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Kierunki zmian polityki regulacyjnej
i nadzorczej wobec sektora
finansowego w Polsce

1. Wprowadzenie

Stabilny sektor finansowy jest jedng z podstaw sprawnego funkcjonowania
gospodarki. Dziatanie tego sektora bezposrednio zalezy od ram prawnych oraz
polityki fiskalnej, monetarnej i regulacyjnej panstwa. Posrednio natomiast na
dziatanie sektora finansowego wptyw maja uwarunkowania polityczne, prawne
i regulacyjne innych gospodarek. Stosowane rozwigzania, reguty i standardy
przenosza si¢ ponad granicami panstw za posrednictwem strumieni transakcji na
zglobalizowanych rynkach finansowych.

Wspotzalezno$ci te mozna analizowac od strony podmiotéw sektora finanso-
wego, ktore dostosowuja si¢ do obowigzujacych regulacji i uwarunkowan lokal-
nych. Czgsto, m.in. z powodu wymagan zagranicznych akcjonariuszy lub jako
wyraz dobrej praktyki, biorg pod uwage dyrektywy i wytyczne innych panstw
lub migdzynarodowych instytucji regulujacych i nadzorczych. Interesujaca moze
by¢ takze obserwacja zjawiska przenoszenia si¢ wptywu regulacji z perspektywy
panstwa, ktore wprowadza zmiany regulacji i spodziewa si¢ reakcji podmiotow
funkcjonujacych wewnatrz i poza jego granicami. W szczegolno$ci znaczacy
wplyw na dziatanie globalnego sektora finansowego majg regulacje wewnetrzne
gospodarek, ktore sg eksporterem kapitatu, jak np. USA, Unia Europejska czy,
coraz czgsciej, kraje Dalekiego Wschodu.
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2. Funkcjonowanie sektora finansowego a zakres
jego regulacji, czyli regulowac¢ czy deregulowac?

W srodowiskach bankowcdéw wyrazana jest opinia, ze nieadekwatne regula-
cje nie byly zdolne powstrzymac kryzysu. Mozna te¢ teze rozwinac i zbudowacé
inaczej. Szeroko rozumiana deregulacja, wraz z polityka taniego pieniadza reali-
zowana przez szefa FED, Alana Greenspana, oraz wsparciem srodowiska nauko-
wego promujgcego instrumenty inzynierii finansowej oderwane od mozliwosci
wyceny ryzyka, wywotaty kryzys finansowy w USA, ktory rozprzestrzenit si¢
na zglobalizowane rynki, obejmujac $wiatowa gospodarke. Liberalizacja operacji
oraz brak nadzoru w polaczeniu z powigzaniami transakcji w zamknigtej gru-
pie bankow zlozyty si¢ na takie warunki dzialania mechanizméw rynkowych
oraz zachowan podmiotéw, ktore zakldcity prawidtowa dystrybucje ryzyka
oraz umozliwily niekontrolowana spekulacje, co w rezultacie doprowadzito do
powstania banki spekulacyjne;j.

Rozwigzania systemu prawno-regulacyjno-nadzorczego, ktore miaty w zato-
zeniu ograniczy¢ ryzyko w systemie finansowym, a w efekcie przyczynity sie
do jego wzrostu, co doprowadzito do wybuchu kryzysu, charakteryzuje zbior
nastepujacych wlasciwosci:

— brak regulacji na rynku instrumentéw pochodnych, wskutek czego rynek,
ktorego podstawowym zalozeniem bylo stwarzanie mozliwosci zabezpieczenia
przed ryzykiem, przeobrazit si¢ w rynek spekulacji,

— The Gramm-Leach-Bliley Act', umozliwiajacy tworzenie konglomeratow
finansowych poprzez faczenie si¢ bankow depozytowych, inwestycyjnych, towa-
rzystw ubezpieczeniowych itp., charakteryzujacych si¢ roznymi profilami pode;j-
mowania ryzyka w operowaniu kapitalem,

— niewystarczajace regulacje odnoszace si¢ do oceny poziomu stosowania
dzwigni finansowe;j,

— nierzetelny rating, oderwany od rzeczywistego poziomu ryzyka,

— nieprawidtowa polityka wynagrodzen i premiowania, motywujaca do
podejmowania wysokiego ryzyka, bez ponoszenia konsekwencji za ewentualne
straty, co wywotato tancuch zyskownych operacji sekurytyzacyjnych o wysokim
ryzyku.

Przyktadem destrukcyjnych skutkéw nietrafionej deregulacji i zlej polityki
otwierania rynkéw finansowych moze by¢ przypadek Islandii. Patrzac retrospek-
tywnie, sytuacja poprzedzajaca wybuch kryzysu finansowego w Islandii przed-
stawiana byta w ekspertyzach miedzynarodowych oraz pracach naukowych jako
prawidtowa, bezpieczna, wrecz wzorcowa, sprzyjajaca budowaniu warunkow

! Akt prawny Kongresu USA: Public Law 106-102, 1999 r.
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trwatego, zrdwnowazonego wzrostu gospodarki tego kraju. Rezultat okazat si¢
odwrotny, doprowadzajac Islandi¢ do stanu bliskiego bankructwa.

Powyzsze przyktady pokazuja, ze nierozwazna liberalizacja zasad funkcjo-
nowania specyficznego sektora, jakim jest sektor finansowy, moze by¢ niebez-
pieczna dla catej gospodarki. Istota funkcjonowania sektora bankowego, ktory
jest trzonem sektora finansowego, jest mechanizm zbierania depozytéw oraz ich
alokacja poddawana ocenie ryzyka. Zarzadzanie ryzykiem jest wigc konieczne,
lecz powierzenie tej funkcji tylko bankom byloby sprzeczne z ich dgzeniem do
zwiekszania efektywnosci’. Wlasnie ta relacja wyrazajgca sprzeczno$¢ wymo-
gow bezpieczenstwa i efektywnosci wymusza konieczno$¢ odgornej regulacji
wzmacniajacych mechanizm bezpieczenstwa oraz budowanie zaufania do sektora
bankowego. Reputacja sektora bankowego jest bowiem jedng z najwazniejszych
wartosci wptywajacych na sktonno$¢ depozytariuszy i inwestorow do powierze-
nia swoich srodkow i nadwyzek, stanowiac o jego stabilnosci i sile.

