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Karolina Patora*

NOWE PODEJ CIE
DO ZARZ DZANIA RYZYKIEM P YNNO CI

W BANKU KOMERCYJNYM

WST P

Kryzys finansowy zapocz tkowany w 2007 r. uzmys owi  potrzeb  wnikliwego 
zbadania ryzyka p ynno ci. Odpowiednie zaplanowanie procesu zarz dzania ryzy-
kiem wymaga zarówno posiadania wiadomo ci w tym zakresie, jak i nieustanne-
go pog biania wiedzy. Nieodzowna w dzia alno ci banku jest przy tym poprawna 
identyfikacja ryzyka p ynno ci, znajomo  mechanizmów, jakie tym ryzykiem rz -
dz , a tak e ogranicze  w odniesieniu do pomiaru i zabezpieczania si  przed nim. 
Nowy kierunek zarz dzania ryzykiem p ynno ci nadaj  przede wszystkim regulacje 
bankowe nastawione na popraw  jako ci i transparentno ci zarz dzania.

Celem niniejszego opracowania jest zidentyfikowanie tych elementów procesu 
zarz dzania ryzykiem p ynno ci w banku, które wymagaj  poprawy ze wzgl du 
na do wiadczenia ostatnich kilku lat. Szczególn  uwag  po wi cono problemom 
identyfikacji ryzyka p ynno ci banku. Rozwa ania zosta y skontrastowane z tra-
dycyjnym podej ciem do zarz dzania ryzykiem p ynno ci, które dominowa o przed 
wyst pieniem kryzysu finansowego. W centrum uwagi znajduj  si  nie tylko banki 
dzia aj ce w Polsce, ale z uwagi na mi dzynarodowy wymiar kryzysu finansowego 
i nowych regulacji, banki w ogólno ci.

* Karolina Patora jest doktorantk  i asystentk  w Zak adzie Bankowo ci na Wydziale Ekonomicz-
no-Socjologicznym Uniwersytetu ódzkiego.
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W artykule podj to rozwa ania na temat zagadnienia p ynno ci i ryzyka p yn-
no ci banku. Ryzyko p ynno ci zaprezentowano w trzech wymiarach – jako ryzyko 
aktywów, ryzyko finansowania oraz ryzyko niedopasowania struktury terminowej 
aktywów, pasywów i pozycji pozabilansowych. Poruszono problemy zarz dzania ry-
zyka p ynno ci banku, by w dalszej cz ci nakre li  zalecenia nadzorcze w ramach 
projektowanego pakietu CRD IV wdra aj cego zalecenia Bazylejskiego Komitetu 
ds. Nadzoru Bankowego dotycz ce, mi dzy innymi, norm p ynno ci. W podsumo-
waniu przedstawiono wnioski z przeprowadzonych rozwa a .

1. P YNNO  I RYZYKO P YNNO CI

Zdefiniowanie p ynno ci jest niezwykle trudne, poniewa  ma ona ró ne zna-
czenia, w zale no ci od tego kto j  rozpatruje i w jakim kontek cie. Mo na mówi  
o p ynno ci rynku1, p ynno ci aktywów2 czy p ynno ci przedsi biorstwa lub insty-
tucji3, a nawet p ynno ci kraju (bud etu pa stwa).

1 Przez p ynno  rynku rozumie si  zdolno  do sprzeda y dowolnej ilo ci aktywów, w do-
wolnym momencie, po niskim koszcie i bez znacz cego wp ywu na ich cen , co sprowadza si  
do konieczno ci rozpatrywania p ynno ci w trzech wymiarach – ilo ci, czasu i kosztów trans-
akcyjnych. Takie pojmowanie p ynno ci rynku zosta o przedstawione w wielu opracowaniach, 
co potwierdza Nikolau w swojej pracy: K. Nikolau, Liquidity (risk) concepts. Definitions and 
interactions, Working Paper Series No. 1008, European Central Bank, 2009, s. 14. Ponad-
to, p ynno  rynku wymaga przypisania mu takich cech, jak: natychmiastowo , g boko , 
szeroko  i odporno , które zosta y przytoczone w pracy: G. Ha aj, Przegl d metod badania 
p ynno ci banków, „Bank i Kredyt”, Vol. 39, nr 7, 2008, s. 16–17.

2 Aktywa uznaje si  za p ynne, gdy mo liwa jest ich szybka zamiana na ekwiwalent gotówkowy, 
bez konieczno ci ponoszenia zb dnych kosztów, za  ich cena nie podlega znacz cym odchyle-
niom, a tak e, gdy mo na ich u y  jako zabezpieczenia w celu zaci gni cia nowego zobowi -
zania. W konsekwencji warunkiem uznania aktywów za p ynne jest ich wysoka jako  oraz 
funkcjonowanie w obrocie na rynku, który mo na uzna  za p ynny. P.S. Rose, S.C. Hudgins, 
Bank management & financial services, McGraw-Hill Education (Asia), New York 2008, s. 328.

3 P ynno  banku, podobnie jak innych przedsi biorstw, uto samiana jest ze zdolno ci  do 
pe nego regulowania rzeczywistych i potencjalnych zobowi za  we wszystkich walutach, kiedy 
staj  si  one wymagalne (p ynno  p atnicza) oraz zdolno  do pozyskiwania róde  finanso-
wania na prowadzenie dzia alno ci zgodnie z zamierzon  strategi  (p ynno  strukturalna 
lub p ynno  finansowania), a wszystko to bez konieczno ci ponoszenia zb dnych kosztów. 
P ynno  banku uzale niona jest od p ynno ci aktywów, które posiada w swoim portfelu oraz od 
p ynno ci rynków, na których jest aktywny. P ynno  banku tak definiowana jest przedstawiona 
w wi kszo ci opracowa  naukowych czy bran owych, m.in. BCBS, Principles for sound liquidity 
risk management and supervision, Bank for International Settlements, Basel. September 2008, 
s. 1; Rekomendacja P dotycz ca systemu monitorowania p ynno ci finansowej banku, tekst 
zaktualizowany, Generalny Inspektorat Nadzoru Bankowego, Warszawa 2002, s. 3; M. Iwanicz-
Drozdowska (red.), Zarz dzanie ryzykiem bankowym, Wydawnictwo Poltext, Warszawa 2012, 
s. 198–199; D. Murphy, Understanding risk. The theory and practice of financial risk manage-
ment, Chapmann & Hall/CRC Financial Mathematics Series, USA 2008, s. 337; H. van Greun-
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Ryzyko p ynno ci mo na zdefiniowa  jako zagro enie utraty zdolno ci do termi-
nowego regulowania zobowi za  bie cych (ryzyko p ynno ci p atniczej) lub zagro-
enie utraty mo liwo ci finansowania dzia alno ci zgodnie z zamierzon  strategi  

