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Wstep

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 odnosnie
do tego jak zapewniac bezpieczenstwo sektora bankowego. Wprowadza
sie zatem nowe regulacje, ktdre majg doskonali¢ juz istniejace 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 wigkszym
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 s3 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$¢ w czasie zwigzkow finansowych.
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Po drugie, pozycja kapitalowa sektora bankowego w Polsce jest dobra.
Oznacza to, Ze korzysci finansowe i realne z jej dalszej poprawy beda
stosunkowo ograniczone, jesli wezmie si¢ pod uwage krancowe efekty
ograniczenia czestosci i surowos$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.

Monika Marcinkowska, Piotr Wdowirnski
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Sformutowanie problemu
badawczego

Stanistaw Flejterski, Monika Marcinkowska,
Piotr Wdowinski

Wspolczesna bankowos¢ na $wiecie — w czasach niepewnosci, ryzyka
i ekonomii wiedzy niedoskonalej - nieprzypadkowo okreslana bywa
jako ,,nieustajacy plac budowy”. Stwierdzenie to stalo si¢ jeszcze bardziej
aktualne w nastepstwie bezprecedensowych zdarzen kryzysowych, kto-
re odnotowano w $§wiatowej bankowosci i finansach w latach 2007-2013.

Bankowos¢ (system bankowy) spelnia wazng role w gospodarkach po-
szczegolnych krajow. Dotyczy to — zachowujac odpowiednie proporcje
- réwniez pojedynczych bankéw z osobna. Sektor finansowy, z banko-
wym na czele, moze by¢ bez watpienia potencjalnie potraktowany jako
jedna z ,lokomotyw” wzrostu gospodarczego (the engine of economic
growth). W literaturze mozna spotkac liczne opinie dotyczace specyficz-
nej, nadzwyczajnej pozycji bankéw, bankowosci i calej banking commu-
nity (financial community) w gospodarkach, spoleczenstwach i spolecz-
nosciach lokalnych poszczegdlnych krajow. I chociaz w ostatnich latach
mozna bylo spotka¢ opinie gloszace, ze ,bankowos¢ bedzie zawsze,
banki niekoniecznie”, a takze tezy o schytku bankowosci i okreslenie tej
branzy mianem ,postbankowosci”, to przeciez nadal — w drugiej deka-
dzie XXI w. - trudno przeceni¢ wyjatkowa pozycje tych podmiotéw we
wspolczesnych gospodarkach (nalezy odnotowad, ze czesto banki sg ele-
mentem tzw. konglomeratéw finansowych).

Banki dzialajace w sposob efektywny poprawiaja dobrobyt material-
ny (pozycje spoleczenstwa), zwigkszaja dobrobyt konsumentéw (pozwa-
lajac na korzystniejszy rozklad konsumpcji w czasie) i przyczyniaja sie
do wzrostu produkeji i wydajnosci w calej gospodarce (Mishkin 2010).
Jesli jednak system bankowy funkcjonuje wadliwie, moze powodowa¢
zahamowanie wzrostu gospodarczego, a nawet zalamanie gospodarcze
i prowadzi¢ do niestabilno$ci ekonomicznej (Polanski, Wozniak 2008).

Kryzys zmienil i nadal zmienia oblicze systemu bankowego. Dylemat
polega na tym, jak nie dopusci¢ w przyszlosci do prywatyzacji zyskow
i nacjonalizacji strat, czy tez nacjonalizacji zyskow i internacjonalizacji
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strat. Bankowos¢ powinna wréci¢ do zrddet, by¢ moze do konserwatyw-
nej polityki kredytowej, gdyz wiele wskazuje, ze tradycyjna bankowos¢
znowu bedzie zyskiwaé na znaczeniu.

Wydarzenia na rynku bankowo-finansowym USA (z bankructwem
Lehman Brothers na czele), a takze na rynkach europejskich, ktore miaty
miejsce glownie w drugiej polowie roku 2007 i w 2008 r., réwniez w la-
tach pozniejszych, bez watpienia wplynety na erozje zaufania do szeroko
rozumianego $wiata finanséw, z instytucjami bankowymi i niektérymi
instrumentami finansowymi na czele. Sektor bankowy nieprzypadkowo
uznany zostal przez wielu analitykéw za jednego z gléwnych, jesli nie
gtéwnego, winowajcow kryzysu (cho¢ sam jest tez ofiarg kryzysu). Za-
réwno kredytodawcow, jak i kredytobiorcow niejednokrotnie oskarzano
w ostatnich latach o chciwo$¢, ignorancje, arogancje, krotkowzroczno$é
i lekkomyslnos¢ w podejsciu do ryzyka.