Ksztalt ram regulacyjnych miat zatem istotny wpltyw na powstanie i prze-
bieg kryzysu. W epoce pokryzysowej widoczna jest potrzeba stworzenia takich
warunkow regulacyjnych, ktoére odbudujg nowe, zdrowe i przejrzyste reguty
funkcjonowania systemu finansowego. Pojecie regulacji, czesto rozumiane pejo-
ratywnie, utozsamiane jest z ograniczaniem mozliwos$ci dziatania. Z tego wzgledu
dokonywanie zmian polityki regulacyjnej w trudnych czasach jest stosunkowo
latwe, gdyz powszechnie akceptowalna jest koniecznos¢ ,,studzenia” sktonno-
$ci do podejmowania ryzyka. Trudno natomiast wprowadzaé¢ zmiany regula-
cyjne w czasach dobrej koniunktury, azeby nie ulega¢ naciskom i krytycznym
opiniom. Mowi si¢ zatem o tzw. wahadle regulacyjnym, polegajacym na zwigk-
szonej potrzebie wprowadzenia regulacji po kryzysie, oraz presji deregulacyjnej
w okresie dobrego prosperity’. Mozna zatem przypuszczac, ze cykliczno$¢ regu-
lacyjna w jakiej$ mierze przyczynita si¢ do ozywienia operacji i wybuchu kry-
zysu. Dlatego stworzenie ram prawnych zapewniajacych zrownowazony wzrost
niezaleznie od cykliczno$ci gospodarek jest powszechnym wyzwaniem w epoce
pokryzysowej dla wszystkich organéw regulujacych na catym $wiecie.

Koniecznos¢ dalszej regulacji w celu usprawnienia procesu odbudowy sektora
finansowego po kryzysie wyrazona zostala w raporcie Organizacji Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju pt. ,,The Financial Crisis: Reform and Exit Strategies”
okreslajacym siedem kierunkow koniecznych reform (zob. tabela 1). OECD pro-
ponuje rozwazenie przedstawionych celdéw w ksztattowaniu dtugoterminowe;j

2 M. Iwanicz-Drozdowska, Kryzysy bankowe. Przyczyny i rozwigzania, PWE, Warszawa
2002, s. 446.

3 Por. S. Flejterski, Politvka wobec bankéw — miedzy Scyllg niedoregulowania a Charybdg
przeregulowania [w:] Wyzwania regulacyjne wobec doswiadczen globalnego kryzysu finanso-
wego, red. J. Szambelanczyk, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2011, s. 74.
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Tabela 1. Struktura dtugoterminowych celow stabilizujacych sektor finansowy w epoce

pokryzysowej wedtug OECD

Kategoria glowna

Zadania szczegdtowe

Wzmocnienie ram regulacyj-
nych

— Usprawnienie dziatania instytucji regulujacych i doprecyzo-
wanie ich obowigzkow

— Udoskonalenie i egzekwowanie regulacji ostroznosciowych
i zasad prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej

— Zmiany w regulacjach systemow wynagradzania i premio-
wania

Zwigkszenie integralnosci
1 przejrzystosci dziatania ryn-
kow finansowych

— Przywrocenie zaufania do integralnosci rynkow finanso-
wych

— Zwigkszenie jawnosci informacji i polepszenie dostgpu do
informacji

— Zwigkszenie efektywnosci audytu

— Uniezaleznienie agencji ratingowych

— Stworzenie infrastruktury i regulacji rynku derywat

— Unifikacja standardow ksiggowania i raportowania

Wzmocnienie zasad adekwat-
nosci kapitatowych

— Wzmocnienie bazy kapitalowej i zmniejszenie poziomow
zastosowania lewarowania

— Polepszenie zarzadzania ptynnoscia

— Unikanie btgdéw procyklicznos$ci

Optymalizacja systemu podat-
kowego

— Stworzenie jasnych regulacji podatkowych stabilizujacych
sektor finansowy

Odbudowa wiarygodnosci
sektora finansowego dla inwe-
storow

— Wzmocnienie tadu korporacyjnego firm finansowych

— Ustanowienie takiego systemu ubezpieczen depozytow
i gwarancji wyptat, ktory minimalizowatyby pokusy nad-
uzycia

Restrukturyzacja organiza-
cyjna konglomeratow finan-
sowych

— Rozdzielenie organizacyjne jednostek o roznym charakterze
dziatalnosci finansowej

Wzmocnienie programow
edukacji z zakresu finansow
i ochrony konsumentow

— Rozwdj programéw zwickszajacych swiadomos¢ konsumen-
tow dotyczaca funkcjonowania sektora i rynkéw finanso-
wych

— Zintensyfikowanie dziatan rzadow krajowych w zakresie
ochrony konsumenckiej

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: The Financial Crisis: Reform and Exit Strategies,
praca zbiorowa pod przewodnictwem A. Blundella-Wignalla, OECD, Paris 2009, s. 29—65.

polityki odbudowy i stabilizacji pokryzysowej gospodarek. Propozycja ta, oprocz
pewnych uniwersalnych i czesto oczywistych sugestii, jak zwiekszenie transpa-
rentnosci czy wzmacnianie programow edukacyjnych, wskazuje na koniecz-
no$¢ kompleksowego podejscia do budowania stabilnosci. Tak ztozone dziatanie
wymagatoby skoordynowanego wktadu catego sektora finansowego i jego oto-
czenia w tworzenie dtugookresowej wizji reform.
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3. Architektura regulacyjna i nadzorcza systemu
finansowego Unii Europejskiej

Kryzys finansowy wskazat na konieczno$¢ wprowadzenia zmian w struktu-
rze organdw nadzorczych, a takze stworzenia nowych ram regulacyjnych w Unii
Europejskiej. Od 1 stycznia 2011 r., w ramach Europejskiego Systemu Nadzoru
Finansowego (European System of Financial Supervisors), regulatorami rynkow
ustug finansowych w UE sg trzy organy nadzorcze: EBA, ESMA i EIOPA (zob.
tabela 2). Przejety one rolg wezesniej dziatajacych komitetow poziomu trzeciego
procedury Lamfalussy’ego®.

