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Streszczenie: Obowiagzujace w Unii Europejskiej regulacje w zakresie adekwatnosci kapi-
talowej bankoéw pomimo stalej ewolucji w ciagu ostatnich 30 lat nie zawsze nadazaja za
zmieniajacym si¢ sektorem finansowym. Celem artykutu jest wykazanie, iz obecny sposob
ujmowania ztota w rachunku adekwatnosci kapitatowej bankow jest nieadekwatny do roli,
jaka pelni ono dzi§ w globalnym systemie finansowym. W wyniku tej analizy przedstawiona
zostata propozycja nowego podejscia do ztota w rachunku adekwatnosci kapitalowej bankow,
ktora jest zbiezna z zaproponowang koncepcja ujmowania, dotychczas nieuwzglednianych,
walut wirtualnych. Zdaniem autora zarowno wspolczesny charakter ztota, jak tez cechy walut
wirtualnych powoduje, iz zasadne jest uwzglednienie ich ryzyka w rachunku adekwatnosci
kapitatlowej bankéw jako sktadnika wymogu kapitatowego z tytutu ryzyka cen towarow.

Stowa kluczowe: banki, ryzyko cen towardw, waluty wirtualne, wymogi kapitatowe, ztoto.

Summary: The regulations in the European Union regarding the capital adequacy of banks
despite constant evolution in the last 30 years, do not always keep pace with the changing
financial sector. The purpose of the article is to show that the present manner of capturing gold
in the bank’s capital adequacy is inadequate to the current role of gold in the global financial
system. As a result of this analysis, the proposition of a new approach to gold in the capital
adequacy of banks was presented, which coincides with the proposed concept of recognizing
virtual currencies not yet included. According to the author, both the contemporary nature of
gold and the characteristics of virtual currencies make it legitimate to consider their risk in
the capital adequacy of banks as a component of the capital requirement for commodity risk.
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1. Wstep

Adekwatno$¢ kapitalowa bankow jest rozumiana jako wielkos¢ funduszy wiasnych
banku, majgca nie tylko odzwierciedla¢ poziom ponoszonego przez niego ryzyka,
ale takze stanowi¢ dodatkowa nadwyzke mogaca pokry¢ ewentualne niedoszacowa-
nie ryzyka. W chwili obecnej wszystkie banki w krajach Unii Europejskiej, nieza-
leznie czy dany kraj nalezy do unii bankowej, czy tez nie [Zaleska (red.) 2015],
muszg wyznacza¢ wspotczynniki kapitatlowe bedace relacja okreslonej czgsci lub
catosci funduszy wlasnych wzgledem tacznej kwoty ekspozycji na ryzyko, ktora de
facto jest sumg wymogow kapitatowych z tytutu réznych rodzajow ryzyka. Sposob
wyliczania poszczegdlnych wymogow kapitatlowych jest uniwersalny, aczkolwiek
przewidujacy wiele opcji i wariantow. Co wigcej, pojedyncza operacja moze ozna-
cza¢ konieczno$¢ uwzglednienia jej w kilku wymogach kapitatowych. Z punktu
widzenia bezpieczenstwa banku kluczowe jest, aby zasady kalkulacji wymogow
kapitatowych uwzgledniaty rzeczywisty poziom ryzyka ekspozycji [Gonzalez i in.
2016]. Tym samym wymogi te muszg uwzglednia¢ nie tylko zmiany charakteru
istniejgcych instrumentéw, ale takze pojawiajace si¢ nowe instrumenty, ktore nie
byty znane jeszcze kilka lat temu.

Celem artykutu jest wykazanie, iz obecnie stosowany sposéb ujmowania zto-
ta w rachunku adekwatnosci kapitatowej bankow jest nieodpowiedni do roli, jaka
petni ono w globalnym systemie finansowym od ponad 40 lat. W wyniku tej anali-
zy przedstawiona zostanie propozycja nowego podejscia do ztota w rachunku ade-
kwatnos$ci kapitatowej bankow. Ponadto w artykule zostanie zaproponowany spo-
sob ujmowania, dotychczas nieuwzglednianych, walut wirtualnych, ktory bedzie
bazowat na obowigzujacych regulacjach.

