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Magdalena Kozi ska*

RYZYKO PRAWNE 
W ZARZ DZANIU KRYZYSOWYM

– WNIOSKI Z UPAD O CI 
BANCO POPULAR ESPAÑOL

WST P

W dziedzinie bankowo ci zarz dzanie ryzykiem wydaje si  postrzegane g ównie 
przez pryzmat funkcjonuj cych na rynku banków. wiadczy  o tym mog  liczne po-
zycje ksi kowe i artyku y traktuj ce o tematyce ryzyka w bankach1. Klasyfikacji, 
monitorowaniu i zarz dzaniu ryzykiem przez instytucje sieci bezpiecze stwa fi-
nansowego (w ramach prowadzonych przez nie dzia a ) po wi cono znacznie mniej 
uwagi w literaturze przedmiotu. W pewnym sensie wyj tek stanowi ryzyko syste-

* Magdalena Kozi ska jest doktorem nauk ekonomicznych, adiunktem w Instytucie Bankowo ci 
Szko y G ównej Handlowej w Warszawie. Laureatk  Nagrody Prezesa BFG na najlepsz  prac  
licencjack  oraz Nagrody Specjalnej Fundacji PZU w konkursie Teraz Polska na najlepsze pra-
ce magisterskie. Zawodowo zwi zana z instytucjami sieci bezpiecze stwa finansowego, gdzie 
zajmuje si  zagadnieniami zwi zanymi z interwencjami antykryzysowymi wobec instytucji fi-
nansowych. Artyku  wyra a wy cznie pogl dy autorki i nie powinien by  interpretowany jako 
stanowisko instytucji, w której jest zatrudniona.

1 Wskaza  mo na chocia by na nast puj ce tytu y: J.C. Hull, Zarz dzanie ryzykiem instytucji 
finansowych, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2017; W. ó tkowski, Zarz dzanie ry-
zykiem w ma ym banku, CeDeWu, Warszawa 2017; M.S. Wiatr, Zarz dzanie indywidualnym 
ryzykiem kredytowym. Elementy systemu, Oficyna Wydawnicza, SGH, Warszawa 2011; P. Nie-
dzió ka, Zarz dzanie ryzykiem stopy procentowej w banku, Difin, Warszawa 2002 oraz wi kszo  
podr czników do bankowo ci, np. M. Zaleska (red.), Bankowo , C.H. Beck, Warszawa 2013.
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mowe, na które staraj  si  oddzia ywa  organy polityki makroostro no ciowej2. Po 
ostatnim kryzysie finansowym przypisano mu szczególn  wag  i od kilku lat jest 
dog bnie analizowane i szeroko opisywane w literaturze zarówno polskiej, jak 
i wiatowej3. Tymczasem bie ca dzia alno  instytucji safety net napotyka wiele 
wyzwa . Szczególnym obszarem jest zarz dzanie kryzysowe, które niejednokrot-
nie wi e si  z konieczno ci  podejmowania zdecydowanych, a czasem kontrower-
syjnych dzia a . Ich wyj tkowy charakter sprawia jednak, e organy prowadz ce 
interwencje nara one s  na materializacj  ró nych rodzajów ryzyka, w szczegól-
no ci prawnego, które poci gaj  za sob  dodatkowe koszty (np. odszkodowania) 
i negatywnie wp ywaj  na prowadzenie dzia alno ci w przysz o ci (poprzez mo -
liwe obni enie poziomu reputacji danego organu). Z tego powodu warto wyci ga  
wnioski z dotychczasowych dzia a  instytucji safety net. Dobr  ku temu okazj  
jest pierwsze w historii zastosowanie procesu restrukturyzacji i uporz dkowanej 
likwidacji (tzw. resolution, w Polsce okre lane jako przymusowa restrukturyzacja) 
wobec Banco Popular Español (BPE).

Celem niniejszego artyku u jest analiza ryzyka prawnego w bankowo ci z punk-
tu widzenia organów przymusowej restrukturyzacji oraz wyciagni cie wniosków 
maj cych na celu popraw  skuteczno ci ich dzia a . W tym celu dokonano analizy 
poj cia ryzyka prawnego, przedstawiono ramy prowadzenia dzia a  antykryzyso-
wych w nowych uwarunkowaniach prawnych oraz przebieg kryzysu w banku BPE. 
Nast pnie przeanalizowano konsekwencje resolution BPE przez pryzmat pozwów 
przeciw przeprowadzonym dzia aniom. Ostatnia cz  artyku u przedstawia wnio-
ski oraz podsumowanie. 

1. RYZYKO PRAWNE W BANKOWO CI

Tematyka ryzyka prawnego w bankowo ci (w przeciwie stwie do ryzyka kredy-
towego, rynkowego lub nawet, szerzej, operacyjnego) nie zosta a dotychczas dog b-
nie przeanalizowana w istniej cym pi miennictwie. Nie ma bowiem cho by jednej 
zwartej pozycji, która by traktowa a o ryzyku prawnym w dzia alno ci banku oraz, 
w szczególno ci, w dzia aniach instytucji sieci bezpiecze stwa finansowego. 

Praktycy bankowi (np. Komitet Bazylejski ds. Nadzoru Bankowego, ang. Basel 
Committee on Banking Supervision, BCBS) traktuj  ryzyko prawne jako jeden 
z elementów ryzyka operacyjnego. Ma to równie  swój wyraz w tworzonych przez 

2 W Polsce jest nim Komitet Stabilno ci Finansowej, któremu w zakresie polityki makroostro -
no ciowej przewodniczy prezes Narodowego Banku Polskiego.

3 Przytoczy  mo na chocia by nast puj ce pozycje: R. Karkowska, Ryzyko systemowe, Wolters 
Kluwer, Warszawa 2015 lub X. Freixas, L. Laeven, J.L. Peydró, Systemic Risk, Crisis, and 
Macroprudential Regulation, MIT Press, Cambridge 2015.
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wspomniany Komitet regulacjach, które przewiduj  utrzymywanie przez banki wy-
mogu z tytu u ryzyka operacyjnego, uwzgl dniaj cego podejmowane przez banki 
ryzyko prawne4. Ryzyko prawne przez BCBS nie jest jednak definiowane5.

Rysunek 1. Umiejscowienie ryzyka prawnego w klasyfikacji ryzyka 
bankowego BCBS

Ryzyko bankowe

Ryzyko kredytowe

Ryzyko rynkowe

Ryzyko operacyjne

Ryzyko wewnętrznych
procesów

Ryzyko systemów

Ryzyko ludzkich błędów

Ryzyko prawne
(bez ryzyka reputacyjnego

i strategicznego)

ród o: opracowanie w asne na podstawie: Basel Committee on Banking Supervision, Principles 
for the Sound Management of Operational Risk, BIS, 2011 oraz E. l zak, Ryzyko operacyjne, [w:] 
M. Zaleska (red.), Wspó czesna bankowo , Difin, Warszawa 2008.

Polski nadzorca, Komisja Nadzoru Finansowego (KNF), definiuje ryzyko praw-
ne jako ryzyko zwi zane ze zmianami w prawie i regulacjach, zgodno ci  z nimi 
oraz wykonalno ci  umów i zwi zan  z nimi odpowiedzialno ci . Jednocze nie 
sugeruje traktowanie tego ryzyka jako sk adowej ryzyka operacyjnego lub jako 
odr bny rodzaj zagro enia. Warto doda , e zgodnie z klasyfikacj  ryzyka banko-
wego opracowan  przez KNF, obok ryzyka prawnego wskazuje si  na np. ryzyko 
regulacyjne oraz ryzyko zgodno ci, które wydaj  si  wchodzi  w zakres definicji ry-
zyka prawnego6. Ryzyko (braku) zgodno ci (tzw. ryzyko compliance), które dotyczy 
skutków nieprzestrzegania przez bank obowi zuj cych go regulacji ma jednak dla 
banków szczególne znaczenie ze wzgl du na wyst puj ce w ostatnich latach tzw. 

4 R. Jagie o, Charakterystyka, rodzaje i ród a ryzyka bankowego, [w:] M. Zaleska (red.), Wspó -
czesna bankowo , Difin, Warszawa 2008.

5 Basel Committee on Banking Supervision, Principles for the Sound Management of Operational 
Risk, BIS, 2011.

6 Komisja Nadzoru Finansowego, BION w bankach – mapa klas ryzyka i ich definicje, https://
www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/banki_mapa_ryzyk_25314.pdf (dost p: 11.10.2017).
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tsunami regulacyjne (wprowadzanie du ej liczby regulacji bankowych nak adaj -
cych na banki dodatkowe obowi zki w odpowiedzi na kryzys finansowy 2007+). 
Z tego powodu ryzyko compliance coraz cz ciej by o uto samiane z ryzykiem praw-
nym, co rodzi zagro enie zbyt w skiego podej cia do ryzyka prawnego i zarz dzania 
nim (mo e by  jednak cz ciowo uzasadnione szczególnie w mniejszych bankach, 
które nie maj  potrzeby oraz rodków do utrzymywania rozbudowanych systemów 
zarz dzania ryzykiem). W niektórych bankach istniej  tak e tendencje do w -
czania (ale nie uto samiania) ryzyka compliance w obszar zarz dzania ryzykiem 
operacyjnym7 (z pomini ciem innych aspektów ryzyka prawnego). Wspomniane 
powy ej dwie tendencje wskazuj , e ryzyko prawne jest zdecydowanie niedoce-
niane w dzia alno ci bankowej. 

