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Wprowadzenie

ryzys zapiera dech Europie. Jak z niego wyj$¢? Likwidujgc Zrédta. Najwazniejszg przyczyna byt

ijest hazard moralny — twierdzi prof. Leszek Pawlowicz, dyrektor Gdafiskiej Akademii Ban-
kowej. W og6lnym znaczeniu hazard moralny utozsamia si¢ z pokusa naduzycia. W praktyce hazard
moralny to sytuacja, kiedy ludzie i instytucje nie ponoszg odpowiedzialnosci za swoje biznesowe dzia-
tania. Najwieksi hazardzisci przedtuzajgcego si¢ kryzysu spoteczno-gospodarczego to przede wszyst-
kim instytucje too-big-to-fail. Podobna role odgrywaja politycy populisci. Nastepne na liScie hazar-
dzistéw sg banki centralne, ktére utrzymuja stopy procentowe bliskie zeru. Przeciez na nierynkowych
cenach nie mozna budowac rozwoju gospodarczego. I wreszcie — twércy piramid finansowych. Wszech-
obecnego hazardu moralnego nikt nie prébuje likwidowaé. Brakuje pomystow. Jesli si¢ krystalizuja, to
nie wynikaja z gtebokiej analizy przyczyn tego, co sie dzieje, a jedynie ze strachu przed rozpadem stre-
fy euro. Wiele bankéw too-big-to-fail jest na krawedzi wyptacalnosci. Bankrutujace banki sg wspie-
rane przez rzady bankrutujacych panstw. Z kolei bankrutujace kraje zadtuzaja si¢ w bankrutujacych
bankach. A bankrutujace banki dotuje EBC.

Wartos¢ aktywow catego sektora bankowego UE stanowi az 350% unijnego PKB; W Stanach Zjedno-
czonych to tylko 78%, w Japonii — 174%. Sektor bankowy Francji, Holandii, Danii to ponad 400% PKB
tych krajow, Wielkiej Brytanii — ponad 500%, Irlandii — ponad 800%. Niekto6re z europejskich bankéw
oprécz tego, ze s3 ,,zbyt duze, by upas¢”, sag nawet ,.zbyt duze, by méc je kontrolowac”, albo nawet ,,zbyt
duze, by nimi zarzgdza¢”. Wielu specjalistéw probowato upora¢ sie z problemem too-big-to-fail — stwier-
dzita dr Malgorzata Pawlowska z Instytutu Ekonomicznego NBP. Kryzys spowodowat, ze zdano so-
bie sprawe, ze ratowanie coraz wigkszych bankéw powoduje duze koszty spoteczne. Ukazaly si¢ ra-
porty: de Larosiere’a, Vickersa, Liikanena. Na szczeg6Ilng uwage zastuguje raport Vickersa podkreslajgcy
role konkurencji w sektorze bankowym, ktéra zwicksza efektywnos¢ bankéw i moze poméc w rozwig-

zaniu problemu. W Stanach Zjednoczonych problem prébowali rozwiazaé Volcker (reformy) i Dodd-
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-Frank (ustawa). Wéréd innych dziatan pokryzysowych warto zwréci¢ uwage na nowsg instytucjonal-
ng europejska architekture nadzorcza. Dzigki nadzorowi makroostroznosciowemu (Europejska Rada
ds. Ryzyka Systemowego (ESRB), na biezaco zaczeto monitorowaé dynamike kredyt6w i wskazniki, kt6-
re w przysztosci moglyby zagrozi¢ stabilno$ci systemu bankowego. Przyjeto regulacje dotyczace zarza-
dzania ptynnoscia i kapitatem (Bazylea III). Waznym krokiem na drodze do zazegnania kryzysu ma
by¢ projekt unii bankowej, w ktérym widoczna jest polityczna determinacja do utworzenia scentrali-
zowanego nadzoru finansowego, zwlaszcza nad instytucjami systemowo waznymi. Warto podkreslié,
ze tworcy raportéw i instytucje wladcze w stosunku do bankéw wskazujg na wzrost znaczenia whasci-

wej polityki konkurencji w sektorze bankowym i na konsensus miedzy dyscypling rynkowa a dyscy-
pling regulacyjna.

Jaka zatem jest przysztosé systemu bankowego? Bank, co prawda, jest instytucjg zaufania publiczne-
go, ale w kapital wyposazyli go akcjonariusze, ktérzy oczekujg zwrotu na kapitale. Ale dzisiaj banki wy-
magajg ogromnego dokapitalizowania. Jak w takich warunkach utrzymac wysoki zwrot na kapitale?
Ze wzgledow strukturalnych powr6t do przedkryzysowej zyskownosci jest po prostu niemozliwy — stwier-
dzit Maciej Stanczuk, prezes Polskiego Banku Przedsig¢biorczo$ci. Im szybciej gtowne kraje UE zre-
dukuja poziom aktywéw finansowych do 2-krotnosci PKB, tym lepiej bedzie dla realnej gospodarki.
System finansowy ma stuzy¢ realnej gospodarce a nie dziwnym sposobom zarabiania fatwych pienie-
dzy. Konieczne jest zatem przewarto$ciowanie niektérych dotychczasowych paradygmatéw. Przykta-
dowo, wzrost gospodarczy nie moze by¢ jedynie finansowany narastajacym diugiem, lecz takze wdra-
zanymi reformami strukturalnymi i konsolidacja budzetows. Banki muszg by¢ w stanie upadac
w kontrolowany sposéb. Banki moga by¢ duze i globalne, ale nie moga by¢ systemowo relewantne. Re-
gulacje bankowe musza by¢ skorelowane z wychodzeniem z kryzysu. Koniecznym wydaje sie powr6t
do tradycyjnego modelu bankowosci relacyjnej — w miejsce transakeyjnej. Klienci nie potrzebuja ban-

kow, potrzebuja ustug bankowych, ktére weale nie musza by¢ dostarczane przez tradycyjne banki.

O pokryzysowych zmianach europejskiego sektora bankowego dyskutowali gos$cie 126. seminarium
BRE-CASE. Seminarium odbylo si¢ 16 maja 2013 r. w Warszawie. Organizatorzy do wygtoszenia re-
feratéw zaprosili; dr Matgorzate Pawtowska, doradce ekonomicznego Instytutu Ekonomicznego NBP;
prof. Leszka Pawtowicza, dyrektora Gdanskiej Akademii Bankowej i Macieja Staficzuka, prezesa Pol-

skiego Banku Przedsigbiorczo$ci.

Prof. L. Pawtowicz nakreslit epicki obraz moralnego hazardu w bankowosci, w ciemnych barwach. Co
wiecej, bez §wiatetka w tunelu, a jesli juz si¢ pojawia, to przyjmie postaé pedzacego z naprzeciwka po-
ciggu pancernego z napisem kryzys (Mirostaw Dusza, UW). Méwigc o hazardzistach w bankowo-
$ci, twierdze, ze juz na obecnym etapie zostaliSmy uwiezieni w putapce, z ktérej sa dwa wyjscia. Nie-

stety, oba prowadza do sytuacji kryzysowej. Po pierwsze, jest to préba dyscyplinowania budzetowego,
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ktéra ostabi mozliwosci wzrostu gospodarczego, a jej efektem bedzie wzrost bezrobocia i, w rezulta-
cie, niepokoje spoteczne i kryzys. Po drugie, o czym moéwit L. Pawlowicz, sypanie pieniedzmi z heli-
kopteréw (patrz ilustracje w amerykanskiej prasie), czego efektem moga by¢ procesy inflacyjne, i da-
lej — niepokoje spoteczne i kryzys. Prof. L. Pawtowicz przedstawit bardzo katastroficzng wizje
przysztosci (Lech Kurklinski, SGH), wizje bankructwa EBC, a przysztos¢ systemu finansowego utoz-
samit z efektami realnego socjalizmu. I to wszystko w chwili, kiedy dyskutowane sg wazne kwestie do-
tyczace przystapienia do unii bankowej i potencjalnego przyjecia euro. Jaki zatem sens tych dyskus;ji?
Moze raczej nalezy gwattem uciekacé? Prof. L. Pawtowicz opisujac tanicuch hazardu moralnego w ban-
ku komercyjnym nakreslit cykl powigzan wzajemnych posrednikéw (Tomasz Gruszecki, KUL). Sys-
tem ten doskonale opisat John C. Bogle w Enough. True Measures of Money, Business, and Life, twier-
dzac, ze wspotczesny system finansowy to tanicuchy posrednikow;, bardzo czgsto — choéby przez regulacje
—posrednikéw przymusowych, a kazdy z tych posrednikéw kradnie cze$¢ wartosci, ktéra powinna sie
naleze¢ akcjonariuszom. Czy mozna skréci¢ ten tancuch? Chyba jedynie przez bardzo zdecydowana
zewnetrzng ingerencje. Ale, wracajac do istoty dyskusji: rozumiem, Ze jest powszechna zgoda co do te-
go, ze europejskie banki sg stanowczo zbyt duze. Tylko, czy rzeczywiscie da sie te duze banki podzie-
li¢? Duze sa dlatego, ze zmniejszaja ryzyko. Taniej pozyskuja kapitat. Eatwiej mogg przetrwad straty.
Same si¢ nie zmniejsza. Amerykanska doktryna o konkurencji rozwaza dwie zupelnie odrebne regu-
1y: (a) mozesz by¢ duzy, jesli nie przeszkadzasz konkurenciji, (b) jesli jestes zbyt duzy, to sitg faktu za-
wsze bedziesz szkodzit konkurencji. Zeby podzieli¢ europejskie banki, trzeba bytoby wykorzystaé dru-
ga regule, a ona w Europie nie jest popularna. Zatem §miem watpié, czy banki, europejskie olbrzymy;,

da sie rozbié.

Hazard moralny w dzisiejszej bankowosci na pewno nie oznacza Armagedonu (L. Pawlowicz). Ra-
czej jest to katastrofa przedtuzajacej sie stagnacji. Przyktadem sytuacja Japonii. Stagnacja tez si¢ za-
czeta od kryzysu finansowego podobnego do dzisiejszego w Europie. Japofiska stagnacja trwa juz po-
nad 20 lat. Nie powoduje wzrostu samobgjstw. Moze nawet sytuacja materialna Japonczykéw sie poprawita.
Natomiast tempo wzrostu PKB oscyluje wokoét zera. Zatem tempo PKB nie jest najwazniejsze. Bardziej
zab6jcza moze by¢ stagnacja. Dtugotrwata stagnacja powoduje, ze kolejne mtode pokolenia na przy-
ktad z powodu bezrobocia sg wykluczane. Mtodzi ludzie staja si¢ coraz bardziej sfrustrowani. I nie z po-
wod6w duzych réznic w dochodach, bo inni zarabiajg dziesiec razy wiecej, ale dlatego, ze czujg sie oszu-
kani. Efekt? Budujemy kryzys spoteczny. Mtodzi nie czuja si¢ pokrzywdzeni, ale permanentnie oszukiwani.
Jesli antyglobalisci i sfrustrowani zdefiniujg powdd frustracji, to nastana czasy o wiele trudniejsze dla
r6znych rozwigzan niz efekty dzisiejszego ich wprowadzenia. Zatem dzisiejsza sytuacja nagle nie za-
konczy sie ogromna katastrofa. Jest natomiast katastroficzna w tym sensie, ze na razie nie ma zadnych
konkretnych propozyciji, ktére bylyby skutecznym lekarstwem na to, co si¢ dzieje. Ot6z, proponowa-
nych lekarstw jest wiele, ale nie ma skutecznego. Przyktadowo, twierdzi sie, ze zto tkwi w bankach za du-
zych, zeby upas¢. Najprostszym sposobem bytoby je podzieli¢. Wtadze antymonopolowe Komisji Eu-
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ropejskiej przystapily do dziatania. Unijna komisarz ds. konkurencji Neelie Kroes, wymusita podziat
ING, jednej z najwigkszych grup finansowych; przy okazji podzielita tez Stocznie Gdanska. Poczatko-
wo komisarz jakos sobie radzita, ale do czasu. Po co zatem formuly resolution fund i resolution regi-
me’ Formula resolution fund to przeciez kompromis: podzielimy giganta jak stanie si¢ bankrutem (sic!). I tak
formuta ciggle jest jedynie stowem a nie ciatem i to ryzykiem, ze ciatem si¢ w og6le nie stanie, bo cig-
gle nie ma porozumienia w sprawie ptatnika — kto ma zaptaci¢ za 6w podziat. Jesli nawet marny sub-
stytut dzielenia — resolution fund — nie istnieje, to jak méwic¢ o podziale za duzych, zeby upas¢? War-
tos¢ aktywow catego systemu bankowego UE stanowi 350 proc. unijnego PKB, podczas gdy sektor bankowy
USA stanowi tylko 78 proc. PKB Stanéw Zjednoczonych. Amerykanie na pewno sa w stanie podzie-
li¢ wielkie banki, bo maja scentralizowang silng wtadzg¢ polityczng — w relacji do relatywnie niewiel-
kiej sity bankéw. W Europie wtadza polityczna jest zdecentralizowana, w 27 krajach mamy narodo-
wa demokracje i bardzo silny sektor bankowy. A wiec z r6znych powodéw — lobby, czy proporcji sit
w realnym $wiecie — nie da si¢ przeforsowaé dzielenia wielkich bankéw, chociaz bytby to najprostszy
inajskuteczniejszy sposob. By¢ moze uda si¢ chociaz sfinalizowa¢ mechanizm resolution, ale to zale-
zy od osiggniecia kompromisu w sprawie resolution fund. Poprzestanie jedynie na Europejskim Me-

chanizmie Stabilnosci (ESM) oznacza przeniesienie hazardu moralnego na wyzszy szczebel.

