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Zwiazek Bankéw Polskich

MARIUSZ ZYGIEREWICZ

Wskaznik dzwignijako obowigzkowa
norma ostroznego dziatania bankow

Leverage ratio as mandatory norm of prudent activity of banks

Wstep

Propozycja nowych wymogow kapitatowych dostosowujacych rozmiary posia-
danych przez banki kapitatow wiasnych do skali prowadzonej przez nie dziatalnosci
(zwana jako Bazylea Ill) jest stosunkowo kompleksowa i zawiera wiele szczegéto-
wych rozwigzan. Obejmuje ona m.in. zaostrzenia wymogéw dotyczacych definicji
funduszy wiasnych, zmiany wagi ryzyka przypisywanej poszczegdlnym rodzajom
ekspozycji kredytowych, natozenie dodatkowych wymog6w kapitatowych (zwanych
buforami) oraz wprowadzenie ilosciowych norm ptynnosci. Wsrdd tych rozwigzan jest
catkiem nowa norma, ktora dotychczas nie byta stosowana przynajmniej w krajach
Unii Europejskiej - tzw. wskaznik dzwigni (leverage ratio).

To rozwigzanie jest stosowane w niektérych krajach na $wiecie, np. w Stanach
Zjednoczonych, w Kanadzie, a ostatnich latach do jego wprowadzenia przygotowuje
sie takze Szwajcaria. Jednak dla krajow Unii Europejskiej bedzie on stanowi¢ cat-
kowicie nowe rozwigzanie. Jak zawsze w takiej sytuacji propozycja nowego rozwig-
zania regulacyjnego wzbudza wiele kontrowersji wérod regulatorow i uczestnikow
rynku finansowego. Nawet wérdd projektodawcdw tego rozwigzania zaczynajg byc¢
widoczne wahania. Po pierwszej bowiem prezentacji przez Komitet Bazylejski,
anastepnie przez Komisje Europejska, propozycji wprowadzenia wskaznika dzwigni
jako obowiazujacej nowej normy ostroznosciowej dla bankow, projektodawcy zaczeli
wykazywac wiekszg ostrozno$¢, proponujac wprowadzenie przejsciowego okresu
obserwacji skutkéw stosowania wskaznika.
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Tym bardziej zatem warto sie zastanowi¢, jakie argumenty przemawiajg za wpro-
wadzeniem tego instrumentu, jakie sg przeciw jego stosowaniu, czyli poszukiwanie
odpowiedzi o wprowadzeniu tej normy. Niniejsze opracowanie zostato podzielone
na trzy rozdziaty. W pierwszej czesci zaprezentowano propozycje nowej normy
wraz z generalnym uzasadnieniem jej wprowadzenia. W drugiej czeSci zaprezento-
wano uwagi dotyczace potencjalnych zalet i wad wskaznika dzwigni w kontekscie
istnienia innych regulacji bankowych. W czes$ci trzeciej skoncentrowano sie na
potencjalnych ekonomicznych implikacjach wprowadzenia wskaznika, w podsu-
mowaniu za$ zawarto og6lne wnioski dotyczace implementacji nowych wymogow
regulacyjnych.

1. Wskaz nik dzwigni

Propozycja nowej normy w ramach wymogdw kapitatowych obowigzkowo stoso-
wanych przez banki zostata zaprezentowana w pakiecie znanym jako tzw. Bazylea Il
przygotowanym przez Komitet Bazylejskiloraz w dokumencie Komisji Europejskiej
okre$lanym jako CRD IV2

Ostatni kryzys finansowy na $wiecie uwidocznit wiele bteddéw popetnionych przez
instytucje bankowe, przez nadzorcéw rynku finansowego oraz innych uczestnikéw
rynku finansowego (w tym przez audytoréw, agencje ratingowe). Pokazat takze po-
wazne niedoskonato$ci obowigzujacych dotychczas regulacji ostroznosciowych dla
bankow, a zwkaszcza zbyt niski poziom wymaganych kapitatow wiasnych w stosunku
do faktycznej skali dziatalnosci prowadzonej przez te instytucje. Jako gtdwng przy-
czyne tego niedostosowania wskazuje sie przyzwolenie regulatoréw na stosowanie
w bankach wewnetrznych modeli zarzagdzania kapitatem. Wynikato ono z braku
zdolnosci nadzorcdw bankowych do prawidtowego oszacowania ryzyka bankowego3.
Zapisy Bazylei Il pozwalajg na wieksza dywersyfikacje wyceny ryzyka ponoszonego
przez banki z tytutu réznych ekspozycji kredytowych, prowadzac do obnizenia wy-
mogow kapitatowych w stosunku do transakcji i klientéw uznanych za bezpieczne.
Ta koncepcja doskonalenia wymogéw kapitatowych jest generalnie prawidtowa i po-
winna by¢ onarozwijana w nowych propozycjach regulacyjnych. Jednak ztagodzenie
niektdrych norm nie zawsze oznaczato lepsze ich dostosowanie do skali faktycznie
podejmowanego ryzyka w bankach. W praktyce to rozwigzanie pozwalato na daleko
idgcg optymalizacje wykorzystania kapitatu banku. Innym skutkiem wprowadzenia
Bazylei Il byto zaakceptowanie przez regulatorow mozliwosci zaliczania do kapitatow

