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Wprowadzenie

Arterioskleroza w ujeciu medycznym oznacza miazdzyce tetnic. Jest to przewlekta
choroba, polegajaca na zmianach zwyrodnieniowych w tetnicach (gtéwnie wiencowych
i mézgowych). Prowadzi ona do zmniejszenia §wiatla tetnic, ograniczenia ich elastycznosci,
a w rezultacie do choroby wienicowej, zawatéw oraz udaréw, a nawet §mierci.

Na tle powyzszego zasadniczym pytaniem jest: czy wspolczesny system bankowy
nie stanowi dla gospodarki zagrozenia porownywalnego do niebezpieczenstwa, jakim dla
zZywego organizmu jest miazdzyca tgtnic? Wspotczesny kryzys utozsamia¢ mozna bowiem
potocznie z zawatem lub udarem.

Tak, jak poprzez tetnice krew z serca doptywa do innych narzadow ciata, tak poprzez
system bankowy poszczegélne sektory gospodarki i pojedyncze przedsigbiorstwa zaopa-
trywane sa w kapital niezbedny do funkcjonowania, inwestycji i rozwoju. Powyzsze nie
jest jedyna przestanka istnienia bankéw jako posrednikéw finansowych. Innymi, nie mniej
waznymi przestankami, na przyktad zdaniem J.E. Stiglitza, sa: asymetria informacji, kosz-
ty transakcyjne oraz czynniki regulacyjne. F.S. Miszkin wskazuje przy tym, iz wigksza niz
innych posrednikow finansowych zdolnos¢ bankéw do funkcjonowania w srodowisku asy-
metrii informacji jest jednym z kluczowych powodéw wiekszego znaczenia i roli sektora
bankowego na tle innych segmentéw rynku finansowego, w szczegolnosci rynku kapitato-
wego w krajach rozwijajgcych sie lub przechodzacych okres transformacji'.

W celu odpowiedzi na wyzej postawione pytanie nalezy nie tylko zdiagnozowac stan
zdrowia sektora bankowego i dokona¢ jego oceny — w jaki sposob wykonuje swoje funkcje,
ale takze zbada¢ rokowania na przysztos¢. W przypadku stwierdzenia problemow, a takimi

' J. Kole$nik: Bezpieczenstwo systemu bankowego. Teoria i praktyka, Difin, Warszawa 2011, s. 47.
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sa z pewnoscig przyczyny i skutki wspotczesnego kryzysu, nalezy bowiem zaproponowac
terapie i zastanowic si¢ nad jej efektami pozytywnymi, jak i skutkami ubocznymi.

Objawy
Nadmierny przyrost*

Do niedawna uwazano, ze w bankowosci duze i globalne jest ,,pickne” i pozadane.
Tymczasem okazalo si¢, ze duze, wazne systemowo instytucje finansowe (SIFIs — Systemi-
cally Important Financial Institutions) moga stwarza¢ zagrozenie dla stabilno$ci rynkéw
finansowych, a nawet catej gospodarki.

Najwieksza globalna, a zarazem europejska, wazng instytucja finansowa jest Deu-
tsche Bank z aktywami wynoszacymi 2,2 bln euro, ktore stanowig 84,2% PKB Niemiec.
Sa jednak i takie instytucje, ktorych aktywa przekraczajag PKB swojego kraju macierzyste-
go (na przyklad aktywa HSBC stanowia 113,5% PKB Wielkiej Brytanii).

Tabela 1
Aktywa G(Global)-SIFIs w porownaniu do PKB kraju macierzystego
Aktywa banku/PKB
Nazwa banku Aktywa banku (bln euro) kraju macierzystego (%)
Deutsche Bank 2,2 84,2
Mitsubishi UFJ 2,1 50,1
HSBC 2,0 113,5
BNP Paribas 2,0 98,9
Barclays 1,9 107,9
Zrédto: obliczenia whasne na podstawie danych bankéw, EBC i Eurostatu.
Tabela 2
Udziat wybranych inwestycji finansowych w PKB (w %)
. Aktywa | Kapitalizacja Rzadowe dtuzne Prywatne dluzne .
Region . . . o . h Lacznie
bankow gietd papiery warto§ciowe | papiery warto$ciowe
Swiat 171 87 65 84 407
Strefa euro 254 47 72 132 505
USA 99 119 77 146 441
Japonia 204 75 212 46 536
Zrodto: MFW.