Czy mozna zredukowacé bilanse olbrzymich bankéw UE? (Maciej Stanczuk). To zalezy jedynie od po-
lityk6w. Redukujac dtugi publiczne, zmniejsza si¢ site bankéw. Europejskie rzady kolejny rok generu-
ja olbrzymie dtugi. Kto§ musi kupowac panstwowe obligacje. Z regulacyjnego punktu widzenia ban-
ki muszg posiada¢ w swoich bilansach papiery panstwowe, chociazby z powodéw plynnosciowych, bo

tak im nakazujg regulacje ptynnosciowe.

Sadze, ze nie powinni§my poréwnywac rzeczy nieporéwnywalnych. Wydaje sie, ze ani Bernard Ma-
doff, ktéry rozpoczyna w prezentacji L. Pawtowicza liste hazardzistéw dzisiejszej bankowosci, ani Am-
ber Gold nie powinni by¢ brani pod uwage. (Ewa Balcerowicz, CASE). Moral hazard (rozumiany
jako pokusa naduzycia) byt, jest i bedzie. Wiadomo, ze kazda piramida finansowa musi upasé. To tyl-
ko kwestia czasu. Tracg ci, ktérzy dali si¢ nabrac i, czasami, jej twércy; na przyktad Madoff zostat uka-
rany 150 latami wiezienia. Z tym rodzajem moral hazard zawsze bedziemy mie¢ do czynienia, bo za-
wsze znajdzie sie kto$ ,pomystowy”, kto lansujgc swoja koncepcje, bedzie starat si¢ zarobi¢. Natomiast
rzeczywistym problemem jest moral hazard jak gdyby gwarantowany przez panstwo, przez regulato-
r6éw. Obraz nakreslony przez prof. Pawtowicza jest bardzo pesymistyczny. Jednak, jak wynika z prezen-
tacji M. Staficzuka, system bankowy prébuje poradzié sobie z moral hazard. Oczywiscie, dziatania sg
sp6Zznione. Za opieszatos¢ si¢ ptaci. Na pewno jest to proces powolny. Rzeczywiscie podstawowa kwe-
stig bedzie zarzucenie ryzykownych transakcji i powrdt systemu bankowego do korzeni. Jednak po-
szukiwanie metod eliminujgcych moral hazard w bankowosci na pewno bedzie dtugo trwato i zapew-

ne nie mozemy moéwi¢ o wykluczeniu procederu. Zatem zasadnicze pytanie brzmi: Co zrobié, zeby
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minimalizowa¢ sprzyjajace warunki moral hazard? Lista straznikéw systemu bankowego jest znana.
Moze wpierw straznikow nalezatoby sktonic, zeby nie przymykali oczu na ryzykowne transakcje w ban-
kach?

Madoff, w odréznieniu od politykéw, jest zagrozony ryzykiem wigzienia, a wigkszos$¢ politykéw — nie;

chyba ze wywotaja wojne (L. Pawlowicz).

Obecny kryzys to w duzej mierze kryzys zaufania ze strony oséb oszczedzajacych w stosunku do sys-
temu bankowego. Na ile jest to powazny problem? (Jacek Wojciechowicz, PKP). Mé6wiac o kryzy-
sie zaufania do bankéw przywolujemy kryzys cypryjski (L. Pawlowicz). Warto jednak pamigtaé, ze
dwa najczesciej wymieniane w kontekscie cypryjskiego kryzysu banki majg jedynie siedzibe na Cy-
prze a wickszo$é oddzialéw w Rosji, na Ukrainie, w Rumunii, Grecji. Zaden z bankéw cypryjskich z punk-
tu widzenia stabilnosci systemu finansowego w UE nie mégt by¢ zaliczony do bankéw, ktére kreuja
ryzyko systemowe. Zaden nie znalazt si¢ na liscie 150 najwiekszych europejskich bankéw, ktére ma-
ja podlegaé scentralizowanemu nadzorowi. Czyli de facto uwazamy, Ze one nie generujg ryzyka syste-
mowego, zatem moga upas¢, moga zbankrutowadé. Z wierzycielami cypryjskich bankéw powinien roz-
mawia¢ syndyk a nie rzad cypryjski. Prezydent tego kraju, polityk, miat dwa wyjscia: opodatkowac
deponentéw albo przerzucié¢ konsekwencje na podatnikéw, swoich wyborcéw. I na poczatku odpowie-
dzialnosé przerzucit na swoich wyboreéw, podatnikéw, dopiero potem pojawily si¢ inne rozwigzania.
W konicu, niewiadomo dlaczego tak pézno, deponenci do 100 tys. EUR dostali gwarancje zwrotu w ca-
tosci swoich depozytéw. A przeciez z dyrektywy unijnej nie wynika jakakolwiek gwarancja, ona jedy-
nie nakazuje poszczeg6lnym krajom stworzenie regulacji, ktére beda gwarantowaty zwrot zgromadzo-
nych srodkéw deponentom do 100 tys. EUR. Ale w odbiorze spotecznym dominuje przeswiadczenie,
ze depozyty do wysokosci 100 tys. EUR sa jakby gwarantowane przez regulacje unijne. Wydaje sie, ze
gdyby nie byly gwarantowane w jakimkolwiek unijnym kraju, to podwazatyby wiarygodnos$¢ unijnych
regulacji. Podwazanie wiarygodnosci jest nowym zjawiskiem, efektem kryzysu cypryjskiego. Wydaje
sig, ze w nastepnych przypadkach (ktére na pewno si¢ zdarzg) kwestia gwarantowania depozytéw do 100
tys. EUR bedzie bezdyskusyjna, bez wzgledu na to, czy unijny kraj bedzie miat na to §rodki, czy nie.

Na Cyprze kilku ,pomystowych” panéw z Rosji wykreowato sobie oaze w srodku Europy, to dlaczego
podatnik europejski miat ptaci¢ za ratowanie takiego banku? (M. Staniczuk). Oczywiscie, popetnio-
no btedy. Bo najpierw do odpowiedzialnosci powinni by¢ pociagnieci akcjonariusze, potem posiada-
cze dtugu podporzadkowanego, a na konicu — indywidualni depozytariusze. Szczesliwie, btad, ktéry po-
pelniono na poczatku, zostat skorygowany i zadnemu depozytariuszowi do 100 tys. EUR nie stata sie
krzywda. Co wigcej, przypadek cypryjski nie miat zadnego wptywu na bezpieczenstwo depozytoéw w in-
nych krajach europejskich. Depozyty wzrosty w polskich bankach, takze w innych europejskich kra-

jach. Wydaje sie, ze komunikacja europejskich rzadéw ze swoimi spoteczefistwami pokazujgca cypryj-
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ska specyfike i praprzyczyny ktopotéw cypryjskich bank6éw okazata si¢ skuteczna. Nie mozna wiec do-
szukiwac sie analogii miedzy bezpieczenstwem cypryjskiego systemu finansowego i bezpieczenstwem

tego systemu w pozostatych krajach Unii.

Czy efektem konkurencji w czasie kryzysu sg znaczne r6znice migdzy bankowoscig detaliczng, inwe-
stycyjna, hipoteczna? (J. Wojciechowicz). Rzeczywiscie w czasie kryzysu konkurencja na rynku kre-
dytowym spadta, ale na rynku depozytowym wzrosta, bo byta wojna o depozyty (M. Pawlowska). Za-
tem uwaga ogélna: méwiac o miarach konkurencji i postugujac si¢ zwtaszcza bardziej wyrafinowanymi
modelami, trzeba bardzo doktadnie przypatrywacé si¢ temu, co sie mierzy. Jak radzily sobie poszcze-
g6lne rodzaje bankowosci? W Europie najbardziej wzrosty kredyty mieszkaniowe i dla gospodarstw
domowych, zwtaszcza w Irlandii i Hiszpanii. Natomiast Polska na tle Europy jest bardzo specyficznym
krajem. Przyktadowo, kredyty dla przedsiebiorstw w relacji do PKB sa najmniejsze w Europie. Przed-
sigbiorstwa finansuja si¢ ze Srodkéw wiasnych lub korzystaja ze wsparcia sp6tki matki. Zatem Polska
ma duzy potencjat wzrostu. Méwiac o wplywie konkurencji na zmiany struktury sektora bankowego,

trzeba patrzeé na agregat, na ekonomike zakresu produktowego.

Kazdy kryzys, jak wiemy, niesie ze sobg réwniez elementy pozytywne (J. Wojciechowicz). Mowa o ele-
mencie zmiany, elemencie wzrostu, elemencie przewarto§ciowania. Mam wrazenie, ze ten kryzys jest
bardzo specyficzny. Bowiem nie za bardzo wiemy, co si¢ bedzie dziato po nim. Z jednej strony, nie wie-
rze w koniec $wiata ekonomicznego. Z drugiej, widze, ze wielu inwestoré6w czeka na przetom techno-
logiczny. Co jest bardzo charakterystyczne dla branzy energetycznej. Wielu inwestoréw tej branzy nie
chce inwestowaé w dzisiejsze technologie, bo zdaja sobie sprawe, ze chyba tuz tuz sa catkowicie no-
we technologie energetyczne, takie jak na przyktad geoplutonika, czy podziemna gazyfikacja wegla, kto-
ra jest juz technologig stosowang. W Europie przegapiliSmy na przyktad gaz tupkowy, ktéry w Stanach
Zjednoczonych ma silng pozycje ekonomiczng. Nowatorskie technologie, to jeden obszar. Nastepny
to nowe rynki. Stworzyta si¢ nowa geografia ekonomiczna. Boimy si¢ zmiany. Boimy sie ruchéw mi-
gracyjnych. Wiemy, Ze nastgpi kres podnoszenia wydajnosci pracy. Nie wiemy jak si¢ zmieni, ale wie-
my, ze si¢ nie zatrzyma, tylko bedzie miato inng forme. Pojawila si¢ tez zupeie nowa gataZ gospodar-
ki, czyli gospodarka cyfrowa. Jak bedzie wygladata cyfrowa przysztos¢? Nie wiemy. Nieznany jest tez
kres nowych technologii informacyjno-komunikacyjnych. Nie wiemy jak one wpltyna na zycie spotecz-
ne. Nie znamy wplywu, nie potrafimy okresli¢ powiazan miedzy gospodarka cyfrowa a realng. Troche

sie boimy. A banki, prébujac wejs¢ na ten tajemniczy rynek, szukaja odpowiednich instrumentéw.
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Malgorzata Pawlowska - Instytut Ekonomiczny NBP

Zmiany struktury sektora
bankowego w Europie
— rola konkurencji

Wstep

W ostatnim dwudziestoleciu obserwujemy dyna-
miczny wzrost aktywéw bankowych. Wartosé
aktywow catego sektora bankowego UE-27 stanowi
az 350% unijnego PKB; W Stanach Zjednoczonych
to tylko 78%, w Japonii — 174%. Ponadto przed kry-
zysem zaobserwowano dynamiczny wzrost akcji
kredytowej, ktéry spowodowat poglebianie si¢
nier6wnowagi miedzy rozwojem rynku finansowego,
arozwojem gospodarczym oraz uwidocznil, Ze po-
tencjalnie nadmierna ekspansja kredytowa pro-
wadzi do luk makroekonomicznych i finanso-
wych. Boomy kredytowe powodujg, ze banki
koncertuja sie na coraz wigkszych zyskach pomi-
jajac monitorowanie i wlasciwg ocene ryzyka, co

prowadzi do wzrostu kredytéw zagrozonych i pro-

Niniejszy artykut przedstawia osobiste poglady autorki.

bleméw sektora bankowego. Pojawit si¢ réwniez
problem bankéw ,zbyt duzych, by upasé” (too-big-
to-fail — TBTF), kt6rych ratowanie niesie za sobg
ogromne koszty spoteczne. Réwnolegle trwajg
prace regulacyjne nad nowa architekturg nadzorcza
w UE-27 majaca na celu w przysztosci

zminimalizowa¢ skutki kryzyséw.

