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Magdalena Kozi ska*

PRZEGL D RÓDE  FINANSOWANIA 
DOST PNYCH DLA INSTYTUCJI KREDYTOWEJ 
DZIA AJ CEJ W POLSCE, ZE SZCZEGÓLNYM 
UWZGL DNIENIEM AWARYJNYCH RÓDE  

P YNNO CI I KAPITA U

WST P

Warunkiem koniecznym do nieprzerwanej i niezak óconej dzia alno ci ka dej 
instytucji kredytowej jest utrzymanie przez ni  co najmniej bie cej p ynno ci. 
Trwa y dost p do róde  finansowania dzia alno ci operacyjnej stanowi najwa -
niejsz  przes ank  dalszego funkcjonowania banku. Nabiera on szczególnego 
znaczenia w warunkach sytuacji kryzysowej, kiedy od zapewnienia odpowiednich 
rodków finansowych zale y „by  albo nie by ” instytucji oraz, niekiedy, stabil-

no  finansowa ca ego systemu. W dalszej perspektywie istotne jest utrzymanie 
odpowiedniego poziomu skapitalizowania instytucji finansowej, który pozwoli na 
spe nienie wszelkich wymogów regulacyjnych oraz utrzymanie lub przywrócenie 
zaufania do danej instytucji. W razie zatem wyst pienia problemów finansowych 
banku kluczow  kwesti  jest nie tylko wdro enie odpowiednich dzia a  restruktu-
ryzacyjnych, ale tak e (przede wszystkim) zabezpieczenie w a ciwego finansowania 
instytucji (w sensie kapita owym, ale g ównie p ynno ciowym). Na tej podstawie 

* Magdalena Kozi ska jest doktorantk  Kolegium Ekonomiczno-Spo ecznego SGH i pracowni-
c  Narodowego Banku Polskiego. Artyku  wyra a jedynie pogl dy autorki i nie powinien by  
 interpretowany jako stanowisko instytucji, w której jest zatrudniona.
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mo na zatem wskaza  na pewn  triad  celów, które powinny stanowi  podstaw  
odpowiedzialnego zarz dzania ka d  instytucj  finansow  i maj  szczególne zna-
czenie w sytuacji kryzysowej: po pierwsze, najwa niejszym aspektem decyduj cym 
o bycie banku jest optymalny poziom p ynno ci; po drugie, utrzymanie zaufania 
interesariuszy do banku wymaga odpowiedniego zabezpieczenia kapita owego (naj-
lepiej akcyjnego / udzia owego); po trzecie, warunkiem d ugoterminowego sensu 
istnienia instytucji jest wypracowywanie rzetelnego zysku. 

Rysunek 1. Triada celów zarz dzania bankiem w sytuacji kryzysowej

1

2

3

Płynność

Kapitał

Rentowność

ród o: opracowanie w asne.

Celem niniejszego artyku u jest przegl d dost pnych mechanizmów finansowa-
nia, które mog  by  wykorzystane w przypadku problemów finansowych banków1. 
Pod poj ciem problemów finansowych (sytuacji kryzysowej) rozumie si  zarówno 
utrat  p ynno ci instytucji, jak równie  obni enie si  poziomu funduszy w asnych 
poni ej wymaganego minimum (zarówno pod wzgl dem regulacyjnym jak i ryn-
kowym – zapewniaj cym odpowiedni poziom zaufania do instytucji w ród klien-
tów i innych podmiotów sektora bankowego). W zgodzie z przyj t  triad  celów 
oraz ze wzgl du na fakt, e ród a pozyskania finansowania s  zale ne od rodzaju 
problemów instytucji kredytowej, jako mechanizm finansowania przyj to wszelkie 
mo liwe formy uzyskania (udzielenia) wsparcia – zarówno w formie kapita owej 
jak i p ynno ciowej. Tam gdzie jest to mo liwe, dokonuje si  równie  wskazania 
na ród a zasadniczo stosowane do z agodzenia problemów p ynno ciowych albo 
kapita owych. Pierwsze z nich dotycz  sytuacji, kiedy zagro one jest terminowe 
regulowanie przez instytucj  kredytow  swoich zobowi za  (nawet pomimo dys-
ponowania odpowiedniej wysoko ci funduszami w asnymi). Mechanizmy finanso-
wania powinny w takiej sytuacji charakteryzowa  si  przede wszystkim szybk  
dost pno ci , poniewa  jest to kluczowe dla przywrócenia poprawnego funkcjono-
wania banku. W razie problemów kapita owych banków, czas niezb dny do zorga-

1 Z uwzgl dnieniem nowych uwarunkowa  prawnych wynikaj cych z wprowadzenia nowej usta-
wy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania 
depozytów oraz przymusowej restrukturyzacji.
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nizowania odpowiedniego wsparcia jest zazwyczaj nieco d u szy ni  w przypadku 
trudno ci p ynno ciowych.

W analizie nie uwzgl dniano jedynie pozyskiwania dodatkowych depozytów 
(detalicznych lub korporacyjnych) jako ród a dodatkowej p ynno ci – ma ono za-
stosowanie zawsze wobec wszystkich instytucji kredytowych i stanowi kluczowy 
element dzia alno ci bankowej. 

W pierwszej cz ci opracowania zaprezentowano te mechanizmy, którymi sa-
modzielnie dysponuj  instytucje kredytowe. W drugiej cz ci dokonano prezentacji 
po redniego (pomi dzy samodzielnym a wspomaganym przez instytucje zwierzch-
nie) sposobu wzmocnienia sytuacji banku – umorzenia lub konwersji instrumentów 
kapita owych lub d u nych. Ostatnia cz  jest przegl dem tych narz dzi, które 
znajduj  si  w gestii organów publicznych.

1.  MECHANIZMY FINANSOWANIA KRYZYSOWEGO 
WDRA ANE PRZEZ INSTYTUCJE KREDYTOWE

Pierwszym ród em finansowania na wypadek wyst pienia ró nego rodzaju za-
burze  w funkcjonowaniu instytucji kredytowej s  mechanizmy i rodki mo liwe 
do pozyskania w ramach sektora prywatnego. Pod tym wzgl dem nale y wskaza  
na ró nego rodzaju obszary wewn trznego zarz dzania instytucj  finansow , które 
powinny uwzgl dnia  odpowiednie „zapasowe” ród a finansowania mog ce przyj-
mowa  zarówno form  kapita ow , jak i p ynno ciow . W dalszej kolejno ci, je li 
bank jest elementem wi kszej grupy kapita owej, mo liwe jest uzyskanie przez 
niego wsparcia od podmiotów powi zanych na podstawie odpowiednich umów we-
wn trzgrupowych (lub innych mechanizmów w ramach zrzeszenia). W przypadku 
grupy podmiotów, które utworzy y system ochrony instytucjonalnej, mo liwe jest 
uruchomienie wsparcia przez podmiot zarz dzaj cy systemem ze rodków zgroma-
dzonych w ramach funduszy pomocowych oraz mechanizmów wsparcia p ynno ci. 
Spó dzielcze kasy oszcz dno ciowo-kredytowe (SKOK) maj  równie  mo liwo  
skorzystania ze rodków zarz dzanych przez Kas  Krajow . 

Warto doda , e zgodnie z obowi zuj cymi przepisami analiza potencjalnych 
dzia a  i róde  finansowania na wypadek nag ego pogorszenia si  sytuacji finan-
sowej banku powinna by  elementem planu naprawy. Plan taki powinien by  spo-
rz dzony i na bie co aktualizowany przez bank samodzielnie (podlega równie  
zatwierdzeniu przez nadzorc ). Podkre li  nale y, e plan sporz dzany jest nie 
w chwili wyst pienia trudno ci banku, ale na etapie normalnego funkcjonowania 
banku i obowi zuje nieprzerwanie. Stanowi bowiem przygotowany wcze niej plan 
dzia ania, który jest wdra any w ycie w razie problemów finansowych banku.
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Rysunek 2. Rodzaje planów sporz dzanych przez bank (z punktu widzenia 
analizy róde  finansowania)

Plan finansowy
• Opracowywany 
   przez bank
• Obejmuje plan        
   działania 
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• Plan awaryjny 
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• Plan awaryjny 
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   przez bank 
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Plan naprawy
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   przez bank
• Wdrażany w przy- 
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   przez Bankowy 
   Fundusz 
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• Plan działania 
   na wypadek 
   zagrożenia 
   upadłością banku

ród o: opracowanie w asne.

1.1.  Zarz dzanie p ynno ci  i kapita em 
w ramach instytucji kredytowej

Kluczowym obszarem zarz dzania finansami banku, który ma szczególne 
znaczenie dla zabezpieczenia zapasowych róde  p ynno ci i kapita u, jest zarz -
dzanie aktywami i pasywami banku powi zane z procesem zarz dzania ryzykiem 
bankowym2. Z punktu widzenia sytuacji kryzysowej, najwa niejszym aspektem 
funkcjonuj cych w banku wewn trznych procedur jest utrzymanie odpowiedniego 
poziomu p ynno ci, w szczególno ci w krótkim okresie. Zabezpieczenie p ynno ci 
dla instytucji kredytowej stanowi jeden z g ównych obszarów planowania awa-
ryjnego banku. Z tego powodu Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) w ramach 
Rekomendacji P wymaga od banku posiadania planu awaryjnego p ynno ci3, okre-
laj cego zasady post powania w przypadku niedoborów p ynno ci w sytuacjach 

kryzysowych. Plan powinien przewidywa  zdywersyfikowane ród a pozyskiwania 
finansowania w przypadku wyst pienia zak óce  o charakterze wewn trznym, sys-
temowym oraz b d cych po czeniem obydwu mo liwo ci we wszystkich walutach, 
w które zaanga owany jest bank. Rekomendacja P wymaga, aby plan awaryjny 

2 A. Gospodarowicz, A. Nosowski, Zarz dzanie instytucjami kredytowymi, Wydawnictwo 
C.H. Beck, 2012, s. 213.

3 Warto podkre li , e banki s  zobowi zane do opracowania i utrzymywania planów awaryjnych 
p ynno ci (w rzeczywisto ci równie  planów awaryjnych kapita u) niezale nie od obowi zku 
posiadania planów naprawy. Wydaje si  jednak, e plany awaryjne powinny stanowi  integraln  
cz  planów naprawy. Obowi zek posiadania kilku niezale nych planów, pomimo pokrywaj cej 
si  ich tre ci, nale y odczytywa  jako objaw zb dnego przeregulowania. 



Bezpieczny Bank
1(66)/2017

64

p ynno ci uwzgl dnia  równie  mo liwo  skorzystania z instrumentów oferowa-
nych przez bank centralny. Podobny element powinien by  równie  cz ci  planu 
naprawy banku, okre laj cego dzia ania, jakie instytucja ta mo e podj  samodziel-
nie w przypadku istotnego pogorszenia si  jej sytuacji finansowej. 

W odniesieniu do ujmowanych w planach zapasowych róde  p ynno ci, banki 
dysponuj  kilkoma mo liwo ciami jej zabezpieczenia. Przede wszystkim banki po-
winny posiada  optymalne bufory gotówki (lub wysoce p ynnych aktywów, które 
mo na atwo i szybko sprzeda , np. d u ne papiery skarbowe), stanowi ce zabez-
pieczenie na wypadek nasilonego odp ywu rodków z banku. Zgodnie z wprowa-
dzonymi po kryzysie bankowym w Europie nowymi regulacjami, banki powinny 
utrzymywa  rezerwy p ynno ci pozwalaj ce im na przetrwanie co najmniej 30 dni 
wzmo onego odp ywu rodków (mierzone wska nikiem LCR), przy jednoczesnym 
utrzymaniu odpowiedniego poziomu d ugoterminowych róde  finansowania 
(mierzone wska nikiem NSFR)4. Do wiadczenia kryzysowe sk oni y bowiem do 
stwierdzenia, e wy szy poziom p ynnych aktywów powinien sprzyja  wy szemu 
bezpiecze stwu banków. Badania naukowe niekoniecznie jednak potwierdzaj  taki 
wniosek, sugeruj c, e banki utrzymuj ce wy szy poziom p ynnych rodków po-
dejmuj  wi ksze ryzyko5. Utrzymywanie gotówki jest bowiem do  kosztowne dla 
banków. Nie powinien zatem dziwi  fakt, e aby zrekompensowa  sobie wy sze 
koszty bior  na siebie wi ksze ryzyko. Rodzi to uzasadnione pytanie o optymalny 
poziom gotówki utrzymywanej przez banki. 

W dalszej kolejno ci, poszukiwanie innych (niezabezpieczonych) róde  p ynno-
ci mo e nast powa  na rynku mi dzybankowym poprzez przyjmowanie lokat lub 

zaci ganie po yczek w innych bankach. Finansowanie na rynku mi dzybankowym 
nale y do niezabezpieczonych form transakcji, dokonywanych regularnie, dlatego 
powinno stanowi  najszybsze ród o dodatkowej p ynno ci. Problematyczne mo e 
by  jednak dokonanie transakcji w szczególno ci w przypadku kryzysu systemowe-
go, kiedy du a cz  banków b dzie równie  odczuwa  nasilone potrzeby p ynno-
ciowe, a niepewno  co do sytuacji finansowej kontrahenta b dzie zniech ca a do 

jej zawarcia (ryzyko kredytowe kontrahenta)6. Cho  tylko cz  z funkcjonuj cych 
na rynku mi dzybankowym instytucji b dzie niewyp acalna, to jednak ze wzgl du 

4 Rozporz dzenie delegowane Komisji (UE) 2015/61 z dnia 10 pa dziernika 2014 r. uzupe niaj ce 
rozporz dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do wymogu 
pokrycia wyp ywów netto dla instytucji kredytowych.

5 M.S. Khan, H. Scheule, E. Wu, The Impact of Bank Liquidity on Bank Risk Taking: Do high 
capital buffers and big banks help or hinder?, 27th Australasian Finance and Banking Confere-
nce Paper, 2015, s. 1.

6 Cho  Polska nie do wiadczy a kryzysu bankowego podczas ostatniego globalnego kryzysu fi-
nansowego, zjawisko zamro enia rynku mi dzybankowego by o widoczne równie  w polskim 
sektorze bankowym, szczególnie w latach 2008–2010. Wówczas to funkcj  rynku mi dzybanko-
wego przej  NBP, który prowadzi  jednocze nie operacje zasilaj ce i absorbuj ce p ynno . Zob. 
Raporty NBP o sytuacji p ynno ciowej sektora bankowego w latach 2008, 2009 oraz 2010. 
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na istniej c  asymetri  informacji ani potencjalni po yczkodawcy, ani bank cen-
tralny nie b d  w stanie ich odró ni 7. Niech  do udzielania finansowania mo e 
by  pot gowana równie  przez wiadomo  istnienia na rynku zjawiska negatyw-
nej selekcji, zgodnie z którym podmioty obarczone wy szym ryzykiem s  bardziej 
aktywne w poszukiwaniu rodków, a dowodem na istnienie takiej sytuacji s  pod-
wy szone stopy procentowe. Do za amania na rynku mi dzybankowym dochodzi, 
kiedy banki posiadaj ce wysokie bufory gotówki decyduj  si  na ich gromadzenie 
(liquidity hoarding). Konsekwencj  staj  si  wysokie stopy, których nie s  w stanie 
zaakceptowa  nawet ryzykowni uczestnicy rynku8. Dodatkowo niektórzy wskazuj , 
e niech  do udzielania finansowania innym bankom mo e wynika  z obaw co 

do mo liwo ci sp aty w asnych zobowi za  w przysz o ci9. Pozosta e dost pne dla 
banku ród a finansowania b d  wymaga y zazwyczaj posiadania pewnej formy 
zabezpieczenia.

Innym sposobem pozyskania gotówki jest natychmiastowa sprzeda  sk adników 
maj tku (fire sale). Dzi ki temu instytucja kredytowa mo e pozyska  rodki finan-
sowe, obni aj c wymogi w zakresie funduszy w asnych poprzez jednoczesne obni e-
nie ryzyka. Niemniej jednak do sprzeda y dochodzi w warunkach obni onych cen 
(stressed prices) aktywów na rynkach finansowych. Je li równie  inne banki musz  
dokona  rewaluacji swoich aktywów po tych w a nie obni onych cenach, pierwsza 
sprzeda  zapocz tkowuje kaskad  wyprzeda y, która wywo uje straty kolejnych 
instytucji. W ten sposób, zgodnie z teori  sugerowan  przez Shleifera i Vishny’ego, 
jeden bank mo e wywo a  problemy innych, co redukuje zdolno  ca ego systemu 
do przejmowania ryzyka i udzielania kredytów10. W trakcie ostatniego globalnego 
kryzysu polskie banki nie by y zmuszone do nag ej sprzeda y maj tku. Jednak 
do wiadczenia instytucji mi dzynarodowych dostarczaj  wielu takich przyk adów. 
Zbyciu podlegaj  zazwyczaj mniej strategiczne aktywa (non-core assest), np. JP 
Morgan sprzeda  Chase Paymentech Solutions, Citigroup – niemieck  cz  oper-
acji bankowych, Merrill Lynch – Bloomberg, a Bank of America – Marsico Capital 
Management11.

