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Politycy europejscy po raz pierwszy przedsta-
wili na forum publicznym ide¢ unii bankowe;
w czerwcu 2012 roku, choé¢ wiele zwigzanych
z jej realizacja probleméw i zagadnien nadzor-
cy finansowi poruszali od wielu lat w toczacej si¢
na ten temat debacie.
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konsolidujacy i porzadkujacy szerokie pole zagadnien,

ale przede wszystkim odgrywa role akceleratora wezes-
niej prowadzonych do$¢ powolnie prac w ramach ewolucyjnego
doskonalenia kompetencji nadzorczych przez Europejskie Agen-
cje Nadzorcze (European Supervisory Authorities— ESAs)*. Dodat-
kowym bodZcem przyspieszajacym tworzenie unii bankowej
byla kwestia lepszego przygotowania si¢ do zarzadzania kryzy-
sem finansowym w Unii Europejskiej, wymagajaca rozwigzania
wobec pojawienia si¢ i narastania probleméw sektora finansowe-
go, ktérych poczatkiem byl w szczegdlnosdci tzw. kryzys grecki,
jaki wybuchl w kwietniu 2010 roku’. Wreszcie unia bankowa
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to przedsigwzigcie o glebokim wymiarze politycznym. Ma poglebiaé
integracje polityczng i gospodarcza w Unii. Potwierdza to takze wybér
Europejskiego Banku Centralnego (EBC) na instytucjg, wokét ktérej jest
tworzona unia bankowa. Cho¢ wybér ten w obecnej sytuacji ma wiele
zalet, wywoluje réwniez istotne kontrowersje. Nawet abstrahujac
od samej kwestii EBC, sprawa kluczows jest poczucie, ze dzicki propo-
nowanym rozwigzaniom uda si¢ sprawiedliwie roztozy¢ na poszczegél-
ne kraje koszty reform. Spéjrzmy np. na kraje péinocy Europy, ktére
w przeszlosci stworzyly bardziej odpowiedzialny model nadzorczy,
ponoszac réwniez wynikajace z tego koszty, i w rezultacie lepiej poradzi-
ty sobie z kryzysem. Zasadne jest pytanie, czy kraje te powinny solidar-
nie partycypowaé w kosztach naprawy paristw, ktére niegdys$ byly mniej
odpowiedzialne w polityce nadzorczej, a jednoczesnie poniosty mniej-
sze wyrzeczenia ekonomiczne. Réwnie istotng kwestig jest réwnole-
glo$¢ w przenoszeniu kompetencji i odpowiedzialnosci do instytucji
unii bankowej. Powinna by¢ tu stosowana zasada, iz koszty potencjal-
nych wpadek i slabosci systemu pokrywa ten, kto mial kompetencje
do prewengji i przeciwdzialania. Niestety sprawy te nadal nie s3 w pelni
rozstrzygnigte. Dotyczy to zaréwno skutkéw blednych decyzji wyda-
nych na poziomie nadzoru europejskiego, jak i jeszcze bardziej kontro-
wersyjnej kwestii, jaka jest ewentualne niepodjecie lub niepodejmowanie
dzialan, do ktérych jest sie uprawnionym, co moze spowodowaé kosz-
towne zaburzenia o charakterze kryzysowym.

Z jednej strony EBC jest uznawany za jedna z najsilniejszych
i najsprawniej dzialajacych instytucji UE. Nie tylko cieszy si¢ bardzo
dobra opinig, ale takze korzysta z szerokiego zakresu kompetencji
i z duzej niezaleznosci. Nie bez znaczenia jest réwniez jego lokaliza-
cja we Frankfurcie, gdyz Niemcy kojarzone s3 z silnym i skutecznie
dzialajacym bankiem centralnym, a ponadto naleza do grupy paristw,
ktérych najmniej dotknely skutki ostatniego kryzysu. Dzigki zapleczu
organizacyjnemu EBC mozliwe jest szybkie powolanie calych struk-

tur unii bankowej, ktére beda mogtly rychlo rozpoczaé¢ pracg. Niemniej
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umieszczenie nadzoru europejskiego przy EBC, korzystajacym z duzej
niezaleznosci, nie wplynie w dostatecznym stopniu na zwigkszenie
badZ zmniejszenie niezaleznosci politycznej nadzoru. Zachodzi nato-
miast ryzyko, ze te same naciski polityczne bedg réwnolegle i w poréw-
nywalnej mierze oddzialywac na polityke pieniezng i nadzorcza.

Z drugiej strony wybér EBC, a wigc instytucji odpowiedzialnej
za polityke pienigzng, budzi kontrowersje co do materializacji ryzyka
dualizmu kompetencyjnego. Zdecydowanie korzystniej jest budowaé
niezalezno$¢ i roztacznos¢ polityki pienieznej i nadzorczej. Interferen-
cje, do ktérych dojdzie na skutek realizacji tych dwéch polityk w ramach
jednej instytucji, moga okaza¢ si¢ w dlugim okresie kryzysogenne.
W szczegdlnosci nalezy zwréci¢ uwage na ryzyko ostabienia niezalezno-
$ci polityki nadzorczej wobec priorytetéw polityki pieni¢znej. Przyjecie
proponowanego rozwigzania moze spowodowa¢, ze — wbrew deklara-
cjom — rozlacznosé obu polityk bedzie w praktyce jedynie iluzoryczna.