2. Waluty tradycyjne i zloto w rachunku adekwatnosci
kapitalowej bankow — stan obecny

Obowiazujace w Unii Europejskiej zasady wyznaczania wspotczynnikow kapitato-
wych bankow wymagaja okreslenia tacznej kwoty ekspozycji naryzyko, ktoéra
uwzglednia ryzyko ponoszone przez bank w zwigzku z posiadanymi przez niego
aktywami. W przypadku $rodkéw pienigznych (w dowolnej walucie tradycyjnej)
oraz ztota, ktore sa przedmiotem niniejszej analizy, sa one uwzgledniane w trzech
kluczowych elementach rachunku adekwatnosci kapitatowej, tj. w wymogach kapi-
talowych z tytutu ryzyka kredytowego, ryzyka kredytowego kontrahenta oraz ryzy-
ka walutowego.

2.1. Ryzyko kredytowe

W przypadku kalkulacji wymogu kapitatlowego z tytutu ryzyka kredytowego spo-
sob uwzgledniania $rodkow pienieznych oraz zlota jest najprostszy w porownaniu
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z pozostalymi aktywami w bilansie banku, i to niezaleznie od wybranej przez bank
metody kalkulacji (standardowej lub wewnetrznych ratingdow). W jednej i w drugiej
metodzie $rodki pienigzne w kasie 1 rtOwnowazne im pozycje gotowkowe oraz ztoto
w sztabach zdeponowane we wlasnych skarbcach lub ztozone do depozytu imienne-
go do wysokosci zabezpieczenia w ztocie otrzymujg wage ryzyka 0%. Oznacza
to zatem, iz aktywa te nie wymagajg zadnego pokrycia funduszami wiasnymi
1 sg traktowane jako catkowicie wolne od ryzyka kredytowego.

Srodki pieniezne oraz zloto sg przy tym zaliczane do technik redukcji ryzyka
kredytowego, co oznacza, ze moga ogranicza¢ ryzyko kredytowe innych ekspozy-
cji. Aktywa te traktowane sg jako ochrona kredytowa rzeczywista, pod warunkiem
ze bank ma prawo do szybkiego uptynnienia lub zatrzymania aktywow wykorzy-
stanych do zapewnienia ochrony w sytuacji niewykonania zobowigzania przez
dtuznika, jego niewyptacalnosci lub upadtosci, a takze w przypadku niewykonania
zobowiazania przez depozytariusza zabezpieczenia, jego niewyplacalnosci lub upad-
tosci. Srodki pieniezne oraz zloto moga byé uznawane za ochrong kredytowa rze-
czywista w sytuacji, kiedy bank stosuje zar6wno metode uproszczong, jak i kom-
pleksowa ujmowania zabezpieczen finansowych. W przypadku metody uproszonej
oba te aktywa sg traktowane tak samo, co oznacza, iz wykorzystanie ich jako zabez-
pieczenia finansowego polega na przypisaniu tym czesciom wartosci ekspozycii,
ktore sa nimi zabezpieczone, wagi ryzyka zabezpieczenia. Roznice w traktowaniu
srodkow pienieznych i zlota pojawiajg si¢ jednak, kiedy bank zastosuje metode kom-
pleksowa, w ktorej kazdemu zabezpieczeniu przypisywany jest wskaznik korekty
z tytutu zmiennosci. Dla $rodkéw pienigznych wartos¢ tej korekty zawsze wynosi
0%, a w przypadku zlota jej poziom uzalezniony zostat od rodzaju transakcji, kto-
ra zostata nim zabezpieczona. Dodatkowo w przypadku zabezpieczenia ekspozycji
srodkami pienieznymi w innej walucie niz ekspozycja konieczne jest uwzglednienie
takze korekty z tytutu niedopasowania walut (tabela 1).

