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ZAGRANICZNE ZRODLA FINANSOWANIA
BANKOW EUROPEJSKICH
W WARUNKACH UNII MONETARNEJ

Streszczenie: Integracja europejska nie omingla rynku bankowego. W dekadzie 2000-2009
europejskie banki rozwingty dziatalno$¢ kredytowa poza granicami panstw, tworzac sie¢ wza-
jemnych powiazan finansowych. Kryzys nadmiernego zadluzenia ujawnit skalg i znaczenie
transgranicznych zobowiazan bankowych, ktore wywieraja coraz silniejszy wplyw na decyzje
gospodarcze i polityczne. Istnieje ryzyko, ze niewyplacalnos¢ jednego kraju lub jego sektora
bankowego doprowadzi do kryzysu bankowego w catej Europie.
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1. Wstep

Powstanie strefy euro przyczynito si¢ nie tylko do zmiany systemoéw walutowych,
ale rowniez w znacznej mierze do zniesienia barier w przeptywie kapitalu. W warun-
kach europejskich przektadato si¢ to na zniesienie znacznej czgsci kosztow transak-
cyjnych. Dla bankéw i inwestorow oznaczalo to przede wszystkim obnizenie kosz-
tow ryzyka walutowego. Euro dawato poczucie bezpieczenstwa, co wyrazato sig
poprzez konwergencje dtugoterminowych stop procentowych pomigdzy panstwami
cztonkowskimil. Uczestnicy rynkow finansowych uznali, ze ryzyko zwiazane z po-
zyczaniem pienigdzy w calej strefie euro osiagngto podobny poziom, niezaleznie od
kraju rezydencji dtuznika.

Taka postawa otworzyla droge do nasilenia procesu transferu kapitatu pomiedzy
cztonkami europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej (Economic and Monetary
Union — EMU). Oszczednosci Niemcow, Brytyjezykow i Francuzow szerokim stru-
mieniem poptynely do Irlandii, Hiszpanii czy Grecji, wywotujac zjawiska, ktérych
tworcy EMU raczej sig nie spodziewali. Po dekadzie istnienia strefy euro powstawa-
fa platanina wzajemnych powigzan pomigdzy europejskimi bankami. Na koniec
czerwca 2010 r. suma zagranicznych zobowiazan europejskich bankéw wyniosta
9257,27 miliardow dolaréw, co stanowi rownowartos¢ 99% PKB strefy euro?.

! Dane za ECB, http://sdw.ecb.europa.eu/, 12.12.2010.

2 Rozumianych jako banki majace centrale w panstwach strefy euro, Wielkiej Brytanii, Szwecji,
Szwajcarii, Danii, Andorze, Liechtensteinie, Norwegii i Watykanie. W calym artykule ilekro¢ bedzie
mowa o ,,europejskich bankach”, chodzi¢ begdzie o banki pochodzace z wyzej wymienionych krajow.
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W ten sposob oszczednosci warte tyle co roczna suma débr i ustug finalnych
wytworzonych w catym Eurolandzie staly si¢ przedmiotem transgranicznych rosz-
czen migdzybankowych. Celem niniejszego opracowania jest przedstawienie skali i
struktury zagranicznego zadtuzenia europejskich bankow. Kwestia ta nabiera szcze-
gblnego znaczenia w obliczu powtdrzenia kryzysu ptynnosci kolejnych panstw stre-
fy euro, co moze zagraza¢ stabilno$ci bankow i bezpieczenstwu catego sektora fi-
nansowego w Europie Zachodniej [Karpus, Wectawski 2008]. Zakres opracowania
obejmuje okreslenie kierunkow przeptywow, zmian strukturalnych zasobow kapita-
towych w europejskim systemie bankowym, w warunkach unii monetarne;.

2. Wartos$¢ zagranicznych zobowigzan europejskich bankow

Monitorowaniem stanu przeptywow kapitatowych krajow uczestniczacych w euro-
pejskim systemie bankowym zajmuje si¢ przede wszystkim Bank Rozrachunkow
Migdzynarodowych (Bank for International Settlements — BIS). Dane zwigzane z
zagranicznymi zrodtami finansowania bankow sa agregowane przez BIS na podsta-
wie sprawozdan nadsylanych z narodowych bankéw centralnych. Dzigki ujednoli-
conej metodologii raporty pochodzace z poszczegolnych panstw tworza spojna ca-
1os¢ 1 dostarczajq informacji na temat zagranicznych pozycji aktywow i pasywow
bankéw z 30 krajow [Guide to the International... 2003].

