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ALTERNATYWY DLA NOWEJ UMOWY KAPITALOWEJ

Wprowadzenie

W czerwcu 2004 Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego uchwalit nowa umowe ka-
pitatowa (NUK): zweryfikowana ramowa koncepcj¢ migdzynarodowej konwergencji po-
miaru kapitatu i standardow kapitatowych'!. Uktad ,,Bazylei II”” tworza trzy filary:

— Filar pierwszy: minimalne wymogi kapitatlowe,

— Drugi filar: proces analizy nadzorczej,

— Trzeci filar: dyscyplina rynkowa.

Autorzy dokumentu podkreslaja, Zze wdrozenie systemu opartego na wszystkich trzech
elementach powinno przyczyni¢ si¢ do bezpieczenstwa i stabilno$ci systemu finansowego.

Standard 6w — jakkolwiek w olbrzymim stopniu niweluje zastrzezenia zgtaszane pod
adresem ,,Bazylei I” — takZe jest przedmiotem krytyki2. Zglaszane sa zatem zaréwno pro-
pozycje modyfikacji NUK, jak i projekty systemoéw, ktore moglyby ja zastapi¢. Celem ni-
niejszego opracowania jest prezentacja glownych alternatyw dla Bazylei II.

Uprzednie zobowigzania kapitalowe

Po uchwaleniu Bazylejskiej Umowy Kapitalowej, wprowadzajacej wspdlczynnik
wyplacalnosci (w bardzo uproszczonej wersji), poszukiwano metod mogacych ja zastapic¢
lub stanowi¢ jej uzupetnienie. Jednym z modeli rozwazanym przez Radg Rezerwy Fede-
ralnej bylo podejscie uprzedniego zobowiazania kapitalowego (pre-commitment approach
— PCA), bedace swoistym rozwinigciem obecnego w znowelizowanej Bazylei I podejscia
modeli wewngtrznych, pozwalajacego na oszacowanie kapitatu na pokrycie ryzyka rynko-
wego przy zastosowaniu metodologii warto$ci zagrozonej.

' Basle Committee on Banking Supervision: International Convergence of Capital Measurement and
Capital Standards. A revised framework. Comprehensive Version. BIS, Basel, June 2006.

2 Patrznp.: M. Stefaniski: Nowe regulacje dotyczqce wymagan kapitatowych wobec bankéw. NBP, ,Ma-
teriaty i Studia”, Zeszyt nr 212, Warszawa 2006, s. 54; P. Dziekonski: Nowa Bazylejska Umowa Kapita-
towa — konsekwencje dla rynku kredytowego. ,,Materiaty i Studia” Zeszyt nr 164, NBP, Warszawa 2003,
s. 69-71.
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Podejscie PCA pozwala na ustalenie wymogoéw kapitatlowych z tytutu ryzyka ryn-
kowego dla portfeli handlowych banku. W modelu tym bank ustala swoj wlasny wymog
kapitatowy, a w przypadku gdy portfel handlowy wygeneruje w danym okresie w przy-
szto$ci straty przekraczajace uprzednio zadeklarowane ,,zobowiazanie kapitatowe” z tytutu
ryzyka rynkowego, bank podlega znanej karze regulacyjnej® lub ma obowiazek ujawnienia
rynkowi informacji o naruszeniu tego zobowiazania*. Zgodnie z podejsciem PCA kwota
zadeklarowanej maksymalnej straty (uprzedniego zobowiazania kapitatlowego) moze od-
zwierciedla¢ wewngtrzne oszacowania ryzyka (w tym estymacje wynikajace z formalnych
modeli i subiektywne oceny kierownictwa), jak i oceny kierownictwa dotyczace mozliwosci
zarzadzania ryzykiem w okresie obowiazywania deklaracji kapitatowej. Warto§¢ zobowia-
zania z tytulu kary wedtug PCA zalezataby od karnej stawki ustalonej przez regulatora,
kwoty uprzedniej deklaracji kapitatowej banku oraz jego ekspozycji na ryzyko.

