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OD REDAKC]JI

Procesy globalizacji dokumentujg coraz to bardziej powiazane i komplikujace
sie relacje miedzy sktadowymi $wiatowego systemu spoteczno-ekonomicznego.
Niestety, raczej ex post niz ex ante, uSwiadamiamy sobie stabosci w przewidywa-
niu przysztosci oraz luki w kompleksowym zarzadzaniu ryzykiem. Kolejnym tego
przyktadem s3 perturbacje w réznych sferach ludzkiej aktywnosci, spowodowane
rozprzestrzenianiem wirusa COVID-19. Ciggle natura ludzka powoduje paniczne
reakcje na zagrozenia, co objawia sie poczawszy od robienia zapaséw zywnosci czy
srodkéw higienicznych, po gwattowne spadki na gietdach, jakich nie notowano od
lat. Okazuje sie, ze zjawisko runu na bank w przypadku rozpowszechnienia infor-
macji czy chocby tylko plotek, bez silnych gwarancji dla deponentdéw, jest podobne
do runu na $rodki ochrony przy zagrozeniu wirusem. I podobnie jak dla wszystkich
depozytdw nie ma zapasu ptynnosci, tak samo nie mozna zaspokoi¢ popytu na inne
dobra, gdy efekt stadny dotknie jaki$ segment rynku. Powstaje jednak pytanie, czy
w spos6b informacyjno-perswazyjny mozna ogranicza¢ run na dobra, ktéry w uje-
ciu systemowym moze by¢ wrecz przeciwskuteczny (jedni majg zapasy, a inni nie
moga sie zabezpieczy¢, i stanowig dodatkowe zagrozenie, a co dopiero w ciggnio-
nym ujeciu suprasystemowym). Wydaje sie, Ze na razie wptyw wirusa COVID-19
na sytuacje przedsiebiorstw ma gtéwnie charakter zagrozen ptynnosci, a nie ob-
stugi dtugu. Natomiast ewentualne obnizenie stop procentowych nie zrobi réznicy,
jezeli nie mozna kontynuowac¢ produkcji z powodu zaktécen w tancuchu dostaw
spowodowanych sytuacja epidemiologiczng. Symptomy paniki w zachowaniach
konsumentéw i decyzje ograniczajace mobilnos¢ ludzi, ich dyspozycyjnos¢ dla pra-
codawcow czy perturbacje w przeptywie materialéw lub towaréw w nastepstwie
wedréwki wirusa przez zglobalizowang planete Ziemia, a jednocze$nie bezlitosne
wykorzystywanie prawa popytu i podazy przez producentdéw i dysponentéw poszu-
kiwanych débr lub ustug, moga doprowadzi¢ do zmian, ktoérych nie jesteSmy sobie
w stanie wyobrazi¢. Powstaje takze dylemat, czy nauki z globalnego kryzysu finan-
sowego beda uzytecznym modus operandi? Nadto trzeba pytac¢ o nowe podejscie do
zarzadzania ryzykiem z uwzglednieniem ryzyka spotecznego.

W 78 numerze ,Bezpiecznego Banku” zamieszczamy cztery artykuty i omoéwie-
nie debat na X Kongresie Ekonomistéw Polskich poswieconych finansom, a takze
przedstawiamy opinie ekspertow Europejskiego Kongresu Finansowego przygoto-
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wang w ramach konsultacji Komisji Europejskiej dotyczacych wdrozenia BASEL III;
numer zamyka recenzja ksigzki pt. Innowacyjnos¢ bankéw komercyjnych w Polsce.

Opracowanie otwierajgce ten numer ,Bezpiecznego Banku” autorstwa Marka Ra-
tajczaka traktuje o zwiazkach panstwa z procesem finansjalizacji. [ cho¢ zjawisko
finansjalizacji nie jest nowe w debatach akademikéw i praktykéw, to perspekty-
wa Autora jest oryginalna, a jego zamiar wstepnego usystematyzowania gtéwnych
nurtéw dyskusji o finansjalizacji i panstwie, z uwzglednieniem polityki monetarnej
i fiskalnej, polityki spotecznej i dobrobytu, sktania do refleksji - a moze by¢ nawet
zaczynem kolejnych badan, z réznych perspektyw poznawczych i strukturalnych.

W drugim artykule Agnieszka Ertman i Magdalena KuZma analizujg wptyw struk-
tury wilasnos$ciowej bankéw notowanych na GPW w Warszawie na sposéb funk-
cjonowania ich nadzoru korporacyjnego. Pierwiastek oryginalno$ci opracowania
zawiera sie przede wszystkim w analizie zmiennosci sktadéw rad nadzorczych i za-
rzad6éw badanych bankow.

Praca Magdaleny Gracy poswiecona jest konsekwencji wprowadzenia podatku
od niektérych instytucji finansowych dla polskiego sektora bankowego i budze-
tu panstwa. Autorka jest laureatka konkursu BFG na najlepsza prace dyplomowg
z 2019 roku.

Z kolei Marcin Borsuk i Jakub Markiewicz poszukuja specyficznych czynnikow ry-
zyka kredytowego w bankach spétdzielczych i komercyjnych, a ich modelowe ujecie
analityczne prowadzi do zaskakujgcych wnioskow.

W dziale Miscellanea zamieszczamy dwa materiaty. Pierwszy, autorstwa Ewy Kulin-
skiej-Sadtochy, syntetyczny w formie, acz interesujacy merytorycznie, charaktery-
zuje przebieg debat w trakcie X Kongresu Ekonomistéw Polskich, ktory obradowat
w Warszawie 28 i 29 listopada 2019 r. Z wielowatkowych wystapien i debat panelo-
wych Autorce udato sie wychwycic¢ kluczowe problemy sektora finansowego, a jed-
noczes$nie odzwierciedli¢ r6znice stanowisk czy pluralizm podej$¢ koncepcyjnych
uczestnikow.

Kontynuacjg wspoétpracy naszego czasopisma z agendami Europejskiego Kongre-
su Finansowego, ktory w 2020 r. bedzie obchodzi¢ okragly jubileusz 10-lecia, jest
zamieszczenie w tym numerze ,Bezpiecznego Banku” fragmentéw opinii przygoto-
wanej na podstawie stanowisk polskich ekspertéw (zaréwno z nauki, jak i z prakty-
ki) dla Komisji Europejskiej w jej konsultacjach dotyczacych wdrozenia BASEL II1.
Przytoczenie wielu pytan konsultacyjnych oraz odpowiedzi na nie mozna trakto-
wac z jednej strony jako zZrédto wiedzy o zamiarach regulacyjnych Komisji Euro-
pejskiej, a z drugiej jako zarysowanie spectrum badawczego dla uje¢ empirycznych
i weryfikacji skutecznosci czy efektywnosci przyjetych rozwigzan.

Niniejszy numer zamyka przygotowana przez Beate Swiecka recenzja monografii
Moniki Klimontowicz pt. Innowacyjnos¢ bankéw komercyjnych w Polsce - ujecie mo-
delowe.
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Z nadziejg, ze rozprzestrzenianie koronawirusa (COVID-19) nie doprowadzi do ru-
iny globalnej gospodarki i nie wywota gtebokiego kryzysu finansowego, oddajemy
PT Czytelnikom 78 numer ,Bezpiecznego Banku”. JesteSmy jednak pewni, ze jego
lektura - poprzez kanaly elektroniczne - nie stworzy dla Panstwa zadnego zagro-
Zenia zdrowia, jakie towarzyszy bezposrednim kontaktom zdrowej populacji z jed-
nostkami zainfekowanymi.

Zycze Panstwu ciekawej lektury

Jan Szambelanczyk
Redaktor Naczelny

Warszawa 10 marca 2020 r.
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Problemy i poglady

Marek Ratajczak’
ORCID: 0000-0003-3671-4227
Marek. Ratajczak@ue.poznan.pl

Panstwo a finansjalizacja

Streszczenie

Finansjalizacja dotyczy dynamicznych i coraz bardziej ztoZonych proceséw zachodzacych
w sferze spoteczno-ekonomicznej. Procesy te wynikaja ze zmian, jakie dokonuja sie w sek-
torze prywatnym, a rownocze$nie z dziatalno$ci panstwa, wypelniajacego zaréwno funkcje
wlasnosciowe w podmiotach rynkowych, jak i kluczowe funkcje - ustawodawcze czy regula-
cyjne organizujgce dziatanie rynku.

Celem artykutu jest wstepne usystematyzowanie gtéwnych nurtéw dyskusji o finansjalizacji
i panstwie, z uwzglednieniem polityki monetarnej i fiskalnej, polityki spotecznej i dobrobytu.
Ztozonos¢ procesow sktadajacych sie na finansjalizacje utrudnia dyskusje o panstwie i finan-
sjalizacji w kategoriach zwigzkéw przyczynowo-skutkowych. Tkwig one bowiem implicite
w mechanizmach funkcjonowania wspotczesnej gospodarki rynkowej w jej kapitalistycznej
formie ustrojowej i w paradygmacie statego wzrostu dobrobytu, utozsamianego gtdwnie
z wymiarem finansowym.

Przedstawione rozwazania stanowig wstep do pogtebionych badan, w ktérych powinna by¢
uwzgledniona zaréwno ewolucja, jak i zmiany wspotczesnego kapitalizmu w strukturach
i instytucjach panstwa, a przede wszystkim coraz wieksza ztoZono$¢ finansjalizacji, w wa-
runkach internacjonalizacji i globalizacji, a takze demokratyzacji finanséw. Niektdre elemen-
ty finansjalizacji, w tym czynione préby wykorzystania kryptowalut do podwazania wtadczej
roli panstwa i monopolu emisji pienigdza przez bank centralny, utrudniajg formutowanie
wiarygodnych projekcji przysztosci. Jednak projekcje relacji finansjalizacji i panstwa, jako
uczestnika i regulatora systemu spoteczno-ekonomicznego, nie powinny opierac sie na zato-

Marek Ratajczak - Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu, profesor, kierownik Katedry Makroekono-
mii i Badan nad Rozwojem w Instytucie Ekonomii.
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zeniu egzogeniczno$ci finansjalizacji wobec panstwa. Panstwo jest de facto kluczowym pod-
miotem uczestniczacym w procesach finansjalizacji, a ponadto - z racji swych praw i obo-
wigzkow - wykorzystuje finansjalizacje do realizacji celéw ekonomicznych i spotecznych.

Stowa kluczowe: finansjalizacja, panstwo, polityka spoteczno-gospodarcza.

JEL: B50, E44, E60

The state and financialisation

Abstract

Financialisation concerns dynamic and increasingly complex processes occurring in the socio
-economic sphere. These processes result from changes that are taking place in the private sec-
tor and, at the same time, from the activity of the state related to its company - ownership func-
tions, as well as to the key legislative or regulatory functions that organise market operations.

The article aims to offer a preliminary systematisation of the main currents of discussions
about financialisation and the state, including aspects of monetary, fiscal, and social policy,
as well as welfare issues. The complexity of the financialisation processes makes it difficult
to discuss the relationship between the state and financialisation in causal terms. They are
implicit in the mechanisms of the modern capitalist market economy and in the paradigm of
constant growth of prosperity, associated mostly with its financial dimension.

The presented considerations are an introduction to in-depth research, which should include
both the evolution and changes of modern capitalism in the structures and institutions of
the state, and, above all, the increasing complexity of financialisation that takes place in the
context of internationalization, and democratization of finance. Some aspects of financialisa-
tion, like attempts to use cryptocurrencies in order to undermine the state’s sovereign power
and the central bank’s monopoly on money issuance, make it difficult to formulate reliable
future projections. However, projections of the relationship of financialisation and the state
as a participant and regulator of the socio-economic system should not be based on the as-
sumption of exogeneity of financialisation in relation to the state. In fact, the state is a key
actor of the processes of financialisation. Moreover, due to its rights and obligations, it uses
financialisation to achieve economic and social goals.

Key words: financialization, state, socio-economic policy.

Wstep

Finansjalizacja, czy tez finansyzacjal, stata sie juz trwalym tematem badan dotycza-
cych wspoétczesnej gospodarki rynkowej, aczkolwiek nadal jest to pojecie identyfi-

1 Kwestia polskiego odpowiednika angielskiego terminu financialization pozostaje nadal po czesci

otwarta. W polskiej literaturze, w znacznej mierze za sprawg rozwigzania przyjetego w wiekszosci
tekstéw ttumaczonych z jezyka angielskiego, zdecydowanie zaczyna przewaza¢ prosta kalka angiel-
skiego pierwowzoru, czyli finansjalizacja. Nadal spotka¢ jednak mozna takie terminy, jak finansyza-
cja czy finansjeryzacja. To ostatnie okres$lenie ma najbardziej rodzimy rodowdd nawigzujac do, dzi$
raczej rzadko stosowanego, okreslenia finansjera (M. Ratajczak, Finansjalizacja gospodarki: wymiary
dyskusji, ,Bezpieczny Bank” 2017, nr 3(68)).
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kowane przede wszystkim z nurtem heterodoksyjnym w ekonomii?. Nadal tez trwa-
ja dyskusje dotyczace wyktadni pojecia finansjalizacja. Pojawiajace sie w literaturze
kolejne propozycje sa jednak bardziej przejawem dazenia poszczegdlnych badaczy
do zaakcentowania swojego indywidualnego punktu widzenia niz oryginalnym
wktadem do badan nad istotg finansjalizacji®. W przekonaniu autora najlepiej isto-
te finansjalizacji oddaje definicja, zgodnie z ktéra jest ona procesem autonomizacji
sfery finansowej w relacji do sfery realnej, a nawet uzyskiwania nadrzednosci tej
pierwszej w stosunku do drugiej. W ramach pogtebiania finansjalizacji rynki finan-
sowe oraz elity finansowe uzyskujg coraz wiekszy wptyw na polityke ekonomiczna
(w wymiarze mikroekonomicznym i makroekonomicznym), jak i efekty gospoda-
rowania®,

Wzglednie nowym elementem w dyskusji o finansjalizacji jest propozycja rozréz-
niania dobrej i ztej finansjalizacji. Dobra finansjalizacja, zgodnie z wyktadnig za-
proponowang przez Caitlin Long, wystepuje wtedy, gdy poszerza sie zakres akty-
woéw, ktérych historia rynkowa i ich ptynno$¢ przyczyniaja sie do tego, ze zwtaszcza
inwestorzy instytucjonalni uznajg je za warte inwestowania®. Jednakze znacznie
czes$ciej niz o dobrej finansjalizacji pisze sie o finansjalizacji ztej, czyli takiej, ktéra
w wymiarze czysto finansowym wigze sie z wykorzystywaniem lewarowania
dla swego rodzaju kreowania czego$ z niczego, cho¢, co oczywiste, nie kazde
lewarowanie jest z definicji wyrazem ztej czy szkodliwej finansjalizacji.

Rozwdj badan dotyczacych finansjalizacji skutkuje poszerzaniem i pogtebianiem
dyskusji co do réznych aspektéw tego zjawiska. Wsréd tematéw, ktére do tej pory
nie doczekaty sie kompleksowej analizy, jest spojrzenie na finansjalizacje w kontek-
$cie panstwa i jego roli w dziatalnosci ekonomicznej i Zyciu spotecznym. W dalszej
cze$ci opracowania zostang przyblizone szczegdlnie istotne sktadowe relacji po-
miedzy panstwem a finansjalizacja. Nalezy zaznaczy¢, Ze uwaga zostata skoncentro-
wana na zjawiskach innych niz realizowana przez panstwo funkcja regulatora sfery
finansowej. Dyskusja o regulacyjnej roli panstwa, a w tym konkretnych rozwiazan

2 Ph.Mader, D. Mertens & N. van der Zwan, Financialization: An Introduction, [w:] Ph. Mader, D. Mertens

& N.van der Zwan (ed.), The Routledge International Handbook of Financialization, Routledge 2019.

Wielo$¢ i réznorodnos¢ definicji finansjalizacji w piSmiennictwie nie oznacza, ze nie pojawiaja sie
nowe, ciekawe i inspirujace elementy dyskusji o tym zjawisku, takze wykraczajace poza ekonomie
i zwiazane np. z prébami socjologicznej analizy finansjalizacji. W polskiej literaturze przyktadem so-
cjologicznego spojrzenia na finansjalizacje jest opracowanie Wiestawa Gumuty (W. Gumuta, Zjawisko
finansjalizacji, Znak, 2015, nr 721), a w literaturze anglosaskiej opracowanie, ktére przygotowali Ge-
rald F. Davis i Suntae Kim (G.F. Davis, S. Kim, Financialization of Economy, ,Annual Review of Sociology”
2015, Vol. 41).

4 G.A. Epstein (red.), Financialisation and the World Economy, Edward Elgar Pub, London 2006;
E. Stockhammer, Finacialisation and the slowdown of accumulation, ,Cambridge Journal of Econo-
mics” 2004, vol. 28/5; R. Boyer, Is a finance-led growth regime a viable alternative to Fordism? A preli-
minary analysis, ,Economy and Society” 2000, vol. 29/1.

C. Long jako przyktad dobrej finansjalizacji podaje rozwdj rynku kryptowalut (C. Long, Is Financializa-
tion a Double-Edged Sword for Bitcoin and Cryptocurrencies?, Forbes, July 31, 2018, https://www.forbes.
com/sites/caitlinlong/2018/07/31/is-financialization-a-double-edged-sword-for-bitcoin-and-cryp-
tocurrencies/#444d6cf82a20 (dostep: 07.01.2020)). Biorac pod uwage cate spektrum opinii o tymze
rynku, w ktérych nie brak gtoséw bardzo krytycznych, przyktad ten trudno uzna¢ za bezdyskusyjny.
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prawnych, sama w sobie stanowi zupetnie odrebny i rozlegty obszar badan. Jednak-
ze szczegb6lnym przedmiotem zainteresowania badaczy zajmujacych sie zwigzkami
pomiedzy panstwem a finansjalizacjq jest przede wszystkim rola panstwa jako pod-
miotu, ktére swoimi dziataniami wykraczajacymi poza regulacje, zwtaszcza tymi
kierowanymi do sektora finansowego, moze przyczynia¢ sie do pogtebiania sie fi-
nansjalizacji i wptywac na to, jak finansjalizacja wyglada w praktyce spoteczno-go-
spodarczej.

Na tle literatury polskiej, ktéra w poréwnaniu do literatury $§wiatowej o finansjali-
zacji jest ciagle jeszcze dos¢ skromna, celem tego artykutu jest wstepne usystema-
tyzowanie gtéwnych nurtéw dyskusji o panstwie w kontekscie finansjalizacji. Przy
czym nie chodzi o szczegétowa analize roli panstwa jako podmiotu wspotuczestni-
czacego w pogtebianiu finansjalizacji, bowiem tego typu opracowanie wymagatoby
znacznie szerszego ujecia poznawczo-analitycznego i przekroczytoby dopuszczalne
ramy wydawnicze.

1. Egzogenicznosc versus endogenicznosc¢ finansjalizacji
wobec panstwa

Finansjalizacja jest w znacznej mierze traktowana jako zjawisko egzogeniczne wo-
bec panstwaijako jeden z elementdw makrootoczenia, w ktérym panstwo wypetnia
swe funkcje, w tym zwtaszcza funkcje regulacyjna®. Jednakze zar6wno ze wzgledu na
udziat panstwa w sferze realnej gospodarki, zwigzany z jego funkcja wtascicielska
i role jaka odgrywa panstwo na rynkach finansowych, jak i z tytutu powigzan pan-
stwa i sektora prywatnego, poczawszy od przedsiewzie¢ realizowanych w ramach
partnerstwa publiczno-prywatnego, a na powigzaniach personalnych takich, jak
te okre$lane mianem ,obrotowych drzwi” skonczywszy, panstwo nie moze by¢
traktowane jako podmiot zewnetrzny wobec finansjalizacji’. Panstwo z jednej stro-
ny moze przyczynia¢ sie do utatwiania i pogtebiania finansjalizacji, a drugiej jest
wzasadzie jedynym podmiotem, ktéry moze, zwlaszcza poprzez dziatania regula-
cyjne i system prawny, wptywac na przebieg proceséw i zjawisk sktadajacych sie na
finansjalizacje i starac sie chroni¢ obywateli przed negatywnymi konsekwencjami
nadmiernej czy tez ztej finansjalizacji.

Zjawisko tzw. obrotowych drzwi to przechodzenie konkretnych oséb z biznesu
do polityki i z powrotem®. Wigze sie z tym problem obiektywizmu i niezaleznosci
takich os6b w trakcie pelnienia funkcji publicznych, zwtaszcza za$ ksztattowania
rozwigzan normatywnych czy standardéw regulacyjnych. Tym bardziej, ze osoby
uczestniczgce w tworzeniu tych rozwigzan, po zakonczeniu pelnienia funkcji pu-

6 A. Davis, C. Walsh, The role of the state in the financialisation of the UK economy, ,Political Studies”

2016, 64 (3).

Y. Wang, The rise of the ‘shareholding state’: financialization of economic management in China, ,Socio-
-Economic Review” 2015, Vol. 13, Issue 3.

R.B. Freeman, It’s financialization!, ,International Labour Review” 2010, vol. 149, No. 2.
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blicznych, stajg sie nierzadko ekspertami czy doradcami podmiotéw komercyjnych,
aich zadaniem jest pomoc w interpretacji lub wykorzystywaniu dla potrzeb swoich
nowych pracodawcéw czy zleceniodawcdw wspéttworzonych wezeéniej regulacji®.
Oczywiscie nieprawdziwe bytoby twierdzenie, Ze kazdy kto podejmuje sie funkcji
publicznej, majgc wczesniejsze doswiadczenie biznesowe, i kazdy kto po zakoncze-
niu petnienia funkcji publicznej wraca do biznesu, dziata w sposéb naruszajacy idee
good governance (terminu nie majacego dobrego odpowiednika w jezyku polskim).
Z drugiej za$ strony nie sposéb przyjac, ze tego typu zjawisk nie ma lub Ze maja
tylko marginalne znaczenie.

W dyskusjach o finansjalizacji obok idei ,, obrotowych drzwi” zwraca sie uwage na
role srodowiska naukowego, z ktérego wywodzi sie czes¢ politykéw lub decyden-
tow, a przede wszystkim znaczna cze$¢ ekspertéw i doradcéw réznych organéw
czy agend panstwa. Twércy roéznych koncepcji naukowych czy nawet paranauko-
wych starajg sie za pomocg politykdw lub decydentéw wdrozy¢ je do praktyki, tak-
ze poprzez odpowiednie zapisy w aktach normatywnych. Czesto dotyczy to sfery
finansow i finansjalizacji (np. koncepcja wartosci dla akcjonariuszy, innowacyjne
instrumenty finansowe czy inzynieria finansowa)°.

9 Jako przyktad ,obrotowych drzwi” w kontekscie dyskusji o panstwie i finansjalizacji mozna wskaza¢
obsade stanowiska sekretarza skarbu USA. W ciggu ostatnich 25 lat funkcje te petnito osiem oséb.
Z tego grona trzy osoby przed objeciem funkcji publicznych byty zwigzane z bankiem Goldman Sachs,
jedna z Citigroup, jedna byta szefem jednej ze sktadowych systemu rezerwy federalnej, a dwie preze-
sami duzych korporacji przemystowych. Jedyna w tym gronie osoba, ktéra przed objeciem stanowiska
bedacego odpowiednikiem funkcji ministra finanséw nie miata doswiadczenia biznesowego zwigzane-
go z petnieniem kluczowych funkcji zarzadczych, czyli Lawrence Summers, sekretarz skarbu w latach
1999-2001, po odejséciu ze $wiata polityki pracowat m.in. jako partner zarzadzajacy w jednym z fun-
duszy hedgingowych oraz wspoétpracowat z takimi instytucjami, jak Goldman Sachs, JP Morgan Chase
czy Citigroup. To za kadencji L. Summersa uchylono Glass-Steagall Act przyjety w 1933 r. w nastep-
stwie zdarzen, ktére doprowadzity do Wielkiego Kryzysu z przetomu lat 20. i 30. XX wieku. Uchylenie
Glass-Steagall Act, ktorego istotg byto oddzielenie tradycyjnej bankowosci depozytowo-kredytowej od
bankowosci inwestycyjnej, jest czesto przedstawiane jako przyktad roli panstwa, ktéra przyczynita sie
do nasilenia finansjalizacji. Nie brak jednak opinii, Ze de facto Glass-Steagall Act nie funkcjonowat juz
w praktyce znacznie wczesniej nim go formalnie uchylono, tudziez, ze wiele dziatan podejmowanych
przez podmioty finansowe nie byto objetych regulacjami wynikajacymi z tego prawa. Juz od lat 60. XX
wieku stosowane w praktyce interpretacje Glass-Steagall Act pozwalaty bankom komercyjnym na coraz
szersze podejmowanie dziatan sekurytyzacyjnych.

Szczegblnym przyktadem tego sa laureaci Nagrody Pamieci Alfreda Nobla z ekonomii z roku 1997
Robert C. Merton i Myron S. Scholes. Nagrodzenie ich za metody okreslania wartosci instrumentéw
pochodnych uchodzi za jeden z bardziej kontrowersyjnych werdyktéw w historii tej Nagrody. Wynika
to zaréwno z podawania w watpliwo$¢ zar6wno naukowego, jak i praktycznego znaczenia uhonoro-
wanych osiagnie¢. Ponadto ich zaangazowanie w dziatania hedgingowego funduszu inwestycyjnego
Long Term Capital Management, ktéry wymagat rozlegtej akcji sanacyjnej z udziatem 14 wielkich
amerykanskich instytucji finansowych, podwazyto ich wizerunek. O kontrowersyjnej roli uczonych
wspomina takze Edmund S. Phelps, tez laureat nagrody noblowskiej, stwierdzajac: ,Ludziom, ktérzy
opracowali modele finansowe oparte na fantastycznych, nierealistycznych zatozeniach, przyznano
przeciez wiele Nagréd Nobla. Modele Mickey Mouse wykorzystywano do rozmaitych przedsiewzie¢,
ktére wiasnie padaja. Bo zalozenia byly bezsensowne i nie pasowaly do realnego $wiata pelnego
niepewnosci, ciagtych zmian, emocji, niepetnej wiedzy”. Cytowane za: Rynek w cuglach, Niezbednik
inteligenta, dodatek tygodnika ,Polityka”, 18.10.2008, s. 9.
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Z perspektywy czasu przywigzywanie nadmiernego znaczenia do sformalizowa-
nych metod zarzadzania aktywami finansowymi nalezy oceni¢ jako jedng z istotnych
przyczyn globalnego kryzysu finansowego, ktérego poczatek umownie wigzany
jest z upadkiem banku Lehman Brothers. Inzynieria finansowa zaczeta by¢ bowiem
postrzegana jako sposéb kreowania dochodéw w oderwaniu od fundamentalnych
regut ekonomii, w tym Scistego zwigzku ryzyka z dochodowoscig podejmowanych
przedsiewzie¢!l. To wlasnie inzynieria finansowa grata znaczaca role w kreowaniu
tego, co czesto jest przedstawiane jako szczeg6lny wyraz finansjalizacji, polegajacy
na wzrosScie wartosci aktywoéw w swoistym procesie tworzenia ,czegos z niczego”.
Jednak ten - czesto niezrozumiaty ani dla inwestoréw, ani dla oferentéw instru-
mentdéw finansowych - sposéb sztucznego kreowania wartosci aktywow szczegol-
nie w okresie globalnego kryzysu finansowego zostat kosztownie zweryfikowany
ujawniajgc sztucznos¢ wykreowania tego, co w rozumieniu realnej gospodarki od
poczatku byto ,niczym”.

Warto takze wspomnie¢ bardzo popularne na przetomie tysiacleci pojecie nowej
ekonomii, ktéra m.in. w wyniku rozwoju informatyki i opartych na niej narzedziach
zarzadzania stosowanych zaréwno w sferze finansowej, jak i w sferze realnej, miata
prowadzi¢ do odrzucenia tradycyjnego postrzegania gospodarki, chociazby w kate-
goriach zjawiska cykliczno$ci.

Pogtebiona analiza relacji panstwo - finansjalizacja wydaje sie szczegdlnie pozada-
na wspétczesnie, gdy w znacznej mierze pod wptywem globalnego kryzysu finanso-
wego z konica pierwszej dekady XXI wieku, w sferze nauki i polityki, a takze na grun-
cie publicystycznym nasilita sie debata o teraZniejszoSci i przysztoSci kapitalizmu.
Istotng role w tych debatach odgrywa idea rozwoju kapitalizmu panstwowego,
w ktédrym panstwo zdecydowanie wykracza poza role arbitra i regulatora nadzoru-
jacego funkcjonowanie gospodarki, ktérej podstawa sg prywatna wtasno$¢ i mikro-
ekonomiczny rachunek wyboru'? Specyficzng odmiang kapitalizmu pafnstwowego
jest, kojarzony zwtaszcza z niektérymi panstwami objetymi transformacja ustro-
jowa, neoetatystyczny dyryzyzm. Neoetatystyczny dyryzyzm to system, w ktérym
formalnie gospodarka oparta jest na regutach rynkowych, ze szczeg6lna rola wta-
snosci prywatnej i konkurencji. W sferze spoteczno-politycznej towarzyszy temu
takze formalne respektowanie regut demokracji i realizowanie idei spoteczenstwa
obywatelskiego. W rzeczywistosci jednak jest to pewna fasada, za ktéra kryja sie

11 Mozna spotka¢ sie z opinig, Ze wtasénie finanse jako obszar nauk ekonomicznych w swym dominuja-
cym w ostatnich dziesiecioleciach nurcie maja najbardziej antykeynesowski wymiar. To na gruncie
wspotczesnych finanséw szczegdlnie silnie broniona byta idea rynkéw efektywnych, bazujaca na wi-
zji zaczerpnietej z prac Arrowa i Debreu, koncepcje w petni racjonalnych podmiotéw gospodarczych,
jak i cen aktywéw dyskontujacych wszystkie dostepne informacje (D. Wigan, Financialisation and
Derivatives: Constructing an Artifice of Indifferance, Competition & Change 2009, vol. 13, No. 2, s. 160).
R. Boyer, Do Globalization, Deregulation and Financialization Imply a Convergence of Contemporary
Capitalisms?, INCAS DP Series, Discussion Paper Series, 2018, 09; P. Diinhaupt, Financialization and
the crises of capitalism, IPE Working Papers 67/2016, Berlin School of Economics and Law, Institute
for International Political Economy (IPE); E.P. Ferreira, Financialization and an era of crisis on capita-
lism, Working paper for presentation at the Union for Radical Political Economics (URPE) session on
,Financialization, R&D”, Patentes and Development”, ASSA, Chicago, January 2017.
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rozwigzania, ktore w sferze politycznej nosza znamiona autorytaryzmu, a w sferze
gospodarczej wigza sie z daleko idacym uzaleznieniem sektora prywatnego od pan-
stwa i jego biurokratycznych, a zarazem silnie upolitycznionych struktur?!?,

[stotnym problemem w dyskusjach o panstwie, w kontekscie finansjalizacji, jest abs-
trakcyjny albo wysoce zagregowany sposob traktowania samego panstwa. Pojecie
panstwa w analizach ekonomicznych, cho¢ nie tylko, wykorzystywane jest czesto tak,
jakby panstwo w rozumieniu jednego z podmiotéw ekonomicznych nie byto przede
wszystkim zbiorem ludzi, ktérzy w jego imieniu i na jego rzecz przygotowuja i po-
dejmuja decyzje'*. W efekcie panstwo traktowane jest jak abstrakcyjna konstrukgja,
w ktérej decyzje podejmowane s3 anonimowo i w sposéb zblizony do wykorzystywa-
nych chociazby w finansach zautomatyzowanych algorytméw typu stop loss niz jako
realny proces funkcjonowania wtadzy, ktorego istote stanowig relacje miedzyludzkie.

2. Polityka monetarna i fiskalna panstwa a finansjalizacja

Na proces finansjalizacji wptywa m.in. realizowana polityka makroekonomiczna za-
rowno w ramach polityki fiskalnej, jak i - a nawet w szczeg6lnosci - polityki mone-
tarnej. Utrzymywanie sie bardzo niskich stop procentowych w okresie po globalnym
kryzysie finansowym uderza m.in. w grupy spoteczne mniej zamozne i lokujgce swo-
je rezerwy kapitatowe w tradycyjne formy oszczedno$ci w postaci np. lokat banko-
wych'®, Na dodatek, ze wzgledu na ciagle do$¢ wysokie ryzyko kredytowe, grupy te
w ograniczonym stopniu mogg liczy¢ na korzysci zwigzane z dostepem do wzglednie
taniego kredytu. Niskie stopy procentowe sprzyjaja z kolei grupom spotecznym dys-
ponujacym wiekszym kapitatem i wyzszymi dochodami. Korzystajac z taniego kre-
dytu, moga uczestniczy¢ w operacjach typu carry trade i dywersyfikowac ryzyko lo-
kujac kapitat w r6znych formach inwestycji na rynku finansowym. To witasnie niskie
stopy procentowe mogg by¢ jednym ze zrédet, bardzo niekiedy wysokich, wzrostow
indeksow gietdowych i to w sytuacji, gdy zmiany realnej aktywnosci gospodarcze;j,
mierzone chociazby tempem wzrostu gospodarczego, nie za bardzo takie zmiany uza-
sadniaja.

Polityka niskich stép procentowych w ramach polityki monetarnej sprzyja takze
umacnianiu sie idei panstwa finansowanego bardziej dtugiem niz podatkami, gdyz

13 L.R. Mitrovi¢, Immanuel Wallerstein’s Contribution to Mondology and the Critical Theory of the Glo-
bal World System Transition, FACTA UNIVERSITATIS, Series: ,Philosophy, Sociology and Psychology”
2007, Vol. 6, No. 1, pp. 91-104; A.S. tukmanow, Lobbism w Rossii: Analiz sovremennoj specyfiki, ,Sbor-
niki konferencji NIC Socijosfera” 2013, No. 45, s. 153-158; M. Ratajczak, Instytucjonalne aspekty no-
wej transformacji ustrojowej, [w:] E. Maczynska (red.), Ekonomia i polityka: wokét teorii Grzegorza W.
Kotodko, E. Maczynska (red.), Wydawnictwo Naukowe PWN, 2019.

Pewnym problemem natury semantycznej zwigzanym z jezykiem polskim jest wykorzystywanie sto-
wa ,panstwo” zaréwno w znaczeniu bedacym odpowiednikiem angielskich okreslen state, jak i go-
vernment.

Dodatkowo niskie stopy procentowe wptywaja negatywnie na dtugookresowe korzysci zwiazane
z inwestowaniem $rodkéw w ramach zabezpieczenia emerytalnego.

14

15



Nr 1(78) 2020 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

obywatele, a w tym w znacznej mierze ci o mniejszych zasobach kapitatowych,
w ramach form oszczedzania o niskim ryzyku majg w zasadzie do wyboru albo
niegwarantujgce utrzymania realnej wartos$ci kapitatu lokaty bankowe albo zakup
obligacji skarbowych, ktore zreszta tez nie muszg gwarantowac ochrony kapitatu®.

W rozwazaniach o polityce monetarnej w kontekscie finansjalizacji warto uwzgledni¢
dynamiczny rozwéj kryptowalut, ktory to rozwoj, jak o tym wspominano wczesniej,
jest zdaniem niektdrych uczestnikéw rynku traktowany jako przejaw tzw. dobrej fi-
nansjalizacji, a nawet probg stworzenia konkurencji dla pienigdza fiducjarnego emi-
towanego przez banki centralne. Gdyby rzeczywiscie rynek kryptowalut, a zwtaszcza
powiazanych z podmiotami komercyjnymi dysponujacymi mozliwosciami ekono-
micznym przekraczajacymi te jakie sa do dyspozycji niektérych panstw, rozwinat sie
na skale stanowigcg realng konkurencje dla pienigdza fiducjarnego, to niewatpliwie
bytby to zupelnie nowy wymiar zaréwno finansjalizacji, jak i funkcjonowania go-
spodarek rynkowych w dotychczasowych rezimach. Jednak doswiadczenia z Libra,
ktora miat wprowadzi¢ Facebook i ktére sprowadzaja sie do przynajmniej znacznego
odroczenia w czasie tego projektu, pokazuja, ze na razie nie ma realnej alternatywy
dla pienigdza powigzanego z pafistwem czy grupg panstw!’. Jednakze dziatania okre-
$lane mianem uberyzacji pienigdza, powigzanej z tym, co Jon Baldwin okreslit jako
przejscie od wiary w ztoto do wiary w rozwigzania oparte na gospodarce cyfrowe;j,
beda zapewne dalej rozwijane'®. Moze to spowodowac¢ przejscie do nowej fazy finan-
sjalizacji, ktérg da sie okresli¢ jako findigilizacja, polegajacej nie tylko na coraz szer-
szym wykorzystywaniu w réznych dziataniach bedacych przejawami finansjalizacji
rozwigzan gospodarki cyfrowej, ale takze, a moze nawet w szczeg6lnosci, wyrazajacej
sie coraz wiekszg rola gtéwnych podmiotéw rynku ustug cyfrowych, bedacych zara-
zem uczestnikami i kreatorami finansjalizacji.

Polityka fiskalna moze wptywac¢ na finansjalizacje przynajmniej dwoma kanatami.
Pierwszy wynika z rozwigzan podatkowych. Przy czym zwtlaszcza ograniczanie
progresywnosci opodatkowania, prowadzace do zwiekszenia dochodéw dyspozy-

16 1. Preunkert, Financialization of government debt? European government debt management approach-
es 1980-2007, Competition & Change 2017, Vol. 21(1).

O tym, Ze takie projekty jak Libra sa zagrozeniem dla panstwa jako regulatora sfery finansowej
i suwerena w zakresie emisji pienigdza Swiadcza m.in. dziatania zniechecajace do kontynuowania
projektu Libry. Zaréwno ministrowie finanséw krajéw cztonkowskich Unii Europejskiej w grudniu
2019 r, jak i wcze$niej ministrowie finanséw grupy G7 wskazali na ryzyko dostepu do Libry, czy
podobnych produktéw, przez indywidualnych konsumentéw i nie zaakceptowali dopuszczenia tego
typu produktéw do legalnego obrotu bez przygotowania wczesniej szczegétowej regulacji. Biorac
jednak pod uwage podejmowane juz przez niektére kraje dziatania zwigzane z wprowadzaniem wta-
snych kryptowalut w postaci tzw. stablecoindw, pojawia sie pytanie, na ile w tle niecheci do Libry
i podobnych projektéw komercyjnych jest rzeczywista troska o los obywateli i ich finanse, a na ile
troska o utrzymanie jednego z najistotniejszych elementéw funkcji witadczych panstwa.

J. Baldwin, In digital we trust: Bitcoin discourse, digital currencies, and decentralized network fetishism,
Palgrave Communications 2018, vol. 4, 14, https://www.nature.com/articles/s41599-018-0065-0
(dostep: 07.01.2020). W tle dyskusji o uberyzacji pienigdza czy poruszanej wczesniej kwestii wyko-
rzystywania narzedzi inzynierii finansowej jest znacznie szerszy i zastugujacy na pogtebiona analize
problem zautomatyzowanej algorytmizacji zycia ekonomicznego i spotecznego.
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cyjnych oséb osiagajacych wyzsze dochody, moze przyczyniac sie do przeznaczania
srodkéw finansowych nie na dodatkowa konsumpcje, ale do ich inwestowania w in-
strumenty finansowe. Drugi kanat wptywu polityki fiskalnej na finansjalizacje wig-
ze sie ze wspomnianymi potrzebami pozyczkowymi panstwa, finansowaniem de-
ficytu budzetowego i sptatg dtugu publicznego. Im wieksze potrzeby pozyczkowe
panstwa, tym wieksza zacheta do kreowania instrumentéw finansowych
powigzanych z oceng ryzyka zadtuzenia publicznego®®.

Z szeroko rozumianymi dziataniami fiskalnymi panstwa, jak i dyskusja o roli pan-
stwa jako podmiotu wtasnosci, wiaza sie tzw. sovereign funds lub soveriegn wealth
funds, czyli fundusze inwestycyjne tworzone pod auspicjami rzadéw poszczegdl-
nych panstw i operujace srodkami publicznymi. Rola panstwowych funduszy in-
westycyjnych w finansach miedzynarodowych i w gospodarce swiatowej jest oce-
niana niejednoznacznie. Z jednej strony fundusze te sa niekiedy traktowane jako
koto ratunkowe, np. dla instytucji finansowych zagrozonych upadtoscia. Z drugiej
strony jednak istnieje niebezpieczenistwo, ze rozwdj tego typu funduszy moze do-
prowadzi¢ do upanstwowienia rynku kapitatlowego, a przynajmniej ograniczenia
jego mechanizmu poprzez decyzje wynikajgce z czynnikow pozaekonomicznych?°,

Na rozwdj finansjalizacji gospodarki wptywaja tez stosowane przez poszczeg6lne
rzady i ich agendy, a takze banki centralne, programy ratunkowe dla podmiotéw
rynku finansowego albo sfery realnej. Niestety, sama mozliwo$¢ wdrozenia takich
programoéw generuje wieksza sktonno$¢ do pokus naduzycia (ang. moral hazard).

Niejako obok polityki monetarnej i fiskalnej rozwojowi finansjalizacji sprzyjajg takze
dziatania zwigzane z ograniczaniem roli panstwa w sferze inwestycji infrastruktural-
nych finansowanych tradycyjnie, gtéwnie albo w duzym stopniu ze srodkéw publicz-
nych, acz w znacznej mierze stuzacych sektorowi prywatnemu. Wraz z upowszech-
nianiem sie rozwigzan opartych na partnerstwie publiczno-prywatnym, czy wrecz
polegajacych na komercjalizacji i prywatyzacji sktadowych infrastruktury, nastgpito
wigczenie aktywdw infrastrukturalnych do sfery objetej finansjalizacjg?™.

3. Polityka spoteczna panstwa i dobrobyt a finansjalizacja

Polityke spoteczna panstwa mozna wigzac zaréwno z dziataniami zwigzanymi z za-
pewnianiem dostepu do sfery ustug spotecznych, jak i z dzialaniami korygujacymi
réznice majatkowo-dochodowe miedzy obywatelami wynikajace z podziatu pier-
wotnego. Jezeli panstwo dziata na rzecz zapewnienia grupom stabszym ekonomicz-

19 1. Preunkert, Financialization of government debt?..., op. cit..

20 1. Radon, J. Thaler, Fonds souverains: le retour du capitalism d’Etat?, ,Problémes Economiques” 2008,
nr 2951.

21 P. O'Brien, A. Pike, The financialization and governance of infrastructure, [w:] R. Martin and ]. Pol-
lard, (eds), Handbook of the Geographies of Money and Finance, Aldershot, Elgar 2017; C. Lapavit-
sas, I. Mendieta-Mufioz, Financialization at a watershed in the USA, Competition & Change 2018,
Vol. 22(5).
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nie dostepu do pewnych débr, a w tym w szczegdlnosci mieszkan, poprzez stymu-
lowanie czy wrecz wymuszanie akcji kredytowej, to przyczynia sie to do wzrostu
finansjalizacji.

Cele spoteczne panstwa to takze zabezpieczenie warunkéw egzystencji ludzi,
ktérzy zakonczyli aktywno$¢ zawodowa. W sytuacji narastajacego problemu
starzenia sie spoteczenistw nawet najzamozniejsze panstwa majg problem z za-
pewnianiem, adekwatnego do skali oczekiwan spotecznych finansowania wydat-
kéw socjalnych, a w tym funduszy emerytalnych. Panstwa szukajg wiec réznych
sposobow przynajmniej czeSciowego uwolnienia sie od tzw. sztywnych wydatkow
budzetowych o charakterze redystrybucyjnym. Jednym ze sposobéw na to jest roz-
woéj alternatywnych wobec budzetowych form finansowania §wiadczen spotecz-
nych, szczegblnie za$ funduszy emerytalnych. Te alternatywne rozwigzania opie-
raja sie przede wszystkim na instrumentach finansowych i rynku kapitatowym,
a w konsekwencji przyczyniajg sie do rozwoju finansjalizacji??. Nie mniej powaz-
nym wyzwaniem dla polityki spotecznej, wobec ktérego staja wspotczesne pan-
stwa, sg rosngce potrzeby i oczekiwania w zakresie ochrony zdrowia. Takze i w tym
zakresie rozwigzan upatruje sie poprzez powiekszanie roli prywatnych zrédet fi-
nansowania, nawet w krajach gdzie formalnie istniejg systemy ogo6lnodostepnej
publicznej opieki zdrowotnej. Tym samym panstwo de facto siega do rozwiazan
poglebiajacych finansjalizacje?3.

Dziatania panstwa z zakresu polityki spotecznej w aspekcie dobrobytu prowadza
takze do pogtebiania finansowego?*. W ostatnich latach dyskusja o dobrobycie na-
silita sie w zwiazku z przysztoscia gospodarki rynkowej. Szczegélnym aspektem tej
dyskusji sa z jednej strony potrzeby, a z drugiej mozliwo$ci swoistego wyjscia ,poza
PKB”?5, Idea statego wzrostu gospodarczego, a w konsekwencji wzrostu dobroby-
tu, szczegbélnie w wymiarze finansowym czy masowej konsumpcji, kontestowana
jest w ujeciu bezpieczenstwa ekologicznego. Na razie niewiele wskazuje na to, by
nastagpito powszechne i skoordynowane w skali §wiata dziatanie na rzecz odejscia
od preferencji dla zastapienia koncepcji wzrostu produkcji i konsumpcji na rzecz
racjonalizacji dziatalnosci gospodarczej i zaspokajania potrzeb z uwzglednieniem
wyzwan ekologicznych jako warunku przetrwania cywilizacji (np. wedtug zasady
tyle samo, a czasem nawet mniej, tylko czego$ innego lub inaczej pozyskiwanego
moze oznaczac lepiej).

22 A.D. Dixon, V.-P. Sorsa, Institutional Change and the Financialisation of Pensions in Europe, Competi-

tion & Change 2009, vol. 13, No. 4.

B.M. Hunter, S.F. Murray, Deconstructing the Financialization of Healthcare, Development and Change
2019, 50(5), 1263-1287.DOI: 10.1111/dech.12517

Ph. Golka, Financialization as Welfare. Social Impact Investing and British Social Policy, 1997-2016,
Springer, 2019.

Okreslenie ,poza PKB” zaczerpnieto z tytutu wydanego juz takze po polsku raportu przygotowanego
na potrzeby OECD, ktérego podtytut brzmi: ,mierzmy to co ma znaczenie dla rozwoju spoteczno-go-
spodarczego” (J.E. Stiglitz, ].-P. Fitoussi, M. Durand, Poza PKB. Mierzmy to co ma znaczenie dla rozwoju
spoteczno-gospodarczego, PTE, Warszawa 2019).
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Istotng role z punktu widzenia dobrobytu wedtug kryterium finansowego odgry-
wa efekt majatkowy. Wzrost wartosci majatku gospodarstw domowych w wyniku
hossy na gietdzie i wzrostu wartosci aktywdow finansowych posiadanych przez go-
spodarstwa domowe, czy tez w wyniku boomu na rynku nieruchomosci powinien,
zgodnie z koncepcja efektu bogactwa, skutkowac wzrostem wydatkéw konsumpcyj-
nych. Konsumenci, uwazajacy sie za bogatszych, powinni bowiem tatwiej i chetniej
podejmowac decyzje zwiekszajace ich spozycie, takze w oparciu o $rodki pozyczo-
ne na rynku. Wplyw finansjalizacji na efekt majatkowy generuje ryzyko dziatania
o charakterze spekulacyjnym. Dziatania takie, zwtaszcza na rynku nieruchomosci,
moga prowadzi¢ do bardzo szybkiego wzrostu wartosci posiadanego przez gospo-
darstwa domowe majatku, i co za tym idzie, kreowa¢ podstawy do wzrostu efek-
tu bogactwa. Réwnoczesnie jednak ros$nie ryzyko, z ktérego znaczna czes$¢ gospo-
darstw domowych nie zdaje sobie sprawy (lub je lekcewazy), gwattownego spadku
wartos$ci posiadanego majatku przy wystapieniu zjawisk kryzysowych. Dziatania
zwigzane z efektem majatkowym to cze$¢ szerszego zjawiska okreslanego mianem
finansjalizacji zycia codziennego?®.

Analizujac zwigzki finansjalizacji i dobrobytu spotecznego w kontekscie efektu ma-
jatkowego, nalezy takze zwrdci¢ uwage na ryzyko upowszechniania postaw czy za-
chowan rentierskich. W skali makrospotecznej i makroekonomicznej moze to pro-
wadzi¢ do ksztattowania gigantycznej piramidy Ponziego, przekraczajacej nawet
granice panstw czy kontynentéw?’.

Traktujac o efekcie majatkowym w kontekscie finansjalizacji, warto wspomnie¢
o procesach okreslanych mianem demokratyzacji finanséw. Jezeli finansjalizacja,
w znaczeniu pogtebiania finansowego, stanowi odzwierciedlenie kolejnej fazy roz-
woju kapitalizmu, to jest ona takze Swiadectwem demokratyzacji finanséw. Cho¢
demokratyzacja ta ma rézne wymiary. Jeden z nich dotyczy angazowania kolejnych
grup spotecznych w korzystanie z réznorodnych instrumentéw finansowych. Nie
brak jednak gtoséw, Ze taka demokratyzacja ma gtéwnie pozorny charakter i stu-
zy przede wszystkim interesom najzamozniejszej czesSci spoteczenstwa, a w tym
waskiej grupie podmiotéw i ich wtascicieli odgrywajacych kluczowa role zaréw-
no w sferze finansowej, jak i w sferze produkcji débr materialnych i §wiadczenia
innych ustug niz finansowe?8, Inny przejaw demokratyzacji finanséw to nurt finan-

26 N. Van der Zwan, Making Sense of Financialization, Socio-Economic Review 2014, 12; G.F. Davis,
S. Kim, Financialization..., op. cit.

27 1. Froud, C. Haslam, S. Johal and K. Williams, Financialisation and the coupon pool, Gestdo & Produgdo
2001, vol. 8/3.

L. Erturk, J. Froud, S. Johal, A. Leaver and K. Williams, The Democratization of Finance? Promises,
Outcomes and Conditions, ,Review of International Political Economy” 2007, Vol. 14, No. 4. Wspo-
mniany wcze$niej projekt kryptowaluty Facebooka (Libra) zostat scharakteryzowany w tzw. White
Paper, jako majacy da¢ nadzieje na: ,wiekszy dostep do lepszych, tanszych i otwartych ustug finan-
sowych - niewazne gdzie jestes, gdzie mieszkasz, co robisz i ile posiadasz” (An Introduction to Libra.
White Paper ¢ From the Libra Association Members, 2019, s. 12, https://libra.org/en-US/wp-con-
tent/uploads/sites/23/2019/06/LibraWhitePaper_en_US.pdf (dostep: 15.01.2020)). Dodatkowo
podkreslono, ze projekt ten jest kierowany w szczegélnosci do okoto ponad péttora miliarda oséb
niemajacych dostepu do tradycyjnej bankowosci. Trudno jednak przyja¢, ze Facebook nie traktuje

28
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sowania spotecznos$ciowego (ang. crowdfunding), ktory rozwija sie z wykorzysta-
niem komunikacji w Internecie, ze szczegdélnym uwzglednieniem portali spotecz-
nosciowych. Wreszcie i ten pierwszy i ten drugi taczy sie z demokratyzacja rynku
i wzrostem konkurencji poprzez powstawanie znacznie bogatszej sieci podmiotow
Swiadczacych ustugi finansowe, w tym szczegoélnie tzw. fintechy.

Podsumowanie

Finansjalizacja dotyczy dynamicznych i coraz bardziej ztozonych proceséw zacho-
dzacych w sferze spoteczno-ekonomicznej. Procesy te wynikaja ze zmian jakie do-
konuja sie w sektorze prywatnym, a rdwnocze$nie z dziatalno$ci panstwa, wypet-
niajacego zaréwno funkcje wiasnosciowe w podmiotach rynkowych, jak i kluczowe
funkcje - ustawodawcze czy regulacyjne organizujgce dziatanie rynku. Ztozonos¢
procesow sktadajacych sie na finansjalizacje utrudnia dyskusje o panistwie i finan-
sjalizacji w kategoriach zwigzkéw przyczynowo-skutkowych. Procesy te sa bowiem
immanentna sktadowa wspétczesnej gospodarki rynkowej w jej kapitalistycznej
formie ustrojowej i w dazeniu do statego wzrostu dobrobytu, utozsamianego gtéw-
nie z wymiarem finansowym.