Inng kwestig jest réwne traktowanie wszystkich krajéw UE, takze
tych, ktére nie sa czlonkami strefy euro, przy czym w gronie tych ostat-
nich s3 réwniez paristwa, ktére nawet nie chca do niej naleze¢. Tworzy
to podzial na kraje obecne i nieobecne w strefie euro, przy czym tym
drugim oferuje si¢ pozorng mozliwos$¢ wyboru, czy przyltacza si¢ do unii
bankowej czy tez nie. W przypadku ztozenia przez pafistwo spoza strefy
euro deklaracji przystapienia do unii bankowej jego uczestnictwo w niej
bedzie drugiej kategorii, co wynikac¢ bedzie chocby z faktu jego nieobec-
nosci w strefie euro, a wiec tez z niemoznosci udziatu w zapadajacych tam
decyzjach i procesach zarzadczych. Nieuczestniczenie w unii bankowe;
takZe jest w pewnym sensie iluzoryczne. Wtasnie w ramach unii banko-
wej wyznaczanych bedzie wiele kluczowych standardéw dla bankéw
dziatajacych w UE. Trudno udawa¢, ze tych regul mozna bedzie zupet-
nie nie stosowac. Nawet jesli dane paistwo nie zdecyduje si¢ na party-
cypacje w unii bankowej, musi mie¢ §wiadomo$¢, ze nieuczestniczenie
w niej jest iluzja, gdyz obowigzujace w tym gronie zasady za posred-

nictwem duzych grup bankowych, dzialajacych réwnoczesnie w wielu
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krajach UE, pojawig si¢ w systemach bankowych réwniez tych panistw,
ktére na razie cheiatyby pozostaé poza nig. W ten oto sposéb unia banko-
wa obejmie swoimi kompetencjami podmioty zalezne i oddziaty grup
bankowych funkcjonujace w krajach nienalezacych do niej. Najbardziej
narazone na takie oddzialywanie sg pafistwa goszczace (sa to w wigk-
szosci kraje, ktére przechodzg transformacje systemows). Po pierwsze,
sa one — ze wzgledu na zaszloéci historyczne — w mniejszym stop-
niu dostosowane do standardéw uczestnictwa w strefie euro, zresztg
wiekszo$¢ z nich wcigz pozostaje poza nig. Po drugie, wlasnie w tych
paristwach udzial tzw. kapitatu goszczacego w sektorze bankowym jest
najwigkszy. Po trzecie, s3 one najbardziej wystawione na ryzyko, ktére
powstaje w trakcie procyklicznego przenoszenia bodzcéw kryzysowych
z gospodarek wysoko rozwinietych (w wigkszosci tzw. macierzystych)

do tych ,na dorobku” za posrednictwem sektora finansowego.

POZYCJA NEGOCJACYJNA POLSKI

Abstrahujac od ostatecznej decyzji o obecnosci Polski w unii banko-
wej, kraj nasz przyjal jedng z najgorszych mozliwych dyplomatycznych
strategii komunikowania swoich postulatéw i zarzadzania procesem
uczestnictwa w unii bankowej. Szczegdlna odpowiedzialnos¢ za strate-
giczne przywédztwo w tym obszarze ponosi premier oraz byly minister
finanséw. Krytycznie nalezy oceni¢ przede wszystkim to, ze tak zdecy-
dowanie podkreslano ,niewiedz¢” i tak jednoznacznie wyrazano chec
dokonania ,wyboru po utworzeniu unii bankowej”. Czekanie jest bied-
ng strategia, powinnismy ,wspéttworzy¢” uni¢ bankows, tym bardziej
ze nie ogranicza to swobody wyboru co do przyszlego uczestnictwa
w tym projekcie, a nawet pozwala lepiej uzasadni¢ ostateczng decy-
zj¢ w tej kwestii. Najcenniejsza dla Polski jest mozliwo$¢ zaangazowa-
nia si¢ w proces tworzenia unii bankowej. Otwiera to naszemu krajowi
— ktéry pelni réwnoczesnie role lidera regionu skladajacego si¢ z pafstw

goszczacych — pole do przedstawiania i forsowania postulatéw. Nawet
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brak ostatecznej decyzji co do obecnosci w unii bankowej nie wyklu-
cza mozliwosci regularnego deklarowania woli uczestniczenia w niej
pod pewnymi precyzyjnie okreslonymi warunkami. Zachowanie Polski
odbiega od postaw innych krajéw w naszym regionie, ktére w zdecydo-
wanej wickszosci, nie czekajac m.in. na zaangazowanie Polski w proces
wspoltworzenia unii bankowej, same zadeklarowaly wole partycypacji
w unii bankowej. Z naszej strony nie ma réwniez pozytywnego sygna-
tu, Ze nastawiamy si¢ na wspélpracg w przyszlosci. Wiele jest rozwia-
zan przyjetych w zwigzku z tworzeniem unii bankowe;j, ktére mozna
pochwalaé, i bynajmniej nie zamyka to Polsce mozliwosci wyrazania
w sposéb czytelny swoich dylematéw z perspektywy kraju goszczace-
go. Nieprawdziwy jest zwlaszcza argument, ze zaniechania, do ktérych
doszlo w zwiazku z nieuczestniczeniem polskich ekspertéw w pracach
nad unig bankowg, wynikly z nieobecnosci Polski w strefie euro.

Czytelnos¢ debaty nad unig bankowsg zakléca réwniez polity-
ka komunikacyjna NBP. W szczegdlnosci niespdjne jest stanowi-
sko banku centralnego, w ktérym wskazuje si¢ na negatywne aspekty,
takie jak odbieranie narzedzi koniecznych do prowadzenia niezaleznej
lokalnej polityki makroekonomicznej i makroostroznosciowej w rela-
¢ji Polska — Unia Europejska. Jednoczesnie m.in. z inicjatywy NBP
prowadzone sa prace nad ustawg o nadzorze makroostrozno$ciowym,
ktérej skutkiem bedzie ograniczenie niezaleznosci nadzoru nad sekto-
rem finansowym w Polsce®.

A priori krytyczne stanowisko i podejscie rzadu oraz NBP osta-
bia mozliwo$¢ poglebienia relacji z innymi pafdstwami zaangazowany-
mi w projekt unii bankowej. To, ze Polska pozostanie na marginesie
gléwnego nurtu, nie powstrzyma procesu tworzenia unii bankowe;
w Europie, za to ograniczy naszemu panstwu mozliwos$¢ zglaszania
merytorycznych, konstruktywnych postulatéw oraz rekomendowania
kandydatéw na stanowiska kierownicze i analityczne w powstajacych
strukturach w ramach EBC. Tak tez si¢ stalo, gdy jesienig 2013 roku

rozpoczeto rekrutacje do jednolitego mechanizmu nadzorczego (Single
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Supervisory Mechanism — SSM), ktéry bedzie sprawowal nadzér
mikroostrozno$ciowy nad sektorem bankowym w UE. Kierownictwo
resortu finanséw i banku centralnego nie tylko ze nie wysunelo swoich
kandydatur, ale w dodatku zachowalo bierno$¢ wobec oséb, ktére same
zglosily sie do tej rekrutacji. Dziatania zmierzajace do lepszego przy-
gotowania Polski do powstania unii bankowej podejmuje jedynie Urzad
Komisji Nadzoru Finansowego.