Podejscie to wykorzystywatoby wewnetrzny model i procedury zarzadzania ryzykiem
dla osiggnigcia celéw nadzorczych oraz zachegcato bank do doskonalenia systemu zarzadza-
nia ryzykiem (aby zmniejszy¢ zobowiazanie kapitalowe oraz zmniejszy¢ ryzyko kary za
jego niedotrzymanie).

Takie podejscie w istocie mogloby motywowa¢ bank do ulepszania wewngtrznych
modeli pomiaru i prognozowania ryzyka, jednak nie jest wolne od wad. Po pierwsze two-
rzy optaty kapitalowe dla roznych kategorii, ktore sa addytywne w przekroju wszystkich
operacji bankowych, podczas gdy same ryzyka nie sa addytywne. Ponadto takie schematy
kapitalowe moga by¢ obchodzone przez arbitraz regulacyjny, w ktérym ekwiwalentne ryzy-
ka sa zamieniane i przesuwane pomigdzy réznymi regulacyjnymi kategoriami ryzyka, aby
zminimalizowa¢ obciazenia kapitatowe’.

Ponadto PCA nie jest elastyczne: bank, zadeklarowawszy okreslony wymog kapita-
lowy, nie moze go w danym okresie zmieni¢. W przypadku nieprzewidzianych zmian na
rynku lub pojawienia si¢ dodatkowych, atrakcyjnych mozliwos$ci zaangazowania kapitatu,
gdy bank osiagnie granic¢ zadeklarowana w zobowiazaniu kapitalowym, moze to prowa-
dzi¢ albo do $wiadomej decyzji o ztamaniu deklaracji i narazeniu si¢ na karg, albo do po-
stawy zachowawczej (utraty mozliwosci atrakcyjnego ulokowania kapitatu lub faktycznego
sprzedawania posiadanych aktywow) dla zapewnienia spetnienia deklaracji, z obawy przed
kara nadzorcza. Nie jest bowiem przewidziana mozliwo$¢ podwyzszenia kapitatu, umozli-
wiajacego pokrycie ewentualnego dodatkowego ryzyka.

3 P.H. Kupiec, .M. O’Brien: The Pre-Commitment Approach: Using Incentives to Set Market Risk
Capital Requirements. FRB, FEDS 1997-14, July 1997.

4 L.H. Meyer: The Federal Reserve and Bank Supervision and Regulation. Banking and Finance Lec-
ture, Widener University, Chester, Pennsylvania, April 16, 1998.

> P.H. Kupiec, J.M. O’Brien: op.cit.
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Obowiazkowe zobowigzania podporzadkowane

IIT filar NUK ma na celu wzmocnienie dyscypliny rynkowej. Istnieje jednak szereg
warunkow, jakie musza by¢ spelnione aby prywatny monitoring mogt efektywnie funk-
cjonowac. Jednym z podstawowych warunkow — poza dostgpem rynkéw do wiarygodnych
informacji umozliwiajacych oceng ryzyka i adekwatnos$ci kapitalowej banku — jest emito-
wanie przez banki dtuznych papieréw wartosciowych o charakterze podporzadkowanym.

Aby wesprze¢ rozwoj dyscypliny rynkowej i realnie uzupetnic¢ nadzor instytucjonalny
monitoringiem prywatnym, postuluje si¢ emitowanie przez banki obowigzkowych zobo-
wiazan podporzadkowanych (Mandatory Subordinated Debt — MSD).

Rezerwa Federalna przeprowadzata od lat 90. ub. wieku analizy nad wykorzysta-
niem obligacji i skryptow dtuznych emitowanych przez banki, do wzmocnienia dyscypliny
rynkowej, tak by uzupetnita ona dyscypling nadzorcza i przyniosta dodatkowe korzysci®.
Propozycja MSD zaklada, ze kazdy bank miatby obowiazek emitowania zobowiazan pod-
porzadkowanych, o wartos$ci spetniajacej minimalny limit regulacyjny (np. 2-3% sumy ak-
tywow wazonych ryzykiem). Instrumenty dtuzne o charakterze podporzadkowanym mu-
siatyby charakteryzowac si¢ nastgpujacymi cechami:

