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STABILNO SC SYSTEMU BANKOWEGO
W INTEGRUJ ACYM SIE SWIECIE (EUROPIE) *

1. STABILNOSC SYSTEMU BANKOWEGO A KRYZYSY BANKOWE

Znaczenia stabiligi systemu bankowego nie tha przeceri Brak stabilnéci
systemu bankowego ma wplyw na niepokoje na rynKadmsowych oraz zaburzenia
w calej gospodarce.

Okreslenie jednoznacznej definicji stabilée systemu bankowego nie jest proste.
Niemniej jednak powszechnie ugask, ze jezeli system bankowy i poszczeg6lne banki
sa ptynne, a ponadto banki svyptacalne to system jest stabilny.

Kryzysy nie g zjawiskiem nowym, tzn. byly, as i beda. Jako przyklady
dotychczasowych kryzyséw wska&zaozna m.in.:

*  kryzys zwhzany z rynkiem nieruchondoi (koniec lat 80-tych XX wieku),

«  kryzys azjatycki i rosyjski (w latach 90-tych XX &ku),

e tzw. kryzys baki internetowe;.

Podkrdéli¢ naleey w tym miejscu, ze we wspoéiczesnym, globalnyniwiecie
poszczegoblne rynki finansowe, w tym bankowe powiazane i kryzys mize
rozprzestrzeniasie bardzo szybko. Przyktadem poiggego jest ostatni kryzys subprime,
ktéry z USA bardzo szybko przeniést sia inne kontynenty, w tym europejski.

2. PRZYCZYNY KRYZYSU SUBPRIME

Wystapienie kryzysu jest z reguty spowodowane co najjrkilkoma naktadajcymi
sig na siebie czynnikami. Jako najistotniejsze przgstgpowstania kryzysu subprime
w USA wymient mazna:

e nieprawidiova ocer zdolndgci kredytowej kredytobiorcow (koncentracja
przedmiotowa — na zabezpieczeniu, a nie podmiotewsa kredytobiorcy) —
NINJA oraz zdolné kredytows liczora w oparciu 0 wysok& rat w okresie
promocyjnym,

e oprocentowanie typutraser ratek tzn. odroczenie o 2-3 lata splaty rat
kapitalowych lub obrienie oprocentowania,

e drastyczny wzrost cen nieruchofab(od 1997 r. do potowy 2006 r.), tzw.1ika
cenowa — patrz wykres,

1 W opracowaniu wykorzystano dane Narodowego Bankiskizgo i Bankowego Funduszu Gwarancyjnego
oraz dane publikowane przez uznane agencje infgjmae Bloomberg i Reuters.
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Procentowa zmiana cen nieruchomo $ciw USA mierzona
indeksem House Price Index OFHEO

e wzrost stép procentowych powoday wzrost kosztéw obstugi kredytu (stopa
rezerw funduszy federalnych wzrosta z 1% w polow®i@03 r. do 5,25%
w potowie 2006 r.) — patrz wykres,
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» dalsze rozwijanie akcji kredytowej po spadku popwtieszkaniowego i cen
nieruchomeéci (od potowy 2006 r.),

» sekurytyzowanie znacznejgzi portfela kredytowego (okoto 80%),
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« nadawanie dobrych ratingbw sekurytyzowanym papierpnzez agencje
ratingowe,
« wielkos¢ amerykaskiego rynku hipotecznego (okoto 70% PKB).

3. STRATY | ZYSKI WYWOLANE KRYZYSEM SUBPRIME

Pamkta¢ nalezy, ze na kryzysie mma zaréwno straéj jak i zarobé. Globalna kwota
dotychczasowych, ujawnionych strat szacowana jas00-300 mid USD. Szacowana
taczna kwota strat jest do wyzsza i wynosi wedlug MFW 945 mid USD, a wedtug
analitykbw Banku Goldman Sachs 1 200 mid USD. Ng{s#e, ujawnione straty
pojedynczych instytucji dotyaz

«  Citigroup — okoto 45 mid USD,

« UBS - okotlo 37 mid USD,

e Merrill Lynch — okoto 17 mld USD.

Pamgita¢ nalezy takze, ze na kryzysie stracili inwestorzy gietdowi (np. Bestern,
ktorego cena akcji na pogku 2007 r. wynosita ponad 170 USD, w momencie tytra
ptynnasci wyceniany byt na 2 USD za akgj

Jak wyzej wspomniano na kryzysie mua take zarobé. 100 najlepszych maklerow
i doradcow inwestycyjnych zarobito w 2007 r. por@ mid USD. John Paulson, szef
funduszu inwestycyjnego Paulson & Co zarobit 3 mil&D (prowizja od zyskéw
funduszu — najwisza w historii Wall Street). Od pagku 2006 r. grat on bowiem na
krach rynku nieruchonidgi, a nasipnie na upadek Bear Stern. Innymi przyktadami oséb,
ktore duo zarobity a: Phil Falcone z Harbinger Capital Partners i Jinmdhs
z Renaissance TechnologiesAta otrzymat prowiz po 1,75 mid USD).

