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Streszczenie

Okres globalnego kryzysu finansowego przynidst niespotykany wzrost wydatkdw publicznych
przeznaczonych na stabilizacje sektora bankowego. Utworzenie drugiego filaru unii bankowe;j
(SRM) oraz przyjecie dyrektywy BRR byly motywowane potrzeba ograniczania wydatkéw
publicznych oraz uporzadkowania proceséw restrukturyzacyjnych. Zasadnos$¢ uporzadkowania
procesow restrukturyzacyjno-likwidacyjnych dla bankéw systemowo waznych jest bezsporna.
Jednak zaréwno idea proceséw typu resolution, jak i niespdjne wdrazanie nowych regulacji
budza wiele kontrowersji. Celem artykutu jest analiza konstrukcji i implementacji mechanizméw
stabilizujacych banki systemowo wazne w UE. W czesci empirycznej podjeto probe posredniej
odpowiedzi na pytania o zasadno$¢ i skuteczno$¢ rozwiazan restrukturyzacyjnych poprzez
zbadanie, czy pomoc publiczna udzielona bankom w krajach UE w okresie 2004-2016 wptyneta
pozytywnie na ich kondycje, zakladajac, ze jesli tak, to prédba uporzadkowania tego procesu
w regulacjach typu resolution jest ekonomicznie uzasadniona. Badanie empiryczne przeprowadzono
w oparciu o baze Bankscope/Orbis, z wykorzystaniem miar adekwatnosci kapitatowej, efektywnosci,
w tym autorskiego wskaznika Multi Level Performance Score, i stabilnosci — indeksu Z-score.
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1. Wstep

Kryzys finansowy z lat 2007-2009 ujawnit wiele stabosci europejskiego sektora bankowego, szczegdl-
nie niedostateczny kapital, niestabilne finansowanie, nieodpowiednia praktyke zarzadzania ryzy-
kiem, zbyt pdZne uznawanie strat kredytowych i nadmierng ztozono$¢ modeli biznesowych (Laeven,
Ratnovski, Tong 2014). Kolejnym problemem byta niedostateczna przejrzystos¢ informacyjna i brak dys-
cypliny rynkowej, wynikajacy z blednych zatozen lezacych u podstaw systemdéw regulacyjnych (Sum
2016). Kryzys unaocznit réwniez silne powiazania miedzy instytucjami i istnienie bankdw, ktdre prze-
rosty gospodarke swojego kraju, stajac sie ,,zbyt duzymi, by upas¢”. Kryzys w krajach Unii Europejskiej
okazat si¢ przy tym znacznie powazniejszy niz na rynku globalnym, przechodzac od fazy kryzysu ptyn-
nosci i wyplacalnodci do fazy kryzysu zadtuzenia, szczegllnie w tzw. krajach peryferyjnych (Grecja,
Cypr, Wiochy, Hiszpania i Portugalia).

W trakcie kryzysu rzady wielu krajow europejskich zdaty sobie sprawe, ze upadek najwiekszych
bankéw w ich kraju moze mie¢ katastrofalne skutki dla ich gospodarek, i nie miaty innego wyboru,
jak wspomaga¢ niestabilne banki, giéwnie poprzez udzielanie im gwarancji ptynnosciowych i pozy-
czek rzadowych, cho¢ w trakcie globalnego kryzysu 2007-2009 w niektérych krajach konieczna okaza-
fa si¢ tez nacjonalizacja — w sumie 29 bankéw o znaczeniu systemowym zostato znacjonalizowanych
w tym okresie (World Bank Group 2016b). Koszt fiskalny bezposrednich dziatari pomocowych wynidst
w okresie 2007-2009 srednio 5% unijnego PKB, ale towarzyszyly im takze znaczne posrednie wydat-
ki publiczne, jak gwarancje rzadowe lub pomoc ptynnosciowa bankéw centralnych (Laeven, Valen-
cia 2010). Aby zapobiec kryzysowi w catym systemie finansowym, panowato ogdlne przyzwolenie na
stosowanie réznych narzedzi pomocowych, cho¢ miano swiadomos¢, ze ostabi to dyscyplinge rynkowa
i zwigkszy hazard moralny (Szczepariska i in. 2015). Ponadto catosciowe koszty proceséw stabilizacyj-
nych mozna bedzie oceni¢ dopiero po sprzedazy wszystkich znacjonalizowanych aktywéw w sektorze
bankowym Unii Europejskiej (Millaruelo, del Rio 2017).

Umowa kapitatowa Bazylea 3 z 2010 r. przyniosta bardziej rygorystyczne podejscie do definiowania
kapitatu oraz poprawione standardy zarzadzania ryzykiem. Celem tej i kolejnych reform byto zmniej-
szenia ryzyka systemowego i konstrukcja bardziej otwartego systemu regulacyjnego, opartego o ryzyko
systemowe, bufor antycykliczny i inne miary mikroostroznosciowe oraz przepisy dotyczace przymuso-
wej restrukturyzacji bankéw (Vaillant, Cernov 2018). Przepisy porzadkujace procesy restrukturyzacyjne
zawarte zostaty w dyrektywie BRRD (Bank Recovery and Resolution Directive) z 2014 1., ustanawia-
jacej ramy prowadzenia dziatart naprawczych i uporzadkowanej likwidacji instytucji kredytowych
i firm inwestycyjnych, ktéra w pelnym zakresie - szczegdlnie stosowania mechanizmu bail-in - weszla
w zycie w 2016 r. Aby unikna¢ restrykcyjnych zapiséw, niektdre kraje zdecydowaty si¢ dokonac restruk-
turyzacji mniejszych bankéw przed t3 data, jednak od 2013 r. plany restrukturyzacji uwzglgdniajace
pomoc publiczng musiaty uwzgledniaé przepisy UE o pomocy publicznej i czeSciowo stosowac reduk-
cje wierzytelnosci udziatowcéw i podporzadkowanych wierzycieli. Na przyktad w 2013 r. przeprowa-
dzono udana restrukturyzacje duzego holenderskiego banku SNS Reaal z wykorzystaniem mechani-
zmu bail-in, a w 2015 1. miata miejsce restrukturyzacja wielu mniejszych bankéw dziatajacych w skali
lokalnej, np. na Cyprze (Cooperative Central Bank), w Danii (Andelskassen), w Grecji (Panellinia Bank,
Cooperative Bank of Peloponnese, Piraeus Bank) na Wegrzech (MKB), i czterech bankéw z grupy
Popolare we Wioszech (Banca Marche, Banca Etruria, Cassa di Risparmio di Chieti, Cassa di Risparmio
di Ferrara). We wszystkich tych wypadkach zastosowano czesciowo instrument bail-in, a problemy im-
plementacyjne okazaty si¢ duzo powazniejsze (World Bank Group 2016a).
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Szczegdlnie wiele politycznych kontrowersji wzbudzita restrukturyzacja lokalnych bankéw wio-
skich, gdyz obejmowata ona redukcje wierzytelnosci drobnych posiadaczy obligacji bankowych.
We Wioszech historycznie udziat gospodarstw domowych we wtasnosci obligacji bankowych byt bardzo
wysoki — okoto 60% przed kryzysem i okoto 30% w 2015 r., czgsciowo w wyniku korzystnych przepiséw
podatkowych obowiazujacych do 2011 r. (Bank of Italy 2018). Po 2011 r. nastapit jednak znaczny spadek
udziatu obligacji, szczegdlnie bankowych, w strukturze inwestycji wtoskich gospodarstw domowych,
a gléwnym nabywca obligacji bankowych staty si¢ inne banki. Jednak nadal potowa aktywdéw wioskich
gospodarstw domowych zainwestowana jest w aktywa narazone na ryzyko rynkowe, co powoduje ich
znaczng wrazliwo$¢ na sytuacje makroekonomiczng i stabilno$¢ systemu bankowego (wykres 1). Czyni
to mechanizm bail-in bardzo wrazliwym politycznie w tym Kkraju.

Regulacje w zakresie restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankéw miaty na celu ograni-
czenie kosztéw upadtosci bankéw dla podatnikéw oraz poprawe efektywnosci netto tego procesu, dzie-
ki kompromisowi miedzy kosztami fiskalnymi a korzysciami ze stabilnosci finansowej (Cihdk, Nier
2012). Na koszty fiskalne wplyw maja strategie i narzedzia restrukturyzacji, jednak niezaleznie od
przyjetego sposobu rozwiazania sytuacji kryzysowej ktos musi ponies¢ koszty likwidacji czy restruktu-
ryzacji banku (Grimaldi i in. 2016). Nowe narze¢dzia mechanizmu resolution, w tym mechanizm umo-
rzenia dtugu (bail-in), nie eliminuja kosztéw, lecz przenosza ich cze$¢ z podatnikéw na wierzycieli,
w tym duzych deponentéw i posiadaczy obligacji bankowych. Chociaz w trakcie globalnego kryzy-
su powszechnie krytykowano pomoc publiczng dla upadajacych bankéw, nowe ramy restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji nie eliminuja zupetie publicznego wsparcia, réwniez w wypadku doka-
pitalizowania zapobiegawczego (precautionary recapitalization). Korzystanie z funduszy publicznych
w ramach nowych przepiséw jest dalej mozliwe, ale powinno by¢ jedynie ostatecznoscia, a nie pierw-
szym wyborem (Véron 2017).