Przedstawione rozwazania o relacjach miedzy panstwem a finansjalizacjg stano-
wig wstep do pogtebionych badan, w ktérych powinna by¢ uwzgledniona zaréw-
no ewolucja, jak i zmiany wspotczesnego kapitalizmu w strukturach i instytucjach
panstwa, a przede wszystkim coraz wieksza ztozono$¢ finansjalizacji, w warunkach
internacjonalizacji i globalizacji, a takze demokratyzacji finanséw. Tak jak wspo-
mniano wcze$niej, niektére elementy finansjalizacji, a zwlaszcza podejmowane
proby wykorzystania kryptowalut do podwazania pozycji panstwa, jako suwerena
podkreslajacego swoja wtadze i pozycje miedzy innymi monopolem emisji pienig-
dza przez bank centralny, sg na takim etapie, Ze trudno bytoby formutowa¢ daleko
idace projekcje przysztosci. Wydaje sie jednak, ze wtasnie finansjalizacja powin-
na sta¢ sie jednym z kluczowych elementéw dyskusji o wspdtczesnym panstwie
jako uczestniku i regulatorze systemu spoteczno-ekonomicznego. Te nowe studia
poswiecone panstwu w kontekscie finansjalizacji nie powinny opierac sie na zato-
zeniu egzogenicznosci finansjalizacji wobec panstwa. Panstwo jest de facto kluczo-
wym podmiotem uczestniczacym aktywnie w procesach finansjalizacji, a ponadto
-z racji swych praw i obowigzkéw wykorzystuje finansjalizacje dla realizacji celow
ekonomicznych i spotecznych.

projektu Libry jako sposobu ekspansji na nowe wobec dotychczasowych obszaréw dziatalnosci. Po-
dobnie, demokratyzacja finanséw oparta na Librze stuzy z jednej strony przywigzaniu dotychcza-
sowych klientéw-konsumentéw, a ponadto pozyskaniu nowych. I to nie tylko nabywajacych ustugi
Facebooka, ale takze dostarczajacych, mniej lub bardziej §wiadomie, rozlegtego spectrum informacji
o sobie, stanowigcych samodzielng warto$¢ komercyjna dzieki systemom big data.
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Zrédto pochodzenia kapitatu wiekszosSciowego
jako determinanta zréznicowania mechanizmoéow
nadzoru korporacyjnego w bankach

Streszczenie

Celem artykutu jest ocena wptywu zZrédta pochodzenia kapitatu wiekszo$ciowego w bankach
notowanych na Gietdzie Papieré6w Warto$ciowych w Warszawie na sposéb funkcjonowania
nadzoru korporacyjnego w tychze podmiotach w latach 2014-2018. Gtéwnym Zrédtem in-
formacji wykorzystanych w badaniu byty dane z raportéw rocznych i sprawozdan z dziatal-
nosci rady nadzorczej analizowanych bankdow.

Badanie wykazato, Ze mechanizmy nadzoru korporacyjnego réznity sie bankach z dominu-
jacym udziatem inwestora krajowego i zagranicznego. Rdznice dotyczyty stopnia rozprosze-
nia kapitatu zaktadowego, liczby cztonkéw rady nadzorczej i zarzadu, w tym cudzoziemcow
w nich zasiadajacych, oraz czestotliwosci zmian sktadu tych organéw, liczby posiedzen rady
nadzorczej i liczby podejmowanych przez nig uchwat. Ponadto w bankach, w ktérych do-
szto do zmiany udziatowca wiekszo$ciowego z zagranicznego na krajowego, ujawnity sie
cechy charakterystyczne dla bankéw z krajowym kapitatem. Dotyczyto to m.in. wiekszego
rozproszenia struktury wtasnos$ci, mniejszego udziatu obcokrajowcdéw w organach banku,
czestszych zmian sktadu rady nadzorczej i bardziej intensywnej jej pracy (wiecej spotkan
i uchwat). W przypadku pozostatych charakterystyk wptyw zmiany struktury wtasnos$ciowej
byt niejednoznaczny.

Stowa kluczowe: nadzoér korporacyjny, banki, repolonizacja, kapitat wiekszo$ciowy w ban-
kach.
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The ownership structure as a corporate governance mechanism
in Polish banking sector

Abstract

The aim of this article is to assess the influence of the source of majority capital in banks
quoted on the Warsaw Stock Exchange on the way corporate governance influenced these
entities in the years 2014-2018. Annual reports and reports on supervisory board’s activities
of analyzed banks were the main sources of this research.

The study showed that corporate governance mechanisms in banks with dominant domestic
capital differed from mechanisms in banks with foreign capital. The differences related
to the dispersion of the share capital, the number of members in supervisory boards and
management boards, including foreigners, and the frequency of changes in these bodies’
composition. The number of meetings of the supervisory board and of its resolutions
varied as well. Moreover, in banks in which the majority shareholder changed from foreign
to domestic, characteristic features of banks with domestic capital were revealed. This
concerned, among others, higher dispersion of share capital, lower share of foreigners in
banks’ authorities, frequent changes in the supervisory board’s composition and its more
intensive work in terms of meetings and resolutions. In regard to other characteristics, the
impact of changes in the ownership structure was ambiguous.

Key words: corporate governance, banking sector, domestication, majority capital in banks.

Wstep

Przemiany wtasnos$ciowe s3a permanentng cecha polskiego sektora bankowego.
0d poczatku okresu transformacji zaszto w bankach wiele zmian wtasno$ciowych
zwigzanych z prywatyzacja, konsolidacja czy tez repolonizacja. Ich efektem jest
obecny ksztatt sektora bankowego z malejacym, ale utrzymujacym sie wciaz na wy-
sokim poziomie udziatem kapitatu zagranicznego w aktywach sektora bankowego,
i z rosnagcym zaangazowaniem Skarbu Panstwa. Zmiany struktury wiasnos$ciowej
wptywaja na to, jaki rodzaj podmiotu - krajowy czy zagraniczny - posiada wiekszo-
Sciowy pakiet akcji, i tym samym sprawuje kontrole i nadz6r nad funkcjonowaniem
banku oraz osobami nim zarzadzajacymi.

Celem artykutu jest ocena wplywu zrédta pochodzenia kapitatu wiekszosciowe-
go w bankach notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie na
spos6b funkcjonowania nadzoru korporacyjnego w tychze podmiotach. Autorki
koncentrujg sie gtéwnie na odpowiedzi na pytanie, czy istniejg réznice w mecha-
nizmach nadzoru korporacyjnego w zaleznosci od tego, jaki kapitat, krajowy czy
zagraniczny, reprezentuje gtowny akcjonariusz danego banku.

Niniejsze opracowanie sktada sie ze wstepu oraz czesci teoretyczno-empiryczne;j.
W czesci teoretycznej okreslono znaczenie struktury wtasnos$ci w problematyce
nadzoru korporacyjnego. Nastepnie przeanalizowano proces przemian struktu-
ry wlasno$ciowej sektora bankowego w Polsce, akcentujac obecnos¢ kapitatu za-
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granicznego w aktywach tego sektora oraz dokonujacy sie proces repolonizacji.
Empiryczna czes¢ artykutu dotyczy zbadania implikacji Zrodta pochodzenia kapi-
tatu wiekszos$ciowego na zréznicowanie mechanizméw nadzoru korporacyjnego
w bankach dziatajacych w Polsce. Badanie przeprowadzono na grupie 13 bankow
notowanych na Gietdzie Papier6w Wartosciowych w Warszawie w podziale na ban-
ki z dominujacym udzialem inwestora krajowego oraz banki z wiekszosciowym
udziatem inwestora zagranicznego. Zwré6cono szczegdlng uwage na Alior Bank S.A.
i Bank Pekao S.A., uczestnikdw procesu repolonizacji, w ktérych w przyjetym okre-
sie badawczym 2014-2018 nastapita zmiana dominujacego akcjonariusza z inwe-
stora zagranicznego na inwestora krajowego.

1. Problematyka wtasnosci w kontekscie
nadzoru korporacyjnego w bankach

Nadzér korporacyjny w banku okresla zasady jego organizowania, funkcjonowa-
nia, a takze definiuje jego wewnetrzne i zewnetrzne relacje. W instytucjach ban-
kowych nadzér korporacyjny dotyczy fundamentalnych relacji miedzy wtascicie-
lami, kadrg zarzadzajaca, zewnetrznymi organami nadzoru, klientami banku oraz
otoczeniem spotecznym. Obejmuje on strukture, w ramach ktérej ustalane s cele
tych podmiotéw gospodarczych oraz srodki realizacji tych celéw, a takze sposoby
monitorowania jego wynikéw. Przedstawia takze istote stosowania dobrych prak-
tyk korporacyjnych i ich wptyw na zarzadzanie strategiczne, a takze na zarzadzanie
operacjami bankowymi, szczeg6lnie w zakresie zarzadzania ryzykiem i ich zgodno-
$ci z prawem?. Takie rozumienie nadzoru korporacyjnego jest zbiezne z definicja
tego pojecia opracowang przez Organizacje Wspéipracy Gospodarczej i Rozwoju,
zgodnie z ktéra obejmuje ono relacje zachodzace pomiedzy kadra zarzadzajaca
dang jednostka gospodarcza a jej organami nadzorczymi, akcjonariuszami oraz in-
nymi interesariuszamis.

Skuteczny nadzér korporacyjny w instytucjach bankowych zalicza sie, obok sta-
bilno$ci makroekonomicznej oraz wysokiej jakosci regulacji nadzoru ostrozno-
Sciowego, do gtéwnych czynnikéw wptywajacych na bezpieczenstwo i stabilnos¢
catego systemu finansowego*. Ze wzgledu na cele makroekonomiczne i spoteczne,
jakie petnig te podmioty, mechanizmy nadzoru korporacyjnego® powinny zapewni¢

1 OECD Principles of Corporate Governance, Organisation for Economic Co-operation and Development,

Paryz 2004, s. 11.

K. Misiotek, Determinants of corporate governance in banks, [w:] P. Urbanek (red.), Corporate Gover-
nance in the Banking Sector, University of Lodz, £L6dz 2012, s. 72.

3 OECD Principles..., op. cit,, s. 11.

W.J. Mc Donough, Issues in Corporate Governance, ,Current Issues in Economics and Finance” 2002,
Vol. 8, nr 8, s. 1-4.

Mechanizmy nadzoru korporacyjnego definiuje sie jako instytucje prawno-ekonomiczne, ksztattowa-
ne pod wplywem proceséw politycznych, ktérych tworzenie umozliwia zarzadzanie, monitorowanie,
kontrole, nagradzanie oraz dyscyplinowanie zachowan wszystkich interesariuszy bankéw (a zwtasz-
cza cztonkéw naczelnego kierownictwa tych podmiotéw) oraz porzadkowanie relacji pomiedzy nimi.
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przejrzystos$¢ sektora bankowego, zmniejszac ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem
tych podmiotéw gospodarczych i catej gospodarki oraz zrownowazyc¢ interesy sze-
rokiego kregu interesariuszy® zaangazowanych w dziatalno$¢ bankow?’.

Mechanizmy nadzoru korporacyjnego stuza ograniczeniu negatywnych konse-
kwencji wynikajgcych z istnienia relacji agencji. Jej istotg jest oddzielenie wtasno-
$ci i kontroli (sprawowanej przez pryncypata) od funkcji zarzadzania (nalezacej do
agenta na mocy uprawnien przyznanych mu przez zwierzchnika)?, czego skutkiem
jest konflikt interes6w pomiedzy nimi wynikajacy z checi kazdej ze stron do mak-
symalizacji swoich korzys$ci®. Jednym z mechanizméw nadzoru korporacyjnego jest
struktura wlasnosci, stanowigca podstawe analizy systeméw nadzoru korporacyj-
nego i roli innych mechanizméw, zaréwno w przedsiebiorstwach, jak i bankach?®.
Istnieje kilka rodzajoéw struktury wiasnosci, ktérymi sg!!:

* wilasnos$¢ rozproszona, w ktérej nie ma wiasciciela posiadajacego co najmniej
20% udziatow;

* wlasno$¢ skoncentrowana, gdy jeden najwiekszy akcjonariusz dysponuje 20%-
50% udziatéw i gloséw spoiki;

* wilasnos$¢ rodzinna, kiedy jedna osoba lub rodzina jest wtascicielem wiekszosci
udziatéw i gtoséw spotki;

Skuteczne mechanizmy nadzoru korporacyjnego gwarantuja zréwnowazony i trwaty wzrost wartosci
dla akcjonariuszy bankow, przy jednoczesnej ochronie intereséw pozostatych stron zaangazowanych
w ich dziatalno$¢ [Por: A. Shleifer, R.W. Vishny, 4 survey of corporate governance, ,The Journal of Fi-
nance” 1997, vol. LI], no. 2, s. 738; Z. Rezaee, T. Fogarty, Business Sustainability, Corporate Governance,
and Organizational Ethics, John Wiley & Sons Inc., New Jersey 2019, s. 396].

Na szczegélne znaczenie nadzoru korporacyjnego w sektorze bankowym zwraca uwage Komisja
Nadzoru Finansowego, czego wyrazem jest opracowanie dokumentu ,Zasady tadu korporacyjnego
dla instytucji nadzorowanych”. Zawarte w nim zalecenia stuza wzmocnieniu roli nadzoru korpora-
cyjnego w tych podmiotach, co w konsekwencji ma zapewni¢ prawidtowe funkcjonowanie rynku
finansowego oraz stabilno$¢, bezpieczenstwo i przejrzysto$¢ tego rynku, przyczyni¢ sie do zwiek-
szania zaufania do rynku finansowego i ochrony jego uczestnikéw, a takze zagwarantowac przestrze-
ganie regutl uczciwego obrotu i zapewni¢ bezpieczenstwo srodkéw pienieznych ulokowanych przez
klientéw. [KNF, Zasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych, https://www.knf.gov.pl/
knf/pl/komponenty/img/knf 140904_Zasady_ladu_korporacyjnego_22072014_38575.pdf (dostep:
15.02.2020)].

S. Sablik, Corporate governance w sektorze bankowym, ,Studia Ekonomiczne Akademii Ekonomiczne;j
w Katowicach” 2005, nr 34, s. 179-185.

W przypadku bankéw nastepuje zwiekszenie liczby zwigzkéw agencyjnych oraz przeniesienie ryzy-
ka i prawa do kontroli na wiekszy krag interesariuszy (M.Ch. Liem, Corporate Governance in Banking
Industry: An Explanatory Study, ,Research Journal of Finance and Accounting” 2016, vol. 7, nr 6, s. 32),
gdyz podmioty te w swojej dziatalno$ci wykorzystuja nie tylko kapitaty otrzymane od wtascicieli, ale
przede wszystkim te powierzone przez deponentéw oraz wierzycieli [D. Carse, The importance of
corporate governance in banks, ,BIS Review” 2000, nr 24, s. 2].

M.C. Jensen, W.H. Meckling, Theory of the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs and Ownership
Structure, ,Journal of Financial Economics” 1976, vol. 3, nr 4, s. 308.

M. Aluchna, Mechanizmy corporate governance w spétkach gietdowych, Szkota Gtéwna Handlowa
w Warszawie, Warszawa 2007, s. 67-70.

S.Rudolf, Nadzdr korporacyjny a struktura wtasnosci, [w:] S. Rudolf (red.), Strategiczne obszary nadzo-
ru korporacyjnego zewnetrznego i wewnetrznego, Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego, 1.6dz 2002,
s. 192.

10
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o wiasnos¢ panstwowa, w ktdérej wtadze lokalne lub centralne sg wtascicielami
wiekszos$ci udziatéw i gtosow spoétki.

Struktura wtasnosci okresla miedzy innymi typ inwestora z punktu widzenia stop-
nia koncentracji akcji w jego rekach (akcjonariusz wiekszo$ciowy i mniejszoscio-
wy) i mozliwo$ci sprawowania przez niego kontroli (akcjonariusz kontrolujacy
i niekontrolujacy) oraz tozsamosci posiadaczy akcji (inwestor instytucjonalny lub
indywidualny, rodzina, panstwo itd.). Tym samym struktura wtasnos$ciowa determi-
nuje site i sposéb oddzialywania akcjonariuszy na mozliwo$ci monitorowania ban-
ku i dyscyplinowania jego kierownictwa. Decyduje takze o rodzaju i efektywnosci
wykorzystywanych mechanizméw nadzoru korporacyjnego. Stopienn koncentracji
wilasnosci oddziatuje na charakter przyjmowanej przez spétke perspektywy dzia-
tania: wyb6r miedzy maksymalizacjg zysku w perspektywie krotkookresowej czy
tez stabilnos¢ w perspektywie dtugookresowej. Ostatecznie struktura wtasnosci
wplywa na cele nadzoru korporacyjnego i sposéb mierzenia jego efektywnosci®?.

Zaréwno struktura wtasnosci o charakterze rozproszonym, jak i skoncentrowa-
nym, wykazuje pewne zalety i wady'3. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze koncentracja akcji
w rekach jednego podmiotu stanowi bodziec do wiekszego zaangazowania w spra-
wy banku, w tym skuteczniejszego nadzoru nad dziatalno$cig kadry zarzadzajacej
i jej dyscyplinowania. Ponadto dominujacy akcjonariusze maja uprzywilejowana
pozycje w dostepie do danych na temat funkcjonowania banku i tym samym sa
zmotywowani do obecnosci na walnych zgromadzeniach akcjonariuszy i udziatu
w gltosowaniach z uwagi na wieksza moc decyzyjna. Jednakze akcjonariusze wiek-
szosciowi moga wykorzystywac swoja pozycje w celu realizacji wtasnych korzysci,
co oddziatuje negatywnie na inwestoréw mniejszo$ciowych. Dotyczy to takich kwe-
stii, jak np. wykorzystywanie poufnych informacji w celu realizacji transakcji lub
ukrywanie czes$ci informacji, dokonywanie emisji akcji uprzywilejowanych w celu
zwiekszenia posiadanego pakietu akcji, wyptata dywidendy wbrew interesowi ban-
ku, manipulowanie kursami akgcji, transferowanie zyskéw za granice w przypadku
dominujgcego udziatu inwestora zagranicznego, wybdr swoich przedstawicieli do
zarzadu lub rady nadzorczej, ktérzy beda prowadzili polityke sprzyjajaca domi-
nujgcemu akcjonariuszowi. W przypadku wystepowania struktury rozproszonej
wptyw akcjonariuszy na decyzje podejmowane przez bank jest ograniczony, gdyz
w sytuacji znacznego oddzielenia wtasnosci od zarzadzania to kadra menadzerska
sprawuje faktyczny nadzér nad bankiem.

Na ryzyko wystapienia negatywnych konsekwencji, wynikajacych z nadmiernej
koncentracji wlasnosci oraz niewtasciwych zachowan inwestorow w polskim sek-
torze bankowym, zwraca uwage Komisja Nadzoru Finansowego w dokumencie
,Zasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych”. Przedstawione w nim
zalecenia m.in. wskazujg, ze akcjonariusze nie moge ingerowa¢ w sposdb sprawo-

12 K. Zalega, Nadzdr bankowy i corporate governance a konkurencyjnosé sektora bankowego, ,Bank i Kre-
dyt” 2003, nr 7, s. 48.

13 Por.: E. Klepczarek, Nadzdr korporacyjny a stabilno$é finansowa bankéw, Wydawnictwo Uniwersytetu
Lodzkiego, £.6dz 2018, s. 39-43; M. Aluchna, Mechanizmy..., op. cit., s. 77.
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wania zarzadu, a ich dziatalnos¢ nie moze utrudnia¢ funkcjonowania tych instytu-
cji. Poza tym ograniczaja mozliwo$¢ przyznawania im osobistych uprawnien oraz
transferu aktywéw do innych podmiotow!.

W kontekscie struktury wlasnosci o skoncentrowanym charakterze warto wspomnie¢
o mozliwych dwoch typach inwestoréw w zaleznosci od Zrodta pochodzenia kapita-
tu: inwestorach krajowych oraz zagranicznych, i konsekwencjach z tego wynikajacych.
Ci ostatni moga wykorzysta¢ swoja dominujaca pozycje do wykreowania zjawiska
okres$lanego mianem tunnelling, czyli transferu zyskow do ich sp6tki matki. W sytuacji
koniecznosci zredukowania dywidend wtasciciele zagraniczni moga starac sie transfe-
rowac zyski w postaci rosnacych kosztéw ustug serwisowych swiadczonych filii przez
spotke matke. W przypadku inwestoréw zagranicznych, majacych dominujaca pozycje
w bankach dziatajacych w Polsce, zidentyfikowano kilka przypadkéw tunnelling, jed-
nakze nie byty one celem samym w sobie ich dziatalnosci w Polsce'®. Z kolei w przypad-
ku dominujacej pozycji inwestoréw krajowych w bankach, szczegélnie gdy gtéwnym
akcjonariuszem jest Skarb Panstwa, istnieje ryzyko ,upolitycznienia bankéw”, czyli wy-
korzystywania przewagi inwestoréw krajowych do realizacji decyzji politycznych.

2. Struktura wlasnos$ciowa sektora bankowego w Polsce
ijej przemiany

Przemiany wtasno$ciowe w sektorze bankowym rozpoczety sie wraz z zapoczatko-
waniem gospodarki rynkowej w Polsce. Sektor bankowy jest bardzo dynamiczny,
podlega nieustannym przemianom, dlatego tez w blisko 30-letniej historii jego roz-
woju w gospodarce rynkowej w Polsce mozna wyrdzni¢ kilka etapéw zmian jego
struktury wtasnosciowej, co prezentuje rysunek 1.

Rysunek 1. Etapy zmian struktury wlasnosciowej sektora bankowego w Polsce
w latach 1990-2019

1990- | Prywatyzacja i komercjalizacja sanacyjna

1996

1997- | Konsolidacja administracyjna

2000

2000- | Konsolidacja rynkowa pofaczona z inwestycjami zagranicznymi
2007

2007 Fuzje i przejecia jako efekt konsolidacji rynkowej

201 5_ wskutek globalnego kryzysu finansowego

2015- | Repolonizacja sektora bankowego

nadal

Zrédto: I. Pyka, J. Cichy, A. Nocon, A. Pyka, Repolonizacja bankéw w Polsce. Przestanki, zatozenia i dylematy
zmian wtasnosciowych, Wydawnictwo Difin, Warszawa 2018, s. 12.

14 KNF, Zasady tadu korporacyjnego..., op. cit.
15 K. Postrach, Should Polish banks be domesticated? [w:] P. Urbanek (red.), Corporate Governance...,
op. cit., s. 128.
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Na pierwszych czterech etapach, czyli przez prawie 25 lat, istotna role w przemianach
wtasnosciowych odgrywat kapitat zagraniczny, uczestniczac najpierw w procesie pry-
watyzacji poszczegdlnych bankéw, a nastepnie w konsolidacji rynkowej sektora ban-
kowego. Intensywnemu naptywowi kapitatu zagranicznego towarzyszyto przekona-
nie o wysokiej efektywnosci i pozytywnych skutkach, jakie przyniesie on polskiemu
sektorowi bankowemu, przy jednoczesnej obawie o zbyt duze uzaleznienie od kapita-
tu zagranicznego w tak waznym dla gospodarki obszarze, jakim jest sektor bankowy.

Kapitat zagraniczny zasilat sektor bankowy w formie bezposrednich inwestycji za-
granicznych. Inwestorzy zagraniczni, przejmujac banki krajowe, jak réwniez two-
rzac banki z udziatem kapitatu zagranicznego, zmieniali nie tylko strukture wta-
sno$ciowg sektora bankowego w skali makro, ale réwniez strukture wiasnosciowa
poszczeg6lnych bankéw. Banki byty poddawane procesowi prywatyzacji w celu ich
unowocze$nienia, dokapitalizowania, jak réwniez poprawy efektywnosci zarzg-
dzania®®. Pod koniec lat 90. ubiegtego wieku inwestorzy zagraniczni kontrolowali
blisko potowe aktywoéw bankéw dziatajacych w Polsce. W kolejnych latach inwesto-
rzy zagraniczni z roku na rok dysponowali coraz wyzszym udzialem w aktywach
polskiego sektora bankowego, ktéry w latach 2005-2007 uksztattowat sie na po-
ziomie okoto 70%, a w 2008 roku osiggnat rekordowy poziom wynoszacy 72,3%%7.
W efekcie zaangazowania inwestoréw zagranicznych banki dziatajace w Polsce byty
przede wszystkim spdétkami zaleznymi, tzw. subsidiaries, w ramach zagranicznych
grup kapitatowych. Banki nalezace do kapitatu zagranicznego miaty skoncentrowa-
ng strukturg wtasnosciowa.

Po 2008 roku rola inwestoréw zagranicznych polegata na dokonywaniu fuzji i prze-
je¢, jednakze znaczaco zmienit sie ich charakter. Jak zauwazyta A. Wieczorek, o ile
przed 2008 rokiem w sektorze bankowym obserwowano przejmowanie przez od-
dzialy zagraniczne filii dziatajacych w Polsce (w efekcie czego nastepowaty przede
wszystkim zmiany w strukturze akcjonariatu bankéw z kapitatem zagranicznym),
to po wybuchu ostatniego kryzysu finansowego dominowaty fuzje i przejecia mie-
dzy bankami komercyjnymi dziatajacymi w Polsce, ktérych czestotliwo$¢ znacznie
sie nasilita po 2009 roku'®. Fuzje i przejecia byty efektem konsolidacji rynkowej
wskutek globalnego kryzysu finansowego. Doprowadzito to do spadku liczby ban-
kéw dziatajacych w Polsce oraz zmniejszania sie udziatu inwestoréw zagranicznych
w aktywach sektora bankowego.

Po latach kluczowej roli w przemianach wtasnos$ciowych odgrywanej przez inwe-
storow zagranicznych, ich miejsce zajat Skarb Panstwa jako gtéwny organizator tzw.
repolonizacji sektora bankowego. Repolonizacja jest koncepcja wynikajaca z prze-
konania o nadmiernym uzaleznieniu sektora bankowego od kapitatu zagranicz-

16 1. Wectawski, Przeksztatcenia polskiego systemu bankowego w latach 1989-2014, ,Annales Universita-
tis Mariae Curie-Sktodowska. Sectio H. Oeconomia” 2015, vol. 49, nr 1, s. 194.

17" A. Kotowicz, Raport o sytuacji bankéw w 2008 roku, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa
2009, s. 34.

18 A, Wieczorek, Charakterystyka fuzji i przeje¢ w polskim sektorze bankowym, ,Bank i Kredyt” 2018,
vol. 49, nr 2,s.176.
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nego'®. Idea repolonizacji pojawita sie po do$wiadczeniach ostatniego globalnego
kryzysu finansowego, kiedy wystgpity problemy finansowe inwestoréw zagranicz-
nych na ich rodzimych rynkach. Wiele bankéw bedacych wtasnoscig kapitatu zagra-
nicznego ograniczato akcje kredytowa w Polsce zgodnie z polityka kredytowa catej
grupy kapitatowej, co byto niekorzystne dla polskiej gospodarki. Powrécita wiec
kwestia negatywnego wptywu wysokiego udziatu kapitatu zagranicznego w sekto-
rze bankowym na gospodarke kraju przyjmujgcego?’.

Rysunek 2. Struktura wlasnos$ciowa sektora bankowego w Polsce w latach 1995-2018
(% udzial w aktywach sektora bankowego)
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M Kapitat krajowy Kapitat zagraniczny

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: A. Kotowicz, Sytuacja sektora bankowego w 2018 roku, Urzad
Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa 2019, s. 8; A. Kotowicz, Raport o sytuacji bankéw w 2017 roku,
Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa 2018, s. 19; A. Kotowicz, Raport o sytuacji bankéw
w 2012 roku, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa 2013, s. 22; A. Kotowicz, Raport o sytuacji
bankéw w 2008 roku, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa 20009, s. 34; Sytuacja finansowa
bankow w 2003 r. Synteza, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa 2004, s. 34.

Nalezy zaznaczy¢, ze repolonizacja nie wyklucza kapitatu zagranicznego w struk-
turze wiasnosciowej bankdw, ale wyklucza jego dominujacg pozycje. Mozliwa jest
rozproszona struktura wtasno$ciowa z udzialem inwestora zagranicznego lub
skoncentrowana struktura, ale z dominujaca pozycja kapitatu krajowego. Repoloni-
zacje mozna zatem rozumie¢ jako zamiane dominujacego udziatowca zagraniczne-
go na inwestora krajowego, co jest zwigzane ze skoncentrowang strukturg wtasno-
$ci oparta na kapitale krajowym?1.

Poczatek procesu repolonizacji datuje sie na 2014 rok, kiedy PKO BP S.A. przejat
Nordea Bank Polska S.A. nalezacy do skandynawskiego inwestora Nordea AB. Fuzja
operacyjna obu bankéw nastgpita w 2015 roku. Przebieg procesu repolonizacji za-
prezentowano na rysunku 3.

19 1. Pyka, ]. Pyka, Przestanki i dylematy repolonizacji bankéw krajowych, , Zeszyty Naukowe Politechniki
Slaskiej. Organizacja i Zarzadzanie” 2017, z. 108, nr kol. 1983, s. 350.

20 M. Iwanicz-Drozdowska, W.L. Jaworski, A. Szelagowska, Z. Zawadzka, Bankowos¢. Instytucje, operacje,
zarzqdzanie, Wydawnictwo Poltext, Warszawa 2017, s. 51-52.

21 K. Postrach, Should Polish..., op. cit., s. 127.
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Rysunek 3. Proces repolonizacji - 0$ czasu

Przejecie Nordea Nabycie Przejecie Raiffeisen-
Bank Polska S.A. MeritumBank S.A. Leasing Polska S.A.
przez PKO BP S.A. przez Alior Bank S.A. przez PKO Leasing S.A.
2014-2015 - Il potowa 2015 r. - grudzien 2016.
( () () () () o
Przejecie Nabycie podstawowej Przejecie
Alior Banku S.A. dziatalnosci Pekao S.A. przez
przez PZU S.A. Banku BPH S.A. PZU S.A.i PFR
maj 2015r. przez Alior Bank S.A. - czerwiec 2017r.

—-marzec 2016r.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: 1. Pyka, J. Cichy, A. Nocon, A. Pyka, Repolonizacja bankéw...,
op. cit., s. 189-213.

W maju 2015 roku Alior Bank S.A., nalezacy od 2008 roku, tj. od chwili swego po-
wstania, do Grupy Carlo Tassara, zostat przejety przez PZU S.A., w ktérym dominu-
jacym akcjonariuszem jest Skarb Panistwa. Przejecie to nie tylko zmienito strukture
wtasnosciowa Alior Banku z dominujacego inwestora zagranicznego na krajowego,
ale byto jednocze$nie kamieniem milowym w procesie repolonizacji. W jego wyniku
nastapito zaréwno zwiekszenie udziatu inwestoréw krajowych w aktywach sektora
bankowego w Polsce, jak tez transakcja ta zintensyfikowata proces repolonizacji.
0d 2015 roku PZU S.A. realizuje swoja strategie budowania grupy bankowej o duzej
skali i rentownoSci za posrednictwem Alior Banku S.A., ktéry to dokonuje fuzji jako
bank z polskim kapitatem??. Kazda transakcja w sektorze bankowym z udziatem
Alior Banku S.A. powoduje, Ze zmienia sie struktura wtasnos$ciowa catego sektora
bankowego w Polsce w kierunku umacniania sie kapitatu krajowego?3.

Przetomowym momentem w procesie repolonizacji byt 2017 rok, w ktérym PZU
S.A. i Polski Fundusz Rozwoju S.A. nabyli Bank Pekao S.A. od wtoskiego inwestora
UniCredit S.p.A. Range tej transakc;ji i jej wptyw na zmiane struktury wtasnosciowej
sektora bankowego w Polsce podkres$la fakt, ze Bank Pekao S.A. byt drugim pod
wzgledem wielko$ci aktywow bankiem w Polsce. W zwigzku z przejeciem w czerw-
cu 2017 r. kontroli nad Bankiem Pekao S.A. przez Kkapitat polski doszto do istot-
nej zmiany struktury wtasnosciowej nie tylko w banku, ale takze w sektorze ban-
kowym. Udziat kapitatu zagranicznego w aktywach sektora obnizyt sie znaczaco
w ciggu jednego roku. Jak wynika z danych Komisji Nadzoru Finansowego, po raz
pierwszy od 1998 roku udzial inwestoréw krajowych w aktywach sektora prze-
wyzszyt udziat inwestoréw zagranicznych, i wyniost 54,5% na koniec 2017 roku?%.

22 W drugiej potowie 2015 roku nastapita fuzja prawna i operacyjna Alior Banku S.A. i Meritum Banku
S.A. W 2016 roku Alior Bank S.A. kontynuowat dziatalno$¢ akwizycyjna i przejat podstawowa
dziatalno$¢ banku BPH S.A.

23 1. Pyka, ]. Cichy, A. Nocon, A. Pyka, Repolonizacja bankéw..., op. cit., s. 199.

24 A, Kotowicz, Raport o sytuacji bankéw w 2017 roku, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa
2018, s. 20.
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Repolonizacja nie miataby szans powodzenia w oparciu o prywatny kapitat kra-
jowy. Wymaga ona nie tylko wsparcia politycznego, ale takze wspotpracy rzadu,
NBP oraz KNF w celu zgromadzenia kapitatu finansowego, ludzkiego i usprawnie-
nia przeje¢ czy fuzji bankowych?®. Z drugiej jednak strony, istotne zaangazowanie
Skarbu Panstwa w sektorze bankowym, poprzez dominujacy udzial wtascicielski
w najwiekszych podmiotach na rynku finansowym, zostato zidentyfikowane przez
Komisje Nadzoru Finansowego jako jedno z wielu wyzwan, przed jakimi stoi sektor
bankowy w Polsce w nadchodzgcych latach.?®

Tabela 1. Banki notowane na Gieldzie Papieré6w Wartosciowych w Warszawie w 2018 roku

Banki z dominujacym

Banki z dominujacym kapitalem polskim kapitalem zagranicznym

Nazwa banku Gléwny akcjonariusz Nazwa banku Gléwny akcjonariusz

Santander Bank

Polska S.A. (SPL) Banco Santander S.A.

PKO BP S.A. (PKO) Skarb Panstwa

Bank Polska Kasa

ING Bank Slaski S.A.

PZU S.A. ING Bank N.V.
Opieki S.A. (PEO) us (ING) NG Bank N.V.
Alior Bank S.A. (ALR) PZU S.A. mBank S.A. (MBK) Commerzbank AG
Narodowy Fundusz
Bank Ochrony Ochrony Srodowiska | Bank Millennium S.A. Banco Comercial
Srodowiska S.A. (BOS) | i Gospodarki Wodnej (MIL) Portugues S.A.
(NFOSiGW)
Getin Noble Bank S.A. Leszek Cz_arnec.kl Bank Hand.lowy Citibank Overseas
(GNB) z podmiotami w Warszawie S.A. Investment
zaleznymi (BHW) Corporation
Leszek Czarnecki
Idea Bank S.A.(IDA) z podmiotami
zaleznymi BNP Paribas Bank BNP Paribas S.A.
z podmiotami
Leszek Czarnecki Polska S.A. (BNP) zaleznymi

Getin Holding S.A.
(GTN)

z podmiotami
zaleznymi

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw rocznych badanych bankéw.

Po wielu przemianach wtasno$ciowych na koniec 2018 roku ostatecznie w rekach
inwestoréw krajowych byto 53,6% aktywoéw sektora bankowego, ktérzy jedno-
czesnie kontrolowali trzynascie bankéw komercyjnych oraz caty segment bankow

25 1. Pyka, ]. Pyka, Przestanki i dylematy repolonizacji..., op. cit., s. 352.
26 A, Kotowicz, Sytuacja sektora bankowego w 2018 roku, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Warsza-
wa 2019, s. 20.
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spoétdzielczych. Osiem bankdéw komercyjnych znajdowato sie pod kontrola Skarbu
Panstwa. Z kolei inwestorzy zagraniczni dysponowali dziewietnastoma bankami ko-
mercyjnymi oraz wszystkimi oddziatami instytucji kredytowych. Sposréd 32 ban-
kéw komercyjnych dziatajagcych w Polsce trzynascie jest notowanych na Gietdzie
Papierow Wartosciowych (tabela 1). Odpowiadaja one za 70,9% aktywow sektora
bankowego, za$ ich tgczna warto$¢ rynkowa stanowita 33,0% wartosci rynkowej
wszystkich spotek krajowych notowanych na GPW na koniec 2018 roku?’. Banki te
sg przedmiotem analizy niniejszego artykutu.

3. Nadzo6r korporacyjny a typ udzialowca bankéw notowanych
na Gieldzie Papierow w Wartosciowych w Warszawie
w Swietle badan empirycznych w latach 2014-2018

Badanie zostato przeprowadzone na prébie 13 bankéw notowanych na Gietdzie Pa-
pieréw Warto$ciowych w Warszawie?® w latach 2014-2018. Wybér wskazanego
piecioletniego okresu badawczego byt podyktowany faktem, ze w tym czasie miaty
miejsce najwazniejsze transakcje rynkowe, ktére przyniosty zmiane dominujacego
akcjonariusza z inwestora zagranicznego na inwestora krajowego w dwéch licza-
cych sie bankach - Alior Banku S.A. (2015) i Banku Pekao S.A. (2017). PotoZono
szczegOlny nacisk na analize tych podmiotéw, aby wyodrebni¢ zmiany i réznice,
jakie wystapity wskutek zmiany akcjonariusza wiekszos$ciowego. Préba badawcza
zostata podzielona na dwie grupy: banki z dominujacym udziatem inwestora krajo-
wego (pierwsza grupa podmiotéw) oraz banki z wiekszo$ciowym udziatem inwe-
stora zagranicznego (druga grupa podmiotéw) - tabela 2.

Gléwnym zrodtem informacji wykorzystanych w badaniu byty dane upublicznione
na stronach internetowych badanych podmiotéw, a zwtaszcza w raportach rocz-
nych i sprawozdaniach z dziatalnosci rady nadzorczej. Analizie zostaty poddane ta-
kie mechanizmy nadzoru korporacyjnego, jak: struktura wtasnosci, walne zgroma-
dzenie akcjonariuszy (WZA), rada nadzorcza (w tym komitety funkcjonujace przy
tym organie) oraz zarzad.

Alokacje uprawnien wilasnosciowych pomiedzy wtascicielami bankéw obrazuje
struktura wtasnosci, ktéra przedstawia udziat poszczegdlnych akcjonariuszy w ka-
pitale i kontroli nad tymi podmiotami. Odzwierciedla ona site i rodzaj wptywu po-
siadacza akcji na funkcjonowanie banku (tabela 3).

27 Ibidem,s.9i18.

28 7 analizy wytgczono dwa banki zagraniczne (Banco Santander SA, UniCredit SpA) z uwagi na mata
poréwnywalno$¢ danych (rozbieznosci pomiedzy prawodawstwem kraju macierzystego a regu-
lacjami obowigzujacymi na rynku regulowanym w Polsce oraz jednopoziomowy model nadzoru,
charakteryzujacy sie wystepowaniem w tych podmiotach jednego organu wtadzy - rady dyrektordow,
petniacej zaréwno funkcje nadzorcza jak i zarzadzajaca).
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Tabela 2. Podzial proby badawczej z uwagi na rodzaj inwestora dominujacego

Rodzaj inwestora dominujacego

Rok

krajowy

zagraniczny

2014

BOS, GTN, GNP, IDA, PKO

ALR, PEO, MIL, BHW, BNP, ING,
MBK, SPL

2015 ALR, BOS, GTN, GNP, IDA, PKO

PEO, MIL, BHW, BNP, ING, MBK,
SPL

2016 ALR, BOS, GTN, GNP, IDA, PKO

PEO, MIL, BHW, BNP, ING, MBK,
SPL

2017 | ALR, PEO, BOS, GTN, GNP, IDA, PKO

MIL, BHW, BNP, ING, MBK, SPL

2018 | ALR, PEO, BOS, GTN, GNP, IDA, PKO

MIL, BHW, BNP, ING, MBK, SPL

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw rocznych badanych bankéw.

Tabela 3. Struktura wlasnosci badanych bankéw: min-max ($rednia arytmetyczna),

[odchylenie standardowe]

dowym (w %)

Charaktery- Inwestorzy krajowi Inwestorzy zagraniczni

styka rady

nadzorczej | 2014° | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
ffﬁﬁf”:,ff;’gﬁ 13 14 13| 13 14 | 13 13 | 13 | 13 | 14
cych to najmntey | 24 | @7 28) | 23) | @7 (9| (9 | (19) | (20)  (18)
o6 akci 091 | 111 | [08 | [ | (111 | [07) | [07] | [07] | [06]  [12]
i;gﬁi?{(:offa;i 12-57 | 24-63 | 23-64 | 23-61 | 23-56 | 19-60 | 5-46 | 5-56 | 5-36 | 7-71
Zakhdow‘;go (337) | (244) (395) (453) | (41,1) | (325) | (251) | (263) | (217) | (282)
(w %)° [16,2] |[157] | [156] | [15] | [13,3] | [159] [127] | [159]  [10.2] | [22.2]

0
Udziat akcjona-
riusza dominuja- | 31-81 | 20-76 | 29-77 | 20-77 | 20-77 | 26-75 | 50-88 | 40-88 | 50-88 | 50-89
cegow kapitale | (56,4) | (49,1) | (50,1) | (46,1) | (47,7) | (61,5) | (68,2) | (66,8) | (71,2) | (70,9
g
zaktadowym [17,6] | [20,5] | [18.2] | [19,7]  [20,7] | [17,7] | [13.9] | [16,3] | [12,4] | [12,6]
(w %)
Udziat drugiego
akcjonariusza 4-8 | 5-7 | 5-10 | 8-13 | 3-13 | 4-8 | 4-10 | 4-10 | 3-9 | 4-9
dominujacego | (59) | (62) | (77) | (98) | (71) | (58) | (57) | (62) | (62)  (58)
w kapitale zakta- 1,6 0,9 1,9 1,7 3,6 1,6 1,9 2,3 2,1 2,2
kapitale zakt

a 7z wylaczeniem BNP z uwagi na brak danych z tego roku; ® udziat akcjonariuszy posiadajacych mniej
niz 5% kapitatu zaktadowego (free float)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw rocznych badanych bankéw.



Nr 1(78) 2020 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

W obu grupach bankéw liczebno$¢ podmiotéw posiadajacych powyzej 5% ogodlnej
liczby wyemitowanych akcji byta zblizona, przy czym Srednia liczba tych akcjona-
riuszy byta wyzsza w bankach z wigkszo$ciowym udzialem inwestora krajowego?°.
Wieksza liczba inwestoréow posiadajacych co najmniej 5% kapitatu zaktadowego
nie przetozyla sie jednak na mniejsze rozproszenie wtasnosci w tych podmiotach,
o czym $wiadczyt nizszy udziat akcji znajdujacych sie we free float w latach 2014
i2016-2018.

Jednocze$nie w bankach z dominujgcym udziatem inwestora zagranicznego wyste-
powata wieksza koncentracja akcji w rekach tego akcjonariusza i wynosita $rednio
0d 61,5% do 71,2%. Kontrole nad tymi podmiotami sprawowaty zagraniczne insty-
tucje bankowe, tworzace duze grupy kapitatowe dziatajace w skali globalnej: Banco
Comercial Portugues (MIL), Citigroup (BHW), UniCredit (PEO - do 2016 r.), BNP
Paribas (BNP), ING Groep (ING), Commerzbank (MBK), Banco Santander (SPL).

Udziat inwestora polskiego, bedacego gtéwnym akcjonariuszem, w kapitale zakta-
dowym wynosit Srednio od 46,1% do 56,4%, przy czym zauwazalne byto wieksze
zréznicowanie tej grupy pod wzgledem udziatu dominujacego akcjonariusza. Naj-
wieksza koncentracja akcji w rekach wiekszo$ciowego akcjonariusza wystepowa-
ta w IDA ($Srednio 77,4% w latach 2014-2018), a najnizsza w PEO (20% w latach
2017-2018). Wtascicielami akcji bankéw zaliczanych do tej grupy byt Skarb Pan-
stwa (bezposrednio - PKO i posrednio przez PZU S.A. - ALR od 2015 r. i PEO od
2017 r.), osoba fizyczna (GTN, GNB i IDA) oraz Narodowy Fundusz Ochrony Srodo-
wiska i Gospodarki Wodnej (BOS).

W bankach ALR i PEO w dwoch pierwszych latach po wykupieniu wiekszo$ciowego
pakietu akcji przez polskiego inwestora zwiekszyta sie liczba podmiotéw posiada-
jacych co najmniej 5% akgcji i jednoczes$nie zmniejszeniu ulegt poziom koncentracji
wtasnos$ci w rekach tych akcjonariuszy, a takze nastapit spadek udziatu podmiotu
dominujgcego w kapitale zaktadowym?3°. Z jednej strony, wiekszy stopien rozpro-
szenia kapitatu w tych podmiotach moze skutkowa¢ mniejszg aktywnos$cig wsréd
posiadaczy akcji bankéw, zwtaszcza w zakresie nadzorowania kadry zarzadzajg-
cej®l. Z drugiej, ostabieniu moze ulec konflikt agencyjny pomiedzy akcjonariuszami
wiekszo$ciowymi i mniejszo$ciowymi, a takze zmniejsza sie ryzyko promowania
przez dominujacych inwestoréow prywatnych korzysci ze sprawowania kontroli
kosztem intereséw spo6tki lub innych interesariuszy32.

29 W latach 2014-2018 tylko w jednym banku z tej grupy (IDA) wystepowat jeden podmiot posiadajgcy

wiecej niz 5% kapitatu zaktadowego (z wytaczeniem 2017 r. - dwa banki: IDA i GNB).

W ALR od 2017 r. mozna zauwazy¢ wzrost udziatu akcji posiadanych przez PZU S.A. i jednoczes$nie
spadek udziatu akcji we free float. W przypadku PEO dane dotyczace struktury wiasnosci sa dostepne
za pierwsze dwa lata po zmianie gtdwnego akcjonariusza.

N. Azoury, A. Azouri, E. Bouri D. Khali, Ownership concentration, ownership identity,and bank perform-
ance, ,Banks and Bank Systems” 2018, vol. 13, no. 1, s. 62.

PK. Ozili, 0. Uadiale, Ownership concentration and bank profitability, ,Future Business Journal” 2017,
vol. 3, no. 2,s. 159-162.

30

31

32
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Miejscem reprezentacji intereséw wiascicieli bankéw jest walne zgromadzenie akcjo-
nariuszy, podczas ktérego realizujg oni przystugujace im uprawnienia korporacyjne.
Podczas jego spotkan obecni na nim akcjonariusze moga decydowac¢ (poprzez udziat
w gltosowaniu) o najwazniejszych sprawach dotyczacych funkcjonowania banku i jego
akcjonariuszy, podejmowac uchwaty zezwalajace zarzadowi na dokonywanie okreslo-
nych czynno$ci, wptywac na sktad jego organéw i wybor zewnetrznego audytora, pet-
ni¢ funkcje nadzorcze (np. poprzez zatwierdzanie rocznych sprawozdan), wymienia¢
informacje i poglady z innymi akcjonariuszami lub przedstawicielami organéw banku
czy tez decydowact o innych sprawach objetych porzadkiem obrad33.

Tabela 4. Spotkania zwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy w latach 2014-2018

Inwestorzy krajowi Inwestorzy zagraniczni
Wyszczegélnienie
2014%|2015° | 2016 | 2017 | 2018 20142 | 2015° 2016 | 2017 2018

o Jedno 4 6 6 6 5 7 6 6 6 6
& | spotkanie
é. Dwa
2 rani 0 0 0 1 2 0 1 1 0 0
g spotkania
Q
S Brak
AP 1 0 0o 0 | o0 1 0 0o 0 | 0

informacji
o Max 553 | 56,3 | 541 546 | 584 | 51,7 | 73,2 | 703 | 750 | 76,7
2 |Min 775 | 77,2 | 855 802 | 81,8 | 847 | 963 | 90,3 | 959 | 90,2
-L?i . .
g | Srednia 669 | 67,2 | 695 | 698 679 767 | 831 829 | 859 | 848
2 arytmetyczna
-~ .
2 | Odchylenie 91 | 100 108 91 | 76 | 120 | 75 | 66 | 68 | 48

standardowe

a W 2014 r. informacja nie byta udostepniana przez BNP i IDA; ® w 2015 r. informacja nie byta udostep-
niana przez IDA; ¢ jako poziom obecnosci akcjonariuszy na ZWZA przyjeto najwyzszy udziat waznych
gloséw oddanych na danym ZWZA w ogélnej liczbie gloséw.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie informacji publikowanych na stronach internetowych bada-
nych bankdow.

Wyniki badan (tabela 4) dotyczace liczby spotkan wtascicieli bankéw w ramach
zwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy (ZWZA) w obu grupach bada-
nych podmiotéw s3 zblizone. W wiekszo$ci badanych bankéw odbywaty sie one raz
w roku?#, co wynika z przepiséw kodeksu spétek handlowych (art. 395 § 1 KSH)3®.

33 K. Oplustil, Instrumenty nadzoru korporacyjnego (corporate governance) w spéice akcyjnej, Wydawnic-
two C.H. Beck, Warszawa 2010, s. 521-556.

34 Spotkania zwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy, ktére odbyty sie dwa razy w roku,
stanowity wznowienie ZWZA po przerwie.

35 Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spétek handlowych, Dz.U. 2000 Nr 94 poz. 1037.
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Wieksze zr6znicowanie pomiedzy badanymi podmiotami mozna zaobserwowac
w obszarze frekwencji na ZWZA. W bankach z dominujgcym udziatlem inwestora
krajowego Sredni udziat akcjonariuszy w spotkaniach ZWZA byt nizszy w catym
badanym okresie (tj. 66,9%-69,8%) w poréwnaniu do drugiej grupy podmiotéw
(tj. 76,7%-85,9%). Potwierdza to wiekszg aktywnos$¢ inwestoréw w sprawowaniu
nadzoru w przypadku wystepowania skoncentrowanej struktury wtasnosci.

W przypadku PEO zmiana typu udziatlowca dominujacego wptyneta na mniej-
sza obecno$¢ akcjonariuszy na ZWZA. W latach 2014-2016 frekwencja wynosita
70,3%-73,2%, a w kolejnych dwéch latach spadta do poziomu odpowiednio: 69,9%
i 63,0%. Taka zmiana nie wystapita w ALR, jednakze udziat akcjonariuszy tego ban-
ku w ZWZA po przejeciu przez PZU S.A. ksztattowat sie ponizej sredniej frekwen-
cji obliczonej dla bankéw z wiekszo$ciowym udziatem inwestora polskiego (tj. od
51,7% w 2014 r. do 61,8% w 2018 r.).

Tabela 5. Spotkania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w latach 2014-2018

Inwestorzy krajowi Inwestorzy zagraniczni
Wyszczegolnienie
20142 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 20142 | 2015" | 2016 | 2017 | 2018
Brak spotkan 2 3 2 1 3 5 6 5 5 4
Jedno 2 1 |1 4 20 0o | 2 | 1|1
.= | spotkanie
£
g owa 0 1 2 | 1| 2 1 1 o 0o | o
2 spotkania
< P .
8 | Powyzej
= 1 1 1 1 1
= | 2 spotkan 0 0 0 0 0
Brak 1 0 0o o 0o 1|0 0o 0o | o0
informacji
< Max 60,7 | 549 | 519 | 55,6 H 43,2 | 555 | 90,3 | 854 | 83,6 | 83,0
2, | Min 77,3 | 83,2 | 844 | 76,1 | 780 | 79,2 | 97,6 | 96,0 | 83,6 | 97,2
?% Srednia
< 69,0 | 67,8 | 719 | 64,5 641 | 674 | 940 | 90,7 | 83,6 | 924
g arytmetyczna
i .
2 Odehylenie 40 q4a 125 | 76 | 117 | 109 | 52 | 75 | - | 65
standardowe

2 W 2014 r. informacja nie byta udostepniana przez BNP i IDA; ® w 2015 r. informacja nie byta udostep-
niana przez IDA; ¢ jako poziom obecnosci akcjonariuszy na ZWZA przyjeto najwyzszy udziat waznych
gloséw oddanych na danym ZWZA w ogélnej liczbie gloséw.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie informacji publikowanych na stronach internetowych bada-
nych bankdow.
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Nadzwyczajne walne zgromadzenie akcjonariuszy (NWZA) rzadziej zwotywane
byto w bankach kontrolowanych przez inwestora zagranicznego (tabela 5), przy
czym obecnos$¢ wiascicieli na spotkaniach tego organu byta wieksza (z wyjatkiem
roku 2014) i wynosita Srednio 77%-94%. Wyzsza frekwencja akcjonariuszy na
ZWZA oraz NWZA w tej grupie bankéw sprawia, ze wieksza cze$¢ z nich ma mozli-
wosc¢ realizacji przystugujgcych im praw z akcji, a tym samym wplywania na uchwa-
ly podejmowane przez ten organ, decydujace o najwazniejsze kwestiach zwigza-
nych z funkcjonowaniem badanych bankéw.