W Unii Europejskiej, w tym w Polsce,
w przeciwienstwie do Stanéw Zjednoczonych,
kredyty bankowe sg najwazniejszym zrédtem fi-
nansowania zewnetrznego nie tylko dla gospo-
darstw domowych, ale takze dla przedsiebiorstw.
Odgrywajg one zatem bardzo istotng role
w ksztaltowaniu zmian w dziatalnosci gospodar-
czej oraz w przekazywaniu impulséw polityki

pienieznej do sfery realne;j.

Sektor bankowy w Europie. Co zmienit kryzys?
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Nier6wnowagi makroekonomiczne, ktére uwidocz-
nit ostatni kryzys finansowy sktaniajg do zastanowienia
si¢ nad odpowiedzia na pytanie, jaka powinna by¢
obecnie wlasciwa wielkosé sektora finansowego oraz
czy obecne zmiany regulacyjne sg w stanie
zminimalizowac¢ problem too-big-to-fail (TBTF) oraz
zmniejszy¢ banki, ktérych ratowanie odbywa si¢
z pieniedzy podatnikéw i niesie za sobg ogromne
koszty spoteczne. Opracowanie sktada si¢ z na-
stepujacych czesei. W czesei pierwszej opisano zmia-
ny; jakie zaszly w strukturze poszczegélnych sektoréw
bankowych. W czesci drugiej podjeto prébe odpo-
wiedzi na pytanie, jaka powinna by¢ wiasciwa
wielko$¢ sektora bankowego. W czesci trzeciej opi-
sano problem bankéw ,,zbyt duzych, by upas¢” too-
big-to-fail (TBTF) oraz podjete dziatania pokryzysowe;
nastepnie opisano role konkurencji w sektorze

bankowym. Catos$¢ zamyka podsumowanie.

Zmiany wielkosci i struktury
sektorow bankowych w UE

W ostatnim dwudziestoleciu zaobserwowano co-
raz szybszy wzrost aktywow sektora bankowego
w catej Unii Europejskiej. W 2011 r. aktywa sektora
bankowego krajéw UE-27 osiggnety 44 818 mld
euro i wzrosty prawie dwuip6tkrotnie w por6wna-
niu z 1998 1, kiedy to aktywa sektora bankowego
wynosily 18574 mld euro. Jednoczesnie obser-
wujemy spadek liczby monetarnych instytucji fi-
nansowych (MIFs), co oznacza, ze poszczegblne ban-
ki w krajach UE-27 stajg sie coraz wicksze (1ys. 1).

Nalezy jednak zauwazyé, ze sektory bankowe
w UE-27 nie sg homogenicznie. Wida¢ wyrazne

rozréznienie w wielkosci aktywow w krajach tzw.

Rysunek 1. Aktywa sektoréw bankowych
w UE, w mld euro
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Zrédto: EBC. Uwaga: Wzrost MFIs w 2004 r. byt spowodowany

2000

rozszerzeniem UE.

Rysunek 2. Aktywa sektoréw bankowych
w latach 2008-2011, w mld euro, UE 10
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starej i nowej Unii Europejskiej (rys. 21 3). W gru-
pie tzw. krajéw nowej UE-10 (Cypr, Czechy, Esto-
nia, Litwa, Eotwa, Malta, Polska, Stowacja, Stowenia,
Wegry), najwicksze aktywa ma polski sektor ban-
kowy (w 2011 r. 279 mld euro). W krajach tzw. sta-
rej UE-15 (Austria, Belgia, Dania, Finlandia, Fran-
cja, Grecja, Hiszpania, Holandia, Irlandia, Luk-
semburg, Niemcy, Portugalia, Szwecja, Wielka
Brytania oraz Wtochy), najwieksze aktywa ma sek-
tor bankowy Wielkiej Brytanii (11143 mld euro
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Rysunek 3. Aktywa sektoré6w bankowych
w latach 2008-2011, w mld euro, UE-15
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w 2011 1), ktérego aktywa caty czas rosty od 2008 .
(mimo kryzysu finansowego). Kolejne duze sektory
bankowe to sektor niemiecki, francuski i hiszpanski.

Rysunek 4. Wielkos$¢ sektorow
bankowych w UE, % PKB
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Zr6dto: EBC. Eurostat, Bijlsma i Zwart (2013) oraz obliczenia
wlasne Uwaga: *Luksemburg: 2002 r. ok. 3000%, 2011 r.
ok. 2000%.

Brak homogenicznosci sektoréw bankowych od-
zwierciedla réwniez udziat aktywow poszezegélnych
sektoréw bankowych w PKB. Sektor bankowy
Francji, Holandii, Danii to ponad 400% PKB tych
krajow, Wielkiej Brytanii — ponad 500%, Irlandii

—ponad 800% (Luksemburg w 2011 r. ok. 2000%,
a w 2002 r. ok. 3000%). Dla por6wnania dla
Polski wskaznik ten wynosit w 2011 r. ok. 84% PKB,
podezas gdy w 2002 r. 60%; dla Stanéw Zjedno-
czonych to tylko 78%; w Japonii — 174% (rys. 4).

Aktywa sektora bankowego to przede wszystkim
kredyty. Patrzac na procentowy udziat w PKB
kredytu bankowego dla sektora prywatnego w UE,
nalezy zauwazy¢, ze wskaznik ten caly czas wy-
kazywat tendencje wzrastajaca, zaréwno przed kry-
zysem jak i w trakcie kryzysu i w 2011 r. wyno-
sit 136% PKB, podczas gdy w 2000 r. 100%,
a w 2006 r. 121% (rys. 5). Do dynamicznego
wzrostu kredytéw w UE przyczynito sie przede
wszystkim powstanie strefy euro i m.in. wzrost kre-
dytéw transgranicznych oraz boom kredytowy
na rynku nieruchomosci. Kredyty dla sektora pry-
watnego to gtéwnie kredyty dla przedsiebiorstw i dla
gospodarstw domowych, na ktére sktadaja si¢
gtéwnie kredyty mieszkaniowe i kredyty konsu-

menckie.

Przed kryzysem finansowym w krajach UE-10 r6w-
niez obserwowano dynamiczny wzrost kredytow
dla sektora prywatnego, zwigzany z tzw. procesem
doganiania (catching-up). Wzrost ten dotyczyt za-
réwno kredytéw dla gospodarstw domowych jak
réwniez kredytéw dla przedsigbiorstw. Wzrost
ten byt szczegblnie dynamiczny w krajach nad-
battyckich (Litwie, Lotwie i Estonii), natomiast
w Polsce dynamika ta byta wyraznie nizsza, szcze-
g6lnie w odniesieniu do kredytu dla przedsiebiorstw:
Gtéwna przyczyna niskiej dynamiki kredytow dla
przedsiebiorstw w Polsce byt fakt, ze podstawowym
zrodtem finansowania pozostawaty srodki wtasne

(finansowanie wewnetrzne). Co ciekawe, podczas
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globalnego kryzysu finansowego, ktéry nasilit sie
w drugiej potowie 2008 r., wielko$¢ kredytéw ban-
kowych dla przedsigebiorstw byta najwyzsza
w ostatnim dziesi¢cioleciu i dopiero w 2009 r. od-
notowano spadek dynamiki kredytow. Generalnie
niska dynamika kredyt6w w por6wnaniu z inny-
mi krajami spowodowata, ze udziat wartosci kre-
dytu w odniesieniu do PKB jest wyraznie nizszy
w poréwnaniu z innymi krajami UE i wynosit
w 2000 1. 27%, a w 2011 1. 55%.

Rysunek 5. Kredyt bankowy dla sektora
prywatnego w UE, % PKB
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Zré6dto: EBC. Eurostat, Bijlsma i Zwart (2013) oraz obliczenia|

Nalezy jednak zauwazyd¢, ze struktura i dynami-
ka portfela kredytow dla sektora prywatnego
r6zni si¢ réwniez w poszczegdlnych krajach stre-
fy euro. W Hiszpanii, gdzie nastgpit gwattowny
wzrost kredytéw mieszkaniowych, dynamika kre-
dytéw przed kryzysem dochodzita do 30%, pod-
czas gdy w Niemczech wynosita okoto 6 % (rys. 6
i7). Gwattowny wzrost kredytéw mieszkaniowych
w Hiszpanii doprowadzit do pgknigcia banki
spekulacyjnej na tym rynku i kryzysu bankowe-
go w tym kraju, podobna sytuacja miata miejsce

w Irlandii.

Rysunek 6. Dynamika kredytéw dla sektora
prywatnego wiwybranych krajach
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Zrédto: Obliczania whasne na podstawie danych EBC.

Rysunek 7. Dynamika kredytéw dla sektora
prywatnego w wybranych krajach
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Kryzys bankowy znalazt swoje odzwierciedlenie
w wartosci wskaznika kredytéw zagrozonych (npl).
Wartoé¢ tego wskaznika w sektorach bankowych
UE w latach 2006-2011 wyraznie wzrosta, a w ta-
kich krajach jak Irlandia, Grecja czy Hiszpania

14
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i Litwa warto$¢ wskaznika kredytéw zagrozonych
(npl) wyniosta odpowiednio ok. 16%, 14%, 6% i 18%,
podczas gdy w Polsce w 2011 r. wskaznik ten
osiagnat wartosc¢ 4,7% (rys. 8).

Rysunek 8. Wskaznik kredytéw zagrozonych

(npl) w UE, w %

10

5 ﬂﬂ
=S = s T S B T T s [ B2 o9 = g8 8 I © <
CEEEESEEEC 5L EES B EEEEREEE
ELCzZi2 82 CS5285disT082 225828553
ZESSSRCEREAS B § EE EFNECZ £
g jes} g VJ:: ﬁ 2 <4
2 =l

£
B 2006 @ 2011
Zrédto: IME

W sektorach bankowych UE spadty réowniez
wskazniki ROA (return on assets) i ROE (return on
equity). Przed kryzysem w 2006 . zwrot z aktywow
ROA byt we wszystkich krajach dodatni, ale juz
poczawszy od 2008 1, w poszczegblnych krajach
wskaznik osiagnat warto$ci ujemne, szczeg6lnie
w tych sektorach bankowych, w ktérych doszto
do peknigcia banki spekulacyjnej na rynku

nieruchomosci.

Podobnie ksztattowat si¢ wskaznik zwrotu na ka-
pitale ROE (np. w 2008 r. ujemne warto$ci
wskaznika ROA i ROE wykazaty nastepujace sek-
tory bankowe w takich krajach jak: Belgia, Holandia,
Niemcy, Dania i Wielka Brytania, w 2009 r. ujem-
ne ROA i ROE mialy Estonia, Litwa i Eotwa,
aw 2011 r. Cypr, Grecja, Wegry, Irlandia, Wtochy,
Portugalia i Stowenia, rys. 9 1 10).

Rysunek 9. Wskazniki rentownosci
w UE: ROA, w %

Portugalia
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7ré6dto: EBC.

Rysunek 10. Wskazniki rentownosci

w UE: ROE, w %
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Wlasciwa wielkos¢ sektora
bankowego i ekonomika skali

Ostatni kryzys finansowy wykazal, ze wzrost ak-
cji kredytowej spowodowat pogtebianie sie
nier6wnowagi miedzy rozwojem rynku finansowego,
arozwojem gospodarczym i wykazal, ze w krajach,
w ktérych doszto do boomu na rynku kredytow
mieszkaniowych skutki kryzysu byty bardziej wi-
doczne. Patrzac na rosngcg dynamike kredytéw
w sektorach bankowych przed kryzysem finanso-
wym w takich krajach jak np. Hiszpania czy Irlandia
nasuwa si¢ refleksja, dlaczego nadzory bankowe nie
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reagowaly. Zdaniem niektérych ekonomistow,
przed kryzysem nadzor nad bankami dziatat mato
efektywnie, umozliwiajac rozprzestrzenianie si¢

i pogtebianie kryzysu.

