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Wplyw wspolczesnego kryzysu finansowego
na charakter i kierunki reform
Swiatowego systemu finansowego

Streszczenie. Kryzys finansowy, ktory rozpoczal si¢ od zatamania si¢ lokalnego amerykan-
skiego rynku nieruchomosci, szybko si¢ rozprzestrzenil, obejmujac swoim zasiggiem niemal caty
system finansowy, powodujac najwigksza recesj¢ w okresie powojennym. Punktem zwrotnym
w przebiegu kryzysu byto bankructwo banku Lehmann Brothers, ktore ujawnito wystepowanie luk
w regulacjach i nadzorze oraz bledy w zarzadzaniu ryzykiem.

Kryzys finansowy, jego glebokosc¢ i zasigg uswiadomity politykom, ekonomistom i bankowcom
koniecznos$¢ przeprowadzenia reformy $wiatowego systemu finansowego uwzgledniajaca proces
globalizacji, ktory dokonat si¢ na rynkach finansowych i jego konsekwencje dla wystapienia ,,efektu
zarazania”. To w wyniku istnienia $cistych powiazan i wspoétzaleznosci rynkéw, instrumentow oraz
instytucji finansowych nastapito szybkie przemieszczanie impulsow kryzysowych, co w rezultacie
doprowadzito do destabilizacji znacznej czegsci §wiatowego systemu finansowego.

Celem opracowania bylo przedstawienie zidentyfikowanych stabos$ci istniejacego systemu fi-
nansowego wystepujacych na poziomie mikro i makro oraz dziatan proponowanych przez G20,
Komitet Bazylejski i Rad¢ Stabilno$ci Finansowej zmierzajacych do uscislenia regulacji ostrozno-
sciowych, nadzoru i ryzyka systemowego. Szczegdlng uwage poswiecono konsekwencjom dziatal-
nos$ci wielkich bankéw i ustosunkowaniu si¢ do istniejacego wsrod przedstawicieli Swiata finansow
przekonania, ze wielkie banki nie mogg upas¢ (Too Big to Fall, Too Systemic to Fail, czyli zbyt duzy
by upasé, zbyt wazny dla systemu).

Stowa kluczowe: kryzys, reforma systemu finansowego, G20, ryzyko systemowe, Systemowo
Wazne Instytucje Finansowe
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1. Wprowadzenie

Kryzys finansowy, ktory rozpoczat si¢ od zatamania lokalnego amerykanskie-
go rynku nieruchomosci, szybko si¢ rozprzestrzenil, obejmujac swoim zasiegiem
niemal caly $wiat, powodujac najwicksza recesje w okresie powojennym. Punktem
zwrotnym w przebiegu kryzysu bylo bankructwo banku Lehmann Brothers, ktére
ujawnito wystepowanie luk w regulacjach, nadzorze oraz w zarzadzaniu ryzykiem.

Kryzys finansowy, jego glebokos¢ i zasigg uswiadomity politykom, ekonomi-
stom i bankowcom konieczno$¢ przeprowadzenia reformy §wiatowego systemu
finansowego uwzgledniajaca proces globalizacji, ktory dokonat si¢ na rynkach fi-
nansowych i jego konsekwencje dla wystgpienia ,,efektu zarazania”. To w wyniku
istnienia $cistych powigzan i wspotzaleznosci rynkdéw, instrumentéw oraz insty-
tucji finansowych nastgpito szybkie przemieszczanie impulséw kryzysowych, co
w rezultacie doprowadzito do destabilizacji znacznej czgsci Swiatowego systemu
finansowego.

Celem opracowania bylo przedstawienie zidentyfikowanych stabosci istnieja-
cego systemu finansowego wystepujacych na poziomie mikro i makro oraz dzia-
fan proponowanych przez G20, Komitet Bazylejski i Rade Stabilnosci Finansowej
zmierzajacych do uscislenia regulacji ostrozno$ciowych, nadzoru i ryzyka syste-
mowego. Szczegdlng uwage poswigcono konsekwencjom dziatan wielkich bankow
1 ustosunkowaniu si¢ do istniejagcego wsrod przedstawicieli $wiata finansow prze-
konania, ze wielkie banki nie moga upas¢: Too Big to Fall, Too Systemic to Fail.

Aby uczyni¢ system finansowy stabilnym i powaznie obnizy¢ ryzyko wybu-
chu kolejnego groznego kryzysu finansowego, konieczne jest przeprowadzenie
reform instytucjonalnych i regulacyjnych. Podejscie systemowe do wdrazanych
reform oznacza wzmocnienie cato$ciowego spojrzenia na funkcjonowanie syste-
mu finansowego. Zwtaszcza, ze do§wiadczenie uczy, iz stabilizacja pojedynczych
rynkow 1 instytucji nie gwarantuje stabilizacji catego systemu finansowego'. Po-
niewaz system finansowy to co$ wigcej niz tylko suma poszczegodlnych czesci,
stad uregulowania ukierunkowane na sfer¢ mikro muszg by¢ uzupetnione o ure-
gulowania ukierunkowane na sfer¢ makro.