4. DZIALANIA INTERWENCYJINE W ZWI AZKU Z KRYZYSEM SUBPRIME

W przypadku kadego kryzysu bardzo istotna jest szylkotrafnas¢ podejmowanych
dziataa interwencyjnych. We wspotczesnym, globalngmiecie finanséw na poegie
istotnych decyzji jest z reguty kilka godzin, a diei czy tygodni jak gdzono wczéniej.

Reagujc na kryzys subprime wtadze bankowe, jak gdawe podejmowaty rine,
w tym niestandardowe, dyskusyjne decyzje (wskamazna m.in. nacjonaliza¢jbanku,
atake przeznaczanie publicznyclirodkéw na ratowanie prywatnej whaseg.
Przykladami dziata interwencyjnych

¢ wobec sektoragsm.in.:
v' obnizka stopy rezerw funduszy federalnych z 5,25% wui@007 r. do 2%
obecnie,
zasilenieswiatowego sektora finansowego na kevokoto 1 bin USD,
pakiet ulg podatkowych warty 168 mid USD dla obyslia) SA,
wobec poszczegoblnych instytucji s.in.:
nacjonalizacja Northern Rock,
przekazanie (przez Fedjodkdéw JP Morgan Chase Bank na nabycie akcji Bear
Stern.

AN NI NI
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Wybrane dziatania podejmowane przez wladze monetami fiskalne
w celu tagodzenia kryzysu subprime
Data Dziatania

Sierpier - wrzesi@ 2007 |[EBC paycza bankom 215 mld EUR

\Wrzesie - pazdziernik  |Fed obnta stog dyskontows i stog rezerw fundsz)

2007 federalnych o 75 p.b.

gg)d?mernlk - listopad Bank Rosji zasila sektor kwotami okoto 12 mld USHethnie
Fed, EBC, Bank Centralny Kanady, Bank Anglii ¢

Grudzier 2007 Szwajcarski Bank Centralny decydgie zasilc rynek kwod
co najmniej 64 mld USD

Grudzier 2007 ECB paycza bankom 20 mid USD

Grudzier 2007 - styczé |Fed obnia stog dyskontow i stop rezerw fundusz

2008 federalnychdcznie o 150 p.b.

g(gggzmn 2007 - kwiecié Fed paycza bankom na aukcjacicknie 560 mid USD

Luty 2008 Egl;l\et ulg podatkowych warty 168 mid USD dla obyeli

[Marzec 2008 Fed na nadzwyczajnym posiedzeniu ahrstog dyskontove]
0 100 p.b.

Marzec 2008 Bz_;mk_ Anglii oferuje 10 mld GBP w ramach operacpoena
mieshce

5. PROPOZYCJE ZMIAN ORGANIZACYJINYCH | REGULACJI NAD ZORCZYCH

Zjawiska kryzysowe wywotdj z reguly dyskugi na temat skuteczioi
dotychczasowego nadzoru nad rynkiem finansowym,ym bankowym i regulaciji
ostraznosciowych. W odpowiedzi na ostatnie niepokoje pojawi#fk szereg nowych
postulatéw, w tym koncepcje:

e stworzenia jednego nadzoru europejskiego (ppavie z integragj systemow
gwarancyjnych) — propozycja yier i powotanie midzynarodowych kolegiow
nadzorczych — propozycja Wielkiej Brytanii,

e zmiany przepisow NUK/CRD, zabezpieczenie w jeszezdekszym stopniu
kapitalu na produkty strukturyzowane i inwestycjezg@bilansowe, zmiana
limitéw koncentracji zaangawan,

e zobowhzanie do ujawniania petnej listy pozabilansowych hiketéw
inwestycyjnych.

