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Trudna droga do unii bankowe;

Pawet Tokarski

Europejski Bank Centralny rozpoczyna kompleksowy przeglqd aktywéw bankéw strefy euro. Stanowi
on wazny krok w kierunku utworzenia tzw. unii bankowej, ale zarazem ogromne wyzwanie z uwagi
na skale catej operacji. Przedsiewziecie EBC jest ostatniq szansq na przywrécenie wiarygodnosci
sektora bankowego strefy euro i ma kluczowe znaczenie dla stabilnosci wspéinej waluty.
Po zakonczeniu przeglqdu jeszcze trudniejszym zadaniem moze si¢ okazac przeprowadzenie
kosztownych i skomplikowanych dziatan naprawczych wobec poszczegdinych bankéw.

Zrédet kryzysu w strefie euro nie nalezy upatrywaé jedynie w famaniu regut zarzadzania gospodarczego
w strefie euro czy w nierozwaznej polityce fiskalnej panstw cztonkowskich. Przed swiatowym kryzysem finansowym
Hiszpania czy Irlandia miaty poziom dtugu sektora finanséw publicznych w stosunku do PKB nizszy niz wymagane 60%.
Jednak to wzrost poziomu zadiuzenia sektora prywatnego w stosunku do PKB pociagnat za soba masowe przeptywy
kapitatu z pétnocy na potudnie strefy euro, tworzace banki spekulacyjne. Pogorszenie sytuacji gospodarczej odbito sig
na sytuacji sektora bankowego — konieczne stato si¢ udzielenie mu pomocy ze $rodkéw publicznych. W strefie euro
nie zapewniono odpowiednich mechanizméw centralnego nadzoru nad bankami przy braku ograniczen w przeptywie
kapitatu. Obecnie sytuacja daleka jest od przejrzystosci, ktorej przywrocenie stanowi jedno z najwazniejszych wyzwan
dla strefy euro na najblizsze lata.

Interwencje Europejskiego Banku Centralnego (EBC), w tym dwa duze programy tanich kredytéw dla sektora
bankowego w postaci LTRO (Long Term Refinancing Operations) oraz ogtoszenie we wrzesniu 2012 r. nowego
programu wykupu obligacji rzadowych, znacznie uspokoily sytuacje w strefie euro. Niemniej $rodki te mialy takze
negatywne skutki. Wiele bankéw, zamiast zmieni¢ swoje modele biznesowe, wykorzystato tanie pozyczki z EBC do
zakupu dochodowych obligacji rzadowych, wystawiajac sie na jeszcze wieksze ryzyko w niepewnej sytuacji fiskalnej
panstw strefy euro.

W kierunku nowego systemu nadzoru. Panstwa strefy euro s3 w trakcie tworzenia wspolnego systemu
nadzoru nad bankami strefy euro. Pierwszy z jego filaréw, jednolity mechanizm nadzorczy (SSM — Single Supervisory
Mechanism), zostat juz zaaprobowany. W listopadzie 2014 r. EBC przejmie bezposrednie funkcje nadzorcze nad
najwazniejszymi bankami strefy euro. W miedzyczasie, we wspotpracy z Europejskim Urzedem Nadzoru Bankowego
(EBA) i krajowymi instytucjami nadzorczymi oraz przy wsparciu prywatnych firm audytorskich, przeprowadzi
kompleksowy przeglad aktywéw (Asset Quality Review — AQR) 128 najwiekszych grup bankowych, reprezentujacych
w sumie 85% aktywow bankow z panstw cztonkow SSM.

Petna informacja o problemach w strukturze kapitatlowej bankéw jest niezbedna dla uzdrowienia catego sektora.
Przeglad obejmuje ocene ryzyka z punktu widzenia nadzorczego, ocene jakosci aktywdw oraz tzw. test warunkow
skrajnych. Jest to najwieksze tego typu przedsiewzigcie podjgte kiedykolwiek w Europie. Moze by¢ poréwnywane
jedynie z podobna operacja przeprowadzona w USA po wybuchu globalnego kryzysu finansowego.