2 Szerzej: M. Zaleska: SIFIs — nierozwigzywalny problem?, [w:] Eseje o stabilnosci finansowej, red.
A. Alinska, CeDeWu, Warszawa 2012.




Arterioskleroza systemu bankowego 477

Rownoczes$nie warto podkresli¢, ze aktywa wszystkich bankéw na $wiecie stanowia
171% globalnego PKB, a powigkszone o kapitalizacj¢ gield i dtuzne papiery wartosciowe
407% swiatowego PKB.

Powyzsze pokazuje, ze rynki finansowe i SIFIs oderwaty si¢ od fundamentow i za-
czety tworzy¢ byt sam w sobie. Wskazuje to takze na nierozwigzany problem optymalnego
poziomu ubankowienia $wiatowej gospodarki.

Credit crunch

Nie ulega watpliwosci, ze kredyt jest niezbedny dla rozwoju gospodarki. Tymczasem
w dobie wspotczesnego kryzysu, co zresztg nie powinno zbytnio dziwi¢, mozemy dostrzec
zjawisko ograniczania akcji kredytowej przez niektore banki.

W strefie euro tempo wzrostu kredytu dla sektora prywatnego wyraznie obnizylo
si¢ w latach 2008-2009 z poziomu powyzej 11% do —2% (W ujgciu nominalnym). Szybki
wzrost akcji kredytowej dla przedsigbiorstw, ktory miat miejsce w latach 2005-2008 ulegt
odwrdceniu. Druga fala ostabienia zapoczatkowana zostata w drugiej potowie 2011 roku
na skutek kryzysu zadluzeniowego sektora finanséw publicznych w niektérych krajach.
W przypadku kredytow dla gospodarstw domowych (wérdd ktorych prawie % stanowia
kredyty mieszkaniowe) dynamika zacze¢ta spadac juz w 2007 roku i tendencja ta utrzymuje
si¢ nadal z niewielkg przerwa w 2010 roku.

W polskim sektorze bankowym spadek dynamiki kredytow bankowych dla przedsie-
biorstw ujawnit si¢ dopiero w 2009 roku i to gtéwnie z powodu strat — miedzynarodowych
grup bankowych dziatajacych w Polsce — poniesionych na rynkach macierzystych. Po okre-
sie spadku, dynamika kredytow bankowych dla przedsigbiorstw zaczg¢ta ponownie rosnaé
w 2010 roku.

Co warto podkresli¢, wigksza cyklicznoscig akeji kredytowej w latach 2008—2012 cha-
rakteryzowaty si¢ w Polsce banki z kapitalem zagranicznym. Jedynie w 2011 roku dynamika
akcji kredytowej byla taka sama w bankach z kapitatem zagranicznym i krajowym. Ostabie-
nie akcji kredytowej w bankach z kapitatem zagranicznym wigzato si¢ jedynie z nieznacznym
pogorszeniem jakosci portfeli kredytowych dla przedsigbiorstw w tych bankach, podczas gdy
jakos$¢ analogicznych portfeli w bankach z kapitatem krajowym istotnie pogorszyla si¢. W la-
tach 2008-2012 udziat kredytow ze stwierdzong utratg wartosci w segmencie kredytow dla
przedsigbiorstw utrzymywat si¢ w bankach z kapitalem zagranicznym w przedziale 5-10%,
podczas gdy w bankach z kapitatem krajowym oscylowat w przedziale 7-22%. Z powyzszego
wynika, ze banki z kapitatem zagranicznym lepiej zarzadzaty ryzykiem kredytowym niz
banki z udziatem kapitatu polskiego, przy czym te ostatnie nie ,,zakrecity kurka” z kredytami.
Ponadto interesujacym zjawiskiem byl brak ujemnej zalezno$ci pomig¢dzy skala probleméw
finansowych ,,matek™ a polityka kredytowa ich spotek zaleznych dziatajacych w Polsce.