W podmiotach przejetych przez inwestoréw krajowych mozna zauwazy¢ podobne
prawidtowosci. W przypadku ALR zmiana typu gtéwnego akcjonariusza wptyneta
na spadek $redniego udziatu wtascicieli w NWZA z 59,6% w 2014 r. (3 spotkania)
na 57,6% w latach 2015-2018 (10 spotkan). Z kolei w PEO w latach 2014-2016,
w ktorym dominujacym akcjonariuszem byt inwestor zagraniczny, nie odbywaty sie
NWZA. Po wykupieniu wiekszo$ciowego pakietu akcji przez PZU S.A. nadzwyczaj-
ne spotkanie tego organu zwotane zostato wytgcznie w 2017 r. Frekwencja na nim
wyniosta 70,3%, a jej poziom miescit sie w przedziale wyznaczonym przez warto$¢
min (55,6%) i warto$¢ max (76,1%) dla tej grupy podmiotéw w badanym roku.

W badanych podmiotach wystepuje dwupoziomowy model nadzoru, charaktery-
zujacy sie rozdzieleniem funkcji kontrolnych polegajacych na sprawowaniu statego
nadzoru nad dziatalno$cig banku (nalezacej do rady nadzorczej) od wtadzy zarzad-
czej i wykonawczej (sprawowanej przez cztonkéw zarzadu)3. Pierwszy z tych or-
ganow stuzy reprezentacji intereséw akcjonariuszy®’, dlatego prawo do powolywa-
nia i odwotywania cztonkéw rady nadzorczej przystuguje akcjonariuszom podczas
walnego zgromadzenia. Gtéwnym obowiazkiem rady nadzorczej jest monitorowa-
nie w imieniu wtascicieli dziatan podejmowanych przez kadre zarzadzajaca, w tym
zgodnos$ci podejmowanych przez nig decyzji z obowigzujacymi przepisami praw-
nymi i realizowang przez bank strategig®®. W zwigzku z tym, cztonkowie organu
nadzorujacego powinni odznacza¢ sie wysokimi kwalifikacjami i odpowiednim do-
$Swiadczeniem, a takze rozumie¢ swoja role w sprawowaniu skutecznego nadzoru
korporacyjnego, a przez to rozsadnie i rzetelnie ocenia¢ sprawy banku oraz dziata-
nia zarzadu3®.

Z danych zawartych w tabeli 6 wynika, Ze banki z dominujagcym udziatem inwestora
krajowego miaty mniej liczng rade nadzorcza w poréwnaniu z bankami z wiekszo-
$ciowym udziatem inwestora zagranicznego, przy czym mozna zauwazy¢ rokroczny
wzrost Sredniej liczebnosci tego organu w obu grupach podmiotéw. W pierwszej

36 H.Y.C. Tan, The One-Tier and Two-Tier Board Structures and Hybrids in Asia - Convergence and What
Really Matters for Corporate Governance, https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_
id=2140345, (dostep: 03.08.2019).

P.M. Madhani, Diverse Roles of Corporate Board: A Review of Various Corporate Governance Theories,
,The IUP Journal of Corporate Governance” 2017, vol. 16, nr 2, s. 8.

M. Marcinkowska, Corporate governance w bankach. Teoria i praktyka, Wydawnictwo Uniwersytetu
Lédzkiego, £.6dZ 2014, s. 188.

Basel Committee on Banking Supervision, Corporate governance principles for banks, Bank for Inter-
national Settlements, Basel 2015, s. 13.
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Tabela 6. Sktad rady nadzorczej badanych bankéw: Srednia arytmetyczna (mediana),
[odchylenie standardowe]

Charaktery- Inwestorzy krajowi Inwestorzy zagraniczni
styka rady b b

C C
nadzorczej? 2014 | 2015¢| 2016 | 2017 | 2018 | 2014" | 2015° | 2016 | 2017 | 2018
Liczba 6,6 6,7 7,0 7,8 7,9 97 | 10,1 | 10,1 | 103 | 10,7
wszystkich (5) @ | @75 | 8 (8) (10) | (10) | (10) |(10,5)|(11,5)

cztonkéwrady | [22] | [L4] | [L,7] | [1,8] | [13] | [21] | [1,8] | [1,8] @ [L9] | [2.0]

Udziat niezalez- | 30,2 | 51,1 | 60,8 | 57,8 | 59,8 | 425 | 36,6 | 438 | 386 | 39,3
nych cztonkéw | (40,0) | (57,1) | (61,3) | (55,6) | (57,1) | (50,0) | (41,7) | (42,9) | (38,1) | (38,1)
rady (w %) [28,3] | [15,8] | [23,2] | [18,3] | [19,1] | [19,6] | [19,0] | [12,0] | [14,4]  [14,2]

Udziat obcokra- | 0,0 | 42 | 00 | 00 | 00 | 472 | 404 | 49,0 | 49,7 | 489
jowcéw w radzie | (0,0) | (0) | (0,0) | (0,0) | (0,0) |(50,0) (45,5)(50,0) (50,0)|(50,0)
(w %) [0,0] |[10,2] | [0,0] | [0,0] | [0,0] |[10,1] [181] [57] | [59] |[10,7]

44 | 128 | 105 | 156 | 17,1 | 185 | 183 | 21,7 | 181 | 166
(0,0) | (71) | (134) | (14,3) | (14,3) | (16,7) | (16,7) | (20,0) (18,3) | (16,7)
[9,9] |[15,8] [88] | [9.8] | 10,5] | [9,6] | [8:6] | [7.9] | [8,0] | [7.5]

Udziat kobiet
w radzie (w %)

lidzzii:ﬁapﬁ" 68 | 57 | 52 | 51 | 48 | 01 01 01 | 00 | 00
oA 0) | (51) | (49) | ®9)  (42) | (00) | (00) | (0.0) | (00) | (0,0)
(w %)de y [6,5] | [63] | [57] | [5.6] | [54] | [0,2] | [0,2] | [0,2] | [0,0] | [0,0]

32 | 33 | 33 | 33 | 33 | 33 | 34 | 34 | 35 | 35
@ 66 a0 6666 606

Dtugo$c¢ kadencji

radywlatach) ) @ @l 51| (08 | [08] | [08] | [08]
Liczba odwotan 1 2 3 2,6 0,7 1 1,7 1,4 1,5 1
(rezygnaci) W e e m o 00 @ O
zeskladurady | [1] | [L3] | [38] | [34] | [L0] | [L2] | [L8] | [L4] | [0,8] | [0,9]

1 2 28 |31 07 | 16 15 | 1,4 | 15 | 13
© @ @wW @ o0 @ o @ @O .

Liczba powotan

doskladurady | 1y o1 ' 106) | 351 [31 | [08] | [L3] | [19] | [14] | [12] | [L4]
Stopien 17,9 37,7 41,7 40,6 11,5 16,0 15,4 14,7 14,2 11,4
zmiennoécirady | (20) | (347) | (37,5) | (27,3) | (4.8) |(1L,1) (12,1) (22.2) (12,1) | (11,3)
(W %)" [17,8]  [184] [46,5] [38,6] [164] [16/4] [150] [139] [7.8] | [10,4]

a Siedem pierwszych charakterystyk rady nadzorczej dotyczyto stanu na koniec danego roku; informa-
cje na temat wszystkich wymienionych charakterystyk rady nie byty udostepniane; ® w 2014 r. przez
BNP, MIL i IDA; © w 2015 r. przez BNP; ¢ z uwagi na niewielkie réznice pomiedzy udziatem akcji w po-
siadaniu cztonkéw rady w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie glosow, przedstawiono tylko pierwszy
z podanych udziatéw; ¢ IDA nie udostepniat informacji na temat akcji w posiadaniu cztonkéw rady -
jako jej poziom przyjeto udziat akcji w kapitale zaktadowym w bezpos$rednim posiadaniu gtéwnego ak-
cjonariusza (przewodniczacego rady); { stopiefi zmiennoéci rady obliczony jako iloraz liczby wszystkich
cztonkéw wchodzacych w sktad rady w danym roku i $redniej liczebno$ci rady ($rednia arytmetyczna
liczebno$ci rady na poczatek i koniec okresu).

Zrédto: opracowanie witasne na podstawie raportéw rocznych oraz sprawozdan z dziatalnosci rady nad-
zorczej badanych bankow.
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grupie bankoéw liczba cztonkéw rady nadzorczej zwiekszyta sie z ok. 7 na 8 czton-
kow, a w drugiej z 10 na 11 cztonkdw. Mniejsza liczebno$¢ tego organu moze skut-
kowa¢ m.in. mniejszym zréznicowaniem wiedzy i do$wiadczenia jego cztonkow*?.
W takiej sytuacji pojawia sie rowniez ryzyko, Ze rada zostanie podporzadkowana
kadrze zarzadzajacej lub dominujacemu akcjonariuszowi. W obu grupach badanych
bankéw w radach nadzorczych zasiadali gtéwnie mezczyzni, przy czym ich udziat
w ogo6lnej liczbie cztonkéw organu nadzorujgcego byt wyzszy w latach 2014-2017
w podmiotach z wiekszo$ciowym udziatem inwestora krajowego.

Ze wzgledu na posiadanie wiekszo$ciowego pakietu akcji przez inwestoréw za-
granicznych w drugiej grupie bankéw, w sktad rady nadzorczej tych podmiotéw
wchodzili obcokrajowcy ($rednio od 40,4% do 49,7% czlonkéw), bedacy przed-
stawicielami akcjonariusza wiekszoSciowego. Statuty bankéw zaliczanych do tej
grupy*! uwzgledniaty jednak ograniczenia dotyczace obecnosci cudzoziemcow
w sktadzie tego organu. W trzech bankach (BWH, MIL i ING) co najmniej potowa
cztonkéw rady nadzorczej, w tym jej przewodniczacy, powinna legitymowac sie
obywatelstwem polskim, przy czym jedynie w pierwszym z wymienionych bankéw
niespelnienie tego kryterium skutkuje utrata zdolnosci do funkcjonowania przez
ten organ. W dwéch bankach (BNP i SPL) co najmniej potowa sktadu rady nadzor-
czej powinna wlada¢ jezykiem polskim oraz mie¢ do$wiadczenie i wiedze na temat
polskiego rynku bankowego, a w SPL dodatkowo mie¢ state miejsce zamieszkania
w Polsce. Najwiecej warunkéw dotyczacych obecnosci obcokrajowcéw w radzie
nadzorczej wystepuje w MBK, gdzie co najmniej potowa cztonkéw tego organu
musi mie¢ obywatelstwo polskie i doSwiadczenie na rynku bankowym w Polsce
oraz wladac jezykiem polskim.

Innym kryterium wskazywanym w statucie badanych bankéw jest niezaleznos¢
cztonkéw rady nadzorczej. Poziom niezalezno$ci organu nadzorujacego ma duze
znaczenie w ocenie efektywnosci jego funkcjonowania, czego odzwierciedleniem
jest ujecie kryterium niezalezno$ci w standardach majacych na celu poprawe nad-
zoru korporacyjnego*2. W roku 2014 wyzszy udziat cztonkéw niemajacych powia-
zan z danym podmiotem, jego akcjonariuszami i pracownikami wykazywaty banki,
w ktoérych wiekszos$ciowy pakiet akcji miat inwestor zagraniczny. Ich $redni udziat
w ogolnej liczbie cztonéw organu nadzorujacego wynosit 42,5%, podczas gdy
w pierwszej grupie bankéw 30,2%.

40 S.A. Zahra, ].A. Pearce, Boards of Directors and Corporate Financial Performance: A Review and Integ-
rative Model, ,Journal of Management” 1989, vol. 15, nr 2, s. 311.

W analizie zapiséw statutéw bankéw z dominujacym udziatem inwestora zagranicznego odnoszacych
sie do obecnosci cudzoziemcéw w sktadzie rady nadzorczej nie uwzgledniano ALR (w roku 2014)
i PEO (w latach 2014-2016) z uwagi na brak dostepnosci tresci tego dokumentu korporacyjnego
z tych okreséw.

Zalecania dotyczace obecnosci niezaleznych cztonkéw rady nadzorczej zawarte sg m.in. w Dobrych
Praktykach Spétek Notowanych na GPW 2016 [https://www.gpw.pl/pub/GPW/files/PDF/Podrec-
znik_DPSN _2016_9_03_16.pdf (dostep: 02.08.2019)] czy Zaleceniu Komisji Europejskiej z dnia 15 lu-
tego 2005 r. dotyczace roli dyrektorow niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady nadzorczej
spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej) [Dz.U. UE, 2005/162/WE].

41
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W kolejnych latach mozna zaobserwowa¢ wzrost poziomu niezalezno$ci rady
nadzorczej w bankach z dominujgcym udziatem inwestora krajowego ($rednio od
51,1% do 60,8% sktadu rady nadzorczej). Nizszy udziat niezaleznych cztonkéw
drugiej grupy bankéw wynikat z faktu powotywania do sktadu tego organu czton-
koéw bedacych przedstawicielami inwestora zagranicznego, ktérzy peknili funkcje
nadzorcze i zarzadcze w podmiotach zaleznych od gléwnego akcjonariusza. Co
wiecej, w tym obszarze widoczne byto znaczgce odchylenie standardowe $wiadcza-
ce o duzym rozproszeniu badanej charakterystyki wokot sredniej w obu grupach
bankéw, wynoszace Srednio od 15,8% do 28,3% cztonkéw organu nadzorujqcego“
w podmiotach z wiekszo$ciowym udziatem inwestora krajowego oraz od 12,0% do
19,6% cztonkéw rady nadzorczej** w bankach kontrolowanych przez inwestora za-
granicznego.

W latach 2014-2017 wiekszg zmiennos$cia sktadu rady nadzorczej cechowaty sie
banki, w ktérych gtéwnym akcjonariuszem byt inwestor krajowy. Potwierdza to za-
réwno wyzszy stopien zmiennosci rady (od 17,9% do 41,7%), jak i wieksza liczba
powotan i odwotan (rezygnacji) ze sktadu tego organu. W tej grupie podmiotéow
wystepowato rowniez znaczne odchylenie standardowe informujace o duzym roz-
proszeniu poziomu fluktuacji organu nadzorujacego wokét sredniej, gdyz w niekto-
rych bankach z tej grupy stopienn zmiennosci rady wynosit srednio ok. 10% (GTN
i GNB), a w innym przekraczat 50% (BOS). W bankach z wiekszoéciowym udzia-
tem inwestora zagranicznego nastepowat rokroczny wzrost stabilnosci sktadu rady
nadzorczej, czego odzwierciedleniem byt malejgcy stopien zmienno$ci tego organu
z 16,0% na 14,2%. W ostatnim roku analizy poziom zmienno$ci rady nadzorczej
w obu grupach bankéw byt poréwnywalny. Z jednej strony, zbyt czesta wymiana
sktadu rady nadzorczej moze skutkowa¢ brakiem mozliwosci pelnego wdrozenia
jego cztonkéw w sprawy banku. Z drugiej, zbyt dtugi okres zasiadania w tym orga-
nie grozi wieksza sktonno$cig jego cztonkéw do realizacji whasnych korzysci (kosz-
tem intereséw banku). Obie te sytuacje moga by¢ przyczyna nieefektywnego wypet-
niania obowigzkéw przez osoby petnigce funkcje nadzorcze*.

Dodatkowo, w bankach z wiekszo$ciowym udziatem inwestoréw krajowych czton-
kowie rady nadzorczej byli w posiadaniu wiekszego pakietu akcji w poréwnaniu
z druga grupa badanych podmiotéw. Jednak w tym obszarze wynik byt zdetermino-
wany akcjami w posiadaniu cztonkéw organéw nadzorczych trzech bankéw (GTN,
GNB i IDA), w ktérych przewodniczacym rady nadzorczej byt ten sam dominujacy
akcjonariusz.

43 Najwyzszy udzial niezaleznych cztonkéw rady nadzorczej w badanym okresie z tej grupy bankéw
wykazywat BOS ($rednio 75,0% cztonkéw rady), a najnizszy GTN ($rednio 21,3% cztonkéw rady).

4 Najwyzszy poziom niezalezno$ci organu nadzorujacego w badanym okresie z tej grupy bankéw miat
BHW ($rednio 55,5% cztonkow rady), a najnizszy BNP ($rednio 19,5% cztonkéw rady).

45 M. Marcinkowska, Corporate governance..., op. cit., s. 210.
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Rysunek 4. Liczba posiedzen rady Rysunek 5. Liczba uchwat podjetych przez
nadzorczej w latach 2014-2018 rade nadzorcza w latach 2014-2018
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie spra-
sprawozdan z dziatalnosci rady nadzorczej pu- wozdan z dziatalnosci rady nadzorczej publiko-
blikowanych przez badane banki wanych przez badane banki

Dane zawarte na rysunku 44 pokazuja, ze w catym badanym okresie w bankach
z dominujacym udziatem inwestora polskiego odbywato sie wiecej posiedzen rady
nadzorczej (Srednio ok. 8-12 posiedzen) wzgledem podmiotéw, w ktérych gtéw-
nym akcjonariuszem jest inwestor zagraniczny ($rednio ok. 7-8 posiedzen). Taka
sama zalezno$¢ wystepuje w przypadku liczby uchwat podjetych przez rade nad-
zorcza w ciggu roku (rysunek 5%7). W pierwszej grupie spétek byto to $rednio od
82 do 113 uchwal, a w drugiej od 59 do 95 uchwat. Swiadczy to o wiekszym zaan-
gazowaniu rady nadzorczej w funkcjonowania bankéw, w ktérych kapitat wiekszo-
$ciowy pochodzi od akcjonariuszy krajowych, co moze przektada¢ sie na bardziej
efektywny monitoring kadry zarzadzajacej z ich strony.

Z danych przedstawionych w tabeli 7 wynika, ze wykup wiekszoSciowego pakietu
akcji przez inwestora krajowego w wiekszym stopniu wptynat na sktad rady nad-
zorczej w ALR. W przypadku tego banku zmianie ulegly wszystkie przeanalizowane
charakterystyki dotyczace sktadu tego organu, podczas gdy w PEO cztery z nich
pozostaly bez zmian. W obu podmiotach nastgpit spadek udziatu cudzoziemcow
zasiadajacych w radzie nadzorczej, wzrost stopnia zmienno$ci rady oraz zwieksze-
nie liczby posiedzen organu nadzorujacego i liczby podejmowanych przez niego
uchwat*8, Takie kierunki zmian mogly wynika¢ ze zmiany typu gléwnego akcjona-
riusza, gdyz banki z wiekszo$ciowym udziatem inwestora krajowego charakteryzo-

46 W analizie nie ujeto liczby posiedzen rady w BOS (za lata 2014-2016) oraz BNP i IDA (za 2014 rok)
z uwagi na nieudostepnienie informacji w tym obszarze przez podane banki.

47 W analizie nie ujeto liczby uchwat rady w BOS i MIL (za lata 2014-2018) oraz BNP i IDA (za 2014 rok)
z uwagi na nieudostepnienie informacji w tym obszarze przez podane banki.

48 W przypadku ALR, pomimo wyzszej $redniej arytmetycznej badanej charakterystyki po zmianie
w poczatkowym jej okresie (2015-2017) liczba podjetych uchwat spadta do poziomu 80-83, a wynik
w tym obszarze byt zdeterminowany wysoka liczba podjetych uchwat w 2018 r.
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waly sie nizszym udziatem obcokrajowcdw w radzie nadzorczej, wyzszym pozio-
mem fluktuacji tego organu oraz wiekszga liczba posiedzen i uchwat tego organu.
Dodatkowo w ALR takie zmiany w sktadzie rady nadzorczej, jak wyzsza niezalez-
nos¢ jej cztonkéw i mniejsza obecno$¢ kobiet w jej sktadzie, cechowaty banki zali-
czone do pierwszej grupy.

Tabela 7. Zmiana gléwnego akcjonariusza a sklad rady nadzorczej
w Alior Banku S.A. i Banku Pekao S.A.

Alior Bank S.A. Bank Pekao S.A.
Charakterystyka Przed Po Przed Po
rady nadzorczej Typ zmiang | zmianie Typ zmiang | zmianie
zmiany? | min-max | min-max | zmiany® | min-max | min-max
(Srednia) | (Srednia) (Srednia) | (Srednia)
Liczba wszystkich wazrost 7 8 bez zmian 9 9
cztonkéw rady (7) (8) 9 )
Udziat niezaleznych warost 57,1 50-62,5 bez zmian 55,6 55,6
cztonkéw rady (w %) (57,1) (59,4) (55,6) (55,6)
Udziat obcokrajowcow spadek 28,6 0-25 spadek 44,4 0,0
w radzie (w %) p (28,6) (6,3) P (44,4) (0,0)
Udzial kobiet w radzie spadek 28,6 12,5-25 bez zmian 33,3 33,3
(w %) P (286) | (156) (333) | (333)
Udziat w kapitale
zaktadowym cztonkéw 0,4 0-0,4 . 0,0 0,0
rady spadek (0.4) 01) bez zmian (0,0) (0,0)
(w %)
Stopien zmienno$ci wWarost 33,3 20-75 wWarost 0-22,2 0-100,0
sktadu rady (w %) (33,3) (45,6) (14,8) (50,0)
Liczba posiedzen rad wzrost > 10-21 wzrost 89 10-12
P Y ) | (1475) 83 | (1
Liczba uchwat rad wzrost 90 80-119 wzrost 42-83 107-118
y (90) (91,25) (60) (113)

Typ zmiany okreslono na podstawie poréwnania wartosci $redniej arytmetycznej w okresie przed zmia-
ng inwestora (2014 r.2; lata 2014-2016) i po jego zmianie (lata 2015-2018% lata 2017-2018").

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie raportéw rocznych oraz sprawozdania z dziatalnosci rady
nadzorczej Alior Banku S.A. oraz Banku Pekao S.A.
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Tabela 8. Komitety Rady Nadzorczej w badanych bankach w latach 2014-2018

Nazwa komitetu

Komitet ds. Wynagrodzen (lub)

ds. Wynagrodzen i Zatrudnienia (lub)
Personalny (lub) Zasobéw Ludzkich
(ds. Strategii i Zarzadzania)
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X - M ] 2 2 2 X 4
IK 3 3 0 0 0 0 0 1 0
2014 .
1Z 7 5 0 2 1 3 2 0 1
2015 IK 5 5 0 1 0 3 0 1 0
Liczba 1z 7 4 o3/ 16 | 2 |01
bankéw, K| 5 5b 0 1] 0o | 4 0 10
w ktdérych 2016 .
. 1Z 7 4 0 3 1 7 2 0 1
funkcjonu-
jekomitet | 5017 K| 7 4 0 3/, 0 6 | 0 | 1 |0
1Z 6 5 1 1 1 6 2 0 0
IK 7 2 0 5 0 6 0 1 0
2018 .
1Z 6 4 1 2 1 6 2 0 0
_ K| 2-7 2-5¢ - 36| - | 34| -
min-max [
Liczba IZ | 3-6 2-6¢ 4 3-9 | 6-12 - 3
cztonkéw $rednia | IK | 3,88 3,17¢ - 3,69 - 3,4 -
arytm. | 1Z | 4,64 3,97¢ 4 4,75 9,5 - 3
. IK | 4-14 1-16¢ - 0-10 - 0-5 -
min-max
Liczba 1Z | 4-9 1-7¢ bd 0-6 | 0-2 - bd
posiedzen | $rednia | IK | 9,2 6,33¢ - 5,22 - 3,6 -
arytm. | IZ | 5,24 4,15¢ bd | 378 14 - bd

2 W badanych bankach stosowane byly nastepujgce nazwy tego komitetu: Audytu, ds. Audytu, Audytu
Wewnetrznego, Audytu Wewnetrznego Banku, Audytu i Zapewnienia Zgodnosci; ® od 2016 r. Komitet ds.
Wynagrodzen w GNB zmienit nazwe na Komitet Personalny, a w 2017 r. na Komitet ds. Personalnych i No-
minacji (oba komitety zaliczono do tej grupy); ¢ ze wzgledu na zmiany nazwy komitetéw w ciggu badanego
okresu wartosci min-max i Sredniej arytmetycznej policzono wspdlnie dla trzech grup komitetéw.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw rocznych badanych bankéw.

W strukturach rad nadzorczych badanych bankéw funkcjonowaty wyspecjalizo-
wane komitety, ktérych gtéwnym celem byto usprawnienie prac tego organu (ta-
bela 8). Do najczesciej wystepujacych mozna zaliczy¢ Komitet Audytu, Komitet
ds. Wynagrodzen (i Nominacji) oraz Komitet ds. Ryzyka. Porownujac obie grupy
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bankéw mozna zauwazy¢, ze w tych trzech typach komitetow bardziej liczne byty
komitety tworzone przez banki z wiekszosciowym udziatem inwestora zagranicz-
nego, co skutkowato wiekszym zréznicowaniem wiedzy, doswiadczenia czy kompe-
tencji wsrdd ich cztonkéw. Potwierdza to $rednia liczba oséb zasiadajacych w ich
sktadzie, wynoszaca ok. 6, 4 i 5 0s6b. Posiedzenia tych komitetdow odbywaty sie
czesciej w bankach kontrolowanych przez inwestoréw krajowych. W jednym ban-
ku (BOS) z tej grupy wyodrebniony zostat Komitet ds. Ekologii. W dwéch bankach
z dominujgcym udziatem inwestora zagranicznego (BHW, MIL) utworzono Komitet
Strategiczny (lub ds. Strategii i Zarzadzania), a takze Komitet ds. Finanséow (PEO -
do konca 2016 r.) oraz Komisje Prezydialng (MBK).

W przypadku ALR w 2014 r. funkcjonowat Komitet ds. Audytu i Komitet ds. Wy-
nagrodzen. Po zmianie typu gtéwnego akcjonariusza wyodrebniony zostat Komitet
ds. Ryzyka. W PEO wiecej komitetdw przy radzie nadzorczej funkcjonowato przed
wykupieniem akgji przez PZU S.A.*° Jednocze$nie w obu bankach nastgpito zwiek-
szenie liczby posiedzen tych komitetéw, a liczba ich cztonkéw pozostata bez zmian.

Drugim organem wyodrebnionym w dwupoziomowym modelu nadzoru korpo-
racyjnego jest zarzad reprezentujgcy osoby zatrudnione do kierowania bankami.
Wyniki badan dotyczace sktadu tego organu (tabela 9) byty zbiezne z wynikami
otrzymanymi w obszarze sktadu rady nadzorczej, przy czym liczebnos$¢ organu
nadzorujacego byta wieksza niz kierujacego. Zarzady bankéw z wiekszo$ciowym
udziatem inwestora zagranicznego liczyty wiecej cztonkéw, a w ich sktad wchodzito
$rednio ok. 7-8 oséb. W bankach, w ktérych gtéwnym akcjonariuszem byt inwestor
krajowy, organ zarzadzajacy zostat utworzony z ok. 6 cztonkéw. W tym obszarze nie
wystepowato znaczne odchylenie standardowe, co oznacza, ze liczebnos$¢ zarzadu
w danej grupie badanych podmiotéw byta poréwnywalna. Zdecydowana wiekszos¢
tego organu w obu grupach bankéw stanowili mezczyzZni.

Udziat akcji bedacych w posiadaniu cztonkéw zarzadu badanych podmiotéw w ka-
pitale zaktadowym byt niski ($rednio od 0% do 1,3%), przy czym odsetek ten byt
wyzszy w pierwszej grupie bankow. Okreslenie stopnia partycypacji menadzeréow
bankéw we wilasnosci i jej konsekwencji jest istotnym obszarem badan nad nad-
zorem korporacyjnym. Badania S. Bhagata, B. Boltona dowodzg, Ze polityka wyna-
gradzania kierownictwa najwyzszego szczebla jest mechanizmem, ktéry umozliwia
powiazanie wysokosci ich ptacy z realizacja dtugoterminowych celéw bankéw oraz
ogranicza przyszte ryzyko banku wynikajace z podejmowania przez kadre zarzg-
dzajaca zbyt ryzykownych inwestycji>°.

W catym analizowanym okresie wiekszg zmienno$¢ w sktadzie zarzadu wyka-
zywaly banki, w ktoérych gtéwnym wtiascicielem byt inwestor krajowy. W latach
2014-2016 kazdego roku zmieniato sie $rednio 22,6%-26,9% cztonkéw tego or-
ganu, a w kolejnych dwoch latach nawet 40%-55%. W tym obszarze widoczne byto

4 Po zmianie dominujgcego akcjonariusza w PEO przestat funkcjonowa¢ Komitet ds. Finanséw.
50 S, Bhagat, B. Bolton, Corporate governance and firm performance: The sequel, ,Journal of Corporate
Finance” 2019, vol. 58, s. 142-168.
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Tabela 9. Sklad zarzadu badanych bankéw: Srednia arytmetyczna (mediana),
[odchylenie standardowe]

Charakterys- Inwestorzy krajowi Inwestorzy zagraniczni

tykazarzadu® | 5014b 2015¢| 2016 | 2017 | 2018 | 2014 | 2015 | 2016 2017 | 2018

xzb:tkich 58 | 58 | 58 | 61 | 64 | 71 | 79 | 79 | 83 | 77
cz%o}rllkéw (5) | (65| (5 | (6 | (700 | (7 7 (¥ (7 (7)
e (1] | (191 | [1L9] | [L7] | [21] | [L6] | [22] | [1L9] | [25] | [L5]
USZif o 4 | 42 | 00 00 | 00 292 368 | 323 | 296 293
obeo raéo‘.”cow 0,0) | (0,0) | (0,0) | (0,0) | (0,0) | (28,6) (42,9) (364)  (268) | (31,0)
‘(NWZ;Z)ZQ e 89] [10,2] [0,0] | [00] | [0,0] |[17.4] [12,2] | [139] | [152] [118]
Udziat kobiet 124 | 255 | 285 | 261 | 123 | 175 | 155 | 139 | 200 | 197
w zarzadzie (20,0) | (29,2) | (29.2) | (25,0) | (143) (16,7) | (143) | (143) | (155) | (127)
(W %) [11,4] | [224] | [18,6] | [184] | [94] |[152] [134] [119] [134] [216]
Udzial

w Kapitale 09 | 13 | 1,0 | 02 | 00 | 00 | 00 00 | 00 | 00
zakladowym 1) | (0,0) | (00) | (0,0) | (0,0) | (0,0) | (0,0) | (0,0)  (0,0) | (0,0)
cztonkéw (18] | [28] | [23] | [04] | [0,0] | [0,0] | [0,0] | [0,0] | [0,0] | [0,0]
zarzadu (w %)4

Diugosé 3 3 3 3 3 | 34 | 34 | 34 | 35 | 35
kadencji zarzadu | (3) 3) 3) 3) 3) 3) 3) 3) 3) 3)
(w latach) ] | 0] | 0] | o] | [0 (08 [08] | [08]  [0,8] | [08]

Liczba odwotan 0,5 1,2 1,3 3,6 2,6 0,4 1,3 1,3 1,5 1,5

(rezygnaciji) ze (0) (1) 1) | B0 (2 @ @5 | @1 | 1o | (15)
sktaduzarzadu | [1,0] | [1,2] | [14] | [24] | [23] | [08] | [12] | [L1] | [L6] | [14]

Liczba powotan 1,5 1,2 1,2 3,6 2,9 0,1 1,3 1,3 1,7 0,8

do sktadu @) W 0 G0l @ O @O @ @ (05
zarzadu [1,3] | [08] | [18] | [19] | [3] | [04] | [L4]  [08] | [L6] @ [L0]
Stopieft 226 | 249 | 269 | 548 404 | 57 | 178 | 156 | 19,5 | 10,8
zmiennosci (23,8) | (23,1) | (20,0) | (57,1) | (42,9)| (0) | (231) (16,7)|(162)| (9.3)

zarzadu (w%) | [22,0] | [16,4] | [30,3] | [29,1] [36,0]| [9,9] | [9,4] | [9.6] | [213]  [10,8]

a Cztery pierwsze charakterystyki zarzadu dotyczyty stanu na koniec danego roku; informacje na temat
wszystkich wymienionych charakterystyk zarzadu nie byty udostepniane; ® w 2014 r. przez BNP i IDA;
¢ w 2015 r. przez BNP; ¢ z uwagi na niewielkie réznice pomiedzy udziatem akcji w posiadaniu czton-
kéw rady w kapitale zaktadowym i ogélnej liczbie gtoséw, przedstawiono tylko pierwszy z podanych
udziatéw; ¢ stopien zmienno$ci zarzadu obliczony jako iloraz liczby wszystkich cztonkéw wchodzacych
w sktad zarzadu w danym roku i Sredniej liczebnosci tego organu ($rednia arytmetyczna liczebno$ci
zarzadu na poczatek i koniec okresu).

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw rocznych badanych bankéw.
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rowniez duze odchylenie standardowe oznaczajgce znaczne zréznicowanie bankow
pod wzgledem poziomu fluktuacji sktadu zarzagdu we wskazanej grupie. W bankach
kontrolowanych przez inwestora zagranicznego kazdego roku ulegata zmianie ka-
dra menadzerska: nie wiecej niz 6% (2014 r.), 20% (w latach 2015-2017) i 11%
(w 2018 r.) najwyzszej kadry menadzerskiej. Mniejszg zmiennos$¢ zarzadu w tej
grupie podmiotéw potwierdza dodatkowo dtuzszy okres kadencji, na ktory ten or-
gan jest powotywany.

Tabela 10. Ograniczenia dotyczace obecnosci cudzoziemcéw w bankach z dominujacym udzia-
tem inwestora zagranicznego

Co najmniej potowa cztonkow zarzadu powinna:
legitymowac¢ miec state miec dobrze zna¢
Bank g ty L. wilada¢ odpowiednie
sie obywa- miejsce . . . rynek
. . jezykiem doswiadcze-
telstwem zamieszkalnia . . bankowy
. polskim nie na rynku
polskim w Polsce g w Polsce
polskim
MIL X
BHW X
BNP X X X
ING X
MBK X X X X
SPL X X X X
Razem | 4 banki (67%) | 3 banki (50%) | 2 banki (33%) | 3 banki (50%) | 2 banki (33%)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie statutéw badanych bankéw.

W sktad zarzadu bankdéw, w ktérych wiekszo$ciowy pakiet akcji znajdowat sie w re-
kach inwestora zagranicznego, wchodzili cudzoziemcy. Ich $redni udziat w sktadzie
tego organu byt nizszy niz w przypadku rady nadzorczej tych podmiotéw i wyno-
sit Srednio od 29,2% do 36,8% ogdlnej liczby cztonkéw zarzadu. Poziom obecnosci
obcokrajowcéw w zarzadzie, jak w przypadku rady nadzorczej, byt uwarunkowany
zapisami w statutach badanych podmiotéw (tabela 10)>'. W bankach z wiekszo$cio-
wym udzialem inwestora krajowego udziat obcokrajowcéw w sktadzie organu za-
rzadzajacego byt marginalny (wytacznie w GTB) w latach 2014-2015, a w kolejnych
latach cudzoziemcy nie byli cztonkami najwyzszej kadry menadzerskiej tych bankow.

51 W analizie zapiséw statutéw bankéw z dominujacym udziatem inwestora zagranicznego odnoszacych
sie do obecnosci cudzoziemcéw w skiadzie zarzadu nie uwzgledniano ALR (w roku 2014) i PEO
(w latach 2014-2016) z uwagi na brak dostepnosci tresci tego dokumentu korporacyjnego z tych
okreséw.
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Tabela 11. Zmiana gléwnego akcjonariusza a sklad zarzadu w Alior Banku S.A. i Banku Pekao S.A.

Alior Bank S.A. Bank Pekao S.A.
Charakterys- Przed Po Przed Po
tyka Typ zmianag zZmianie Typ zmianag zZmianie
zarzadu zmiany? min-max | min-max | zmiany? min-max | min-max
(Srednia) | (Srednia) (Srednia) | (Srednia)
Liczba wszyst-
kich cztonkéw wzrost (2) ?;;3 wzrost (66_;) (77_58)
zarzadu ’ ’
Udziat obco-
krajowcéw bez zmian 0,0 0,0 spadek 42,9-50 0,0
w zarzadzie (0,0) (0,0) P (45,2) (0,0)
(w %)
Ljvdzza:?i:g;ft wzrost 200 12,5-57,1 wzrost 0.0 14,3
20,0 44,2 0,0 14,3
(w %) (20,0) (44.2) (0,0) (14,3)
Udziat w kapi-
tale zaktado- spadek 0,1 0,0 bez zmian 0,0 0,0
wym cztonkéw | P 0,1) (0,0) (0,0) (0,0)
zarzadu (w %)
rslt)oélzliesqdzar?ifn- wzrost 16,7 0-100 wzrost 0-23,1 20-62,5
zarzadu (w %) (16,7) (48,6) (7,7) (41,3)

Typ zmiany okreslono na podstawie poréwnania wartosci $redniej arytmetycznej w okresie przed zmia-
ng inwestora (2014 r.3; lata 2014-2016") i po jego zmianie (lata 2015-20182; lata 2017-2018V).

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie raportéw rocznych Alior Banku S.A. oraz Banku Pekao S.A.

W ALR oraz PEO przejecie wiekszosciowego pakietu akcji przez inwestora krajo-
wego wptyneto na zmiane trzech charakterystyk w obszarze sktadu zarzadu tych
podmiotéw (tabela 11). Kierunek dwdch z nich jest zgodny z wynikami otrzyma-
nymi w zakresie analizy sktadu organu zarzadzajacego w podziale na inwestoréw
krajowych i zagranicznych. Po wykupieniu akcji tych bankéw przez PZU S.A. nastg-
pito zwiekszenie fluktuacji sktadu zarzadu i wzrost udziatu kobiet wérdéd cztonkow
najwyzszej kadry zarzadzajacej. Poza tym w PEO w 2017 r. zostali odwotani (lub
zrezygnowali) cudzoziemcy. W jednej z badanych charakterystyk nastapita odwrot-
na zmiana w poréwnaniu do wcze$niejszych analiz, gdyz po przejeciu akcji tych
bankéw przez krajowego inwestora nastgpit wzrost liczebnosci ich zarzadu.
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Podsumowanie

Przeprowadzone badanie empiryczne dowiodto, Ze wystepuja ré6znice w mechani-
zmach nadzoru korporacyjnego w zaleznosci od tego, jaki kapitat, krajowy czy za-
graniczny, reprezentuje gtéwny akcjonariusz danego banku.

W bankach, w ktérych wiekszos$ciowy pakiet akcji znajdowat sie w posiadaniu in-
westoréw zagranicznych, wystepowata wieksza koncentracja akcji w rekach kon-
trolujacego akcjonariusza. Jednocze$nie inwestorzy z tej grupy podmiotéw wyka-
zywali wiekszg aktywnos$¢ w sprawowaniu nadzoru, czego dowodzi ich czestsze
uczestnictwo w obradach ZWZA oraz NWZA i udziat w glosowaniu. Liczba ich spo-
tkan w ramach NWZA byta wyzsza w bankach z dominujacym udziatem inwesto-
row krajowych.

Wyniki badan w obszarze funkcjonowania rady nadzorczej wskazuja na wiekszy
poziom niezalezno$ci tego organu w pierwszej grupie badanych podmiotéw. Za-
znaczy¢ nalezy, ze nizszy udziat niezaleznych cztonkéw rady w bankach z wiekszo-
$ciowym udziatem inwestora zagranicznego wynikat z powotywania do sktadu tego
organu przedstawicieli gtéwnego akcjonariusza. Skutkowato to wzmocnieniem sity
jego wptywu na decyzje podejmowane w tych bankach, a tym samym ryzyko poja-
wienia sie konfliktu agencji w relacji pomiedzy akcjonariuszami wiekszo$ciowymi
a mniejszo$ciowymi ulegto zwiekszeniu.

Warto réwniez zwrdéci¢ uwage na nazbyt wysoka fluktuacje sktadu rady nadzorczej
i zarzadu bankéw z dominujacym udziatem kapitatu krajowego, co skutkuje nizsza
stabilno$cia funkcjonowania tych organéw i ostabia skuteczno$¢ nadzoru korpora-
cyjnego w tych podmiotach. Jednocze$nie w tej grupie bankéw czesciej odbywaty
sie posiedzenia cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej, a ich liczebno$¢ byta nizsza.
Ponadto organ kontrolny wyodrebniony w ich strukturach podejmowat wiecej
uchwat.

Przeprowadzone badanie dowodzi, Ze banki z obu analizowanych grup chetnie
powotywaty komitet ds. audytu, komitet ds. wynagrodzen i komitet ds. nominacji,
przy czym ich liczebno$¢ byta wieksza w bankach z dominujacym udziatem inwe-
stora zagranicznego. Funkcjonowanie tych komitetdw pozwolito na usprawnienie
prac rady nadzorczej w zakresie kontroli wewnetrznej czy ksztattowania polityki
wynagradzania i zatrudniania kierownictwa najwyzszego szczebla, a wiec istotnych
obszardéw z punktu widzenia skutecznos$ci nadzoru korporacyjnego. Zr6znicowanie
badanych bankéw pod wzgledem Zrddta pochodzenia kapitatlu wiekszosciowego
widoczne jest w przypadku komitetu ds. ryzyka, ktory jest czesciej powotywany
i bardziej liczebny w instytucjach z dominujacym akcjonariuszem zagranicznym.
Dziatalnos¢ tego komitetu byta szczegdlnie istotna z punktu widzenia wspomaga-
nia procesu zarzadzania ryzykiem w bankach, w tym ryzyka operacyjnego, ryzyka
ptynnosci, ryzyka stopy procentowej, oceny jakosci portfela kredytowego czy ade-
kwatnosci kapitatowe;j.
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Analiza mechanizméw nadzoru korporacyjnego w bankach, ktére byly uczestni-
kami procesu repolonizacji w badanym okresie, wykazata, ze kierunek zmian nie-
ktorych z analizowanych cech mechanizméw nadzoru korporacyjnego byt zbiez-
ny z wynikami otrzymanymi w dwdéch badanych grupach bankéw. Zaliczy¢ mozna
do nich m.in. zwiekszenie liczby podmiotéw posiadajacych co najmniej 5% akcji
i jednoczesne zmniejszenie poziomu koncentracji wtasnosci w rekach tych akcjo-
nariuszy oraz spadek udziatu podmiotu dominujgcego w kapitale zaktadowym. Co
wiecej, w obu podmiotach nastgpito zmniejszenie udziatu cudzoziemcow zasiada-
jacych w radzie nadzorczej i zarzadzie oraz zwiekszenie liczby posiedzen organu
nadzorujacego i liczby podejmowanych przez niego uchwat. Wzrést réwniez sto-
pien zmiennosci sktadu rady nadzorczej i zarzadu. W przypadku pozostatych cha-
rakterystyk wptyw zmiany struktury wtasnosciowej byt niejednoznaczny.

Wyniki otrzymane z przeprowadzonych analiz potwierdzaja, Ze Zréddto pochodze-
nia kapitatu wiekszos$ciowego wplywa na zréznicowanie mechanizméw nadzoru
korporacyjnego w badanych bankach. Jednakze zastosowane w badaniu miary nie
pozwolity dokona¢ oceny znaczenia zréznicowania poszczeg6lnych mechanizmoéw
nadzoru korporacyjnego w analizowanych bankach. Wyznacza to dalszy kierunek
badan zmierzajacy do przyjecia okreslonych miar, ktére pozwolg ocenic role tych
mechanizméw w funkcjonowaniu badanych podmiotéw.
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Streszczenie

Debata o natozeniu dodatkowych obcigzen fiskalnych po kryzysie finansowym 2007-2009
spowodowata, ze w perspektywie kilku lat wiekszos¢ krajow europejskich zdecydowata sie
natozy¢ na banki podatek od transakcji finansowych lub tzw. podatek bankowy, ktéry w zalez-
nosci od kraju obciagzat inny sktadnik bilansu instytucji bankowej. Wiekszos$¢ panstw zasto-
sowata opodatkowanie pasywoéw, w celu stworzenia dodatkowego funduszu stabilizujgcego
na wypadek kryzysu. Po ponad trzech latach funkcjonowania podatku bankowego w Polsce
obcigzajacego aktywa pomniejszone o sktadniki wymienione w ustawie o miesiecznej stopie
0,0366%, mozliwa jest wstepna analiza konsekwencji wprowadzenia podatku bankowego
zaréowno dla sektora bankowego, jak i budzetu panstwa, co jest celem opracowania. Artykut
zawiera ocene skutkow tego obcigzenia fiskalnego i propozycje rozwigzan eliminujacych ne-
gatywne nastepstwa.
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The consequences of introducing tax on certain financial institutions
for the Polish banking sector and for the state budget

Abstract

The debate regarding imposing additional financial burdens on economic entities after the
2007-2009 financial crisis resulted in the decision to impose additional fiscal burdens on
banks in most European countries. A tax on financial transactions was a popular solution and
banking tax was also used, charging different components of the banking institution’s balance
sheet, depending on the country. Most countries introduced taxation on liabilities to create an
additional stabilization fund in the event of a crisis. After three years of operation of the banking
tax in Poland encumbering assets minus the components listed in the Act, with a monthly rate
0f 0.0366%, it is possible to analyze the consequences of introducing a banking tax for both the
banking sector and the state budget, which is the objective of this article. The paper aims at
assessing its impact and proposing solutions eliminating negative consequences.

Key words: banking tax, tax on some financial institutions, fiscal burdens, Polish banking
sector, fiscal policy.

Wstep

Okres$lenie najwiekszych instytucji finansowych jako too big to fail jest szczeg6lnie
adekwatne w okresie pogarszajacej sie koniunktury. Zalezno$ci instytucji publicz-
nych i sektora prywatnego ujawnity sie szczegélnie w czasie kryzysu 2007-2009,
powodujac w wielu krajach koniecznos$¢ interwencji publicznej, co zapobiegto upa-
dtos$ciom i efektowi domina na globalng skale. Kryzys wskazat tez na niedoskonato-
$ci w systemach nadzoru. Instytucje odpowiedzialne za stabilno$¢ i bezpieczenstwo
systemu finansowego musiaty wiec wyciagna¢ wnioski i zaimplementowac je w le-
gislatywie. Priorytetowymi celami byty: zapewnienie wyptacalno$ci bankdéw i reali-
zacji zobowigzan wobec deponentéw, utrzymanie ciggtosci finansowania inwestycji
z udzielanych kredytéw, rozwoj sektora oraz zapewnienie wptywéw budzetowych
od instytucji finansowych. Temu ostatniemu celowi stuzyt wprowadzony w wielu
krajach podatek bankowy.

W trakcie trwania prac nad konstrukcjg podatku bankowego w Polsce sygnalizo-
wano prawdopodobne konsekwencje wprowadzenia dodatkowego obciazenia.
Wymieniano mozliwe przerzucenia kosztow podatkéow na klientéw bankéw oraz
zmiany struktury aktywoéw, aby zmniejszy¢ podstawy opodatkowania. Natozenie
nowego obcigzenia przyniosto zamierzony skutek w postaci wysokich wptywdéw do
budzetu panstwa, jednak zrodzito kontrowersje co do zakresu realizacji celow fi-
skalnych czy wptywu na wzrost gospodarczy kraju. Artykut ma na celu weryfikacje
hipotezy o nadmiernym publicznym obciazeniu finansowym bankéw krajowych,
ktore przyczynia sie do pogorszenia mozliwosci rozwojowych i rentowno$ci catego
sektora. W kolejnych jego czesciach zostana przedstawione przestanki wprowadze-
nia podatku bankowego, realia, w jakich zostat on natozony, oraz strategie majace
na celu ztagodzenie skutkéw dodatkowego obcigzenia.
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1. Przestanki wprowadzenia podatku bankowego
w wybranych krajach europejskich i w Polsce

W poréwnaniu do wiekszosci krajow Unii Europejskiej, Polska wprowadzita poda-
tek od niektérych instytucji finansowych z duzym opé6znieniem. Po prawie 8 latach
od upadku banku Lehman Brothers argumenty za wprowadzeniem optaty antykry-
zysowej nie znajdowaly pokrycia w realiach ponad 2,5% wzrostu gospodarczego.
Wsrdd czynnikéw, ktére przemdwilty za natozeniem dodatkowego obcigZzenia na
instytucje finansowe, byty zmiany nastrojow spotecznych. W tym okresie trwata
tez debata o warunkach dziatalno$ci instytucji bankowych na polskim rynku, ich
niewielkim obcigzeniu fiskalnym, nieproporcjonalnym do skali osigganych zyskéw.
Te przestanki wplynety na implementacje dodatkowego opodatkowania bankéw
w 2016 roku. Powotywano sie wéwczas na przyktady krajéw europejskich, w kto-
rych danina juz funkcjonowata. W 11 z 19 krajéw strefy euro zdecydowano sie na
wprowadzenie podatku bankowego w okresie 2011-2013, w tym w 7 Kkrajach juz
w 2011 roku, zatem w stosunkowo krétkim okresie od zakonczenia kryzysu. Do
2015 roku w 8 na 11 panstw podatek obcigzat pasywa instytucji, w 6 krajach obo-
wigzywata jednolita stawka dla wszystkich podatnikéw, w 10 z 11 uczestnikow
strefy euro stawka nie przekraczata 0,2%. Podatek w Polsce znacznie rézni sie pod
wzgledem konstrukcji, zwtaszcza w przedmiocie opodatkowania - aktywéw ban-
kéw i wysokiej stopie podatku.

Ustawodawcy krajow europejskich natozyli obowigzek podatkowy na poszczegol-
ne instytucje finansowe w zaleznos$ci od przyjetych przez siebie zatozen. Mogt on
wiec obja¢ wszystkie podmioty, ktére prowadza transakcje finansowe danego ro-
dzaju, lub tylko banki, lub ograniczy¢ podmiot opodatkowania wytacznie do ban-
koéw duzych?, ze wzgledu na ich kontrybucje w ryzyku systemowym?. Podatek od
instytucji bankowych w zalezno$ci od potrzeb systemdéw finansowych moze zosta¢
natozony na rézne kategorie finansowe. Oprocz stawek podatku to wtasnie przed-
miot opodatkowania stanowi kryterium, ktdre wyraznie wskazuje na rézne podej-
Scia poszczegélnych krajow do funkcjonowania daniny. Podstawe opodatkowania
stanowig zazwyczaj: obrét na operacjach bankowych, wielkos¢ aktywow, po stronie
pasywnej: wielko$¢ depozytdw, depozyty pomniejszone o kwoty gwarantowane
lub inne dajace sie wyrézni¢ kategorie finansowe3. Kraje europejskie statystycznie
najchetniej obciazaja analizowanym podatkiem pasywa (m.in. Austria, Belgia, Cypr,
Holandia, Lotwa, Niemcy, Portugalia, Rumunia, Szwecja, Stowacja). Wsr6d zalet
opodatkowania cato$ci pasywow lub aktywoéw wymienia sie przede wszystkim od-
zwierciedlenie skali dziatalnosci instytucji kredytowych, wér6d wad natomiast za-
uwazalne sa pominiecia wzgledem kondycji finansowej instytucji oraz generowane-
go ryzyka. Sens wprowadzenia podatku od takich wartosci dostrzega sie w krajach,

1 P Dec, P. Masiukiewicz, Podatek bankowy, C.H. Beck, Warszawa 2013, s. 36.

2 S.Juszczyk, P. Snarski, Przeglqd potencjalnych podatkéw i optat naktadanych na banki w obliczu glo-
balnego kryzysu gospodarczego, Zeszyty Naukowe Szkoty Gtéwnej Gospodarstwa Wiejskiego w War-
szawie, Ekonomika i Organizacja Gospodarki Zywno$ciowej nr 93, Warszawa 2011, s. 52.

3 P.Dec, P. Masiukiewicz, Podatek bankowy..., op. cit., s. 36.
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w ktérych wystepuje przerost sektora bankowego, poniewaz ogranicza on akcje
kredytowg, zmniejsza wyniki odsetkowe bankow i zwieksza ceny ustug bankowych.
Podstawe opodatkowania, ktorg stanowig pasywa bez kapitatu wtasnego oraz de-
pozytéw, mozna uznac za taka, ktéra skutecznie zmniejsza spekulacyjng dziatalnos¢
bankéw?. Z drugiej strony niektore zrédta kapitatu s3 dla instytucji stabilne i nie
jest uwzgledniona ich kondycja finansowa. Opodatkowanie zobowigzan odzwier-
ciedla zapotrzebowanie na kapitat w przypadku probleméw finansowych, jednak
negatywnie oddziatuje na ceny finansowania zewnetrznego obcigzajac np. depozy-
ty objete gwarancjami. Wymog kapitatowy natomiast ujawnia kondycje finansowg
przedsiebiorstwa i generowane przez nie ryzyko, ale nie uwzglednia rentownosci
i wynikéw finansowych. Opodatkowanie zyskéw pomija aspekt ryzyka i stwarza
tendencje do celowego zmniejszania zyskow, jednak odzwierciedla skale dziatal-
nosci banku i jego rentowno$¢. Obcigzenie moze tez dotyczy¢ transakcji i czynnosci
bankowych konkretnego rodzaju®.