rozwoju (ryzyko p ynno ci strukturalnej, ryzyko finansowania), mog ce spowodo-
wa  strat  lub dalej id ce konsekwencje. Skutki materializacji ryzyka p ynno ci 
maj  znaczenie w kontek cie odpowiedniego zabezpieczania si  przed nim. Ewen-
tualna strata mo e wynika  z konieczno ci finansowania si  po wysokim koszcie 
w rezultacie nieposiadania wystarczaj cych zasobów p ynnych aktywów na po-
krycie bie cych zobowi za  albo z utrzymywania zbyt du ych zasobów p ynnych 
aktywów, które nie wypracowuj  nadwy ki dla w a cicieli (koszt alternatywny). 
Ponadto obni enie warto ci p ynnych walorów wp ywa niekorzystnie na warto  
maj tku banku. O ile kapita y umo liwiaj  pokrycie ewentualnych strat wynika-
j cych z materializacji ryzyka finansowego (kredytowego czy rynkowego), to nie 
stanowi  one wystarczaj cego zabezpieczenia przed wyst pieniem ryzyka utraty 
p ynno ci4.

Materializacja ryzyka p ynno ci mo e z jednej strony doprowadzi  do powstania 
strat, z drugiej strony – to straty b d ce rezultatem materializacji innych ryzyk 
(np. ryzyka kredytowego, rynkowego czy operacyjnego) mog  zwi ksza  ryzyko 
p ynno ci banku. Zgodnie z tym tradycyjnym podej ciem do ryzyka p ynno ci, 
które traktuje si  jako ryzyko pochodne wzgl dem innych ryzyk, wysokie straty 
ponoszone przez bank mog  si  przyczyni  do postrzegania instytucji jako mniej 
wiarygodnej przez kapita odawców, którzy w efekcie daj  wy szych stóp zwrotu 
w zamian za udost pnienie kapita u lub decyduj  si  wycofa  wk ady. W rezultacie 
rentowno  banku ulega pogorszeniu, zwi ksza si  zagro enie utraty p ynno ci, 
a w ostateczno ci bank mo e sta  si  niewyp acalny. W praktyce to podej cie do 
postrzegania ryzyka p ynno ci nie jest wystarczaj ce, poniewa  znaczenie maj  
dodatkowo ryzyko aktywów, ryzyko finansowania oraz ryzyko niedopasowania 

ing, S.B. Bratanovic, Analyzing banking risk. A Framework for assessing corporate governance 
and risk management, The World Bank, Washington D.C. 2009, s. 191; i inne.

4 Wynika to z faktu, e kapita y banku nie s  utrzymywane w postaci rezerw na rachunku nos-
tro, ale inwestowane w aktywa, a ich struktura terminowa nie jest mo liwa do okre lenia (nie 
maj  zdefiniowanego terminu wymagalno ci). Kapita y nie mog  zatem stanowi  zabezpieczenia 
przed utrat  p ynno ci, której mo e zabrakn  w dowolnym momencie w przysz o ci, poniewa  
nie da si  ich wycofa , gdyby nasta a taka potrzeba. Poza tym, zabezpieczenie kapita owe utrzy-
mywane w celu zapobiegania ryzyku utraty p ynno ci by oby ekonomicznie nieop acalne ze 
wzgl du na nieoczekiwany charakter zdarze  determinuj cych to ryzyko. Z tego powodu utrzy-
mywanie bufora p ynnych aktywów stanowi lepsze rozwi zanie, chocia  odbywa si  kosztem 
rentowno ci. Szerzej: R. Fiedler, Liquidity modelling, Risk Books, Incisive Media, London 2011, 
s. 31–34; S. Verma, V. Krishnasway, E. Takigawa, M. Schouten (red.), Managing illiquid assets: 
perspectives and challenges, Risk Books, Incisive Media, Great Britain 2012, s. 88; D.N. Chora-
fas (red.), Financial boom and gloom. The credit and banking crisis of 2007–2009 and Beyond, 
Palgrave Macmillan, United Kingdom 2009, s. 217.
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struktury terminowej bilansu i pozycji pozabilansowych5, o czym b dzie mowa 
w dalszej cz ci opracowania. Co wi cej w ostatnim czasie nabra y znaczenia zja-
wiska wynikaj ce z asymetrii informacji, jak pokusa nadu ycia, wyst puj ca jako 
rezultat funkcjonowania systemów gwarantowania depozytów, czy te  jako efekt 
przekonania banków o mo liwo ci uzyskania niezawodnego wsparcia ze strony 
banku centralnego w razie k opotów z p ynno ci 6.

1.1. Ryzyko finansowania

Ryzyko finansowania zwi zane jest z zagro eniem poniesienia straty w wyni-
ku braku mo liwo ci pozyskania niezabezpieczonego finansowania po rozs dnym 
koszcie, gdy wymaga tego konieczno  uzupe nienia niedoboru p ynno ci7. Materia-
lizacja ryzyka finansowania mo e wp yn  na sytuacj  finansow  banku lub przy-
czyni  si  do powstania konsekwencji systemowych8. W normalnych warunkach 
rynkowych dost p do róde  finansowania nie sprawia trudno ci ani nie przysparza 
zb dnych kosztów (takich, których nie da si  przewidzie ). Ryzyko finansowania 
nasila si  pod wp ywem nadzwyczajnych zdarze , dlatego ich oddzia ywanie po-
winno by  brane pod uwag  w procesie analizy ryzyka. W warunkach odmiennych 
od normalnych ka de ze róde  finansowania reaguje inaczej w zale no ci od typu 
po yczkodawców (wyra na ró nica rysuje si  pomi dzy detalicznymi a hurtowymi 
dostawcami kapita u, podczas gdy ta druga grupa okaza a si  wyj tkowo ma o sta-
bilna) i uwarunkowa  rynkowych9. Ryzyko finansowania ma zwi zek z p ynno ci  
rynków kapita u10, na których bank jest aktywny. W okresie kryzysu finansowego 
zapocz tkowanego w 2007 r. okaza o si , mi dzy innymi, e rynek mi dzybankowy, 
który uwa any by  za doskona e ród o zaspokajania potrzeb p ynno ciowych ban-
ków, przesta  funkcjonowa  prawid owo, pozostawiaj c banki, szczególnie te w zna-
cz cym stopniu opieraj ce na nim finansowanie, w niezwykle trudnej sytuacji. 
Struktur  transakcji lokacyjnych na rynku mi dzybankowym w Polsce i w strefie 
euro w latach 2003–2011 przedstawiono na rysunku 2.

