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Stanowienie norm prawnych ksztaltujacych podstawy funkcjonowania
sektora bankowego jest koniecznoscig. Trudno wszelako o znalezienie
optimum regulacyjnego, ktére z jednej strony umozliwi osiggniecie klu-
czowych celéw regulacji (zapewnienie bezpiecznego i stabilnego dziala-
nia bankéw), ale z drugiej — nie spowoduje nadmiernych kosztéw i nie
ograniczy konkurencyjnosci bankéw. Wraz ze zmianami na rynkach
i przemianami zachodzacymi w bankach rosnie nasza wiedza odnos$nie
do tego jak zapewnia¢ bezpieczenstwo sektora bankowego. Wprowadza
sie zatem nowe regulacje, ktore maja doskonali¢ juz istniejagce normy,
ograniczajac przy tym ich ewentualne negatywne konsekwencje.

Trzeba przy tym zauwazy¢, ze regulacje bankowe sg efektem kom-
promisu (Marcinkowska 2013b). O ile zasadniczy cel jest bezsporny, to
jednak szczegolowe oczekiwania réznych interesariuszy moga znaczaco
sie r6zni¢. Wdrazanie nowych przepisow nie jest przy tym pozbawio-
ne kosztow. Regulatorzy muszg zatem dokonywa¢ wyboréw. Stoi przed
nimi bowiem trudne zadanie wywazenia celu ustanawiania regulacji
ostroznosciowych (zapewniajacych bezpieczne funkcjonowanie ban-
kow) z celem dbatosci o rozwdj gospodarczy. Gospodarka potrzebuje
finansowania kredytowego, ktore jednak moze wigzac si¢ z wiekszym
ryzykiem, nie zawsze przez banki odpowiednio adresowanym i zarzg-
dzanym. Nalezy zatem wywazy¢ wymogi stawiane bankom i potencjal-
ne ich konsekwencje makroekonomiczne.

Jednymi z fundamentalnych norm ostroznosciowych stawianych
bankom sg wymogi odnoszace si¢ do ich kapitalu - ma on gwarantowac
wyplacalnos¢ tych instytucji, stanowigc bufor dla potencjalnych strat
spowodowanych podejmowanym ryzykiem. Bankowe normy kapitato-
we od lat podlegaja ewolucji, ale wcigz wskazuje si¢ wiele ich niedostat-
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kow, a przy tym, wraz ze zmianami na rynkach i w dzialalno$ci samych
bankéw, wymagaja one cigglego doskonalenia.

Doswiadczenia globalnego kryzysu finansowego z lat 2008-2010 za-
owocowaly m.in. nowymi pomystami na to, jak mierzy¢ ryzyko, ktére
instrumenty kapitalowe maja realna warto$¢ i moga stanowi¢ gwarancje
wyplacalnodci, ile kapitalu winien mie¢ bank. Zwrécono tez uwage na
fakt, iz zapewnienie ptynnosci ma fundamentalne znaczenie dla stabil-
nego i bezpiecznego funkcjonowania banku. W konsekwencji, powstaly
nowe standardy kapitalowe i ptynnosciowe, majace charakter miedzy-
narodowych wytycznych (Bazylea III), ktdre staty si¢ podstawg zmodyfi-
kowanych norm obowiazujacych banki w Unii Europejskiej (dyrektywa
CRD IV irozporzadzenie CRR).

Nowe regulacje postrzegane sg jako fundament dla stworzenia nowe-
go tadu ostrozno$ciowego w sektorze bankowym. Banki nierzadko po-
strzegaja je jednak jako zagrozenie, powodujace wyzsze koszty i ograni-
czenie dzialalno$ci. Czy owe koszty istotnie sa wysokie? Jak duze moga
by¢ negatywne konsekwencje dla realnej gospodarki? Czy ich poniesie-
nie jest uzasadnione korzysciami, w postaci bardziej bezpiecznych syste-
mow bankowych? Te zasadnicze pytania legly u podstaw badan, ktorych
wynikiem jest niniejsza monografia.

Jej celem jest analiza, ocena i proba kwantyfikacji wplywu polityki
regulacyjnej i makroostroznosciowej w sektorze bankowym na wzrost
gospodarczy w Polsce, ze szczegdlnym uwzglednieniem kanalu kredy-
towego, kanalu stop procentowych i rozwoju rynku dlugoterminowych
instrumentéw dtuznych oraz ich znaczenia dla pozycji bilansowej sekto-
ra bankowego.

Skutki makroekonomiczne obowigzywania wyzszych wymogow ka-
pitalowych mozna podzieli¢ na kroétko- i dlugookresowe. Efekty krotko-
okresowe dotycza gtéwnie dodatkowych kosztow, jakie moga powstacé
w sektorze bankowym na skutek wyzszych standardow kapitatowych
i ptynnosciowych. Do efektéw dlugookresowych nalezy zaliczy¢ te
zwigzane z wigkszg stabilnoscig sektora bankowego oraz ograniczeniem
ryzyka systemowego. W $lad za tym mozna wskaza¢ réwniez rezultaty
zwigzane ze zmniejszeniem si¢ ryzyka kryzysu finansowego ze wzgledu
na role kapitalu w amortyzacji niekorzystnych zdarzen rynkowych i jego
role w absorpcji strat.