Dodatkowo nalezy zauwazydé, ze przed kryzysem po-
wstato wiele opracowan, w ktérych wykazywano
pozytywny wplyw tzw. ubankowienia (financial
deepening) na wzrost gospodarczy. Na poczatku
lat 90. XX w. powstato wiele prac wykazujacych do-
datnig korelacje migdzy rozwojem sektora finan-
sowego a wzrostem (co potwierdzato, ze wzrost
kredytéw w Srednim okresie wptywa pozytywnie
na wzrost gospodarczy, m.in. Rajan i Zingales
(1998), Beck i Levine (2004), Levine (2004). Jednak
obok literatury wykazujacej, ze rozwdj sektora fi-
nansowego pozytywnie wptywa na wzrost gospo-
darczy; istnialy réwniez prace wykazujace, ze wptyw
ten nie jest jednoznaczny i jest uzalezniony m.in.
od czynnikéw instytucjonalnych, warunkéw ma-
kroekonomicznych czy wielkosci gospodarki (m. in.
Demetriades i Hussein (1996), Demetriades (2006).

Ostatni kryzys finansowy ponownie spowodowat
zainteresowanie problemem dotyczacym opty-
malnej wielko$ci sektora finansowego majgcej
pozytywny wplyw na rozwaj gospodarczy i poddat
w watpliwo$¢ wyniki opracowan z lat 90. ub.
wieku. Pojawita sig¢ literatura, w ktérej wskazywa-
no na optimum rozwoju finansowego, m. in Arcand
iin, (2012) wykazali, ze istnieje prég dotyczacy
wielkosci sektora finansowego, powyzej ktérego dal-
szy rozw(j finansowy wptywa negatywnie na roz-
wdj gospodarczy. W tym opracowaniu stwierdzono,
ze wzrost udziatu kredytu powyzej 100% PKB ma
juz negatywny wplyw na wzrost gospodarczy, co po-
twierdzili réwniez m.in. Cechetti i in. (2011).

Réwnie interesujace sa opracowania dotyczace eko-
nomiki skali/efektow skali (economies of scale).
Przed kryzysem w opracowaniach z lat 90. ubie-
gltego wieku, m.in. Pulley i Braunstein (1992),
stwierdzono, ze granica, powyzej ktérej wzrost
wielko$ci aktywow nie powoduje juz pozytywne-
go efektu skali wynosi 100 milionéw USD. Juz
w obecnym tysigcleciu Master (2005) okreslit ten
prég na 10 miliardéw USD, a co wydaje si¢ nie-
zwykle interesujgce, e po kryzysie m.in. Wheelock
i Wilson (2012), Mester i Hughes (2012) wskaza-
li na prég powyzej 100 miliardow USD. Jednak
krytycy powyzszych opracowan twierdza, ze
wniosek dotyczgcy tak duzej wielkosci aktywow
(100 miliard6w USD) jest oparty na niedoktadnych
szacunkach kosztéw finansowania bankowego,
ktére nie uwzgledniaja dotacji i subsydiéw
zwiazanych z bankami zbyt duzymi, by upasc.
Usunigcie wartosci tych dotacji z modelu podno-
sitoby koszty finansowania bankowego i obnizyto
szacunki wielkosci banku i spowodowatoby
zmniejszenie progu, przy ktérym zachodza korzysci
skali (por. Haldane 2012).

Pojawia si¢ tutaj problem struktur bankowych ,zbyt
duzych, by upas¢” (too-big-to-fail — TBTF) dla
ktoérych korzysci skali nie sg w stanie
zrekompensowacé ryzyka systemowego jakie one
wywotujg. Za duze struktury bankowe uznaje sie
banki, ktérych suma bilansowa przekracza PKB kra-
jumacierzystego. Upadek takich bankéw spowo-
dowaltby ogromne koszty spoteczne i wzrost nie-
zadowolenia spoteczefistwa z ratowania ich
pienigdzmi podatmikéw. Niekt6rzy bowiem obar-
czaja te banki odpowiedzialnos$cia za ostatni kry-
zys. Dodatkowo banki zbyt duze, by upas¢ wy-

wotujg ryzyko moral hazardu menadzeréw, ktérzy
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otrzymali pomoc publiczng dla bankrutujacych
bankéw, Masiukiewicz (2012).

Poblem too-big-to-fail (TBTF)
- podjete dzialania

Niektore z europejskich bankéw, oprécz tego, ze sg
Lzbyt duze, by upas¢” czy ,zbyt wazne, by opasé”,
sg nawet ,zbyt duze, by nimi zarzadza¢” oraz
zbyt duze, zeby je wtasciwie nadzorowac z uwagi
na rozbiezne interesy akcjonariuszy klientéw

i zarzadow.

Wzrost aktywéw sektora bankowego przy jedno-
czesnym spadku liczby instytucji finansowych
spowodowat, ze wzrastaty wskazniki koncentracji
CR5! i HHI2. Wprowadzenie jednolitej waluty
spowodowato, ze instytucje bankowe dziatajgce
w unii monetarnej w celu podniesienia efektywnosci
i zyskownosci chetnie angazowaly sie w fuzje
iprzejecia, w szczeg6lnosci transgraniczne (cross-
border). Najwieksze nasilenie fuzji odnotowano jed-
nak w okresie przed przyjeciem euro w 1999 r,, na-
tomiast w okresie pézniejszym tempo konsolida-
cji systemu finansowego spadato. W wielu krajach
UE konsolidacja sektora bankowego dokonywata
si¢ ponownie podczas kryzysu finansowego, jednak
jej przyczyny byly inne niz wystepujace w pierw-
szej fazie funkcjonowania strefy euro. Byt to gtéwnie
rezultat przejmowania bankéw zagrozonych
upadtoscig przez inne banki lub przez instytucje
rzadowe. Procesy konsolidacyjne mialy réwniez od-
zwierciedlenie we wskaznikach koncentracji, ktére
w krajach unii monetarnej wykazywaty tendencje
wzrastajacg (por. rys. 11 i 12). Sektory bankowe
o najwiekszej koncentracji maja Estonia, Holandia,

Finlandia, sektory bankowe o najmniejszej kon-

centracji — Niemcy, Luksemburg i Wtochy:.

Poréwnujac stopien koncentracji polskiego sektora
bankowego z innymi krajami Unii Europejskiej,
mozna stwierdzié, Ze jest on na §rednim poziomie,
nizszym niz $rednia w unii monetarnej, a takze
w UE-27, a w ostatnim okresie wykazuje tendencje
malejacg (rys. 111 12).

W Polsce zmiany koncentracji byly gtéwnie spo-
wodowane fuzjami i przejeciami bankéw w wyni-
ku przeksztatceni wtasnosciowych oraz falg fuzji
i przeje¢ transgranicznych zagranicznych inwe-

storéw polskich bankéw.

Warto wiedzie¢, ze zaangazowanie bankéw za-
granicznych w Polsce jest relatywnie duze w po-
réwnaniu z krajami strefy euro, cho¢ mniejsze niz
w niektérych krajach Europy Srodkowo-Wschod-
niej. Schoenmaker i Wagner (2011) wykazali,
badajgc wpltyw bankéw transgranicznych
na stabilno$¢ finansows, ze sektory bankowe no-
wych krajow (tzw. UE-10) sa zalezne od bankéw
z krajéw starej Unii (UE-15) z uwagi na znaczne
zaangazowanie kapitatu zagranicznego, zatem za-
grozenie stabilnosci krajow strefy euro ma wptyw
na stabilno§¢ nowych krajéow Unii Europejskiej.
W ostatnich latach notuje sie spadek $redniego
udziatu kapitatu zagranicznego i wzrost $redniej
miary koncentracji w UE-27 (tys. 13). W sektorach
bankowych hiszpanskim oraz brytyjskim wyraznie
wzrosta koncentracja przy spadku kapitatu za-

granicznego zwigzanego z nacjonalizacjg bankow.

Wzrost wielkosci aktywoéw poszezegblnych bankow;

wzrost koncentracji sektor6w bankowych oraz
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Rysunek 11. Warto§¢ wskaznika CR5
(1999, 2004, 2009, 2011) w UE, w %
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Zr6dto: EBC, obliczenia wlasne.

Rysunek 13. Zmiany udzialu kapitatu
zagranicznego versus zmiany wskaznika
koncentracji CR5 w UE (2004-2011)
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Zr6dto: EBC, obliczenia wlasne.

Rysunek 12. Wartos$é wskaznika HHI
(1999, 2004, 2009, 2011) w UE, w %
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Zr6dlo: EBC, obliczenia wlasne.

powigzania transgraniczne migdzy duzymi bankami
spowodowaly, Ze obecnie mozna méwic o polityce
miedzynarodowych organizacji w stosunku do in-

stytucji ,,zbyt waznych, by opas¢”.

4 listopada 2011 r. Rada Stabilno$ci Finansowej
opublikowata liste najwiekszych bankowych kor-
poracji transgranicznych (G-SIFIs)3, kt6rg przed-
stawiono w tabeli 1. 1 listopada 2012 r. dodano
do listy: BBVA — Hiszpania, Standard Chartered

— Wielka Brytania, a usunieto Commerzbank

i Lloyds Banking Group.

Lista G-SIFIs ma by¢ aktualizowana i publikowana
przez Rade Stabilnosci Finansowej kazdego roku
w listopadzie. Fakt ten ma znaczenie dla polskie-
go sektora bankowego, bo niektére z tych bankéw
sg bankami matkami bankéw dziatajacych w Pol-

sce np. Unicredit Group, Group Crédit Agricole.

Kryzys finansowy i wzrost ryzyka systemowego, wy-
nikajacy z powigzan transgranicznych duzych
bankéw, spowodowaly, ze podjeto dziatania re-
formujace pokryzysowy system instytucjonalny —
zar6éwno krajowy, jak i miedzynarodowy — w celu
poprawy nadzoru nad bankami, w tym nad ban-

kami systemowo waznymi.

Weéréd tych dziatan pokryzysowych warto zwrécié
uwage na nowa instytucjonalng europejska
architekture nadzorczg, ktéra sktada sie z dwoch fi-
lar6w: nadzoru makroostroznosciowego oraz nadzoru
mikroostroznosciowego. Powotano Europejska Rade
Ryzyka Systemowego, ktéra odpowiada za nadz6r ma-
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Tabela 1. Lista najwiekszych europejskich bankowych korporacji transgranicznych (G-SIFIs)

Bank Kraj
1 Banque Populaire CdE Francja
2 Barclays Wielka Brytania
3 BNP Paribas Francja
4 Commerzbank* Niemcy
5 Credit Suisse Szwajcaria
6 Deutsche Bank Niemcy
7 Dexia* Belgia
8 Group Crédit Agricole Francja
9 HSBC Wielka Brytania
10 ING Bank Holandia
11 JP Morgan Chase Wielka Brytania
12 Lloyds Banking Group* Wielka Brytania
13 Nordea Szwecja
14 Royal Bank of Scotland Wielka Brytania
15 Santander Hiszpania
16 Societe Generale Francja
17 UBS Szwajcaria
18 Unicredit Group Wiochy

* banki usuniete z listy.

Zr6dto: Rada Stabilnosci Finansowej, 4. 11. 2011 r. 1. 11. 2012 r. dodano: BBVA — Hiszpania, Standard Chartered — Wielka

Brytania.

kroostroznosciowy, rozumiany jako monitorowanie
iocenianie potencjalnych zagrozen systemowych dla
stabilnosci systemu finansowego w Unii Europejskie;j.

Dzigki nadzorowi makroostroznosciowemu (Eu-
ropejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ESRB),
na biezgco zaczeto monitorowaé dynamike kre-
dytéw i wskazniki, ktére w przysztosci mogltyby
zagrozic¢ stabilnosci systemowej. Stworzono nowe
unijne instytucje nadzoru mikroostroznosciowego,
funkcjonujgce wprawdzie w ramach ogélnego
unijnego nadzoru finansowego (European System
of Financial Supervision — ESES), ale zorientowa-

ne sektorowo. Sg to Europejski Organ Nadzoru Ban-

kowego (European Banking Authority — EBA), Eu-
ropejski Organ Nadzoru Firm Ubezpieczenio-
wych i Funduszy Emerytalnych (European Insu-
rance and Occupational Pensions Authority
— EIOPA) oraz Europejski Organ Nadzoru nad Ryn-
kiem Kapitalowym (European Securities and
Markets Authority - ESMA).

Przyjeto r6wniez regulacje dotyczace zarzagdzania
plynnoscia i kapitatem — dyrektywa CRDIV/CRR
bedaca implementacja Bazylei I11.