1 Consultative proposals to strengthen the resilience of banking sector, Basel Committee on Banking
Supervision, BIS, Basel, 17 December 2009.

2 Public consultation on the Capital Requirements Directive (CRD 1V), European Commission, Brus-
sels, 26 February 2010.

3 J. M. Blum, Why ,,Basel I1”May Need a Leverage Ratio Restriction, Swiss National Bank Working
Papers, Zurich 2007, Nr 4, s. 1-2.
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wiasnych pozycji, ktére defacto byty réznymi formami dtugoterminowych pozyczek.
Woptyneto to na obnizenie jakosci kapitatow wiasnych bankdw.

Te doSwiadczenia, potwierdzone skutkami ostatniego kryzysu na rynkach finan-
sowych, zrodzity potrzebe opracowania koncepcji nowych wymogoéw kapitatowych
dla bankéw. Jej gtownym przestaniem byto zwiekszenie odpornosci bankéw na szoki
zewnetrzne i wewnetrzne i podniesienie zdolnosci do absorpcji strat poniesionych
w wyniku prowadzonej dziatalnosci bankowej (bez koniecznosci uciekania sie do
pomocy z zewnatrz).

Drugg przestanka zaproponowania nowych wymogoéw kapitatowych byto prze-
konanie regulatorow o zbyt wysokim znaczeniu kredytu bankowego w gospodarce
realnej. Wysoki udziat kredytu wptywa na silne stymulowanie szybszego rozwoju
gospodarczego, ajego silny przyrost w pewnych okresach moze sprzyjac nasileniu sie
zjawisk boomu i zatamania gospodarczego4. Dlatego tez uznano za celowe stopniowe
zmniejszanie relacji aktywow sektora bankowego do wielkosci PKB w niektdrych
krajach.

Komitet Bazylejski wskazuje, ze obnizenie poziomu dzwigni moze zmniejszy¢
prawdopodobienstwo i rozmiary przysztego kryzysu. Badania Komitetu dowodzg
bowiem, ze poziom wykazywanej dzwigni jest istothym wyznacznikiem odrdz-
niajacym banki, ktore mogg w przyszto$ci wymagaé pomocy panstwa od bankdéw
prowadzacych dziatalno$¢ w sposéb bezpieczny. Zwiekszone wymagania kapitatowe
powinny zatem by¢ korzystne dla calej gospodarkis.

Wskazujac na zalety wskaznika dzwigni, warto podkresli¢, ze projektodawcy nie
proponujg wprowadzenia tej normy jako jedynego miernika adekwatnosci kapitato-
wej. Proponuje sie bowiem réwnoczesne stosowanie norm opartych na wyliczaniu
aktywow wazonych ryzykiem. Sugeruje sie, ze warto$¢ dodana wynika ze stosowania
obu tych norm, gdy: kazda z nich stanowi zabezpieczenie przed pewnymi wadami
drugiej z tych metod6.

Zaproponowany wskaznik dzwigni ma by¢ bardzo prostym miernikiem oceny
banku. Bedzie on obliczany jako relacja funduszy wtasnych banku do tacznej kwoty
ekspozycji kredytowej banku. Przy kalkulacji funduszy witasnych banki beda mo-
gty uwzglednia¢ wytgcznie kapitaty zaliczane do | kategorii. Tym samym nie bedg
uwzglednione kapitaty nizszej kategorii, chociaz dla potrzeb wyliczania kapitatdw
wiasnych oraz wspotczynnika wyptacalnosci bedg mogty by¢ nadal uwzgledniane
kapitaty Il kategorii. Natomiast dla potrzeb wyliczania mianownika uwzgledniac
sie bedzie tgczng kwote ekspozycji bilansowych oraz zobowigzan pozabilansowych.
Wielkosci te nie bedg wazone wielko$cig ryzyka generowanego przez dang ekspozycje.
Ponadto bank nie bedzie mogt pomniejsza¢ wielkosci swojej ekspozycji o przyjete

4 S. Walter, Basel Ill: Stronger Banks and aMore ResilientFinancial System, Financial Stability Insti-
tute, Basel, 6 April 2011, s. 2-4, 16.
5 Ibid., s. 2-4.

