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0d Redakgcji

Pochodzenie ironicznego w swej istocie, a popularnego w codziennosci, przestania:
obys zyt w ciekawych czasach, przypisuje sie zwykle chinskiej klgtwie, cho¢ sinolo-
dzy nie znajduja jej odpowiednika w tym jezyku. Natomiast jako bliski ekwiwalent
znaczeniowy wskazuja chinskie przystowie: Lepiej by¢ psem w czasach spokoju niz
cztowiekiem w czasach chaosu’.

W nawigzaniu do wprowadzenia do poprzedniego numeru ,Bezpiecznego Banku”
z naciskiem podkreslam, ze wspotczesnie z chaosem mamy do czynienia nie tylko
w koncepcjach czy wrecz paradygmatach naukowych, wyjasniajacych procesy spo-
teczno-ekonomiczne, ale takze w ocenie zdarzen czy faktow, z ktérymi stykamy sie
na co dzien. Nie chodzi tutaj tylko o skrajnie r6zne oceny ekspertow, ale takze oceny
tzw. przecietnego zjadacza chleba. Coraz trudniej by¢ przekonanym, czy to co sty-
szymy, widzimy lub odczuwamy jest - symbolicznie rzecz ujmujac - biate czy czar-
ne. W psychologii spotecznej znany jest eksperyment, w ktéorym niemal wszyscy
jego uczestnicy Swiadomie fatszywie wskazuja na krétszy odcinek narysowany na
tablicy jako na dtuzszy. Gdy ten laboratoryjny eksperyment przeistacza sie w prak-
tyke zycia spotecznego, problem staje sie wrecz cywilizacyjnie niebezpieczny. Poza
wiedzg trzeba nie lada odpornosci psychicznej, a niekiedy odwagi cywilnej, aby ta-
kim fatszywym ,prorokom” chciec sie przeciwstawic.

Toutes proportions gardées - czyz kryzys kredytéw subprime w USA z poczatku
XXI wieku, zacigganie kredytéw we frankach w bankach w Polsce i brak ustawowe-
go rozwigzania tego problemu, czy wreszcie koncepcje zastapienia WIBORU przez
WIRON nie majg wiele wspdlnego z istota wspomnianego eksperymentu?

1 Zdanie pochodzi z tomu III zbioru opowiadan Feng Menglonga, Opowiesci o przebudzeniu $wiata
21627 r.
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,Gdy rozum $pi rodzq sie demony” takie zdanie
umiescit wybitny malarz hiszpanski Francisco de
Goya y Lucientes na jednej ze swych rycin w cyklu
mrocznych grafik przedstawiajacych alegorie sta-
néw ludzkiej swiadomosci.

Pierwotnie pojecie demona miato ambiwalentny
charakter, stanowito zar6wno pozytywne, jak i ne-
gatywne okreslenie nadludzkiej istoty; przy czym
czasem bywaty grozne, a niekiedy dobrotliwe.
W tym ostatnim ujeciu pojmowali je m.in. Platon,
Sokrates czy Heraklit. Dopiero wraz z rozwojem
koncepcji dualizmu demony zaczeto utozsamiaé
przede wszystkim ze ztem.

Wspotczesnie role zblizong do demondéw przejmu-
ja populisci, ktorzy dla uzyskania poparcia i wtadzy
preferuja rozwigzywanie probleméw spotecznych,
majac na uwadze gtdwnie krdtki horyzont czasu.
By¢ moze gtéwnie wedtug mysli Johna Maynarda
Keynes’a, ze ,Na dtuzszq mete wszyscy bedziemy
martwi"?,

Chaos obecny we wspoétczesnych procesach spotecznych pogtebia erozja czy wrecz
upadek autorytetu, w klasycznym tego stowa znaczeniu. Intensyfikuja go rowniez
procesy deprecjacji systemu wartosci, w ktéorym dobro wspoélne traci na znaczeniu.
Za to chciwos¢ i egoizm maja sie dobrze, w mysl zasady prywatyzacji korzysci i upu-
bliczniania strat. Zresztg ta ostatnia zasada w dziedzinie finanséw ruguje odpo-
wiedzialno$¢ za zarzadzanie ryzykiem, zas coraz silniejsza ochrona konsumentow
ustug finansowych - a niekiedy takze decydentéw politycznych - stymuluje zacho-
wania typu bezpiecznego czy moralnego hazardu.

Nieco patetyczny charakter poprzednich akapitéw ma uzasadnienie nie tylko
we wszechogarniajgcym chaosie lokalnym, regionalnym, badz globalnym. Nadto
jest zasadny ze wzgledu na kolejny cykl ostrego wzmozenia sporéw, a nawet kon-
fliktéw spotecznych, opierajac sie na subiektywnie preferowanych lub partyjnie
zachwalanych koncepcjach czy rozwiazaniach, gdzie zaawansowana inzynieria
spoteczna wstepuje w role homerowskiego demiurga. W odréznieniu od tych para-
filozoficznych rozwazan prezentowane w 92 numerze ,Bezpiecznego Banku” arty-
kuty dotycza problemdw i zagadnien typowych dla profilu czasopisma. Kazdy z nich
mniej lub bardziej bezposrednio nawigzuje do kwestii wyzej poruszonych.

W czesci Problemy i poglady dominuja zagadnienia stabilnosci i kryzyséw w sys-
temach bankowych poruszane przez trzy pokolenia autoréw: poczawszy od znanej
z aktywno$ci badawczej i organizacji miedzynarodowych konferencji Ewy Mikla-

2 A Tract on Monetary Reform, w: The Collected Writings of John Maynard Keynes, t. 4, Palgrave Macmil-

lan, Londyn 1971.
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szewskiej, przez realizatorow uniwersyteckich grantéw badawczych Uniwersytetu
Jagiellonskiego i Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu Marte Karas i Micha-
ta Stachure, po laureata konkursu BFG na najlepsza prace doktorska Kamila Pruch-
nika. Mamy w nich zaréwno interesujace informacje, jak i analizy empiryczne, a tak-
ze rozwazania modelowe dotyczgce zarazania ryzykiem systemowym, wreszcie
omodwienie ztozonos$ci konsekwencji kryzysow bankowych z uwypukleniem wzro-
stu populizmu w okresach pokryzysowych. O pozycji kredytobiorcy wobec banku
traktuje specjalistyczne opracowanie Michata Paczka pt. Niewazno$¢ umowy kre-
dytu denominowanego lub indeksowanego kursem CHF a roszczenie kredytodawcy
o zwrot wartos$ci zaoszczedzonych wydatkéw”. Autor takze jest laureatem konkur-
su BFG w kategorii prac magisterskich. Te czes¢ czasopisma zamyka opracowanie
Stanistawa Kasiewicza i Lecha Kurklinskiego, ktérzy podejmuja kwestie kultury
ryzyka w warunkach post-pandemicznych i transformacji cyfrowej w instytucjach
finansowych.

W cze$ci Miscellanea zamieszczamy opracowanie Mateusza Folwarskiego i Krzysz-
tofa Kila powstate w nawiazaniu do konferencji pt. This time is different: post-pande-
mic banking and financial markets, jaka odbyta sie w Uniwersytecie Ekonomicznym
w Krakowie w maju 2023 r, ze szczegélnym uwzglednieniem debaty dotyczacej
szans i zagrozen sektora bankéw spétdzielczych w Polsce, w ktorej uczestniczyli
prezesi spotdzielczych systeméw ochrony oraz bankéw spotdzielczych.