Je eli napi cia w zakresie p ynno ci banku maj  charakter bardziej przewi-
dywalny i oddalony w czasie, banki mog  próbowa  pozyska  dodatkowe rodki 

 7 M. Flannery, Financial Crises, Payment System Problems, and Discount Window Lending, 
„Journal of Money Credit and Banking” 28, 1996, s. 804–824.

 8 F. Heider, M. Hoerova, C. Holthausen, Liquidity hoarding and interbank market spreads. The 
role of counterparty risk, ECB Working Paper Series No. 1126, 2009, s. 5–6.

 9 X. Freixas, B. Parigi, J. C. Rochet, Systemic risk, interbank relations, and liquidity provision by 
the central bank, Universitat Pompeu Fabra, 1999, s. 23–25.

10 A. Shleifer, R. Vishny, Fire Sales in Finance and Macroeconomics, „Journal of Economic 
 Perspectives” 25, 2011, s. 29–48.

11 N. Boyson, J. Helwege, J. Jindra, Crisis, Liquidity Shocks, and Fire Sales at Financial Institu-
tions, London School of Economics, 2010, s. 8.
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pieni ne poprzez sekurytyzacj  aktywów, dzi ki której dochodzi do „uwolnie-
nia” rodków pieni nych w nich „zamro onych”. Sekurytyzacja jest procesem, 
w wyniku którego ró nego rodzaju aktywa s  grupowane, a nast pnie stanowi  
podstaw  emisji (zabezpieczenie) papierów warto ciowych o zmiennym poziomie 
dochodowo ci, uzale nionym od zysków generowanych przez przyj te zabezpie-
czenie. Jednocze nie wymagania dotycz ce jako ci sekurytyzowanych aktywów 
nie s  tak wygórowane jak w przypadku innych transakcji zabezpieczonych12. Se-
kurytyzacja (cho  mo e stanowi  ród o dodatkowej gotówki dla banku) poprzez 
swój originate-to-distribute model mo e jednak zach ca  banki do podejmowania 
wi kszego ryzyka – udzielaj c kredytów banki mog  stosowa  obni one standardy 
oceny kredytowej wiedz c, e b d  stanowi y one podstaw  emisji, w ramach której 
to inwestorzy przejm  ryzyko zwi zane z kredytami13. Nale y jednak podkre li , e 
ten sposób pozyskiwania dodatkowych rodków jest znacznie bardziej czasoch onny 
ni  transakcje na rynku mi dzybankowym, a wi c mo e okaza  si  nieadekwatny 
przy nag ych i silnych potrzebach p ynno ciowych banku. Poza tym, w szczegól-
no ci na polskim rynku, transakcje sekurytyzacji nie nale  do form finansowania 
powszechnie wykorzystywanych przez banki14. Równie  na rynku europejskim, 
w wyniku do wiadcze  ostatniego kryzysu oraz zaostrzenia regulacji w zakresie 
sekurytyzacji, znaczenie tego ród a pozyskiwania rodków dla banków znacznie 
obni y o si  na rzecz obligacji zabezpieczonych (covered bonds), które mog  by  
równie  wykorzystywane w transakcjach z Europejskim Bankiem Centralnym15. 

Kolejnym ród em p ynno ci dla banku s  rynki repo. W ramach transakcji 
reverse repo bank mo e dokona  sprzeda y papierów warto ciowych, z jednocze-
snym przyrzeczeniem ich odkupu w okre lonym czasie. Taka transakcja, cho  du o 
szybsza pod wzgl dem mo liwo ci pozyskania rodków w porównaniu z sekuryty-
zacj , wymaga zazwyczaj wy szej jako ci aktywów, które b d  stanowi y jej przed-
miot (np. skarbowe papiery d u ne). Warto równie  zwróci  uwag , e zawarcie 
transakcji reverse repo ma identyczny sens ekonomiczny z po yczk  zabezpieczon  
papierami warto ciowymi. W obu przypadkach dochodzi bowiem do przekazania 

12 Jako  aktywów poddawana sekurytyzacji jest zwi zana m.in. z transz  emisji.
13 A. Martin-Oliver, J. Saurina, Why do banks securitize assets?, http://www.finance-innovation.

org/risk08/files/3433996.pdf (dost p: 15.11.2016).
14 Znane s  g ównie nieliczne przyk ady organizacji sekurytyzacji portfeli kredytów samochodo-

wych / wierzytelno ci leasingowych przez Raiffesen Polbank, Getin Noble Bank lub Millennium. 
Ponadto w ostatnim czasie Santander Consumer Bank zdo a  zorganizowa  sekurytyzacj  akty-
wów o warto ci 1,26 mld z . Pomimo zainteresowania banków przeprowadzaniem takich trans-
akcji, g ówn  barier  jest otoczenie prawne. Zob. M. Rudke, Prawo nie sprzyja sekurytyzacji, 
„Rzeczpospolita”, 09.04.2016. 

15 S. Kozak, O. Teplova, Securitisation as a tool of bank liquidity and funding management before 
and after the crisis: the case of the EU, „Financial Internet Quarterly „e-Finanse”” 2012, vol. 8, 
nr 4, s. 41.
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przez bank papierów warto ciowych w zamian za gotówk 16, a nast pnie jej zwrotu, 
przy jednoczesnym odzyskaniu aktywów. Nale y jednak pami ta , e transakcje na 
rynkach repo, jako transakcje zazwyczaj hurtowe, zabezpieczone ró nego rodzaju 
aktywami, s  podatne na ryzyko tzw. „runu na repo”. Nabiera ono szczególnego 
znaczenia w przypadku kryzysu systemowego, kiedy warto  aktywów stanowi -
cych zabezpieczenie spada, a stosowane haircuty rosn . Prowadzi to do sytuacji, 
w której pozyskanie danej kwoty finansowania wymaga zabezpieczenia w formie 
papierów o coraz wy szej warto ci nominalnej. Zatem, dysponuj c dan  pul  pa-
pierów warto ciowych, instytucje kredytowe s  w stanie pozyska  coraz mniej go-
tówki, co w konsekwencji prowadzi do zamro enia rynku17. Rynki repo s  zatem 
tymi ród ami finansowania, które w przypadku kryzysu ulegaj  znacznemu ogra-
niczeniu. Mog  jednak stanowi  ród o pozyskania rodków dla instytucji prze y-
waj cych problemy o charakterze indiosynkratycznym.

Odpowiedniej jako ci aktywa b d  równie  niezb dne przy zawieraniu niektó-
rych transakcji z instytucjami sieci bezpiecze stwa finansowego (np. NBP). Takie 
transakcje b d  omówione w dalszej cz ci artyku u. 

Tabela 1. ród a dodatkowej p ynno ci dla banku komercyjnego 
w ramach sektora prywatnego

Charakter ród a 
p ynno ci

Horyzont czasowy

Niezabezpieczony Zabezpieczony

Krótki

– bufory gotówki
–  transakcje na rynku 

mi dzybankowym

–  sprzeda  aktywów 
(w zale no ci od perspektyw 
pozyskania kupca)

– reverse repo

D ugi

– bufory gotówki
–  transakcje na rynku 

mi dzybankowym

–  sprzeda  aktywów 
(w zale no ci od perspektyw 
pozyskania kupca)

– sekurytyzacja aktywów

ród o: opracowanie w asne.

W odniesieniu do finansowania w formie kapita u, jedyn  form  jego pozyskania 
dla banku nie dzia aj cego w ramach grupy kapita owej jest podniesienie funduszy 

16 Istnieje mo liwo  wymiany aktywów o zmiennym poziomie za inne aktywa. Taka transakcja 
okre lana jest jako swap aktywów (asset swap) i mo e zosta  wykorzystana przez bank do 
pozyskania aktywów, które b d  mog y stanowi  zabezpieczenie w innych transakcjach.

17 G. Gorton, A. Metrick, Securitized banking and the run on repo, „Journal of Financial Eco-
nomics” 104, 2012, s. 425–451.
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w asnych przez obecnych akcjonariuszy, b d  przeprowadzenie emisji papierów 
warto ciowych zaliczanych do funduszy w asnych, skierowanej do innych inwe-
storów. Mo e ona obejmowa  akcje (zaliczane do kapita u podstawowego Tier 1 
– CET1) lub np. wieczyste obligacje podporz dkowane (zaliczane do kapita u do-
datkowego Tier 1 – AT1), b d  inny rodzaj finansowania d u nego zaliczanego do 
kapita u II kategorii (T2). W wyniku do wiadcze  z ostatniego kryzysu finansowe-
go dosz o do zaostrzenia kryteriów zaliczania kapita ów w asnych oraz emitowa-
nych zobowi za  do funduszy w asnych i wprowadzenia bardziej rygorystycznych 
odlicze . Z tego powodu, cho  liczbowo wspó czynniki wyp acalno ci nie zosta y 
zmienione, banki zosta y zmuszone do wyemitowania kolejnych instrumentów. 
W Polsce g ównym ród em wzmacniania funduszy w asnych by a akumulacja 
zysków. Na wiecie bardzo popularnym sposobem by a jednak emisja papierów 
d u nych zamiennych na akcje (ang. contingent convertible, CoCo). Szacuje si , e 
ze wzgl du na wprowadzenie wymogów MREL/TLAC wolumen emisji b dzie da-
lej wzrasta . Aktualnie mo liwo  spe niania wymogów kapita owych przez banki 
dzia aj ce w Polsce za pomoc  instrumentów AT1 jest ograniczona. Obowi zuj ca 
Ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach nie przewiduje bowiem mechani-
zmu umorzenia lub konwersji kwoty g ównej instrumentu d u nego18. 

Rysunek 3. Warto  nominalna emisji CoCo w skali globalnej 
w dolarach ameryka skich
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ród o: M. Ammann, K. Blickle, C. Ehmann, Announcement Effects Of Contingent Convertible Se-
curities: Evidence From The Global Banking Industry, Working Papers On Finance No. 2015/25, 
Swiss Institute Of Banking And Finance, 2015.

18 K. Liberadzki, M. Liberadzki, O konieczno ci wprowadzenia w polskim prawie mo liwo ci emi-
towania przez banki papierów warto ciowych typu contingent convertible, „Bezpieczny Bank” 
nr 1(62), 2016, s. 52–72.
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Dla instytucji b d cej cz ci  wi kszej grupy kapita owej mo liwy jest równie  
zastrzyk kapita owy od spó ki-matki – tego rodzaju dzia ania zostan  opisane 
w dalszej cz ci opracowania.

1.2. Wsparcie wewn trzgrupowe

Niew tpliwym wyzwaniem dla zarz dzania ca  grup  kapita ow  jest utrzyma-
nie p ynno ci finansowej dla ka dej z jednostek operacyjnych wchodz cych w sk ad 
grupy. Pod tym wzgl dem dodatkowymi ród ami wsparcia (ponad te, które zosta y 
wskazane w poprzedniej cz ci artyku u) mog  by  rodki uzyskane w wyniku prze-
suni cia p ynnych aktywów lub kapita u pomi dzy ró nymi podmiotami, w ramach 
skonsolidowanego zarz dzania p ynno ci  w grupie kapita owej, które jest dopusz-
czalne zgodnie z regulacjami europejskimi (cho  podlega ograniczeniom ze wzgl du 
na lokalne regulacje)19. Zgodnie z badaniami przeprowadzonymi przez Komitet 
Bazylejski ds. Nadzoru Bankowego, w ramach grup bankowych wykorzystywane 
s  nast puj ce rodzaje wsparcia: po yczki uprzywilejowane, po yczki podporz d-
kowane, gwarancje, zastrzyki kapita owe, por czenia oraz ogólnie nazwane, bli ej 
niedoprecyzowane „deklaracje wsparcia”.

Tabela 2. Rodzaje wzajemnego wsparcia wykorzystywane 
w ramach grup kapita owych (ca kowita liczba grup bankowych 
bior cych udzia  w ankiecie: 11)

Nazwa wsparcia Liczba grup bankowych 
wykorzystuj cych dany rodzaj wsparcia

Po yczki uprzywilejowane 8

Po yczki podporz dkowane 9

Gwarancje 9

Zastrzyki kapita owe 4

Por czenia 6

„Deklaracja wsparcia” 1

ród o: Report on intra-group support measures, Basel Committee on Banking Supervision, 2012, 
s. 10.

Cho  powi zania z grup  kapita ow  mog  u atwi  bankowi pozyskanie dodat-
kowych rodków z grupowych zasobów, to jednak warto podkre li , e mog  sta-
nowi  one równie  ród o niestabilno ci. Po pierwsze, w ramach skonsolidowanego 

19 Rozwi zanie takie dopuszcza Art. 7 i 8 Rozporz dzenia Parlamentu Europejskiego i Rady 
nr 575/2013 (tzw. Rozporz dzenia CRR).
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zarz dzania p ynno ci  mo e dochodzi  do transferu rodków od stabilniejszych 
podmiotów na rzecz tych, które prze ywaj  problemy, lub od spó ek zale nych do 
spó ki-matki. Taka obawa dotyczy a wielu banków dzia aj cych w Polsce i b d cych 
spó kami zale nymi zagranicznych grup w trakcie ostatniego kryzysu finansowego. 
Po drugie, spó ka-matka dysponuje bardziej szczegó owymi informacjami na 
temat spó ki-córki i mo e by  bardziej sk onna do nag ego odci cia finansowania 
w przypadku pogorszenia si  standingu podmiotu zale nego. 

Prawo bankowe (zgodnie z wymogami okre lonymi w Dyrektywie BRR20) do-
puszcza równie  mo liwo  wcze niejszego zawarcia umowy tzw. wewn trzgrupo-
wego wsparcia finansowego. Zawarcie umowy mo liwe jest tylko i wy cznie wtedy, 
kiedy adna ze stron nie podlega post powaniu naprawczemu (a wi c nie zosta y 
zastosowane wobec niej rodki w ramach tzw. wczesnej interwencji – zgodnie z no-
menklatur  prawa europejskiego). Umowa mo e przewidywa :
1) udzielenie po yczki, 
2) udzielenie gwarancji lub zabezpieczenia sp aty kredytów i po yczek, albo 
3) wykonanie zobowi za  przez podmiot na rzecz innego podmiotu z grupy kapi-

ta owej.
Zakres dopuszczalnej przez polskiego nadzorc  pomocy jest zatem ograniczony 

w porównaniu z Dyrektyw  BRR, poniewa  nie uwzgl dnia mo liwo ci przekazania 
aktywów, które mog yby stanowi  zabezpieczenie w innych transakcjach problemo-
wego podmiotu.

Umowa wsparcia finansowego musi uprzednio zosta  jednak przyj ta przez od-
powiednie organy banku (np. walne zgromadzenie) oraz zatwierdzona (na wniosek 
banku) przez KNF. Za wykonywanie zaakceptowanej umowy odpowiada zarz d 
banku, który ma prawo na jej podstawie udzieli  wsparcia innemu podmiotowi 
z grupy (za odpowiednim wynagrodzeniem), je li wobec niego rozpocz to post -
powanie naprawcze, udzielona pomoc z wysokim prawdopodobie stwem pozwoli 
na ustabilizowanie podmiotu z grupy i jednocze nie nie zagrozi sytuacji krajowego 
banku i stabilno ci polskiego systemu finansowego. Warto jednak zwróci  uwag , 
e w tej kwestii przepisy polskiego prawa bankowego s  bardziej rygorystyczne ni  

Dyrektywa BRR, poniewa  wymagaj  równie  zgody KNF na ka dorazowe urucho-
mienie pomocy przez podmiot krajowy na rzecz podmiotu z grupy, cho  przepisy 
europejskie pozwalaj  na uruchamianie wsparcia bez ka dorazowej zgody nadzoru 
(zgoda wymagana jest jedynie przy zatwierdzeniu umowy, ale ju  nie przy ka dym 
jej uruchomieniu).

20 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 dkowanej 
likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz zmieniaj ca dy-
rektyw  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 rozpo-
rz dzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012.
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1.3. Finansowanie kryzysowe dla banków spó dzielczych

Wiele ze wskazanych powy ej róde  finansowania nie jest dost pnych dla za-
zwyczaj ma ego banku spó dzielczego. Banki te, ze wzgl du na skal  oraz poziom 
skomplikowania prowadzonej przez siebie dzia alno ci, nie dokonuj  sekurytyzacji 
aktywów i nie dzia aj  na rynkach repo. Mo liwe pozostaje dla nich pozyskanie 
funduszy w asnych poprzez zwi kszanie grona udzia owców banku spó dzielcze-
go, którzy, decyduj c si  na rozpocz cie wspó pracy z instytucj , wnosz  wk ady 
na poczet udzia ów w spó dzielni. Cech  charakterystyczn  funduszu udzia o-
wego spó dzielni jest jednak jego zmienno  (wynikaj ca z otwartego charakte-
ru spó dzielni)21, która wyklucza go (zgodnie z aktualnie obowi zuj cymi regu-
lacjami w zakresie adekwatno ci kapita owej – CRR) z mo liwo ci zaliczenia go 
do funduszy w asnych banku. Z tego wzgl du dokonano odpowiedniej modyfikacji 
ustawy o funkcjonowaniu banków spó dzielczych, ich zrzeszaniu si  i bankach 
zrzeszaj cych, która umo liwi a zarz dom ograniczenie wyp at z funduszu udzia-
owego wp at cz onków spó dzielni. Fundusz udzia owy stanowi zatem aktualnie 

stosunkowo stabilne ród o kapita u, ze wzgl du na mo liwo  odmowy zwrotu 
wp at na udzia y przez zarz d z uwagi na sytuacj  p ynno ciow  lub pod wzgl -
dem wyp acalno ci22. W kontek cie poszukiwania róde  finansowania dzia alno ci 
banku spó dzielczego, zwi kszenie funduszu udzia owego wydaje si  stosunkowo 
prostym sposobem wzmocnienia kapita u. Jednak od kilku lat liczba udzia owców 
w polskich bankach spó dzielczych systematycznie spada. Wynika to cz ciowo 
z faktu, e tylko po owa banków spó dzielczych decyduje si  na wyp at  dywiden-
dy, co zmniejsza atrakcyjno  inwestycji w tego typu udzia y. Wzmocnienie fundu-
szu udzia owego powinno jednak przek ada  si  na wzrost efektywno ci banków 
spó dzielczych23.