Wspolczesny kryzys pokazal, ze najwigkszym bledem bylo to, ze po-
zwolono systemowi finansowemu na zbyt przyspieszony rozwdj. System
finansowy ma stuzy¢ spoleczenstwu, tak jak instytucje sektora publicz-
nego, i nie moze by¢ niezrozumiaty dla obywateli, réwniez dla tych, kto-
rzy maja go regulowa¢ w imieniu spoteczenstwa. Wszystko powinno by¢
prostsze, a banki powinny by¢ bankami w bardziej tradycyjnym rozu-
mieniu i ogranicza¢ dzialalno$¢ spekulacyjna, obciagzona nadmiernym
ryzykiem. Moze to oznacza¢ w przyszlosci mniejsza liczbe udzielonych
kredytow, a takze prawdopodobnie ich nizsza stope zwrotu, ale za to
wiekszos¢ uczestnikéw rynku bedzie sie¢ czula bezpieczniej. Wiele wska-
zuje na to, ze wchodzimy w epoke kryzysu konserwatyzmu, respektowa-
nia regul ostroznosciowych, poczatek ery powrotu do regulacji i inter-
wencji paiistwa. Finanse zostang poddane silniejszej kontroli: konieczna
jest regulacja systemu bankowego, wieksza przejrzystos¢ jego funkcjo-
nowania, podzial wielkich bankéw na sieci mniejszych (ring-fencing).
Rzady powinny wplyna¢ na uproszczenie zasad instrumentéw finanso-
wych; chodzi o powstrzymanie bankéw przed obracaniem niektérymi
rodzajami aktywéw. W ostatnich latach wiele z nich przeksztalcito si¢
w banki spekulacyjne: ich gtéwnym celem stalo si¢ wypracowywanie
krétkoterminowych zyskow dla udzialowcow, na dalszy plan zszed! in-
teres deponentdow.

Czesto twierdzi sie, ze kryzysy bywaja szansa. Kluczem do rozwia-
zania problemu wspdlczesnego sektora bankowo-finansowego w USA
i innych krajach moze by¢ préba stworzenia tzw. nowego tadu finanso-
wego, co w gruncie rzeczy sprowadza si¢ gtéwnie do nowego ksztaltu
nadzoru i regulacji. Po czasach niedostatecznej regulacji (deregulacji)
nadeszlo stadium re-regulacji, ,przykrecania sruby” bankom. W real-
nym $wiecie zawsze nalezy poszukiwac¢ wlasciwych proporcji miedzy
jednym a drugim rozwigzaniem, przy czym nielatwo znalez¢ te pro-
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porcje. Punkt réwnowagi jest zmienny w czasie i zalezy od wielu czyn-
nikéw. Dotyczy to m.in. wyboru miedzy pelng regulacja a petng dere-
gulacja sektora bankowo-finansowego (w innym ujeciu wyboru miedzy
Scyllg ,niedoregulowania” a Charybda ,przeregulowania” - szerzej:
Flejterski 2011), a zatem - poszukiwaniem optimum regulacyjnego -
szerzej: Marcinkowska 2013c. Ze znanymi, negatywnymi konsekwen-
cjami zwigzany bylby wariant pelnej regulacji, ale i niemal catkowita
deregulacja, jak wskazuje doswiadczenie ostatnich lat, nie jest wolna od
istotnych stabosci (w literaturze niejednokrotnie podkreélano, ze zbyt
liberalna polityka nadzoru i tzw. pobtazliwo$¢ regulacyjna odznaczaja
sie znacznym stopniem kryzysogennosci, np. Browne, Llewellyn, Moly-
neux eds 2011, s. 29 i n.).

Kluczowy kwestia w projektowaniu regulacji jest zapewnienie od-
powiedniej rownowagi miedzy prywatnymi (i publicznymi) kosztami
a publicznymi (i prywatnymi) korzy$ciami. Jednym z najwazniejszych
celow regulowania instytucji finansowych jest zapewnienie ich bezpie-
czenstwa i unikniecie kryzysu finansowego. Kryzysy finansowe powo-
duja znaczne koszty (okreslane czasem jako zbedna strata spoleczna
- deadweight loss). Zwraca si¢ wszelako uwage takze na koszty znie-
ksztalcania przez regulacje zachet ekonomicznych i koszty administra-
cyjne (Klapper, Zaidi 2005).

