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SKUTKI KRYZYSU.
NOWE SPOJRZENIE NA ROLE BANKOW

Wstep

Lista przyczyn odpowiedzialnych za powstanie pierwszego powaznego kryzysu
XXI wieku jest juz dos¢ diuga, cho¢ z pewnoscia bedziemy jeszcze swiadkami
diagnozowania kolejnych powodow, ktore indywidualnie lub facznie przyczynity
si¢ do jego eskalacji. Wybodr najwazniejszych z nich wedtug W.M. Orlowskiego
(2009) zaprezentowano w tabeli.

Wybrane przyczyny globalnego kryzysu finansowego 2007-2009

[Lp.

Przyczyna

1

Gwaltowne zmiany rozktadu sit gospodarczych na §wiecie i towarzyszaca im nierdwno-
waga (W tym wzrost znaczenia Chin i Indii w tworzeniu globalnego PKB) powodujaca,

W znacznym uproszczeniu, finansowanie amerykanskiego zycia na kredyt oszczedno$ciami
z Dalekiego Wschodu

Gwaltowne procesy globalizacyjne powodujace zmniejszenie efektywnos$ci nadzoru nad
dziatalno$cig instytucji finansowych, problemy z wlasciwg oceng ryzyka inwestycyjne-

20 oraz ryzyko rozprzestrzeniania si¢ kryzyséw finansowych (,,zarazania si¢ nimi”) na inne
panstwa

Zmiany demograficzne, ktore poprzez odchodzenie od systemow emerytalnych opartych na

zasadzie PAYG* na rzecz systemow kapitalowych potggowaty zapotrzebowanie na aktywa
finansowe

Gwaltowny rozwdj rynku instrumentéw pochodnych (o wielopigtrowej konstrukeji utrud-
niajgcej szacowanie ich wartosci i ryzyka) uzywanych coraz czesciej jedynie w celu speku-
lacji, a nie zabezpieczenia przed ryzykiem

spodarce realnej

| Jak CDS** czy MBS***

Dynamiczny rozwdj rynkow finansowych nie znajdujacy odzwierciedlenia w sytuacji w go-

Bledy w szacowaniu ryzyka, zwlaszcza w odniesieniu do instrumentéw pochodnych takich

Poczucie nadmiernego (wrgcz irracjonalnego) optymizmu powodujace przewartosciowanie

aktywow (zwlaszcza akcji i nieruchomosei)
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8 |Niedostateczne procedury instytucji finansowych w zakresie oceny wartosci zabezpieczen
(czgsto przewarto$ciowanych — zwlaszcza nieruchomosci)

9 |Bledy w zarzadzaniu instytucjami finansowymi w efekcie niedostatecznego nadzoru wiasci-
| cielskiego i nieodpowiedniego systemu premiowania (preferujacego krotkookresowe zyski
kosztem dtugookresowej stabilizacji) kluczowej kadry menedzerskiej

10 | Bledy polityki gospodarczej, w tym brak odpowiednich regulacji ostrozno$ciowych, nietra-
fione polityki pieni¢zna i fiskalna

* PAYG — pay as you go - system emerytalny polegajacy na finansowaniu emerytur sktadkami pobieranymi od
0so6b aktualnie pracujacych.

** CDS - credit default swap — swapy kredytowe zabezpieczajace przed ryzykiem upadtosci dluznika.

4k MBS — mortgage backed securities - obligacje zabezpieczone wierzytelnosciami hipotecznymi.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: Ortowski (2009).

Jakkolwiek, co zostato ukazane w tabeli, przyczyn kryzysu mozna upatrywaé
w wielu procesach, w ocenie autora najwazniejszymi z nich byly nieodpowied-
nie regulacje zabezpieczajace (na poziome regulatoréw sektora finansowego i na
poziomie poszczegolnych instytucji) oraz towarzyszaca gtdwnie bankom przez
wiele ostatnich lat nadmierna wiara w wykorzystywane modele (czgsto autorskie)
shuzace szacowaniu ceny i poziomu ryzyka poszczegolnych instrumentow inzy-
nierii finansowe;j.