21 A. Zalcewicz, Bank spó dzielczy. Aspekty prawne tworzenia i funkcjonowania, Warszawa 2009, 
s. 210–267.

22 „Ustabilizowanie” funduszu udzia owego nast pi o w wyniku nowelizacji ustawy o funkcjo-
nowaniu banków spó dzielczych, ich zrzeszaniu si  i bankach zrzeszaj cych w 2016 r. Przed 
jej wprowadzeniem udzia owcy dysponowali du o wi ksz  swobod  w zakresie wycofywania 
wp at na poczet udzia ów. Wprowadzone w ycie Rozporz dzenie CRR przewidywa o jednak, 
e pozycje zaliczane do kapita u podstawowego I kategorii musz  si  charakteryzowa  wysok  

stabilno ci  i nie mog  by  swobodnie wycofywane z banku. W zwi zku z tym, kontynuacja 
zaliczania funduszu udzia owego do funduszy w asnych banku wymaga a nowelizacji ustawy, 
która pozwoli aby zarz dom na zatrzymanie rodków pochodz cych z wp at na udzia y w banku 
spó dzielczym. Dla formalnego uznania funduszu udzia owego jako elementu funduszy w a-
snych banków spó dzielczych niezb dna jest jednak równie  notyfikacja EBA. 

23 S. Juszczyk, R. Balina, E. Stola, J. Ró y ski, Fundusze udzia owe kluczowym narz dziem roz-
woju bankowo ci spó dzielczej w Polsce, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczeci skiego nr 802, 
2014, s. 496.
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Rysunek 4. Liczba udzia owców banków spó dzielczych
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ród o: Informacja o sytuacji banków spó dzielczych i zrzeszaj cych w I pó roczu 2016 r., Urz d 
Komisji Nadzoru Finansowego, 2016.

Innym sposobem pozyskania gotówki, z którego korzystaj  niektóre banki spó -
dzielcze, jest emisja obligacji, które mog  by  równie  notowane na rynku obligacji 
GPW – Catalyst. Obligacje emitowane przez banki spó dzielcze mog  (za zgod  
KNF) zosta  zaliczone do funduszy w asnych pod warunkiem spe nienia odpowied-
nich wymaga , a jednym z nich jest konieczno  podporz dkowania zobowi za  
wynikaj cych z emisji obligacji wzgl dem pozosta ych zobowi za  d u nych (ozna-
cza to zatem, e roszczenia obligatariuszy zaspokajane s  w ostatniej kolejno ci)24. 
Jednak proces emisji d u nych papierów warto ciowych przez bank spó dzielczy 
jest stosunkowo bardziej skomplikowany i kosztowny. Wymaga uprzedniego zapla-
nowania, dlatego mo e by  wykorzystywany g ównie w przypadku bardziej d ugo-
terminowych i przewidywalnych napi  finansowych. Z tych powodów wskazany 
sposób pozyskania kapita u nie jest aktualnie powszechny w ród polskich banków. 
Wskazuj  na to dane dotycz ce struktury funduszy w asnych: przy rednim wspó -
czynniku wyp acalno ci na poziomie 17,4% oko o 93% funduszy w asnych pochodzi 
z kapita u podstawowego I kategorii. Do kolejnych emisji papierów d u nych nie 
zach ca równie  sytuacja panuj ca na rynku Catalyst. Po og oszeniu upad o ci 
Banku Rzemios a i Rolnictwa w Wo ominie (SK Bank) oraz Banku Spó dzielczego 

24 Przewodnik dla potencjalnych emitentów. Obligacje spó dzielcze na Catalyst, Gie da Papierów 
Warto ciowych w Warszawie, Warszawa 2011, s. 15.
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w Nadarzynie, a tak e pojawiaj cych si  w prasie informacjach o trudnej sytu-
acji kilku innych banków, wyceny obligacji spad y i niektóre z nich si gaj  jedynie 
37,33% warto ci nominalnej25. 

Ponadto banki spó dzielcze dzia aj ce w ramach zrzesze 26 maj  do dyspozycji 
dodatkowe ród a p ynno ci i kapita u pochodz ce od zrzeszenia. W zale no ci od 
przyj tego przez banki rozwi zania mog  one tworzy  system ochrony instytucjo-
nalnej (ang. institutional protection scheme, IPS) lub zrzeszenie zintegrowane27. 
W ramach IPS tworzy si  fundusze pomocowe oraz mechanizmy pomocy p yn-
no ciowej, których nadrz dnym celem jest wspieranie p ynno ci i wyp acalno ci 
zrzeszenia. rodki zgromadzone w funduszach pomocowych pochodz  ze sk adek 
banków spó dzielczych i powinny by  przeznaczane na pomoc w zakresie popra-
wy wyp acalno ci cz onków zrzeszenia28. Drugi mechanizm polega na obowi zku 
utrzymywania odpowiedniej wysoko ci depozytów przez banki zrzeszone w banku 
zrzeszaj cym, które w razie potrzeby s  wykorzystywane do udzielenia wsparcia 
p ynno ciowego cz onkom zrzeszenia. rodki zgromadzone w mechanizmach mog  
by  udost pnione bankowi spó dzielczemu g ównie w formie po yczek, gwarancji 
i por cze  na warunkach okre lonych w umowach IPS. Warto podkre li , e silne 
powi zania pomi dzy bankami spó dzielczymi w ramach IPS (wynikaj ce z wza-
jemnego gwarantowania p ynno ci i wyp acalno ci uczestników) mog  by  równie  
zagro eniem w postaci próby nadu ywania gwarancji przez uczestników – podejmo-
wanie wy szego ryzyka, a nast pnie jego przenoszenie na innych cz onków IPS29. 

25 http://www.gpwcatalyst.pl/notowania_obligacji_bankow_spoldzielczych_full (dost p: 17.11.2016).
26 Co do zasady banki spó dzielcze (zgodnie z ustaw  o funkcjonowaniu banków spó dzielczych, 

ich zrzeszaniu si  i bankach zrzeszaj cych) musz  dzia a  w zrzeszeniu. Wyj tkiem s  banki 
z kapita em za o ycielskim wy szym ni  5 mln euro, które nie podlegaj  obowi zkowi dzia al-
no ci w zrzeszeniu.

27 Wprowadzenie Rozporz dzenia CRR by o równoznaczne z wprowadzeniem wspó czynnika po-
krycia p ynno ci  (ang. liquidity coveage ratio, LCR). Zasady obliczania normy LCR przewidu-
j  brak mo liwo ci zaliczania do aktywów p ynnych banków spó dzielczych lokat sk adanych 
przez te banki w bankach zrzeszaj cych oraz brak mo liwo ci uznania tych lokat przez banki 
zrzeszaj ce jako stabilnych róde  finansowania swoich aktywów. Z tego powodu dla banków 
spó dzielczych spe nienie norm LCR mo liwe jest tylko i wy cznie w ramach systemu ochrony 
instytucjonalnej (IPS), który przewiduje wprowadzenie odpowiednich ulg. System IPS wprowa-
dza bowiem ci lejsz  integracj  banków spó dzielczych poprzez wprowadzenie mechanizmów 
wzajemnego gwarantowania p ynno ci i wyp acalno ci banków. Mechanizmy te obejmuj  wska-
zane w tek cie fundusze pomocowe i systemy gwarantowania p ynno ci. W polskich warunkach, 
oprócz wprowadzenia IPS, zdecydowano si  na wprowadzenie innej formy zrzeszenia – zrzesze-
nia zintegrowanego, które równie  dysponuje podobnymi rozwi zaniami. 

28 Jednocze nie po przyst pieniu do systemu ochrony obni eniu ulega op ata przekazywana przez 
banki spó dzielcze na gwarantowanie depozytów do BFG. Wp ata dokonywana przez bank spó -
dzielczy nie mo e by  ni sza ni  uzyskana obni ka sk adki na system gwarantowanie  depozytów.

29 R. Kata, Procesy integracji i konsolidacji spó dzielczego sektora bankowego w Polsce, Zeszyty 
Naukowe Szko y G ównej Gospodarstwa Wiejskiego Ekonomika i Organizacja Gospodarki yw-
no ciowej nr 110, 2015, s. 29.
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Zasady zrzeszenia zintegrowanego nie zosta y szczegó owo doprecyzowane w prze-
pisach prawnych. Wiele regu  zostanie doprecyzowanych w umowach zrzeszenia. 
Stopie  ingerencji w stosunki pomi dzy bankami jest jednak znacznie ni szy 
ni  w porównaniu z IPS. Cho  przewiduje si  równie  utworzenie mechanizmu 
wsparcia p ynno ci oraz mechanizmu wsparcia wyp acalno ci, to jednak wydaje 
si , e celem stworzenia zrzeszenia zintegrowanego by o ograniczenie (w stosunku 
do IPS) odpowiedzialno ci finansowej poszczególnych banków za innych cz onków 
zrzeszenia30. Niezale nie od formy zrzeszenia zgromadzone rodki s  ograniczone, 
i w szczególno ci w przypadku kryzysu systemowego mog  okaza  si  niewystra-
czaj ce. Ponadto, przy os abionej kondycji sektora banków spó dzielczych, urucho-
mienie mechanizmów wsparcia mo e wywo a  efekt zara ania. 

Tabela 3. Mechanizmy wsparcia banków spó dzielczych w ramach systemu 
ochrony instytucjonalnej lub zrzeszenia zintegrowanego

Nazwa 
mechanizmu Fundusz pomocowy Mechanizm pomocy 

p ynno ciowej

Cel 
Wspieranie wyp acalno ci 
i zapobie enie upad o ci 
banku spó dzielczego 

Wsparcie p ynno ciowe

Finansowanie
Sk adki uczestnicz cych 
w zrzeszeniu banków 
spó dzielczych

Depozyty banków spó dzielczych 
zdeponowane w banku zrzeszaj cym 
lub podmiocie zarz dzaj cym

Dopuszczalne 
formy wsparcia M.in. po yczki, gwarancje, por czenia

Wysoko  
zgromadzonych 
rodków

IPS BPS: 310,3 mln z
IPS SGB: 242,2 mln z

IPS BPS: 3,7 mld z  (liczone jako 
iloczyn podstawy tworzenia rezerwy 
obowi zkowej i liczby 0,09)
IPS SGB: 1,4 mld z  (liczone jako 
suma 4,95% redniej kwoty depozytów 
podmiotów niefinansowych i instytucji 
rz dowych oraz samorz dowych 
zgromadzonych w banku oraz 0,05% 
redniej kwoty kredytów sektora 

niefinansowego udzielonych przez 
dany bank)

ród o: opracowanie w asne na podstawie ustawy z dnia 7 grudnia 2000 r. o funkcjonowaniu ban-
ków spó dzielczych, ich zrzeszaniu si  i bankach zrzeszaj cych oraz Informacja o sytuacji banków 
spó dzielczych i zrzeszaj cych w I pó roczu 2016 r., Urz d Komisji Nadzoru Finansowego, 2016.

30 K. Mórawski, Banki spó dzielcze: IPS, zrzeszenie zintegrowane… i co dalej?, „Nowoczesny Bank 
Spó dzielczy” nr 9, 2016, s. 8–11.
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Oprócz rodków zgromadzonych w ramach funduszy pomocowych i obowi zko-
wych depozytów, banki zrzeszaj ce niekiedy dysponuj  innymi funduszami, które 
mog  by  przeznaczone na pomoc cz onkom zrzeszenia. Stanowi  one dodatkowe 
ród o finansowania i mog  zosta  przekazane bankowi spó dzielczemu np. w for-

mie bezzwrotnych wp at na fundusz zasobowy lub rezerwowy. Mo liwe jest równie  
udzielenie wzajemnego wsparcia w ród uczestników zrzeszenia (poza mechanizma-
mi IPS i zrzeszenia zintegrowanego).

1.4.  Awaryjne finansowanie 
dla spó dzielczej kasy oszcz dno ciowo-kredytowej 

Najistotniejszym ród em uzupe nienia kapita u kasy jest zwi kszenie funduszu 
udzia owego i zasobowego, które powstaj  odpowiednio z wp at udzia ów cz on-
kowskich oraz wp at wpisowego. Podobnie jak w przypadku banku spó dzielczego, 
podstawowym ród em umacniania pozycji finansowej SKOK jest wi c pozyskiwa-
nie kolejnych cz onków spó dzielni lub podniesienie wk adów cz onkowskich przez 
dotychczasowych cz onków (np. poprzez wykup udzia ów nadobowi zkowych)31. 
Istnieje równie  mo liwo  obj cia dodatkowych udzia ów cz onkowskich przez 
podmiot zrzeszaj cy SKOK-i – Krajow  Spó dzielcz  Kas  Oszcz dno ciowo-Kre-
dytow  (tzw. Kas  Krajow ). 

SKOK-i jako ma e podmioty ograniczaj  si  zazwyczaj do wy ej wskazanych 
róde  umacniania funduszy w asnych. Jednak istnieje równie  mo liwo  emisji 

przez SKOK zobowi za  podporz dkowanych, które za zgod  KNF mog  zosta  
w czone do funduszy w asnych SKOK. Najcz ciej przybieraj  one form  obligacji 
podporz dkowanych, cho  nale y podkre li , e wykorzystanie tego rodzaju finan-
sowania nale y do rzadko ci – stanowi  one rednio ok. 1,4% funduszy w asnych 
kas (z uwzgl dnieniem pomniejszenia tych funduszy z tytu u nie pokrytej straty 
sektora SKOK)32.

Z punktu widzenia mo liwo ci zarz dzania p ynno ci  SKOK, najprostszym spo-
sobem zabezpieczenia si  na wypadek wzmo onego odp ywu rodków jest dyspono-
wanie odpowiednimi buforami gotówki (stanowi cej np. rezerw  p ynn  SKOK33). 

31 Podobnie jak w przypadku banków spó dzielczych, wzmacnianie przez SKOK funduszy w a-
snych nast puje równie  poprzez wypracowywanie zysków, które zasilaj  fundusz zasobowy.

32 Wyliczenia w asne na podstawie: Raport o sytuacji spó dzielczych kas oszcz dno ciowo-kredyto-
wych na koniec marca 2016 roku, Urz d Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa, lipiec 2016. 

33 Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 5 listopada 2009 r. o spó dzielczych kasach oszcz dno ciowo-
-kredytowych, kasy s  zobowi zane do utrzymywania rezerwy p ynnej w wysoko ci nie mniej-
szej ni  10% funduszu oszcz dno ciowo-po yczkowego (tworzonego z wk adów cz onkowskich 
i oszcz dno ci cz onków SKOK). Gotówka powinna by  utrzymywana na odr bnych rachunkach 
Kasy Krajowej. Istnieje równie  mo liwo  jej gromadzenia w formie jednostek uczestnictwa 
funduszy rynku pieni nego.
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W przypadku jednak, gdy kasa utraci a ju  wszystkie dost pne jej natychmiastowe 
„rynkowe” ród a rodków, dysponuje ona awaryjnymi ród ami wsparcia ze strony 
Kasy Krajowej. Pod tym wzgl dem dost pne s  dwie mo liwo ci wsparcia kasy:
1) Kredyt p ynno ciowy – udzielany kasie (na jej wniosek) ze rodków utrzymy-

wanych przez ni  na rachunkach Kasy Krajowej w formie rezerwy p ynnej. 
Celem tego rodzaju kredytu jest szybkie uzupe nienie stanu gotówki przez kas  
i przez to z agodzenie napi  o charakterze p ynno ciowym. Kredyt ten, pomi-
mo wzgl dnie szybkiego charakteru, nie jest udzielany kasie automatycznie. 
O przyznaniu dost pu do rodków decyduje Kasa Krajowa na podstawie ana-
lizy zdolno ci kredytowej kasy (ale tak e na realizacj  programu post powa-
nia naprawczego). Kredyt ma charakter krótkoterminowy i udzielany jest na 
maksymalnie 30 dni, co sprawia, e mo e by  wykorzystany jedynie w sytuacji 
nag ych, przej ciowych problemów p ynno ciowych kasy.

