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Abstract

The purpose of the article is to verify how the SARS-CoV-2 virus pandemic outbreak influenced the
decisions to apply the countercyclical capital buffer in the EEA and whether, based on the
experience gained so far in applying the countercyclical capital buffer in the EEA, it is possible to
clearly distinguish between the models of its application.

Methodology used to achieve this, was to built the field of research and to perform a comparative
analysis of macroeconomic data on the application of the above-mentioned instrument in the EEA
during the COVID-19 pandemic crisis.

Results of the research are two methods and two variants of the application of the countercyclical
capital buffer that were distinguished and named, indicating the benefits and challenges of using
each of them. Moreover, the limited usefulness of the standardized and additional gap was
confirmed in the light of the conducted research, available in the literature. The article concludes
with recommendations for further research.
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Piotr Petryka

WSTEP

Po trzynastu latach od kryzysu finansowego 2007 r., gospodarkom §wiatowym
przyszto zmierzy¢ si¢ z kolejnym kryzysem — gospodarczym, wywotanym glo-
balng pandemia wirusa SARS-CoV-2. Zagadnieniami badawczymi, ktore zakre-
$laja obszar badan niniejszego opracowania sa pytania o stopien przygotowania
systemow finansowych na nadej$cie nowego kryzysu gospodarczego, o odpor-
no$¢ tych systeméw na efekty szoku powstalego poza systemem finansowym?!
oraz czy nadzor makroostrozno$ciowy wraz ze swoim instrumentarium, powotane
do zycia po kryzysie finansowym 2007 r. i w odpowiedzi na ryzyko powstania
kolejnych kryzyséw spetnia swoja role w toku trwajacego Kryzysu.

Jednym z gtownych instrumentéw makroostroznosciowych pozostaje anty-
cykliczny bufor kapitalowy, majacy w mys$l swoich konstrukcyjnych zatozen ta-
godzi¢ cykliczne wahania poziomu kredytu w gospodarce? i w efekcie ograniczy¢
cykliczne ryzyko systemowe. Zdarzenie poza systemem finansowym o wysokim
stopniu nieprzewidywalnos$ci, jakim byt jej wybuch, nie znalazto si¢ w zasiegu
mozliwosci predykeyjnych instrumentéw makroostroznosciowych, w tym anty-
cyklicznego bufora kapitatowego. W niniejszym opracowaniu nie rozwaza si¢ od-
pornosci tego instrumentu ex-ante na takie zdarzenia. Jednak reakcje o charakte-
rze interwencyjnym wzgledem gospodarek panstw EOG na wybuch pandemii
w zakresie stosowania antycyklicznego bufora kapitalowego dostarczaja, niedo-
stepne wczesniej na takg skalg, dane empiryczne o tym narzedziu®.

Niniejsze opracowanie ma na celu weryfikacje, jak wybuch pandemii wirusa
SARS-CoV-2 wplynat na decyzje o stosowaniu antycyklicznego bufora kapitato-
wego w EOG oraz weryfikacje hipotezy badawczej w brzmieniu: dotychczasowe

1'W 2007 roku zrodtem ryzyka systemowego byla banka spekulacyjna kredytow hipotecznych,
a zatem zdarzenie z wnetrza systemu finansowego. W kryzysie z 2020 roku — nadal trwajacym —
wirus SARS-CoV-2 byt zdarzeniem szokowym, jednak nie sposob jeszcze mowic¢ o kryzysie finan-
sowym. A contrario definicjom ryzyka systemowego, w ktore literatura przedmiotu obfituje, system
finansowy nie zostat zaburzony tak, by nie mogt funkcjonowac lub jego dysfunkcje przynosity ne-
gatywne konsekwencje sferze realnej. W niniejszym opracowaniu nie dokonuje si¢ jednak proby
aktualizacji definicji ryzyka systemowego na podstawie systematyki i przebiegu obecnie trwajacego
kryzysu gospodarczego.

2 W przypadku zawigzania bufora w okresie nadmiernego wzrostu akcji kredytowej, banki
zobowigzane zostaja do utrzymania dodatkowego kapitatu, co ma — zgodnie z konstrukcja bufora —
ograniczy¢ nadmierng akcje kredytowa oraz zwigkszy¢ odporno$é bankoéw na potencjalne zatamanie
cyklu kredytowego poprzez zwigkszenie bazy kapitatlowej bankow. W przypadku dekoniunktury
i materializacji ryzyka kredytowego, utrzymywany dodatkowy kapitat zostaje uwolniony poprzez
rozwigzanie bufora, a instytucje kredytujace powinny przeznaczyé uwolniony kapitat na kredyto-
wanie gospodarki, co ma wesprze¢ jej wyjscie z recesji.

3 Na moment tworzenia ninigjszego opracowania nie sposob jest okresli¢, czy kryzys gospo-
darczy dobiegt konca i czy jego przebieg nie zaostrzy si¢, np. w kierunku kryzysu finansowego.
Mozna jednak, a nawet nalezy stawia¢ pytania badawcze w kontekscie wptywu obecnie trwajacego
kryzysu na systemy finansowe i gospodarke realng.
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doswiadczenia stosowania antycyklicznego bufora kapitatowego w EOG pozwa-
laja wyraznie rozr6zni¢ modele jego stosowania.

Zrédta, o ktore opiera si¢ opracowanie to standaryzowane dane makroekono-
miczne instytucji nadzoru makroostroznosciowego EOG oraz ich serwisy interne-
towe, akty normatywne prawa unijnego oraz krajowego, a takze prace naukowe.
Zbudowano obszar badania dla dokonania analizy poréwnawczej danych makro-
ekonomicznych dotyczacych stosowania ww. instrumentu w EOG w trakcie kry-
zysu wywotanego pandemia wirusa SARS-CoV-2 i dokonano ww. analizy. Sfor-
mutowano dodatkowe cele badawcze niniejszego opracowania — cel poznawczy
i cele teoretyczne. Celem poznawczym jest zapoznanie si¢ z doswiadczeniami
i motywami stosowania antycyklicznego bufora kapitatowego panstw EOG. Nad-
rzednym celem teoretycznym jest — w zaleznosci od wynikoéw weryfikacji hipo-
tezy badawczej — rozréznienie metod stosowania bufora antycyklicznego w EOG
oraz sformutowanie wad i zalet stosowania tych metod. Dodatkowym celem teo-
retycznym — z uwagi na nieliczne, cho¢ obszerne, dostgpne w jezyku polskim
prace przegladowe traktujace o do§wiadczeniach stosowania bufora antycyklicz-
nego przez inne niz Polska kraje — jest kontrybucja w literature przedmiotu niniej-
szym przegladem zastosowania antycyklicznego bufora kapitatowego (dalej:
CCyB) w EOG w reakcji na wybuch pandemii wirusa SARS-CoV-2. Za date wy-
buchu pandemii przyjeto roboczo dzien 1.03.2020 r.

Opracowanie sktada si¢ z 5 czg$ci. Rozpoczgto od przegladu literatury przed-
miotu i metodyki badan, a nastepnie przedstawiono ich wyniki. Dyskusja nad wy-
nikami to czg$¢ przedostatnia. Artykul konczg wnioski i proponowane obszary
dalszych badan.