Pierwszym krokiem zmierzajagcym do wzmocnienia krajowego systemu fi-
nansowego jest analiza funkcjonowania pojedynczego banku i zwigzanych z jego
dziatalnos$cig regulacji mikroostroznosciowych. Chodzi bowiem o to, aby zmniej-
szy¢ prawdopodobienstwo bankructwa pojedynczego banku i zapobiec upadko-
wi pierwszej kostki domina, a tym samym przeciwdziala¢ wystgpieniu ,,efektu
domina” jako groznego zjawiska. Dlatego regulacje ostroznosciowe na poziomie
mikro sg tak istotne dla stabilnosci calego systemu finansowego. Wprawdzie

"' A. Weber Regulatorische und Institutionelle Konsequenzen aus der Finanzkrise, Deutsche
Bundesbank, ,,Auszuge aus Presseartikeln” 2009, nr 48.
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w gospodarce rynkowej nie mozna wykluczy¢ upadku pojedynczej instytucji fi-
nansowej, nalezy jednak zabezpieczy¢ si¢, aby bankructwo pojedynczego banku
nie wywarto negatywnych skutkow na caty system finansowy. Z tego powodu
konieczne jest dziatanie regulacji i nadzoru ostroznosciowego w sferze makro, co
powinno skutecznie obroni¢ system finansowy przed kryzysem.

2. Rola G20, Komitetu Bazylejskiego i Rady Stabilnosci
Finansowej we wprowadzaniu fundamentow
reformy systemu finansowego

Kryzys nie tylko ujawnil stabosci w sferze regulacji, ale takze pokazat, ze
ze wzgledu na rosngce powigzania systemowe konieczne jest zwickszenie mig-
dzynarodowej wspotpracy wszystkich uczestnikow rynku, zwtaszcza miedzyna-
rodowych organizacji finansowych, aby unikna¢ zaktdcen konkurencji, wzmocnié¢
zapobieganie kryzysom oraz by¢ lepiej przygotowanym na sytuacje kryzysowe.

Bezposrednio po bankructwie Lehmann Brothers priorytetem stata si¢ refor-
ma §wiatowego systemu finansowego. W wypracowaniu podstawowych filarow
tej reformy szczegdlng role odegraty trzy instytucje: Grupa G20, Komitet Bazy-
lejski 1 Rada Stabilnosci Finansowej. Spotkania na szczycie grupy G20 zyskaty
rangg glownej formy wspotpracy migdzynarodowej, w ktorej aktywnie uczestni-
czyly Komitet Bazylejski i Rada Stabilno$ci Finansowej. Koncentrowano si¢ na
przetozeniu przyjetych na poszczego6lnych szczytach rekomendacji na propozycje
konkretnych zasad nadzoru i regulacji ostrozno$ciowych.

Grupa G20 powstata w wyniku propozycji ministrow finansow grupy G7
na szczycie w Kolonii w 1999 r. Jest nieformalnym forum prowadzenia dialogu
migdzy krajami rozwinietymi i rozwijajacymi sie, ktorego celem jest wspieranie
ogolnoswiatowej stabilnosci.

Kraje nalezace do G20 reprezentujg 90% $wiatowego PKB, 80% handlu §wia-
towego i 2/3 ludnosci $wiata. To sprawia, ze G20 ma wysoki stopien legitymizacji
1 jest wazng plaszczyzng przygotowywania dziatan zmierzajacych do wzmocnie-
nia miedzynarodowej architektury finansowe;j.

Wazrost rangi G20 — 15 listopada 2008 r., Waszyngton — po raz pierwszy od-
bylo sie spotkanie na poziomie szefow panstw i rzadow. Gtownym celem byto
ustalenie zasad nowego porzadku w $wiatowej gospodarce i wytyczenie trzech
gtéwnych kierunkéw dziatan?:

2 J. Zabinska, Rola miedzynarodowej wspélpracy finansowej w stabilizacji $wiatowego syste-
mu finansowego na przyktadzie G20, w: Ku nowemu paradygmatowi nauk o finansach, ,,Zeszyty
Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu”, Poznan 2010.
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1. Wzmocnienie transparentnosci i odpowiedzialnosci rynkoéw finansowych.

2. Zwigkszenie wspotdziatania panstw.

3. Zaostrzenie kontroli na rynkach finansowych i wzmacnianie zdrowych re-
gulacji w gospodarce §wiatowe;j.

Najwazniejsze zagadnienia, ktorych rozwigzanie, zdaniem G20, pozwoli
w przysztosci unikna¢ wielkich kryzysow, obejmuja:

— podwyzszenie wymagan dotyczacych kapitatu wlasnego bankow,

— wprowadzenie limitow zadluzania si¢ bankéw — wspotczynnik dzwigni,

— wprowadzenie antycyklicznych buforow kapitatlowych,

— nowe zasady wynagradzania menedzerow,

— transgraniczna kontrola dziatalno$ci wielkich bankow,

— silniejsze uregulowania handlu derywatami,

— obnizenie ryzyka systemowego zwigzanego z funkcjonowaniem wielkich
bankow?.

Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego (Basel Commitee on Banking Su-
pervision):

— zatozony w 1974 r. przez prezes6w bankéw centralnych grupy G10,

— aktualnie nalezy do niego 27 krajow, ktore reprezentowane sa przez wyso-
kiej rangi urzgdnikéw bankéw centralnych i nadzorcow bankowych,

— formutuje standardy nadzoru bankowego i wytyczne oraz rekomenduje
najlepsze praktyki.

Do najwazniejszych osiggnie¢ Komitetu Bazylejskiego zaliczy¢ nalezy:

— Bazylejska Umowe Kapitatlowa z 1998 r., ktéra wyznaczata minimalny
udziat kapitatow wihasnych banku uzalezniony od wielkosci aktywow wazonych
ryzykiem,

— wypracowanie przez Komitet — w $cistej wspolpracy z wieloma instytucja-
mi — 25 zasad efektywnego nadzoru bankowego,

— Nowa Umowe Kapitatlowa (1999 r.). W ostatecznym ksztatcie NUK, zwa-
ng tez Bazyleg 11, opublikowano w roku 2004. Jej zalecenia mialy zosta¢ wprowa-
dzone w zycie przez kraje grupy G10 do konca 2007 r.*

Nowa Umowa Kapitalowa wprowadzita odmienny pomiar adekwatnosci ka-
pitatowej w stosunku do obowiazujacego do roku 1988. Zostat on oparty na trzech
filarach:

— filar I — wprowadza minimalne wymogi kapitatlowe na pokrycie ryzyka
kredytowego, rynkowego i operacyjnego banku,

— filar [T — okre$la procesy analizy nadzorczej. Podstawowym celem nadzoru

* Die Grossten Baustellen der Finanzmarktregulierung, ,,Wirtschaftswoche” 2010, nr 25.

4 K. Mitrgga-Niestrdj, Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych w Bazylei i jego rola w sta-
bilizowaniu swiatowego systemu finansowego, w: Rola miedzynarodowej wspolpracy finansowej
w stabilizacji swiatowego systemu finansowego, red. J. Zabinska, Akademia Ekonomiczna w Kato-
wicach, Katowice 2007, s. 115—117.
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powinno by¢ kontrolowanie, czy banki posiadaja wystarczajacy kapitat dla pro-
wadzonej dziatalnosci,

— filar III — dotyczy dyscypliny rynkowej 1 zwraca uwagg na potrzebe przej-
rzysto$ci dzialania bankéw oraz zachecanie do stosowania bezpiecznych praktyk.

Rada Stabilnosci Finansowej — Financial Stability Board (FSB) utworzona
zostata w roku 2009 w wyniku przeksztalcania Forum Stabilno$ci Finansowej
(FSF) ustanowionego na mocy decyzji grupy G7 z 20.02.1999 r. Glowne cele
dziatalnosci Forum to:

1. Ocena stabo$ci migdzynarodowego systemu finansowego.

2. Identyfikacja dziatan naprawczych i prewencyjnych oraz nadzér nad nimi.

3. Usprawnienie koordynacji i wymiany informacji pomi¢dzy réznorodnymi
wladzami odpowiedzialnymi za stabilno$¢ finansowg’.

Kryzys finansowy lat 2007-2009 wykazatl, ze dotychczasowe wysitki FSF
zmierzajace do zapewnienia stabilno$ci miedzynarodowych finansow byly nie-
wystarczajace, a wspotpraca finansowa zbyt staba i niewtasciwie skoordynowana.
Dlatego cztonkowie grupy G20 uznali za konieczne zastgpienie Forum nowg in-
stytucja o szerszym i wzmocnionym mandacie — FSB. W stosunku do FSF roz-
szerzono liczbg cztonkow Rady, do ktorej nalezg obecnie wszyscy byli uczestnicy
Forum, reszta krajow G20, Hiszpania oraz Komisja Europejska (KE).

Glownym celem prac Rady Stabilnosci Finansowej jest opracowanie odpor-
nej na kryzysy ,,architektury rynkow finansowych”. Na zlecenie G20 opracowy-
wane sg rekomendacje dotyczace najwazniejszych zagadnien majacych na celu
zapewnienie stabilnosci finansowej w skali $wiata, m.in.:

— FSB koordynuje $wiatowe wysitki zmierzajace do ustalenia silniejszych
regulacji bankéw 1 rynkow finansowych,

— plany reform dotyczace Bazylei I,

— handel derywatami oraz identyfikacja ryzyka systemowego zwigzanego
z dziatalno$cig wielkich bankow i zasad wynagradzania menedzeréw najwyzsze-
go szczebla zarzadzajacych bankami.