2) Wsparcie stabilizacyjne – udzielane ze rodków funduszu stabilizacyjnego Kasy 
Krajowej34. Pomoc kasie udzielana jest na jej wniosek, który podlega zaopinio-
waniu przez komisj  funduszu. W szczególno ci mo e ona przyj  form  zabez-
pieczonego kredytu stabilizacyjnego, cho  istnieje równie  mo liwo  udzielenia 
bezzwrotnej pomocy. Wsparcie udzielane ze rodków funduszu stabilizacyjnego 
mo e by  wykorzystane na pokrycie potrzeb p ynno ciowych, cho  praktyka 
pokazuje, e stanowi ono g ównie ród o poprawy sytuacji kapita owej (w 2015 r. 
rodki wykorzystywano przede wszystkim na obj cie udzia ów nadobowi zko-

wych w kasach35). 
czna wielko  pomocy udzielonej przez Kas  Krajow  SKOK na rzecz 

pozosta ych kas do ko ca 2015 r wynios a 445,4 mln z 36. 
Warto zaznaczy , e w przeciwie stwie do banków (w tym spó dzielczych) poje-

dyncze kasy nie maj  dost pu do wsparcia p ynno ciowego udzielanego przez NBP. 
Dost p do takiej formy pomocy ma jedynie Kasa Krajowa.

34 Kasy tworz  fundusz stabilizacyjny poprzez wniesienie rodków w wysoko ci 1–3% swoich 
aktywów na wyodr bniony rachunek Kasy Krajowej. Dodatkowo fundusz stabilizacyjny jest 
uzupe niany przez 90% nadwy ki bilansowej Kasy Krajowej oraz inne rodki pozostaj ce w jej 
dyspozycji (pozyskane np. w drodze po yczki lub emisji obligacji). Kasa Krajowa zarz dza zgro-
madzonymi rodkami udzielaj c kasom wsparcia w celu zapewnienia ich stabilno ci finansowej.

35 Sprawozdanie Zarz du z dzia alno ci Kasy Krajowej za rok 2015, http://www.skok.pl/-/media/
dokumenty%20do%20pobrania/skokpl/sprawozdanie-zarzadu-z-dzialalnosci-kasy-krajowej-za-
rok-2015.ashx (dost p: 29.08.2016).

36 Ibidem. 
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Tabela 4. Mo liwe do pozyskania przez SKOK ród a finansowania 
swojej dzia alno ci

ród a funduszy w asnych ród a p ynno ci

Udzia y cz onków 
Wpisowe cz onków
Podniesienie minimalnej wysoko ci 

udzia ów, wniesienie udzia ów 
ponadobowi zkowych (w tym przez 
Kas  Krajow )

Obligacje/po yczki podporz dkowane
Wsparcie ze rodków funduszu 

stabilizacyjnego Kasy Krajowej

Bufory gotówki (np. rezerwa p ynna)
Udzia y cz onków 
Wpisowe cz onków
Podniesienie minimalnej wysoko ci 

udzia ów, wniesienie udzia ów 
ponadobowi zkowych (w tym przez 
Kas  Krajow )

Oszcz dno ci cz onków SKOK
Obligacje/po yczki podporz dkowane
Kredyt p ynno ciowy z Kasy Krajowej
Wsparcie ze rodków funduszu 

stabilizacyjnego Kasy Krajowej

ród o: opracowanie w asne.

2.  UMORZENIE LUB KONWERSJA INSTRUMENTÓW 
KAPITA OWYCH LUB D U NYCH JAKO SPOSÓB POPRAWY 
SYTUACJI BANKU

Po rednim sposobem (pomi dzy zupe nie samodzielnym rynkowym a nierynko-
wym, w który zaanga owane s  instytucje zwierzchnie wobec sektora bankowego) 
poprawy sytuacji instytucji kredytowej jest dokonanie umorzenia lub konwersji 
instrumentów kapita owych. Zgodnie bowiem z aktualnymi przepisami w zakresie 
adekwatno ci kapita owej37, do kapita ów dodatkowych I kategorii zaliczane s  
instrumenty (np. obligacje wieczyste) przewiduj ce automatyczne obni enie ich 
kwoty g ównej lub zamian  na instrumenty w kapitale podstawowym I kategorii, 
je li poziom tego kapita u spad  poni ej 5,125%. W przypadku zatem pogorszenia 
si  sytuacji kapita owej banku dochodzi do automatycznego podwy szenia fundu-
szy w asnych poprzez umorzenie d ugu (zaliczanego do funduszy w asnych banku) 
lub jego konwersj  na kapita . 

Innym przypadkiem, kiedy dochodzi do zastosowania podobnego mechanizmu, 
jest podj cie decyzji przez BFG (jako polskiego organu resolution) o dokonaniu 
umorzenia lub konwersji instrumentów kapita owych. Mo e to nast pi  w ramach 
procedury przymusowej restrukturyzacji lub bez jej wszczynania (cho  zaistnia y 
okoliczno ci uprawniaj ce do jej wszcz cia; bez dokonania umorzenia lub konwer-
sji podmiot nie spe nia warunków kontynuowania dzia alno ci lub kontynuacja 

37 Rozporz dzenie CRR.
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dzia alno ci wymaga nadzwyczajnego wsparcia publicznego). Warto równie  do-
da , e po uruchomieniu procedury przymusowej restrukturyzacji (z któr  wi e 
si  konieczno  dokonania odpowiedniego umorzenia lub konwersji instrumentów 
kapita owych), BFG jako organ resolution dysponuje jeszcze narz dziem przymu-
sowej restrukturyzacji, które uprawnia go do dokonania umorzenia lub konwersji 
instrumentów d u nych (a wi c niekoniecznie zaliczanych do funduszy w asnych 
banku). Takie narz dzie nazywane jest powszechnie bail-in. G ównym celem jego 
stosowania jest obci enie kosztami restrukturyzacji banku jego wierzycieli. 

Efektywne wdro enie instrumentu bail-in wymaga jednak odpowiedniej struktu-
ry zobowi za  banku. Zgodnie z regulacjami, instytucje kredytowe musz  odpowied-
nio dostosowa  struktur  swoich bilansów tak, aby umo liwi  organowi resolution 
zastosowanie tego narz dzia. W tym celu powinny spe nia  tzw. wymóg MREL38, 
okre lany przez organ resolution (w ewentualnym uzgodnieniu z nadzorc ). Celem 
wprowadzenia MREL jest zabezpieczenie odpowiedniej wysoko ci wyemitowanych 
przez bank instrumentów kapita owych lub d u nych39 na pokrycie strat zagro onej 
instytucji oraz jej ewentualn  rekapitalizacj . Nie oznacza to jednak, e instrumenty 
nie zaliczone do wymogu MREL nie mog  zosta  poddane bail-in. 

Wymóg MREL ustanawiany jest indywidualnie dla ka dej instytucji40 jako pro-
cent funduszy w asnych i zobowi za  (z uwzgl dnieniem zobowi za  wynikaj cych 
z instrumentów pochodnych, je li w pe ni uznaj  prawo kontrahenta do rekom-
pensaty)41. Nie istnieje jednak aden minimalny lub docelowy poziom wymogu 
MREL42 – powinien zosta  ustalony w zale no ci od preferowanej strategii przy-

38 MREL – Minimalny wymóg w zakresie funduszy w asnych i zobowi za  kwalifikowanych 
(ang. minimum requirement for own funds and eligible liabilities). 

39 Instrumenty zaliczane do MREL musz  spe nia  okre lone wymagania, np. instrument jest 
wyemitowany, op acony, zobowi zanie nie jest nale ne samej instytucji, nie jest przez ni  zabez-
pieczone ani gwarantowane, nabycie instrumentu nie zosta o (nawet po rednio) sfinansowane 
przez instytucj  podlegaj c  wymogowi, rezydualny termin zapadalno ci zobowi zania wynosi 
co najmniej rok, zobowi zanie nie wynika z instrumentu pochodnego ani z depozytu o uprzy-
wilejowanej pozycji w hierarchii roszcze .

40 Opublikowana 23.11.2016 r. przez KE propozycja nowelizacji zasad MREL przewiduje wprowa-
dzenie wobec globalnych instytucji systemowo wa nych zarejestrowanych w Europie zharmo-
nizowanego minimalnego poziomu MREL w wysoko ci 16% (docelowo 18%) ca kowitej ekspo-
zycji na ryzyko oraz 6% (docelowo 6,75%) ca kowitej ekspozycji. Stanowi to implementacj  do 
porz dku europejskiego wymogu TLAC. 

41 Zgodnie z najnowsz , nie przyj t  jeszcze propozycj  nowelizacji MREL – podstaw  b dzie ca -
kowita ekspozycja na ryzyko oraz ekspozycja stanowi ca podstaw  do wyliczania wspó czynnika 
d wigni. 

42 W przeciwie stwie do wymogu TLAC. TLAC jest wymogiem analogicznym do wymogu MREL, 
ale ustanowionym na poziomie globalnym przez Rad  Stabilno ci Finansowej (Financial Sta-
bility Board, FSB) i dedykowanym dla globalnych systemowych banków. W pe nym wymiarze 
b dzie obowi zywa  od 2022 r. w wysoko ci 18% aktywów wa onych ryzykiem i 6,75% ca kowitej 
ekspozycji banku. 
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musowej restrukturyzacji (w przypadku, gdy preferowanym rozwi zaniem proble-
mów banku jest jego likwidacja, wówczas wymóg MREL pokrywa si  zasadniczo 
z wymogiem w zakresie funduszy w asnych banku, z uwzgl dnieniem wymogów 
dotycz cych buforów i d wigni). 

Tabela 5. Sk adniki MREL i wy czenia spod MREL

Elementy sk adowe MREL
Kategorie zobowi za  wy czone 

spod bail-in (a zatem tak e 
niezaliczane do MREL)

Fundusze w asne Depozyty gwarantowane
Zobowi zania zabezpieczone
Zobowi zania, które powstaj  w wyniku 

posiadania przez instytucj  aktywów 
lub rodków pieni nych nale cych do 
klientów pod warunkiem, e taki klient 
podlega ochronie na mocy maj cego 
zastosowanie prawa upad o ciowego

Zobowi zania, które powstaj  w wyniku 
stosunku powierniczego

Zobowi zania wobec instytucji, 
z wy czeniem podmiotów b d cych 
cz ci  tej samej grupy, o pierwotnym 
terminie wymagalno ci poni ej 
siedmiu dni

Zobowi zania, których rezydualny 
termin zapadalno ci wynosi mniej ni  
siedem dni, wzgl dem systemów lub 
operatorów systemów wyznaczonych 
do celów dyrektywy 98/26/WE lub ich 
uczestników i powsta ych w wyniku 
udzia u w takim systemie

Zobowi zania w stosunku do: 
 (i) pracowników, zwi zanych 

z nale nymi p acami, wiadczeniami 
emerytalnymi lub innymi sta ymi 
sk adnikami wynagrodzenia, 
z wyj tkiem zmiennych sk adników 
wynagrodzenia, które nie s  regu-
lowane przez uk ad zbiorowy pracy; 

 (ii) wierzycieli komercyjnych lub 
handlowych, wynikaj cych z dostawy 
towarów i wiadczenia na ich rzecz 
us ug, które maj  krytyczne

Zobowi zania kwalifikowane 
(zobowi zania spe niaj ce nast puj ce 
warunki: instrument jest wyemitowany 
i w pe ni op acony; dane zobowi zanie 
nie jest nale ne samej instytucji, 
nie jest przez ni  zabezpieczone ani 
gwarantowane; nabycie instrumentu 
nie zosta o bezpo rednio lub po rednio 
sfinansowane przez instytucj ; 
rezydualny termin zapadalno ci 
zobowi zania wynosi co najmniej 
jeden rok; zobowi zanie nie wynika 
z instrumentu pochodnego; 
zobowi zanie nie wynika z depozytu, 
który ma uprzywilejowan  pozycj  
w krajowej hierarchii roszcze )

Zgodnie z propozycj  nowelizacji 
przepisów MREL, zobowi zania 
kwalifikowane powinny spe nia  
nast puj ce wymagania: instrument 
jest wyemitowany bezpo rednio 
przez instytucj  i w pe ni op acony; 
zobowi zania nie zosta y zakupione przez 
instytucj  z tej samej grupy resolution 
lub spó k  stowarzyszon ; zakup nie 
zosta  bezpo rednio lub po rednio 
sfinansowany przez instytucj ; roszczenie 
z tytu u instrumentu musi by  w pe ni 
podporz dkowane zobowi zaniom 
wy czonym spod bail-in; zobowi zanie 
nie jest zabezpieczone ani gwarantowane; 
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Elementy sk adowe MREL
Kategorie zobowi za  wy czone 

spod bail-in (a zatem tak e 
niezaliczane do MREL)

zobowi zanie nie podlega uzgodnieniom 
w zakresie nettingu i set-offu; warunki 
emisji nie zawieraj  postanowie  
mog cych zach ca  do wcze niejszego 
wykupu instrumentów; zobowi zania 
nie mog  by  wykupione na danie 
posiadacza; ewentualne opcje s  
wykonywalne wed ug wy cznego uznania 
emitenta; zobowi zania mog  zosta  
ewentualnie wykupione przez emitenta 
za zgod  nadzorcy; warunki emisji nie 
sugeruj , e zobowi zania mog yby zosta  
wykupione przed up ywem terminu 
wymagalno ci; p atne odsetki nie zale  
od oceny kredytowej emitenta i ich 
wyp ata nie mo e by  przyspieszona przez 
posiadacza instrumentu.

 znaczenie dla prowadzenia przez nie 
bie cej dzia alno ci, w tym us ug 
informatycznych, us ug u yteczno ci 
publicznej oraz us ug wynajmu, obs ugi 
i utrzymania budynków i pomieszcze ; 

 (iii) organów podatkowych i instytucji 
zabezpieczenia spo ecznego pod 
warunkiem, e zobowi zania te maj  
uprzywilejowany charakter w ramach 
obowi zuj cego prawa; 

 (iv) systemów gwarancji depozytów 
powsta ych.

Propozycja zmiany obejmuje rozszerzenie 
powy szej listy o: depozyty na danie 
i krótkoterminowe (termin wymagalno ci 
do 1 roku); cz  depozytów osób 
fizycznych oraz SME, która przekracza 
poziom gwarancji; zobowi zania 
wynikaj ce z derywatów, zobowi zania 
wynikaj ce z instrumentu d u nego 
z wbudowanym derywatem. 

ród o: opracowanie w asne na podstawie: Dyrektywy BRR oraz Proposal for a Regulation of the 
European Parliament and of the Council amending Regulation (EU) No. 575/2013 and Regulation 
(EU) No 648/2012, European Commission, Brussels 2016.

Zgodnie z wytycznymi wydanymi przez Europejski Urz d Nadzoru Bankowego 
(przyj tymi przez Komisj  Europejsk  w formie rozporz dzenia delegowanego), 
MREL powinien sk ada  si  z dwóch elementów sk adowych:

kwoty na pokrycie ewentualnych strat instytucji kredytowej (ang. loss absorp-
tion amount), która powinna obejmowa  wymóg kapita owy (wraz z dodatko-
wym wymogiem wyznaczonym przez nadzorc  w ramach tzw. drugiego filara), 
bufory kapita owe oraz ewentualne wymogi w zakresie d wigni;
kwoty na rekapitalizacj  (ang. recapitalisation amount), która powinna zapew-
ni  spe nienie wymogów kapita owych i utrzymanie odpowiedniego poziomu 
zaufania do instytucji po wdro eniu przymusowej restrukturyzacji.
Warto równie  doda , e niektóre z banków dzia aj cych w Polsce, b d cych cz -

ci  grup bankowych uznanych za globalnie istotne, b dzie jednocze nie podlega a 

Tabela 5 (cd.)
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obowi zkowi spe nienia wymogu TLAC. Ma on zasadniczo ten sam cel co wymóg 
MREL – zapewnienie odpowiedniej zdolno ci banków do absorpcji strat – i ma zosta  
wdro ony do europejskiego porz dku prawnego poprzez odpowiedni  modyfikacj  
MREL. Jest on jednak wymogiem opracowanym na poziomie globalnym i maj cym 
zastosowanie do tzw. G-SIB (ang. global systematically  important banks).

Trzeba zwróci  uwag , e spe nienie wymogu MREL w przypadku polskich 
banków b dzie nast powa o g ównie poprzez utrzymywanie wysokiego poziomu 
funduszy podstawowych I kategorii (CET1), a w mniejszym stopniu poprzez emisj  
d u nych papierów warto ciowych. Rynek d u nych bankowych papierów warto-
ciowych nie jest w Polsce dojrza ym rynkiem, dlatego uplasowanie emisji mo e by  

dla banków k opotliwe i w konsekwencji kosztowne. 