Tradycyjnie zycze PT Czytelnikom interesujacej lektury.

Jan Szambelanczyk
Redaktor Naczelny
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Problemy stabilno$ci duzych bankow
w Swietle doswiadczen kryzysow finansowych

Streszczenie

Artykut koncentruje sie na problemach zwigzanych z kwestiami regulacyjnymi i nadzorczy-
mi dotyczacymi stabilizowania duzych globalnych bankéw, ktére zostaty ujawnione podczas
niedawnych kryzyséw: globalnego kryzysu finansowego z lat 2007-2009, kryzysu ekono-
micznego zwigzanego z pandemia COVID-19 w 2020 r. i niedawnych probleméw bankéw
Zachodniego Wybrzeza USA (marzec-maj 2023). Inspiracja do powstania tekstu byty tez
dyskusje, jakie mialy miejsce podczas konferencji: This time is different: post-pandemic ban-
king and financial markets, ktéra odbyta sie w Uniwersytecie Ekonomicznym w Krakowie
w kwietniu 2023 r. Celem artykutu jest analiza problemdéw ujawnionych przez kryzysy lub
szoki zewnetrzne, oraz przedstawienie syntezy doswiadczen w aspekcie prowadzenia poli-
tyki publicznej wobec duzych bankow.

Stowa Kkluczowe: kryzys finansowy, upadki bankéw, regulacje bankowe, TBTF

Kody JEL: G01, G21, G28

*

Ewa Miklaszewska - profesor, Katedra Bankowo$ci i Globalnego Systemu Finansowego, Uniwersytet
Ekonomiczny w Krakowie.
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Stability of large banks in light of the experience of financial crises

Abstract

The article focuses on problems related to regulatory and supervisory problems of stabili-
zing large global banks, which were revealed during the recent crises: the global financial
crisis of 2007-2009, the economic crisis related to the COVID-19 pandemic in 2020 and the
recent problems of the US West Coast banks (March-May 2023). The text was also inspired
by discussions that took place during the conference: “This time is different: post-pandemic
banking and financial markets,” held at the Cracow University of Economics in April 2023.
The purpose of the article is to analyze the problems revealed by crises or external shocks,
and to provide a synthesis of experiences related to public policy towards large banks.

Keywords: financial crisis, bank failure, banking regulations, TBTF

JEL codes: GO1, G21, G28

Wstep

Kryzysy finansowe sg czestym zjawiskiem na rynkach finansowych, a kazdy kryzys
jest lekcja, ktéra pomaga doskonali¢ system zarzadczy w bankach oraz regulacyjno
-nadzorczy w panstwie lub na rynku globalnym. W znanej publikacji This time is dif-
ferent (Reinhard i Rogoff 2011) autorzy na podstawie analizy historycznej przeko-
nuja, ze kryzysy majq bardzo powtarzalne schematy oparte na bance spekulacyjnej,
ktora zazwyczaj ignorujemy. Czesto powodem niestabilnos$ci sg problemy duzych
bankéw, okreslanych jako TBTF. Po kryzysie finansowym 2008 r. reformy regulacyj-
no-nadzorcze miaty potozy¢ kres doktrynie ,zbyt duzy, by upas¢”, zgodnie z ktéra
najwieksze instytucje bankowe sa tak duze i integralnie potgczone z systemem fi-
nansowym, ze rzad nie moze pozwoli¢ sobie na ich upadek. W wyniku reform naj-
wieksze banki na $wiecie sg znacznie lepiej skapitalizowane niz przed 2008 r., ale
sg tez znacznie wieksze. Cztery najwieksze chinskie banki zwiekszyty swoje aktywa
ponad trzykrotnie w ciggu ostatnich 10 lat, a JP Morgan dwukrotnie. Wedtug S&P
Global, wéréd najwiekszych globalnych bankéw na koniec 2022 r. byto 37 bankéw
o aktywach powyzej 1 biliona dol. USA., z czego 11 w Chinach, 6 w USA, 5 we Francji,
4 w Japonii, 3 w Wielkiej Brytanii i Kanadzie i po jednym we Wtoszech, Niemczech,
Szwajcarii i Niderlandach.

Na tle tych proceséw w artykule postawiono pytanie, czy duze globalne banki, ktdore
byty gtéwng przyczyna najwiekszego od dekad kryzysu finansowego w 2008 r., zda-
ty stress test w kryzysie pandemii COVID-19 i jej nastepstwach oraz, jakie wnioski
ptyna z tych do$wiadczen dla systemdéw regulacyjno-nadzorczych.
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Tabela 1. Najwieksze globalne banki wedlug aktywow na koniec 2022 r. (w bin dol. USA)

Ranking Bank Siedziba Aktywa
1 Industrial and Commercial Bank of China Ltd. Chiny 57
2 China Construction Bank Corp. Chiny 5,0
3 Agricultural Bank of China Ltd. Chiny 4,9
4 Bank of China Ltd. Chiny 4,2
5 JPMorgan Chase & Co. USA 3,7
6 Bank of America Corp. USA 3,0
7 Mitsubishi UFJ Financial Group Inc. Japonia 2,9
8 HSBC Holdings PLC Wielka Brytania 2,8
9 BNP Paribas SA Francja 2,8
10 Crédit Agricole Group Francja 2,5

11 Citigroup Inc. USA 2,4
12 Postal Savings Bank of China Co. Ltd. Chiny 2,0
13 Sumitomo Mitsui Financial Group Inc. Japonia 2,0
14 Mizuho Financial Group Inc. Japonia 1,9
15 Bank of Communications Co. Ltd. Chiny 1,9
16 Wells Fargo & Co. USA 1,9
17 Banco Santander SA Hiszpania 1,8
18 Barclays PLC Wielka Brytania 1,8
19 JAPAN POST BANK Co. Ltd. Japonia 1,7
20 UBS Group AG Szwajcaria 1,7

Zrédto: www.spglobal.com/marketintelligence/en/news-insights/research/the-world-s-100-largest-
banks-2023

W literaturze podaje sie na ogét dwa podstawowe powody wprowadzania regulacji
bankowych: zapewnienie bezpieczenstwa bankéw i ograniczenia ryzyka systemo-
wego, oraz ochrone deponentéw (Pyka i in. 2019). Ogromny wktad w zrozumie-
nie roli bankéw w gospodarce oraz roli stabilno$ci systemowej wniesli laureaci
Nagrody Banku Szwecji im. Alfreda Nobla w dziedzinie ekonomii w 2022 r. - Ben
Bernanke, Douglas Diamond i Philip Dybvig. W podstawowych pracach z lat 1980
podkreslali szczegélnie przyczyny i konsekwencje paniki bankowej (Diamond, Dy-
bvig 1983), oraz znaczenie efektywnej akcji kredytowej (Bernanke 2018 i 2022),