2. Motywagja i cel badan

Kryzys finansowy lat 2007-2009 spowodowat w krajach wysoko rozwinigtych koniecznos¢ szeroko za-
krojonej interwencji publicznej, ktérej celem bylo stabilizowanie systemu bankowego na niespotyka-
na historycznie skale, wtaczajac w to nie tylko instrumenty gwarancyjne i dokapitalizowania bankdéw
(bail-out), ale i nacjonalizacje. W trakcie kryzysu typowymi instrumentami pomocy publicznej by-
ty gwarancje, rekapitalizacja, pomoc w redukcji toksycznych aktywdéw i pomoc w zakresie ptynno-
sci (Gropp, Tonzer 2016), cho¢ stosowanie tych instrumentéw réznito sie znacznie pomigedzy krajami.
Interwencja publiczna na rynku europejskim przyczynita sie do ustabilizowania sektora bankowego
i ograniczenia negatywnych skutkéw dla gospodarki, ale miata swoja cen¢ - w wielu krajach zmienita
strukture rynkowa, bodZce do podejmowania ryzyka, koszt kapitatu czy warunki konkurencji. Wydat-
ki stabilizacyjne niosty tez powazne konsekwencje dla stabilnosci budzetowej, a pokryzysowe zmiany
regulacyjne w zakresie nowych norm kapitatowych i ptynnosciowych zawarte w pakiecie CRD IV/CRR,
implementujace wytyczne Bazylei 3, przyniosty uzasadnione pytania o koszty regulacyjne i granice
przeregulowania systemu bankowego (Marcinkowska, Wdowiriski 2016).

Doswiadczenia kryzysowe ponowily pytanie, jak daleko powinna péjs¢ interwencja publiczna, ja-
ki powinien by¢ jej zakres i uzywane narzedzia. Na gruncie koncepcyjnym czesciowa odpowiedzia
UE byt projekt unii bankowej oparty na mechanizmach Single Supervisory Mechanism (SSM), Single
Resolution Mechanism (SRM) i harmonizacji systemdéw ubezpieczeni depozytdw, zaktadajacy zaréwno
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ograniczenie oczekiwani pomocowych, jak i uporzadkowanie mechanizméw stabilizacyjnych. Drugi
filar unii bankowej — SRM - tworzyt sformalizowane ramy restrukturyzacji i uporzadkowanej likwida-
¢ji bankdw, ktdrych celem byto skuteczne rozwigzywanie probleméw bankéw systemowo waznych przy
ograniczonym wykorzystaniu funduszy publicznych. Mechanizm restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji bankéw, ktéry wszedt w zycie w 2016 r., opiera si¢ na ztozonych procedurach, ktére musza
rownowazy¢ interesy réznych stron, oraz ma zastosowanie do bardzo zréznicowanego europejskiego
rynku bankowego, co powoduje powazne problemy implementacyjne.

Celem artykutu jest analiza zatozeni i skutecznosci mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowa-
nej likwidacji, ujetego w dyrektywie BRRD oraz rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady UE
(SRMR). Doglebna analiza kosztéw i skutecznosci drugiego filaru unii bankowej nie jest jeszcze moz-
liwa ze wzgledu na nieliczne i réznie realizowane strategie restrukturyzacji oraz krétki czas od petne-
go wejscia w zycie nowych przepiséw w 2016 r. Totez w artykule podjeto probe odpowiedzi posredniej
na zagadnienie zasadnosci i efektywnosci ekonomicznej SRM. Zbadano, czy pomoc publiczna udzielo-
na bankom w UE w okresie 2004-2016 (w oparciu o rozne zalozenia i mechanizmy) przyczynita si¢ do
poprawy ich efektywnosci. Jesli tak, to skomplikowane procedury mechanizmu resolution s spotecz-
nie i ekonomicznie uzasadnione, bo stuzg stabilizacji rynku bankowego przy doprecyzowanych proce-
durach i ograniczeniu kosztéw fiskalnych tego procesu. Jesli nie, to istnieje niebezpieczenistwo zasta-
pienia jednej nieefektywnosci rynkowej (stabilizowania duzych bankéw za wszelka ceng, za pieniadze
publiczne) poprzez inng — bardziej zlozong, oparta na mechanizmie bail-in, wywotujagcym réwniez
negatywne skutki spoteczne i daleko idaca ingerencje w strukture prawna i ekonomiczna bankdéw
i rynku bankowego.

3. Zalozenia i mechanizm systemu restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji bankow (resolution)

Po kryzysie finansowym UE zmienita sposdb, w jaki banki sa nadzorowane i restrukturyzowane, po-
przez utworzenie unii bankowej, ktéra obecnie opiera si¢ na dwdch filarach: jednolitym mechanizmie
nadzorczym (SSM) i jednolitym mechanizmie restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (SRM),
z trzecim filarem w postaci europejskiego systemu gwarantowania depozytéw (EDIS), ktdry jest ciagle
na etapie tworzenia. Z prawnego punktu widzenia SRM opiera si¢ na dokumentach z 2014 r.: dyrekty-
wie BRR oraz rozporzadzeniu SRMR, ktdre zaktadajg, ze skuteczny system restrukturyzacji i uporzad-
kowanej likwidacji powinien minimalizowa¢ koszty ponoszone przez podatnikéw.

Powyzsze przepisy zaktadaja sprawng i jednolita procedure restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji bankéw systemowo waznych, oparta o mechanizm bail-in, polegajacy na konwersji niekto-
rych zobowigzan dtuznych na kapitat banku i ich czgsciowym umorzeniu. Organem, ktéremu po-
wierzono uprawnienia administracyjne w zakresie zarzadzania dzialaniami restrukturyzacyjnymi
w krajach unii monetarnej, jest utworzona w 2015 r. Single Resolution Board, odpowiedzialna za uru-
chamianie planéw naprawczych i akceptowanie formalnych programoéw restrukturyzacji i uporzadko-
wanej likwidacji, oraz Single Resolution Fund (SRF), zapewniajacy wsparcie pltynnosciowe proceséw
restrukturyzacyjnych. Celem SRF nie jest absorbowanie strat inwestoréw poprzez dostarczanie nowe-
go kapitatu upadajacym bankom, ale raczej udzielanie krétkoterminowej i Srednioterminowej pomocy
finansowej w formie pozyczek lub gwarancji, co zapewni utrzymanie kluczowych funkgeji i proceséw



Skutecznosc rozwigzan i mechanizmow stabilizujgcych ... 177

w bankach przechodzacych proces resolution. O wszczeciu procedury upadtosciowo-naprawczej decydu-
je nadzdr bankowy — w strefie euro SSM przy Europejskim Banku Centralnym, ktéry wydaje decyzje,
czy instytucja jest niewyptacalna lub bliska upadtosci (failing or likely to fail), co rozpoczyna ztozone
mechanizmy i procedury upadtosciowe, nadzorowane przez SRB.

W dyrektywie BRR i rozporzadzeniu SRMR okreslono nastepujace cele restrukturyzacji i uporzad-
kowanej likwidacji bankdéw:

- zapewnienie cigglosci funkcji krytycznych, okreslanych jako ,dzialania, ustugi lub operacje,
ktore sa niezbedne dla gospodarki realnej lub dla stabilnosci finansowej, ze wzgledu na rozmiar, udziat
w rynku, wzajemne powiazania zewnetrzne i wewngetrzne, ztozono$¢ lub transgraniczna dziatalnosé
instytucji lub grupy” (SRB 2016),

- unikniecie powaznych skutkéw dla stabilnosci finansowej,

- ochrona finanséw publicznych poprzez ograniczenie do minimum publicznego wsparcia,

- ochrona deponentéw objetych dyrektywa w sprawie systemOw gwarancji depozytéw (DGSD)
i inwestoréw objetych dyrektywa w sprawie systemdéw rekompensat dla inwestoréw (ICSD);

- ochrona $rodkéw i aktywdw klientéw.

SRB odpowiada takze za inne zadania, takie jak ustanowienie minimalnego wymogu dotyczace-
go funduszy wilasnych i kwalifikowanych zobowigzan bankéw (MREL), ktéry ma na celu zwigkszenie
absorpcji strat przez inwestoréw, a tym samym ograniczenie potrzeby finansowania planéw restruk-
turyzacyjnych przez podatnikéw. BRRD wymaga réwniez od kazdego panstwa cztonkowskiego wy-
znaczenia odpowiednich krajowych organéw ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (NRA),
wskazujac, ze rolg te¢ mozna przypisa¢ krajowym bankom centralnym, wtasciwym ministerstwom lub
innym organom administracji publicznej lub organom, ktérym powierzono publiczne uprawnienia
administracyjne (Koziriska 2018).