Do gtéwnych zadan wymienionych instytucji nadzorczych, wraz z Europejska
Rada ds. Ryzyka Systemowego (ESRB), nalezy zapewnienie stabilno$ci finanso-
wej, usprawnienie procesu regulacji i podniesienie jej jakosci oraz koordynacja
pomiedzy krajowymi organami nadzoru. Do szczegdlowych zadah zalicza si¢>:

— stworzenie jednolitego zbioru przepisow UE, co wymaga opracowania projek-
tow prawnych, ktore po przyjeciu przez Komisj¢ Europejska stang si¢ prawem UE,

— okreslenie wytycznych i zalecen dotyczacych dziatalnosci przedsigbiorstw
w sektorze finansowym, ktére powinny by¢ wymagane przez krajowe organy
nadzoru i przestrzegane w skali krajowe;j,

— nadzor nad stosowaniem si¢ do prawa unijnego przez regulatorow krajo-
wych z mozliwoscig prowadzenia dochodzen i kompetencja do czesciowego lub
catkowitego zakazywania dziatalnosci,

— zapewnienie koordynacji dziatan regulatorow w calej UE, w szczegdlno-
$ci w czasie kryzysu finansowego. W przypadku wystapienia trudnosci organy
nadzoru unijnego moga podejmowac decyzje wiazace dla krajowych organéw
nadzoru i przedsigbiorstw finansowych,

— mediacja i rozstrzyganie sporéw pomiedzy krajowymi organami nadzoru
z kompetencja do wydania decyzji wiazacych dla obu stron,

— prowadzenie regularnych audytow krajowych organdéw nadzoru w celu
poprawy spojnosci nadzoru w catej UE,

— zbieranie informacji rynkowych wykorzystywanych do analizy sytuacji
rynkowej, prowadzenia stress testow oraz analizy makroostroznosciowej doko-
nywanej przez ESRB,

4 Komitet Europejskich Organéw Nadzoru Bankowego (Committee of European Banking
Supervisors, CEBS), Komitet Europejskich Inspektoréw ds. Ubezpieczen i Emerytur Pracow-
niczych (Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors, CEIOPS),
Komitet Europejskich Organéw Nadzoru nad Papierami Warto$ciowymi (Committee of European
Securities Regulators, CESR).

5 Na podstawie materialéw Financial Services Authority dostepnych na stronie internetowej:
www.fsa.gov.uk.
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— szeroko rozumiana ochrona konsumentow,
— prowadzenie nadzoru nad agencjami ratingowymi.

Tabela 2. Organy Europejskiego Systemu Nadzoru Finansowego dziatajace
od 1 stycznia 2011 r.*

Instytucja nadzoru Funkcje

Organy na poziomie mikroostrozno$ciowym

Regulacja i nadzor nad sektorem bankowym z mozli-
woscig wydania zakazu lub ograniczenia dziatalnosci
finansowej zagrazajacej prawidlowemu funkcjonowa-
niu rynkéw finansowych i stabilnosci catego lub czesci
systemu finansowego UE, a takze doradztwo

dla innych instytucji z zakresu bankowosci

European Banking Authority (EBA)*

Posiada podobne uprawnienia jak EBA w obszarze
European Securities and Markets emisji i obrotu papierow warto§ciowych i instrumen-
Authority (ESMA)® tow pochodnych, audytu, sprawozdawczosci finanso-
wej, przejec i fuzji, rozliczen i rozrachunkow

Posiada podobne uprawnienia jak EBA w obszarze
dzialalnosci zaktadow ubezpieczen, zaktadow reaseku-
racji, konglomeratow finansowych, instytucji pracow-
niczych programéw emerytalnych oraz posrednikoéw
ubezpieczeniowych

European Insurance and Occupational
Pensions Authority (EIOPA)®

Organ na poziomie makroostrozno$ciowym

Prowadzenie nadzoru ostrozno$ciowego w skali makro,

European Systemic Risk Board . .
ograniczanie ryzyka systemowego, kontrola sprawno-

d
(ESRB) $ci dziatania sektora finansowego

Organy wspierajace
Joint Committee of the European Glownym zadaniem jest zapewnienie spojnosci
Supervisory Authorities oraz organy | dzialania systemu regulacyjno-nadzorczego, promocja
nadzoru krajow cztonkowskich wspotpracy i wymiany informacji migdzy organami

* Ustanowienie Europejskiego Systemu Nadzoru Finansowego uchwalone przez Parlament Euro-
pejski oraz Rad¢ Europy w dniu 24 listopada 2010 r., rozporzadzenie nr 1092/2010.

2 Ustanowienie organu uchwalone przez Parlament Europejski oraz Rad¢ Europy w dniu 24 listo-
pada 2010 r., rozporzadzenie nr 1093/2010.

b Ustanowienie organu uchwalone przez Parlament Europejski oraz Rade Europy w dniu 24 listo-
pada 2010 r., rozporzadzenie nr 1095/2010.

¢ Ustanowienie organu uchwalone przez Parlament Europejski oraz Rad¢ Europy w dniu 24 listo-
pada 2010 r., rozporzadzenie nr 1094/2010.

4 Rozporzadzenie 1096/2010 z dnia 17 listopada 2010 r. zawiera postanowienia dotyczgce udziatu
Europejskiego Banku Cenralnego w funkcjonowaniu ESRB, w tym zapewnienie wsparcia admi-
nistracyjnego i statystycznego.