— instrumenty podporzadkowane sa przedmiotem obrotu na konkurencyjnym rynku,

migdzy niezaleznymi trzecimi stronami,

— muszg istnie¢ instrumenty zapewniajace, ze bank nie bgdzie sztucznie wptywatl
na ceng emitowanych przez siebie instrumentéw (m.in. zakaz lub limity utrzymy-
wania w portfelu instrumentéw podporzadkowanych emitowanych przez jednostki
powiazane),

— instrumenty dtuzne musza mie¢ charakter dtugoterminowy (proponuje si¢ by pier-
wotny termin zapadalno$ci byt nie krotszy niz 10 lat),

— w instrumenty nie moga by¢ wpisane opcje kupna (utrudnialyby bowiem inter-
pretacj¢ zmian cen); kwestia ewentualnych opcji sprzedazy nie jest jednoznacznie
oceniana w propozycjach,

— dla zapewnienia homogenicznosci rynku (i utatwienia posredniej dyscypliny ryn-
kowej) proponuje si¢ stosowanie stalego oprocentowania; dodatkowo sugeruje si¢
ustanowienie putapu marzy (yield spread), np. 50 pkt bazowych powyzej poréwny-
walnych instrumentow skarbowych — ma to umozliwi¢ narzucenie klarownej kary
na banki o wysokim poziomie ryzyka,

— zobowiazania podporzadkowane musza by¢ emitowane regularnie.

Koncepcja dyscypliny rynkowej zasadniczo spotyka si¢ z akceptacja, totez inicjatywy
majace na celu jej wzmocnienie takze budza aprobate. Jednak propozycja obowiazkowej
emisji zobowiazan podporzadkowanych, zmuszajaca banki do poddania si¢ rynkowej oce-
nie, wymaga glebszej analizy.

¢ Using Subordinated Debt as an Instrument of Market Discipline. Federal Reserve System Study
Group on Subordinated Notes and Debentures, Staff Study 172, December 1999.
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Aby bowiem dyscyplina rynkowa mogta efektywnie funkcjonowaé, nie wystarczy, ze
bank bedzie emitowal niezabezpieczony diug — konieczne jest spelnienie podstawowych
wstepnych warunkow: istnieje mozliwo$¢ monitorowania aktywow banku, na rynku sa nie-
bankowi posrednicy finansowi chetni zainwestowaé w zobowigzania podporzadkowane,
inwestorzy musza mie¢ $wiadomo$¢, ze ich inwestycje w instrumenty podporzadkowane
sa obarczone ryzykiem, rynki kapitatlowe sa na tyle ptynne, by przyja¢ emisje pierwotne
i utatwi¢ wtorny obrét tymi instrumentami, regulacje dotyczace instytucji finansowych
i rynkéw finansowych sa na tyle mocne, by zapewnié¢ brak manipulacji rynkami.

Badania przeprowadzone przez Migdzynarodowy Fundusz Walutowy potwierdzaja,
ze w gospodarkach wschodzacych nie sa spetnione wstgpne warunki konieczne skutecznego
wdrozenia polityki MSD’, zatem wysitki majace na celu wzmocnienie dyscypliny rynkowe;j
powinny si¢ skoncentrowac najpierw na wzmocnieniu infrastruktury rynkowej i ogdlnego
srodowiska motywacyjnego®. Pewna trudnoscia we wdrozeniu systemu obowiazkowych
zobowiazan podporzadkowanych jest to, ze systemem tym bylyby objete wszystkie banki
(ew. powyzej okreslonej wielkos$ci), niezaleznie od specjalizacji, jakosci zarzadzania i eks-
pozycji na ryzyko’.

Argumentuje si¢ natomiast, ze obowiazek emisji zobowiazan podporzadkowanych
moze by¢ waznym elementem wzmacniajacym Bazyleg II i moze prowadzi¢ do obnize-
nia wymogow kapitatowych. Wymaga to oczywiscie tego, by system ow byt dobrze zapro-
jektowany i funkcjonowat efektywnie'®. Nie brak gloséw, ze nalezy potozy¢ wigkszy na-
cisk wlasnie na trzeci filar NUK, nizli na popraweg systemu wag ryzyka pierwszego filara,
zwlaszcza w krajach rozwijajacych sig¢ (o niskim dochodzie)'!'. Dodatkowym argumentem
jest to, ze takie rozwiazanie ostabia arbitraz regulacyjny'.