Nr 3(92) 2023 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

ilustrujac to doswiadczeniami Wielkiego Kryzysu z lat 30. XIX w. Na bazie trady-
cyjnego modelu paniki bankowej pokazali tez, Ze banki sg z natury niestabilne, po-
niewaz odpowiadajg za dtugoterminowe zZrédta finansowania (kredyty hipoteczne,
kredyty inwestycyjne dla firm) i jednoczes$nie posiadajg krotkoterminowe zobowig-
zania w postaci depozytow. Komitet Noblowski w uzasadnieniu nagrody podkreslit
tez, ze nieefektywno$¢ rynku kredytowego ma konsekwencje makroekonomiczne
i sprawia, Ze recesja jest stosunkowo dtuga i powazna, co uzasadnia potrzebe zdecy-
dowanej reakcji na systemowe kryzysy finansowe (KVA 2022). W retrospektywnej
monografii Bernanke, Geithner i Paulson (2019) uczestniczacy osobiscie w zarzg-
dzaniu kryzysem z lat 2007-2009 wskazali, Ze byt on klasycznym przyktadem pani-
ki na rynku finansowym, a zmasowane dziatania stabilizujace instytucje finansowe
prowadzone przez Fed. i Sekretarza Skarbu USA H. Paulsona miaty na celu nie tylko
ratowanie instytucji finansowych, ale przede wszystkim gospodarki, poprzez pod-
trzymanie akcji kredytowej. To, Ze efektywny rynek kredytowy odgrywa podstawo-
warole wrozwoju gospodarczym, dowodza analizy danych empirycznych. Na koniec
2021 r. na rynku globalnym wartos¢ kredytu bankowego dla sektora prywatnego
w stosunku do PKB wynosita. dla krajow o niskim dochodzie (LI) 12%, o $rednim
dochodzie (MI) 135%, a o wysokim dochodzie (HI) 162% (The World Bank 2022).

Banki zazwyczaj polegaja na funduszach krotkoterminowych (depozyty, niezabez-
pieczone papiery warto$ciowe lub umowy odkupu), co powoduje, Ze sg narazone na
zmiane preferencji deponentéw, a nawet panike, podczas ktoérej klienci traca zaufanie
i w po$piechu wycofujg swoje $rodki. Klasycznym przyktadem paniki na rynku finan-
sowym s3 lata 1929-1933, kiedy doszto do zamarcia kanatu kredytowego w USA,
a ponad 40% z dziatajacych wéwczas 25 000 bankéw upadto (Bernanke 1983). Po-
dobnie symptomy paniki bankowej podczas kryzysu 2007-2009 spowodowaty za-
rowno podwyzszenie gwarancji dla depozytéw, jak i zaburzenia w akcji kredytowe;.

1. Dlaczego duze banki upadaja?

Historia kryzyséw bankowych wykazuje liczne btedy popetnione przez bankowcow
w diagnozie, strategii czy zarzadzaniu ryzykiem, Ch. Calomiris (2015) podkresla,
ze upadek banku moze by¢ spowodowany albo przez niespodziewany szok ze-
wnetrzny, albo przez masowe wyptaty depozytdéw (tzw. run na bank). Zwraca tez
uwage na efekt zarazenia zwigzany z preferencjg ptynnosci wsréd deponentéw -
rézne czynniki mogg powodowac¢ nagly odptyw depozytéw, w tym takze psycho-
logiczne. Allen (2009) upatruje przyczyn paniki bankowej i wycofywania wktadow
w fundamentach ekonomicznych lub cyklach koniunkturalnych. W obu przypad-
kach natura kontraktu depozytowego jest pierwotng przyczyna niestabilnosci.

Wsrdéd krajéow wysoko rozwinietych najwiecej udokumentowanych i dobrze zana-
lizowanych upadkéw bankéw miato miejsce w USA. Pomijajgc okres wielkiego kry-
zysu, wzmozona fala upadkéw nastgpita w konicu lat 80. XX w. i po kryzysie 2008 r.
Lata 1982-1993 to okres, kiedy upadto ok. 10% ogdtu bankéw oraz 1/3 kas Savings
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&Loans (S&L), co byto zwigzane gtéwnie z kredytowaniem nieruchomosci. Przy
wzro$cie stop procentowych banki majgce dtugoterminowe kredyty o statej i re-
latywnie niskiej stopie oraz finansujgce kredyty krotkookresowymi depozytami
o zmiennych i rosngcych stopach nie mogly odbudowac bazy kapitatowej (FDIC
2014). W zakresie liczby bankructw szczytowy okres to lata 2008-2012, kiedy upa-
dto 465 bankdéw (ok. 6% ogétu), co réwniez byto zwigzane z problemami rynku nie-
ruchomosci (sekurytyzacja) (DeYoung 2015). W marcu 2023 r. upadty tylko cztery
banki, ale o tgcznych aktywach 548,6 mld dol. (FDIC 2023) (por. tab. 2).

Rysunek 1. Liczba i wolumen aktywoéw upadajacych bankéw w USA w latach 2001-2023
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Zrédto: FDIC, Bank Failures in Brief, 2001-2023, https://www.fdic.gov/bank/historical /bank

Analizujac literature przedmiotu oraz sprawozdania instytucji regulacyjnych i nad-
zorczych (Fraser i Fraser 1991; IMF 2009; FDIC 2014; ECB 2015; Casu i in. 2022)
mozna zidentyfikowa¢ powtarzajace sie, czy wrecz typowe przyczyny upadkow
bankow:

- o podtozu psychologicznym: panika i run na depozyty,

- zwigzane z zarzadzaniem bankiem: zle zarzadzanie ryzykiem, zwlaszcza
kredytowym, niedokapitalizowanie, problemy z ptynnoscig, niedopasowanie
aktywow i pasywow lub brak dywersyfikacji aktywow,

- o podtozu regulacyjnym: nieadekwatne regulacje i nadz6r bankowy;,

- o podtozu reputacyjnym: skandale, defraudacja, powiazania polityczne, przeko-
nanie o statusie TBTEF,

- o podtozu makroekonomicznym, np. nadmiernie ekspansywna polityka pieniez-
na (niskie stopy procentowe) i fiskalna mogg powodowa¢ boomy kredytowe,
wzrost zadluzenia gospodarstw domowych i przedsiebiorstw oraz przeinwe-
stowanie w aktywa rzeczowe (banka na rynku nieruchomosci),

- zwigzane z ryzykiem systemowym, ktére zawiera wszystkie czynniki, ktore
moga naruszyc¢ stabilno$¢ finansowa.
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Tabela 2. Charakterystyka procesu upadlosciowego bankow w USA, marzec-lipiec 2023 r.?

Szacun- | Szacun-
Data kowe kowe
Nazwa banku aktywa | depozyty Nabywca masy upadlosciowej
upadku
(min$ | (mIn$
USA) USA)
D ety e
10.03.2023 Bank, 209000 | 175400 POMOSTOWERO, KE0Ty nastep
Santa Clara. CA sprzedata First-Citizens Bank & Trust
’ Company, Raleigh, NC
FDIC przejeta mase upadtosciowa,
. przejeta pdzniej przez Flagstar
12.03.2023 | SenatureBank, 10000 88600 | Bank NA - spétke corke New York
New York, NY .
Community Bancorp, Inc,,
Westbury, NY.
First Republic Depozyty i aktywa przejete przez
1.05.2023 Bank, 229100 | 103900 | DCPOZYWiaktywa przejete p
. JP Morgan Chase Bank.
San Francisco, CA
Heartland Depozyty i aktywa przejete
28.07.2023 | Tri-State Bank, = 139 130 pozyty | aktywa praeje
przez Dream First Bank, NA.
Elkhart, KS

a Szeroka charakterystyke probleméw finansowych bankéw w USA w marcu 2023 r. zawiera artykut

Michalewicz (2023).