Stosunkowo kompleksow  definicj  ryzyka prawnego proponuje P. Zapadka, 
który okre la je jako: „prawdopodobie stwo poniesienia strat materialnych i nie-
materialnych, powstaj ce m.in.: na skutek b dnego lub zbyt pó nego opracowania 
lub uchwalenia regulacji prawnych; niestabilno ci uregulowa  prawnych; zmian 
w orzecznictwie; b dnego ukszta towania stosunków prawnych; czy te  nieko-
rzystnych rozstrzygni  s dów lub organów administracji publicznej rozstrzyga-
j cych sprawy sporne powstaj ce na tle stosunków prawnych danej organizacji 
z innymi podmiotami”8. Typologi  ryzyka prawnego P. Zapadki przedstawiono na 
rysunku 2.

Rysunek 2. Typologia ryzyka prawnego

Ryzyko poniesienia straty (np. w wyniku wadliwego 
wykonywania czynności lub zabezpieczenia działalności)
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Ryzyko błędnej wykładni
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ród o: opracowanie w asne na podstawie: P. Zapadka, Zarz dzanie ryzykiem prawnym, „Gazeta 
Bankowa”, nr 16/2007.

7 E. osiewicz-Dniestrza ska, Ryzyko braku zgodno ci w bankach, Annales Universitatis Mariae 
Curie-Sk odowska. Sectio H. Oeconomia, vol. 48, nr 4, Lublin 2014.

8 P. Zapadka, Zarz dzanie ryzykiem prawnym…, op. cit.
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Literatura przedmiotu nie analizuje jednak ryzyka prawnego z punktu widze-
nia instytucji sieci bezpiecze stwa finansowego. Wydaje si  jednak, e organy te 
(ze wzgl du na ich specyficzny cel dzia alno ci – niekomercyjny, nakierowany na 
sprzyjanie stabilno ci finansowej) b d  nara one w swoich dzia aniach na szcze-
gólne rodzaje tego ryzyka. Po pierwsze, nale y zauwa y , e w zasadzie nie wy-
st puje wobec nich ryzyko regulacyjne/legislacyjne (rozumiane jako mo liwo  
poniesienia strat w wyniku niekorzystnej zmiany przepisów prawa), poniewa  to 
instytucje safety net zazwyczaj same tworz /wspó tworz  przepisy prawne obowi -
zuj ce banki, a co najmniej kontroluj  ich egzekwowanie. Wskaza  nale y jednak 
na inny wymiar tego rodzaju ryzyka – zmiany w prawie mog  przyczyni  si  do 
rozszerzenia kompetencji (wzrost obowi zków) lub ich ograniczenia (utrudnienie 
prowadzenia dzia a ). Kolejnym wa nym ryzykiem jest ryzyko sporów s dowych 
(lub administracyjnych). Bior c pod uwag  zwierzchni (wobec banków) charakter 
dzia alno ci instytucji safety net, ma ono istotne znaczenie, poniewa  w przypadku 
podejmowania niekorzystnych wobec banków decyzji s  one szczególnie sk onne 
to podwa ania postanowie . Niejednokrotnie dzia ania organów mog  tak e po-
wodowa  szkody dla niektórych interesariuszy banku poci gaj c za sob  koniecz-
no  wyp aty odszkodowa . Ryzyko to jest zwi zane np. z prowadzeniem procesu 
resolution, którego jedn  z podstawowych zasad jest zasada niepogarszania po-
zycji interesariuszy banku (tzw. zasada NCWO, ang. No-Creditor-Worse-Off). Je-
eli zatem w wyniku wdro enia dzia a  z zakresu przymusowej restrukturyzacji 

akcjonariusze i wierzyciele banku ponios  straty wy sze ni  gdyby bank zosta  
zlikwidowany w ramach standardowej procedury upad o ciowej, wówczas nale y 
wyp aci  im odszkodowanie. 

Podsumowuj c zatem, z punktu widzenia instytucji safety net, wyró ni  nale y 
co najmniej nast puj ce rodzaje ryzyka prawnego:

ryzyko kompetencji,
ryzyko sporów s dowych,
ryzyko odszkodowa .
Nale y podkre li , e materializacja tych rodzajów ryzyka b dzie zazwyczaj 

silnie negatywnie oddzia ywa  na organy, wp ywaj c na reputacj  i skutecz-
no  ich dzia alno ci. Z tego powodu konieczne jest wypracowanie w tych in-
stytucjach odpowiednich procedur zarz dzania ryzykiem prawnym, które mo e 
obejmowa  np.:

oddzia ywanie na legislatorów w celu odpowiedniego kszta towania przepisów 
prawnych, zapewniaj cych solidne i niepodwa alne podstawy prawne dzia al-
no ci, 
wspó prac  z kancelariami prawnymi w celu zapewnienia odpowiedniej obs ugi 
prawnej prowadzonej dzia alno ci (dzi ki czemu mo liwe jest poniek d podzie-
lenie ryzyka pomi dzy wi ksz  liczb  instytucji), lub
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korzystanie z us ug wielu firm konsultingowych w celu dostarczenia instytucjom 
ró nych raportów (oceniaj cych ró ne aspekty dzia alno ci banków z ró nych 
perspektyw), np. wycen, pozwalaj cych na mo liwie najbardziej obiektywn  
ocen  faktycznej sytuacji nadzorowanego podmiotu.
Wskazane powy ej rodzaje ryzyka prawnego i mo liwych metod zarz dzania 

nim przez instytucje safety net s  szczególnie istotne z punktu widzenia organów 
prowadz cych dzia ania w zakresie przymusowej restrukturyzacji (ze wzgl du na 
kontrowersyjny charakter tych dzia a  oraz zwi zane z tym cz ste zagro enie kwe-
stionowania dzia a  organów resolution). 

2. ZARZ DZANIE KRYZYSOWE WCZORAJ I DZI

Ze wzgl du na wyst puj ce przed kryzysem finansowym 2007+ praktyczne 
bariery (w tym prawne, a raczej wynikaj ce z braku odpowiedniego prawa) w sku-
tecznym prowadzeniu dzia a  antykryzysowych, ramy zarz dzania kryzysowego 
w sektorze bankowym zosta y w ostatnich latach znacz co zmodyfikowane (co wi -
cej, planuje si  tak e ustanowienie analogicznych zasad dla innych instytucji finan-
sowych, np. centralnych kontrpartnerów9, co oznacza rosn c  popularno  i zasi g 
reform).

Po pierwsze, w ka dym kraju ustanowiono organy odpowiedzialne za prowa-
dzenie dzia a  w zakresie resolution. Wi za o si  to najcz ciej z rozszerzeniem 
kompetencji istniej cych instytucji safety net, rzadziej z utworzeniem zupe nie no-
wego organu z jasno okre lonym mandatem uprawniaj cym do prowadzenia przy-
musowej restrukturyzacji. Ponadto, w wymiarze mi dzynarodowym, wprowadzono 
obowi zek tworzenia kolegiów resolution dla banków dzia aj cych mi dzynarodo-
wo, których celem jest przyjmowanie planów przymusowej restrukturyzacji dla 
podmiotów z grupy oraz wspólne prowadzenie i koordynacja dzia a  resolution. 
Kolegia te zast pi y w UE dotychczas istniej ce mniej formalne grupy dzia aj ce 
na podstawie dobrowolnych porozumie  o wspó pracy (w tym tzw. Memorandum 
of Understanding, MoU), które w czasie kryzysu okaza y si  zbyt ma o wi cym 
kana em zarz dzania dzia aniami o charakterze antykryzysowym. W ten sposób 
stworzono jasne, wi ce i sprecyzowane ramy instytucjonalne interwencji wobec 
sektora bankowego. Sprzyja to poprawie legitymizacji dzia a  resolution oraz od-
powiedzialno ci za prowadzone dzia ania.

9 European Commission, Creating a Stronger Financial System: New EU rules for the recovery 
and resolution of Central Counterparties, Press release, 2016.



Problemy i pogl dy

65

Tabela 1. Organy resolution w UE w ramach sieci bezpiecze stwa 
finansowego

Wyszczególnienie Nazwy krajów/obszarów Liczba krajów/obszarów

Kraje UE, w których 
rozszerzono mandaty 
instytucji safety net 
resolution

Austria, Belgia, Bu garia, 
Chorwacja, Cypr, Czechy, Dania, 
Estonia, Finlandia, Francja, 
Grecja, Hiszpania, Holandia, 
Irlandia, Litwa, Luxemburg, 

otwa, Malta, Polska, 
Portugalia, Rumunia, Szwecja, 
W gry, Wielka Brytania, W ochy,

25

Kraje, w których 
powo ano nowy, 
odr bny organ 
resolution

Niemcy, S owacja, 
strefa euro/unia bankowa

 3

ród o: opracowanie w asne na podstawie danych Europejskiego Urz du Nadzoru Bankowego 
(EUNB).