Elementem najbardziej r6znicujacym modele podatku bankowego jest stawka po-
datkowa. Jej wielko$¢ wyrazona albo w procentach, albo w kwocie danej waluty
jest zalezna od zatozen polityki fiskalnej panstwa oraz mozliwosci finansowych
podmiotéw dziatajacych w realiach danej gospodarki. Polski sektor bankowy zostat
objety podatkiem 0,0036% w skali miesigca, jednym z najwyzszych w Europie. Re-
gulacje prawne dotyczace podatku bankowego przewiduja réwniez:

* mozliwos$ci zwolnienia z jego odprowadzenia,
e czestotliwo$¢ ptatnosci: miesiecznie lub za rok obrotowy,
e czas obowigzywania: na czas okreslony lub bezterminowo.

Zobowigzanie publicznoprawne trafia - w zalezno$ci od panstwa - albo bezposred-
nio do budzetu panstwa, albo do funduszu naprawczego lub gwarancyjnego®.

Nalezy zwrdci¢ uwage na cel, jaki pafistwo zamierza realizowac za pos$rednictwem
tego zobowiazania. W przypadku zdecydowanej wiekszo$ci krajow jest nim zwiek-
szenie stabilno$ci finansowej na wypadek wystapienia przysztych kryzysow’.
Swiadczy o tym zaréwno czas, w jakim wprowadzano dodatkowe obcigzenie, wy-
ciagajac wnioski z dopiero zakoniczonego okresu stabszej koniunktury, oraz prze-
znaczenie §rodkéw na specjalne fundusze, ktérych funkcja jest odratowanie pod-
miotéw z problemami finansowymi. Kwota zgromadzona dzieki odprowadzonemu
podatkowi moze zapobiec niewyptacalnosci instytucji, a w przypadku bankructwa
przedsiebiorstwa przyczyni¢ sie do redukcji jego skutkéw.

Zniechecanie podmiotéw do podejmowania ryzykownych operacji to kolejna in-
tencja wprowadzenia podatku, ktdra ujawnita sie podczas zataman gospodarczych

L. Pawtowicz, Stanowisko Instytutu Badan nad Gospodarkq Rynkowq wobec opodatkowania bankéw
w Polsce, ,Bezpieczny Bank” 2015, 61 (4), s. 200-211.

C.B. Martysz, B. Bartlewski, Podatek bankowy - koncepcja europejska i studium przypadkéw wybra-
nych krajéw UE, Studia BAS 2018, nr 1 (53),s.109-111.

P. Dec, P. Masiukiewicz, Podatek bankowy..., op. cit., s. 36.

S. Juszczyk, P. Snarski, Przeglgd potencjalnych..., op. cit., s. 43.
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w XX i XXI wieku®. Pierwszg historyczng koncepcjg podatku antykryzysowego, kto-
ry pelnitby te funkcje odpowiadajac na problem spekulacji papierami wartoscio-
wymi, byt podatek od transakcji finansowych zaproponowany przez J.M. Keynesa
w 1936 roku®. Wszelkie pdzniejsze rozwazane i stosowane oplaty, jak réwniez po-
datek bankowy, miaty ogranicza¢ wolumen transakc;ji, ktore przyczyniaty sie do ge-
nerowania ryzyka systemowego. Podwyzszanie stawek podatkowych na sprzedazy
badz zakupie papieréw warto$ciowych zmniejsza osiggane zyski, a majac na uwa-
dze réwniez ryzyko poniesienia straty, optata podatku zniecheca do podejmowania
takiej aktywnosci.

Celem wprowadzenia podatku bankowego moze by¢ tez dazenie do zwiekszenia
wptywow do budzetu panistwa. Pomimo obcigzenia dziatalno$ci instytucji kredyto-
wych podatkiem dochodowym oraz innymi parafiskalnymi optatami, niejednokrot-
nie negatywnie oceniano zbyt mata kontrybucje sektora bankowego w budzecie
panstwa, zwracajgc miedzy innymi uwage na wylaczenie ustug finansowych z obo-
wigzku naliczania podatku VAT'0. W okresie stabej koniunktury powiekszajaca sie
dziura budzetowa jest impulsem do poszukiwania dodatkowych Zrédet przycho-
dow dla panstwa. Wsrdd funkcjonujacych na rynku podmiotéw poszukuje sie wiec
takich, ktére dysponuja odpowiednio duzym potencjatem odprowadzania sSrodkéw
do budzetu. Instytucje finansowe osiagajace najwieksze zyski i sumy bilansowe,
ktérych dziatalno$¢ wptywa na kondycje finansowa spoteczenstwa, wydaja sie naj-
lepszymi podmiotami na natozenie dodatkowego obcigzenia finansowego.

2. Znaczne obcigzenia finansowe sektora bankowego

W I pétroczu 2018 roku w Polsce podatkiem bankowym zostato objetych 18-22
instytucji, poniewaz ich liczba w poszczegélnych miesigcach wahata sie na skutek
okresowego podlegania zwolnieniu z obowiagzku uregulowania zobowigzania. Na
koniec czerwca 2018 r. przy sumie aktywo6w sektora na poziomie 1,8 bln zt pod-
stawa opodatkowania wyniosta 0,862 bln zt. Podatnicy pod wzgledem wartosci ak-
tywow stanowili blisko 75% sektora bankowego!!. Na przestrzeni kilku ostatnich
lat w polskim sektorze bankowym zauwazalne jest znaczne zmniejszenie udziatu
kapitatu zagranicznego bankdw, na ktdre obcigzenie fiskalne zostato natozone.
Argument wielokrotnie przytaczany w debacie publicznej, jakoby podatek banko-
wy miat zwiekszy¢ kontrybucje podmiotéw zagranicznych w budzecie panstwa,

8 P. Krugman, Taxing the Speculators, The New York Times, 29 November 2009, https://www.nytimes.
com/2009/11/27 /opinion/27krugman.html (dostep: 01.10.2019).

P. Masiukiewicz, Podatki antykryzysowe, [w:] Determinanty rozwoju Polski. Finanse publiczne,
S. Owsiak (red. nauk.), Polskie Towarzystwo Ekonomiczne, Warszawa 2015, s. 207.

M. Marcinkowska, Dodatkowe podatki i optaty od bankéw - potrzeby praktyki i dylematy teorii finan-
séw, [w:] Prace Naukowe UE we Wroctawiu nr 170 Finanse - nowe wyzwania teorii i praktyki. Problemy
wiodgce, K. Jajuga (red.), Wroctaw 2011, s. 100.

Departament Bankowo$ci Komercyjnej i Specjalistycznej, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Syn-
tetyczna informacja na temat wptywu podatku od niektérych instytucji finansowych na sytuacje ban-
kéw komercyjnych, Warszawa wrzesien 2018, s. 3.
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przy takiej tendencji traci sens. Podatnikami przy trendzie repolonizacji sektora
bankowego staja sie krajowi inwestorzy (w [ kwartale 2019 r. ich udziat wyniést
53,5%1?), ktorzy ponosza kolejne obcigzenie finansowe zwigzane z ich aktywnoscig
gospodarcza.

Ze wzgledu na kilkumiliardowg warto$¢ bankéw, najwazniejszymi dla nich publicz-
nymi obcigzeniami finansowymi sa: podatek dochodowy od os6b prawnych - CIT,
sktadki na rzecz BFG oraz podatek od niektérych instytucji finansowych.

Rysunek 1. Najwieksze obciazenia finansowe sektora bankowego w latach 2014-2019 (mld z1)
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m Podatek dochodowy od oséb prawnych - CIT  m Sktadki na rzecz BFG
Podatek od niektérych instytucji finansowych - Optata na Fundusz Wsparcia Kredytobiorcéw

* Sktadki na rzecz Bankowego Funduszu Gwarancyjnego opieraja sie na uchwale Rady BFG okreslaja-
cej obowiazek wnoszenia wptat przez banki na caty rok. Jej warto$¢ nie ulegnie zmianie w 2019 r.
** Brak danych dla | kwartatu 2019 r. w odniesieniu do podatku CIT.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: Komisja Nadzoru Finansowego, Raport o sytuacji bankéw dla
lat 2014-2018 oraz GUS, Wyniki finansowe bankow dla lat 2014-2018, Zwiazek Bankoéw Polskich, Raport
o sytuacji ekonomicznej bankéw, Banki 2018, 09.2019.

W 2016 roku wptywy do budzetu panstwa z tytutu CIT wyniosty 33,825 mld zto-
tych!3, z czego az 4,35 mld zt pochodzito z sektora bankowego!*. W dwéch kolejnych
latach wartos$¢ ta osiggata poziom 4,8 mld zt w 2017 roku oraz 4,7 mld zt w 2018 r.
Dochéd panstwa z tytutu tego podatku jest skorelowany z wielko$cia udzielonych
przez sektor kredytéw oraz wynikéw osigganych na transakcjach gietdowych, co
znow ma zwigzek z koniunkturg kraju zalezng od kondycji sektora niefinansowego.
Oprdécz kosztu samego podatku banki ponosza rowniez obcigzenia zwigzane z ad-
ministracyjng obstuga jego rozliczenia.

Wysokos$¢ sktadek, ktore banki objete systemem gwarantowania depozytéw sa zobo-
wigzane odprowadzac¢ co kwartal, jest ustalana na podstawie tacznej kwoty okreslanej
przez Rade Funduszu i dzielonej miedzy poszczegoélne podmioty. Czynniki determinujg-
ce wartosci sktadek to warto$¢ srodkéw gwarantowanych na koniec kwartatu, ktérego

12 Komisja Nadzoru Finansowego, Sytuacja sektora bankowego w I kwartale 2019 roku, Warszawa 2019,

s. 10.

Ministerstwo Finansow, Wptywy budzetowe, dane za 2016 rok, https://finanse-arch.mf.gov.pl/do-
cuments/766655/5865011/Wp%C5%82ywy+bud%C5%BCetowe+dane+za+2016+rok (dostep:
12.12.2019).

P. Barbrich, Cata prawda o CIT, Zwiazek Bankow Polskich, https://zbp.pl/wydarzenia/archiwum/ko-
mentarze/2017 /kwiecien/cala-prawda-o-cit (dostep: 09.09.2019).
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sktadka dotyczy, ryzyko generowane przez bank w obszarach ptynnosci i finansowania,
kapitatu, jako$ci aktywow, modelu prowadzenia dziatalnosci i zarzadzania oraz poten-
cjalne straty Funduszu i przynaleznosci banku do systemu ochrony instytucjonalnej
(IPS)*>. Rada Bankowego Funduszu Gwarancyjnego okreslita kwote sktadek na fundusz
przymusowe;j restrukturyzacji bankéw na rok 2017 w wysokosci 1,182 mld ztotych, na
rok 2018 - 960 mln ztotych, natomiast na 2019 r. juz 2 mld ztotych, co miato zwigzek
z problemami finansowymi Getin Noble Banku SA i Idea Banku SA. Analogiczna sytu-
acja wystgpita w 2015 r, gdy wptaty na rzecz Bankowego Funduszu Gwarancyjnego
ulegly zwiekszeniu ze wzgledu na koniecznos$¢ wyptaty srodkéw gwarantowanych z ty-
tutu depozytéw zgromadzonych w SK banku (2 mld zt). Wptaty na BFG uwzgledniaja
rowniez sktadki na fundusz gwarantowania depozytow. W latach 2017-2019 wynosity
one kolejno: 915 min zt, 1 240 mld z}, 791 mln z16,

9 pazdziernika 2015 roku zostal utworzony Fundusz Wsparcia Kredytobiorcow
o warto$ci 600 mln zt, ktérego celem jest wsparcie finansowe oséb znajdujacych sie
w trudnej sytuacji finansowej spowodowanej zaciggnietym kredytem mieszkanio-
wym. Sktadka na Fundusz jest uzalezniona od kwoty nieobstugiwanych terminowo
kredytéw mieszkaniowych (opdznienie w sptacie kapitatu lub odsetek przekracza
90 dni), wchodzacych w sktad portfela danego banku. W przypadku niewykorzy-
stania $rodkéw FWK, podlegaja one zwrotowi kredytodawcom, jednak gdy zgro-
madzona kwota spadnie ponizej 100 mln zt banki musza je uzupeti¢ do wysokosci
nie mniejszej niz 300 mln z7. 1 stycznia 2020 r. weszty w zycie przepisy ustawy
z dnia 4 lipca 2019 r. o zmianie ustawy o wsparciu kredytobiorcéw znajdujacych
sie w trudnej sytuacji finansowej, ktérzy zaciggneli kredyt mieszkaniowy oraz nie-
ktorych innych ustaw [Dz.U. 2019 poz. 1358], ktora przewiduje m.in. wydtuzenie
okresu udzielania wsparcia finansowego do 36 miesiecy oraz podwyzszenie kwoty
bedacej wsparciem do 2000 zt miesiecznie!®.

Miesieczna stopa podatku wynosi 0,0366% i dostarcza 300 mln zt do budzetu pan-
stwa. Stawka obowiazujaca w Polsce jest obecnie najwyzsza w Europie, nic wiec
dziwnego, Ze podatnicy podatku bankowego zainteresowani osigganiem mozliwie
jak najwyzszych zyskéw koncentrujg sie na ograniczaniu kosztéw z tytutu dziatalno-
$ci. Ustawa o podatku od niektdrych instytucji finansowych przewidziata wytaczenia,
ktére skutecznie umozliwiajg realizacje tego celu. Inwestycje w obligacje skarbowe
zmniejszaja podstawe opodatkowania, w konsekwencji generujac mniejsze koszty
ogolnego zarzadu. Odprowadzana kwota podatku jest redukowana, a réwnoczesnie

15 Bankowy Fundusz Gwarancyjny, https://www.bfg.pl/skladki/skladki-na-fundusz-gwarancyjny-ban-
wy yjny, http gp g yjny:

kow/ (dostep: 09.09.2019).

Uchwaty Rady Bankowego Funduszu Gwarancyjnego - taczna kwota sktadek na fundusz przymu-
sowej restrukturyzacji bankéw oraz taczna kwota sktadek na fundusz gwarancyjny bankéw na lata
2017-2019.

KNF, Syntetyczna informacja na temat wptywu podatku od niektérych instytucji finansowych na sytu-
acje bankoéw komercyjnych, Warszawa lipiec 2016, s. 3.

Ustawa z dnia 4 lipca 2019 r. o zmianie ustawy o wsparciu kredytobiorcéw znajdujacych sie w trud-
nej sytuacji finansowej, ktorzy zaciagneli kredyt mieszkaniowy oraz niektérych innych ustaw [Dz.U.
2019 poz. 1358].
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nastepuje wzrost rezerw ptynnosciowych. Dodatkowo inwestycje w instrumenty
0 nizszej stopie zwrotu sg korzystniejsze niz przeznaczanie srodkéw na bezzwrotna
danine. Z mechanizmu obronnego bankéw korzystaja réwniez finanse publiczne, kt6-
re dzieki transakcjom na obligacjach i tak otrzymuja $rodki na planowane wydatki.
Dlatego tez od stycznia 2016 roku zauwazalny byt wzrost zainteresowania bankéw
dtuznymi papierami warto$ciowymi, ustawowo zwolnionymi z obowigzku odprowa-
dzenia podatku. Do konica maja 2016 roku banki zwiekszyty ich ilo$¢ 0 33,07%, a wiec
54 mld. Byt to jednorazowy skok wartosci obligacji w aktywach bankow, ktory przy-
czynit sie do zmniejszenia podstawy opodatkowania o 6,43%. Do konca 2017 roku
warto$¢ posiadanych obligacji skarbowych wzrosta o 45% w poréwnaniu do grudnia
2015 rokuy, czyli o 71 mld zt. Przy przyroscie aktywow o 11%, transakcje na obliga-
cjach zmniejszyty podstawe opodatkowania o 3% (26,9 mld zt)™°.

Rysunek 2. Warto$¢ zaptaconego podatku w okresie luty 2016 r. - pazdziernik 2019 (mlin z})
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Zrodto: Ministerstwo Finanséw, styczen 2020.

Rysunek 3. Koszty ogélnego zarzadu w latach 2014 - pazdziernik 2019 (mld z})
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Komisja Nadzoru Finansowego, Dane miesieczne sektora ban-
kowego - pazdziernik 2019 r., Warszawa 4 grudnia 2019 .

19 Departament Bankowosci Komercyjnej i Specjalistycznej, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Syn-
tetyczna informacja na temat wptywu podatku od niektérych instytucji finansowych na sytuacje ban-
kéw komercyjnych, Warszawa luty 2018, s. 4.
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W pierwszych pieciu miesigcach obowigzywania podatku nastapit wzrost kosztow
ogdlnego zarzadu o 23% w stosunku do analogicznego okresu z roku 201520, Za-
uwazalne podwyzszenie tej kategorii kosztow na przetomie lat 2014 i 2015 ttuma-
czone jest wptatami na rzecz BFG. Zapewne analogiczny wzrost bedzie zauwazalny
po opublikowaniu statystyk za rok 2019, gdy incydent wystgpit ponownie. W roku
2016 poziom kosztow ogdlnego zarzadu osiggnat wyzszy poziom 15,9 mld zt z po-
wodu natozonego podatku bankowego i do roku 2018 nieznacznie sie podwyzsza.

3. Wplyw podatku bankowego na wyniki i efektywnos¢
sektora bankowego

Rysunek 4. Wynik finansowy netto sektora bankowego w latach 2014 - pazdziernik 2019 (mld z})
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Komisja Nadzoru Finansowego, Dane miesieczne sektora ban-
kowego - paZzdziernik 2019 r., Warszawa 4 grudnia 2019 r.

Mocny spadek wyniku finansowego sektora bankowego w 2015 roku spowodowa-
ny byt wptatami na rzecz Bankowego Funduszu Gwarancyjnego oraz pogorszeniem
wyniku odsetkowego na skutek redukcji stop procentowych NBP?!, Banki przygoto-
wywaty sie na dalsze pogorszenie wynikéw finansowych w 2016 roku, w stosunku
do roku poprzedniego o 9,6%, zaplanowano jednak wzrost wyniku odsetkowego o
8,1% oraz wyniku z tytutu optat i prowizji o 6,7%. Podmioty planowaty wiec pod-
noszenie odsetek, optat i prowizji, ktére zagwarantujg te wzrosty. W 2017 roku na-
stroje byty bardzo podobne, wynik finansowy miat zaliczy¢ spadek o 12,3% przy
wzroscie wyniku odsetkowego o 6,3% i wyniku z tytutu optat i prowizji o 6,5%.
Osiagniete rezultaty byty jednak lepsze od pierwotnych prognoz. W roku 2018 wy-
nik finansowy zauwazalnie wzrést, co byto rezultatem znacznie lepszego w stosun-
ku do roku poprzedniego wyniku z tytutu odsetek. Plany zaktadaty przyrost wyniku
odsetkowego o 6,3%, a wyniku z tytutu optat i prowizji o 2,1%?22. Na przelomie

20 Departament Bankowosci Komercyjnej i Specjalistycznej oraz Instytucji Ptatniczych, Urzad Komisji

Nadzoru Finansowego, Syntetyczna informacja na temat wptywu podatku od niektérych instytucji fi-
nansowych na sytuacje bankéw komercyjnych, Warszawa lipiec 2016, s. 8.

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Raport o sytuacji bankéw w 2015 r., Warszawa 2016, s. 5.
Wydziat Analiz Sektora Bankowego, Departament Bankowos$ci Komercyjnej i Specjalistycznej oraz
Instytucji Ptatniczych, Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Plany finansowe krajowych bankéw ko-

21
22
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lat 2018 i 2019 r. odnotowano stabsze wyniki finansowe bedgce w gtéwnej mierze
efektem dwukrotnego wzrostu sktadki na fundusz przymusowej restrukturyzacji
bankéw.

Do 2018 r. odnotowano powiekszanie kapitatéw wtasnych na skutek dostosowan
do wymogoéw regulacyjnych. Na banki posiadajace spory udziat kredytow walu-
towych natozono dodatkowe bufory kapitatowe, ograniczono wyptaty dywidend
i podniesiono wagi ryzyka na hipoteki walutowe. Wymogi dywidendowe bankéw
réwniez ulegly podwyzszeniu, co znajduje swoje odzwierciedlenie w zgromadzo-
nym kapitale. Wzrost kapitatéw wtasnych i mniejsze zyski to nieuchronny spadek
wskaznika zwrotu z kapitatu wtasnego ROE. Najpierw nastgpito obnizenie z pozio-
mu 9,9% w 2014 r. do 6,8% w roku kolejnym, p6zniej oscylowanie w okolicach war-
to$ci 7%, aby ostatecznie osiggnac¢ 6,39% w [ kwartale 2019 .23 Warto$¢ wskaznika
nie zacheca inwestoréw do lokowania sSrodkéw w polski sektor bankowy, a instytu-
cje bankowe majg ograniczone mozliwos$ci powiekszenia kapitatéw wtasnych.

W 2015 roku Komisja Nadzoru Finansowego zaliczyta wprowadzenie podatku
bankowego do czynnikéw kluczowych dla wynikéw finansowych bankéw i ich ren-
townosci. Wskazywano, Ze obcigzenie obnizy wyniki finansowe o okoto 4 mld zt
i pogorszy rentownos¢ szczeg6lnie tych podmiotéw, ktérych ROA jest w granicach
0,44% lub nizszym, skupiajacych okoto 20% aktywow sektora. W 2014 roku wskaz-
nik rentowno$ci aktywéw wynosit 1,1%, w kolejnych latach analizowanego okresu
utrzymywat warto$ci bliskie 0,8%2%4, a z poczatkiem roku 2019 osiggat juz tylko
0,68%. Po prawie 4 latach funkcjonowania podatku bankowego mozna stwierdzi¢,
Ze 6wczesnie dostrzegane zagrozenie realizuje sie obecnie dowodzac, ze polski sek-
tor bankowy nie wykazuje sie zadowalajaca zyskownoscia.

Rysunek 5. WIG-banki dla okresu styczen 2015 r. - pazdziernik 2019 r.
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Zrédto: Stooq, Dane historyczne WIG-BANKI.

mercyjnych na 2016 r,, Plany finansowe krajowych bankéw komercyjnych na 2017 r. oraz Plany finanso-
we krajowych bankéw komercyjnych na 2018 r., Warszawa 2016-2018.

23 Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Sytuacja sektora bankowego w I kwartale 2019 roku, Warszawa
2019,s.9.

24 Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Raport o sytuacji bankéw dla lat 2014-2018.
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Spadek notowan jest zauwazalny w okresie od pazdziernika 2015 roku do grud-
nia 2016 roku. Przyczyna zaistniatej sytuacji byty obawy inwestoréw dotyczacych
wprowadzenia podatku bankowego oraz ustawy rozwigzujacej problem kredytow
walutowych dla gospodarstw domowych?®. Dopiero poczatek 2017 roku mozna
uznac za okres wzrostu wartos$ci akcji sektora bankowego. Notowanie z 26 stycznia
2018 roku osiggneto warto$¢ 9038,54 pkt, jednak warto$¢ ta nie jest wieksza od
historycznego rekordu z lipca 2007 roku (9075,46 pkt). Od tego tez dnia utrzymu-
je sie trend spadkowy wartosci indeksu, co potwierdza niskg atrakcyjnosc¢ sektora
(powiazanag z osigganymi wynikami) wsrdd inwestorow.

W raporcie opublikowanym przez CBOS znalazty sie badania opinii publicznej
z okresu prac nad dodatkowym obcigzeniem natozonym na banki, w ktérym az
77% respondentéw uwazato, ze wprowadzenie podatku od niektérych instytucji
finansowych spowoduje przetransferowanie dodatkowych kosztéow na klientow
poprzez wzrost cen produktéw i ustug?®. Zagrozenie podniesieniem odsetek, optat
i prowizji byto juz wtedy dostrzegalne, jednak ustawodawcy odpierali zarzuty uza-
sadnieniem, ze podatek bankowy nalezy do grupy podatkéw majatkowych, bezpo-
$rednich. Poniewaz kwota zobowigzania nie jest ujeta w cenie towaru lub ustugi,
przesuniecie podatku na klientéw miato nie mie¢ miejsca. Mimo to wynik z dzia-
talnosci bankowej wzrést z 57,115 mld zt w 2015 roku do 64,571 mld zt na koniec
roku 2018 (59,687 mld zt w pazdzierniku 2019 r.), co jest efektem zwiekszania
przede wszystkim wyniku z tytutu odsetek.

Dodatkowo argumentowano, ze w przypadku rynku o wysokim stopniu konku-
rencji podmioty nie beda decydowac¢ sie na podwyzszanie optat narazajac sie na
spadek atrakcyjno$ci?’. W celu zapobiezenia wystapieniu takiej sytuacji w ustawie
uwzgledniono nawet zapis zabraniajacy przeniesienia kosztéw wynikajacych z po-
datku na klientéw. Nie przewidziano jednak sytuacji, w ktérej wiele podmiotow
zastosuje mechanizm podwyzki marz jeszcze przed wprowadzeniem podatku. Pod-
mioty, chcac polepszy¢ swoja przyszta indywidualna sytuacje finansowa, zachowaty
sie bardzo podobnie.

Jednym z przyktadéw takiego dziatania jest wzrost marz kredytu hipotecznego
w sektorze w ciggu 3 miesiecy (grudzien 2015 r. - luty 2016 r.) 0 0,3 p.p. Od poczatku
tego okresu do marca 2016 r. nastgpit nieznaczny spadek drugiego sktadnika opro-
centowania kredytéw - WIBOR z poziomu 1,72% do 1,67%, zatem 6-krotnie wieksza
zmiana marz znacznie oddzialywata na konsumentéw. Niespetna 4 lata pdzniej utrzy-
muje sie on na poziomie ponad 2%, Srednie oprocentowanie waha sie miedzy 3,7%
a 3,8%. Na poczatku okresu funkcjonowania podatku bankowego, czyli pod koniec
pierwszego kwartatu 2016 roku, srednie oprocentowanie kredytu hipotecznego wy-
niosto 3,74%, co mogto przyczyni¢ sie do spadku o 8,15% liczby nowo podpisanych

25 Ibidem, s. 16.

26 Centrum Badan Opinii Spotecznej, Opinia publiczna o nowych rozwigzaniach z zakresu polityki spo-
teczno-gospodarczej, Warszawa marzec 2016, s. 7.

27 Druk nr 75 Poselski projekt ustawy o podatku od niektérych instytucji finansowych, Warszawa
3 grudnia 2015.
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umoéw kredytowych i 0 10,85% ich wartosci w poréwnaniu do czwartego kwartatu
2015 roku?8. Odnoszac do siebie jednak trzy kwartaty z lat 2016 i 2019 mozna zaob-
serwowac wzrost liczby nowo zawartych kredytéw mieszkaniowych o 24% i wzrost
ich warto$ci o 58%. Tempo przyrostu liczby kredytdw jest tez mniejsze niz przyrost
$redniej kwoty kredytu, zatem maleje popyt na kredyty mieszkaniowe, ktdre stano-
wig blisko 40% wartosci kredytéw udzielonych przez banki.

Rysunek 6. Srednia marza kredytu hipotecznego w okresie styczen 2015 r. - wrzesien 2019 . (w %)
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Zrédto: Zwigzek Bankéw Polskich, Raport AMRON-SARFiN. Ogélnopolski raport o kredytach mieszkanio-
wych i cenach transakcyjnych nieruchomosci nr 3/2016,3/2017,3/2018, 3/2019, listopad 2016 - listo-
pad 2019.

Dodatkowo wyniki analizy Sredniego oprocentowania depozytéw terminowych
i biezacych dla gospodarstw domowych oraz przedsiebiorstw niefinansowych
dowodzg, ze w Srodowisku niskich stép procentowych banki obnizyty oprocento-
wanie prawie dwukrotnie w ciggu 5 lat. Odsetki wyptacane deponentom spadaty,
redukujac koszty z tytutu odsetek. Podniesienie marz kredytéw, ktére w znacznej
mierze utrzymywaty przychody odsetkowe na poziomie przewyzszajacym koszty
odsetkowe (minimalizowane, dzieki obnizaniu $redniego oprocentowania), utrzy-
mywato wynik odsetkowy. Obecnie $rodki mogace zniwelowa¢ negatywne skutki
podatku od niektérych instytucji dla wyniku finansowego sektora bankowego sg na
skraju wyczerpania.

Analiza danych za okres sprzed wprowadzenia podatku od niektérych instytucji
finansowych do czerwca 2019 r. pod katem wielko$ci optat i prowizji w polskim
sektorze bankowym wskazata na nieliczne kategorie, w ktérych zauwazalna byta
tendencja wzrostu. W gtéwnej mierze s3 one powigzane z optatami wymagajacy-
mi prowadzenia rachunku z koniecznoscig interakcji bezposredniej z klientem oraz
wptat gotéwkowych. Wiasnie $rednia optata za wptaty gotéwkowe pozostaje na
najwyzszym poziomie spos$réd badanych ustug ptatniczych?’. Zatozenia polityki
bankéw zawierajg zachecanie klientéw do korzystania ze zdalnych kanatéw obstugi

28 7Zwigzek Bankéw Polskich, Raport AMRON-SARFiN. Ogélnopolski raport o kredytach mieszkaniowych
i cenach transakcyjnych nieruchomosci 3/2016, listopad 2016, s. 5.

29 Narodowy Bank Polski, Poréwnanie wysokosci prowizji i optat zwigzanych z rozliczeniami pienieznymi
w ztotych w polskim sektorze bankowym w obszarze klientéw indywidualnych (wg danych na 30 czerw-
ca 2019 r.), wrzesien 2019, s. 23.
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i bezgotowkowych form ptatnosci, co w znacznej mierze ogranicza koszty. Natu-
ralne jest wiec podwyzszanie optat ustug ptatniczych, ktére dla banku wigzg sie
z wyzszymi kosztami, a obnizanie optat dla ustug, ktére generujg oszczednosci. Po-
stepujaca cyfryzacja w sektorze bankowym sprzyja ograniczeniu kosztochtonnosci.

Banki na poczatku okresu obowigzywania podatku bankowego wskazywaty na
zmiane sposobu zarzgdzania bilansem poprzez ograniczenie transakcji miedzy-
bankowych, repo i reverse repo, obnizajac podstawe opodatkowania. Wskazano
réwniez na zmniejszanie liczby placowek3® - w ciggu 5 lat ich liczebno$¢ spadta
z 15 305 do 12 986 jednostek, przy czym tylko na przetomie lat 2016 i 2017 zlikwi-
dowano 1083 placowki3™.

4. Wplyw podatku bankowego na budzet panstwa

Rysunek 7. Wydatki, dochody i wynik finansowy budzetu panstwa w latach 2016-2019 (mld z})
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ustaw budzetowych z lat 2016-2019 oraz NIK, Analiza wyko-
nania budzetu panstwa i zatozen polityki pienieznej w latach 2016-2018.

Z 3,5 mld zt, ktére wptynety do budzetu z tytutu podatku bankowego w 2016 r,
az 3,1 mld zt pochodzito od bankéw; dla roku 2017 byto to 82,9% z 4,34 mld zt
og6tu wptywow, a w 2018 r. - 83,5% wplywow o tej samej wartosci co w roku po-
przednim. Podatek bankowy stanowit okoto 1% dochodéw panstwa, a pozyskane
z jego tytutu Srodki mogly by¢ przeznaczane na realizacje programéw socjalnych,
zgodnie z intencja ustawodawcow. Znaczne kwoty, ktdre banki odprowadzaja do
budzetu panstwa, zapewniaja bezpieczenstwo w zakresie planowania dochodow
i wydatkow przez rzadzacych na kolejne lata. W potgczeniu z planami programoéow
socjalnych i konieczno$cia ich sfinansowania oraz opinia publiczng domagajaca sie
wiekszej kontrybucji finansowej w interesach panstwa, wybor intuicyjnie nasuwa

30 Departament Bankowosci Komercyjnej i Specjalistycznej oraz Instytucji Ptatniczych, Urzad Komisji
Nadzoru Finansowego, Syntetyczna informacja..., op. cit., s. 8.
31 Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, Raport o sytuacji bankéw w 2018 r., Warszawa 2019, s. 8.
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sektor bankowy o miliardowych zyskach, ktéry z dodatkowymi obcigzeniami siega-
jacymi kilku miliardéw ztotych bez wiekszego problemu powinien sobie poradzic.
W efekcie budzet panstwa uzyskat gwarantowane 3-4 mld zt rocznie. Nalezy jednak
zadac¢ pytanie, w jakiej perspektywie dochody tej wielko$ci beda uzyskiwane, gdyz
podmioty funkcjonujace w sektorze juz w czasach sprzyjajacej koniunktury maja
problemy z zapewnieniem zyskownos$ci wniesionych don kapitatow.

Rysunek 8. Dochody budzetu panstwa z tytutu podatku od niektérych instytucji finansowych
w latach 2016-2019 (mld z1)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie ustaw budzetowych dla lat 2016-2019 oraz NIK, Analiza wy-
konania budzetu panstwa i zatozen polityki pienieznej w 2016-2018.

Rysunek 9. Obligacje rynkowe w latach 2014-2018 (mld z})
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie NIK, Analiza wykonania budzetu paristwa i zatozeni polityki
pienieznej dla lat 2016-2018.

Na przetomie lat 2015 i 2016 zauwazalny byt dynamiczny przyrost obligacji skarbo-
wych. W 2018 r. panstwowe dtuzne papiery warto$ciowe (bony i obligacje skarbo-
we) w portfelu polskiego sektora bankowego siegaty 16% warto$ci aktywow, czyli
298,096 mln zi, co jest efektem zwolnienia instrumentéw z obowiazku podatko-
wego. Portfel papieréw warto$ciowych bankéw w latach 2014-2018 zawierat od-
powiednio: 54,6%, 56,5%, 62,5%, 61,2% i 69,3% obligacji i bonow skarbowych32.

32 Warszawski Instytut Bankowo$ci na zlecenie: Zwigzek Bankéw Polskich, Raport o sytuacji ekonomicz-
nej bankéw, 2019.
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Z perspektywy rzadzacych natomiast blisko 50% obligacji wyemitowanych przez
panstwo i przeznaczonych do obrotu znajduje sie w rekach bankéw. Wzrost tej po-
zycji w strukturze aktywow sektora bankowego oraz emisji bez watpienia zawdzie-
czany jest natozeniu podatku bankowego, a powstata przy tym zalezno$¢ panstwa
od sektora bankowego (i odwrotnie) w sposob tak bezposredni stanowi ryzyko dla
stabilnosci systemu finansowego w okoliczno$ciach zmieniajacej sie koniunktury.

Podsumowanie

Zrédtem wprowadzenia podatku bankowego byt argument za wiekszym uczestnic-
twem sektora bankowego w dochodach budzetu panstwa. Poczatkowo natozenie
dodatkowego podatku spetmito swojg funkcje fiskalna. Od 2016 roku budzet pan-
stwa zasila rocznie ponad 1%, czyli kilka dodatkowych miliardéw ztotych. Stwo-
rzone wiec zostaty warunki do sfinansowania znacznych wydatkéw ponoszonych
w zwiazku z nowymi programami spotecznymi. Dostrzezono tez nagty skok w ku-
powanych przez sektor bankowy obligacjach skarbowych, ktére réwniez dostar-
czaty panstwu kapitatu na planowane w kolejnych latach dziatania. Nalezy zwrécié¢
uwage, ze jesli podatek jest przeznaczany gtéwnie na projekty socjalne, to jego znie-
sienie bedzie mocno utrudnione, szczegblnie w perspektywie krétkoterminowej,
wptywy bowiem zaleZa od kondycji podatnikéw, a ta zmienia sie w czasie.

Przetom lat 2015 i 2016 rozpoczat dla sektora bankowego okres wymagajacy po-
szukiwania rozwigzan chronigcych zdolno$¢ do generowania zyskéw. W pierwszym
roku banki zdecydowaly sie na zwiekszanie poziomu aktywo6w poprzez skup obli-
gacji skarbowych, zwolnionych z obowigzku odprowadzania od nich podatku. Zwe-
ryfikowano tez pozycje w rachunku zyskow i strat, oferujac nizsze oprocentowa-
nie od depozytéw i ponoszac niektore koszty odsetkowe oraz zachecajac klientow
do korzystania z ustug bardziej oszczednych. Aby podnie$¢ przychody odsetkowe,
podniesiono marze podwyzszajgc oprocentowanie niektérych kredytow. W efekcie
wynik odsetkowy w okresie obowigzywania podatku od niektérych instytucji finan-
sowych rosnie, jednak w niewystarczajgcym stopniu, aby utrzymac zyski na zado-
walajgcym poziomie. W gospodarce, w ktdrej PKB rosnie o 4% rok do roku, sektor
bankowy osigga bardzo niskie warto$ci wskaznikéw rentownosci ROE i ROA, gdyz od
4 lat jest znaczgco obcigzany optatami publicznymi z tytutu podatku dochodowego
od 0s6b prawnych oraz wptat na Bankowy Fundusz Gwarancyjny. Przy ograniczonych
zyskach wymagania dotyczgce wysokosci kapitaléw wiasnych takze stanowig coraz
trudniejsze wyzwanie w zarzgdzaniu finansami instytucji. Wypracowywanie zbyt ni-
skich zyskéw w poréwnaniu z kosztem pozyskania kapitatu i wykazywanie sie niz-
szymi wskaznikami skutecznie zniecheca inwestoréow do przekazywania srodkéw na
polski sektor bankowy. Zainteresowanie zagranicznych inwestoréw, ktdrych kapitaty
moglyby przyspieszy¢ rozwdj bankéw, maleje na skutek przecigzenia sektora optata-
mi publicznymi, co potwierdzaja notowania gietdowe.
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Sytuacja polityczna w Wielkiej Brytanii, ktéra praktycznie przesadza o wyjsciu kra-

ju z Unii Europejskiej, z pewnoscig odbije sie na europejskim rynku finansowym.
Dodatkowe problemy moze spowodowa¢ nadchodzace spowolnienie gospodar-
cze. Zagrozenia te motywuja do szukania rozwigzan, nieraz przyczyniajac sie do
zwiekszenia ryzyka w calym sektorze finansowym. Jeszcze inng obawe stanowi
dynamicznie rozwijajacy sie sektor FinTech, ktorego przewaga jest innowacyjnos¢
i brak restrykcyjnych obcigzen regulacyjnych. Atrakcyjne dla coraz wiekszej liczby
klientow produkty i ustugi oraz szerokie mozliwos$ci rozwoju dziatalnos$ci sg konku-
rencja dla tradycyjnej bankowosci borykajacej sie z kolejnymi problemami.

Z przeprowadzonej analizy ptynie rekomendacja obnizenia stopy podatku bankowego
funkcjonujacego w Polsce - najwyzszego w Europie. Kraje, ktére zdecydowaty sie wpro-
wadzi¢ optate w podobnej wysokosci, w ciggu kilku lat zaczely ja obniza¢ do $redniego
europejskiego poziomu. Ostatnio podobne modyfikacje pojawity sie na Wegrzech, gdzie
obowigzywat podatek bankowy o konstrukgji zblizonej do modelu polskiego. Mozna
tez rozwazy¢ inne przeznaczenie Srodkéw pochodzacych z odprowadzonego podatku
- zamiast na cele fiskalne, mozna przeznaczy¢ je na zwiekszenie funduszy zabezpiecza-
jacych klientéw sektora bankowego na wypadek probleméw finansowych. Wsparcie
to mogtoby sie przejawia¢ rdwniez przez bezposrednie przekazywanie srodkow, badz
zwiekszeniu pomocy klientom instytucji finansowych (pomoc prawna, arbitraz, roz-
budowanie aparatu Rzecznika Finansowego). Nalezy réwniez rozwazy¢ alternatywnag
konstrukcje podatku, aby nie powodowac¢ ograniczenia akcji kredytowej. Warto wzigé
tez pod uwage zastapienie podatku bankowego podwyzszeniem stopy podatku docho-
dowego CIT, co wptynetoby na obciazenie wynikéw finansowych, jednak nie ogranicza-
jac akcji kredytowej i dziatalnosci bankowej.
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Specyficzne czynniki ryzyka kredytowego
w bankach spétdzielczych i komercyjnych

Streszczenie

Ryzyko kredytowe jest nieodiagcznym elementem dziatalno$ci bankowej i jest wielorako
warunkowane. Czynniki ryzyka kredytowego w bankach komercyjnych i spétdzielczych sa
w zasadzie podobne, cho¢ ich znaczenie nie jest tozsame. Jedng z wazniejszych réznic jest
zdolno$¢ do mobilizacji kapitatu wtasnego (udziatowego czy akcyjnego), a takze nietozsama
sita wpltywu wiascicieli akcjonariuszy na planowane wyniki dziatalnos$ci. Takze inna jest sy-
tuacja dotyczaca ewentualnej restrukturyzacji organizacyjnej w obu sektorach czy sposobu
wzmocnienia pozycji rynkowej.

Wszystko to sprawia, ze czynniki endogeniczne w wiekszym stopniu wptywaja na ryzyko
kredytowe w sektorze spoétdzielczym. Natomiast oddziatywanie czynnikéw egzogenicznych
ma istotny wptyw na ryzyko kredytowe zaréwno bankéw komercyjnych, jak i spétdzielczych.
Przy czym banki spétdzielcze charakteryzuja sie mniejsza wrazliwos$cia na cykl koniunktu-
ralny. Jednak koncepcja zbiorowej odpowiedzialno$ci grupy w ramach spoétdzielczych sys-
temoéw ochrony (ang. IPS) wymaga restrykcyjnego podej$cia do naruszania zaréwno dys-
cypliny regulacyjnej, jak i rynkowej, aby w zarodku likwidowa¢ pokuse naduzycia jednych
cztonkow grupy kosztem innych.

Przeprowadzone modelowe analizy empiryczne powinny by¢ kontynuowane z wykorzysta-
niem serii czasowych danych panelowych oraz aktualizacjg zatozen, co pozwolitoby uwiary-
godni¢ stwierdzone réznice pomiedzy bankami spétdzielczymi i komercyjnymi.

Stowa kluczowe: ryzyko kredytowe, banki komercyjne, banki spétdzielcze, regulacje ban-
kowe.
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Specific credit risk determinants in cooperative
and commercial banks

Abstract

Credit risk is an inherent part of the functioning of banks and is multi-conditional. Credit
risk factors in commercial banks and cooperative banks are in principle similar, though
their significance is not identical. One of the most important differences is the ability to
mobilize equity (equity or share capital), as well as nonidentical strength of the influence of
shareholder owners on planned results of operations. The situation regarding organizational
restructuring in both sectors or the way of strengthening the market position is also different.

All this results in endogenous factors having greater impact on credit risk in the cooperative
sector. However, the influence of exogenous factors has a significant impact on credit risk of
both commercial and cooperative banks, although cooperative banks are less sensitive to the
business cycle. Still, the concept of collective responsibility of the group under cooperative
protection systems (IPS - institutional protection scheme) requires a restrictive approach to
violating both regulatory and market discipline in order to nip in the bud the temptation
to abuse one of the group’s members at the expense of others.

The conducted model empirical analyses should be continued using time series of panel data
and updating the assumptions, which would make it possible to authenticate the differences
found between cooperative and commercial banks.

Key words: credit risk, commercial banks, cooperative banks, banking regulations.

Wstep

Ryzyko bankowe mozna rozpatrywa¢ w ujeciu szerszym lub wezszym. W ujeciu
szerszym ryzyko bankowe oznacza mozliwo$¢ powstania zyskow albo strat na dzia-
talnosci bankowej ze wzgledu na niepewnos¢ rzeczywistego przebiegu proceséow
lub zjawisk w stosunku do przewidywari ex ante'. Natomiast w ujeciu wezszym ry-
zyko bankowe okresla sie jako zagrozenie nieosiggniecia zatozonych cel6w, co moze
skutkowac¢ stratg bedaca utratg zaplanowanych korzysci ekonomicznych?.

W nawiazaniu do definicji ryzyka bankowego w wezszym znaczeniu, odpowied-
nie ryzyko kredytowe® mozna w okresli¢ jako mozliwo$¢ - czy tez prawdopodo-
bienistwo - niewykonania zobowigzania przez kredytobiorce w sptacie catosci lub
w cze$ci kredytu, w ustalonych w umowie warunkach. W szerokim ujeciu ryzyko
kredytowe obejmuje nie tylko kredyty i pozyczki, ale takze inne zobowigzania, jak
np. papiery warto$ciowe, gwarancje bankowe czy akredytywy.

1 Z.Fedorowicz, Ryzyko bankowe, Wydawnictwo Prywatnej Wyzszej Szkoty Businessu i Administracji,

Warszawa 1996, s. 6-7.

T. Orzeszko, Rezerwy na straty kredytowe w bankach - istota i zasady funkcjonowania, Wydawnictwo
Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, Wroctaw 2013, s. 64.

Stownik Wyrazéw Obcych, Polskie Wydawnictwo Naukowe, Warszawa 1993.
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Artykul poswiecono identyfikacji specyficznych czynnikdw ryzyka kredytowego
w dziatalno$ci bankow spotdzielczych na tle bankéw komercyjnych, w podziale na
czynniki endogeniczne i egzogeniczne. Jednak gtéwnym celem opracowania jest
ocena wptywu tych czynnikéw na ryzyko kredytowe bankéw spétdzielczych. Nowa-
torski charakter badania wynika z zastosowania modelu strat kredytowych pozwa-
lajacego poréwnac determinanty ryzyka kredytowego w bankach komercyjnych
i bankach spoétdzielczych oraz skwantyfikowac ich wptyw. Ponadto oszacowano
wrazliwo$c¢ obu sektoréw na nagta i niekorzystng zmiane w otoczeniu dziatalnos$ci
bankéw. Uzyskane wyniki obok wartosci poznawczych maja znaczenie praktyczne,
zwlaszcza dla instytucji sieci bezpieczenstwa finansowego. Warte zaakcentowania
jest takze oszacowanie zr6znicowanego wptywu czynnikow makroekonomicznych
na sektor bankéw komercyjnych i spétdzielczych.

1. Endogeniczne czynniki ryzyka kredytowego

Zgodnie z art. 70 ust. 1 ustawy Prawo Bankowe bank uzaleznia przyznanie kre-
dytu od zdolnosci kredytowej kredytobiorcy rozumianej jako zdolno$¢ do sptaty
zaciagnietego kredytu wraz z odsetkami w terminach okre$lonych w umowie*. Sens
tego przepisu zawiera sie w ograniczaniu ryzyka kredytowego zwiazanego z dang
transakcja.

Pojecie zdolnosci kredytowej obejmuje zdolno$¢ do realizacji zobowigzania - nazy-
wang tez wiarygodno$cig ekonomiczng® - pod wzgledem formalnoprawnym i me-
rytorycznym. Zdolno$c¢ kredytowa pod wzgledem formalnoprawnym oznacza zdol-
no$¢ podmiotu do podejmowania czynnosci prawnych, w tym zawierania transakcji
z bankiem poprzez zawarcie uméw. Natomiast wiarygodno$¢ ekonomiczna obej-
muje dwa aspekty: personalny/instytucjonalny i ekonomiczny®. Przy czym wiasnie
te aspekty stanowig gtéwne zrédia ryzyka kredytowego.

W procesie oceny zdolnosci kredytowej szacuje sie m.in. poziom ryzyka kredytowe-
go i warunki jego ograniczania, obejmujace zaréwno wolumen kredytu i warunki
jego sptaty oraz okresla niezbedne zabezpieczenia. Ocena zdolnosci i okreslenie
warunkéw umowy nie muszg, i zwykle nie sg, tozsame w réznych bankach. A wy-
nika to m.in. od stosowanych procedur i metod analizy zdolnos$ci kredytowej do-
stosowanych do profilu klienta i akceptowanego poziomu ryzyka. Przy czym ogra-
niczeniem swobody oceny zdolno$ci kredytowej sa m.in. przepisy Rozporzadzenia
Ministra Finanséw w sprawie zasad tworzenia rezerw na ryzyko zwiazane z dziatal-
noscig bankéw, w ktérym dla klientéw instytucjonalnych nakazuje sie stosowanie
miernikéw iloSciowych (np. wskazniki rentowno$ci, ptynnosci, sprawnosci dziata-

Art. 70 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 roku Prawo Bankowe, Dz.U. 1997 nr 40 poz. 939 z p6Zn. zm.
M.S. Wiatr, R. Jagietto, Ryzyko kredytowe, [w:] Wspotczesna bankowos¢. Teoria i praktyka, tom 1, M. Za-
leska (red.), Wydawnictwo Difin, Warszawa 2007, s. 308.

J. Grzywacz, Podstawy bankowosci. System bankowy. Kredyty i rozliczenia. Ryzyko i ocena banku. Mar-
keting, Wydawnictwo Difin, Warszawa 2006, s. 159.
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nia czy zadluzenia). Natomiast w aspekcie jakoSciowym dotyczy to miedzy innymi
ogo6lnych zalecen oceny jakosci zarzadzania, uzaleznienia od rynku czy innych pod-
miotéw powigzanych kapitatowo lub organizacyjnie’.

Takze rekomendacje T i S KNF zawieraja ogélne wytyczne oceny zdolnosci kredyto-
wej detalicznych ekspozycji kredytowych i zabezpieczonych hipotecznie. Rekomen-
dacje stanowia zbidér dobrych praktyk i odnosza sie zaréwno do bankéw komercyj-
nych jak i bankéw spoétdzielczych®. Nie majg one jednak charakteru bezwzglednie
wigzacego dla bankow, dlatego s3 w réznym stopniu uwzgledniane w procedurach
wewnetrznych poszczegélnych instytucji kredytowych. Szczego6lnie gdy stosowane
metody nie opierajg sie na rozlegtej bazie danych dla danego segmentu rynku. A to
sprawia przyjmowanie réznych parametréow ryzyka, bedacego w istotnym stopniu
funkcja subiektywnej interpretacji sytuacji kredytobiorcy przez pracownikéw do-
konujacych oceny zdolnos$ci kredytowej, zwtaszcza w odniesieniu do wiarygodno-
$ci ekonomicznej. Warto dodac¢, ze zmienno$¢ regulacji, szczegdélnie po doswiadcze-
niach globalnego kryzysu finansowego, stanowi samoistny czynnik réznicowania
procedur kredytowych zaréwno w bankach komercyjnych, jak i spotdzielczych®.
Przy czym niestabilno$¢ regulacji jest bardziej ucigzliwa dla bankéw spétdzielczych,
ktére nie dysponuja odpowiednio liczng i wyspecjalizowana kadra dla sprawnego
wdrazania do praktyki nowych wymogéw czy standardow'®. Jest to jednocze$nie
czynnik ryzyka z punktu widzenia kryterium zgodnosci (ang. compliance).

Problem zwigzany z procedurami wewnetrznymi w zakresie oceny zdolnosci kre-
dytowej w wiekszym stopniu dotyczy bankéw spétdzielczych niz bankéw komercyj-
nych. Jednym elementem wspo6lnym dla wszystkich bankéw, mogacym generowac
wzrost ryzyka kredytowego, jest jako$¢ kadry zaangazowanej w proces kredytowy.
PodwyzZszone ryzyko wystepuje, jeZeli osoby zaangazowane w proces kredytowy
stosuja procedury wewnetrzne banku w sposéb nieodpowiedni. Poza uwarunko-
waniami normatywnymi i instytucjonalnymi istotne problemy w ocenie zdolnosci
kredytowej (z wyjatkiem metod scoringowych) klientéw wywotuja kompetencje
kadr angazowanych do tej dziatalnosci. W tym aspekcie do najcze$ciej popetnia-
nych btedéw zalicza sie'":

¢ nieodpowiedni monitoring i nadzdr nad klientami, ktérzy od dtuzszego okresu
sg klientami banku,

e przyjmowanie od kredytobiorcéw ustnych informacji zamiast opierania oceny
na udokumentowanych i wiarygodnych danych finansowych,

Zatacznik nr 1, pkt. 1 do Rozporzgdzenia Ministra Finanséw w sprawie zasad tworzenia rezerw na
ryzyko zwigzane z dziatalno$cig bankow, tekst jednolity z dnia 19 marca 2019 r., Dz.U. 2019, poz. 520.
Z zachowaniem zasady proporcjonalnosci.