Powyzsze propozycje zmierzajm.in. do jeszcze wkszej przejrzystai dziatalndgci
bankowej. Pamgia¢ naley jednak, ze przejrzyst& sektora bankowego, podawanie
szczegotowych informaciji o sytuacji ekonomicznaoafisowej bankéw jest bezdyskusyjne
w przypadku ich dobrych wynikéw, a polemiczne wusdji probleméw ekonomiczno-
finansowych bankéw. Podanie do publicznej wiadéehanformaciji o problemach banku
maze bowiem wywota panile na rynku, run na bank, a nawet przycéyai do jego upadiei.
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Jednoczénie wspomnié nalezy, ze niektére propozycje zmian regulacji nadzorczych
maja na celu doregulowanie rynku. Patat nalery jednak, aby wszelkie dziatania w tym
zakresie zostaly doghnie przemylane, zanim zostarewentualnie wprowadzone. Kde
przeregulowanie prowadzi bowiem do préb omijaniaepiséw prawnych (tzw. prawo
Goodharta), a ponadto zmiana dotychczasowych lubzadie nowych regulacji kosztuje
(zaréwno dotyczy to regulatoréw, jak i podmiotéwdmarowanych).

6. GLOBALNE SKUTKI KRYZYSU SUBPRIME

Skutki kryzysu subprime m@jwymiar swiatowy. Jako jedne z najistotniejszych

konsekwenciji kryzysu subprime wymiémalezy:

e geograficza zmiare struktury witasnéci — przyktadowo wiasni@ niektérych
bankéw amerykigskich przejta zostata m.in. przez kapitat azjatycki, co nie
pozostanie bez wptywu rfaviatows gospodark, np.:

v' Government of Singapore Investment Corporation tk@f% udziatéw UBS za
9,74 mid USD (dodatkowo anonimowy inwestor z Blgio Wschodu nabyt
1,5% udziatéw UBS za 1,5 mid USD),

v Mubadala Development Corporation ze Zjednoczonychir&déw Arabskich
dokapitalizowat Citigroup kwat 7,5 mld USD nabywag 4,9% udziatow
amerykaskiej grupy,

v" China Investment Corporation kupit 9,9% udziatéwMaergan Stanley za okoto
5 mid USD,

e Znacaca zmiare cen surowcow, stop procentowych, kurséw walutowygatrz
wykres,

Ceny surowcéw na swiecie

(ropa naftowa - prawa skala, ztoto - lewa skala)
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spadek zaufania na rynkach finansowych oraz do ciigeatingowych i firm

audytorskich,

dziatania majce na celu restrukturyzacjinstytucji finansowych, polegaje

m.in. na zmniejszeniu zatrudnienia — firma Expesaacujeze w 2008 r. liczba
etatéw w sektorze finansowym zmniejszy siokoto 200 tysicy.

Wspomni€ nalezy ponadtoze rosmace cenyzrédet energii oraz kryzysywnosciowy
(tzn. dwukrotny wzrost cernzywnosci w ostatnich trzech latach) mogstanowé
dodatkowe czynniki pogbiajace kryzys na neidzynarodowych rynkach finansowych.

7. WPLYW KRYZYSU SUBPRIME NA POLSKI SEKTOR BANKOWY
Skutki kryzysu subprime w Polsce odczuwakpparednio i uwidocznity & m.in. w postaci:

pogorszenia sytuacji na warszawskiej Gietdzie RapiaVartgciowych i spadku
cen akcji notowanych spotek (koniunktuna warszawskiej gietdzie ksztattowaty
m.in. informacje z rynkéw bazowych, przede wszystkjieldy nowojorskiej),
spadku ptynnéci na rynku médzybankowym oraz w poszczegdllnych bankach
(rozpocat si¢ okres poszukiwaniarédet finansowania — spada bowiem udziat
lokat midzybankowych w sumie bilansowej, a na koniec | katar 2008 r.
zadhzenie podmiotéw niefinansowych wobec sektora bankmwgrzewyszyto
wartas¢ srodkdw finansowych zdeponowanych przez nich w behka

wzrostu kosztéw pozyskiwania kapitatu — przykladostandardowo stawka 1-
mieskczna WIBOR utrzymywata esi okotlo 15-20 p.b. powsej stopy
referencyjnej NBP, a w kKmu 2007 r. realizowana mia przekroczyta 60 p.b.
(w1 kwartale 2008 r. odnotowano jej spadek, ale yu maju br. wzrosta do
45 p.b.) — patrz wykres,

0.45

%

0.40 +

0.15 +

WIBOR1M (A), Stopa referencyjna NBP (B) - prawa ska
oraz spread (A - B) - lewa skala

la

WIBOR1M (A)
Stopa referencyjna NBP (B)
Spread (A - B)