Po drugie, wa n  modyfikacj  regu  prowadzenia interwencji wobec banków 
by o okre lenie zasad, które maj  zastosowanie w trakcie prowadzenia post powa-
nia przymusowej restrukturyzacji. Przewiduj  one, e wszelkie straty generowane 
przez upadaj cy podmiot s  w pierwszej kolejno ci pokrywane przez akcjonariu-
szy (poprzez wyw aszczenie lub rozwodnienie akcji w zale no ci od tego, czy osza-
cowana warto  banku jest ujemna czy dodatnia), a w razie konieczno ci tak e 
przez wierzycieli banku (w tym deponentów w kwocie wykraczaj cej poza gwaran-
cje depozytów). Stanowi to efekt wdro enia polityki post powania kryzysowego, 
które zamiast dotychczasowego finansowania kryzysów przez rz dy i podatników 
(bailout) przewiduje konieczno  ponoszenia finansowych konsekwencji kryzysów 
przez sektor bankowy (bail-in) – zarówno przez obci enie stratami interesariuszy 
banku10, jak i ca y sektor bankowy (poprzez wykorzystanie rodków gromadzonych 
w funduszach resolution ze sk adek banków) tak e w wymiarze transgranicznym. 
Zasad  ma by  tak e wymiana kadry bankowej, która do kryzysu dopu ci a. Po-
nadto wprowadzono osobist  odpowiedzialno  pracowników banku za jego proble-
my. Dzi ki okre leniu takiego zestawu regu  zwi ksza si  przejrzysto  mo liwych 

10 Przy dzieleniu strat zastosowanie maj  dwie zasady. Pierwsza z nich, pari passu, przewiduje, 
e interesariusze nale cy do tej samej grupy w hierarchii uprzywilejowania wierzytelno ci 

traktowani s  tak samo. Druga, no creditor worse off (NCWO), przewiduje, e w wyniku dzia a  
restrukturyzacyjnych i uporz dkowanej likwidacji banku osoby obci ane stratami nie powin-
ny ponosi  wy szych kosztów ni  te, które by ponie li, gdyby instytucja zosta a zlikwidowana 
w ramach standardowego post powania upad o ciowego. 
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interwencji instytucji safety net. Wp ywa to pozytywnie na uczestników rynku, 
poniewa  z góry wiedz , jakie gro  im konsekwencje podejmowanych dzia a  (wie-
dz , jakie ryzyko podejmuj  z punktu widzenia konsekwencji swoich decyzji)11. 
Zmniejsza to zagro enie kwestionowania dzia a  organów, cho  dla rzeczywistego 
uwzgl dniania przez podmioty rynku finansowego mo liwych konsekwencji swoich 
dzia a  kluczowe znaczenie ma poziom wiedzy ekonomicznej w ród inwestorów 
jak i bankowców (odgrywa to szczególn  rol  w przypadku mniejszych, lokalnych 
instytucji, w których nie zawsze zatrudniani s  specjali ci w zakresie bankowo ci). 

Po trzecie, jednym z elementów wprowadzonych po kryzysie zmian by o okre-
lenie szerokich uprawnie  dla organów prowadz cych dzia ania w zakresie przy-

musowej restrukturyzacji, a tak e rozszerzenie uprawnie  nadzorców12. Obejmuj  
one mo liwo  zobowi zania banku do wdro enia okre lonych dzia a  maj cych 
na celu usuni cie barier dla skutecznego dzia ania nadzorcy (w ramach wczesnej 
interwencji) oraz organu przymusowej restrukturyzacji (w ramach resolution13), 
poprzez przej cie kontroli nad zagro onym bankiem, a  po mo liwo  wyw asz-
czenia w a cicieli. Dzi ki wprowadzonym zmianom wzmocniono podstawy prawne 
dla interwencji wobec upadaj cych banków. Jasne okre lenie praw instytucji safety 
net daje im klarowny mandat do dzia ania i ucina spekulacje na temat tego, czy 
organ ten mia  prawo wdro enia okre lonych rodków. Warto jednak wskaza  na 
dwie wady wprowadzonego systemu. Po pierwsze, niejednokrotnie uprawnienia or-
ganu resolution pokrywaj , zaz biaj  lub powielaj  si  z uprawnieniami nadzorcy. 
Oznacza to, e pewne obowi zki mog  by  wykonywane przez obydwa podmioty 
lub w ich wspó pracy (np. poprzez obowi zek wzajemnej konsultacji). Je li organ 
przymusowej restrukturyzacji i nadzorca nie s  t  sam  instytucj , rodzi to ryzyko 
opó nienia dzia a  (bo instytucje b d  wzajemnie „przesuwa ” mi dzy sob  kon-
trowersyjne decyzje) lub rozmycia odpowiedzialno ci za nie (zgodnie z zasad , e 
je li za dane dzia anie odpowiedzialnych jest kilka podmiotów, to w rzeczywisto ci 
nikt nie poczuwa si  do odpowiedzialno ci). 

11 Przed kryzysem, a w niektórych krajach w trakcie kryzysu, podejmowano próby obci enia ak-
cjonariuszy i wierzycieli banków kosztami kryzysu przez przyjmowanie w razie potrzeby dekre-
tów lub rozporz dze , które dawa y podstaw  do tego rodzaju dzia a  (np. Cypr lub Holandia). 
Dzia ania takie wywo ywa y jednak kontrowersje i by y kwestionowane przez poszkodowanych.

12 W chwili pisania artyku u, tj. w pa dzierniku 2017 r., na forum UE tocz  si  ci gle prace ma-
j ce na celu harmonizacj  uprawnie  nadzorców i organów resolution do stosowania narz dzia 
moratorium. Jego wdro enie w pierwotnie proponowanym przez KE kszta cie (http://eur-lex.
europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=COM:2016:0852:FIN, dost p: 12.10.2017) przyczyni si  
do znacznego zwi kszenia uprawnie , w szczególno ci nadzorców, którzy b d  mogli zawiesi  
obowi zek obs ugi zobowi za  banku nawet na 5 dni roboczych w celu, tylko i wy cznie, do-
konania oceny, czy dany bank jest zagro ony upad o ci . 

13 Na podstawie tzw. resolvability assessment, a wi c oceny struktury i modelu dzia alno ci banku 
pod k tem mo liwo ci wdro enia dzia a  z zakresu przymusowej restrukturyzacji.
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Tabela 2. Zale no  mi dzy nadzorc  a organem resolution w zakresie 
najwa niejszych zada  zwi zanych z resolution

Przyk adowe zadanie Odpowiedzialno  
nadzorcy

Odpowiedzialno  
organu resolution

Ustalenie wysoko ci MREL Informowany/konsultowany X

Przygotowanie planu resolution Informowany/konsultowany X

Ocena wykonalno ci resolution 
(w tym rodki maj ce na celu 
usuni cie barier dla resolution)

Informowany/konsultowany X

Umorzenie lub konwersja 
kapita u

Informowany/konsultowany
(+ informacja, e bank jest 
zagro ony upad o ci  jako 

przes anka resolution)

X

Ocena przes anek resolution
X

(zagro enie upad o ci  
i rozwi zania rynkowe)

X
(interes publiczny)

Wybór niezale nego rzeczoznawcy Informowany X

Decyzja o wdro eniu konkretnych 
narz dzi resolution

Informowany/konsultowany
(+ wydaje licencje dla 
instytucji pomostowej, 
ocenia sprzeda  banku, 

nadzoruje podmioty)

X

Wycofanie licencji

X
(poza resolution: zawsze; 
w resolution – na wniosek 

organu resolution)

X
(w resolution lub 
przekazuje pro b  

o wycofanie licencji 
do nadzorcy)

Kooperacja z zagranicznymi 
organami resolution Informowany/bierze udzia X

X – formalna odpowiedzialno  za dan  czynno .

ród o: opracowanie w asne na podstawie: Understanding Bank Recovery and Resolution in the EU: 
A Guidebook to the BRRD, World Bank, 2016, s. 48–49.