M. Borsuk, Wptyw Bazylei IIl na pozycje kapitatowq polskich bankéw, Studia z Zakresu Prawa, Ad-
ministracji i Zarzadzania Uniwersytetu Kazimierza Wielkiego w Bydgoszczy, nr 8/2015; J. Kole$nik,
Adekwatnosc¢ kapitatowa bankéw. Standardy regulacyjne, Difin, Warszawa 2014.

M. Wysocki, Polityka kredytowa banku komercyjnego, Wydawnictwo Twigger, Warszawa 1999, s. 131.
Zarzqdzanie ryzykiem bankowym, M. Iwanicz-Drozdowska (red.), Wydawnictwo Poltext, Warszawa
2017,s.124.
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¢ niedocenianie lub lekcewazenie symptomow czy informacji o problemach kre-
dytobiorcy oraz przyjmowanie optymistycznych zatozen co do ich przezwycie-
zenia, w tym odwotywanie sie do doswiadczen z przesztosci bez uwzglednienia
zmiany warunkéw prowadzenia biznesu,

¢ niewtasciwe uwzglednianie symptoméw czy sygnatéw ostrzegawczych dotycza-
cych danego typu dziatalno$ci w skali lokalnej, regionalnej, branzowej itp.

Ewentualne ograniczanie ryzyka wystapienia tego typu btedéw uwarunkowane jest
z jednej strony dostepno$cia odpowiednich zZrodet informacji badz specjalistycz-
nych analiz, a z drugiej - ksztattowaniem pozadanej struktury kompetencji pracow-
nikéw w procesach aktualizacji wiedzy i umiejetnosci oraz ksztattowaniem postaw
uwzgledniajacych specjalistyczne kodeksy czy tzw. dobre praktyki (np. kodeks etyki
bankowej).

Dla znacznej czes$ci bankéw spétdzielczych typowy jest lokalny charakter dziatalno-
$ci, cho¢ nie brakuje przyktadéw ogélnokrajowej, ponadwojewodzkiej czy wielko-
miejskiej, badZ aglomeracyjnej sieci placéwek, w zgodzie z wymogami prawnymi.
W pierwszym segmencie bardziej prawdopodobna jest pewna specjalizacja zwigza-
na ze struktura gospodarcza terenu dziatania (np. hodowla bydta, rolnictwo, rybo-
téwstwo, sadownictwo, ustugi turystyczne). W drugim - znacznie cze$ciej typowy
jest uniwersalny charakter dziatalnosci, zreszta nietypowy dla tradycyjnej ban-
kowosci spoétdzielczej. Sytuacja ta, wraz z uniwersalizacja przepiséw dotyczacych
dziatalnos$ci bankéw, sprawia, Ze stereotyp lokalnos$ci dziatania i bliskich relacji in-
teresariuszy spoétdzielczych jest znaczaco nieadekwatny do realiow.

W tych warunkach trudno niekiedy o zdobywanie specjalistycznej wiedzy przez
pracownikow bankéw spoétdzielczych w oparciu o doswiadczenia dziatalnosci, tym
bardziej w warunkach dynamicznych zmian otoczenia i warunkéw rynkowych. Na-
tomiast specyfika dziatalno$ci bankéw komercyjnych, szczegélnie tych zaliczanych
do czotowki krajowej (T-5; T-10; T-15) stwarza warunki do obudowywania licznych
przypadkéw procedurami i parametryzacji ryzyka (np. credit scoring czy credit
rating). Jednak sytuacja znaczaco ulega zmianie przy mozliwosci korzystania ze
specjalistycznych raportéw czy informacji dostepnych odptatnie (np. w Biurze In-
formacji Kredytowej), czy wspétpracy w ramach zrzeszen bankow spoétdzielczych.
Podobne problemy i wyzwania, a takze mozliwosci racjonalizacji dziatalnosci, doty-
cza zabezpieczen kredytéw w umowach kredytowych?2.

Traktujac o specyficznych czynnikach ryzyka kredytowego nie sposéb pominaé
réznic wynikajacych z nietozsamych aksjologii dzialania bankéw spoétdzielczych
i komercyjnych'3, przyjmowanych misji i strategii dzialania oraz postaw wiascicie-
li (udzialowcoéw i akcjonariuszy)!*. Doda¢ jednak nalezy, ze zaréwno w segmencie

12 1. Heropolitaniska, Zabezpieczenie wierzytelnosci banku, Wydawnictwo Twigger, Warszawa 1999,
s. 14.

13 E. Clark & D.S. Mare, N. Radi¢, Cooperative banks: What do we know about competition and risk prefer-
ences?, Journal of International Financial Markets, Institutions and Money 2018, vol. 52(C), s. 90-101.

14 L. Kurklinski, E. Miklaszewska, Modele bankowosci spétdzielczej na rynku europejskim i ich ewolucja
w okresie pokryzysowym, ALTERUM oraz Warszawski Instytut Bankowosci, Warszawa 2017.
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spoétdzielczym jak i komercyjnym sektora bankowego w Polsce wystepuja w tym
zakresie istotne zréznicowania. Nie mozna takze pomija¢ probleméw spéjnosci
deklaracji ideowych i praktyki dziatalno$ci, zwtaszcza w sektorze spotdzielczym!S,
a w koncu takze probleméw jako$ci nadzoru wtascicielskiego®®.

Gwattownie rosnaca ztozonos¢ dziatalnosci bankowej, zwtaszcza w aspekcie regu-
lacyjnym i ostroznosciowym, a takze produktowym czy fiskalnym, powoduje, ze
coraz trudniej o angazowanie kompetentnych oséb do wypetniania funkcji wtasci-
cielsko-nadzorczych, zwtaszcza w spétdzielczych instytucjach kredytowych, pod-
legajacych uniwersalnym przepisom i rekomendacjom, przy bardzo ograniczonym
stosowaniu zasady proporcjonalno$ci. Brak w radach nadzorczych bankéw spét-
dzielczych os6b o kompetencjach, jakie w bankach komercyjnych maja przedsta-
wiciele tzw. inwestoréw strategicznych (zwtaszcza innych bankéw czy instytucji
finansowych), stanowi autonomiczny czynnik ryzyka bankowego, ktéry moze kon-
kretyzowac sie w prowadzonej polityce kredytowej i ryzyku portfela kredytowego!”.

2. Egzogeniczne czynniki ryzyka kredytowego

Bardzo istotng grupa czynnikdw wptywajacych na poziom ryzyka kredytowego
bankéw sg czynniki egzogeniczne, zwlaszcza za$ te o charakterze makroekono-
micznym. Kategorie makroekonomiczne, jak bezrobocie, inflacja, stopy procentowe
czy wzrost gospodarczy, znaczaco wpltywaja na ryzyko kredytowe, zaréwno klien-
ta indywidualnego, jak i instytucjonalnego. W przypadku klienta indywidualnego
najwazniejsza informacjg w badaniu zdolnosci kredytowej jest réznica dochodow
i wydatkéw z uwzglednieniem projekcji warunkow sptaty kredytu'®. W odniesieniu
do klienta instytucjonalnego istota problemu jest podobna, cho¢ zamiast dochodu
i wydatkéw rozpatrywac trzeba przychody i koszty z uwzglednieniem przeptywow
finansowych, co znaczgco komplikuje analizy i oceny.

W ujeciu modelowym zdolno$¢ kredytowa klienta indywidualnego mozna przed-
stawié réwnaniem:

C. Cuevas, J. Buchenau, Financial cooperatives - issues in regulation, supervision and institutional
strengthening, World Bank, October 2018; H. Groeneveld, Governance of European cooperative banks:
overview, issues and recommendations, TIAS School for Business and Society Working Papers, Septem-
ber 2015.

R. Coelho, J. A. Mazzillo, J.P. Svoronos, T. Yu, Regulation and supervision of financial cooperatives, FSI
Insights on policy implementation, BIS, No. 15, 2019.

Przypadki probleméw finansowych, a nawet niewyptacalnosci w polskich bankach spétdzielczych
czy SKOK-ach - w ostatniej dekadzie - moga stanowi¢ egzemplifikacje tego typu zjawisk. Por. https://
biznes.gazetaprawna.pl/artykuly/1435360,sprawa-sk-bank-w-wolominie-afera-finansowa.html

M. Borsuk, Wptyw czynnikéw makroekonomicznych na poziom kosztéw ryzyka kredytowego bankow,
Studia i Prace Kolegium Zarzadzania i Finanséw 2017, nr 153, s. 49-62.
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ZK = (DP +DD) - KU - KS - IZ - RDK - RWK,
gdzie:
ZK - zdolno$¢ kredytowa,
DP - doché6d podstawowy,
DD - doché6d dodatkowy,
KU - koszty utrzymania,
KS - koszty state,
IZ - inne zobowigzania,
RDK - raty dotychczasowych kredytéw/pozyczek,
RWK - rata wnioskowanego kredytu.

W okreslonych warunkach dla klienta indywidualnego ograniczanie kosztow jest
trudniejsze niz pozyskanie dodatkowego zrédta dochodow. Zatem to kategoria do-
chodu w istotny sposob decyduje o zdolnosci kredytowej klienta indywidualnego,
a w szczeg6lnosci wysokos¢ i stabilno$¢ tego dochodu, ktére majg stanowi¢ zrédto
splaty zaciagnietego kredytu®.

Dla klientéw indywidualnych wzrost dochodéw jest mozliwy m.in. dzieki wzrosto-
wi wynagrodzenia w dotychczasowym miejscu pracy, zmianie pracy na korzystniej-
sza lub pozyskaniu dodatkowego dochodu. Sytuacje komplikuje brak mobilnosci
pracownikéw, a przede wszystkim sytuacja na krajowym i zagranicznych rynkach
pracy, ze szczeg6lnym uwzglednieniem stabilno$ci zatrudnienia. Jednocze$nie z do-
chodowoscia gospodarstw domowych skorelowany jest popyt na kredyty konsump-
cyjne i mieszkaniowe/hipoteczne. Odrebng kwestia jest sktonno$¢ do oszczedzania
ludnosci i podmiotéw gospodarczych oraz klimat dla inwestycji.

Problem zdolnosci kredytowej i ryzyka kredytowego zwigzanego z dziatalno$cig
podmiotéw gospodarczych jest silniej uzalezniony od czynnikéw makroekonomicz-
nych oraz jakos$ci kompetencji ich decydentéw w zakresie przedsiebiorczosci.

Warunki makroekonomiczne i faza cyklu koniunkturalnego wptywa na restrykcyj-
no$¢ lub poluzowanie polityki kredytowej, co sprowadza sie najczesciej do?°: obni-
zania wymogéw w zakresie analizy kredytowej, wydtuzeniu okresu kredytowania
w celu zmniejszenia wysokosci rat, zwiekszaniu zadtuzenia w stosunku do wartosci
zabezpieczenia (LtV). Do powodéw rozluzniania warunkéw kredytowania zaliczy¢
mozna takze wystepowanie presji konkurencyjnej ze strony innych bankéw i insty-
tucji finansowych?! oraz nadmierny optymizm bankéw co do koniunktury gospo-
darczej?2. Wszystko to nosi w sobie prawdopodobiefistwo zmiany poziomu ryzyka
kredytowego, i to zaréwno w bankach komercyjnych, jak i spétdzielczych (np. kre-
dyty walutowe lub denominowane w walutach, wysokokwotowe kredyty konsump-
cyjne, inicjowanie kredytowania przedsiebiorstw przez banki spotdzielcze)?3.

19 Zarzqdzanie ryzykiem bankowym, M. Iwanicz-Drozdowska (red.), op. cit., s. 138.

20 Ibidem, s. 139-140.

21 Ibidem, s. 140.

22 G. Jiménez, ]. Saurina, Credit Cycles, Credit Risk, and Prudential Regulation, International Journal of
Central Banking, vol. 2(2), May 2006.

Informacja w zakresie skutkow projektu ustawy o sposobach przywrdécenia réwnosci stron niektorych
umow kredytu i umow pozyczki. Wptyw na instytucje kredytowe, UKNF, Warszawa 2016; Wyniki ba-
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Dodatkowym czynnikiem liberalizacji polityki kredytowej bankéw jest presja
wtascicieli domagajacych sie atrakcyjnego zwrotu z zainwestowanego kapita-
tu w warunkach polepszajacych sie parametréw makroekonomicznych albo - co
szczegdllnie niebezpieczne - korzystnych warunkéw kredytowania, bez nalezytego
uwzgledniania kosztdw pozyskania finansowania i kosztéw dziatalno$ci banku.

Wzrost popytu na kredyt bankowy spowodowany bywa takze wzrostem zdolno-
$ci kredytowej klientéw wywotanym np. niskim poziomem stép procentowych?*,
W sytuacji gdy banki zbyt tagodnie podchodza do szacowania buforu dochodowego
klientéw, wzrasta ryzyko pogorszenia sie jakosci portfela kredytowego.

W literaturze przedmiotu, zwtaszcza zagranicznej, publikuje sie wiele badan em-
pirycznych dotyczacych wplywu czynnikéw makroekonomicznych na ryzyko kre-
dytowe bankéw. Bostjan?® szacuje wptyw otoczenia gospodarczego (zatrudnienie
i bezrobocie), dtugoterminowych stép procentowych oraz wartos$ci indeksu giet-
dowego na ryzyko kredytowe w stowenskim sektorze bankowym. Kattai*® oraz Fa-
instein i Novikov?’ dochodzg do podobnych wnioskéw w badaniu dla trzech syste-
mow bankowych panstw battyckich (Estonia, Lotwa i Litwa). Ich wyniki pokazuja
znaczenie wzrostu gospodarczego i stop procentowych dla dobrej kondycji systemu
bankowego. Salas i Saurina?®, a takze Jakubik??, w badaniach odpowiednio dla hisz-
panskiego i czeskiego sektora bankowego rowniez wskazuja na wzrost PKB i stép
procentowych jako gtéwnych czynnikéw makroekonomicznych ryzyka kredytowe-
go. Nkusu®? analizujac 26 gospodarek rozwinietych, potwierdza wptyw niekorzyst-
nego rozwoju sytuacji makroekonomicznej na wskazniki kredytéw niepracujacych.
Asghar i Kevin®! stosujgc model logitowy dla danych australijskich i amerykanskich
stwierdzili, Ze poziom aktywnosci gospodarczej, stopy procentowe i catkowite za-

dania portfela kredytow mieszkaniowych i konsumpcyjnych gospodarstw domowych wedtug stanu na
koniec 2018 roku. Aneks do ,Raportu o sytuacji bankéw w 2018”, UKNF, Warszawa czerwiec 2019 r;
Informacja o sytuacji bankéw spétdzielczych i zrzeszajgcych w 2018 r,, UKNF, Warszawa maj 2019 r.
Rynkowe stopy procentowe w Polsce s3 na najnizszym poziomie od poczatku transformacji systemo-
wej po 1989 1.

A. Bostjan, An Empirical Analysis of Credit Risk Factors of the Slovenian Banking System, Managing
Global Transitions, University of Primorska, Faculty of Management Koper, 6(3), s. 317-334.
R.Kattai, Credit risk model for the Estonian banking sector, Bank of Estonia Working Papers wp 2010-01,
Bank of Estonia, revised 04 Feb 2010.

G. Fainstein, 1. Novikov, The Comparative Analysis of Credit Risk Determinants In the Banking Sec-
tor of the Baltic States, Review of Economics & Finance, Better Advances Press, Canada 2011, vol. 1,
p. 20-45, June.

V. Salas, J. Saurina, Credit Risk in Two Institutional Regimes: Spanish Commercial and Savings Banks,
Journal of Financial Services Research, Springer, Western Finance Association, vol. 22(3), p. 203-224,
December 2002.

P. Jakubik, Macroeconomic Environment and Credit Risk (in English), Czech Journal of Economics and
Finance (Finance a uver), Charles University Prague, Faculty of Social Sciences, vol. 57(1-2), p. 60-78,
March 2007.

M. Nkusu, Nonperforming Loans and Macrofinancial Vulnerabilities in Advanced Economies, IMF Work-
ing Papers 11/161, International Monetary Fund, 2011.

A. Asghar, D. Kevin, Macroeconomic determinants of credit risk: Recent evidence from a cross country
study, International Review of Financial Analysis, Elsevier, vol. 19(3), p. 165-171, June 2010.
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dtuzenie to kluczowe zmienne objasniajace ryzyko kredytowe bankéw. Castro®?
zaobserwowat na probie krajow PIIGS (Portugalia, Irlandia, Wtochy, Grecja i Hisz-
pania), ze wzrost PKB i wskazniki cen akcji byty negatywnie powiagzane z ryzykiem
kredytowym, podczas gdy stopa bezrobocia, stopa procentowa, realny kurs waluto-
wy i wzrost akcji kredytowej byty powigzane pozytywnie.

Warto zwréci¢ uwage, ze na ksztaltowanie strat w sektorze bankowym wpltyw maja
takze czynniki o charakterze pozaekonomicznym, w tym stosowane przez banki za-
sady rachunkowosci. W polskim sektorze bankowym istniejg dwa podejscia: wiek-
szo$¢ bankoéw komercyjnych (ponad 90% aktywow sektora bankowego) stosuje
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF)33, natomiast
tzw. krajowe standardy rachunkowosci (PSR) stosujg wszystkie banki spotdziel-
cze3*. Wejscie w zycie, od 2018 ., nowego standardu rachunkowo$ci MSSF 9 istotnie
zmienito filozofie tworzenia odpiséw kredytowych, gdyz standard ten zastapit mo-
del utraty wartosci bazujacy na stracie poniesionej modelem opartym na podejsciu
zorientowanym na przysztos$¢ (ang. forward-looking approach), w ktérym istotna
role odgrywaja prognozy dotyczgce wskaznikéw makroekonomicznych3>. Oznacza
to, ze odpisy w bankach stosujacych MSSF 9 tworzone sa wczesniej - jeszcze przed
materializacja ryzyka kredytowego, w odréznieniu od poprzedniego standardu
MSR 393, jak rowniez zasad okre$lonych w krajowych standardach rachunkowo-
$ci. W praktyce moze to prowadzi¢ do dywergencji momentu rozpoznawania strat
kredytowych w sektorze bankéw komercyjnych i spétdzielczych, zwtaszcza w okre-
sach zmiany cyklu koniunkturalnego.

3. Modelowa analiza wplywu czynnikéw makroekonomicznych
- na ryzyko kredytowe bankow

Spekienie niekorzystnego scenariusza makroekonomicznego prowadzi generalnie
do ograniczenia zdolnosci klientéw sektora bankowego - zaréwno przedsiebiorstw
jak i gospodarstw domowych - do sptaty zaciggnietych zobowigzan, a nawet do
wzrostu kredytéw z utratg wartosci w bilansach bankéw. Przy odpowiednio duzej
skali wystgpienia tego zjawiska przektada sie to na zyskownos$¢ bankéw, a w czesci
instytucji do powstania strat i koniecznosci ich sfinansowania, w tym kapitatami
wilasnymi. W konsekwencji ze wzgledu na regulacje ostroznosciowe, zwtaszcza

32 V. Castro, Macroeconomic Determinants of the Credit Risk in the Banking System: The Case of the GIPSI,

GEMF Working Papers 2013-12, GEMF, Faculty of Economics, University of Coimbra, 2013.

KE wprowadzita MSSF 9 rozporzadzeniem 2016/2067 z dnia 22 listopada 2016 . zmieniajacym roz-

porzadzenie (WE) nr 1126/2008 przyjmujace okreslone miedzynarodowe standardy rachunkowosci

zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do

Miedzynarodowego Standardu Sprawozdawczo$ci Finansowej 9.

Raport o stabilnosci systemu finansowego, NBP, czerwiec 2018 r.

35 A. Durovié¢, Macroeconomic Approach to Point in Time Probability of Default Modeling - IFRS 9 Chal-
lenges, Journal of Central Banking Theory and Practice, 2019, 1, s. 209-223.

36 M. Fatouh, R. Bock and ]. Ouenniche, Impact of IFRS 9 on the cost of funding of banks in Europe, Staff
Working Paper No. 851, January 2020.
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w bankach o relatywnie niskich kapitatach i braku mozliwosci ich uzupetnienia,
w kréotkim okresie, rzutowac bedzie na ograniczanie akcji kredytowej z negatywny-
mi skutkami dla gospodarki.

Kierujac sie wynikami innych badan na temat wptywu czynnikéw makroekono-
micznych na ksztaltowanie sie strat kredytowych w sektorze bankowym, prze-
prowadzono analizy na temat tego, jak negatywny scenariusz makroekonomiczny
przetozyltby sie na poziom wskaznika kredytéw zagrozonych w bankach komercyj-
nych oraz bankach spoétdzielczych w Polsce. Do tego celu wykorzystano projekcje
bazowa, stanowiaca najbardziej prawdopodobng $ciezke ksztattowania sie zmien-
nych makroekonomicznych w okresie 2019Q2 i 2021Q4. Informacje empiryczne
dla projekcji bazowej pochodzg z Raportu o inflacji NBP37. Natomiast projekcja szo-
kowa zaktada niekorzystny rozwoj sytuacji makroekonomicznej, a dane pozyskano
z Raportu o stabilnosci systemu finansowego3®. Zastosowane podej$cie analityczne
ma na celu odpowiedzie¢ na pytania, jakie czynniki makroekonomiczne w naj-
wiekszym stopniu determinuja straty kredytowe w badanych bankach oraz czy ich
kompozycja jest jednakowa w bankach komercyjnych i bankach spétdzielczych.
Wreszcie, jak wrazliwe sa oba sektory na znaczace pogorszenie sie zewnetrznych
warunkoéw ich funkcjonowania.

W analizie postuzono sie zagregowanymi danymi o bankach jak i warto$ciami ma-
kroekonomicznymi. Wskaznik kredytéw zagrozonych dla sektora niefinansowego
(NPL)3° postuzyt jako zmienna objasniana, a jego formuta obejmuje iloraz warto-
$ci kredytéow zagrozonych i warto$ci portfela kredytéw sektora niefinansowego.
Przy czym odpowiednie warto$ci wskaznika obliczano odrebnie dla sektora ban-
kéw komercyjnych i spétdzielczych. Dob6r zmiennych makroekonomicznych jako
zmiennych obja$niajacych nastapit z uwzglednieniem podobnych badan charakte-
ryzowanych we wcze$niejszym fragmencie. W pracach analitycznych wykorzysta-
no miary statystyki opisowej, wskazniki korelacji, a takze wskazniki istotno$ci oraz
miary dopasowania (tab. 3). Wyboru wskaznikéw makroekonomicznych dokonano
sposrdéd ponad 30 wskaZnikéw makroekonomicznych, dla ktérych NBP opracowuje
prognoze i publikuje w Raporcie o inflacji. Finalny model zawiera cztery zmienne
makroekonomiczne: realna dynamika produktu krajowego brutto, dynamika za-
trudnienia, dynamika dochodéw do dyspozycji oraz stopy procentowe na rynku
miedzybankowym. Dodatkowo, ze wzgledu na wysoka persystencje wskaznika NPL
w badanym okresie, w modelu uwzgledniono réwniez parametr autoregresyjny.
Biorac pod uwage fakt, Ze straty kredytowe wystepuja w reakcji na pogorszenie sie
koniunktury gospodarczej z opéZnieniem, zmienne objasniajace opdZniono w mo-
delu o dwa kwartaty*?, W celu poprawy wiasnosci modelu (m.in. wyeliminowa-

37 Raport o inflacji, NBP, lipiec 2019.

38 Raport o stabilnosci systemu finansowego, NBP, czerwiec 2019 r.

39 Danych raportowanych na potrzebe sprawozdawczosci finansowe;j.

40 Zaktada sie, ze istnieje pewne op6znienie wplywu czynnikéw makroekonomicznych na sytuacje
dochodowa klienta banku, a nastepnie wystepuje op6Znienie w rozpoznaniu straty przez bank, jezeli
klient przestanie sptaca¢ swoje zobowigzanie.
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nia autokorelacji*!) wprowadzono réwniez zmienne zero-jedynkowe w okresach
wystepowania zdarzen o charakterze jednorazowym (np. zmiany w standardach
sprawozdawczosci finansowej, globalny kryzys finansowy oraz upadek Banku Spét-
dzielczego w Wotominie)*2.

Ksztaltowanie sie kredytoéw zagrozonych objasnione jest wiec og6lna sytuacja go-
spodarcza, wskaznikami rynku pracy, sytuacja gospodarstw domowych, kosztem
kapitatu wyznaczanym na rynku finansowym oraz stratami w poprzednich okre-
sach. Ze wzgledu na to, ze celem analizy jest projekcja wskaznika kredytéw zagro-
zonych w roéznych scenariuszach, model nie zawiera zmiennych obja$niajacych
o charakterze $cis$le bankowym. Uwzglednianie zmiennych bankowych prawdopo-
dobnie poprawitoby parametry modelu, ale jednocze$nie wymagatoby samodziel-
nego prognozowania ich warto$ci na podstawie arbitralnych zatozen dla horyzontu
prognozy.

W pracach modelowych przyjeto, Ze poprawa sytuacji gospodarczej, rosnaca dy-
namika zatrudnienia i dochodéw poprawiaja zdolno$¢ klientéw bankéw do za-
spokajania zobowigzan, co powinno wptywac na spadek kredytéw zagrozonych.
Odwrotnie natomiast oddziatuje wzrost stép procentowych, ktéry zwieksza koszt
obstugi zadtuzenia, a w przypadku niskiego bufora dochodowego moze prowadzi¢
do wzrostu wskaznika NPL.

Do analizy sity wptywu czynnikéw makroekonomicznych na ryzyko kredytowe wy-
korzystano model liniowy oszacowany metoda najmniejszych kwadratow (MNK).
Tym samym przyjeto klasyczne zatozenia dotyczace stosowalnosci MNK do szaco-
wania wektora parametréw zmiennych w modelu*3.

Szeregi czasowe stuzace do obliczenia wykorzystywanych wskaznikow pochodza
z bazy danych NBP z okresu 2003Q2-2019Q2. Stosunkowo dtugi zakres czasowy
analizy pozwala uwzgledni¢ caty cykl gospodarczy i finansowy**. Kluczowe staty-
styki opisowe oraz wspotczynniki korelacji Pearsona dla zmiennych modelu za-
mieszczono w tabelach 1 i 2. Natomiast wyniki szacunkéw dla parametréw modelu
znajdujg sie w tabeli 3. Ksztattowanie sie warto$ci wskaznika NPL dla bankéw ko-
mercyjnych oraz spotdzielczych w okresie 2003Q2-2019Q2 wraz z prognoza dla
okresu 2019Q2-2021Q4 przedstawiono na rysunku 1.

41
42

J.M. Wooldridge, Introductory Econometrics: A Modern Approach, Cengage Learning, 2012.

Zmienne te przyjmowaty warto$¢ 1 dla okreséw, w ktérych nastgpita zmiana standardéw sprawoz-
dawczo$ci finansowej, wystapit globalny kryzys finansowy oraz doszto do upadku Banku Spétdziel-
czego w Wotominie. W pozostatych okresach zmienne te przyjmowaty wartosc¢ 0.

]J.M. Wooldridge, Introductory Econometrics..., op. cit.

M. Pipien, P. Wdowinski, ]. Kaszowska, Identyfikacja cech cyklu finansowego i analiza jego synchroni-
zacji z cyklem koniunkturalnym, NBP, Materiaty i Studia 2018, nr 332.

43
44
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Tabela 1. Statystyki opisowe dla zmiennych w modelu

NPL_BK | NPL_BS | DOCHOD | ZATRUDNIENIE | PKB WIBOR
Srednia 9,14 4,31 2,98 1,36 4,07 3,70
Mediana 8,26 4,47 3,22 1,21 4,05 4,10
Maksimum 21,76 7,19 6,72 4,45 7,65 6,73
Minimum 4,41 2,62 -2,10 -0,69 0,12 1,67
Odch. Stand. 3,87 1,10 2,25 1,30 1,65 1,60
Liczba obserwacji 65,00 65,00 65,00 65,00 65,00 65,00

Uwagi: NPL_BK - wskaznik kredytéw zagrozonych dla bankéw komercyjnych, NPL_BS - wskaznik kredy-
téw zagrozonych dla bankéw spétdzielczych, DOCHOD - roczna dynamika realnego dochodu do dyspo-
zycji, ZATRUDNIENIE - roczna dynamika wskaznika zatrudnienia, PKB - realna dynamika PKB, WIBOR
- $redniokwartalna stopa WIBOR.

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych NBP.

Tabela 2. Macierz Korelacji dla zmiennych modelu

NPL_BK | NPL_BS PKB ZATRUDNIENIE | DOCHOD | WIBOR
NPL_BK 1,00 0,72 -0,01 -0,23 -0,54 0,40
NPL_BS 0,71 1,00 0,12 -0,25 -0,22 -0,16
PKB -0,01 0,19 1,00 0,50 0,39 0,03
;‘I\gﬁg)' -0,23 -0,25 0,50 1,00 0,21 0,37
DOCHOD -0,54 -0,22 0,39 0,21 1,00 -0,41
WIBOR 0,40 -0,17 0,03 0,37 -0,41 1,00

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych NBP.

Na podstawie przeprowadzonego testu ADF odrzucono hipoteze zerowsg zakta-
dajaca niestacjonarno$¢ badanych zmiennych*®. Hipoteza o nieistotnos$ci zostata
odrzucona na podstawie wartosci testu F Fishera-Snedecora. Odrzucenie hipote-
zy jest rownoznaczne z tym, Ze co najmniej jeden wspétczynnik w modelu regresji
jest rézny od zera, tzn. istnieje liniowy zwigzek funkcyjny miedzy zmienng zalezng
a zmiennymi niezaleznymi. Dodatkowo postuzono sie wynikami analizy ACF/PACFE.

45 Modelowanie za pomocg MNK wymaga, aby zmienne byly stacjonarne, gdyz brak stacjonarnosci
moze dawac obiecujace wyniki, nawet jesli regresja w sensie przyczynowo-skutkowym nie bedzie
miata sensu. M. Osinska, Ekonometria finansowa, PWE, Warszawa 2006.
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Analiza wykresu funkcji autokorelacji i autokorelacji czastkowej wykazata, ze przy
zadanej specyfikacji wspotczynniki autokorelacji reszt nie réznia sie istotnie od
zera, a wiec majg wlasnosci biatego szumu*®.

Tabela 3. Wyniki modelu regresji liniowej

Banki komercyjne (BK) Banki spoétdzielcze (BS)
Parametr 3 SE Parametr 3 SE

C 0,6891*** 0,254875 0,5934%** 0,102939
NPL_BK(-1) 0,8877*** 0,020505 0,9323*** 0,017299
PKB(-2) -0,1007** 0,043544 -0,0092 0,012756
DOCHOD(-2) -0,0558* 0,032875 -0,0224** 0,009725
ZATRUDNIENIE(-2) -0,1671%** 0,061457 -0,0340** 0,01644
WIBOR(-2) 0,1508*** 0,045619 -0,0434*** 0,011857
R? 0,9891 0,9881
Prawdop.(F-stat.) 0 0
Liczba obserwacji 65 65

Uwaga: Do estymacji uzyto metode MNK i btedéw standardowych uwzgledniajgcych heteroskedastycz-
no$¢; gwiazdkami oznaczono wskazniki istotno$ci parametréw: * - 1%, ** - 5%, *** - 10%. Tabela nie
zawiera parametréw dla zmiennych zero-jedynkowych.

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych NBP.

Przede wszystkim uwage zwracaja bardzo wysokie wartosci klasycznego wspétczyn-
nika determinacji - R? dla oszacowanych modeli*’. Testy stabilno$ci modelu (testy
odpornoéci na btedy) pokazaty, ze przy eliminacji z modelu op6Znionej zmiennej
zaleznej R? spada do poziomu okoto 0,4, co nadal jest wynikiem zadowalajgcym*S.
Niemal wszystkie parametry przy zmiennych niezaleznych sg istotne statystycznie na
poziomie istotnosci 10%, z czego wiekszo$¢ nawet na poziomie 1%.

Dla obu analizowanych modeli (banki komercyjne i sp6tdzielcze) wartos¢ parame-
tru przy czynniku autoregresyjnym jest bliska 0,9. Moze to oznaczac, ze poziom kre-
dytéw zagrozonych w poprzednich okresach w istotny sposéb determinuje poziom
w okresie biezacym, co jest w zasadzie typowe dla analizy danych bilansowych
w kolejnych okresach sprawozdawczych.

46 Wyniki testu ADF i analizy ACF/PACF udostepniamy na prosbe.

47 Jest to jednak rzecz typowa w sytuacji uwzglednienia w modelu - jako zmiennej objasniajacej - op6z-
nionej zmiennej zaleznej, dlatego tez nie nalezy przyktada¢ duzej wagi do interpretacji tego wskaznika.

8 M. Bazyl, M. Ksiazek, M. Owczarczuk, A. Szulc, A. Wisniowski, B. Witkowski, Mikroekonometria: Modele
i metody analizy danych indywidualnych, Wydawnictwo Wolters Kluwer Polska SA, Warszawa 2012.
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W modelu dla bankéw komercyjnych wszystkie zmienne sg istotne statystycznie na
poziomie 1% oraz maja znaki zgodne z logika przyczynowo-skutkowa. Na przyktad
wzrost PKB powoduje spadek kredytéw zagrozonych. Natomiast negatywng zalez-
no$¢ miedzy dynamika zatrudnienia a wskaznikiem NPL mozna ttumaczy¢ tym, ze
wzrost wskaznika zatrudnienia zazwyczaj obrazuje dobra sytuacje przedsiebiorstw
oraz przektada sie pozytywnie na rynek pracy. W takich warunkach rzadziej do-
chodzi do niewyptacalnosci przedsiebiorstw oraz trwatej utraty pracy przez czton-
koéw gospodarstwa domowego, co oddziatuje korzystnie na jakos$¢ portfela kredy-
téw. W podobny sposéb na jako$¢ kredytow wplywa wzrost dochodu. Negatywna
warto$¢ parametru przy tej zmiennej Swiadczy, ze wzrost dochodu gospodarstw
domowych prowadzi do obnizania wartosci wskaznika kredytéw zagrozonych,
gtownie dzieki buforom dochodowym. Zgodnie z oczekiwaniami istotng zmienng
okazaty sie stopy procentowe (WIBOR). Wyniki dokumentujg, ze wraz ze wzrostem
stop procentowych dochodzi do wyzszych strat kredytowych w bankach z racji
wzrostu rat kredytowych, ktére najczesciej indeksowane sg do stop rynkowych.

Wyniki dla bankéw spétdzielczych sg podobne, chociaz sita odziatywania zmiennych
makroekonomicznych na wskaznik NPL jest mniejsza niz w przypadku bankéw ko-
mercyjnych. Zauwazalne jest rdwniez, ze zmienng nieistotng okazat sie op6zniony
o dwa kwartaty wskaznik PKB, co mozna interpretowac w ten sposob, Ze z perspekty-
wy ryzyka kredytowego banki spétdzielcze sa mniej narazone na zmiany koniunktury
niz banki komercyjne. Po cze$ci moze to wynikac¢ z réznic miedzy strukturg kredytéw
w obu typach bankéw. Portfele kredytowe bankéw spoétdzielczych zawierajg zwykle
wysoki udziat kredytéw dla rolnikéw i jednostek samorzadu terytorialnego JST, kto-
rzy tradycyjnie sa klientami bezpiecznymi dla bankéw. Z drugiej strony banki komer-
cyjne w o wiele wiekszym stopniu finansujg duze przedsiebiorstwa oraz konsumpcje
gospodarstw domowych. Oba te segmenty rynku wigzga sie z wiekszym ryzykiem oraz
wieksza wrazliwos$cig na sytuacje panujaca w gospodarce.

Przeprowadzona symulacja pokazuje, Ze w scenariuszu bazowym dosztoby do
nieznacznego wzrostu strat kredytowych mierzonych wskaznikiem NPL, zaré6wno
w bankach komercyjnych, jak i spétdzielczych. Skala wzrostu bytaby jednak wyz-
sza w przypadku bankéw spotdzielczych, co w duzej mierze wynika z odzialywania
czynnika autoregresyjnego, ktéry ekstrapoluje trend wzrostowy zaobserwowany
w ostatnich latach w tym sektorze. W przypadku zmaterializowania sie scenariusza
pesymistycznego poziom strat kredytowych wzrosnie o wiele bardziej w bankach
komercyjnych z racji ich ogélnej wiekszej wrazliwo$ci na czynniki makroekono-
miczne (patrz tab. 3).

Maksymalne warto$ci wskaznikdéw zagrozonych, jakie oszacowano dla bankéw ko-
mercyjnych, sa nizsze niz te notowane w czasie kryzysu gospodarczego w latach
2001-2003. Wowczas wskaznik NPL osiggngt maksymalnie poziom 7,6%, podczas
gdy w pesymistycznym scenariuszu wyniéstby on pod koniec pierwszej potowy
2020 r. okoto 7,0%. Wskazuje to, podobnie jak i w przeprowadzanych cyklicznie
stress-testach, ze odpornos¢ bankéw komercyjnych na ewentualne zaburzenia ma-
kroekonomiczne jest stosunkowo wysoka. Gorzej sytuacja przedstawia sie dla sek-
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tora bankowosci spoétdzielczej, w ktérym wystepuje wzrostowy trend wskaznika
NPL. Z drugiej strony sektor ten wykazuje nizszg wrazliwo$¢ na zmiany sytuacji
gospodarczej. Niestety, sukcesywne obnizanie rentownosci bankdw spétdzielczych
wraz z wysokimi kosztami regulacyjnymi nie stwarza przestanek dla optymistycz-
nych wizji na najblizsza przysztos¢. Co w czesci sektora spotdzielczego moze ozna-
czac powazniejsze perturbacje z utrzymaniem stabilnosci finansowe;j.

Rysunek 1. Ksztaltowanie sie wskaznikéw NPL dla bankéw komercyjnych i spétdzielczych
oraz ich prognoza w scenariuszu bazowym i skrajnym
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Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie danych NBP.

Podsumowanie

Ryzyko kredytowe jest nieodtgcznym elementem dziatalnosci bankowej i jest wie-
lorako warunkowane. Niektore czynniki czy uwarunkowania ryzyka maja charakter
endogeniczny i poddaja sie lub moga by¢ przedmiotem zarzadzania, w tym celowe-
go modelowania, a zwtaszcza przyjecia dopuszczalnego ,apetytu” na ryzyko.

Zbiory czynnikéw ryzyka kredytowego w bankach komercyjnych i spoétdzielczych
sa w zasadzie podobne, cho¢ ich znaczenie nie jest tozsame, zwtaszcza w danym
kontekscie systemowym. Jedna z wazniejszych réznic jest zdolno$¢ do mobilizacji
kapitatu wlasnego (udziatowego czy akcyjnego), a takze nietozsama sita wptywu
akcjonariuszy na planowane wyniki dziatalnos$ci, w szczeg6lnosci zwrot z zainwe-
stowanego kapitatu czy podziat nadwyzki bilansowe;j.

W warunkach malejgcej rentownosci bankow spoétdzielczych, przy stosunkowo
wysokich Kkosztach funkcjonowania, problemami z odpowiednig implementacja
przepiséw zewnetrznych czy rekomendacji, a takze kwestie kompetencji kadry
i efektywnosci szkolen powoduja, ze banki te endogenicznie generujg ryzyko kre-
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dytowe w swojej dziatalnos$ci. Rodzi to dylemat zarowno restrukturyzacji organiza-
cyjnej spotdzielczego sektora bankowego, jak i specjalizacji dziatalnosci kredytowej
w strukturach zrzeszeniowych, z wykorzystaniem potencjatu informacyjnego in-
stytucji okotobankowych, umozliwiajacych m.in. ograniczanie asymetrii informacji.
Rodzi takze wyzwania poprawy i zaciesnienia relacji banku spétdzielczego z inte-
resariuszami jako czynnika przewagi konkurencyjnej nad bankami komercyjnymi.

Odpowiednie rozstrzygniecia powyzszych dylematéw moga zwiekszy¢ udziat ban-
kéw spétdzielczych w zaspokajaniu potrzeb interesariuszy na ustugi finansowe na
warunkach nie gorszych niz w bankach komercyjnych i to przy zachowaniu cze-
$ci nadwyzki bilansowej (takze w postaci podatku) w §rodowisku dziatania banku
spétdzielczego.

Praktyka bankowa wskazuje, w bankach spétdzielczych wystepuje problem prawi-
dtowej oceny adekwatnos$ci przyjmowanych przez nie zabezpieczen. Banki te po-
winny poprawi¢ procedury oceny wartosci i pewno$ci przyjmowanych zabezpie-
czen. Stuzy¢ temu powinno podnoszenie kompetencji pracownikéw, wspotpraca
miedzy réznymi komoérkami, a takze z bankami wyzszego szczebla, oraz nabywanie
informacji i baz danych z instytucji okotobankowych.

Oddziatywanie czynnikow egzogenicznych ma istotny wptyw na ryzyko kredytowe
zaréwno bankéw komercyjnych jak i spétdzielczych. Banki spétdzielcze charakte-
ryzuja sie jednak nieco mniejsza wrazliwoscig na cykl koniunkturalny, co moze wy-
nikac ze specyfiki ich funkcjonowania, w tym wiekszego konserwatyzmu bankowe-
go. Jednak koncepcja zbiorowej odpowiedzialnosci grupy w ramach spétdzielczych
systemo6w ochrony (ang. IPS) wymaga restrykcyjnego podejscia do naruszania dys-
cypliny regulacyjnej, jak i rynkowej, aby w zarodku likwidowa¢ pokuse naduzycia
wykorzystywang przez jednych cztonkéw grupy kosztem innych.

Przedstawione w tym artykule modelowe analizy empiryczne powinny by¢ konty-
nuowane z wykorzystaniem serii czasowych danych panelowych oraz aktualizacja
zatozen modelowych odzwierciedlajacych systemowy kontekst makroekonomicz-
ny, co pozwolitoby uwiarygodni¢ stwierdzone ré6znice pomiedzy bankami spét-
dzielczymi i komercyjnymi.
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Kluczowe problemy sektora finansowego
w debatach na X Kongresie Ekonomistéw Polskich

WSTEP

W dniach 28-29 listopada 2019 r. odbyt sie w Warszawie organizowany przez Pol-
skie Towarzystwo Ekonomiczne X Kongres Ekonomistéw Polskich pod hastem Eko-
nomisci dla rozwoju. Kongresy Ekonomistéw Polskich organizowane s3 co kilka lat,
a ich tematyka dotyczy fundamentalnych probleméw polskiej gospodarki i nauk
ekonomicznych!. W X Kongresie brato udziat okoto 400 przedstawicieli srodowi-
ska naukowego, polityki, jak i praktyki gospodarczej, w tym szefowie najwiekszych
organizacji gospodarczych. Uczestnicy Kongresu obradowali w dwéch sesjach ple-
narnych (Fundamentalne problemy w teorii i w praktyce gospodarczej oraz Funda-
mentalne problemy ekonomiczne - sektor finansowy), a takze w dwunastu panelach
dyskusyjnych w ramach czterech sesji tematycznych (Jednorodnos¢ czy pluralizm?,
Sfera realna gospodarki, Sfera regulacji gospodarki, Kultura i edukacja ekonomicz-
na). Problematyce sektora finansowego po$wiecona zostata jedna z sesji plenar-
nych oraz panel dyskusyjny w ramach sesji tematycznej: Sfera regulacji gospodarki.

*

Ewa Kulinska-Sadtocha - Polskie Towarzystwo Ekonomiczne.

1 Kongresy Ekonomistéw Polskich odbywaty sie kolejno w latach: 1950, 1956, 1971, 1981, 1987,
1993, 2001, 2007, 2013. Tradycja kongresow siega 1887 roku, kiedy to polscy ekonomisci i praw-
nicy z trzech zaboréw zorganizowali w Krakowie Pierwszy Zjazd Ekonomistéw i Prawnikéw. Wzieto
w nim udziat ok. 200 o0séb, a referaty przygotowali m.in. Witold Skarzynski - O koniecznosci i moz-
liwosci gruntownej reformy kredytu ziemskiego i Antoni Donimirski - O kolonizacji wewnetrznej.
https://kongresekonomistow.pl/#1#features-2
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1. Panel dyskusyjny: Ekonomiczna analiza prawa
- sektor finansowy

W ostatnich latach - jako poktosie globalnego kryzysu finansowego - znacznie
zwiekszyta sie liczba regulacji dziatalnosci instytucji finansowych, a przy tym
wzrost stopien ich skomplikowania. We wprowadzeniu do dyskusji podkreslono, ze
zakres regulacji podlega cyklicznoS$ci: ich liczba i rygoryzm wzrasta w sytuacji kry-
zysowej, a w okresie dobrej koniunktury nastepuje zwykle deregulacja. Twierdzo-
no, ze aktualnie wystepuje etap przeregulowania sektora finansowego, a w szcze-
gblnosci bankdw. I chociaz regulacje koncentruja sie na ograniczaniu ryzyka oraz
zapewnieniu wiekszej ochrony klientéw instytucji finansowych, to nie gwarantu-
ja one stabilnosci i bezpieczenstwa na rynkach finansowych. Nadto wskazywano,
ze liczba, zakres merytoryczny i skomplikowanie regulacji maja wptyw na koszty
funkcjonowania oraz swobode dziatania instytucji finansowych.

Uczestnicy panelu? ustosunkowali sie do aktualnej sytuacji i probleméw dotyczg-
cych sektora finansowego, zawartych w pytaniach:

1. Co oznacza optymalny poziom regulowania sektora finansowego z punktu wi-
dzenia jego bezpieczenstwa oraz konsekwencji ekonomicznych oraz, jakie kry-
teria powinny by¢ uwzglednione w procesie tworzenia i stosowania odpowied-
nich przepiséw czy norm?

2. Czy instytucje sieci bezpieczenstwa, w tym banki centralne, powinny skupia¢
swoja dziatalno$¢ przede wszystkim na zapewnieniu stabilnosci finansowej,
czy powinna nastgpi¢ formalna zmiana przepis6w umozliwiajaca bezposrednie
wspieranie wzrostu gospodarczego oraz celéw spotecznych, kosztem utraty nie-
zalezno$ci tych instytucji?

3. Czy dotychczasowe regulacje ostroznos$ciowe sg wystarczajace, czy ich liczba,
stopien skomplikowania i adekwatno$¢ do wspotczesnych i przysztych uwarun-
kowan ekonomicznych i spotecznych w kontekscie rewolucji technologicznej sa
wiasciwe?

4. Jaki powinien by¢ stopien ochrony klienta instytucji finansowych, a w jakim
stopniu powinien on partycypowa¢ w ryzyku, przy uwzglednieniu wyzwan
zwigzanych z edukacjg finansowg i $wiadomos$cig konsumenta?

2. Optymalny poziom regulowania rynkéw finansowych

Optymalny poziom regulowania sektora finansowego z punktu widzenia jego stabil-
nosci oraz konsekwencji ekonomicznych - zdaniem panelistow - jest niemozliwy do
ustalenia, przynajmniej ex ante. Wynika to miedzy innymi z réznych oczekiwan triady
interesariuszy: klient - instytucje sektora finansowego - regulator. Z jednej strony

2 Panel dyskusyjny prowadzili: prof. Stanistaw Kasiewicz oraz prof. Matgorzata Zaleska. Panelistami

byli: prof. Jan Bednarczyk, prof. Ireneusz Dabrowski, prof. Pawet Marszatek, prof. Marek Szczepanski,
prof. Jan Krzysztof Solarz.
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oczekuje sie zapewnienia bezpieczenstwa klientdw i stabilnosci systemu finansowe-
go, z drugiej zas wystepuje dazenie instytucji finansowych do ciagtego podnoszenia,
a przynajmniej utrzymywania poziomu rentownosci. Zatem inny poziom regulowa-
nia rynku finansowego bedzie uznawany za optymalny przez klientéw, inny przez in-
stytucje finansowe, a jeszcze inny przez regulatora. Dlatego charakter regulacji jest
w zasadzie kompromisem wynikajacym z sily przetargowej zaangazowanych stron.
Sformutowano teze, ze regulacje sg konieczne w sytuacji, kiedy moga doprowadzi¢ do
takiego zachowania podmiotéw czy charakteru transakcji na rynku, ktére zwieksza-
tyby dobrobyt zaréwno instytucji finansowych, jak i klientow.

Do kryteriéw, ktore powinny towarzyszy¢ procesowi tworzenia i stosowania prawa,
panelisci zaliczyli:

- elastyczno$¢ regulacji umozliwiajaca jej dostosowanie do aktualnych uwarun-
kowan, tzn. stworzenie ogélnych zasad, w ramach ktérych regulacje bytyby do-
stosowywane do konkretnych wyzwan i potrzeb rynku bez burzenia dotychcza-
sowego porzadku,

- uwszglednianie w regulacjach interesu klienta, przy czym to kryterium wskazano
jako podstawowe dla regulatora,

- powszechno$¢ obowigzywania i stosowania regulacji bez wzgledu na rodzaj in-
stytucji - to kryterium wymaga odpowiedniego stopnia ogé6lnosci, a jednocze-
$nie ré6wnego traktowania instytucji i wyeliminowania arbitrazu regulacyjnego
czy uprzywilejowanej pozycji konkurencyjnej.

W trakcie dyskusji zwrécono uwage na konieczno$¢ rozdzielenia roli panstwa jako
regulatora i nadzorcy oraz roli panstwa jako wtasciciela czy wspoétwiasciciela in-
stytucji finansowej. Akcentowano zapewnienie neutralnosci i obiektywnosci przy
tworzeniu regulacji oraz wyeliminowanie preferencji dla instytucji finansowych,
kapitatowo lub organizacyjnie powigzanych z organami panstwa. Przy tym wska-
zywano na problemy proceduralne w przypadku regulacji, ktore sg traktowane jak
inicjatywy obywatelskie czy sejmowe, a w istocie sg regulacjami rzagdowymi.

Matej skutecznosci regulacji upatruje sie w braku systematycznej i rzetelnej oceny
ich skutkow. Jest to obecnie najstabszy element procesu regulacyjnego, tym bar-
dziej, ze czesto realizowany jest przez podmioty opracowujace regulacje. Wskazano
réwniez potrzebe powotania niezaleznej instytucji oceniajacej skutki wprowadza-
nych regulacji, badZ tez wzmocnienie pozycji i niezalezno$ci Biura Analiz Sejmo-
wych w tym zakresie. Zwréocono takze uwage na konieczno$¢ wzmocnienia tych
departamentéw w ministerstwach, ktére zajmuja sie regulacjami.

3. Rola banku centralnego
Na poczatku dyskusji zaproponowano odejscie od stosowanej przez niektére banki

centralne polityki sztywnego ustalania celu inflacyjnego. Podkreslano, ze banki cen-
tralne realizuja strategie bezposredniego celu inflacyjnego od trzydziestu lat. Przy
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czym Europejski Bank Centralny realizuje ja wrecz w sposob ortodoksyjny, mimo ze
formalnie tego nie deklaruje. Nastepstwem takiej polityki jest ciggte zmaganie sie
ze skutkami kryzysu z 2007 roku i nierzadko wprowadzanie réznych nierynkowych
mechanizmoéw regulacji gospodarki, np. takich jak quantitative easing®. Ostatnie do-
Swiadczenia pokazuja, ze wpompowywanie do gospodarki duzej ilosci pustego pie-
nigdza powoduje, ze gospodarka funkcjonuje w warunkach wiekszej niepewnosci.
Ponadto sumy bilansowe bankéw centralnych ulegly zwielokrotnieniu, np. suma
bilansowa Systemu Rezerw Federalnych przed kryzysem byta znacznie ponizej bi-
liona dolaréw, a obecnie powyzej 4 biliondw dolaréw. Wskazano na kraje takie jak
Chiny i Indie, ktore nie realizowaty sztywnej polityki celu inflacyjnego po 2007 roku
i nie zanotowaty spadku tempa wzrostu gospodarczego. Zwolennicy odejscia od ta-
kiej polityki podkreslali, Ze jej realizacja, niezaleznie od fazy cyklu koniunkturalne-
g0, jest istotnym hamulcem wzrostu gospodarczego

Zgtoszono propozycje wzorowania rozwigzan na Systemie Rezerwy Federalnej,
ktora realizuje zaréwno cel wzrostu gospodarczego jak i inflacyjny, albo wzorem
Indii czy Chin traktowa¢ wzrost gospodarczy jako zasadniczy cel, a cel inflacyjny
traktowac jako cel uzupetniajacy. Przy czym absolutnie niezbedna bedzie zmiana
ustawowa, a takze polityki banku centralnego.