Podstawowe narzedzia dostepne dla organdéw ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
w ramach BRRD obejmuja sprzedaz aktywdw, powstanie instytucji pomostowej, podziat aktywdéw i na-
rzedzie umorzenia lub konwersji dtugu (bail-in); dyrektywa nie precyzuje przy tym, jakie narzedzie jest
preferowane. Sprzedaz aktywoéw daje mozliwos¢ sprzedazy banku Iub czesci banku nabywcy lub gru-
pie nabywcéw we wzglednie szybkim procesie, ktéry powinien by¢ otwarty, przejrzysty i niedyskrymi-
nujacy. Narzedzie instytucji pomostowej ma na celu utworzenie tymczasowej struktury, do ktdrej prze-
kazywane sg kluczowe i krytyczne funkcje banku upadajgcego, aby zachowac czg$¢ instytucji, dopdki
nie zostanie znalezione rozwigzanie strukturalne. Narzedzie podziatu aktywéw ma na celu oddziele-
nie aktywéw problemowych w celu zachowania pozostatej, zdrowszej czesci bilansu banku i umozliwie-
nia utrzymania kluczowych funkcji banku. Celem narzedzia bail-in jest przejecie przez akcjonariuszy
i wierzycieli czesci strat restrukturyzowanej instytucji poprzez umorzenie czesci ich zadtuzenia lub jego
zamiane na kapitat wasny. W pierwszej kolejnosci straty ponosza akcjonariusze; w drugiej wierzycie-
le, wedtug kolejnosci zaspokajania ich roszczen obowigzujacej w ramach standardowego postepowania
upadtosciowego, jednak organ ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji dazy przy tym do za-
pewnienia, by Zaden wierzyciel nie ponidst wigkszych strat niz w przypadku standardowego postepo-
wania upadtosciowego (zasada ,niepogarszania sytuacji wierzycieli”). Depozyty gwarantowane podle-
gaja peej ochronie (SRB 2016).

Jednolity organ ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji - Single Resolution Board (SRB)
- ustala, ze dany bank spetnia warunki objecia go restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja, po
czym przyjmuje program restrukturyzacji okreslajacy, ktére instrumenty zostang zastosowane i czy zo-
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stang uzyte srodki pomocowe z SRF. SRB moze uruchomi¢ fundusze z SRF w celu pokrycia strat lub
dokapitalizowania banku, po czgsciowym pokryciu strat przez wierzycieli w mechanizmie bail-in. Jeze-
li SRB uzna, ze program restrukturyzacyjny nie lezy w interesie publicznym, bank zostanie poddany
likwidacji zgodnie z obowigzujagcym prawem krajowym. Z mechanizmu bail-in wytaczono nastepujace
zobowigzania: depozyty gwarantowane, zobowigzania z tytutu posiadania aktywoéw lub srodkéw pie-
ni¢znych nalezacych do klientéw, zobowigzania wynikajace ze stosunku powiernictwa, zobowigzania
wobec instytucji finansowych i systeméw lub operatoréw systeméw rozliczeniowych, ktérych termin
zapadalnosci wynosi mniej niz siedem dni, dtugi wobec pracownikéw, zobowiazania handlowe i zobo-
wigzania podatkowe, jezeli s one uprzywilejowane na mocy prawa upadiosciowego. Straty, ktdére nie
zostaty wchtoniete przez wierzycieli, moga zosta¢ przeniesione na fundusz restrukturyzacji i uporzad-
kowanej likwidacji, ktéry moze interweniowa¢ do putapu 5% wszystkich zobowiazan, pod warunkiem
ze minimalny udziat konwersji (bail-in) w wysokosci 8% tacznych zobowigzan zostat zastosowany.

W praktyce restrukturyzacja bankéw to zlozony i wieloetapowy proces. Dewatripont i Freixas
(2011) rozrdzniaja jego trzy strategiczne etapy: przed wystapieniem kryzysu — sformutowanie jego za-
sad, w momencie, gdy bank zmierza do upadtosci — podtrzymanie kluczowych obszaréw i funkcji po-
przez wykorzystanie narzedzi restrukturyzacji, oraz w trakcie upadtosci, kiedy nastepuje koncentracja
na alokacji strat. Planowanie procesu restrukturyzacji opiera si¢ tez na ztozonych decyzjach dotycza-
cych momentu inicjacji procesu (nadzorca decyduje, czy bank spetnia kryteria dyrektywy i jakie narze-
dzia zostang zastosowane), stabilizacji pozycji banku (rekapitalizacja, zapewnienie ptynnosci) i maksy-
malizacji wartosci masy upadtosciowej banku i alokacji strat (Huertas 2016).

4. Kontrowersje zwigzane z procesami restrukturyzacyjnymi

Nowe przepisy o przymusowej restrukturyzacji duzych bankéw z centralng rolg petniona przez Single
Resolution Board (SRB) daja w zamierzeniu podstawy do skutecznego rozwiazania probleméw duzych
bankéw na koszt ich wierzycieli. Bank powinien by¢ resolvable — jego restrukturyzacja powinna by¢
procesem bezpiecznym, przy minimalnych kosztach dla podatnika i sprawnym podtrzymaniu funkecji
krytycznych (Huertas 2016). Narzedzia restrukturyzacji zapisane w BRRD powinny zapewni¢ skutecz-
nos¢ tego procesu, cho¢ jego implementacja nie jest fatwa — banki musza sporzadzi¢ plany naprawcze,
NRA musza przygotowywac plany restrukturyzacji oraz zdecydowac o wielkosci potrzebnego kapi-
tatu dla kazdego banku (minimum required amount of own funds and eligible liabilities — MREL). Roz-
wigzywanie problemdéw jest wynikiem optymalizacji kosztéw i korzysci, a decyzje w sprawie restruk-
turyzacji i uporzadkowanej likwidacji musza réwnowazy¢ interesy réznych zainteresowanych stron
(Dermine 2017; Dewatripont, Freixas 2011). Na mozliwosci zastosowania poszczegdlnych narzedzi
wplywa tez struktura prawna i operacyjna restrukturyzowanych bankdéw.

Trudnosci implementacyjne poteguje zdywersyfikowana struktura europejskiego rynku bankowe-
go oraz zlozone struktury operacyjne bankéw - duze banki europejskie maja bardzo zréznicowane mo-
dele biznesowe i strukturg wtasnosciowa, rézny jest tez ich stopieri zaangazowania transgranicznego.
Na szczeblu mikroekonomicznym problemem moze by¢ takze niejasna definicja funkcji krytycznych
i problem dostepu do ptynnosci w trakcie i po procesie restrukturyzacji (Schoenmaker 2016).

Po kryzysie 2008 r. znacznie wzrosta tez grupa bankéw bedacych pod kontrola publiczng, ktdére sg
albo catkowicie, albo czg¢sciowo kontrolowane przez rzad lub jego agencje, lub wtadze lokalne, chociaz
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definiowanie tej grupy bankéw jest niejednoznaczne. Na ogét analizuje si¢ udziat kapitatu publiczne-
go w strukturze wiascicielskiej banku, cho¢ Schmit i in. (2011) rozréznili nominalny udziat w kapitale
banku i realna kontrole sprawowana przez instytucje publiczne i ocenili, Ze w 2011 1. 21% aktywow ban-
kéw europejskich byto pod szeroko rozumiana kontrolg publiczng, z czego 52% to dominujaca kontro-
la (ponad 50% kapitatu akcyjnego), a 48% mniejszosciowy udziat kapitatu publicznego. Zréznicowanie
wilasnosciowe dotyczy tez najwigkszych bankéw, co pokazuje tabela 1.

Analizujac dane z tabeli 1, wida¢, ze duze banki europejskie mozna podzieli¢ na 3 gléwne grupy:

- banki krajowe o stosunkowo prostej strukturze organizacyjnej — banki te czgsto sa pod kontrola
publiczna;

- banki krajowe o formie lub historii spdtdzielczej — segment ten w wielu krajach przechodzi
obecnie proces konsolidacji;

- banki komercyjne o intensywnej dziatalnosci tansgranicznej i ztozonym modelu biznesowym.

W grupie bankdéw systemowo waznych z tabeli 1 19 bankdéw jest na liscie europejskich konglome-
ratéw z aktywnym sektorem ubezpieczeniowym. W$réd mniejszych bankéw wyrdzni¢ mozna tez ban-
ki oszczednosciowe, kasy budowlane i unie kredytowe, gdzie klientem moze by¢ tylko udziatowiec
(Goddard, McKillop, Wilson 2016).

Dla poszczeg6lnych typdw bankéw mozliwe s3 specyficzne problemy z zastosowaniem mechani-
zmow restrukturyzacji (Lastra i in. 2016; Philippon, Salord 2017):

— bail-in moze okaza¢ si¢ trudny do zastosowania w bankach krajowych oraz bankach spétdziel-
czych objetych systemem ochronnym IPS (Institutional Protection Scheme); w tych ostatnich wystapi¢
tez moga problemy z szybka sprzedaza czesci aktywow;

- wystapi¢ moga trudnosci z wydzieleniem funkcji krytycznych w bankach globalnych;

- restrukturyzacja bankéw o profilu inwestycyjnym moze mie¢ negatywny wpltyw na rynki
kapitatowe;

- kapitat MREL moze by¢ trudny do indywidualnego okreslenia w bankach detalicznych.

Dla sprawnosci procesu restrukturyzacji postuluje sie tez oddzielenie czgsci ubezpieczeniowej
od bankowej w konglomeratach i waskie definiowanie funkcji krytycznych (Schoenmaker 2016).