6 J. M. Blum, op. cit., s. 4.
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zabezpieczania, gwarancje lub zakupione instrumenty stuzgce ztagodzeniu ryzyka
kredytowego banku. Witasciwie dopuszczalne majg by¢jedynie dwa rodzaje pomniej-
szeh poprzez ustalanie pozycji netto w zakresie operacji repo, transakcji na papierach
wartosciowych i na towarach, CDS i innych tego typu instrumentach finansowych
oraz poprzez ujecie niektorych niewykorzystanych linii kredytowych w wielkosci
10% kwoty tych zobowigzan. Zaproponowane podejscie bedzie oznaczac de facto
zastosowanie kwot brutto ekspozycji bilansowych oraz zobowigzar pozabilanso-
wych, awiec bedzie to rozwigzanie jeszcze bardziej uproszczone niz byto stosowane
w Bazylei 1.

W projekcie dyrektywy CRD 1V zaktada sie, ze Komisja Europejska ma przed-
stawi¢ do konca 2016 r. raport na temat efektywnos$ci zastosowania wskaznika
dZzwigni na podstawie doswiadczen z lat 2013-2016. Dopiero wéwczas Komisja ma
zaproponowac takze okre$lenie minimalnego poziomu wskaznika dzwigni. Do tego
momentu stawka referencyjng ma byé wskaznik w wysokosci 3%.

2. Zalety i wady konstrukcji wskaznika dzwigni

Szczegdtowa analiza celowosci stosowania wskaznika dzwigni jest dzi$ jeszcze
istotnie utrudniona, gdyz nieznane sa szczeg6towe propozycje zasad wyliczania tej
normy, w tym ujmowania ekspozycji bilansowych oraz pozabilansowych w mia-
nowniku wskaznika. Takze brak finalnej propozycji powoduje, ze dyskusja na temat
konsekwencji wprowadzenia tej relacji do arsenatu norm wymogow kapitatowych ma
charakter bardziej teoretyczny niz praktyczny. Ustanowienie normy na przykiad na
niskim poziomie moze mie¢ bowiem minimalne oddziatywanie na zasady prowadzenia
biznesu bankowego. Natomiast wysoki wymagany wskaznik bedzie rodzi¢ powazne
skutki dla przynajmniej czeSci biznesu bankowego. Niemniej jednak juz na tym
etapie prac nalezy zastanowi¢ sie nad samg koncepcjg stosowania tego wskaznika.

Podstawowag zaletgjest z pewnoscig olbrzymia prostota wyliczania tego wskazni-
ka. Oczywiscie w praktyce gospodarczej nawet najprostsze rozwigzania nie okazujg
sie proste na skutek ztozonoS$ci procesow ekonomicznych i réznorodnosci ustug
bankowych, ale w poréwnaniu z innymi rozwigzaniami jest to metoda bardzo prosta.

Prostota wskaznika dZzwigni wydaje sie tez najwiekszg wadg tego rozwigzania.
Najwiekszy zarzut dotyczy bowiem catkowitego pominiecia w tej normie poziomu
faktycznego ryzyka ponoszonego przez bank. Niezaleznie bowiem od formy ekspozycji
finansowej banku, tj. czy sa to wysoce ryzykowne aktywa lub instrumenty ujmowane
w pozycjach pozabilansowych (zwigzanych np. ze spekulowaniem na zmiane warun-
kéw rynkowych), czy tez sa to inwestycje w bezpieczne dtuzne papiery wartosciowe
emitowane wiarygodnych emitentow, to wymaog posiadania odpowiedniego kapitatu
bedzie taki sam. W efekcie jedynymi metodami zmniejszenia wysokosci wskaznika
w banku bedzie zwiekszenie kapitatdw wiasnych, zmniejszenie skali dziatania banku
lub uptynnienie czesci aktywow w formie np. sekurytyzacji.
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W przypadku podjecia decyzji o zmniejszeniu skali dziatania banku bedzie ona
musiata oznacza¢ rownoczes$nie ograniczenie skali przyjmowania depozytéw ban-
kowych. Kazde bowiem pozyskanie depozytu, niezaleznie od sposobu p6zniejszego
wykorzystania tych Srodkéw bedzie powodowaé zwiekszenie wskaznika dzwigni
i koniecznos$¢ posiadania wiekszych kapitatdw W sektorach bankowych o wysokim
poziomie wskaznika dZwigni moze to oznacza¢ pojawienie sie nieznanego dotychczas
problemu, tj. powstania trudnosci ze ztozeniem depozytu bankowego przez klienta.
Ten przykiad jest oczywiscie skrajny, gdyz banki w opisanej sytuacji bedg raczej
ogranicza¢ skale swoich zobowigzan pozabilansowych, np. na rynku instrumentow
pochodnych, cho¢ z drugiej strony takie rozwigzanie wcale nie musi by¢ najpopu-
larniejsze, biorgc pod uwage poziom oczekiwanego zwrotu z réznych inwestycji.