Istnieje kilka alternatyw dla realizowanej wiasnie koncepcji unii
bankowej, ktéra ma by¢ wyposazona w rozbudowang strukture urz¢dni-
czg. Jednak w toczacej si¢ debacie w UE nie zwracano na nie szczegélne;
uwagi. Uwazam, ze bezpieczniejszym, .
tafiszym i efektywniejszym rozwig- Interfer engje,
zaniem byloby oparcie tego projektu do ktérych
na zasadzie: ,ufaj, deleguj, sprawdzaj”. d Oj dzie na skutek

realizacji polityki

Nie przeszkadzaloby to organizo-
waé nadzoru finansowego w ramach 7T )
EBC (jak i poza EBC, gdyby paristwa prenigzney 1 nadzorczej
czlonkowskie wyrazily taka wole poli- W ramach EBC, mogq
tyczng w przyszlosci). Zgodnie z ta okazaé sig w a’fugzm
formuty najwicksza wage przywiazy- 1.7, kryzngenn e.
wano by do wzmacniania przez EBC

kompetencji i skuteczno$ci nadzoréw lokalnych. EBC bylby wéwczas
koordynatorem standardéw nadzorczych oraz mialby prawo do wspél-
uczestniczenia w czynnosciach nadzorczych na poziomie lokalnym.
Wyposazony bylby réwniez w uprawnienia kontrolne, dzieki ktérym
instytucja ta mogtaby sprawdza¢, jak dzialaja lokalni nadzorcy. Mimo
zastrzezen do dzialari, podejmowanych w czasie kryzysu przez niekté-
rych nadzorcéw krajowych, mozna jednak przyjaé, ze z reguly wyko-
nujg oni swoja prace sprawnie i rzetelnie. Ewentualnie w niektérych
przypadkach poprawy moze wymaga¢ kwestia uniezaleznienia w wiek-
szym stopniu nadzoru finansowego od polityki krajowej. W rezultacie

tatwiejszym i bezpieczniejszym wyjsciem z sytuacji jest bowiem oparcie
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nowych struktur kontroli finansowej na juz istniejacych nadzorach
lokalnych, a nie wywracanie ,do géry nogami” sprawnie dzialajacego
systemu bez pewnosci, ze nowe rozwigzanie bedzie lepsze. Powréémy
jednak do zrédet kryzyséw. Nalezy przede wszystkim zwréci¢ uwage
na wplyw lokalnych czynnikéw kryzysogennych w sektorze finanso-
wym oraz na odmienno§¢ parametréw gospodarczych i rynku finanso-
wego w kazdym z krajéw UE. Zatem optymalna polityka nadzorcza,
»skrojona na miar¢”, powinna wynika¢ z diagnozy dotyczacej uwarun-
kowari lokalnych, a dopiero na tej podstawie mozna si¢ odnosi¢ do stan-
dardéw ogdlnoeuropejskich.

Wzmacnianie nadzoréw krajowych nie pozostaje w sprzecznosci
z ideg stworzenia unii bankowej. Natomiast rozwigzanie takie prze-
suwa granice kompetencji i odpowiedzialnosci oraz wyrazniej zazna-
cza ich podzial mi¢dzy nadzorcéw krajowych a nadzér europejski.
Unia bankowa jest Europie niewatpliwie potrzebna, wynika to cho¢by
z faktu, ze UE musi nadgzad za rzeczywistoscig i zmianami w sekto-
rze bankowym. Kluczowe elementy systemu bezpieczeristwa (safety net)
sa obecnie ulokowane na poziomie krajowym: sg to czynnosci nadzor-
cze, systemy gwarantowania depozytéw, koszty pomocy publiczne;.
Jednoczesnie dzialalno$¢ waznych bankéw w UE ma zdecydowanie
wymiar migdzynarodowy, co otwiera wiele mozliwosci arbitrazu i prze-
suni¢¢. Pozwala to na znaczace realokacje kosztéw i ryzyka. Skutkiem
tego instytucje finansowe moga (nawet nieintencjonalnie) powodo-
wac zachwiania stabilno$ci proceséw gospodarczych w poszczegdlnych
panistwach, np. naruszajac baze¢ depozytows lub przenoszac zjawiska
koniunkturalne (procykliczne) z krajéw macierzystych do goszczacych.
Winna temu jest ich sklonnos¢ do tego (lub ich przyzwolenie na to),
by rozmiary akcji kredytowej planowaé w oderwaniu od lokalnych para-
metréw gospodarczych. Jednoczesnie wielko$¢ niektérych grup finan-
sowych (a wige tez ewentualno$¢ wystgpienia w tym przypadku reakeji
stadnych) jest na tyle duza, Ze moga one skutecznie stawia¢ opér dzia-

taniom niektérych panstw w zakresie polityki gospodarcze;.
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STRESS TEST 1 SPRZEZENIE ZWROTNE

To, czy rozwiazanie polegajace na ulokowaniu nadzoru bankowe-
go przy EBC jest trafne, szybko zostanie poddane prébie. Pierwszy
sprawdzian zwigzany bedzie z organizacja stress testow. Ich zakoricze-
nie planowane jest na druga polowe 2014 roku. Zbyt powierzchowna
kontrola bankéw nie tylko zmniejszy skutecznosé czynnosci nadzorczych
w pierwszej fazie dzialania SSM, ale réwniez przyczyni si¢ do obnize-
nia pozycji EBC. W ten sposéb czynnosci nadzorcze wystawia nie tylko
unie bankows, ale i sam EBC na ryzyko utraty reputacji. W tej edycji
stress testow bedzie chodzi¢ réwniez o specyficzne sprz¢zenie zwrotne.
Nie tylko banki beda podlegaly kontroli, ale gléwnym celem podejmo-
wanych dzialan bedzie weryfikacja wiarygodnosci wypracowywanego
modelu unii bankowej. Czy model ten zyska zaufanie, jesli przynaj-
mniej bedzie umozliwial postawienie rzetelnej diagnozy?