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie stron internetowych: www.ec.europa.eu, www.europarl.
europa.eu, www.eba.europa.eu, www.esma.europa.eu, www.eiopa.europa.eu, www.esrb.europa.eu.
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Organy Europejskiego Systemu Nadzoru Finansowego dziatajg wraz z innymi
instytucjami, ktore bezposrednio i posrednio odgrywaja rolg regulatoréow lub
ktorych dziatanie ma wplyw na ksztatt uwarunkowan funkcjonowania rynkow
finansowych Unii Europejskiej. Te architekturg regulacyjno-nadzorcza buduja
nastepujace grupy instytucji: instytucje legislacyjne, instytucje regulujace i nad-
zorujace, instytucje stabilizujgce oraz organy wspierajace (rys. 1).
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* The European Banking Federation

* The Financial Stability Institute

Organy wspierajace * Crossborder Crisis Management Group

* The Economic and Financial Affairs Council
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Rys. 1. Architektura regulacyjna i nadzorcza sektora finansowego w Unii Europejskiej

Zrodto: opracowanie wlasne.

Struktura instytucji regulacyjno-nadzorczych Unii Europejskiej jest wiec
stosunkowo rozbudowana i mozna stwierdzi¢, ze wydaje si¢ wystarczajaca do
spetnienia swojej funkcji ze $cisle okreslonymi kompetencjami, obowigzkami
1 zakresem odpowiedzialnosci. Istotne jest natomiast skoordynowane dziatanie
tej siatki instytucji i ich wspotpraca w ramach catej wspodlnoty krajéw cztonkow-
skich posiadajgcych swoje indywidualne uregulowania. Wyzwaniem zatem moze
by¢ doprowadzenie do jednolitej polityki na poziomie catej Unii, co wydaje si¢
obecnie zadaniem trudnym wobec czgsto sprzecznych interesow poszczegdlnych
krajow czy instytucji. Podsumowujac mozna stwierdzi¢, ze potrzebna infrastruk-
tura instytucjonalna zostata stworzona, dalsze dziatania za§ powinny koncentro-
wac sie na doskonaleniu wspodlpracy i rozwigzywaniu probleméw w kierunku
realizacji wspdlnej wizji funkcjonowania sektora finansowego.
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4. Rekomendacja T jako regulacyjna préba umocnienia
polskiego sektora finansowego

Polski sektor finansowy jest szczegolnie zalezny od ksztattu regulacji funk-
cjonowania sektora finansowego poza naszymi granicami z wielu wzgledow,
w tym m.in.:

— przynaleznos$ci do Unii Europejskie;j,

— akcesji do strefy euro,

— sytuacji gospodarczej kraju, jako per saldo importera kapitatu, wrazliwej
na krotkoterminowe przeptywy kapitatu,

— wysokiego udziatu kapitatu zagranicznego w aktywach sektora finanso-
wego.

Wymienione uwarunkowania decyduja o nadzwyczajnym znaczeniu czynni-
koéw bezpieczenstwa operacji zagranicznych odnoszacych sie do polskiej gospo-
darki oraz o potrzebie budowania zaufania do polskiego sektora finansowego.
Wszystko to bowiem moze zagwarantowac¢ dhugotrwala stabilizacje finansowa
i zachowanie pozadanego dla gospodarki trendu przyciagania kapitatu zagra-
nicznego.

Polski sektor finansowy wykazat si¢ wyzsza stabilno$cia wobec wstrzasow
kryzysowych, pomimo spadkow indeksow gietdowych, zaobserwowanego zjawi-
ska odptywu kapitatu, spadku eksportu i ogdlnego spowolnienia ekonomicznego.
Stosunkowo niskie zaangazowanie bankow w instrumenty hybrydowe, oddziele-
nie dziatalnosci depozytowo-kredytowej od spekulacyjnej oraz widoczny lokalny,
a niekiedy prowincjonalny charakter rynku finansowego, odlegty od ognisk ini-
cjujacych fale zdarzen wtornych, a takze, co zastuguje na podkreslenie, sprawnie
funkcjonujacy system regulacyjno-nadzorczy, zadziataty obronnie na zjawiska
destabilizujace. Nie oznacza to jednak, ze sektor finansowy nie zostat ostabiony
jako calos¢. Na tle kryzysowych wstrzasow ujawnitly sie bowiem pewne niedo-
skonatosci konstrukcji systemu finansowego, ktore wymagaja przebudowy.

Komisja Nadzoru Finansowego, ktora sprawuje funkcje nadzorcy polskiego
sektora finansowego, zaadresowata rekomendacje wychodzace naprzeciw roz-
poznanym stabo$ciom sektora w zbiorze regulacji zatytutowanym Rekomen-
dacja TS.

Wedtug Komisji Nadzoru Finansowego najwazniejszym elementem wyma-
gajacym dodatkowego uregulowania jest dziatalnos¢ kredytowa. Zidentyfiko-
wane zagrozenie ujawnilo si¢ w postaci nadmiernie rozkrgconej akcji kredytowej
wskutek zbyt luznych regulacji, nieadekwatnych do istniejacego ryzyka. Wedtug

¢ Rekomendacja T dotyczqca dobrych praktyk w zakresie zarzqdzania ryzykiem detalicznych
ekspozycji kredytowych, Komisja Nadzoru Finansowego, Warszawa 2010, s. 2.
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szacunkdéw KNF od IV kwartatu 2008 r. jakos¢ kredytow dla gospodarstw domo-
wych w Polsce systematycznie si¢ pogarszata. Wzrost wskaznika kredytow
zagrozonych dotyczyt w szczegdlnosci kredytow konsumpcyjnych’. Wedtug tych
obliczen w 2009 r. kredyty zagrozone dla gospodarstw domowych zwigkszyty
si¢ 0 9,7 mld zt (do 22,8 mld zt), podczas gdy tylko w 2008 r. ich wzrost wyniost
2,6 mld zt (do 13,1 mld z}).

