Globalny kryzys finansowy:
potrzeba nowych regulacji dla sektora
finansowego?

Jerzy Pruski
prezes Zarzadu BFG

109 seminarium BRE-CASE
Warszawa, 6 maja 2010




Kryzys finansowy 2008 r

Przyczyny | zastosowane narzedzia antykryzysowe




Btedy w polityce makroekonomicznej

Polityka makroekonomiczna

Polityka pieni ezna

Zbyt dtugie utrzymywanie stép procentowych na coraz nizszym poziomie

Doktryna zakazujgca kontroli cen aktywdw finansowych, ale akcentujgca koniecznosé
eliminacji skutkdw zatamania na rynkach aktywéw finansowych

Niedocenianie znaczenia agregatow pieniezno-kredytowych

Polityka kursowa

R&znorodnosé systemow kursowych w poszczegolnych regionach

Polityka fiskalna

Antycykliczna w okresie reces;ji i procykliczna w okresie ozywienia
tLacznie zbyt ekspansywna polityka fiskalna i narastanie dtugu publicznego

Powstanie globalnych nieréwnowag




Btedy w polityce nadzorczo-regulacyjne;

Polityka nadzorczo-regulacyjna

Ocena ryzyka

Akceptowanie zbyt niskich wymogow kapitatowych i ptynnosciowych

Monitoring

Brak postrzegania i reakcji na btedy w modelach biznesowych sektora prywatnego

Efektywno $é

Niska skutecznosé
Procyklicznosc¢

Niska efektywno $¢é w zakresie prewencji

Ryzyko pokusy nadu zycia




% Btedy sektora prywatnego

Sektor prywatny

Zorientowanie na krétkoterminowy zysk

Utrata perspektywy diugoterminowe;j NI B LIeg S 74 €1

Model biznesowy

Stymulowanie przyspieszonego obrotu — model ,oryginate and distribute”
Stymulowane zwiekszonej dostepnosci produktow — kredyty dla ,,sub-prime”
Ekspansja dlugoterminowych aktywow finansowanych krotkoterminowym pienigdzem

Finansowanie rozwoju dziatalno $ci

Sekurytyzacja
Rozwdj instrumentoéw pochodnych

Zarzadzanie ryzykiem

Niedocenianie znaczenia zobowigzan pozabilansowych

Stadne zachowania”




Instrumenty u zyte
dla zwalczania kryzysu
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Rekapitalizacja

Do upadku Lehman Brothers dziatania antykryzysowe pro wadzity jedynie banki centralne

Na dziatania antykryzysowe wydatkowano wysokie kwot y ze zrodet publicznych




Skala dziata n interwencyjnych
—wymiar u zytych srodkéw finansowych

Wsparcie dla sektora finansowego oraz innych

sektoréw

Stan na lipiec 2009 jako % PKB z 2008 r. _3:'
Rekapitalizacja _3,:,
Wykup aktywow _ 95
Gwarancje } .
Wsparcie ptynnosciowe - 90
Finansowanie rzadowe up-front -

=15
=10
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i

Kraje wysoko
rozwiniete

Kraje rozwijajace sie w
G-20

Sources: Hartan, Kumar, and Kaura (2008), Table4; and IMF staff caloulations.

Realizacja interwencji antykryzysowych wymaga znaczacych

srodkow finansowych:

- w krajach wysoko rozwinietych wsparcie antykryzysowe

pochtoneto ok. 30% PKB

- w gwarancje, rekapitalizacje i wykup aktywow w strefie Euro

zaangazowano blisko 20% PKB.

Skala dziala i interwencyjnych

Kraj Gwarancje Rekapitalizacja  Wykup Razem
aktywow
jako % Dochodu Narodowego
Euro area? 15.79 1.82 1.08 18.7
Japan - 0.02 0.00 0.0
Sweden 44 65 1.95 0.00 466
Switzerland - 1.08 7.86 29
Lnited Kingdom 10,94 2149 38.89 52.0
United States 218 3.149 J.62 Q.0
Source: IMF staff estimates.
Liczba interwencji
Pre- Global Global
Country Lehman Crisis 1 Crisis 2
Euro area 13 19 17
Japan 0 4 3
Sweden 1 i 10
Switzerland 1 5 2
United Kingdom 7 B 5
United States 18 18 13
Total 40 63 50

sources: National sources; and IMF staff estimates.