Oficjalnie badania obejma 128 bankéw skupiajacych w sumie
okolo 85% aktywéw sektora bankowego strefy euro. Beda one prze-
biega¢ — ogdlnie méwiac — w trzech etapach: pierwszy etap to ocena
ryzyk nadzorczych (supervisory risk assessment), drugi — przeglad jakosci
aktywow (asset quality review — AQR), za$ trzeci to analiza wrazliwosci
na zdarzenia krytyczne (stress fest)’.

Dla stworzenia bezpiecznego sektora bankowego w przysziosci
na szczeg6lna uwage zastuguja nastepujace obszary ryzyka:

* spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego (i jego przelozenie
na podwyzszenie wartosci niesptaconych kredytéw),

* zaburzenia na rynkach finansowych (co wplywa na obnizenie
wartosci instrumentéw posiadanych przez banki, np. obligacji),

* wzrost kosztéw finansowania (spadek zaufania do bankéw przekta-
da si¢ na wyzszy koszt pieniadza, wigksze premie za ryzyko, nasile-

nie si¢ konkurencji o depozyty).

Analogiczne stress testy, jak w Europie, zostang réwniez przeprowa-

dzone w Polsce. Planuje si¢ objecie kontrolg kilkunastu najwickszych
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podmiotéw dysponujacych 75%—-80% aktywéw. Przeprowadzenie
takich testéw nie zalezy od tego, czy Polska zadeklaruje gotowos$¢
uczestnictwa w unii bankowe;.

Od strony technicznej stress testy pozwalaja wyciagna¢ wnioski
co do warunkéw bezpiecznego funkcjonowania bankéw w przypadku

istotnego pogorszenia si¢ ich otoczenia

NiGU,CZCStniCZCniC rynkowego. Obowigzujacy w Polsce,
W unii barlkOWCj konserwatywny model sprawowania
. . nadzoru pozwala liczy¢ na lepsze wyni-
jest iluzoryczne.

ki stress testow krajowych od tych w stre-

W jej ramach fie euro. W przypadku bankéw i paristw
wyznaczane bedy osiagajacych dobre wyniki w stress testach
Fluczowe stan dam’y korzystne rezultaty ,sprawdzianu”, dzie-
dla bankéw ki swojej warto$ci informacyjnej, moga
Jxia iajqcyc 5w UE :;V 1stotr.1ym stc'>pn1u .prz.yczymc 516_('
] o tego, ze podmioty dzialajace w sekto
Trudno udawac, ze Zy ch rze bankowym zyskaja dobra reputacje
reg. uf mozna bgdzie i zaufanie. Nawet zadowalajace wyniki
zupellnie nie stosowac. stress testdw wyznaczajg kierunki przy-

szlej potencjalnej polityki prewencyj-
nej nadzoru. W Polsce realizuje si¢ ja poprzez rekomendacje dla calego
sektora lub w formie indywidualnych zaleceri wobec bankéw.

W przypadku wielu paristw europejskich jednym z uprawdopo-
dobnionych rezultatéw poprawnie wykonanych stress testow bedzie
wykazanie ryzyka i znaczgcej utraty wartosci zobowigzani korpora-
cyjnych. Co wiegcej moze by¢ tak, ze wiele tych zobowigzan okaze si¢
niemozliwych do odzyskania bez nowych inwestycji i restrukturyza-
cji zagrozonych spolek. Tymezasem sektor bankowy czesto nie bedzie
w stanie kolejny raz kredytowa¢ takich spétek. Odzyskanie ich dlugéw
lub ich restrukturyzacja nie bedzie mozliwa bez pozyskania nowych
inwestoréw. Z punktu widzenia bankéw atrakcyjne moze by¢ szybkie

uratowanie i uwolnienie przynajmniej czesci zagrozonych aktywoéw.
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Z jednej strony dzialanie takie bedzie delewaryzacja, ale w $rednim
okresie okaze si¢ niezb¢dne do poprawy bilanséw bankéw oraz obni-
zenia ich wrazliwosci na ryzyko kredytowe. Z drugiej strony polepszy
to plynno$¢ instytucji finansowych. Potencjalnym partnerem bankéw

do odsprzedazy takich aktywéw beda fundusze private equity.

UNIA BANKOWA Z PERSPEKTYWY PODMIOTOW
NADZOROWANYCH

Z punktu widzenia podmiotéw nadzorowanych (w tym wypadku
bankéw) wprowadzanie nowych regulacji nalezy traktowac jako czynnik
zwigkszajacy nakltady. Regulacje kosztuja, ale tez podnosza bezpieczen-
stwo. Pierwszy czynnik ma bardziej charakter krétkookresowy, widocz-
ny w wynikach podmiotéw z roku na rok. Ujawnia si¢ on na poziomie
kazdego z podmiotéw indywidualnie. Natomiast kwestia bezpieczeri-
stwa odnosi si¢ w duzo wickszym stopniu do réwnowagi dtugookreso-
wej na poziomie calego sektora.

Polityka regulacyjna powinna dazy¢ do znalezienia wlasciwe;
proporcji migdzy potencjalem rozwojowym sektora a jego bezpieczeni-
stwem. Zaréwno zbyt restrykeyjny, jak i zbyt tagodny nadzér przyno-
sz gospodarce duze straty. W pierwszym przypadku dzialanie takie
rokrocznie nieco spowalnia wzrost gospodarczy. W drugim przypadku
mamy do czynienia z efektem ,przegrzania” koniunktury, ktéry moze
pojawiac si¢ cyklicznie.

Skutki zbyt tagodnego nadzoru oraz utopijnej tezy o mozliwosciach
samoregulacyjnych sektora finansowego odegraly istotng role¢ jako jedna
z wielu przyczyn ostatniego kryzysu finansowego. O skali konsekwen-
cji tylko tego kryzysu moze $wiadczy¢ chocby koszt publiczny zarzadza-
nia tzw. pierwszg falag w latach 2008-2009. W najwyzej rozwinigtych
panistwach grupy G-20 bezposrednia pomoc publiczna dla instytucji
finansowych wyniosta w tym czasie 3,7% PKB z 2008 roku. W Polsce
byloby to okolo 47 mld zI°. Tymczasem w naszym kraju zaden podmiot
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bankowy ani nie upadl, ani nie potrzebowal pomocy publicznej. Dzig-
ki temu nie tylko oszczgdzono wiele srodkéw publicznych, ale zadziatalo
to jako istotny czynnik prorozwojowy, podczas gdy wigkszosé krajow UE
borykala si¢ z recesja. Dodatkowo istotnym elementem obecnosci sektora
bankowego w Zyciu gospodarczym jest jego reputacja. Konserwatywny,
ale nie nadmiernie restrykcyjny nadzdr optymalizuje zmienng zaufania.

