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SYSTEM FINANSOWY

STABILNOSC SEKTORA FINANSOWEGO, MACROPRUDENCIAL POLICY

dr Anna Chmielewska

Przestanki nadzoru finansowego

Gtéwne powody regulacji (Matthews i Thomson, 2007):
* konsumenci nie maja sity rynkowej i s3 narazeni na skutki
monopolistycznego zachowania bankdw,

* deponenci nie s3 dobrze poinformowani i nie sg w stanie monitorowac
bankéw dlatego potrzebujg ochrony,

* regulacje sg niezbednym narzedziem do zapewnienia i stabilnosci
ibezpieczenstwa sytemu bankowego

Inaczej:

* Asymetria informacji / ochrona inwestoréw indywidualnych
* Moral hazard

« Ztozono$¢ dziatalnosci bankéw / grup kapitatowych

* Naduzywanie ,too big to fail”

* Ochrona konkurencji
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Kogo nadzorowac

* Pojedyncze banki

* Rdzne instytucje

* Sektor bankowy

* Poszczegdlne segmenty rynku finansowego

Po co?
* Zapobieganie kryzysom
* Zapobieganie upadtosciom
* Ochrona konsumentéow

Tradycyjny model

Figure 1. The Traditional Structure of Financial Supervision
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Model zintegrowanego nadzoru

Figure 4. The Single Regulator Model
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llustracja 6: Model nadzoru fi go W Unii Europejskiej
Poziom Makroostroznosciowy Mikroostroznosciowy Ochrona
konsumentéw
Sektor
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Europej; rgan Nadzoru
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nadzorcze -
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Stabilnos¢ finansowa

* Czym jest?
+ Jak jest opisywana?
* Podejscia analityczne

Definicje

* Nadal brak jednolitej definicji
* Zazwyczaj nacisk na analizy oraz ulokowanie jej w banku centralnym

Od nadzoru instytucji
do zapobiegania kryzysom

Anna Chmielewska



System Finansowy Wykfad 3.

Przyktady definicji

* ECB: condition in which the financial system — which comprises
financial intermediaries, markets and market infrastructures —is
capable of withstanding shocks and the unravelling of financial
imbalances. This mitigates the likelihood of disruptions in the
financial intermediation process that are severe enough to
significantly impair the allocation of savings to profitable investment
opportunities.

* NBP: sytuacja w ktorej system finansowy wypetnia swoje funkcje w
sposoéb ciggty i efektywny NAWET w sytuacji niespodziewanych,
negatywnych szokéw o znacznej skali.

Inne definicje

* Riksbank (Sweden): financial system can maintain its basic functions and
has resilience to disruptions that threaten these functions

* Czech NB: a situation where the financial system operates with no seriou
failures or undesirable impacts on the present and future development o
economy as a whole, while showing a high degree of resilience to shocks

* Hungary: a state in which the financial system, i.e. the key financial mark
and the financial institutional system is resistant to economic shocks and
to smoothly fulfill its basic functions: the intermediation of financial fund
management of risks and the arrangement of payments
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Cechy wspoOlne

* Odpornos¢ na szoki

 Ciggtosc¢ petnienia funkcji systemu finansowego

* Brak negatywnego wptywu na gospodarke realng
* Cecha ciggta a nie binarna

* W centrum uwagi system bankowy

* Czesciej nacisk na “no major disruption” a nie efektywnos¢

Dlaczego lokalizacja w banku
centralnym

* Odpowiedzialnos¢ za system finansowy
* Funkcja pozyczkodawcy ostatniej instancji
* Rola w mechanizmie transmisji (MtM)

MtM moze by¢ zaburzony w przypadku znacznych problemoéw w
systemie finansowym

* Mozliwosci analityczne
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Prezentacja wynikéw analiz

* Financial Stability Reports
* Wielowymiarowos¢ problematyki
Najczesciej pokazywane rézne wymiary
Rzadziej miary wieloaspektowe (composite indicators)
* Koncentracja na sektorze bankowym
Zazwyczaj najwiekszy element systemu finansowego
Autonomiczne podejmowanie decyzji co do ryzyka
Dostep do danych
* System finansowy to tez rynki i infrastruktura!l

II\g/erd Global Financial Stability Map

Emerging market Credit
risks risks
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Source: IMF staff estimates.
Note: Away from center signifies higher risks, easier monetary and financial conditions, or higher risk appetite.
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Riksbank

Macroeconomic
conditions

The Swedish banks Financial markets

Note. The higher values, at the edge of the chart, reflect greate
instability or higher systemic risk. See Jénsson, Kristian and
Leung Caroline, Cobweb charts as a toll for summarizing the
stability assessment, Fconomic commentaryno 5, 2012. Sverige

The Swedish banks' ~ Rsbank
borrowers Source: The Riksbank

—FSR 2012:1 FSR 2012:2 ——FSR 2013:1

ECB

Current level
and recent change

1. Further decline m bank profitability. linked to credit losses and a weak macroeconomic environment n
2 Renewed tensions in sovereign debt markets due to low growth and slow reform implementation u
3 Bank funding challenges in stressed countries u

4. Reassessment of nisk prenua i global markets. following a prolonged period of safe-haven flows
and search for yield

considerable systemuc risk [ ] The colour indicates the current level of the risk which is a combination of the probability

. of materialisation and an estimate of the likely systemic impact of the identified risk,
systemic risk | based on the judgement of the ECB’s staff The arrows indicate the change since the
ST ST e previous FSR.
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NBP

Table 1.1. Synthetic assessment of domestic financial system stability

Area of assessment Change since the previous
edition of the Report

Banks’ current financial standing

Banks’ shock absorption capacity

A
Non-bank financial institutions’ current financial standing
Outlook for environment of Polish economy
vy
Synthetic assessment of outlook for domestic financial system
stability v
Notes: A A — significant improvement, A — improvement, - -no change, ¥ — deterioration, ¥ ¥ — significant deterio-

ration. Outlook for the environment of the Polish economy takes account of both the most likely developments and
the risk of the materialization of a significantly more unfavourable scenario.
Source: NBP expert assessment.

