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Streszczenie: W artykule przeanalizowano konstrukcj¢ unii bankowej oraz podjeto probe
odpowiedzi na pytanie, czy jej wdrozenie moze przyczyni¢ si¢ do zapobiegania kryzysom fi-
nansowym. Autor pozytywnie ocenia wprowadzenie jednolitego mechanizmu nadzorczego
(SSM) oraz jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i likwidacji bankéow (SRM) w strefie
euro. Jednocze$nie podziela poglad niektorych komentatordéw, ze unia bankowa moze przy-
czynic si¢ do zwigkszenia bezpieczenstwa europejskiego systemu bankowego, nie jest jednak
w stanie catkowicie uchroni¢ go przed kolejnymi kryzysami.

Stowa kluczowe: unia bankowa, jednolity mechanizm nadzorczy (SSM), jednolity mecha-
nizm restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (SRM), kryzys finansowy.

Summary: The article analyzes the construction of a banking union and attempts to answer
the question whether its implementation can help to prevent from financial crises. The author
appreciates the introduction of Single Supervisory Mechanism (SSM) and Single Resolution
Mechanism (SRM). At the same time, he shares a view of some commentators that the banking
system can contribute to the increase of protection of the European banking system, but it is
not able to completely protect the system from a further crisis.

Keywords: banking union, Single Supervisory Mechanism (SSM), Single Resolution Mecha-
nism (SRM), financial crisis.

1. Wstep

Jako jedna z przyczyn swiatowego kryzysu finansowego 2008 r. i wynikajacego stad
kryzysu zadluzenia panstw w strefie euro uznawana jest stabos¢ systemu bankowe-
g0, szczegodlnie w dziedzinie nadzoru i upadtosci instytucji finansowych. Niedosta-
teczna byta réwniez miedzynarodowa wspolpraca w zakresie nadzoru bankowego.
W powszechnej opinii nadzor krajowy jest w oczywisty sposob podatny na szkodli-
wy wplyw interesow lobby, a to przesadza o jego niskiej efektywnos$ci [Hartmann,
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Syring 2014, s. 121]. Byto to decydujacym powodem dla dgzenia do ujednolicenia
nadzoru bankowego w panstwach strefy euro, z nadrzedng rolag Europejskiego Ban-
ku Centralnego (EBC), oraz wypracowania jednolitych regut restrukturyzacji i upad-
tosci bankow W rezultacie kilkuletnich dyskusji, uzgodnien i kolejnych dziatan
legislacyjnych utworzona zostala Unia Bankowa (UB), ktorej gtownym celem jest
wzmocnienie europejskiego systemu bankowego i zwigkszenie jego odpornosci na
kryzysy'. Efektem dlugofalowym powinno by¢ poglebienie integracji w ramach
Unii Gospodarczej i Walutowej (UGW). W prezentowanym artykule omoéwiono
w zarysie konstrukcje UB, zwrdcono uwage na niektore problemy zwigzane z wdra-
zaniem nowego systemu oraz wskazano znaczenie unii dla zapobiegania kryzysom
finansowym.

2. Elementy unii bankowej

Unia Bankowa zawiera dwa glowne elementy, zwane filarami?: 1 filar to jednolity
mechanizm nadzorczy (Single Supervisory Mechanism, SSM) (zob. [Rozporzadze-
nie Rady (UE) nr 1024/2013, s. 63; Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego
i Rady UE nr 1022/2013, s. 5]); II filar to jednolity mechanizm restrukturyzacji
1 uporzadkowanej likwidacji (Single Resolution Mechanism, SRM) (zob. [Rozpo-
rzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 806/2014, s. 1]).

2.1. Jednolity mechanizm nadzorczy

Wdrozenie pierwszego filara oznacza zwigkszenie kontrolnej roli EBC w celu osta-
bienia znaczenia narodowych organéw nadzorczych. Przejecie nadzoru nad bankami
przez EBC nastgpowac bedzie stopniowo. Bezposredni nadzér EBC obejmie naj-
pierw tylko najwigksze banki strefy euro, wyodrgbnione wedtug nastepujacych kry-
teriow:
* trzy najwicksze banki kazdego panstwa — uczestnika systemu, niezaleznie od
absolutnej ich wielkosci;
* banki korzystajgce z bezposredniego wsparcia z pakietow ratunkowych EFSF/
ESM;
e Dbanki, ktérych suma bilansowa przekracza 30 mld euro lub stanowi wigcej
niz 20% PKB danego kraju, pod warunkiem ze ich aktywa wynosza powyzej
5 mld euro.
Przed objeciem bankow systemem SSM badane sg bilanse bankow w celu nie-
dopuszczenia do uwspolnotowienia kosztow wynikajacych ze ztych dlugow (Asset

' Wykaz wszystkich aktow prawnych zwigzanych tworzeniem i wdrazaniem Unii Bankowej; zob.
[Unia Bankowa 18.09.2014].