7 Aktywa bankowe sa w mniejszym stopniu poddane monitoringowi; w krajach rozwijajacych si¢ ge-
neralnie brakuje odpowiednio duzych posrednikow finansowych innych niz banki, ktoére moglyby inwe-
stowa¢ w dtug podporzadkowany i monitorowaé banki; gospodarki wschodzace sa relatywnie male i nie-
plynne, nie ma zatem odpowiedniego zasiggu by stworzy¢ informacje, ktore mogtyby by¢ wykorzystane
przez nadzorcow; w gospodarkach wschodzacych rzadowe interwencje sa czgsto spotykane, co podwaza
motywacj¢ inwestorow do odpowiedniej wyceny ryzyka; rynki wschodzace sa bardziej podatne na mani-
pulacje (z uwagi na bardziej skoncentrowana strukturg wtascicielska i niedostatki systemow prawnych).

8 C. Karacadag, A. Shrivastava: The Role of Subordinated Debt in Market Discipline: The Case of
Emerging Markets. IMF Working Paper, WP/00/215, December 2000.

° Sh. Heffernan: Nowoczesna bankowosé. PWN, Warszawa 2007, s. 254.

1 Wymaga to m.in. tego, by okresy zapadalnosci tych instrumentéw nie byty zbyt krotkie, a czgstotli-
wo$¢ odnawiania zbyt duza; rynek musi by¢ wystarczajaco ptynny, a ryzyko ponoszone przez banki nie
moze by¢ zbyt wysokie. Patrz: J.Ch. Rochet: Rebalancing the Three Pillars of Basel II. ,,FRBNY Economic
Policy Review”, September 2004.

1" G. Caprio, P. Hohonan: Can the unsophisticated market provide discipline? World Bank Policy Rese-
arch Working Paper 3364, August 2004.

12 R.J. Herring: The subordinated debt alternative to Basel II. ,,Journal of Financial Stability”, vol. 1,
Issue 2, December 2004.



Alternatywy dla Nowej Umowy Kapitatowej 493

Umowy gwarancji krzyzowych

Umowy gwarancji krzyzowych (cross-guarantee contracts — CGC) sa propozycja
stworzenia prywatnego systemu ubezpieczania depozytow, zakladajaca eliminacjg systemu
administracyjnego (ktéry nie potrafi odpowiednio ocenié ryzyka poszczegdlnych bankow)
i przekazanie tych funkcji rynkowi.

Zgodnie z ta propozycja kazdy bank otrzymywalby kontrakt gwarancji krzyzowych
podpisany przez konsorcjum gwarantow, sktadajace si¢ z innych bankéw'. Kazdy gwarant
musialby podpisa¢ umowe, ktora obejmowataby wszystkie jego zobowiazania z tytutu de-
pozytéw oraz inne zobowigzania bilansowe i pozabilansowe, w tym réwniez z tytulu gwa-
rancji. Kazdy bank musiatby otrzyma¢ gwarancje krzyzowe, gdy system osiagnie ,,mas¢
krytyczng” (system nie jest uruchamiany przed osiagnigciem zatozonego progu). Cena
ubezpieczenia oparta bylaby na wycenie ryzyka, zatem umowy krzyzowych gwarancji da-
waltyby rynkowi mozliwo$¢ stworzenia rynkowych, wrazliwych na ryzyko wskaznikéw
oceniajacych ponoszone ryzyko.

Aby prywatny system gwarancji krzyzowych prowadzit do ograniczenia i rozprosze-
nia ryzyka, spetnione musza by¢ cztery zasady':

1) kazdy gwarant musi zawsze sam posiada¢ gwarancje innych uczestnikow syste-

mu;

2) kazda umowa gwarancji krzyzowych musi mie¢ minimalna liczbg bezposrednich
i posrednich gwarantow, przy ograniczonym maksymalnym udziale pojedynczego
gwaranta w ryzyku, ktérego dotyczy umowa;