Zrédto: FDIC, Bank Failures in Brief, 2001-2023, https://www.fdic.gov/bank/historical /bank

Wedtug FDIC (2014), banki sg bardzo podatne na niestabilno$¢ makroekonomicz-
ng, ktoéra jest szczegolnie grozna jesli wystepuje:

presja na wycene - ceny aktywdow sg wysokie w stosunku do fundamentéw eko-
nomicznych lub norm historycznych,

w sytuacji nadmiernego zaciagania kredytow przez przedsiebiorstwa i gospo-
darstwa domowe,

w sytuacji nadmiernej dzwigni finansowej powodujacej ryzyko, ze instytucje fi-
nansowe nie bedg miaty wystarczajacej zdolnosci do absorpcji strat w przypad-
ku niekorzystnych wstrzasow,

w sytuacji krétkookresowego finansowania depozytowego, przy braku ptynno-
$ci aktywow, co moze zachecac¢ inwestorow do szybkiego wycofywania srodkow
w przypadku runu. Instytucje finansowe moga by¢ wtedy zmuszone do szybkiej
sprzedazy aktywdéw, ponoszac znaczne straty, a potencjalnie nawet stajac sie
niewyptacalnymi.
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Powody niestabilnosci i idace za tym priorytety nadzorcze zmieniajg sie tez w cza-
sie, w zalezno$ci od sytuacji na rynku globalnym i lokalnym. Na rok 2023 FED za
gtowne ryzyka i priorytety nadzorcze uwaza (FED 2023a, 2023b):

- ryzyko kredytowe, gtéwnie w zakresie portfeli kredytowych o podwyzszonym
ryzyku oraz zdolnosci do sptaty kredytéw w sytuacji niestabilnych stép procen-
towych, koncentracja portfela, zwtaszcza w zakresie kredytéw hipotecznych,

- ryzyko plynnosci, zwtaszcza w zakresie planéw awaryjnego finansowania, oraz
pokrycia ptynnosci nieubezpieczonych depozytéw,

- inne ryzyka, gléwnie stopy procentowej, papieréw warto$ciowych, adekwatno-
$ci kapitatowej, ryzyka operacyjnego, w tym zarzadzanie ryzykiem kontrahenta,
oraz cyberryzyka i ryzyka technologiczne.

Priorytety te wynikajq z doSwiadczenia kryzysu bankéw regionalnych w USA w mar-
cu 2023 r,, gdzie niestabilne otoczenie gospodarcze i rosnace stopy procentowe wpty-
nety na ryzyko kredytowe i ptynnosci. Wartos¢ ksiegowa inwestycyjnych papieréow
warto$ciowych znacznie spadta, a w przypadku niektérych bankéw odbito sie to na
ich kapitale. Problemy te pokazaly takze ryzyko zwiazane z koncentracja Zrédet fi-
nansowania i ztym zarzadzaniem ryzykiem stopy procentowej (Acharyaiin. 2023).

Ryzyko systemowe stwarzane przez bank zalezy od jego znaczenia systemowego i od-
pornosci (ECB 2020). W wyniku restrukturyzacji pokryzysowej duze banki - G-SIBs,
staty sie bardziej odporne dzieki zwiekszeniu buforéw kapitatowych i przejsciu na
bardziej stabilne zrédta finansowania (Hryckiewicz i in. 2022). Problemem pozosta-
je ich niska rentownos$¢. Pomiar ryzyka systemowego pozostaje jednak trudny, gdyz
miary ryzyka systemowego moga nie docenia¢ wptywu ztozonych powigzan w sekto-
rze bankowym, zwtaszcza w okresach napie¢, ryzyko moze migrowac poza tradycyj-
ny sektor bankowy, a tym samym poza zakres ram G-SIB. Ryzyko systemowe i pokusa
naduzycia nie s tez bezposrednio obserwowalne (Goel, Lewrick, Mathur 2019).

Rysunek 2. Poréwnanie podstawowych wskaznikéw dla G-SIBs i pozostatych bankéw

Wspétczynnik kapitatowy CET1 ROA Wycena rynkowa
12 08 240
10 06 180
8 04 120
|l|||||||||||6 ‘IIIIIIIIIIIIO-Z I‘Illlllllllll60
08 11 14 17 08 11 14 17 06 09 12 15 18
- G-SIBs —— Non-G-SIBs

Zrédto: C. Buch, Financial Stability and Too-Big-to-Fail after the Covid-19 Pandemic, Deutsche Bundes-
bank, 16.12.2020, https://www.bundesbank.de/en/press/speeches/financial-stability-and-too-big-to
-fail-after-the-covid-19-pandemic-854084 #tar-4
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Analizujac stabilno$¢ duzych bankéw, na ogdt stabo akcentowane sg czynniki poli-
tyczne, ktore tworzg motywacje do dziatan ryzykownych lub nawet hazardowych.
Calomiris (2015) i Calomiris i Haber (2014) pokazujg, Ze chroniczne kryzysy ban-
kowe i brak rozwinietej akcji kredytowej nie sa dzietem przypadku, np. w USA od
1849 r. byto 12 kryzyséw systemowych, w Kanadzie zadnego, a w Argentynie kry-
zys jest permanentny. Autorzy konkluduja, ze kryzysy bankowe powodowane sa
czesto przez interwencje polityczne i lobbying grup intereséw. Podobne wnioski
wycigga Royo (2013 i 2020) na podstawie doswiadczen hiszpanskich. Jego ksigz-
ki analizujg polityczne korzenie kryzyséw bankowych w Hiszpanii i koncentruja
sie na procesie negocjacji politycznych w bankach regionalnych (caja, katalonski
caixa) ktore byly wiasnoscig lokalnych samorzadéw. Banki komercyjne i lokalne
cajas miaty inne systemy i podejscia regulacyjne. Te drugie, poprzez naciski grup
intereséw znaczgco przyczynity sie do napedzania banki na rynku nieruchomosci
przed 2007 r,, a poprzez kierowanie ogromnych kredytéw do sektora budowlane-
go i nieruchomosci spowodowaty property-linked Kkryzys. Stworzono tez system
szczodrego finansowania rzadéw regionalnych. W rezultacie, z 45 cajas istniejg-
cych na poczatku kryzysu w 2007 r., tylko dwie przetrwaty w pierwotnej formie, co
w efekcie doprowadzito do likwidacji modelu bankdw lokalnych w Hiszpanii. Re-
strukturyzacja cajas pochtoneta tez ogromne fundusze rzagdowe i europejskie. Rzad
hiszpanski podjat wiele dziatan, miedzy innymi tworzac specjalng instytucje Frob
(Fondo de Restructuracion Ordenada Bancaria) w 2009 r., ktdérej celem byta pomoc
w restrukturyzacji i konsolidacji hiszpanskiego sektora bankowego. W odpowiedzi
na kryzys, w grudniu 2010 r. siedem duzych kas regionalnych potaczyto sie, tworzac
nowy konglomerat bankowy - Bankia, ktory stat sie bankiem TBTF (czwarty naj-
wiekszy bank Hiszpanii). W 2012 r. bank zostat czeSciowo znacjonalizowany przez
rzad Hiszpanii i otrzymat 4,5 mld euro pomocy rzadowej. Szacowana pomoc dla
Bankii z funduszy europejskich wyniosta 22 mld euro. Dopiero na poczatku 2021 .
udato sie zakonczy¢ restrukturyzacje - Bankia zostata potaczona z trzecim co do
wielkosci bankiem hiszpanskim, Caixa Bank (Caixa Bank 2023). Doswiadczenia
hiszpanskie pokazuja tez, jak kryzys bankow regionalnych przenosit sie stopniowo
z poziomu lokalnego na poziom narodowy oraz europejski (finansowanie restruk-
turyzacji).