Waznym krokiem na drodze do zazegnania kryzysu
ma by¢ projekt unii bankowej, jednak wciaz nie ma
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kompletnego i ostatecznego ksztattu tego projek-
tu. Dotychczasowy projekt zaktada przeniesienie
kolejnych kompetencji z poziomu krajowego
na poziom Unii Europejskiej. W pierwszej
kolejnosci zaktada sie utworzenie jednolitego me-
chanizmu nadzorczego (Single Supervision Me-
chanism — SSM). Kolejne kroki to scentralizowa-
nie systemu gwarantowania depozytéw oraz wspol-
ny system kontrolowanej likwidacji bankéw
i uporzadkowanej ich sanacji (resolution). Najpierw
wspélnym nadzorem bankowym maja by¢ objete
banki systemowo wazne (Systemically Important
Financial Institutins) nastepnie projekt ma objac¢

wszystkie banki.

Ukazaly si¢ raporty, w ktérych przedstawiono
koncepcje reformowania systemu bankowego: de
Larosiere’a, Vickersa, Volckera, Liikanena.
Na uwage zastuguje raport Vickersa, dotyczacy re-
form sektora bankowego w Wielkiej Brytanii,
podkreslajacy role konkurencji w sektorze ban-
kowym, ktéra zwigksza efektywnosé bankéw
imoze pom6c w rozwiazaniu problemu bankéw
,zbyt duzych, by upasé”. Liikanen w raporcie sfor-
mutowat wnioski dotyczace wlasciwego modelu
biznesowego w sektorze bankowym i zareko-
mendowat oddzielenie dziatalnosci depozytowej
od inwestycyjnej (Liikanen, 2012). W Stanach
Zjednoczonych problem bankéw ,zbyt duzych, by
upas¢” probowat rozwiazaé Volcker, okreslajac po-
trzebne reformy, ktére zostaly wprowadzone
w ustawie Dodda-Franka w 2010 r.%. Warto
podkresli¢, ze tworcy raportéw i instytucje wiadcze
w stosunku do bankéw wskazujg na wzrost
znaczenia wlasciwej polityki konkurencji w sektorze
bankowym i na konsensus miedzy dyscypling ryn-

kowa a dyscypling regulacyjna.

Dotychczasowe dziatania pokryzysowe w UE
spowodowaly, ze banki zmniejszyly mnoznik
kapitatéw wtasnych/dzwignie (proces delewaro-
wania) oraz zwickszyly swoje kapitaty Wspot-
czynnik adekwatno$ci kapitatowej (tier I ratio)
od 2007 r. w catej UE-27 wykazuje tendencje

wzrastajacg.

Rysunek 14. Mnoznik kapitaléw wlasnych:
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Zr6dto: EBC, obliczenia whasne.

Rysunek 15. Wspétczynnik adekwatnosci

kapitalowej (tier I ratio)
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Rola konkurencji miedzy bankami

Warto zwrdcié uwage, ze ostatni kryzys finansowy
ponownie spowodowat publiczna debate na temat
wptywu konkurencji i koncentracji w sektorze
bankowym na stabilno$¢ finansowg. Nalezy
zauwazy¢, ze nie jest to temat nowy i nie istnieje
konsensus naukowy, czy konkurencja banku pro-
wadzi do mniejszej lub wiekszej stabilnosci w sek-
torze bankowym (por. Schaeck et al. (20006),
Schaeck i Cihdk (2008), Vives (2010), Maudos i Gu-
evara (2007).

Konkurencja miedzy bankami jest szerokim
pojeciem, obejmujacym wiele aspektéw zachowania
bankéw. Studia nad konkurencjg w sektorze ban-
kowym datuja sie dopiero od poczatku lat 60. XX w:
Wezesniej banki w odréznieniu do firm niefinan-
sowych uznawano jako instytucje zaufania
publicznego, bedgce pod wplywem polityki mo-
netarnej i finansowej bankéw centralnych oraz or-
ganéw nadzoru, jako odporne na dziatanie sit ryn-
kowych. Skoro pozytywna rola konkurencji dla ryn-
kéw towarowych byta niekwestionowana, to hi-
storycznie rynek bankowy uwazany byt za obszar,
gdzie silne efekty zewnetrzne powodujg koniecznosé
regulowania poziomu konkurencji. W literaturze
przedmiotu uwazato sie, ze konkurencja miedzy
bankami wystepuje w pewnej ztagodzonej formie,
poniewaz istnieje koniecznos¢ utrzymania statej
wsp6tpracy z pozostatymi graczami z uwagi na fakt,
ze na dziatalno$¢ bankéw ma silny wptyw stopien

stabilizacji i zaufania wobec sektora bankowego.

Sytuacja zasadniczo zmienita si¢ w ostatnich
dziesiecioleciach z powodu postepujacej deregu-

lacji i liberalizacji rynkéw oraz dynamicznego

rozwoju innowacji produktowych. Sektor bankowy
zaczat by¢ okreslany mianem przemystu banko-
wego (banking industry), a to w spos6b naturalny

doprowadzito do wzrostu konkurencji.

Przed kryzysem finansowym m.in. Cetorelli
(2001) potwierdzil, ze generalnie wzrost konku-
rencji jest pozytywny dla rozwoju gospodarcze-
go, jednak istnieja mozliwe kanaly, przez ktére
moze ona oddziatywaé negatywnie. Wigksza
konkurencja moze prowadzi¢ do zwiekszenia
kredyt6w na rynku i zwickszenia udziatu kredytow
zagrozonych. Kryzys finansowy potwierdzit jego
stwierdzenia.

W trakeie kryzysu finansowego m.in. Vievs (2010)
stwierdzil, ze konkurencja moze zwigkszy¢
niestabilno$¢ finansows, zaréwno po stronie de-
ponentéw jak i kredytobiorc6w, przez zwigkszanie
podejmowanego ryzyka. Dlatego wazne jest
okreslanie optymalnego poziomu konkurencji.
Ponadto Vievs (2010) wykazat, ze niektére aspek-
ty konkurencji w sektorze bankowym (jak
na przyktad: niskie bariery wej$cia oraz otwartos¢
na miedzynarodowy kapitat) sg pozytywnie sko-

relowane z poziomem stabilnosci.

W raporcie Banku Swiatowego: Rethinking the Role
of the State in Finance (2012); stwierdzono, ze kon-
kurencja moze poméc w zwickszaniu efektywnosci,
jezeli sg dobre regulacje i dobry nadz6r. Vives (2010)
podkreslit role konkurencji w sektorze bankowym
i koordynacje polityki regulacyjnej i polityki kon-
kurencji. Obecnie og6lne zasady polityki
konkurencji majg zastosowanie do sektora ban-
kowego z uwzglednieniem specyfiki tego sektora

oraz ram instytucjonalnych.
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Kwestia, ktdéra jest poruszana w literaturze przed-
miotu, jest relacja migdzy konsolidacjg systemu
bankowego wiazacg si¢ ze wzrastajaca koncentracja,
a konkurencjg jako taka. Wydaje sig, ze og6lna
zalezno$¢ jest tutaj oczywista (wigkszy udziat
rynku determinuje wigkszg site rynkowa i mniejsza
konkurencje), to z empirycznych badan wynika, ze
nie ma jednoznacznych zwigzkow migdzy wzrostem
koncentracji systemu, a poziomem jego konkurencji
(por. m.in. Claessens i Laeven (2003).

Konkurencje i koncentracje utozsamiat klasyczny
model oparty na paradygmacie struktura — takty-
ka —wynik (SCP), ktéry dominowat do kotica lat 70.
Model SCP zaktadat, ze w bardziej skoncentro-
wanym systemie panuje nizsza konkurencja, ktéra
powoduje, ze prawdopodobiefistwo zmowy jest
wieksze, co z kolei prowadzi do wyzszych zyskow

i dodatniej zaleznosci miedzy koncentracja

irentownos$cig (Bain 1951). Jednak p6Zniejsze wy-
niki analiz opatre na SCP wykazaly, ze relacja
miedzy struktura rynku a taktyka dziatania jest
bardziej ztozona. Wspétczesna teoria konkurencji
odnosi si¢ do dynamiki konkurencji zwigzanej
z wchodzeniem i wychodzeniem z gatezi. W ramach
tej teorii intensywnos¢é konkurencji nalezy oceniac¢
facznie: stopien koncentracji oraz zakres mozliwosci
wchodzenia do danej gatezi, okreslony przez dy-

namiczne bariery wejscia.

Wzrost koncentracji w sektorze bankowym
powodujg gtéwnie fuzje i przejecia (M&A). Zmia-
ny konkurencji w sektorze bankowym odbywaja si¢
za$ dwoma kanatami: pierwszy to fuzje i przejecia
(M&A), drugi kanat to regulacje stymulujace bariery
wejscia i wyjscia. W literaturze przedmiotu definiuje
sie nastepujgce miary konkurencji: indeks Lerne-

ra®, statystyka H° oraz miara Boonea”.

Tabela 2. Wartosci oszacowanego indeksu Lernera dla wybranych sektoré6w bankowych

krajéow UE
Hiszpania Niemcy Polska Polska*
Rok Index CR5 (%) Index CR5 (%) Index CR5 (%) Index

Lernera Lernera Lernera Lernera

1999 0,228 40,3 0,164 18,9 0,162 477 0,28666
2000 0,181 454 0,139 199 0,165 46,5 0,41929
2001 0,179 43,9 0,132 20,2 0,166 54,5 0,30195
2002 0,196 43,5 0,157 20,5 0,169 53,2 0,09733
2003 0,238 43,1 0,175 21,6 0,137 52,0 0,13602
2004 0,275 41,9 0,189 22,1 0,174 50,0 0,18929
2005 0,242 42,0 0,185 21,6 0,190 48,5 0,28460
2006 0,246 40,4 0,204 22,0 0,239 46,1 0,27884
2007 0,229 41,0 0,166 22,0 0,246 46,6 0,25917
2008 0,207 42,4 0,153 22,7 0,215 44,2 0,37007
2009 0,292 43,3 0,193 25,0 0,232 43,9 0,42222

* obliczenia wiasne.
Zr6dto: ECB, Clerides i in. (2013).
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Badania empiryczne dotyczace konkurencji mig-
dzy bankami w sektorach UE, generalnie wyka-
zywaty wzrost konkurencji przed kryzysem i spa-
dek podczas kryzysu. Miary koncentracji, zar6wno
przed kryzysem jak podczas kryzysu, caly czas
rosna. Wyniki empiryczne warto$ci oszacowanego
indeksu Lernera (miar¢ konkurencji) oraz
wskaznik CR5 (miar¢ koncentracji), dla wybra-
nych sektoréw bankowych krajow UE ilustruje
tabela 2.

Mozliwo$ci rozwiania problemu bankéw ,zbyt

pyel

duzych, by upas¢” too-big-to-fail poruszano w wie-
lu raportach i wskazywano tutaj na rézne
mozliwosci np. oddzielenie dziatalnosci detalicz-
nej od inwestycyjnej. W raporcie Vickersa jako jedng
z mozliwosci wskazuje sie wzrost konkurencyjnosci

i efektywnosci.

Podsumowujac powyzsze rozwazania mozna
stwierdzié, ze zwickszajgca sie konkurencja moze
potencjalnie zredukowaé problem too-big-to-fail
(TBTF) przez zmniejszenie koncentracji. W tym celu
musi by¢ prowadzona wiasciwa polityka regulacyjna
dotyczaca konkurencji, w szczegélnosci wtasciwa
polityka barier wejscia i wyjscia. Regulacje dotyczace
wyjscia z rynku bankowego majg by¢ okreslone we
wspélnym systemie kontrolowanej likwidacji ban-
kéw i uporzadkowanej ich sanacji (resolution re-
gime), natomiast generalnie w sektorze bankowym
jest problem wejs¢ nowych bankow, np. w Wielkiej
Brytanii od 100 lat nie byto wejscia w segmencie
bankowosci detalicznej (por. Haldane (2012).

Wejscia nowych graczy na rynek bankowy poten-
cjalnie mogltyby zabra¢ czes$¢ rynku juz istniejacym,

co pozwolitoby zmniejszy¢ koncentracj¢ i zaha-

mowaé wzrost juz istniejacych bankéw. Oczywiscie,
banki maja swoich konkurentéw wsréd innych gra-
czy na rynku finansowym (np. parabanki, fundu-
sze inwestycyjne, fundusze ve-pe, domy makler-
skie, firmy (dawcy kredytu kupieckiego), natomiast
wazna jest whasciwa polityka konkurencji w ramach

rynku bankowego UE.