2 Trzecim filarem europejskiej unii bankowej miat by¢ jednolity system gwarantowania depozytow,
jednak mimo poparcia tej koncepcji przez Parlament Europejski przywodcey panstw UE odlozyli jej
wdrozenie na przyszto$¢; zob. [Szelag].
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Quality Review, AQR). Ponadto EBC wymaga doktadnych informacji dotyczacych
sytuacji w zakresie ryzyka instytucji, ktore powinien nadzorowac. Dla tego procesu
informacyjnego przewiduje si¢ trojfazowa procedure. Pierwsza faza polega na wy-
odrgbnieniu przez narodowe organy nadzorcze, wedtug wytycznych EBC, aktywow
zagrozonych. W ramach drugiej fazy nastepuje badanie szczeg6lnie ryzykownych
inwestycji portfelowych. W trzeciej fazie dokonywana jest symulacja kryzysowa za
pomoca stress-testu, ktory przeprowadzany jest we wspolpracy miedzy Europejskim
Urzedem Nadzoru Bankowego (European Banking Authority, EBA) i EBC. Za po-
mocg stress-testu powinna zosta¢ okreslona odpornos¢ bankow na niekorzystne wa-
runki wynikajace z ogolnej sytuacji gospodarcze;j.

Bezposredni nadzoér EBC obejmuje od 4 listopada 2014 r. 128 bankdéw okresla-
nych jako systemowo istotne (Systemically Important Financial Institutions, SIFI).
Obok tego ustalony zostat takze nadzér EBC nad bankami mniej znaczacymi. Zgod-
nie z rozporzadzeniem, EBC zobligowany jest do ustalania jednolitych standardow
poprzez okres$lanie wspdlnych ram nadzoru. Wobec instytucji mniej znaczacych
obowigzuje jednak podstawowa zasada, ze nadzor nad nimi sprawowany jest przez
organy narodowe. W mysl tej zasady EBC nie moze ingerowa¢ w pojedynczych
przypadkach, lecz w odniesieniu do grup instytucji kredytowych. Jednak po pierw-
sze, EBC sprawuje nadrzgdny nadzor nad dziatalno$cig narodowych organdw (over-
sightover the functioning the system), a po drugie, moze catkowicie przeja¢ nadzor
nad bankiem od organow krajowych. Ponadto jest uprawniony do przyznawania
i odbierania licencji bankowych.

2.2. Jednolity mechanizm restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji

Bezposrednio po upadku Banku Inwestycyjnego Lehman Brothers, w dniu 15 wrzes-
nia 2008 r. doszto do ogromnego wsparcia finansowego dla instytucji bankowych,
zarowno w USA, jak i w krajach UE’. Egzystencja wielkich bankow, ktore w trakcie
kryzysu staty si¢ jeszcze wigksze wskutek proceséw koncentracyjnych, stanowi naj-
wazniejszy nierozwigzany problem. Upadek duzych i/lub $cisle powigzanych z nimi
poprzez stosunki kredytowe lub inwestycyjne instytucji finansowych stanowi z jed-
nej strony bardzo duze zagrozenie dla stabilnosci catego sytemu finansowego. Wy-
nika stad dla panstw, jak pokazat m.in. przyktad Irlandii, konieczno$¢ ratowania
systemu bankowego. Z drugiej strony, bezposrednie gwarancje panstwa mogtyby
jeszcze podwyzszy¢ sktonnosé¢ do ryzyka w tych instytucjach. Aby nie wzmacniaé
oczekiwan inwestorow i menedzerow bankowych w zakresie gwarancji panstwa,
nalezy wdrozy¢ wiarygodng i skuteczng procedure restrukturyzacji i likwidacji za-
grozonych upadkiem bankow.

