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Ustugi finansowe: zmiany i perspektywy —

Wprowadzenie

Niedawny kryzys finansowy ujawnit powazne wyzwania,
przed ktérymi stoi europejski sektor ustug finansowych.
Jakie sg szanse, ze z kryzysu wyjdzie zywotny i bardziej
prezny sektor finansowy? W raporcie dokonano przegladu
tendencji ekonomicznych w sektorze bankowosci i
ubezpieczen oraz dyskusji dotyczacej regulacji rynkéw
finansowych. Szczegétowo przeanalizowano modele
biznesowe stosowane w réznych segmentach sektora
finansowego w odpowiedzi na kryzys. Ponadto oméwiono
scenariusze potencjalnych proceséw dostosowania
europejskiego sektora ustug finansowych. Badanie
zostato przeprowadzone z wykorzystaniem studiow
przypadkoéw przedsiebiorstw dziatajgcych w sektorze,
ankiety internetowej oraz wywiadéw z ekspertami z firm,
partnerow spotecznych, instytucji badawczych i wtadz
oraz szczegotowej analizy wynikéw i danych finansowych
przedsiebiorstw.

Kontekst polityki

Mato prawdopodobne jest zakonczenie serii wydarzen
wynikajacych ze stabosci bankéw. Zwiekszajace sie
zagrozenia na state wpisane w rynki nieruchomosci,
produktéow i banki w Europie i Stanach Zjednoczonych
bedg miaty negatywny wptyw na aktywa bankéw oraz na
wzrost gospodarczy. W konsekwencji wszystkie
scenariusze wyjscia opracowane przez Komisje
Europejska wskazujg na etap przejsciowy z niskim, a
nawet ujemnym wzrostem. W ramach dos$wiadczen
pozytywnych — rozpoczeto reformy uregulowan, a
zatwierdzenie przez Senat w Stanach Zjednoczonych
ustawy o reformie Wall Street zmniejszyto niepewnos¢ co
do ich zakresu i kierunku, podjete zostaty rowniez decyzje
dotyczace uregulowania funduszy hedgingowych i innych
kwestii w Unii Europejskiej. Trwa jednak $wiatowa debata
na temat ogélnoswiatowych ram regulacyjnych wczeéniej
zaplanowana przez rzady G20.

Przeglad

Streszczenie

Kluczowe ustalenia

W odpowiedzi na kryzys przedsiebiorstwa finansowe
dostosowaty swoje modele biznesowe, koncentrujac
sie na mocnych stronach ich dziatalnosci
podstawowe;. W szczegolnosci mozna
zaobserwowa¢ silny proces delewarowania
(sptacania zadtuzenia) w bankowosci prywatnej.
Wiele bankéw prywatnych probowato rozwijac
dziatalnos¢ detaliczng i komercyjng, ale wrécito do
bankowosci inwestycyjnej po tym, jak na rynkach
kapitatowych pojawity sie obiecujgce mozliwosci.
Banki panstwowe, stanowigce czes¢ publicznych
programow ratunkowych, zostaty zrestrukturyzowane
poprzez sprzedaz dziatalnosci peryferyjnej i
ryzykownej. Udoskonalono narzedzia oceny ryzyka i
zaostrzono wymogi dotyczace kapitatu wiasnego.
Bilanse zostaty poprawione dzieki znaczgcym
odpisom aktualizacyjnym i do wiekszosci dziatalnosci
powrdcita rentownose¢.

Ten powr6t rentownosci odbyt sie jednak kosztem
znacznych cie¢ zatrudnienia. W 2009 r. okoto 10%
stanowisk pracy w analizowanych bankach
panstwowych zostato zredukowanych (okoto 5% w
analizowanych bankach prywatnych). W
analizowanych bankach spotdzielczych zatrudnienie
zredukowano o 1%. Tylko jedna firma
ubezpieczeniowa i tak zwany bank ,etyczny”
zwiekszyty zatrudnienie. Mimo ze studia przypadkow
nie dajg petnego obrazu zmian w zatrudnieniu w
sektorze, pokazujg w jaki sposob restrukturyzacja
sektora wptywata na zatrudnienie.

Wiekszos¢ firm dokonata przegladu systemow
wynagradzania menadzerow i brokerow
inwestycyjnych, wigzac ich wynagrodzenia z
wynikami biznesowymi za okres kilkuletni. Ogdlnie
rzecz biorgc premie, w stosunku do statych
wynagrodzen, zostaty zredukowane, a ich wypfata
zostata odroczona na 3 do 4 lat. Znaczacy odsetek
premii jest obecnie przyznawany w postaci udziatéw



w przedsiebiorstwie. W konsekwencji stale mozna
obserwowaé¢ wptyw tych zmian na zachowania
inwestycyjne i sktonnos¢ do ryzyka.

Modele biznesowe przedsigbiorstw finansowych,
pomimo pewnych wspdélnych tendencji, sq bardzo
zroznicowane. Mozna je zaklasyfikowa¢ do trzech
réznych grup: Pierwsza grupa ,liberalnych” bankow,
funduszy inwestycyjnych i innych posrednikow osigga
znaczace zyski z portfelu instrumentéw finansowych i
transakcji z uzyciem $rodkéw wiasnych. Pomimo
dostosowywania swojej dziatalnosci biznesowej do
nowych  warunkéw rynkowych starajg sie
kontynuowac realizacje strategii nastawionej na zysk,
naciskajac na jedynie kosmetyczne zmiany w ramach
prawnych.