Przypomnijmy, Ze pomocy publicznej nie udziela si¢, wydajac
abstrakcyjny pieniadz z kasy panstwa. W praktyce koszty te pono-
sza podatnicy. Padstwo jest jedynie zakladnikiem, uczestniczacym
w procesie podejmowania decyzji, ktére majg zmniejszy¢ negatywne
skutki kryzysu, a wigc stanowi¢ odpowiedz na pytanie, czy korzystniej-
szym rozwigzaniem z punktu widzenia interesu publicznego jest dopus-
ci¢ do upadku okreslonej instytucji finansowej (co réwniez przeklada sie
na koszty spoleczne i makroekonomiczne paristwa), czy tez nie dopro-
wadzi¢ do spektakularnych upadkéw instytucji finansowych, ale de facto
siggna¢ do kieszeni podatnikéw.

Tworzenie unii bankowej i implementacja nowej polityki nadzor-
czej na poziomie europejskim jest pytaniem o role bankéw w gospodar-
ce rynkowej UE, a takze o rol¢ i odpowiedzialnos¢ panstwa za skutki
niedoskonalosci funkcjonowania systemu finansowego. Kluczowe jest
zarzadzanie tzw. ryzykiem systemowym. Pafistwo moze ex ante zmniej-
szy¢ prawdopodobiedstwo zdarzeri kryzysowych, jak réwniez obni-
zy¢ koszty zarzadzania kryzysowego. Narzedziem stosowanym w tym
przypadku moze by¢ pobieranie oplat na rzecz systemu gwarantowania
depozytéw. Niestety na poziomie unijnym problematyka ta pozostaje

nadal przedmiotem sporu pomiedzy krajami UE.

MOCNI WOBEC SEABYCH, SEABI WOBEC MOCNYCH

Spowalnianie procesu tworzenia unii bankowej nie jest, i tez nie powin-
no by¢ celem krajéw goszczacych czy tych nienalezacych do strefy euro.

Z kolei unia bankowa powinna wypracowac sprawiedliwe zasady, ktére
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pozwolg réwnorze¢dnie traktowal powyzsze kraje i uwzgledniaé ich
interesy. Rozwiazanie takie powinno by¢ owocem dialogu, a nie skut-
kiem presji wywieranej na te kraje, gdyz zdecydowana wigkszos¢ z nich
ma stabszg gospodarke, za$ obecna struktura wlasnosciowa w sektorze
finansowym i poziom ekonomicznego rozwoju sg skutkiem zasziosci
poprzedzajacych transformacije systemows.

Od lat gtéwne postulaty zglaszane w debacie i linie sporu pozosta-
ja niezmienne. Sg to w szczegdSlnosci:

* relacje nadzorcze pomig¢dzy krajami macierzystymi i goszczacy-
mi (home — host),

* proporcjonalne przenoszenie kompetencjii i odpowiedzial-
noéci pomigdzy nadzorem europejskim i lokalnym (power
— responsibility),

* adekwatnos$¢ nadzorcza w zaleznosci od réznego poziomu ryzy-
ka systemowego i indywidualnego generowanego przez podmioty
bankowe ze wzgledu na ich wielko$¢ i zakres dziatalnosci, w tym
kwestia zasad funkcjonowania podmiotéw zbyt duzych, by upas¢

(t00 big to fail).

Inng linig podzialu krajéw unijnych jest kwestia doswiadczen
sektora finansowego zgromadzonych podczas ostatniego kryzy-
su. W Europie zarysowuje si¢ przede wszystkim granica pomigdzy
konserwatywng Pélnocg i nazbyt ekspansywnym Poludniem. Paristwa
Pétnocy nie tylko ze nie doznaly zadnego istotnego oslabienia sektora
finansowego, ale tez pokryly koszty stabilnej sieci bezpieczenstwa tego
sektora. Przykladem moze tu by¢ nie tylko Polska, ale réwniez pafstwa
skandynawskie. W' okresach historycznych dzialania ostroznoscio-
we, prewencyjne, kontrcykliczne mialty charakter kosztu dla gospodar-
ki (skutkiem bylo m.in. lekkie schiadzanie i tonowanie gospodarki).
Pozytywne efekty tych posuni¢é uwidocznily sie w gorszych czasach,
gdy nie bylo m.in. potrzeby ratowania sektora finansowego z pienieg-

dzy publicznych. Tymczasem niegdy$ ekspansywne kraje Poludnia
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nie zbudowaly odpowiednich systeméw bezpieczeristwa, co swego czasu
stwarzalo dodatkowe bodZce rozwojowe. Dzi§ przynosi to odwrotne
skutki. Powstaje wiec dylemat, czy kraje, ktére w przeszlosci ponio-
sly koszty zwickszenia bezpieczenstwa sektora finansowego, powinny
teraz udziela¢ pomocy tym pafstwom, ktére takich kosztéw nie chcialy
pokrywaé. Préba rozwigzania tego problemu na korzysc¢ jednej ze stron
bedzie w dlugim okresie ostabia¢ skuteczno$é¢ instytucji unijnych.

Mozna zwigkszy¢ zaufanie do instytucji europejskich i podnies¢
poziom integracji UE poprzez wlasciwe wywazenie oczekiwan réznych
grup panstw, czlonkéw UE. Szybkie tempo tworzenia unii bankowe;
i pomijanie wickszosci postulatéw krajéw ,stabszych” stwarza wraze-
nie, ze s3 one traktowane po macoszemu.