1. PRZEGLAD LITERATURY

Polityka makroostrozno$ciowa, obok monetarnej oraz fiskalnej jest konieczna dla
zapewnienia stabilnosci finansowej, ktorg powaznie kontestuje trwajacy kryzys
(Borio, 2020). Pandemia stanowi bezprecedensowe wyzwanie dla systemow
finansowych (Rizwan i in., 2020) i jest caloSciowym urzeczywistnieniem ryzyka
systemowego (Solarz i Waliszewski, 2020: 44-94), do minimalizacji ktérego
dedykowany jest nadzor makroostrozno$ciowy wraz ze swoim instrumentarium
(Pykai in., 2019), w tym CCyB.

W stosunku do CCyB, bedacego wiodacym®* instrumentem nadzoru makro-
ostroznosciowego, od poczatku jego stosowania badacze krajow, ktore jako
pierwsze implementowaty w EOG do swoich porzadkéw prawnych regulacje

4 Wiodacym co do jego zatozef. W praktyce, CCyB wykorzystywany jest przez mniejszg czg$¢
krajow EOG, na co wskazuje si¢ w dalszych czgséciach niniejszego opracowania.
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0 CCyB, dyskutuja o skutecznosci zalozen konstrukcyjnych CCyB, w szczegdl-
nosci bazylejskiej luki kredytowej (Pfeifer i Hodula, 2021; Giese i in., 2014)
i sugeruja uzupetienie CCyB o inne wskazniki, dopasowane do krajowych sys-
temow.

W pierwszym etapie kryzysu pandemicznego CCyB?® odegratl kluczowa role
w absorbowaniu szokow wewnatrz sektorow finansowych i poza nimi. W tym
zakresie pozytywnie ocenia Si¢ koncepcj¢ utrzymywania niezerowego poziomu
wskaznika CCyB w warunkach neutralnych w konteks$cie gotowosci do uwolnie-
nia zgromadzonego w ten sposob kapitatu w warunkach stresowych — niezaleznie
od wystgpowania cyklicznego ryzyka systemowego (Dobrzanska, 2020).

Ustalanie CCyB na poziomie wigkszym od 0% w warunkach umiarkowanego
ryzyka jako potencjalnie korzystng strategiec wskazywaty ex-ante kryzysu Euro-
pejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (dalej rowniez: ERRS) (ERRS, 2017: 36),
a takze Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego (dalej rowniez: BKNB) (BIS,
2017: 18), ktory w przegladzie jurysdykeji z niezerowa stawka CCyB uwypuklit
roéznice w uzasadnieniu aktywowania CCyB, zestawiajac kraje aktywujace CCyB
glownie na podstawie rosngcej luki kredytowej z krajem (Wielka Brytania) akty-
wujacym CCyB w warunkach neutralnych. Badacze natomiast wskazywali na ko-
nieczno$¢ zaostrzenia polityki makroostroznosciowej W zakresie stosowania
CCyB jako konkluzje badan wykorzystujagcych modele DSGE do oceny efektow
i optymalizacji ,,bazylejskich” regulacji wymogoéw kapitatowych bankéw (Rubio
i Yao, 2020; Rubio i Carrasco-Gallego, 2016).

Przyjecie wskaznikow identyfikujacych biezaca faze cyklu finansowego za
podstawe instrumentariow organdéw makroostroznosciowych wskazuja rowniez
Pfeifer i Hodula (2021) jako dominujaca praktyke okre§lania CCyB, podkres$lajac
istotnos¢ uzupetnienia takich praktyk systemami wczesnego ostrzegania skalibro-
wanymi do partykularnych gospodarek. Te z kolei, r6znia si¢ dlugosciami cyklow
finansowych i to podkreslajac, Reigl i Uuskula (2021) sugeruja — wzgledem me-
tody bazylejskiej — cztery alternatywne metody pomiaru dodatkowej luki kredy-
towej, potwierdzajac przy tym nieadekwatno$¢ metody bazylejskiej dla krajow
0 krotkich, dostepnych szeregach czasowych danych stanowiacych podstawe wy-
liczania luki kredytowej. Zatem wiarygodnos$¢ szacunkow luki kredytowej jest
W znacznym stopniu zalezna od dtugosci danych dostepnych do ich obliczenia, co
potwierdzaja rowniez badacze spoza EOG (Deryugina i in., 2020). W kontekscie
luki kredytowej jako glownej podstawy CCyB wskazuje si¢, ze wzrost kredytow
do PKB nie musi wigza¢ si¢ ze wzrastajgcym ryzykiem wystgpienia kryzysu,
a moze bywac¢ fatszywym sygnatem dla nadzoréw do natozenia dodatkowych wy-
mogoéw kapitalowych na banki (Barrell i in., 2020).

5 W krajach, w ktérych byl stosowany.

50



Przeglad zastosowania antycyklicznego bufora...

Na podstawie analizy poréwnawczej danych empirycznych stosowania
CCyB w UE w latach 2014-2018 zaobserwowano, kiedy kraje UE nie podazaty
za standardowymi wskaznikami do kalibracji CCyB jak standaryzowana luka kre-
dytowa® czy dodatkowa luka kredytowa’ przy ustalaniu CCyB (Dobrzanska i Ku-
rowski, 2019). Ponadto, wskazano tam na ograniczona uzyteczno$¢ standaryzo-
wanej i dodatkowej luki kredytowej, podkreslajac doswiadczenia krajow podda-
nych analizie w stosowaniu dodatkowych zmiennych potaczonych z oceng eks-
percka.

Obszerng krytyke uzytecznosci metody bazylejskiej stosowania CCyB nalezy
zestawi¢ z brakiem ograniczen do stosowania innych wskaznikow, co wynika bez-
posrednio z podstaw prawnych stosowania CCyB, poniewaz metoda ta trakto-
wana jest jako wstepny punkt odniesienia, ktory nalezy uzupehi¢ informacjami
z innych wskaznikow i modeli (Galan i Mencia, 2021).

2. METODYKA BADAN

W niniejszym opracowaniu przyjeto ze CCyB stosowany jest glownie przez dwa
zbiory krajow: 27 cztonkéw BKNB oraz 31 czlonkéw EOG8. By zwickszy¢ sto-
pien porownywalnosci ww. obserwacji, zdecydowano o wyborze EOG sposrod
przedstawionych zbioréw. Przyjeto zatozenie, ze wspolny system nadzoru makro-
ostrozno$ciowego oraz m.in. wspolnota rynkéw kapitatowych EOG wptynie po-
zytywnie na stopien poréwnywalnosci obserwacji.

W zakresie danych empirycznych o stosowaniu CCyB w EOG bazowano na
danych standaryzowanych udostepnionych przez ERRS®. Uzupetniajgco, opie-
rano si¢ na danych krajowych organéw nadzoru makroostroznosciowego EOG*°
w jezyku angielskim.

6 Rozumiana jako odchylenie wskaznika kredytow dla prywatnego sektora niefinansowego do
PKB od dlugoterminowego trendu, wyodrgbnionego za pomocg rekursywnego filtra Hodricka-Pre-
scotta z parametrem wygtadzania A=400 000 (Dz.Urz. UE C 293/1 z dnia 02.09.2014).