2.2. Ryzyko kredytowe kontrahenta

Kazdy bank jest zobligowany do wyznaczania kwoty ekspozycji wazonej ryzykiem
dla ryzyka kontrahenta wytacznie w odniesieniu do wybranych transakcji i umow,
do ktorych zostaty zaliczone takze kontrakty walutowe i kontrakty na ztoto. Samo
ryzyko kredytowe kontrahenta zostato przy tym okreslone jako ryzyko niewykona-
nia zobowigzania przez kontrahenta transakcji przed ostatecznym rozliczeniem
przeptywow pieni¢znych zwigzanych z tg transakcjg. Obliczajac wartos¢ ekspozy-
cji, bank moze stosowac co najmniej jedng z czterech metod: metodg wyceny we-
dtug wartosci rynkowej, wyceny pierwotnej pozycji, standardowg oraz modeli we-
wnetrznych. W przypadku kontraktéw walutowych oraz na ztoto bank nie moze
jednak taczy¢ metod, lecz stosowac jedna z nich. Zgodnie ze wszystkimi metodami
warto$¢ ekspozycji dla danego kontrahenta jest rowna sumie wartosci ekspozycji
obliczonej dla kazdego pakietu kompensowania z udziatem takiego kontrahenta.
W odniesieniu do danego kontrahenta wartos¢ ekspozycji dla danego pakietu kom-
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pensowania instrumentow pochodnych (tj. kontrakty walutowe i na ztoto), bedacych
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, jest wyliczana zgodnie ze wzo-
rem (1) [Kolesnik 2014].

E*=max{0; £ - K}, 1

gdzie: E* — warto$¢ ekspozycji dla danego pakietu kompensowania instrumentow
pochodnych w odniesieniu do danego kontrahenta; £ — suma wartosci ekspozycji
ze wszystkich pakietéw kompensowania z udziatem danego kontrahenta; K — suma
warto$ci korekty wyceny kredytowej dla danego kontrahenta (poniesiony odpis ak-
tualizujacy warto$c).

Metoda wyceny wedtug wartosci rynkowej oraz metoda wyceny pierwotnej po-
zycji sa zblizone. W pierwszej z nich warto$¢ ekspozycji jest rowna sumie aktual-
nego kosztu odtworzenia i wartosci potencjalnej przysztej ekspozycji kredytowe;j,
przy czym aby okre$li¢ aktualny koszt odtworzenia wszystkich uméw o dodatniej
warto$ci, banki musza przypisa¢ umowom ich biezacg warto$¢ rynkowa. Wartosc¢
potencjalna przyszlej ekspozycji kredytowe;j jest zas iloczynem kwoty referencyjne;j
lub warto$ci bazowej 1 wspotczynnikoéw z tabeli 1. Natomiast w metodzie wyceny
pierwotnej bank musi wyznacza¢ warto$¢ ekspozycji jako iloczyn kwoty referen-
cyjnej kazdego instrumentu i wspotczynnikow z tabeli 1.

Tabela 1. Wspotczynniki do wyznaczania warto$ci ekspozycji dla uméw dotyczacych kursow
walutowych i ztota w metodach wyceny wedlug wartosci rynkowej oraz wyceny pierwotnej (%)

Metoda . L. Wartos¢

wyceny Termin zapadalnoS$ci wspolezynnikéw
Wedtug rezydualny | do jednego roku 1
wartosci powyzej jednego roku, ale nie wiecej niz piec lat 5
rynkowej powyzej pigciu lat 7,5
Wedlug pierwotny | do jednego roku 2
wyceny powyzej jednego roku, nieprzekraczajacy dwoch lat 5
pierwotnej dodatek za kazdy nastepny rok 3

Zrodlo: opracowanie whasne na podstawie [Regulation (EU) No 575/2013].

Duzo bardziej skomplikowana jest metoda standardowa, ktéra moze by¢ stoso-
wana wylacznie do obliczania wartosci ekspozycji z tytutu instrumentow pochod-
nych bedacych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym oraz transakcji
z dlugim terminem rozliczenia. W metodzie tej w przypadku kontraktéw waluto-
wych i kontraktow na ztoto konieczne jest obliczenie pozycji ryzyka bedacej efek-
tywng warto$cig referencyjng, a nastgpnie polgczenie pozycji ryzyka w pakiety
zabezpieczajace. Warto$¢ ekspozycji nalezy zas wyliczy¢ oddzielnie dla kazdego
pakietu kompensowania, przy czym zalezy ona od kategorii pakietu zabezpieczaja-
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cego. W najbardziej zaawansowanej metodzie, tj. metodzie modeli wewngetrznych,
wymog kapitatowy z tytutu ryzyka kredytowego kontrahenta jest obliczany na pod-
stawie efektywnej EPE, bedacej $rednig wazona efektywnej ekspozycji oczekiwa-
nej wyznaczong na podstawie pierwszego roku dla pakietu kompensowania wedtug
wzoru (2).