 5 R. Fiedler, Liquidity modelling, op. cit., s. 2.
 6 Porównaj: S. Verma, V. Krishnasway, E. Takigawa, M. Schouten (red.), Managing illiquid…, 

op. cit., s. 7; D.N. Chorafas (red.), Financial boom…, op. cit., s. 220.
 7 E. Banks, Liquidity risk. Managing asset and funding risk, Palgrave Macmillan, Great Britain 

2005, s. 63.
 8 V. Le Leslé, Bank debt in Europe: „Are Funding Models Broken?”, IMF Working Paper, 

WP/12/299, International Monetary Fund, December 2012, s. 5.
 9 R. Duttweiler, Managing liquidity in banks. A top down approach, John Wiley & Sons Ltd, 

Great Britain 2009, s. 17; V. Le Leslé, Bank debt…, op. cit., s. 5.
10 P ynny rynek oznacza mo liwo  pozyskania uzupe niaj cego refinansowania poprzez rolowanie 

istniej cych zobowi za  lub zaci ganie nowych. E. Banks, Liquidity risk…, op. cit., s. 63.
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Rysunek 1. Struktura transakcji lokacyjnych na rynku mi dzybankowym
w Polsce i strefie euro w latach 2003–2011 (w %)
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ród o: opracowanie w asne na podstawie: Rozwój systemu finansowego w Polsce w 2005 r., NBP, 
Warszawa 2006, s. 183; Rozwój systemu finansowego w Polsce w 2008 r., NBP, Warszawa 2010, 
s. 183; Rozwój systemu finansowego w Polsce w 2011 r., NBP, Warszawa 2012, s. 250.

Z danych zaprezentowanych na rysunku 2 wynika, e dost p do niezabezpie-
czonych lokat na rynku mi dzybankowym pogarsza  si . wiadczy o tym fakt, e 
w Polsce od 2008 r. transakcje niezabezpieczone stanowi y coraz mniejszy odsetek 
transakcji lokacyjnych na rynku mi dzybankowym (o ile w 2003 r. wynosi  on 78%, 
to w 2008 r. wynosi  68%, a w 2011 r. ju  tylko 54%), chocia  do ko ca 2011 r. 
pozostawa y one najcz ciej wykorzystywanym instrumentem zarz dzania p yn-
no ci  w bankach. Na relatywnym znaczeniu zyskiwa y transakcje warunkowe, 
które w 2011 r. stanowi y w Polsce 31% transakcji lokacyjnych w porównaniu do 
6% w 2003 r. Rynek transakcji repo nie by  tak rozwini ty jak w krajach strefy 
euro, w których transakcje warunkowe stanowi y 53% transakcji lokacyjnych na 
rynku mi dzybankowym w 2003 r. i tyle samo w 2011 r. W mi dzyczasie jednak, 
ju  w 2006 r., czyli w okresie poprzedzaj cym kryzys finansowy, trudne warunki 
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na rynku repo11 znalaz y wyraz w zmniejszeniu udzia u tych transakcji w trans-
akcjach lokacyjnych na rynku mi dzybankowym w krajach strefy euro do 43% 
(dopiero w 2010 r. udzia  tych transakcji wzrós  do 52%). Jednocze nie relatyw-
nie zwi ksza a si  skala walutowych transakcji swapowych, które stanowi y 27% 
w 2006 r. i oko o 30% w kolejnych latach w porównaniu do 15% w 2005 r.

1.2. Ryzyko aktywów

Ryzyko aktywów mo na okre li  jako zagro enie poniesienia straty wynikaj ce 
z braku mo liwo ci zamiany aktywów na gotówk  po oczekiwanej cenie (bliskiej 
warto ci bilansowej) w wymaganym czasie. Warto  rynkowa aktywów zwi zana 
jest z dwoma podstawowymi ród ami ryzyka – prawdopodobie stwem nieosi gni -
cia oczekiwanej stopy zwrotu oraz zagro eniem utraty p ynno ci, które mog  by  
ze sob  skorelowane12.

Konieczno  utrzymywania p ynnych rezerw wynika z przes anek ostro no cio-
wych. W razie wyst pienia trudno ci w realizowaniu bie cych zobowi za , gdy do-
st p do róde  niezabezpieczonego finansowania jest ograniczony lub koszt zwi zany 
z pozyskaniem tego finansowania jest zbyt du y, bank ma mo liwo  relatywnie szyb-
kiej sprzeda y p ynnych aktywów nie ponosz c przy tym znacznych kosztów. Bank 
mo e równie  wykorzysta  p ynne aktywa pod zastaw po yczek zaci gni tych w ra-
mach transakcji zabezpieczonych pomi dzy bankami lub z bankiem centralnym13.