7 Rozumiana podobnie jak standaryzowana luka kredytowa, lecz z parametrami dopasowa-
nymi w szczeg6lnosci do dlugosci cyklu finansowego danego panstwa, z uwzglgdnieniem empi-
rycznej analizy danych odpowiednich dla danego panstwa (Dz.Urz. UE C 293/1 z dnia 02.09.2014).

80d 31 grudnia 2020 r. 30 cztonkéw, bez Wielkiej Brytanii.

9 ERRS dysponuje danymi 30 krajéw dotyczacymi CCyB, publikuje je w ustandaryzowany
sposob pozwalajacy na dokonanie podstawowych analiz porownawczych w zakresie stosowania
przez te kraje antycyklicznego bufora kapitatowego. Badania w ramach niniejszego opracowania
zostaty oparte o ustandaryzowane dane udostgpnione przez ERRS za okres od 12 grudnia 2013 r. do
7 czerwca 2021 r. (ERRS, 2021).

10 Dla czytelnosci wywodu w kontekécie gromadzenia danych dla celéw niniejszego opraco-
wania, dane Wielkiej Brytanii — z uwagi na wigkszy udziat czasowy Wielkiej Brytanii jako cztonek
EOG niz udzial czasowy bez jej cztonkostwa w EOG — przedstawia si¢ jako czg$¢ zbioru danych
krajowych organéw nadzoru makroostroznosciowego EOG, chyba Ze poszczegblne czesci opraco-
wania stanowig inaczej i rozrézniaja te zbiory.
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Zakres czasowy badania obejmuje okres od 01.03.2020 do 07.06.2021. Dla
celow poréwnawczych!! i z uwagi na odstepy czasowe pomigdzy publikacjg da-
nych nadzoréw makroostrozno$ciowych oraz na odstgpy czasowe pomiedzy da-
tami publikacji rekordow danych standaryzowanych ERRS przyjeto dodatkowe
dwa podokresy:

— 01.03.2020 do 30.04.2020*? (dalej réwniez: okres ,,pierwszych reakcji”);

— 01.05.2020 do 07.06.2021*2 (dalej rowniez: okres ,,ostatnich danych™).

Dyrektywa CRD V (Dz.Urz. UE L 150 z dnia 07.06.2019, s. 253, z pdzn. zm.)
oraz Rozporzadzenie CRR II (Dz.Urz. UE L 150 z dnia 07.06.2019, s. 1, z p6zn. zm.)
stanowigce wyjsciowe normy prawa unijnego dla instrumentarium makroostroz-
nosciowego, na mocy Porozumienia EOG (Dz.Urz. UE L z 1994 r. nr 1, s. 3
z pdzn. zm.) obowigzujg rowniez po transpozycji do ustawodawstwa krajowego
lub w ramach bezposrednio stosowania, w krajach EOG niebedacych krajami UE
(Dz.U. 2004, nr 90, poz. 864/2 z poézn. zm., art. 217). W konsekwencji, poza
27 krajami UE, 4 kraje EOG zobowiazaly si¢ do stosowania instrumentéw nad-
zoru makroostrozno§ciowego, w tym antycyklicznego bufora kapitatowego,
W wyniku odpowiedniego zastosowania norm Dyrektywy CRD V oraz Rozporza-
dzenia CRR II. Krajami tymi sa: Islandia, Lichtenstein, Norwegia oraz do
31.12.2020 r.* pozostawata Wielka Brytania®®.

1'W dyskusji nad wynikami badan, zestawieniach pordwnawczych, wnioskach i rekomenda-
cjach oraz w samej analizie poréwnawczej bazowano na danych jednorodnych co do sposobu ich
uzyskiwania lub wyliczenia, np. wskaznik kredyt do PKB, wskaznik standaryzowane;j luki kredyto-
wej. Dodatkowa luka kredytowa, z uwagi na jej niejednorodny charakter (kraje EOG moga wyzna-
cza¢ dodatkowsg luke kredytowsa skalibrowang dla cyklow finansowych odpowiednich dla danego
kraju) nie byta podstawa analizy porownawczej.

12 Nalezy zwrdcié uwage, ze daty ogloszenia wskaznika z okresu ,,pierwszych reakcji” dla
wiekszosci krajow nie sg datami co-kwartalnymi (zob. tabela 1). Jak wskazujg standaryzowane dane
ERRS w zakresie uzasadnienia poszczegélnych decyzji, te poza-harmonogramowe dziatania w za-
kresie bufora antycyklicznego to najczesciej czes¢ pakietu srodkdw majacych na celu ztagodzenie
negatywnych skutkow dla obywateli i przedsigbiorstw wynikajacych z ograniczen zwigzanych
z pandemia wirusa SARS-CoV-2.

1307.06.2021 to data ostatniej aktualizacji standaryzowanych danych ERRS w stanie na dzief
niniejszego opracowania, tj. 07.06.2021.

14 Wielka Brytania pozostawata cztonkiem EOG w ramach okresu tranzytowego od
31.01.2020 do 31.12.2020. Po tym okresie Wielka Brytania jest uznana w $wietle art. 126 Porozu-
mienia EOG w zw. z art. 126 Umowy o wystapieniu Zjednoczonego Krolestwa Wielkiej Brytanii
i Irlandii Péinocnej z UE i Europejskiej Wspolnoty Energii Atomowej (Dz.U. UE. C.z 2019., s. 144)
za kraj trzeci.

15W $wietle wystgpienia Wielkiej Brytanii z UE warto zaznaczy¢, ze Wielka Brytania konty-
nuuje stosowanie antycyklicznego bufora kapitatowego, a za publikacje danych z nim zwigzanych
odpowiada nadal Komitet ds. Polityki Stabilnosci Finansowej (Financial Policy Committee, FPC),
tj. wlasciwy organ nadzoru makroostrozno$ciowego (BOE, 2021a).
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3. WYNIKI BADAN

Wybrane dane porownawcze stosowania CCyB przez 14 krajow EOG, ktore ak-
tywowaly historycznie CCyB, za okres 0od 01.03.2020 do 07.06.2021 (z podokre-
sami ,,pierwszych reakcji” oraz ,,ostatnich danych”) przedstawiono w tabeli 1 oraz
tabeli 2.

Tabela 1. Wybrane dane poréwnawcze stosowania CCyB w EOG za okres
od 01.03.2020 do 07.06.2021 — przebieg ustalania wskaznika CCyB

BE 0,50 | 27.03.2020 0 -18,4 0 -75 0 0,0
BG 1,50 | 19.03.2020 0,50 -38,9 0 -29,8 0 0,5
Ccz 2 | 26.03.2020 1 -3,4 0 -1,6 0 1,0
DK 2 | 12.03.2020 0 -31,73 0 -19,89 0 0,0
FR 0,5 | 01.04.2020 0 3,2 0,5 153 2,5 0,0
DE 0,25 | 31.03.2020 0 6,02 1,26 11,71 2,5 0,0
IS 2 | 18.03.2020 0 —44,2 0 -19,5 0 0,0
IE 1| 01.04.2020 0 -79 0 —94 0 0,0
LT 1| 31.03.2020 0 91 0 -11,3 0 0,0
LU 0,50 | 24.04.2020 0,50 —54,26 0 —-49,81 0 0,5
NO 2,50 | 13.03.2020 1 -5,11 0 1,85 0 1,0
SK 2 | 30.04.2020 15 -3,93 0 1,15 0 1,0
SE 2,50 | 16.03.2020 0 2,6 0,18 75 1,7 0,0
UK 2| 11.03.2020 0 -11,9 0 2,3 0,09 0,0

Oznaczenia kolumn: Pre_C19 = wysoko$¢ ostatniego ogltoszonego CCyB przed pandemia;
Post_C19 = wysokos¢ ogloszonego CCyB w reakcji na pandemig.