5. Wnioski plynace z dotychczasowych dzialan restrukturyzacyjnych

Podczas kryzysu istniaty bardzo ograniczone opcje prowadzenia proceséw restrukturyzacyjnych:
albo stosowanie narodowych regulacji upadtosciowych, np. dla banku Lehman Brothers — ale wystgpi-
ty wéwczas problemy z funkcjami krytycznymi, albo dokapitalizowanie z pieniedzy publicznych (bail-
-out, gwarancje, nacjonalizacja). Powodowato to duze koszty dla podatnikéw, generowato tez hazard
moralny. Nowe regulacje zawarte w BRRD i SRMR miaty znacznie poszerzy¢ opcje restrukturyzacyj-
ne i zminimalizowa¢ koszty ponoszone przez podatnikéw, zapewniajac kontynuacje¢ funkeji krytycz-
nych przez banki systemowo wazne i pozwalajac na restrukturyzacje bankéw w sposob przewidywalny
i powtarzalny.

Pierwsze doswiadczenia z wdrazaniem nowych regulacji po 2016 r. pokazuja, ze nie do korica sie
to udato. Na przyktad w niektdérych krajach regulatorzy sktonni byli ratowac banki, mimo ze SRB nie
uznata ich za systemowo wazne, gdyz ich zdaniem spetiaty one funkcje krytyczne lub byly istotne
dla stabilnosci finansowej na rynku lokalnym (np. wtoskie banki regionu weneckiego). Pierwszy pro-
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ces restrukturyzacyjny w oparciu o nowe przepisy — hiszpaniskiego banku BPE (szdsta grupa bankowa
w Hiszpanii) byt sukcesem. SRB zastosowata bail-in i sprzedaz aktywow do Banco Santander za 1 euro,
ktdry z kolei dokapitalizowat BPE kwota 7 mld euro (SRB 2017). Jednak kolejne przyktady, szczegdlnie
z obszaru wiloskiego, byty juz bardziej problematyczne (tabela 2). Na przyktad SRB i rzad wioski od-
miennie widzialy znaczenie systemowe bankéw lokalnych z grupy BP, na restrukturyzacje ktérych rzad
wioski w sumie wydat 17 mld euro (ok. 5 mld euro dla banku Intesa Sanpaolo jako dokapitalizowanie
procesu przejecia dobrych aktywow tych bankéw i 12 mld gwarancji na zabezpieczenie ztych aktywdéw
restrukturyzowanych bankéw).

Z kolei przypadek duzego banku wtoskiego MPS (Monte dei Paschi di Siena — 4. grupa bankowa
w tym kraju) pokazat jeszcze inng droge postepowania — dokapitalizowanie zapobiegawcze ze srodkéw
publicznych (precautionary recapitalisation) w momencie, kiedy bank byt jeszcze wyptacalny, ale musiat
podwyzszy¢ kapital. Nastgpila czesciowa absorpcja strat przez wierzycieli banku, z tym ze drobni po-
siadacze obligacji beda w przyszlosci zrekompensowani przez bank. Rzad wioski dokapitalizowat bank
na kwote ponad 5 mld euro oraz zapewnit gwarancje rzadowe dla operacji sprzedazy duzej puli ztych
kredytéw o wartosci 26 mld euro. Bank zobowigzat si¢ tez do dokonania reorientacji biznesowej — do
2021 r. ma zamknac¢ 600 oddziatéw z obecnych 2 tys., a 20% pracownikow straci zatrudnienie (KPMG 2017a).

Analiza europejskich doswiadczen restrukturyzacyjnych, porzadkujacych proces przymusowej re-
strukturyzacji, jest niejednoznaczna. Poczatkowe przyktady byty pozytywne — jak w wypadku holen-
derskiego banku SNS Real (przed 2016 r.) czy BPE w Hiszpanii (po 2016 r.). W tym pierwszym zastoso-
wanie mechanizmu bail-in obnizyto koszty publiczne, cho¢ i tak konieczna byta nacjonalizacja, w tym
drugim interwencja banku Santander pozwolita unikna¢ wydatkéw publicznych. Jednak na krarico-
wym biegunie znajduja si¢ doswiadczenia z restrukturyzacja bankéw wioskich, gdzie okazato sie, ze
BBRD ogranicza rygorystycznie wydatki publiczne tylko w wypadku duzych bankéw, cho€ i to nie do
korica - jak w wypadku banku MPS (Bowman 2017). Restrukturyzacja dwdch mniejszych bankdéw
z péinocy Witoch: Veneto Banca i Banca Popolare di Vicenza, kosztowata podatnikéw wioskich 17 mld
euro, gdyz banki te zostaty uznane przez SRB jako niestanowiace ryzyka systemowego i byly restruk-
turyzowane na krajowych zasadach upadtosciowych.

6. Skutecznos¢ pomocy publicznej dla bankéw w krajach europejskich
w Swietle badania empirycznego

6.1. Zalozenia badania

Doglebna analiza kosztéw i efektéw pokryzysowych regulacji w zakresie mechanizmu resolution nie jest
jeszcze mozliwa ze wzgledu na krétki czas od petnego wejscia w zycie nowych przepiséw w 2016 r. Totez
W czesci empirycznej zbadano, czy pomoc publiczna udzielona bankom w UE takze w okresie przed
wdrozeniem dyrektywy BRR przyczynifa si¢ do poprawy ich stabilnosci i efektywnosci. Jesli tak, to
skomplikowane procedury mechanizmu resolution s3 spotecznie i ekonomicznie uzasadnione, bo stuza
stabilizacji rynku bankowego przy doprecyzowanych procedurach i ograniczeniu kosztéw publicznych
tego procesu. Jesli nie, to istnieje niebezpieczenistwo zastapienia jednej nieefektywnosci rynkowej (sta-
bilizowania duzych bankéw za wszelka ceng, za pieniadze publiczne) poprzez inng - bardziej ztozona,
oparta na mechanizmie bail-in, wywolujagcym negatywne skutki spoteczne i daleko idaca ingerencje
w strukture prawna i ekonomiczna bankéw.
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W badaniu dokonano analizy wptywu interwencji podmiotéw publicznych w bankach dziatajacych
w krajach UE w latach 2004-2016. Obliczenia przeprowadzono na podstawie danych zgromadzonych
w bazie Bankscope/Orbis — dane panelowe dla bankéw w Kkrajach Unii Europejskiej (UE-28). W szcze-
gblnosci pozyskano dane dotyczace ksztattowania sie wartosci tacznego wskaznika kapitatowego (TCR)
oraz wskaznika Tier 1. Dokonano takze obliczeri wartosci autorskiego wskaznika efektywnosci MLPS
(Multi Level Performance Score) i indeksu stabilnosci Z-score, bedacego odwrécong miara prawdopo-
dobieristwa niewyptacalnosci banku (Roy 1952).

Konstrukcja indeksu MLPS - syntetycznego miernika wypracowanego przez autoréw w trakcie ba-
dan nad efektywnoscia rynku bankowego - opiera si¢ na zatozeniu, ze kondycja finansowa bankdéw
wyznaczana jest tacznie przez kryteria z zakresu wyposazenia kapitalowego, wynikéw finansowych,
sytuacji ptynnosciowej, struktury bilansowej oraz jakosci portfela kredytowego (Miklaszewska, Kil
2015). Dobdr zmiennych do indeksu jest zgodny z zaleceniami MFW, Ze ocena stabilnosci instytucji
finansowych powinna obejmowa¢ dwa aspekty (Chmielewski 2014): okreslenie podatnosci instytucji
finansowej na niekorzystne zjawiska (analiza jakosci aktywdéw oraz ich wrazliwosci na ryzyko) oraz zba-
danie odpornosci instytucji finansowych w przypadku materializacji ryzyka oraz ich zdolnosci do ab-
sorpcji strat (analiza wskaZnikéw adekwatnosci kapitatowej oraz rentownosci). Dobdr sktadowych do in-
deksu oraz ich réwne wagi zostaty oparte zaréwno o literature przedmiotu, jak i doswiadczenia zebrane
w trakcie badan (testy dopasowania). Dobor czynnikéw potwierdzono tez metoda ekspercka, poprzez
badanie ankietowe skierowane do kadry zarzadzajacej bankdw w Polsce w 2016 r.

Indeks MLPS sktada si¢ z sumy punktéw przyznanych w pieciu obszarach:

MLP Score =ROE+ L/A (Loans to Assets) +C/1 (Cost to Income) +Z—Score + NPL

Indeks MLPS przyjmuje wartosci od 225 do +25. Skladowe we wszystkich pieciu obszarach sa
przyznawane w nastepujacy sposob (Miklaszewska, Kil 2016):

- wartosci kazdego wskaznika s3 podzielone na decyle dla catej grupy analizowanych bankdéw
w danym roku (niezaleznie dla kazdego roku i kazdego wskaZznika),

- mediana dla grupy ma wartos¢ 0 (warto$¢ neutralna);

- dla kazdego decyla powyzej mediany dla ROE, L/A i Z-score (stymulanty) przyznaje sie punktacje
od +1 do +5, a dla kazdego decyla ponizej mediany od -1 do -5;

- dla wskaznikéw C/I i NPL (destymulanty) znaki sa przeciwne: wartosci powyzej mediany
otrzymuja ujemna punktacje (odpowiednio od -1 do -5), a ponizej mediany sa premiowane, uzyskujac
odpowiednio od +1 do +5.