Nadto zauwazy¢ nalezy, ze konkurencja miedzy bankami moze po-
wodowac, ze skutki regulacji beda odmienne niz w przypadku reakeji
na poziomie pojedynczych instytucji (zatem oczekiwany cel moze nie
by¢ osiggniety na poziomie zagregowanym, nawet jesli przepisy sprzy-
jaja oczekiwanym dzialaniom na szczeblu pojedynczych podmiotéw).
Ustalajac zatem optymalny ksztalt norm prawnych, regulatorzy musza
uwzglednic¢ calosciowa réwnowage i przeptyw srodkoéw finansowych,
ktéry bedzie ich skutkiem (Freixas, Santomero 2004).

Zasadniczym problemem w ustaleniu optymalnego ksztaltu i zakre-
su regulacji bankowych jest konieczno$¢ dokonywania wyboru miedzy
tzw. niedoregulowaniem (poblazliwoscia regulacyjna) a kosztownym
i potencjalnie groznym przeregulowaniem. W innym ujeciu chodzi
o wybdr miedzy bezpieczenstwem i efektywnoscig bankéw, zapobiega-
niem upadlosci a promocjg konkurencji, ale takze miedzy stabilnos$cia
i rentownoscig bankow a konkurencyjnoscia systemu bankowego i go-
spodarki narodowej (Szpringer 2001).

Rolg nadzorcéw jest poszukiwanie efektywnych rozwigzan legisla-
cyjnych, ktére zmotywuja banki do zachowania wymaganego poziomu
bezpieczenstwa, nie krepujac wszakze nadmiernie ich mozliwosci kon-
kurencyjnych i nie generujac zbyt wysokich kosztéw, a jednoczesnie
stworza warunki dla sprawowania prywatnego monitoringu i wladztwa
korporacyjnego (Marcinkowska 2013c).
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Problem relacji miedzy regulacjg instytucjonalng a samoregulacja
sektora bankowego ukazano w sposéb schematyczny na rys. 1.1.

W tym kontekscie mozna zaproponowac hipoteze odnosnie do ksztal-
towania si¢ swoistego cyklu czy tez wahadla regulacyjnego. Falowanie
stadiow polega na tym, ze po kazdym kryzysie finansowym pojawiaja
sie zadania zwigkszenia regulacji, a kilka lat pézniej pojawia si¢ reakcja,
wynikajgca z rosnacej swiadomosci kosztow i — w mniejszym stopniu
- korzysci (rys. 1.2). Firmy i rynki poddane regulacji uwazaja, ze sa nad-
miernie kontrolowane, podczas gdy wielu politykéw uznaje, Ze istnieje
za duzo mozliwosci unikniecia regulacji, a zbyt wiele przestanek wska-
zuje na dzialanie finansistow na szkode inwestoréw i z checig do nieuza-
sadnionego bogacenia si¢ (Davies, Green 2010, s. 53-54). Pragmatyczny
biznes, gdy potrzebuje panstwa — zwraca si¢ do panstwa, a gdy mu ono
przeszkadza — zwraca sie przeciw niemu.

Poziom regulacji instytucjonalnej (direct regulation)

v

Poziom samoregulacji (market-based regulation)

Punkt O - hipotetyczne optimum (mixed regulation)
Punkt A - przewaga regulacji instytucjonalnej nad samoregulacja
Punkt B - przewaga samoregulacji nad regulacja instytucjonalna

Rysunek 1.1. Relacje miedzy regulacja instytucjonalng a samoregulacja
sektora bankowego - ujecie heurystyczne

Zrédto: Flejterski 2011.

Nalezy podkresli¢ zaréwno ryzyko zwigzane z niedostatecznym ure-
gulowaniem sektora bankowego (brakiem adekwatnych norm praw-
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nych), jak tez ryzyko jego przeregulowania. Jakkolwiek obecnie istnieje
konsensus co do koniecznosci wzmocnienia norm prawnych, by nie do-
pusci¢ ponownie do tak znaczacego wzrostu ryzyka, to jednak wskazuje
sie, ze bardzo niebezpieczne moze by¢ tworzenie zbyt wielu regulacji lub
norm zle skonstruowanych. Prowadzilyby one do zmniejszenia wydaj-
nosci i efektywnosci systemu finansowego. A jesli nowe przepisy ogra-
niczylyby innowacje, na ktérych moglyby skorzystac i przedsiebiorstwa,
i klienci indywidualni, mialoby to niekorzystne konsekwencje dla przy-
sztego wzrostu gospodarczego (Mishkin 2010).

A

VN

1/

»
»

A — prosperity — niedoregulowanie (poblazliwo$¢ regulacyjna)
B — dekoniunktura — ryzyko przeregulowania jako rezultat kryzysu finansowego 1 element
przedsigwzig¢ postkryzysowych

Rysunek 1.2. Nieregularny cykl deregulacyjno-re-regulacyjny (ujecie
heurystyczne)

Zrédto: Flejterski 2011.