2. Dlaczego duze banki sa stabilizowane
ze Srodkow publicznych

Bezpieczenistwo finansowe stanowi podstawe funkcjonowania systemu bankowego
i traktowane jest czesto jako dobro publiczne (Kole$nik 2019). Wér6d gtéwnych
przyczyn globalnego kryzysu finansowego 2008 r. na czolowym miejscu wymienia
sie ryzyko systemowe, zwigzane z dziatalno$cig duzych grup finansowychiich ryzy-
kowny model biznesowy, oparty na krotkoterminowym finansowaniu ryzykownych
aktywéw oraz zlozonej strukturze. Czynniki, ktére doprowadzity globalny system
finansowy do tak gtebokiego kryzysu, byty wielokrotnie analizowane w literaturze
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przedmiotu i czesto wskazywano na ryzykowny model biznesowy bankéw global-
nych - odejscie od tradycyjnego modelu posrednictwa w kierunku modelu firmy
produkcyjnej i jego nastepstw, w tym zmiany podej$cia do kredytu w procesach
sekurytyzacyjnych (Alleniin. 2011). Jednak decyzje bankéw i inwestorow byty cze-
sto racjonalng odpowiedzig na wadliwa architekture globalnego rynku finansowe-
go i niewtasciwe bodzce. Zachety do podejmowania ryzyka, szczeg6lnie przez duze
globalne konglomeraty, byty nieproporcjonalne w stosunku do ich konsekwencji
(Saunders 2012).

W tym kontekscie ciekawe wyniki przyniosta ankieta, przeprowadzona prawie
dziesie¢ lat po kryzysie przez The University of Chicago wsréd czotowych ekono-
mistow amerykanskich i europejskich. Pytano o to, co ich zdaniem przyczynito sie
w najwiekszym stopniu do kryzysu 2008 roku. Panel ekspertdw byt zadziwiajaco
zgodny - gtéwni winowajcy to wadliwe regulacje finansowe i brak adekwatnego
nadzoru nad sektorem finansowym, niedoszacowanie ryzyka zwigzanego z papie-
rami warto$ciowymi stworzonymi przy uzyciu inzynierii finansowej oraz wadliwe
bodZce i oszustwa na rynku hipotecznym (tab. 3). Zaré6wno amerykanscy, jak i eu-
ropejscy ekonomisci byli tez zgodni, ze winnych byto wiele istotnych czynnikéw,
co przyczynito sie do ztozonosci i dotkliwo$ci kryzysu. Status banku TBTF byt na
stosunkowo dalekim miejscu.

Bank zbyt duzy, by upasé¢ (TBTF) to termin charakteryzujacy duza, ztoZona insty-
tucje finansowa oparta na nieobserwowalnej ex ante mozliwosci, ze rzad podejmie
interwencje finansowa, gdy bank znajdzie sie w trudnej sytuacji, gdyz uczestnicy
rynku oceniajg, iz jego upadek spowodowatby tak powazne zaktécenia w systemie
finansowym, iz wynikajace z tego skutki gospodarcze i spoteczne bytyby nie do
zaakceptowania przez rzad (CRS 2021). Cechy, ktére moga sprawic, ze instytucja
bedzie tak wazna dla funkcjonowania systemu finansowego, obejmuja jej wielkos¢,
wzajemne powigzania, ztozono$¢ lub centralng role na danym rynku lub w danym
sektorze. Wielu analitykéw uwaza, Zze pokryzysowe rozwigzania regulacyjne sa
niewystarczajace i nie rozwiazuja kwestii ryzyka systemowego, jakie tworza banki
TBTF. Problemy dla stabilno$ci niesie nie tylko wielko$¢ nominalna banku, ale tez
relatywna (systemic size) - wielko$¢ aktywédw banku w stosunku do krajowego PKB
(Demirgii¢-Kunt, Huizinga 2011).

W literaturze przedmiotu pojawia sie wiele prac prébujacych polemizowac z dok-
tryna TBTF. Np. Duffie (2011) ktadzie nacisk na nadmierng wrazliwos¢ na ryzyko
bankéw o profilu inwestycyjnym i pokazuje, Ze model tradingowy jest inherentnie
niestabilny i, jak relacje banku z klientami i partnerami biznesowymi gwattownie
sie zmieniaja, gdy jego wyptacalnos¢ jest zagrozona - nastepuje ucieczka krotko-
terminowych wierzycieli, funduszy hedgingowych oraz utrata ustug rozliczenio-
wych i rozrachunkowych. Z kolei Moosa (2010) stwierdza, ze regulacja rynkow
i instytucji finansowych byta historycznie skoncentrowana na ograniczaniu ryzyka
i utrzymaniu stabilnosci finansowej duzych bankéw. Podczas kryzysu 2008 r. nad-
zorcy w USA przyjeli podejscie cherry picking do przyznawania statusu TBTF, a tym
samym ratowania instytucji finansowych, co ilustruje odmowa udzielenia pomocy
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finansowej Lehman Brothers, ale ratowanie Bear Stearns. Ochrona TBTF pobudza
dziatania lobbingowe i tworzy pokuse naduzycia dla duzych bankdéw o znacznej
skali. Kiedy rzad przeznacza miliardy dolaréw na niestabilne instytucje finansowe,
posrednio gwarantuje tez ich ochrone przed upadtoscig w przysztosci. Rowniez
inne prace pokazuja, ze status TBTF pozwala ciggle duzym bankom osigga¢ premie
z tym zwigzang (SNB 2021).

