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Wprowadzenie

[...] z jednej strony paristwo powinno wspierac¢ swiadomy i rownomierny rozwoj
gospodarczy kraju, ale wtadza powinna to robi¢ w sposéb posredni. Naturalnie pandemia
wymusita troche inne zachowania i faktycznie ruszyto wiele programéw pomocowych. W
ich wyniku powstaty np. nowe lokaty przedsiebiorstw. Przedsiebiorstwa zasilane przez
paristwo w mniejszym stopniu korzystajq tez z kredytow. [...] Jestem przeciwna opinii, ze
paristwo powinno finansowac programy resolution, bo ponosi odpowiedzialnos¢ za
pogarszajgce sie wyniki bankow, wprowadzajgc np. podatek bankowy. Z drugiej strony
nie uwazam tez, ze wyniki te sq spowodowane przez zte zarzqdzanie ryzykiem bankowym
i catkowitq wing za zaistniatq sytuacje nalezy obcigzyc¢ banki.

Dr Joanna Cichorska

Pytanie jest wiec o strukture MREL. Kiedy, ile i czy w ogdle w nim bedzie dfug
podporzqgdkowany? Do dzisiaj po pieciu latach od wdrozenia resolution w Polsce w
zasadzie dfugu tego nie wyemitowano. Nie mamy w Polsce do dnia dzisiejszego emisji
,hon preferred senior debt”, czyli dtugu MREL, pozycji z ustawy prawo upadfosciowe, art.
440. Kolejna kwestia w strukturze MREL dotyczy mozliwosci pozyskania kapitatow. Czy
sektor bankowy w Polsce jest w stanie generowac takie zyski, ktére pokryjg ewentualne
brakujgce pozycje w kapitale na bazie tych wszystkich ryzyk, ktore widoczne sq dzisiaj i
ktore mogq sie ujawnic w przysztosci. Warto zwrdci¢ uwage na kwestie mozliwosci
efektywnego zagospodarowania funduszy MREL w aktywach bankow, czyli akcji
kredytowej. Jest szereg pytar, na ktdre nie potrafimy dzisiaj odpowiedziec.

Zdzistaw Sokal

Ewidentnie emisja papierow ,,mrelowalnych” podnosi koszty. Efektywnie nie wiem, czy
cos poprawia w profilu ryzyka. Zatozenie, ze to jest przyszte finansowanie albo rezerwa
finansowania na restrukturyzacje banku, gdyby cos poszto Zle, moze by¢
samospetniajgcym sie scenariuszem, ze dofozenie w tych warunkach obligacji
,mrelowalnej” wrecz wyzwoli potrzebe restrukturyzacji. To troche przewrotna teza, ale
tak to widze.

Tomasz Mironczuk

[...] rzeczywiscie MREL nie poprawia sytuacji rentownosciowej bankow, na pewno jest to
dodatkowy ciezar. Na szczescie Sciezka dojscia do MREL jest roztozona w miare tagodnie
zgodnie z najnowszq metodykq BFG. Docelowy poziom ma byc osiggniety w styczniu
2024 roku, ale zwazywszy jaka sytuacja jest teraz i to, Ze tak naprawde raptem nas dzielg
3 lata oraz zwazywszy duzq nadptynnosé, ktdra tez nie zniknie z dnia na dzieri, mozna
zadac pytanie, czy mimo wszystkie te terminy wynikajgce z przepisow unijnych nie sq zbyt
ambitne, czy nie powinny by¢ przesuniete ze wzgledu na sytuacje zagroZzenia dla
rentownosci, czy tez zagrozenia dla pewnej czesci sektora bankowego

Krzysztof Goral
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Wstep

Mam przyjemnos¢ przedstawi¢ Panstwu Raport z ostatniej dyskusji Klubu
Odpowiedzialnych Finanséw o uwarunkowaniach zwigzanych z
tworzeniem i funkcjonowaniem instrumentu MREL.

Instrument MREL zostat wprowadzony po kryzysie finansowym 2008 roku i
oznacza wymaog posiadania przez kazdy bank minimalnej wartosci
funduszy wiasnych oraz dtugoterminowych niezabezpieczonych i
niegwarantowanych zobowigzan, ktére stanowi¢ bedg zrédto
finansowania przymusowej restrukturyzacji. Ma to ograniczy¢
prawdopodobienstwo koniecznosci zaangazowania srodkéw publicznych
w przypadku przymusowej restrukturyzacji i zapewnié kontynuacje funkgcji
krytycznych realizowanych przez bank. Taka idea MREL-a pare lat temu
byta klarowna i akceptowalna. Czy tak jest nadal?

Bilans w polskich bankach to obecnie po stronie pasywow depozyty a vista
i fundusze wtasne a po stronie aktywéw dominujg ptynne papiery
wartosciowe Skarbu Panstwa i kredyty, gtéwnie dtugoterminowe.
Wprowadzenie do tej struktury obowigzku utrzymania kosztochtonnego
MREL-a rodzi pytania czy i jak moze to wptywac na stabilnosé¢ bankdw,
zwitaszcza gdy wystepuja tgcznie: niska rentownosé bankéw, obawy o
jakos¢ portfela, niski poziom stép procentowych i wysokie obcigzenia
podatkowe sektora. Te kwestie byty przedmiotem debaty Klubu
Odpowiedzialnych Finanséw: MREL - (minimum requirement for own
funds and eligible liabilities) - pytania i obawy.

Dziekuje uczestnikom biorgcym udziat w Debacie jak i wszystkim
obserwujgcym t3 dyskusje i zachecam do zapoznania sie z raportem/
Caty przebieg debaty dostepny jest na stronie:
https://www.youtube.com/watch?v=0S1bBsojjtA

Agata Kwasniak
Lider Klubu Odpowiedzianych Finanséw

przy Europejskim Kongresie Finansowym


https://www.youtube.com/watch?v=OS1bBsojjtA
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Whioski

emisja instrumentéw MREL moze mie¢ negatywny wptyw na
rentownosc¢ sektora bankowego, co obnizytoby zdolnosci bankéw
do kredytowania gospodarki

pozyskanie po racjonalnym koszcie instrumentéw MREL bedzie
duzym wyzwaniem, dla srednich i matych bankéw
funkcjonujacych poza duzymi grupami kapitatowymi,

nalezy przygotowac sie do wzrostu znaczenia czynnikow ESG w
procesach analitycznych i inwestycyjnych potencjalnych
nabywcéw MREL-a



Wptyw otoczenia
spoteczno-
ekonomicznego na
funkcjonowanie
rynku
finansowego.