1. Zaufanie publiczne — nadal konieczne?

Na cech¢ wyr6zniajaca banki z otoczenia rynkowego wskazywato si¢ powszech-
nie fakt posiadania przez nie tak zwanego zaufania publicznego. Takie zaufanie
udzielone bankom implikuje okreslone zachowanie. W dziatalno$ci kazdego banku
wazne jest wigc zachowanie maksymalnej przejrzystosci i wysokiej jakosci we
wszystkich sferach dzialania, gdyz kazda negatywna opinia o banku (nawet nie
do konca znajdujaca potwierdzenie w faktach) moze nadwerezy¢ zaufanie udzie-
lone przez klientow. Ponadto upadek banku powoduje rowniez:

— utrat¢ przez spoleczenstwo zdeponowanego w nim majatku,

— likwidacj¢ placowek bankowych (co pocigga za sobg mi¢dzy innymi zwol-

nienia pracownikow),

— obnizenie sktonnosci do oszczedzania w spolteczenstwie,

— zmniejszenie podazy kredytow.

W zasadzie mozna stwierdzi¢, iz zaufanie publiczne, ktérym obdarzone sg
banki, wynika po czgsci, a nawet glownie, ze specjalnego nadzoru, jakiemu sg pod-
dane. Tak wigc z kategorig zaufania publicznego powinny si¢ wigza¢ podwyzszone
wymagania co do profesjonalizmu dziatania przy jednoczesnej surowszej odpo-
wiedzialnosci za efekty dokonanych czynnosci. Tworzenie zaufania publicznego
wspomagane jest rowniez przez prawo, ktore dzigki konstytuowaniu spojnego sys-
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temu regulacji winno zapewni¢ bezpieczenstwo powierzonych bankom srodkow,
uniemozliwiajgc przy tym podejmowanie przez banki dziatan jedynie w celu osig-
gnigcia zysku, pomingwszy poziom ponoszonego przy tym ryzyka.

W celu utrzymania zaufania publicznego dziatalno$¢ bankoéw komercyjnych
poddawana jest szczegotowej analizie ze strony podmiotéw specjalnie powota-
nych w tym celu. Nadzdr bankowy, bo 0 nim mowa, jakkolwiek byltby usytuowany
od strony instytucjonalnej, winien charakteryzowac si¢ nastgpujacymi cechami:

— organy wykonujace nadzor oraz banki komercyjne dziataja w oparciu o okre-

Slone przepisy prawa,

— sytuacje dopuszczajace ingerencje nadzoru oraz srodki, jakimi moze on dys-

ponowac, s3 wskazane normatywnie,

— stosowanie srodkow nadzoru umozliwia jednoczesnie podmiotowi nadzo-

rowanemu ochrong prawng przed blednymi decyzjami nadzoru,

— akty prawne regulujace nadzor nie moga by¢ zmieniane przez podmioty

sprawujace nadzor.

Poprzez efektywne dziatanie organy nadzoru bankowego moga rowniez zapobie-
ga¢ upadkom bankow o kluczowym znaczeniu dla gospodarki krajowej. Wdrazane
sg wige w ten sposob dwie, do$¢ powszechnie znane, zasady: TBTF! oraz TITF2.
Doda¢ nalezy jednak, ze kierowanie si¢ owymi zasadami jest coraz powszech-
niej krytykowane. Po pierwsze, ze wzgledu na preferowanie okreslonych typow
podmiotéw, co prowadzi do powstania tak zwanego hazardu moralnego u 0séb
odpowiedzialnych za biezace zarzadzanie i nadzor nad podmiotami traktowanymi
w szczegllny sposob. Ludzie ci wiedzg bowiem, ze jakkolwiek ogromne bylyby
straty ponoszone przez kierowane przez nich instytucje, w przypadku niepowodze-
nia bedzie mozna i tak liczy¢ na ,,widzialng r¢ke¢” administracji. Drugim za$ nie-
zmiernie istotnym argumentem sg koszty pomocy, ktore najczesciej, w ostatecznym
rozrachunku, ponoszg wszyscy podatnicy. Do krytykow doktryny TBTF zalicza si¢
obecnie niedawny szef FED A. Greenspan, twierdzac, iz jezeli podmiot jest zbyt
duzy, by upas¢, oznacza to, ze jest on zbyt duzy®. A.H. Meltzer (2009) wytyka wia-
dzy krajowej (w tym nadzorowi nad rynkami finansowymi), ze w pierwszej kolej-
nosci powinna ona dbac¢ o interesy obywateli, a nie tylko bankierow.