Komisja Nadzoru Finansowego zaktada, ze catkowite koszty wprowadzenia
restrykeji, kalkulowane jako spadek przychodéw bankéw wynikajacy ze spadku
emisji kredytowej oraz wzrost kosztow zwigzanych z nowymi procedurami i ich
obstuga, bedg mniejsze niz straty z tytutu niesptaconych zobowigzan przez kre-
dytobiorcow w przypadku zignorowania zjawiska. Inng istotng, zaktadang korzy-
$cig jest umocnienie sektora bankowego przez polepszenie jakosSci portfela kredy-
towego. Regulacje Rekomendacji T majg na celu przeciwdziatanie:

— obnizaniu wymog6éw w analizie zdolnoS$ci kredytowe;,

— nadmiernemu i nieuzasadnionemu wydtuzaniu okresu kredytowania,

— zwigkszaniu relacji zadluzenia do zabezpieczenia (LtV).

Rekomendacja T wprowadza rowniez nowe regulacje odnoszace si¢ do naste-
pujacych obszarow dziatalnosci bankowe;:

— zarzadzanie bankiem,

— sposoby kontroli ryzyka,

— identyfikacja, pomiar i akceptacja ryzyka,

— sposoby zabezpieczen wierzytelnosci,

— procedury raportowania,

— relacje z klientami,

— mechanizmy kontroli wewngtrzne;j.

W konsekwencji, dostosowanie si¢ do wymagan Rekomendacji T wymaga od
bankoéw czynno$ci zwigzanych z dopasowaniem metod oceny ryzyka, przepro-
jektowaniem procedur bankowych w celu dostosowania ich do nowych wyma-
gan, a takze dostosowania systemow informatycznych do nowych metod analizy
ryzyka, zmian proceduralnych oraz nowych wymagan z zakresu dokumentacji
i raportowania (zob. rys. 2).

Osig zmian jest wymog bezpieczenstwa obstugi kredytow. Jezeli chodzi
o analiz¢ zdolnosci kredytowej, gtdéwng zmiang jest zwickszenie wymagalnych
poziomow dochodu kredytobiorcow. Obcigzenia zwigzane z obstugg zobowigzan
kredytowych nie powinny by¢ wyzsze niz 50% s$rednich dochodow netto kredy-
tobiorcy, a w zadnym przypadku nie powinny by¢ wyzsze od 65% dochodow?.

7 Odpowiedzi na najczesciej zadawane pytania ws. projektu Rekomendacji T, Raport Komisji
Nadzoru Finansowego, KNF, Warszawa 2010, s. 1.

8 Rekomendacja T dotyczqca dobrych praktyk..., Rekomendacja 10, pkt 10.4, s. 22.
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Innym istotnym zaostrzeniem, w szczego6lnosci w odniesieniu do kredytéw hipo-
tecznych, wynikajagcym z Rekomendacji T jest obnizenie wskaznika LtV°.

Akceptacja
zabezpieczenia

Zaostrzenia
przyznawania
kredytow

Zdolnos¢
kredytowa

Obstuga i sfera
proceduralna

Rys. 2. Gtowne sfery wymagajace dostosowania si¢ bankow do wymagan
Rekomendacji T

Zrédto: opracowanie wilasne.

Ksztatt Rekomendacji T przed jej wprowadzeniem wywotat poczatkowo sta-
nowczg krytyke srodowiska bankowego. Komisji Nadzoru Finansowego gtownie
zarzucano, ze zaostrzenia spowoduja znaczne utrudnienia w zaciaganiu kredy-
tow konsumpcyjnych i zatamanie rynku kredytow hipotecznych. Oprdocz spodzie-
wanego zmniejszenia dostepnosci kredytow krytykowane bylo tez wydtuzenie
okresu rozpatrywania wnioskow kredytowych i wzrost kosztow przyznawania
kredytow, zwigzany ze zwigkszeniem wymogdw proceduralno-dokumentowych.
Od strony proceduralnej, Rekomendacja T wprowadza konieczno$¢ stosowania
dodatkowych procedur monitoringu i kontroli wewnetrznej'®. Czas oczekiwa-
nia na decyzje przydziatu kredytu ma istotne znaczenie dla kredytéw konsump-
cyjnych.

Whbrew wielu watpliwosciom, wprowadzenie Rekomendacji T nie obnizyto
drastycznie emisji kredytowej bankow, jedynie przyhamowato dziatania podmio-
tow najbardziej agresywnych w sferze kredytow hipotecznych i konsumpcyjnych.

9 Ibidem, Rekomendacja 18, s. 31-32.
10 Ibidem, Rekomendacja 25, pkt 25.2, s. 40.
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Petniejsza ocena skutecznosci Rekomendacji T z perspektywy umocnienia catego
sektora finansowego bedzie mozliwa po uptywie dtuzszego czasu. Oprocz dzia-
talno$ci doraznej kolejna kompleksowa zmiang przeprowadzong przez Komisje
Nadzoru Finansowego begdzie transponowanie projektowanej dyrektywy CRD4,
czyli trzeciej rekomendacji Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Bankowego, tzw.
Bazylei I11.

5. Kierunki zmian trzeciej rekomendacji Bazylejskiego
Komitetu Nadzoru Bankowego (dyrektywy CRD4)
i stanowisko Polski w sprawie aplikacji

Z uwagi na swiatowy kryzys ekonomiczny Bazylejski Komitet Nadzoru Ban-
kowego, ktory w pewnym sensie petni funkcj¢ globalnego regulatora, przedsta-
wit plan wprowadzenia aktualizacji do obowiazujacych wytycznych dotycza-
cych funkcjonowania sektora bankowego. Gloéwnymi wyzwaniami stawianymi
przez Komitet Bazylejski sg zwickszenie jakos$ci i globalnej spdjnosci kapitatu
oraz standaryzacja wymaganych odliczen i korekt. Dyskusje nad szczegdétowymi
uwarunkowaniami trwaja, aczkolwiek mozna zidentyfikowa¢ kluczowe obszary
zmian:

— w obszarze bazy kapitalowej 1 pokrycia ryzyka — podnoszenie jakosci,
transparentno$ci i spojnosci,

— w odniesieniu do wskaznikéw pomiaru kapitatu — budowanie stabilnych
struktur kapitatowych jako buforéw bezpieczenstwa w celu usprawnienia dziata-
nia regulacji makroostroznosciowych,

— w kierunku prac nad globalnym standardem szacowania wskaznikow ptyn-
no$ci i zastosowania dzwigni — unifikacja zasad rachunkowosci w raportowaniu
w roznych systemach prawnych.