Drugim ryzykiem zwi zanym z wprowadzonymi uprawnieniami jest wysoki sto-
pie  ogólno ci niektórych z nich, co skutkuje odmiennymi interpretacjami przez 
ró ne organy i banki, a przez to staje si  podstaw  do podwa ania decyzji podj tych 
na podstawie danych regulacji. W ród przyk adów ogólnie sformu owanych prze-
pisów mo na wskaza  na nast puj ce przyk ady wyst puj ce w Dyrektywie BRR:
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Rozpocz cie dzia a  w zakresie resolution mo liwe jest, gdy instytucja znajdu-
je si  na progu upad o ci lub jest ni  zagro ona (ang. failing or likely to fail, 
FOLTF). Za tak  uznaje si  podmiot, który: „narusza wymogi b d ce warun-
kiem utrzymania zezwolenia w sposób, który uzasadnia by cofni cie zezwolenia 
przez w a ciwy organ, lub istniej  obiektywne przes anki pozwalaj ce stwier-
dzi , e w najbli szej przysz o ci instytucja naruszy te wymogi, w szczególno ci 
dlatego, e ponios a straty, które doprowadz  do wyczerpania ca o ci lub znacz-
nej kwoty jej funduszy w asnych, b d  prawdopodobne jest poniesienie przez 
ni  takich strat”14. Warunki te nie wskazuj  jednoznacznych cech lub zdarze  
(które mo na zweryfikowa  w liczbowy i niepodwa alny sposób), na podstawie 
których mo na z ca  pewno ci  stwierdzi , e podmiot jest FOLTF. 
Przepisy w zakresie wyceny dokonywanej w zwi zku z prowadzeniem przymu-
sowej restrukturyzacji (na podstawie której podejmuje si  decyzj  o wysoko ci 
strat, którymi obci ani s  interesariusze banku oraz dokonuje si  wyboru sto-
sowanego narz dzia resolution) przewiduj , e: „Nie naruszaj c unijnych ram 
pomocy pa stwa, o ile maj  zastosowanie, wycena opiera si  na ostro nych za-
o eniach, w tym w odniesieniu do wspó czynników niewykonania zobowi zania 

oraz zakresu strat”15. Wydaje si  jednak (bior c pod uwag  dost pny katalog 
modeli wyceny przedsi biorstwa), e sformu owanie „ostro ne za o enia” mo e 
by  ró nie interpretowane przez ró nych rzeczoznawców.
Ostatnim, kluczowym elementem pokryzysowych modyfikacji ram zarz dza-

nia kryzysowego, które zmniejszaj  ryzyko prawne, jest wprowadzenie obowi zku 
planowania przymusowej restrukturyzacji. Znajduje to swój wyraz w konieczno ci 
sporz dzania planów resolution, które zawieraj  dog bn  analiz  banku i pre-
ferowan  strategi  dzia ania na wypadek jego kryzysu. W przypadku instytucji 
dzia aj cej w wielu krajach przygotowuje si  plany obejmuj ce wszystkie podmioty 
z grupy w ramach wspó pracy z odpowiednimi organami z innych krajów. Ma to 
pozytywny wp yw na obni enie poziomu ryzyka prawnego w dwóch wymiarach:
1) Pozwala na wcze niejsz  analiz  mo liwych rozwi za  i barier w prowadzeniu reso-

lution oraz odpowiednie przygotowanie do nich z wyprzedzeniem tak, aby zmniej-
szy  ryzyko pope nienia b du skutkuj cego roszczeniami innych stron procesu.

2) Umo liwia instytucjom, wobec których mog  by  prowadzone interwencje, od-
powiednie przygotowanie.

14 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiaj -
ca ramy na potrzeby prowadzenia dzia a  naprawczych oraz restrukturyzacji i uporz dkowa-
nej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz zmieniaj -
ca dyrektyw  Rady 82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE, 
2002/47/WE, 2004/25/WE, 2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36/EU 
oraz rozporz dzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012 
(Dyrektywa BRR).

15 Dyrektywa BRR.
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3. RESOLUTION BPE

Og oszona w czerwcu 2017 r. sprzeda  BPE do banku Santander to pierwszy 
w Europie przyk ad zastosowania procedury resolution zgodnie z zasadami przy-
j tymi po kryzysie finansowym 2007+. Nast pi a ona na obszarze unii bankowej, 
a wi c kompetencje w zakresie dzia ania kryzysowego podzielone by y mi dzy or-
gany europejskie16 i krajowe17, czyli hiszpa skie. Decyzj  o rozpocz ciu dzia a  
podj y EBC, SRB i KE. Nast pnie dzia ania zosta y wdro one przez hiszpa ski 
organ resolution, czyli FROB18.

BPE by  szóstym co do wielko ci hiszpa skim bankiem19, uznawanym za in-
stytucj  o znaczeniu systemowym (co sprawia o, e by  obj ty bezpo rednim nad-
zorem EBC w ramach Jednolitego Mechanizmu Nadzorczego20). Bank na d ugo 
przed przej ciem przez swojego rywala boryka  si  z wysokim odsetkiem niepra-
cuj cych aktywów, niskimi wynikami finansowymi i, w konsekwencji, trudn  sy-
tuacj  kapita ow  (potwierdzon  m.in. wynikami stress testów przeprowadzonych 
przez Europejski Urz d Nadzoru Bankowego). Organizowane przez bank próby 
zwi kszenia funduszy w asnych by y zazwyczaj bezskuteczne. Nie uda o si  tak e 
BPE samodzielnie znale  potencjalnego nabywcy, który móg by przej  aktywa 
problemowego banku21. 

Pogarszaj ce si  nastroje wokó  banku sprawi y, e klienci BPE coraz cz ciej 
wycofywali z niego rodki. Wed ug informacji podawanych przez jeden z portali in-
formacyjnych, od pocz tku 2017 r. do momentu podj cia decyzji o przej ciu z banku 
wycofano 31 mld euro22. To w a nie dynamicznie pogarszaj ca si  sytuacja p yn-
no ciowa banku sta a si  g ówn  przyczyn  dokonania przez EBC oceny, e bank 
jest zagro ony upad o ci  i poinformowania o tym fakcie SRB. Wed ug doniesie  
prasowych, z powodu paniki w ród gospodarstw domowych i hiszpa skich w adz 
lokalnych, BPE w ci gu dwóch dni poprzedzaj cych przej cie by  zmuszony do 

16 Zaanga owany by  Europejski Bank Centralny (EBC) jako nadzorca, Jednolita Rada ds. Re-
strukturyzacji i Uporz dkowanej Likwidacji (ang. Single Resolution Board, SRB) jako decyzyjny 
organ resolution i KE jako organ zatwierdzaj cy decyzj  podj t  przez SRB.

17 Udzia  krajowych organów nast pi  poprzez reprezentacj  Banku Hiszpanii i FROB (hiszpa -
skich organów resolution).

18 Wi cej informacji na temat funkcjonowania unii bankowej mo na znale  w ksi ce pt. Euro-
pejska unia bankowa, pod redakcj  M. Zaleskiej. 

19 ECB triggers overnight Santander rescue of Spain’s Banco Popular, Reuters, https://www.reu-
ters.com/article/us-popular-m-a-santander/ecb-triggers-overnight-santander-rescue-of-spains-
banco-popular-idUSKBN18Y0IU (dost p: 12.10.2017).

20 List of supervised entities, ECB, https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/
list_of_supervised_entities_20160331.en.pdf?54830cfdd60d51025d0fd0716d4376e2 (dost p: 
12.10.2017).

21 Lessons From the Collapse of Banco Popular, The New York Times, https://www.nytimes.
com/2017/06/23/business/lessons-from-the-collapse-of-banco-popular.html (dost p: 12.10.2017).

22 Banco Santander confident on Banco Popular after ‘stabilizing’ it, SNL, 2017.



Bezpieczny Bank
3(68)/2017

70

skorzystania z awaryjnego wsparcia p ynno ciowego z banku centralnego w kwocie 
3,6 mld euro. Niestety, zgodnie z informacjami podawanymi w mediach, bank nie 
dysponowa  ju  odpowiedniej jako ci aktywami, które pozwoli yby mu na dalsze 
korzystanie ze wsparcia23.

SRB po otrzymaniu informacji z EBC, oceni a, e:
nie istniej  alternatywne rozwi zania rynkowe, które pozwoli yby na rozwi za-
nie problemów banku (dotychczasowe próby przej cia i podniesienia kapita u 
samodzielnie przez bank zako czy y si  niepowodzeniem);
spe niona jest przes anka interesu publicznego, tj. likwidacja banku w ramach 
standardowego post powania upad o ciowego nie pozwoli na utrzymanie kry-
tycznych funkcji banku (obs uga depozytów gospodarstw domowych i przedsi -
biorstw) i unikni cie negatywnych skutków dla stabilno ci finansowej24.
Jako narz dzie resolution wybrano sprzeda  banku – BPE zosta  przej ty przez 

bank Santander za symboliczn  cen  1 euro. Dodatkowo program dzia ania wobec 
BPE przewidywa  równie  umorzenie ca o ci kapita u banku I kategorii (CET1 
oraz AT1)25 i konwersj  kapita u II kategorii (T2) na akcje, które zosta y nast pnie 
przetransferowane do Santander za cen  1 euro. Dzia ania nie przywidywa y wy-
korzystania rodków publicznych ani rodków zgromadzonych przez banki w ad-
ministrowanym przez SRB funduszu resolution26.

Plan dzia ania wobec BPE (tzw. program resolution) zosta  zatwierdzony przez 
KE i przekazany do wdro enia przez FROB27. 

4.  SPORY PRAWNE W ZWI ZKU Z PRZYMUSOW  
RESTRUKTURYZACJ  BPE

Jak wynika z przeprowadzonej analizy przepisów reformuj cych ramy zarz -
dzania kryzysowego w sektorze bankowym, wdro one zmiany wprowadzaj  szeroki 
katalog uprawnie  dla organów przymusowej restrukturyzacji. Inwestorzy monito-
ruj cy zmiany prawne dotycz ce systemu finansowego powinni zatem przygotowa  

23 Banco Popular faced eurozone’s first large-scale bank run, ECB says, Financial Times, https://
www.ft.com/content/467b56e8-1bff-3034-83a4-c91bb5f8ed24 (dost p: 12.10.2017).