Pomimo e teoretycznie wiadomo jakimi cechami powinny charakteryzowa  si  
p ynne aktywa (Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego zaproponowa  charaktery-
styk  aktywów i rynków, na których s  one notowane, zapewniaj c  p ynno  walo-
rów, co zosta o zaprezentowane w tabeli 1), w praktyce niezwykle trudno jest wska-
za  te, które spe niaj  wymagane za o enia. W normalnych warunkach rynkowych 
p ynno  aktywów nie jest trudno oceni , jednak podczas kryzysu nadzwyczajne 
zdarzenia kumuluj  si , a zale no ci pomi dzy zjawiskami staj  si  coraz bardziej 
z o one14. Wobec tych nadzwyczajnych zdarze  i rosn cej skali powi za  pomi dzy 
rynkami oraz instytucjami aktywa powszechnie uznawane za charakteryzuj ce si  
wysok  jako ci , a wi c o relatywnie niskim ryzyku kredytowym i rynkowym, mog  
utraci  p ynno , z któr  by y dotychczas identyfikowane15. Przyk adowo instru-
menty, które mia y w za o eniu wspomaga  zarz dzanie p ynno ci  (sekurytyzacja) 

11 Changes in bank financing patterns, European Central Bank, April 2012, s. 11.
12 E. Banks, Liquidity risk…, op. cit., s. 78.
13 S. Verma, V. Krishnasway, E. Takigawa, M. Schouten (red.), Managing illiquid…, op. cit., s. 73; 

E. Banks, Liquidity risk…, op. cit., s. 79.
14 Porównaj: R. Rebonato, Plight of the Fortune Tellers. We Need to Manage Financial Risk Differ-

ently, Princeton University Press, USA 2007, s. 179; R. Fiedler, Liquidity modelling…, op. cit., 
s. 25.

15 M. Choudhry, An introduction to banking…, op. cit., s. 158.
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okaza y si  pog bi  kryzys16, za  aktywa, które by y kwalifikowane jako p ynne, 
traci y na warto ci w wyniku masowej ich sprzeda y (tzw. fire sales)17.

Tabela 1. Cechy determinuj ce p ynno  aktywów, wed ug ustale  
Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzoru Bankowego

Charakterystyka aktywów Charakterystyka rynku

Niskie ryzyko kredytowe, rynkowe
i prawne Aktywny i ch onny rynek

atwo  i pewno  wyceny Niska zmienno  cen aktywów

Niska korelacja z ryzykownymi aktywami Ucieczka w jako  (tzw. flight to quality)

Stanowienie przedmiotu obrotu
na rozwini tych i znanych gie dach, 
zapewniaj ce transparentno

ród o: opracowanie w asne na podstawie: BCBS, Basel III: The Liquidity Coverage Ratio and 
liquidity risk monitoring tools, Bank for International Settlements, Basel, January 2013, s. 7–8.

W czasie kryzysu obni a si  zarówno pewno  co do wyceny p ynnych akty-
wów, jak i terminów ich przetrzymywania18. P ynno  aktywów powinna by  zatem 
rozpatrywana za pomoc  analiz scenariuszy, przy za o eniu prawdopodobie stwa 
wyst pienia ró nych (równie  skrajnych) warunków rynkowych, bior c pod uwa-
g  wymagany wolumen sprzeda y i czas niezb dny do uzupe nienia niedoborów 
p ynno ci19.

2. ZARZ DZANIE RYZYKIEM P YNNO CI

Ekspozycja na ryzyko p ynno ci wynika ze specyfiki dzia ania banku polegaj -
cej, mi dzy innymi, na transformacji terminów i zwi zanym z tym niedopasowa-
niem struktury pozycji aktywów, pasywów i pozycji pozabilansowych20. Wyd u a-

16 BCBS, Liquidity risk: Management and Supervisory Challenges, Bank for International Settle-
ments, Basel, February 2008, s. 3–4.

17 N. Chorafas (red.), Financial boom…, op. cit., s. 214; A. Alvarez, C. Fabiani, A. Freeman, M. Heu-
ser, T. Poppensieker, A. Santomero, Liquidity: Managing an undervalued resource in banking 
after the crisis of 2007–2008, McKinsey Working Papers on Risk, No. 4, September 2008, s. 3.

18 E. Banks, Liquidity risk…, op. cit., s. 78.
19 BCBS, Basel III: The Liquidity Coverage Ratio and liquidity risk monitoring tools, Bank for 

International Settlements, Basel, January 2013, s. 7; S. Verma, V. Krishnasway, E. Takigawa, 
M. Schouten (red.), Managing illiquid…, op. cit., s. 299.

20 D. Murphy, Understanding risk…, op. cit., s. 338; M. Choudhry, An introduction to banking. Li-
quidity risk and asset-liability management, John Wiley & Sons, United Kingdom 2011, s. 151.
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nie terminów zapadalno ci aktywów i finansowanie ich poprzez rolowanie krótko-
terminowych zobowi za  wi e si  z mo liwo ci  osi gania premii za rezygnacj  
z p ynno ci. Przy za o eniu rosn cej krzywej dochodowo ci taka strategia kszta -
towania bilansu przyczynia si  do zwi kszania rozpi to ci odsetkowej i wp ywa 
bezpo rednio na zwi kszenie wyniku odsetkowego netto21. Zarz dzanie aktywami 
i pasywami (asset-liabilities management – ALM), wymaga zatem jednoczesnego 
uwzgl dnienia ryzyka stopy procentowej22, a tak e powinno si  odbywa  nieprze-
rwanie oraz w odniesieniu do ka dej z walut z osobna23. Zarz dzanie samym ry-
zykiem p ynno ci polega za  na synchronizowaniu w poszczególnych przedzia ach 
czasowych przep ywów pieni nych wynikaj cych z zawartych kontraktów24.

Strategie banków dotycz ce zarz dzania ryzykiem p ynno ci musia y ulec zmia-
nie wskutek wydarze  ostatniego kryzysu finansowego. Zarz dzaj cy bankami po-
winni zwraca  uwag  na problemy w a ciwej identyfikacji, pomiaru i zabezpieczania 
si  przed ryzykiem utraty p ynno ci. Problemy p ynno ciowe banków maj  z o ony 
charakter i niekiedy trudno je przewidzie . Przed kryzysem finansowym rozpocz -
tym w 2007 r. dostatecznym buforem bezpiecze stwa dla banków wydawa y si  
normy adekwatno ci kapita owej, które jednak nie uchroni y banków przed utrat  
p ynno ci. Banki nie utrzymywa y wystarczaj cych rezerw p ynnych aktywów, co 
mo na wyt umaczy  ich relatywnie ni sz  rentowno ci . Polega y w zamian na 
finansowaniu z rynku mi dzybankowego i pok ada y wiar , e w razie problemów 
uzyskaj  wsparcie z banku centralnego25. W warunkach zwi kszonej niepewno ci 
wzros o ryzyko kontrahenta, banki przesta y ufa  sobie nawzajem, a w rezultacie 
rynek mi dzybankowy przesta  dzia a . Problem okaza  si  znacz cy ze wzgl du 
na fakt, e banki na szerok  skal  finansowa y d ugoterminowe nale no ci krót-
koterminowymi zobowi zaniami26. Dodatkowo na sytuacj  p ynno ciow  banków 
mia y wp yw m.in. pogarszaj ca si  jako  nale no ci, konieczno  przeznaczania 
rodków pieni nych na zabezpieczenie pozycji w instrumentach pochodnych oraz 