3 Rozne formy wsparcia panstwowego dla sektora finansowego w UE-27 w latach 2008-2011
wyniosty ponad 4,5 bln euro, co stanowito ok. 37% tacznego PKB tych krajow 2010 r. (zob. [State aid
approved...)).
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Problematyka ta byta jednym z wiodacych tematow w trakcie dyskusji nad
ksztaltem przysztej Unii Bankowej. Uzgodniona w grudniu 2013 r. propozycja mini-
strow finansow UE w tej kwestii zawierala trzy elementy:

e utworzenie funduszu restrukturyzacji i likwidacji bankow, ktory powinien roz-

pocza¢ dziatalnos¢ od 2016 1.;

e decyzja o likwidacji banku powinna by¢ podejmowana przez nowo powotane
gremium UE;

* aktywacja SRM powinna nastepowac, jesli EBC ustali, ze dana instytucja musi
zostaé zlikwidowana.

Ostatecznie Parlament Europejski na wniosek Komisji Europejskiej (KE) przy-
jal w kwietniu 2014 r. rozporzadzenie nr 806/2014, zgodnie z ktorym z dniem
1 stycznia 2015 r. wszedl w zycie mechanizm restrukturyzacji i likwidacji instytucji
bankowych. Zasady SRM maja by¢ stosowane przez Jednolita Rade ds. Restruktu-
ryzacji i Uporzadkowanej Likwidacji oraz powotane réwniez do tego celu organy
krajowe. Rada, po otrzymaniu informacji od EBC o zagrozeniu danego banku, po-
winna zbadaé, czy istnieje systemowe zagrozenie i czy mozliwe jest rozwigzanie
wewnetrzne. Jesli nie ma takiej mozliwosci, Rada przedstawia koncepcje likwidacji,
tacznie ze wskazaniem wilasciwych do tego instrumentoéw i sugestii dotyczacych
wykorzystania funduszu likwidacyjnego. Propozycje Rady ocenia i aprobuje KE,
dokonuje w niej zmian lub odrzuca. Decyzj¢ KE ostatecznie zatwierdzajg ministro-
wie finansow panstw UE. Jesli koncepcja likwidacji zostanie zaaprobowana, zostaje
ona wdrozona przez narodowe organy likwidacyjne. Koszty zwigzane z restruktury-
zacja i likwidacjg bankow majg ponosi¢ przede wszystkim udziatowcy i wierzyciele,
a dopiero w ostatniej kolejnosci moga one by¢ pokrywane z funduszu likwidacyjne-
go. Fundusz ten finansowany bedzie ze sktadek ponoszonych przez banki i w ciggu
10 lat (do 2026 r.) osiggnie kwote 55 mld euro.

3. Problemy i watpliwosci

Odpowiedz na pytanie, czy unia bankowa catkowicie zabezpieczy system bankowy
UE przed kolejnym kryzysem, udzielana przez komentatorow, jest na ogot negatyw-
na. Jednoczes$nie wyrazany jest poglad, ze nowy system moze op6zni¢ wystapienie
kolejnego kryzysu i zmniejszy¢ jego dotkliwo$¢. Moze wiec przyczyni¢ si¢ do
zwigkszenia bezpieczenstwa europejskiego systemu bankowego [Ramotowski
2014]. Przyjeciu i realizacji projektu unii towarzysza jednak liczne uwagi, pytania
1 watpliwosci. Niektore z nich omawiamy ponize;j.

3.1. Uwagi na temat jednolitego mechanizmu nadzoru
W ramach jednolitego mechanizmu nadzoru powinny zosta¢ ustalone odpowiednie