Wedtug badan NBP, w IV kwartale 2012 roku dostgpnos¢ kredytu dla przedsigbiorstw
w Polsce nie zmienita si¢ zasadniczo wzglgdem wczesniejszego kwartatu, pozostajac wy-
raznie ponizej poziomu sprzed roku. Kredyt otrzymato okoto 84% wnioskujacych o jego
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przyznanie przedsigbiorstw, wobec blisko 90% zaakceptowanych wnioskéw w analo-
gicznym okresie 2011 roku i 82% w III kwartale 2012 roku. Rownocze$nie zwigkszyt si¢
odsetek respondentow, ktorzy wskazywali trudnosci w dostepie do kredytu jako bariere
rozwoju. Jednak nadal wspomniana bariera dostepu do kredytu pozostawata wymieniana
duzo rzadziej niz niski popyt, wahania kursu walutowego czy zatory ptatnicze. Nadmieni¢
nalezy rowniez, ze banki miaty potencjat do kreowania akcji kredytowej, gdyz w grudniu
2012 roku nabyly bony pieni¢zne za blisko 120 mld ztotych.

Zewnetrzne czynniki chorobotworcze

Zycie ponad stan i krotkie cykle wyborcze sa podstawowymi, choé nie jedynymi
czynnikami chorobotworczymi. Powyzsze doprowadzito m.in. do kryzysu zadtuzeniowego
i powaznych problemow gospodarczych w niektorych krajach. Zadtuzenie budzetowe i po-
trzeba jego sfinansowania (np. poprzez emisj¢ rzadowych papierow wartosciowych) stanowi
za$ konkurencje dla finansowania przez banki sektora prywatnego, co dotyczy takze Polski
(tzw. wypychanie wewnetrzne). Banki wolg nabywaé rzadowe papiery warto$ciowe, kto-
rych rentownos¢ ksztattuje si¢ co prawda ponizej sredniego oprocentowania kredytow dla
przedsigbiorstw, ale charakteryzuja si¢ one teoretycznie mniejszym ryzykiem i w praktyce
nizszymi wymogami kapitatowymi, ktére muszg utrzymywac banki. Tym samym zjawisko
to moze powodowaé wzrost ceny pienigdza bankowego dla przedsiebiorstw.

Nalezy jednocze$nie pamictac, iz polski sektor finansowy (a poprzez niego réwniez
przedsigbiorstwa i gospodarstwa domowe) poniesie posrednio koszty restrukturyzacji fi-
nansowej krajow strefy euro (pomimo, iz nie ma w swoich portfelach np. greckich papierow
wartosciowych), gdyz:

— podmioty dominujace zgodzity si¢ na redukcj¢ o $rednio 53,5% warto$ci nominal-

nej posiadanych greckich obligacji znajdujacych si¢ w portfelach bankow,

— nastapi spadek dochodow polskich klientow, ktorzy na skutek ograniczenia przy-

sztego budzetu Unii dostang mniejsze doptaty,

— nastapit wzrost niestabilnosci i zmiennosci na rynkach finansowych (m.in. w od-

niesieniu do kursow akcji, walut i surowcow).

Niepokojace moga by¢ takze proby przerzucenia na polski sektor bankowy czgsci kosz-
tow naprawy finanséw publicznych w krajach, w ktoérych banki przyczynity si¢ do kryzysu
1 wymagaty istotnego wsparcia ze strony rzadu. W szczegoélno$ci takimi dziataniami moze
by¢ proba naktadania na banki dodatkowych opfat i/lub podatkow (od instytucji i od transak-
cji), z ktorych wplywy trafialtyby bezposrednio do budzetu panstwa, a nie na specjalne fundu-
sze majace stabilizowaé systemy bankowe w przysztosci. W Polsce, jak na razie, istniejg plany
natozenia dodatkowej optaty na banki przeznaczonej na fundusz stabilizacyjny.