3. Rekomendacje Komitetu Bazylejskiego
dla wzmocnienia stabilnosci pojedynczego banku

W centrum regulacji ostrozno$ciowych na poziomie mikro znajduja si¢ pro-
pozycje uregulowan Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Bankowego, ktoére w pu-

5 . Zabinska, Forum Stabilnosci Finansowej jako organizacja nadzorujgca i monitorujgca
miedzynarodowy rynek finansowy, w: Rola miedzynarodowej wspotpracy finansowej w stabilizacji
Swiatowego systemu finansowego, cz. 1, Akademia Ekonomiczna w Katowicach, Katowice 2008,
s. 19-20.
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blikacjach funkcjonuja pod nazwa Bazylea III. Propozycje te zawarte zostaty
w 2 pakietach konsultacyjnych. Pierwszy z nich ogtoszony zostat w lipcu 2009 r.
Zawarte w nim przedsigwzigcia zaostrzaja m.in. uregulowania dotyczace instru-
mentow pochodnych, gdyz te stanowity podstawowe zrodto pierwszej fali kry-
zysowej. Jednocze$nie wypracowane zostaty wytyczne dla lepszego zarzadzania
ryzykiem, jak rowniez rozszerzenie przepisow dotyczacych operacji handlowych
iryzyk wynikajgcych z pozabilansowego angazowania si¢ instytucji finansowych.

Drugi pakiet Komitetu Bazylejskiego ogloszony w listopadzie roku 2009
ukierunkowany zostal na wzmocnienie zdolno$ci przeciwstawienia si¢ systemu
finansowego zalamaniom na poszczeg6lnych rynkach finansowych. W tym celu
zaproponowano podniesienie wielkosci i jakosci kapitatu podstawowego, ktory
posiada¢ powinien kazdy bank. Kryzys pokazal bowiem, Zze oparte na Bazylei II
wielkos$ci kapitalu podstawowego sa niewystarczajace do absorpcji strat. W celu
zmniejszenia procyklicznosci dziatania regulacji zawartych w Bazylei Il przewi-
dziano antycykliczne bufory kapitalowe. Jednoczesnie zalecono obowigzkowe
wprowadzenie przepiséw dotyczacych rozbudowy buforéw ptynnosciowych. Za-
proponowano takze wprowadzenie wspotczynnika dzwigni ograniczajacego wiel-
kos¢ zacigganego kapitatu obcego®. Warunkiem koniecznym dla wprowadzenia
wspoélczynnika dzwigni uczyniono wyeliminowanie réznic w przepisach bilan-
sowych’.

Celem tych przedsiewzig¢ jest zwigkszenie stabilnosci pojedynczej instytu-
cji kredytowej. Nie mozna jednak wykluczy¢ bankructwa pojedynczego banku.
Dlatego, aby zmniejszy¢ negatywne skutki pojedynczych upadtosci bankowych
na caly system finansowy, regulacje na poziomie mikro powinny by¢ uzupetione
o regulacje i nadzor ostrozno$ciowy na poziomie makro.

4. Makroostroznosciowe podejscie — ryzyko systemowe
zwigzane z funkcjonowaniem wielkich, silnie powigzanych
instytucji finansowych

Jedna z gltéwnych przyczyn kryzysu w sektorze finansowym byto niedo-
stateczne rozpoznanie i niedocenianie ,ryzyka systemowego”. Przez ryzyko
systemowe rozumie¢ nalezy prawdopodobienstwo wystapienia specyficznego,
systemowego zdarzenia, ktore zaburzy¢ moze funkcjonowanie znacznej czesci

¢ J. Caruana, szef BIS, w wywiadzie dla ,,Borsen Zeitung” stwierdzit: ,,Dazymy do systemu
z mniejszym udzialem obcego finansowania i z lepszymi standardami [...]”, ,,Borsen Zeitung”
z2.07.20009.

7 A. Weber, Eckpunkte der neuen Finanzmarktordnung, Deutsche Bundesbank, ,,Auszuge aus
Presseartkeln” 2010, nr 26.
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systemu finansowego i przetozy¢ si¢ na ogolng efektywnos¢ gospodarcza. Moze
ono wynika¢ z kumulowania si¢ roznych pojedynczych ryzyk®. Dotychczas sys-
temowe i1 kompleksowe analizy zagrozen ryzykiem systemowym byly niedosta-
teczne. Brakowalo tez instrumentow w sferze regulacji i nadzoru, ktore mozna
by byto wykorzysta¢ w zwalczaniu zidentyfikowanych potencjalnych ryzyk sys-
temowych. Uwaga regulatoréw i politykow koncentrowala si¢ przede wszystkim
na zapewnieniu stabilnosci pojedynczych instytucji, rynkéw i infrastruktury, do-
minowato tzw. podej$cie mikroostroznosciowe.

Tymczasem na poziomie makro kwestig o istotnym znaczeniu dla ryzyka
systemowego jest problem istotnych dla systemu instytucji finansowych — Syste-
matically Important Financial Institution (SIF]), ktorych bankructwo moze mie¢
powazne skutki dla calego systemu finansowego. Zdaniem ekspertow szczegol-
nym wyzwaniem jest zdefiniowanie i identyfikacja systemowo waznych instytucji
finansowych. Nalezy podkresli¢, ze bezpieczenstwo systemowo waznej instytucji
nie zalezy jedynie od jej wielkosci. Obok wielkosci uwzgledni¢ nalezy takze jej
powigzania z innymi uczestnikami rynku, zastepowalnos¢, jak roéwniez ogolng
sytuacje na rynku. Innymi stlowy chodzi o oceng, czy upadtosc takiej instytucji
bedzie miala systemowe konsekwencje. Jest to problem, ktérego rozwigzanie
wymaga rozwiniecia odpowiedniej metody identyfikacji znaczacych systemowo
instytucji (SIFI)’.