W wyniku zastosowania tej metody uzyskuje si¢ warto$¢ indeksu MLPS, ktdry posiada prosta inter-
pretacje — im wyzsza wartos¢ wyniku MLPS, tym kondycja banku w danym roku oceniana jest lepiej
na tle grupy badawczej. Ocenianie wszystkich sktadowych indeksu w kazdym roku na tle catej grupy
badawczej pozwala na analize efektywnosci jako zjawiska ciagtego, wielowymiarowego, o rdznej inten-
sywnosci (Chmielewski 2014).

Indeks Z-score jest czesto wykorzystywany jako miernik stabilnosci finansowej w bankach,
w formule wyrazonej ponizszym wzorem (Boyd, Graham 1986; Hannan, Hanweck 1988; Boyd,
Runkle 1993):
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ROA+CAR
Z —score=———
oROA

gdzie ROA (return on assets) oznacza stope zwrotu z aktywow banku, CAR (equity capital to assets
ratio) oznacza relacj¢ kapitatéw wiasnych do aktywdéw, a  ROA odchylenie standardowe stopy zwrotu
z aktywow.

Indeks Z-score okresla liczbe odchyleri standardowych, o ktdre wskaznik ROA musi si¢ obni-
zy¢, aby bank stat sie niewyptacalny (Fu, Lin, Molyneux 2014). Zaleznos¢ miedzy wartoscia indeksu
Z-score a stabilnoscig finansowa jest wprost proporcjonalna, co oznacza, ze gwattowny spadek war-
todci indeksu odzwierciedla radykalne pogorszenie stabilnosci finansowej danego podmiotu. Do obli-
czenia wartosci indeksu czesto wykorzystuje si¢ okna wieloletnie (przede wszystkim trzyletnie), dzieki
czemu mozliwe jest uchwycenie zmian w wynikach finansowych bankéw (Miklaszewska, Mikotajczyk,
Pawtowska 2014). Cze¢ste wykorzystywanie indeksu Z-score w dotychczasowych badaniach nad stabilno-
$cia finansowa wynika m.in. z faktu, Ze w prosty sposéb taczy on ryzyko, wyniki finansowe i kapitaliza-
cje, co stanowi rdzen dzialalnosci bankowej (Huljak 2013; Kohler 2012). Z-score jako miar¢ stabilnosci
banku wykorzystali w badaniach m.in.: Lepetit i in. (2008), Ahmad, Ariff, Skully (2008), Rahman (2010),
Strobel (2011), Beck, Demirguc-Kunt, Merrouche (2013), Hsieh, Chen, Lee (2013); Groeneveld (2015) czy
Karim, Al-Habshi, Abduh (2016). Chiaramonte, Croci i Poli (2015) udowodnili, Ze indeks Z-score posia-
da bardzo istotne mozliwosci identyfikacji bankéw zagrozonych niestabilnoscia, nie gorsze niz analiza
CAMELS, a przy tym jest od niej mniej wymagajacy.

Do przeprowadzonej w artykule analizy empirycznej wiaczono tacznie 8321 podmiotéw, dla kté-
rych dostepne byty dane w bazie Bankscope/Orbis. Z uwagi na czgsciowe braki w danych w poszcze-
gblnych okresach ostateczna liczba analizowanych bankéw byta nieco mniejsza. Pomoc publiczng dla
sektora bankowego oszacowano na podstawie danych Zréddtowych zaczerpnigtych z publikacji Iwanicz-
-Drozdowskiej (2015; 2016). Sposrod bankéw dziatajacych w UE wyodrebniono te, ktére korzystaty z po-
mocy finansowej w dowolnym okresie z przedziatu lat 2004-2016.

Uwzgledniajac dostepnos¢ danych w bazie Bankscope/Orbis, zidentyfikowano 73 banki korzystajg-
ce ze srodkéw pomocowych w badanym okresie, okreslone jako grupa A (tabela 3). Wsréd wskazanych
podmiotéw grupy A:

- 7 bankéw korzystato z pomocy publiczno-prywatnej,

- 66 wylacznie z pomocy publiczne;j.

Kazdemu z bankdéw przypisano okres korzystania ze wsparcia finansowego (okres interwencji) -
okres I; oraz wyznaczono trzyletni okres poprzedzajacy koniecznos$¢ korzystania z mechanizmdéw inter-
wengcji (0znaczajac odpowiednio lataI-1,1-2 oraz I - 3) i dwuletni okres pointerwencyjny I+ 1 oraz I + 2.

Pozostate banki, ktére nie korzystaty z pomocy finansowej i nie zostaty zlikwidowane w zwigzku z
upadtoscia, zaklasyfikowano do grupy B. Wszystkie banki zaklasyfikowano takze do dwdch grup pod
wzgledem ich specjalizacji — grupa S obejmowata banki spétdzielcze i oszczednosciowe, natomiast do
grupy U zaklasyfikowano pozostate banki, wsrdd ktérych dominujace znaczenie miaty banki komer-
cyjne i uniwersalne.

Przeprowadzono analiz¢ ksztattowania si¢ wymienionych powyzej miar efektywnosci i stabilno-
$ci finansowej w okresie od I - 3 do I + 2 dla bankéw objetych wsparciem finansowym publicznym
i publiczno-prywatnym, na tle pozostatych bankéw dziatajacych w Unii Europejskiej. Informacja
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0 liczebnosci podmiotéw przyporzadkowanych do kazdej grupy w podziale na poszczegdlne kraje
przedstawiona zostata w tabeli 3. Sposrdd bankéw z grupy A 43 podmioty posiadaty na koniec roku po-
przedzajacego pomoc publiczng aktywa o wartosci wyzszej niz 30 mln euro (duze banki), podczas gdy
30 podmiotéw posiadato aktywa o wartosci nieprzekraczajacej 30 mld euro (mate banki).

6.2. Wyniki badan - wspotczynniki kapitalowe

W bankach korzystajacych z pomocy finansowej we wszystkich przypadkach warto$¢ wskaznika TCR
w okresie 3 lat przed udzieleniem pomocy publicznej przekraczata poziom wymagany przez regulacje
Nowej Umowy Kapitatowej, tj. 8% (tabela 4). Wartoscia TCR nizsza niz 8% na dwa lata przed uzyska-
niem wsparcia finansowego charakteryzowat sie tylko jeden bank - Bank of Cyprus Public Company
Limited - Bank of Cyprus Group (7,8% w 2011 r.). Analogicznie przedstawiata si¢ sytuacja na rok przed
udzieleniem pomocy finansowej — takze Bank of Cyprus PCL - Bank of Cyprus Group nie speiat
standardéw kapitatowych wyznaczonych standardami Bazylei II (jego TCR réwny byt w 2012 1. 0,9%).
Uwzgledniajac obowiazujace aktualnie regulacje, wynikajace z umowy kapitatowej Bazylea 3, imple-
mentowanej do europejskiego porzadku prawnego za pomoca pakietu CRD IV/CRR, nalezy stwierdzi¢,
ze jedynie okoto 28% analizowanych bankéw w I — 1 oraz 40% w I - 2 spelnialoby wymogi kapitatowe
z uwzglednieniem bufora zabezpieczajacego?. Oznacza to, ze aktualnie obowigzujace wymogi kapitato-
we w zdecydowanie wiekszym stopniu utatwiatyby prognoze negatywnej oceny stabilnosci finansowej.
Normy wyznaczone za pomocg Bazylei 2 nalezy uzna¢ w tym kontekscie za niewystarczajace.

Takze w przypadku wskaZnika Tier 1 w zakresie wymogdw regulacyjnych obowigzujacych przed
wdrozeniem postanowienl Bazylei 3 nalezy jednoznacznie stwierdzi¢, ze nie stanowit on skutecznego
narzedzia prognozowania niestabilnosci finansowej. Wartosci wskaznika Tier 1 w latach poprzedzaja-
cych wystapienia niestabilnosci finansowej byty wprawdzie nizsze niz srednia dla grupy B, spetnialy
jednak niemal we wszystkich analizowanych bankach grupy B minimalne standardy (tabela 5). Analo-
gicznie jak w przypadku TCR takze dla T1R zastosowanie aktualnych wymogdéw pakietu CRD IV/CRR
do danych historycznych spowodowatoby ograniczenie liczby bankéw spetniajacych standardy jedynie
do30%dlal-3il-2oraz23%dlal-1.

W efekcie udzielenia pomocy publicznej obserwowany jest dos¢ znaczacy wzrost wartosci wskazni-
kéw adekwatnosci kapitatowej w grupie bankdw, ktére otrzymaty pomoc publiczng, zaréwno w okresie
jednego roku, jak tez dwdch lat od momentu przeprowadzenia interwencji. Takze w dtuzszym okresie
utrzymat si¢ pozytywny efekt dziatani interwencyjnych w zakresie kapitalizacji, o czym $wiadczy istot-
na zbieznos¢ wartosci Iacznego wskaznika kapitatowego oraz wskaznika Tier 1 (T1R) w grupie bankéw
A oraz w grupie bankéw B w latach 2015-2016.

1 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie Wymogow
ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012
(Dz. Urz. UE L 176/1), dalej CRR oraz Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalnosci oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytu-
cjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca dyrektywy 2006/48/WE
oraz 2006/49/WE (Dz. Urz. UE L 176/338), dalej CRD IV.