Cele analizy

 |dentyfikacja nadmiernej akumulacji ryzyka w dobrych czasach
Bo w czasie kryzysu juz za pdzno na prewencje...

* Formutowanie niekorzystnych scenariuszy

* Wazny rozktad a nie tylko agregaty oraz srednie
Np. zréznicowanie miedzy gosp. domowe i przedsiebiorstwa

* Wptyw na bilanse i rachunki wynikéw instytucji finansowych (poziom
ryzyka / zyskdw / kapitatow)
* Odpornosé na szoki mierzona
Analizg wrazliwosci
Stress tests

* Wzajemne powigzania, efekty domina, spillovers, itp..
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Macroprudential policy
/ polityka makro-ostroznoSciowa

- cele, narzedzia oraz powigzania
z polityka pieniezng i nadzorem mikro-ostroznosciowym

Nadzor makroostroznosciowy

 Jak definiowac cele polityki makroostroznosciowe;j?
 Jakie sg potencjalne narzedzia?
* Kto i jak powinien je stosowaé?

* Powigzania z innymi elementami nadzoru nad systemem finansowym?

Anna Chmielewska
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Dlaczego?

Cele nadzoru makro-ostroznosciowego

* Macroprudential policy wywodzi sie z nurtu stabilnosci finansowej
 Jej zakres nadal mocno dyskutowany
* “Ryzyko systemowe” - czeste hasto
System bankowy?
System finansowy?
Ogdt gospodarki?
* Czy koncentrujemy sie tylko na zapobieganiu kryzysom?
Dwa typy btedow
» Dla matej otwartej gospodarki nalezy réwniez uwzgledni¢ powigzania
miedzynarodowe
Ogodlniej: nieréwnowagi zewnetrzne
Zwigzek z konkurencyjnosciag miedzynarodowg

Anna Chmielewska
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Jak mierzy¢ ryzyko systemowe?

= ,Systemic risk has so far resisted a formal definition and
qualification. It is unrealistic to expect that a single measure of
systemic risk will suffice. A more plausible alternative is a collection

of measures, each designed to capture a specific risk exposure.” (Lo,
2008)

Dlaczego jest wazne?

* Ochrona sektora finansowego/bankowego?

* Ochrona podatnika?

* Zmiejszenie zmiennos$ci w gospodarce?
Procykliczno$¢ zachowania bankéw
Efektywnosé ustug finansowych

Mniejsza zmiennos$¢ PKB ( zatozenie awersji do ryzyka w funkcji uzytecznosci)

Anna Chmielewska
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Watpliwosci praktyczne

Czy mozna zastosowa¢ miare ,prawdopodobienstwa kryzysu”
Trudno$¢ komunikowania
Szerokie przedziaty ufnosci
Moze wolumen kredytéw jako wskaznik
Ale cykle kredytowe nie musza skutkowaé kryzysem?
Nie chodzi o cel ilo$ciowy
Ale konieczne zasady a nie dowolnos¢
Inaction bias — niepewnos¢, lobbying
Nauka przez praktyke

Inne aspekty

Efekty zewnetrzne w sektorze finasowym

Instytucje ne internalizujg konsekwencji wtasnych zachowan (zachowania
stadne, banki cenowe)

Czy mozna zapobiegac¢ przez opodatkowanie (Pigovian tax)?
Time vs cross-sectional

Procyklicznosé¢

Powigzania
Too big/important/interconnected/complicated to fail

Implicit subsidies (domniemanie pomocy publicznej w razie
ktopotdw)

Anna Chmielewska
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Jak?

Na co patrzec

* Potrzebny barometr (nie termometr)

* Dotychczasowe wskazniki niezadowalajgce
Zmiennos¢ w czasie
Zalezy nam nie tylko na zapobiegnieciu kryzysom

* Zazwyczaj spdéznione, aby mozna byto skutecznie zareagowacd
W jakim stopniu mozna zatozy¢ efektywnos¢ rynku

Anna Chmielewska
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Exhibit 1.27: Composite Time Series of Select Financial Firms' CDS and share prices
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Firms included: Ambac, Aviva, Banco Santander, Barclays, Berkshire Hathaway, Bradford & Bingley, Citigroup, Deutsche
Bank, Fortis, HBOS, Lehman Brothers, Merrill Lynch, Morgan Stanley, National Australia Bank, Royal Bank of Scotland
and UBS

The Turner Review. A regulatory response to the global banking crisis, -

Financial Services Authority, March 2009, p. 46

[tis not a textbook economy...

* I don’t know what the natural rate is, neither do you, and neith
does anyone else” (Friedman, 1995)

* ,As regards the so-called neutral rate, we do not guide our polic
the basis of neutral rates, we do not guide our policy on the basi
the output gap, we do not guide our policy on the basis of the
NAIRU. It is not the way we operate. We embark on a large array
analyses and we do not exclude any concept but we do not take
decision on that basis. We take our decision on the basis of our ri
analysis of threats to price stability in the medium run, and we
decide accordingly to counter those risks in order to deliver price
stability and be credible in this delivery over time in the medium,
long and very long term” (Trichet, 2006)
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