21 S. Verma, V. Krishnasway, E. Takigawa, M. Schouten (red.), Managing illiquid…, op. cit., s. 72.
22 Chodzi w szczególno ci o ryzyko w ksi dze bankowej. Por. M. Iwanicz-Drozdowska (red.), 

Zarz dzanie ryzykiem…, op. cit., s. 229.
23 M. Choudhry, An introduction to banking…, op. cit., s. 151–153.
24 Pe ne zsynchronizowanie przep ywów pieni nych nie jest oczywi cie mo liwe, poniewa  nie 

wszystkie pozycje maj  okre lone terminy kontraktowe (np. depozyty awista, w przypadku 
których szacowany jest tzw. osad we wk adach, czy niewykorzystane otwarte linie kredy-
towe). Istnieje ponadto wiele mo liwych zdarze , jak wcze niejsze wyp aty depozytów b d  
pó niejsze sp aty kredytów, wynikaj cych z innych ryzyk (kredytowego, operacyjnego czy opcji 
klienta), które wp ywaj  na wielko  luk niedopasowania pod wzgl dem terminów zapadalno ci 
i wymagalno ci okre lonych pozycji.

25 V.V. Acharya, H.S. Shin, T. Yorulmazer, Crisis Resolution and Bank Liquidity, „The Review of 
Financial Studies”, Vol. 24, nr 6, 2011, s. 2172.

26 P. Niedzió ka, Perspektywy wdro enia mi dzynarodowych norm p ynno ci dla banków, „Fi-
nanse”, nr 1 (5), 2012, s. 36.
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odchylenie cen aktywów od podstaw fundamentalnych, powoduj ce straty w wyni-
ku konieczno ci ich wcze niejszej sprzeda y w warunkach asymetrii informacji27.

2.1. Identyfikacja ryzyka p ynno ci

Ryzyko p ynno ci banku wynika z polityki alokacji aktywów, obranej strategii 
finansowania, a tak e z przyj tej strategii zarz dzania struktur  bilansu i pozy-
cjami pozabilansowymi, które nale y osadzi  w kontek cie zdarze  zewn trznych 
(por. rysunek 2).

Rysunek 2. Podstawowe kategorie róde  ryzyka p ynno ci

Zdarzenia zewnętrzne

Alokacja aktywów
Strategia

finansowania

Niedopasowanie struktury aktywów
i pasywów oraz pozycji pozabilansowych

pod względem terminów, wielkości,
stóp procentowych, walut

ród o: opracowanie w asne.

Z punktu widzenia alokacji aktywów ryzyko p ynno ci banku wynika z:
 nadmiernej koncentracji aktywów pod wzgl dem rynków, sektorów, regionów 

geograficznych, podmiotów, wbudowanych opcji, wra liwo ci na zmiany warun-
ków rynkowych, walut czy terminów28;

27 P. Niedzió ka, Perspektywy..., op. cit., 36–37; V.V. Acharya, H.S. Shin, T. Yorulmazer, Crisis Reso-
lution..., op. cit., s. 2172.

28 Nadmiern  koncentracj  ocenia si  w odniesieniu do rozmiarów dziennych operacji banku na 
wybranych aktywach, czy g boko ci rynku, stanowi cego punkt odniesienia. Por. E. Banks, 
Liquidity risk. Managing asset…, op. cit., s. 86; P. Carrel, Implementing a new culture of risk 
management. Liquidity risk, the ultimate operational risk, Thomson Reuters 2009, s. 9.



Bezpieczny Bank
2-3(51-52)/2013

126

 utrzymywania portfela aktywów, na które brak jest aktywnego rynku29;
 niew a ciwej wyceny aktywów30;
 braku lub niedostatecznej ilo ci nieobci onych aktywów w warunkach zwi k-

szonego znaczenia zabezpieczenia transakcji refinansuj cych31;
 nadmiernej ekspozycji na ryzyko kredytowe i rynkowe32;
 nadmiernej ekspozycji pozabilansowej33.

Ryzyko wynikaj ce ze strategii finansowania banków dotyczy34:
 nadmiernego polegania na niestabilnych, hurtowych rynkach kapita u;
 krótkoterminowego charakteru róde  finansowania i niskiego poziomu depo-

zytów rdzennych;
 ulegania pokusie si gania po ród a finansowania dostarczane przez instytucje 

ostatniej instancji, jakimi s  banki centralne;
 nadmiernej koncentracji róde  finansowania pod wzgl dem rynków, sektorów, 

regionów geograficznych, podmiotów, terminów czy walut;
 utrzymywania wysokiego poziomu d wigni finansowej;
 niespodziewanego wycofania depozytów z banku (wynikaj cego z czynników 

specyficznych, nie systemowych);
 niepewno ci co do dost pno ci i ceny pozyskania finansowania w warunkach 

kryzysowych;
 z ej reputacji banku i utrudnionego w zwi zku z tym dost pu do róde  finan-

sowania.

29 Dotyczy to aktywów, na które popyt jest ograniczony, w zwi zku z czym trudno jest je relaty-
wnie szybko sprzeda  nie ponosz c przy tym zb dnych kosztów. Por. E. Banks, Liquidity risk…, 
op. cit., s. 84.

30 B dna wycena mo e wyst pi  w wyniku m.in. skomplikowanej konstrukcji instrumentu fi-
nansowego, b dów modeli czy z ych za o e  co do wielko ci tzw. haircutu, a wi c warto ci 
aktywów, której utraty nale y oczekiwa  w sytuacji konieczno ci przedterminowego ich zbycia. 
Por. E. Banks, Liquidity risk…, op. cit., s. 88–89.