Wskaznik dzwigni, nawet stosowany rownoczesnie z innymi normami ostroznos-
ciowymi, moze stanowi¢ zachete do zmniejszenia zainteresowania bankéw poprawg
jakosci zarzadzania ryzykiem. Ustalenie takiego samego wymogu kapitatowego na
wszystkie zaangazowania banku moze teoretycznie oznaczac, ze banki nie bedg
przywigzywac silnej uwagi do poziomu ryzyka wynikajgcego z danego sposobu
zaangazowania $rodkéw finansowych. W praktyce jednak ta obawa nie wydaje sie
uzasadniona, gdyz istnienie innych norm, chociazby obowigzku tworzenia odpiséw
aktualizacyjnych, powinno przeciwdziata¢ takiemu niebezpieczenstwu.

Realne wydaje sie natomiast inne zagrozenie - zmiana sposobu angazowania
przez bank posiadanych $srodkoéw finansowych. Jesli bank bedzie musiat spetnic
taki sam wymog kapitatowy niezaleznie od wielkosSci ryzyka generowanego przez
poszczegOlne ekspozycje kredytowe ijednoczesnie bedzie dysponowat ograniczonym
kapitatem wiasnym, to istnieje uzasadnione ryzyko, ze bedzie on starat sie angazowac
swoje $rodki finansowe gtéwnie w przedsiewziecia o wyzszym ryzyku, ktdre moga
przynies¢ wyzszy poziom dochodu. To jest zasadnicza réznica w stosunku do kon-
cepcji wspotczynnika wyptacalnosci. Dzi$ bowiem bank, majgc niski wspotczynnik
wyptacalnosci (oparty na liczeniu aktywdéw wazonych ryzykiem) bedzie ograniczat
swoje zaangazowanie gtownie w te przedsiewziecia, ktére wymagaja absorpcji du-
zych kapitatéw wiasnych, czyli zwigzanych generalnie z wiekszym ryzykiem. W ten
bowiem sposdb osiggnie on pozytywny efekt w postaci poprawy wspoétczynnika
wyptacalnosci przy relatywnie niewielkim zmniejszeniu wielkosci swoich ekspozycji
kredytowych.

Natomiast przy istnieniu wskaznika dzwigni moze dziata¢ catkiem odwrotny
mechanizm. Banki bedg zainteresowane zmniejszeniem swoich zaangazowan w eks-
pozycje o najnizszej dochodowosci, gdyz zmniejszenie ekspozycji o niskim i wysokim
ryzyku bedzie mieé¢ taki sam skutek dla wielkosci osiaganego wskaznika dZzwigni.
Utrzymywanie zaangazowar o wysokim ryzyku bedzie bardziej uzasadnione, gdyz
to one bedg determinowa¢ w wiekszym stopniu poziom uzyskiwanego zwrotu z ka-
pitatu, ktory ma satysfakcjonowaé¢ udziatowcow.

Banki, dazac do mozliwie jak bardziej efektywnego zastosowania kapitatow
wiasnych, beda przeprowadzaé analize alokacji kapitatu. Jesli wielko$¢ wymaganego
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kapitatu bedzie taka sama dla wszystkich przedsiewzie¢, analiza RORAC bedzie taka
sama dla wszystkich ekspozycji kredytowych. O optacalnosci decydowac bedzie wiel-
kos$¢ wypracowanego wyniku na danej transakcji i preferowane bedg zaangazowania
cechujace sie wysokim poziomem zwrotu na kapitale. Analiza zwrotu na kapitale
ekonomicznym upodobni sie do analizy zwrotu na aktywach. Takie podejscie moze
generowac powazne zagrozenia dla bezpieczenstwa sektora bankowego, wptywac na
wiekszg fluktuacje wynikéw finansowych bankéw itym samym na wieksze zmiany
tempa rozwoju akcji kredytowej w réznych fazach cyklu koniunkturalnego.