Krzysztof Goral

Wydaje mi sie, ze generalnie oferta produktowa typowego banku
uniwersalnego w Polsce specjalnie sie nie zmienita w stosunku do tego,
co byto przed pandemiq, przed poprzednim rokiem. Patrzgc na bank
uniwersalny, miat on oferte skierowana do szerokich segmentow
klientéw od osob fizycznych przez mate, srednie firmy do duzych klientow
korporacyjnych. Produkty sq zaréwno po stronie pasywnej jak i aktywnej
(czyli zarowno po stronie depozytéw po réznego rodzaju produkty
kredytowe dostosowane do potrzeb tych klientéw).

Tym na co chciatbym zwrdci¢ uwage w kontekscie naszej debaty sq inne
zmiany, ktdre nastgpity w czasie pandemii. O ile produkty pozostaty te
same, to zupetnie przesunety sie akcenty i pojawity sie trendy, ktdre
wptywajq na bilans banku. W poprzednim roku byfo to bardzo silne
gromadzenie srodkéw w bankach przez osoby fizyczne. Zwtaszcza byto to
widoczne w pierwszej pofowie roku, zapewne tez na fali nowego zjawiska
w postaci pandemii i, nie ma co ukrywac, pewnej paniki zwigzanej z tym.
Banki zarejestrowaty bardzo duzy przyrost srodkdw od 0s6b fizycznych, z
drugiej strony wiemy, ze ruszyta bardzo duza pomoc Paristwa dla firm w
postaci tarcz, np. tarczy finansowej PFR w dwdch edycjach. Te srodki
dystrybuowane do firm byty dystrybuowane przez banki i tak naprawde
osiadty w bankach, przynajmniej w tym poczqgtkowym okresie, a byty to
potezne srodki, bo tarcze finansowe PFR w tych dwdch edycjach to jest
prawie 70 mld ztotych, zeby wspomniec tylko chociazby ten kanat.
Ponadto na poczgtku pandemii widzielismy ucieczke klientow od bardziej
ryzykownych sposobdw plasowania srodkéw w postaci funduszy
inwestycyjnych, czy rachunkow maklerskich, ale pdzniej nastgpit
systematyczny powrdt do tych produktéw. Dodatkowo zbiegfto sie to z
bardzo istotnym cieciem stop procentowych w tym okresie, co przetozyto
sie na oprocentowanie srodkéw w bankach. W zwigzku z tym lokowanie
depozytow w bankach przestato byc zupetnie optacalne, klienci zaczeli
przyzwyczajac sie do nowej sytuacji i patrzec¢ na alternatywne sposoby
oszczedzania czy inwestowania. W efekcie widzimy systematyczny wzrost
srodkdéw w funduszach inwestycyjnych i duzo wiekszq aktywnos¢ na
rachunkach maklerskich. Odnosnie wspomnianego ciecia stop
procentowych i praktycznie zerowego oprocentowania depozytéow w
bankach, nalezy zauwazy¢ w zasadzie zanik lokat.

Druga ,,strong medalu” sq aktywa. Na pewno w zwigzku ze wspomniang
dystrybucjg srodkéw pomocowych, ale tez i innq perspektywq rozwoju
gospodarczego, dziatalnosc kredytowa stabo wypada. Jezeli popatrzy sie
na dane sektora bankowego, to do lutego tego roku jestesmy ponizej
poziomu z poczgtku poprzedniego roku pod kgtem wolumenu kredytow.
Zupetnie inaczej to wyglgda po stronie depozytowej. Skutek dla bankow
jest taki, ze wielki naptyw srodkdw, a z drugiej strony staba ich
dystrybucja w postaci kredytéw dajg w efekcie ogromng nadpfynnosc.



Duzo sie pojawito nowego pienigdza. Cho¢ réznie mozna to mierzyé, to
jezeli popatrzymy na to jaki wolumen obligacji rzgdowych albo

gwarantowanych przez rzqd, czyli PFR, BGK, kupit NBP wprowadzajqc Wpl’y w otoczenia
nowe srodki do obiegu to jest to okofo 120 mld zt. spo}e CZNno-
Tego typu zjawisko, czyli ogromna nadptynnosé, to jest to co ksztattowato .
bilanse bankdw i nadal je ksztatftuje. W kontekscie oferty produktowej, ekonomlcznego
warto jeszcze wspomniec, ze banki postawity na postepujgcq digitalizacje na
oraz poszerzanie oferty o produkty wokdt bankowe, czyli wspieranie firm, . .

z poszerzanie oferty o produkty w owe, czyli wspieranie fi funkcjonowanie
np. poprzez ustugi ksiegowe, czyli produkty, ktdre generujq opfaty i
prowizje. rynku

finansowego.

Tomasz Mironczuk

Profil ryzyka bankowego dosc istotnie sie zmienia. Przede wszystkim
myslgc o tym naszym temacie bardziej strukturalnie warto przypomniec
po co byt wdrozony MREL. Celem MREL-a, ja przynajmniej tak to
pamietam, byto stworzenie mechanizmu, gdzie sektor prywatny bedzie w
stanie sfinansowac restrukturyzacje sektora finansowego, ktory to
prywatny sektor finansowy sam kiedys wygenerowat To ryzyko, kiedys
okreslane jako ,moral hazard” to byto miedzy innymi oferowanie klientom
jak rowniez wbudowywanie w bilans bankdw instrumentdw finansowych
o profilu wysokiego ryzyka.

Teraz weszliSmy w okres, gdzie to ryzyko nie jest generowane
intencjonalnie przez sektor finansowy. Ryzyko sektora to nadpfynnosc, o
ktorej Pan Goral powiedziat. Powoduje ona, Zze banki nie majqg co zrobic z
nadwyzkq srodkéw. Ryzyko systemowe to luzowanie ilosciowe. ObniZanie
stop procentowych powoduje, ze banki starajq sie zachowac jak
najbardziej racjonalnie, broniq sie przed nadpfynnosciq. Jest tez duza
kwestia sterylizacji nadptynnosci przez bank centralny. Nowym ryzykiem
jest masowe alokowanie nadptynnosci w papiery skarbowe. Do tego
dotozyt sie réwniez podatek bankowy. To jest po stronie aktywdw.