2.0d 2019 r.na poziomie 2,5%. Ponadto w wielu krajach wprowadzono bufor antycykliczny, bufor ryzyka systemowego czy
bufor innej instytucji o znaczeniu systemowym.
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6.3. Wyniki badan - wskaznik MLPS i Z-score

Odmienne wnioski w zakresie skutecznosci interwencji publicznych ptyna z analizy wartosci indeksu
MLPS. W wigkszosci przypadkéw rok oraz dwa lata po zakornczonej interwencji kondycja banku mie-
rzona tym indeksem pogorszyta si¢ (tabela 6). Jest to widoczne niemal w calym analizowanym okresie.

Interesujace wnioski ptyng takze z analizy ksztattowania sie wartosci indeksu Z-score w grupie
A i B analizowanych bankdéw (tabela 7). W poczatkowej fazie kryzysu widoczna jest poprawa warto-
$ci tego indeksu w latach nastgpujacych bezposrednio po zakoriczeniu wsparcia publicznego. Jednakze
w dalszym okresie nie jest mozliwe potwierdzenie hipotezy, ze w wyniku zastosowania narzedzi pomo-
cowych poprawita sie stabilno$¢ bankéw UE mierzona poprzez Z-score.

6.4. Wnioski z badania empirycznego

W literaturze przedmiotu podkresla sie czesto, ze oparcie oceny stabilnosci bankéw na miarach
uwzgledniajacych gléwnie szacowane ryzyko i wielkos¢ kapitatu jest niewystarczajace. Doswiadczenia
kryzysu finansowego pokazaly, ze uzaleznienie wymaganej bazy kapitatowej od ponoszonego przez
banki ryzyka sktania do jego niedoszacowania, co staje si¢ szczegdlnie niebezpieczne w warunkach
braku mozliwosci zastosowania dotkliwych sankcji przez nadzorce (Blaum 2008), totez oprdcz wielko-
$ci kapitatéw wiasnych banku postuluje si¢ takze oceng stabilnosci wyniku finansowego (Kane 1994).

Analizujac w czesci empirycznej artykutu wptyw pomocy publicznej na banki europejskie
w okresie 2004-2016, oparto si¢ na 3 grupach wskaznikéw: oprocz wymogoéw kapitatowych (TCR i T1R)
zastosowano takze syntetyczny miernik kondycji banku (MLPS) i miare¢ stabilnosci wynikéw (Z-score).
Przeprowadzona analiza wykazata, ze pomoc publiczna dla bankéw europejskich prowadzita tylko do
poprawy kapitalizacji, w zakresie efektywnosci i stabilnosci nie przyczynita sie¢ do dtugotrwatej popra-
wy kondycji dokapitalizowanych bankdéw, a oznaczata znaczny wzrost wydatkéw publicznych. Na grun-
cie efektywno$ciowym mozna ja wigec oceni¢ negatywnie.

7. Podsumowanie

Mimo wdrozenia w krajach UE wielu pokryzysowych regulacji, w tym ambitnego projektu unii banko-
wej, europejski rynek bankowy jest ciagle niestabilny i istnieja nierozwigzane problemy strukturalne,
np. ztych kredytéw, ktore ksztattuja si¢ na poziomie od 5% portfela kredytowego w krajach stabilnych
UE, do 16% we Wtoszech, 20% w Portugalii i 45% w Grecji i na Cyprze (EBA 2016). Czyni to ustawodaw-
stwo z zakresu resolution bardzo istotnym. Podstawa ideologiczng SRM byto ograniczenie wydatkow
publicznych i oczekiwan interwencyjnych poprzez zastgpienie mechanizmu bail-out mechanizmem
bail-in (Philippon, Salord 2017). W wielu wypadkach okazato si¢ jednak, ze przenoszenie kosztéw
stabilizacyjnych z podatnika na wierzyciela rozwigzuje problem diugu publicznego, ale nie spotecz-
nej akceptacji tego procesu i wzrostu zaufania do bankéw. W trakcie doswiadczent implementacyj-
nych rygorystycznos¢ i nieelastycznos¢ przepiséw zawartych w SRM, w tym dotyczacych mechanizmu
bail-in, musiata czesto ustgpi¢ miejsca kompromisom, uwzgledniajacym postulaty narodowych organéw
restrukturyzacyjnych.
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Dyrektywa BRRD przyniosta natomiast mozliwos¢ stosowania szerszego katalogu narzedzi
restrukturyzacyjnych niz nacjonalizacja, gwarancje i dokapitalizowanie, co w Swietle przeprowadzone-
go badania empirycznego wydaje sie podejsciem pozadanym. Doswiadczenia implementacyjne poka-
zaly tez, ze czesto najskuteczniejszym narzedziem restrukturyzacji byta sprzedaz aktywdéw potaczona
z mechanizmem bail-in, cho¢ byto to tez narzedzie najbardziej wrazliwe spotecznie i politycznie (World
Bank Group 2016b).

Podsumowujac, zasadnos¢ uporzadkowania proceséw restrukturyzacyjno-likwidacyjnych dla du-
zych europejskich bankéw, ktdéra przyswiecata dyrektywie BRRD i konstrukcji SRM, jest bezsporna.
W $wietle zaréwno opinii ekspertéw, jak i przeprowadzonego badania empirycznego stuszne jest tez
dazenie do bardziej fundamentalnej restrukturyzacji, opartej nie tylko o krétkotrwalg rekapitalizacje
restrukturyzowanych bankéw. W konstrukcji mechanizmu resolution brak jest dostatecznego nacisku
na dtugookresowe rezultaty pomocy publicznej oraz stworzenia bodZcéw stuzacych do dtugookresowej
poprawy kondycji restrukturyzowanych bankéw. Problematycznym obszarem jest tez mata elastycz-
no$¢ proceséw i uprawnienl decyzyjnych, zwlaszcza w krajach unii monetarnej, ktére zostaty przenie-
sione na poziom scentralizowany (SRB).

Dyrektywa BBR zasadniczo ogranicza elastycznos¢ dziatania narodowych organéw regulacyjnych,
budujac scentralizowana wieloszczeblowa strukture decyzyjna, co przy réznorodnosci form i modeli
biznesowych bankéw europejskich powoduje potencjalne problemy implementacyjne. Dotychczasowe
doswiadczenia z prowadzeniem proceséw restrukturyzacyjnych wykazaty, ze nie da si¢ ignorowac rdz-
norodnosci systemowej, a przez to elastycznosci proceséw implementacyjnych, tym bardziej ze trzeba
pogodzi¢ interesy zaréwno na szczeblu unijnym (SRB), jak i narodowym (NRA), bo to gléwnie naro-
dowe organy regulacyjne odpowiadaja za stabilnos¢ bankéw dziatajacych na ich obszarze. Wielu ana-
litykéw zauwaza réwniez, ze nie da si¢ wykluczy¢ dalszych wyjatkdw w stosowaniu dyrektywy, w tym
siegniecia z powrotem do mechanizmu bail-out, bowiem sztywne stosowanie zapiséw dyrektywy moze
przynies¢ problemy nie tylko ekonomiczne, ale i spoteczne.

Bibliografia

Ahmad R., Ariff M., Skully M.J. (2008), The determinants of bank capital ratios in a developing
economy, Asia-Pacific Financial Markets, 15(3-4), 255-272.

Bank of Italy (2018), Financial Stability Report, 2, November.

Beck T., Demirguc-Kunt A., Merrouche O. (2013), Islamic vs. conventional banking: business model,
efficiency and stability, Journal of Banking & Finance, 37(2), 433-447.

Blaum J.M. (2008), Why ‘Basel II’ may need a leverage ratio restriction, Journal of Banking and Finance,
32, 1699-1707.

Bowman L. (2017), The Italian job, Euromoney, www.euromoney.com/article /b13tvsmrfyyp54/the
-italian-job?.

Boyd J.H., Graham S.L. (1986), Risk, regulation, and bank holding company expansion into nonbanking,
Federal Reserve Bank of Minneapolis Quarterly Review, 10(2), 2-17.

Boyd J.H., Runkle D.E. (1993), Size and performance of banking firms: testing the predictions of theory,
Journal of Monetary Economics, 31(1), 47-67.



186 E. Miklaszewska, K. Kil

Chiaramonte L., Croci E., Poli F. (2015), Should we trust the z-score? Evidence from the European
banking industry, Global Finance Journal, 28, 111-131.

Chmielewski T. (2014), Pomiar i ocena stabilnosci finansowej, w: M. Iwanicz-Drozdowska (red.),
Stabilnos¢ finansowa, Narodowy Bank Polski.

Cihdk M., Nier E. (2012), The need for special resolution regimes for financial institutions - the case
of the European Union, Harvard Business Law Review, 395, 396-434.

Dermine J. (2017), Europe’s single resolution mechanism is creating instability, INSEAD Knowledge,
October 10, https:/knowledge.insead.edu.

Dewatripont M., Freixas X. (2011), Bank resolution: a framework for the assessment of regulatory
ofregulatory intervention, Oxford Review of Economic Policy, 27(3), 411-436.

EBA (2016), Risk Assessment of the European Banking System, December.