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie: ERRS, 2021; BAFIN, 2021a; BNB, 2021; BOE,
2021b; CBI, 2021; CNB, 2021b; Finansinspektionen, 2021; HCSF, 2021; NBB, 2021; NBS, 2021,
Regjeringen, 2021.
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Tabela 2. Wybrane dane poréwnawcze stosowania CCyB w EOG za okres
od 01.03.2020 do 07.06.2021 (EOG) i do 9.03.2021 (UK) — standaryzowana luka kredytowa,
dodatkowa luka kredytowa

28.06. | 27.03.

BE | So19 | 2020 | “184| 75| 108pp. 2.1 62| 41pp.
BG 22%(1)3' 129633' -389| 298| 91pp. brd bid bid
cz 1280'12' 2266(2)3' 34 -16| 18pp. 09 32|  23pp
DK 1246(1)2' 122623' 31,73 | -19,89 | 11,84 p.p. b/d b/d b/d
PR | Sous | 200 32| 153| 121pp. 28 129 101pp.
DE 2280'(1)8' 3216(2)3' 6,02 11,71 | 5,69 p.p. 1,65 6,84 | 5,19p.p.
S | Gore | oo | 42| -195| 247pp. brd b/d b/d
IE 0256%' 021(523‘ 79 94| -15pp. =) 16| -06pp.
| S | e | o] ua| 2zpp| 20| 48| -19pp
LU 321615 22%%' 5426 | -49,81| 4,45p.p. -0,63 37| 433pp.
No | s | e | S| ses| esepp| 204 798| so2po
sk | Z0e | oo | 393 15| so8pp. brd brd bid
SE 1206(1)?1' 126(523' 2,6 75|  49pp. bid bid bid
UK | Soe | Soeg | 119 23| 142pp. b/d bld b/d

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie: ERRS, 2021; BAFIN, 2021a; BNB, 2021; BOE,
2021b; CBI, 2021; CNB, 2021b; Finansinspektionen, 2021; HCSF, 2021; NBB, 2021; NBS, 2021,
Regjeringen, 2021.
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Na dzien 07.06.2021 tylko pig¢ krajow sposrod 30 krajow EOG oraz Wielkiej
Brytanii posiadato aktywowany bufor antycykliczny. Krajami tymi byty: Norwe-
gia, Czechy, Stowacja, Bulgaria oraz Luksemburg. Wymienione kraje pozosta-
waty w grupie 14 krajow badanego obszaru'®, ktore historycznie zdecydowaty sie
aktywowa¢ CCyB. Wskazywato to na ograniczony, dostgpny obszar badan nad
doswiadczeniami stosowania CCyB w EOG i zdecydowano si¢ zawezi¢ analize
porownawczg do tych krajow.

W ramach proby ww. 14 krajéow z historig stosowania bufora antycyklicz-
nego, w okresie ,,pierwszych reakcji” wszystkie poza Luksemburgiem zniosty,
obnizyly wysokos$¢ lub wstrzymatly podwyzke wysokosci obowiazujacego wskaz-
nika CCyB. We wskazanym okresie, z 13 krajow korelujacych swoje decyzje
z pandemig wirusa SARS-CoV-2, 9 krajéow obnizyto wskaznik bufora do 0%,
a tylko 4 kraje pozostawity dodatni wskaznik po jego obnizeniu (Norwegia, Cze-
chy, Stowacja i Bulgaria).

Skokowa dynamika!’ wskaznika standaryzowanej luki kredytowej wskazy-
wala na wzrost standaryzowanej luki kredytowej w badanym okresie dla
12 7 proby 14 krajow. Dla 6 sposrod 8 krajow, dla ktorych z tej samej proby do-
stepne sg standaryzowane dane o dodatkowej luce kredytowej, odnotowano
wzrost dodatkowej luki. Dla dwdch krajow (Litwa, Irlandia) odnotowano spadek
zaréwno standaryzowanej luki kredytowe;j, jak i dodatkowej luki kredytowe;.

4. DYSKUSJA NAD WYNIKAMI BADAN

4.1. Doswiadczenia wyroznionych krajow czesciowo uwalniajacych kapitat z CCyB

Warto zwroci¢ uwage na tto podejmowania decyzji 4 krajow, ktore nie obnizyty
wskaznika bufora do poziomu 0%. Czechy zdecydowatly o stopniowym uwalnia-
niu bufora antycyklicznego (CNB, 2020a), ogtaszajac obnizke o 1 punkt procen-
towy z poziomu 2 na 1% (26.03.2020). Kwartat pdzniej (18.06.2020) ogtoszono
kolejng obnizke 0 0,5 p.p. z 1 na 0,5%2. Postanowienie z 27.05.2021 w sprawie

16 14 krajow sposrod 30 to w przyblizeniu zaledwie 46,(6)% populacji krajow EOG. W grupie
tych 14 krajow 11 krajow to kraje UE, 2 kraje, ktore nie nalezaty do UE, przy czym nalezaly do
EOG (Islandia, Norwegia) oraz Wielka Brytania, uwzgledniona ze wzgledow historycznych w ba-
danej grupie.

7' W ujeciu niniejszych badan skok roczny rozumiany jest jako réznica wysokosci wskaznika
standaryzowanej luki kredytowej w dacie ,,ostatnich danych” a wysokoscia wskaznika standaryzo-
wanej luki kredytowej w dacie ,,pierwszych reakcji”.

18 Poziom ten potwierdzono w kolejnych trzech ogtoszeniach — 27.08.2020 (CNB, 2020b),
26.11.2020 (CNB, 2020c) oraz 04.03.2021 (CNB, 2021a), argumentujac pozostawienie wskaznika
CCyB na poziomie dodatnim jako zapewnienie pola do dalszego tagodzenia wymogu kapitalowego
w przypadku wzrostu wag ryzyka dla portfeli kredytowych lub strat kredytowych oraz spadku wol-
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ustalenia wskaznika bufora antycyklicznego dla Czech nr 11/2021 (CNB, 2021b)
wskazuje zmiang trendu z utrzymywania wskaznika na poziomie 0,5% w kierunku
stopniowego, powrotnego budowania kapitalow w ramach CCyB opierajac si¢
przede wszystkim na zaobserwowanym rosngcym tempie wzrostu kredytow dla
gospodarstw domowych na zakup mieszkania'®. Ogtoszony w ten sposéb wskaz-
nik na poziomie 1% moze podlega¢ dalszym zmianom?'.