Efektywna EPE = Z?:T{lrak’muturity} Efektywna EE, -At,, 2)

gdzie: At =t,—1t_; Efektywna EE, = max {Efektywna EE,_,, Ee }; t,—biezgca data;

k—1?

Efektywna EEt, = biezgca ekspozycja.

2.3. Ryzyko walutowe

Obliczanie wymogu kapitatlowego z tytutu ryzyka walutowego wymaga od banku
wyznaczenia otwartej pozycji netto w kazdej walucie (w tym w walucie sprawoz-
dawczej) oraz w zlocie, a nastgpnie przeliczenie na walutg sprawozdawcza (wedhug
natychmiastowych kurséw wymiany) kroétkich i dtugich pozycji netto w kazdej wa-
lucie innej niz waluta sprawozdawcza oraz dtugiej lub krotkiej pozycji w ztocie. Tak
uzyskane pozycje sg oddzielnie sumowane, w celu uzyskania sumy pozycji krotkich
netto 1 sumy pozycji dtugich netto, z ktérych wyzsza jest traktowana jako catkowita
pozycja walutowa netto danego banku. Jesli bank do wyznaczania wymogu kapita-
lowego z tytutu ryzyka walutowego zastosuje metode podstawowa, to wymodg ten
wyniesie 8% sumy catkowitej pozycji walutowej netto i pozycji netto w ztocie wy-
razonej w walucie sprawozdawczej — jezeli suma catkowitej pozycji walutowej netto
banku i jego pozycji netto w ztocie przekracza 2% tacznych jej funduszy wtasnych.
Natomiast w przypadku zastosowania metody modeli wewn¢trznych wymog obli-
czony zostanie zgodnie ze wzorem (3).

avg

Wymdg kapitatowy = max {VaRt_l;mc -VaR } + max {s VaR, ;m, -sVaR g} 3)

gdzie: VaR,_ — warto$¢ zagrozona z poprzedniego dnia; VaR - srednia dzienna
warto$ci zagrozonych z poprzednich 60 dni roboczych; sVaR | —najnowsza dostep-
na warto$¢ zagrozona w warunkach skrajnych; sVaR,, — srednia warto$¢ zagrozona
w warunkach skrajnych w ciggu poprzednich 60 dni roboczych; m, m_— mnozniki
z przedziatu <3; 4>,
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3. Waluty wirtualne i zloto w rachunku
adekwatnosci kapitalowej bankow — propozycje zmian

3.1. Ryzyko pozycji w zlocie

Ztoto jest traktowane w rachunku adekwatnosci kapitalowej bankow w taki sam
sposob jak waluty. Bank posiadajacy zloto musi uwzglednia¢ taka ekspozycje za-
réowno podczas wyznaczania wymogow kapitatowych z tytutu ryzyka kredytowe-
g0, ryzyka kredytowego kontrahenta, jak i z tytutu ryzyka walutowego. Trzeba jed-
nak zauwazy¢, iz do konca I wojny §wiatowej ztoto znikneto z obiegu jako waluta.
Porozumienie zawarte w Bretton Woods w lipcu 1944 roku przywrocito system
waluty zlotej, ale wylacznie w rozliczeniach pomiedzy krajami. Ostateczny koniec
historii ztota jako pienigdza rozpoczat si¢ 15 sierpnia 1971 roku, kiedy to prezydent
USA R. Nixon tymczasowo zawiesit wymienialno$¢ obcych rezerw dolarowych
na fizyczne ztoto. W czerwcu 1974 roku Migedzynarodowy Fundusz Walutowy ofi-
cjalnie zdemonetyzowat ztoto, a dwa lata pdzniej amerykanski Kongres ostatecznie
usunat z obowigzujacego prawa jakiekolwiek wzmianki na temat ztota jako czynni-
ka okreslajacego wartos¢ dolara [Rickards 2016]. Zloto stalo si¢ zatem jednym
z wielu towardw, ktorego cena nie ma bezposredniego zwigzku z systemem waluto-
wym, aczkolwiek takze ostatni kryzys finansowy potwierdzit, iz cena ztota ro$nie
w przypadku zaburzen w globalnym systemie walutowym [Narayan i in. 2015]. Za-
sadne jest zatem uwzglednienie tego faktu w obowiazujacych zasadach wyznacza-
nia wymogéw kapitatowych bankow. Wymaga to jednak dokonania trzech zasadni-
czych zmian.