normy, za pomocg ktérych mozna mierzy¢ poziom ryzyka i wplywac na przyszta
polityke bankéw w tym zakresie. Sztywne, oparte na iloSciowych metodach reguty
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mierzg indywidualng sytuacj¢ banku nieprecyzyjnie. Wtasnie w aktualnym kryzysie
finansowym ujawnity si¢ stabosci nadzoru bankowego, ktoéry opiera si¢ na zatoze-
niach ilosciowych. Niektore instytucje kredytowe podejmowaty ryzyko, ktore nie
pozostawato w zadnej proporcji do wielkosci ich wyposazenia w kapitat wlasny.
Warta upowszechnienia jest w tym wzgledzie niemiecka praktyka nadzoru, w ktorej
uwzgledniany jest dodatkowo element jako$ciowy. Polega on m.in. na wypracowa-
niu przez nadzor bankowy profilu ryzyka dla kazdego banku, poprzez analiz¢ obsza-
row ryzyka zwigzang z jego przyszlym rozwojem. Wymogi odnosnie do wewnetrz-
nego zarzadzania ryzykiem mogg wiec zosta¢ dostosowane do znaczenia rodzaju
ryzyka dla dzialalnosci banku. Poprzez to mozna z jednej strony usung¢ nadmierng
regulacj¢ ryzyka, a z drugiej moga zosta¢ postawione dodatkowe wymogi wobec
zarzadzania istniejacym ryzykiem [Hiither 2009, s. 23].

Kolejnym zagadnieniem jest wplyw praktyk narodowych na jednolity system
nadzoru. Narodowe organy nadzorcze takze w przysztosci bedzie stanowic trzon
faktycznie ustanowionych migdzynarodowych zespotow nadzorczych (Joint Super-
visory Teams, JST). Wprawdzie EBC jest ich koordynatorem, ale praktyczne wdro-
zenie zaleconych przez niego czynnosci nadzorczych spoczywa dalej w rgkach na-
rodowych, zatem najczgsciej w rekach odpowiedzialnych dotad nadzorcow.
Dominacja narodowych nadzorcow zostaje przez to w dalszym ciggu utrzymana
(por. [Deutsche Bundesbank 2013, s. 31]). Wyniesienie nadzoru bankowego na
formy organizacyjne wlasciwe dla wigkszej grupy krajow nie stanowi wigc zadnej
gwarancji dla jednolitej praktyki nadzoru. Takze tutaj narodowe interesy moga
wplywac na praktyke nadzoru bankowego. Silna centralizacja nadzoru bez dalszego
dostosowania dotychczasowych narodowych praktyk wywotuje rézne problemy
i konflikty interesow [Hartmann, Syring 2014, s. 122]. Ta narodowa praktyka mogta-
by jednak takze w ramach w UB oddziatywa¢ na skuteczno$¢ nadzoru, np. poprzez
wykorzystanie znajomosci i interpretacji lokalnej sytuacji przez narodowe organy
nadzoru, w potaczeniu z ich zréznicowang kulturg nadzoru.

3.2. Unia bankowa a czynniki mikroekonomiczne

Czy jednak postanowione i czgsciowo juz wdrozone instrumenty unii bankowej wy-
starczg dla faktycznego uniknigcia nowego kryzysu? Obok makroekonomicznych
przyczyn kryzysu finansowego analizy wskazujg takze na wazne czynniki mikro-
ekonomiczne, przed dziataniem ktérych srodki unii bankowej moga nie zabezpie-
cza¢. Mozna tez zaktada¢, Zze przeniesienie nadzoru na plaszczyzne europejska,
przynajmniej w krotkim okresie, nie przyniesie istotnej poprawy standardow w sto-
sunku do narodowego nadzoru i z narodowymi regutami. W tym kontekscie zwraca
si¢ szczegodlng uwage na gwarancje kredytowe, poniewaz uchodza one za jedng
z gtéwnych przyczyn kryzysu finansowego (zob. [Die Ausfiihrungen vom Mitglied...)).
W centrum uwagi pozostaje takze rola agencji ratingowych, ktore ocenialy i poprzez
to dopuszczaly na rynek roznego rodzaju produkty sekurytyzacyjne.
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Kolejne zjawisko to bankowos¢ cienia (shadow banking) i system towarzystw
celowych (fundusze hedgingowe, strukturyzowane wehikuly inwestycyjne itp.), od-
znaczajace si¢ malg przejrzystoscig. Wbrew zapewnieniom sktadanym bezposrednio
po wybuchu kryzysu problem ten nie zostal rozwigzany. Tego rodzaju przedsiewzig-
cia byly prowadzone poza bilansami spolek-matek i mialy najczesciej siedzibe
w strefach offshore. Nie podlegaja one takze powszechnie przyjetym regulacjom
bankowym. Szacuje si¢, ze wptyw tego rodzaju posrednikow jest tak duzy, ze w
skrajnej sytuacji moglby zagrozi¢ catlemu systemowi finansowemu [Dombret 2014].