Wazne jest rowniez, aby stosowac wiasciwe metody
pomiaru konkurencji, prawidtowo szacujace jej po-
ziom. Warto wiedzie¢, ze przed kryzysem finan-
sowym w wielu krajach UE poziom konkurencji
okreslano jako konkurencje monopolistyczna,
jednak po ponownej/wtasciwej estymacji modelu
okazalo sig, ze byly to juz struktury oligopolistyczne
(Pawtowska 2012).

Podsumowanie

Ostatni kryzys finansowy spowodowat przemiany
w sektorze bankowym dotyczace aspektéw regu-
lacyjnych, jak réwniez wtasnosciowych i ujawnit
ztozona interakcje miedzy panistwami i rynkami fi-
nansowymi. Zaréwno naukowcy, jak i politycy po-
nownie starajg si¢ znalez¢ odpowiedzi na pytania
dotyczace: (a) problemu bankéw zbyt duzych,
aby upasé; (b) roli konkurencji w dzisiejszym
sektorze bankowym; (c) wplywu wielkich bankéw
i konkurencji na gospodarke, czyli nastepstwa dla

makrostabilnosci ekonomiczne;j.

Majac na uwadze zmiany, jakie zaszly w sektorze
bankowym UE, nasuwaja si¢ pytania, na ktére jed-
nak trudno jednoznacznie odpowiedzie¢ na obec-
nym etapie, poniewaz wiele projektéw nie ma jesz-

cze ostatecznego ksztattu:
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Przypisy

1 Wskaznik CR5 oznacza udziat w rynku 5 najwiekszych ban-
kow:

2 Wskaznik Herfindahla-Hirschmana (HHI) - liczony jest jako
suma kwadratéw udziatu w rynku poszczeg6lnych bankéw ko-
mercyjnych (np. w aktywach netto). Wskaznik osigga wartosci
od 0 do 1 iim wyzsza warto$¢ wskaznika, tym wieksza kon-
centracja rynku.

3 Kryteria wyodrebniania G-SIFT’s: — wielkos¢ i migdzynarodowe
powigzania banku; — brak szybko dostepnej substytucji
$wiadczonych ustug lub odpowiedniej infrastruktury dla
$wiadczonych ustug; — dziatalnos¢ w skali globalnej — rezim wie-
lu jurysdykeji prawnych; — ztozonosé dziatalnosci — wptyw na sys-
tem finansowy i gospodarke.

4 Reforma dotyczyta m.in. wydzielenia dziatalnosci inwestycyjnej
por. Kasiewicz i in. (2013).

5Index Lernera mierzy tzw. marze monopolisty. Zgodnie z in-
deksem Lernera, sita rynkowa monopolisty zalezy
od elastycznosci cenowej popytu rynkowego.

6 Panzar i Rosse zdefiniowali miare konkurencji jako wartos¢
sumy elastycznosci funkgeji przychodu, znang w literaturze jako
statystyke H.

7 Metoda Boonea opiera si¢ na hipotezie tzw. efektywnej
struktury rynkowej (ESH) (por. Pawtowska (2011).
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Leszek Pawlowicz - Gdaniska Akademia Bankowa

Hazard moralny w finansach
i bankowosci

azard moralny (moral hazard) jest pojeciem

odbiegajacym od czgsto uzywanego jego pol-
skiego odpowiednika ,pokusa naduzycia”. W kon-
cu XIX w. pojecie to uzywane byto przez angielskie
instytucje ubezpieczeniowe w znaczeniu wytgcznie
negatywnym, implikujacym defraudacje i niemoralne
zachowanie!. Pézniej ulegto ono rozszerzeniu. Paul
Krugman rozumie hazard moralny jako ,kazda sy-
tuacje, w ktorej jedna osoba decyduje o tym, jak duze
ryzyko podjaé, a kto inny ponosi koszty, jesli spra-
wy pdjda zle” (,any situation in with one person ma-
kes the decision about how much risk to take, whi-
le someone else bears the cost if things go badly”) 2.
Wikipedia definiuje hazard moralny jako sytuacje,
w ktorej strona ma tendencje do podejmowania ry-
zyka, poniewaz koszty z tym zwigzane nie obcigza-
ja osoby podejmujacej ryzyko.

Cechg charakterystyczng hazardu moralnego

w teorii ekonomii jest to, Ze nie jest to sytuacja o cha-

rakterze jednorazowym, lecz sa to trwale wy-
stepujace uwarunkowania (,Situation where a par-

ty will have a tendency to take risks...” ).

Generalnie, hazard moralny rozumiem nie jako po-
kuse naduzycia, lecz jako powtarzajace si¢ sytu-
acje, w ktérych podejmowane sg decyzje obarczone
ryzykiem bez konsekwencji dla podejmujacych de-
cyzje. Stymuluje to dziatania mniej ostrozne, po-

niewaz ryzyko ponosi ktos inny.

Szczegolnie niebezpieczny jest hazard moralny wy-
nikajacy z btednych rozwiazan systemowych, po-
niewaz jego nasilenie moze powodowacé destruk-
cje systemu i wywota¢ skutki odwrotne do ocze-
kiwanych.

[ tak np. stuszna propozycja synchronizacji polityki
pienieznej i nadzorezej moze, szczeg6lnie w okresach

dekoniunktury, powodowac presje na organy nad-
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zorcze w kierunku zmniejszenia restrykeyjnosci re-
gulacji i dziatan ograniczajgcych hazard moralny, np.
poprzez umozliwienie bankom Iub kredytobior-
com podejmowanie wickszego ryzyka. Koszt tego ry-
zyka obciaza jednak deponentéw i podatnikow.

W rezultacie zmniejszenie restrykeyjnosci nadzoru
mikroostroznosciowego, ktéry powinien petnic funk-
cje profilaktyczna w sieci bezpieczenistwa finanso-
wego powoduje, ze caly system finansowy staje sie
mniej stabilny, bo poziom hazardu moralnego wzra-
sta. Idea redukcji ryzyka systemowego poprzez syn-
chronizacje polityki pieni¢znej i nadzorczej moze wo-
wezas przynies¢ skutki odwrotne do zamierzonych.
Nie oznacza to jednak, ze nie nalezy doskonali¢ po-
lityki antycyklicznej, koordynowaé polityki pienigznej
i nadzorczej oraz tolerowac ryzyka systemowego,
ktorego zrédo zwiazane jest z narastajgcym hazar-

dem moralnym w skali globalnej.

Wsp6tcezesny sektor bankowy obfituje w btedne roz-
wigzania systemowe o charakterze hazardu mo-
ralnego. W skali mikroekonomicznej klasycznym
przyktadem jest tanicuch hazardu moralnego to-
warzyszacy procesowi sekurytyzacji kredytow.
Sprzezony jest on z permanentnym konfliktem in-

teresu (por. rys. 1).

W taticuchu tym odbywa si¢ transfer ryzyka kre-
dytowego od kredytobiorc6w poprzez posrednikéw
kredytowych do bankéw, a nastepnie z bankéw po-
przez sp6tki celowe na rynki finansowe, az do na-
bywcéw pochodnych kredytowych, ktérzy nie
majac ,zielonego pojecia” o zarzadzaniu ryzy-
kiem kredytowym, ponoszg konsekwencje chci-
wosci i niefrasobliwos$ci wielu uczestnikéw rynku

finansowego.

Hazard moralny uprawiaja sprzedawcy i brokerzy
kredytowi przedstawiajacy sie jako ,doradcy”.
Doradcy ci wynagradzani sg jednak przez kredy-
todawcéw, a nie kredytobiorc6w, ktérym ,dora-
dzaja”. Co wiecej wynagradzani sa najczesciej
w formule akordowej, pobierajgc prowizje od sprze-
dawanego kredytu.

Doradca doradzi jak dopasowac sie¢ do wymogoéw
procedur scoringowych banku, ktéry oferuje mu
najwyzszg prowizje. Dziata w klasycznym konflikcie
interes6w, ktory ,,ma miejsce wowezas, gdy cztowiek
zobowigzany jest w wyniku zewngtrznych oko-
licznosci lub wiasnych dziatan, do podwdjnej lo-
jalnosci™.

Hazard moralny uprawiaja banki, pobierajace
optaty i transferujgce ryzyko kredytowe wraz ze
sprzedaza portfela kredytowego do SPV. Koszty ry-
zyka pokryja nabywcy emitowanych przez SPV in-

strumentéw finansowych.

Filarami wiarygodnosci systemu sa: (1) agencje ra-
tingowe, optacane przez emitentéw; (2) audytorzy,
optacani przez kontrolowanych; (3) nadzér fi-

nansowy, utajniajgcy oceny.

Wiarygodnosé emitowanych instrumentéw fi-
nansowych oceniana jest przez agencje ratingowe,
ale mimo ze beneficjentem tych ocen powinni by¢
inwestorzy, to agencje wynagradzane sg przez emi-
tentéw. Podobnie wiarygodnos¢ sprawozdan finan-
sowych banku dla wierzycieli i akcjonariuszy
oceniana jest przez audytoréw zewnetrznych, ale
wynagradzani sg oni przez ocenianego. Co wigcej
$wiadezg dla niego zazwyczaj szereg ustug kon-

sultingowych. Znajduja si¢ w sytuacji podobnej
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Rysunek 1. Lancuch hazardu moralnego w banku komercyjnym

pobiera optaty od uczestnikow
rynku, utajnia wynjiki kontroli
1 unika odpowiedzialnosci

J
NADZOR
¢ [: +
R [ Deponend,
D '[ AKCJONARIUSZE
Y Y
T BROKER B
0 KREDYTOWY, A AUDYTORZY
B SPRZEDAWCA N ZEWNETRZNI )
I K NABYWCY
o) | MBS-OW
R ( )
C SPV A
Y . AGENCJE
P> (SPOLK RATINGOWE
CELOWE)
— P NABYWCY INNYCH
o . . . o B POCHODNYCH
zaciaga) sprzeda sprzeda obieraj emitenci ocenial
kredqygtyjzjl kFr)edyty,J&l k‘rjedy‘[y,lél gp’raty " Eochodnych wiarygjgdnoéé KREDYTOWYCH
ez pobieraja pobieraja d redytowych, papierow,
wktadu opfaty, opfaty, kontrolowanych  pobieraja pol ierajzc;] plac
wiasnego nie oceniaja ryzyko optaty, optaty o rach?mki
podejmuja redytowe, transferuja emitenta, (koszty ryzyka)
ryzyka transferuja ryzyko nie = wys yar)éi
ryzyko podejmuja AN
Wykorzystujac ryzyka publicznych

sekurytyzacje

Zrédto: Opracowanie wiasne.

do nauczyciela udzielajgcego korepetycji ucznio-
wi, ktérego pézniej egzaminuje. Sg to klasyczne
konflikty interes6w, ktére nie pozwalajg przezwy-
ciezy¢ kryzysu zaufania na rynkach finansowych.

Jedyna instytucja, ktéra nie jest w sytuacji konflik-
tu interes6w to nadzor bankowy, wynagradzany
przez uczestnikéw rynku w formie obowiazkowej
sktadki. Utajnia on jednak wyniki swoich ocen
i kontroli. Unikajac odpowiedzialnosci nie jest
w stanie ograniczy¢ kryzysu zaufania na rynkach
finansowych. Przyktadem jest sytuacja na rynku
miedzybankowym, na ktérym praktycznie nie
zawiera si¢ transakeji na okresy dtuzsze niz tydzien,
a stopy referencyjne (WIBOR i WIBID) nie majg
od kilku lat charakteru rynkowego. Znieksztatca
to wycene instrumentéw finansowych i pogtebia

kryzys zaufania.

Hazard moralny w potgczeniu z konfliktem inte-
res6w powoduje ograniczenie dziatania mechani-
zm6w rynkowych, pogtebia i przedtuza kryzys za-

ufania.

Rysunek 2. Hazard moralny

a kryzys zaufania
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stopie
referencyjnej)

Zr6dto: Opracowanie whasne.
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Mikroekonomiczny mechanizm funkcjonowania
sektora bankowego o relatywnie wysokim pozio-
mie hazardu moralnego kumuluje si¢ z hazardem

moralnym w skali makro.

W skali makro uprawiajg go gtéwnie przedsigbior-
stwa zbyt duze, by upasé, gtéwnie banki, politycy
populisci a takze banki centralne postepujace
jak tworcy piramid finansowych.