Jednak zdecydowana wiekszo$¢ dyskutantéw byta zdania, ze banki centralne nie
powinny by¢ bezpos$rednio odpowiedzialne za wspieranie wzrostu gospodarczego
oraz nie powinny by¢ naktadane na nie nowe zadania. Bowiem liczba zadan bankéw
centralnych znacznie juz wzrosta w nastepstwie globalnego kryzysu finansowego,
gtownie w zakresie nadzoru makroostrozno$ciowego. Obecnie banki centralne re-
alizuja cel utrzymania stabilnosci systemu finansowego, prowadza polityke pieniez-
ng, w okreslonych sytuacjach réwniez polityke kursowa. Dlatego dodanie kolejnego
celu - bezposrednio zwigzanego ze wzrostem gospodarczym - bytoby nadmiernym
obcigzeniem. Ponadto problemem byloby ograniczone instrumentarium banku
centralnego dla realizacji takiego celu. Watpliwe jest rowniez powigzanie sztywnej
polityki celu inflacyjnego ze spadkiem tempa wzrostu gospodarczego. W zasadzie
trudno okresli¢, na ile utrzymanie tempa wzrostu gospodarczego, np. w Chinach
i Indiach, to rezultat celu inflacyjnego, a na ile systemu kursowego czy stosowanych
rozwiazan dotyczacych przeptywéw kapitatowych. Zwrédcono tez uwage, ze reali-
zacja przez FED - obok celu inflacyjnego - celu wzrostu gospodarczego nie zawsze
przynosi dobre efekty. Prowadzona przez FED polityka taniego pienigdza i bardzo
niskich stép procentowych, czyli tatwej dostepnosci pieniadza, przyczynita sie do
poszukiwania przez instytucje finansowe bardziej dochodowych i jednocze$nie
bardziej ryzykownych transakcji.

Podkreslono, ze prowadzona przez Europejski Bank Centralny ekspansywna po-
lityka pieniezna, m.in.: skupowanie papieréw dtuznych panstw strefy Euro (takze

3 Quantitative Easing (luzowanie ilo$ciowe) - zwiekszanie podazy pienigdza w obiegu, znane réwniez

jako zakupy aktywéw na duza skale, to polityka pieniezna, w ramach ktdrej bank centralny kupuje
okreslone kwoty obligacji skarbowych lub innych aktywéw finansowych w celu wprowadzenia ptyn-
nosci bezposrednio do gospodarki.
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o niskim ratingu), stanowi zagrozenie dla systemu finansowego. Ujemne stopy pro-
centowe oraz brak lub bardzo niskie oprocentowanie lokat majga negatywny wptyw
na oszczednosci, a takze systemy emerytalne.

4. Oczekiwania wobec zmian regulacji ostroznosciowych

Podnoszono, Ze regulacje ostroznos$ciowe musza przede wszystkim nadazac za
szybko rozwijajacym sie rynkiem finansowym. Wskazano na nowe obszary, ktére
powinny by¢ uregulowane. Duzym wyzwaniem jest regulowanie nowoczesnych
instrumentow i technologii kreowanych w procesie rewolucji cyfrowej. Poruszo-
no w tym kontek$cie kwestie regulowania dziatalno$ci FinTech-6w oraz stosowa-
nia narzedzia, jakim jest piaskownica regulacyjna* Dzigki piaskownicom regula-
cyjnym zmienia sie rynek finansowy, a rozwdj FinTech-6w powoduje réwnolegty
rozwdj RegTechu, a takze SupevisionTechu, czyli nadzoru za pomoca technologii.
Akcentowano, ze w wielu krajach jest to powszechnie wykorzystywane narzedzie,
za$ w Polsce wdrazanie tego narzedzia nie nadaza za rozwojem rynku, a nawet wy-
razono obawe, czy w ogdle bedzie funkcjonowato.

Innym obszarem, ktéry wymaga regulacji, sa bazy danych, ktérymi dysponuja in-
stytucje finansowe. W zasadzie klient schodzi na dalszy plan, a ochrona danych
i odpowiednie ich wykorzystanie rodzi wiele probleméw. W szczegdlnosci chodzi
o rozmytg granice pomiedzy informacjg o charakterze publicznym i prywatnym.

Nierozwigzanym problemem pozostaje takze regulowanie i nadzorowanie dziatal-
nosci konglomenratéw finansowych, gléwnie o zasiegu globalnym. Chodzi zwtasz-
cza o aspekty fiskalne czy ochrony danych o klientach. Wskazano na relatywna sta-
bos¢ organdw poszczegdlnych krajow w stosunku do wielonarodowych podmiotéw
o rozbudowanych strukturach organizacyjnych i duzej sile finansowej. Podkreslano
konieczno$¢ regulowania ich dziatalno$ci przez instytucje miedzynarodowe dzia-
tajace w skali globalnej (np. wyspecjalizowane agendy ONZ). Taki model regulacji
globalnej redukowatby mozliwo$ci arbitrazu prawnego.

Pojawit sie rdwniez gtos, ze najwiekszym wezwaniem regulacji rynku finansowego
bedzie rownos¢ miedzypokoleniowa w znaczeniu zapewnienia kolejnemu pokole-
niu warunkdw zycia co najmniej na poziomie obecnego pokolenia. W przeciwnym
bowiem razie obnizony poziom Zycia przysztego pokolenia i zwigzane z tym nieza-
dowolenie moze spowodowac powazne perturbacje, a nawet zatamanie systemu.

Miedzy dyskutantami nie byto zgodnosci co do potrzeby regulowania rynku kryp-
towalut. Zwolennicy regulacji uwazali, Ze na rynku kryptowalut obowigzuje mniej
zasad niz w grach hazardowych, i regulacja jest konieczna. Tym bardziej, ze rynek
ten ciagle sie rozwija, pojawia sie wiele regionalnych kryptowalut, a klienci coraz

4 Piaskownica regulacyjna - specjalnie wydzielone srodowisko prawne, w ktérym wybrane podmio-

ty rynku finansowego moga testowac innowacyjne rozwiazania, jeszcze zanim formalnie spetnia
wszystkie wymogi w procesie licencyjnym lub zrobig to w ograniczonym zakresie.
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czesciej tracg na nim oszczednos$ci, nawet w skali zagrazajacej ich egzystencji. Pod-
stawowym argumentem dyskutantéw niewidzacych potrzeby regulacji tego obsza-
ru byta relatywnie niewielka warto$¢ kryptowalut (200 mld USD) w poréwnaniu
do aktywdw instytucji finansowych. Ich zdaniem nalezy ten rynek traktowac jako
pewne zjawisko finansowe, z ktérym trzeba sie zaznajomic i przyzwyczai¢ do jego
istnienia.

Postulowano odejscie od stosowania w regulacjach zasady one size fits all. Dla ban-
kéw spotdzielczych, ktore dysponujg niewielkimi kapitatami wiasnymi, ale na ogot
s3 ostrozniejsze w zarzadzaniu ryzykiem, tworzenie wymaganych obecnie buforéow
kapitatowych powoduje pogorszenie ich konkurencyjnosci na rynku. Taka polityka
regulacyjna jest niewtasciwa i niezbedne jest uwzglednianie zasady proporcjonal-
nosci. Przy czym regulacje powinny by¢ nie tylko bardziej dostosowane do wielko-
$cii charakteru instytucji finansowej, ale r6wniez skutecznie egzekwowane. W tym
takze w przypadku kar dla os6b odpowiedzialnych za afery finansowe wymierza-
nych w odpowiednio krétkim czasie.

5. Ochrona Klienta instytucji finansowych

Odnoszac sie do ochrony klienta instytucji finansowych i jego partycypowania
w materializacji ryzyka, zwrécono uwage, ze ochrona musi by¢ realna, a klient musi
mie¢ mozliwo$¢ poznania i zrozumienia ryzyka finansowego danych operacji finan-
sowych. Dotyczy to w szczegolnosci dostepu do rzetelnej informacji o oferowanych
mu produktach, w tym o catkowitym koszcie korzystania z produktu czy ustugi oraz
ryzyku, jakie poniesie. Uznano bowiem, ze nadal istnieje asymetria informacji mie-
dzy pracownikami instytucji finansowych a klientami. Duzym problemem sg ukryte
koszty, z ktorych klient nie zdaje sobie sprawy, a zwtaszcza poziom ukrytych kosz-
tow dla produktéw emerytalnych, ktérych celem jest gromadzenie dodatkowego
kapitatu na okres po zakonczeniu aktywnosci zawodowej. Dlatego klient musi uzy-
skiwa¢ pelng informacje o ustudze lub produkcie w sposéb dostosowany do jego
poziomu wiedzy, adekwatny do potrzeb, a takze o uzasadnionym ryzyku. Jednak
przepisy nie mogg pozbawiac¢ klienta - ktory §wiadomie podejmuje okreslone ryzy-
ko w oczekiwaniu wyzszej stopy zwrotu - mozliwos$ci wyboru.

Dyskutanci byli zgodni, Ze nawet najlepsze regulacje nie sg w stanie zapewni¢ sta-
bilnosci sektora finansowego i bezpieczenstwa klientom. Potrzebna jest jeszcze
odpowiednia swiadomos$¢ finansowa klientéw, a takze etyka i odpowiedzialnos$¢
w dziatalno$ci instytucji finansowych. Zwrécono uwage na poziom edukacji finan-
sowej w Polsce, ktéry - jak wynika z przeprowadzanych badan - jest znacznie niz-
szy niz w wielu krajach zachodnich. Stwierdzono, ze edukacja finansowa powinna
by¢ prowadzona od szkoty podstawowej, poprzez szkote $rednia i na wszystkich
kierunkach studiéw - w sposéb rzetelny, przystepny i atrakcyjny dla uczacych sie.
Podkreslono role telewizji publicznej w tym zakresie, odwotujac sie do przyktadéw
niemieckich.
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W nawiazaniu do doswiadczen z przesztosci zaproponowano, zeby bank byt wy-
tacznie instytucjg depozytowo-kredytowa, a wszelka dziatalno$¢ w zakresie ofero-
wania przez banki innych ryzykownych instrumentéw byta z bankéw wyprowadzo-
na. I cho¢ instytucje oferujgce ryzykowne instrumenty s potrzebne na rynku, to nie
powinny nimi by¢ banki.

6. Sesja plenarna: Fundamentalne problemy ekonomiczne
- sektor finansowy®

Aktualne problemy sektora bankowego w Polsce na tle okresu potransformacyj-
nego w perspektywie wyzwan regulacyjnych i technologicznych scharakteryzowat
prezes Zwiazku Bankéw Polskich - Krzysztof Pietraszkiewicz. Podkre$lit, Ze chociaz
w ostatnich latach polski sektor bankowy odegrat ogromna role w komercjalizacji,
restrukturyzacji i prywatyzacji przedsiebiorstw, uczestniczyt w realizacji najwaz-
niejszych programéw spoteczno-gospodarczych, a przy tym dokonat ogromnego
postepu w tych procesach, to od kilku kwartatéw sukcesywnie traci zdolno$¢ do
finansowania rozwoju polskiej gospodarki, a ponadto stopniowo ograniczana jest
jego zdolno$¢ do autosanacji. Jego zdaniem, bez zmiany polityki finansowej, polityki
regulacyjnej, fiskalnej wobec polskiego sektora bankowego, udziat bankéw w prze-
ciwdziataniu spowolnieniu albo reces;ji jest problematyczny. Sektor bankowy jest
sektorem restrykcyjnie regulowanym i tylko w sytuacji, kiedy bedzie dobrze regu-
lowany czy nadzorowany, bedzie wtasciwie funkcjonowat. Dodat, ze w 2018 roku
polski sektor bankowy odprowadzit do budzetu panstwa - w formie podatkéw - az
9 mld PLN, z czego 5,1 mld PLN jako podatek dochodowy, a prawie 4 mld PLN jako
dodatkowy podatek bankowy. Problemem jest to, Ze podatek bankowy w Polsce -
wzorem innych krajow - nie zasila funduszy Bankowego Funduszu Gwarancyjnego
(BFG) i nie jest przeznaczany na ochrone stabilnosci i odpornosci systemu na wy-
padek kryzysu. Ta sytuacja wymaga pilnej zmiany.

Przez ostatnie 27 lat dynamika wzrostu aktywéw sektora bankowego byta nieco
wyzsza od PKB. W ostatnich dwoéch latach nastgpito spowolnienie tempa rozwoju
sektora bankowego. Do tego zmienita sie rowniez struktura finansowania aktywow
z przyrostu depozytow. Wczesniej ok. 70% przyrostu depozytéw byto przeznacza-
nych na akcje kredytowg, a w ostatnich trzech latach ponad 50% tego przyrostu jest
lokowanych w papierach warto$ciowych.

Banki obecnie znajduja sie pod presja zewnetrznych obcigzen finansowych, ktére
stanowia ponad 2/3 kosztéw ogdlnego zarzadu. A to oznacza spadek naktadéw na
innowacyjno$¢, na pozyskiwanie i ksztatcenie kadr, a skutkuje spadkiem konkuren-
cyjnosci bankéw. Efektywne opodatkowanie bankéw w Polsce - wedtug opraco-

5 Sesje plenarng prowadzita prof. Elzbieta Maczynska. Panelistami byli: dr Krzysztof Pietraszkiewicz pre-

zes Zwigzku Bankéw Polskich (Banki wobec regulacyjnych i technologicznych wyzwar); prof. Andrzej
Stawinski (Ustabilizowanie i otwarcie polskiej gospodarki: spojrzenie z banku centralnego); prof. Jan To-
porowski (Kaleckian Policies for Debt Sustainability in a World of Economic Disequilibrium).
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wania J.P. Morgan z 2018 roku - nalezy do najwyzszych na $§wiecie (w przypadku
10 najwiekszych bankéw w Polsce wynosi on od 34% do 44%). Jest ono spowodo-
wane nie tylko podatkiem CIT i podatkiem bankowym, ale takze wptatami na odpo-
wiednie fundusze BFG przeznaczonymi w znacznej cze$ci na ratowanie SKOK-6w.
Co gorsza, wszystkie te obcigzenia nie sa uznawane za koszt uzyskania przychodow.
Wedtug prezesa K. Pietraszkiewicza sa to rozwigzania niebezpieczne i nie powinny
by¢ kontynuowane.

Wiele obaw w sektorze dotyczy stosowania mechanizméw restrukturyzacyjnych.
Przy duzym skomplikowaniu przepiséw prawnych oraz operatywnosci sadow
powszechnych, przeprowadzenie procedury uporzadkowanej likwidacji niewy-
ptacalnego podmiotu (ang. resolution) obarczone jest bardzo wysokim ryzykiem
prawnym, ktére koniecznie nalezy ograniczaé; zaré6wno w interesie ogniw sieci bez-
pieczenstwa, jak i klientow bankoéw, zwtaszcza tych, ktérzy ponosza koszty w tym
procesie. W kontek$cie przepiséw prawnych problemem jest réwniez ostabienie
pozycji wierzycieli, ktére dotyczy nie tylko bankdw, ale wszystkich podmiotéow
w gospodarce. Ponadto wyzwaniem dla sektora bankowego jest:

- niska jako$¢ portfela kredytowego (polski sektor bankowy znajduje sie w grupie
siedmiu krajow UE o najgorszej jakosci portfela; przy czym najwiekszy poziom
kredytéw nieregularnych dotyczy grupy MSP),

- dlugoterminowe refinansowanie dziatalno$ci bankéw wymagajace miedzy in-
nymi stworzenia rynku listéw zastawnych dla kredytéw zabezpieczonych hipo-
tekami,

- MREL® stanowigcy wymog emisji i uplasowania na rynku przez banki - w ciggu
kilku najblizszych lat - papier6w wartosciowych o wartosci ponad 50 mld PLN,

- wzorem wielu innych krajéw stworzenie firm asset management do obrotu kre-
dytami, pracujacymi aktywami,

- dobre unormowanie nowo wprowadzanych produktéw bankowych, jak: kredy-
ty mieszkaniowe o statej czy stalozmiennej stopie procentowej oraz koncepcji
,klucz za dtug”.

Bankowo$¢ w spotecznej gospodarce rynkowej jest silnie zwigzana z dziataniem,
z funkcjonowaniem panstwa. Banki wykorzystuja najnowsze technologie, przetwa-
rzaja wielkie zbiory informacji do zarzadzania ryzykiem, moga finansowa¢ automa-
tyzacje i robotyzacje polskiej gospodarki - wprowadza¢ przedsiebiorstwa i wspie-
ra¢ ich wchodzenie w gospodarke 4.0 i stosowanie technologii 5G, czy zapewnia¢
bezpieczenstwo w cyberprzestrzeni. Obecnie przygotowujg sie do uczestnictwa
w rozwoju zielonej gospodarki, dekarbonizacji gospodarki, a takze realizacji pro-
jektéw z zakresu ekonomii kreatywnej i ekonomii spotecznej. Jednak bez zmiany
polityki panstwa wobec polskiego sektora bankowego realizacja wielu zadan be-
dzie utrudniona, nietatwo bedzie rowniez bankom skutecznie przeciwdziata¢ spo-
wolnieniu gospodarczemu.

6 Minimum Requirement for own funds and Eligible Liabilities (MREL) - to nowy minimalny wymaég,

jaki musi spetni¢ bank. Obejmuje on fundusze wtasne i zobowiazania kwalifikowane, ktdre w sytuacji
uporzadkowanej likwidacji banku (resolution) maja by¢ przeznaczone na pokrycie strat.
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Kolejny referent - prof. Andrzej Stawinski - w swym wystapieniu skupit sie na czyn-
nikach sukcesu transformacji gospodarczej w Polsce. Do tego sukcesu przyczynito
sie wiele czynnikow, a wérdd najwazniejszych:

- sposo6b prowadzenia prywatyzacji, ktéry chronit ja przed oddziatywaniem po-
lityki i uniemozliwit powstanie grupy oligarchéw (charakterystycznej dla Ukra-
iny czy Rosji),

- skala i zakres liberalizacji gospodarki, ktéra sprzyjata tworzeniu przedsie-
biorstw przez wszystkie grupy spoteczne,

- mozliwo$¢ wiaczenia polskiej gospodarki do europejskich sieci produkcyjnych,
dzieki ktérym szybko zmniejszyta sie luka technologiczna i menadzerska w sto-
sunku do krajéw rozwinietych.

Dzieki skutecznej dezinflacji w latach 90. XX wieku Narodowy Bank Polski zyskat
wiarygodnos$é, co poézniej zdecydowanie utatwito stabilizowanie inflacji wokét
przyjetego celu 2,5%. Sprzyjal temu réwniez spadek inflacji w skali globalnej, be-
dacy rezultatem wejscia Chin i Indii na miedzynarodowe rynki. Stabilizowaniu pol-
skiej gospodarki pomogto réwniez wiaczenie jej do globalnych sieci produkcyjnych.
Szybkie unowocze$nienie produkcji i wzrost potencjatu eksportowego znacznie
utatwit naptyw kapitatu i technologii z zagranicy. Prof. Stawinski podkreslit, Ze jesz-
cze 20 lat temu problemem w Polsce byt duzy deficyt handlowy, a obecnie bilans
handlowy jest zréwnowazony lub wykazuje nadwyzke.

W dalszej czeSci uwaga zostata skupiona na polityce makroostroznosciowej. W Pol-
sce - podobnie jak w innych krajach - przyczyna boomu na rynku hipotecznym byty
kredyty walutowe, gtéwnie frankowe. Zahamowanie boomu poprzez podniesienie
stop procentowych przez Rade Polityki Pienieznej z uwagi na obca walute kredytow
nie przyniostoby efektéw. Ztagodzenie problemu nastgpito wraz z wprowadzeniem
przez Komisje Nadzoru Finansowego Rekomendacji S ustanawiajgcej do$¢ restryk-
cyjne wymogi dla wskaznikéw, zwlaszcza wobec kredytobiorcdw walutowych.
Zastosowanie tej regulacji stato sie poczatkiem stosowania w Polsce polityki ma-
kroostroznosciowej. Zdaniem prof. Stawinskiego to skutecznos¢ i dobra reputacja
nadzoru bankowego - w zasadzie od poczatku jego istnienia - sprawita, ze w czasie
ostatniego globalnego kryzysu polskie banki nie poniosty strat, a zatem nie byto
potrzeby ich finansowania z pieniedzy podatnikow.

Kolejnym poruszanym problemem byto wejscie Polski do strefy euro. Wybér mo-
mentu wejscia do strefy euro nie jest tatwy z uwagi na to, ze stosowanie kursu
zmiennego przynosito Polsce korzysci, m.in. w stabilizowaniu realnego efektyw-
nego kursu walutowego sprzyjajacego zachowaniu konkurencyjnosci kosztowe;j.
Jednak wraz z odktadaniem czasu wejscia do strefy euro korzys$ci te maleja z uwagi
na malejacy wptyw kursu walutowego na gospodarke. Znajduje to potwierdzenie
w sytuacji gospodarek Czech i Stowacji. Prof. Stawinski stwierdzit, ze odktadanie
wejscia do strefy euro lub cho¢by do ERM2 wigzZe sie z ryzykiem pozostania poza
procesami dalszego integrowania sie Europy.
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Konczac wypowiedz prof. Stawinski zwrdcit uwage na koniecznos¢ unowoczesnie-
nia i poprawy konkurencyjnosci polskiej gospodarki. Wskazat na gospodarki takich
krajow, jak: Izrael, Taiwan, Irlandia, Szwecja, Finlandia, Dania, ktérych rozwigzania
w tym zakresie warto przeanalizowac. Proinnowacyjna polityka wymaga powsta-
nia instytucji i ich wspotpracy z wieloma podmiotami w celu tworzenia i komer-
cjalizacji wynalazkdw. Wazne jest, aby publiczne instytucje zajmujace sie promocja
innowacji byty nie tylko kompetentne, ale i niezalezne.

Prof. Jan Toporowski w swym referacie skupit sie na problemie zadtuzenia mie-
dzynarodowego oraz ksztaltowaniu krajowych polityk wobec zadtuzenia w celu
zapobiezenia kryzysom finansowym. Jego zdaniem, mimo ze Polska nie zostata
bezposrednio dotknieta ostatnim kryzysem, to bedac ogniwem miedzynarodowego
systemu finansowego, nie moze lekcewazy¢ problemu zadtuzenia miedzynarodo-
wego. Jego najstabszym ogniwem sa kraje rozwijajace sie, kraje najbiedniejsze na
$wiecie. [ chociaz na koncu lat 90. XX wieku - w ramach miedzynarodowej inicja-
tywy Highly Indebted Poor Countries Initiative - wielu krajom umorzono zadtuze-
nie, to p6zniejsze zadtuzanie sie rzaddw, a takze sektora prywatnego (zaciaganie
kredytéw i pozyczek w obcej walucie) doprowadzito do duzego wzrostu dtugéow
i trudnosci gospodarczych. Zgodnie z obliczeniami Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego az 40% krajéw afrykanskich jest zagrozone kryzysem zadtuzenia, co
oznacza problem zwigzany z ich obligacjami zagranicznymi. Do trudnej sytuacji za-
dtuzonych krajow przyczyniajg sie niskie czy spadajace ceny eksportowanych su-
rowcéw. Sg one przyczyng zmniejszania sie dochoddéw budzetowych z podatkéw,
jak i ograniczania bezposrednich inwestycji zagranicznych w tych krajach. Ponadto
zadtuzenie w walutach obcych rodzi - oprécz ryzyka wzrostu oprocentowania -
ryzyko zmiany kursu walutowego, co powoduje nierzadko znaczny wzrost kosz-
tow obstugi dtugu. Zdaniem prof. Toporowskiego, rozwiazaniu problemu zadtu-
zenia miedzynarodowego zagrazajg populistyczne naciski zaré6wno w Europie, jak
i w Ameryce P6inocnej na ograniczenie oficjalnej pomocy na rzecz rozwoju krajow
najbiedniejszych. Zas samo umorzenie dtugéw nie jest wtasciwym sposobem, gdyz
nie zwieksza ptynnosci finansowej kraju.

Pogarszajaca sie sytuacja w zakresie zadtuzenia krajéw najbiedniejszych wymaga
eliminacji zakt6écen réwnowagi makroekonomicznej, jak i ram makroekonomicz-
nych dla stabilizowania zadluzenia. Stosowana obecnie przez miedzynarodowe
instytucje, m.in. MFW, polityka eliminowania nieréwnowagi makroekonomicznej,
czyli deficytéw budzetowych czy handlowych jest - zdaniem prof. Toporowskiego
- recepta przedkeynesowska, nie zapewnia ptynno$ci na miedzynarodowych ryn-
kach finansowych, a wrecz moze doprowadzi¢ do kryzysu. Konieczna zatem staje
zmiana tej polityki. Chodzi o to, aby umozliwiono pozyskanie przez kraje znajdu-
jace sie w najtrudniejszej sytuacji dodatkowego finansowania (ptynnosci), nie za$
umorzenia dtugu. Wymaga to wspotpracy rzadéw, a takze podjecia wielu dziatan
nie tylko w krajach rozwijajacych sie, ale takze w krajach europejskich i w Ameryce
Péocnej. Rzady przede wszystkim:
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- powinny starac¢ sie utrzymac obecny poziom wydatkéw w swoich gospodar-
kach, aby zapobiec deflacji,

- likwidowa¢ nieréwnowage poprzez podatki od bogactwa/majatku i konsumpcji
luksusowej, ktdére nie ograniczajg wydatkéw inwestycyjnych (teoria opodatko-
wania Kaleckiego),

- powinny finansowa¢ swoje deficyty budzetowe na krajowych rynkach finanso-
wych, emitujgc instrumenty dtuzne o najdtuzszym mozliwym terminie wykupu.

Ponadto rzady krajéw rozwinietych, krajéw bogatych powinny udziela¢ pomocy
krajom najbiedniejszym, krajom rozwijajgcym sie w postaci $srodkéw finansowych.
Chodzi o zapewnienie finansowej pomocy wspdlnie z bankami rozwoju, miedzyna-
rodowymi instytucjami finansowymi czy podmiotami prywatnymi w celu wsparcia
finanséw tych krajow, unikniecia skutkéw deflacji. Zdaniem prof. Toporowskiego
koniecznym, a zarazem duzym wyzwaniem jest zapewnienie mechanizmu umoz-
liwiajgcego krajom zadtuzonym przeksztatcenie dtugu w walutach obcych w dtug
w walucie krajowe;j.
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Opinie ekspertow

Europejskiego Kongresu Finansowego
w konsultacjach Komisji Europejskiej
dotyczacych wdrozenia Basel 111

Wstep

Prezentowane opracowanie obejmuje wybrane fragmenty opinii polskich eks-
pertéw Europejskiego Kongresu Finansowego (EKF/EFC)? w kwestii ,PUBLIC
CONSULTATION DOCUMENT IMPLEMENTING THE FINAL BASEL III REFORMS
IN THE EU” prowadzonych przez EUROPEAN COMMISSION Directorate-General for
Financial Stability, Financial Services and Capital Markets Union3.

Publikacja fragmentéw opinii EKF na tamach ,Bezpiecznego Banku” wynika m.in.
z nastepujacych powodéw. Po pierwsze, zgodnie z deklaracjg Komisji Europejskiej,
odpowiedzi na pytania konsultacyjne beda wazna przestanka w przygotowaniu
dokumentu koncowego, majacego kluczowe znaczenie dla funkcjonowania rynku
finansowego. Po drugie, popularyzacja zagadnien stanowigcych przedmiot konsul-
tacji, w tym stanowisko polskich ekspertéw, moze by¢ asumptem dla pogtebienia
wiedzy o przygotowywanych regulacjach, ktérych ztozono$¢ znaczaco odbiega od
dominujgcego nurtu badan polskich akademikéw i ich publikacji. Posrednio dawa-
toby to szanse na zmniejszenie luki miedzy dynamicznie zmieniajgcymi sie regu-
lacjami i wymogami ostroznos$ciowymi a tradycyjnym ujeciem bankowosci, umoz-

1S3 to wybrane przez redakcje fragmenty tekstu przestanego przez Europejski Kongres Finansowy do

Komisji Europejskiej.

Europejski Kongres Finansowy (EKF/EFC) to niezalezny think tank zajmujacy sie tematyka gospo-
darczo-finansowg, majacy juz 10-letnia tradycje aktywnoS$ci. Dziatania EKF koncentruja sie m.in. na
opracowywaniu stanowisk polskich ekspertdéw wywodzacych sie zaréwno ze sSrodowiska naukowe-
go, jaki praktyki w kwestiach poddawanych konsultacjom miedzynarodowym, w szczegd6lnosci przez
Komisje Europejska i jej agendy, Europejski Bank Centralny, Europejski Urzad Nadzoru Bankowego.
Dorobek EKF obejmuje przygotowanie 83 rekomendacji, 43 stanowisk w konsultacjach miedzynaro-
dowych, ponad 350 debat tematycznych, 28 publikacji, prowadzenie Akademii EKF dedykowanej stu-
dentom i mtodym absolwentom, inspirujacej do rozwoju indywidualnych kompetencji uczestnikéw
z pomoca praktykéw z wiodacych podmiotéw w kraju, jak i zagranicznych.
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files /business_economy_euro/banking_and_finance/docu-
ments/2019-basel-3-consultation-document_en.pdf
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liwitoby takze lepsza komunikacje miedzy ,teoretykami” a praktykami. Nie bez
znaczenia jest takze u$wiadomienie ztozonosci tych regulacji przez decydentow
i politykéw. Po trzecie wreszcie, uSwiadomienie nowych obszaréw regulacji i norm
ostroznos$ciowych moze przyczynic¢ sie do formutowania programéw i projektow
badawczych, w tym tych dedykowanych ocenie wprowadzanych rozwigzan.

Dla celéw zilustrowania zakresu oczekiwan Komisji Europejskiej w prowadzonych
konsultacjach tre$¢ opinii polskich ekspertéw poprzedzamy zamieszczeniem py-
tan, jakie byty zawarte w dokumencie konsultacyjnym w stylizacji jezykowej odda-
jacej ich meritum, a nie forme (zrezygnowano z form osobowych typu: ,Czy ty ....?",
,Co Twoim zdaniem ...? Jakie argumenty masz za ...? itp.).

1. Ogoélna charakterystyka metodyki opracowania
stanowiska EKF w kwestii BASEL III

Opracowanie stanowiska ekspertow przebiegato w trzech etapach. W pierwszym
etapie zaproszono do udzialu w opracowaniu stanowiska polskich ekspertéw EKF.
W konsultacjach wzieto udziat 5 specjalistow z bankéw, 3 specjalistow z renomo-
wanych firm doradczych, 2 przedstawicieli instytucji regulacyjnych oraz 3 naukow-
c6w, ktorym przestano wybrane fragmenty dokumentu konsultacyjnego Komisji
Europejskiej oraz pytania konsultacyjne. Ekspertom zagwarantowana zostata
anonimowos$¢. W drugim etapie przestano respondentom uczestniczagcym w [ eta-
pie materiat roboczy zawierajgcy zestawienie oryginalnych odpowiedzi, z zacho-
waniem anonimowos$ci respondentéw. Respondenci mogli zaproponowaé¢ mody-
fikacje, w tym doda¢ nowe propozycje, a takze zaznaczy¢ te opinie, z ktérymi sie
nie zgadzajg i ktére nie powinny znalez¢ sie w wersji koncowej. W trzecim etapie
wszystkim 15 respondentom uczestniczacym w Il etapie przestano synteze odpo-
wiedzi, z pro$ba o ustosunkowanie sie do niej. Po uwzglednieniu zgtoszonych uwag
przygotowano ostateczng wersje przestang do Komisji Europejskie;j.

2. Odpowiedzi Europejskiego Kongresu Finansowego
na pytania dokumentu konsultacyjnego Komisji Europejskiej

Pytanie 1.

Jaka jest Twoja opinia na temat kosztow i korzysci z tytutu ECRA (External Credit
Risk Assessment Approach) przedstawionych w konsultowanej wersji standardow
BASEL III i SCRA (Standardised Credit Risk Assessment Approach)? W szczegélno-
$ci, w jaki sposéb te dwa podej$cia uwzgledniajg wrazliwos¢ na ryzyko, poprzez
wplyw na aktywa wazone ryzykiem (risk weighted assets - RWA) i obcigzenia
operacyjne? Prosze poda¢ wzgledne koszty i korzysci dwdch podej$¢ w przypad-
ku ekspozycji wobec: i) instytucji, ii) obligacji zabezpieczonych (covered bonds)
i iii) przedsiebiorstw.
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Poréwnanie obu podej$¢ wskazuje na prawdopodobienstwo wystapienia réznic
w ocenie ryzyka kredytowego. Banki prowadzace konserwatywna polityke kredy-
towa i korzystajace z zewnetrznych ratingéw beda szacowaty RWA na wyzszym po-
ziomie, niz pozostate banki, zwtaszcza w przypadku kredytowania przedsiebiorstw.
Natomiast w przypadku ekspozycji zar6wno wobec instytucji, jak i covered bonds,
proces oceny ryzyka bedzie o wiele bardziej skomplikowany, wobec czego ze-
wnetrzny rating wspomagac bedzie ocene ryzyka. Jednakze, aby zapewni¢ niezbed-
ng poréwnywalno$¢ oceny banku i agencji zewnetrznej, a takze, aby uwzgledni¢
odpowiedzialnos¢ kazdego z podmiotéw nadajgcych oceny ratingowe, potrzebne
bytoby opracowanie odpowiednich wytycznych przez European Banking Authority
(EBA).

W przypadku wykorzystywania ratingdw zewnetrznych do szacowania ryzyka kre-
dytowego w ujeciu ostrozno$ciowym, w tym zdolnosci kredytowej (art. 77 par. 2
Capital Requirement Directive - CRD), ratingi mniejszych przedsiebiorstw powinny
zaktada¢ wyzszy poziom ryzyka niz wynikatoby to bezposrednio z przeprowadzo-
nej analizy. Od wymogu tego mozna by odstgpi¢ w przypadku agencji ratingowych
o duzym dos$wiadczeniu, dokumentowanym nie tylko okresem dziatalnosci, ale
przede wszystkim liczbg nadanych ratingéw, wielkoscig ocenianych podmiotéw,
zwlaszcza tych mniejszych.

Ponadto, wskazane byltoby rozwazenie celowo$ci monitorowania (ale nie weryfi-
kowania) ratingdw nadawanych przez agencje, szczeg6lnie w przypadkach wyste-
powania rozbieznosci ich ocen i praktyki. Bytoby to korzystne nawet dla samych
agencji ratingowych, poniewaz default kredytobiorcy o wysokim ratingu nie musi
by¢ pochodng wysokiego ratingu nadanego przez te agencje.

Pytanie 2.

Czy konieczne sa usci$lenia lub wyjasnienia dotyczace preferowanego podejscia,
a jesli tak, jakie bytoby ich uzasadnienie ostroznosciowe?

Nie ulega watpliwosci, ze mozliwo$¢ korzystania z zewnetrznych ratingéw jest
atrakcyjna dla bankéw. Trzeba jednak wzig¢ pod uwage kilka istotnych elementow.

e Bank, ktéry ocenia ryzyko kredytowe na podstawie oceny nadanej przez pod-
miot zewnetrzny, nie jest w tej ocenie niezalezny i nawet wymog art. 77 par. 2
CRD tego nie zmieni. Ocena ratingowa nie jest oceng ryzyka kredytowego, ale
- silg rzeczy - bank zwykle bedzie sie sugerowat nadanym ratingiem, zwtasz-
cza w przypadku ocen nadawanych przez prestizowe agencje ratingowe. Trzeba
duzej determinacji po stronie banku, by podmiotowi o wysokim ratingu zapro-
ponowac gorsze warunki, czy wrecz odmowic udzielenia kredytu. Taka odmowa
bytaby odbierana jako podwazenie oceny tego klienta przez renomowany pod-
miot zewnetrzny. Jednak w koncu to bank ponosi peina odpowiedzialno$¢ za
dokonanag przez siebie ocene ryzyka kredytowego, nawet, jesli w rzeczywistos$ci
w pewnym stopniu za czes$¢ tej oceny odpowiada podmiot zewnetrzny.
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e Gdyby bank miat ponosi¢ pelna odpowiedzialnos¢ za decyzje kredytows, nie
tylko w sensie prawnym, lecz i faktycznym, musiatby starannie weryfikowac
poprawnos¢ nadanego ratingu. Jednak w takim przypadku 6w bank mdgtby sie
oby¢ bez ratingu.

e Pozytywna strong korzystania z zewnetrznych ratingé6w jest standaryzacja ocen
nadawanych temu samemu podmiotowi przez rézne banki. Nierzadko zdarza
sie, ze ocena ryzyka kredytowego dla tego samego podmiotu nie jest jednakowa
w réznych bankach. Niekiedy s to nawet duze rdznice. Z drugiej jednak strony,
zarzadzanie ryzykiem kredytowym jest do pewnego stopnia sztuka, ktorg jedne
banki postuguja sie lepiej niz inne, a w konsekwencji podejmujg bardziej ryzy-
kowne decyzje kredytowe.

¢ Dopuszczenie zewnetrznych ratingéw sprawito, ze (zwtaszcza w Europie) po-
wstaja nowe agencje ratingowe. Ich klientami s3 mniejsze podmioty, a jakos¢
ocen, chociazby ze wzgledu na mniejsze doswiadczenie, odbiega od jakosci ra-
tingdw nadawanych przez najwieksze i prestizowe agencje. Dlatego korzystanie
z zewnetrznych ratingdw tych pierwszych do oceny ryzyka kredytowego mniej-
szych podmiotéw moze generowac wieksze ryzyko niz w przypadku duzych
klientow ocenianych przez te drugie agencje.

Pytanie 5.

Czy wymagania due diligence (zachowania nalezytej staranno$ci) powinny by¢ zréz-
nicowane miedzy ekspozycjami, ktérym nadano rating, a ekspozycjami bez ratingu
traktowanymi zgodnie ze standardowym podej$ciem do oceny ryzyka kredytowego
(Standardised Credit Risk Assesment Approach - SCRA). A jedli tak, to dlaczego?

Wymagania due diligence w obu przypadkach powinny by¢ rézne. W przypadku eks-
pozycji, ktérym nie nadano ratingu, proces due diligence powinien koncentrowac
sie na poprawnosci procesu nadawania oceny przez bank. W przypadku ekspozycji,
ktéorym nadano rating, proces due diligence powinien przede wszystkim dotyczy¢
tego, do jakiego stopnia bank kieruje sie zewnetrznym ratingiem, a w jakim stopniu
jego ocena jest niezalezna od tego ratingu.

Pytanie 7.

Czy ilosciowe i jakoSciowe kryteria klasyfikacji kontrahentéw na klasy stopnie
(Grades) sa wystarczajaco jasne, czy tez wymagaja dodatkowych specyfikacji, aby
zapewni¢ zharmonizowane stosowanie tych kryteriéw w catej Unii?

Wprowadzenie indywidualnej oceny ilosciowej i jako$ciowej kontrahentéw beda-
cych instytucjami to krok w dobrym kierunku, gdyz obecne zasady przypisywania
wag ryzyka (w ramach metody standardowej) dla instytucji nieposiadajacych ra-
tingéw - przewidziane w Rozporzadzeniu w sprawie wymogdéw kapitatowych (Ca-
pital Requirement Regulution — CRR) - biora przede wszystkim pod uwage ocene
kredytowa kraju siedziby kontrahenta (w konsekwencji kontrahent z kraju o wy-
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sokiej ocenie jako$ci kredytowej, mimo wtasnej ztej sytuacji finansowej, mégt mie¢
przypisywana niska wage ryzyka, np. 20% czy 50%). Z drugiej strony, w zwigzku
z tym, ze wiekszos$¢ instytucji ma ocene zewnetrzng co najmniej jednej ECAI (Exter-
nal Credit Assessment Institutions), mozna przypuszczac, Ze stosowanie podejscia
SCRA moze by¢ ograniczone.

Zaproponowane przez Komitet Bazylejski kryteria ilo§ciowe sg zdefiniowane w ja-
sny sposob, natomiast ich praktyczne zastosowanie moze by¢ utrudnione. Szczego6l-
nie w stosunku do relatywnie matych instytucji, ktére nie maja ratingu zewnetrz-
nego i od ktorych zajdzie konieczno$¢ pozyskiwania odpowiednich informacji lub
danych, na kazda z dat raportowych, o obowigzujgcych ich minimalnych wymogach
kapitatowych i buforach, a przynajmniej potwierdzania braku zmian wobec po-
przednich okreséw. Takie dziatanie bedzie konieczne, aby unikna¢ klasyfikacji tych
podmiotéw do Klasy/Grade B lub Klasy/Grade C.

Kryteria jako$ciowe pozostawiaja natomiast instytucjom wyznaczajacym wagi ry-
zyka dla aktywéw (RWA) z tytutu ryzyka kredytowego duza swobode interpreta-
cyjna, co moze powodowaé, Ze do ich stosowania beda wykorzystywane obowigzu-
jace obecnie w bankach lub innych instytucjach finansowych zasady oceny ryzyka
kredytowego kontrahentéw. Przy tak generalnych zasadach oceny jako$ciowej ich
interpretacja moze by¢ znaczaco rézna. Jezeli jednak odpowiednia reakcja wtasci-
wych organéw wymusi na instytucjach wyznaczajacych RWA z tytutu ryzyka kredy-
towego odpowiednie zmiany w obecnie stosowanym podejsciu do zarzadzania ry-
zykiem, to dalsze doprecyzowanie tych kryteriéw moze nie by¢ konieczne. Kwestia
ta powinna by¢ wyjasniona.

Aby mozna dokona¢ wtasciwej oceny, nalezatoby wyjasnic¢ kilka spraw, ktére moga
budzi¢ watpliwosci. A mianowicie:

e nie jest catkiem jasne, czy sformutowanie minimum regulatory requirements
obejmuje takie wymogi, jak wskaznik dzwigni, catkowita zdolnos$¢ pokrywania
strat (total loss absorbing capacity - TLAC), minimalne wymagania dla funduszy
wiasnych i zobowigzan kwalifikowanych (minimum requirement for own funds
and eligible liabilities - MREL);

e Kkryteriajako$ciowe nie sg jednoznaczne i daja duza dowolnos¢ interpretacji; ist-
nieje ryzyko, Ze ocena ich speinienia bedzie zalezata od oceniajacego, a to wpty-
nie na adekwatno$¢ poréwnan, np. ,[...] adequate capacity to meet their financial
commitments (including repayments of principal and interest) in a timely man-
ner”, moze by¢ réznorodnie interpretowane, co moze by¢ asumptem do ograni-
czania wplywu kryteriéw jako$ciowych na ocene kontrahenta;

e w opisie ,Grade A’ nie wiadomo, jakich wymogoéw dotyczy stwierdzenie unless
they are not made public i nawet, jezeli mozna rozstrzygac to na podstawie kon-
tekstu, to warto wskaza¢, ze wyjasnienie iloSciowych zasad przyporzadkowania
ekspozycji do ,poziomu A” jest do$¢ zawite (znacznie jasniej ,Grade A” zdefinio-
wano w paragrafach 21-22 oryginalnego dokumentu Bazylejskiego Komitetu
ds. Nadzoru Bankowego (BCBS);
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e w opisie ,Grade A” wystepuje sformutowanie attracting the lowest RW - jesli
definicje z dokumentu konsultacyjnego miatyby zosta¢ umieszczone w aktach
unijnych, lepiej bytoby okresli¢ konkretng RW wartosciowo, wskazujac konse-
kwentnie stosowne RWs, takze przy ,Grade B” i ,Grade C”;

¢ nie wiadomo, dlaczego ocena nie bierze pod uwage wptywu spetnienia norm
nadzorczych dotyczacych ptynnosci, zwlaszcza, ze jako kryterium jakoSciowe
wskazano zdolnos$¢ instytucji do wypelnienia swoich zobowigzan (wraz z nalez-
nymi odsetkami).

Pytanie 8.

Czy celowe jest uzupeiniajace wyjasnienie, ze przy klasyfikowaniu do klas/grades
nalezy uwzgledni¢ réwniez minimalne wymogi kapitalowe i buforowe poza mini-
mami bazylejskimi (np. wyzsze wymogi filaru 1 zgodnie z art. 458 CRR lub bufory

systemowe zgodnie z art. 133), w stosownych przypadkach w jurysdykcji instytucji
kontrahenta?

Jesli zatozymy racjonalnos¢ wymogéw stawianych przez regulatora i nadzorce, mu-
simy uznac, ze instytucja, ktora ich nie spetnia, generuje podwyzszone ryzyko, ktore
musi by¢ uwzglednione, gdy klasyfikuje sie ja do odpowiedniej klasy/grade. Nalezy
przy tym wskazac na koniecznos$¢ spetnienia wszystkich wymogoéw i buforéw kapi-
tatowych natozonych na te instytucje zgodnie z zasadami stosowanymi w ich kraju
macierzystym. To wtasnie stopien ich spetnienia pozwala uwzgledni¢ specyficzne
warunki kraju macierzystego, ktére majg wplyw na ryzyko ponoszone przez taki
podmiot, a tym samym ekspozycje na ryzyko wobec niego. Takie podej$cie zmniej-
sza rdwniez ryzyko wystgpienia arbitrazu regulacyjnego. Istotne jest rowniez przy-
jete w paragrafie 24 Basel Il podejscie do indywidualnych decyzji nadzorczych
(Pillar 2), ktére wymaga uwzglednienia takze wymogéw indywidualnych lub obnize-
nia maksymalnej oceny do ,Grade B” - w przypadku braku informacji na ich temat.

Pytanie 11.

Jaka jest opinia na temat rozszerzenia zakresu preferencyjnego traktowania krét-
koterminowych ekspozycji miedzybankowych na podstawie Basel III z trzech do
sze$ciu miesiecy, w przypadku ekspozycji (wobec instytucji) powstatych w wyniku
przeplywu towaréw przez granice panstw? W jakim stopniu zmiana definicji zmie-
nitaby liczbe ekspozycji korzystajgcych z preferencyjnego traktowania?

Propozycja ta zastuguje na uwage. Czas potrzebny na zamkniecie rozliczen handlo-
wych wydtuza sie i uwzglednienie tego faktu poprzez zastosowanie preferencyj-
nego traktowania rozliczen miedzybankowych zwigzanych z transgranicznym ru-
chem towaréw przez okres wydtuzony do sze$ciu miesiecy wydaje sie celowe, cho¢
dalsze wydtuzanie tego okresu bytoby zbyt daleko idace.

Zdaniem ekspertow, zdecydowang wiekszos$¢ tych ekspozycji stanowig ekspozycje
z pierwotnym terminem zapadalnos$ci powyzej 6 miesiecy. Rozszerzenie zakresu pre-
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ferencyjnego traktowania tych ekspozycji z trzech do sze$ciu miesiecy, spowoduje
marginalne zwiekszenie liczby ekspozycji podlegajacych preferencyjnemu traktowa-
niu, cho¢ nie mozna wykluczy¢, ze w niektorych instytucjach zmiana ta bedzie istotna.

Ponadto, wydtuzenie okresu preferencyjnego traktowania krétkoterminowych eks-
pozycji miedzybankowych do 6 miesiecy powinno sprzyja¢ procesowi odbudowy
wspétpracy pomiedzy bankami i przywracaniu zaufania miedzy nimi.

Pytanie 15.

Jakie inne aspekty, o ile w ogéle, nalezy wzia¢ pod uwage w kontek$cie zmiany stan-
dardowego traktowania ekspozycji korporacyjnych?

W przypadku ekspozycji wobec MSP/SME postugiwanie sie wskaznikami bez-
wzglednymi (np. warto$c¢ obrotu, liczba zatrudnionych) i - w konsekwencji - przy-
pisywanie wagi ryzyka ekspozycji, moze by¢ niewtasciwe, gdyz nie uwzglednia
np. charakterystyki kraju, wielkosci i struktury gospodarki wedtug réznych kry-
teriow Dla przyktadu, ekspozycjom wobec SME nie przekraczajagcym 2,5 miliona
euro przypisuje sie wage ryzyka pomniejszong o 23,81%. Parametr ten odpowiada
zwolnieniu tych ekspozycji z bufora naprawczego. Jednak, o ile przedsiebiorstwo
w gospodarce Niemiec bytoby mate, to z zachowaniem proporcji, w Polsce Sred-
nie, a w mniejszym kraju - jak Lotwa czy Estonia - relatywnie duze w skali jego
gospodarki. Dlatego nie wydaje sie wtasciwe, by podejscie do ekspozycji wobec
SME powinno zaleze¢ jedynie od bezwzglednej wartosci danej ekspozycji. Dlatego
bezwzgledne warto$ci parametréw ani nie odzwierciedlajg wtasciwie specyfiki kre-
dytowanych przedsiebiorstw, ani zwigzanego z nimi ryzyka kredytowego. Dlatego
pozadane jest, aby przyjete rozwigzanie zawierato wystandaryzowane parametry
w relacji do wiasciwej wartosci syntetycznej (np. do PKB).

Uzaleznienie przypisania preferencyjnej wagi ryzyka na poziomie 65% dla ekspozycji
wobec kontrahentéw okreslanych jako investment grade powinno by¢ zweryfikowa-
ne z uwzglednieniem réznorodnosci rynkéw finansowych w krajach cztonkowskich
UE. W Polsce ze wzgledéw obiektywnych mamy znacznie mniej podmiotéw posia-
dajacych rating uznanych agencji - jak réwniez podmiotdw notowanych na gietdzie
- w poréwnaniu do krajéw Europy Zachodniej. Dlatego uzaleznienie kwalifikowania
kontrahenta do investment grade jedynie od posiadanego ratingu lub notowania na
gieldzie, moze zawyza¢ wage ryzyka dla podmiotéw dziatajacych w Polsce.

Pytanie 26.

Czy uprawnienia dyskrecjonalne dotyczace ,krajowych programéw legislacyjnych”
przewidziane w standardach BASEL III powinny zosta¢ wdrozone w UE?

Rozwigzanie powinno by¢ implementowane w Unii Europejskiej.
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Pytanie 27.

Czy konieczne s3 dodatkowe zabezpieczenia w celu zagwarantowania, ze prefe-
rencyjne RW obejma tylko ekspozycje w ramach programéw ustawowych, ktore
skutecznie zmniejszg ryzyko? Na przyktad, czy preferencyjne RW dla ekspozycji
podlegajacych krajowym programom ustawodawczym powinny by¢ uzaleznione
od przedstawienia dowoddw na ich mniejsze ryzyko.

Dodatkowe zabezpieczenie jest potrzebne. Definicja national legislative programme
nie daje gwarancji, Ze dany program bedzie efektywnie ograniczat ryzyko ekspozy-
cji. W tych warunkach zmniejszenie wagi ryzyka dla takiego programu - w odro6z-
nieniu od innych ekspozycji nie objetych takim programem - nie bytoby zasadne.

Pytanie 28.

Jak nalezy zdefiniowac national legislative programmes (krajowe programy legisla-
cyjne) w kontekscie Unii Europejskiej? W szczegd6lnosci, czy konieczne sg ulepsze-
nia lub wyjasnienia dotyczace aktualnej definicji, a je$li tak, jakie jest tego uzasad-
nienie ostrozno$ciowe?

Istotg national legislative programme jest skuteczne ograniczenie ryzyka ekspozy-
cji. Aktualnie trudno by byto sformutowac uniwersalng definicje, ktéra bytaby réw-
nie skuteczna w kazdym kraju cztonkowskim. Mozna np. wprowadzi¢ obowigzek
przesytania narodowych definicji do EBA, ktéra - w razie potrzeby - zgtaszataby
do nich uwagi, a nastepnie, po wprowadzeniu korekt, akceptowata je i publikowata
na swojej stronie internetowej. Bytoby to podejscie analogiczne do stosowanego
w przypadku instrumentéw kapitatowych.

Pytanie 29.

Jakie sg wady i zalety wprowadzenia podkategorii aktywéw podmiotéw zajmuja-
cych sie regulacyjnymi ekspozycjami detalicznymi oraz sprecyzowaniem sposobu
traktowania innych ekspozycji detalicznych. W szczegélnosci, w jaki sposéb podej-
$cie przedstawione w standardach BASEL III r6zni sie od przedstawionego pode;j-
$cia pod wzgledem wrazliwos$ci na ryzyko, wptywu na aktywa wazone ryzykiem
i obcigzenia operacyjne?

Proponowane podejscie dzieli ekspozycje detaliczne na trzy kategorie zréznicowa-
ne pod wzgledem ryzyka, i przypisania im trzech réznych wag ryzyka. Nizsza waga
ryzyka dla ekspozycji wobec partnera transakcji rozliczajacego ja w krétkim okre-
sie, a podwyzszona dla pozostatych transakcji, jest zasadna. Zreszta mozna spodzie-
wac sie, ze tych drugich nie bedzie wiele. Efektem proponowanej zmiany powinno
by¢ lepsze dopasowanie wymogéw kapitatowych do ryzyka poszczeg6lnych kate-
gorii ekspozycji, z korzysScig dla bankdw.
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Pytanie 34.