Bank, jako instytucja zaufania publicznego, nie moze lokowa¢ powierzonych
mu pieniedzy w aktywa o niepewnej i watpliwej jakosci. Wskazuje si¢ rowniez,
ze banki to instytucje o charakterze dobra publicznego, gdyz petnia m.in. funkcje
dostawey ptynnosci dla przedsigbiorstw i samorzadow, przejmuja czg$¢ ryzyka,

"'TBTF — too big to fail - ,,zbyt duzy, aby upas¢”. Wedltug tej zasady istnieje grupa wielkich pod-
miotow, ktorych upadtosé moglaby spowodowac perturbacje w catej gospodarce.

> TITF — too important to fail — ,,zbyt wazny, aby upas¢”. Wedlug tej zasady istnieje grupa
waznych podmiotéw (niekoniecznie wielkich), ktérych upadtosé mogtaby spowodowaé perturba-
cje w calej gospodarce. :

3 Wypowiedz A. Greenspana, bytego szefa FED, dla Bloomberg z 16 pazdziernika 2009 r.:
»If they’re too big to fail, they’re too big”.
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dokonuja alokacji oszczednosci, czy wreszcie poprzez kredytowanie gospodarki
przyczyniaja si¢ do rozwoju gospodarczego (Masiukiewicz 2009). Jednoczesnie
poprzez swoje cechy charakterystyczne, a zwlaszcza wykorzystywanie efektu
dzwigni finansowej, banki sa o wiele bardziej narazone na ryzyko upadtosci spo-
wodowanej réznego rodzaju zjawiskami kryzysowymi. Dlatego tez pojawiajg si¢
glosy o koniecznosci ratowania ich wszelkimi mozliwymi $rodkami, nawet za
cene ponoszenia przez cale spoteczenstwo kosztow, czesto niematych. Wydaje si¢
jednak, ze coraz czesciej moga dochodzi¢ do glosu decydenci bedacy w opozycji,
ktorzy przywotujac swoj zestaw argumentow, takich jak prywatna struktura wia-
Scicielska bankow, prawa gospodarki rynkowej badz pokusa powstawania, czy
raczej nasilania przywolanego juz zjawiska hazardu moralnego, protestuja prze-
ciwko udzielaniu pomocy bankom. Powstaje zatem kluczowe dla dalszego funk-
cjonowania systemu bankowego pytanie: Czy zaufanie publiczne jest bankom
w ogole potrzebne do prowadzenia dziatalno$ci? Dziatalno$¢ banku komercyj-
nego opiera si¢ na rachunku ekonomicznym i to wiasnie taki komercyjny aspekt
dziatalnosci wptywa na formutowanie jego misji, a nie wzniosle frazy przytaczane
czesto w podrecznikach z zakresu bankowosci o petnieniu funkcji emisyjnej pie-
nigdza zdecentralizowanego, funkcji posredniczacej czy funkcji transformacyj-
nej’. Moze po prostu owo zaufanie powinno sta¢ si¢ jedynie czynnikiem swiad-
czacym o przewadze konkurencyjnej, wypracowanym w trakcie wielu lat prowa-
dzenia dziatalnosci, a nie czyms$ ,,nadanym” bankom jedynie ze wzgledu na ich
sposob prowadzenia dziatalnosci gospodarczej? Moze tez kierownictwo bankow
samodzielnie, to jest bez ogladania si¢ na pomoc z zewnatrz, na przyklad poprzez
wzmozong kontrole wewngtrzng, powinno zadbac o jak najefektywniejsze wyko-
rzystanie swoich zasobow?