Zaostrzenie kryzysu zostalo wywotane przy tym przez procyklicznie dziatajace
instytucjonalne reguty w dziedzinie nadzoru bankowego poprzez wprowadzanie
miegdzynarodowych standardéw rachunkowosci i nieadekwatne bilansowanie warto-
$ci ksiegowej w czasie (fair value) oraz przez zawodnos¢ pomiaru ryzyka (dluga
faza relatywnej stabilnosci w nieodleglej przesztosci prowadzi do niedoszacowania
dtugofalowo istniejacego ryzyka). Narzedzia unii bankowej nie oddziatujg na zadne
z tych przyczyn. Te sa raczej nakierowane nie na przyczyny, lecz na skutki tego ro-
dzaju dziatan [Weeber 2014, s. 19]. Z drugiej jednak strony, zaostrzenie regut nadzo-
ru bankowego takze zwigzane jest z ryzykiem, gdyz obciaza instytucje dodatkowy-
mi wymogami regulacyjnymi i moze prowadzi¢ do dalszego procesu koncentracji w
sektorze bankowym. To mogloby jeszcze bardziej poglebic problem too-big-too-fail
(za duze, by upasc). Matym i §rednim bankom, ktore odgrywaty role czynnika stabi-
lizujacego w czasach kryzysu finansowego, byloby coraz trudniej utrzymac si¢ na
rynku [Weeber 2014, s. 19].

Otwarte pozostaje takze rozwigzanie problemu bliskosci kompetencji w zakresie
polityki pieni¢znej i nadzoru bankowego. Nawet je§li EBC doprowadzitby do daleko
idacego rozdzielenia obu obszarow odpowiedzialnosci, to jednak pozostaje szara
strefa. Stad wynikajg takze zadania prezydentéw bankoéw centralnych, aby w daja-
cym przewidzie¢ si¢ czasie przeprowadzi¢ rozdzielenie obu kompetencji [ Weidmann
2014]. Przy obecnych regulacjach niewykluczone sg konflikty w tym zakresie.

3.3. Postulat podwyzszenia kapitalu wlasnego bankéw

W ramach pakietu regulacyjnego dla wdrozenia Porozumienia Bazylejskiego (Bazy-
lea II1)* zostaty wprowadzone dodatkowe, obok minimalnych, wymogi w zakresie
srodkoéw wiasnych, dla systemowego ryzyka, dla utrzymania kapitatu, jako kapitato-
wy bufor antycykliczny, dla bankéw systemowo istotnych. Odnoszg si¢ one jednak
do aktywow wazonych ryzykiem. Rodzi si¢ pytanie, czy banki prawidlowo i1 doktad-
nie szacuja ryzyko zwigzane z tymi aktywami? Po pierwsze, decyzje o tym, jakiej
wielkos$ci kapital wlasny musza utrzymywac banki, sg w duzym stopniu upolitycz-

4 Mianem Bazylei lub Porozumienia Bazylejskiego okre$lany jest zesp6t regulacji dotyczacych
wymogow kapitatlowych i zarzadzania ryzykiem w banku dziatajacych transgranicznie. Bazylea III jest
nowszg wersja, Bazylei II. Wprowadzanie wszystkich jej postanowien ma zakonczy¢ si¢ w styczniu
2019 r. (zob. [Bazylea Il — na drodze...]).
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nione [Weeber 2014, s. 20]. Jest obawa, ze wyzsze wymogi w tym zakresie moga
powigkszac koszty finansowe dla okreslonych dtuznikow. Z makroekonomicznego
punktu widzenia istotna jest jednak odpowiedz na kolejne pytanie: w jakim stopniu
regulacja w zakresie kapitalu wlasnego przyczynia si¢ do obnizenia ryzyka destabi-
lizacji catego systemu finansowego? Wiele przemawia za tym, ze makroekonomicz-
ny efekt wyzszych kapitalow wiasnych jest pozytywny. Po drugie, pomiar ryzyka
bankowego w duzym stopniu obcigzony jest niepewnoscia. Stosowane przez banki
modele ryzyka sa odpowiednio kompleksowe i dlatego dla nadzorcow nieprzejrzy-
ste. Aby ustali¢ wage ryzyka dla duzego banku, wymagane sa nadzwyczaj skompli-
kowane obliczenia (zob. [Sachverstindigenrat zur Begutachtung... 2012, s. 162]).
Zdarzaja si¢ takze polityczne zalecenia, aby przyjmowac zerowa wage ryzyka nawet
dla pozyczek panstw, ktore w tendencji mozna okresli¢ jako niewyptacalne, czego
przyktadem jest Grecja.