Przedstawione podejscie moze oznaczac rezygnacje bankow z silnego zaan-
gazowania kredytowego w dziatalno$¢ objetg nizszymi wymogami kapitatowymi.
Takim wyraznym przyktadem mogg by¢ kredyty hipoteczne. Dla celéw wyliczenia
wspoétczynnika wyptacalnosci sg one obcigzone niskg waga ryzyka, wiec podejscie
regulacyjne rekompensuje bankom nizszg rentownosc¢ tego typu inwestycji. Przy wyli-
czaniu wskaznika dzwigni bank nie bedzie juz odnosit takich korzysci regulacyjnych,
wiec banki nie bedg sktonne tak silnie angazowac sie w ten rodzaj dziatalnosci. To
wiasnie stworzenie nowych wymogow kapitatowych dla ekspozycji mieszkaniowych
w Bazylei Il bytojedng z silniejszych zachet dla bankéw do silniejszego angazowania
sie w takg dziatalnosc.

Przy takich samym zasadach ,,obcigzenia kapitatow” z tytutu roznych ekspozycji
na pokrycie ryzyka dziatalnosci kredytowej i preferowaniu przez banki zaangazowan
cechujgcych sie wyzszym poziomem rentownosci wiele ustug finansowych obarczo-
nych nizszym ryzykiem zostanie ,,wyprowadzane” poza bank. Bedzie to polega¢ badz
na szybkiej sprzedazy portfela kredytéw hipotecznych do instytucji parabankowych
w celu likwidacji ekspozycji bilansowej w banku badz na catkowitej rezygnacji ban-
kéw ze swiadczenia takich ustug i pozostawienie S$wiadczeniatych ustug podmiotom
finansowym, ktére nie podlegajg nadzorowi bankowemu i nie muszg przestrzegac
norm kapitatowych. Jesli faktycznie nastgpityby takie zmiany w sposobie $wiadczenia
niektdrych ustug bankowych, mogtoby to miec istotne skutki spoteczne. Polegatyby
one na zmianie poziomu dostepnosci tych ustug finansowych oraz zastosowaniu
innych procedur udzielania kredytéw i egzekwowania naleznosci.

Innym potencjalnym rozwigzaniem problemu zastosowania wskaznika dzwigni,
pozwalajagcym na utrzymanie skali okresSlonej dziatalnosci kredytowej, moze by¢
wyrazny wzrost kosztu takich kredytéw dla klientow. Przy podobnym poziomie
rentownos$ci zaangazowan kredytowych banki bedg utrzymywac wieksze zdywersyfi-
kowanie swojej dziatalnosci. Takie podejscie bedzie jednak takze mie¢ konsekwencje
spoteczne. Dostep obywateli do kredytu bankowego, a w konsekwencji do zakupu
np. wiasnego domu czy mieszkania zmniejszy sie. Bedzie to mie¢ takze wptyw na
ceny nieruchomosci mieszkalnych, na rodzaj oferowanych mieszkan na rynku i na
sytuacje deweloperdéw i ich kooperantow?.

7 R. Marquardt, M. Blavarg, The socio-economic consequences o fintroducing a leverage ratiofor banks,
Handelsbanken Series of Small Publications, Stockholm, Nr 28, April 2010, s. 4-5.
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Analogiczne konsekwencje moga pojawi¢ sie w zakresie zakupu skarbowych
papieréw wartosciowych, papierow emitowanych przez jednostki samorzadu te-
rytorialnego, operacji dokonywanych na rynku miedzybankowym. Zmniejszenie
skali dziatalnosci bankéw na kazdym z tych rynkéw bedzie rodzito powazne skutki
makroekonomiczne i wptywato na wzrost ryzyka dziatalnosci bankowej. Nie sposéb
w tym miejscu szerzej omoéwic przyczyn i skutkdw mozliwych zachowar bankéw, ale
generalnie moga one by¢ podobne jak w przypadku wymienionych wyzej kredytow
hipotecznych.

Banki stosujace dzi$ bardziej zaawansowane metody wyznaczania wymogu
kapitatowego dla potrzeb wskaznika wyptacalnosSci mogg stosowac nizszg wage
ryzyka takze w odniesieniu do ekspozycji kredytowych wzgledem niektérych przed-
siebiorstw. Tym samym skutki zmiany profilu dziatania bankdw mogg dotkng¢ takze
czesci przedsiebiorstw.

Przyktad Stanéw Zjednoczonych, gdzie wskaznik dzwignijest stosowany od dawna,
pokazuje, ze rozwoj rynku finansowego moze is¢ w kierunku rozbudowy rynku sekury-
tyzacji. Nieprzypadkowo wiele bankéw amerykanskich do sekurytyzacji przeznaczyto
kredyty hipoteczne. To one cechowaly sie nizszym poziomem rentownosci i koniecz-
noscig utrzymania wysokiego wymogu kapitatowego. Dlatego tez banki decydowaty
sie nawyprowadzenie tych ekspozycji poza bank w celu odcigzenia swoich kapitatow
wiasnych ekspozycjami z tego tytutu. Ostatnie dosSwiadczenia Swiatowe pokazuja,
ze nie zawsze musi to by¢ najlepsze rozwigzanie dla rozwoju rynkéw finansowych.
Agencja Standard & Poor’s zauwaza nawet, ze ostatni kryzys finansowy wybucht
z najwiekszg sitg w kraju, ktory jako jeden z nielicznych stosuje wskaznik dzwignijako
norme ostroznosciowg. To pokazuje ograniczenia wynikajgce ze stosowania tej normy8.