3.  RÓD A FINANSOWANIA KRYZYSOWEGO 
W DYSPOZYCJI POLSKIEJ SAFETY NET

Niejednokrotnie rynkowe ród a p ynno ci i funduszy w asnych okazuj  si  
(szczególnie w warunkach silnych zaburze  i kryzysów o charakterze systemo-
wym) niewystarczaj ce lub po prostu zupe nie niedost pne. Wówczas mo liwe jest 
równie  skorzystanie ze rodków i mechanizmów pomocowych, jakimi dysponuj  
instytucje zewn trzne („zwierzchnie”) wobec sektora bankowego. W Polsce, w ra-
mach sieci bezpiecze stwa finansowego (safety net), organami, które dysponuj  
uprawnieniami i ewentualnie rodkami pozwalaj cymi na finansow  interwencj  
s : Narodowy Bank Polski (NBP), Bankowy Fundusz Gwarancyjny (BFG) oraz 
 Minister Finansów (MF). Warto zwróci  uwag , e formalnie, cho  Komisja Nad-
zoru Finansowego nadzoruje instytucje kredytowe, czuwa nad ich kondycj  finan-
sow  i bardzo aktywnie uczestniczy w ewentualnym procesie udzielenia wsparcia 
(poprzez np. konsultacje, opinie), to jednak nie ma adnych instrumentów finan-
sowych pozwalaj cych na interwencj . 

3.1.  Instrumenty wsparcia banków 
w dyspozycji Narodowego Banku Polskiego

Banki centralne postrzegane s  jako jedne z najwa niejszych instytucji w za-
kresie zarz dzania kryzysowego. Liczne badania wskazuj , e dzi ki dysponowa-
niu instrumentami umo liwiaj cymi dostarczanie p ynno ci do sektora bankowego 
dzia alno  banków centralnych pomaga opanowywa  panik  w ród klientów ban-
kowych (run na kasy)43 oraz redukowa  ryzyko zara ania. Ponadto banki central-

43 J. C. Rochet, X. Vives, Coordination Failures and the Lender of Last Resort: Was Bagehot Right 
After All?, „Journal of European Economic Association” 2(6), 2004, s. 1116–1147.
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ne pomagaj  przywróci  poprawne funkcjonowanie rynków finansowych poprzez 
przezwyci enie problemu negatywnej selekcji44. Wsparcie p ynno ciowe udzielane 
przez bank centralny pozwala równie  redukowa  negatywne efekty zewn trzne 
wynikaj ce z natychmiastowego, przymusowego up ynnienia maj tku banków 
(fire sale)45 oraz upad o ci instytucji systemowych46. 

Narodowy Bank Polski, realizuj c swój ustawowy obowi zek regulowania 
p ynno ci banków i ich refinansowania, dysponuje dwoma formami wspierania ich 
 p ynno ci:
1) Narz dzia pozwalaj ce na wsparcie p ynno ci oddzia uj ce na ca y sektor, ini-

cjowane przez NBP.
 Najprostszym narz dziem uwolnienia dodatkowej p ynno ci w skali sektorowej 

jest obni enie poziomu rezerwy obowi zkowej. W ten sposób cz  gotówki, 
jak  instytucje kredytowe musia yby utrzymywa  na rachunku w banku cen-
tralnym, zostaje uwolniona i mo e zosta  przeznaczona na pokrycie ich potrzeb 
p ynno ciowych. Obni enie rezerwy obowi zkowej jest stosunkowo sprawiedli-
wym sposobem, poniewa  oddzia uje w równym stopniu na wszystkie instytucje 
obj te obowi zkiem utrzymywania rezerwy (a wi c zarówno banki komercyjne, 
spó dzielcze, jak i SKOK-i i Kas  Krajow ). NBP wykorzysta  ju  w przesz o ci 
tak  form  wsparcia banków, kiedy w okresie od maja 2009 r. do grudnia 2010 r. 
obni ono wysoko  rezerwy obowi zkowej o 0,5 pkt. proc. (z 3,5% do 3,0%). 

 Inn  form  wpierania p ynno ci ca ego sektora bankowego jest zwi kszenie 
skali oraz cz stotliwo ci przeprowadzanych przez bank centralny operacji refi-
nansuj cych banki, które s  dopuszczone do realizacji transakcji z bankiem cen-
tralnym. Dodatkowo bank centralny mo e „z agodzi ” inne parametry prowa-
dzonych operacji otwartego rynku – rozszerzenie listy papierów warto ciowych 
dopuszczalnych jako zabezpieczenie w transakcjach z bankiem centralnym oraz 
obni enie redukcji ich warto ci (haircut). W aktualnych warunkach prawnych 
nie by oby jednak mo liwe rozszerzenie listy podmiotów, z którymi bank cen-
tralny dokonuje transakcji zasilaj cych w p ynno 47.

 Do pozosta ych narz dzi w dyspozycji NBP nale : przedterminowy wykup 
emitowanych bonów pieni nych (np. 8 stycznia 2009 r. Zarz d NBP podj  
decyzj  o przedterminowym wykupie 10-letnich obligacji NBP wyemitowanych 

44 J. Tirole, Overcoming Adverse Selection: How Public Intervention Can Restore Market Function-
ing, „American Economic Review” 102 (1), 2012, s. 29–59.

45 J. Stein, Monetary Policy as Financial Stability Regulation, „The Quarterly Journal of Eco-
nomics” 127, 2012, s. 57–95.

46 J. Tirole, Illiquidity and All Its Friends, „Journal of Economic Literature” vol. 49(2), 2011, 
s. 287–325.

47 Zawieranie transakcji z NBP wymaga posiadania w NBP rachunku. NBP mo e jednak prowa-
dzi  tylko rachunki banków, bud etu pa stwa, BFG oraz Kasy Krajowej. Jednocze nie s  to 
zatem jedyne podmioty dopuszczone do realizacji transakcji z bankiem centralnym. 
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w 2002 r.48) oraz udost pnienie swapów walutowych (przyk adowo, w czasie 
ostatniego kryzysu finansowego NBP uczestniczy  w transakcjach typu swap 
z Narodowym Bankiem Szwajcarii (SNB) oraz EBC – SNB zasili  NBP we fran-
ki szwajcarskie za euro, natomiast NBP zasili  swoich kontrahentów we fran-
ki szwajcarskie w zamian za z ote; operacje by y przeprowadzane z terminem 
7-dniowym po ustalonym kursie)49. 

2) Narz dzia indywidualnego wsparcia banków prze ywaj cych problemy p ynno-
ciowe.

 Podstawowymi narz dziami bie cego zasilania poszczególnych banków w p yn-
no  jest oferowany przez NBP kredyt lombardowy i techniczny. Kredyty te 
udzielane s  bankom komercyjnym z ich inicjatywy (na ich wniosek), pod wa-
runkiem sp aty wcze niejszych. Kredyt lombardowy udzielany jest pod zastaw 
skarbowych papierów warto ciowych, a jego wysoko  nie mo e przekroczy  
80% ich warto ci. Oprocentowanie okre la stopa lombardowa ustalana przez 
Rad  Polityki Pieni nej. Sp ata dokonywana jest kolejnego dnia, co odró nia 
kredyt lombardowy od kredytu technicznego. Ten ostatni musi bowiem zosta  
sp acony tego samego dnia, a co wi cej jest nieoprocentowany. Istnieje mo li-
wo  równie  udzielenia takiego kredytu w walucie euro50.

 Ustawa o NBP dopuszcza równie  mo liwo  udzielenia przez NBP krótko-
terminowego kredytu refinansowego poszczególnym bankom (tzw. awaryjne 
wsparcie p ynno ciowe, ang. emergency liquidity assistance, ELA). Zasilenie 
takie ma charakter wy cznie p ynno ciowy i przeznaczone mo e by  tylko, 
i wy cznie, na popraw  bie cej p ynno ci p atniczej podmiotu. Udzielane jest 
na wniosek banku i nie ma charakteru automatycznego. NBP podejmuje decy-
zj  o wsparciu banku na podstawie oceny zdolno ci kredytowej wnioskuj cego 
podmiotu (równie  w czasie realizacji przez niego planu naprawy). Warunkiem 
udzielenia pomocy jest dysponowanie przez bank odpowiednim zabezpiecze-
niem. Wsparcie ma równie  charakter odp atny, co oznacza, e NBP od udzie-
lonego wsparcia pobiera odsetki. Ostatni znany przypadek udost pnienia przez 
NBP wsparcia p ynno ciowego w ramach pe nienia funkcji po yczkodawcy 
ostatniej instancji obejmuje udzielenie kredytu refinansowego Spó dzielczemu 
Bankowi Rzemios a i Rolnictwa w Wo ominie (SK Bank)51.

Jak ju  wspomniano, cho  NBP nie mo e udzieli  wsparcia p ynno ciowego 
pojedynczej SKOK ze wzgl du na istniej ce uwarunkowania prawne, to jednak 

48 https://www.nbp.pl/publikacje/operacje_or/2009/raport2009.pdf (dost p: 24.11.2016).
49 https://www.nbp.pl/publikacje/operacje_or/2008/raport2008.pdf (dost p: 25.11.2016).
50 http://www.nbp.pl/home.aspx?f=/o_nbp/informacje/polityka_pieniezna.html (dost p: 07.09.2016) 

oraz Raport Roczny 2015. P ynno  sektora bankowego. Instrumenty polityki pieni nej NBP, 
Narodowy Bank Polski, Warszawa 2016, s. 27–29.

51 Raport o stabilno ci systemu finansowego, Narodowy Bank Polski, luty 2016, s. 54–56.
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ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o NBP przewiduje mo liwo  udzielenia krótko-
terminowego kredytu Kasie Krajowej na zasilenie funduszu stabilizacyjnego. Kre-
dyt taki udzielany jest w przypadku zagro enia p ynno ci sektora SKOK, w razie 
gro by wyczerpania rodków funduszu. Zasady udzielania kredytu s  analogiczne 
do tych, które maj  zastosowanie w przypadku pojedynczego banku. rodki uzyska-
ne przez Kas  Krajow  mog  zosta  wykorzystane jedynie na wspieranie p ynno ci 
poszczególnych kas. NBP ma zatem jedynie po redni  mo liwo  pe nienia funkcji 
po yczkodawcy ostatniej instancji wobec sektora SKOK.

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o NBP daje równie  mo liwo  udzielenia 
wsparcia p ynno ciowego dla BFG w celu realizacji przez niego jego ustawowych 
obowi zków w zakresie wyp aty depozytów. Wsparcie NBP mo e mie  jedynie cha-
rakter p ynno ciowy, krótkoterminowy i musi mie  uzasadnienie w zagro eniu 
stabilno ci finansowej kraju. Innymi s owy, NBP mo e udzieli  BFG kredytu, aby 
ten móg  dokona  wyp at depozytów, ale mo liwe jest to tylko, i wy cznie, wtedy, 
gdy BFG nie dysponuje chwilowo rodkami pieni nymi. rodki te b d  dost pne 
w najbli szej przysz o ci dzi ki sk adkom wp aconym przez instytucje kredytowe 
do BFG – NBP nie mo e finansowa  dzia alno ci gwarancyjnej BFG, a jedynie za-
bezpieczy  „pomostow ” p ynno  na pokrycie luki mi dzy wyp at  rodków przez 
BFG a ich odzyskaniem od sektora bankowego. Wsparcie jednak musi mie  cha-
rakter wy cznie krótkoterminowy52. 

Udzielaj c wsparcia bankom, NBP pe ni funkcj  po yczkodawcy ostatniej 
instancji. Zgodnie z przyj tymi w tym zakresie tradycyjnymi regu ami53, NBP 
mo e udziela  wsparcia p ynno ciowego wyp acalnym instytucjom, które jedy-
nie tymczasowo utraci y zdolno  do regulowania swoich zobowi za . Pomoc 
musi mie  charakter zwrotny, zabezpieczony oraz oprocentowany (karnie, tj. 
na poziomie wy szym ni  rynkowy). Regu y te wynikaj  tak e z zasad panuj -
cych w ramach Europejskiego Systemu Banków Centralnych (ESBC)54. Równie  
zgodnie z Traktatem o funkcjonowaniu Unii Europejskiej dzia alno  banków 
centralnych musi by  zgodna z zakazem finansowania monetarnego, co oznacza, 
e bank centralny nie mo e finansowa  dzia alno ci adnej instytucji kredyto-

wej. Zgodnie z wyk adni  EBC udzielanie wsparcia bankom w formie np. obj -
cia ich d u nych papierów warto ciowych lub instrumentów kapita owych nosi 
znamiona zada  rz dowych, dlatego nie powinno by  finansowane przez banki 

52 Takie cechy wsparcia s  zgodne z wymogami, jakie EBC stawia w zakresie wspierania p ynno-
ciowego dla systemów gwarantowania depozytów. Zob. opinia EBC CON/2015/17.

53 Podwaliny zosta y stworzone w pracach H. Thortona (1802) i rozwini te przez W. Bagehota 
(1873).

54 Por. Procedury dotycz ce awaryjnego wsparcia p ynno ciowego, https://www.ecb.europa.eu/
pub/pdf/other/201402_elaprocedures.pl.pdf?964ebea530dfa47828f5173d5d355113 (dost p: 
29.08.2016).
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centralne55. W przeciwnym razie wsparcie banku centralnego stanowi pomoc pu-
bliczn  i amie zakaz finansowania monetarnego. Podsumowuj c zatem, zgodnie 
z prawem unijnym awaryjne wsparcie p ynno ciowe z NBP (nie ami ce zakazu 
finansowania monetarnego i niekwalifikowane jako pomoc publiczna) mo e zosta  
udzielone wtedy, kiedy spe nione s  nast puj ce wymagania56:
a) Bank jest wyp acalny, tymczasowo utraci  p ynno , a zasilenie nast pi o w wy-

j tkowych okoliczno ciach i nie jest cz ci  szerszego pakietu pomocowego.
b) Wsparcie jest zabezpieczone (z zastosowaniem „odpowiedniego” haircutu).
c) Pobiera si  odsetki karne.
d) Wsparcie jest udzielane przez bank centralny z w asnej inicjatywy i nie jest 

wsparte adn  kontrgwarancj  pa stwow .
Szczególnie ciekawe wydaj  si  kwestie zwi zane z ostatnim z wymienionych 

punktów. Gwarancja pa stwowa, równie  ta udzielona na wsparcie z banku cen-
tralnego, stanowi typowy przyk ad pomocy publicznej i zgodnie z prawodawstwem 
unijnym wymaga uprzedniego zatwierdzenia przez KE. Literalne brzmienie przy-
toczonego „Komunikatu bankowego” sugeruje zakaz udzielenia p ynno ci bankowi, 
przy jednoczesnym zagwarantowaniu jego zobowi za  wobec NBP przez Skarb 
Pa stwa. Wskazuje to zatem, e zakazane jest czenie ELA i gwarancji publicznej. 
Jednak Dyrektywa BRR (i wdra aj ca j  ustawa o BFG) wskazuje, e udzielenie 
przez pa stwo gwarancji zabezpieczaj cej wsparcie p ynno ci z banku centralne-
go nie jest zdarzeniem uruchamiaj cym procedur  przymusowej restrukturyzacji. 
Zapisy te wskazywa yby, e dzia anie takie jest zatem dopuszczalne. Co wi cej, 
sytuacja taka – kiedy Skarb Pa stwa udziela gwarancji sp aty kredytu refinanso-
wego z NBP – jest uregulowana szczegó owo w ustawie z dnia 12 lutego 2009 r. 
o udzielaniu przez Skarb Pa stwa wsparcia instytucjom finansowym. Wymaga ona 
ustanowienia odpowiedniego zabezpieczenia, a dopuszczalna wysoko  gwarancji 
wynosi 50% pozostaj cej do sp aty kwoty kredytu refinansowego. 

3.2.  Finansowanie kryzysowe ze rodków zarz dzanych 
przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny

W odniesieniu do banków, BFG mo e udziela  ewentualnego wsparcia finan-
sowego tylko i wy cznie wtedy, gdy dosz o ju  do uruchomienia procesu przymu-
sowej restrukturyzacji57. Wdro eniu Dyrektywy BRR do prawodawstwa polskiego 

55 Stanowisko takie znajduje swój wyraz w kolejnych opiniach wydawanych przez EBC, np. 
CON/2015/3, CON/2011/103, CON/2008/57, CON/2011/93, CON/2011/39, CON/2015/2, 
CON/2013/3, CON/2011/83, CON/2015/17, CON/2008/59.

56 Wymagania te zosta y sformu owane w tzw. „Komunikacie bankowym” KE.
57 Proces przymusowej restrukturyzacji jest uruchamiany wówczas, kiedy bank zosta  uznany za 

zagro ony upad o ci , nie istniej  przes anki wskazuj ce na samodzielne lub nadzorcze dzia a-
nia pozwalaj ce we w a ciwym czasie usun  zagro enie upad o ci  oraz kiedy interes publiczny 
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towarzyszy a bowiem jednoczesna dyskontynuacja dzia alno ci pomocowej BFG 
wobec banków58, rozumianej jako ewentualna pomoc w przypadku zagro enia nie-
wyp acalno ci  banku. 