Istotne réznice pogladéw i intereséw panstw UE sprawiaja,
ze 11 1 III filar unii bankowej powstaje powoli. Przyjecie w marcu
2014 roku ogdlnych rozwiazan w zakresie restrukturyzacji i uporzad-
kowanej likwidacji stwarza szanse na wypracowanie jeszcze w tym roku
szczegélowych zasad funkcjonowania w tym obszarze. Niemniej
stworzenie odpowiedniego funduszu, wspomagajacego te proce-
sy, zapewne potrwa nieco dluzej. Jeszcze wickszych trudnosci nale-
zy spodziewac si¢ przy tworzeniu jednolitego systemu gwarantowania
depozytéw. Powodem braku porozumienia sg koszty i ich rozlozenie
na poszczegdlne panstwa. Réwniez gdyby obecnie doszto do zarza-
dzania upadloécia wickszej grupy finansowej z wykorzystaniem
srodkéw publicznych, nie istnieje w praktyce czytelne rozwigzanie,
w jakim stopniu koszty takich dzialan obciazylyby kraj macierzysty
i goszczacy oraz jak w takiej sytuacii podzielono by odpowiedzialnos¢.
Ewentualne spory na tym tle bytyby dodatkowym czynnikiem ryzyka
naruszajacym stabilnosé¢ w UE.

Duzo wigksze watpliwosci niz te, ktére istnieja pomiedzy grupa-
mi paristw, budzi sposéb traktowania samych podmiotéw bankowych.
Odnosi sie to do kilku wymiaréw. Po pierwsze, problem dotyczy obszaru

tworzenia ,regul gry”, czyli polityki regulacyjnej, np. poprzez ostatnio
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wdrazane rozporzadzenie CRR i dyrektywe CRD IVE. Po drugie, zréz-
nicowanej poblazliwos$ci regulatoréw wobec réznych podmiotéw, kiedy
znajdg si¢ one w tarapatach. Po trzecie, stosowane sg podwdjne standar-
dy zaleznie od kraju pochodzenia danego podmiotu. Unia bankowa jest

szansg na uregulowanie tych kwestii.

Niemniej obecnie narasta poczucie Pohtyka

niesprawiedliwosci, Ze nadzér europej- .

ski jest ,mocny wobec stabych (matych regu.lacyj na .,
podmiotéw) i staby wobec mocnych powinna d%ZYC
(duzych podmiotéw)”. Moze to wyni- do znalezienia
ka¢ z réznorakich powodéw. Duze wlasciwe] pT’OPOT’g].Z'
grupy finansowe maja niewatpliwie mig a’zy p0 tencjalem

silniejszy wlasny lobbing sektorowy,

ponadto o ich interesy zabiegaja przed- rozwejowym sektora

stawiciele panstw, w ktérych istnieje bﬂ”kO‘wegO ﬂjfga
daleko idaca wspdlzaleznosé pomie- bezpieczeﬁsz‘ wem.

dzy sferg polityczng a sektorem banko-

wym. Taki stan nie jest argumentem przeciw unii bankowej, ale sklania
do refleksji nad jej rzetelng konstrukcja oraz zachowaniem wilasci-
wych proporcji przy uwzglednieniu zréznicowanych wielkosci i profi-
li podmiotéw funkcjonujacych w sektorze finansowym.

W sytuacjach kryzysowych brak unii bankowej (lub chocby $cislej-
szej wspolpracy nadzorcéw) przy ewentualnym dalszym oslabianiu
nadzoréw goszczacych moze by¢ zachetg do przenoszenia (lub wrecz
intencjonalnego eksportowania) kosztéw kryzysu z krajéw macierzy-
stych do goszczacych. Niestety postulaty, obecnie omawiane w ramach
unii bankowej, réwniez tej kwestii nie rozwigzuja. Przykladem paristwa,
ktére juz w pewnym stopniu doswiadczylo skutkéw tego procesu, moze
by¢ m.in. Polska. Mimo dobrej koniunktury i poradzenia sobie z kryzy-
sem w okresie ostatnich kilku lat doszlo do ponadproporcjonalnego
wychlodzenia akcji kredytowej w bankach, ktérych wiasciciele maja
swoja siedzib¢ poza Polska. Dzialania te byly tym intensywniejsze,
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im ci¢zej kraj macierzysty danej grupy bankowej przechodzil kryzys.
Byly one réwniez skorelowane z kondycja finansowa banku macierzy-
stego, a nie z kondycja danego podmiotu na rynku krajowym.

Od wielu lat w unijnych rozwigzaniach nie uwzglednia si¢ w wystar-
czajacy sposéb kwestii nieliniowego wzrostu ryzyka, ktére zwieksza sie
wraz ze wzrostem wielkosci podmiotu bankowego. W' szczegdlnosci
odnosi si¢ to do tzw. podmiotéw systemowo waznych, ktére w zdecy-
dowanej wigkszosci traktuje si¢ jako zbyt duze, by mogty upasé.

Po pierwsze, na okreslonym etapie, po osiagnieciu pewnej wielko-
§ci podmioty systemowo wazne przestajg by¢ ,prostymi” uczestnika-
mi rynku (market players), a staja si¢c samym rynkiem (market makers).
A to oznacza, ze wiele obszaréw statystycznego zarzadzania ryzykiem
— w szczegblnosci w oparciu o efekty korelacyjne z przesztosci — prze-
staje istnie¢. W razie kryzysu takiego podmiotu decyzje podejmowane
na podstawie wczesniej ustalonych zaleznosci po prostu nie przynio-
sa efektu, za$ iluzja, ze wystapia np. ujemne korelacje, jedynie wpro-
wadza w blad. Jednoczesnie nieuwzglednienie wspomnianych efektéw
statystycznych spowoduje wzrost poziomu zabezpieczenia kapitalowe-
go na poczet ryzyka.