Podkreslenia wymaga, ze dla ,,niedomagajacego” systemu bankowego alternatywa
nie jest tzw. rownolegly system bankowy, czyli m.in. system posrednictwa pozyczkowego,
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ktory obejmuje podmioty i dziatania poza ,,normalnym” systemem bankowym?. Roéwno-
czesnie odnotowac nalezy, ze warto$¢ globalnego roéwnoleglego systemu bankowego ro$nie.
Wedtug wstepnych szacunkéw FSB wzrosta ona z 21 bln euro w 2002 roku do okoto 46 bln
euro w 2010 roku, co stanowi 25-30% catego systemu finansowego (przy czym w USA odse-
tek ten ksztattuje si¢ na poziomie 35-40%, a w Europie 13%). Omawiany system rownolegty,
obok zalet, generuje jednak takze zagrozenia systemowe, do ktorych mozna zaliczy¢ m.in.:
— ryzyko naglego, masowego wycofywania funduszy,
— stosowanie wysokiej dzwigni finansowej,
— obnizanie standardow dla calego systemu finansowego, gdyz np. niektoére banki
starajg si¢ nasladowa¢ okreslone zachowania,
— potencjalny efekt zarazenia (np. poprzez nie wywigzywanie si¢ podmiotéw z réwno-
legtego systemu bankowego ze zobowigzan wobec podmiotow sektora bankowego).

Terapia

Wisrod stosowanych terapii antykryzysowych wyr6zni¢ mozna terapi¢ dorazng i do-
celowa. Pierwsza z nich trwa przez caty okres wspotczesnego kryzysu, z nasileniem w jego
pierwszej fazie. Druga za$ jest charakterystyczna dla ostatnich dwoch lat.

Terapia dorazna

Terapia dorazna polega przede wszystkim na ,,gaszeniu pozarow”, z reguty bez wizji
kompleksowej strategii dzialania. W poczatkowym okresie turbulencji probowano uzdrawiac
system bankowy i gospodarke przede wszystkim poprzez wsparcie w formie pomocy publicz-
nej (zarowno w drodze bezposredniego dokapitalizowania, jak i udzielonych gwarancji).
Jak wspomniano wyzej, terapia dorazna nie zakonczyta si¢ w 2010 roku. Nawet
w 2012 roku niektore banki z tzw. krajow PIIGS wciaz wymagaty wsparcia ze strony rza-
dow (np. przejecie kontroli przez rzad hiszpanski nad Banco Financiero y de Ahorros).
Omawiajac dziatania antykryzysowe, nie mozna zapomnie¢ o roli EBC. Poczatkowo
dzialania EBC miaty form¢ modyfikacji instrumentéw standardowych, ktorych gtownym
celem byto zapewnienie pltynnosci (np. poprzez rozszerzenie zakresu akceptowalnych za-
bezpieczen — pazdziernik/listopad 2008 roku i maj 2010 roku). W dalszej kolejnosci EBC
wprowadzatl instrumenty niestandardowe, ktorych celem stalo si¢ takze ,,odblokowanie”
akcji kredytowej. Przyktadami takich dziatan sa:
— bezwarunkowy wykup zabezpieczonych obligacji (w okresie lipiec 2009 — czerwiec
2010 r.: 60 mld euro, w okresie listopad 2011 — pazdziernik 2012 r.: 40 mld euro),

— bezwarunkowy wykup obligacji skarbowych Grecji, Irlandii i Portugalii (w okresie
maj 2010 — marzec 2011 r. 1 od sierpnia 2011 r.) oraz Hiszpanii i Wtoch (od sierpnia
2011 r.) w tacznej kwocie ponad 220 mld euro,

3 Szerzej: M. Zaleska: Bankowos¢ cienia, ,,Rzeczpospolita” z 1 sierpnia 2012 i M. Zaleska: Szara ban-
kowos¢, ,,Gazeta Bankowa” 2012, nr 9.
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— trzyletnie operacje finansujace — LTRO (w grudniu 2011 roku —489 mld euro i w lu-
tym 2012 roku — 530 mld euro).

Tabela 3
Kwota pomocy publicznej w krajach Unii Europejskiej od pazdziernika 2008
do pazdziernika 2010 roku
Lp. Kraj Kwota pomocy publicznej (mld euro)
1 | Wielka Brytania 850,3
2 |Irlandia 723,3
3 | Dania 599,7
4 | Niemcy 592,2
5 |Francja 351,1
6 | Hiszpania 3343
7 |Belgia 328,6
8 |Holandia 323.6
9 | Szwecja 161,6
10 | Austria 91,7

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Komisji Europejskie;.