A. Haldane, gltéwny ekonomista Banku Anglii, twierdzi, ze obecne regulacje
rynku finansowego sg zbyt skomplikowane i proba skwantyfikowania wszystkich
rodzajow ryzyka prowadzi do pozornej doktadnosci i stad do pozornego poczucia
bezpieczenstwa na tym rynku ([Haldane, Madouros 2012], cyt. za: [Weeber 2014,
s. 20]).

Problem wypracowania kompleksowej metody ustalania wagi ryzyka mozna
oming¢, jesli dosztoby do powszechnego podniesienia wskaznika kapitalu wtasnego,
czego zadaja liczni krytycy istniejagcych regut. Regulty Bazylei 111 przewiduja, ze w
przysztosci powinna zosta¢ dodatkowo wprowadzona tzw. granica zadtuzenia (leve-
rage ratio). Stosownie do tego srodki wtasne banku musiatyby stanowi¢ co najmnie;j
3% tacznych aktywow danego banku. Zdaniem niektorych ekonomistow odsetek ten
powinien wynosi¢ nawet 20% aktywow [Admati, Hellwig 2013]. Przy tak prostych
regulach mozna by takze unikngé¢ problemoéw zwigzanych z wewnatrzbankowymi
modelami obliczeniowymi dla matematycznego odzwierciedlenia kompleksowego

ryzyka.
3.4. Nadzor makroostroznosciowy

Zdaniem J. Weebera [2014, s. 20], skuteczne zapobieganie kryzysom finansowym
w przyszto$ci wymaga potaczenia unii bankowej z polityka makroostroznosciows.
Podczas gdy elementy unii bankowej moga osiaggnaé efekty przede wszystkim ex
post, to analiza makroostroznosciowa ma decydujace znaczenie dla stabilizacji sys-
temu gospodarczego. Jednak tego rodzaju analiza znajduje si¢ jeszcze w poczatko-
wej fazie rozwoju. Wprawdzie sg instytucje, tak na ptaszczyznie europejskiej (Euro-
pejska Rada ds. Ryzyka Systemowego, European System Risiko Board, ESBR), jak
i narodowej (Komisje ds. stabilizacji finansowej), gotowe do dziatania, ale ich in-
strumentarium analizy wymaga jeszcze udoskonalenia [ Ausschuss fiir Finanzstabili-
tdat 2014]. Dotyczy to w mniejszym stopniu liczby historycznych danych do dyspo-
zycji, ale raczej zdolnosci do formutowania prognoz dotyczacych przysztych
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tendencji kryzysowych na podstawie dostepnych danych. I to w takim czasie, aby na

tej podstawie moc wdrozy¢ makroekonomiczne i regulacyjne $rodki.

Nawet jesli unia bankowa i makroostroznosciowy nadzor spetnig swoje zadanie,
to 1 tak nie wyeliminuje to catkowicie niepewnosci i ryzyka, ktore ugruntowane jest
w samym systemie finansowym i/lub niewystarczajacej regulacji. Dotyczy to po
pierwsze, problematyki too-interconnected-to-fail (zbyt potaczone, by upas¢). Pro-
blem ten poprzez nadmierne powigzanie poszczegolnych instytucji w systemie fi-
nansowym nabiera szczegodlnego znaczenia. Z niewyptacalnosci instytucji niezbyt
silnie zintegrowanej z siecig bankowa (bank peryferyjny) nie wynika zadne ryzyko
systemowe. Takie ryzyko powstaje tylko w przypadku banku usytuowanego we-
wnatrz sieci powigzan. Scenariusze kryzysowe moga wynikac¢ z nastepujacych prze-
stanek:

* znadmiernego zasilania ptynno$cia, co powoduje wzrost cen aktywow grozacy
peknigciem banki (akcje, obligacje, surowce, nieruchomosci). Tego rodzaju ban-
ki cenowe, wynikajace z rozluznienia polityki pieni¢znej, staly si¢ nie tylko
przyczyna kryzysu finansowego 2008 r. (rynek subprime w USA, boom na rynku
nieruchomosci w Hiszpanii), ale wystepowaty rowniez wczesniej®;