Proponowane szczegdtowe zmiany regulacyjne w ramach wymienionych
obszardw przedstawione zostaly w tabeli 3.

Przeciwnicy obecnego ksztattu propozycji Bazylea 111 zarzucaja niewielkie
zmiany w odniesieniu do filaréw II i I11, tj. procesu przegladu nadzorczego oraz
odswiezenia wymogdw informacyjno-sprawozdawczych, a rownoczesnie, nad-
mierng koncentracje na wytycznych filara I, tj. metodach obliczania wymogow
kapitatowych!!. Proponuje si¢ rowniez utworzenie filara IV okreslajacego mecha-
nizmy ograniczajace koszty upadku bankow oraz precyzujacego zakres zorgani-
zowanych dziatan w zarzadzaniu kryzysowym. Zwolennicy powstania filara [V

1" A. Blundell-Wignall, P. Atkinson, Thinking Beyond Basel III: Necessary Solutions for
Capital and Liquidity, ,,OECD Journal: Financial Market Trends™ 2010, vol. 2010, nr 1, s. 7.
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argumentuja, ze ograniczenie nieuchronnych kosztow upadkow wptynie pozy-
tywnie na zmniejszenie prawdopodobienstwa kolejnych upadkow bankow, a wigc
zadziala stabilizujaco na system finansowy.

Tabela 3. Wybrane propozycje zmian regulacyjnych rekomendowanych w ramach
Bazylei 111

Proponowana zmiana Skutek dla bankow
Zwigkszenie minimalnego poziomu Konieczno$¢ przeznaczenia czg¢sci wypracowanego
kapitatu T1 (docelowo 6%) zysku na zwigkszenie poziomu kapitatu T1

Bank, ktorego wspotczynnik kapitalowy spadnie
ponizej poziomu kapitatu T1 + bufora bezpieczen-
stwa, bedzie zmuszony przez organy regulacyjne do
okreslonych dziatan w zakresie np. wyptat dywi-
dend, wyptat premii itp.

Stworzenie bufora bezpieczenstwa kapi-
tatowego (2,5%)

Antycykliczny bufor bezpieczenstwa W przypadku zastosowania tego bufora w petnym
(0-2,5%), zabezpieczajacy straty wyni- | wymiarze oznaczatoby to, ze niektore banki miatyby
kajace z niesptacania kredytow poziom kapitatu wlasnego wyzszy od 10%

Regulacja zastosowania dzwigni finan- | Koniecznosci dostosowania pozioméw aktywow
sowej do kapitatu wlasnego

Tworzenie dodatkowych buforéw kapitalowych
zaleznych od ryzyka kontrahenta, umieszczanie
transakcji pochodnych przez izby rozliczeniowe

Bufor pokrycia ryzyka operacji na dery-
watach (1-3%)

Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie: H. Jones, Factbox, Basel IlI: The New Rules [w:]
Reining in the Banks, Thomson Reuters, September 2010, s. 3—4 oraz P. Green, H. Kim, J. Jen-
nings-Mares, The New Global Minimum Capital Standards Under Basel I1I, Morrison & Foerster,
2010, s. 1-3.

Na tle nowych uregulowan i rekomendacji toczy si¢ dyskusja. Ich przeciwnicy
zwracaja uwage, ze przekonstruowane rekomendacje wydaja si¢ mato komplek-
sowe. Zarzuca si¢ budowanie ram regulacyjnych na zasadzie identyfikowania
istniejacego problemu ex post i redukcji jego skutkéw poprzez wprowadzenie
restrykcji regulacyjnych. Regulowanie odbywa si¢ na zasadzie ,,strzelania do
poruszajacego si¢ celu” i z czasem moze by¢ coraz bardziej kosztowne. Trudnos¢
przewidywania skutkow tych zmian powoduje zwrdcenie uwagi na problem, jak
w nowym srodowisku regulacyjnym bedzie wygladato endogeniczne zachowanie
sie podmiotow rynku'2,

Pomimo trwajacej dyskusji, niepewno$¢ zwigzana z ostatecznym ksztal-
tem Bazylei 111 moze powodowac¢ niezamierzone skutki. Najbardziej widoczne

12 Na podstawie wystgpienia D. Llewellyn, Post Crisis Regulatory Strategy: A Matrix
Approach, konferencja zorganizowana przez SUERF — The European Money and Finance Forum
i Bank Centralny Irlandii, Dublin 2010.
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zmiany w najblizszych latach wskutek tej regulacji identyfikowane sa w nastgpu-
jacych obszarach!’:

— akcja kredytowa — niepewnos$¢ co do wymogow kapitatowych ostabia cheé¢
bankow do udzielania kredytow, a potrzebny kapital przeznaczony na potencjalne
rezerwy uniemozliwia jego wykorzystanie w generowaniu PKB,

— wyplaty dywidendy — niepewnos$¢ oraz konieczno$¢ budowania rezerw
ograniczajg wyplaty dywidendy,

— fuzje i przejecia — niepewnos¢ moze ograniczy¢ fuzje i przejecia,

— poziom ryzyka — gdy wymagania kapitalu podstawowego staja si¢ zbyt
ucigzliwe, paradoksalnie, banki moga szukaé sposobow zaliczania aktywow
0 wyzszej stopie ryzyka do nizszych klas,

— strategie wyjscia — poniewaz propozycja bazylejska koncentruje si¢ na regu-
lacji sektora bankowego, jako trzonu systemu finansowego, aktywno$¢ w poszu-
kiwaniu wyzszych zwrotéw i podejmowanie wyzszych pozioméw ryzyka prze-
sunigta bytaby na niebankowe podmioty sektora finansowego, jak towarzystwa
ubezpieczeniowe, fundusze hedgingowe itp.

