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Streszczenie: Godziwa, zindywidualizowana na bazie rzeczywistego poziomu ryzyka instytu-
cji oplata za uczestnictwo w systemie gwarantowania depozytéw stanowi istotng warto$¢ dla
bankow, instytucji gwarantowania depozytow, instytucji sieci bezpieczenstwa systemu finan-
sowego oraz finanséw publicznych, a posrednio réwniez dla calej gospodarki. Kierunek zmian
w regulacjach europejskich dotyczacych gwarantowania depozytow wskazuje, iz roznicowa-
nie oplat zostanie w perspektywie zaimplementowane w prawie UE. Celem artykutu byta pre-
zentacja systemow gwarantowania depozytow w wybranych krajach UE, ktore roznicuja ob-
cigzenia dla bankdéw, a takze propozycji modeli zaproponowanych przez Komisjg Europejska,
jako podstawa unifikacji systemow gwarancyjnych w UE. Zaprezentowano réwniez wyniki
badan empirycznych dotyczacych roéznicowania optat w polskim sektorze bankowym.

Slowa kluczowe: gwarantowanie depozytow, skorygowana o ryzyko optata za gwarancje de-
pozytowe, model Ronn-Verma.

1. Wstep

Systemy gwarantowania depozytow sa jednym z podstawowych filaréw tworzacych
sie¢ bezpieczenstwa finansowego (safety net), chroniaca system finansowy przed
destabilizacja. Potrzeba ich istnienia wynika ze szczegolnych cech banku objawiaja-
cych si¢ wrazliwoscia na potencjalne szoki, ryzyka systemowego tkwiacego w sys-
temie finansowym, powodujacego tatwe przenoszenie si¢ tych szokéw na sferg go-
spodarki realnej, jak rowniez funkcji petnionych przez system finansowy, ktore
sprawiaja, ze jego rozwoj i sprawne funkcjonowanie ma istotne znaczenie dla realnej
sfery gospodarki i w efekcie dla dobrobytu spotecznego.

Wazna w tym konteks$cie jest kwestia ustalenia godziwej wysokosci optat na rzecz
systemu wnoszonych przez poszczegolne podmioty objete gwarancjami. W literatu-
rze przedmiotu toczy si¢ zywa dyskusja na temat wad i zalet zunifikowanego i zin-
dywidualizowanego trybu naliczania oplat, pojawia si¢ tez pytanie o konkretne me-
tody kwantyfikacji ryzyka dla systemu gwarantowania depozytow generowanego
przez poszczegdlne podmioty objete gwarancjami. Za sprawa nowelizacji Dyrekty-
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wy Depozytowej (1994/19/EC) z roku 2008 oraz dwéch raportéw Joint Research
Centre (JRC) Komisji Europejskiej zagadnienie to podniesione zostalo rowniez na
forum Unii Europejskie;.

Celem artykutu jest prezentacja aktualnych rozwiazan instytucjonalnych doty-
czacych roznicowania oplat za gwarancje depozytowe funkcjonujacych w krajach
Unii Europejskiej, jak rowniez propozycji wdrozenia ogélnoeuropejskich schema-
tow réznicowania optat opartych na danych ze sprawozdan finansowych bankow lub
informacjach z rynkéw finansowych. Elementem publikacji jest rowniez prezentacja
wynikoéw wihasnych badan empirycznych dotyczacych zagadnienia — dla grupy insty-
tucji kredytowych w Polsce.

2. Wybrane aspekty roznicowania oplat
za gwarantowanie depozytow w Unii Europejskiej

Zagadnienie r6znicowania oplat wnoszonych przez instytucje kredytowe do systemu
gwarantowania depozytow odpowiednio do reprezentowanego przez nie poziomu
ryzyka jest od lat przedmiotem licznych rozwazan na gruncie zardbwno teoretycz-
nym, jak i administracyjno-regulacyjnym. Swoje rekomendacje dotyczace zasadno-
$ci réznicowania optat przedstawialy m.in Forum Stabilno$ci Finansowej (FSF),
Europejskie Forum Gwarantow Depozytow (EFDI), Migdzynarodowy Fundusz Wa-
lutowy oraz Bank Swiatowy. Miedzynarodowe Stowarzyszenie Gwarantéw Depo-
zytow (IADI)! sformutowato w 2002 r. zestaw zasad (core principles) opisujacych
wymagania wobec ,,idealnego” systemu gwarantowania depozytow, zawierajacy po-
stulat powiazania wysokosci optaty z ryzykiem banku. W poprawionej wersji doku-
mentu z roku 2009 postulat ten zostat ponowiony, a jego znaczenie dodatkowo pod-
kreslone w kontek$cie zdolnos$ci do ograniczenia ryzyka naduzycia moralnego.
Zasada 11 katalogu IADI zawiera jednocze$nie wymodg pelnej przejrzystosci zasad
réznicowania optat dla wszystkich interesariuszy systemu, jak réwniez wyzsze wy-
mogi finansowe 1 kompetencyjne skutkujace konieczno$cia przydzielenia odpowied-
nich zasobow finansowych i osobowych [Core Principles... 2009, s. 4].