Po pierwsze nalezy usuna¢ zloto z kategorii aktywoéw pozbawionych ryzyka
w metodach wyznaczania wymogu kapitalowego z tytutlu ryzyka kredytowego i za-
czac traktowac je jak inne aktywa trwate obcigzone 100% waga ryzyka. Dodatkowo
zloto powinno przestac¢ by¢ uznawane za instrument rzeczywistej ochrony kredyto-
wej w technikach redukeji ryzyka kredytowego.

Po drugie w przypadku wymogu kapitatlowego z tytutu ryzyka kredytowego
kontrahenta kontrakty na zloto nie powinny by¢ traktowane tak samo jak kontrak-
ty walutowe. W szczegdlnosci zmiany powinny dotyczy¢ metody wyceny wedlug
wartosci rynkowej, w ktorej juz obecnie na potrzeby wyznaczania wartosci przy-
sztej ekspozycji kredytowej stosowane sa odrebne wspotczynniki dla metali szla-
chetnych, ktore jednak dzis nie obejmuja ztota. Zmiana ta spowodowataby podnie-
sienie powyzszych wspotczynnikéw nawet 7-krotnie dla umoéow dotyczacych ztota
o rezydualnym terminie zapadalnosci do jednego roku (przy czym i tak bylyby one
prawie dwukrotnie nizsze niz dla innych towaréw niebedacych metalami szlachet-
nymi). Takze w przypadku stosowania przez bank metody standardowej do wyzna-
czania wymogu kapitatowego z tytutu ryzyka kredytowego kontrahenta konieczne
byloby podniesienie mnoznikéw dla ztota stosowanego w pakietach zabezpieczaja-
cych z obecnego poziomu 5% do poziomu 8,5% stosowanego wobec innych metali
szlachetnych.
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Trzecig kluczowa zmiang, wynikajacg posrednio z pierwszych dwoch, byto-
by nieuwzglednianie zlota w wymogu kapitatlowym z tytulu ryzyka walutowego
i wprowadzenie obowigzku jego uwzgledniania w wymogu kapitalowym z tytu-
hu ryzyka cen towarow. Warto przy tym zauwazy¢, iz zmiana ta nie wymagataby
stworzenia nowego (odrebnego) sposobu traktowania ztota jako towaru, lecz w pet-
ni bazowataby na istniejgcych rozwigzaniach w tym zakresie. Bank liczytby zatem
pozycje netto w zlocie jako nadwyzke pozycji dtugich nad pozycjami kréotkimi (lub
odwrotnie) zarowno w samym zlocie, jak tez kontraktach terminowych typu futu-
re, opcjach i warrantach (instrumenty pochodne traktuje si¢ bowiem jako pozycje
w towarach bazowych). Kazda pozycja w ztocie lub w instrumentach pochodnych
bytaby wyrazona w standardowych jednostkach miary, a cena kasowa w walucie
sprawozdawczej. Wymog kapitatowy z tytutu ryzyka ceny ztota bylby liczony tak
jak dla wszystkich towaréw, tj. za pomoca jednej z czterech metod: uproszczone;j,
termin6éw zapadalno$ci, rozszerzonej metody termindéw zapadalnosci lub tez meto-
dy modeli wewnetrznych. W metodzie uproszczonej wymog kapitalowy w odnie-
sieniu do ztota stanowilby pomnozong przez cen¢ kasowa ztota sume 15% pozycji
netto (dtugiej lub krotkiej) oraz 3% pozycji brutto (dtugiej oraz kroétkiej). W me-
todzie terminow zapadalno$ci wymog kapitatowy w odniesieniu do ztota, podob-
nie jak do kazdego innego towaru, obliczany bylby jako suma trzech sktadnikéw.
Pierwszym z nich bytaby suma dopasowanych pozycji dtugich i krétkich pomno-
zona przez stope spreadu (1,5%) dla kazdego przedziatu zapadalno$ci oraz przez
cen¢ kasowa ztota. Drugim bytaby wartos¢ dopasowanej pozycji miedzy dwoma
przedziatami zapadalnos$ci dla kazdego przedziatu zapadalno$ci, do ktérego prze-
nosi si¢ pozycje niedopasowang, pomnozona przez 0,6% (stopa przeniesienia), oraz
przez cen¢ kasowg ztota. Trzecim za$ bylaby wartos¢ rezydualnych pozycji niedo-
pasowanych pomnozonych przez 15% (stopa rzeczywista) oraz przez cen¢ kasowa
ztota. Zastosowanie przez bank rozszerzonej metody termindéw zapadalnosci wy-
magaloby jedynie zastosowania innej wysokosci stop spreadu, stop przeniesienia
oraz stop rzeczywistych niz te, ktore stosowane bytyby w metodzie uproszczone;.
Co wigcej, juz dzi$ stopy te sg zroznicowane w zaleznosci od rodzaju towaru, przy
czym wobec metali szlachetnych stosowane sg stopy na poziomie $rednio prawie
dwa razy nizszym niz w przypadku innych towardow. Ostatnig metoda, ktorg bank
moglby wyznacza¢ wymog kapitalowy z tytutu ryzyka ceny ztota, bytaby metoda
modeli wewngtrznych, dokladnie ta sama, jak stosowana obecnie dla ryzyka walu-
towego oraz towarow. W tym przypadku nie byloby zatem Zzadnej roznicy dla ban-
ku pomigdzy obecnym a rekomendowanym podejsciem do wymogu kapitatlowego
z tytuhu ceny ztota, aczkolwiek juz od 10 lat wskazuje si¢ na nieadekwatny poziom
mnoznikow stosowanych we wzorze (3) [Kaplanski, Levy 2007].