Podjete wczesniej przez EBA préby oceny skali probleméw sektora bankowego pokazaty, jak trudne jest to
zadanie. Testy warunkow skrajnych zdaty banki, ktore zaraz potem musiaty poprosi¢ o pomoc publiczna, co obnizyto
wiarygodnos¢ EBA. Jesli europejskie banki ponownie zostang tagodnie potraktowane, moze to spowodowaé — oprocz
zmniejszenia wiarygodnosci, tym razem EBC — ich problemy z dostepem do rynkéw zagranicznych. Poza tym réznego
rodzaju lobby reprezentujace panstwa czy sektor finansowy moga wywierac nacisk na ztagodzenie przegladu aktywow
bankow. Przecieki w EBC sa mniej prawdopodobne niz w Komisji Europejskiej, ale zdarzaty sie juz w przeszitosci,



a obecnie, w pofaczeniu ze spekulacjami na temat poszczegdlnych bankéw, moga wywota¢ niestabilno$¢ na rynkach
finansowych.

Wiele pytan pozostaje jeszcze bez odpowiedzi. Jednym z nich jest to, w jaki sposob bedzie dokonywana ocena
obligacji rzadowych nalezacych do bankéow. Weditug najnowszych regulacji dotyczacych wymogoéw kapitatowych
bankow (tzw. Bazylea lll), ktére EBC zamierza stosowa¢, aktywa te beda traktowane jako wolne od ryzyka. Kryzys
w strefie euro pokazat, ze takie podejscie nie jest wtasciwe. W przypadku uruchomienia kolejnej rundy LTRO trzeba
bedzie wprowadzi¢ mechanizmy zapobiegajace inwestowaniu przez banki w obligacje rzadowe, mimo ze dotychczas
pozwalato to zmniejszy¢ presje na panstwa strefy euro. Innym problemem jest skala catej operacji, ktora wymaga
zaangazowania krajowych instytucji nadzorczych. W przesztosci te ostatnie czesto nie potrafity w pore wykryé
skomplikowanych operacji majacych na celu ukrycie toksycznych aktywéw.

Woyzwania. Jeszcze wazniejsze wydaje sig to, co stanie si¢ po dokonaniu oceny sytuacji w sektorze bankowym.
Nowy ponadnarodowy system nadzoru powinien podejmowaé trudne decyzje dotyczace przysztosci instytucji
finansowych, a takie beda konieczne po ogloszeniu rezultatow przegladu aktywéw. 18 i 19 grudnia ministrowie
finansow prowadzili intensywne rozmowy o ksztalcie jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji bankéw (SRM — Single Resolution Mechanism) oraz o stopniowym utworzeniu jednolitego funduszu
upadto$ciowego do pokrywania kosztow takiej operacji. Berlin opowiadat sie za zdecentralizowanym systemem,
w przeciwienstwie do propozycji Komisji, z duzym udziatem instytucji nadzorczych i funduszy z panstw cztonkowskich.
Ustalono kompromis, ktéorego czescia bedzie nowa umowa migdzyrzadowa, regulujaca kwestie transgranicznego
przeptywu srodkéw stosowanych do restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz stopniowego ich ujednolicenia
w jeden fundusz.

Pozytywnym sygnatem jest osiagniecie || grudnia porozumienia miedzy Parlamentem a Rada w sprawie
dyrektywy o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (tzw. regut bail-in). Na jej podstawie od 2016 r. sektor
prywatny bedzie musiat pokry¢ minimum 8% zobowiazan banku wymagajacego pomocy finansowej, zanim
wykorzystana zostanie pomoc ze srodkow publicznych krajowych czy strefy euro. Dzieki temu zmniejszy sie ryzyko
obciazenia podatnikéw problemami bankéw, jednak wciaz mozliwe s3 odstepstwa od tej zasady w postaci tzw.
prewencyjnego dokapitalizowania, pochodzacego bezposrednio ze srodkéw publicznych. Wydaje sie takze, ze
w przysztosci siegniecie do Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci moze by¢ utrudnione ze wzgledu na koniecznos¢
uzyskania zgody parlamentow niektorych panstw cztonkowskich, w tym Bundestagu.