W monografii w ujeciu empirycznym skupiono si¢ na krétkookre-
sowych efektach kosztowych. Przemawiajg za tym dwie przestanki. Po
pierwsze, mozliwosci ekonometrycznej weryfikacji zwigzkéw na styku
finanséw i sfery realnej gospodarki sg ograniczone dost¢pnoscia da-
nych statystycznych oraz wysoka czestotliwoscia pomiaru zmiennych.
Powaznie ogranicza to zastosowanie analiz dtugookresowych, jesli wez-
mie si¢ rowniez pod uwage niestalo$¢ w czasie zwigzkow finansowych.



Wstep

Po drugie, pozycja kapitalowa sektora bankowego w Polsce jest dobra.
Oznacza to, Ze korzysci finansowe i realne z jej dalszej poprawy beda
stosunkowo ograniczone, jesli wezmie si¢ pod uwage krancowe efekty
ograniczenia czestosci i surowos$ci kryzyséw finansowych. W ocenie
wielu ekonomistow efekty dlugookresowe regulacji kapitatowych — réw-
niez adresowane w niniejszej monografii — sg niepodwazalne, dyskusja
toczy sie szerzej w obszarze krétkookresowych kosztow oraz ich alokacji
w sektorze bankowym.

Przedmiotem przedstawionych badan sa sektorowe i makroekono-
miczne skutki regulacji dotyczacych wymagan kapitatowych i ptynnos-
ciowych - przewidzianych w umowie kapitalowej Bazylea III (i bedacego
jej konsekwencja pakietu legislacji unijnej: CRD IV/CRR) - wraz z anali-
z3 uwarunkowan wzrostu gospodarczego w Polsce.

Postawiono hipoteze, ze surowsze wymagania kapitalowe i ptynnos-
ciowe wobec bankéw maja wplyw na ograniczenie skali finansowania
kredytowego, gdyz:

« banki dgza do przeniesienia dodatkowych kosztéw regulacji na
klientéw, podnoszac marze kredytowe;

o zwiekszone zapotrzebowanie bankéw na fundusze wtasne oraz
konieczno$¢ wydluzenia terminéw wymagalnosci pasywéw po-
woduje zmniejszenie dostepnosci kapitaléw na rynkach finanso-
wych i podwyzszenie ich kosztéw, co jest dodatkowym czynnikiem
zwigkszajacym koszt pozyskania $srodkéw refinansujacych kredyty
udzielane przez banki.

Wobec powyzszego moze wzrasta¢ koszt pozyskania kapitalu przez
kredytobiorcéw i ulega¢ ograniczeniu popyt na kredyt. To za$ bedzie
mialo wplyw na ograniczenie wzrostu gospodarczego.

Aby osiggnac cel empiryczny, niezbedne bylo przeprowadzenie analiz
teoretycznych. W rozdziale pierwszym sformutowano problem badaw-
czy i wyjasniono jego geneze. W drugim przedstawiono wspoétzaleznosci
miedzy wzrostem gospodarczym a poziomem regulacji sektora banko-
wego. Wskazano tu determinanty wzrostu gospodarczego i oméwiono
zwigzek miedzy rozwojem finansowym i funkcjonowaniem sektora
bankowego a wzrostem gospodarczym. Wymieniono takze najwazniej-
sze instrumenty regulacyjne stosowane w odniesieniu do sektora banko-
wego. W dalszej czesci skoncentrowano sie na regulacjach dotyczacych
adekwatnosci kapitalowej bankow (wzmiankowano takze o podatku od
transakcji finansowych bankéw) i wywiedziono podstawowe wspodtza-
leznosci miedzy tymi normami a wzrostem gospodarczym (opisujac
mozliwe scenariusze oddzialywania wzrostu wspotczynnika wypfa-
calnosci na wzrost gospodarczy). W rozdziale trzecim zaprezentowano
kluczowe aspekty umowy Bazylea III i odpowiednio unijnego pakietu
CRD IV/CRR. Po krétkiej prezentacji historii regulacji kapitalowych
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bankéw skoncentrowano si¢ na omoéwieniu nowych norm (modyfika-
cji w stosunku do Bazylei II/CRD III). Szczegélng uwage poswiecono
kwestiom wymogdw plynnosciowych, wprowadzanych w normach mie-
dzynarodowych po raz pierwszy. Czwarty rozdzial zawiera przeglad wy-
nikéw badan empirycznych dotyczacych wpltywu regulacji bankowych
na wzrost gospodarczy (ze szczegdlnym uwzglednieniem regulacji ka-
pitalowych i ptynnosciowych). Skoncentrowano si¢ tu w szczegdlnosci
na omoéwieniu potencjalnego wptywu nowych norm (Bazylei III/dyrek-
tywy CRD IV) na banki, a w konsekwencji - na gospodarke. W roz-
dziale pigtym przedstawiono potencjalne scenariusze reakcji bankéw na
nowe regulacje kapitalowe i ptynnosciowe. Analiza mozliwych kanalow
dostosowania wynika z interpretacji wymogdéw prawnych i oceny stanu
polskiego sektora bankowego. Wskazano na juz obserwowane empirycz-
ne dowody realizacji okreslonych dziatan dostosowawczych przez banki,
jak rowniez deklaracje sktadane przez same banki.