Skuteczno s¢ narzedzi antykryzysowych

Polityka pieniezna




Obni zki stop procentowych - USA

|Zmiana PKB i stopa referencyjna (%)
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Pobudzanie konsumpcji i inwestycji w coraz
krétszym okresie

|Konsumpcja (bin USD)
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Zrédto: BEA, Reuters.

10% -

0% -

-10%

-20%

-30% -

1990
1991
1992
1993
194
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007

T 24
+ 2.2
+ 20
"
+18
t1,6
1,4
b1,2

r 1,0

0,8



=== Stopa referencyjna

Przedsi ebiorstwa
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=== Dynamika

Dynamiczny wzrost akcji kredytowej - USA

BFG

wolumen (bln USD) i dynamika (%)

Wolumen (prawa skala)

[Kredyty -

Ogotem

§ £ 28 8 § 8 § 8 8 g8 g & g g 8
. . . : : “ . Wn o i f f f _ _W
1 [N 1 1|
- g '3 3 B
010z 0102
6002 6002
8002 8002
002 1002
9002 9002
5002 5002
002 002
€002 €002
2002 | 2002
1002 W 1002
000z | & 0002
666T | & 666T
866T m 866T
| 166T 1661
” 966T 966T
m 66T 66T
! 7661 66T
” €661 €661
” 2661 26671
, ” 66T 66T
—_— 066T ; 066T
M EEmEm—
5§ 58 £ 8 85 5 8 8 8 8 § 8§ £ 8§ 8§ § 8 8 8 8
e _ W W_ Y b P —t—]
1 | ] (|
1 1 B S N AT
0102 ” : 0102
6002 ” 6002
8002 ” 8002
1002 ! 1002
9002 | 9002
5002 | 5002
002 | 002
€002 | €002
zo0z |3 2002
To0z | 2 ” 1002
oooz | 8| 000z
666T | S| 666T
8661 |5 m 8661
66T | 66T
966T ” 966T
66T : 66T
m 66T ” 66T
” €66T m €661
, ” 2661 ” 26671
, ” ” 66T ” 66T
| | | | 066T | ; ; | 066T

Zrédto: FED.




Obni zki stop procentowych — Strefa euro

|Zmiana PKB i stopa referencyjna (%)
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01—

PKB (lewa 08)

2000
2001
2002
2003
2004

2005

2006

2007

2008

+ Stosowano polityk e obni zania stop

procentowych w celu pobudzenia gospodarki
— kolejne obni zki ustalane byty na coraz
nizszym poziomie.

Efekty stymulacji konsumpciji i inwestycji byty
krotkotrwate.
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BFG Dynamiczny wzrost akcji kredytowej— Strefa euro

|[Kredyty - wolumen (bln EUR) i dynamika (%)
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Skuteczno s¢ narzedzi antykryzysowych

Polityka fiskalna
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Negatywne efekty stosowanych rozwi
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Gteboko $€ spadku i wzrost po kryzysie
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Efektywno s¢ dziata n antykryzysowych - USA

Deficyt bud zetowy i dlug publiczny w zale znosci od PKB Zmiana deficytu bud zetowy i dtugu publicznego
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Perspektywa eskalacji dtugu publicznego
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BFG Zmiany w gospodarce swiatowej

Zmiany PKB w okresie kryzysu

Potrzeba nowych i efektywnych dziala n antykryzysowych
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4,00 ] Pozycja gospodarek europejskiej i ameryka  nAskiej b edzie
ulegata ograniczeniu

Panstw a Azjarozw .sie Ameryka CEEiCIS Afryka i Bliski
rozw iniete tacinska Wschod
Partycypacja w tworzeniu  $wiatowego PKB (w p.p.) Udziat w tworzeniu swiatowego PKB
2,20 100
! i M Reszta swiata
2,00 - ====Pozost,rozw, 0,90 M Chiny
| JSA 0,80 mUSA
1,80 1 hi M Pozost,rozw,
1,60 - Chiny 0,70
=== Reszta $wiata
1,40 - 0,60
1,20 4 0,50
1,001 0,40
0,80 + 0,30
0,60 ~
0,20

0,40 ~
0,20 ~ 0,10
ooov 0,00
-0.20 7|.r) ~ o I= 2] 0 ~ o = 2] [Te] ~ o — (2] %] _0110 § P 2 5 3 9 5 § g § 8 5 § ;‘ ﬂ ﬂ

8 88 8885 88 8 S S 88 8 % 8 § 8 8 3 3 & & & 8 g 8 8 8 8 8 B8

18



Skutki kryzysu finansowego

Potrzeba nowych regulaciji
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Efektywno s$¢ stosowanych rozwi gzan antykryzysowych