3. Potencjalne niektdre skutki ekonomiczne wprowadzenia wskaz nika dz wigni

Celem wprowadzenia wskaznika dzwigni jest dgzenie do ograniczenia nadmier-
nego kredytowania gospodarki i w efekcie zmniejszenie ryzyka upadtosci bankdéw
w przysztosci. Waznym pytaniem jest, czy wprowadzenie tej regulacji moze by¢
skuteczne, jesli gospodarki poszczeg6lnych krajow sg coraz bardziej otwarte, coraz
wiekszg role odgrywa kredyt z zagranicy, w tym z krajow niestosujgcych wskaznika
dzwigni lub tez gdy znaczne finansowanie gospodarki nastepuje ze zrodet pozaban-
kowych. Zadanie od kazdego banku spetnienia kryterium dzwigni nie musi zatem
automatycznie powodowac pozytywnych konsekwencji dla catej gospodarki. Brak
jest tez uzasadnienia z teorii finanséw, ktére wskazywatoby, ze wybrany poziom
wskaznika dzwigni mozna uzna¢ za optymalny z punktu widzenia stabilnosci sektora
bankowego, bezpieczenstwa pojedynczego banku czy stabilnego rozwoju gospodarki

8 Standard & Poor’s. S&P ratio Highlights Disparate Capital Strength among the World’s Biggest Banks’,
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles, 2009
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realnej. Obecnapropozycja zaktadajagca poszukiwanie przez regulatoréw optymalnej
wielkosci wskaznika jeszcze przez nastepne kilka lata dowodzi trudnosci z okresle-
niem poziomu wskaznika zaréwno pod wzgledem teoretycznym, jak i faktycznego
dostosowania do poziomu lewarowania wspdtczesnych nowoczesnych gospodarek.

Warto zwrocié uwage, ze zastosowanie wskaznika dzwigni przyniesie prawdopo-
dobnie odmienne konsekwencje w roznych krajach. Nalezy pamieta¢, ze sama Unia
Europejska jest zbiorem krajéw o réznym poziomie rozwoju gospodarczego, takze
0 ré6znym poziomie dojrzatosci rynkdw finansowych i roli sektora bankowego. Na
pewno najwieksze trudno$ci moga pojawi¢ sie w wysoko rozwinietych krajach Unii
Europejskiej, gdzie aktywa bankowe rosty przez wiele dziesiatkéw lat, a ich relacja
do produktu krajowego brutto przekracza obecnie wyraznie poziom 200%. W Polsce
relacja aktywow bankowych do PKB jest relatywnie niska i przez wiele najblizszych
lat bedzie nizsza niz w wysoko rozwinietych krajach UE. Dodatkowo banki w Polsce
cechujg sie dobrym wyposazeniem kapitatowym, w zdecydowanej wiekszosci kapi-
tatami wiasnymi o najwyzszej jakosci. Nie znajac jeszcze ostatecznych propozycji
wyliczenia wskaznika dzwigni, mozna szacowac, ze wedtug danych na koniec 2010
r. wskaznik dzwigni uksztattowat sie w polskim sektorze bankowym na bezpiecznym
poziomie ok. 3,5%9 Warto jednak pamieta¢, ze ten poziom jest dzi§ mniejszy niz
kilka lat temu na skutek znacznie mniejszej wartosci zobowigzan pozabilansowych
bankéw w poréwnaniu z sytuacjg do 2008 r. Wydaje sie zatem, ze w polskim sek-
torze bankowym ten wskaznik nie bedzie problemem, co nie oznacza, ze nie moze
on stanowi¢ problemu dla pojedynczych bankdéw. Jesli jednak wskaznik ten jest
relatywnie niewiele wyzszy od rekomendowanej wielkoSci w sektorze bankowym
0 wysokim wyposazeniu kapitatowym i o relatywnie konserwatywnym podejsciu
do prowadzenia biznesu bankowego, to mozna zaktada¢, ze w wyzej rozwinietych
krajach moze on stanowi¢ powazne wyzwanie.