Tabela 3. Ranking czynnikéw wptywajacych na kryzys z 2008 r.
- wyniki badania ankietowego z 2017 r. (skala rankingowa 0-5)

od iedzi
Czynnik pov!rle’ “
panelistow
Nieodpowiednie lub wadliwe regulacje i nadzo6r nad sektorem finansowym
A | (obejmujacy infrastrukture finansowg, banki, instytucje pozabankowe 4,34
i wzajemne powigzania w systemie)
B Niedoszacowanie ryzyka zwigzanego z papierami warto$ciowymi 408
stworzonymi za pomoca inzynierii finansowej ’
C Wadliwe bodzce, oszustwa lub oba te czynniki w emisji i sekurytyzacji 374
kredytéw hipotecznych ’
D Runy bankowe wynikajace z krotkoterminowych zobowigzan finansujacych 369
dtugoterminowe aktywa ’
E | Bledy agencji ratingowych 3,67
F | Przekonania o wzroScie cen nieruchomosci 3,62
Wzrost poziomu zadtuzenia amerykanskich gospodarstw domowych
G 3,08
w2007 r.
H | Przekonanie bankéw, Ze ich instytucje sa zbyt duze, by upas¢ 2,75
I Zaangazowanie rzadu w subsydiowanie kredytéw hipotecznych i wtasnosci 953
domoéw ’
] Brak rownowagi miedzy globalnymi oszczednos$ciami a kanatami 293
inwestowania tych oszczednosci ’
K Luzna polityka pieniezna prowadzona przez Fed lub banki centralne 201
na catym $wiecie ’
L | Ksiegowanie wedtug warto$ci rynkowej finansowych aktywéw bankowych 1,78

Zrédto: 2017 University of Chicago, Initiative on Global Markets: Economic Experts Panel, https://www.
kentclarkcenter.org/surveys-special /factors-contributing-to-the-2008-global-financial-crisis
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Dominujacy nurt literatury koncentruje sie jednak na akceptacji i lepszym monito-
rowaniu takich bankéw. Ball (2018) uwaza, Ze decyzja o dopuszczeniu do upadku
Lehmana byta btedem - decydenci nie docenili skutkdw upadku banku dla ryzyka
systemowego i stanu gospodarki, przez co zaostrzono kryzys. Przyktadem ratowa-
nia banku TBTF, ze wzgledu na potencjalne skutki jego upadku, jest szwajcarski
Credit Suisse, ktorego rywal - UBS zgodzit sie kupi¢ w marcu 2023 r. za 3 miliardy
frankéw szwajcarskich (3,3 miliarda dolaréw) w transakcji przygotowanej przez
szwajcarski rzad, bank centralny i regulatora rynku, aby unikng¢ zatamania syste-
mu finansowego kraju, mimo ze ankieta przeprowadzona przez szwajcarski insty-
tut badan ekonomicznych KOF (Reuters 2023) wsrod szwajcarskich ekonomistow
pokazata, Ze nie byto to optymalne rozwigzanie. Ankietowani preferowali nacjona-
lizacje i ewentualng pozniejsza sprzedaz Credit Suisse, co pozwolitoby zachowa¢
intensywno$¢ konkurencji na szwajcarskim rynku bankowym, jednoczesnie jed-
nak tworzac ryzyko dla szwajcarskich podatnikéw. Sondaz przeprowadzony przez
kolejng firme - GFS Bern (FT 2023) wykazal, ze 54% spoteczenstwa nie zgadzato
sie z przejeciem, a tylko 35% je popierato. Okoto 40% ankietowanych uwazato, ze
tymczasowe przejecie Credit Suisse przez panstwo bytoby lepszym rozwigzaniem.
Jednak 51% uznato bankructwo banku za gorsze rozwiazanie niz transakcja z UBS.

3. Kryzys ekonomiczny 2020 r. jako test odpornosci systemowej

Nowe otoczenie bankowe po roku 2000, zwigzane w duzej mierze ze skutkami pan-
demii COVID-19, miato ogromny wptyw na zarzadzanie ryzykiem i efektywno$¢ ban-
kéw w wiekszosci krajow - szok wywotany pandemia spowodowat silne zaktécenie
trendéw makroekonomicznych i doprowadzit do znacznego zwiekszenia deficytéow
budzetowych oraz odwrdcenie tendencji do kontrolowania dtugu publicznego. Eu-
ropa Srodkowo-Wschodnia, ktéra byta na ogét izolowana przed wczeéniejszymi szo-
kami, tym razem podazata za globalnymi trendami - wptyw deficytu budzetowego
i dlugu publicznego oraz udziatu rzadowych papieréw warto$ciowych w aktywach
bankowych okazat sie mie¢ istotnie negatywny wptyw na rentowno$¢ bankéow (Mi-
klaszewska, Kil 2023). Pandemia w mniejszym stopniu odbita sie na stabilnos$ci
sektora bankowego. Banki, jak podkres$la sie w wielu publikacjach, weszty w kryzys
2020 r. wzmocnione przez nowy rezim regulacyjny i silnie dokapitalizowane (Chesini
2023), wiec szok odbit sie nie tyle na stabilnosci, ile rentownosci sektora (rys. 3), kto-
ra jednak od konca 2022 r. sie poprawia (Marcinkowska 2023).

Problemy ze stabilno$cig bankéw w niektérych krajach, gtéwnie USA i Szwajcarii,
pojawity sie dopiero z czasem. Kryzys amerykanskich bankéw regionalnych w mar-
cu 2023 r. pokazat, ze polityka fiskalna i monetarna po pandemii przyczynity sie do
zwiekszenia ryzyka podejmowanego przez banki - niskie stopy procentowe spra-
wily, Ze inwestycje w papiery wartoSciowe staty sie atrakcyjne, podczas gdy ekspan-
sja monetarna i dziatania stymulujace gospodarke po pandemii napedzaty wzrost
depozytdw, zwlaszcza nieubezpieczonych. W bankach Zachodniego Wybrzeza USA
depozyty hurtowe zalaty banki, a banki wykorzystaty je do zakupu pozornie nisko
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ryzykownych dtugoterminowych obligacji rzagdowych i gwarantowanych papierow
warto$ciowych zabezpieczonych hipoteka. Jednak z czasem rosnace stopy procen-
towe narazity banki na straty - niegdys lojalni deponenci zaczeli ucieka¢ (rys. 4),
zmuszajac banki do pokrycia odptywu depozytéw poprzez sprzedaz aktywow po
cenie rynkowej ze strata, a ich poduszka kapitatowa stata sie fikcjg ksiegowa. Run
na SVB 9 marca 2023 r. spowodowat ucieczke 42 mld USD depozytéw w ciggu jed-
nego dnia, a nastepujacy po runie upadek Silicon Valley Bank spowodowat koniecz-
nos$¢ dziatan prewencyjnych przed wystgpieniem ryzyka systemowego - ochrong
objeto wszystkie depozyty zgromadzone w banku, w tym hurtowe, zapewniono tez
ze podobng ochrong beda objete inne banki w wypadku runu. Tak tez sie stato w ko-
lejnych upadkach, jak Sygnature Bank (NY) i First Republic Bank (San Francisco).
W sumie w okresie maj-lipiec upadty cztery regionalne banki w USA, a koszty ich
restrukturyzacji zblizyly sie do rekordu z lat 2007-2009 (Acharya i in. 2023).