Od czasu pojawienia si¢ wstepnego projektu trzeciej rekomendacji Bazylej-
skiego Komitetu Nadzoru Bankowego prowadzona jest dyskusja na temat pod-
staw funkcjonowania systemu bankowego, jego wydajnos$ci oraz bezpiecznych
poziomoéw ryzyka. Mowi sie, ze nieprawidtowe regulacje nie powstrzymalyby
kryzysu oraz stosunkowo powszechna jest opinia, iz aby uniknaé¢ kryzysow
w przysztosci, konieczne sg dalsze regulacje.

Jezeli tak, to mozna sformutowac nastgpujgce pytanie: czy i w jakim stopniu
sposdb uregulowan oraz popelnione bledy i zaniechania przyczynity si¢ do zaist-
nienia ostatniego kryzysu? W jakim zakresie wykreowaty one warunki i wpty-
nety na dziatanie mechanizmoéw rynkowych oraz zachowania podmiotow, ktore
spowodowaty dalszy rozwdj sytuacji, w tym zta dystrybucje ryzyka, a takze
powstanie banki spekulacyjnej? Jezeli wigc nowe regulacje okreslg powstanie
i ksztatt kolejnego kryzysu, nalezy glteboko zastanowic si¢ nad ich skutecznos$cig
w skali §wiatowe;j.

Warto zauwazy¢, ze rekomendacja Bazylea III nie zmienia mechanizmoéow
funkcjonowania sektora finansowego, lecz tylko w pewnym stopniu je przeste-
rowuje. Mocnym argumentem przeciwko takim zmianom jest fakt, ze wiele czo-
lowych instytucji finansowych spelniato proponowane poziomy zabezpieczen
przed kryzysem. Jak wiec nowe rekomendacje miatyby uzdrowic ostabiony sek-
tor finansowy i zapobiec kolejnemu kryzysowi? Powyzsza argumentacja sktania

13 Wybrane obszary na podstawie pracy zbiorowej pt. How Could Basel Il Reshape the Finan-
cial Landscape?, UBS Investment Research, Q-Series: Post-crisis banking, 2010, s. 14-15.
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do prowadzenia rzeczowej dyskusji nad kierunkiem dalszych prac. Zglaszany jest
zastugujacy na rozwazenie postulat budowy trzeciej dyrektywy od podstaw.

6. Wyzwania dla polityki regulacyjno-nadzorczej
w umacnianiu polskiego sektora finansowego

Kryzys finansowy, z uwagi na skurczenie si¢ aktywow, straty, destabiliza-
cje itp., widziany jest jako zjawisko zte i niechciane. Gdyby natomiast pomina¢
sfere finansowa oraz koszty wynikajace z kryzysu, jego przebieg inicjuje gltebo-
kie zmiany, wskutek czego ,,zte” procesy, ktore go wywotaty, przeksztatcajq sie
w ,,dobre”, wreszcie wyczerpuja sie i konczg'4. Kryzys jest wiec pewnego rodzaju
punktem zwrotnym zaniku destruktywnych procesow, ktore przeksztalcaja sie
w procesy budujace, a moment przelomu nastepuje wraz ze zmianami w sferze
regulacyjnej.

Polski system regulacyjno-nadzorczy przeszedl pomys$lnie najtrudniejsza
z mozliwych préb sprawnosci podczas §wiatowego kryzysu ekonomicznego.
Swiat stanat wobec koniecznosci restrukturyzacji siatek bezpieczenstwa funkcjo-
nowania sektorow finansowych. Pomimo stosunkowo tagodnego przejscia Polski
przez kryzys, krajowe organy regulacyjne i nadzorcze stoja przed szczegdlnym
wyzwaniem dotyczacym reform regulacyjnych z uwagi na:

— dazenie Polski do wprowadzenia euro,
polska prezydencje w Radzie Unii Europejskiej w 11 potowie 2011 r.,

— zblizajace si¢ wprowadzenie rekomendacji Bazylea 111,

— weryfikacje skutecznosci Rekomendacji T,

rozchwiane rynki finansowe wskutek napie¢ politycznych na Bliskim
Wschodzie i katastrof naturalnych w Japonii i Australii.

15 marca 2011 r. Rada Ministrow RP opublikowata dokument pt. ,,Program
6-miesigczny polskiej prezydencji w Radzie Unii Europejskiej w II potowie
2011 r.”, w ktoérym rzad okreslit swoje stanowisko obejmujace programowe
zamierzenia na ten okres. Jako podstawowe zadania w ramach polskiej prezyden-
cji wymienione zostaty m.in. dzialania w kierunku pogtebiania wspotpracy na
rzecz wzrostu gospodarczego, bezpieczenstwa i otwartosci UE. Wyrazona zostala
takze deklaracja dgzenia do odzyskania zaufania rynkow finansowych'>.

W praktyce przygotowanie si¢ do wypetnienia powyzszych zadan, a takze
do innych nadchodzacych wyzwan, tj. wprowadzenia euro i adaptacji do Bazy-

4S. Kazmierczyk, Z rozwazarn nad rozumieniem kryzysu [w:] Normalno$é i kryzys. Jednosé
czy roznorodnosé, red. J. Oniszczuk, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2010, s. 51.

15 http://www.prezydencjaue.gov.pl (21.02.2011).
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lei I11, wymaga zbudowania merytorycznej koalicji migdzy podmiotami sektora
finansowego, regulatorami i organami nadzorczymi, Ministerstwem Finansow,
Zwiazkiem Bankow Polskich, a takze srodowiskiem naukowym. Mozna zauwa-
zy¢, ze kierunkowe decyzje dotyczace najblizszych zmian w zakresie regulacji
juz zapadty. Konieczne jest wigc szczegdtowe i techniczne odniesienie si¢ do tych
zmian oraz wypracowanie wspolnego, niezaleznego stanowiska cho¢by w zakre-
sie wprowadzenia czy odrzucenia poszczegdlnych wytycznych Bazylei I11. Koor-
dynacja polityki fiskalnej, monetarnej, regulacyjnej i nadzorczej przyspieszy
przygotowania do zmiany waluty, ulatwi naprawe finanséw publicznych oraz
pozytywnie wptynie na reputacje polskiego sektora finansowego.