31 Za nieobci one aktywa uwa a si  takie, które nie podlegaj  ograniczeniom natury prawnej, 
regulacyjnej czy kontraktowej, które uniemo liwia yby relatywnie tani  i szybk  ich likwidacj , 
sprzeda  czy transfer. Nieobci one aktywa to takie, które nie stanowi  zabezpieczenia innych 
transakcji refinansuj cych ani nie s u  pokryciu kosztów operacyjnych. Por. Basel III: The 
Liquidity Coverage Ratio and liquidity risk monitoring tools, op. cit., s. 9.

32 Nadmierna ekspozycja na ryzyko kredytowe i rynkowe przyczynia si  do powstawania strat, 
które z jednej strony powoduj  ograniczenie wp ywów, z drugiej strony – powoduj  utrat  zau-
fania uczestników rynku, którzy ograniczaj  finansowanie.

33 R. Ismal, The management of liquidity risk in islamic banks: the case of Indonesia, Durham 
theses, Durham University, http://etheses.dur.ac.uk/550 (dost p: 15.03.2013).

34 Szerzej: V. Le Leslé, Bank debt in Europe, op. cit., s. 9, 12; E. Banks, Liquidity risk…, op. cit., 
s. 70.
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Czynniki ryzyka p ynno ci tkwi  nie tylko w aktywach czy pasywach i zwi z-
kach pomi dzy nimi35, ale wynikaj  z uwarunkowa  zewn trznych, jak36:

 cykliczno  gospodarki;
 polityka monetarna;
 polityka fiskalna (np. wprowadzenie podatku od jednodniowych lokat banko-

wych);
 zmiany regulacji;
 wyst powanie nadzwyczajnych zdarze  z tzw. ogona rozk adu, jak kryzysy fi-

nansowe, runy na banki, efekt zara ania itp.;
 rosn ca skala powi za  mi dzy rynkami, instrumentami, instytucjami;
 stopie  rozwoju i struktura rynku finansowego;
 poziom rozwoju gospodarczego;
 nieefektywne systemy wymiany informacji – brak lub z a jako  danych, niska 

transparentno  transakcji i asymetria informacji.

2.2. Pomiar ryzyka p ynno ci

Ryzyko p ynno ci, jak wynika z przeprowadzonych rozwa a , jest na tyle z o-
one, e trudno o dobór w a ciwej metody jego pomiaru. Z jednej strony konieczne 

jest uwzgl dnienie ró nych ryzyk finansowych, specyfiki aktywów i róde  finanso-
wania. Z drugiej strony ryzykiem p ynno ci mo na bez trudu zarz dza  w normal-
nych warunkach rynkowych. Wówczas nie stanowi problemu up ynnienie portfela 
aktywów czy pozyskanie uzupe niaj cego refinansowania na rynku.

Wyst pienie kryzysu zmienia charakter ponoszonego ryzyka, w zwi zku z czym 
stosowane s  analizy scenariuszy czy testy warunków skrajnych, które wskazuj  
na zdolno  poszczególnych banków lub sektorów bankowych do absorpcji ró nego 
rodzaju szoków37. W zwi zku z tym, e to w a nie nadzwyczajne zdarzenia deter-
minuj  w du ym stopniu profil ryzyka p ynno ci banku, pojawi a si  konieczno  
brania ich pod uwag  przy ocenie, czy bank dysponuje dostatecznie wysokimi za-
sobami p ynno ci, by w ka dych warunkach by  zdolnym pokrywa  zobowi zania 
wymagalne w ró nym horyzoncie czasowym – krótkim, rednim i d ugim. Dlatego 

35 Z a jako  aktywów i nadmierna ich koncentracja powoduj  problemy z uzyskaniem refinan-
sowania, co nasila ryzyko aktywów, poniewa , chc c je sprzeda , mo e nast pi  dalszy spadek 
ich warto ci. W dalszej kolejno ci problemy z pozyskaniem finansowania mog  pobudzi  obawy 
w zwi zku z wyp acalno ci  banku. Por. A. van Rixtel, G. Gasperini, Financial crises and bank 
funding: recent experience in the euro area, BIS Working Papers No. 406, Bank for International 
Settlements, March 2013, s. 2.

36 J. Tirole, Liquidity shortages: theoretical underpinnings, Financial Stability Review – Special 
issue on liquidity, No. 11, Banque de France, February 2008, s. 59; P. Carrel, Implementing 
a new culture of risk management, op. cit.

37 S. Verma, V. Krishnasway, E. Takigawa, M. Schouten (red.), Managing illiquid…, op. cit., s. 75.
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potrzebne jest prognozowanie pozycji p ynno ci róddziennej, dziennej, tygodnio-
wej, miesi cznej, kwartalnej i rocznej banku w warunkach wyst pienia ró nych 
scenariuszy zdarze 38. Wykorzystanie wspomnianych metod pomiaru pozwala na 
uj cie ryzyka p ynno ci w wymiarze systemowym i znajduje zastosowanie w ocenie 
stabilno ci sektorów bankowych39.

Pomiarem ryzyka p ynno ci banków interesuj  si  nie tylko organy nadzoru 
czy zarz dzaj cy bankami, ale równie  badacze. W ród miar ryzyka p ynno ci sto-
sowanych w opracowaniach naukowych40 przewa aj  wska niki, które atwo po-
liczy  na podstawie ogólnie dost pnych sprawozda  finansowych banków. Mo na 
wskaza  na kilka najcz ciej stosowanych, jak: aktywa p ynne/aktywa ogó em, ak-
tywa p ynne/depozyty detaliczne (niekiedy depozyty detaliczne i krótkoterminowe 
zobowi zania), nale no ci/aktywa ogó em, nale no ci/depozyty. Wska niki te maj  
niestety kilka wad – ich uj cie jest statyczne, cz stotliwo  publikacji raportów 
przez banki (najcz ciej roczna) ogranicza ich u yteczno , a tak e najcz ciej nie 
bior  pod uwag  ekspozycji pozabilansowych, które przyczyniaj  si  do zwi kszania 
skali ponoszonego ryzyka.