Norwegia, ktéra sposrdd Panstw EOG najwczes$niej zaczeta stosowaé CCyB,
obnizyta jego poziom o 1,5 p.p. z poziomu 2,5 do poziomu 1,0%2? (13.03.2020).
W okresie ,,pierwszych reakcji” nie spodziewala si¢ tez oglosi¢ zwickszenia
wskaznika bufora najwczesniej do I kwartatu 2021 r. (Regjeringen, 2020a). Kon-
sekwentnie, w ramach kolejnych ogloszen wysokosci wskaznika — 18.06.2020
(Regjeringen, 2020b) a 24.09.2020 (Regjeringen, 2020c), 17.12.2020 (Regjerin-
gen, 2020d) oraz 18.03.2021 (Regjeringen, 2021) — potwierdzono utrzymanie jego
poziomu na 1%%,

W okresie ,,pierwszych reakcji”?* stowacki sektor bankowy utrzymuje wy-
starczajacy poziom kapitatu, powyzej minimalnych wymogow kapitatlowych i nie

nych zdolnosci kredytowych, z drugiej strony nie decydujac si¢ na dalsze jego obnizanie (do po-
ziomu 0,0%) z uwagi na wysokie nadwyzki kapitalowe w sektorze bankowym i utrzymujacy si¢
wzrost kredytow.

19'W potaczeniu ze zwiekszong oceng ryzyka takich pozycji w bilansach bankéw z uwagi na
pogorszenie aktywnosci gospodarczej w wyniku pandemii, potwierdza to konieczno$¢ ponownego
tworzenia bazy kapitatowej bankow z uzyciem CCyB.

20 Ogtoszony wskaznik w 2021 r., powinien by¢ odniesiony na kapitaly od 01.07.2022.

2L W przypadku kontynuacji szybkiego wzrostu kredytow w sektorze gospodarstw domowych,
ponownego dodatniego wzrostu kredytéw dla przedsigbiorstw oraz szybszego podejmowania ry-
zyka w bilansie sektora bankowego, czeski nadzor makroostroznosciowy jest gotowy do dalszego
podwyzszania wskaznika CCyB. Natomiast w przypadku ponownego pogorszenia si¢ sytuacji go-
spodarczej na skutek np. kolejnej fali pandemii, czeski nadzor makroostroznos$ciowy bedzie gotowy
natychmiast i catkowicie uwolni¢ bufor, aby wesprze¢ zdolno$¢ bankéw do udzielania kredytow
przedsiebiorstwom niefinansowym i gospodarstwa domowe bez przerwy. Decydujacym sygnalem
do takiego kroku byloby znaczne pogorszenie sytuacji gospodarczej, materializacja wczeéniej ak-
ceptowanego ryzyka cyklicznego poprzez straty kredytowe oraz wzrost wag ryzyka dla portfeli kre-
dytowych.

22 W przypadku Norwegii jest to poziom wyjsciowy, gdyz od pierwszego ogloszenia wysoko-
$ci wskaznika w grudniu 2013 roku na tym poziomie, Norwegia nie oglaszata go w wysokosci niz-
szej niz 1,0%.

23 Ostatnie z ogloszen referuje do rosnacej ceny nieruchomosci mieszkaniowych, co obserwuje
si¢ od II kwartalu 2020 r. i utrzymujacej si¢ wskutek spowolnienia gospodarczego niepewnosci
zwigzanej ze stratami kredytowymi dla bankow, pomimo dobrego aktualnie przygotowania bankow
do absorbowania potencjalnych strat, przy jednoczesnym utrzymaniu poziomu akcji kredytowej.
Z tego wzgledu, norweski nadzér makroostroznosciowy zaleci stopniowe zwigkszanie bufora
W ciagu 2021 r., potencjalnie do poziomu 2,5%, tj. poziomu sprzed 13.03.2020.

24 Wskazywano wowczas na reaktywne wzgledem kryzysu dziatania Europejskiego Banku
Centralnego w zakresie tymczasowego obnizenia wymogow kapitalowych w przypadku instrumen-
tow innych niz kapitat podstawowy TIER 1, przyczyniajace si¢ do mozliwosci elastycznego reago-
wania na mozliwe wstrzasy w systemie finansowym.
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otrzymuje sygnatow o potencjalnych problemach z pltynno$cia zwigzang z kryzy-
sem wywotanym pandemia. Pomimo dobrej sytuacji, w ocenie stowackiego banku
centralnego obnizenie o 0,5 p.p. (z 2,0 na 1,5%) wskaznika bufora ma na celu
wsparcie zdolnosci sektora bankowego do udzielania pozyczek lokalnej gospo-
darce przy jednoczesnym monitorowaniu sytuacji na rynku finansowym i goto-
wosci do dalszych obnizek wskaznika bufora — 28.04.2020 (NBS, 2020a). Kolejne
ogloszenie — 17.07.2020 (NBS, 2020b) réwniez skutkowato obnizeniem wskaz-
nika CCyB do poziomu 1,0%%, a nastepne ogloszenia (ERRS, 2021) utrzymaty
ten poziom?®. Ostatnie ogloszenie (NBS, 2021) wskazuje wole stowackiego nad-
zoru makroostrozno$ciowego do utrzymania CCyB na poziomie 1,0% z uwagi na
niewystgpienie zmian, ktore uzasadnialyby jego zmiane. Obnizki CCyB w 2020 r.
pokryly wzrost rezerw na straty kredytowe zwigzane z pandemia, jednak ryzyko
pozostaje podwyzszone i moze si¢ zmaterializowac w postaci strat z tytutu ryzyka
kredytowego w kolejnych okresach, zatem utrzymanie CCyB na nhiezmienionym
poziomie 1,0% ma da¢ swobode reakcji na przyszte, niekorzystne zmiany.

Decyzja bulgarskiego banku centralnego zapadta w okresie ,,pierwszych re-
akcji” i w ocenie samego banku odzwierciedla radykalna zmiane Srodowiska
W poréwnaniu z oceng wczesniejszego roku oraz dynamiczng sytuacje zarowno
w kraju, jak i za granicg?’. W ramach kolejnych ogloszen — 23.06.2020 (BNB,
2020a), 29.09.2020 (BNB, 2020b), 17.12.2020 (BNB, 2020c) i 30.03.2021 (BNB,
2021) — utrzymano wskaznik bufora na niezmienionym poziomie 0,5%, argumen-
tujac, ze tak ustalony wskaznik CCyB przyczyni¢ ma si¢ do zachowania odpor-
nosci systemu bankowego na ewentualne niekorzystne zmiany w otoczeniu go-
spodarczym, na straty z tytutu ryzyka kredytowego oraz na p6zniejsza presje na
rentownos$¢ 1 pozycj¢ kapitatlowa instytucji kredytowych. Bultgarski nadzoér ma-
kroostroznosciowy zapowiedziat w ogloszeniu z 30.03.2021 ustalenie wskaznika
na trzeci kwartal 2021 r. w czerwcu 2021 r.