Druga grupa ,bankéw panstwowych”, ktére trafity pod
kontrole panstwa w czasie kryzysu, to banki, ktore
czeka powazna restrukturyzacja. Muszg dostosowac
sie do znacznych strat w portfelu instrumentow
finansowych oraz do ukierunkowania strategii
biznesowych na dziatalno$¢ detaliczng i komercyjna.
Nadzér publiczny wptywa w znaczacy sposéb na
proces restrukturyzacji, ale rownoczesnie ma
korzystne oddziatywanie dzieki gwarancjom
panstwowym.

Trzecia grupa jest opisywana jako ,zrownowazona”,
poniewaz sg to instytucje realizujgce dtugoterminowe
strategie, charakteryzujgce sie stabszym
lewarowaniem i mniej ambitnymi celami dotyczacymi
zyskow. Grupa ta nie byta silnie zaangazowana w
nowe rynki finansowe i dlatego zostata dotknieta
jedynie niewielkimi stratami wynikajagcymi z odpiséw
aktualizacyjnych aktywoéw. Do grupy tej nalezy czesc
bankéw oszczednosciowych i bankéw spotdzielczych
oraz nowo pojawiajgce sie banki ,etyczne”, a takze
wiekszos¢ firm ubezpieczeniowych.

Scenariusze na przysziosé

W oparciu o powyzsze ustalenia opracowano trzy
mozliwe scenariusze dostosowania dla europejskiego
sektora ustug finansowych.

Przesztos¢ to przysztosé¢

Ten scenariusz zaktada, ze duzi gracze sg
wystarczajgco silni, by nie zostata przeprowadzona
zadna znaczgca reforma systeméw finansowych.
Kryzys interpretuje sie zazwyczaj jako skumulowanie
niekorzystnych okolicznosci, a nie jako btad
systemowy. Pozwala to ,liberalnym” bankom dalszg
realizacje strategii ukierunkowanych na zysk,
podczas gdy ,zréownowazony” segment utrzyma
SW0jg pozycje, nie umacniajac jej jednak. Wobec
rosngcego znaczenia bankoéw liberalnych” ,banki
panstwowe” bedg poddawane naciskom i rzady bedg
dazyly do zmniejszenia swojego zaangazowania w
takie instytucje. Ten scenariusz zaktada, ze mozna
unikng¢ dalszego kryzysu finansowego przy
minimalnych dostosowaniach uregulowan prawnych

oraz ze bankowos¢ detaliczna i komercyjna zapewnig,
wystarczajaca stabilnoscé.

Nowy porzadek na rynkach finansowych

Ten scenariusz przewiduje uzgodnienie przez rzady
G20 =zasadniczej reformy $wiatowego systemu
finansowego w grudniu 2010 r. Reforma obejmuje
wyzsze poziomy Srodkdw wiasnych, ocene ryzyka,
oddzielenie bankowosci inwestycyjnej od bankowosci
detalicznej i komercyjnej, sktadanie planéw
naprawczych (,testamentdw zycia”) — przynajmniej
przez duzych graczy — oraz skuteczny monitoring.
Wdrozenie tych zasad zmniejszy przewage
konkurencyjng bankoéw liberalnych i postawi na lepszej
pozycji przedsiebiorstwa zrownowazone i panstwowe.
Wyzszy poziom srodkow wiasnych bedzie kluczowy w
tym rozwigzaniu, co bedzie wymagato dtugiego i
trudnego okresu przejsciowego.

Podzielone gospodarki

Ten scenariusz zaktada, ze nie mozna kontrolowac
kryzysu finansowego. Podniesienie domysinych
poziomow oprocentowania i przecigzenie budzetéw
publicznych zmusi niektére rzady strefy euro do
zmniejszenia pasywow o 20 do 30% i rozwigzania —
zamkniecia lub znacjonalizowania - niektorych
bankéw. Zaciskanie pasa w krajach europejskim
bedzie dodatkowym obcigzeniem dla realnych
gospodarek, a rosngca inflacia w Stanach
Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii beda przyczyng
dalszego braku réwnowagi. Ten scenariusz przewiduje
niepowodzenie miedzynarodowej regulacji rynkow
finansowych, tym samym grupa menadzerow i
ekspertéw nastawionych na zysk i wzrost bedzie nadal
zajmowata sie krotkoterminowg spekulacjg i
arbitrazem, a wspiera¢ ich beda niektére kraje
oferujgce liberalne rynki finansowe. Podejsciu temu
bedg sprzeciwia¢ sie niektére grupy spoteczenstwa,
ktére rozpoczng rozwijanie lokalnych gospodarek
opartych na sieciach. Krytyka zglobalizowanej
gospodarki bedzie prowadzi¢ do nowego podejscia
opartego na mikroorganizmach, a nie
makroinstytucjach.

We wszystkich scenariuszach przewiduje sie dalszg
redukcje zatrudnienia w sektorze finansowym.
Najbardziej dotkliwa bedzie ona w trzecim
scenariuszu. Naciski zmierzajgce do ograniczenia
kosztéw beda jednak silne we wszystkich
scenariuszach, a technologie informacyjne i
komunikacyjne bedg umozliwia¢ staty wzrost
wydajnosci. Dialog spoteczny najlepiej rozwinie sie w
drugim z trzech scenariuszy (nowy porzadek).

Dodatkowe informacje

Sprawozdanie Ustugi finansowe: wyzwania i perspektywy jest dostepne
pod adresem
http://www.eurofound.europa.eu/emcc/content/source/eu10001a.htm

Radostaw Owczarzak, kierownik badania
row@eurofound.europa.eu
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