Swiatowy kryzys finansowy 2007 — 2010

(warianty dziatan)

rozwigzania w ramach
sektora prywatnego

Zakres u zycia Bardzo ograniczony

Uwarunkowania

Przyktady

nacjonalizacja

nie dziataty

Rozwigzania w ramach
sektora prywatnego

Sektor prywatny nie byt w stanie dokonac
zakupo6w lub unikat ryzyka zwigzanego
z zakupem

Jedyne istotne przejecia to:
- zakup Bear Sterns przez JP Morgan
- zakup Merrill Lynch przez Bank

of America
Negatywnym przyktadem byt nieudany
zakup ABN Amro przez RBS, Santander
i Fortis

bardzo szeroko
stosowane

nieuporzadkowane
bankructwo

bardzo rzadko
stosowane

standardowe regulacje prawne

nie dziataty:
- potrzeba szybkich dziatan

- byty nieadekwatne do sytuacji

Nacjonalizacja

Powszechnie u zywana opcja

Wobec nieskutecznosci dziatan sektora
prywatnego oraz obaw zwigzanych

Z niekontrolowanym bankructwem opcja
ta stala sie podstawowym instrumentem

Przykiady: TARP,AIG, CitiGroup, RBS,
Lloyds TSB, Northern Rock, Fortis,
Dexia, KBC, AlB, Commerzbank,
Hypo Real Estate

Niekontrolowane bankructwo

Bardzo ograniczony

Panika rynkowa po upadku Lehman
Brothers stala sie silng przyczynag
unikania tej opcji

Opcja akceptowana jedynie w przypadku
matych bankéw. Po upadku Lehman
Brothers rozwigzanie niestosowane

— wzrost obaw niekontrolowanego
wzrostu ryzyka systemowego
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Sprawna likwidacja niewyptacalnego banku

uregulowa n likwidacyjnych (resolution regimes)*

Koszty fiskalne i skutki systemowe

Koszty fiskalne

*na podstawie Cihak & Nier (2009)

(koszty posrednie)
Loailout” —
|
l
[
[
ey |

wyratowanie

Tradycyjne
rozwi gzania

Nieuporzadkowane
bankructwo

O (koszty bezposrednie)

Specjalne
rozwi gzania

Ryzyko systemowe
(brak stabilno sci)

Specjalne rozwi gzania prawne

1. Zmniejszenie ryzyka systemowego potencjalnej
upadto sci

2. Przekazanie kontroli wiadzom regulacyjnym
3. Zmniejszenie obci gzenia podatnikow

4. Obciazenie kosztami dotychczasowych
akcjonariuszy

5. Zmniejszenie ,moral hazard” i zwi  ekszenie
dyscypliny rynkowej
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Zagro zenia sektora bankowego:

1) Niska rentowno $¢

2) Mozliwo $¢ realizacji dalszych strat w 2010 r.
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Reforma systemu finansowego w USA

Uregulowanie » Rozliczanie transakcji poprzez izby rozliczeniowe Zwiekszenie przeirzvsto £ci
rynku instrumentow » Zawieranie kontraktow za posrednictwem gield elektronicznych e przejrzy
. . o . i rynku instrumentéw pochodnych
pochodnych » Obowigzkowe ksiegowanie i raportowanie dokonanych transakcji
» Zakaz inwestowania na whasny rachunek oraz finansowania ,hedge funds” i Ograniczenie konsolidaciji

Ograniczenie skali ~private-equity” - dotyczy bankow detalicznych. sektora finansowego
dziatalno $ci bankéw » Wyzsze wymogi kapitatowe, na wypadek nagtych strat, dla podmiotow Ograniczenie ryzykownych dziata n

najbardziej istotnych dla rynku finansowego inwestycyjnych bankéw detalicznych

» Opodatkowanie sektora bankowego i utworzenie funduszu przeznaczonego na
finansowanie procesow upadiosciowych bankow
» Utworzenie instytucji prowadzacej likwidacje duzego banku i instytucji

Minimalizowanie
szkdd powstatych
w wyniku upadto $ci

Przeniesienie ci ezaru strat z tytutu

upadto $ci bezpo srednio na cat g
bran ze finansow g

finansowe;j
Ochrona intereséw » Utworzenie Agencji Ochrony Finansowej Konsumentow (w ramach FED) . cz . ,
S - S X . . Przejrzysto $¢ i bezpiecze nstwo
klientéw instytucji uprawnionej do wydawania pozwolen na wprowadzenie na rynek nowych ;
. . ustug finansowych
finansowych produktéw bankowych

» Utworzenie Rady Ryzyka Systemowego - identyfikacja zagrozen funkcjonowania

Koordynacja systemu finansowego i zapewnienia wspotpracy pomiedzy instytucjami nadzoru .