Prawo wspoélnotowe odniosto si¢ do réznicowania optat gwarancyjnych w no-
welizacji Dyrektywy Depozytowej 94/19/EC z dnia 11 marca 2009 r. (Dyrektywa
2009/14/EC?), podkreslajac znaczenie godziwej (fair), zindywidualizowanej optaty
gwarancyjnej jako pozadanego rozszerzenia i uzupehienia istniejacych regulacji.
Tym samym, cho¢ formalnie nie zostala zakwestionowana zasada pozostawiajaca

1 Zalozona w 2002 r. organizacja stanowiaca forum wspotpracy pomigdzy instytucjami gwaranto-
wania depozytéw na $wiecie skupia 54 czlonkow (m.in. BFG) oraz ok. 20 organizacji o innym statusie.

2 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/14/EC z dnia 11 marca 2009 r. uchwalona
zostala w celu zmiany wybranych ustalen Dyrektywy 1994/19/EC z dnia 30 maja 1994 r. o systemach
gwarantowania srodkéw pienigznych, szczego6lnie poziomu pokrycia depozytow gwarancjami, a takze
procedur i terminéw wyplaty srodkéw gwarantowanych. Uchwalenie poprawek byto odpowiedzia na
kryzys finansowy i miato na celu odbudowanie zaufania do sektora finansowego i zapewnienie jego
prawidlowego funkcjonowania [Dyrektywa...., art. 1].
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techniczne aspekty konstrukcji systemu gwarantowania depozytow w gestii panstw
cztonkowskich, mozna oczekiwac, ze wzgledu chociazby na liczne ostatnio propo-
zycje umigdzynarodowienia gwarantowania depozytow na poziomie Wspoélnoty, iz
réznicowanie optat wraz z rozwiazaniami technicznymi zostanie w perspektywie
zaimplementowane w prawie UE. Artykut 1 znowelizowanej dyrektywy (poprawka
do art. 12 Dyrektywy 1994/19/EC) zobowiazat Komisj¢ Europejska do przedstawie-
nia do konca 20009 r. raportu prezentujacego mozliwosci reformy obecnie obowiazu-
jacych zasad gwarantowania depozytow w odniesieniu do m.in. trybu finansowania,
rozszerzenia zakresu gwarancji o dodatkowe klasy instrumentoéw, uwzglednienia
migdzynarodowego aspektu gwarancji, stworzenia ogolnoeuropejskiego systemu
gwarantowania oraz implementacji modeli umozliwiajacych korekcj¢ placonych
sktadek o poziom ryzyka. Jako realizacja tego wymogu powstaty 2 raporty JRC Ko-
misji Europejskiej opisujace state-of-the-art systemow gwarantowania depozytow z
réznicowaniem optat w krajach UE oraz propozycje modeli skorygowanych o ryzy-
ko, ktore moglyby stanowi¢ baz¢ do unifikacji zasad gwarantowania depozytow we
wszystkich krajach Wspoélnoty.

2.1. Systemy gwarantowania depozytow w krajach UE
uwzgledniajace ryzyko nadzorowanego podmiotu

Obecnie w 27 krajach Unii Europejskiej funkcjonuje tacznie 39° systemow gwaran-
towania depozytow. Zgodnie z raportem JRC Komisji Europejskiej z czerwca 2008 r.
[Risk-based Contributions... 2008, s. 9] korygowanie optat za uczestnictwo w syste-
mie gwarantowania depozytow praktykowane jest w o$miu systemach. Systemy
gwarantowania depozytéw wykorzystujace korekcje sktadek depozytowych o profil
ryzyka podmiotu oparte sa w catosci na danych pozyskanych ze sprawozdan finan-
sowych nadzorowanych instytucji.

Ogolna formuta na obliczenie wysokoSci rocznej optaty (c,), wnoszonej przez
banki ma postac:

¢ =ax fxx, (D

gdzie X. to podstawa naliczania sktadki, obejmujaca zazwyczaj faczny poziom depo-
zytow lub depozytow objetych gwarancjami, 8, to procentowa warto$¢ pomniejsze-
nia lub powigkszenia sktadki* w zalezno$ci od indywidualnego profilu ryzyka pod-

8 W kilku krajach UE dziata wigcej niz jeden system gwarantowania depozytow. Wynika to czg-
sciowo z uwarunkowan historycznych, a takze struktury sektora bankowego (np. duzego udziatu ban-
kow spotdzielczych (kooperatywnych)). Poszczegdlne systemy ,,obstuguja” jedynie konkretny typ
bankow. Po dwa systemy gwarantowania depozytow znajduja si¢ we Wtoszech, Portugalii i na Cyprze,
trzy systemy funkcjonuja w Hiszpanii, cztery w Niemczech, a pig¢ w Austrii [Bankowy Fundusz Gwa-
rancyjny 2005, s. 224].