3) na kazdego gwaranta nalozone sa dwa ograniczenia: lacznie gwarant nie moze
w zadnym dwunastomiesigcznym okresie zarobi¢ na skladkach z umoéw gwaran-
cji krzyzowych wigcej niz procent jego wartosci netto (zdefiniowanej w umowie);
dochdd gwaranta ze sktadek z kazdej umowy w kazdym dwunastomiesi¢gcznym
okresie nie moze przekroczy¢ 3% jego lacznego limitu sktadek dla tego okresu;

4) do kazdego gwaranta odnosi si¢ jednolita zasada nadwyzki szkodowosci, wedtug
ktorej gwarant przekaze swoim bezposrednim gwarantom wszystkie umowy przy-
padajace na dowolny dwunastomiesigczny okres, ktore przekraczajq pigciokrotnosé
kwoty dochoddéw ze sktadek z uméw gwarancji krzyzowych przypadajacych na 6w
okres (tym samym straty w tym okresie nie moga przekroczy¢ 15% wartosci netto
gwaranta).

Jednym z kluczowych argumentow przeciwko systemowi CGC jest kwestia paniki na

rynku bankowym': watpliwo$¢ budzi to czy prywatny system gwarantowania depozytow

13 B. Ely: Financial Innovation and Deposit Insurance: The 100 Percent Cross-Guarantee Concept.
,,Cato Journal”, Vol. 13, No. 3, Winter 1994.

14 B. Ely: Comments on the Reform Proposals: Examining the Role of the Federal Government. Confi-
dence for the Future, An FDIC Symposium, 25.01.1998.

15 Akcentuje sig, ze kluczowym celem istnienia systemoéw gwarantowani depozytow jest uniknigcie
paniki na rynku bankowym.
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dysponowatby wystarczajacymi zasobami by zapewnic¢ realizacj¢ gwarancji w przypadku
probleméw systemowych (np. upadtosci kilku bankow). Problematyczna jest takze kwestia
mozliwosci odpowiedniej wyceny ryzyka, a tym samym ustalenia ceny umowy krzyzo-
wych gwarancji'®. Jednym z probleméw wdrozenia koncepcji CGC jest kwestia potencjalne-
go konfliktu intereséw — gdy banki maja ubezpiecza¢ i monitorowa¢ swoich konkurentow.

Inne propozycje

Nastgpujace propozycje sformutowane zostaly pod adresem krajow rozwijajacych
si¢ (gospodarek wschodzacych), w ktorych wymogi kapitalowe maja ograniczong przydat-
nos¢'”:

— identyfikacja wskaznikow dostarczajacych wezesnych sygnatow ostrzegawczych

w przypadku bankéw zagrozonych problemami oraz rozwinigcie kanatéw dyscy-
pliny rynkowe;j,

— koncentracja wysitkow regulacyjnych na ulepszeniu krajowej sieci bezpieczenstwa,

— wzmacnianie procesu internacjonalizacji.

Bazylea II jest standardem bardzo skomplikowanym, co powoduje, ze analiza, moni-
torowanie i weryfikacja adekwatnos$ci kapitatowej banku jest bardzo trudna. Moze to stano-
wi¢ dla niektorych bankdéw pokuseg oszustwa — zanizenia kwoty raportowanego ryzyka. Jest
to bardzo niebezpieczne, gdyz w konsekwencji banki beda utrzymywac zbyt niski poziom
kapitalow na pokrycie ryzyka. Paradoksalnie — w przypadku, gdy nadzor nie jest w stanie
zidentyfikowaé nieuczciwego postgpowania banku lub nalozy¢ nan sankcji — pomystem
na uszczelnienie tego skomplikowanego, wysublimowanego systemu pomiaru ryzyka i za-
pewnienia adekwatnoS$ci kapitalowej, jest sugestia wprowadzenia maksymalnego putapu
wskaznika dzwigni finansowej (lub minimalnego poziomu udziatu kapitatdéw wiasnych
w sumie bilansowej)'®. Wprowadzenie takiego wymogu kapitalowego zapewnia, ze wigk-
sza cze¢$¢ negatywnych konsekwencji ponoszenia wyzszego ryzyka bedzie ponoszona przez
samych wtascicieli. Rozwiazanie to uderza niestety takze w uczciwe banki, ktére musiatyby
(by¢ moze) utrzymywaé wyzszy poziom kapitatu niz jest to uzasadnione. Argumentuje si¢
jednak, ze potaczone wymogi kapitatowe: bazujacy na ryzyku (NUK) i prosty wskaznik
ograniczenia dzwigni, ,,uszczelniajq” system adekwatnos$ci kapitatowe;j.