Rysunek 3. Koszt kapitatu i zwrot z kapitatu dla 27 bankéw gieldowych z grupy G-SIBs
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Rysunek 4. SVB: Kwartalne zmiany w bazie depozytowej, mld USD, 2017-2023
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Podsumowanie

Globalny kryzys finansowy z lat 2007-2009 byt szokiem dla globalnego systemu
finansowego, tym bardziej ze najsilniej dotknat duze banki globalne, uchodzace za
lideréw w zarzadzaniu ryzykiem i w efektywno$ci. Bezposrednie powody to przede
wszystkim btedy w polityce kredytowej i modelu biznesowym bankéw, przy rela-
tywnie wysokiej dZwigni finansowej lub stosunkowo niskim poziomie ich kapita-
lizacji. Koszty restrukturyzacji bankéw na wiodacych rynkach finansowych byty
rekordowe. Brak mechanizméw umozliwiajgcych elastyczne i skuteczne prowadze-
nie upadtosci bankéw nalezacych do kategorii SIBs, a tym bardziej G-SIBs, byt tez
jedna z przyczyn systemowego charakteru kryzysu (Buckley i in. 2021). W wyni-
ku kosztownych do$wiadczen wdrozono wiele programéw restrukturyzacyjnych,
w tym wykorzystujacych nowe regulacje z zakresu przymusowej restrukturyzacji
bankoéw (resolution), ktére miaty rozwigzac problem upadku bankéw TBTF, a banki
systemowo wazne wydawaty sie wzmocnione i stabilne. Niestety, w marcu 2023 r.
globalny rynek finansowy po raz kolejny zostat zaskoczony kryzysem kilku bankow
w USA, ktéry miat symptomy, a przynajmniej potencjat przeksztatcenia sie w kryzys
systemowy. Tym razem gtéwna przyczyna byto niewtasciwe zarzadzanie ryzykiem,
szczegblnie stopy procentowej i bazg depozytowa, zwlaszcza w bankach Zachod-
niego Wybrzeza USA. Unaocznito to powstanie nowych obszaréw wrazliwosci dla
sektoréw bankowych w wielu innych krajach (The Economist 2023).

Analiza niedawnych kryzyséw bankowych, zwtaszcza obejmujacych duze banki,
przyczynita sie do zaakcentowania nie tylko probleméw nieumiejetnego zarzadza-
nia ryzykiem przez banki, ale tez probleméw regulacyjno-nadzorczych. Polityka
gospodarcza po pandemii zachecata banki do podejmowania nadmiernego ryzyka,
na co pozwaty tez razace btedy w nadzorze bankowym. Jak stwierdzit Przewodni-
czacy Rady ds. Nadzoru Bankowego ECB, A. Enria (ECB 2023), w okresie pokryzyso-
wym skupiono sie na opracowywaniu coraz bardziej precyzyjnych regulacji, ktore
w zatozeniu doktadnie mierzg wszystkie rodzaje ryzyka. Takie podejscie skutkuje
jedynie nadmierng ztozonoscig, ucigzliwymi procedurami i nadmiernymi nagroda-
mi dla instytucji, ktére sg w stanie oszuka¢ system. Doswiadczenia z niedawnych
wydarzen podkres$laja natomiast konieczno$c lepszej jakosci dziatania i instytucjo-
nalnego wzmocnienia nadzorcéw rynku finansowego.

Pomimo silnych regulacji ostroznos$ciowych, wprowadzonych po globalnym kryzy-

sie finansowym z pierwszej dekady XXI w.,, jest jeszcze wiele do zrobienia, aby nie
tylko rozpozna¢ oznaki niestabilno$ci w bankach, ale takze wprowadzi¢ bardziej
elastyczne i skuteczne metody zapobiegania kryzysom.

Kryzysy bankéw amerykanskich z 2023 r. wymagaja nowego spojrzenia na polityke
ochrony depozytéw (Acharya i in. 2023). Kryzys bankéw Zachodniego Wybrzeza
w USA udowodnit takze, ze nadmierna koncentracja na stabilnos$ci bankéw syste-
mowo waznych (SIBs) nie jest dobra praktyka, a niemal wszystkie kryzysy bankowe
maja potencjalnie skutki systemowe. Nie tylko duze banki, ale takze banki $redniej
wielko$ci moga wywotywac¢ efekt domina, ktéry spowoduje konieczno$¢ interwen-
cji wtadz publicznych.
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Drugim wnioskiem z dokonanego przegladu jest to, ze $rodki deponentéw w ban-
kach narazone sg na zmiany preferencji klientéw, a nawet zachowania paniczne
(tzw. run na bank). Cze$ciowe ubezpieczenie depozytéw nie jest wiec wystarcza-
jace w okresie paniki. Z kolei gwarancja ex ante wszystkich depozytow jest bardzo
kosztowna. W zwiagzku z tym rozwazane sg inne innowacyjne rozwigzania. Do nich
nalezy przede wszystkim koncepcja cyfrowej waluty banku centralnego jako wir-
tualnej waluty narodowej (IMF 2023). Przy czym wyréznia sie dwie kategorie tej
architektury monetarnej, tj. hurtows i detaliczng'. Mimo oparcia CBDS o blockcha-
in, podobnie jak bitcoin i jemu podobne kryptowaluty, z istoty CBDC wynika, ze
nie moze to by¢ jednostka zdecentralizowana gdyz bedzie regulowana przez bank
centralny. Jako zalety tego rozwigzania wskazuje sie przede wszystkim utatwie-
nia w polityce pienieznej, doktadniejsze monitorowanie systemu ekonomicznego
i mozliwos$¢ reakcji w czasie rzeczywistym, co ma przyczynic sie do wiekszej stabil-
nosci i bezpieczenstwa w systemie. Z kolei z perspektywy uzytkownikow bedzie to
oznaczac¢ m.in. petny wglad regulatora w ich finanse. Prace nad tym rozwigzaniem
sg zaawansowane w wielu krajach
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Modelowanie efektu zarazania
ryzykiem systemowym
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Streszczenie

Zarazanie jest elementem ryzyka systemowego, ktérego pomiar stanowi szczegdlne wy-
zwanie w europejskim sektorze bankowym gtéwnie w zwigzku z dostepnoscia informacji
i danych oraz specyfika powigzan kapitatowych bankéw matek i ich podmiotéw zaleznych.
Artykut przedstawia nowe ujecie pomiaru efektu zarazania generowanego nie tylko przez
banki notowane na gietdzie, ale tez przez nienotowane, ale systemowo wazne banki wta-
sno$ciowo powigzane z notowanymi systemowo waznymi bankami europejskimi. Autorskie
ujecie pomiaru jest zilustrowane badaniem empirycznym z zastosowaniem miary ACoVaR
dla 58 bankéw w okresie od stycznia 2006 r. do kwietnia 2023 r., w ktérym przeanalizo-
wano zarazanie dla 13 grup powigzanych bankéw. Proponowana metoda pozwala istotnie
powiekszy¢ pule systemowo waznych bankéw, ktére mozna objac analiza, a zastosowana
uwzglednia w pomiarze zar6wno aspekty ryzyka systemowego charakterystyczne dla banku
gtownego, jak i bankéw powiagzanych oraz specyfike turbulencji, charakterystyczng dla ana-
lizowanych systemo6w krajowych. Metoda stanowi zatem dobra alternatywe dla regulatorow
i bankéw centralnych wielu krajéw europejskich, gdzie zastosowanie miary CoVaR w ujeciu
klasycznym nie jest w petni wystarczajace.
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Modelling the effect of systemic risk contagion
in selected banking systems in Europe

Abstract

Systemic contagion measurement is challenging in the European banking sector due to data
availability issues and the specific nature of strong ownership ties between parent institu-
tions and their subsidiaries. The paper presents a new approach that allows measuring the
contagion effect generated by non-listed systemically important European banks based on
their ties with listed - systemically important European banks. This approach is illustrated
by an empirical study applying ACoVaR to 58 banks in the period 01.2006-04.2023, in which
contagion was analyzed for 13 groups of related banks. The proposed approach makes it
possible to significantly increase the pool of studied systemically important banks. Notably,
it takes into account systemic risk characteristic of both: the mother bank and its subsidia-
ries, as well as the specificity of turbulence characteristic of each analyzed financial system.
Therefore, the method is a useful alternative for regulators and central banks in European
countries where using the CoVaR measure - in its classical form, is ineffective.