» z dlugotrwatego otoczenia niskich stop procentowych. Niskie stopy procentowe
obcigzaja wynik z tytutu odsetek, poniewaz wysoko oprocentowane aktywa sa
zastegpowane przez aktywa nisko oprocentowane. Nie jest wigc wykluczone, ze
banki beda szuka¢ w swoich portfelach ryzykownych zroédet dochodow. Z per-
spektywy makroostrozno$ciowej pociaga to za sobg niebezpieczenstwo ukrytej
banki cen aktywow, szczegolnie przy idagcych w tym samym kierunku zachowa-
niach inwestorow;

* zryzyka kursu wymiennego wynikajacego z wojny walutowej, odnoszacego si¢
zardwno do gospodarki realnej, jak i do ryzyka zwigzanego z posiadaniem walu-
ty obcej w bankach.

Nalezy wigc obserwowac 1 analizowa¢ dtugoterminowe trendy w zakresie dzia-
tania czynnikow wptywajacych na sektor bankowy, aby ewentualnie mozna byto
reagowa¢ na wywotane przez nie zagrozenia. W tych kwestiach ,,nie mozna nigdy

wychodzi¢ z zalozenia, ze od poczatku wszystko funkcjonuje doskonale™.

4. Zakonczenie

Unia bankowa jest waznym przedsiewzigciem, ktére moze przyczyni¢ si¢ zarowno
do przeciwdziatania kryzysom finansowym, jak i do poglebienia integracji w ramach
Unii Walutowej. Decyzje o ponadnarodowym usytuowaniu nadzoru finansowego
oraz stworzeniu mechanizmu likwidacji wzglednie sanacji bankoéw nalezy uzna¢ za

> M. Schularick, A. Taylor i O. Jorda zbadali banki cenowe na rynkach nieruchomosci w 14 kra-
jach w okresie 140 lat (zob. [Am Hausermarkt braut sich etwas zusammen 2014]).

¢ Z wypowiedzi S. Invesa, prezesa BC Szwecji i przewodniczacego Bazylejskiej Komisji Nadzoru
Bankowego (zob. [Makro-Aufsichtnoch in der Kinderschuhen 2014]).
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trafne, nawet jesli istniejg zastrzezenia odno$nie do szczegdlow przyjetych regulacii.
W efekcie wdrozenia unii bankowej moze zostac¢ przywrocone zaufanie wérdd inwe-
storow i miedzy bankami, co w efekcie sprzyjac¢ bedzie zahamowaniu fragmentacji
rynkéw finansowych.

Niezaleznie od zalet przyjetych rozwigzan, wskaza¢ nalezy istotng wadg aktual-
nego uksztattowania mechanizmu resolution, polegajaca na tym, ze nie zostat zado-
walajaco rozwigzany problem S$cistego powigzania miedzy ryzykiem niewyptacal-
no$ci bankow 1 panstw. Jesli ramach przegladu aktywow przez EBC okazaloby sie,
ze dla likwidacji badz restrukturyzacji bankow beda konieczne znaczne srodki, to
mogloby to ponownie doprowadzi¢ niektére kraje cztonkowskie do niewyptacalno-
$ci. Skutkiem moglyby by¢ powazne perturbacje na europejskich rynkach finanso-
wych. Dlatego wymagane sa dalsze dziatania i srodki w celu zapobiegania nadmier-
nemu zadtuzeniu panstw cztonkowskich. Kluczowe znaczenie ma w tym kontekscie
faktyczne przestrzeganie zasady no-bailout. Zdyscyplinowana polityka zadtuzenia
krajow cztonkowskich moglaby stworzy¢ podstawe efektywnego sterowania ko-
niunkturg. Wyréwnanie cyklow koniunkturalnych sprzyjaloby z kolei wdrazaniu
wspolnej polityki pieni¢zne;.

Podsumowujac, mozna stwierdzi¢, ze akty prawne wdrazajace uni¢ bankowa
tworzg przede wszystkim formalne instrumenty, ktore dopiero z czasem mogg wyka-
za¢ praktyczna przydatnos¢. Jednak oczekiwanie, Ze unia bankowa stanie si¢ insty-
tucja zdolng do zapobiegania przysztym kryzysom systemowym, wydaja si¢ zbyt
wygbrowane.
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