Prosze zauwazy¢ co sie dzieje po stronie pasywow. Zmienit sie model
pozyskania pasywow. Jak powiedziat Pan Goral lokaty terminowe
zniknety. Sektor bankowy, podobnie jak w strefie EURO, oferuje tylko
przyjmowanie srodkoéw o charakterze biezqgcym, de facto catos¢ pasywow
skupia sie na rachunkach biezgcych po to, aby obnizyc koszty. Rownolegle
po stronie aktywow zaczynajq dominowac dtugoterminowe obligacje plus
kredyty hipoteczne. Spadto zapotrzebowanie na krétkoterminowy kredyt.
W aktywach wydtuzamy zapadalnosc¢ a w pasywach skracamy
zapadalnosc i nastepuje rozwarcie w ryzyku ptynnosci. To jest
fundamentalna rzecz, o ktérej sie nie mowi, bo dzis srodki tak zalewajg
banki, zZe to jest jedyne racjonalne przeciwdziatanie na biezgco. Ale jakie
to powoduje konsekwencje strukturalne? Bedziemy swiadkami
konsekwencji tych ryzyk wynikajgcych ze struktury terminowej. Moze to
bedzie za kilkanascie miesiecy lub za dwa, trzy lata. Obecne rozwarcie na
strukturze terminowej aktywow i pasywow a potem wychodzenie z tej
struktury moze byc problematyczne.



Wptyw otoczenia
spoteczno-
ekonomicznego
na
funkcjonowanie
rynku
finansowego.

Zdzistaw Sokal

Odniose sie do tego, o czym mowit Pan Mironczuk. To niedopasowanie
struktury terminowej aktywow do pasywdéw bankdw trwa od lat. W
bilansach bankdéw krdtkie pasywa, w duzej czesci tzw. osad, finansujg
aktywa w ktorych istotnq pozycje majq aktywa dtugoterminowe typu
obligacje dfugoterminowe czy kredyt inwestycyjny lub tez kredyt
mieszkaniowy. W sytuacji normalnej, kiedy nic sie nie dzieje na rynku, to
jest to nawet korzystne dla ekonomiki banku ze wzgledu na niski koszt
pozyskania pienigdza przez bank. JednakZze w sytuacji zaburzen na rynku,
te krotkie pasywa mogq szybkq odptynqgc i moze to spowodowac
problemy z dalszym stabilnym utrzymaniem finansowania i co za tym
idzie adekwatnosciq kapitatowq. Polska gospodarka finansowana jest w
80-85% przez sektor bankowy i prawidfowa struktura bilanséw banku jest
istotna dla stabilnosci catej gospodarki. Powinnismy dgzy¢ do tego, aby
tg niedopasowanie niwelowac. Niestety w ostatnich latach sytuacja nie
ulegfta istotnej poprawie. Nastgpit duzy napfyw depozytéw do sektora,
oszczednosci gospodarstw domowych przekroczyty 1 bin ztotych,
spowodowafo to istotny wzrost sumy bilansowej w bankach. Wzrost
sumy bilansowej bankéw wedtug dotychczasowej metodologii liczenia
MREL powodowat wzrost wielkosci wymaganego MREL. Planowane
przez organ resolution wdrozenie pakietu bankowego, obejmujgcego
miedzy innymi zmiany do Dyrektywy BRRD dotyczqcy zasad wyznaczania
MREL. Nowa metodologia wyliczania MREL niedawno prezentowana
przez BFG ma sie opierac na kalibracji sumy wskaznikéw ekspozycji na
ryzyko oraz ekspozycji catkowitej, ponadto zaktada brak mozliwosci
jednoczesnego zaliczania kapitatu podstawowego Tier 1 na potrzeby
MREL i wymogu pofgczonego bufora. Nowe zasady wfasciwie opierajq sie
na standardzie TLAC. Rozwigzanie to, jest korzystne dla bankdw,
poniewaz mimo wzrostu sumy bilansowe nie musi wzrasta¢ wymaog
MREL. Jest to szczegdlnie wazne w obecnej sytuacji gospodarczej wyniktej
z pandemii COVID i zwigzanymi z tym ograniczenia mozliwosci emisji
zobowiqgzan kwalifikowanych.

W sytuacji historycznie niskich stop procentowych, model gospodarki czy
sposob finansowania gospodarki europejski, tzw. kontynentalny oparty
na finasowaniu gospodarki przez sektor bankowy wykazuje stabos¢ w
relacji do modelu anglosaskiego, gdzie gospodarka amerykariska jest
finansowana przez rynek kapitatowy w 80%, a wyceny na rynku
kapitatowym osiggajg historyczne szczyty. Niskie stopy procentowe nie
dajg mozliwosci wypracowania dzisiaj przez sektor bankowy duzych
zyskow pozwalajgcych budowanie kapitatow. Niska rentownosc¢ bankow
nie sprzyja rowniez znalezieniu kapitatow dla bankéw z rynku. Stgd
wydaje sie, ze prezentowane rozwigzania sq wtasciwe i mogq spetnia¢
potencjalne potrzeby realizacji proceséw resolution oraz wptyng¢
korzystnie na poprawe struktury dopasowania terminowego aktywow do
pasywow bankow.



Dr Joanna Cichorska

Zgadzam sie z moim przedmowcq, ze wystepuje koniecznosc¢
zabezpieczenia inwestycji bankowych za pomocqg zobowiqgzar
dtugoterminowych. Pasywa statyby sie dzieki temu bardziej stabilne niz
w tej chwili. Niezbednym elementem zarzqdzania aktywami i pasywami
bankowymi jest bowiem dopasowanie termindw zapadalnosci naleznosci
do wymagalnosci zobowigzan, a MREL w tym z pewnosciq pomoze.
Odpowiadajgc na pytanie, czynniki ESG sq obecnie ,,na sztandarach”
wszystkich bankdw. Filozofia ESG pojawia sie w strategiach bankow
zawartych w ich raportach, a takze w innych srodkach przekazu,
chociazby w reklamach telewizyjnych. Wszedzie stychac¢ hasta o
odpowiedzialnosci spotfecznej i ekologii. Pod tym wzgledem ocena
stosowania przez banki czynnikow ESG jest pozytywna, co potwierdza
m.in. indeks WIG ESG, w ktdrego portfelu, w pierwszej dwudziestce
znajdujq sie az 4 banki. Wgtpliwosci moze jednak budzic realizacja
filozofii ESG w praktyce. Uwazam, Ze nie nalezy przecenia¢ wptywu
czynnikow ESG na strukture bilansu bankdw i na atrakcyjnos¢ sprzedazy
instrumentow dfugoterminowych. W warunkach niskiego popytu na
kredyty, szczegdlnie kredyty dla przedsiebiorstw, deklaracje bankdw, ze
nie bedq finansowac podmiotow naruszajgcych zasady ESG, wydaje sie
pustostowiem. Nie wydaje sie tez prawdziwe, Zeby w obecnej sytuacji
czynniki ESG miaty decydujgce znaczenie w podejmowaniu decyzji
inwestycyjnych w Polsce. Taki punkt widzenia przyjmujg m.in. brokerzy
jednego z portali finansowych, ktorzy dla potwierdzenia swojej tezy
poréwnali dwa pasywne fundusze FTF — jeden oparty na tradycyjnym
indeksie S&P 500, drugi na indeksie MSCI USA ESG, w ktdrego portfelu
znajdujq sie spotki dziatajgce zgodnie z filozofig ESG. Analiza wykazafta,
ze dochodowos¢ obu funduszy byta identyczna, a ryzyko porownywalne.
Fundusz oparty na indeksie MSCI USA ESG pobierat jednak za obstuge
pieciokrotnie wyzsze prowizje. Biorgc to pod uwage, osobiscie szczerze
wqtpie, Zeby inwestor sugerowat sie czynnikami spotecznymi przy
wyborze inwestycji. Obawiam sie, ze wykorzystujgc mode na ESG banki
chcg sie wpisa¢ w ogdlng tendencje i jedynie poprawic swoj wizerunek
jako emitentéow zobowiqgzan realizowanych w ramach mechanizmu
MREL. Watpie jednak, zeby miato to rzeczywisty wptyw na decyzje
inwestora, o ile nie bedq sie z tym wigzaty dodatkowe korzysci, pomimo,
ze tendencje do uwzgledniania odpowiedzialnosci spotecznej nalezy
ocenic pozytywnie.