%5 Na tamten czas wg. stowackiego nadzoru makroostrozno$ciowego, pozycja kapitatowa
i ptynnosciowa bankow nie ograniczata ich akcji kredytowej. Niemniej, z uwagi na potencjalny
wzrost wskaznika kredytow zagrozonych (non performing loans, NPL) po zlikwidowaniu srodka
pomocowego w przysztosci, jakim sg wakacje kredytowe, wlasciwe jest zapewnienie bankom wy-
starczajacej przestrzeni kapitalowej celem utrzymania kredytowania gospodarki, stad ww. oglosze-
nie obnizenia do poziomu 1,0%.

% W ich uzasadnieniach stowacki nadzér makroostroznosciowy wskazal pewne wywazenie
pomigdzy przestankami za obnizeniem i przestankami za zwigkszeniem wskaznika CCyB. Z jednej
strony wziat pod uwage historycznie najwyzsze zadhuzenie sektora prywatnego mierzone wskazni-
kiem kredytéw do PKB jako potencjalny sygnat do podwyzszania bufora, z drugiej koniecznos¢
utrzymywania akcji kredytowej, nieznaczny spadek wskaznika NPL i relatywnie wystarczajacy do
tego poziom kapitalow jako prognoza do potencjalnego obnizania bufora.

27 Ogloszony w 2019 roku wzrost wskaznika o punkt procentowy z 0,5 na 1,5% majacy obo-
wigzywaé od 1 kwietnia 2020 roku anulowano, pozostawiajac wskaznik na poziomie 0,5%. Do-
stepny w jezyku angielskim komunikat prasowy w tej sprawie nie dostarczat jednak informacji o po-
tencjalnych dalszych krokach lub o motywach stojacych za utrzymaniem bufora na poziomie 0,5%.
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4.2. Analiza poréwnawcza doswiadczen krajéw EOG

Zestawienie wybranych danych tabeli 1 w zakresie reakcji poszczegdlnych krajow
EOG na wybuch pandemii wirusa SARS-COV-2 w kontekscie stosowania CCyB
pozwala zaobserwowac:

— 13 z 14 krajow (wszystkie kraje poza Luksemburgiem) obnizyto w okresie
»pierwszych reakcji” czeSciowo badz do zera wskaznik obowigzujacego CCyB
jako manewr ostroznosciowy w kontek$cie antycypowanego kryzysu gospodar-
czego wywolanego pandemig wirusa SARS-CoV-2. Bazujac na danych ERRS?
zaobserwowano, ze Luksemburg dopiero w kolejnym ogtoszeniu (30.06.2020)
odnidst si¢ do wptywu pandemii na gospodarke oraz na parametryzacje narzegdzi
makroostrozno$ciowych, w tym CCyB wskazujac na koniecznos¢ analizy wplywu
spowolnienia gospodarczego na m.in. luke kredytow do PKB%;

— 4 kraje z ww. 13 krajow (Bulgaria, Czechy, Stowacja, Norwegia) zdecy-
dowaty si¢ pozostawi¢ poziom bufora wyzszy od 0%. Kraje te, w okresie ,,pierw-
szych reakcji” notowaly ujemng standaryzowang luke kredytowa, a w konse-
kwencji, nie notowaty rekomendowanego, pozytywnego referencyjnego wskaz-
nika CCyB do zwigzania obliczanego na podstawie standaryzowanej luki kredy-
towej. Dane dostepne na dzien 07.06.2021 wskazujg dodatnig standaryzowang
luke dla Norwegii (1,85%) i Stowacji (1,15%), jednak wartosci luki nie sg wystar-
czajace, by referencyjny wskaznik bufora antycyklicznego przekroczyt wartos§é
0%. Metode t¢ mozna okresli¢ mianem ostroznosciowej;

— 9 z 14 krajow w okresie ,,pierwszych reakcji” catkowicie uwolnito CCyB
oglaszajac go na poziomie 0% i do dnia niniejszego opracowania nie zdecydowato
sie na podwyzszenie wysoko$ci obowigzujgcego wskaznika CCyB. Nadzory ma-
kroostroznosciowe niektorych krajow zaznaczyty, ze potencjalny wzrost wskaz-
nika nastapi najwczesniej:

o W trzecim kwartale 2021 r. — Szwecja (Finansinspektionen, 2021),

o W pierwszym kwartale 2022 r. — Francja (HCSF, 2021), Niemcy (BAFIN,

2021a), Irlandia (CBI, 2021), Wielka Brytania (BOE, 2021b),

o w drugim kwartale 2022 r. — Belgia (NBB, 2021);

28 Luksemburski nadzér makroostroznoéciowy nie opublikowat, na dzien 07.06.2021, wszyst-
kich ogtoszen w jezyku angielskim, niemniej dane standaryzowane ERRS pozwalaja przeanalizo-
wacé pobieznie modus operandi tamtejszego nadzoru w kontekécie stosowania CCyB.

29 Co warte podkreslenia, Luksemburg wylicza dodatkowsg luke kredytows i to t¢ dodatkowa
luke uwzglednia w procesie wyznaczania wysokosci wskaznika CCyB, ktory wynosi 0,5% nie-
zmiennie od jego ogloszenia (27.12.2019).

30 Referencyjny wskaznik bufora podlega interpolacji liniowej przy dolnym progu wynosza-
cym 2 p.p., wielko$¢ referencyjnego wskaznika bufora wynosi zero, gdy luka kredytow do PKB jest
mniejsza lub réwna dolnemu progowi (tj. 2 p.p.) zgodnie z metodologia obliczania referencyjnego
wskaznika bufora wg. Zalecenia Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 18 czerwca
2014 r. w sprawie wytycznych dotyczacych ustalania wskaznikéw bufora antycyklicznego (Dz.Urz.
UE C 293/1 z dnia 02.09.2014).
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— 6 zww. 9 krajow (Belgia, Dania, Islandia, Irlandia, Litwa i Wielka Bryta-
nia), ktore oglosity bufor w okresie ,,pierwszych reakcji” na poziomie 0%, obni-
7ajac go z wartosci pozytywnych, notowato w tym okresie ujemna standaryzo-
wang luke kredytows, a zatem rekomendowany (tj. referencyjny) wskaznik row-
niez pozostawal na poziomie 0%, spdjnie z metoda bazylejska (tj. na podstawie
standaryzowanej luki kredytowej). Notowana wczesniej — przed okresem ,,pierw-
szych reakcji” — dla tych krajow ujemna standaryzowana luka kredytowa oraz re-
ferencyjny wskaznik rekomendowanej wysokosci bufora na poziomie 0%3 po-
zwala sformutowac wniosek, ze kraje te stosowaty ostrozno$ciowa metode, tj. nie-
zerowy wskaznik bufora ustalony w sprzyjajacych lub normalnych warunkach fi-
nansowych i w warunkach niezwigkszonego ryzyka systemowego (mierzonych
metodologig bazylejska, tj. standaryzowang luka kredytows). Jak wynika z przy-
wotywanych uzasadnien decyzji zawartych w standaryzowanych danych ERRS,
na przyktadzie bankow centralnych Wielkiej Brytanii i Litwy, takie podejscie
(ostroznosciowa strategia zawigzywania bufora) pozwala na sukcesywne budo-
wanie bazy kapitatdw wlasnych bankoéw uwzgledniajac opdznienia zwigzane z
implementacja wymogu kapitalowego po ogloszeniu jego wysokos$ci przez organ
wyznaczony (co do zasady 12 miesiecy). W dacie ,,ostatnich danych”, z 6 ww.
krajow tylko Wielka Brytania notuje dodatnig standaryzowang luke kredytows i
przez to dodatni referencyjny wskaznik wysokosci bufora. Biorac pod uwagg, ze
Wielka Brytania jest jednym z krajow, ktore rozwazajg wzrost wskaznika w przy-
sztosci, a tamtejszy nadzor oczekuje, ze banki wykorzystaja kapitat z uwolnio-
nego wczesniej bufora do wspierania gospodarki, mozna tu zaobserwowacé spoj-
nos$¢ (lub brak rozbieznosci) pomiedzy decyzjami tamtejszego nadzoru w zakresie
ustalanego wskaznika CCyB a metodologig bazylejska;