Zaznaczy¢ nalezy, ze pozyskanie z EBC taniego pieniadza przez banki ze strefy euro
na razie nie wptyneto istotnie na wzrost akcji kredytowej, przy czym zwigkszyto zain-
teresowanie rzagdowymi papierami wartosciowymi. To moze za$ prowadzi¢ do ostabienia
determinacji rzadéw w przeprowadzaniu gruntownych reform i wprowadzaniu programéw
oszczednosciowych. Ponadto poprzez wdrozenie operacji LTRO zmniejszyta si¢ konkuren-
cyjnos¢ bankow spoza strefy euro, ktére nie maja dostepu do tak tanich srodkow, a zatem
operacje te sg swoistg subwencjg dla wybranych bankéw. To wszystko nie doprowadzito
dotychczas do groznego wzrostu inflacji, gdyz wykreowany pienigdz nie trafit w zasadzie
do realnej gospodarki.

Terapia docelowa

Terapia docelowa jest proba poszukiwania zlotego srodka lub inaczej kompromisu
w zakresie:

— poziomu ubankowienia §wiata,

— ksztaltu sieci bezpieczenstwa i dzialan pomocowych,

— zakresu regulacji ostrozno$ciowych i obcigzen finansowych.

Istotnym problemem jest jednak brak spojnosci dziatan, w tym organdéw nadzorow
i panstw, a nawet brak jednego celu. O ile bowiem nadrzednym celem prywatnego banku
jest pomnazanie majatku wtascicieli, to dzialania organéow nadzoréw i panstw maja kil-
ka, czasem nawet wykluczajacych sig, celow (np. zapewnienie bezpieczenstwa depozytdw,
ochrong¢ konkurencji i dostarczenie zrodet finansowania do realnej gospodarki).
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Odnoszac si¢ do wskazanych powyzej trzech podpunktéw, stwierdzi¢ nalezy, ze do-
tychczas nie okreslono optymalnego poziomu ubankowienia §wiata, zaproponowano nowe
struktury sieci bezpieczenstwa w postaci nadzoru makroostroznosciowego (European Sy-
stemic Risk Board — ESRB) i mikroostroznos$ciowego (w odniesieniu do sektora bankowego
sprawowanego przez EBA — European Banking Authority), a takze unii bankowej oraz dys-
kutowano nowe regulacje nadzorcze (m.in. w postaci pakietu CRD IV).

O ile wigkszos¢ pomystow jest praktycznie nowym ujeciem starej filozofii myslenia,
o tyle projekt unii bankowej* i raport Liikanena stanowig pewng ,,nowg jako$¢”. We wspo-
mnianym raporcie zaprezentowana zostata idea realnego podziatu istniejacych bankow na
podmioty zajmujace si¢ dziatalno$cig bankowa i handlowa. Podziat ten miatby dotyczy¢
tylko bankow, ktorych zaangazowanie w instrumenty handlowe stanowi 15-25% sumy ak-
tywow lub jest wigksze od 100 mld euro. Jest to zatem w zasadzie jedyny pomyst probujacy
realnie i dlugotrwale zmniejszy¢ skalg dzialalnosci europejskich bankéw, a tym samym
zwiekszy¢ bezpieczenstwo europejskiego systemu bankowego, m.in. poprzez ograniczenie
poziomu dzwigni finansowej i procyklicznosci.

Uboczne skutki terapii

Jednymi z istotnych skutkow terapii sg wysokie koszty obecnych i przysztych dzia-
fan. Utrzymanie sieci bezpieczenstwa po kryzysie bedzie z pewnoscig drozsze niz przed
okresem ostatnich turbulencji. Do najwazniejszych przedsigwzig¢ i wyzwan generujacych
koszty mozna bowiem zaliczy¢:

— wdrozenie pakietu CDR IV — szacowany koszt implementacji w Unii Europejskiej
to 84 mld euro do 2015 roku i 460 mld euro do 2019 roku (przy czym wskazany
koszt odnosi si¢ tylko do brakujacej kwoty funduszy wtasnych ponad 8000 bankéw
i firm inwestycyjnych),