2. Wieksza kontrola? Tak. Zewnetrzna? Nie tylko

Zjawiska kryzysowe dotykajace w pierwszej kolejnosci instytucje finansowe spo-
wodowaty pojawienie si¢ postulatow znaczacych zmian w regulacjach dotycza-
cych sektora finansowego. Jak wskazuje M. Iwanicz-Drozdowska (2009), mogg
one obejmowac trzy gtowne nurty:

— zwigkszenie regulacji nadzoru,

— zwigkszenie przejrzystosci dzialania,

— miedzynarodowa wspotprace nadzorcow i regulatoréw rynkow.

Wydaje sig, ze kontekscie objawow niedostatecznego nadzoru ze strony zewnetrz-
nych instytucji kluczowe staje si¢ zwigkszenie przejrzystosci dziatania i doprowa-
dzenie do jeszcze efektywniejszej kontroli wewnetrznej. Jak wskazuje A. Janc

* Z podobnym pytaniem boryka si¢ wielu bankowcow (zardwno teoretykow, jak i praktykow),
w tym L. Dziawgo (2009).
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(2008), to przeciez dzigki solidnie funkcjonujacej kontroli wewnetrznej banki moga
utrzymac zdolnos$c¢ finansowg wystarczajacg do przetrwania nawet najbardziej burz-
liwych kryzyséw. Zadaniem takiej kontroli jest rowniez zapewnienie, iz wewngtrzne
procedury wykorzystywane w toku dzialalnosci bankowej sg wiarygodne, ade-
kwatne i1 efektywne. W odniesieniu do regulacji obowigzujacych wszystkie pod-
mioty notowane na amerykanskich gietdach podlegajacych jurysdykcji SECS takie
wymogi zostaly wprowadzone w 2002 r. ustawg zwang potocznie Sarbanes-Oxley
Act (SOX). Kluczowe regulacje zwigzane sg z tak zwanymi sekcjami 404 oraz 408S.

Pierwsza z nich wymaga od podmiotéw gietdowych, a posrednio réwniez od
wszystkich podmiotéw powigzanych z nimi, publikowania corocznego raportu,
bedacego czgsécig sprawozdania sktadanego do SEC, w ktoérym:

— wskazuje si¢ odpowiedzialno$¢ kierownictwa jednostki sporzadzajacej spra-
wozdanie za wprowadzenie i utrzymywanie odpowiedniej struktury kontroli
wewnetrznej oraz procedur zwigzanych ze sprawozdawczoscig finansowa,

— zawiera si¢ oceng, wedlug stanu na koniec roku obrotowego emitenta
papierow wartos$ciowych, efektywnosci funkcjonujacej struktury kontroli
wewnetrznej oraz procedur zwigzanych ze sprawozdawczoscig finansowa
(Moeller 2004).

Dodatkowo prawdziwos$¢ wspomnianych stwierdzen jest potwierdzana przez
zewnegtrznych biegltych rewidentow na podstawie dokonywanych w sposob nie-
zalezny testow kontrolnych. Wprowadzenie takiego rozwigzania nastgpito juz we
wszystkich krajowych instytucjach nalezacych do migdzynarodowych grup finan-
sowych notowanych na gietdach nadzorowanych przez SEC. Wydaje si¢ jednak, ze
mozna by rekomendowac wprowadzenie takich regulacji réwniez w pozostatych
bankach. Oczywiscie pamigtajac o koniecznosci wyboru odpowiednich procedur
do skali dziatania bankow. W takiej sytuacji proces wdrozenia adekwatnych pro-
cedur kontrolnych bedzie obejmowat z pewnoscig nastgpujace etapy:

— zaprojektowanie procedur zgodnych z nowymi, bardziej wymagajgcymi
regulacjami obejmujacymi kontrolg wewnetrzng w bankach,

— wprowadzenie (implementacja) zaprojektowanego planu w kazdej dziedzi-
nie funkcjonowania banku,

— identyfikacja, dokumentacja oraz testowanie pod katem ich efektywnosci
kluczowych kontroli wprowadzonych w banku,

— przeglad wynikow z kluczowymi interesariuszami banku,

— przygotowanie wzoru raportu na temat prawidtowosci funkcjonowania kon-
troli wewngtrznej w banku.