4 Pojecie sktadek depozytowych stosowane jest w tekscie wymiennie z pojgciem oplat za gwaran-
towanie depozytow.
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miotu, za§ o to parametr okreslajacy ogolna kondycje sektora bankowego danego
kraju. Przyjeta formuta oznacza, iz naliczona sktadka jest zaréwno funkcja idiosyn-
kratycznego ryzyka pojedynczego podmiotu, jak i uwzglednia w pewnym stopniu
element ryzyka systemowego, odnoszacego si¢ do catego sektora bankowego.

Tabela 1. Systemy gwarantowania depozytow w UE uwzgledniajace ryzyko banku®

System GER FRA ITA POR FIN SWE
Data 2003 1999 1987 1999 1997 1996
powstania
Docelowy nie tak — ustalany | tak nie nie, ale ustalono tak
poziom przez rzad poziom funduszy,
funduszy powyzej ktorego
ustalony zawiesza sig
a priori pobieranie optat
Tryb ex ante ex ante ex post ex ante ex ante ex ante
wnoszenia
oplat
Liczba 8 3 16 1 1 1
wskaznikow
Podstawa udzielone depozyty depozyty depozyty depozyty depozyty
wymiaru kredyty, acznie, ubezpieczone tacznie ubezpieczone ubezpieczone

sktadki (x) | zobowiazania | udzielone
warunkowe kredyty,

zapadalno$¢
o poziom brak brak staty lub staly — ustalany poziom staty —
ustalany co zalezny od przez system ustalany przez
roku przez pokrycia system
system depozytow
funduszami
wiasnymi
B, od 90% do od 75% do brak — poziom od 80% do na podstawie ilorazu | brak — pomiar
140% , w 125% na ryzyka opisuje 120% na minimalnego ryzyka na
zaleznosci od | podstawie wspotczynnik podstawie poziomu podstawie wsp.
klasy ratingu | przeksztalcenia | wazony wyliczany | warto$ci skonsolidowanych wypl. (CAR),
banku (5 liniowego na podstawie (przecigtnych) | funduszy wlasnych | korekcja bazy
poziomow) syntetycznego | miernika wskaznika na pokrycie ryzyka | za pomoca
wskaznika syntetycznego wyplacalnosci | do tacznych funkcji U(z),
ryzyka p, (z16 skonsolidowanych z parametrami
wskaznikow) funduszy wlasnych | zaleznymi od

CAR

Zr6dto: opracowanie wlasne na podstawie [Risk-based Contributions. .. 2008; Bankowy Fundusz Gwa-
rancyjny 2005].

Sumaryczne zestawienie charakterystyk wybranych systemow gwarantowania
depozytdéw przestawione zostato w tab. 1.

Opisywane systemy charakteryzuja si¢ istotnym zréznicowaniem w odniesieniu
do wymienionych w tabeli kryteridow. Duze zr6znicowanie cechuje zwtaszcza metody

> GER: Association of German Cooperative Banks, FRA: Fonds de Garantie des Depots, ITA:
Interbank Deposit Protection Fund, POR: Deposit Guarantee Fond oraz Mutual Agricultural Credit
Guarantee Fund, FIN: Deposit Guarantee Fund, SWE: Swedish Deposit Guarantee Board.
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obliczania miar . W niemieckim systemie gwarantowania depozytow dla bankow
kooperatywnych parametr indywidualnego ryzyka 8, moze przyja¢ jedna z pigciu
wartosci progowych: 90, 100, 110, 120, 140%, w zaleznosci od kondycji finansowej
podmiotu, ustalanej przez przyporzadkowanie go do jednej z klas ratingowych, po-
wstatych na bazie m.in. wskaznikéw adekwatnosci kapitatowej, ryzyka i koncentracji
aktywow oraz zyskownosci. Podobny schemat obowiazuje w przypadku dwdch sys-
temow gwarantowania depozytéw w Portugalii, gdzie procentowa korekcja sktadki
(80, 90, 100, 110 lub 120%) zalezna jest od wielkosSci przecigtnej wspotczynnika
adekwatnosci kapitatowej (solvency ratio) szacowanego na podstawie relacji fundu-
szy wlasnych do wymogu kapitatowego z tytutu r6znych rodzajow ryzyka. Zblizony
paradygmat naliczania sktadki znalez¢ mozna w systemie finskim.