7 . . N . M ; Usprawnienie nadzoru
dziatlah organow » FED - nadzor nad bankami istotnymi dla stabilnosci systemu finans. nad svstemem finansowvm
nadzoru » FDIC - nadz6r nad matymi bankami, FED pozostaje odpowiedzialny za kontrole Y Y

duzych instytucji finansowych.
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Komitet Bazylejski Nadzoru Bankowego

Refsorgcv?l_‘;zg;’;’&ﬁggﬁo‘l’;’;{:ofyi" Rekomendacje dotycz ace procesu naprawczego

Z , i likwi R 7 - . .

uwzglednienie cykli koniunkturalnych I likwidacji instytucii transgranicznej
B przygotowanie zestawu niezbednych narzedzi,

m poprawienie jakosci I przejrzystosci bazy kapitalowe, m stworzenie ram koordynacyjnych dla procesu naprawczego i

m zwiekszenie wymogow w zakresie rezerw na ryzyko, likwidacji podmiotéw wchodzacych w sktad grup finansowych,
. - L : m stworzenie procedur dla koordynacji dziatan miedzy poszczegdlnymi
m wprowadzenie nowej miary wskaznika lewarowania krajami
(leverage ratio), m stworzenie planéw awaryjnych dla systemowo waznych instytucji
m promowanie tworzenia zabezpieczen kapitatowych w dziatajgcych transgranicznie,
okresach dobrej koniunktury, B opracowanie i stosowanie metod ograniczajacych ryzyko systemowe

na rynku finansowym,
m opracowanie zasad okreslajgcych zakonczenie procesu wsparcia
Ssrodkami publicznymi instytucji finansowych zagrozonych upadtoscig

m wprowadzenie swiatowego standardu minimalnego
poziomu ptynnosci

... We wspotpracy z Mi edzynarodowym Stowarzyszeniem Gwarantow Depozytow (I ADI)

Zasady Efektywnego Gwarantowania Depozytéw i metodo  logia ich stosowania
zalecenia dotyczace funkcjonowania krajowych systemoéw gwarantowania depozytéw

szerokie uprawnienia dla systemow gwarantowania depozytéw,

dobra wspotpraca z pozostatymi instytucjami wchodzgcymi w skiad sieci bezpieczenstwa finansowego,

wymiana informacji z zagranicznymi systemami gwarancyjnymi w odniesieniu do instytucji dziatajgcych transgranicznie,
obowigzek uczestnictwa w systemie gwarancyjnym dla wszystkich instytucji przyjmujacych depozyty,

zapewnienie odpowiednich funduszy do dyspozycji systeméw gwarantowania depozytéw,

zapewnienie odpowiedniej informacji o systemie gwarantowania depozytéw klientom bankéw,

w przypadku upadtosci, zapewnienie szybkiego dostepu do srodkéw gwarantowanych klientom bankéw,

utworzenie efektywnego systemu likwidacji bankéw,

wprowadzenie w zycie przepisdw okreslajgcych ochrone prawng pracownikOw instytucji gwarancyjnych
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Komisja Europejska

Stworzenie ram regulacyjnych nad rynkiem finansowym w ramach Unii Europejskiej

Utworzenie:

m Europejskiej Rady Ryzyka Systemowego,

m Europejskiego Nadzoru Bankowego,

m europejskich organow nadzoru nad systemami emerytalnymi i papierami wartosciowymi.

2 Propozycje zmian Dyrektywy dot. Wymogow Kapitatowyc h

nowe standardy ptynnosci,

nowa definicja kapitatu,

opis dziatan antycyklicznych,

stworzenie zasad podejscia ostroznosciowego do systemowo waznych instytucji i rynkow,
zdefiniowanie obszarow dziatalnosci bankowej wymagajacych okreslenia bardziej szczegdtowych
wymogow ostroznosciowych

3 Zmiany w Dyrektywie o Systemach Gwarantowania Depoz  ytéw

podwyzszenie limitu gwarancji do 100 tys. EUR oraz rezygnacja z kwoty udziatu wiasnego,
przyspieszenie wyptaty srodkéw gwarantowanych do 20 dni roboczych,

zapewnienie finansowania systemu na zasadzie ex ante,

ujednolicenie procedur wyptaty sum gwarantowanych,

wzmocnienie wspotpracy miedzy systemami gwarancyjnymi w postepowaniach transgranicznych.
wprowadzenie w zycie przepisow okreslajacych ochrone prawng pracownikow instytucji
gwarancyjnych
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Pozostate propozycje