Istotnym zagadnieniem zwigzanym z istnieniem systemowo znaczacych in-
stytucji finansowych jest problem Moral Hazardu, czyli ,,pokusy naduzycia”.
Przed kryzysem wielkie instytucje bankowe miaty niepisane gwarancje panstwa.
W razie ktopotow mogly liczy¢ na wsparcie. To zachecato je do uczestnictwa
w coraz bardziej ryzykownych projektach. Po upadku Lehmann Brothers rzady
zdecydowaty si¢ nie dopusci¢ do bankructwa kolejnego banku, co spowodowato,
ze gwarancje te dotychczas o charakterze implicite zamienily si¢ w gwarancje
explicite’®. Gwarancje panstwa stanowity dla duzych bankow swoista ,,kotwice
bezpieczenstwa”. Umozliwiata ona tym bankom przez dtugi okres dostep do tan-
szego finansowania na rynku, wiekszy udziat w danym sektorze i ksztaltowanie
cen oferowanych ustug. Jednoczesnie gwarancje dla wielkich i silnie powigza-
nych instytucji finansowych pozostawaly w wyraznej sprzecznosci z zasadami
rynkowo uksztaltowanego i funkcjonujacego systemu finansowego.

W gospodarce rynkowej decyzje podejmowane sg w warunkach niepewnosci
iryzyka. Wyzszo$¢ gospodarki rynkowej w stosunku do innych systemow zawie-
ra si¢ w bodzcach generowanych przez warunki rynkowe w stosunku do uczestni-
koéw rynku, ktorzy po ich uwzglednieniu rozwazaja korzysci, jakie moga osiagnac

8 G. Tempel-Gugerell, Systemische Risiken — Herausforderung fur Zentralbanken, Deutsche
Bundesbank, ,,Auszuge aus Presseartikeln” 2009, nr 47.

® A. Weber, Eckpunkte..., dz. cyt.

1 M. Schiertz, Zahmen statt zerschlagen, ,,Die Zeit” z 29.10.2009.
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w relacji do wystepujacego ryzyka. W system gospodarki rynkowej wpisana jest
réwniez zasada odpowiedzialnosci podmiotu za poniesione straty, tagcznie z ban-
kructwem''. Inaczej mowiac, w gospodarce rynkowej gotowos$¢ do ponoszenia
wysokiego ryzyka trzymana jest w ryzach przez mozliwos¢ bankructwa.

Mate i srednie banki w razie ktopotéw bankrutuja. Duze banki — ze wzgledu
na ich powigzania i znaczenie dla funkcjonowania systemu finansowego — w razie
ktopotow ratowane sg przez panstwo'?2. Aby unikngé w przysztosci kosztownego
ratowania przez podatnikoéw, proponuje si¢ r6zne rozwigzania problemu 700 Big
to Fail: od restrukturyzacji i przymusowego podziatu wielkich bankow na mniej-
sze czgsci poprzez wprowadzenie opodatkowania w relacji do sumy bilansowej
(im wigksza suma bilansowa, tym wigkszy podatek zniechecajacy do powigksza-
nia bankow), dopuszczenie do bankructwa duzego banku majacego klopoty, jak
réwniez ograniczenia wynagrodzenia wyzszych menedzero6w bankowych i uza-
leznienia ich ptacy od wypracowanego w dtugim okresie zysku.

Przymusowy podzial wielkich bankow, za ktorym optowal rowniez guber-
nator Banku Anglii Mervyn King'?, ma wielu oponentow. Lepiej jest — zdaniem
niektorych ekonomistow, jezeli polityka skoncentruje si¢ na regulacji instytucji
finansowych niz na ich podziale. Za szczegodlnie wazne uznano przede wszystkim
wladze nadzorcze, ktore beda mogly zagrozone banki zrestrukturyzowac lub zli-
kwidowac. W skrajnym przypadku znaczaca dla stabilizacji systemu finansowego
cze$¢ banku moze zosta¢ wyizolowana i upanstwowiona lub sprzedana, podczas
gdy reszta powinna ulec likwidacji'*. To wymaga jednak wypracowania jedno-
litych, prawnie usankcjonowanych procedur upadtosciowych (likwidacyjnych),
a takze zagwarantowania specjalnych funduszy na pokrycie kosztow restruktury-
zacji i likwidacji'.

Za ciekawg inicjatywe zmierzajaca do zabezpieczenia ryzyka wyptacalno-
$ci znaczacych systemowo instytucji finansowych uzna¢ nalezy zaproponowane
przez Rade Medrcow z Niemiec utworzenie Europejskiego Funduszu Stabiliza-
cyjnego, ktory bylby finansowany przez znaczace systemowo instytucje finanso-
we w postaci sktadek lub optat. To, zdaniem Medrcow, ostabi bodzce do dazenia,

0. Issing, Too Big to Fall Fremdkorper in einer Marktwirtschaft, Deutsche Bundesbank,
,-Auszuge aus Presseartikeln” 2009, nr 43; O. Issing, Too Big to Fail, ,,Zeitschrift fur das gesamte
Kreditwesen”, Frankfurt am Main, 2010, nr 1.