Druga z przywolanych regulacji, sekcja 408S, dotyczy sytuacji, w ktérych SEC
czgsto nie jest w stanie odpowiednio szybko zweryfikowac sprawozdan podlegaja-
cych jej emitentow; w zwigzku z tym komisja ma prawo do doktadniejszego prze-
analizowania sprawozdan tych podmiotow, w ktérych zaobserwowano by:

> Securities and Exchange Commission — amerykanska Komisja Papierow Warto$ciowych.
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— istotne zmiany w opublikowanych wczesniej sprawozdaniach finansowych,

— znaczng amplitud¢ wahan cen akcji podmiotu (w poréwnaniu z innymi pod-
miotami),

— wysoka kapitalizacje¢ gieldowa,

— nieadekwatny poziom wskaznika P/E u podmiotéw wschodzacych,

— istotny wptyw podmiotu na kluczowg dziedzing gospodarki narodowej,

— inne zjawisko, ktore w ocenie SEC jest wskazowka do dokladniejszego
przyjrzenia si¢ sytuacji emitenta.

Z.akonczenie

Zwazywszy na kontekst pierwszego, cho¢ z pewnoscig nie ostatniego, globalnego
kryzysu XXI wieku, nalezy zwroci¢ uwage przede wszystkim na podmioty finan-
sowe (glownie banki) i oceng ich funkcjonowania. Postulaty zwigkszenia kontroli
ze strony odpowiednich instytucji (bankéw centralnych lub innych regulatorow
i nadzorcéw rynku) pojawiaty si¢ kazdorazowo przy okazji zjawisk kryzysowych
dotykajacych banki, jednak historia dowodzi, ze nie byty to dziatania skuteczne.
A zatem kluczowe staje si¢ pytanie o konieczno$¢ zachowania szczegdlnego sta-
tusu bankoéw w gospodarce — statusu instytucji zaufania publicznego. Wydaje sig,
ze mozliwy i nawet realny jest odwrot od takiego podejscia, ku ,,unormalnieniu”
bankow, ktore miatoby polegac¢ na wprowadzeniu zasady, ze zaufanie publiczne
jest jedynie czynnikiem przewagi konkurencyjnej konkretnej instytucji, a nie sek-
tora jako catosci. Efektem takiego podejscia bedzie oczywiscie zwigkszone ryzyko
upadtosci niektorych bankéw nie zachowujacych nalezytej starannosci w doborze
wykonywanych ushug czy tez w doborze czynnosci kontrolnych nad nimi. Jednak
moze to wlasnie dzigki temu rynek oczysci si¢ z instytucji nieefektywnych, nad-
zorowanych przez kadr¢ menedzerska przeswiadczona, ze ich instytucje nie pod-
legaja regulacjom rynkowym i nie upadna, gdyz zawsze beda mogli siggnac po
pomoc ze strony nadzorcy lub pafstwa.
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THE CRISIS’ CONSEQUENCES. THE NEW LOOK
ON BANKS’ ROLE

Summary

Thanks to observing global financial crisis, with its culmination in 2007-2008, one might
come into conclusion that past regulations were not appropriate to more and more compli-
cated services offered by financial institutions (including banks). Therefore it is necessary to
redefine banks’ role in economy and their status of public creditability. The other significant
thing to do is making banks implementing much more effective internal control rules which
shall be helpful in avoiding negative crisis consequences in the future.