3.2. Ryzyko pozycji w walutach wirtualnych

Waluty wirtualne w odréznieniu od swoich tradycyjnych odpowiednikéw nie wy-
stepuja fizycznie, a ich istnienie wynika z transakcji, w ktorych warto$¢ przekazy-



238 Jan Koles$nik

wana jest od nadawcy do odbiorcy. Nie istnieje centralny serwer ani zaden punkt ich

kontroli, a sg one generowane w tzw. procesie kopania, ktory polega na konkurowa-

niu w wyszukiwaniu rozwigzania problemu matematycznego zwigzanego z prze-
twarzaniem transakcji z wykorzystaniem danej waluty wirtualnej [Antonopoulos

2017]. Waluty wirtualne nie sg jednak obecnie w zaden sposéb identyfikowane

w rachunku adekwatno$ci kapitatowej bankow. W regulacjach unijnych dopiero

ostatnia nowelizacja dyrektywy w sprawie zapobiegania wykorzystywaniu systemu

finansowego do prania pienigdzy, ktora zostata przyjeta 30 maja br. [Directive (EU)

2018/843], wprowadza definicj¢ walut wirtualnych (panstwa cztonkowskie maja

czas na jej implementacj¢ do 10 stycznia 2020 r.). Niemniej jednak, nie czekajac

na zmiang prawa europejskiego, w Polsce, wykorzystujac zapisy z projektu dyrek-
tywy, zdefiniowano w nowej ustawie o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz fi-
nansowaniu terroryzmu, ktoéra weszta w zycie 13 lipca br., pojecie waluty wirtual-
nej, ktéra ma by¢ cyfrowe odwzorowanie wartosci, niebgdace [Ustawa z 1 marca

2018]:

e prawnym $rodkiem ptatniczym emitowanym przez NBP, zagraniczne banki cen-
tralne lub inne organy administracji publicznej,

e migdzynarodows jednostka rozrachunkowg ustanawiang przez organizacj¢ mig-
dzynarodowa i akceptowang przez poszczegolne kraje nalezace do tej organiza-
cji lub z nig wspoltpracujace,

e pienigdzem elektronicznym w rozumieniu ustawy z dnia 19 sierpnia 2011 r.
o ustugach ptatniczych,

e instrumentem finansowym w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obro-
cie instrumentami finansowymi,

e wekslem lub czekiem,

oraz jest wymienialne w obrocie gospodarczym na prawne $rodki platnicze i akcep-

towane jako $rodek wymiany, a takze moze by¢ elektronicznie przechowywane lub

przeniesione albo moze by¢ przedmiotem handlu elektronicznego.