Stosunkowo wysokim stopniem skomplikowania sposobu obliczania sktadki
charakteryzuja sig¢ systemy francuski i wtoski. W systemie francuskim podstawe wy-
znaczenia poziomu indywidualnego ryzyka instytucji stanowi syntetyczny wskaznik
skonstruowany na podstawie usrednionych wartosci wspotczynnikow: wyplacalno-
$ci, rentownosci oraz podziatu ryzyka (liczonego jako relacja sumy 10 najwigkszych
aktywow finansowych obarczonych ryzykiem, niepodlegajacych refinansowaniu
przez instytucje Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych, do funduszy wias-
nych podstawowych (Tier 1), a takze miernika transformacji w postaci usrednione-
go ilorazu r6znicy aktywdow i pasywow dlugoterminowych (powyzej 1 roku) do fun-
duszy wlasnych. W systemie wtoskim dopasowanie wysokosci wkiadu wnoszonego
przez nadzorowany podmiot jest rezultatem dwustopniowego postgpowania obej-
mujacego korekte (w gore lub w dot) tzw. kwoty proporcjonalne;j (tj. relacji depozy-
tow banku podlegajacych gwarancjom do tacznej kwoty depozytow gwarantowa-
nych w systemie) o wielko$¢ aktywow banku, co daje tzw. kwote regresywna,
dopasowywana w kolejnym kroku przez estymacj¢ zagregowanego wazonego
wskaznika ryzyka (WAAI) opartego na 16 wskaznikach czastkowych. Najbardziej
zmatematyzowanym podejsciem do korygowania sktadki charakteryzuje si¢ system
szwedzki. W jego wypadku procedura wykorzystuje przeksztatcenie wspotczynnika
adekwatnosci kapitatowej banku z, zgodnie z formuta: U;(z;)=a+b *e™4  gdzie pa-
rametry funkcji: a — wspolczynnik zbieznosci, b — wskaznik maksymalizacji warto-
$ci oraz ¢ — wspolczynnik ksztattu krzywej, okreslane sa za pomoca ggstosci rozkta-
du miary adekwatnosci kapitatowej wszystkich podmiotow systemu. Wypukly
ksztalt funkcji zapewnia odwrotnie proporcjonalna zalezno$¢ pomigdzy adekwatno-
$cia kapitalowa banku a wnoszona przez niego oplata za uczestnictwo w systemie
gwarantowania depozytow.

Wymienione modele charakteryzuja si¢ wysoka heterogenicznoscia, ktora w za-
sadniczy sposob ogranicza mozliwosci ich standaryzacji i uniwersalizacji. Przyjgte
rozwigzania dopasowane sa do uwarunkowan lokalnego sektora bankowego i krajo-
wych przepisow. W odniesieniu do modeli francuskiego i wtoskiego mozna rowniez
podnies¢ zarzut nadmiernej komplikacji procesu estymacji ryzyka podmiotow, ktory
jest procedura wieloetapowa i wymagajaca duzych zasobow informacji. W zadnym
ze stosowanych systemow nie udalo si¢ zaimplementowac¢ ilosciowego miernika ry-
zyka systemowego — wahania poziomu wspodtczynnika o sa zazwyczaj wynikiem
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arbitralnej decyzji administracyjnej. Wszystkie modele oparte sa z zalozenia wy-
acznie na danych ze sprawozdan finansowych, oznacza to pozbawienie ich zasobow
informacyjnych zawartych w danych z rynkéow finansowych (cen akcji, obligacji,
derywatow itp.).