12 A. Hageluken, Brussel Schrumpft Banken, Deutsche Bundesbank, ,,Auszuge aus Pressearti-
keln 2009, nr 28.

3 M. Kurm-Engels, Banken soft spalten, ,Handelsblatt: Wirtschafts- und Finanzzeitung”
2 23.09.2009.

14 Tamze.

15 Ustalenie paneuropejskiego prawa upadtosciowego dla bankéw nie jest tatwe do zrealizo-
wania. Prawo upadto$ciowe jest zwykle silnie powigzane z innymi narodowymi aktami prawnymi,
np. dotyczacymi uméw handlu, prawa wiasnosci. W tym zakresie wystepuje duze zrdznicowanie
pomie¢dzy poszczegdlnymi krajami.
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by by¢ systemowo waznag instytucja. W ten sposéb mozliwe begdzie zredukowa-
nie czestotliwos$ci wystgpowania kryzysow w przysztosci. Celem tej propozycji
jest dopuszczenie do bankructwa (upadtosci) systemowo waznej instytucji i w ten
sposob podporzadkowanie takze wszystkich systemowo waznych instytucji dzia-
taniu mechanizmu rynkowego'®.

Fundusz stabilizacyjny ma do spetnienia, wedtug intencji Medrcow, 2 funk-
cje: z jednej strony — ostabienie dazenia bankow do stawania si¢ znaczacymi sys-
temowo instytucjami i tym samym przeciwdziatanie kryzysom. Z drugiej strony —
systemowo wazne banki same beda finansowaly straty zwigzane z bankructwem
takiej instytucji. Medrcy wyraznie stwierdzaja, ze sktadka na fundusz stabilizacji
nie jest zadnym podatkiem od transakcji finansowych lecz waznym instrumentem
unikania kryzysu. Wysoko$¢ sktadek powinna odzwierciedla¢ znaczenie danego
banku dla systemu. R6zne kategorie instytucji finansowych moga by¢ zidentyfi-
kowane przy wykorzystaniu ,,modeli scoringowych”, ktore uwzglednig kryteria
ilosciowe 1 jakosciowe. Natomiast powigzania i wspoélzaleznosci powinny by¢
oceniane za pomocg ,,modeli sieciowych” (sporzadzanie mapy ryzyka).

Rada Medrcow wskazuje na szwedzki fundusz stabilizacyjny, ktory zatozono
w roku 2008. Aktualnie jego $rodki stanowig 1% PKB Szwecji. Nalezy zauwazy¢,
ze wszystkie banki ponoszg rowne optaty stanowiace 0,036% swoich zobowia-
zan. Przewiduje sie, ze w ciggu 15 lat zasoby funduszu powinny wzrosna¢ do
2,5% PKB. Dokonujac odpowiednich obliczen dla strefy euro w relacji do PKB,
srodki funduszu powinny ksztattowaé si¢ w przedziale od 100 mld do 250 mld
EURY.

Zagrozenia zwigzane z bankructwem duzych bankow dzigki podjetym przed-
siewzigciom mogag zostaé zmniejszone, ale nie da si¢ ich catkowicie wyelimi-
nowac. Poniewaz wielkie banki moga zdestabilizowa¢ niemal catg gospodarke
Swiatowa, zainteresowanie ich dziatalnos$cia w ostatnich latach znacznie wzrosto,
czego wyrazem s3 badania prowadzone przez ekonomistow Banku Swiatowego
i Uniwersytetu w Tilbury. Asli Demirguc-Kunt oraz Harry Huinzinga w swo-
ich badaniach dotyczacych SIFI (systemowo waznych instytucji finansowych)
stwierdzili, ze niektore SIFI sg tak duze, iz kraje macierzyste nie sg w stanie ich
uratowac. Zdaniem naukowcoéw w Szwajcarii, Holandii i Wielkiej Brytanii moz-
liwe sa takie same katastrofy, jakie miaty miejsce pod koniec 2008 r. w Islandii,
gdy kraj byt na skraju przepasci grozacej bankructwem panstwa. W opublikowa-
nych ostatnio badaniach wykazano, Ze istnieje jeszcze wiele bankow, ktore sg zbyt
duze, zeby mogly zosta¢ uratowane, gdyz az 30 bankéw ma zobowigzania, ktore
sa co najmniej w potowie tak duze jak PKB kraju macierzystego danej instytucji.

'® W Brukseli uwaza sig, ze rowniez wielkie banki moga plajtowaé bez zagrozenia zapascia
catego systemu finansowego. C. Gamenelin, A. Hageliken, Gunstig plajtgehen lassen, Deutsche
Bundesbank, ,,Auszuge aus Presseartikeln” 2009, nr 44.