Wptyw otoczenia
spoteczno-
ekonomicznego
na
funkcjonowanie
rynku
finansowego.



Wptyw tworzenia
MREL na
stabilnos¢
systemu
finansowego.
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Tomasz Mironczuk

Zaczne od rentownosci. Pierwsze pytanie, to kto w ogdle jest
zainteresowany objeciem papieréow ,,mrelowalnych” emitowanych
przez polskie banki? Nie wiem. Ja szczerze mowiqgc na polskim
rynku kapitatowym zbyt wielu kandydatdw nie widze. Zadaje
sobie takie pytanie, jezeli mam dostepne papiery emitowane przez
Skarb Paristwa albo PFR, albo inne papiery, ktdre sq z niskim
poziomem ryzyka, to dlaczego mam kupic¢ bedgc w Polsce papiery
emitowane przez bank, ktdre co gorsza nie sq nawet dfugiem, ale
rodzajem kapitatu i to gorszym rodzajem kapitatu. W zwigzku z
tym rentownosc takich papierow musi by¢ wysoka, nie wiem na ile
jest to teraz szacowane, ale zaktadam, ze minimum 300-400
punktow bazowych powyzej analogicznej dfugosci papierow
skarbowych trzeba za to zaptacic. A nawet ta cena 300-400 jest
obecnie niska, dlatego, Ze ryzyko systemowe rosnie. Co ciekawe,
nie jest to ryzyko systemowe generowane przez same banki tylko
przez obiektywne warunki. Jezeli wymodg MREL bedzie
przestrzegany i papiery bedq plasowane to rentownos¢ bankéw
spadnie. To paradoksalnie mozZe byc¢ przyczynkiem do
restrukturyzacji bankow z tytutu ich niskiej rentownosci, bo duzo
zaptfacq za MREL-a. Emitowanie tych papierdw za granice moze
spotkac sie z wiekszym popytem, bo, tam rynek kapitatowy jest
wiekszy. Ale znowu bedgq istotne ceny, ktore za to trzeba zapftacic.
300- 400 bp powyzej podobnej zapadalnosci papierow, ze to moze
nie wystarczyc.

Teraz druga rzecz a propos zmiany struktury bilansu. Tutaj nie
zgodze sie z Paniq dr Cichorskg, aby papiery MREL uzywac do
zmiany struktury zapadalnosci bilansu i wydtuzania pasywdw.
Zadam pytanie: po co do tego uzywac papierow MREL? Po co tak
‘ciezkim’ papierem o poteznym ryzyku kapitatowym wydtuzac
pasywa, kiedy do tego stuzyty depozyty terminowe albo emisje
zwyktych obligacji. Zwréémy uwage co dotychczas sie dziafto,
zaden z bankdéw w Polsce de facto nie szedt w kierunku
wydtuzania zapadalnosci pasywow przez emisje obligacji. Tak jak
Pan Prezes Sokal powiedziat, mamy strukturalng nadwyzke
ptynnosci i osad z rachunkdéw biezgcych jest uznawany za stabilny.
Musze przyznaé, ze mam pewne wqtpliwosci co do takiego
podejscia. W przypadku dwdch, trzech najwiekszych polskich
bankow stabilnos¢ osadu jest duza. Ale jak spojrzymy w tabele
bankow i popatrzymy na 15 bank pod wzgledem sumy bilansowej
albo na ten koto dziesigtej pozycji to jedna iskra moze
spowodowac, ze zafozenie o stabilnosci osadu pryska jednego
dnia. Mielismy kilka takich symptomdw na przestrzeni ostatnich
lat. A jezeli bysmy zeszli do bankow spodtdzielczych, to tam pasywa
moggq byc jednego dnia przeniesione przez klientow do Sredniego
banku. Sredni bank tego by¢ moze nawet nie zauwazy a banku
spotdzielczego nie bedzie.



Podsumowujgc a’propos zarzqdzania struktura bilansu. Uwazam, ze
MREL do tego nie stuzy. Ewidentnie emisja papierdw ,,mrelowalnych” Wp}yw tworzenia
podnosi koszty. Efektywnie nie wiem, czy cos poprawia w profilu

ryzyka. ZatoZenie, Ze to jest przyszte finansowanie albo rezerwa MREL na
finansowania na restrukturyzacje banku, gdyby cos poszto Zle, moze stabilno$é¢

by¢ samospetniajgcym sie scenariuszem, ze dofozenie w tych

warunkach obligacji ,mrelowalnej” wrecz wyzwoli potrzebe SyStemu
restrukturyzacji. To troche przewrotna teza, ale tak to widze. finansowego_

Krzysztof Géral

To co Pan Mironczuk stusznie zauwazyt dobrze wprowadza w obecne
pytanie, dlatego, ze w obecnym srodowisku nie bedzie tatwo zarobic
na MREL. O ile teza p. Mironczuka jest przewrotna czy
przejaskrawiona, to w obecnej sytuacji, kiedy finansowanie dla banku
z depozytow pozyskuje sie praktycznie po zerowym koszcie, banki nie
bedq traktowaé MREL jako sposéb finansowania (chociaz w bankach
w zachodniej Europie MREL jest jednym ze sposobdw pozyskiwania
finansowania). W Polsce, zwazywszy na strukture bilansu bankdw,
jest to po prostu obowigzek regulacyjny, ktdry wigze sie z kosztami i
tak banki na to patrzq. Rzeczywiscie banki bedq w rdznej sytuacji w
zaleznosci od tego, w jakiej sq grupie kapitatowej. Na pewno
tatwiejsza jest sytuacja dla bankow, ktére sq w duzych grupach
zagranicznych, ktdre same sq duzymi emitentami i po prostu mogq
ten MREL wewnetrznie dystrybuowac. Tu sie korzysta na cenie, jakq
taki duzy gracz moze pozyskac (choc oczywiscie wewnqtrz grupy
bankowej jest dystrybuowany po cenach rynkowych). Dodatkowq
trudnosciq jest wyjscie na rynek lokalny, tutaj trudno powiedziec jaki
bytby popyt i jakie bytyby ceny. Czy to moze doprowadzi¢ do
upadtosci banku? Na pewno jest to koszt, obniza rentownos¢, wiec w
skrajnych przypadkach by¢ moze tak. A wiec - ilustracyjnie - teza
moze byc stuszna.