Aktualnie zatem, w ramach przymusowej restrukturyzacji, BFG mo e wyko-
rzysta  rodki zgromadzone w funduszu przymusowej restrukturyzacji banków 
jedynie na wspieranie wdro enia ca ego procesu (wsparcie wdro enia narz dzi 
przymusowej restrukturyzacji59) w formie: po yczek, gwarancji lub nabycia praw 
maj tkowych podmiotu w restrukturyzacji. BFG mo e równie  udzieli  wsparcia 
w celu przej cia przedsi biorstwa w formie gwarancji ca kowitego lub cz ciowego 
pokrycia strat lub dotacji (w celu pokrycia ró nicy mi dzy warto ci  przejmowa-
nych zobowi za  a warto ci  przejmowanych praw). W przypadku organizowania 
transakcji przej cia banku w przymusowej restrukturyzacji mo liwe jest równie  
wykorzystanie rodków zgromadzonych w funduszu gwarantowania depozytów, 
które s  przekazywane podmiotowi przejmuj cemu, je li wysoko  zobowi za  
z tytu u depozytów gwarantowanych przekracza warto  przejmowanych aktywów. 
Maksymalna wysoko  zaanga owania rodków z funduszu gwarantowania depo-
zytów nie mo e by  jednak wy sza ni  wysoko  depozytów gwarantowanych zgro-
madzonych w przejmowanym banku. Dotychczas nie nast pi o wykorzystanie rod-
ków zgromadzonych przez Fundusz na potrzeby resolution banków. W przypadku 
ostatniej upad o ci Banku Spó dzielczego w Nadarzynie BFG oceni  bowiem, e 
dzia ania w zakresie przymusowej restrukturyzacji wobec banku nie s  konieczne 
ze wzgl du na brak zagro enia interesu publicznego w sytuacji upad o ci banku60. 

Mo na jednak uzna , e BFG zachowa  funkcj  quasi-pomocow  wobec ban-
ków spó dzielczych i zrzeszaj cych, rozumian  jako wsparcie dla wyp acalnych 
podmiotów. Mo liwe jest bowiem ci gle udzielanie im pomocy ze rodków fun-
duszu restrukturyzacji banków spó dzielczych (FRBS)61. Pomoc z funduszu mo e 
przyj  form  po yczki, której warunkiem udzielenia jest brak zagro enia jej sp aty 
oraz ustanowienie odpowiedniego zabezpieczenia. rodki pochodz ce z po yczki 
mog  zosta  wykorzystane na nabycie akcji banku zrzeszaj cego, przeprowadze-

jest zagro ony. Ocena spe nienia przes anek le y w gestii BFG (a tak e KNF, w szczególno ci 
w odniesieniu do pierwszych dwóch wskazanych czynników).

58 Pomoc BFG obejmowa a: gwarancj  zwi kszenia funduszy w asnych banku krajowego, pomoc 
zwrotn  (po yczki, gwarancje i por czenia) oraz nabywanie wierzytelno ci banków, w których 
powsta o niebezpiecze stwo niewyp acalno ci.

59 Obejmuj  one przej cie przedsi biorstwa bankowego, utworzenie instytucji pomostowej, wy-
dzielenie praw i zobowi za  oraz umorzenie lub konwersj  zobowi za .

60 https://www.bfg.pl/2016/10/21/zawieszenie-dzialalnosci-banku-spoldzielczego-w-nadarzynie/ 
(dost p: 25.11.2016).

61 rodki zgromadzone w funduszu pochodz  g ównie ze zlikwidowanego Funduszu Rozwoju Ban-
ków Spó dzielczych, rodków bud etowych pochodz cych z wykupu obligacji restrukturyzacyj-
nych (por. ustawa z dnia 24 czerwca 1994 r. o restrukturyzacji banków spó dzielczych i Banku 
Gospodarki ywno ciowej oraz o zmianie niektórych ustaw). 
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nie procesów integracyjnych w przypadku czenia si  banków spó dzielczych oraz 
sfinansowanie kosztów tworzenia lub przyst pienia do IPS lub zrzeszenia zinte-
growanego. Przeznaczeniem rodków zgromadzonych w FRBS jest zatem wspie-
ranie procesów restrukturyzacyjnych i budowy IPS. W zwi zku z tym, rodki te 
z mniejszym prawdopodobie stwem mog yby zosta  wykorzystane do z agodzenia 
nag ej sytuacji kryzysowej, ale mog yby zosta  u yte na dalszym etapie stabilizo-
wania (np. po przej ciu banku spó dzielczego przez inny). Warto zauwa y , e cho  
pomoc z funduszu restrukturyzacji banków spó dzielczych ma charakter zwrotny, 
to jednak ju  ustawa daje mocne podstawy BFG do umorzenia jego nale no ci, 
wynikaj cych z udzielenia wsparcia, gdy jest to uzasadnione interesem publicznym 
lub stabilno ci  finansow . Nale y zwróci  uwag  na fakt, e z wysokim praw-
dopodobie stwem ta quasi-pomocowa funkcja BFG zostanie nied ugo przej ta 
przez IPS-y i zrzeszenia zintegrowane. Przewiduje si  bowiem, e rodki zgroma-
dzone w funduszu podlegaj  przekazaniu IPS-om i zrzeszeniom zintegrowanym 
(na ich wniosek, po ich utworzeniu). W Polsce swoje dzia anie rozpocz  ju  system 
ochrony instytucjonalnej BPS i SGB. Banki spó dzielcze, które nie przyst pi y do 
IPS-ów BPS lub SGB s  aktualnie w fazie tworzenia w asnego zrzeszenia zinte-
growanego, w którym bank zrzeszaj cy b dzie pe ni  jedynie funkcj  tzw. banku 
apeksowego62.

Funkcja pomocowa BFG zosta a zachowana wobec SKOK-ów. BFG nieustan-
nie mo e udziela  ze rodków funduszu gwarancyjnego pomocy finansowej kasom, 
w których wyst pi o niebezpiecze stwo niewyp acalno ci (ale nie dosz o jeszcze do 
uruchomienia resolution) poprzez:
1) udzielanie zwrotnej pomocy finansowej (po yczki, o ile zostaj  one zaliczone 

do funduszy w asnych, gwarancje, por czenia), nabywanie wierzytelno ci kas 
oraz udzielanie wsparcia podmiotom przejmuj cym kasy (obj cie akcji banku 
przejmuj cego, udzielenie po yczki lub gwarancji), 

2) udzielenie gwarancji ca kowitego lub cz ciowego pokrycia strat zwi zanych 
z przejmowanymi aktywami, oraz 

3) dotacj  na pokrycie ró nicy mi dzy przejmowanymi pasywami i aktywami. 
Wszelka pomoc BFG udzielona kasie zagro onej niewyp acalno ci  mo e by  

wykorzystana tylko, i wy cznie, na popraw  jej pozycji kapita owej i usuni cie 
niewyp acalno ci. W przypadku pomocy zwrotnej lub nabycia wierzytelno ci ko-
nieczne jest spe nienie wiele warunków, jak np. zaakceptowanie przez BFG wyni-
ków badania sprawozdania finansowego kasy, uzyskanie pozytywnej opinii KNF 
dotycz cej realizacji post powania naprawczego oraz wykorzystanie w asnych fun-
duszy kasy na pokrywanie dotychczasowych strat. Wysoko  udzielanej pomocy 
(na cele (1) i (2)) nie mo e by  wy sza ni  suma rodków gwarantowanych zgro-

62 B dzie prowadzi  dzia alno  jedynie na rzecz zrzeszonych banków spó dzielczych. Nie b dzie 
prowadzi  dzia alno ci komercyjnej.
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madzonych w kasie. Dla pomocy zwrotnej konieczne jest równie  ustanowienie 
odpowiedniego zabezpieczenia.

Tabela 6. Dotacje udzielone przez BFG z funduszu gwarancyjnego kas 
w zwi zku z restrukturyzacj  sektora SKOK

Podmiot przejmuj cy 
(podmiot przejmowany)

Rok 
udzielenia

Dotacja 
(tys. z )

1 Alior Bank (SKOK w. Jana z K t) 2014 15 895,8

2 Pekao SA (SKOK im. Miko aja Kopernika) 2015 101 926,4 

3 PKO BP (SKOK „Weso a”) 2015 278 858,4

4  Alior Bank (SKOK im. Stefana Kardyna a 
Wyszy skiego)

2016 52 500,0

5 Alior Bank (Powszechna SKOK) 2016 9 300,0

ród o: opracowanie w asne na podstawie: Raport roczny 2015, Bankowy Fundusz Gwarancyj-
ny, Warszawa, 2016, s. 42 oraz https://www.bfg.pl/2016/11/15/wsparcie-bfg-na-przejecie-skok-
wyszynskiego-i-powszechnej-skok/ (dost p: 25.11.2016).

Dodatkowo, po uruchomieniu przymusowej restrukturyzacji wobec kasy, BFG 
mo e wykorzystywa  rodki zgromadzone w funduszu przymusowej restrukturyzacji 
kas na cele resolution w takich samych formach jak w przypadku banków. 

3.3. Narz dzia wsparcia kryzysowego w gestii Ministra Finansów

Ostatnim podmiotem, który mo e interweniowa  wobec instytucji prze ywaj -
cej problemy finansowe jest pa stwo, w którego imieniu dzia a Minister Finansów 
(MF). Dysponuje on kilkoma mo liwymi instrumentami.

Po pierwsze, mo e udzieli  wsparcia w formie tzw. „gwarancji ostro no ciowej”, 
polegaj cej na udzieleniu gwarancji zwi kszenia funduszy w asnych. Mo e to na-
st pi  jedynie na wniosek wyp acalnej instytucji, która nie zdo a a samodzielnie 
uzupe ni  braków kapita owych zidentyfikowanych w wyniku stress testów, prze-
gl du jako ci aktywów lub dzia a  nadzorczych KNF. Warto podkre li , e ustawa 
z dnia 12 lutego 2010 r. o rekapitalizacji niektórych instytucji oraz o rz dowych in-
strumentach stabilizacji finansowej wskazuje, i  do wykonania gwarancji dochodzi 
jedynie wówczas, je li emitowane przez bank akcje nie znajd  nabywców w ród do-
tychczasowych akcjonariuszy lub osób trzecich. Nie wspomina si  jednak o innych 
instrumentach zaliczanych do funduszy w asnych banków (np. wk adach cz onkow-
skich lub udzia ach), co wskazywa oby, e instrument ten nie jest dost pny np. dla 
banków spó dzielczych i SKOK-ów. Wykonanie gwarancji nast puje poprzez obj cie 
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wszystkich lub cz ci akcji uprzywilejowanych danej emisji63. Jednak, niezale nie 
od ilo ci akcji nabywanych przez MF, musi on mie  zagwarantowany wp yw na 
polityk  finansow  banku. Udzielenie gwarancji nast puje za odpowiedni  prowizj  
i musi zosta  poprzedzone obci eniem dotychczasowych akcjonariuszy i niezabez-
pieczonych wierzycieli dotychczasowymi stratami. Warto podkre li , e udzielenie 
przez Ministra Finansów gwarancji ostro no ciowej wydaje si  wpisywa  w jeden 
z trzech przypadków, kiedy pomimo wdro enia wsparcia publicznego nie dochodzi 
do uruchomienia procedury przymusowej restruktury zacji64. Taka intencja wyni-
ka równie  z uzasadnienia do ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o BFG, systemie 
gwarantowania depozytów oraz przymusowej restrukturyzacji65, która wprowadza 
odpowiednie nowelizacje do ustawy z dnia 12 lutego 2010 r. o rekapitalizacji niektó-
rych instytucji oraz o rz dowych instrumentach wsparcia. Istniej  jednak pewne 
rozbie no ci pomi dzy aktami prawnymi w zakresie zdefiniowania, jak si  wydaje, 
tego samego narz dzia, którym dysponuje Minister Finansów.

W przypadku, kiedy wobec instytucji nie zosta o jeszcze uruchomione post po-
wanie przymusowej restrukturyzacji, istnieje równie  mo liwo  udzielenia przez 
Skarb Pa stwa gwarancji stanowi cej zabezpieczenie wsparcia p ynno ciowego 
udzielonego przez NBP oraz gwarancji sp aty zobowi za  z tytu u nowo emito-
wanych instrumentów d u nych. Ustawa z dnia 12 lutego 2009 r. o udzielaniu 
przez Skarb Pa stwa wsparcia instytucjom finansowym wprowadza odpowiednio 
poj cie „gwarancji dla Narodowego Banku Polskiego” oraz „gwarancji za instytucj  
finansow ”. 

63 W przypadku, gdy nie wi cej ni  50% akcji znalaz o nabywc , nast puje obj cie wszystkich lub 
cz ci akcji. Gdy zebrano zapisy na wi cej ni  50% akcji, wówczas MF obejmuje akcje o warto-
ci nominalnej stanowi cej ró nic  mi dzy wysoko ci  gwarancji a czn  warto ci  obj tych 

akcji.
64 Jedn  z przes anek uruchomienia resolution w Polsce jest konieczno  zagro enia upad o ci  

podmiotu, które ocenia si  m.in. na podstawie konieczno ci skorzystania z nadzwyczajnego 
wsparcia publicznego w celu zapewnienia kontynuacji dzia alno ci banku. Jednak nie uznaje 
si  za zaanga owanie rodków publicznych: 1) gwarancji Skarbu Pa stwa udzielonej jako za-
bezpieczenie wsparcia p ynno ciowego z NBP, 2) gwarancji Skarbu Pa stwa obejmuj cej nowo 
emitowane instrumenty d u ne, oraz 3) rekapitalizacji na warunkach rynkowych, nie daj cej 
przewagi konkurencyjnej jej beneficjentowi. 

65 http://www.sejm.gov.pl/sejm8.nsf/druk.xsp?nr=215 (dost p: 31.08.2016).
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Tabela 8. Najwa niejsze cechy gwarancji dla NBP i gwarancji za instytucj  
finansow

Gwarancja dla NBP Gwarancja za instytucj  finansow

Beneficjent Bank krajowy, SKOK, Kasa Krajowa

Charakter –  gwarancja sp aty kredytu 
refinansowego udzielonego 
przez NBP

–  gwarancja sp aty kredytów oraz linii 
kredytowych, w tym równie  emisj  
d u nych papierów warto ciowych

Warunki 
udzielenia

–  gwarancja mo e by  
udzielona w wysoko ci 50% 
pozostaj cej do sp aty kwoty 
kredytu

–  ustanowienie zabezpieczenia 
gwarantuj cego zwrot 
pe nej kwoty wsparcia 
wraz z odsetkami

–  zabezpieczeniem kredytu 
obejmowanego gwarancj  
nie mog  by  skarbowe 
papiery warto ciowe 
lub papiery wyemitowane 
przez NBP

–  pobierana jest op ata 
prowizyjna

–  ustanowienie zabezpieczenia 
gwarantuj cego zwrot pe nej kwoty 
wsparcia wraz z odsetkami

–  zabezpieczeniem kredytu 
obejmowanego gwarancj  nie mog  
by  skarbowe papiery warto ciowe 
lub papiery wyemitowane przez NBP

– pobierana jest op ata prowizyjna
–  nie mo e obejmowa  sp aty 

kredytów od podmiotów maj cych 
znacz cy wp yw na beneficjenta, 
b d cych w bliskim powi zaniu 
z beneficjentem lub powi zanych 
kapita owo lub organizacyjnie

–  okres zapadalno ci papierów obj tych 
gwarancj  wynosi mi dzy 3 miesi ce 
a 5 lat

ród o: opracowanie w asne na podstawie ustawy z dnia 12 lutego 2009 r. o udzielaniu przez Skarb 
Pa stwa wsparcia instytucjom finansowym.

Je li wobec instytucji uruchomiono post powanie przymusowej restrukturyza-
cji, a jego skuteczno  okaza a si  ograniczona, wówczas, dla zachowania ci g o ci 
krytycznych funkcji instytucji (tj. unikni cia jej likwidacji w drodze standardowego 
post powania upad o ciowego), mo e doj  do wykorzystania przez pa stwo innych 
narz dzi. Obejmuj  one tzw. „gwarancj  rekapitalizacyjn ”66 oraz mo liwo  bez-
po redniego obj cia emitowanych przez instytucj  instrumentów zaliczanych do 
jej funduszy w asnych (w tym równie  nacjonalizacj  okre lan  jako instrument 
tymczasowej w asno ci publicznej). Narz dzia te okre lane s  jako rz dowe instru-
menty stabilizacji finansowej. Wykorzystywane s  one na wniosek BFG.

66 W istocie gwarancja ta jest analogiczna do „gwarancji ostro no ciowej”, z t  ró nic , e ostro -
no ciowa przyznawana jest na wniosek banku zanim uruchomiona zostanie przymusowa re-
strukturyzacja. Rekapitalizacyjna udzielana jest na wniosek BFG, kiedy resolution okazuje si  
nieskuteczne.
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W odniesieniu do powy szych instrumentów pozostaj cych w dyspozycji Mini-
stra Finansów warto podkre li , e uprawnienie i zasady ich wykorzystania usta-
nowiono w ustawie z dnia 12 lutego 2010 r. o rekapitalizacji niektórych instytucji 
oraz o rz dowych instrumentach wsparcia. Ustawa ta jednak ma zastosowanie je-
dynie wobec banków i firm inwestycyjnych. Nie jest zatem mo liwe wykorzystanie 
publicznych form wsparcia wobec SKOK-ów.