2.2. Propozycje unifikacji metod korygowania o ryzyko skladek depozytowych
w krajach UE

Ze wzgledu na wymog zapisany w Dyrektywie 2009/14/EC, a takze wspomniane
powyzej stabosci funkcjonujacych w praktyce krajow UE modeli naliczania sktadek
skorygowanych o ryzyko, w czerwcu 2009 r. zaprezentowany zostat raport przygo-
towany wspolnie przez organy Komisji Europejskiej (Dyrektoriat Generalny ds.
Rynku Wewnegtrznego i1 Ustug oraz JRC) oraz Europejskie Forum Gwarantow Depo-
zytow (European Forum of Deposit Insurers — EFDI) dotyczacy propozycji uniwer-
salnego podejscia do zagadnienia, ktore mogtoby postuzy¢ jako wzorzec do imple-
mentacji w krajach Wspdlnoty [Possibile models... 2009, s. 2]. Punktem wyjscia i
podstawa stworzonych paradygmatéw byly rozwiazania stosowane obecnie w kra-
jach UE. Zostaly one ocenione wedlug wielu kryteriow obejmujacych wymagania
uwzglednienia zaréwno idiosynkratycznego (indywidualnego) ryzyka banku, jak i
ryzyka systemowego, ktore podmiot stwarza swoim funkcjonowaniem, wystarczaja-
cego poziomu sformalizowania i jasnosci zasad obcigzania poszczegolnych podmio-
tow, wykluczajacych arbitralno$¢ decyzji nadzorczych (tj. przejrzystosci w kwalifi-
kowaniu nadzorowanych podmiotéw do kategorii ryzyka wraz z mozliwoscia
weryfikacji metodologii scoringu przez zainteresowane banki oraz bezstronno$ci
oznaczajacej traktowanie w identyczny sposodb podmiotow o podobnych profilach
ryzyka), czytelnosci i zrozumiato$ci dla wszystkich interesariuszy systemu oraz nie-
generowania dodatkowego obciazenia (administracyjnego badz finansowego) dla
podmiotéw nadzorowanych. Pomimo catej ztozonosci procesu estymacji ryzyka,
system powinien charakteryzowac si¢ relatywna tatwoscia implementacji, potaczo-
ng z efektywnoscia kosztowa, wysokim stopniem elastycznos$ci, pozwalajacym na
plynne reagowanie na zmieniajace si¢ uwarunkowania instytucjonalne, polityczne i
ekonomiczne, a takze, co jest warunkiem najistotniejszym, mozliwos$cia implemen-
tacji w dowolnym kraju Unii Europejskiej, pomimo wystepujacych istotnych réznic
systemowych [Bernet, Walter 2009, s. 39].

Efektem raportu jest zaproponowanie dwoch filozofii wyliczania skorygowane;j
sktadki. W pierwszej z nich — modelu pojedynczego wskaznika (Single Indicator
Model), indywidualne obciazenie kazdego banku naliczane jest wedtug podstawo-
wej formuty ¢, = a x B, % x,, gdzie wartos¢ wspolczynnika indywidualnego ryzyka
(8,) wynika z przypisania instytucji do danej klasy ratingu, poziom a za$ zalezny jest
od kondycji finansowej systemu finansowego, przyjetych zatozen odnosnie do doce-
lowego poziomu funduszy w systemie gwarancyjnym lub prognozy przysztych stru-
mieni wyptat gwarancji depozytowych. Sugerowana podstawe przypisania podmio-
tu do konkretnej klasy ratingu ryzyka powinna stanowi¢ wielko$¢ wspotczynnika
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adekwatnosci kapitalowej banku. Do najwazniejszych zalet metody 1 wskaznika na-
leza prostota i tatwos$¢ implementacji, a takze mozliwo$¢ szybkiej modyfikacji zato-
zen systemu w odpowiedzi na zmieniajace si¢ warunki gospodarcze za pomoca sto-
sunkowo niewielkich manipulacji elementow systemu®. Najwigksza zaleta modelu
stanowi jednocze$nie jego najwieksza wade — oparcie profilu ryzyka na wskazaniach
pojedynczego indykatora stwarza niebezpieczenstwo daleko idacych uproszczen i
niedoszacowania lub przeszacowania rzeczywistego wktadu banku w ryzyko sekto-
ra. Istotna niedogodno$¢ systemu z praktycznego punktu widzenia stanowi rowniez
fakt, iz nie jest znana a priori suma $rodkéw w dyspozycji systemu, a wykorzystane
zrodia informacji przekazuja obraz kondycji podmiotu z opéznieniem. Sugerowany
alternatywny paradygmat to tzw. model wielokrotnego wskaznika (Multiple Indica-
tor Model) oparty na zestawie wspotczynnikéw finansowych banku. W modelu tym
suma $rodkéw gromadzona przez system ustalana jest a priori. Stad indywidualne
wplaty uczestnikow systemu ¢, definiowane sa jako iloczyn tacznych zasobow finan-
sowych systemu gwarantowania depozytow (7C) wazonego indywidualnym ryzy-
kiem podmiotu (RS)), ktory definiowany jest za pomoca formuty:

RS =—21 )

gdzie R4, wyznacza ekspozycjg systemu gwarantowania depozytow w stosunku do
indywidualnego podmiotu skorygowana o poziom ryzyka podmiotu (R4, = X * f3,),
normalizowana poziomem ekspozycji systemu w stosunku do wszystkich cztonkow.
Warto$¢ X, ustalana jest na podstawie wielkosci bazy depozytowej (facznej lub w
czg$ci podlegajacej gwarancjom) instytucji, £, za$ jest wynikiem liniowe;j transfor-
macji wskaznika p,, obliczanego na podstawie usrednionej wartosci wskaznikow
kondycji finansowej banku opisujacych adekwatnos$¢ kapitalowa, jakos¢ aktywow,
wielko$¢ przychodow oraz poziom ptynnosci. Posta¢ zaleznosci liniowej (nachyle-
nie funkcji) faczacej miary B, moze by¢ ustalana indywidualnie w zaleznos$ci od ak-
tualnej kondycji systemu finansowego, prognozowanego rozwoju sytuacji makro-
ekonomicznej lub ryzyka wystapienia kryzysu finansowego. Linearyzacja przy
ustaleniu ostatecznej postaci wskaznika ryzyka pozwala na speknienie postulatu o
sprawiedliwym obcigzaniu optatami podmiotow znajdujacych si¢ w zblizonej kon-
dycji finansowej. Oba paradygmaty oparte sa na wielu wspolnych zatozeniach doty-
czacych zarowno danych bedacych podstawa réznicowania miar ryzyka podmiotow,
jak 1 trybu przydzielania ich do konkretnych klas ryzyka. Konstrukcja klas ratingu
ryzyka oparta jest w obu podejsciach na kwantylach rozktadu wskaznikow. Filozofia
ta pozwala na uwzglednienie zréznicowanych charakterystyk finansowych i legisla-
cyjnych systeméw bankowych w krajach UE, co czyni implementowane modele