Przeprowadzone rozwazania teoretyczne zostaly uzupelnione ana-
lizami empirycznymi, ktérych wyniki przedstawiono w rozdziale sz6-
stym. Postuzono si¢ modelami ekonometrycznymi - jednoréwnanio-
wym rocznym modelem panelowym oraz wieloréwnaniowym modelem
kwartalnym zbudowanym na podstawie szeregéw czasowych.

W celu oceny podstawowych tendencji w ksztaltowaniu sie stop opro-
centowania kredytu, efektywnego popytu na kredyt, jego wptywu na
podstawowe wskazniki makroekonomiczne oraz wplywu regulacji kapi-
talowych i ptynnosciowych na wzrost gospodarczy w Polsce zbudowano
wieloréwnaniowy kwartalny model ekonometryczny. Jego podstawowe
zastosowanie ma zwigzek z mozliwo$écig przeprowadzenia dynamicznych
analiz symulacyjnych w krétkim okresie. W modelu zostaty objasnione
podstawowe kategorie ekonomiczne — PKB, konsumpcja indywidualna
i zbiorowa, naklady inwestycyjne, import, eksport, wynagrodzenia prze-
cietne, inflacja, kurs walutowy, wolumen depozytéw i kredytow, stopy
procentowe. Do zmiennych sterujgcych (egzogenicznych) zostaly m.in.
zaliczone: wspolczynnik wyplacalnosci i normy plynnosciowe.

Dynamiczne analizy symulacyjne (mnoznikowe) oparte na modelu
wieloréwnaniowym zostaly wsparte analizami na podstawie jednoréw-
naniowego modelu dla danych panelowych, obejmujacymi sektor ban-
kowy w Polsce z wykorzystaniem bazy danych Bankscope.

Z otrzymanych wynikéw empirycznych mozna wysuna¢ wniosek, ze
zwiekszenie surowosci wspdtczynnikéw regulacyjnych (wspotczynnika
wyplacalnosci oraz wskaznikow ptynnosci) moze powodowacé nieznacz-
ne ograniczenie wzrostu gospodarczego. Nalezy przyjac, ze rozlozenie
w czasie obowigzku stosowania nowych norm ztagodzi skutki ich wpro-
wadzenia.
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Nalezy przy tym mie¢ na wzgledzie, ze nowe regulacje zwiekszaja
bezpieczenstwo sytemu finansowego (a zatem ograniczajg ryzyko upad-
tosci bankéw oraz kryzysu sektora bankowego). Korzyscig ekonomiczng
surowszych norm ostroznosciowych jest w konsekwencji stabilizowanie
wzrostu gospodarczego. W ostatecznej ocenie nowych regulacji ostroz-
no$ciowych - poszukujac ,,optymalnego” oddziatywania norm kapitato-
wych i ptynnosciowych - nalezy uwzgledni¢ koszty i korzysci zaréwno
prywatne (po stronie bankéw), jak i publiczne (spoteczne).

Badania empiryczne przede wszystkim dotyczyly potencjalnego
wplywu nowych norm kapitalowych i plynnosciowych na gospodarke
Polski. Nalezy wszelako mie¢ na uwadze, ze rownoczesnie wprowadzane
s inne zmiany regulacyjne, ktére moga istotnie modyfikowa¢ zachowa-
nia bankéw (i innych podmiotéw rynkowych), a w konsekwencji skutki
dla gospodarki moga by¢ odmienne. Kluczowe elementy nowych regula-
cji scharakteryzowano w rozdziale si6dmym.

W podsumowujacym rozdziale 6smym sformufowano pytania i dyle-
maty polityki ostrozno$ciowej w sektorze bankowym oraz podano reko-
mendacje dla polityki regulacyjno-nadzorcze;.

Niniejsza monografia powstata w wyniku analiz przeprowadzonych
przez autoréw w ramach projektu badawczego sfinansowanego przez
Narodowy Bank Polski w konkursie Komitetu Badan Ekonomicznych
na projekty badawcze. Raport z tych badan zostat opublikowany w serii
»Materialy i Studia” (Marcinkowska, Wdowinski, Flejterski, Bukowski,
Zygierewicz 2014). Niniejsza monografia stanowi jego rozszerzong wer-
sje, prezentujacg wyniki poglebionych analiz i badan.

Autorzy pragna podzigkowa¢ NBP za wsparcie finansowe umozliwia-
jace przeprowadzenie badan, uczestnikom seminarium, ktére odbylo sie
30 wrze$nia 2013 r. w NBP, oraz anonimowemu Recenzentowi za cenne
uwagi i sugestie, ktére umozIliwity udoskonalenie publikacji. Pragniemy
réwniez podziekowac prof. dr. hab. Stanistawowi Kasiewiczowi za cenne
uwagi, ktore pozwolily nada¢ monografii ostateczny ksztalt.
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