Warto podkre li , e w czasie ostatniego globalnego kryzysu finansowego 
rodki Skarbu Pa stwa nie by y wykorzystywane na potrzeby ratowania banków 

w Polsce. 

Tabela 9. Porównanie instrumentów wsparcia banków w dyspozycji Ministra 
Finansów

Instrumenty wsparcia publicznego w dyspozycji Ministra Finansów

Nazwa instrumentu Forma wykorzystania Podmiot inicjuj cy

Przed uruchomieniem resolution

Gwarancja 
„ostro no ciowa”

–  przyjmuje form  obj cia akcji, 
na które inwestorzy nie z o yli 
zapisu (subemisja inwestycyjna)

Bank

Gwarancja 
zabezpieczaj ca 
p ynno  z NBP

–  zobowi zanie Skarbu Pa stwa 
do realizacji zobowi za  banku 
wobec NBP wynikaj cych 
z udzielenia przez NBP wsparcia 
p ynno ciowego bankowi 
(w razie niewywi zania si  z nich 
przez bank)

Nie okre lono

Gwarancja obejmuj ca 
emisj  nowych 
zobowi za

–  zobowi zanie Skarbu Pa stwa 
do sp aty d ugu banku w razie 
nieuregulowania go przez bank

Nie okre lono

Po uruchomieniu resolution

„Gwarancja 
rekapitalizacyjna”

–  przyjmuje form  obj cia akcji, 
na które inwestorzy nie z o yli 
zapisu (subemisja inwestycyjna)

BFG

Rekapitalizacja –  zwi kszenie funduszy w asnych 
banku BFG

Nacjonalizacja –  przej cia w asno ci nad bankiem BFG

ród o: opracowanie w asne.
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Ka da ze wskazanych powy ej form wsparcia musi równie  spe nia  wytyczne 
dotycz ce warunków udzielania pomocy publicznej okre lone przez Komisj  Euro-
pejsk  (KE) w tzw. „komunikacie bankowym” oraz w uzupe niaj cych go komuni-
katach. Najwa niejszym wymaganiem maj cym zastosowanie zarówno do gwaran-
cji, jak i bezpo redniego dokapitalizowania, jest konieczno  mo liwie najwi kszego 
zaanga owania akcjonariuszy oraz wierzycieli niezabezpieczonych w pokrywaniu 
strat banku. Oddaje to ide  wszelkich pokryzysowych zmian w prawodawstwie 
bankowym, których celem jest koncentracja odpowiedzialno ci finansowej za pro-
blemy instytucji kredytowej na jego w a cicielach i dostarczycielach kapita u, przy 
jednoczesnej ochronie pieni dzy podatników (bail-in zamiast bail-out, w ramach 
realizacji idei no bail-out regime).

Tabela 10. Unijne ramy pomocy publicznej dla sektora finansowego

Forma wsparcia Wymagania

Gwarancje na 
zobowi zania

Gwarancja „indywidualna”
–  pomoc mo e by  przyznawana przed zatwierdzeniem planu re-

strukturyzacji (po „tymczasowym zatwierdzeniu” – wówczas 
plan restrukturyzacji nale y przedstawi  w ci gu 2 miesi cya)

–  mo e by  udzielona niewyp acalnej instytucji, co wymaga indy-
widualnego zg oszenia KE

–  gwarancja mo e by  udzielona jedynie w odniesieniu do nowo 
wyemitowanego d ugu uprzywilejowanego, o terminie zapadal-
no ci od 3 miesi cy do 5 lat (7 lat dla obligacji zabezpieczonych); 
pa stwo pobiera od instytucji op at  obliczon  zgodnie z wy-
tycznymi KE na podstawie warto ci spreadu CDS dla obligacji 
beneficjentab

Program gwarancyjny
–  podlega zatwierdzeniu przez KE
–  gwarancja mo e by  udzielona jedynie w odniesieniu do nowo wy-

emitowanego d ugu uprzywilejowanego, o terminie zapadalno ci 

a W odniesieniu do wszelkich nowo emitowanych zobowi za  lub odnowionych zobowi za , je li 
czna kwota pozostaj cych do sp aty gwarantowanych zobowi za  przekracza 5% cznych zobo-

wi za  instytucji lub kwot  500 mln euro.
b Op ata za udzielenie gwarancji powinna co najmniej by  sum : 1) op aty podstawowej w wyso-
ko ci 40 punktów bazowych (pb) oraz 2) opartej na ryzyku op aty w wysoko ci stanowi cej iloczyn 
40 punktów bazowych i wspó czynnika ryzyka sk adaj cego si  z (i) po owy stosunku przeci tnej 
warto ci spreadu CDS dla uprzywilejowanych obligacji pi cioletnich beneficjenta w ci gu trzech 
lat ko cz cym si  jeden miesi c przed dat  emisji gwarantowanych obligacji do poziomu warto ci 
przeci tnej indeksu iTraxx Europe Senior Financials dla obligacji pi cioletnich stosowanego w tym 
samym trzyletnim okresie oraz (ii) po owy stosunku warto ci przeci tnej spreadu CDS dla uprzywi-
lejowanych obligacji pi cioletnich wszystkich pa stw cz onkowskich do warto ci przeci tnej spreadu 
CDS dla uprzywilejowanych obligacji pi cioletnich pa stwa cz onkowskiego udzielaj cego gwarancji 
w tym samym trzyletnim okresie.
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Forma wsparcia Wymagania

–  od 3 miesi cy do 5 lat (7 lat dla obligacji zabezpieczonych); pa -
stwo pobiera od instytucji op at  obliczon  zgodnie z wytycznymi 
KE na podstawie warto ci spreadu CDS dla obligacji beneficjenta

–  okres obowi zywania programu to maksymalnie 6 miesi cy
–  dost p do programów gwarancyjnych mog  mie  tylko wyp acal-

ne instytucje
–  gwarancje o terminie zapadalno ci do 3 lat mog  stanowi  mak-

symalnie 1/3 cznej kwoty gwarancji, pa stwo musi przedk ada  
KE sprawozdanie z funkcjonowania programu, wielko ci d ugu 
obj tego gwarancj  i op at, a tak e ró nic mi dzy kosztami emisji 
d ugu obj tego i nieobj tego gwarancj

Dokapitalizowanie

Pomoc indywidualna
–  bank we wspó pracy z pa stwem sporz dzaj  plan pozyskania 

kapita u zatwierdzony przez nadzorc  i ustalaj  pozosta y niedo-
bór kapita u, który powinien zosta  pokryty przez pa stwo; na 
podstawie planu dochodzi do „kontaktów przedzg oszeniowych” 
z KE, osi gni cia porozumienia i formalnego zg oszenia planu 
restrukturyzacji; wdro enie planu i pomocy pa stwa wymaga 
zgody KEc

–  nast puje podzia  obci e  pomi dzy udzia owcami/akcjona-
riuszami i wierzycielami nie zabezpieczonymi (umorzenie lub 
konwersja instrumentów kapita owych) – pomoc pa stwa mo -
na wdro y  tylko je li kapita  w asny, kapita  hybrydowy i d ug 
podporz dkowany wnios y pe en wk ad w pokrycie strat (o ile nie 
zagra a to stabilno ci finansowej lub przynosi nieproporcjonalne 
rezultaty)

–  bank podejmuje dzia ania maj ce na celu ograniczenie odp y-
wu rodków (np. brak wyp at dywidendy) – w przeciwnym razie 
kwota odp ywu zostanie dodana do kwoty pomocy podlegaj cej 
zwrotowi

–  udzielenie pomocy wymaga okre lenia odpowiedniego wynagro-
dzenia dla pa stwa

Programy dokapitalizowania
–  maj  zastosowanie wobec ma ych banków (w celu uproszczenia 

procedur), których suma bilansowa nie przekracza 100 mln euro, 
a ich czna suma bilansowa w relacji do ca ego sektora banko-
wego nie przekracza 1,5%

–  musz  mie  wyra nie okre lony zakres

c Wyj tkowo istnieje mo liwo  wdro enia pomocy wobec banku, która zostanie tymczasowo 
zatwierdzona przez KE (przed zatwierdzeniem planu restrukturyzacji), o ile jest ona potrzebna 
dla utrzymania stabilno ci finansowej. W takiej sytuacji plan restrukturyzacji nale y przedstawi  
w ci gu 2 miesi cy od tymczasowego zatwierdzenia.
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Forma wsparcia Wymagania

–  czas trwania programu to maksymalnie 6 miesi cy
–  udzielenie pomocy musi zosta  poprzedzone podzia em obci e
–  pa stwo musi przedk ada  co 6 miesi cy sprawozdanie ze stoso-

wania programu

Pomoc w zakresie 
aktywów 
o obni onej 
warto ci

–  konieczno  ujawnienia informacji o utracie warto ci aktywów 
przed interwencj  pa stwa

–  konieczno  przeprowadzenia przegl du dzia alno ci banku i jego 
bilansu (ocena wyp acalno ci i szansy na powrót do rentowno ci)

–  konieczno  zastosowania odpowiedniego podzia u obci e  
przez akcjonariuszy i udzia owców, którzy powinni pokry  straty 
co najmniej pozwalaj ce na powrót do technicznej wyp acalno ci 
instytucji (o ile mamy do czynienia z niewyp acalno ci  instytucji 
b d c  wynikiem utraty warto ci aktywów)

–  okres zapisów do programów pomocy powinien by  ograniczony 
do 6 miesi cy, podczas których banki mog  przedstawi  koszyki 
aktywów kwalifikuj ce si  do obj cia pomoc

–  nale y zapewni  odpowiednie wynagrodzenie dla pa stw, np. 
poprzez przekazanie aktywów po cenie ni szej ni  rzeczywista 
warto  ekonomiczna

ród o: opracowanie w asne.

Oprócz powy szych uregulowanych form interwencji, którymi dysponuje Mi-
nister Finansów (gwarancja „ostro no ciowa” i rz dowe instrumenty stabilizacji 
finansowej, gwarancja na p ynno  z NBP oraz gwarancja na nowo emitowane 
zobowi zania), mo na wyobrazi  sobie równie  inne formy wspierania banków, 
np. sprzeda  skarbowych papierów warto ciowych z odroczonym terminem p at-
no ci, p atno ci  roz o on  na raty lub w drodze oferty kierowanej do okre lonej 
instytucji finansowej. W ten sposób MF umo liwia bankowi pozyskanie zabez-
piecze , które u atwi  mu zawarcie transakcji na rynku. Trzeba jednak zazna-
czy , e równie  takie wsparcie nosi znamiona pomocy publicznej i mo e budzi  
zastrze enia KE.

Warto doda , e literatura w zakresie pa stwowych form interwencji w sektor 
bankowy w czasie kryzysu finansowego jest do  bogata. Dostarcza jednak sprzecz-
nych wniosków w zakresie ich skuteczno ci.

Tabela 10 (cd.)
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Tabela 11. Zestawienie wad i zalet interwencji publicznych

Wady interwencji publicznych Zalety interwencji publicznych

1)  Wysokie obci enia finansów publicz-
nych

2)  Wysokie koszty po rednie interwencji 
(recesja, wy sze koszty finansowania dla 
gospodarki, wzrost podatków, redukcja 
bod ców dla firm do dalszego inwesto-
wania)

3)  Zak ócenia w procesie podejmowania ry-
zyka przez banki oraz zaburzenia w za-
kresie konkurencji pomi dzy bankami

4)  Zach cenie do coraz mniej trafnych de-
cyzji kredytowych

5)  Zniekszta cenia w funkcjonowaniu 
sektora bankowego, które stanowi  po-
chodn  obni onej dyscypliny rynkowej; 
obni enie sk onno ci inwestorów do mo-
nitorowania banku, co stanowi okazj  
do bardziej agresywnej ich dzia alno ci

6)  Zwi kszenie pokusy nadu ycia, któ-
rej efektem s : podejmowanie wy sze-
go ryzyka kredytowego, nieracjonalny 
wzrost akcji kredytowej oraz zaburzenia 
w okre laniu poprawnej ceny kredytu

7)  Dost p do taniego kapita u, co sprawia, 
e bank ma wi ksze bod ce ku zwi k-

szaniu swojego zad u enia oraz obni a-
nia p ynno ci

1)  Przywrócenie odpowiedniego poziomu 
zaufania do banków, pomoc problemo-
wym instytucjom w poprawie sytuacji 
finansowej oraz podniesieniu (lub przy-
wróceniu) ich warto ci, a nast pnie zdy-
scyplinowanie banków

2)  Poprawa mo liwo ci udzielania kre-
dytów poprzez usuni cie napi , jakie 
wyst puj  wówczas na rynkach kredy-
towych

3)  Pozytywny z punktu widzenia klientów 
wp yw na poziom oprocentowania kre-
dytów

4)  Pozytywny wp yw na warto  licencji 
banku

5)  Gwarancja poprawnego funkcjonowania 
systemu p atniczego oraz szeroko poj ta 
stabilno  finansowa

6)  Zwi kszenie finansowania dla wiarygod-
nych klientów oraz zmniejszenie ekspo-
zycji wobec kredytodawców o niskiej 
jako ci

7)  Podtrzymanie dop ywu strumienia ka-
pita u do gospodarki oraz przywrócenie 
produktywnych inwestycji

8)  Mog  prowadzi  do lepszej sytuacji ma-
kroekonomicznej oraz ni szego wzrostu 
d ugu publicznego w przysz o ci

ród o: opracowanie w asne na podstawie przegl du literatury.

PODSUMOWANIE

Przegl d dost pnych róde  finansowania dla instytucji kredytowej dzia aj cej 
w Polsce i prze ywaj cej trudno ci finansowe wskazuje, e podmioty te dysponu-
j  szerok  gam  mo liwo ci pozyskania lub zabezpieczenia awaryjnych rodków 
finansowych w ramach sektora prywatnego, jak i za po rednictwem polskiej sieci 
bezpiecze stwa finansowego. Poni ej dokonano ich zbiorczego zestawienia.
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W odniesieniu do róde  prywatnych, cho  wydaj  si  one do  ró norodne 
i w zasadzie nieograniczone, to jednak w sytuacji kryzysowej ich dost pno  dra-
stycznie spada, a czas na zorganizowanie transakcji okazuje si  cz sto zbyt d ugi 
do rozwi zania nag ych napi . Warto równie  podkre li , e wiele, szczególnie 
„innowacyjnych” róde  finansowania, okazuje si  bardzo procykliczne w czasie 
kryzysu – zanikaj  w najbardziej newralgicznych dla instytucji momentach, pot -
guj c prze ywane przez nie problemy. 

Aby zabezpieczy  si  przed niedost pno ci  awaryjnych róde  finansowania (ze 
wzgl du na wskazane powy ej obiektywne s abo ci mechanizmów finansowania 
kryzysowego), instytucje kredytowe powinny dba  o odpowiedni  dywersyfikacj  
róde  p ynno ci i kapita u – zarówno pod wzgl dem ich pochodzenia, jak i termi-

nu wymagalno ci. Z tego powodu strategia utrzymywania odpowiedniego poziomu 
p ynno ci oraz skapitalizowania (równie  poprzez budow  odpowiednich buforów) 
powinna stanowi  nieod czny element strategii dzia alno ci ka dego banku. Po-
nadto nieodzownym elementem dzia alno ci banku powinno by  samodzielne te-
stowanie jego odporno ci na wyst powanie szoków zewn trznych i wewn trznych 
(na wzór stress-testów). Wydaje si  bowiem, e nikt nie zna lepiej s abo ci banków 
ni  one same. To w ich interesie powinno le e  zapewnienie w asnej stabilno ci 
jako podstawy do dalszego rozwoju i stabilizowania zysków na jak najwy szym 
poziomie, niezale nie od otoczenia. 

Z kolei rodki b d ce w dyspozycji organów safety net s  niejednokrotnie ci le 
ograniczone, a ich wykorzystanie reglamentowane. Fundusze zarz dzane przez 
BFG osi gaj  wysoko  0,8–1,0% rodków gwarantowanych zgromadzonych 
w instytucjach kredytowych i firmach inwestycyjnych (w zale no ci od funduszu: 
gwarancyjny lub przymusowej restrukturyzacji), a ich wykorzystanie jest mo liwe 
albo po zapewnieniu przez w a cicieli lub niezabezpieczonych interesariuszy 
banku wk adu na pokrycie kosztów ratowania instytucji w wysoko ci minimum 
8% cznych jej zobowi za , z uwzgl dnieniem funduszy w asnych (w przypadku 
funduszu resolution) albo po upadku instytucji (w przypadku funduszu gwaranto-
wania depozytów). Minister Finansów, decyduj c o wysoko ci wsparcia udzielane-
go instytucjom, jest z kolei ograniczony maksymaln  granic  zad u enia pa stwa 
i unijnymi regu ami pomocy publicznej. Jedynym podmiotem, który mo e dostar-
cza  rodki w nieograniczonej wielko ci, jest NBP. Wsparcie udzielane przez NBP 
mo e mie  charakter wy cznie p ynno ciowy i powinno by  skierowane tylko do 
wyp acalnych instytucji. Jednak mo liwo ci oraz techniczne i analityczne narz dzia 
jakimi dysponuje NBP sprawiaj , e w warunkach silnych turbulencji w sektorze 
bankowym jest, kluczow  instytucj  z punktu widzenia mo liwo ci ich agodzenia. 
Warto zauwa y , e wielu formom interwencji podmiotów publicznych towarzysz  
zazwyczaj liczne w tpliwo ci i bariery natury prawnej, które mog  atwo podwa a  
zasadno  dzia a  organów publicznych i stanowi  podstaw  do ewentualnych rosz-
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cze , w szczególno ci w przypadku zastosowania mechanizmów obci ania stratami 
interesariuszy banku.