— koniecznos$¢ utrzymania przez podmioty dominujace wspotczynnika Core Tier 1
na poziomie 9% zgodnie z zaleceniami EBA (od grudnia 2011 do czerwca 2012
roku 71 bankéw w Unii Europejskiej pozyskato 205 mld euro funduszy wtasnych,
z czego 120,5 mld euro stanowity ,,nowe” fundusze, 42,5 mld euro wynikato ze
zmiany sumy aktywow wazonych ryzykiem, a 42 mld euro stanowita pomoc pub-
liczna dla bankow greckich i jednego hiszpanskiego),

— nowy ,,europejski” podatek od transakcji finansowych — do pazdziernika 2012 roku
Komisja Europejska otrzymata od 11 krajow unijnych (Austrii, Belgii, Estonii,
Francji, Grecji, Hiszpanii, Niemiec, Portugalii, Stowacji, Stowenii, Wtoch) oficjal-
ne zgloszenie checi wprowadzenia u siebie takiego podatku,

4 Szerzej: M. Zaleska: Unia bankowa — koncepcja i wyzwania, [w:] Unia bankowa, red. M. Zaleska,
Difin, Warszawa 2013.
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— tworzenie funduszy restrukturyzacyjnych we wszystkich krajach Unii Europej-
skiej, ktore beda finansowane co do zasady w trybie ex ante (np. w Niemczech
roczne wplaty bankow z tego tytutu maja wynie$¢ 1 mld euro),

— nowa oplata na europejski nadzor bankowy w ramach unii bankowej — EBC ma
naktada¢ na podmioty nadzorowane optlaty, ktérych wysoko$¢ bedzie uzalezniona
od znaczenia danej instytucji i profilu jej ryzyka,

— nowe zasady zakladajace przej$cie wszystkich systeméw gwarantowania depozy-
tow w krajach Unii Europejskiej na metod¢ finansowania ex ante oraz okreslenie
docelowego wskaznika pokrycia na poziomie 1,5%, co oznaczaloby konieczno$¢
wplaty przez wszystkie unijne banki w ciagu pierwszych 10 lat kwoty rzedu 124—
159 mld euro.

Podsumowanie

Okres kryzysu w systemie bankowym jest czasem interesujacym, pelnym wyzwan,
a jednoczesnie sprzyjajacym wprowadzaniu zmian. Powinien by¢ on wykorzystany jak naj-
lepiej, bowiem po zakonczeniu turbulencji sktonno$¢ do zmian wyraznie ostabnie.

Nalezy sobie zyczy¢, aby wprowadzane obecnie dziatania antykryzysowe byly prze-
myslane, rozsadne i przyniosty sukces, m.in. w postaci sprawnie dziatajacego i bezpieczne-
go systemu bankowego w przysztosci.

Parafrazujac powyzsze i odnoszac to do terminologii medycznej mozna postulowac,
aby zaktadane stenty i bajpasy nie tylko przedtuzyly zycie wspotczesnego systemu banko-
wego, ale spowodowaty przede wszystkim jego powrdt do stanu trwatego zdrowia, a row-
noczes$nie zeby skutki uboczne nie okazaly si¢ §miertelne dla pacjenta.
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Streszczenie

W opracowaniu wskazano na gtéwne przyczyny wspotczesnego kryzysu i jego wpltyw na akcje
kredytowa. Rownocze$nie omowione zostaty dorazne i dtugoterminowe dziatania majace na celu
zniwelowanie skutkow kryzysu, w tym przedsigwzigcia wdrozone przez EBC. Ponadto wazng czg¢$é
rozwazan stanowi wskazanie istotnych obszaréw zmian z punktu widzenia zwigkszenia stabilnos$ci
systemu bankowego i gospodarek w przysztosci.

ATHEROSCLEROSIS OF THE BANKING SYSTEM
Summary

The author points out the main causes of the current crisis and its impact on lending. Ad hoc
and long-term measures aimed at leveling the effects of the crisis, including those implemented by
the ECB, are discussed. In addition, identifying the areas of changes important for enhancing the
stability of the banking system and of economies in the future is an important part of the author’s
deliberations.