W aspekcie zagranicznych dlugdéw i1 wierzytelnosci bankowych najistotniejsza
czes$cig raportdw BIS sa dane obejmujace zestawienie migdzynarodowych operacji
pozyczkowych central raportujacych bankow, z wytaczeniem zobowigzan w ramach
oddziatéw tej samej instytucji (tab. 1). W badaniu biora udziat banki z krajow G10
oraz Austrii, Australii, Brazylii, Chile, Tajwanu, Danii, Finlandii, Grecji, Hongkon-
gu, Indii, Irlandii, Luksemburga, Meksyku, Panamy, Portugalii, Singapuru, Hiszpa-
nii i Turcji [Detailed Tables on Provisional... 2010].

Najwigcej pozyczek europejskim bankom udzielity banki z Francji (1961,9 mld
dol.) oraz Niemiec (1826,4 mld dol.). Kraje te mozna okres$li¢ mianem eksporterow
kapitatu, ktory w postaci pozyczek migdzybankowych naplynat do pozostatych
panstw strefy euro. Najwigksze zobowiazania wobec europejskich bankow zgroma-
dzity za$ banki z Wielkiej Brytanii, Niemiec, Wtoch i Francji. Zestawienie najwigk-
szych importerow i eksporterow kapitatu ukazuje wiele zbieznosci, co swiadczy o
znacznej skali komplikacji wzajemnych powiazan finansowych miedzy najwickszy-
mi krajami strefy euro (rys. 1).

Jednakze nominalne warto$ci niewiele moéwig o znaczeniu bankowego zadhuze-
nia zagranicznego. Dla takich systeméw gospodarczych, jak francuski czy niemiec-
ki, zagraniczne zobowiazania bankow siggajace dwoch bilionéw dolaréw nie sa tak
znaczace jak choéby dziesigciokrotnie mniejszy dhug instytucji greckich. W celu
lepszego zobrazowania znaczenia gospodarczego bankowych zobowigzan zagra-
nicznych zostaty one zestawione z nominalng warto$cia produktu krajowego brutto
poszczegolnych panstw.



Tabela 1. Warto$¢ zagranicznych roszczen europejskich bankow wedtug kraju rezydencji (mld dol., stan na koniec czerwca 2010 r.)

Wierzyciele Dhugi
Diuznicy : . . . . . | Wk wobec
Austria | Belgia | Francja | Niemcy | Grecja | Irlandia | Wiochy | Holandia | Portugalia | Hiszpania Bry taI;ia Europy
Austria X 44 20,9 85,8 0,1 4,9 116,7 8,6 0,2 4,7 9,1 270
Belgia 3,5 x | 253,1 35,1 0,2 53 3,7 108,7 0,4 5,7 29,2 472,6
Finlandia 0,8 0,9 8,7 13,8 0 0 1,3 2,9 0,1 2 6 179,4
Francja 9,4 | 29,7 X 196,8 1,9 18,1 31,6 80,8 8,2 26,3 257,1 768,2
Niemcy 49,1 | 20,9 255 X 5,7 32,1 2544 149,8 39 39,1 172,2 1196,6
Grecja 3,1 2 53,5 36,8 X 7.8 5,4 4,7 10 0,9 12 141,6
Irlandia 0,3 54 50,1 138,6 0,5 X 15,3 21,2 19,4 14 148,5 508,6
Wrtochy 22,1 | 24,6 | 4189 153,7 0,5 40,9 X 432 34 32,6 66,8 831,2
Luksemburg 4,5 59 118 147,8 7,1 7,5 25,3 12,9 2,5 8,7 33,9 4513
Holandia 159 | 23,1 126,4 148,6 42 12,5 21,3 X 11,1 20,7 141,4 588,6
Portugalia 1,9 2,6 41,9 37,2 0,1 5,1 4,7 5,1 X 78,3 22,4 205,6
Stowacja 26,7 7,7 7,5 3,5 0 0 16,9 1 0,1 0,1 0,7 64,9
Hiszpania 72 | 18,8 162,4 181,6 0,7 25,3 25,6 72,7 23,1 X 110,8 656,4
Wielka Brytania 23,1 | 43,1 327,7 | 462,1 19,7 209 44 1354 7,7 386,4 X 1969,3
Wierzytelnosci
wobec Europy 209,7 | 243,4 | 1961,9 | 1826,4 51 | 383,6 | 596,1 682,5 94,3 635,9 1102,8

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie danych BIS, www.bis.org, 12.12.2010.
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Rys. 1. Struktura zadtuzenia europejskich bankéw wedhug kraju pochodzenia dtuznika w 2009 r.

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie danych BIS, www.bis.org, 12.12.2010.

Tabela 2. Zadluzenie zagraniczne panstw strefy euro w rozbiciu sektorowym w 2009 r. (mld dol.)