— Pozostate 3 z ww. 9 krajow (Francja®, Niemcy?®, Szwecja®*) to grupa kra-
jow, ktore pomimo dodatniej standaryzowanej luki kredytowej, rekomendowa-
nego dodatniego poziomu wskaznika bufora, a nawet dodatniej dodatkowej luki

31 Z wyjatkiem Danii, z czerwca 2018 roku.

32 Francja powotala si¢ na Zasade 4 Zalecenia A (Dz.Urz. UE C 293/1 z dnia 02.09.2014),
w mysl ktérej wyznaczone organy powinny szybko znies¢ CCyB w razie zrealizowania si¢ ryzyka.
Tamtejszy nadzor uzasadnit to szansa na ztagodzenie procyklicznych zachowan instytucji kredyto-
wych, pomagajac im w absorpcji strat, przy jednoczesnym utrzymaniu kredytowania gospodarki i
przestrzegania wymogow co do wyptacalnosci.

33 Niemcy uzasadniajac decyzje o zwolnieniu bufora pomimo dodatniej luki kredytowej pod-
kreslity, ze luka kredytu do PKB, zarowno wedtug metody krajowej jak i znormalizowanej, nie jest
w stanie uchwyci¢ ostatnich zmian, ktore nastapily wraz z wybuchem pandemii wirusa SARS-CoV-2
w Niemczech z powodu opdznienia dostepnych danych. Dlatego wskazniki te nie s3 wykorzysty-
wane do decyzji o zwolnieniu bufora (BAFIN, 2021b).

34 Szwecja historycznie bedac pierwszym krajem w UE decydujacym si¢ na zawigzanie bufora,
utrzymywata go stale od wrzesnia 2014 r. na pozytywnym poziomie, w tym na poziomie 2,5% od
wrzesnia 2018 roku (w wigkszo$ci notowan przy dodatniej standaryzowanej luce kredytowej). Aby
zapewni¢ dobrze funkcjonujaca podaz kredytu, szwedzki organ nadzoru obniza bufor antycykliczny
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kredytowej (dla Francji i Niemiec, Szwecja nie oblicza dodatkowej luki kredyto-
wej) zdecydowaly si¢ rozwigza¢ w okresie ,,pierwszych reakcji” CCyB do po-
ziomu 0%*. Standaryzowana luka kredytowa po roku od okresu ,,pierwszych re-
akcji” dla tych trzech krajoéw wzrosta, co przetozylo si¢ na wzrost wskaznika re-
ferencyjnego CCyB, ktory na dzien 07.06.2021 wynosit 2,5% dla Francji i Nie-
miec oraz 1,7% dla Szwecji. Na ww. dzien, kraje te nie oglosity wiazgco pod-
wyzki, niemniej (patrz trzeci tiret) zakomunikowaty potencjalny wzrost CCyB.

Odnoszac si¢ natomiast do zestawienia danych tabeli 2 mozna zaobserwo-
wac, ze:

— W przewazajacej mierze (12 z 14 krajow) standaryzowana luka kredytowa
odzwierciedlita negatywny trend zwigzany ze spadkiem aktywno$ci gospodar-
czej, tj. luka wzrosta przy utrzymujgcym si¢ z niewielkimi wahaniami poziomie
kredytu;

— wszystkie 8 krajow obliczajacych dodatkowa luke kredytowa odnotowato
dynamike wzrostu lub spadku dodatkowej luki w tym samym kierunku co dyna-
mike wzrostu lub spadku standaryzowanej luki kredytowe;.

5. WNIOSKI

Przeprowadzone badania pozwalaja sformutowa¢ wniosek, ze w probie 46(6)%
krajow EOG stosujgcych CCyB zdajg wyksztatca¢ si¢ dwie wyrazne metody jego
stosowania®:

1. metoda reaktywna, w ktorej zawigzanie bufora inicjuje wyrazny sygnat,
np. dodatnia standaryzowana luka kredytowa lub dodatkowa luka kredytowa. Me-
toda ta:

— w warunkach ograniczonego ryzyka nie wigze si¢ z koniecznoscig ,,zamro-
zenia” kapitatu w ramach CCyB,

z 2,5 do 0%. Celem bufora jest zwigkszenie odpornosci bankoéw w dobrych czasach. Bufor mozna
nastepnie wykorzysta¢ do utrzymania zdolnosci bankéw do udzielania pozyczek firmom i gospo-
darstwom domowym, nawet gdy gospodarka jest stabsza. Organ nadzoru w ciggu ostatnich kilku lat
kilkakrotnie zwigkszyt wysoko$¢ bufora antycyklicznego. W poréwnaniu do bankéw w innych kra-
jach szwedzkie banki maja obecnie duze bufory. Oznacza to, ze mozna teraz korzystac z tych bufo-
row w celu wsparcia zestresowanej gospodarki (Finansinspektionen, 2020).

35 A contrario do grupy 4 krajow (Bulgaria, Czechy, Stowacja, Norwegia), dla ktérych reko-
mendowany wskaznik w okresie ,,pierwszych reakcji” wynosit 0% a mimo to kraje te obnizyty
CCyB do poziomu pozytywnego. Niezaleznie od modus operandi tamtejszych nadzorow, takie dzia-
tanie pozwolito zachowaé czgé¢ kapitatu do dyspozycji w przysztych — nieznanych w okresie
pierwszych reakcji” — warunkach.

36 Na pomyst opracowania metod i strategii stosowania CCyB w kontekscie skuteczno$ci de-
cyzji polityki makroostroznosciowej we wspieraniu podazy kredytow podczas pandemii wirusa
SARS-CoV-2, niezaleznie od niniejszego opracowania, wskazywatl irlandzki nadzor makroostroz-
nosciowy (CBI, 2021).
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— naraza jednak na opo6znienie pozytywnego dzialania CCyB wzgledem zi-
dentyfikowanego ryzyka systemowego z uwagi na roczny odstep pomiedzy oglo-
szeniem wskaznika a jego faktycznym zawigzaniem w stosunku do wtasciwych
kapitatow, co niweluje efekt ,,tarczy” — szczegolnie w konteks$cie trudno przewi-
dywalnych sygnatow;

2. metoda prewencyjna (ostroznosciowa), w ktorej w warunkach ograniczo-
nego ryzyka buduje si¢ stopniowo bazeg kapitatowa tworzac ,tarcze” dostgpna do
uzycia rowniez w sytuacjach systemowych o zrdéznicowanej skali przewidywal-
nosci. Z drugiej strony, wigze si¢ ona z koniecznoscig ,,zamrozenia” kapitatu w ra-
mach CCyB na nieokres$lony czas. Na podstawie wynikéw badan, w ramach tej
metody zauwazono dwa warianty:

a) wariant czeSciowego uwolnienia kapitatu z CCyB w okresie ,,pierwszych
reakcji” ,,dzielgc” kapitat CCyB na kolejne strumienie: uwolnionej czesci kapitatu
z CCyB przeznaczonego na wsparcie zestresowanej gospodarki, dostepnego
z chwilg rozwiazania CCyB; zatrzymanej czesci kapitalu w CCyB, przeznaczo-
nego dla dalszych dziatan makroostrozno$ciowych z uzyciem CCyB, dostepnego
w przyszto$ci z chwilg rozwigzania CCyB.