2.3. Sterowanie ryzykiem p ynno ci

Wyst powanie luk niedopasowania terminów aktywów, pasywów i pozycji poza-
bilansowych jest naturalnym zjawiskiem. W ramach ustalonego apetytu na ryzyko 
bank powinien okre li  skal  dopuszczalnego ryzyka, maj c na uwadze ogranicze-
nia dotycz ce mo liwo ci pozyskania p ynno ci (jak wielko  banku czy wiarygod-
no  kredytowa)41 oraz warunki rynkowe (równie  te skrajne)42. Do wiadczenia 
kryzysu finansowego, który rozpocz  si  w 2007 r., pozwoli y poczyni  pewne ob-
serwacje43:

 banki, których terminy zapadalno ci aktywów by y zbli one do terminów wy-
magalno ci pasywów (czyli utrzymywa y mniejsze luki p ynno ci), by y relatyw-
nie mniej uzale nione od pozyskiwania refinansowania na rynku, niezale nie 
od jako ci portfela p ynnych aktywów, jakim dysponowa y;

38 N. Chorafas (red.), Financial boom…, op. cit., s. 220.
39 B. Topi -Pavkovi , Post-Crisis Aspects of Liquidity and Financial Stability as a Primary Goal of 

Monetary Policy, „International Proceedings of Economics Development and Research”, Vol. 46, 
No. 8, 2012, s. 39.

40 P. Vodová, Liquidity of Czech and Slovak commercial banks, „Acta Universitatis Agriculturae 
et Silvivulturae Mendelianae Brunensis”, Vol. LX, No. 7, 2012, s. 464; C. Delèchat, i in., The 
Determinants of Banks’ Liquidity Buffers in Central America, IMF Working Paper, WP/12/301, 
International Monetary Fund, December 2012, s. 12.

41 J. Bessis, Risk Management In Banking, secondo edition, John Wiley & Sons Ltd., England 
2002, s. 145.

42 R. Duttweiler, Managing liquidity…, op. cit., s. 119.
43 R. Fiedler, Liquidity modelling, op. cit., s. 2.
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 banki, które utrzymywa y dostatecznie du e portfele nieobci onych p ynnych 
aktywów, mia y u atwiony dost p do róde  finansowania niezale nie od oceny 
ich wiarygodno ci kredytowej;

 p ynno  banków o znacz cej skali zaanga owania w d ugoterminowe aktywa, 
które finansowane by y z krótkoterminowych zobowi za , by a w du ej mierze 
uzale niona od decyzji deponentów w zakresie utrzymywania wk adów.

Z powy szych obserwacji mo na wyci gn  wniosek, e w celu zapewnienia 
bezpiecze stwa dzia ania banki powinny nie tylko d y  do zmniejszania luk niedo-
pasowania poprzez wyrównywanie terminów zapadalno ci aktywów i terminów wy-
magalno ci pasywów, ale te  utrzymywa  bufor p ynnych nieobci onych aktywów 
s u cych jako zabezpieczenie w transakcjach refinansuj cych. Innym istotnym 
elementem zarz dzania ryzykiem p ynno ci jest transparentno , komplementarna 
wobec utrzymywania bufora p ynnych rezerw, który mo e si  okaza  niewystarcza-
j cym zabezpieczeniem w razie wyst pienia kryzysu p ynno ci44.

3.  ZALECENIA NADZORCZE W ZAKRESIE ZARZ DZANIA 
RYZYKIEM P YNNO CI

Mog oby si  wydawa , i takie by o powszechne mniemanie, e p ynno  i ryzyko 
p ynno ci s  dobrze zbadane i wystarczaj co znane. W normalnych warunkach 
funkcjonowania, a wi c gdy nie wyst puj  kryzysy, o znaczeniu p ynno ci zdaje 
si  zapomina , zak adaj c, e nic jej nie zagra a. Ta z udna wiara przyczynia si  
jednak do narastania ukrytych problemów o zasi gu systemowym do momentu 
a  zazwyczaj jest ju  za pó no na podj cie dzia a  zapobiegawczych45. Podczas 
ostatniego kryzysu finansowego przekonano si  o zakresie zaniedba  w obszarze 
zarz dzania ryzykiem p ynno ci przez banki, które przyczyni y si  do podj cia dzia-
a  na szczeblu mi dzynarodowym i znalaz y wyraz w propozycji nowych regulacji 

dotycz cych zarz dzania ryzykiem p ynno ci.
Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego (BCBS) we wrze niu 2008 r. opubliko-

wa  dokument okre laj cy dobre praktyki w zakresie ryzyka p ynno ci dotycz ce 
zarz dzania i nadzoru46, uzupe niaj c je w 2010 r. propozycjami dwóch wska ników 
wyznaczaj cych standardy p ynno ci banków, a tak e narz dziami monitorowa-

44 L. Ratnovski, Liquidity and Transparency in Bank Risk Management, IMF Working Paper, 
WP/13/16, International Monetary Fund, January 2013.

45 A. Nesvetailova, Fragile finance. Debt, speculation and crisis In the age of global credit, Palgrave 
Macmillan, Great Britain 2007, s. 75.

46 Principles for sound liquidity risk management and supervision, op. cit.
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nia ryzyka p ynno ci47. Chocia  pocz tkowo zak adano48, e rekomendacje BCBS 
dotycz ce wska ników p ynno ci zostan  wdro one 1 stycznia 2015 r. (wska nik 
pokrycia p ynno ci  LCR49 – liquidity coverage ratio) oraz w terminie do 1 stycznia 
2018 r. (wska nik netto stabilnego finansowania NSFR50 – net stable funding ra-
tio), to proces ten zosta  od o ony w czasie. Podczas spotkania Komitetu w styczniu 
2013 r. ustalono, e pierwszy ze wska ników (LCR) b dzie wdra any stopniowo do 
2019 r. (por. tabela 2), za  drugi wska nik (NFSR) poddany zostanie dalszej obser-
wacji pod k tem nieoczekiwanych skutków, jakie mo e wywo a 51.

Tabela 2. Proces wdra ania wska nika pokrycia p ynno ci  (LCR) (w %)

1 stycznia
2015 r.

1 stycznia
2016 r.

1 stycznia
2017 r.

1 stycznia
2018 r.

1 stycznia
2019 r.

Minimalny LCR 60 70 80 90 100

ród o: Basel III: The Liquidity Coverage Ratio and liquidity risk monitoring tools, BCBS, Bank 
for International Settlements, Basel, January 2013, s. 2.