Kraj Sektor Sektor Inne Wtadze BIZ | Lacznic PKB Dhug l{ankowy

rzadowy | bankowy | sektory | monetarne w relacji do PKB
Luksemburg 3,1 600,5 | 1091,9 1,5 194,7| 1891,6 49,9 1202,1%
Irlandia 98,2 824,1 806,3 80,6 322,11 21313 216,4 380,9%
Wielka Brytania 463,7 54852 | 2353,9 29,5 648,5 | 8980,8 | 1846,7 297,0%
Holandia 306,9 1297,7 381,7 -32,3 277,7| 22317 754,4 172,0%
Belgia 278,1 594,0 122,4 46,9 199,8 | 1241,2 446,9 132,9%
Portugalia 108,3 224,0 71,1 71,3 23,1 4978 216,8 103,3%
Austria 206,1 358,6 94,5 42,2 53,7 755,0 366,3 97,9%
Finlandia 92,3 197,7 56,7 -35,6 59,7 370,8 226,2 87,4%
Francja 1273,0 2163,2 707,7 139,5 4148 | 46982 | 2539,3 85,2%
Niemcy 1199,6 2270,0 6649 13,8 564,5| 4712,8 | 3184,7 71,3%
Hiszpania 362,7 898,9 549,5 129,9 2248 | 2165,9 | 1390,7 64,6%
Grecja 225,8 171,3 29,5 103,9 2,3 532,9 314,2 54,5%
Witochy 1027,6 738,1 357,0 1,1 99,5 | 22234 | 2012,1 36,7%

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych: BIS, Miedzynarodowego Funduszu Walutowego,

Eurostat, 12.12.2010.

Zagraniczne zobowiazania sektora bankowego najwigksze znaczenie gospodar-
cze maja w niewielkim Luksemburgu, ktory ze wzgledu na korzystne uwarunkowa-
nia prawne zaliczany jest do grona finansowych centrow offshore. Drugie miejsce w
Europie pod wzgledem wielkosci bankowych zobowiazan zagranicznych do PKB
zajmowatla Irlandia, gdzie sektor bankowy przezywal ogromne problemy bedace




406 Krzysztof Kolany, Bogustaw Pottorak

skutkiem pegknigcia banki spekulacyjnej na rynku nieruchomosci. Z powodu fatalne;j
kondycji systemu bankowego w listopadzie 2010 r. rzad Irlandii zostal zmuszony
zwrdcic si¢ o pomoc do panstw strefy euro i Migdzynarodowego Funduszu Waluto-
wego. Europejskie rzady oraz MFW pozycza Irlandii 67,5 miliardow euro, z czego
35 miliardow euro zostanie przeznaczone na dokapitalizowanie sektora bankowego.
Lacznie z pieniedzy publicznych sptacone zostanie 10,4% zagranicznych zobowia-
zan irlandzkich bankow, ktore w potowie 2010 r. stanowity 380% produktu krajowe-
go brutto Irlandii®.

Jako kolejnego kandydata wymagajacego zewngtrznego wsparcia wymienia si¢
Portugalig. Zagraniczni wierzyciele pozyczyli portugalskim bankom 224 miliardy
dol., co stanowi 103,3% PKB. Ten iberyjski kraj boryka si¢ takze z wysokim, si¢ga-
jacym 80% PKB i szybko narastajacym dtugiem publicznym. Az 83% dtugu portu-
galskiego rzadu znajduje si¢ w rekach inwestoréw zagranicznych, co dodatkowo
komplikuje sytuacje Lizbony.

3. Sila wzajemnych zaleznosci bankow europejskich

Kazdy dlug jest czyim$ majatkiem. Zobowiazania, ktére dla jednych sa cigzarem
hamujacym rozwdj, dla innych sa wazna czgscia aktywow, ktore czasem staja sig
zabezpieczeniem innego dlugu. We wspolczesnej Europie galimatias wzajemnych
zaleznos$ci pomigdzy bankami stwarza dodatkowe ryzyko dla stabilno$ci catego sys-
temu. Moze si¢ okaza¢, ze niewyplacalno$¢ jednego tylko kraju (lub duzej instytucji
finansowej) ze strefy euro wywotataby kaskade bankructw europejskich bankow.

Probe analizy takiego zagrozenia podjeto na przyktadzie systemow bankowych
czterech panstw, ktore sa najczgsciej wymieniane jako potencjalni bankruci. Rysu-
nek 2 przedstawia wyrazona w dolarach warto$¢ zagranicznych zobowiazan krajo-
wego sektora bankowego wobec instytucji kredytowych z Europy.