— Korzyscig tego wariantu, poza natychmiastowa dostepnoscia obu stru-
mieni, moze by¢ mozliwosc¢ precyzyjnej alokacji zgromadzonego wczesniej kapi-
talu w sytuacjach stresowych dla gospodarki — dziatania nadzorcze podejmowane
w ramach kolejnych strumieni moga by¢ wzmocnione o do§wiadczenia nabyte
w ramach uwolnienia wcze$niejszych strumieni.

— Monitorowanie wlasciwych parametrow i utrzymywanie gotowosci szyb-
kiego reagowania to konieczno$¢ potencjalnej, czestszej kalibracji tych parame-
trow, na podstawie ktorych ma by¢ uwolniona zatrzymana czgs¢ kapitatu. Wobec
tego wyzwaniem stosowania tego wariantu moze okaza¢ si¢ zarzadzanie poten-
cjalnymi uchybieniami w gromadzeniu danych, np. co do stopnia i sposobu wy-
korzystania przez instytucje kredytujace wczesniej uwolnionej czgsci kapitatu, co
w efekcie moze nie da¢ adekwatnego czasowo i/lub jakosciowo sygnatu kiedy
(oraz w jakim %) uwolni¢ kolejng czg¢$¢ kapitatu;

b) wariant catkowitego uwolnienia kapitatu z CCyB w okresie ,,pierwszych
reakcji”, czego:

— korzys$cig moze by¢ natychmiastowa dostgpnos$¢ zgromadzonego kapitatu,
tj. efekt tarczy oraz mniejsze niz w wariancie cz¢§ciowym obcigzenie nadzorcze
(brak kapitatu do uwolnienia),

- z drugiej strony obcigzenie nadzorcze jest wicksze niz w przypadku me-
tody reaktywnej (np. uzasadnienie dla stopniowego budowania bazy kapitatowe;j
w warunkach ograniczonego ryzyka), a ponadto

— brak korzysci z wzmocnienia o doSwiadczenia w ramach uwolnienia
pierwszego strumienia (ryzyko nadmiernego dokapitalizowania bankow, ryzyko
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dywidendy w czasie recesji np. przy niezmiennym lub malejagcym poziomie akcji
kredytowej z uwagi na awersj¢ do ryzyka sektora niefinansowego).

Na podstawie analizy porownawczej niniejszego opracowania potwierdza si¢
konstatacje przywotane w przegladzie literatury o ograniczonej uzytecznosci stan-
daryzowanej luki w §wietle przeprowadzanych tam badan. Warto dodaé, ze w ba-
danym okresie, tj. od 01.03.2020 do 07.06.2021, m.in. nadzory Belgii i Luksem-
burgu wskazywaty na niska istotno§¢ ww. wskaznikow w kontekscie uwalniania
CCyB w rezimie kryzysu gospodarczego.

PODSUMOWANIE

Pomimo ciaglej niepewnosci co do momentu wyjscia Swiatowej gospodarki z re-
cesji, na dzien 07.06.2021 da si¢ zaobserwowac przestanki mogace sygnalizowac
materializujacg si¢ wole gospodarek ku odbiciu. Wyniki badan wskazaty, ze spora
cze$¢ krajow EOG® zapowiada stopniowe odbudowywanie bazy kapitalow
CCyB. Bylyby to dziatania o kierunku przeciwnym dotychczasowym dziataniom
nadzorow, ktore po wybuchu pandemii koncentrowaly si¢ na utrzymywaniu ni-
skiego lub zerowego poziomu CCyB by moc wykorzysta¢ uwolniony kapitat con-
tra znacznemu spowolnieniu gospodarczemu. W tym kontekscie warto pozosta-
wi¢ —w ramach rekomendacji dalszych badan — nast¢pujaca hipoteze¢ do weryfikacji
za okres kolejnego roku po okresie badanym, tj. za okres od czerwca 2021 r. do
czerwca 2022 r.: notowane w drugim kwartale 2021 r. zapowiedzi stopniowego
odbudowywania, od potowy 2021 r., bazy kapitatowej w ramach antycyklicznego
bufora kapitalowego, ktore mozna znalez¢ w raportach i danych 1/3 organéw nad-
zoru makroostroznosciowego EOG byly jednymi z pierwszych wyraznych sygna-
16w dochodzacych od nadzoru makroostroznosciowego, zwiastujacych wycho-
dzenie gospodarek EOG z recesji.

Interesujagcym kierunkiem badan moze okaza¢ si¢ rowniez analiza konse-
kwencji implementacji do krajowych porzadkéw prawnych pakietu regulacji
prawa UE dotyczacego wymogoéw kapitatowych dla instytucji finansowych (CRD
V/CRR II). Zmiany — w kontekécie CCyB i na przyktadzie Polski® rozszerzaja
katalog parametrow, ktdre powinien bra¢ pod uwage organ wyznaczony, okresla-
jac wskaznik bufora antycyklicznego, o nate¢zenie cyklicznego ryzyka systemo-
wego oraz adekwatno$¢ wskaznika bufora antycyklicznego.

37 W przyblizeniu 1/3 wszystkich krajow EOG i ponad potowa poddanej badaniom grupy
14 krajow EOG.

38 Pakiet CRD V/CRR II zostat implementowany do krajowego porzadku prawnego Ustawg
zdnia 25 lutego 2021 r. 0 zmianie ustawy — Prawo bankowe oraz niektorych innych ustaw
(Dz.U. poz. 680), wchodzaca w zakresie regulacji zmieniajacych polskie przepisy CCyB 28 kwiet-
nia 2021 r.
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Na dzien 07.06.2021 nie byt dostepny kwartalny ,,Material na posiedzenie
Komitetu Stabilnosci Finansowej” sporzadzony w dacie po implementacji ww.
pakietu prawnego. Material ten mogtby zawiera¢ rekomendacje KSF co do no-
wych parametréw CCyB i — hipotetycznie — rewizj¢ metodologii ustalania anty-
cyklicznego bufora kapitatowego dla Polski. Rewizj¢ t¢, niezaleznie od nadcho-
dzacej rekomendacji KSF w ramach ww. materiatu, powinno podja¢ si¢ na pod-
stawie doswiadczen krajow EOG i krajow BKNB w stosowaniu bufora w trakcie
pandemii wirusa SARS-CoV-2.
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