Natomiast wracajqgc teraz do pytania, w co banki zainwestujqg. W co
banki w ogdle mogq zainwestowac. Preferowanym sposobem
alokowania srodkow sq kredyty. Ja juz wspomniatem na poczqgtku,
segment kredytow, ktdry rozwija sie i jest jedyny to jest kredyt
hipoteczny. To rzeczywiscie dobrze sie sprzedaje. Drugi duzy
komponent bilansu, zwtaszcza po stronie aktywnej po pandemii, to sq
wspominane wielokrotnie obligacje skarbowe. Ale to jest sposob
najbezpieczniejszy na naszym rynku i rowniez bardzo drogi, a wiec
absolutnie nie jest to rentowny sposéb absorbcji Srodkéw z MREL-a.
Sq jakies pomniejsze sposoby, ale jeszcze mniej rentowne, bo
obcigzone podatkiem bankowym, to znaczy bony pieniezne NBP Jezeli
bysmy sie zastanawiali nad tym czy to spowoduje, ze banki zaczng
udzielac bardziej ryzykownych kredytow - nie sqdze. Tutaj bardziej
jest kwestia, aby kredyt, zwfaszcza korporacyjny, w ogdle ,,ruszyt”.
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Krotko mowiqc rzeczywiscie MREL nie poprawia sytuacji rentownosciowej
bankow, na pewno jest to dodatkowy ciezar. Na szczescie Sciezka dojscia
do MREL jest rozfozona w miare fagodnie zgodnie z najnowszqg metodykq
BFG. Docelowy poziom ma byc osiggniety w styczniu 2024 roku, ale
zwazywszy jaka sytuacja jest teraz i to, ze tak naprawde raptem nas dzielg
3 lata oraz zwazywszy duzq nadptynnosc, ktora tez nie zniknie z dnia na
dzieri, mozna zada¢ pytanie, czy mimo wszystkie te terminy wynikajgce z
przepiséw unijnych nie sq zbyt ambitne, czy nie powinny by¢ przesuniete
ze wzgledu na sytuacje zagrozenia dla rentownosci, czy tez zagrozenia dla
pewnej czesci sektora bankowego.



Zdzistaw Sokal

Warto zada¢ pytanie nie tylko o metodologie wyznaczania MREL, ale
pytanie znacznie szersze, co bedzie sie dziato ze strategig resolution w
sytuacji trwajgcej pandemii, ale rowniez po pandemii. Resolution zostato
wprowadzone po negatywnych doswiadczeniach ostatniego kryzysu po to,
zeby kosztami ztego zarzqdzania nie obcigzac wszystkich podatnikow, lecz
aby obciqzyc winnych za zte zarzgdzania i nadzorowania nad instytucjami
finansowym. Istota resolution polega na obcigzeniu kosztami wtascicieli i
wierzycieli, bo oni powinni petni¢ swoje funkcje w sposob nalezyty i w
odpowiedni sposdb, a w odpowiednim czasie powinni reagowac.
Pozbawienie wtasnosci wtascicieli akcji i konwersja catkowita bgdz
czesciowa obligacji to kara za brak wtasciwego nadzoru nad instytucjqg
oraz narzedzie do naprawy instytucji. Dzisiaj w mniejszym bqdZ wiekszym
stopniu na catym swiecie mamy niespotykang skalq wsparcia gospodarek
przy uzyciu narzedzi polityki monetarnej i polityki fiskalnej. Efektem tego
na catym swiecie jest niespotykane wczesniej zadtuzenia i ogromny
wzrostu sumy bilansowej bankdw centralnych. Wspierana jest gospodarka
realna, a banki wtasnie jako szczegdlny sektor generalnie nie potrzebujg
wsparcia. W Polsce zadna z tarcz bezposrednio nie dedykowata pomocy
bankom. Warto wiec postawic pytanie o to czy strategia resolution oparta
na ,bail in” bedzie obowigzywata, czy tez patrzqgc na aktualng sytuacji,
ktorq dzisiaj mamy raczej bedzie powrdt do strategii opartej na narzedziu
,bail-out”, czyli, Ze za wszystko, za wszystkie koszty i problemy, ktére
mamy w gospodarce odpowiadac bedq w dalszym ciggu wszyscy
podatnicy. Wiadomym jest, Zze budzet paristwa finansowany jest z
podatkow. Za wszystko trzeba zaptacic¢, nie ma obiadu za darmo. Stqd
bardzo trudno mdéwic o zmianie strategii i powrotu do bail -out, bo bytby
to powrdt do sytuacji przed kryzysem 2008 r.

W nawigzaniu do wqtpliwosci przedmdwcdw odnoscie tego, czy MREL
moze byc istotnym instrumentem w zmianie struktury dopasowania
aktywow i pasywow, absolutnie nie uwazam, ze to jest podstawowy
instrument. To jest jeden z instrumentdw, ktory powinien wtasciwie by¢
ustrukturyzowany na rynku kapitatowym i petnic role uzupetniajgcqg w
dywersyfikacji portfeli inwestycyjnych zgodnie z wymogami Pakietu
Bankowego.

Cena tego instrumentu musi odpowiadac ryzyku instrumentu, ale jestem
przekonany, ze niejednorodne, ale zdywersyfikowane pakiety MREL
spotkajg nabywcow. Jednakze zasadnicza zmiana struktury dopasowania
terminowego aktywow do pasywow nie mogq nastqgpic bez rozwoju rynku
kapitatowego, ktory ze swojej natury posiada i kreuje dfugoterminowe
finansowanie, a MREL moze by¢ tylko jego elementem.

Warto postawic pytanie o kierunek, w ktory pdjdg wszystkie rozwigzania
regulacyjne i praktyki po ustaniu pandemii, po powrocie do normalnosci.
Ponad standardowe dziatania w polityce monetarnej i fiskalnej kiedys
ustgpiq. Jak dfugo to wszystko bedzie to trwato, jak dtugo bedziemy w
sytuacji niskich stop procentowych, w ktdrych tak naprawde przestajq

Wyzwania
Zwigzane z

funkcjonowanie
m instrumentéw

MREL,
adekwatnos¢
narzedzi
regulacyjno-
nadzorczych

13



Wyzwania
Zwigzane z
funkcjonowaniem
instrumentow
MREL,
adekwatnos¢
narzedzi
regulacyjno-
nadzorczych.