Sektor bankowy Irlandii zadtuzony byt w 2010 r. w europejskich bankach na
508,6 miliardow dolaréw, co stanowi niemal 2,5-krotono$¢ irlandzkiego produktu
krajowego brutto. Upadek jednego z trzech wielkich irlandzkich bankow oznaczat-
by, ze zagraniczni wierzyciele poniesliby straty si¢gajace dziesiatkow lub moze na-
wet setek miliardow dolarow. Straty najmocniej uderzytyby w banki brytyjskie i
niemieckie, ktorym instytucje z Zielonej Wyspy byly winne odpowiednio 148,5 mld
dol. 1 138,6 mld dol.

Niebagatelna kwote 19,4 mld dol. stracityby tez banki portugalskie, ktore same
fatwo moga pas¢ ofiara kryzysu niewyptacalnosci. Z kolei bankructwo iberyjskich
pozyczkodawcow oznaczaloby 78,3 mld dol. strat dla bankow hiszpanskich, ktore
juz teraz borykaja si¢ z zapascia na lokalnym rynku nieruchomosci. Tymczasem w
hiszpanskim sektorze finansowym banki z Francji, Niemiec i Wielkiej Brytanii ulo-

8 Tylko w 2010 r. koszt ratowania bankow siggnat 35 miliardow euro, co stanowito 20% PKB Ir-
landii. Por. [Flynn, Brennan 2010].
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Zadtuzenie zagraniczne krajowych bankow
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Rys. 2. Kierunki przeptywu kapitatu w sektorze bankowym (mld dol., 2009 r.)
Zrédto: [Kolany 2010].

kowaty astronomiczna kwote 454,8 mld dol. W razie niemoznosci odzyskania tych
naleznosci brytyjskim, niemieckim czy francuskim bankom mogtoby zabrakna¢ ka-
pitatu, aby zaabsorbowac tak duze straty. To za$ oznaczatoby upadek catego systemu
finansowego w Europie. Skutkiem kaskadowego bankructwa kolejnych panstw stre-
fy euro bytby wigc prawdopodobnie koniec unii walutowej, destabilizacja europej-
skiego systemu bankowego i bardzo gleboka recesja.

Skalg zagrozenia potegowal fakt, ze zagraniczne zobowiazania sektora banko-
wego w niektorych krajach Eurolandu znacznie przekraczaja mozliwosci realnej go-
spodarki, odzwierciedlane przez nominalne warto§ci PKB. Sytuacji nie poprawia
fakt, ze zagraniczne zadluzenie europejskich bankow ma stosunkowo krotki termin
zapadalnos$ci. Wedtug danych BIS, 53% (czyli 5,7 biliona dol.) tego dtugu stanowity
dlugi wymagalne w ciagu 24 miesigcy. Dluznicy, w tym panstwa i banki, korzystali
wigc z krotkoterminowego finansowania, ktorego dostgpnos$¢ zalezy od nastrojow
panujacych na $wiatowych rynkach kapitatlowych. Tzw. sentyment wzglgdem dane-
go kraju obrazowany przez notowania jego obligacji i kontraktow CDS pozostawat
jednak bardzo zmienny i zalezat od wielu czgsto nieprzewidywalnych czynnikow.



408 Krzysztof Kolany, Bogustaw Pottorak

Ryzyko wystapienia powaznego kryzysu ptynnosci w europejskim systemie banko-
wym mozna ocenia¢ byto jako relatywnie wysokie, ale rowniez mozliwe do zaabsor-
bowania dzigki sieci powiazan wytworzonych w ramach unii monetarne;j.

4. Podsumowanie

Funkcjonowanie strefy euro pozwala bankom na zniesienie wielu kosztow transak-
cyjnych pozyskania kapitatu transgranicznego, ale jednoczesnie powoduje niebez-
pieczenstwo transmisji efektu zarazania z krajow o zdestabilizowanym sektorze
bankowym do krajow bezpiecznych. W takich warunkach rosnie rola instytucji ko-
ordynujacych dziatania nadzorcze oraz stabilizujace w warunkach europejskiego
systemu bankowego. W nieunikniony sposob przeplyw kapitatu w ramach europe;j-
skiego sytemu bankowego staje si¢ szansa dla Polski w zakresie transferu kapitatu
po akcesji do strefy euro, ale jednoczesnie bedzie stawia¢ duze wyzwania przed in-
stytucjami odpowiedzialnymi za bezpieczenstwo i stabilnos$¢ krajowego systemu fi-
nansowego.
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FOREIGN SOURCES OF FINANCING OF EUROPEAN BANKING
SECTOR IN THE CONDITIONS OF MONETARY UNION

Summary: European integration has not missed the banking industry. In the last decade Eu-
ropean banks have developed cross border credit activity, creating the net of mutual financial
connections. The crisis of excessive debt has revealed a range and magnitude of cross border
banking claims, which more and more influence economic and political decisions. There is a
risk that the default of one country or its banking sector will lead to the banking crisis in whole
Europe.