Podsumowanie

Aktualnie zadna z wymienionych propozycji systemowych rozwigzan metodologicz-
nych nie stanowi realnej alternatywy wobec NUK. Jedynie propozycja obowiazkowej emi-

1 G. Gorton: Privatizing Deposit Insurance: The Ely Proposal. ,,Cato Journal” 1994, Vol. 13, nr 3.

17" L. Rojas-Suarez: Can International Capital Standards Strengthen Banks In Emerging Markets? Insti-
tute for International Economics Working Paper No. 01-10, 2001.

18 J M. Blum: Why ,,Basel II” may need a leverage ratio restriction? ,,Journal of Banking & Finance”,
vol. 32, issue 8, August 2008.
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sji zobowiazan podporzadkowanych moze mie¢ szanse powodzenia (raczej jednak w jurys-
dykcjach krajowych, nizli na skal¢ migdzynarodowa). Ta inicjatywa wpisuje si¢ bowiem
w ogolna filozofig Umowy Bazylejskiej. Dyscyplina rynkowa, wzmocniona wymogiem
emisji MSD, musi by¢ wszelako traktowana jako uzupetnienie i rozszerzenie dyscypliny
regulacyjnej i nadzoru instytucjonalnego, a nie ich substytut. W tym drugim przypadku
bowiem poktadatoby nadmierng ufnos¢ w samoregulacji i dziataniu mechanizméw rynko-
wych, a—jak jednak skonstatowano w rozdziale drugim — koncepcja wolnej bankowosci nie
jest wspotczesnie akceptowalna i mozliwa do weielenia w zycie.

Nowa Umowa Kapitatowa nie jest pozbawiona wad, ma szereg ograniczen, ale trudno
oczekiwaé, by zostala wycofana i zastapiona zupetnie nowym rozwiazaniem — ma wszak
wiele zalet. Niektorzy uwazaja zatem, ze Bazylea II jest jedynie kamieniem milowym na
drodze do Bazylei I1I (zawierajacej zunifikowana definicjg kapitatu regulacyjnego), a nawet
Bazylei IV (narzucajacej petny model wewnetrzny)®.

BCBS jest $wiadom koniecznos$ci dalszych prac nad Nowa Umowa Kapitatowa, totez
juz od momentu przyjgcia kompromisu i zatwierdzenia ostatecznego brzmienia Bazylei I,
przygotowuje propozycje dalszych zmian. Propozycje te dotycza np. zmian w koncepcji
pomiaru ryzyka rynkowego i wprowadzenia obciazen kapitalowych z tytutu ryzyka przy-
rostowego w ksigdze handlowej; zmienionych zasad zarzadzania ryzykiem ptynnosci oraz
analizy praktyk w zakresie testowania skrajnych warunkow.

ALTERNATIVES FOR NEW BASEL CAPITAL ACCORD
Summary

In June 2004 Basel Committee on Banking Supervision passed the New Capital Accord — a re-
vised framework of international convergence of capital measurement and capital standards, which
consists of 3 pillars concerning: minimum capital requirements, supervisory review process and
market discipline requirements. This standard — despite it is a huge improvement of Basel I — is also
a subject to criticism. The proposals of modifications of Basel II and the projects of systems that could
replace it are put.

This paper presents main alternatives for Basel I1:

— pre-commitment approach — PCA,

— requirement for issuing Mandatory Subordinated Debt — MSD),
proposal of creating private system of deposit insurance cross-guarantee contracts system
- CGC,

— and other proposals.

Notwithstanding none of the above proposals of systemic methodological solutions is a realistic
alternative for Basel Capital Accord, some projects might be included in the planned modifications
aiming at improving the Basel framework.

19 R. Demmel: Economic capital measurement. What will the future bring? KPMG, ,,Basel Briefing” 13,
January 2008.