Jakie sg wzgledne koszty i korzysci podejscia LS (loan splitting) oraz podejscia WL
(whole loan) wynikajace z finalnej wersji standardéw BASEL I11? W szczeg6lnosci, w
jaki spos6b oba podejscia mozna poréwnac pod wzgledem wrazliwos$ci na ryzyko,
wptywu na RWA i obcigzenia operacyjnego?

Oba podejscia pozwalaja na podziat portfela na klasy ryzyka, cho¢ wedtug réznych
kryteriéw. Oba podejscia sa tez dos¢ proste do wdrozenia. R6Znica wymogoéw kapi-
tatowych wynikajacych z podejscia WL i LS zmienia sie w funkcji LtV (loan to value),
ale nie jest zbyt duza. Niemniej jednak podejscie WL, ktore uzaleznia wage ryzyka da-
nej ekspozycji od poziomu LtV dla tej ekspozycji, jest podej$ciem bardziej wrazliwym
na ryzyko i metodologicznie poprawniejszym. Jesli ekspozycja jest zabezpieczona
w wiekszym stopniu na nieruchomosci, wéwczas uzasadnione jest przypisanie niz-
szej wagi ryzyka dla catej ekspozycji. Wdrozenie tego podejscia nie powinno wigzac
sie z istotnymi ograniczeniami operacyjnymi po stronie bankéw (wskaznik LtV jest
monitorowany), bedzie jednak wymaga¢ zmian w systemach informatycznych.

Nie wydaje sie, by swoboda wyboru metody przez banki byta wtasciwym rozwia-
zaniem. Pomimo podobienstwa, metody te r6znig sie. Mogtoby to prowadzi¢ do ar-
bitrazu regulacyjnego oraz utrudni¢ poréwnywalnos¢ wynikow pomiedzy ré6znymi
bankami. Nie mozna zatem pozwoli¢ na pozostawienie wyboru metody poszcze-
gblnym bankom, a uzalezni¢ taki wybor od decyzji krajowego regulatora. Zwazyw-
szy jednak na trend rozwijania transgranicznej bankowo$ci hipotecznej, nie nalezy
wprowadzac rozwigzania, ktdre prowadzitoby do arbitrazu regulacyjnego pomiedzy
krajowymi jurysdykcjami. Pojawitoby sie natychmiast pytanie: jesli bank pochodzi
z kraju, ktory stosuje jedno podejscie, a udziela kredytu w innym, w ktérym obo-
wigzuje drugie podejscie, to ktore z nich powinien zastosowa¢ w kraju goszczacym?

Pytanie 35.

Czy konieczne s uscislenia lub wyjasnienia dotyczace wyboru preferowanego po-
dejscia LS lub WL? Jesli tak, jakie bytoby ich uzasadnienie ostrozno$ciowe?

Podej$cie LS jest bardzo atrakcyjne od strony zarzadzania ryzykiem. Przyjmuje sie
w nim, ze wylacznie kredyt do kwoty stanowigcej 55% wartosci nieruchomosci
jest kredytem zabezpieczonym hipoteka, gdzie zastosowanie ma waga ryzyka 20%,
a nadwyzka jest kredytem niezabezpieczonym z waga ryzyka wtasciwa dla kredy-
tobiorcy (zwykle 100%). Z kolei przy podej$ciu WL waga ryzyka ro$nie stopniowo
wraz ze wzrostem wartosci LtV. Pomimo tego, Ze konncowe warto$ci wymogdéw ka-
pitatowych mogg by¢ zblizone w obu metodach, to podejscie LS moze by¢ odbierane
zaréwno przez bankowcdw, jak i klientow jako metoda, ktéra znacznie mocniej:

a. preferuje kredyty mieszkaniowe z duzym wktadem witasnym,

b. zniecheca do zaciggania kredytu w maksymalnej wysoko$ci wynikajacej z osza-
cowania zdolnos$ci kredytowej,

c. zniecheca do zaciggania kredytéw na inne cele pod pozorem kredytu na cele
mieszkaniowe.
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Z ostroznosciowego punktu widzenia podejscie WL jest znacznie bezpieczniejsze
niz podejscie LS. W podejsciu WL ekspozycja sktada sie z dwéch czesci o réznych
ekspozycjach na ryzyko (co potwierdzajg rézne wagi ryzyka), ale stanowig one jed-
ng ekspozycje. Gdyby klient przestat sptacac¢ taki kredyt, na nic nie zdatby sie for-
malny podziat. Klient nie sptacatby (w odpowiednich proporcjach) ani czesci zabez-
pieczonej o niskiej wadze ryzyka, ani czesci niezabezpieczonej o wysokiej wadze
ryzyka. Zatem w ostatecznym wymiarze podziat ten nie ma praktycznie znaczenia.
Niemniej jednak podejscie WL jest o wiele bardziej przejrzyste, a w dodatku, po-
winno by¢ rdwniez prostsze, uwzgledniajac bankowe systemy IT.

Pytanie 36.

Co z perspektywy ryzyka uzasadnitoby wdrozenie podejs¢ LS i WL réwnolegle? Je-
zeli oba podejs$cia miatyby zosta¢ wdrozone, a ich stosowanie zalezatoby od wyboru
banku, w jaki sposéb zapewniono by poréwnywalnos¢ miedzy instytucjami i, jak
mozna by unikng¢ arbitrazu regulacyjnego, a takze nadmiernej ztozonosci proce-
sow?

Dopuszczenie obu podej$¢ bytoby nieracjonalne. Po pierwsze, podejscie LS wiaze
sie z mniejszym obcigzeniem kapitatowym. Mozna zatem zatozy¢, ze banki i tak
wybieratyby to podejscie, co nie stwarzatoby warunkéw do arbitrazu. Gdyby jed-
nak wprowadzi¢ wymég udzielania okre$lonego odsetka kredytéw w formule WL,
kredyty te bytyby drozsze, choéby ze wzgledu na wyzsze wymogi kapitatowe. Tym
samym bylyby mniej atrakcyjne dla klientéw. Dlatego dopuszczenie obu rozwia-
zan wydaje sie rozwigzaniem pozornym, ktére wskazywatoby, ze w ofercie ban-
kéw znajduja sie rowniez kredyty zgodne ze standardem bazylejskim, tyle tylko, ze
klienci nie byliby nimi zainteresowani.

Pytanie 37.

Czy ocena warunku ,silnej dodatniej korelacji” (strong positive correlation) na pod-
stawie portfela jest bardziej odpowiednia niz ocena oparta na indywidualnej ekspo-
zycji na real estate (RE), a jesli tak, to dlaczego?

Nieruchomosci generujace dochdd (Income Producing Real Estate - [PRE) stanowig
szczegblny rodzaj ekspozycji. Srodki przeznaczone na splate zadtuzenia sa generowa-
ne przez same nieruchomosci, a nie zarabiane przez wtascicieli. To, czy kredytowana
nieruchomos$¢ bedzie w stanie generowac niezbedny dochdd, zalezy od sytuacji na
rynku, od jako$ci nieruchomosci, jej potozenia, mody, itp. O ile sytuacja na rynku naj-
mu jest taka sama dla duzej grupy nieruchomosci - co pozwala stosowa¢ podejscie
portfelowe - to parametry nieruchomosci, podejscie wtasciciela do wynajmu i wie-
le innych indywidualnych czynnikdw, moga sie zmienia¢ w zaleznosci od nierucho-
mosci. To za$ utrudniatoby, o ile nie wykluczato kompletnie, podejscie portfelowe.
Wszystko to sprawia, ze IPRE jest produktem o wyzszym ryzyku, ktére mogtaby zni-
welowac jedynie odpowiednio dobra sytuacja finansowa kredytobiorcy.
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Pytanie 38.

Gdyby wprowadzono ocene oparta na portfelu, czy powinno to by¢ jedyne podejscie
stosowane w UE, czy tez powinno by¢ alternatywnym podej$ciem dopuszczanym
wedtug uznania krajowego nadzorcy w poszczeg6lnych przypadkach?

IPRE stanowia segment rynku kredytéw hipotecznych obarczony wiekszym ryzy-
kiem. Dodatkowo, odpowiedZ na pytanie 37 wskazuje, Ze podejscie portfelowe nie
powinno by¢ w tym przypadku stosowane. Z drugiej strony, podejscie portfelowe
jest bardziej atrakcyjne dla bankéw, poniewaz nie wymaga indywidualnych analiz
i jest mniej kosztochtonne. Z tego powodu, gdyby dopuszczono alternatywne sto-
sowanie obu metod, to banki i tak zabiegatyby o podejScie portfelowe. Trudno na-
tomiast okres$li¢ kryteria, jakimi miatby sie kierowa¢ nadzorca udzielajacy zgody
aplikujacemu bankowi. By¢ moze datoby sie okresli¢ parametry charakteryzujace
ekspozycje IPRE, w przypadku ktérych mozliwe jest stosowanie podejscia portfelo-
wego, ale to wymagatoby dwé6ch metodologii i mogto w efekcie prowadzi¢ do wyz-
szych kosztéw.

Pytanie 39.

Jakie sg wady i zalety preferencyjnego traktowania niektérych nieruchomosci
w budowie zgodnie z normami BASEL III?

Preferencyjne podejscie do traktowania nieruchomos$ci w budowie jako zabezpie-
czenia kredytéow finansujacych ich budowe jest uzasadnione. Jednak bardzo waz-
ny jest tu warunek, aby nieruchomo$¢ byta zamieszkiwana przez kredytobiorce.
Doswiadczenie potwierdza, ze problemy ze sptatg zaczynaja sie pojawia¢ dopiero
w kilka lat po zakonczeniu budowy i zasiedleniu obiektu, a wiec wtedy, gdy mamy
do czynienia z sytuacjg analogiczng do zakupu gotowego mieszkania, a transakcja
finansowana jest kredytem. Dlatego preferencyjne traktowanie bytoby w tym przy-
padku uzasadnione

Pytanie 40.

Czy przedziat od jednego do czterech mieszkan w budynku jest odpowiedni, a jesli
nie, jaka inng wartos$¢ graniczng nalezy uznac¢ za odpowiednig?

Jak sie wydaje, ograniczenie preferencyjnego traktowania dla budynkéw do czte-
rech samodzielnych mieszkan ma na celu niedopuszczenie do budowania w ten
spos6b wiekszej liczby mieszkan na wynajem za kredyt obarczony niZszym narzu-
tem kapitatowym. Ustalenie granicy na poziomie czterech mieszkan pozwala za-
spokoi¢ oczekiwania nawet duzej rodziny. Z drugiej jednak strony nie jest to taka
liczba mieszkan, by mozna byto méwi¢ o jakiejkolwiek dziatalno$ci gospodarcze;j.
Trzeba tez dodag¢, Ze osoba (osoby) zaciagajaca kredyt musi mie¢ zdolno$¢ kredyto-
wa, ktéra pozwala sptacac zaciagniety kredyt z wtasnych srodkéw, a nie generowa-
nych przez wynajete nieruchomosci, jak ma to miejsce w przypadku IPRE.
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Pytanie 41.

Jakie sg wady i zalety kryteriow wyceny przewidzianych w standardach BASEL I11?
W szczeg6lnosci, jak to podejscie wypada na tle obecnych podej$¢ wynikajacych
z CRR, tj. MV (mortgage value) i MLV (mortgage lending value)) pod wzgledem pro-
stoty, porownywalnosci, wrazliwo$ci na ryzyko, wptywu na aktywa wazone ryzy-
kiem i obcigzenia operacyjne?

CRR dopuszcza dwie wyceny: MV, ktdra jest aktualng wycena rynkows, oraz MLV,
o ktérej wiadomo, Ze jest to bardziej ostrozna wycena stosowana w niektoérych
krajach, miedzy innymi w Polsce. MLV w praktyce odpowiada podejsciu Basel III.
Procedura MLV jest bardziej ztoZona niz procedura MV, cho¢ uwzgledniajac wyma-
gania dotyczace wyznaczania MV oraz weryfikacji MV przez bank, mozna przyjac,
ze naktad i ztoZonos$¢ pracy dla obu podejs¢ sa podobne.

Pytanie 42.

Czy konieczne sa dodatkowe specyfikacje wyjasniajace, w jaki sposéb stosowane
obecnie metody MV lub MLV powinny zosta¢ zmodyfikowane, aby spetnity kryte-
riéw wyceny przewidzianych w standardach BASEL III? Czy konieczne sa dodatko-
we wyja$nienia, aby zapewnic¢ spdjne stosowanie kryteriéw wyceny w catej Unii?

Metoda MLV, stosowana w Polsce przez banki hipoteczne, sprowadza sie do
uwzglednienia w wycenie cyklu zmian cen nieruchomosci. Projekcje zmian opra-
cowuje sie na podstawie danych historycznych. Za punkt wyjscia przyjmuje sie MV
i koryguje ja w zaleznosci od fazy cyklu zmiany cen, w ktérym wyznaczona zostata
MV. Celem tego zabiegu jest zmniejszenie MV do poziomu, jaki warto$¢ ta miataby
w najnizszym punkcie cyklu. Dzieki temu MLV bedzie zwykle nizsza niz MV, ale nie
bedzie wyzsza.

Doktadne okreslenie w projektowanych przepisach zasad wyceny nieruchomosci
stanowiacych zabezpieczenie jest niezbedne. Odpowiednia jako$¢ przepiséw w tym
zakresie jest konieczna w celu zachowania odpowiedniego poziomu sp6jnosci po-
miedzy krajami cztonkowskimi.

Pytanie 43.

Jakie inne dziatania mozna podja¢, aby zapewni¢ trwato$¢ warto$ci zabezpieczenia
w nieruchomo$ci odnawialnej przez caty okres kredytowania?

W polskim podejsciu stosowane sg bufory bezpieczenstwa, dodatkowo obnizajgce
MLV w stosunku do MV. Oczywis$cie, nie ma przeszkdd, by w razie istotnych zmian
na rynku nieruchomosci, nie tylko obnizki cen, ale i ich wzrostu, ponownie wyzna-
czy¢ MLV.
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Pytania 45-47

45. Jakie wady i zalety ma ograniczanie warto$ci nieruchomos$ci w momencie udzie-
lenia pozyczki? W szczegdlnosci, jak podejscie przedstawione w ostatecznej wersji
standardéw BASEL III wypada na tle obecnego podej$cia wynikajacego z CRR pod
wzgledem mozliwych skutkéw cyklicznosci dla RW, wrazliwosci na ryzyko, wptywu
na RWA (Risk-weighted assets) i obciazenia operacyjnego?

46. Jakie inne $rodki lub zabezpieczenia mozna zastosowac¢ w celu zapobiezenia
mozliwym cyklicznym skutkom ponownej wyceny nieruchomosci?

47. Jakie inne aspekty nalezy wzig¢ pod uwage w kontekscie zmiany wymogu po-
nownej wyceny nieruchomosci jako zabezpieczenia?

Odpowiedzi na te pytania w znacznym stopniu nawigzuja do odpowiedzi na pytania
42 i 43. Nalezy jednak zwr6ci¢ uwage na nastepujace kwestie. Jesli wycena nieru-
chomosci nastgpita w szczytowym momencie cykluy, to w kazdym innym momencie
cyklu ta wycena bedzie nizsza. To dowodzi, Ze przyjmowanie ograniczenia warto$ci
nieruchomosci w chwili udzielenia kredytu nie jest racjonalne z punktu widzenia
zabezpieczenia kredytu. Lepszym rozwigzaniem jest postugiwanie sie MLV.

Artykut 208 CRR wymaga monitorowania zmian, a w razie potrzeby uaktualnienia
wyceny nieruchomosci. Wskazane wyzej podejscie uwzgledniajace cykliczng zmia-
ne wartos$ci nieruchomosci pozwala unikngé wiekszosci probleméw. Monitorowa-
nie polegatoby wtedy na sprawdzaniu, czy w fazie spadku warto$¢ nieruchomosci
nie obnizy sie ponizej oszacowanego MLV. Dopiero, gdyby z monitoringu wynikato,
ze tak sie moze sta¢, konieczna bytaby ponowna wycena.

Oprocz cyklicznych zmian cen nieruchomos$ci mozliwe sg trwate tendencje, ktdre
powinny by¢ brane pod uwage. Takg zmiang moze by¢ trwaty wzrost cen. Dlatego
gbrne ograniczanie warto$ci nieruchomosci kwotg okre$§long w momencie udziele-
nia kredytu wigze sie z duzym ryzykiem niedoszacowania warto$ci zabezpieczenia.
Kredyty hipoteczne sg standardowo udzielane na ditugi okres, w ktérym wyceny
nieruchomos$ci moga ulega¢ wzrostowi o trwatym charakterze. W takiej sytuacji
brak mozliwo$ci przeszacowania wartos$ci zabezpieczenia ogranicza wrazliwo$¢
stosowanego modelu na faktycznie ponoszone ryzyko i moze niestusznie ograni-
cza¢ mozliwo$ci finansowania gospodarki.

Monitorowanie powinno, w jak najwiekszym stopniu, wykorzystywa¢ metody
statystyczne. Dlatego wskazane bylyby dwa uzupeinienia w nowej wersji CRR. Po
pierwsze, w niektorych krajach rzeczoznawcy majatkowi maja bardzo duze upraw-
nienia, ktére wykorzystuja, aby kazda czynnos$¢ dotyczaca wyceny czy weryfikacji
wartos$ci mogta by¢ wykonywana wytacznie przez licencjonowanego rzeczoznawce,
co w praktyce wyklucza postugiwanie sie metodami statystycznymi. Dlatego tekst
obecnego art. 208 powinien wymaga¢ stosowania metod statystycznych, a nie jedy-
nie dopuszczaé takie rozwigzanie.
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Punktem odniesienia powinien by¢ parametr wzgledny LTV, a nie bezwzgledna
warto$¢ nieruchomosci. W miare zmniejszania sie ekspozycji, zmiennos$¢ LTV spo-
wodowana ewentualnym spadkiem MLV bytaby coraz mniejsza.

Pytanie 48.

Jakie sg wady i zalety zastgpienia dotychczasowego traktowania ,finansowania nie-
ruchomosci spekulacyjnych” ekspozycjami na ADC (land acquisition development
and construction) zgodnie ze standardami BASEL III?

Podejscie Basel III jest zawezajace w stosunku do obecnego podejscia CRR. CRR
stusznie traktuje wszystkie spekulacyjne transakcje nieruchomo$ciami w jedna-
kowy sposéb. Kupno gotowych nieruchomosci w celu ich dalszej odsprzedazy jest
zawsze obarczone ryzykiem pozostania z niechciang nieruchomoscig, jesli kontra-
hent wycofa sie niespodziewanie. Ryzyko takie nie wystapitoby jedynie w przypad-
ku zawarcia oddzielnego kontraktu, ktéry dawatby gwarancje kupna nieruchomo-
$ci przez kontrahenta. Jednak taka operacja miataby raczej charakter techniczny
i nie powinna by¢ tu rozwazana.

Pytanie 49.

Czy konieczne sa dalsze udoskonalenia lub wyjasnienia dotyczace zakresu lub de-
finicji ekspozycji na ADC, a jesli tak, to jakie? Jakie bytoby ich uzasadnienie ostroz-
nos$ciowe?

Dalsze udoskonalenia lub wyjasnienia dotyczace zakresu definicji ekspozycji na
ADC nie wydajg sie niezbedne. Definicja w CRR jest wystarczajaca.

Pytanie 50.

Czy w odniesieniu do warunku zastosowania preferencyjnej wagi ryzyka 100% do nie-
ktorych ekspozycji ADC, uwazasz, ze konieczna jest dalsza specyfikacja, aby zapewni¢
zharmonizowane stosowanie tego warunku w catej Unii, na przyktad poprzez zdefinio-
wanie lub kwantyfikacje ktéregokolwiek z terminéw wymienionych powyze;j?

Zgodnie z przypisem nr 52 w dokumencie ,Basel I1I: Finalising post-crisis reforms”
krajowe organy nadzoru sg zobowigzane do wydania wytycznych w tym temacie,
ktére beda stosowane w danych jurysdykcjach. Z drugiej strony rynki poszczego6l-
nych krajéw cztonkowskich maja nadal lokalny charakter, przez co zdecydowanie
rdéznig sie od siebie. Dalsze uszczeg6towienie majace na celu harmonizacje w catej
Unii Europejskiej warunkéw stosowania preferencyjnej wagi ryzyka dla ekspozycji
ADC bytoby wiec potrzebne. Niejednoznaczno$¢ pojec significant portion of total
contracts, substantial equity at risk and substantial cash deposits stwarza pole do
naduzy¢ i spekulacji, a pozostawienie kwestii definicyjnych krajowym organom re-
gulacyjnym moze zwiekszy¢ ryzyko arbitrazu regulacyjnego.
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Pytanie 51.
Jakie s3a wady i zalety wprowadzenia mnoznika RW?

Walutowe kredyty hipoteczne dla oséb fizycznych, czyli dla nieprofesjonalistow,
ktérzy nie sa w stanie zabezpieczy¢ sie przed ryzykiem walutowym, sa produktem
zagrazajacym bezpieczenistwu kredytobiorcéw, jak i stabilnosci bankéw, a w szcze-
gélnych sytuacjach krajowego systemu finansowego. Historia kryzysu w Szwecji
i we Wtoszech z lat 90. dobitnie pokazuje, jak wielkie moga by¢ jego skutki - zasieg
i skala strat.

Sprawe kredytéw walutowych nalezy rozpatrywa¢ w dwoch kategoriach: kredy-
téw nowych (flow) oraz juz udzielonych (stock). O ile ta pierwsza kategoria obecnie
zanikta i tylko sporadycznie wystepuje w krajach cztonkowskich, o tyle druga jest
wcigz obecna i bedzie sptacana nawet przez nastepne 15 lat. W tym czasie moga
wystapi¢ bardzo duze i niekorzystne zmiany kursow walutowych, przed ktérymi
kredytobiorcy nie sg zabezpieczeni. Zmiany stopy procentowej waluty kredytu
moga by¢ rowniez niekorzystne, a w dodatku utrudnia¢ krajowym wtadzom mone-
tarnym prowadzenie wtasnej polityki monetarne;.

Dotychczasowe doswiadczenia dostarczyty wielu argumentow, by nie dopuszcza¢ do
powrotu kredytéw walutowych. Przyszte mogace sie zmaterializowac ryzyko waluto-
we obligowatoby do likwidacji istniejgcego portfela. Istotng pomocg jest Rekomendacja
1/2011 ESRB. Gdyby jednak stopy procentowe zaczely rosna¢, gdyby ponownie poja-
wit sie duzy dysparytet stop procentowych, apetyt bankéw na powrdt kredytéw walu-
towych mogtby znowu ozy¢. Dlatego potrzebne sg dziatania regulacyjne i nadzorcze,
ktére zabezpieczylyby system bankowy i jego klientéw przed kredytami walutowymi.
Niewatpliwie zastosowanie mnoznika dla RW bytoby pozadanym dziataniem, ponie-
waz znacznie zwiekszatoby koszt kapitatowy tych kredytow. Miatoby dwojakie dzia-
fanie: po pierwsze wplywatoby na obecny portfel kredytéw walutowych i zwiekszato
prawdopodobienstwo powrotu do waluty krajowej, a po drugie - bardziej prawdopo-
dobne - zniechecato do sprzedawania nowych kredytéw walutowych.

Wydaje sie, ze podwyzszona waga ryzyka powinna by¢ zastosowana réwniez w in-
nych sytuacjach, w ktérych klientowi oferowany jest produkt obarczony istotnym
ryzykiem rynkowym majgcym wptyw na zdolno$¢ klienta do sptaty zadtuzenia.

Pytania 52153

52. Jakie inne $rodki mozna podja¢, aby zaradzi¢ ryzyku zwigzanemu z niedopa-
sowaniem walut? Czy ograniczenie tego Srodka do ekspozycji dotyczacych nieru-
chomosci mieszkalnych i handlowych do o0séb fizycznych bytoby odpowiednie, aby
przeciwdziata¢ takim zagrozeniom w UE?

53.Jakie inne aspekty nalezy rozwazy¢ w kontekscie przegladu traktowania ekspo-
zycji z niedopasowaniem walutowym w ramach SA-CR (Standardised Approach to
Credit Risk)?

Mozna wskaza¢ wiele instrumentéw, ktére mogtyby stuzy¢ ograniczeniu ryzyka
zwigzanego z kredytowaniem walutowym, a nawet peinej jego likwidacji.
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W przypadku portfela udzielonych juz kredytow walutowych nalezatoby oprocz
restrykcji kapitatowych wprowadzi¢ obowiazek przeprowadzania stress testow,
ktore przewidywatyby deprecjacje waluty krajowej o 30% oraz wzrost stop pro-
centowych o 300 bp ponad poziom stop krajowych. W stosunku do pojedynczych
kredytobiorcéw walutowych nalezatoby wprowadzi¢ wymaog corocznego informo-
wania banku o wysokos$ci dochodéw i szacowania na tej podstawie jego aktualnej
zdolnosci kredytowej. Bytby to dodatkowy czynnik opisujgcy ryzyko portfela kre-
dytéw walutowych. Wyniki obu testdow powinny by¢ uwzglednianie w corocznej
ocenie SREP (Supervisory Review and Evaluation Process)*.

Wtadze nadzorcze powinny uwzglednia¢ zarzadzanie segmentem kredytéw wa-
lutowych (juz udzielonych i nowo udzielanych) przy ocenie wtadz banku, tzn. czy
sg one w stanie skutecznie i bezpiecznie zarzadza¢ bankiem (fit and proper test).
Kredyty walutowe mogg by¢ finansowo korzystne dla banku i dlatego akcjonariusze
banku moga wywiera¢ nacisk na jego wtadze, by nie ograniczaly tego segmentu
dziatalno$ci. Taka sama ocena (fit and proper test) powinna zatem dotyczy¢ gtéw-
nych akcjonariuszy banku. Dziatania te miatyby na celu urealnienie oceny ryzyka
walutowego w portfelu kredytéw juz udzielonych. Ubocznym skutkiem mogtoby
by¢ zachecanie bankéw, by wraz z kredytobiorcami dazyty do zmiany waluty kre-
dytu na krajowa.

Pytanie 62.

Jakie wady i zalety sq zwiazane z ograniczeniem zakresu modelowania wewnetrz-
nego? W szczegdlnosci, w jaki sposéb reforma wptynie na solidno$¢ i poziomy akty-
woéw wazonych ryzykiem dla portfeli, ktérych dotyczy problem?

Stosowanie modeli wewnetrznych zawsze stwarza mozliwos¢ do obnizenia wy-
mogoéw kapitatowych i podwyzszenia wskaznikéw rentownosci. W konsekwen-
cji wskazniki rentownosci podmiotéw stosujacych modele wewnetrzne i modele
nadzorcze moga by¢ nieporéwnywalne. Wprowadzenie nowych zasad z pewnoscia
zapewni lepszg og6lna poréwnywalnos¢ wynikéw publikowanych przez instytucje
kredytowe, ale ograniczenie zakresu stosowania internal modeling moze sprawic,
ze instytucje kredytowe charakteryzujace sie prostszymi modelami biznesowymi
moga sta¢ sie bardziej konkurencyjne, a instytucje o bardziej ,wyrafinowanym”
portfolio bedg musiaty sie przeprofilowa¢ lub skorygowaé¢ wspomniane modele.

Niewielka skala takich transakcji, a nade wszystko niewielka skala niewywigzania
sie z zobowigzan w tej grupie powoduje trudno$ci w rzetelnym modelowaniu ryzy-
ka. Ryzyko modelu jest w tym przypadku na tyle duze, ze zasadne jest ograniczenie
mozliwosci stosowania AIRBA. Nadzorca ma wieksze mozliwo$ci modelowania (ka-
libracji modelu), dzieki dostepowi do znacznie szerszej bazy danych, totez przyje-
cie metody podstawowej opartej na ratingach wewnetrznych (Foundation Internal

4 Bedgcym polskim odpowiednikiem metodyki BION (badania i oceny nadzorczej).



Nr 1(78) 2020 Bezpieczny Bank Miscellanea

Ratings Based Approach - FIRBA) lub SCRA bedzie podej$ciem bardziej ostroznym
(w przypadku FIRBA istotnie obnizy ryzyko modelu).

Co do zasady nalezy zgodzi¢ sie z ograniczeniem stosowania metody wewnetrznych
ratingéw do portfeli o znacznej liczebnosci, gdzie rzetelne oszacowanie parame-
trow ryzyka jest mozliwe. Wydaje sie, ze takie arbitralne ograniczenie w postaci
progu bezwzglednego jest co prawda jednoznaczne, ale i tak w warunkach poszcze-
g6lnych, mniejszych gospodarek lub mniejszych bankéw nie ma znaczenia i nadzor-
ca w ramach indywidualnej oceny wniosku IRB bedzie, lub przynajmniej powinien,
bada¢ adekwatno$¢ danych portfeli do bycia wtaczonymi w zakres stosowanie me-
tody A-IRB (Advanced - Internal Rating Based Appoach).

Stosowane modele low default sa z definicji obarczone znaczacym ryzykiem nie-
poprawnych estymacji poziomu ryzyka. Nowe rozwiazanie ogranicza stosowanie
modeli LGD (loss given default) i EAD (exposure at default) do tego typu portfeli.
W zwiazku z tym zostaje ujednolicone podejscie do LGD i EAD na poziomie wszyst-
kich krajéw UE.

Modele LGD i EAD zostang wiec wytaczone z kalkulacji wymogo6w kapitatowych, ale
nie oznacza to rezygnacji z ich stosowania do innych celéw;, jak: kapitat ekonomicz-
ny, realizacja polityki cenowe;j.

Pytanie 87.

Opinia na temat traktowania ekspozycji na dlug panstwowy zaproponowany
w skonsolidowanych ramach BCBS, o ktérych mowa powyzej. W jaki sposéb zwol-
nienie z usuniecia IRBA i z dolnej granicy wktadu (input floors) z jednej strony,
i wdrozenie pozostatych reform IRBA z drugiej strony, wptynetoby na solidnos¢
i poziomy aktywo6w wazonych ryzykiem w stosunku do dtugu panstwowego trakto-
wanego zgodnie z IRBA?

Z uwagi na trudnos$ci w modelowaniu ryzyka zwigzanego z ekspozycjami skarbo-
wymi (w szczegdlnosci spowodowane rzadkimi zdarzeniami default), ryzyko mo-
delu jest bardzo wysokie, totez zasadne jest przyjecie dos¢ konserwatywnego po-
dejscia (co najmniej pozostawienia input floor). Ponadto przyjecie bardzo niskich
wag ryzyka konsekwentnie zacheca banki do utrzymywania w portfelach obligacji
skarbowych. W kontek$cie problemu okreslonego mianem diabelskiej petli (diabo-
lic loop between the credit risk of sovereigns and that of banks) nie warto dawa¢ ban-
kom wiekszych zachet do utrzymywania wyzszych ekspozycji na dtug panstwowy.

Pytanie 88.

Jakie sa wady i zalety proponowanego podejscia PSE (public sector entities) i podej-
$cia RGLA regional governments and local authorities), wynikajacych ze zmian ma-
jacych zastosowanie do ekspozycji wobec rzadéw centralnych i ekspozycji wobec
instytucji w poréwnaniu do obecnych ram?
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Podejscia PSE i RGLA wynikajace ze zmian majacych zastosowanie do ekspozycji
wobec rzadow centralnych i ekspozycji wobec instytucji nie jest dobrym rozwigza-
niem. Po pierwsze, na skutek dopuszczenia dwojakiego rodzaju podejscia do PSA
i RGLA, RWA tej samej ekspozycji moze by¢ inne, co prowadzitoby do arbitrazu. Po
drugie, doswiadczenie ostatniego dziesieciolecia pokazuje, ze ekspozycje wobec
wtadz lokalnych mogg by¢ obarczone zdecydowanie wiekszym ryzykiem niz ekspo-
zycje wobec rzagdow centralnych.

Pytanie 106.

Czy konieczne s3 dalsze udoskonalenia lub wyjasnienia w tym kontekscie, aby za-
pewnic sp6jnos$¢ w catej Unii?

W przypadku niepelnego zabezpieczenia gwarancja pokrywajaca warto$¢ ekspozy-
cji niezbedne bytoby doprecyzowanie, jak wylicza¢ kwoty oczekiwanych strat i jaka
kwote odpisu uzywac na potrzeby wyliczenia IRB shortfall (EL - SCRA).

Pytanie 115.

Jako alternatywa dla wdrozenia minimalnych limitéw redukcji warto$ci w trans-
akcjach finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych, objetych normami
ostrozno$ciowymi przewidzianymi w standardach BASEL III, mogtyby zostaé
wdrozone odpowiednie putapy w drodze regulacji rynku. Jak mozna poréwnaé
dwie alternatywne opcje pod wzgledem osiggniecia celéw ostrozno$ciowych? Czy
jedna z dwéch opcji wptynie bardziej znaczaco na rynek transakcji finansowanych
Z uzyciem papieréw wartos$ciowych?

Przyjecie minimalnych redukcji wartosci - jak kazda arbitralna metoda - pomija role
jakosciowych elementéw oceny. Wydaje sie, ze w tym przypadku propozycja Financial
Stability Board (FSB) odnoszaca sie do SFTs (securities financing transactions) jest bar-
dziej rynkowo racjonalna i stuzy¢ bedzie rozwojowi rynku papieréw wartos$ciowych.

Pytanie 123.

W jaki sposob korzystanie ze swobody uznania wptynetoby na zwiazek pomiedzy
zachetami kapitatowymi a zarzadzaniem ryzykiem operacyjnym?

Nowe podejscie do bankéw, ktérych Bl (Business Indicator) przekracza 1 miliard euro
kryje w sobie pewne niebezpieczenstwa. Po pierwsze, od decyzji nadzorcy zalezy, czy
narzut kapitalowy na pokrycie ryzyka operacyjnego bedzie dodatkowo zwiekszony
na podstawie historii strat, czy tez nie. Dla przyktadu, dwa podobne do siebie banki
znajdujace sie w dwoch réznych jurysdykcjach, z ktérych jeden - lepiej zarzadzany
- bedzie miat ILM (Internal Loss Multiplier) > 1, a drugi - w innej jurysdykcji zarza-
dzany gorzej, z wiekszymi stratami z tytutu ryzyka operacyjnego - bedzie miat narzut
kapitatowy mniejszy, poniewaz jego krajowe wladze nadzorcze przyjety ILM=1.
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Po drugie, trudno sie zgodzi¢ z zatozeniem, zZe jesli instytucja doswiadczata duzych
strat w przesztosci, bedzie tez do$wiadczata takich strat w przysztosci. To zatozenie
wyklucza takie scenariusze, w ktérych instytucja pracuje nad poprawa swojej sytu-
acji. A wtedy konstrukcja ILM moze dziata¢ na banki demobilizujaco. Na przyktad
bank, w ktérym straty z tytutu ryzyka operacyjnego przez 10 lat systematycznie
wzrastaty, a po tych latach postanowit podja¢ dziatania majgce na celu zmniejszenie
tych strat, to w jedenastym roku poprawa, jaka nastgpita, byta niewielka. W efekcie
ILM - pomimo duzych wysitkéw banku - nie tylko nie zmniejszyt sie, ale nawet
zwiekszyl. Taka sytuacja moze wystapi¢ w nastepnych latach. Z perspektywy ban-
ku bedzie to jednak stabo optacalny proces, poniewaz zaangazuje znaczne $rodki
w poprawe sytuacji, odnotuje zmniejszenie strat, a narzut kapitatowy bedzie wzra-
stal. Efekt ten bedzie silnie demotywujacy.

Pytanie 124.

Czy konieczne jest ztagodzenie podejscia do zjawiska nagltych spadkéw (cliff effect),
ktére moga wynika¢ z wprowadzenia specyficznego ILM dla danej instytucji? Jesli
tak, to jakie srodki nalezy wzig¢ pod uwage, jak dtugo powinny one obowigzywac
i jakie bytoby uzasadnienie ostroznosciowe dla ich wdrozenia?

Z tresci standardu wynika, ze ILM dotyczy¢ ma catego BIC (Business Indicator Com-
ponent). W ten sposo6b, w przypadku banku, w ktérym BI jest bliski 1 miliarda euro,
niewielki jego wzrost spowodowatby znaczacy wzrost BIC. Celowe bytoby zharmo-
nizowanie wymogo6w w taki sposéb, by ILM powiekszat tylko te cze$¢ BIC, dla ktorej
BI =>1 miliard euro.

Ponadto, nie negujac celowosci karania za zte zarzadzanie ryzykiem operacyjnym,
powinno sie odpowiednio skalibrowac ten element. 10 lat, to bardzo dtugi okres,
w ktérym w banku mogtly zaistnie¢ kolejne zmiany na najwyzszych stanowiskach.
W proponowanym rozwigzaniu bank, pomimo staran obecnych wtadz, bedzie po-
nosit koszty z powodu zaniedban poprzednich wtadz. Nalezatoby przede wszyst-
kim zastanowic¢ sie nad celowos$cig uwzgledniania strat z tak dtugiego okresu. Z ta-
kich m.in. wzgleddw okres 5 lat bytby lepszym rozwigzaniem.

Pytanie 125.

W jaki spos6b poziom strat, ktory jest podwyzszony dla niektérych instytucji, moze
wptynac¢ na solidno$¢ i wrazliwo$¢ na ryzyko norm ryzyka operacyjnego, zmiennos$¢
ILM, jego poréwnywalno$¢ miedzy réznymi instytucjami oraz zachete do ostrozne-
go zarzadzania matymi i Srednimi stratami?

Minimalny kapitat ryzyka operacyjnego (operational risk capital - ORC) zdefiniowa-
ny jest przy milczacym zatozeniu, ze ILM nie moze by¢ mniejsze niz 1. Wtedy bowiem
wyrazenie wyznaczajace ORC dla koszykow 2 i 3 staje sie tozsame z wyrazeniem dla
koszyka 1. Jednakze, jesli Loss Component (LC) bedzie mniejszy niz BIC, ILM zmniej-
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szy sie ponizej jedynki. Dla przyktadu, jesli LC/BIC = 0,9, ILC bedzie réwne 0,97; jesli
zmaleje do 0,75, ILM bedzie rowne 0,92. Dla LC = 0, ILM bytoby réwne 0,54. Jest to
jednak przypadek skrajny. Teoretycznie mogtby sie on pojawi¢ w dwdch przypadkach:
w sytuacji, kiedy bank zredukuje wszystkie straty z tytutu ryzyka operacyjnego do zera,
co jest raczej nieprawdopodobne, albo kiedy wszystkie straty beda mniejsze od war-
tosci progowej. Dlatego ustalenie progu na wtasciwym poziomie jest wazne, zwtasz-
cza jesli BIC jest niewiele wieksze niz 1 miliard euro. Przebieg funkcji wyznaczajacej
ILM wymagatby szczegotowej analizy. Dla przyktadu: w przypadku banku z koszyka 2,
BI wynosi 1,1 miliarda, BIC wynosi 135 milionéw, co oznacza, Ze dla Sredniej rocznych
strat w wysokosci 9 miliondw euro LC/BIC, ILM réwna sie jeden. Jesli straty te beda
mniejsze, w miare ich zmniejszania sie ILM bedzie przyjmowat coraz mniejsze warto-
$ci. Tymczasem dla nieco mniejszego banku, z koszyka 1, dla ktérego Bl jest nie wieksze
niz 1 miliard euro, ILM bedzie zawsze réwne 1. W ten sposob wymég z tytutu ryzyka
operacyjnego dla banku z koszyka 2 moze by¢ mniejszy niz dla banku mniejszego, zali-
czanego do koszyka 1.

Pytanie 126.

Jakie warunki i kryteria nalezy wprowadzi¢ - przy zatozeniu zachowania swobody
uznania - aby zapewni¢ rowne szanse w stosowaniu przez organy nadzoru?

Nalezatoby wprowadzi¢ dwa ograniczenie. Po pierwsze, do wyrazenia opisujacego
ILM nalezy doda¢ warunek, ze ILC >= 1. Po drugie, podniesienie progéw miatoby
na celu ograniczanie zrédet ryzyka powodujacych najwyzsze straty jednostkowe.
W sytuacji, gdy taczna strata generowana przez bank jest duza, ale sktadaja sie na
nig niemal wylacznie bardzo liczne pozycje o wartosci podprogowej, nadzorca po-
winien zachowa¢ duza ostrozno$¢ wyrazajac zgode, by dany bank podnidst limit do
100 000 euro. Taka operacja bowiem w wielu przypadkach, zwlaszcza mniejszych
bankéw, wytgcza czes$¢ strat z rachunku LC. Dlatego wskazane by byto natozenie
dodatkowego warunku, np. aby po podniesieniu limitu, LC nie byto mniejsze niz na
przyktad 80% wszystkich strat.

Mozliwe jest tez opracowanie przez EBA wytycznych kierowanych do lokalnych
nadzoréw okreslajacych warunki i kryteria jakoSciowe, za§ wyznaczanie parame-
trow iloSciowych powinno by¢ kalibrowane do warunkéw lokalnych i akceptowane
przez lokalne nadzory. Na przyktad w Polsce funkcjonuje baza danych o stratach,
w ktorej prog jest na poziomie 5 tysiecy euro.

Wyrazenie zgody przez nadzorce na stosowanie przez instytucje nalezgce do ko-
szyka 2 i 3 progu 100 000 euro powinno by¢ warunkowane istnieniem jednolitych
i precyzyjnych wytycznych, dzieki ktérym:

e powigzane straty operacyjne sg wtasciwie i w ten sam sposéb agregowane przez
wszystkie instytucje i wlasciwie przypisane do lat,

* wkazdej z kategorii ryzyka operacyjnego beda sie znajdowaty reprezentatywne
straty operacyjne dla danej instytucji.



Nr 1(78) 2020 Bezpieczny Bank Miscellanea

Pytanie 128.

W jaki sposéb swoboda uznania moze wptyna¢ na ogélny poziom funduszy wta-
snych z tytutu ryzyka operacyjnego instytucji z grupy 1 i poréwnywalnos¢ w ra-
mach tej grupy?

Jesli straty w banku s na tyle wysokie, ze LC przewyzsza BIC, wymdg kapitatowy
dla takiego banku bedzie wyzszy, a czuto$¢ metody wzrosnie, poniewaz wymagany
kapitat bedzie zalezat nie tylko od wielko$ci banku, ale i od wysoko$ci strat. Z kolei,
w sytuacji przeciwnej - jesli BIC jest mniejszy niz LC - ILM bedzie mniejszy od 1,
zastosowanie przez nadzorce tej opcji spowoduje zmniejszenie ILM ponizej 1 i ob-
nizenie wymogu kapitatowego.

Pytanie 129.

Jakie warunki i kryteria - przy zatozeniu zachowania swobody uznania - nalezy
wprowadzi¢, aby zapewni¢ rowne szanse w stosowaniu przez organy nadzoru?

Intencja autoréw nowego podejscia byto zwiekszenie wymogu kapitatowego dla
bankéw duzych (koszyk 2 i 3), dla ktérych ILM miatoby by¢ nie mniejsze niz dla
koszyka 1. Mozliwe s3 jednak takie sytuacje, w ktorych - w zaleznosci od rozktadu
i wielko$ci strat - parametr ILM moze zmniejsza¢ wymog kapitatowy. Dlatego, aby
utrzymac spdjnosc¢ podejscia niezaleznie od wielko$ci banku, nalezy przyjac¢ jedno
z dwoch rozwigzan:

e dla koszyka 1 ILM jest state i wynosi 1, a dla koszyka 2 i 3 ILM jest nie mniejsze
niz 1, albo

e dlakoszyka 1 ILM jest zmienne i zalezy od wielko$ci i rozktadu strat, a wtedy dla
koszyka 2 i 3 ILM moze przybiera¢ dowolna wartos¢.

Ponadto, konieczne jest ostrozne ustalanie zasad zaliczania strat do rachunku LC,
by obejmowaty one zdecydowang wiekszos¢ strat, nie mniej niz pewng cze$¢ port-
fela. Proponowana wartos¢ to minimum 80%.

Pytanie 130.

Czy zatozenie zachowania swobody uznania moze pomoéc w ptynnym przechodze-
niu instytucji z grupy 1 do grupy 27

Przejscie z koszyka 1 do 2 iz 2 do 3 jest jakoSciowo takie samo, wobec czego zastoso-
wanie tej opcji bedzie miato pozytywny wptyw na ciagtos¢ przejscia z koszyka 1 do 2.
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Pytanie 131.

W jakich okoliczno$ciach uznaniowos$¢ decyzji organéw nadzorczych co do zadan
korzystania z danych dotyczacych strat w okresie krétszym niz 5 lat (gdy ILM> 1)
bytaby uzasadniona?

Co do zasady nie powinno sie akceptowac krétszego recordu historii strat, zwtasz-
cza jeSli podstawa miataby by¢ decyzja arbitralna. Podstawowy powdd, to fakt, ze
przyjecie krétszej niz 5 lat historii strat moze prowadzi¢ do znieksztatcenia wyni-
kéw ze wzgledu na ograniczong reprezentatywnos$¢ proby. Gdyby, jako podstawo-
wy, miat by¢ utrzymany dziesiecioletni okres strat, skrocenie jego danych do 5 lat
bytoby uzasadnione w przypadku, gdy:

e dziatalnos$¢ zaniechana byta przyczyng znaczacych strat w okresie powyzej 5 lat,

o w przypadku fuzji, kiedy historyczne straty potgczonych podmiotéw nie sg rele-
wantne do obecnego profilu dziatalnosci,

e ograniczenie skali dziatalnosci (np. w wyniku decyzji finansowych, zmian re-
gulacyjnych lub systemowego pogorszenia sytuacji makroekonomicznej kraju,
kiedy ponoszone historyczne straty nie sg adekwatne do osigganych wynikow
w warunkach biezacych),

e znaczacych zmian kursé6w EUR, ktore istotnie wptywajg na poziom historycz-
nych strat uwzglednianych w obliczeniach ILM,

¢ instytucja bedzie uwzgledniata dane z 5 lat, dobrej jakosci i co rok bedzie po-
wiekszata okres o kolejny rok danych az do osiagniecia 10 lat,

¢ instytucja ma wdrozone procedury walidacji, ktére dziataja poprawnie i sku-
tecznie,

¢ instytucja poddaje swoje procesy i systemy oceny ryzyka regularnym przegla-
dom przeprowadzanym przez audytoréw wewnetrznych lub zewnetrznych.

Niemniej jednak zdarzaja sie wyjatkowe sytuacje, w ktérych pojawia sie dylemat:
czy rzeczywiste ryzyko operacyjne jest lepiej odzwierciedlane przez odpowiednio
dtugie szeregi czasowe danych, ale odnoszace sie do innej - niz obecna - sytuacji,
czy moze szeregi krotsze niz piec lat, ale odzwierciedlajace typowos¢ lub trendy
zmian. W takich przypadkach nadzér powinien mie¢ mozliwo$¢ przejsciowego
skrécenia okresu historii strat, z uwagi na mozliwo$¢ lepszego odzwierciedlenia
aktualnego poziomu ryzyka operacyjnego w danej instytucji. Dla przyktadu:

e instytucja po wydzieleniu zorganizowanej czesSci dziatalnosci (demerger) -
uwzglednianie danych dla aktywow, ktére zostaty wydzielone, spowoduje znie-
ksztatcenie obrazu ryzyka operacyjnego instytucji powstatej po wydzieleniu
i czesto zmianie profilu dziatalnosci (np. z banku uniwersalnego w podmiot,
ktéry zajmuje sie wytgcznie obstuga jednego segmentu rynku, badz z banku
uniwersalnego w podmiot, ktéry zaprzestal prowadzenia biezacej dziatalnosci
bankowej i zajmuje sie wytgcznie administrowaniem wybranymi historycznymi
portfelami kredytowymi);
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 instytucja powstata w wyniku fuzji - zgodnie z OPE 25.34%: zakres strat oraz
identyfikacja Business Indicator (BI) wykorzystywanych do kalkulacji wymogu
kapitalowego z tytutu ryzyka operacyjnego musi uwzglednia¢ przejeta dzia-
talno$c¢ (instytucje) przez okres poprzedzajacy fuzje, ktory jest niezbedny do
kalkulacji wymogu metoda standardowg (10 lat dla kwoty strat, 3 lata dla BI).
Z uwagi na tajemnice przedsiebiorstwa, instytucja przejmujgca moze nie dyspo-
nowac takimi danymi w tak dtugim horyzoncie czasowym (w zakresie aktywow
przejmowanych), natomiast kalkulacja wymogu z tytutu ryzyka operacyjnego
z uwzglednieniem danych instytucji przed przejeciem, mogtaby istotnie znie-
ksztatca¢ poziom ryzyka operacyjnego i wymogu z tego tytutu;

¢ instytucja prowadzi dziatalno$¢ operacyjng przez mniej niz 5 lat, natomiast or-
gan nadzoru uznaje, Ze jej straty operacyjne sa zbiezne z ekspozycja instytucji na
ryzyko operacyjne;

¢ w przypadku nowych instytucji nie majacych dtugoterminowej historii strat
powinna by¢ mozliwos$¢ przejsciowego korzystania z krétszej niz 5 lat historii
strat, pod warunkiem sukcesywnego jej uzupetniania.

Pytanie 132.

Jakie powinny by¢ parametry umozliwiajace zgloszenie zadania usuniecia histo-
rycznych danych o stratach dla biezacych wierzytelno$ci lub zbywanej dziatalno$ci?

Propozycja 5% Sredniorocznej straty nie jest wtasciwa. W ten sposéb wysokie, ale
nietypowe straty, mogg tatwo znika¢ z historii strat. Warto bytoby rozwazy¢ moz-
liwo$¢ usuwania nietypowych strat po trzyletnim okresie retencji pod warunkiem,
ze suma proponowanych do usuniecia strat jest nie wieksza niz 5% portfela zali-
czanego do LC, a nietypowa przyczyna takiej straty nie wystapita w tym okresie po
raz kolejny.

Pytanie 133.

Jaki powinien by¢ minimalny okres przechowywania dokumentéw dotyczacych
strat, ktére zostang wykluczone ze zbioru danych o stratach? Jaki bytby wtasciwy
poczatek tego okresu?

Okres przechowywania dokumentéw dotyczacych strat powinien by¢ tozsamy
z okresem gromadzenia danych o stratach, czyli 5 lat, z tym, Ze dla mniejszych ban-
kéw 1 matych rynkéw w fazie rozwoju mozna bytoby ograniczy¢ ten okres do 3 lat.
Ze zbioru powinny by¢ wytaczane straty nie przekraczajace np. 1 tys. euro i nie ma-
jace wptywu na wynik finansowy banku. W przypadku strat majacych wptyw na

5 POE - Calculation of RWA for operational risk; 25 - standardised approach; 34 - zakres strat i wskaz-
nikéw dziatalnosci wykorzystywanych do szacowania wymagan kapitatowych z tytutu ryzyka opera-
cyjnego musi uwzglednia¢ przejete i przytaczone podmioty w okresie poprzedzajacym konsolidacje
(A&M), ktore sg istotne dla szacunkéw w modelu standardowym (10 lat dla strat i 3 lata dla wskazni-
koéw dziatalno$ci).
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wynik finansowy powinny by¢ one uwzgledniane w catosci. Poczatek okresu powi-
nien by¢ powigzany z datg ich ksiegowania. Powinny by¢ rejestrowane wszystkie
straty istotne, np. od 10 tys. euro, i straty dotkliwe dla banku, np. od 100 tys. euro.

Pytanie 144.

Jakie elementy zmienionego SA-OR mogg by¢ szczegodlnie trudne do wdrozenia?
Prosze opracowac i uszeregowac odpowiedzi od najbardziej do najmniej wymaga-
jacej wersji.

1. Okreslenie dnia, na jaki nalezy stosowac kurs EUR do przeliczania strat opera-
cyjnych i komponentéw wskaznika biznesowego. Jesli wymo6g SMA (Standardi-
zed Measurement Approach) jest wyliczany w walucie EUR, jaki kurs EUR nale-
zy uwzglednié¢ do raportowania wymogu w walucie krajowej (FINREP)?

2. Jaka bedzie czestotliwos$¢ kalkulacji wymogu SMA?

3. Czy na poziomie skonsolidowanym wymoég SMA powinien by¢ liczony jako suma
wymogéw SMA poszczeg6lnych podmiotéw wchodzacych w sktad grupy kapita-
towej, czy tez wymog SMA powinien by¢ wyliczony na podstawie skonsolidowa-
nego rachunku wyniku i bilansu banku oraz strat grupy kapitatowej?

Pytanie 179.