Po drugie, skutki upadku jednego bardzo duzego podmiotu moga
w nieporéwnywalnie wickszym stopniu odbi¢ si¢ na kieszeni podat-
nikéw. Konsekwencje takiego bankructwa dla korzystania z pomocy
publicznej moga by¢ finansowo dotkliwsze niz w przypadku hipote-
tycznej upadlosci nawet kilku mniejszych podmiotéw. Ma to réwniez
kolosalne znaczenie dla stabilnosci zarzadzania procesami gospo-
darczymi na poziomie pafstwa. Zatem wymogi prewencji powinny
sklaniaé paristwa do jak najlepszego zabezpieczenia si¢ przed ewentual-
nymi konsekwencjami upadku wlasnie takich podmiotéw. Jesli chodzi
o dzialania regulacyjne, pafistwa powinny w swoich decyzjach wyka-
zywaé wigcej konserwatyzmu, jak réwniez zadaé ponadproporcjo-
nalnie wyzszych skladek na poczet zabezpieczenia stabilnosci calego

systemu. Skuteczne wdrozenie tej reguly przyniosioby kilka korzysci
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jednoczesnie. Ostabiloby presje na nadmierny rozrost grup bankowych,
a zarazem byloby czynnikiem sprzyjajacym konkurencji.

Po trzecie, regulacje europejskie Zle kalibruja parametry zarzadcze,
ktére uwzglednia sie przy rozwigzywaniu dylematu optymalizacyjne-
go, znanego z teorii gier jako ,dylemat wieznia”. W tym przypad-
ku nalezy rozstrzygnaé, czy korzystniej dla wlascicieli i kierownictwa
danego podmiotu jest rozwijaé go w sposéb organiczny (powoli)
i bezpieczny, czy stawiaé¢ na dynamiczny rozwéj nawet kosztem duzo
wyzszego ryzyka. Otéz rozwigzania unijne (w tym ostatnio przyje-
te CRR i CRD 1V) premiuja i zachgcaja do szybszego wzrostu niz
bezpieczenistwa. W okresach prosperity scenariusz taki gwarantu-
je wyzsze zyski, natomiast w razie zalaman zwigksza prawdopodo-
bieristwo powaznych perturbacji. Jesli dany podmiot jest juz na tyle
duzy, ze staje si¢ systemowo wazny, zajmie si¢ nim panstwo, a koszty
zmaterializowanego ryzyka poniosa podatnicy. Im wigkszy podmiot,
tym wigksza szansa przerzucenia odpowiedzialnosci na sfer¢ publicz-
na. Zmniejszenie asymetrii, wyst¢pujacej w tym scenariuszu, powin-
no by¢ jednym z priorytetéw instytucji unijnych. Nie bedzie jednak
tatwo dojs¢ do takich rozwiagzan, poniewaz dzialania lobbingu zmie-
rzaja do tego, by nie dopusci¢ do ich przyjecia.

Po czwarte, ze wzgledu na kryterium zréwnowazonego rozwoju
gospodarczego paristwa powinny sprzyja¢ temu, by struktura uczestni-
kéw konkurujacych w sektorze bankowym byla jak najbardziej zrézni-
cowana. Zdywersyfikowane formy prowadzenia dzialalnosci bankowe;
pozwalaja dotrze¢ z konkurencyjng ofertg do réznych grup odbiorcéw.
Przyktadowo inaczej skonstruowana jest oferta duzych bankéw uniwer-
salnych i lokalnie dzialajacych bankéw spéldzielczych. Towarzyszy
temu stosowanie nieco odmiennych algorytméw podczas badania zdol-
nosci kredytowej. Tymczasem zbyt mechaniczne wdrozenie unijnych
wymogéw kapitalowych i plynnosciowych bedzie czynnikiem ogra-
niczajacym malych uczestnikéw, a premiujacym duzych. Co wigcej,

niekoniecznie zwigkszy to bezpieczenistwo najwickszych podmiotéw.
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Niedopasowanie i nieadekwatno$¢ wymogéw regulacyjnych do ryzyka,
na ktére narazone s3 rézne grupy podmiotéw, bedzie w dlugim okre-
sie skutkowalo zakléceniami konkurencyjnosci w lokalnych sektorach
finansowych. Ostabianie spéldzielczych form prowadzenia dziatalnosci
bankowej stwarza ryzyko rozwoju nienadzorowanych form dziatalno-
Sci parabankowej i pozyczkowej (shadow banking). Z punktu widzenia

paristwa jest to nie tylko ryzyko zwigza-

TWOI'ZCHIC ne z sektorem finansowym, ale réwniez
unit barlkOWCj problem o charakterze spolecznym.
1 europejskjej W sektorze finansowym zawsze

. . beda istnie¢ podmioty na tyle duze,
% Ollt}’kl ze nie bedzie mozna zgodzi¢ sie
HadZOrCZeJ na ich nagla 1 niekontrolowal-
jgsfpyl‘gnigm 0 7’0[§ na upadlosé. Nalezy jednak odwré-

bankéw w gospo darce  Ci¢ te tezg: nie mozna akceptowaé
UE, a takse o rolg i promowaé takiego wzorca bizneso-
)

. . . » wego, ktéry zeruje na tym, ze uzyska
i odpowiedzialnost

gwarancj¢ pomocy publicznej (a przy-

paristwa za skutki najmniej zaktada prawdopodobien-
niedoskonalosci stwo jej otrzymania). Taki model
fun kcjonowania prowadzenia biznesu wrecz zachegca
systemuﬁnansawego. podmioty te do nadmiernego wzrostu

w jak najszybszym czasie oraz do stra-
szenia ewentualnymi konsekwencjami swojej upadlosci. Zwigksza
to prawdopodobienstwo, ze ewentualne dzialania naprawcze obcigza
podatnikéw, zas korzysci z ekspansji pozostang w kieszeniach wlasci-
cieli i kadry zarzadzajace;.

W przypadku korzystania z pomocy publicznej powinna w $wia-
domosci wlascicieli i kierownictwa takich podmiotéw niejako automa-
tycznie pojawiaé si¢ mysl o konieczno$ci zwigkszenia w takiej sytuacii
kapitaléw wlasnych lub znalezienia nowego wlasciciela. Pierwszym

etapem powinna by¢ wymuszona odsprzedaz wybranych skiadowych
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majatku (a w szczegolnoscei podmiotéw zaleznych na innych rynkach).
Niestety tak si¢ nie dzieje. Réwniez sam EBC nie jest w tej kwestii
dobrym wzorcem (zwlaszcza jezeli chodzi o ostatnie kilka lat). Istnieje
zatem nie tylko pokusa rozwoju bankéw kosztem ich bezpieczenstwa,
a wrecz przewiduje si¢ za to nagrode.