Financial Stability Board

Wspoipraca Transgraniczna w Zarz gdzaniu Kryzysowym
okreslenie wspotpracy, wymiany informacji, tworzenia wspoélnych narzedzi dla zarzagdzani kryzysem oraz zbierania od bankéw

niezbednych informacji

~Procedury likwidacyjne”
zobowigzanie instytucji finansowych dziatajgcych transgranicznie do opracowania procedur postepowania w przypadku wystgpienia

niewyptacalnosci

Zasady Dobrego Wynagradzania

ograniczenie bonuséw na stanowiskach kierowniczych

Reforma umowy kapita towej Basel Il

podwyzszenie wymogow kapitatowych z uwzglednieniem cykli koniunkturalnych.

Respektowanie wymogoéw
wprowadzenie rozwigzan ograniczajacych nieprzestrzeganie wymogéw kapitatowych i ptynnosciowych. Wprowadzenie wskaznikow
okreslajacych ztozonos¢ grup kapitatowych, tworzenie planéw awaryjnych dla dziatalnosci transgranicznej.

Wzmocnienie standardéw rachunkowo  $ci
zasady ksiegowania instrumentow finansowych (faktycznej wartosci), standardy tworzenia rezerw i wartosci pozabilansowych,

wykorzystanie zmian wprowadzonych po kryzysie do standardéw amerykanskich

Instrumenty sekurytyzacyjne
opracowanie zasad w zakresie tworzenia regulacji, szacowania ryzyka i zasad ksiegowania.

System przegl adu ram regulacyjnych i norm ostro  znosciowych
okreslenie zasad weryfikacji regulacji dla dla panstw G-20 w ujeciu pojedynczych krajéw oraz sektorow.

Miedzynarodowy Fundusz Walutowy

podatek od instytucji generujgcych ryzyko systemowe

podatek od r6znych transakcji finansowych realizowanych przez banki

dobre praktyki zarzgdzania ryzykiem generowanym przez pozagietdowy rynek instrumentami pochodnymi
narzedzia w zakresie postepowania naprawczego i likwidacji instytucji bankowych.

metodologia oceny zasad efektywnego gwarantowania depozytow.
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% Istniej qce propozycje - w atpliwo sci

Czy proponowane lekarstwo oparte jest na poprawnej identyfikacji zrddet choroby

Rozwigzania maj g selektywny charakter - skierowane s g przede wszystkim
do sektora bankowego

Nie odnosz a sie do polityki makro, skuteczno $ci nadzorOw oraz nie rozwi gzujg problemu
globalnych nieréwnowag
Niesprawdzona jest ich skuteczno $¢€ w przeciwdziataniu kryzysom

Brak oceny tych rozwi gzan na podstawie kryterium ekonomicznej efektywno  $ci

Maja ograniczony zasi eg terytorialny — mog g znieksztatca ¢ konkurencj e sektora finansowego
w uj eciu globalnym
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BFG Ryzyko nieoptymalnej policy mix

: T : , Polityka
Polityka pieni ezna Polityka fiskalna —Olty
regulacyjno - nadzorcza
Pomimo W|doczne! poprawy dalej !stnlejace poziomy deficytu quzetowggo _ Wiekszy nacisk na nowe regulacje
utrzymywane sg niskie stopy procentowe i dtugu publicznego wymuszajg ograniczenie o . b
. ) . niz na skuteczniejszy nadzor
oraz monetary easing wydatkéw budzetowych
Regulacje sektora bankowego
m Ograniczenie zakresu i skali dziatania
bankéw
m Ograniczenie skali dzialania calego sektora
bankowego
__________ it
Instrument aktywny Konieczno $é zacie $niania polityki fiskalnej I?rzeregulov_vama prowadz AL E BT
: : ; : : : finansowania gospodarki
Dziatanie antycykliczne Dziatanie procykliczne

Dziatanie procykliczne

m Przy nadmiernym ograniczeniu sektora bankowego dominowa¢ mogag czynniki procykliczne,
ograniczajgce wzrost gospodarki
Gospodarka R . . L .
m Caltkowity ciezar wychodzenia z kryzysu spoczywa na polityce pienieznej — kolejny okres
utrzymywania coraz dtuzej coraz nizszych stdép procentowych
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