¢ Z symulacji przedstawionej w raporcie JRC wynika, iz przy zatozeniu, ze warto$ci wskaznika beta
zamykajq si¢ w przedziale 80-150%, stopniowa zmiana wskaznika alfa z poziomu 0,5 do 2% powoduje
proporcjonalng redukcje naliczanej kwoty o odpowiednio 0,4% [Possibile models... 2009, s. 15].
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elastycznymi i mozliwymi do zastosowania w odmiennych sektorach bankowych w
krajach Wspolnoty. Wykorzystanie rachunku kwantylowego pozwala rowniez na
czg$ciowq redukcje efektu procyklicznosci systemu gwarantowania sktadek. Optata
wnoszona przez dany podmiot ustalana jest w odniesieniu do obciazen innych ban-
kow, pogorszenie sig¢ zatem sytuacji systemu finansowego wptywa proporcjonalnie
w identyczny sposob na pozycje ryzyka wszystkich podmiotow, nie powodujac nie-
sprawiedliwego zwigkszenia obciazen jedynie dla wybranych instytucji. Oba syste-
my narazone sa rowniez na niebezpieczenstwo potencjalnie opoznionej reakcji na
pogorszenie kondycji finansowej podmiotu w rezultacie przesunigtego w czasie
ujawnienia sprawozdan finansowych.

Wskazniki bilansowe ze wzgledu na swoja ograniczona czestotliwos¢ i obrazo-
wanie przesztej kondycji podmiotu nie sa zatem wiarygodnym $rodkiem szacowania
przysztego poziomu ryzyka. Raport JRC jako alternatywe sugeruje wykorzystanie
modeli ilo§ciowych opartych na danych z rynkoéw akcji lub obligacji. Ilosciowe po-
dejscie do obliczania teoretycznej wysokos$ci sktadki nie jest pomystem nowym i ma
swoj poczatek w przetomowych pracach R. Mertona modelujacych strukturg akty-
woOw 1 zobowiazan przedsigbiorstw i instytucji finansowych za pomoca rozwiazan
zapozyczonych z modeli wyceny instrumentow finansowych. Od momentu pojawie-
nia si¢ pierwszego modelu teoretycznego powstato wiele podejs¢ alternatywnych, w
literaturze przedmiotu zas wyksztalcit si¢ podziat na cztery gtowne grupy modeli:

— oparte na obliczaniu rynkowej wartosci aktywow banku i zwigzanego z nimi
ryzyka,

— oparte na przeptywach finansowych (cash flow),

— porownawcze (market comparable),

— wyceny oczekiwanej straty (expected loss pricing)’.

Pomimo ré6znic w koncepcjach obliczania sktadki wymienione podejscia maja
pewne cechy wspolne. Zaliczy¢ do nich mozna wykorzystanie dorobku metod szaco-
wania ryzyka kredytowego, np. prac Mertona, postulujacych modelowanie niewypta-
calnosci firmy za pomoca metodyki wyceny opcji finansowych, oparcie wyceny ryzy-
ka podmiotow w pierwszym rzgdzie na danych generowanych przez rynki finansowe
(akcje, obligacje, derywaty kredytowe), zatoZenie o stochastycznym charakterze ana-
lizowanego czynnika (np. aktywow badz przeptywow finansowych) pozwalajace na
konstruowanie miar ryzyka ,,siegajacych w przyszto$¢” (forward-looking). Postulo-
wane jest rowniez, aby premie depozytowe bedace wynikiem estymacji modeli bazu-
jacych na danych rynkowych uwzgledniaty, poza indywidualnym ryzykiem banku,
takze generowane przez niego ryzyko systemowe, tak aby naliczana optata byta funk-
cja nie tylko indywidualnego ryzyka upadtosci instytucji, ale réwniez tacznego ryzy-
ka zatamania si¢ systemu. Obciazenia naktadane na bank powinny by¢ proporcjonal-
ne (w ujeciu jednostkowym) do jego wielko$ci oraz charakteryzowaé si¢ nie tylko
godziwa wartoscig ksiegowa (actuarially fair value), lecz réwniez by¢ ustalone na
poziomie zniechgcajacym podmioty do podejmowania nieuzasadnionego ryzyka (fair