24 The Single Resolution Board adopts resolution decision for Banco Popular, SRB, https://srb.
europa.eu/en/node/315 (dost p: 12.10.2017).

25 Pe ne umorzenie istniej cych akcji wynika o z faktu, e zatrudniony przez SRB niezale ny rze-
czoznawca oszacowa , i  warto  banku jest ujemna i waha si  w granicach pomi dzy –8,2 mld 
euro (w niekorzystnym scenariuszu) a –2 mld euro (w podstawowym scenariuszu). ob.: 
 Briefing: The resolution of Banco Popular, European Parliament, http://www.europarl.europa.
eu/RegData/etudes/BRIE/2017/602093/IPOL_BRI(2017)602093_EN.pdf (dost p: 12.10.2017).

26 The Single Resolution Board adopts…, op. cit.
27 Ibidem.
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si  na zmian  podej cia i modelu rozwi zywania kryzysów bankowych przez organy 
publiczne, która generuje dla nich wy sze ryzyko strat (poprzez ograniczenie zja-
wiska bailoutu). Nowe uprawnienia organów resolution budz  wiele kontrowersji, 
poniewa  poci gaj  do odpowiedzialno ci finansowej sektor prywatny, który nie 
toleruje strat. Jednocze nie wiele przepisów sformu owanych jest w sposób ogólni-
kowy, z wykorzystaniem niejednoznacznych i niezdefiniowanych poj . Stanowi to 
„okazj ” dla sektora prywatnego do „obrony” przed dzia aniami resolution poprzez 
mo liwie jak najcz stsze ich kwestionowanie. 

Podobny schemat mia  zastosowanie równie  w przypadku BPE. Decyzja o uru-
chomieniu procesu resolution wobec banku niemal natychmiast wywo a a fal  
ostrze e  przed pozwami przeciwko ró nym instytucjom zwi zanym z bankiem 
i jego uporz dkowan  likwidacj 28. Wed ug danych z ko ca sierpnia 2017 r. (nieca e 
trzy miesi ce po decyzji o sprzeda y BPE) tylko wobec instytucji UE wytoczonych 
zosta o ponad 50 procesów. Jest to jedna z decyzji instytucji UE w historii, wobec 
której z o ono najwi cej skarg29.

W zasadzie wy cznie pozywaj cymi byli w a ciciele lub wierzyciele BPE. Na 
z o enie pozwów decydowali si  zazwyczaj akcjonariusze i posiadacze d ugu banku, 
który zosta  umorzony lub poddany konwersji. Niektórzy z nich decydowali si  na 
samodzielne wytaczanie procesów z wykorzystaniem pomocy kancelarii prawnych 
(np. meksyka ski inwestor Antonio del Valle30 lub chilijska rodzina Luksic poprzez 
swoj  spó k  Aeris Invest, która posiada a ponad 3% akcji banku31). Znaczn  grup  
by y jednak organizacje konsumenckie, które pozywa y bank lub instytucje pu-
bliczne w imieniu zrzeszonych klientów. Wed ug zgrubnych szacunków, w wyniku 
pozwów tego rodzaju organizacji, zastrze enia co do wydarze  zwi zanych z BPE 
podnios o ponad 39 000 osób fizycznych lub prawnych. W procesy zaanga owane s  
liczne, najwi ksze hiszpa skie lub mi dzynarodowe kancelarie prawne, np. Crema-
des&Calvo-Sotelo, Fonfria Abogados, Duran&Duran Abogados, Navas&Cusi, Kir-
kland&Elis lub Quinn Emanuel (jedna z najwi kszych na wiecie firm prawnych 
zajmuj cych si  sporami biznesowymi32).

28 Patrz np.: Banco Popular bond investors explore legal options, Financial Times, https://www.
ft.com/content/a5fa61fe-5cd7-11e7-9bc8-8055f264aa8b?mhq5j=e7 (dost p: 15.10.2017).

29 Investors file 51 lawsuits against EU for shutting Banco Popular, Reuters, https://www.reuters.
com/article/bancopopular-ma-investors/investors-file-51-lawsuits-against-eu-for-shutting-ban-
co-popular-idUSL8N1LF3BA (dost p: 15.10.2017).

30 Antonio del Valle recurre la resolution de Popular ante el TJUE, Expalnsion, http://www.expan-
sion.com/empresas/banca/2017/08/04/598459fa46163f29488b4592.html (dost p: 15.10.2017).

31 Luksic acude a la justicia europea para anular la venta del Popular al Santander, http://www.
vozpopuli.com/economia-y-finanzas/empresas/Luksic-justicia-europea-Banco-Popular-Santan-
der_0_1065194620.html (dost p: 15.10.2017).

32 www.quinnemanuel.com (dost p: 15.10.2017).
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Tabela 3. Zestawienie g ównych stron pozywaj cych 
w zwi zku z resolution BPE

Nazwa instytucji pozywaj cej
Liczba 

reprezentowanych 
poszkodowanych

Organizacja konsumencka OCU ponad 20 000

Hiszpa skie zrzeszenie udzia owców mniejszo ciowych ok. 200

Grupa udzia owców reprezentowana przez Aemec ok. 4000

Grupa udzia owców (reprezentowana przez kancelari  
Fonfria Abogados oraz Duran&Duran Abogados) ok. 2000

Grupa inwestorów (reprezentowana przez Felixa Ravuelta) ok. 13 600

Firmy inwestycyjne min. 4

Inwestorzy detaliczni (reprezentowani przez kancelari  
Navas&Cusi) brak danych

Suma min. 39 804

ród o: opracowanie w asne na podstawie doniesie  prasowych. 

W gronie pozwanych instytucji znajduj  si  g ównie organy, które cho by w po-
redni sposób by y odpowiedzialne za podj cie, zatwierdzenie lub przeprowadzenie 

dzia a  resolution. W zwi zku z tym tocz ce si  procesy dotycz  SRB (jako orga-
nu, który podj  decyzj , e w jego mniemaniu bank spe nia warunki rozpocz cia 
procesu przymusowej restrukturyzacji oraz zaaran owa  jego przebieg). Ponadto 
pozywana jest tak e KE, która zatwierdzi a decyzj  powzi t  przez SRB33. Powodzi 
decydowali si  tak e na prawne kwestionowanie dzia a  FROB34, czyli organu, 
który by  jedynie „wykonawc ” decyzji powzi tych na szczeblu europejskim. Mo na 
by oby zatem uzna , e FROB w ca ym procesie by  raczej stron  biern , czekaj c  
jedynie na rozpocz cie egzekucji decyzji SRB. Niemniej jednak nale y stwierdzi , e 
FROB (wraz z Bankiem Hiszpanii, b d cym w tym kraju drugim organem resolu-
tion, którego obowi zki koncentruj  si  g ównie na etapie planowania resolution) 
aktywnie uczestniczyli tak e w organizowaniu restrukturyzacji BPE jako insty-
tucje wspó tworz ce SRB (uczestnicz ce np. w sesji wykonawczej SRB35). Oprócz 

33 Investors file 51 lawsuits…, op. cit.
34 Spanish consumer group sues EU body over Banco Popular rescue, http://uk.reuters.com/article/

uk-bancopopular-m-a-investors/spanish-consumer-group-sues-eu-body-over-banco-popular-res-
cue-idUKKBN1AG1UF (dost p: 15.10.2017).

35 Sesje wykonawcze to takie, w których uczestnicz  jedynie przedstawiciele w adz SRB oraz kra-
jowe organy resolution z pa stw, gdzie dzia a bank, z którego powodu sesja zosta a zwo ana. To 
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instytucji publicznych, sk adane pozwy dotycz  tak e zarz du BPE (lub wybranych 
jego cz onków), a tak e audytora banku (PwC)36.