Stanowienie obecnie nowych regul funkcjonowania sektora banko-
wego jest zadaniem niezwykle trudnym - w obliczu presji na zacie$nia-
nie regulacji, zwigkszanie nadzoru czy wrecz podjecie dzialan ,,odwe-
towych” wobec bankéw - nietatwo jest odnalez¢ zloty srodek miedzy
niebezpiecznym niedoregulowaniem a niebezpiecznym przeregulowa-
niem. Jak wskazuje Europejska Federacja Bankowa, ,decydenci powin-
ni znalez¢ delikatng réwnowage pomiedzy ich instynktowng reakcja
w czasie napie¢, by regulowac i kontrolowac z jednej strony, a z drugiej
strony - konieczno$cia zachowania zdolnosci sektora finansowego do
stuzenia gospodarce i spoteczenstwu” (EBF 2010).

Problemem badawczym podejmowanym w niniejszej monografii jest
kwestia konsekwencji regulacji ostroznosciowych sektora bankowego
dla wzrostu gospodarczego. Celem badan jest analiza, ocena i proba
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kwantyfikacji wptywu polityki regulacyjnej i makroostroznosciowe;j
w sektorze bankowym na wzrost gospodarczy w Polsce, ze szczegdlnym
uwzglednieniem kanalu kredytowego, kanalu stop procentowych i roz-
woju rynku dlugoterminowych instrumentéw diuznych oraz ich zna-
czenia dla pozycji bilansowej sektora bankowego.

Pominieto kwesti¢ optymalnego poziomu kapitaléw i ptynnosci, kon-
centrujac si¢ wylgcznie na minimalnych wymogach regulacyjnych.

Przedstawiona propozycja badan w zakresie teorii i analiz empirycz-
nych ma bezposéredni zwigzek z zagadnieniami stabilnosci systemu fi-
nansowego, rozumianej jako zachowanie korzystnych warunkéw po-
srednictwa finansowego w sektorze bankowym, warunkujacej wzrost
gospodarczy.

Rezultaty przeprowadzonych badan teoretycznych i empirycznych
pozwolg na ocen¢ wplywu regulacji kapitalowych w bankach na ska-
le i cykliczny charakter ich dziatalnosci kredytowej, a w konsekwencji
na wzrost gospodarczy. Wyniki umozliwig lepsze zrozumienie skutkow
regulacji ostroznosciowych w kontekscie ich wplywu na sfere realna go-
spodarki.

Motywem podjecia tego waznego nurtu badan na gruncie polskim
jest silne przekonanie autoréw, ze mozliwe i pozadane jest spetnienie
celu poznawczego oraz celu $cisle praktycznego — polegajacego na sfor-
mulfowaniu rekomendacji dla instytucji nadzorczej i banku centralnego
odpowiedzialnych za ksztalt sektora bankowego w Polsce.

Kwestia wplywu bankéw na wzrost gospodarczy kraju i na ksztalt
tadu spoteczno-gospodarczego jest przedmiotem wielu studiow'. Czes¢
analiz potwierdza jedynie istnienie zaleznosci, bez oceny przyczyno-
wosci, natomiast niektére badania wskazuja na dwukierunkowa zalez-
nos$¢ (wzajemne pozytywne oddzialywanie na siebie wzrostu gospodar-
czego i rozwoju sektora finansowego, w tym bankowego). Nalezy przy
tym mie¢ na wzgledzie, Zze wplyw bankéw na wzrost gospodarczy jest
w znacznym stopniu uwarunkowany charakterem regulacji ustanawia-
jacych ksztalt systemu finansowego w danym kraju (Barth, Caprio, Le-
vine 2008; OECD 2010).

Badania nad wplywem regulacji na gospodarke koncentruja sie
w szczegdlnosci na kwestiach kosztow regulacji, wydajnosci, wzrostu
gospodarczego i konkurencyjnosci. Wnioski sg zréznicowane — wska-
zujg, ze regulacje moga wplywac na te czynniki albo pozytywnie (np.

1 Ich opis zawiera m.in. praca: Marcinkowska 2013a, s. 284 i n. Warto odnotowac,
ze takze w polskim pi$miennictwie podejmowano w ostatnich latach badania
na temat wptywu regulacji bankowych na konkurencyjno$¢ sektora oraz rozwoj
gospodarczy (patrz np. Kasiewicz, Kurklinski red. 2012; Kasiewicz, Kurklinski,
Marcinkowska 2013).
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