Zalecenia Komitetu Bazylejskiego zosta y wdro one na szczeblu Unii Europej-
skiej na mocy tzw. pakietu CRDIV cz cego w sobie dyrektyw 52 i rozporz dzenie 
Parlamentu Europejskiego i Rady53. Aspekty techniczne dotycz ce raportowania 
nadzorczego wska nika pokrycia p ynno ci  i wska nika netto stabilnego finanso-
wania zosta y omówione w projekcie dokumentu opublikowanego przez Europejski 

47 BCBS, Basel III: International framework for liquidity risk measurement, standards and moni-
toring, Bank for International Settlements, Basel, December 2010.

48 Ibidem, s. 2.
49 Wska nik pokrycia p ynno ci  LCR ma na celu zapewni , e bank utrzymuje poziom p ynnych, 

nieobci onych aktywów, które mog  zosta  zamienione szybko i bez konieczno ci ponoszenia 
straty na gotówk  lub na które sk ada si  gotówka, na poziomie wystarczaj cym do pokry-
cia spadków p ynno ci pomniejszonych o nap ywy p ynno ci w warunkach skrajnych w ci gu 
kolejnych 30 dni. Basel III: The Liquidity Coverage Ratio and liquidity risk monitoring tools, 
op. cit., s. 4.

50 Wska nik netto stabilnego finansowania NSFR ma zapewni  stabiln  struktur  finansowania 
ze wzgl du na terminy zapadalno ci aktywów i wymagalno ci pasywów w horyzoncie rocznym. 
Ibidem, s. 1.

51 Ibidem, s. 2–3.
52 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie 

warunków dopuszczenia instytucji kredytowych do dzia alno ci oraz nadzoru ostro no ciowego 
nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, zmieniaj ca dyrektyw  2006/48/WE 
oraz 2006/49/WE.

53 Zalecenia w zakresie p ynno ci znajduj  si  w cz ci szóstej Rozporz dzenia Parlamentu Eu-
ropejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogów ostro no-
ciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniaj ce rozporz dzenie (UE) 

nr 648/2012.
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Organ Nadzoru Bankowego (EBA) wraz z za cznikami54. Dotychczas jednak to-
czone s  dyskusje i publiczne konsultacje w zakresie kalibracji wska ników odp y-
wów u ytych w kalkulacji wska nika LCR55 oraz definicji nieobci onych p ynnych 
aktywów56. Z nowymi normami p ynno ci mo na zapozna  si  szerzej w artykule 
P. Niedzió ki57, dlatego nie zostan  one szczegó owo omówione w niniejszym opra-
cowaniu.

Warto nadmieni , e Europejski Organ Nadzoru Bankowego (EBA) monitoruje 
aktualny poziom omawianych wska ników. Z bada  wynika58, e w grupie ban-
ków prowadz cych dzia alno  na skal  mi dzynarodow  redni poziom wska nika 
LCR wyniós  72% w grudniu 2010 r., podczas gdy redni poziom wska nika NSFR 
ukszta towa  si  na poziomie 93% w analogicznym okresie. Warto ci wska ników 
wiadczy y o konieczno ci uzupe nienia przez banki niedoboru p ynnych aktywów 

wysokiej jako ci w kwocie stanowi cej 3,7% aktywów ogó em badanej grupy ban-
ków wartych oko o 31 bilionów euro w grudniu 2010 r. Konieczne by o równie  
zwi kszenie stabilnych róde  finansowania o równowarto ci 1,4 biliona euro.

PODSUMOWANIE

Systemowy wymiar kryzysu finansowego, z którym mieli my do czynienia 
w ostatnich latach, wymóg  konieczno  nowego spojrzenia na zarz dzanie ryzy-
kiem p ynno ci. Ryzyko to nie tylko trudno jednoznacznie zdefiniowa , ale jeszcze 
trudniej zidentyfikowa  jego czynniki, a nast pnie dokona  pomiaru.

Zarz dzanie ryzykiem p ynno ci wymaga posiadania umiej tno ci przewidy-
wania ró nych wariantów wydarze . Konieczno  uwzgl dniania przez banki 
w kszta towaniu profilu ryzyka ró nych scenariuszy, z uwzgl dnieniem ró nych 
horyzontów czasowych, z pewno ci  wp ynie na zdolno  do zwi kszania rentow-
no ci, poniewa  utrzymywanie bufora p ynnych aktywów ogranicza mo liwo ci 
zarobkowania. Mened erowie staj  równie  w obliczu konieczno ci wzmocnienia 
ram organizacyjnych zarz dzania ryzykiem p ynno ci. B d  musieli uwa niej for-
mu owa  zasady zarz dzania ryzykiem, wyra nie okre la  apetyt na ryzyko i pil-

54 EBA Consultation Paper on Draft Implementing Technical Standards on Supervisory reporting 
requirements for liquidity coverage and stable funding, EBA/CP/2012/05, European Banking 
Authority, London, 07 June 2012.

55 EBA Discussion Paper on retail deposits subject to higher outflows for the purposes of liquidity 
reporting under the draft Capital Requirement Regulation (CRR), EBA/DP/2013/02, European 
Banking Authority, 21 February 2013.

56 EBA Discussion Paper on Defining Liquid Assets in the LCR under the draft CRR, EBA/
DP/2013/01, European Banking Authority, 21 February 2013.

57 P. Niedzió ka, Perspektywy..., op. cit.
58 EBA, Results of the Basel III monitoring exercise based on data as of 31 December 2011, Euro-

pean Banking Authority, September 2012, s. 26–27.
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nowa  si  ustalonych limitów. W centrum zainteresowania nie tylko regulatorów, 
ale i uczestników rynków b dzie zwi kszona transparentno , która mo e okaza  
si  ratunkiem dla banków w razie k opotów z p ynno ci . Niew tpliwie wydarzenia 
ostatnich lat zmieni y warunki, w jakich przyjdzie funkcjonowa  instytucjom finan-
sowym. Jak odnale  si  w tych nowych okoliczno ciach ucz  si  obecnie zarówno 
banki, jak i regulatorzy oraz nadzorcy.

Abstract

The article touches upon the issues of bank liquidity risk management in the 
wake of the recent financial crisis and the forthcoming regulatory challenges 
concerning liquidity risk. The complicated nature of liquidity risk is presented 
in the paper and an attempt is made to indicate the sources of liquidity risk, 
highlighting the interlinkages between them.

Key words: liquidity risk, liquidity risk management, bank’s liquidity
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