+ 3.50




Stabilng¢ systemu bankowego w integreym s¢ swiecie (Europie) 167

Jednoczénie w 2007 r. i w pierwszym kwartale 2008 r. w pxats sektorze
bankowym wysipowat dalszy istotny wzrost zaangavania w kredyty hipoteczne
(w2007 r. o 82%, w | kwartale 2008 r. o 8,4%), yprigdnoczesnym spadku
Zzaangaowania w papiery wartgiowe dhzne w 2007 r., co oznacza fpednio wzrost
ryzyka w dziatalnéci bankowej. Jednoczeie w | kwartale 2008 r. zaobserwowano
znacacy wzrost w poréwnaniu z 2007 r. zainteresowaniewalutowywaniem kredytow
na finansowanie nieruchow ze zilotych na waluty obce, co oznacza wzrosyksz
walutowego. Ewentualna deprecjacja polskiej walotgze doprowadzi do trudndci
w regulowaniu przez klientow bankow ich zobaza, a tym samym przyczyfisie do
pogorszenia jakai portfela kredytowego bankdéw i wplyé niekorzystnie na ich wyniki
ekonomiczno-finansowe.

Wspomni€ nalezy takze o stratach bankéw ,matek”, kontralaych banki dziatajce
w Polsce. Wrdod 53 bankéw komercyjnych funkcjomaych w Polsce 41 jest bowiem
kontrolowana przez inwestoréw zagranicznych, adgFascznych inwestoréw kontroluje
wiecej niz 1 bank (np. wioski bank UniCredito Italiano SpAnkmluje 3 banki). Udziat
bankéw kontrolowanych przez inwestoréw zagranichmgcsumie bilansowej polskiego
sektora bankéw komercyjnych wynosit na koniec | Kat 2008 r. 74,3%. Najwkszy
udziat dotyczyt grupy bankoéw kontrolowanych przemiCredito Italiano SpA i wynosit
18,9%.

Pomimo probleméw po za granicami kraju, w 2007 ankd dziatajce w Polsce
otrzymaty ré&nego rodzaju wsparcie od bankéw ,matek”, m.inzymaki na popraw
biezacej pltynnagci. W przypadku dalszego petiania s¢ kryzyséw i powanych
probleméw ekonomiczno-finansowych bankéw ,matek” zmo spodziewa sie, ze
w pierwszej kolejnéci ograniczeniu ulegnmazliwosci podejmowania dziatatakich jak
dokapitalizowanie, czy udzielanie p@zek na bigaca dziatalngé, co z kolei mae mig
przetazenie na sytuagjbankow ,cérek” dziatajcych w Polsce.

Waznym wymiarem kryzysu subprime jest #akto, ze rozpoczla sk w Polsce
ozywiona dyskusja na temat roli bezpiesgiva i udzialu w jego zapewnieniu takich
instytucji jak m.in.: Narodowy Bank Polski, Minisgtwo Finanséw, Ued Komisji
Nadzoru Finansowego i Bankowy Fundusz Gwarancyjny.

Narodowy Bank Polski jest pgczkodaweg ostatniej instancji, me wspomaga
sektor bankowy w przypadku probleméw o charaktptgancsciowym, a take prowadzi
dziatalng¢ analityczi. Ministerstwo Finansow tak maze wspomagafinansowo sektor
w przypadku wysipienia istotnych probleméw na rynku finansowym iistotne, jako
jedyny z wyej wymienionych podmiotéw, ma inicjatywstawodawcz Urzad Komisji
Nadzoru Finansowego nie ma natomiast wgbdionych srodkéw finansowych na
wspomaenie sektora finansowego w momencie wyinia problemoéw, przy czym ma
mozliwos¢  kontrolowania instytucji finansowych i analizowaniich sytuaciji
ekonomiczno-finansowe;j.

Jednoczénie wydaje si, ze roli Bankowego Funduszu Gwarancyjnego nie docgigia
dostatecznie, jako istotnego filara sieci bezpigstea. Tymczasem Fundusz ma
przypisane ustawowo cele, ktdre beztpienia przyczyniaj sie do zwikszenia
stabilngci finansowej, tzn. gwarantujérodki zgromadzone w bankach w postaci
depozytéw, pomaga finansowo bankom, ktére premja trudndci finansowe oraz
opracowuje analizy, w tym identyfikuje banki, ktémygrozi upadté¢. Totez Bankowy
Fundusz Gwarancyjny, obok Ministerstwa Finanséwrodawego Banku Polskiego



168 Malgorzata Zaleska

i Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego, powinien twarzyomitet Stabilndci
Finansowej, ktérego funkcjonowanie jest wymaganeidym kraju unijnym.

Podsumowujc, istotne jest to alsyny umieli wyciagat z dotychczasowych kryzyséw,
w tym ostatniego wkxiwe wnioski, abymy uczyli st na bedach i nie powielali poraek
innych. Jak bowiem wspomniano wénej, stabilngci sektora bankowego nie mua
przecen.