W odniesieniu do pozwów przeciwko organom publicznym podnoszono nast -
puj ce argumenty:

System resolution ustanowiony w Hiszpanii (jako cz onka unii bankowej) 
m.in. na podstawie Rozporz dzenia ws. SRM37 stoi w sprzeczno ci w prawa-
mi podstawowymi gwarantowanymi przez prawo europejskie. Stawia zatem 
poszkodowanych w sytuacji ra cej bezbronno ci. Wed ug pozywaj cych decy-
zje podejmowane by y z naruszeniem prawa do obrony, poniewa  stronom nie 
umo liwiono udzia u w post powaniu, a akcjonariuszom i wierzycielom nie by y 
zagwarantowane odszkodowania. Ponadto resolution jest sprzeczne z Trakta-
tem o Funkcjonowaniu UE (TFUE), który nie daje instytucjom UE praw do 
sprawowania nadzoru nad bankami, a tym bardziej do decydowania o podziale 
tych praw mi dzy organy krajowe i unijne. Dodatkowo jednolity mechanizm 
resolution (obowi zuj cy na terenie unii bankowej) jest sprzeczny z TFUE, po-
niewa  kreuje  SRB, która nie jest (zgodnie z traktatem) instytucj  UE38. 
Dzia anie SRB narusza prawa w asno ci i zasady swobody przedsi biorczo ci, 
poniewa  zezwala na sprzeda  akcji banku bez mo liwo ci zg oszenia sprzeciwu 
akcjonariuszy lub uzyskania ich zgody39.
Decyzja SRB nie zawiera uzasadnienia, co prowadzi do naruszenia prawa do 
dobrej administracji i skutecznego rodka prawnego40.
Sytuacja kapita owa BPE nie uzasadnia a podj cia tak daleko id cych rodków – 
przymusowa restrukturyzacja by a wynikiem braku podj cia dzia a  w ramach 
nadzoru ostro no ciowego (które mo na by o podj  w ramach planu naprawy 

podczas sesji wykonawczych ustalany jest równie  program resolution (je li zak ada on wyko-
rzystanie rodków z Jednolitego Funduszu Resolution w kwocie wi kszej ni  5 mld euro, wów-
czas ostateczna decyzja podejmowana jest przez tzw. sesj  plenarn  SRB, w której uczestniczy 
szersze grono). 

36 Reports: Spain’s Banco Popular facing further legal action, https://relationshipscience.com/
News/story/reports-spains-banco-popular-facing-further-legal--10864158?feed=Org%7C84926
2&type=-1 (dost p: 15.10.2017).

37 Regulation (EU) No 806/2014 of the European Parliament and of the Council of 15 July 2014 
establishing uniform rules and a uniform procedure for the resolution of credit institutions 
and certain investment firms in the framework of a Single Resolution Mechanism and a Single 
Resolution Fund and amending Regulation (EU) No. 1093/2010.

38 AEMEC impugnara el viernes en Bruselas la resolucion el Banco Popular, https://www.cre-
madescalvosotelo.com/noticias-legales/aemec-impugnara-el-viernes-en-bruselas-la-resolucion-
sobre-el-banco-popular (dost p: 15.10.2017).

39 Skarga wniesiona w dniu 2 sierpnia 2017 r.– Mutualidad General de la Abogacía, Mutualidad 
de Previsión Social a prima fija i Hermandad Nacional de Arquitectos Superiores y Químicos, 
Mutualidad de Previsión Social a prima fija/JUR, Komunikat 34/2017, Dziennik Urz dowy UE 
C 318 z dnia 25 wrze nia 2017 r.

40 Ibidem.
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banku i które by y w pe ni mo liwe, poniewa  bank dysponowa  zbywalnymi 
aktywami)41.
Niezale nie od przyj tego kryterium wyceny (i za o e ), w wyniku podj cia dzia-
a  resolution, sytuacja akcjonariuszy znacznie pogorszy a si  (w porównaniu 

z sytuacj , w jakiej byliby, gdyby dokonano prawid owej wyceny – tj. uwzgl d-
niaj cej sytuacj  p ynno ciow  banku)42. 
W zakresie wyceny, SRB nie do o y a wszelkich stara  i polega a na niepe -
nym zakresie informacji (na podstawie których dokonano wyceny) oraz nie 
uwzgl dni a raportu firmy Deloitte z wycen  BPE (która by a wy sza; raportu 
nie upubliczniono)43. W innych pozwach zarzucano, e dokonana wycena nie 
uwzgl dnia a zdolno ci banku do generowania dochodów w przysz o ci44, nie 
by a sprawiedliwa, ostro na i wiarygodna (fair, prudent or reliable)45.
SRB dopu ci a si  oczywistego b du w ustaleniach faktycznych46. Sytuacja 
finansowa banku nie by a tak powa na, jak uwa a y organy odpowiedzialne 
za podj cie decyzji o resolution. W szczególno ci, bior c pod uwag  fakt, e 
bank by  wyp acalny, zastosowane wobec niego rodki by y nieproporcjonalne 
(tj. zbyt radykalne) wobec charakteru problemów, które prze ywa 47. W zwi z-
ku z tym naruszono zasad  proporcjonalno ci i zasad  ostro no ci bankowej, 
poniewa  istnia y inne alternatywne rodki interwencji wobec banku ni  wy-
mienione w zaskar onej decyzji (np. z zakresu wczesnej interwencji)48. Ponadto 
bior c pod uwag fakt, e bank by  wyp acalny, problemy p ynno ciowe nie mog y 
stanowi  podstawy do pozytywnego zweryfikowania przes anki uruchomienia 
 resolution49. 
Do nag ego pogorszenia si  sytuacji p ynno ciowej BPE doprowadzi y dzia ania 
samej SRB, poniewa  publiczne wyst pienia przewodnicz cej SRB sugerowa y, 
e bank jest zagro ony upad o ci , co wywo a o panik  w ród klientów (roz-

pocz li wycofywanie rodków). SRB z ama a tym samym zasady poufno ci. Co 
wi cej, sugeruje si , e dzia ania przewodnicz cej by y celowe, aby zyska  uza-
sadnienie dla rozpocz cia resolution. Ponadto run na bank zosta  spot gowany 

41 Ibidem.
42 Ibidem.
43 Investors sue Brussels over Banco Popular sale, https://www.ft.com/content/b96003b4-8335-

11e7-94e2-c5b903247afd?mhq5j=e7 (dost p: 15.10.2017).
44 Shareholder group to request €1.85 a share in compensation for Popular, SNL, 2017.
45 Banco Popular Investors Say EU Officials Doomed Bank, https://www.law360.com/arti-

cles/955209/banco-popular-investors-say-eu-officials-doomed-bank (dost p: 16.10.2017).
46 Skarga wniesiona…, op. cit.
47 Banco Popular-Santander deal facing further legal action, SNL, 2017.
48 Skarga wniesiona…, op. cit.
49 Antonio del Valle requrre…, op. cit. 
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przez komentarze innego z unijnych urz dników, zgodnie z którymi wydano 
ostrze enie w zakresie sytuacji BPE50.
Dzia ania SRB by y arbitralne (co dodatkowo podwa a zaufanie do SRM), a pro-
ces sprzeda y banku do Santander nie by  transparentny51. W szczególno ci 
sprzyja  on potencjalnemu nabywcy (bankowi Santander), poniewa  nie zawie-
ra  warunku maksymalizacji ceny sprzeda y52.
Jak wspomniano, cz  z pozwów skierowana by a przeciw zarz dowi banku 

i jego audytorowi. Pozywaj cy zarzucali kieruj cym fa szowanie ksi g banku oraz 
wprowadzanie inwestorów w b d w trakcie ostatniego podwy szenia kapita u BPE 
w 2016 r.53 W raportach przekazywanych do CNMV54 pomijano wiele faktów doty-
cz cych rzeczywistej sytuacji BPE co najmniej od 2015 r.55 Zarz d banku oskar any 
jest równie  o niegospodarno , poniewa  w okresie, kiedy bank znajdowa  si  na 
kraw dzi wyp acalno ci, wynagrodzenia cz onków zarz du wzros y o 326% (pomi -
dzy rokiem 2015 a 2016)56. Pozywaj cy wskazuj  jednocze nie na mo liwe oszustwa 
podatkowe BPE, zwi zane z faktem posiadania przez bank spó ek na Kajmanach, 
z pomoc  których unikano odprowadzania podatku w Hiszpanii57. Jako „podejrza-
ne” uznano tak e zwi zki prezesa BPE (Emilio Saracho) z bankiem Santander, 
w którym to pracowa  jako dyrektor przed obj ciem funkcji prezesa BPE58.

Pozywaj cy domagali si  zazwyczaj anulowania transakcji59 lub wyp aty odszko-
dowania (w wysoko ci od 0,5 euro do 1,85 euro na akcj 60). Wnioskowano tak e 
o udost pnienie ca ej dokumentacji zwi zanej z restrukturyzacj  BPE. W jednym 
z procesów wskazano, e jego celem jest wyja nienie ca ej procedury oraz odpowie-
dzialno ci poszczególnych organów61.

Podsumowanie niektórych tocz cych si  lub rozwa anych procesów znajduje 
si  w tabeli 4. 

50 Banco Popular Investors Say EU Officials Doomed Bank, https://www.law360.com/arti-
cles/955209/banco-popular-investors-say-eu-officials-doomed-bank (dost p: 16.10.2017).

51 Consumer group files complaint with European Court of Justice over Popular sale, SNL, 2017.
52 Skarga wniesiona…, op. cit.
53 Asufin se querella contra Saracho, Ron y PwC por el caso Banco Popular, https://intereconomia.

com/empresas/banca/asufin-se-querella-saracho-ron-pwc-20170719-1159/ (dost p: 16.10.2017).
54 Hiszpa ski nadzorca rynku kapita owego.
55 Asufin se querella…, op. cit.
56 Ibidem. 
57 Ibidem.
58 Ibidem.
59 Spanish consumer group…, op. cit. 
60 Los accionistas de Popular reclaman una compensacion de entre 0,69 y 1,85 euros por titu-

lo, http://www.expansion.com/empresas/banca/2017/08/08/5988c416e5fdeab26d8b45e3.html 
(dost p: 15.10.2017).