Powyzsza definicja obejmuje zatem swoim zakresem zarowno kryptowaluty,
jak i scentralizowane waluty wirtualne. Niezaleznie jednak od typu waluty wirtu-
alnej nalezy traktowac ryzyko z nimi zwigzane w rachunku adekwatnosci kapita-
lowej bankow tak samo jak ryzyko cen towarow, o ile regulator nie wprowadzitby
catkowitego zakazu posiadania przez banki walut wirtualnych z uwagi na ryzyko
zwigzane z nimi. W przypadku jednak braku zakazu bank okreslatby pozycje net-
to w walutach wirtualnych jako nadwyzke pozycji dtugich nad pozycjami krotki-
mi (lub odwrotnie) zarowno w samym walutach, jak i kontraktach terminowych,
w ktorych instrumentem bazowym bytyby waluty wirtualne. Kazda pozycja w wa-
lutach wirtualnych bytaby wyrazona w jej jednostce, a kurs kasowy w walucie wir-
tualnej oraz w walucie sprawozdawczej. Wymog kapitalowy byltby za$ liczony tak
jak dla w przypadku wszystkich towardw, tj. za pomoca jednej z czterech wskaza-
nych wczesniej metod, przy czym w rozszerzonej metodzie terminéw zapadalno$ci
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zasadne byloby okreslenie odrgbnych dla walut wirtualnych stop: spreadu, przenie-
sienia oraz stopy rzeczywiste;j.

4. Zakonczenie

Podsumowujac dokonang analizg, nalezy stwierdzi¢, iz obowiazujace w Unii Euro-
pejskiej regulacje w zakresie adekwatnosci kapitatlowej bankow, determinujace ich
wyptacalno$¢, pomimo statej ewolucji w ciggu ostatnich 30 lat, nie zawsze nadazaja
za zmieniajacym si¢ sektorem finansowym. Najlepszym przyktadem jest sposob
traktowania zlota, ktory wcigz nakazuje traktowaé je jak walute, nie biorgc pod
uwage, iz w potowie lat 70. XX wieku zostalo ono zdemonetyzowane a jego cena
co do zasady reaguje na inflacje, deflacj¢ i zmiany stop procentowych tak jak kazdy
inny towar [Zhu i in. 2018]. Drugim przyktadem nienadazania regulacji w zakresie
adekwatnos$ci kapitatowej jest za$ brak uwzgledniania w nich walut wirtualnych,
ktorych dynamiczny rozwoj trwa od 5 lat. Ten drugi przypadek jest przy tym bar-
dziej skomplikowany, gdyz o ile w przypadku ztota nie mamy watpliwos$ci, ze po-
winno by¢ one traktowane tak jak inne metale szlachetne, o tyle w przypadku walut
wirtualnych mogtaby powsta¢ watpliwo$¢, czy moga by¢ one traktowane jak trady-
cyjne waluty. Przeprowadzona analiza, uwzgledniajaca oficjalng definicj¢ walut
wirtualnych, nie pozostawia jednak watpliwosci, iz tego typu instrument powinien
by¢ traktowany w rachunku adekwatnosci kapitatlowej bankéw jak inne towary
(o ile z uwagi na poziom ryzyka regulator nie zdecyduje si¢ na wprowadzenie catko-
witego zakazu lub limitéw nabywania przez banki walut wirtualnych [Hendrickson,
Luther 2017]). Reasumujac, zarowno wspolczesny charakter ztota, jak tez cechy wa-
lut wirtualnych powoduja, iz zasadne jest uwzglednienie ich ryzyka w rachunku
adekwatnos$ci kapitatlowej bankéw jako sktadnika wymogu kapitatlowego z tytutu
ryzyka cen towarow. Trzeba jednak pamigtac, iz przyjecie tych zmian musi zostac
poprzedzone doktadng analizg empiryczng jej skutkow, ktorej wyniki mogg spra-
wi¢, iz konieczne bedzie wprowadzenie okresu przejsciowego w dazeniu do docelo-
wego ksztattu regulacji.
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