Iwanicz-Drozdowska M., red. (2015), Restrukturyzacja bankéw w Unii Europejskiej w czasie globalnego
kryzysu finansowego, Oficyna Wydawnicza Szkoty Gtéwnej Handlowe;j.

Iwanicz-Drozdowska M., red. (2016), European bank restructuring during the global financial crisis,
Palgrave Macmillan.

Fu X, Lin Y., Molyneux P. (2014), Bank competition and financial stability in Asia Pacific, Journal
of Banking and Finance, 38, 64-77.

Goddard J., McKillop D., Wilson J. (2016), Ownership in European banking, w: T. Beck, I B. Casu (red.),
The Palgrave Handbook of European Banking, Palgrave Macmillan.

Grimaldi M.B., Hofmeister J., Schich S., Snethlage D. (2016), Estimating the size and incidence of bank
resolution costs for selected banks in OECD countries, OECD Journal: Financial Market Trends,
1, 1-36.

Groeneveld H.M. (2014), Features, facts and figures of European cooperative banking groups over
recent business cycles, Journal of Entrepreneurial and Organizational Diversity. Special Issue on
Cooperative Banks, 3(1), 11-33.

Gropp R., Tonzer L. (2016), State aid and guarantees in Europe, w: T. Beck I B. Casu (red.), The Palgrave
Handbook of European Banking, Palgrave Macmillan.

Hannan T.H., Hanweck G.A. (1988), Bank insolvency risk and the market for large certificates
of deposit, Journal of Money, Credit and Banking, 20(2), 203-211.

Hsieh M., Chen P, Lee C. (2013), How does diversification impact bank stability? The role
of globalization, regulations and governance environments, Asia-Pacific Journal of Financial Studies,
42, 813-844.

Huertas T. (2016), European bank resolution: Making it work!, CEPS Task Force Report, https:/ssrn.
com/abstract=2723220.

Huljak 1. (2013), Market Power and Stability of CEE Banks, The Nineteenth Dubrovnik Economic
Conference Organized by the Croatian National Bank, June.

Kane E.J. (1994), Competitive financial regulation: an international perspective, w: R. Portes,
A. Swoboda (red.), Threats to International Financial Stability, Cambridge University Press.

Karim N.A., Al-Habshi S.M.S.J., Abduh M. (2016), Macroeconomics indicators and bank stability: a case
of banking in Indonesia, Buletin Ekonomi Moneter dan Perbankan, 8(4), 431-448.

Kohler M. (2012), Which banks are more risky? The impact of loan growth and business model on bank
risk-taking, Deutsche Bundesbank Discussion Paper, 33.

Koziniska M. (2018), Przymusowa restrukturyzacja bankéw w Unii Europejskiej, CeDeWu.



Skutecznosc rozwigzan i mechanizmow stabilizujgcych ... 187

KPMG (2017a), Resolution: an evolving journey in Europe, November.

KPMG (2017b), SRB: contrasting outcomes for banks, July.

Laeven L., Ratnovski L., Tong H. (2014), Banks size and systemic risk, IMF Staff Discussion Note, 14/04,
May.

Laeven L., Valencia F. (2010), Resolution of banking crises: the good, the bad, and the ugly, IMF
Working Paper, WP/10/146.

Lastra R.M., Ayadi R., Olivares-Caminal R., Russo C. (2016), The different legal and operational
structures of banking groups in the euro area and their impact on banks’ resolvability, European
Parliament IPOL EGOV, http:/www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/IDAN/2016/587377/IPOL _
IDA(2016)587377_EN.pdf.

Lepetit L., Nys E., Rous P., Tarazi A. (2008), Bank income structure and risk: an empirical analysis of
European banks, Journal of Banking & Finance, 32(8), 1452-1467.

Marcinkowska M., Wdowiniski P. (2016), Wplyw regulacji kapitatowych i plynnosciowych sektora
bankowego na wzrost gospodarczy Polski, Wyd. Uniwersytetu Eddzkiego.

Micossi S., Bruzzone G., Cassella M. (2014), Bail-in provisions in state aid and resolution procedures: Are
they consistent with systemic stabilityr, CEPS Policy Paper, 318.

Miklaszewska E., Kil K. (2015), The impact of the 2008 crisis on the banking sectors of the
CEE-11 countries: Multi Level Performance (MLP) score as a synthetic measure of bank risk adjusted
performance, Ekonometria, 4(50), 126-141.

Miklaszewska E., Kil K. (2016), The impact of 2007-2009 crisis on the assessment of bank performance:
the evidence from CEE-11 countries, Transformations in Business & Economics, 15(2A(38A)),
459-479.

Miklaszewska E., Mikotajczyk K., Pawlowska M. (2014), Do safe banks create safe systems? Central
and Eastern European banks’ perspective, w: C. Mathieu, H. Sterdyniak (red.), Towards a Better
Governance in the EU?, OFCE.

Millaruelo A., del Rio A. (2017), The Cost of Interventions in the Financial Sector since 2008 in the EU
Countries, Banco de Espana.

Philippon T., Salord A. (2017), Bail-ins and bank resolution framework: a progress report, Geneva
Reports on the World Economy, Special Report, 4.

Rahman A.A. (2010), Financing structure and insolvency risk exposure of Islamic banks, Financial
Markets and Portfolio Management, 24(4), 419-440.

Roy A.D. (1952), Safety first and the holding of assets, Econometrica, 20(3), 431-449.

Schoenmaker D. (2016), The different legal and operational structures of banking groups in the euro
area and their impact on banks’ resolvability, European Parliament IPOL EGOV, http:/www.
europarl.europa.eu/RegData/etudes/IDAN/2016/587376/IPOL_IDA(2016)587376_EN.pdf.

Szczepaniska O., Dobrzariska A., Zdanowicz B. (2015), Resolution czyli nowe podejscie do bankow
zagrozonych upadtoscig, Narodowy Bank Polski.

SRB (2016), Introduction to Resolution Planning.

SRB (2017), Banco Popular, https://stb.europa.eu/en/content/banco-popular.

Schmit M., Gheeraert L., Denuit T., Warny C. (2011), Public financial institutions in Europe, European
Association  of  Public Banks, Brussels; http://www.adfiap.org/wp-content/
uploads/2011/06/2011_03_28_Publ-Fin-Inst-in-Europe_Final.pdf.



188 E. Miklaszewska, K. Kil

Strobel F. (2011), Bank insolvency risk and different approaches to aggregate Z-score measures: a note,
Applied Economics Letters, 18(16), 1541-1543.

Sum K. (2016), Post-crisis bank regulation in the European Union: opportunities and threats, Palgrave
Macmillan.

Vaillant I., Cernov M. (2018), Business models in prudential policies, SUERF Policy Note, 50, www.suerf.
org/policynotes.

Véron N. (2017), Precautionary recapitalisation: time for a review, European Parliament, IPOL EGOV,
July.

World Bank Group (2016a), Bank resolution and bail-in in the EU: selected case studies pre and post
BRRD, FinSAC, November.

World Bank Group (2016b), Understanding bank recovery and resolution in the EU: a guidebook to
the BRRD, FinSAC, November.



Aneks

Tabela 1
Charakterystyka 30 europejskich bankéw systemowo waznych (E-SIBs)
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Udziat Udzial w rynku:
Grupa . Aktywa W ryr‘lku: Sruktura (W %) Kontrola . Licz!)a
bankowa o ](SI(IJI}S) A rynek inne kraje wlaécicielskamezale.ut“,mh
bankowa krajowy kraje pozostate podmiotow
(w %) UM

1 BNP Paribas  Francja 1994 5,3 25 36 40 komercyjna 255
2 Credit Francja 1699 6,7 81 8 10  spoldzielcza 243

Agricole
3 Deutsche Niemcy 1629 32 26 19 55 komercyjna 125

Bank
4 Santander Hiszpania 1340 2,3 28 11 60 komercyjna 187
5 Societe Gen.  Francja 1334 4,7 72 8 20 komercyjna 193
6 BPCE Francja 1167 4,8 91 2 7 spotdzielcza 194
7 Unicredit Wtochy 860 2,7 42 31 26 komercyjna 147
8 ING Holandia 842 2,7 36 38 26 komercyjna 43
9 BBVA Hiszpania 750 1,6 39 10 51 komercyjna 100
10 ﬁﬁ?&tel Francja 707 3,0 89 8 4 spotdzielcza 96
11 Intesa Wiochy 676 2,7 85 5 10  komercyjna 4

Sanpaolo
12 Rabobank Holandia 670 2,3 74 5 22 spotdzielcza 134
13 Commerzbank Niemcy 533 1,7 52 19 29 komercyjna 20
14 DZ Bank Niemcy 408 1,6 82 7 10 spoétdzielcza 73
15 ABN Amro Holandia 390 1,5 73 12 14 publiczna 51
16 Caixa Bank Hiszpania 344 1,4 86 8 7 spoétdzielcza 39
17 KBC Group Belgia 252 0,8 52 21 28 komercyjna 51
18 LB BW Niemcy 234 0,9 76 9 15 publiczna 8
19 Dexia Belgia 230 0,6 1 59 39 publiczna 13
20 LaBanque  prancja 219 1,0 99 1 0 publiczna 12
21 Bayerische oo 216 0,8 77 10 13 publiczna 6