14

wifasciwie funkcjonowac zasady liczenia wartosci pienigdza w czasie. W
Polsce mamy dobrze skapitalizowany ptynny sektor bankowy, ale
pandemia spowodowata wzrost NPL, a kwestie kredytow walutowych
sq przedmiotem orzeczern sqddw i dla pojedynczych bankéw mogg
powodowac trudnosci w utrzymaniu wtasciwych miar adekwatnosci
kapitatowej. Tworzone przez organ resolution plany przymusowej
restrukturyzacji ograniczajq ryzyko negatywnych zdarzen, ale
powodujq koniecznos¢ budowania wtasciwej wielkosci MREL, ktdry jest
podstawowym Zrddfem finansowania przymusowej restrukturyzacji.
Efektywnosc procesow resolution zaleZy od struktury MREL. Pakiet
bankowy wdrazajgcy nowe zasady MREL opiera sie na podejsciu TLAC-
owym. Wydawafo sie, Ze relacje kapitatu do dfugu w
implementowanym pakiecie bedg miaty trwaty i obligatoryjny
charakter. W standardzie TLAC mamy dla duzych instytucji obligo dtugu
podporzgdkowanego. Diug podporzgdkowany powinien stanowic nie
mniej niz 30% MREL. W implementacji dyrektywy nie jest ustalony
poziom relacji miedzy kapitatami, a dfugiem podporzgdkowanym.
Organ resolution moze okreslac ten poziom, ale nie jest to twarda
zasada. Pytanie jest wiec o strukture MREL. Kiedy, ile i czy w ogdle w
nim bedzie dtug podporzgdkowany? Do dzisiaj po pieciu latach od
wdrozenia resolution w Polsce w zasadzie dtugu tego nie
wyemitowano. Nie mamy w Polsce do dnia dzisiejszego emisji ,non
preferred senior debt”, czyli diugu MREL, pozycji z ustawy prawo
upadtosciowe, art. 440.

Kolejna kwestia w strukturze MREL dotyczy mozliwosci pozyskania
kapitatow. Czy sektor bankowy w Polsce jest w stanie generowac takie
zyski, ktore pokryjg ewentualne brakujgce pozycje w kapitale na bazie
tych wszystkich ryzyk, ktore widoczne sq dzisiaj i ktére mogq sie
ujawni¢ w przysztosci. Warto zwrdci¢ uwage na kwestie mozliwosci
efektywnego zagospodarowania funduszy MREL w aktywach bankdw,
czyli akcji kredytowej. Jest szereg pytan, na ktdre nie potrafimy dzisiaj
odpowiedziec. Docelowy termin 1 styczen 2024. r wraz z terminami
przejsciowym powinien byc spetniony zgodnie z implementacja pakietu
bankowego, chociaz nie wykluczam mozliwych zmian.

Dr Joanna Cichorska

W pierwszej kolejnosci chciatabym odniesc¢ sie do uwag Pana
Mironczuka, ktory chyba nie zrozumiat moich intencji. Zmiana struktury
pasywow to nie jest tylko kwestia tego, w jaki sposob bedziemy
finansowac aktywa ani tym bardziej problem rentownosci.
Wprowadzenie instrumentu MREL na pewno ograniczy rentownosc, ale
to nie jest instrument wykorzystywany do zwiekszania efektywnosci,
ale instrument stabilizacji systemu. Celem zarzqdzania aktywami i
pasywami bankowymi w pierwszej kolejnosci jest bowiem utrzymanie
odpowiedniego bezpieczeristwa. Sam Pan zwrdcit uwage, ze przez wiele
lat bez wiekszych zaktdocen funkcjonowat system, w ktérym krétkim
depozytem, a ostatnio wtasciwie wktadami a’vista, finansowano dtugie



kredyty. Taki uktad dziatat sprawnie, bo tworzyty sie osady we wkfadach.
Zwrdcit Pan uwage na to, ze w momencie, kiedy ten mechanizm
przestanie z jakiegos powodu dziatac, np. ze wzgledu na masowe
wycofanie depozytdw, to niestety, ta konstrukcja na glinianych nogach
moze rungc. Takiemu scenariuszowi ma wtasnie zapobiec MREL i czy
nam sie to podoba czy nie, bedzie on obowigzkowo wprowadzony. Jego
gtéwnym zadaniem jest wprowadzenie mechanizmu ,bail in”, czyli
odpowiedzialnosci banku za swoje decyzje. W zwiqzku z wprowadzeniem
MREL zmianie musi ulec struktura zobowigzan. Problem mogq jednak
stanowic dostawcy MREL, czyli potencjalni inwestorzy, ktdrzy zechcieliby
kupic instrumenty MREL, zaktadajgc, ze bedzie im to sie optacato i do
ktorych bedg skierowane. Jak powiedziatam wczesniej, wqtpie, Zeby
czynniki ESG miaty w tej chwili wptyw na decyzje inwestorow. Oferta nie
moze byc skierowana do bankow, dlatego, ze projekt MREL przewiduje
ograniczenia w tym zakresie. Skarb Paristwa tez nie powinien byc
dostawcq MREL, gdyz bytby to powrdt do ,bail-out”, czyli tego, czego
chcemy unikngc. Pozostaje wiec inwestor zewnetrzny i w zwigzku z tym
bank powinien liczy¢ sie z tym, Zze bedzie musiat uwzgledni¢ w swoich
strategiach pozyskanie drozszego kapitatu. Jak bedzie po pandemii
trudno powiedziec, bo pandemia sie jeszcze nie skoriczyta. Na razie
kapitaty wtasne, jak wiemy, sq w dobrej kondycji, miedzy innymi dlatego,
ze zostaty obnizone: rezerwa obowigzkowa, bufor antycykliczny i waga
ryzyka dla ekspozycji zabezpieczonych na nieruchomosciach
komercyjnych. Zmiany te wzmocnity kapitaty wtasne, ktore pozostajg
caty czas na odpowiednim poziomie. Druga czes¢ pasywow niestety nie
wyglgda réownie obiecujgco, bo kredyty sq zabezpieczone gtdwnie przez
depozyty o krétkich terminach wymagalnosci. Poziom ptynnosci sektora
bankowego jest obecnie bardzo wysoki. Taka sytuacja z czasem z
pewnosciqg ulegnie zmianie, bo obligacje drozejq i stajq sie coraz mniej
optacalne, o czym panstwo juz wczesniej mowili. Wracajgc do pytania,
jezeli banki rzeczywiscie chcq stosowac filozofie ESG, by¢ spotecznie
odpowiedzialnymi, to czy rzeczywiscie powinny inwestowac w obligacje
skarbowe, ktdre im sie niewgtpliwie optacajq z powodu ulg
podatkowych, czy jednak powinny zasila¢ gospodarke kredytem, ktérego
teraz unikajq. Ta struktura bilansu powinna sie zmieni¢, a MREL, moim
zdaniem, pomoze chociazby dlatego, ze jest to instrument drogi i bedzie
wymuszat zarabianie na drozszych instrumentach, czyli m.in. na
kredytach.