Wprowadzenie jednego wskaznika dzwigni w skali globalnej moze mie¢ roézne
konsekwencje dla rynkéw finansowych i dla gospodarki realnej réznych krajow.
W USA wigksze znaczenie na rynku finansowym odgrywa rynek kapitatowy. W tej
gospodarce relacja aktywow sektora bankowego do PKB jest znacznie nizsza niz
w krajach, w ktorych podstawowym segmentem rynku finansowego jest rynek
bankowy (np. Niemcy, Francja, Japonia). Podobna réznica musi dotyczy¢ takze
ksztattowania sie wskaznika dZzwignild W efekcie wptyw stosowania wskaznika
dZzwigni na amerykarskim rynku finansowym moze by¢ ograniczony, gdyz banki
amerykarskie w mniejszym stopniu wptywajg na lewarowanie gospodarki. Inaczej
bedzie wygladac¢ sytuacjaw krajach Europy kontynentalnej, gdzie rozw6j gospodarczy
jest w nieporéwnywalnie wiekszym stopniu finansowany kredytem bankowym. Na-

9 Dlabankéw spétdzielczych ten wskaznik analogicznie wyliczony wynosi ok. 8,8%, gtdwnie na skutek
niewielkiego znaczenia zobowigzan pozabilansowych w tym segmencie bankowosci.

1 M. Frenkel, M. Rudolf, The implications ofintroducing an additional regulatory constrainton banks’
business activities in the form ofa leverage ratio, 1 March 2010, http://www.bis.org/publ/bcbs165/rmafm.
pdf, op. cit., s. 11
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tozenie tego nowego obcigzenia regulacyjnego moze w wiekszym stopniu wptynaé na
zahamowanie rozwoju gospodarek tych krajow. Dlatego tez decyzjg strategiczngjest
nie tylko okreslenie docelowego poziomu wskaZnika, ale tez okre$lenie racjonalnej
drogi dojscia do rozwigzania docelowego, tak aby nie doprowadzi¢ do destabilizacji
sytuacji gospodarczej. Stabe obecnie tempo wzrostu gospodarczego wielu krajow UE
wymaga duzej ostroznosci, tak aby unikng¢ doprowadzenia do ponownego okresu
recesji ekonomiczne;j.

Wskaznik dzwigni powinien tak skalibrowany w taki sposéb, aby nie wptywat na
silne ograniczenie wzrostu dziatalno$ci bankowej w krajach cechujgcych sie nizszym
poziomem powszechnosci ustug bankowych. Wydaje sie, ze dla skutecznego oddzia-
tywania polityki regulacyjnej wobec bankéw wazniejsze bytoby analizowanie zmiany
poziomu wskaznika w krdtkim okresie, a nie bezwzgledny jego poziom. Zmiany
poziomu mogg wptywaé w wiekszym stopniu na zmiane koniunktury gospodarczej
niz utrzymywanie sie tego samego poziomu w dtuzszym okresie. Analiza wskaznika
powinna wiec w wiekszym stopniu by¢ skoncentrowana na ujeciu dynamicznym.
W ten sposéb wskaznik dzwigni mégtby by¢ wykorzystywany w celu tagodze-
nia cyklu koniunkturalnego w gospodarce, cho¢ trzeba zaznaczyé¢, ze M. Frenkel
i M. Rudolf wskazujg na podstawie analizy niemieckiego sektora bankowego, ze
prawdopodobienstwo upadtosci banku obniza sie przy spadku wskaznika dzwigni
tylko w warunkach niezmienionego okresu zapadalnosci aktywow. Natomiast przy
niewielkim nawet wydtuzeniu okresu zapadalnosci aktywo6w prawdopodobienstwo
upadtosci banku ro$nie nawet przy poprawiajacym sie wskazniku dzwignill

To zréznicowanie w poziomie lewarowania gospodarek w poszczegélnych kra-
jach Swiata powoduje, ze niektdre z nich mogga by¢ zainteresowane wprowadzeniem
obowigzku wyliczania wskaznika dzwigni tylko na poziomie skonsolidowanym
w grupie bankowej12 Takie podejscie moze by¢ racjonalne z punktu widzenia efek-
tywnos$ci wykorzystania kapitatu, jakim dysponuje grupa bankowa. Jednak z punktu
widzenia oceny, czy w gospodarce danego kraju skala udzielonych kredytow nie jest
nadmierna, dane skonsolidowane nie przyniosg zadnej warto$ci dodanej. Potaczenie
wynikéw z krajéw wyzej rozwinietych inizej rozwinietych nie da oceny sytuacji na
poszczegdblnych rynkach. Wydaje sie, ze najwiecej informacji moze dostarczy¢ wy-
liczenie zbiorczego wskaznika dla poszczeg6lnych krajéw, a nie dla poszczegélnych
bankéw czy grup bankowych. Trzebajednak powtorzy¢, ze coraz bardziej otwarty
charakter wspdtczesnych gospodarek powoduje, ze takze taki wskaznik nie bedzie
zawsze dobrze opisywat sytuacji na lokalnym rynku.