" Systematyka metod réznicowania sktadek depozytowych zaprezentowana zostata szczegétowo
w pracy [Gospodarowicz 2008, s. 19-40].
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market value). Szczegodlnie ograniczenie niebezpieczenstwa oszustw i dziatan stad-
nych w sektorze wymaga ustalenia elementu premii rekompensujacego ryzyko syste-
mowe na poziomie istotnie przewyzszajacym cz¢$¢ premii rekompensujacej ryzyko
indywidualne. Idea wykorzystania danych rynkowych i modeli ilosciowych nie budzi
kontrowersji na plaszczyznie teoretycznej, jednak stwarza liczne trudno$ci w ujeciu
praktycznym. Brak jest konsensusu w kwestii doboru wtasciwej metody oceny kon-
dycji i ryzyka podmiotdow oraz naliczania skorygowanej optaty za ubezpieczenie de-
pozytow®. Najwazniejsze ograniczenie stanowi za$ wymog emitowania przez instytu-
cje wycenianych rynkowo instrumentow finansowych, co ogranicza krag podmiotow
potencjalnie podlegltym regulacjom do duzych bankéw gietdowych. Z tych powodoéw
raport JRC nie rekomenduje modeli rynkowych jako podstawy ujednolicania metod
naliczania obciazen w systemach gwarantowania depozytéw w UE.

3. Skorygowana o ryzyko skladka na ubezpieczenie depozytow
— analiza empiryczna dla proby bankow w Polsce

W celu zilustrowania niektoérych probleméw zwiazanych z estymacja, opartych na
danych rynkowych skorygowanych o ryzyko sktadek na ubezpieczenie depozytow,
przeprowadzona zostata analiza empiryczna podejmujaca probe obliczenia tych teo-
retycznych wielkosci dla grupy polskich bankéw notowanych na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie. Dla celéw przeprowadzonej analizy zaimplemento-
wany zostal model Ronna-Vermy [Ronn, Verma 1986, s. 871-895], postulujacy ist-
nienie relacji pomigdzy warto$cia gwarancji depozytowej a wartoscia europejskiej
opcji sprzedazy wystawionej na aktywa ubezpieczanego banku. Nabycie przez bank
gwarancji depozytowej jest rOwnoznaczne z nabyciem prawa do ,,sprzedazy” swego
portfela aktywow instytucji gwarantujacej wedlug wartosci ksiggowej zobowiazan.
Warto$¢ g opcji sprzedazy wystawianej przez gwaranta depozytow (w relacji do
warto$ci depozytow instytucji kredytowej) wyliczana jest za pomoca formuty:
V e—rT
D

gdzie V' to wartos¢ rynkowa aktywow banku, D wielko$¢ depozytow, r — rynkowa
stopa wolna od ryzyka, T — czas do zapadalnosci opcji, € za§ — operator (liczba) Eu-

lera, ad, id, to elementy pomocnicze z modelu opcyjnego Blacka-Scholesa. Warto$¢
rynkowa aktywow banku 1 jej zmienno$¢ sa wielko$ciami teoretycznymi, wylicza-

g=N(-d,)- N(=d,), 3)

8 Najpopularniejszy paradygmat w tym zakresie, tzw. miara wspOlnego ryzyka, faczy w sobie
wykorzystanie zatozen posredniej dyscypliny rynkowej oraz metod optymalizacji portfelowej. Miary
indywidualnego ryzyka bankéw estymowane na podstawie wyceny instrumentow finansowych (akcji,
obligacji, instrumentdw pochodnych) badz przy wykorzystaniu modeli oceny ryzyka kredytowego (np.
Moodys-KMV) sa nastgpnie agregowane jako sktadowe ,,portfela” bankow, co pozwala na wykorzysta-
nie standardowych wskaznikow ryzyka portfela — VaR, Expected Shortfall czy beta do kwantyfikacji
»wktadu” poszczegdlnych podmiotow w calosciowe ryzyko systemu [Adrian, Brunnermeier 2009,
s. 1-40]. Systematyka modeli rynkowych przedstawiona zostala w raporcie MFW dotyczacym metod
pomiaru ryzyka systemowego [International Monetary Fund 2009].
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nymi na podstawie ksztattowania si¢ cen akcji banku. Przyjeto zalozenie, iz opcja
gwaranta depozytow musi zosta¢ wykonana, gdy V<D,

Analiza empiryczna obje¢to 4 duze banki wchodzace w sktad indeksu WIG20 na
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie w latach 2005-2009. W badanej
zbiorowosci znalazly si¢: PKO Bank Polski SA, Bank Pekao SA, BRE Bank SA oraz
Bank Zachodni WBK SA. Wyniki estymacji modelu Ronna-Vermy na podstawie
danych rynkowych oraz wybranych informacji ze sprawozdan finansowych bada-
nych bankoéw w kolejnych latach zawarte zostaly w tab. 2.