Krzysztof Goral

Jednq rzecz chciatbym skomentowac, ktorg ustyszelismy. Czy banki
unikajq udzielania kredytu, rozumiem, ze chodzi o kredyt dla firm.
Wydaje mi sie, Ze nie, raczej jestem pewien, Ze nie, po prostu na tym
etapie w polskiej gospodarce banki nie widzq popytu na kredyt
korporacyjny, co jest szczerze mowigqc zrozumiate z réznych wzgledow.
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Raz, ze ogromne subsydia dotarty do firm i po prostu poniekqd w tej
sytuacji awaryjnej rzqd przejgt role kredytodawcy, tak trzeba sobie to
powiedziec, teraz troche czasu pewnie zajmie wyjscie z tej sytuacji.
Druga rzecz: nadal, tak jak Pani doktor mowi, pandemia trwa, to nie
jest tak, ze firmy majq juz teraz jasng perspektywe i bedg mocno
inwestowacd. Niestety tego popytu nie ma i ja mysle, ze wszystkie banki
by sie zgod_zity, ze bardzo chetnie zobaczytyby wyzszy popyt na kredyt
korporacyjny, jak na razie widac popyt na hipoteki detaliczne.
Wracajqc do pytania, czy czynniki ESG majg wpfyw na dostepnosc i na
cene. Mysle, Ze tutaj mozemy odniesc sie na razie tylko do rynku
zagranicznego, na polskim rynku tych emisji nie ma i nie ma z czego
wrdzyc. Eurorynek MREL jest bardzo rozwiniety. To co nam mowiq
banki inwestycyjne, ktore generalnie dystrybuujqg czy organizujq tego
typu emisje, to na tak rozwinietym rynku jak Eurorynek istnieje takie
zjawisko, ktore sie okresla jako ,,Greenium,” czyli ,,Green Premium”.
Jest jakas premia za to, Ze dana emisja jest tzw. zielong emisjg,
rzeczywiscie to sie widzi, jest to kilka punktow bazowych i jest ona juz
odrdznialna od zera. | rzeczywiscie emisje tzw. zielone sq jak
najbardziej ustalonqg klasq aktywow. Nawet w 2021 roku widzi sie
,Zielone” emisje instrumentu ,senior non preferred” i widzi sie te
premie. Emitenci bedg mieli wiec rowniez interes czysto finansowy, aby
te emisje byty zielone, abstrahujqc od stricte kwestii ESG. Tak wiec te
czynniki bedqg wptywaty i pewnie coraz bardziej na cene. Styszymy
rowniez, Zze sq pewni inwestorzy, ktérzy w mandacie majq tylko tego
typu papiery albo majg mocng preferencje, co pod kgtem dostepnosci
poszerza baze inwestorow.

Tomasz Mironczuk

To pytanie skftania mnie do nastepujgcej mysli: paristwo rzeczywiscie od
kilku lat jest coraz bardziej widoczne w gospodarce i w sektorze
finansowym. Faktem jest niewgtpliwe, o czym juz Pan Prezes Sokal
powiedziat, ze banki nie cieszq sie pozytywnym PR. Pozytywny PR
bankow nie jest wspierany przez panrstwo. W sytuacji, gdy mamy
ryzyka wynikajgce z orzeczen sqdowych, gdy mamy ryzyka wynikajgce z
fiskalizmu z istniejgcego podatku bankowego, to sie zastanawiam czy
,bail-in” do tego przystaje? , Bail-in”"miat zatozenie takie, ze jezeli
sektor prywatny wygenerowat ryzyko to sektor prywatny powinien
sfinansowac konsekwencje restrukturyzacji.

W naszych realiach, jezeli albo okolicznosci obiektywne albo aktywnos¢
panstwa generuje ryzyko w systemie finansowym, to dlaczego paristwo
nie miatoby by¢ tym odpowiedzialnym za przysztq restrukturyzacje
bankow. Jezeli paristwo bedzie obejmujgcym papiery emitowane pod
MREL-a to wtedy logika systemowa sie domknie. Jezeli parstwo
wprowadza podatek, generuje obnizenie wynikow i zwiekszenie ryzyka
bankow, to niech paristwo poniesie odpowiedzialnos¢ kupujgc MREL-a.



Inna strona tego samego medalu, sq ostre ciecia stop procentowych. To
dotyczy Europy, rynku szwajcarskiego. Prosze zauwazyc¢ z jakim impetem
i jakg ochotg weszliSmy w ,,quanititative easing”. To sq obszary, w
ktorych system finansowy nigdy nie byt. Przejscie na stopy ujemne, to
jest finansowy kosmos, gdzie nigdy system finansowy nie miat okazji
funkcjonowad. Przewrotnie mdwie, ze od pieciu tysiecy lat istnienia
systemu bankowego, od Mezopotamii, stopy generalnie byty pomiedzy
poziomem 8 a 25%, to co mamy teraz jest absolutnym wyjgtkiem. Jezeli
mamy niskie stopy procentowe przy zwiekszajgcym sie realnym ryzyku i
niskie stopy nie pozwalajg pokryc tego ryzyka, to kto odpowiada za te
niskie stopy procentowe. To nie banki wymyslity niskie stopy procentowe
przy wzrastajgcej inflacji. Moze, wobec tego obligacje MREL powinny by¢
obejmowane przez PFR. Wtedy kdtko sie zamyka. By¢ moze zburzytem
Paristwa obraz funkcjonowania nadzoru i funkcjonowania tego
narzedzia, w ktorym jest MREL, ale wydaje mi sie, ze koncepcja MREL-a
to jest przygotowanie na kryzys, ktory juz byt w 2008 roku. To ryzyko
ktore przed nami to zupetnie inna ‘wojna’, ktéra na ktdrq orez z
poprzedniej wojny moze sie nie przydac.