Wydaje sie, ze efektem ubocznym wprowadzenia normy wskaznika dzwigni
moze by¢ znaczaca zmiana struktury instytucjonalnej rynku finansowego. Pojawig
sie na nim nowi posrednicy finansowi, ktérzy nie bedg objeci restrykcjami nowych
wymogoéw kapitatowych i tym samym bedg mogli w sposob bardziej aktywny dzia-

1 Ibid., s. 15-17.
12 Towards a Leverage Ratio?, Issues Paper, European Banking Federation, Brussels, 2 April 2009.
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ta¢, oferujgc zwrotne finansowanie klientom prywatnym i instytucjonalnym. Dlatego
w celu osiggniecia wysokiej efektywnosci zastosowania tych instrumentow wazne jest,
aby regulacjg ta objete byto mozliwie szerokie spectrum posrednikéw finansowych,
a takze aby miaty one zastosowanie wobec podmiotdw z mozliwie wielu krajow.
W przeciwnym razie skala finansowania gospodarki realnej przez posrednikéw
finansowych moze nie zmieni¢ sie znaczaco po wprowadzeniu wskaznika dZzwigni,
zmienig sie tylko kanaty dystrybucji finansowania gospodarki.

Podsumowanie

Powyzsze uwagi dotyczace zalet i wad wskaznika dzwigni wskazujg na potrzebe
zastosowania ostroznego podejscia do wprowadzania tego narzedziajako obowigzkowej
normy dla bankéw. Sami zwolennicy wprowadzenia tego rozwigzania podkreslaja,
ze moze ono by¢ stosowane wytgcznie jako narzedzie pomocnicze, a nie zastepowac
dotychczasowej koncepcji wymogdw opartych na aktywach wazonych ryzykiem. Nie
negujac zalet wskaznika dZzwigni, ale znajac takze wady tego rozwigzania, stuszna
wydaje sie zaproponowana obecnie koncepcja polegajaca na wprowadzeniu okresu
obserwacji ksztattowania sie wskaznika bez konieczno$ci wypetnienia okreslonej
normy. Dopiero po kilku latach doswiadczen praktycznych w stosowaniu wskaznika
powinna zosta¢ poddana ponownej weryfikacji celowo$¢ wprowadzenia tej normy,
a w nastepnej kolejnosci powinny zosta¢ okreslone docelowe zasady wyliczania i kali-
bracji normy wraz z wskazaniem $ciezki dochodzenia do poziomu docelowego. Tempo
wprowadzania nowych rozwigzan jest szczegdlnie wazne w okresie niestabilnosSci
na rynku i braku jeszcze powrotu do okresu stabilnego wzrostu gospodarki realnej
wielu krajéw. Takie podejscie powinno zapobiec silnym negatywnym konsekwencjom
wprowadzenia nowego wymogu kapitatowego dla bankow.

Z drugiej strony wskazanie juz dzis$ referencyjnej wielkos$ci wskaznika w projekcie
regulacji unijnej moze stanowié¢ wyrazny sygnat dla bankéw, ze muszg stopniowo
przygotowywac sie do wprowadzenia w nieodlegtej przysztosci obowigzujacej normy
w wysokosci 3%. Powinno to by¢ takze waznym impulsem dla catej gospodarki, ze
potrzebne bedzie wprowadzenie zmian w zasadach finansowania gospodarki ijuz
dzi$ trzeba mysle¢ o poszukiwaniu nowych drég stabilnego finansowania rozwoju
gospodarczego.

Leverage ratio as mandatory norm of prudent activity of banks

New proposal of BIS and European Commission regarding new capital requirements for banks
include the idea of introduction of new capital requirements - a leverage ratio. This tool is not used in
many countries, hence the proposal ofits introduction generates many controversies. The main advan-
tage of a leverage ratio is the simplicity, but this solution can also generate many problems for banks,
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clients, and whole real economy. Leverage ratio can change the banks’ attitude to granting credit to
some category of clients. Banks will have to diminish its credit activity and this can cause higher prices
paid for credit. This solution is to diminish the cyclicality of business development and to limit the risk
of bank default. In Poland, with traditional banking sector and well capital equipped, this tool should
not hamper the banking activity. In other countries the consequences can be more severe. This tool can
create unlevel playing field between different countries and also between different types of financial
intermediaries. Introducing a new tool the regulators should analyze the practical experience of using
this tools in the natural environment, check the adequacy ofthis norm to situation of banking sector and
after that decide if leverage ratio should be implemented as mandatory capital requirement for all banks.