Rysunek 3. Hazard moralny wbudowany
w system

Hazard wbudowany w system

bankrutujace banki wspierane sa przez
bankrutujace kraje, ktére zadtuzaja sie
w bankrutujacych bankach, ktére dotuje
Europejski Bank Centralny

Kto przejmie ryzyko?

Zr6dto: Opracowanie whasne.

W Europie niewyptacalne duze banki, ktére zban-
krutowa¢ nie mogg, wspierane sa przez bankrutu-
jace kraje, ktore zadtuzaja si¢ w bankrutujacych
bankach, i dotowane sa przez Europejskie Bank
Centralny. Usituje on nie dopusci¢ do rozpadu stre-
fy euro i pod pozorem ratowania ptynnosci syste-
mu bankowego dotuje banki eurolandu w ramach
operacji LTRO (Long Term Refinancing Operation),
w oczekiwaniu na decyzje i rozwigzania systemo-
we, ktére nie moga by¢ podjete przez politykéw, po-
niewaz dotyczg kosztéw ryzyka i podziatu strat, a nie
populistycznych obietnic.

Hazard moralny wbudowany jest w system poli-

tyczny, w ktérym mechanizm zdobywania

i utrzymania wladzy stwarza presje na wzrost ry-
zyka dla bezpieczenstwa finans6w publicznych. Ha-
zard moralny wbudowany w transgraniczne ban-
ki systemowe, zbyt duze, aby upasé i zbyt duze, aby
je uratowad, odracza ryzyko kryzysu bankowego
ipogtebia ryzyko dla bezpieczefistwa finanséw pu-
blicznych. Dodatkowo trudno przewidzieé, w kto-
rym kraju nastapi nacjonalizacja strat. Korzysci z ha-
zardu maja bowiem wymiar ponadnarodowy,

a koszty ryzyka — narodowy.

Odpowiedzig na ryzyko rozpadu strefy euro i na-
rastajacy hazard moralny w wymiarze transgranicz-

nym jest koncepcja unii bankowe;j.

Idea unii bankowej nie jest nowa. Oznacza w isto-
cie przeniesienie na szczebel ponadnarodowy za-
réwno nadzoru nad sektorem bankowym, jaki i od-
powiedzialnosci fiskalnej. Kwestie te szeroko by-
ly dyskutowane w okresie tworzenia jednolitego

rynku finansowego (single financial market).

Unia bankowa ma by¢ oparta na trzech fila-
rach:(1) jednolitych ramach dla nadzoru banko-
wego (SSM); (2) mechanizmie restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji bankéw, tzw. resolu-
tion mechanism, finansowanym przez sam sektor,
a nie ze Srodk6éw podatnikéw; (3) wspdlnym sys-

temie gwarancji depozytow.

Dotychezas z trudem ustalono zasady wsp6lnego nad-
zoru, ale dwa pozostate filary nie zostaty uzgodnione.
Sg one kluczowe, zeby w pelni oceni¢ uni¢ bankowa,
jej efektywnoscé i wptyw na poszezeg6lne kraje.

Obecny etap dyskusji nad dyrektywg ustanawia-
jaca ramy dla uporzadkowanej likwidacji bankéw
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zaklada utworzenie jedynie narodowych resolution
Jund (ktére w ciggu dziesieciu lat maja osiagnac po-
ziom 0,8% depozytéw sektora finansowego w po-
szczegblnych krajach). Transfer (pozyczanie) §rod-
kéw finansowych migdzy funduszami narodowy-
mi ma by¢ mozliwy na zasadzie dobrowolnosci (vo-
luntary basis). Zaktada sig¢, ze Parlament Europej-
ski zatwierdzi t¢ dyrektywe do konica 2013 r. Ry-
zyko nieosiggniecia porozumienia w tym terminie

wydaje sie wysokie.

W praktyce oznacza to, ze istnieje wysokie ryzyko
niedokoniczenia realizacji projektu unii bankowej
w czesci zwigzanej z przeniesieniem odpowiedzial-

nodci fiskalnej na szczebel ponadnarodowy.

Wysoce prawdopodobny scenariusz realizacji unii
bankowej ograniczy si¢ do centralizacji kompeten-
cji nadzorczych i regulacyjnych na szczeblu po-
nadnarodowym, natomiast kwestia odpowiedzial-
nosci finansowej za utomny nadzér, btedne regu-
lacje i decyzje pozostanie na szczeblu narodowym.
Inaczej méwigc, istnieje duze ryzyko, ze kraje UE
nie beda w stanie osiggnac porozumienia dotyczg-
cego resolution fund, czyli nie porozumieja si¢ co
do tego, kto iile bedzie ptaci¢ na fundusz przezna-
czony na cywilizowane bankructwa bankéw o zna-

czeniu systemowym, czyli zbyt duzych, aby upasé.

Oznaczatoby to de facto takg konstrukcje unii ban-
kowej, ktéra powodowataby przeniesienie hazar-
du moralnego na szczebel ponadnarodowy i od-
raczata w czasie ryzyko katastrofy, ale na znacznie
wieksza skale. Jesli zamiast resolution fund pozo-
statby na szczeblu federalnym jedynie Europejski
Mechanizm Stabilizacyjny (ESM), ktérego misja nie

jest umozliwienie upadiosci lecz — przeciwnie

— wspieranie bankéw kreujacych (tworzacych)
ryzyko systemowe, to konstrukeja unii bankowej
powielataby btedy systemu centralnego planowa-
nia i w kr6tkim okresie zastgpitaby gospodarke ryn-
kowg przez system oparty na cenach urzedo-

wych.

Brak dyscypliny rynkowej oznacza zwyciestwo ha-
zardu moralnego w finansach i bankowogci. Obym
sie mylit.

Przypisy

1 Dembe A, Boden L., Moral Hazard: A Question of Morali-
ty, New Solutions 2000, 10 (3).

2 Krugman P, The Return of Depression Economics and the Cri-
sis of 2008, W. W. Norton & Company Inc., 2009.

3 Moral hazard, en. wikipedia. org

4 Lewicka-Strzatecka A., Instytut Filozofii i Socjologii PAN [wr]
Wegrzecki A., red., Konflikt interesow — konflikt wartosci,
w druku, wwwantykorupcja.edu.pl
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Maciej Stannczuk — Polski Bank Przedsiebiorczosci

W poszukiwaniu nowego
modelu dla bankéw

anki nie beda juz tak zyskowne jak przed kry-
zysem finansowym. Dlatego trwa poszuki-
wanie modeli biznesowych, ktére pozwolg odna-
lez¢ nowe Zrédta dochodéw i ograniczy¢ spadek zy-

skownosci.

W ostatnich kilkudziesieciu latach innowacje fi-
nansowe postepowaly w zawrotnym tempie, ale nikt
nie wprowadzit i nie wprowadzi innowacji, ktére
przeczylyby prostej matematyce. A ta dla bankéw
jest bezwzgledna. Po kryzysie finansowym regu-
latorzy na catym $wiecie wymuszajg na bankach
podnoszenie kapitatéw Jednoczesnie, przy rosngcej
konkurencji i dos¢ stabej gospodarce, rentowno-
$¢ aktywow bankowych nie moze sie zwigkszyé. A to
daje prosty rezultat: spadek zyskownosci, czyli zwro-
tu na kapitale. Mozliwe, ze temu trendowi moga
oprzeé sie rynkowe giganty, ale dla wigkszosci in-
stytucji trend bedzie bezwzgledny.

Zmiany juz widaé. Z danych MFW wynika, ze
na przyktad w Polsce zwrot na kapitale miedzy 2007
a 2012 rokiem spadt z 22 do 16 proc., w Stanach
Zjednoczonych z 11 do 9 proc., w Wielkiej Brytanii
z 6 do 2 proc. A to jeszeze przed pelnym wprowa-
dzeniem regulacji tzw. Bazylei II1, ktére zaostrzajg wy-
mogi kapitatowe i ptynnosciowe dla bankéw. Te re-
gulacje to nie jedyny czynnik ograniczajacy zy-
skownos¢. Europa rozwaza wprowadzenie podat-
ku od transakeji finansowych. W przeciggu najbli-
zszych lat na pewno w krajach rozwinietych zosta-
na wprowadzone rezimy upadtosciowe dla bankow;
co zdejmie ukrytg gwarancije publiczng z bankowych
zobowigzan i tym samym moze zwickszy¢ koszt pie-
nigdza. Ro$nie konkurencja ze strony funduszy in-
westycyjnych i innych podobnych instytucji finan-
sowych. Naprawde nie wida¢ argument6w, ktére po-
zwalalyby sadzié, ze doskonate warunki biznesowe
lat 1990-2000 jeszcze powr6ea.
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To zmusza banki do poszukiwania nowych modeli
biznesowych. Jest kilka kierunkéw, ktorymi naj-
czesciej podazaja lub beda podazaty banki.

Po pierwsze, nast¢puje specjalizowanie si¢ ba-
kéw na gtéwnych obszarach dziatalnosci i gtéw-
nych rynkach, co najczesciej oznacza zmniejsza-
nie si¢ bankéw. Najbardziej spektakularne przy-
ktady to ograniczenie aktywnosci w bankowosci in-
westycyjnej takich bankéw jak UBS, UniCredit, czy
Nomura. Ale specjalizacja zaczyna postepowad
w catej branzy. Banki szukajg obszaréw, w ktorych
posiadajg najwieksze doswiadczenie i przewagi
konkurencyjne i starajg sie skoncentrowac na nich
swoje zasoby. To dotyczy réwniez rynkéw geogra-
ficznych, dlatego mozna oczekiwaé wickszego

skupienia bank6éw na krajach macierzystych.

Dla Polski oznacza to m.in. mniejsze zaangazowanie
instytucji finansowych z Europy Zachodniej w na-
szym sektorze bankowym. Na razie nie widac jesz-
cze ksztattowania sie¢ nowych wyraznych trendéw;,
ale jest prawdopodobne, ze w polskich bankach co-
raz czesciej beda pojawiac sie inwestorzy z innych
czesei $wiata, m.in. z Azji. Moze to by¢ zaangazo-
wanie w formie inwestycji bezposrednich, ale
réwniez w formie udziatu w rozproszonym kapi-
tale, jezeli bedzie rozwijata si¢ taka struktura
wlascicielska. W kazdym razie naptyw kapitatu
do sektora bankowego z innych czesdci Swiata niz
Europa moégtby wzmocni¢ polskg gospodarke,
uniezalezniajac jg od szokéw finansowych pty-

nacych z zachodu.

Po drugie, nastepuje czesciowy powrdt do tra-
dycyjnego modelu bankowosci relacyjnej kosztem

bankowosci transakcyjnej. W coraz wigkszym

stopniu musi liczy¢ si¢ klient, a nie tylko produkt.
Utrzymywanie stalego kontaktu z klientem, bu-
dowanie wzajemnej lojalnosci i oferowanie peej
gamy ustug daje bankom wigksze mozliwosci
wykorzystania tzw. cross-sellingu oraz utrzymania
warto$ciowych klientéw. W czasach, kiedy trans-
akcje niemal same wpadaly do kieszeni bankéw,
bodZce do rozwijania bankowosci relacyjnej byty
stabe. Teraz rynek producenta stat sie rynkiem kon-
sumenta i bodZzce ulegly modyfikacji.

Scislejszy zwigzek z klientem wynika jednak nie tyl-
ko z konieczno$ci poszukiwania stabilnych Zr6det
przychodoéw, ale rowniez z kwestii reputacyjnych.
Kryzys finansowy bardzo mocno nadwatlit zaufanie
ludzi i firm do bankéw, ktére zaczety jawic si¢ jako
instytucje nachalnie poszukujgce zysku, nawet kosz-
tem strat klientéw. Jawnym tego przyktadem byt
problem z opcjami walutowymi w Polsce, ktéry
do dzi$ rezonuje wsréd przedsiebiorc6w. Banko-
wos¢ relacyjna w takich warunkach powinna byé
drogg do odzyskania zaufania klientéw i przy-
wrocenia bankom wizerunku instytucji pomaga-

jacych finansowac rozwaj.

Po trzecie, powoli zaczyna si¢ flirt bankéw ze
$wiatem telekomunikacji, ktéry dla jednych ban-
kow bedzie stanowit nowe szanse, a dla innych za-
grozenie. Rozwéj ustug ptatnosci mobilnych spra-
wia, ze banki i firmy telekomunikacyjne moga ze
sobg konkurowac lub tworzy¢ wspélne platformy.
W czasach, kiedy w sklepie lub przy bankomacie
klient rezygnuje z wykorzystania karty na rzecz
smartfona, banki musza coraz uwazniej obser-
wowag, czy przypadkiem klient ten nie przestanie
by¢ klientem banku. Banki musza o takiego
klienta walczy¢, oferujac mu nowy rodzaj
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produktéw i nowa jakos$¢ obstugi. Te banki,
ktore stang sie liderami innowacji w tej dziedzi-
nie, osiggna na dtugo wyrazne przewagi konku-

rencyjne.