Unia bankowa powoli wiec nabiera ksztattu, jednak jej hybrydowa struktura staje sie coraz bardziej ztozona.
W zwiazku z tym zasadne staje sig¢ postawienie pytania o jej skutecznosc¢ i zdolnos¢ do podejmowania trudnych decyzji
pod presja czasu. Poza tym rownolegle z ocena aktywdw wdrazane s3 reguty Bazylea Ill, ktore wymagaja m.in.
podniesienia wtasnej bazy kapitatowej bankéw, co utrudni dostepnosc kredytéw komercyjnych, np. dla sektora matych
i Srednich przedsigbiorstw. W wielu panstwach strefy euro mozna juz zaobserwowaé pogorszenie sie dostepu tego
sektora do kapitatu, co niekorzystnie wptywa na wzrost gospodarczy.

Polska perspektywa. Unia bankowa stanowi dos¢ powazne wyzwanie dla Polski i innych panstw regionu
niebioracych udziatu w trzecim etapie Unii Gospodarczej i Walutowej. Z jednej strony korzystne sa dla nich dziatania
majace na celu zmniejszenie niestabilnosci i fragmentacji rynku finansowego w strefie euro, obnizenie kosztow
nadzorczych oraz zwigkszenie skutecznosci polityki monetarnej poprzez lepsze zintegrowanie rynku. Trudno réwniez
ocenia¢ negatywnie utworzenie nowych mechanizméw nadzoru na poziomie catej strefy euro, mogacych zapobiec
niekontrolowanym przeptywom kapitatu w strefie euro. Z drugiej strony ksztatt unii bankowej moze w pewnych
aspektach okaza¢ sie niekorzystny dla panstw Europy Srodkowo-Wschodniej. Banki w tym regionie sa zdominowane
przez duze grupy bankowe strefy euro, dlatego zachodzi obawa, ze nowy system nadzorczy bedzie chronit interesy
tych drugich kosztem pierwszych.

Polska powinna dalej dazy¢ do tego, by nowy system byt bardziej otwarty dla przysztych cztonkow strefy euro
oraz by ich krajowe instytucje miaty zapewniony nie tylko silny gtos w decyzjach nadzorczych, ale takze odpowiedni
dostep do narzedzi wsparcia finansowego dla bankéw. Rozszerzenie dziatania instrumentu wsparcia bilansu ptatniczego
o pomoc dla sektora bankowego panstw spoza strefy euro, zaproponowane w raporcie poset Danuty Hubner, jest
rozwiazaniem rozsadnym, ale bardzo trudnym do zaakceptowania w Berlinie i w Londynie. W dyskusjach nad jego
przyjeciem Polska musi wskazywac na stabilnos¢ wiasnego sektora bankowego, ktory jest w o wiele lepszej sytuacji niz
w wielu panstwach strefy euro, oraz podkresla¢, ze ewentualne problemy beda miaty raczej zewnetrzne przyczyny.

Polski sektor bankowy, najwiekszy w regionie, przeszedt przez kryzys bez powazniejszych turbulencji. System
gwarancji depozytéw jest duzo bardziej wiarygodny niz w wielu innych panstwach strefy euro, a dziatania Komisji
Nadzoru Finansowego sa dobrze oceniane przez rynek. Z drugiej strony, system gwarancji depozytéw w danym kraju
w ostatecznym rozrachunku jest tak silny jak panstwo, ktére za nim stoi. Poziom dtugu publicznego w stosunku do
PKB w Polsce najprawdopodobniej nieco zmaleje ze wzgledu na zmiany w Otwartych Funduszach Emerytalnych.
Jednak wciaz utrzymuje si¢ powyzej poziomu Hiszpanii czy Irlandii przed wybuchem swiatowego kryzysu finansowego.
Dlatego wsrod zadan nowego ministra finansow powinien znalezé sie¢ kompleksowy przeglad wydatkéw sektora
finansdw publicznych, nie tylko z uwagi na koniecznos¢ wyjscia z procedury nadmiernego deficytu.