Zdzistaw Sokal

Ja jednak z Panem Mironczukiem sie nie zgodze. Uwazam, Ze po to
tworzymy instytucje resolution, aby paristwo nie finansowato proceséw
restrukturyzacji bankow. Dotyczy to szczegdlnie bankdw zbyt duzych by
upasé.
Wspomniane historycznie niskie stopy procentowe to efekt decyzji wtadz
monetarnych, pamietajmy o niezaleznosci bankdw centralnych w ktdrych
to rekach sq decyzje o stopach procentowych. Jezeli méwimy o tym, ze
Paristwo ma ponosic koszty restrukturyzacji, czyli ptaci¢ za btedy w
zarzqgdzaniu, to zrezygnujmy z ,bail in” i wréémy do ,,bail out”.
Odpowiadajgc na pytanie od czego zalezy skutecznos¢ MREL
powinnismy zadac pytanie. Jaka powinna byc¢ optymalna struktura
MREL-a ? Odnoszqgc sie do polskiego rynku pamietajmy o tym, ze w
pozycji pasywow polskich bankéw mamy wysokiej jakosci kapitaty,
gfownie kapitat Tier 1 i Tier 2. Wystepuje tu jednak pewna sprzecznosc
interesow miedzy organem resolution, a organem nadzoru. Organ
nadzoru jest zwolennikiem budowania twardych funduszy, czyli fundusze
Tier 1i Tier 2, z drugiej strony mamy organ resolution, ktéry odpowiada
za sprawnosc i efektywnosc procesu. Dla niego lepszym rozwigzaniem
jest, jezeli w MREL jest znaczgca wielkos¢ dtugu podporzgdkowanego.
Dtfug ten mozna w kazdej chwili skonwertowac na kapitaty i spetnic¢
wymaog adekwatnosci kapitatowej banku w resolution. Natomiast, jesli
MREL opiera sie na kapitatach, to niestety moze dojsc¢ do takiej sytuacji,
Ze poki rozpocznie sie proces resolution to tego kapitatu moze juz
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brakowac albo by¢ na bardzo niskim poziomie. W Polsce mieliSmy trzy
przypadki resolution i w kazdym przypadku kapitaty byty na poziomie
bliskim bgdZ ponizej zera. Tak wiec kwestia relacji kapitatow do dtugu
podporzgdkowanego powinna by¢ jednak kazdorazowym przedmiotem
porozumienia miedzy interesem nadzorcy i organu resolution.

W nawigzaniu do wypowiedzi Pan Gorala o mozliwosci lokowania dtugu
podporzgdkowanym na rynkach zagranicznych, zwracam uwage na
istotng role jakq petni¢ mogq instytucje miedzynarodowe typu: Bank
Swiatowy, EBOR, EBI czy IMF. Instytucje te deklarujg che¢ zakupu
polskiego dtugu podporzqdkowanego i majg juz na to okreslone limity
kwotowe.

Podsumowujqc, jezeli chcemy przestrzegac dyrektywy BRRD, jezeli
mamy korzystac z narzedzi resolution, musimy zbudowac¢ MREL na
wfasciwym poziomie. Podstawowym narzedziem resolution jest
klasyczna procedura upadfosciowa, jednak w przypadku zaistnienia
interesu publicznego bank podlega procesowi resolution i brak
wiasciwego poziomu MREL ogranicza, a nawet moze uniemozliwic
przeprowadzenie procesu resolution. Propozycja finansowania MREL
przez skarb paristwa jest niezgodna z dyrektywq sprzeczna z ideg
resolution.

Dr Joanna Cichorska

W zasadzie moi przedmowcy odpowiedzieli juz na to pytanie. Faktycznie
Z jednej strony paristwo powinno wspierac¢ swiadomy i rownomierny
rozwdj gospodarczy kraju, ale wtadza powinna to robi¢ w sposéb
posredni. Naturalnie pandemia wymusita troche inne zachowania i
faktycznie ruszyto wiele programdéw pomocowych. W ich wyniku
powstafy np. nowe lokaty przedsiebiorstw. Przedsiebiorstwa zasilane
przez paristwo w mniejszym stopniu korzystajq tez z kredytow.
Przetozyto sie to na zmiane struktury bilanséw bankéw. Wskazywanie
jednak, Zze paristwo odpowiada za kryzys i powinno tworzy¢ programy
wspierania stabilnosci i bezpieczeristwa bankéw moze doprowadzi¢ do
taniego populizmu. Jestem przeciwna opinii, Ze paristwo powinno
finansowac programy resolution, bo ponosi odpowiedzialnos¢ za
pogarszajgce sie wyniki bankéw, wprowadzajgc np. podatek bankowy. Z
drugiej strony nie uwazam tez, ze wyniki te sq spowodowane przez zte
zarzgdzanie ryzykiem bankowym i catkowitq wing za zaistniatg sytuacje
nalezy obciqzy¢ banki. Na nieprawidfowgq strukture bilansu oraz relacji
miedzy aktywami i pasywami, a takze obnizajqgcq sie rentownosc
bankow ztozyfto sie wiele obiektywnych czynnikéw, w tym pandemia
COVID 19. Bank ma tez ograniczone mozliwosci oddziatywania na
decyzje klientow, ktdrzy sie do niego zgtaszajg. Obowiqzek zapewnienia
im bezpieczenstwa i stabilnosci catego sektora wymusit poszukiwanie
uniwersalnych, systemowych rozwiqzan w tym zakresie. MREL jest
wifasnie instrumentem, ktory moze zapewnic realizacje tych celow.



UwazZam, ze powinien by¢ jednym z wazniejszych mechanizmow
odpowiedzialnych za stabilnos¢ bankow. Panstwo nie jest bowiem od
tego, aby rozwigzywac problemy prywatnych podmiotéw.

W tym kontekscie paristwo nie powinno stwarzac¢ bankom lepszych
warunkow niz innym przedsiebiorstwom. Dlaczego bank ma korzystac z
mozliwosci wykupu dtugu, dofinansowania, jezeli takich systemowych
narzedzi nie tworzy sie dla innych gatezi gospodarki. W wyjgtkowo
trudnych sytuacjach paristwo powinno jednak udzieli¢ gwarancji

wspierajqcych sektor bankowy w walce o przywrdcenie bezpieczeristwa.

Gwarancje takie sq przewidziane w regulacjach.
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Inicjatywa Europejskiego Kongresu Finansowego na rzecz wzrostu
wiarygodnosci i odpowiedzialnosci sektora finansowego,

w szczegdlnosci opracowywanie zasad, dobrych praktyk

i rekomendacji w zakresie:

= wiarygodnosci i stabilnosci systemu finansowego,

= kreowania wartosci dla klientéw, pracownikéw, akcjonariuszy
i spotecznosci lokalnych,

= przestrzegania zasad corporate governance,

= ochrony $rodowiska naturalnego.