61 OCU recurre ante la audiencia nacional la decisión del Frob sobre el Banco Popular, www.ocu.
org/organizacion/prensa/notas-de-prensa/2017/frob-banco-popular (dost p: 15.10.2017).
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Tabela 4. Informacje o niektórych sporach prawnych 
w zwi zku z resolution BPE

Pozywaj cy Pozwany Uzasadnienie skargi Roszczenie

Organizacja 
ochrony 
konsumentów OCU

Zarz d BPE, 
PwC (audytor 
BPE)

Wprowadzenie w b d inwestorów 
i fa szowanie ksi g banku w zwi zku 
z emisj  akcji w 2016 r. przez BPE

Brak informacji

FROB, SRB

Dzia ania FROB s  sprzeczne 
z prawem; celem procesu jest 
sprecyzowanie przebiegu procedury 
i odpowiedzialno ci za wyrz dzone 
szkody 

Anulowanie 
transakcji 
i wyp ata 
odszkodowa  
akcjonariuszom

Hiszpa skie 
zrzeszenie 
200 udzia owców 
mniejszo ciowych 
(reprezentowane 
przez Cremades 
& Calvo-Sotelo) 
– indywidualne 
pozwy ka dego 
udzia owca

Zarz d BPE 

Wycena nie uwzgl dnia a zdolno ci 
banku do generowania dochodów 
w przysz o ci; pozywaj cy 
kwestionuj  drastyczny spadek cen 
akcji BPE tu  przed sprzeda  do 
Santander (podejrzenia o insider 
trading lub dzia anie na szkod  
banku)

Odszkodowanie 
w wysoko ci 
1,85 euro na akcj

Ok. 2000 
udzia owców 
(reprezentowani 
przez Fonfría 
Abogados and 
Durán & Durán 
Abogados)

Brak 
informacji

Nieprawid owo ci w wycenie; 
naruszenie praw podstawowych; 
dzia ania SRB by y nieuzasadnione 
i nieproporcjonalne; inwestorzy nie 
mieli dost pu do rzetelnej informacji 
podczas ostatniego podniesienia 
kapita u

Brak informacji

Grupa ponad 4000 
udzia owców Aemec 
(reprezentowana 
przez Cremades & 
Calvo-Sotelo)

SRB, KE

Transakcja narusza zasady UE; 
SRM nie by  przestrzegany – brak 
transparentno ci transakcji; 
akcjonariusze tak czy inaczej 
nie unikn liby strat, ale 
transakcja przysporzy a korzy ci 
innym grupom; SRB naruszy a 
wiarygodno  mechanizmu dzia aj c 
arbitralnie; niepoprawno ci 
w wycenie – nie zapewnia 
sprawiedliwego traktowania 
akcjonariuszy; sytuacja BPE nie 
uzasadnia a podj cia takich rodków, 
które by y nieproporcjonalne

Odszkodowanie 
w wysoko ci 
1,85 euro na 
akcj ; dok adnie 
odszkodowanie 
równe warto ci 
netto BPE 
w dniu 7 czerwca, 
okre lone 
przez eksperta 
wskazanego przez 
ETS, nie mniejsze 
ni  0,696 euro na 
akcj
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Pozywaj cy Pozwany Uzasadnienie skargi Roszczenie

Grupa 
konsumencka 
Adicae

SRB

Dzia anie sprzeczne z zasadami 
UE, poniewa  nie przestrzegano 
kryterium transparentno ci; nie 
przestrzegano zasady konieczno ci 
unikni cia utraty warto ci; dzia ania 
by y arbitralne; naruszono zasad  
NCWO; nieprzejrzysty proces 
sprzeda y do Santander; sytuacja 
BPE nie uzasadnia a dzia a

Anulowanie 
transakcji

Inwestorzy 
detaliczni 
reprezentowani 
przez Navas&Cusí

Brak 
informacji

Brak informacji

Odszkodowanie 
w wysoko ci co 
najmniej warto ci 
nominalnej akcji 
(0,5 euro)

Hiszpa ska 
organizacja 
konsumencka 
ASUFIN

Zarz d BPE,
Managerowie 
redniego 

szczebla, PwC

Fraudacje i fa szowanie kont (mi dzy 
innymi dotycz cych rezerw)

Brak informacji

Grupa 13 600 
akcjonariuszy, 
promowana 
przez Ampopular 
i dowodzona 
przez Felixa 
Ravuelta (prezesa 
Naturhouse)

Strategia 
obejmuje 
przygotowanie 
wielu pozwów 
wobec ró nych 
podmiotów 
(na pocz tku 
wrze nia by o 
ich 1600);

Decyzja SRB by a nieuzasadniona; 
gdyby zarz d BPE zwróci  si  
do g ównych akcjonariuszy 
o zwi kszenie kapita u, wówczas 
na pewno takie dosz oby do skutku

Brak informacji

Firma inwestycyjna 
Unión Europea 
de Inversiones

FROB, organy 
UE

Brak informacji Brak informacji

Tabela 4 cd.
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Pozywaj cy Pozwany Uzasadnienie skargi Roszczenie

Antonio del Valle 
(meksyka ski 
inwestor 
reprezentowany 
przez kancelari  
Kirkland & Ellis)

Brak 
informacji

Resolution jest nielegalne, bo 
pozbawia podstawowych praw 
gwarantowanych przez UE (g ównie 
ze wzgl du na brak mo liwo ci 
podwa enia procesu); sytuacja banku 
by a lepsza ni  oceniano; odp yw 
depozytów wynika  z informacji 
rozpowszechnianych przez SRB; 
odrzucono propozycj  inwestorów, 
aby wesprze  bank i pomóc mu 
przetrwa  trudno ci

Anulowanie, 
550 mln euro 
odszkodowania

Inwestorzy 
instytucjonalni, 
m.in. Pacific 
Investment 
Management Co. 
LLC, Anchorage 
Capital Group 
LLC, Algebris 
Investments 
(US) Inc. oraz 
Ronit Capital 
(reprezentowani 
przez Quinn 
Emanuel)

FROB

Brak wystarczaj cego 
usprawiedliwienia dla rozpocz cia 
procesu, co sprawi o, e 
akcjonariusze nie mogli oceni  
przyczyn, podstaw prawnych oraz 
wyceny w zwi zku z procesem 
resolution FROB

Brak informacji

Organy 
europejskie

SRB nie uwzgl dni a wszystkich 
informacji (np. raport Delloite, 
który sugerowa  wy sz  warto  
banku ni  przyj ta przez SRB); 
wyst pienie Przewodnicz cej SRB 
spowodowa o odp yw p ynno ci 
z banku (za amanie zaufania 
rynku do BPE); wycena nie by a 
realistyczna, nie przestrzegano 
NCWO

Brak informacji

ród o: opracowanie w asne na podstawie doniesie  prasowych.

5. WNIOSKI Z PROCESU RESOLUTION BPE

Uruchomienie procedury resolution wi za o si  z obci eniem kosztami upadku 
banku jego akcjonariuszy i wierzycieli. Po raz pierwszy zastosowano w pe ni me-
chanizm bail-in (i na podstawie wdro onych po kryzysie przepisów). Cho  ramy 
prawne wzmacniaj ce uprawnienia organów publicznych do wyw aszczenia w a ci-
cieli oraz umorzenia lub konwersji d ugu zosta y wprowadzone w UE 3 lata przed 
przymusow  restrukturyzacj  BPE (i wydawa oby si , e inwestorzy zostali ju  

Tabela 4 cd.
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„oswojeni” z konieczno ci  finansowego uczestnictwa w bankructwie banku), to 
jednak dzia ania SRB wywo a y fal  skarg podwa aj cych jej decyzj . Wielu inwe-
storów by o zaskoczonych faktem, e ich akcje lub obligacje zosta y umorzone (jako 
przyk ad mo na wskaza  inwestora z Gran Canarii, który z tego obszaru geogra-
ficznego zainwestowa  najwi ksz  kwot  w BPE – 0,5 mld euro – i, jak przyzna , 
nie wiedzia , i  jego inwestycja jest obarczona takim ryzykiem62). Wskazuje to, e 
kluczowym elementem dla wprowadzenia w UE kultury zarz dzania kryzysowego 
jest edukacja finansowa spo ecze stwa.

Precedensowe dzia anie SRB wi e si  z nadzwyczajnym uaktywnieniem licz-
nych kancelarii prawnych, które, chc c pozyska  jak najwi ksz  rzesz  klientów, 
uruchomi y specjalne platformy internetowe, za pomoc  których poszkodowani 
mog  zg asza  si  pod opiek  prawników (np. platforma Durán & Durán Aboga-
dos). Skala dzia a  i wytaczanych procesów b dzie z du ym prawdopodobie stwem 
prowadzi a do wykszta cenia si  grupy kancelarii specjalizuj cych si  w sporach 
w zakresie restrukturyzacji banków. Ich funkcjonowanie stanowi z jednej strony 
czynnik mobilizuj cy organy resolution do skrupulatno ci prowadzonych post -
powa . Z drugiej jednak jest oznak  rosn cego w przysz o ci ryzyka prawnego 
procesu (kancelarie b d  bowiem zyskiwa y do wiadczenie w sporach dotycz cych 
resolution).