Tabela 2. Teoretyczna sktadka na ubezpieczenie w % ubezpieczonych depozytow
(metoda Ronna-Vermy)

Bank 2005 2006 2007 2008 2009
BRE 0,300 0,280 0,273 0,316 0,309
Pekao SA 0,270 0,256 0,250 0,294 0,272
BZWBK 0,230 0,221 0,217 0,240 0,230
PKO BP 0,250 0,238 0,234 0,258 0,257
Srednia 0,262 0,248 0,243 0,277 0,267

Zrodto: opracowanie wlasne.

Wielkosci teoretycznej sktadki na ubezpieczenie depozytow odniesione zostaty
do poziomu depozytdow objetych gwarancjami. Obliczone wielko$ci charakteryzuja
si¢ dwiema gtownymi cechami: ich trend jest zblizony w przypadku wszystkich ana-
lizowanych instytucji. W odniesieniu do globalnych wynikéw zauwazy¢ mozna
okres wyraznego spadku ryzyka bankow opisanego poziomem sktadki depozytowej
w latach 2005-2007 oraz jego skokowy wzrost w okresie 2007/2008 spowodowany
nastepstwami kryzysu finansowego. Zgodnie z wynikami modelu R-V bankiem o
najwyzszym poziomie sktadek depozytowych, a tym samym narazonym na najwigk-
sze ryzyko, jest BRE Bank SA. Analiza korelacji wskazuje na silny zwigzek pomig-
dzy miarami rynkowymi a ksiggowymi wskaznikami ilustrujacymi kondycj¢ wybra-
nych bankéw komercyjnych w Polsce.

4. Podsumowanie

Konstrukcja idealnego systemu gwarantowania depozytoéw uwzgledniajacego ryzy-
ko banku powinna spetnia¢ sze$¢ podstawowych wymogow: doktadnosci, prostoty,
elastycznosci, zdolnosci do tworzenia pozytywnych zachgt, uczciwosci i obiektywi-
zmu. Konieczne jest ustalenie kryteriow kwantyfikujacych w sposob jednoznaczny
poziom ryzyka, jakie dziatalno$¢ banku przedstawia dla instytucji gwarantujacej de-
pozyty. Banki o niekorzystnych profilach ryzyka, tj. o wyzszym prawdopodobien-
stwie upadlosci, powinny by¢ obciazone wyzsza sktadka niz instytucje o stabilnym
standingu finansowym. Dane wykorzystywane do oceny bankow powinny charakte-
ryzowac si¢ wysoka doktadnoscia, jako$cig oraz czestotliwoscia. Zasady konstrukcji
systemu powinny by¢ dostgpne i zrozumiate zarowno dla instytucji gwarantujacej



Skorygowana o ryzyko optata za gwarancje depozytowe — perspektywa Unii Europejskiej 79

depozyty, jak i dla instytucji finansowych podlegajacych ubezpieczeniu, tak aby mo-
gly one z wyprzedzeniem okresli¢ wlasna pozycje w rankingu ryzyka, a takze by¢
oparte na mierzalnych i obiektywnych kryteriach (przede wszystkim ilosciowych).
Banki o porownywalnych profilach ryzyka powinny by¢ obciazone sktadka o zblizo-
nej wysokosci. Zaden z funkcjonujacych obecnie w Unii Europejskiej systemow
gwarantowania depozytow réznicujacych sktadki depozytowe nie spetnia w catosci
opisanych wymogow. Rodzi to konieczno$¢ tworzenia nowych modeli i paradygma-
tow, szczegolnie w kontekscie postulowanego umiedzynarodowienia (elementow)
systemow gwarantowania depozytow w ramach Wspolnoty.
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RISK ADJUSTED DEPOSIT INSURANCE PREMIUM
—AN EU PERSPECTIVE

Summary: Fair, individualized risk adjusted premium has a tremendous positive impact on
the banks, the safety net institutions and indirectly, the whole economy. The direction of
changes in European regulations regarding deposit guarantee indicates that the differentiation
of deposit premiums will be implemented in the EU law. The purpose of the article is to
present the deposit guarantee schemes in the selected EU countries, which provide risk-based
contributions as well as models proposed by the European Commission as a basis for the
unification of guarantee schemes in the EU. Furthermore empirical findings on the differen-
tiation of deposit premiums in the Polish banking sector are presented.