Trend mariazu bankéw z telekomami juz zagoscit
w Polsce. Od poczatku tego roku wszyscy najwa-
Zniejsi operatorzy telefonii komaérkowej w Polsce
ogtosili — oficjalnie lub nieoficjalnie — jakies$ pla-
ny dotyczace wprowadzenia ustug bankowych.
Narazie trudno powiedzie¢ jak szybko nowe pro-
dukty beda wprowadzane i jakie to bedzie miato
znaczenie dla sektora bankowego, ale trudno za-
przeczyé, ze mamy do czynienia z ciekawym i po-

tencjalnie bardzo waznym zjawiskiem.

Wymienitem tylko kilka trend6w; ktore sg widoczne
na rynku. Trudo powiedzie¢, na ile pozwolg one
bankom utrzymaé wysoka zyskownosé — znajdu-
jemy sie na nieznanych wodach, zar6wno
pod wzgledem regulacji, sytuacji gospodarczej
jak i nowych modeli biznesowych.

Istotne jest jednak, ze banki beda musiaty utrzy-
mac swoja role w finansowaniu rozwoju gospo-
darczego, szczegblnie w krajach, ktére tego rozwoju
bardzo potrzebujg — takich jak Polska. To za$ ob-
cigza odpowiedzialnoscia nie tylko sam sektor ban-
kowy;, ale réwniez rzady, ktére powinny tworzy¢ jak
najlepsze srodowisko dla rozwoju bezpiecznych
i nowoczesnych instytucji finansowych. A w tym
obszarze wida¢ kilka wyzwan. Po pierwsze, przy pe-
Inym zrozumieniu dla potrzeby zmian regulacyj-
nych, trudno nie dostrzec, ze powolnos¢ decyzji po-
litycznych stwarza ogromne ryzyko regulacyjne,
ktére uderza w banki i cata gospodarke. Po drugie,

cheac uwolni¢ kapitat potrzebny do finansowania

gospodarki, rzady powinny wejs¢ na $ciezke zna-
czacego ograniczenia dtugu publicznego. Po-
trzebne sg reformy strukturalne, ktére nadadzg go-
spodarce szybszy ped. Bez spetnienia tych wy-
mog6éw najbardziej innowacyjne modele biznesowe
bank6w nie wystarczg, by dobrze spetniaty one swo-
ja gtéwna role, jaka jest transferowanie srodkéw
od oszczedzajacych do inwestoréw obiecujacych

projektow.
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Zeszyty BRE-CASE

Zeszyty BRE-CASE dostepne s na stronie internetowej: http://www.case-research.eu/pl/publications/list/?series=48

1 Absorpcja kredytéw i pomocy zagranicznej w Polsce w latach 1989-1992
2 Absorpcja zagranicznych kredytéw inwestycyjnych w Polsce z perspektywy pozyczkodawcéw i pozyczkobiorc6w
3 Rozliczenia dewizowe z Rosjg i innymi republikami b. ZSRR. Stan obecny i perspektywy
4 Rynkowe mechanizmy racjonalizacji uzytkowania energii
5 Restrukturyzacja finansowa polskich przedsiebiorstw i bankéw
6 Sposoby finansowania inwestycji w telekomunikacji
7 Informacje o bankach. Mozliwo$ci zastosowania ratingu
8 Gospodarka Polski w latach 1990 — 92. Pomiary a rzeczywisto$é
9 Restrukturyzacja finansowa przedsiebiorstw i bankéw
10 Wycena ryzyka finansowego
11 Majatek trwaly jako zabezpieczenie kredytowe
12 Polska droga restrukturyzacji ztych kredytow
13 Prywatyzacja sektora bankowego w Polsce - stan obecny i perspektywy
14 Etyka biznesu
15 Perspektywy bankowosci inwestycyjnej w Polsce
16 Restrukturyzacja finansowa przedsigbiorstw i portfeli trudnych kredytéw bankéw komercyjnych
(podsumowanie skutkéw ustawy o restrukturyzacji)
17 Fundusze inwestycyjne jako instrument kreowania rynku finansowego w Polsce
18 Dtug publiczny
19 Papiery warto$ciowe i derywaty. Procesy sekurytyzaciji
20 Obrot wierzytelno§ciami
21 Rynek finansowy i kapitatowy w Polsce a regulacje Unii Europejskiej
22 Nadzér whascicielski i nadzér bankowy
23 Sanacja bankéw
24 Banki zagraniczne w Polsce a konkurencja w sektorze finansowym
25 Finansowanie projektéw ekologicznych
26 Instrumenty dtuzne na polskim rynku
27 Obligacje gmin
28 Sposoby zabezpieczania sie przed ryzykiem niewyptacalnosci kontrahentéw
Wydanie specjalne Jak dokoficzy¢ prywatyzacje bank6w w Polsce
29 Jak rozwigza¢ problem finansowania budownictwa mieszkaniowego
30 Scenariusze rozwoju sektora bankowego w Polsce
31 Mieszkalnictwo jako problem lokalny
32 Doswiadczenia w restrukturyzacii i prywatyzacji przedsiebiorstw w krajach Europy Srodkowej
33 (nie ukazat sie)
34 Rynek inwestycji energooszczednych
35 Globalizacja rynkéw finansowych
36 Kryzysy na rynkach finansowych — skutki dla gospodarki polskiej
37 Przygotowanie polskiego systemu bankowego do liberalizacji rynkéw kapitatowych
38 Docelowy model bankowosci sp6tdzielczej
39 Czy komercyjna instytucja finansowa moze skutecznie realizowaé polityke gospodarczg pafistwa?
40 Perspektywy gospodarki §wiatowej i polskiej po kryzysie rosyjskim
41 Jaka reforma podatkowa jest potrzebna dla szybkiego wzrostu gospodarczego?
42 Fundusze inwestycyjne na polskim rynku — znaczenie i tendencje rozwoju
43 Strategia walki z korupcjg — teoria i praktyka
44 Kiedy koniec zlotego?
45 Fuzje i przejecia bankowe
46 Budzet 2000
47 Perspektywy gospodarki rosyjskiej po kryzysie i wyborach
48 Znaczenie kapitatu zagranicznego dla polskiej gospodarki
49 Pierwszy rok sfery euro — do§wiadczenia i perspektywy
50 Finansowanie duzych przedsiewzie¢ o strategicznym znaczeniu dla polskiej gospodarki
51 Finansowanie budownictwa mieszkaniowego
52 Rozwdj i restrukturyzacja sektora bankowego w Polsce — doswiadczenia 11 lat
53 Dlaczego Niemcy bojg sie rozszerzenia strefy euro?
54 Doswiadczenia i perspektywy rozwoju sektora finansowego w Europie Srodkowo-Wschodniej
55 Portugalskie do§wiadczenia w restrukturyzaciji i prywatyzacji bankéw
56 Czy warto liczy¢ inflacje bazowg?
57 Nowy system emerytalny w Polsce — wplyw na krétko- i dtugoterminowe perspektywy gospodarki i rynkéw finansowych
58 Wplyw §wiatowej recesji na polska gospodarke
59 Strategia bezposrednich celéw inflacyjnych w Ameryce Faciniskiej
59/a  Reformy gospodarcze w Ameryce Facifiskiej
60 (nie ukazat si¢)
61 Stan sektora bankowego w gospodarkach wschodzgcych — znaczenie prywatyzaciji
62 Rola inwestycji zagranicznych w gospodarce
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63 Rola sektora nieruchomosci w wydajnej realokacji zasob6w przestrzennych
64 Przyszto$é warszawskiej Gietdy Papieréw Warto§ciowych
65 Stan finans6w publicznych w Polsce — konieczno$¢ reformy

66 Polska w Unii Europejskiej. Jaki wzrost gospodarczy?

67 Whplyw sytuacji gospodarczej Niemiec na polskg gospodarke

68 Konkurencyjnosé reform podatkowych — Polska na tle innych krajow

69 Konsekwencje przystgpienia Chin do WTO dla krajéw sgsiednich

70 Koszty spowolnienia prywatyzacji w Polsce

71 Polski sektor bankowy po wej$ciu Polski do Unii Europejskiej

72 Reforma procesu stanowienia prawa

73 Elastyczny rynek pracy w Polsce. Jak sprosta¢ temu wyzwaniu?

74 Problem inwestycji zagranicznych w funduszu emerytalnym

75 Funkcjonowanie Unii Gospodarczej i Walutowej

76 Konkurencyjnos¢ sektora bankowego po wejsciu Polski do Unii Europejskiej
77 Zmiany w systemie polityki monetarnej na drodze do euro

78 Elastycznos¢ krajowego sektora bankowego w finansowaniu MSP

79 Czy sektor bankowy w Polsce jest innowacyjny?

80 Integracja europejskiego rynku finansowego — Zmiana roli bankéw krajowych
81 Absorpcja funduszy strukturalnych

82 Sekurytyzacja aktywow bankowych

83 Jakie reformy sg potrzebne Polsce?

84 Obligacje komunalne w Polsce

85 Perspektywy wejscia Polski do strefy euro

86 Ryzyko inwestycyjne Polski

87 Elastyczno$¢ i sprawno$¢ rynku pracy

88 Bulgaria i Rumunia w Unii Europejskiej — Szansa czy konkurencja dla Polski?
89 Przedsiebiorstwa sektora prywatnego i publicznego w Polsce (1999-2005)

90 SEPA — bankowa rewolucja

91 Energetyka-polityka-ekonomia

92 Ryzyko rynku nieruchomosci

93 Wyzwania dla wzrostu gospodarczego Chin

94 Reforma finanséw publicznych w Polsce

95 Inflacja — czy mamy nowy problem?

96 Zaburzenia na §wiatowych rynkach a sektor finansowy w Polsce

97 Stan finanséw ochrony zdrowia

98 NUK - Nowa Umowa Kapitatlowa

99 Rozw¢j bankowosci transgranicznej a konkurencyjnosé sektora bankowego w Polsce
100 Kryzys finansowy i przyszto$§¢ systemu finansowego

101  Dziatalno§¢ antykryzysowa bankéw centralnych

102 Jak z powodzeniem wej$é do strefy euro

103 Integracja rynku finansowego po pieciu latach cztonkostwa Polski w Unii Europejskiej
104  Nowe wyzwania w zarzadzaniu bankami w czasie kryzysu

105 Credit crunch w Polsce?

106 System emerytalny. Finanse publiczne. Dlugookresowe cele spoteczne

107  Finanse publiczne w krajach UE. Jak posprzata¢ po kryzysie (cz. 1)

108  Finanse publiczne w krajach UE. Jak posprzata¢ po kryzysie (cz. 2)

109  Kryzys finansowy — Zmiany w regulacji i nadzorze nad bankami

110  Kryzys fiskalny w Europie — Strategie wyjScia

111 Banki centralne w zarzgdzaniu kryzysem finansowym — Strategie wyj$cia

112 Gospodarka niskoemisyjna - czy potrzebny jest Plan Marshalla?

113 Reformy emerytalne w Polsce i na §wiecie widziane z Paryza

114  Dostosowanie fiskalne w Polsce w $wietle konstytucyjnych i ustawowych progéw ostroznosciowych
115  Strefa euro — kryzys i drogi wyjscia

116 Zréznicowanie polityki fiskalnej w trakcie kryzysu lat 2007-2009 i po kryzysie116.
117 Perspektywy polskiej gospodarki w latach 2012-2013

118  Problemy fiskalne w czasach malejacego popytu i obaw o wysokos¢ dtugu publicznego

119 Kondycja bankéw w Europie i Polsce. Czy problemy finansowe inwestordw strategicznych wplyng na zaostrzenie polityki kredytowej w spétkach-
-corkach w Polsce

120  Zmiany regulacji a rozw6j sektora bankowego

121  Scenariusze energetyczne dla Polski

122 Dlaczego nie wolno dopusci¢ do rozpadu strefy euro

123 Unia bankowa — skutki dla UE, strefy euro i dla Polski

124 Procedura restrukturyzacji i uporzagdkowanej likwidacji banku— do§wiadczenia §wiatowe, rozwigzania dla UE i dla Polski
125, Ead korporacyjny w bankach po kryzysie
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