Sk adane pozwy dotyczy y zazwyczaj zarz du banku oraz organów publicznych 
zwi zanych z procesem resolution. Warto podkre li , e dla skuteczno ci procesu 
resolution kluczowe znaczenie maj  skargi wnoszone przeciw organom publicznym, 
poniewa  pierwsze wyroki w tym zakresie b d  rzutowa y na dalsze orzecznictwo 
dotycz ce przymusowej restrukturyzacji. Je eli wyroki b d  nieprzychylne wobec 
organów resolution, b dzie to podwa a  zasadno  ich przysz ych dzia a . Nie bez 
wp ywu pozostaj  równie  procesy wytaczane wobec w adz bankrutuj cego banku. 
W zwi zku z tym, e towarzysz  one pozosta ym procesom, sprzyjaj  budowaniu 
„nieprzyjaznej atmosfery” wokó  zarz dzania kryzysowego w bankowo ci, ponie-
wa  stanowi  okazj  do rozliczenia wszelkich podmiotów z dotychczasowych b dów 
(w tym równie  nadzorc ). Wnioski p yn ce z procesów powinny by  zatem cenn  
lekcj  dla nadzorców, poniewa  w ich toku podnoszone s  argumenty wskazuj ce 
na liczne uchybienia w dzia alno ci banku, które nie zosta y zidentyfikowane przez 
regulatorów. Nie zosta y wdro one zatem odpowiednie rodki zaradcze.

Z perspektywy historycznej warto zauwa y , e resolution BPE stanowi okazj  
do oskar e  i podwa ania decyzji nie tylko bezpo rednio zwi zanych z urucho-
mieniem resolution, ale tak e innych, np. organizowane wcze niej emisje akcji (na 
które organ resolution nie mia  wp ywu). Mo na zatem porówna  rozpocz cie przy-
musowej restrukturyzacji z otwarciem puszki Pandory.

62 Un empresario de Gran Canaria es el isleño más afectado por el Popular, La Opinion, 2017.
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W odniesieniu do przedstawianych przez poszkodowanych argumentów nale y 
zauwa y , e paleta zarzutów jest niezwykle szeroka – od podwa ania podstaw 
prawnych ca ego systemu zarz dzania kryzysowego, poprzez kwestionowanie g ów-
nych jego zasad, ko cz c na uwagach dotycz cych stosowania przepisów przez or-
gany publiczne (a wi c wskazuj c na liczne uchybienia dzia a  organów w stoso-
waniu przepisów resolution). Cz  z nich mo na uzna  za zasadne, np. zarzuty 
wobec przewodnicz cej SRB dotycz ce zasugerowania w mediach problemów BPE. 
Dzia alno  w zakresie zarz dzania kryzysowego wi e si  z konieczno ci  utrzy-
mania wszelkich informacji w cis ej tajemnicy. W szczególno ci organy odpowie-
dzialne za prowadzenie przymusowej restrukturyzacji nie powinny dopuszcza  do 
mo liwo ci rozprzestrzeniania si  negatywnych informacji o problemowym ban-
ku, a tym bardziej nie powinny rozg asza  ich samodzielnie. Wypowiedzi, w któ-
rych padaj  nazwy konkretnych banków, wypowiadane w kontek cie prowadzenia 
wzmo onej kontroli wobec zagro enia upad o ci , mog  przyczyni  si  jedynie do 
wybuchu paniki. Cz  z podnoszonych zarzutów wynika ze specyfiki restruktu-
ryzacji i uporz dkowanej likwidacji, np. dotycz ce wyw aszczenia akcjonariuszy 
(podstawa prowadzenia dzia a  resolution), lub s  efektem niedoprecyzowa  prze-
pisów (wyst powanie ogólników lub niezdefiniowanych poj ). Rozstrzygni cia 
sporów w tym zakresie b d  szczególnie istotne dla dalszych dzia a  resolution, 
poniewa  b d  zawiera y wyk adni  przepisów, co do których aktualnie istniej  
w tpliwo ci interpretacyjne. Jest równie  cz  pozwów, w których podnoszone 
argumenty wydaj  si  bezzasadne, poniewa  kwestie te s  wprost uregulowane 
w Rozporz dzeniu ws. SRM lub Dyrektywie BRR. Niemniej jednak tocz ce si  spo-
ry mog  dowie  ich sprzeczno ci z aktami wy szej rangi, co spowoduje konieczno  
zmiany przepisów.

PODSUMOWANIE

Przeprowadzona analiza wskazuje, e ryzyko prawne jest istotne, ale niedo-
ceniane w bankowo ci. W szczególno ci ma o miejsca po wi ca si  w literaturze 
oraz praktyce ryzyku prawnemu, które dotyczy lub z którym musz  si  zmierzy  
organy sieci bezpiecze stwa finansowego. Szczególnie nara ony na materializacj  
tego rodzaju ryzyka jest obszar zarz dzania kryzysowego wi cy si  z podejmowa-
niem kontrowersyjnych decyzji, które zazwyczaj powoduj  konieczno  poniesienia 
straty przez interesariuszy banku. 

Cho  wprowadzone po kryzysie finansowym reformy zwi zane z procedurami 
restrukturyzacji i uporz dkowanej likwidacji sprzyjaj  zwi kszeniu przejrzysto ci 
dzia a  resolution oraz wzmacniaj  podstawy prawne dla ich prowadzenia, to jed-
nak przyk ad uruchomienia resolution wobec banku BPE wskazuje, e wci  wiele 
jest aspektów zarz dzania kryzysowego, które sprawiaj , i  dzia ania organów pu-
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blicznych s  kwestionowane. Nie pozostaje to bez wp ywu na skuteczno  dzia a  
resolution w przysz o ci. 

Przyk ady ostatnich skarg podwa aj cych ró ne aspekty restrukturyzacji i upo-
rz dkowanej likwidacji stanowi  ród o cennych lekcji, z których nale y wyci gn  
wnioski, aby dokona  niezb dnych korekt w zakresie przepisów reguluj cych 
 resolution. B dzie to sprzyja o atwiejszemu prowadzeniu resolution w przysz o ci. 
Kluczowe jednak b d  rozstrzygni cia wytoczonych w ostatnich miesi cach po-
zwów. Cho  pozwy w odniesieniu do interwencji wobec sektora bankowego by y ju  
wytaczane (np. w sprawie umorzenia i konwersji d ugu w SNS Reaal63), to jednak 
mia y one miejsce w nieco innym rodowisku legislacyjnym i by y rozpatrywane 
w innym kontek cie (dzia ania podejmowane przez w adze pa stwowe w ochronie 
stabilno ci finansowej, a nie unijny organ resolution).

Streszczenie

Mimo e tematyka ryzyka podejmowanego przez banki jest szeroko opisywana 
w literaturze przedmiotu, to jednak zagro enia napotykane w dzia alno ci insty-
tucji sieci bezpiecze stwa finansowego s  znacznie rzadziej analizowane. Dobr  
okazj  do ich bli szego rozpoznania jest pierwsze w historii wdro enie procedury 
resolution przez Jednolit  Rad  ds. Resolution (organ resolution unii bankowej), 
zgodnie z wprowadzonymi po kryzysie finansowych 2007+ przepisami. Analiza 
pozwów wytoczonych w zwi zku z przymusow  sprzeda  Banco Popular Español 
(BPE) do banku Santander jest bowiem cenn  lekcj  potencjalnych rodzajów ry-
zyka prawnego, z którym musi si  zmierzy  organ resolution. W tym celu doko-
nano analizy poj cia ryzyka prawnego, przedstawiono ramy prowadzenia dzia a  
antykryzysowych w nowych uwarunkowaniach prawnych oraz przebieg kryzysu 
w banku BPE. Nast pnie przeanalizowano konsekwencje resolution BPE przez 
pryzmat pozwów przeciw przeprowadzonym dzia aniom.

S owa kluczowe: ryzyko prawne, sie  bezpiecze stwa finansowego, resolution, 
zarz dzanie kryzysowe

Abstract

Although the subject of bank risks is widely described in the banking 
literature, the dangers encountered in the operations of safety net institutions 
are less frequently analyzed. A good opportunity for their deeper study is the 

63 Bank Resolution and Bail-in in the EU: selected case studies pre and post BRRD, World Bank, 
2016, s. 48.
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first implementation of the resolution procedure by the Single Resolution Board 
(banking union resolution authority) in line with the provisions introduced to the 
EU legal framework after the financial crisis 2007+. The analysis of the lawsuits 
connected with the forced sale of the Banco Popular Español to Santander (BPE) 
offers a valuable lesson on potential legal risks that must be addressed by the 
resolution authority. For this purpose, the concept of legal risk, the framework for 
conducting anti-crisis measures in the new legal environment and the course of 
the BPE crisis have been analyzed. Then, the consequences of BPE’s resolution 
have been investigated.

Key words: legal risk, financial safety net, resolution, crisis management
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