W czasie ostatniego kryzysu finansowego polski sektor bankowy nie otrzyma  
wsparcia finansowego ze rodków publicznych. Nie wymaga a tego jego dobra kon-
dycja. Ostatnie przyk ady znacz cych kryzysów bankowych w Polsce przypadaj  na 
lata 90. XX w. Rodzi to obawy o „u pienie” czujno ci instytucji sieci bezpiecze -
stwa, i tym samym obni enie zdolno ci do efektywnego dzia ania na wypadek kry-
zysu. Cho  ostatnie przypadki problemów niektórych banków spó dzielczych oraz 
SKOK-ów przerwa y lata spokoju, to jednak wskazane jest przeprowadzanie okre-
sowych symulacji na wzór wicze  kryzysowych. Celem ich powinno by  przede 
wszystkim testowanie efektywno ci wspó pracy mi dzy instytucjami safety net oraz 
od wie enie do wiadcze  zdobytych w trakcie wcze niejszych kryzysów – instytucje 
takie jak NBP lub BFG maj  bowiem do  znacz c  praktyk  w zakresie zarz dza-
nia kryzysowego.

Streszczenie

W artykule dokonano przegl du mo liwo ci pozyskania finansowania przez 
bank dzia aj cy w Polsce w razie wyst pienia problemów finansowych podmiotu. 
Zaprezentowano przegl d mo liwo ci pozyskania zarówno kapita u jak i p ynno ci 
w ramach sektora prywatnego (tj. rozwi za  o charakterze rynkowym b d  soli-
darno ciowym) oraz ze strony instytucji sieci bezpiecze stwa finansowego. Zesta-
wienie uwzgl dnia zmiany jakich dokonano w wyniku wprowadzenia nowej ustawy 
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytów oraz 
przymusowej restrukturyzacji. Analiza sk ania ku wnioskowi, e ród a dost pne 
w ramach inicjatyw rynkowych, cho  wydaj  si  czasem nieograniczone, to w przy-
padku nag ej, kryzysowej sytuacji znacznie malej . W odniesieniu do zasobów sieci 
bezpiecze stwa finansowego s  one cz sto silnie ograniczone i reglamentowane. 

S owa kluczowe: awaryjne ród a finansowania banków, ród a kapita u dla ban-
ku prze ywaj cego problemy, ród a p ynno ci dla banku prze ywaj cego problemy

Abstract

In the article, the review of sources of crisis financing for a bank functioning in 
Poland has been conducted. The author presents the opportunities to gain capital 
or liquidity both within the private sector (that is on the market or within unions) 
and from the financial safety net institutions. The survey takes into account the 
changes that have been introduced by way of the new Act on the Bank Guarantee 
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Fund, Deposit Guarantee Scheme and Resolution. The analysis suggests that the 
market sources of financing seem to be unlimited, but at the time of crisis their 
accessibility is considerably limited. The financial safety net sources, however, are 
of finite size and strongly rationed. 

Key words: emergency sources of financing for banks, sources of capital for a di-
stressed bank, sources of liquidity for a distressed bank

Bibliografia

Ammann M., Blickle K., Ehmann C., Announcement Effects Of Contingent Convertible 
Securities: Evidence From The Global Banking Industry, Working Papers On Fi-
nance No. 2015/25, Swiss Institute Of Banking And Finance, 2015.

Bagehot W., Lombard Street: A description of the Money Market, Henry S. King & Co., 
London 1873. 

Bank State Aid In The Financial Crisis. Fragmentation or Level Playing Field?, CEPS 
Task Force Report, Centre for European Policy Studies, 2010.

Ba bu a P., Polityka makroostro no ciowa: przes anki, cele, instrumenty i wyzwania, 
Materia y i Studia nr 298, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2013.

Boyson N., Helwege J., Jindra J., Crisis, Liquidity Shocks, and Fire Sales at Financial 
Institutions, London School of Economics, 2010.

Calomiris C., Kligebiel D., Laeven L., Financial Crisis Policies and Resolution Mecha-
nism: A Taxonomy from Cross-Country Experience, [w:] P. Honohan, L. Laeven, Sys-
temic Financial Crisis, Cambridge University Press, New York 2012.

Dobler M., Gray S., Murphy D., Radzewicz-Bak B., The Lender of Last Resort Function 
after the Global Financial Crisis, IMF Working Paper, 2016. 

Dobrza ska A., Polityka makroostro no ciowa – zagadnienia instytucjonalne. Teoria 
i dotychczasowe do wiadczenia w Unii Europejskiej, Materia y i Studia nr 307, Na-
rodowy Bank Polski, Warszawa, 2014. 

Demirguç-Kunt A., Detragiache E., Merrouche O., Bank Capital: Lessons from the 
 Financial Crisis, IMF Working Paper, 2010.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. usta-
nawiaj ca ramy na potrzeby prowadzenia dzia a  naprawczych oraz restrukturyzacji 
i uporz dkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwe-
stycyjnych 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 Euro-
pejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012.

Flannery M., Financial Crises, Payment System Problems, and Discount Window Lend-
ing, „Journal of Money Credit and Banking” 28, 1996.



Problemy i pogl dy

103

Freixas X., Parigi B., Rochet J.C., Systemic risk, interbank relations, and liquidity provi-
sion by the central bank, Universitat Pompeu Fabra, 1999.

Goodhart C., Avgouleas E., A Critical Evaluation of Bail-ins as Bank Recapitalisation 
Mechanisms, Centre for Economic Policy Research, Discussion Paper 10065, 2014.

Gorton G., Metrick A., Securitized banking and the run on repo, „Journal of Financial 
Economics” 104, 2012

Gospodarowicz A., Nosowski A., Zarz dzanie instytucjami kredytowymi, Wydawnictwo 
C.H. Beck, 2012.

Heider F., Hoerova M., Holthausen C., Liquidity hoarding and interbank market spreads. 
The role of counterparty risk, ECB Working Paper Series No. 1126, 2009.

Hryckiewicz-Gontarczyk A., Anatomia kryzysów bankowych, Poltext, Warszawa 2014.
Informacja o sytuacji banków spó dzielczych i zrzeszaj cych w I pó roczu 2016 r., Urz d 

Komisji Nadzoru Finansowego, 2016.
Janc A., Stabilizowanie sektora bankowego w okresie kryzysu, Wydawnictwo Uniwersy-

tetu Ekonomicznego w Poznaniu, Pozna  2010.
Juszczyk S., Balina R., Stola E., Ró y ski J., Fundusze udzia owe kluczowym narz dziem 

rozwoju bankowo ci spó dzielczej w Polsce, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szcze-
ci skiego nr 802, 2014.

Kata R., Procesy integracji i konsolidacji spó dzielczego sektora bankowego w Polsce, Ze-
szyty Naukowe Szko y G ównej Gospodarstwa Wiejskiego, Ekonomika i Organizacja 
Gospodarki ywno ciowej nr 110, 2015.

Khan M.S., Scheule H., Wu E., The Impact of Bank Liquidity on Bank Risk Taking: Do 
high capital buffers and big banks help or hinder?, 27th Australasian Finance and 
Banking Conference Paper, 2015.

Kole nik J., Bezpiecze stwo systemu bankowego. Teoria i praktyka, Difin, Warszawa 
2011.

Komunikat Komisji – Dokapitalizowanie instytucji finansowych w zwi zku z obecnym 
kryzysem finansowym: ograniczenie pomocy do niezb dnego minimum oraz me-
chanizmy zabezpieczaj ce przed nadmiernym zak óceniem konkurencji (Dz.U.UE. 
C.2009.10.2).

Komunikat Komisji w sprawie post powania z aktywami o obni onej warto ci we wspól-
notowym sektorze bankowym (Dz.U.UE.C.2009.72.1).

Komunikat Komisji w sprawie stosowania od dnia 1 sierpnia 2012 r. regu  pomocy pa -
stwa w odniesieniu do rodków wsparcia na rzecz banków w kontek cie kryzysu 
finansowego (Dz.U.UE.C.2011.356.7).

Komunikat Komisji w sprawie stosowania od dnia 1 sierpnia 2013 r. regu  pomocy pa -
stwa w odniesieniu do rodków wsparcia na rzecz banków w kontek cie kryzysu 
finansowego („komunikat bankowy”) (Dz.U.UE.C.2013.216.1).

Kozak S., Teplova O., Securitisation as a tool of bank liquidity and funding manage-
ment before and after the crisis: the case of the EU, „Financial Internet Quarterly 
„e-Finanse”” 2012, vol. 8, nr 4.



Bezpieczny Bank
1(66)/2017

104

Liberadzki K., Liberadzki M., O konieczno ci wprowadzenia w polskim prawie mo li-
wo ci emitowania przez banki papierów warto ciowych typu contingent convertible, 
„Bezpieczny Bank” nr 1 (62), 2016. 

Martin-Oliver A., Saurina J., Why do banks securitize assets?, http://www.finance-inno-
vation.org/risk08/files/3433996.pdf (dost p: 15.11.2016).

Matysek-J drych A., Odpowiedzialno  i przejrzysto  banku centralnego w dzia aniach 
na rzecz stabilno ci finansowej, Materia y i Studia nr 303, Narodowy Bank Polski, 
Warszawa 2014.

K. Mórawski, Banki spó dzielcze: IPS, zrzeszenie zintegrowane… i co dalej?, „Nowocze-
sny Bank Spó dzielczy” nr 9, 2016.

Opinie Europejskiego Banku Centralnego: CON/2015/3, CON/2011/103, CON/2008/57, 
CON/2011/93, CON/2011/39, CON/2015/2, CON/2013/3, CON/2011/83, CON/2015/17, 
CON/2008/59.

Procedury dotycz ce awaryjnego wsparcia p ynno ciowego, https://www.ecb.europa.eu/
pub/pdf/other/201402_elaprocedures.pl.pdf?964ebea530dfa47828f5173d5d355113 
(dost p: 29.08.2016).

Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council amending 
Regulation (EU) No. 575/2013 and Regulation (EU) No 648/2012, European Com-
mission, Brussels 2016.

Pruski J., Problemy architektury sieci stabilno ci finansowej na tle do wiadcze  global-
nego kryzysu finansowego, „Bezpieczny Bank” 3 (42) 2010.

Przewodnik dla potencjalnych emitentów. Obligacje spó dzielcze na Catalyst, Gie da Pa-
pierów Warto ciowych w Warszawie, Warszawa 2011.

Raport o stabilno ci systemu finansowego, Narodowy Bank Polski, luty 2016.
Raport o sytuacji spó dzielczych kas oszcz dno ciowo-kredytowych na koniec marca 

2016 roku, Urz d Komisji Nadzoru Finansowego, Warszawa 2016.
Raport Roczny 2015, Bankowy Fundusz Gwarancyjny, Warszawa 2016.
Raport Roczny 2015. P ynno  sektora bankowego. Instrumenty polityki pieni nej NBP, 

Narodowy Bank Polski, Warszawa 2016.
Reinhart C., Rogoff K., Banking Crises: An Equal Opportunity Menace, National Bureau 

of Economic Research, Working Paper 14587, 2008.
Rekomendacja P dotycz ca zarz dzania ryzykiem p ynno ci finansowej banków, Komisja 

Nadzoru Finansowego, Warszawa 2015.
Report on intra-group support measures, Basel Committee on Banking Supervision, 

2012.
Rochet J.C., Vives X., Coordination Failures and the Lender of Last Resort: Was Bagehot 

Right After All?, „Journal of European Economic Association” 2(6), 2004.
Rozporz dzenie delegowane Komisji (UE) 2015/61 z dnia 10 pa dziernika 2014 r. uzu-

pe niaj ce rozporz dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 w od-
niesieniu do wymogu pokrycia wyp ywów netto dla instytucji kredytowych.



Problemy i pogl dy

105

Rozporz dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. 
w sprawie wymogów ostro no ciowych dla instytucji kredytowych i firm inwesty-
cyjnych, zmieniaj ce rozporz dzenie (UE) nr 648/2012 (tzw. Rozporz dzenie CRR).

Rudke M., Prawo nie sprzyja sekurytyzacji, „Rzeczpospolita”, 09.04.2016.
Scheubel B., Stracca L., What do we know about the global financial safety net? Ratio-

nale, data and possible evolution, Occasional Paper Series No. 177, European Central 
Bank, 2016.

Shleifer A., Vishny R., Fire Sales in Finance and Macroeconomics, „Journal of Economic 
Perspectives” 25, 2011.

Sprawozdanie Zarz du z dzia alno ci Kasy Krajowej za rok 2015, http://www.skok.pl/-/
media/dokumenty%20do%20pobrania/skokpl/sprawozdanie-zarzadu-z-dzialalnosci-
kasy-krajowej-za-rok-2015.ashx (dost p: 29.08.2016).

Stein J., Monetary Policy as Financial Stability Regulation, „The Quarterly Journal of 
Economics” 127, 2012.

Stolz S., Wedow M., Extraordinary measures in extraordinary times. Public measures in 
support of the financial sector in EU and the United States, Occasional Paper Series 
No. 117, European Central Bank, 2010.

Szel gowska A. (red.), Wspó czesna bankowo  spó dzielcza, CeDeWu, Warszawa 2012.
Tirole J., Illiquidity and All Its Friends, „Journal of Economic Literature” vol. 49(2), 

2011.
Tirole J., Overcoming Adverse Selection: How Public Intervention Can Restore Market 

Functioning, „American Economic Review” 102 (1), 2012.
Ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwa-

rantowania depozytów oraz przymusowej restrukturyzacji (Dz.U. 2016.996).
Ustawa z dnia 12 lutego 2009 r. o udzielaniu przez Skarb Pa stwa wsparcia instytucjom 

finansowym.
Ustawa z dnia 12 lutego 2010 r. o rekapitalizacji niektórych instytucji oraz o rz dowych 

instrumentach stabilizacji finansowej (Dz.U. 2010.40.226 ze zm.).
Ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz.U. 2015 poz. 238).
Ustawa z dnia 24 czerwca 1994 r. o restrukturyzacji banków spó dzielczych i banku Go-

spodarki ywno ciowej oraz o zmianie niektórych ustaw (Dz.U. 1994.80.369 ze zm.).
Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim (Dz.U. 2013.908 ze zm.).
Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U. 2015.128 ze zm.).
Ustawa z dnia 5 listopada 2009 r. o spó dzielczych kasach oszcz dno ciowo-kredytowych 

(Dz.U. 2013.1450 ze zm.).
Ustawa z dnia 7 grudnia 2000 r. o funkcjonowaniu banków spó dzielczych, ich zrzeszaniu 

si  i bankach zrzeszaj cych (Dz.U. 2015.2170 ze zm.).
Zalcewicz A., Bank spó dzielczy. Aspekty prawne tworzenia i funkcjonowania, Warszawa 

2009.
Zaleska M. (red.), Bankowo , C.H. Beck, Warszawa 2013. 



Bezpieczny Bank
1(66)/2017

106

Zygierewicz  M., Zarz dzanie kryzysowe w bankowo ci europejskiej – definicja problemu 
i aktualny stan prawny, Studia i Prace Kolegium Zarz dzania i Finansów, nr 77, 
2007.

ukowska H., ukowski M., Zarz dzanie sytuacj  kryzysow  w systemie finansowym, Ze-
szyty Naukowe Uniwersytetu Szczeci skiego. Ekonomiczne Problemy Us ug, nr 38, 
2009.

ywiecka H., Niestandardowe dzia ania banków centralnych w warunkach globalnego 
kryzysu finansowego, CeDeWu, Warszawa 2013. 

ród a internetowe
https://www.bfg.pl/2016/10/21/zawieszenie-dzialalnosci-banku-spoldzielczego-w-nadarzy 

nie/
https://www.bfg.pl/2016/11/15/wsparcie-bfg-na-przejecie-skok-wyszynskiego-i-powszech 

nej-skok/
http://www.gpwcatalyst.pl/notowania_obligacji_bankow_spoldzielczych_full
https://www.nbp.pl/publikacje/operacje_or/2008/raport2008.pdf
https://www.nbp.pl/publikacje/operacje_or/2009/raport2009.pdf
https://www.nbp.pl/publikacje/operacje_or/2010/raport2010.pdf
http://www.sejm.gov.pl/sejm8.nsf/druk.xsp?nr=215


	BB 1_66
	BB 1(66)red
	BB 1(66).4