W pracach nad rozwigzaniami unii bankowej i dla calego sektora
finansowego powinniémy mie¢ na uwadze konsekwencje nadmiernego
premiowania podmiotéw duzych. Do obszaréw negatywnych skutkéw
nalezg m.in.:

* zaburzenie konkurencji w sektorze bankowym (co jest sprzecz-
ne z europejskimi zasadami otwartego rynku i swobody prze-
plywu kapitalu), ktére w dlugim okresie be¢dzie antyrozwojowe
i kryzysogenne,

* oslabienie zaufania do EBC (a takze szerzej do instytucji unij-
nych), co w konsekwencji przelozy si¢ to réwniez na erozj¢ zaufa-
nia do sektora bankowego,

* wzrost oczekiwanych kosztéw restrukturyzacji i skutkéw kryzy-
séw w tym sektorze w dalszej przyszlosci,

* premiowanie modelu biznesowego powiegkszania si¢ i konsolido-
wania grup finansowych zamiast strategii zmierzajacej do dywer-
syfikacji i organicznego rozwoju,

* ryzyko wzrostu upolitycznienia i poglebienia zaleznosci miedzy

polityka gospodarczg panstw a sektorem finansowym.

POSTULATY KONCOWE

Doswiadczenia zgromadzone podczas ostatnich kryzyséw z udzia-
tem sektora finansowego wskazuja na to, ze — niezaleznie od finalne-
go zasiegu tych kryzyséw i ich giebokosci — maja one korzenie lokalne.
Zatem lekarstwem, ktére pozwoliloby nie dopusci¢ do sytuacji kryzy-
sogennych w przyszlosci, powinno by¢ w szczegdlnosci wzmocnienie

kompetencji nadzoréw lokalnych w zakresie: analitycznym, czynnosci
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inspekcyjnych, akceptacji dla wewngtrznych modeli zarzadzania ryzy-
kiem, domiaréw kapitalowych oraz parametréw plynnosci.

Unia Europejska powinna wyznaczaé standardy czy tez minimal-
ne kryteria samodzielnie i niezaleznie prowadzonej polityki miko-
i makroostrozno$ciowej na poziomie poszczegdlnych panstw. Natomiast
nie powinna mie¢ prawa narzucania ograniczen, jezeli jakie§ padstwo
ma wolg¢ dzialania ostrozniejszego niz standardy minimum. Hipote-
tyczny arbitraz regulacyjny mialby miejsce jedynie wtedy, gdyby ktéres
z panistw czlonkowskich chcialo prowadzi¢ polityke bardziej liberalng
od tzw. standardu minimum.

Proces konwergencji polityki nadzorczej na poziomie UE powinien
mie¢ kilka wymiaréw:

* powinien on wyznaczy¢ standardy minimum dla praktyk nadzo-
16w krajowych, w tym chroni¢ przed pokusg arbitrazu nadzorczego
polegajacego na obnizaniu wymagan ostroznos$ciowych na pozio-
mach krajowych,

* powinien przenies¢ na poziom europejski kompetencje nadzo-
ru skonsolidowanego nad duzymi grupami finansowymi, w tym
wprowadzi¢ spéjne wymogi sprawozdawcze i wyliczy¢ tzw. syste-
mowe ryzyko skali, ktére powinno odzwierciedla¢ si¢ w zabezpie-
czeniu kapitalowym,

* powinien tworzy¢ reguly gry w oparciu o zasade symetrii w zakre-
sie kompetencji i odpowiedzialno$ci na styku nadzoru europejskie-

g0, macierzystego oraz goszczacego. u

Artykut jest w szczegdlnosci syntezg opinii i do§wiadczen autora, a w mniejszym

stopniu opracowaniem o charakterze monograficznym.

Zgodnie z politycznymi dazeniami Komisji Europejskiej, w tym przewodnicza-

cego Barroso, kluczowe w procesie tworzenia unii bankowej sg dwie kwestie:

— ujednolicenie przepiséw dotyczacych nadzoru nad rynkiem finansowym
w krajach czlonkowskich i wprowadzenie uporzadkowanej likwidacji bankéw
w UE,

— poglebienie integracji na obszarze nadzoru bankowego i stworzenie wspélnego
systemu gwarantowania depozytéw.
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Prace, ktére trwaja w UE nad stworzeniem unii fiskalnej i bankowej, maja

znaczenie w kilku wymiarach:

— sg one préba konstruktywnej odpowiedzi ze strony UE na trwajacy kryzys,

— s3 kontynuacja procesu poglebiania integracji europejskiej, ze szczegélnym
naciskiem na kraje juz znajdujace si¢ w strefie euro,

— majg charakter reputacyjny poprzez aktywizacj¢ UE w obszarze bezpieczeni-
stwa i stabilno$ci rynkéw finansowych,

— zmniejszaja potencjalne korzysci czerpane z arbitrazu regulacyjnego pomiedzy
krajami UE.

Podstawowe watpliwosci co do zasadnosci rozwigzari zaproponowanych w ustawie

o nadzorze makroostrozno$ciowym zostaly wymienione w artykule pt. Nowa rada

nie ograniczy ryzyka, ,Dziennik Gazeta Prawna’, 15.04.2014, str. A13.

> PARLAMENT EUROPE]JSKI, SSM comprehensive assessment of selected euro area
banks, briefing, PE 528.735, 10.04.2014.

6 URZI}D KOMISJI NADZORU FINANSOWEGO, KZVF—j[ﬂl‘ dzialalnosci,
Warszawa, 2011.

Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 2 dnia 26 czerwea
2013 roku w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucyi kredytowych i firm
inwestycyjnych, zmieniajqce rozporzqdzenie (UE) nr 648/2012, 2013 O.]. (L 176) 1
[dalej zwane: CRR], URL: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/
TXT/?uri=CELEX:32013R0575.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca

2013 roku w sprawie warunkow dopuszczenia instytucyi kredytowych do dziatalnosci
oraz nadzoru ostrognosciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwesty-
cyjnymi, zmieniajgca dyrektyweg 2002/87/WE i uchylajgca dyrektywy 2006/48/WE
oraz 2006/49/WE, 2013 O.]. (L 176) 338 [dalej zwana: CRD IV], URL: http://
eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/PDF/?uri=CELEX:32013L0036&{ro
m=EN.
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