7" Funf Weise wollen system relevante Institute belasten, ,,Borsen Zeitung” z 14.11.2009.
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Szczegdlnie ekstremalnie przedstawia si¢ sytuacja w Szwajcarii, gdzie samo
zadtuzenie UBS stanowi 3,7-krotno$¢ PKB tego kraju, zadtuzenie Credit Suisse
jest 2,1-krotnie wicksze od PKB. Rowniez zadluzenie holenderskiego ING dwu-
krotnie przekracza PKB Holandii'*. W Wielkiej Brytanii zbyt duzym bankiem,
aby nim efektywnie zarzadzac i nadzorowac jest Royal Bank of Scotland (RBS),
ktory na przetomie lat 2008/2009 zanotowal rekordowe straty w wysokos$ci
60 mld USD i musiat zosta¢ dofinansowany przez rzad. Zadaniem bytej Ko-
misarz UE ds. Konkurencji Neelie Kroes, RBS jest niebezpieczny dla europe;j-
skiego rynku finansowego, gdyz jego rekordowa suma bilansowa byta wigksza
niz warto$¢ catej brytyjskiej dziatalnosci gospodarczej”. Jesli wezmie si¢ pod
uwage nie pojedyncze banki, ale wielko$¢ catego systemu finansowego, to np.
w Wielkiej Brytanii taczne zobowigzania ptatnicze wszystkich instytucji mo-
netarnych (Geldinstitution) 5,5-krotnie przekraczaja PKB, a w Szwecji az 6,3
raza®. Ratowanie takich instytucji bytoby ogromnym obcigzeniem dla budze-
tow tych krajow. Stad coraz glo$niejsze nawotywania do rozbicia bankowych
gigantow.

Komisarz Neelie Kroes, szefowie bankow centralnych Szwajcarii 1 Wielkiej
Brytanii, jak rowniez niemiecki szef nadzoru Jochen Sanio optuja za rozwigza-
niami, ktére pozwola wyeliminowa¢ z rynku niewyptacalne kolosy bankowe.
Komisarz UE ds. konkurencji moze wykorzysta¢ pozostajace w jego reku in-
strumenty nacisku, ktore pozwolg na zmniejszenie wielkich bankow — komisarz
moze zezwoli¢ bankom na pomoc panstwa pod warunkiem zmniejszenia skali
ich dziatalnosci. W Niemczech juz to sprawdzono. Commerzbank, BayernLB
i WestLB musiaty za uzyskang miliardowa pomoc panstwa zmniejszy¢ swoja
dziatalno$¢ o potowe. Jezeli chodzi o ING, to Neelie Kroes na poczatku 2009 r.
rozbila holenderski gigant, nakazujac podzieli¢ go na cze$¢ bankows i ubezpie-
czeniowg?',

Wielkie migdzynarodowe banki w swoim pedzie do jeszcze wigkszego
wzrostu znalazly si¢ obecnie w trudnym potozeniu. Przez dlugi czas rosngce
rynki zapewnialy bankom ogromne zyski i przewagi konkurencyjne. Panowato
wowczas przekonanie, ze im wigksza jest instytucja finansowa, tym bardziej
stabilny jest system finansowy i realna gospodarka.

Ogromne korzysci konkurencyjne wielkich bankow byty rezultatem niepisa-
nych gwarancji panstwa (Too Big to Fail), dzigki ktérym mogly si¢ taniej re-
finansowac¢ 1 wchodzi¢ w bardzo ryzykowne operacje. Sytuacja na $wiatowych
rynkach radykalnie si¢ zmienita, a niektore instytucje finansowe tak si¢ rozrosty,

80. Storbeck, Zum Retten zu gross, ,JHandelsblatt: Wirtschafts- und Finanzzeitung®
7 12.07.2010.

1 A. Hageluken, Brussel..., dz. cyt.

20 0. Storbeck, Zum Retten..., dz. cyt.

2 M. Schiertz, Zahmen..., dz. cyt.
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ze ich wielko$¢ juz nie stanowita korzysci, lecz stata si¢ dla nich ograniczeniem.
Staly si¢ one tak potezne, ze ich ratowanie — w razie ktopotow — przekraczato-
by mozliwosci wysoko zadtuzonych panstw. Staty si¢ one Too Big to Save (zbyt
duze, by je uratowac)?. Stad rosnace przekonanie o koniecznosci zreformowania
dziatania tych podmiotow.

W Niemczech opracowano projekt, ktéry powinien utatwic¢ sanacj¢ bankow
zagrozonych niewyptacalno$cia i ochroni¢ podatnikow przed ponoszeniem kosz-
tow kolejnych bankructw. W projekcie zawarto wieloetapowa procedure poste-
powania w przypadku stwierdzenia niewyptacalnoséci banku. Najpierw urzedo-
wo powolany doradca zazada uzdrowienia zagrozonej instytucji. Jezeli to si¢ nie
uda, woéwczas zaplanuje reorganizacje zagrozonej instytucji na wzor juz istnie-
jacych procedur upadtosciowych. Jezeli reorganizacja nie przyniesie spodziewa-
nego skutku, wowczas nadzoér bankowy siggnie po bardziej drastyczne $rodki.
W przypadku wyzszej koniecznosci, dziatania te mogg by¢ podejmowane bez
zgody wlascicieli — jak zapisano w projekcie. W przypadku ekstremalnym — ma-
jatek lub czg$¢ majatku systemowo znaczacej instytucji moze zosta¢ podzielony
lub przekazany na rzecz innej prywatnej instytucji. Te drastyczne $rodki moga
by¢ podejmowane jedynie wtedy, gdy upadek takiej instytucji stanowi zagrozenie
dla calego systemu finansowego lub nie istnieje zadne inne rozwigzanie. Przepro-
wadzenie takiej restrukturyzacji wymaga istnienia funduszu, z ktérego oplacane
beda przyszie przedsigwzigcia ratunkowe?,