LB
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22 Banco . . .
Sabadel Hiszpania 209 0,8 63 21 15 komercyjna 20
23 Bankia Hiszpania 207 0,9 86 10 5 publiczna 7
24 Erste Group  Austria 200 0,6 44 18 37 komercyjna 88
25 Nord LB Niemcy 181 0,7 85 8 7 publiczna 6
26 Belfus Belgia 177 0,7 70 20 10 publiczna 11
27 Helaba LB Niemcy 172 0,7 86 5 9 publiczna 23
Monte Paschi .
28 diOSIileg a aschl ™ wiochy 169 0,7 97 2 1 komercyjna 9
29 BPE Hiszpania 159 0,7 92 6 2 komercyjna 17
30 BNG Bank Holandia 150 0,6 88 8 3 publiczna 2
Razem 18119 59 58 16 26
Zrédto: opracowanie na podstawie Schoenmaker (2016) oraz Lastra i in. (2016).
Tabela 2
Metody restrukturyzacji bankéw europejskich po 2016 .
Wykorzystane BPE [BP di Vicenza BMPS
narzedzia (Hiszpania) 1Veneto Banca (Wlochy)
(Wlochy)
Bail-in tak nie nie

Sprzedaz aktywéw

Bank pomostowy

Specjalny wehikut
do zarzadzania
aktywami (AMW)

Dokapitalizowanie
Likwidacja

Pomoc publiczna

tak, sprzedaz catego
banku

nie

nie

nie

nie

nie

tak, w procesie
likwidacji
nie

tak, dla czesci
do likwidacji

nie
tak
tak

tak, warunek pomocy
publicznej

nie
nie
tak

nie
tak

Zrédto: KPMG (2017b).
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Liczba bankéw zaliczonych do grupy A (z interwencja publiczng) oraz grupy B (bez interwencji) w podziale na

kraj podmiotu

AT BE BG CY CZ DE DK EE ES FI FR GB GR HR
Grupa A 7 3 - 2 - 7 - - 11 - 5 6 8 -
GrupaB 432 176 40 i) 65 2932 177 22 325 79 793 747 36 80
Razem 439 179 40 44 65 2939 177 22 336 79 798 753 44 80
HU IE IT LT LU Lv MT NL PL PT RO SE SI SK Razem
Grupa A - 4 3 1 - - - 3 - 6 - 2 5 1 73
GrupaB 78 109 109% 16 214 33 27 166 98 166 48 176 36 39 8248
Razem 78 113 109 17 214 33 27 169 98 172 48 178 41 39 8321
Zrédto: opracowanie na podstawie danych Bankscope/Orbis.
Tabela 4
Wartosci srednie wskaZnika TCR dla bankéw grupy A i B w latach 2004-2016
Grupa 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 220(;){46_
A. . 12,96 12,60 11,42 11,13 13,07 13,49 14,49 13,64 13,94 17,40 1795 19,95 20,71 14,90
(z interwencjg)
1-3 13,10 11,62 11,54 13,64 11,16 13,12 12,25 11,85
1-2 11,26 11,06 12,86 11,06 11,65 11,50 11,31
I-1 10,79 9,66 13,85 10,22 12,47 8,28 10,38
I (okres
interwencji) 14,49 12,58 14,40 9,97 11,87 11,00 15,06 12,53
I+1 14,85 14,96 14,40 16,55 14,42 14,87 16,85 14,96
1+2 14,36 14,61 13,20 13,10 13,50 16,74 18,90 15,57
!B(bez . 22,29 18,28 18,76 17,58 16,75 17,08 18,52 18,75 18,84 20,22 21,13 22,02 21,56 19,42
interwencji)
Razem
A+B 21,87 18,09 18,52 1743 16,68 17,01 18,45 18,67 18,77 20,18 21,09 21,99 21,55 19,34
Uwagi:

Z uwagi na brak danych dla lat 2004-2009 dla poréwnywalnosci wynikéw analizowano 2452 banki.
I - oznacza rok interwencji publicznej, I - 1; I - 2; I - 3 lata poprzedzajace interwencje; I + 1, I + 2 lata nastepujace po

interwencji.

Zrédto: opracowanie na podstawie danych Bankscope/Orbis.
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Wartosci srednie wskaZnika Tier 1 dla bankéw grupy A i B w latach 2004-2016

Grupa 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 220(?{46_
A. . 985 845 8,34 8,00 10,30 10,81 10,91 11,10 11,05 15,71 16,53 18,48 18,49 12,19

(z interwencja)

I-3 8,00 781 895 846 756 9,15 10,35 8,61
1-2 8,04 8,81 8,58 757 8,53 9,38 8,46
I-1 764 729 937 691 959 577 7,54

I (okres

interwencji) 11,55 10,01 11,52 7,83 998 11,68 16,84 10,44
I+1 12,36 11,14 12,70 13,90 12,73 11,81 16,84 13,09
1+2 11,45 11,04 12,05 12,30 12,39 16,98 18,44 13,49
Bbez 20,02 16,24 1713 16,77 14,87 15,25 16,27 15,71 15,47 16,63 18,22 18,98 18,63 16,99
interwencji)

Razem

A+B 19,40 15,97 16,82 16,46 14,72 15,11 16,13 15,60 15,40 16,61 18,20 18,97 18,64 16,89
Uwaga: z uwagi na braki danych w latach 2004-2009 dla poréwnywalnosci wynikéw wtaczono 1911 bankoéw.

Zrédto: opracowanie na podstawie danych Bankscope/Orbis.

Tabela 6

Wartosci srednie indeksu MLPS dla bankéw grupy A i B w latach 2004-2016

Grupa 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 220(?{46_
A. .. -094 0,69 292 330 -193 714 -363 -812 784 -6,10 -640 -2,39 -3,51 -3,30
(z interwencja)

I-3 1,00 2,52 1,75 4,50 3,50 -4,00 -6,33 1,00
1-2 4,04 2,88 4,67 -500 -433 900 1,48
I-1 3,29 -1,63 767 -4,00 -10,0 -9,40 -1,04
[(okres 448 706 -463 981 -102 -100 9,50 7,28
interwencji)

I+1 -10,7 -0,42 -10,5 -18,0 -6,75 -11,6 -12,2 7,75
1+2 2,17 500 -2,00 13,5 -892 -6,50 -10,0 -6,38
B(bez .. 0,23 0,05 0,08 -0,17 0,04 -0,10 0,17 030 034 026 024 -0,18 0,19 -0,13
interwencji)

ia){z]esm 0,21 0,05 o011 -0,13 0,01 -3,15 012 019 024 018 0,16 -0,21 0,15 -0,17

Uwaga: z uwagi na brak danych dla lat 2004-2009 dla poréwnywalnos$ci wynikéw analizowano 4211 bankdéw.

Zrédto: opracowanie na podstawie danych Bankscope/Orbis.
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Tabela 7
Wartosci srednie indeksu Z-score (staty mianownik) w podziale na analizowane grupy bankéw UE w latach
2004-2016

Grupa 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 220‘;){46'
A 1774 18,59 1391 938 6,59 740 725 648 743 956 10,62 14,83 1593 10,77
-3 971 20,64 9,69 504 1,8 375 3,52 13,15
1-2 18,66 9,85 448 161 2,87 294 12,41
-1 972 730 257 130 271 1,10 7,29
I 717 799 414 275 2,62 291 965 6,18
1+1 1,67 1391 390 4,71 6,86 245 2,57 7,97
1+2 13,36 12,56 17,85 564 696 6,83 504 11,43
B 110,95 102,96 86,63 52,46 66,33 65,55 70,54 76,86 81,41 82,50 85,07 99,37 93,56 81,56
ief;m 109,98 102,04 85,84 51,98 65,63 64,86 69,77 76,03 80,56 81,64 84,23 9845 92,69 80,76

Uwaga: z uwagi na brak danych dla lat 2004-2009 dla poréwnywalnosci wynikéw analizowano 4510 bankéw.

Zrédto: opracowanie na podstawie danych Bankscope/Orbis.

Wykres 1
Struktura inwestycji wtoskich gospodarstw domowych

Fundusze emerytalne i inne aktywa

Polisy ubezpieczeniowe

Instrumenty udziatowe
Udziaty w funduszach inwestycyjnych i
Obligacje bankowe _-
Obligacje skarbowe i

Obligacje pozostate

Depozyty i srodki pienig¢zne
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Zrédto: Bank of Italy (2018, s. 19).
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Abstract

The global financial crisis brought an unprecedented increase in public spending, aiming at
stabilization of systemically important banks. Single Resolution Mechanism and the BRR Directive
were motivated by the need to limit and control public spending. However, their implementation raised
a number of controversies, especially the use of the bail-in tool. The aim of this paper is therefore
to analyse the construction and implementation of stabilization mechanisms, developed in the post-
~crisis period. In the empirical part, an attempt was made to examine whether stabilization measures,
granted to EU systemically important banks in 2004-2016 period, had a positive effect on their stability
and performance, assuming that if so, the attempt to improve the resolution process and decrease
its cost are economically justified. The study covers banks operating in the EU based on Bankscope/
Orbis database and uses both stability measures and the new performance indicator: Multi Level
Performance Score.

Keywords: resolution regulation, bail-in, BRRD, public aid, MLP Score