Czy koszty i korzysci wynikajgce z zastosowania rachunku Output Floor (OF) po-
winny by¢ okres$lane na wszystkich poziomach integracji grupy bankowej (tj. indy-
widualnej, subskonsolidowanej i skonsolidowanej)? Czy wytacznie na najwyzszym
poziomie konsolidacji w UE. W jaki spos6b oba podejscia odzwierciedlaja poréwny-
walno$¢, ztozonosc¢ i obcigzenie operacyjne pod wzgledem wptywu na RWA?

Rachunek OF powinien by¢ prowadzony na kazdym poziomie konsolidacji. Ma on
istotne znaczenie dla rachunku RWA i wymaganego poziomu funduszy wtasnych.
Wielkosci te z kolei maja wplyw na wiele parametréw opisujacych ryzyko zwigzane
z dziatalno$cig banku i stopieni jego odpornosci na to ryzyko. Sg to wiec parametry
o kluczowym znaczeniu dla oceny bezpieczenistwa banku oraz - w przypadku ban-
kéw o znaczeniu systemowym - dla oceny stabilnosci systemu finansowego kraju.

Ryzyko zwiazane z dziatalnosScig banku nie zalezy od opisujacych je regulacji. Bez
wzgledu na spos6b wyznaczania, kwota kapitatu niezbednego do réwnowazenia
ryzyka generowanego przez aktywa banku bedzie tylko zdefiniowang przez regula-
tora miarg tego ryzyka. Zmiana regulacji nie wptynie na faktyczny poziom ryzyka,
tylko na poziom kapitatu, jakim to ryzyko mozna réwnowazy¢. Dlatego dyskusje
na temat OF nalezy rozumie¢ jako rozwazania na temat minimalnej ilosci kapitatu,
ktérego wymaga bezpieczenstwo danego banku. Jesli wiec OF ustalony bedzie na
nizszym poziomie, bank bedzie mniej bezpieczny, jesli na wyzszym - bank bedzie
bardziej bezpieczny.
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Jak zatem rozumie¢ w tym przypadku rozwazania na temat poziomu konsolidacji?
Czy mozliwe jest wprowadzenie wymogu podnoszacego poziom wymaganego ka-
pitatu na poziomie skonsolidowanym, przy zachowaniu dotychczasowego, mniej
wymagajgcego podejscia na poziomie subskonsolidowanym albo jednostkowym?
Nie ma jednoznacznej odpowiedzi. Zapewne tak, jesli podmioty zalezne sg mate,
nieskomplikowane i nie s istotne ani w skali grupy, ani w skali systemu finanso-
wego swego kraju. Na pewno nie, jesli grupa prowadzi dziatalno$¢ transgranicz-
ng, a wchodzace w jej sktad podmioty zalezne znajduja sie w innych krajach, maja
w nich znaczenie systemowe albo s3 spdtkami publicznymi. W tym ostatnim przy-
padku zasady dotyczgce spétek publicznych, prawa akcjonariuszy, musza miec jesz-
cze wyzsz3 range niz same zasady ostroznosciowe.

Dlatego w przypadku spoétek publicznych OF musi by¢ wprowadzony réwniez na
poziomie podmiotdw zaleznych. Jesli maja one w swoich krajach znaczenie syste-
mowe - miara ryzyka i wymag kapitatowy musza by¢ jednakowe zaréwno na szcze-
blu grupy, jak i zaleznych bankéw systemowych. Nawet gdy dany bank zalezny nie
znaczy wiele w skali grupy, ale w swoim kraju ma znaczenie systemowe. Za jego
bezpieczenstwo odpowiadaja wtadze krajowe i one musza mie¢ zawsze prawo
ostatecznej decyzji dotyczacej bezpieczenistwa banku, bo to one, wraz z instytucja-
mi krajowej sieci bezpieczenistwa, ponosza odpowiedzialno$¢. Wyjatkiem mogty-
by by¢ grupy w catosci nadzorowane przez SSM (Single Supervisory Mechanism),
objete unijnym systemem gwarantowania depozytéw i mechanizmem resolution.
Zasada ta powinna obowigzywac bez wzgledu na koszty stosowania OF na kazdym
poziomie, a nie tylko skonsolidowanym.

Nalezy tez zwréci¢ uwage na ryzyko wystapienia arbitrazu regulacyjnego w grupie
transgranicznej, w ktérej cze$¢ bankéw stosuje metody zaawansowane, a pozostate
- metode standardowa. W takim przypadku grupa mogtaby kredytowa¢ dobrych
klientéw za posrednictwem bankéw stosujacych metody zaawansowane, a stabych
- za posrednictwem pozostatych. Skutkiem takiego podziatu bytoby generowanie
nadmiernego ryzyka w niektérych krajach, ale na poziomie skonsolidowanym od-
notowano by zmniejszenie wymogu kapitatowego, mimo Ze sumaryczne ryzyko
w calej grupie pozostatoby nie zmienione.

Pytanie 188.

Czy EBA - po petnym wdrozeniu EUCLID - na podstawie zebranych danych nadzor-
czych ze wszystkich instytucji majacych siedzibe w Unii, centralnie powinna ujaw-
nia¢ informacje wszystkich tych instytucji, ktére podlegaja wymogom ujawniania
zgodnie z CRR/D, tym samym zwalniajac instytucje z obowigzkowych ujawnien?

Czym innym jest scentralizowana publikacja danych, a czym innym scentralizo-
wane ich generowanie. Podstawg poréwnywalnosci danych jest ich harmonizacja.
Dlatego niezbedne jest opracowanie definicji wszystkich ujawnianych pozycji, wy-
korzystujac dane sprawozdawcze (CREP, FINREP) oraz - tam, gdzie to potrzebne -
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dane pozasprawozdawcze. Taka standaryzacja da gwarancje poréwnywalnosci. Ale
ujawniane dane muszg by¢ wyliczane i publikowane przez banki.

Ujawnienia to informacje, ktére pozwalaja podmiotom dziatajagcym na rynku do-
konanie oceny sytuacji finansowej banku oraz generowanego przezen ryzyka. Ten
zestaw informacji, bedacy przetworzonym przez bank zbiorem jego danych, stano-
wi informacje, ktéra - poprzez fakt upubliczniania tych danych - powinna sktoni¢
wtadze banku do jak najlepszego zarzgdzania nim. A skoro s3 to informacje doty-
czace banku, powinny by¢ w pierwszym rzedzie publikowane na jego stronie inter-
netowej.

Whbrew sugestii znajdujacej sie w pytaniu, przeniesienie catego procesu na poziom
EBA nie niesie ze soba Zadnej wartos$ci dodanej ani dla bankéw, ani dla uczestnikéw
rynku. Przy zatozeniu automatyzacji procesu na poziomie banku trudno jest méwic
o uwolnieniu bankéw od obowigzkowych ujawnien. Natomiast publikacje beda na-
stepowaty z opdZnieniem, na czym jedynie straci rynek.

Bank powinien wyjasnia¢ i udziela¢ komentarzy rynkowi na temat swojej dziatal-
nosci. Tymczasem proponowane rozwigzanie zwalnia komercyjne instytucje ban-
kowe z formalnej odpowiedzialnosci za przekazywane rynkowi informacje i ich
jakos¢. Banki nie beda i nie moga ponosi¢ odpowiedzialnosci za publikowane dane,
skoro nie one je wygenerowaty. Odpowiedzialno$¢ ta spadataby na EBA, cho¢, z ko-
lei, nie odpowiadataby ona za dane Zréddtowe. Dlatego propozycja znajdujaca sie
w dokumencie konsultacyjnym kryje w sobie powazne ryzyko dla EBA zaréwno re-
putacyjne, jak i prawne.

Dane objete ujawnieniami moga mie¢ istotny wptyw na rynek. Jesli pewne dane
beda btedne, moga prowadzi¢ do btednych decyzji po stronie uczestnikéw rynku.
A wrazie przyjecia propozycji z dokumentu konsultacyjnego, mozliwych zrédet bte-
dow bedzie wiele. Odpowiedzialno$¢ za ten stan spadnie na EBA, poniewaz to EBA
bedzie Zré6dtem publikowanych danych. Bank bedzie odpowiadat za dane przestane
do nadzoru, nadzér za dane przestane do EBA. Dane te beda czesto poprawiane
w wyniku procesu szczegétowych kontroli. Moze to prowadzi¢ do nowych btedow.

Z kolei jednak nalezy zdecydowanie poprzec¢ publikowanie ujawnien wszystkich
bankéw w jednym miejscu. Ta propozycja jest tatwa do wykonania. Naturalnym
miejscem publikacji bytaby strona internetowa EBA. Banki bytyby zobowigzane do
przekazania (zapewne za posrednictwem nadzordéw) wiasnych ujawnien, juz opu-
blikowanych na swoich stronach, a EBA replikowataby je na dedykowanej ujawnie-
niom stronie.
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Pytanie 189.

W sytuacji popierania scentralizowanego publikowania przez EBA ujawnien (disc-

laimer):

i) czy interesariusze (inwestorzy itp.) skorzystaliby na dostepie do informacji
wszystkich instytucji w jednym miejscu internetowym?

ii) czy polityka jednego miejsca powinna mie¢ zastosowanie do wszystkich rodza-
jow instytucji: matych nieztozonych, duzych i innych instytucji?

iii) w jaki sposéb odpowiedzialnos¢ za ujawnione informacje powinna by¢ dzielona
miedzy instytucje, wtasciwe organy i EBA?

Scentralizowane publikowanie przez EBA nadestanych przez banki ujawnien zastu-

guje na poparcie.

i) Jednolita lokalizacja ujawnien zapewni wieksza transparentno$¢ i poréwnywal-
nos$¢ danych.

ii) Wszystkie instytucje powinny ujawnia¢ dane w jednym miejscu, aczkolwiek,
zgodnie z zasada proporcjonalnosci - mate i nieztoZone instytucje powinny
mie¢ ograniczony zakres raportowania.

iii) Proces powinien przebiega¢ nastepujaco:

1. Banki na podstawie sprawozdawczo$ci obowigzkowej powinny wygenero-
wal wymagany przepisami zakres ujawnien mozliwy do opracowania na
bazie sprawozdawczo$ci finansowej (FINREP) i sprawozdania adekwatnosci
kapitatowej (COREP)®.

2. EBA powinna opracowac szablony do wypeinienia w zakresie ujawnien opi-
sowo-jako$ciowych oraz wykraczajacych poza zakres dostepny w ramach
sprawozdawczo$ci FINREP i COREP.

3. Instytucje powinny wypetnia¢ takie szablony i zapewnia¢ ich zgodno$c¢ ze
stanem faktycznym oraz danymi ujawnianymi w sprawozdaniach finanso-
wych i wraz z tabelami opracowanymi na podstawie danych sprawozdaw-
czych publikowac¢ je na swoich stronach internetowych oraz (za posrednic-
twem nadzoru) przesta¢ do EBA.

4. EBA powinna publikowa¢ szablony ujawnieni jako$ciowych wspélnie z tabe-
lami opracowanymi na bazie FINREP i COREP.

Pytanie 190.

Jakie sg powody niepopierania scentralizowanego publikowania przez EBA ujaw-
nien?

Powody, dla ktérych ujawniane dane nie mogg by¢ generowane przez EBA.

i) Propozycja generacji danych przez EBA nie zawiera zadnej warto$ci dodanej dla
rynku, a nawet wprost przeciwnie.

6 COREP - wspdlne raportowanie (ang. Common Reporting) to wprowadzony przez Bazylejski Ko-

mitet Nadzoru Bankowego standard sprawozdawczosci dla bankéw obowigzujacy po wdrozeniu
postanowien Nowej Umowy Kapitatowej (NUK). Sprawozdanie zbudowane jest wedtug jezyka XBRL
(ang. eXtensible Business Reporting Language).
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ii) Trudno sobie wyobrazi¢ prowadzenie takich obliczen dla wszystkich, nawet ma-
tych bankéw. Jednakze nie sg one wylaczone z procesu ujawnien. Zatem duze
banki bytyby z tego procesu zwolnione, a mate musiatyby wykonac cata prace
samodzielnie. Byloby to szczegélne zastosowanie zasady proporcjonalnosci.

iii) Banki i nadzory bytyby zwolnione z odpowiedzialnosci za jako$¢ danych. Ujaw-
niane pozycje bytyby wyliczane i publikowane przez EBA. Nawet, gdyby w ja-
kim$ punkcie tego procesu pojawit sie btad, trudno sobie wyobrazi¢ publiczne
poszukiwanie jego zrédia i instytucji odpowiedzialnej, zwtaszcza, ze podpisy-
wac sie pod tymi danymi miataby EBA.

iv) EBA musiataby zostac zasilona duza liczba nowych pracownikéw, co oznaczato-
by dodatkowe koszty, ktére w ostatecznym rozrachunku i tak obcigzytyby banki.

Pytanie 191.

Jakie dodatkowe $rodki mozna podjaé w celu witaczenia ryzyka ESG (environmen-
tal, social and corporate governance) do regulacji ostrozno$ciowej, nie zastepujac
biezacych prac podanych powyzej?

Na tym etapie trudno jest proponowac kolejne, mozliwe do zastosowania $rodki.
Trzy proponowane dziatania wymienione w dokumencie konsultacyjnym powinny
by¢ wystarczajace w poczatkowym okresie. Dopiero w sytuacji, kiedy okazatyby sie
nieskuteczne, nalezatoby siegna¢ do kolejnych, projektowanych z wykorzystaniem
zebranych uprzednio doswiadczen.

W sytuacji, kiedy miekkie dziatania, w rodzaju rekomendacji, nie przynosza oczeki-
wanego efektu, tzn. nie zapewniajg skutecznosci ESG, konieczne bedzie siegniecie
do $rodkéw twardszych, na przyktad do wprowadzenia, w dowolnej postaci (po-
wiekszenia RWA, dodatkowego narzutu kapitatowego, specjalnej rezerwy), obcia-
zenia kapitatowego proporcjonalnego do ekspozycji ESG.

Dla zapewnienia skutecznos$ci, wazne jest, by dana miara obowigzywata wszystkie
banki. Inwestorzy chcacy obejs$¢ przepisy mogliby siega¢ po kredyty w bankach /
krajach, ktére nie przestrzegaja zalecen regulatoréw. Dla tych bankéw byloby to
doskonate Zrodto zarobku.

Pytanie 192.

Jakie bytyby zalety i wady wiaczenia wymogu, aby wtasciwe organy przeprowadza-
ty odpowiednia ocene przynajmniej niektdrych osoéb petnigcych kluczowe funkcje
wynikajgce z CRD?

Wymoég oceny i zatwierdzenia przez wtadze nadzorcze pewnych kluczowych funk-
cji w banku ma pozytywny wplyw na jako$¢ zarzadzania bankiem. Oczywiscie, na-
wet najlepsze standardy miedzynarodowe czy wytyczne EBA nie zagwarantuja, ze
w kazdym kraju podejscie wltadz nadzorczych bedzie w petni zgodne z tymi do-
kumentami i dostatecznie konserwatywne. Niemniej jednak juz fakt, ze niezbedne
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jest uzyskanie zgody nadzoru wptywa pozytywnie na jako$¢ kandydatdw, a proces
oceny - w razie potrzeby - daje nadzorowi mozliwos¢ nieudzielenia zgody. Wazne
jest jednak zachowanie poréwnywalnych warunkdéw w catej Unii Europejskie;j.

Rozszerzenie tego wymogu na niektérych key function holders budzi kontrowersje,
a jednym z podnoszonych argumentdéw jest zasada proporcjonalnos$ci - rozumiana
jako ograniczenie wymogéw dla mniejszych bankéw. Prawda jest, ze w tych ban-
kach lista kluczowych stanowisk jest wyraznie krotsza niz w duzych. Ale jedno-
cze$nie to mniejsze banki majg czeSciej problemy z obsadg kluczowych stanowisk
przez osoby o odpowiednich kwalifikacjach.

Pytanie 193.

Czy uzyteczne bytoby zidentyfikowanie oséb petnigcych kluczowe stanowiska/
funkcje w sposéb opisowy i / lub okreslenie pewnych rél jako nalezacych domy$lnie
do zbioru oséb pelniacych funkcje kluczowe? Prosze wzig¢ pod uwage praktyczne
implikacje kazdej opcji oraz potrzebe jasnosci i konsekwentnego stosowania przez
instytucje i wtasciwe organy?

Identyfikacja musiataby by¢ wytacznie opisowa. Inaczej wprowadzataby sztywna
strukture zarzadu.

Pytanie 194.

Gdyby w CRD okreslono stanowiska/funkcje, ktére z racji charakteru obowigzkéw
bytyby uwazane za petnione przez osoby sprawujgce kluczowe funkcje w banku,
jakie powinny znalez¢ sie na tej liScie?

W rozwazanym kontekscie najwazniejsze funkcje w zarzadzie to prezes i cztonek
zarzadu odpowiadajgcy za zarzadzanie ryzykiem. Nalezy przy tym rozwazy¢, czy
obie funkcje powinny podlega¢ zatwierdzeniu przez nadzér niezaleznie od wiel-
kos$ci banku. W matych bankach wystarczajgce bytoby zatwierdzanie przez nadzor
wylgcznie prezesa.

Pytanie 195.

Czy zakres stanowisk sprawujacych kluczowe funkcje podlegajacych odpowiedniej
i wlasciwej ocenie powinien by¢ ograniczony do os6b zajmujacych te stanowiska na
poziomie grupy, czy tez powinien obejmowac osoby petnigce kluczowe funkcje na
poziomie kazdej instytucji?

Wymog ten powinien dotyczy¢ kazdego banku, a jedynym parametrem decyduja-
cym o zakresie tego zatwierdzenia powinna by¢ wielko$¢ banku. Banki zalezne sa
na og6t spétkami publicznymi, a to naktada na nie szczegélne obowigzki. Dotycza
one rowniez jakosci zarzadzania.
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Wytaczenie bankéw zaleznych spod tego rezimu mogtoby w niektoérych przypad-
kach prowadzi¢ do obsadzania przez bank dominujgcy najwazniejszych stanowisk
w banku zaleznym przez swoich pracownikow, ktorzy bez tego wytaczenia nie do-
staliby zgody na petnienie swych funkcji. Mogtoby wrecz dojs$¢ do sytuacji, gdy oso-
by petnigce kluczowe funkcje w matym lokalnym banku musiatyby spetni¢ wyzsze
wymogi niz w banku duzym, ale bedacym jednostka zalezng od innej instytucji.

Nalezatoby tez przywota¢ Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr 604/2014
w odniesieniu do kryteriéw jako$ciowych i wtasciwych kryteridw iloSciowych usta-
lania kategorii pracownikéw, ktorych dziatalno$¢ zawodowa ma istotny wptyw na
profil ryzyka instytucji. Trudno zaktada¢, ze te kryteria mogtyby nie obowigzywac
w bankach zaleznych, zwtaszcza duzych, notowanych na gietdzie czy systemowych.
Taka sytuacja mogtaby rodzi¢ wiele czynnikéw ryzyka, poczynajac od ryzyka syste-
mowego.

Pytanie 196.

Czy osoby petigce kluczowe funkcje powinny podlega¢ odpowiednim ocenom
przeprowadzanym przez wtasciwe organy nadzoru? Wedtug jakich kryteriéw moz-
na przeprowadzi¢ taka ocene?

Co najmniej dwa kryteria: odpowiednia wiedza i udokumentowane, dostatecznie
dtugie (co najmniej dwa lata) doswiadczenie w petnieniu kierowniczych funkcji
w bankach.

Pytanie 197.

Jakie sa wady i zalety sytuacji, w ktorej uprawnione organy nadzoru przeprowa-
dzaja, odpowiednio, zatwierdzenie ex-post lub ex-ante speinienie wymagan przez
cztonkéw organu zarzadzajacego banku?

Zatwierdzanie ex-ante i ex-post sg podobne. W obu wariantach petnienie pewnych
kluczowych funkcji w banku wymaga akceptacji nadzoru. Kryteria oceny w obu
przypadkach powinny by¢ podobne. Powinny obejmowac¢ formalna ocene wiedzy
i doswiadczenia, autoprezentacje (rozmowe oceniajacg z nadzorcami). Jednak nie-
etyczne zachowanie lub konflikt z prawem powinny dyskwalifikowa¢ kandydata.
Tym, co istotnie r6zni oba te podejscia, jest moment oceny w stosunku do podjecia
obowiazkéw i wynikajace stad zagrozenia. R6znice te moga mie¢ wplyw na skutecz-
nos¢ procesu zatwierdzania.

Jesli stosowane jest podejScie ex-post, osoba obejmujaca funkcje w pewnym mo-
mencie zostaje poddana ocenie. Do tego czasu formalnie peini swoja funkcje, ale
bez zatwierdzenia. Nalezy rozumie¢, Ze pomimo to ma wszelkie uprawnienia na-
lezne danej funkcji. Tymczasem, z wielu powodéw, réwniez pozamerytorycznych,
proces zatwierdzania moze sie toczy¢ powoli. W razie nieudzielenia przez nadzér
zgody, caty proces zaczyna sie od poczatku, a moment objecia funkcji przez osobe



Nr 1(78) 2020 Bezpieczny Bank Miscellanea

zatwierdzona przez nadzdr ulega dalszemu przesunieciu. W szczeg6lnym przypad-
ku moze on trwa¢ dtugo. Tymczasem, w okresie przejSciowym przed weryfikacja
cztonka zarzadu przez nadzorce, osoba nieodpowiednia do zarzadzania bankiem
mogtaby podejmowac decyzje szkodliwe dla banku.

Przy podejsciu ex-ante, do czasu uzyskania zgody nadzoru dana osoba nie pelni
swej funkcji. Oczywiscie, zarzad nie moze dziata¢ bez tej funkcji, wiec kto$ ja petni
w zastepstwie, ale jest to sytuacja utomna i bank musi jak najszybciej doprowadzié¢
do uregulowania sytuacji i uzyskania przez te osobe zgody nadzoru. Dlatego caty
proces przebiega znacznie szybciej.

Jesli jednym z kryteridw jest staz na stanowiskach kierowniczych, to przy podejsciu
ex-post nalezatoby rozstrzygnaé, czy okres pelnienia funkcji kierowniczej w danej
instytucji miedzy powotaniem a zatwierdzeniem ma by¢ brany pod uwage. Przy
podejsciu ex-ante kandydat musi sie wykaza¢ odpowiednim stazem jeszcze przed
objeciem funkcji. W przypadku oceny ex-post mozna oczywi$cie wymagac takie-
go samego stazu przed objeciem funkgcji, ale z drugiej strony pojawia sie pytanie
o przyczyny nieuwzgledniania tego dodatkowego stazu. Mozliwe bytoby zatem od-
wlekanie zatwierdzenia kandydata.

Ta dychotomia nie jest dobrym rozwigzaniem i na rynku unijnym moze prowadzi¢
do arbitrazu regulacyjnego. Dlatego wazne jest uspojnienie praktyk na poziomie
wszystkich panstw cztonkowskich.

Nalezy zauwazy¢, ze w podejSciu ex-ante kryje sie pierwiastek prewencji, co w wiek-
szym stopniu zapewnia rekojmie bezpiecznego zarzadzania instytucjami i docelo-
wo ma przetozenie na poziom podejmowanego ryzyka przez instytucje, a w rezulta-
cie ryzyka systemowego sektora. Niezaleznie od oceny ex-ante, instytucje powinny
przeprowadzac okresowa ocene ex-post (z czestotliwoscig roczna) w celu zapew-
nienia ciggtego spetnienia przez cztonkdéw organu zarzadzajacego wymogu odpo-
wiednio$ci. Taka ocena powinna tez mie¢ miejsce w razie wystapienia negatywnych
przestanek dotyczacych osoby petniacej dang funkcje, ktére dyskwalifikujg ja do
pelnienia powierzonego stanowiska. Ma to istotne znaczenie w zwigzku z nowy-
mi wyzwaniami w sektorze bankowym, potrzebg statego rozszerzania kompetencji
i zapewniania zrozumienia na poziomie zarzadéw nowych zjawisk i zagadnien, jak
np. zastosowanie modeli machine learning i artificial intelligence w ramach zarza-
dzania ryzykiem kredytowym w bankach. Ocena ta powinna by¢ cze$cig przegla-
du SREP, a nawet uwzgledniania przez rade nadzorcza przy podejmowaniu decyzji
o absolutorium dla cztonkéw zarzadu.
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Pytanie 200.

Jakie konkretne stanowiska w zarzadzie i/lub kierownictwie wyzszego szczebla po-
winny zosta¢ uwzglednione w ramach oceny ex-ante, biorac pod uwage obowiagzki
na tych stanowiskach i zwigzane z nimi ryzyko?

W polskich regulacjach zatwierdzeniu podlegaja: prezes zarzadu i cztonek zarza-
du odpowiadajacy za zarzadzanie ryzykiem. Obydwie te funkcje sa zatwierdzane
w ujeciu ex-ante. W dziatajacym banku do czasu zatwierdzenia przez nadzér kandy-
data, dana funkcja sprawowana jest przez innego cztonka zarzadu. Rada nadzorcza
przedstawia z wyprzedzeniem swojego kandydata, co skraca okres miedzy formal-
nym wystgpieniem o zatwierdzenie a samym zatwierdzeniem. W przypadku banku
nowo powstajacego nadzor jest z wyprzedzeniem informowany o kandydatach.

Pytanie 201.

Biorac pod uwage scenariusz, w ktéorym wtasciwe organy powinny przynajmniej
ex-ante przeprowadzi¢ odpowiednie i prawidlowe oceny, jakie bytyby koszty i ko-
rzysci ustanowienia terminu oceny proponowanych cztonkéw zarzadu ustalonego
w CRD? Jaki bytby rozsadny okres oceny?

Pytanie o koszty i korzysci w kontekscie zagwarantowania wysokiej jakosci osob
petnigcych najwazniejsze funkcje w banku kryje w sobie wewnetrzng sprzecznosc.
W skrajnym przypadku mogtoby prowadzi¢ do konkluzji, ze nalezy wybrac¢ podej-
$cie gorsze, poniewaz wigze sie z mniejszymi kosztami. Nalezy zatem kierowac sie
warto$cig dodang, jaka niesie ze soba ocena fit and proper, a nie jej kosztami.

Podejscie ex-ante kryje w sobie ryzyko okresowego funkcjonowania banku bez pet-
nej obsady statutowych organéw. Jednak w dtuzszej perspektywie podejscie to po-
winno prowadzi¢ do odpowiedzialnego wytaniania kandydatéw do peinienia tych
funkcji przez rade nadzorcza. Swiadomo$¢, ze niewtaéciwy kandydat nie otrzyma
zgody nadzoru, bedzie sktaniata cztonkéw rady do odpowiedzialnego propono-
wania kandydata, po uprzednim sprawdzeniu, czy nawet wstepnym wyjasnieniu
z nadzorem, czy kandydat w nalezytym stopniu spetnia wymagania. Daje to szanse
na skrécenie procedury.

Z kolei przy podejsciu ex-post nadzorca, ktéry ma istotne zastrzezenia do urzedujg-
cego juz - choc jeszcze nie zaakceptowanego przez nadzor cztonka zarzadu - bedzie
miat zawsze dylemat: czy pomimo zastrzezen zgodzi¢ sie na osobe sprawujacg juz
swojg funkcje, czy odmowi¢ zgody. Oznaczac to bedzie konieczno$¢ poszukiwania
przez rade nadzorcza kolejnego kandydata, powotanie go, a nastepnie oczekiwanie
na decyzje nadzoru. Nawet jesli kolejny kandydat, spetniajac wszystkie wymagania,
bedzie lepszy, nastepna zmiana wptywataby negatywnie na funkcjonowanie banku.
I dlatego istnieje duze ryzyko, ze nadzorca zaakceptuje pierwszego kandydata, na-
wet kosztem jakosci zarzadzania.
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Trudno wskaza¢ optymalny horyzont czasowy dla procesu zatwierdzania. Inna sy-
tuacja bedzie w przypadku kandydata, ktory juz petni albo peit takg samg funk-
cje - nadzdr bedzie dysponowat wiedzg na jego temat i proces szybko sie zakon-
czy. A inna sytuacja, jesli kandydat po raz pierwszy ma obja¢ taka funkcje w banku.
Wdéwczas proces wydawania zgody bedzie trwat dtuzej. Moze sie tez zdarzy¢, ze nie
da sie szybko doj$¢ do wydania decyzji/przyjecia uchwaty (np. z takich powodéw,
jak braki w dokumentacji we wniosku, problemy z dostepem do baz danych). Decy-
zja nalezy do nadzorcy, a doktadniej oséb, ktore zajmuja sie procesem wydawania
zgod. Najwazniejsze w calym procesie jest zapewnienie bezpiecznego i stabilnego
zarzgdzania bankiem, a niewtasciwie prowadzony proces zatwierdzania lub odrzu-
cenia kandydata do petnienia wybranych funkcji moze temu zagrazac.

Niemniej jednak proces zatwierdzania kandydata powinien trwac do trzech miesiecy,
a w wyjatkowych, szczegélnie trudnych wypadkach wymagajacych wykonania wielu
dodatkowych analiz lub dziatan, maksymalny dopuszczalny czas nie mégtby przekro-
czy¢ szeSciu miesiecy. Z drugiej strony, w przypadku osoéb, ktére juz co najmniej raz
otrzymaty zgode nadzoru i od tej pory nie zgtoszono wobec nich zadnych zastrzezen,
nadzor powinien podejmowac decyzje w terminie jednego miesiaca.

Pytanie 203.

Jezeli uprawnione organy (nadzoru) miatyby ustalony termin na zatwierdzenie
proponowanych nowych cztonkéw zarzadu banku celowe jest wydanie formalnej
decyzji w przypadkach, w ktoérych wtasciwy organ zdecyduje sie zatwierdzi¢ kan-
dydata? Czy zamiast tego mozna zastosowac ,milczaca zgode” (tj. jezeli w terminie
nie wydano zadnej decyzji, instytucja moze uzna¢ kandydata za zatwierdzonego)?

Podejscie ,milczacej zgody” nie jest wtasciwe w sytuacji, gdy celem procesu zatwier-
dzania jest zapewnienie stabilnego i bezpiecznego zarzadzania bankiem. Racjonal-
ne podejscie kaze zaktada¢, ze celem obu stron jest jak najszybsze zakonczenie
procesu zatwierdzania. A takie zatozenie wyklucza gre na zwloke jednej ze stron.
Dlatego ,milczaca zgoda” bytaby podejsciem sprzecznym z zasadniczym celem pro-
cesu zatwierdzania, ktéry w kazdym przypadku powinien sie zakonczy¢ pozytywna
lub negatywna decyzja nadzoru.

Pytanie 204.

Czy zakres i format odpowiednich i wtasciwych ocen nalezy dostosowac, aby zacho-
wac zasade proporcjonalnosci, w tym w odniesieniu do wszelkich nowych przepi-
sow, takich jak oméwione w sekcjach 9.2.1.1. 1 9.2.1.2. BASEL III, szczegdlnie w za-
kresie terminu zatwierdzania cztonkéw zarzadu przez uprawnione organy?

Zasada proporcjonalno$ci powinna obowigzywaé rowniez w procesie oceny czton-
kéw zarzadu, nawet jesli nie wedtug prostej zasady wielko$ci banku, to na pewno
wedtug ztozonos$ci ustug i proceséw w danej instytucji. Inaczej powinni by¢ oceniani
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cztonkowie zarzadow bankéw prowadzacych prostg dziatalnos$¢ kredytowo-depo-
zytowa ukierunkowang na klientéw indywidualnych, a inaczej bankéw aktywnych
w zakresie obstugi klientow korporacyjnych, na rynkach transakcji skarbowych czy
prowadzacych dziatalno$¢ inwestycyjna. Z punktu widzenia banku - co do terminu
zatwierdzenia - nie ma silnego uzasadnienia dla jego zr6znicowania w zaleznosci
od wielkos$ci banku. Takie uzasadnienie wystepuje jednak z punktu widzenia insty-
tucji nadzorczych, ktore z zatozenia powinny skupia¢ sie na ryzyku systemowym
czy sektorowym. Dlatego uzasadniony jest priorytet dla analiz i ocen kandydatow
z instytucji TBTF czy TITE

Pytanie 206.

Jakie specyficzne ryzyko zwigzane jest ze stosowaniem zasady proporcjonalnosci
w stosowaniu nowych przepiséw, jak te omoéwione w sekcjach 9.2.1.1.1 9.2.1.2. -
co do terminu zatwierdzania cztonkéw zarzadu i osoby petnigce kluczowe funkcje
przez wlasciwe organy?

Zasada proporcjonalno$ci nie powinna mie¢ zastosowania do czasu przeznaczo-
nego na wydanie decyzji w sprawie odpowiednio$ci kandydata. Mozna oczekiwac,
ze kazdy wniosek bedzie rozpatrywany bez zbednej zwtoki. A je$li, jak juz to raz
byto powiedziane, zalozymy racjonalne i uczciwe podejécie nadzoru do kandydata,
nalezy przyja¢, ze powodem wydtuzenia czasu rozpatrywania wniosku bedg albo
formalne problemy zwiazane z wnioskiem, albo problemy zwiazane z kandydatem.
Decyzja, by w takim przypadku skréci¢ czas, pozostawataby w sprzecznosci z celem
takiej oceny.

O proporcjonalno$ci mozna za to méwic, odnoszac sie do wymagan stawianych kan-
dydatowi i dokumentacji, jaka ma ztozy¢ w nadzorze. Im mniejszy i mniej skompli-
kowany bank, im prostsze zadania, tym mniejsze beda wymagania czy oczekiwania
wobec kandydata. A to z kolei przetozy sie na krétszy czas rozpatrywania wniosku.

Pytanie 207.

Jakie bylyby zalety i wady opracowania systemu odpowiedzialnosci, zgodnie z ktorym
organ zarzadzajacy kazdej instytucji musiatby opracowac¢ szczegdétowy zakres obo-
wigzkéw kazdego z jego cztonkéw, wyraznie okreslajac dziatania, za ktére sg oni od-
powiedzialni, z wytgczeniem odpowiedzialno$ci zwigzanej z ich cztonkostwem w wy-
specjalizowanych komitetach (np. komitecie ds. ryzyka, komitecie ds. wynagrodzen)?

Zdefiniowanie obszardéw, za ktére odpowiadaja poszczeg6lni cztonkowie zarzadu,
bytoby zbyt daleko idaca ingerencja w strukture zarzadu i w zarzadzanie bankiem.
Nie ulega watpliwosci, Ze pewne obszary, jak zarzadzanie ryzykiem, sprzedaz czy
IT stanowig autonomiczne obszary i daja sie jednoznacznie przypisa¢ konkretnym
osobom. Ale bank moze mie¢ wtasng wizje podziatu odpowiedzialno$ci w obrebie
zarzadu i nie mozna go w tym ograniczac.
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Mozna natomiast, a nawet nalezy, podejs¢ do tego problemu w inny sposé6b. Nale-
zatoby wyrézni¢ w banku pewne obszary jego dziatalnosci i kazdemu z tych obsza-
row przypisac jednoznacznie konkretnych cztonkdw zarzadu, odpowiedzialnych za
nadz6r na nimi, ale tak, by nie narzuca¢ bankowi struktury zarzagdu. W mniejszych
bankach, w ktérych zarzady sg nieliczne, jeden cztonek zarzadu odpowiadatby za
nadzo6r nawet nad kilkoma obszarami. W duzym banku kazdy odpowiadatby za je-
den obszar. W banku mogtoby by¢ wiecej cztonkéw zarzadu niz obszaréw do nadzo-
rowania. Bank moze dostrzega¢ potrzebe wzmocnienia nadzoru nad okreslonymi
obszarami, bank moze tez uzna¢ potrzebe powotania cztonka lub cztonkéw zarza-
du, ktoérych zakres odpowiedzialno$ci obejmowatby pewne nietypowe obszary. Na
dodatek takie podejscie nie bytoby zbyt duza ingerencja w zarzadzanie bankiem.

Pytanie 208.

Jaki wptyw na wspdlne funkcjonowanie zarzagdu moze mie¢ wprowadzenie syste-
mu, w ktérym kazda osoba ma okreslony zestaw obowigzkow?

Przypisanie poszczegélnym cztonkom zarzadu odpowiedzialnosci za konkretne
obszary banku nie zwalnia Zadnego z nich z odpowiedzialno$ci za bank, poniewaz
indywidualna odpowiedzialno$¢ za pewien obszar banku nie wyklucza kolektywnej
odpowiedzialno$ci za calg instytucje. Pod tym wzgledem zarzad banku nie rézni sie
od innych ciat kolegialnych. Kolegialna odpowiedzialno$¢ rady nadzorczej, w tym
i cztonkéw powotanych przez rade komitetéw, nie ktdci sie z mozliwo$cig dokony-
wania ocen kazdego z jej cztonkéw indywidualnie zaré6wno przez nadzér, jak i przez
wtascicieli banku. Nie jest potrzebne formalne przypisywanie kazdemu cztonkowi
rady indywidualnych obowigzkéw, tak jak to sie dzieje w przypadku cztonkéw za-
rzadu banku. Wystarczajace sa dobre zapisy statutu banku oraz zestaw wewnetrz-
nych regulaminéw prac rady.

Pytanie 209.

Jakie bytyby zalety i wady przygotowania podobnego systemu ponoszenia odpo-
wiedzialno$ci dla oséb pelniacych kluczowe funkcje (np. informacje na temat oséb
petiacych kluczowe funkcje, ich obowiazkéw, szczegétéw zarzadzania i struktury
firmy)?

Bytaby to zbyt daleko idgca ingerencja. Zamiast niej wystarczytoby zdefiniowac
pewng liczbe kluczowych funkcji, ktérym bank powinien przypisa¢ odpowiednie
osoby. Kazda taka funkcja powinna by¢ obsadzona przez osobe z odpowiednimi
kompetencjami. Nie mogtoby to jednak wptywac na powotywanie przez bank oséb
na inne niz zapisane w regulacjach osoby:.
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Pytanie 211.

Czy kultura korporacyjna mogtaby i powinna by¢ brana pod uwage w ramach odpo-
wiedniej i wtasciwej oceny kandydatéw do obsady stanowisk?

Ten element moze zaburza¢ ocene kandydata. Kultura korporacyjna jest zwigzana
z instytucja i bardzo stabilna. Jest to wazna cecha kazdej instytucji, ktéra ksztattu-
je jej indywidualny charakter. Nalezy przy tym pamieta¢, ze kultura korporacyjna
moze by¢ zaré6wno uzytecznym narzedziem wspierajacym dziatania zarzadu, jak
i przeszkoda dla zarzadu, ktéry chciatby eliminowaé niepozadane zwyczaje zako-
rzenione w tej kulturze. W razie wtaczenia obszaru kultury korporacyjnej do pro-
cesu oceny fit and proper, nalezatoby bra¢ pod uwage oba wymienione powyzej
aspekty. Bez wzgledu na to, jaka sytuacja ma miejsce w banku, jest to jedno z klu-
czowych zagadnienl i powinno by¢ brane pod uwage i szczegétowo analizowane
W procesie oceny.

Pytanie 212.

Jakie bytyby spodziewane korzysci i/lub trudnosci - takze zdolno$¢ do tworzenia
i promowania pozadanej kultury organizacji - w ramach fit and proper oceny czton-
kéw organu zarzadzajacego?

Zdolnos¢ do ksztattowania i promowania pozadanej kultury organizacji moze
w szczegblnych przypadkach by¢ pomocna, a nawet potrzebna, ale wylacznie jako
dodatkowe zindywidualizowane oczekiwanie pod adresem kandydata. W zadnym
razie nie moze to by¢ traktowane jako jedna z wielu umiejetnosci ze sfery zarzad-
czej. Wiaczenie korygowania kultury korporacyjnej do zbioru typowych dziatan
zarzadczych - gdy bank nie potrzebuje zmiany kultury organizacji - moze jedynie
zaszkodzi¢ instytucji.
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Recenzja ksigzki Moniki Klimontowicz
pt. Innowacyjnos¢ bankéw komercyjnych w Polsce
- ujecie modelowe, Katowice 2019

Problematyka innowacyjno$ci bankéw, w §wietle wspétczesnych trendéw w gospo-
darce oraz stosunkowo skromnego dorobku teorii ekonomii i finansé6w w Polsce,
a takze braku szerszych badan i analiz tego zjawiska, jest bardzo interesujagcym po-
lem badawczym. To wstepne stwierdzenie, jakkolwiek dos¢ ogélnikowe, odzwier-
ciedla intensywnos$¢ potrzeb w zakresie badan naukowych o teoriopoznawczym
oraz aplikacyjnym charakterze. W $§wietle tych uwag mozna z cata odpowiedzial-
noscia stwierdzi¢, ze w recenzowanej pracy podjeto temat o odpowiedniej randze
naukowej, majacy istotne znaczenie naukowe i aplikacyjne.

Zawarto$¢ pozycji ksigzkowej dowodzi dobrego opanowania tematu, czego potwier-
dzeniem jest bardzo dobry jako$ciowo material merytoryczny (232 strony) opar-
ty na licznych pozycjach literatury (obejmuje 35 stron). Catos¢ jest spojna, zgod-
na z regutami metodologicznymi przyjetymi w naukach ekonomicznych (w tym
w dziedzinie nauk spotecznych, w dyscyplinie ekonomia i finanse). Struktura pracy
jest podporzadkowana przyjetym celom i hipotezom badawczym. Punktem wyjscia
do prowadzonych rozwazan byty jej cele. Na potrzeby pracy Autorka przyjeta cel
teoretyczno-poznawczy, ktérym jest ,,opracowanie zatozen modelu innowacyjnosci

Beata Swiecka - dr hab., prof. US, Uniwersytet Szczecinski, Wydziat Ekonomii, Finansow i Zarzadza-
nia, Instytut Ekonomii i Finanséw.
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bankéw mierzacego zaleznosci przyczynowo-skutkowe miedzy wielowymiarowy-

mi kategoriami pojeciowymi (konstruktami): potencjatem innowacyjnym bankow

i innowacyjnoscig bankéw, a ich pozycja konkurencyjna i uwzgledniajacego wptyw

otoczenia konkurencyjnego na te zaleznos$ci”. Realizacja powyzszego celu wymaga-

ta przyjecia ponizszych celow szczegétowych:

CS 1. Zdefiniowanie poje¢ ,potencjat innowacyjny bankéw” i ,innowacyjno$¢ ban-
kow”.

CS 2. Stworzenie koncepcji modelu innowacyjnosci bankéw.

CS 3. Operacjonalizacja modelu innowacyjnosci bankdw.

CS 4. Pomiar poszczegdlnych wymiaréw potencjalu innowacyjnego i innowacyjno-
$ci bankéw oraz ocena ich rzetelnosci i trafnosci.

CS 5. Weryfikacja zalezno$ci miedzy potencjatem innowacyjnym bankéw, ich inno-
wacyjno$cig oraz pozycjg konkurencyjna.

CS 6. Ustalenie wptywu otoczenia konkurencyjnego na site oddziatywania poten-
cjatu innowacyjnego na innowacyjno$¢ bankéw oraz na site oddziatywania
innowacyjno$ci bankéw na ich pozycje konkurencyjna.

Publikacja jest niewatpliwie bardzo rozbudowana (cho¢ nie przegadana), na co
wskazuje liczba celéw, hipotez i zagadnien oraz kategorii ekonomicznych i finan-
sowych poruszanych w obszarze innowacyjnosci bankéw. Autorka z duza doza
szczegotowosci prezentuje cele, ktére nadajg kierunek pracy. Jako punkt wyjscia
przyjmuje hipoteze gtéwna, ktéra zaktada, Ze istnieje zalezno$¢ pomiedzy innowa-
cyjno$cia bankéw, bedaca rezultatem wykorzystywania ich potencjatu innowacyj-
nego, a ich pozycja konkurencyjna na rynku. Uzupetnieniem hipotezy gtéwnej sa
hipotezy czastkowe:

,H1: Potencjal innowacyjny bankéw ma bezposredni pozytywny wptyw nie tylko
na ich innowacyjnos¢, ale na ich pozycje konkurencyjng na rynku.

H2: Innowacyjno$¢ bankéw wptywa na ich pozycje konkurencyjng silniej niz po-
tencjat innowacyjny bankéw.

H3: Wymiary innowacyjnos$ci bankéw w r6znym stopniu wptywaja na ich pozycje
konkurencyjna.

H4: Otoczenie rynkowe zmienia site oddziatywania potencjatu innowacyjnego
bankdw na ich innowacyjnos¢ oraz site oddziatywania innowacyjnosci ban-
kéw na ich pozycje konkurencyjng na rynku”.

Praca sktada sie z pieciu rozdziatéw. Maja one charakter teoretyczno-koncepcyjny
oraz empiryczno-analityczny. W rozdziale pierwszym Autorka dokonata systema-
tyzacji aparatu pojeciowego z zakresu innowacyjnosci bankéw, w tym krytycznej
weryfikacji poje¢ zwigzanych z innowacyjnoscig oraz metod i narzedzi ich pomiaru.
Wartos$cia dodana pracy jest zestawienie kryteriéw pomiaru i oceny innowacyjno-
$ci, ukazanie przyktadowych miernikéw pozwalajgcych zbada¢ analizowane zja-
wisko, a takze przedstawienie wtasnych propozycji poje¢: , potencjat innowacyjny
bankéw” oraz ,innowacyjno$¢ bankoéw”, ktére wykorzystywane sa w dalszej czesci
opracowania, zwtaszcza przy okresleniu zmiennych tworzacych model innowacyj-
nosci banku. Autorka przedstawita réwniez wymiary innowacyjnos$ci w swietle li-
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teratury Swiatowej, klasyfikacje innowacji oraz gtéwne trendy badawcze dotyczace
innowacji i innowacyjnosci. Lektura rozdziatu pierwszego powoduje czasami pe-
wien przesyt, w dobrym znaczeniu tego stowa, ktéry jest wynikiem wielu zagad-
nien poruszanych w jednym punkcie i to zagadnien kluczowych do analizy w dalszej
czesci ksigzki.

Rozdziat drugi zostal poswiecony czynnikom determinujgcym innowacyjno$¢
wspotczesnych bankéw, w tym czynnikom egzogenicznym, oraz endogenicznym:
materialnym i niematerialnym. W analizie literatury przedmiotu w zewnetrznych
zrédtach innowacyjnosci bankéw Autorka dokonata prezentacji konkurencyjnosci
na rynku ustug bankowych w odniesieniu do innowacyjnosci, a takze wptywu re-
gulacji na innowacyjno$¢ bankéw. Przedstawita nowe technologie jako stymulanty
innowacyjnos$ci bankéw oraz potrzeby i oczekiwania klientéw w kontekscie inno-
wacyjnej dziatalnosci bankéw. Na uwage zastuguja dwa opisane pojecia: pozycja
konkurencyjna bankéw oraz otoczenie konkurencyjne bankdéw, ktére majg duze
znaczenie w dalszej cze$ci opracowania, w prezentacji modelu innowacyjnosci
bankéw komercyjnych. Nalezy nadmienié, ze teoretyczny charakter tego rozdzia-
tu zostat nieco rozproszony poprzez wyniki badan wtérnych, ktére niewatpliwie
pozwalajg zobrazowac znaczenie analizowanej determinanty, za$ z drugiej strony
zaktdcajg teoretyczny charakter rozdziatu.

Przeglad badan empirycznych dotyczacych innowacji na rynku ustug bankowych
prezentowany w rozdziale pierwszym stanowi punkt wyjsciowy do rozdziatu trze-
ciego, wprowadzajacego w obszar badan pierwotnych. W rozdziale tym przedsta-
wiono cele i hipotezy pracy oraz kategorie pojeciowe tworzace model innowacyj-
nosci bankéw. Rozwazania podjete w rozdziale trzecim odnosza sie do autorskiego
modelu innowacyjno$ci bankéw, w tym teoretycznych zatozen budowy modelu oraz
procedury badawczej, narzedzi badan oraz metod badawczych. Wéréd zmiennych
tworzacych model dokonano charakterystyki potencjatu innowacyjnego bankéw
jako zmiennej niezaleznej, pozycji konkurencyjnej bankéw jako zmiennej zaleznej
oraz innowacyjno$ci bankéw jako zmiennej mediujacej oraz otoczenia konkuren-
cyjnego bankéw jako zmiennej moderujacej. Zmienne te sa szeroko zaprezento-
wane w poprzednich rozdziatach: potencjat innowacyjny bankéw i innowacyjnosé
bankéw w rozdziale pierwszym oraz pozycja konkurencyjna i otoczenie konkuren-
cyjne bankéw w rozdziale drugim. Na tym etapie widoczna jest konsekwencja dzia-
tan Autorki, precyzja w doborze zmiennych, a takze metodyczno$¢ w prezentacji
koncepcji modelu innowacyjno$ci banku. W rozdziale tym dokonano charaktery-
styki préby badawczej, z ktorej wynika, Ze badania zostaty przeprowadzone wsréd
16 bankéw komercyjnych (na 61 dziatajacych w Polsce w 2017 roku), co stanowito
22%. Nalezy jednak nadmieni¢, ze faczny udziat aktywéw badanych bankéw w ak-
tywach sektora bankowego ogétem wynosit 77%, co znacznie wzmacnia decyzje
o doborze bankéw do badania.

Atutem pracy sg badania wtasne Autorki z wykorzystaniem kwestionariusza ankie-
ty przeprowadzone wsrod bankéw komercyjnych dziatajacych w Polsce zaprezen-
towane w rozdziale czwartym. S3 to pionierskie badania ukazujace determinanty
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innowacyjnosci bankéw komercyjnych w Polsce. W rozdziale tym Autorka doko-
nata weryfikacji czynnikéw wptywajacych na innowacyjnos$¢ bankéw. Uczynita to
z powodzeniem. Ostatni rozdziat poswiecony zostat weryfikacji wczes$niej zatozo-
nych hipotez, ukazujac przy tym ocene wptywu potencjatu innowacyjnego na in-
nowacyjnosc¢ i pozycje konkurencyjna bankéw, a takze ocene wptywu wymiarow
innowacyjnosci bankow na ich pozycje konkurencyjna. Nie bez znaczenia jest row-
niez ukazanie znaczenia otoczenia rynkowego w oddziatywaniu na potencjat inno-
wacyjny i innowacyjno$¢ bankéw. W rozdziale tym Autorka dokonata oceny jakos$ci
zmiennych wykorzystywanych w modelu innowacyjno$ci bankéw, wzmacniajgc
szanse na rzetelny i trafny pomiar. Wykorzystano przy tym wspdtczynniki korelacji
Spearmana. Ostateczna weryfikacja istotno$ci zmiennych zostata prowadzona pod-
czas modelowania $ciezkowego. Do oceny modelu wybrano model PLS z wagami
refleksyjnymi dla ukrytych zmiennych zaleznych sktadajacych sie na takie wymiary,
jak: innowacyjnos¢ produktowa, procesowa, rynkowa, organizacyjna, a takze po-
zycja konkurencyjna banku, kultura organizacyjna, zarzadzanie wiedza o klientach
oraz charakterystyka banku.

Majac na wzgledzie dynamike zmian, jaka ma miejsce na rynku ustug bankowych,
istnieje konieczno$¢ poszukiwania rozwigzan pozwalajacych na wykorzystanie po-
siadanego potencjatu innowacyjnego w celu zwiekszenia pozycji konkurencyjnej na
rynku. Ksigzka Moniki Klimontowicz w spos6b bezposredni wpisuje sie w trend po-
szukiwan rozwigzan istotnych z punktu widzenia poszczegdlnych bankéw, jak i ca-
tego systemu finansowego. Pozycja ta wypetnia luke w krajowym piSmiennictwie
z tego zakresu. Pozwala na dokonanie kolejnego kroku, zaréwno w $wiecie nauki,
jak réwniez w dziatalno$ci instytucji bankowych.

Uznaje, ze ksigzka Pani dr Moniki Klimontowicz pt. Innowacyjnos¢ bankéw komer-
cyjnych w Polsce - ujecie modelowe ma charakter twérczy. Niniejsza publikacja to
bardzo rzetelne opracowanie naukowe na jeden z waznych tematéw ekonomicz-
nych i finansowych. Widoczny duzy naktad pracy, gtebokie przemys$lenia Autorki,
a takze przeprowadzona analiza tekstéw Zrédtowych i wyciggniete wnioski, daja
bogate Zrédio wiedzy na temat innowacyjno$ci bankéw i $wiadcza o bardzo do-
brym opanowaniu tematyki, stanowigc wktad w rozwdj nauki w dziedzinie nauk
spotecznych, w dyscyplinie ekonomia i finanse. Z uwagi na podjety temat, jakos¢
opracowania oraz zaproponowane tresci poznawcze stuzace poszerzeniu wiedzy
teoretycznej, przedtozong do recenzji ksigzke oceniam bardzo wysoko.