Ogolne zasady dziatania mechanizmu likwidacyjnego opracowywane sg
przez Financial Stability Board (FSB). Wymagaja one koordynacji i wspotpracy,
zwlaszcza w odniesieniu do transgranicznej dzialalnosci bankow. Swiat potrze-
buje klarownych procedur likwidacyjnych dla wielkich bankéw miedzynarodo-
wych. W pakiecie takich uregulowan znalez¢ si¢ powinny takze przepisy dotycza-
ce tego, ile pieniedzy dany kraj przeznaczy¢ powinien na ratowanie i jak zostang
podzielone straty kazdej miedzynarodowej organizacji finansowej. Szczegdtowe
rozwigzania powinny by¢ podejmowane na szczeblu krajowym. Migdzynarodo-
wy Instytut Finansowy (Institute of International Finance), ktorego cztonkami sg
wielkie banki, wypowiada si¢ przeciwko ograniczaniu wielkos$ci instytucji finan-
sowych, jak rowniez nie wyraza zgody na to, aby premie top menedzeréw zaleza-
ly od dtugookresowych zyskow?,

2 Tamze.

% Deutsche Bundesbank, ,,Auszuge aus Presseartikeln” 2010, nr 27.

# W sprawozdaniu z czerwca 2009 r. Instytut stanowczo wypowiada si¢ przeciwko
ograniczeniu wielkosci wszystkich rodzajow instytucji finansowych. Przede wszystkim sprzeciwia
si¢ tezie, ze systemowe ryzyko zalezy od wielkosci instytucji finansowej (Lehren aus dem Desaster,
,.Handelsblatt: Wirtschafts- und Finanzzeitung” z 24.07.2009.
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5. Podsumowanie

Trwajace od ponad dwoch lat prace nad zreformowaniem §wiatowego sys-
temu finansowego natrafiajg na wiele przeszkod, z ktorych najwazniejsza jest
brak sktonnosci do kompromisu ze strony krajow uczestniczacych w pracach nad
reformg. Mimo to wigkszos$¢ uczestnikéw rynku przekonana jest o konieczno$ci
dalszej wspodtpracy i koordynacji podstawowych elementow reformy. Wynika to
z faktu, ze:

— rynki kapitalowe sg globalne, a banki czg¢sto operuja ponad granicami
panstw, co oznacza konieczno$¢ wprowadzenia jednolitych mi¢dzynarodowych
uregulowan (reguly musza mie¢ globalny wymiar, aby unikng¢ zaklécen w kon-
kurencji i arbitrazu regulacyjnym),

— mimo globalnego charakteru rynku, w poszczegdlnych krajach wystepu-
ja rézne problemy i trudnosci. Istniejg zatem pewne zagadnienia zwigzane z re-
formg, w ktorych niezbedny jest jednolity wkiad, dotyczy to kapitatu wlasnego,
ptynnosci, poziomu dozwolonego zadluzenia czy problemu znaczacych systemo-
wo instytucji. Pozostale problemy moga by¢ jednak rozwigzywane na szczeblach
krajowych,

— z punktu widzenia mikro, prewencja kryzysowa na poziomie pojedyncze-
go banku powinna si¢ ogranicza¢ do kilku zagadnien. Sg nimi: minimalne wyma-
gania dotyczace kapitalu wtasnego, ptynnosci, poziomu zadtuzenia oraz zmniej-
szania bodzcéw do wchodzenia w ryzykowne operacje (jezeli uczestnicy rynku
chcg wzmocni¢ swoja zdolnos¢ do ponoszenia ryzyka, muszg w tym celu utwo-
rzy¢ odpowiednie bufory kapitalowe),

— aby zapobiec powstawaniu ryzyka systemowego na poziomie makro-, na-
lezy wchodzenie w takie ryzyko uczyni¢ bardziej kosztownym, np. przez wpro-
wadzenie podatku lub optat wyréwnawczych, przez co ponoszenie takiego ryzyka
stanie si¢ drozsze dla pojedynczego banku. Konieczne jest takze dopuszczenie
do bankructwa systemowo znaczgcego banku, co wymaga wypracowania jed-
nolitych procedur likwidacyjnych, zwlaszcza dla bankéw transgranicznych oraz
wzmocnienia nadzoru bankowego, w szczego6lnosci nad bankami o silnych po-
wigzaniach miedzynarodowych,

— tylko uzgodnione i bazujace na porzadku rynkowym instrumentarium
umozliwi realne przeciwdziatanie destabilizacji globalnego systemu finansowego.
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