Inng istotng kwestig wymagajgca uwagi jest stworzenie jednakowych zasad
gry dla grup podmiotéw wykazujacych podobny charakter dziatalnosci oraz
sktonnych w podobnym stopniu do podejmowania ryzyka i dzielenia go z depo-
zytariuszami. Nalezy zastanowi¢ si¢ nad jednakowym traktowaniem bankéow,
spo6tdzielni oszczednosciowo-kredytowych i innych podmiotdéw parabankowych
z punktu widzenia regulacji. Ponadto warto rozwazy¢ ksztatt regulacji dla fun-
duszy hedgingowych oraz spotek private equity, w tym venture capital. Unifika-
cja regulacyjna dla dziatalnos$ci charakteryzujacych si¢ podobnymi kategoriami
ryzyka pozwolilaby ustabilizowa¢ przepltywy nadwyzek kapitatowych w syste-
mie finansowym oraz ograniczy¢ agresywne dziatania spekulacyjne.

Proponowane zmiany regulacyjne nie powinny oznacza¢ utrudnien admini-
stracyjnych, wrecz przeciwnie. W ramach koordynacji dzialan podmiotéw sektora
finansowego i organéw regulacyjnych i nadzorczych w kierunku budowania sta-
bilnego sektora finansowego nie nalezy zapominaé o konieczno$ci minimalizacji
jalowych obowiazkow proceduralnych i administracyjnych. Wszelkie bowiem
nadopiekuncze procedury administracyjne powoduja wydtuzenie w czasie pro-
cesOw 1 generujg koszty zarowno dla sektora finansowego, jak i panstwa!S.

7. Podsumowanie

W literaturze problem wplywu regulacji na funkcjonowanie sektora finanso-
wego jest przedmiotem niekonczacych sie spordéw i dyskusji. Jak to czgsto w eko-
nomii bywa, istniejg dwa gtowne nurty przeciwstawnych pogladéw. Pierwszy,
liberalny, popierajacy deregulacje rynku, ktérego mechanizmy posiadaja wiasci-
wosci samoregulacyjne, oraz drugi, ktory w deregulacji widzi przyczyne narasta-
nia destruktywnych dziatan spekulacyjnych i jako konieczne przewiduje odgdérne
ustalanie zasad funkcjonowania sektora i rynku finansowego.

16 Por. W. Szymanski, Kryzys globalny. Pierwsze przyblizenie, Difin, Warszawa 2009, s. 193.
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Mozna zada¢ pytanie, ktére z tych podejsc jest adekwatne do sytuacji pol-
skiego sektora finansowego w epoce pokryzysowej. Z pragmatycznego punktu
widzenia wydaje si¢, ze zadne z tych stanowisk nie jest stuszne. W mysl zasady
zlotego $rodka, najrozsadniejsze jest regulowanie tego, co funkcjonuje nieprawi-
dtowo, deregulowanie za$ krok po kroku tego, co niepotrzebne. Aby takie pode;j-
$cie miato zastosowanie, nalezy predykcyjnie podejs¢ do problemu i okresli¢
pozadany ksztatt zmian w dlugim okresie. Dzialanie w budowaniu stabilnych
mechanizméw funkcjonowania sektora finansowego powinno by¢ skoordyno-
wane, skoncentrowane i spdjne, angazujace w pozgdanym kierunku wszystkie
grupy podmiotow sektora finansowego, wiacznie z regulatorami, organami nad-
zorczymi, panstwem oraz $rodowiskiem naukowym, w kierunku budowania
stabilnego sektora finansowego w dtugim okresie. Przestanka powstania takiej
merytorycznej koalicji w Polsce moze by¢ jednakowe stanowisko w kwestii
dazenia do umocnienia reputacji sektora Stanistawa Kluzy, reprezentujacego
organy nadzoru, oraz Krzysztofa Pietraszkiewicza, reprezentujacego banki pol-
skie, wyrazone podczas wypowiedzi na konferencji pt. ,,Forum Bankowe 2011.
Wyzwania na nowg dekade — stuzymy klientom i polskiej gospodarce™!’.

Pomimo przeciwstawnych interesow, najwiekszym wyzwaniem w budowaniu
wizji ksztaltu polskiego sektora finansowego jest zawarcie kompromisu pomig-
dzy celem wyzszym, jakim jest budowanie stabilnosci, a celami czastkowymi,
z uwzglednieniem szans i zagrozen wynikajacych ze stanowienia cze¢$ci gospo-
darki globalnej. Kooperacja, koordynacja i kompromis w dziataniach pozwolg
zbudowac bardziej stabilny system finansowy, nastawiony antycyklicznie i chro-
nigcy gospodarke realng przed napigciami kryzysowymi w przysztosci.
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Trends in Changes to the Regulatory and Supervising Policies in the Polish
Financial Sector

The recent economic crisis has revealed the problem of regulation and supervision in the
financial sector as well as the need for carrying out reforms in this area. The areas for discussion
are determined by a proposal to extend the scope of banking supervision within the framework of
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Basel I11. Apart from the fact that Poland has not been severely affected by the crisis, its regula-
tory and supervising bodies are facing a major challenge related to regulatory reforms necessitated
by integration with the EU and the process of globalization. The effectiveness of measures aimed
to strengthen and stabilise the financial sector is conditioned by the adoption of a predicative
approach to problem solving and the identification of necessary changes in the long run. The
vision for future changes should be based on the coordinated and focused efforts undertaken by
all financial sector entities including the regulator, supervision units, the state and the academic
community.
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