Keywords: systemic risk, portfolio-based risk measures, CoVaR, systemically important
banks, contagion

JEL Codes: G32, C58, E44

Wstep

Nagromadzaniu i materializacji ryzyka systemowego towarzysza procesy przebie-
gajace na trzech ptaszczyznach. Sg to zaburzenia ptynnosci w systemie finansowym,
krucho$¢ instytucji finansowych, w szczegé6lnosci bankéw systemowo waznych,
oraz efekt zarazania, czyli procesy towarzyszace przenoszeniu sie ryzyka z jedne-
go podmiotu w systemie finansowym na inne. W przypadku zarazania niezmiernie
wazne jest, aby analiza na poziomie systemowym (np. kraju czy regionu) uwzgled-
niata jak najwieksza liczbe bankéw waznych dla danego systemu. Jezeli pomiarem
obejmujemy mniejszo$¢ takich bankéw, analiza jest nieskuteczna, nie pozwala bo-
wiem oszacowa¢ prawdopodobnej skali strat, ktére nastagpia w danym systemie
w przypadku materializacji ryzyka systemowego.

Posrod powszechnie uznanych miar zarazania systemowego za jednga z najbardziej
kluczowych uwaza sie miare warunkowej wartosci zagrozonej - CoVaR. Jest to mia-
ra wykorzystujaca informacje niesiong przez dobrze znang miare ryzyka portfela
inwestycyjnego — miare warto$ci zagrozonej (ang. value at risk, VaR), co oznacza, ze
wykorzystuje ona informacje o zmieniajacej sie w czasie stopie zwrotu z akcji anali-
zowanych instytucji. Niestety, zastosowanie tej miary dla wielu krajéw europejskich
nie jest skuteczne, poniewaz wymaga ona, by analizowane banki byty notowane
na gietdzie. Tymczasem wiekszo$¢ bankow systemowo waznych dla przewazajgcej
liczby krajéw Europy Srodowej i Wschodniej jest powigzanych z duzymi bankami
europejskimi, gtéwnie zachodnimi, ktére nie sa notowane na lokalnych gietdach
tych krajow. Sa to najczesciej albo banki-corki wspomnianych duzych Europejskich
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instytucji finansowych lub tez ich filie zagraniczne. W mniejszym stopniu problem
ten dotyczy réwniez Europy Zachodniej. W efekcie zastosowanie modelu CoVaR dla
Europy daje bardzo niekompletny obraz efektu zarazania i nie pozwala na formuto-
wanie wnioskéw w odniesieniu do ryzyka systemowego.

Niniejsza publikacja przedstawia rozwigzanie tego problemu z wykorzystaniem
zaproponowanej nowej metody pozwalajacej na uwzglednienie w tym pomiarze
efektu zarazania generowanego przez nienotowane systemowo wazne banki euro-
pejskie na podstawie ich powiazan z notowanymi systemowo waznymi bankami
europejskimi (bankami-matkami) opierajace sie na danych gietdowych dotycza-
cych banku gtéwnego oraz wskazniku waznoS$ci systemowej (ang. systemic risk sco-
re) nienotowanych bankéw lokalnych (cérek lub filii zagranicznych), powigzanych
z bankiem gtéwnym.

W cze$ci empirycznej prezentowana metoda zostata zastosowana dla 13 grup po-
wiagzanych bankéw, w kazdej z ktérych wszystkie banki zostaly wskazane przez
Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (EUNB, ang. European Banking Authority)
jako banki systemowo wazne. Badanie objeto w ten sposéb 58 systemowo waznych
bankéw europejskich z 19 krajéw, z czego 8 to kraje z notowaniem banku gtéwnego
(matki), a 11 to kraje, w ktérych znajduja sie powigzane z nimi lokalne banki sys-
temowo wazne (banki-cérki lub filie zagraniczne)'. Co wazne, zastosowanie propo-
nowanej w niniejszym artykule metody pozwala na zwiekszenie liczby systemowo
waznych bankéw uwzglednianych w modelowaniu efektu zarazania dla catej Eu-
ropy z 84 do 138 bankoéw, czyli zwieksza te liczbe o 54 nowe podmioty (patrz: Li-
sta systemowych bankéw europejskich, EUNB 2023). W przypadku uwzglednionych
w badaniu krajéw regionu Europy Srodkowej i Wschodniej (ESW) podnosi propor-
cje systemowych bankéw objetych analiza z 20% (przy zastosowaniu podejscia kla-
sycznego) do 73%.

Artykut sktada sie z czterech czesci. W pierwszej zaprezentowano przeglad litera-
tury, ktory koncentruje sie na dwoch zagadnieniach: istotno$ci efektu zarazania dla
stabilnosci systemoéw finansowych oraz identyfikacji problemu, jakim jest mode-
lowanie efektu zarazania w Europie, a w szczegdlnoéci w regionie ESW. Nastepnie
zaprezentowana jest proponowana metoda zapelniajgca luki w konstrukcji euro-
pejskich system6w bankowych, wraz z uzasadnieniem, oraz model ACoVaR i meto-
da estymaciji efektu zarazania zastosowane w czesci empirycznej. W trzeciej czesSci
przedstawione sg wyniki analizy empirycznej ilustrujacej zastosowanie propono-
wanych rozwigzan dla systemowo waznych bankéw europejskich. Ostatnia cze$¢
zawiera wnioski.

1 Charakter przyjetej metodyki wymaga réwniez modelowania systemu banku matki, dlatego w bada-

niu wykorzystano tacznie 96 systemowo waznych bankéw.
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1. Przeglad literatury
1.1. Efekt zarazania w ryzyku systemowym

Ryzyko systemowe jest najbardziej ztozonym ryzykiem w finansach i ekono-
mii. Wiekszo$¢ definicji ryzyka systemowego w literaturze podkres$la, ze ryzy-
ko systemowe ma charakter wieloaspektowy i rozlewa sie na gospodarke realna
(np. Brownlees, Engle 2017). Rada ds. Ryzyka Systemowego podaje zwieztg defi-
nicje, ktéra obejmuje gtéwne cechy tego ryzyka, odnoszac je do ,zatamania catego
systemu, a nie tylko do zatamania jego poszczegdlnych czesci”, ktére przybiera po-
staé: ,kaskadowej reakcji w sektorze bankowym spowodowanej przez powiazania
w ramach systemu finansowego” (CFA 2023).

Ryzyko systemowe jest $ci$le zwigzane z ptynnoscig rynkéw finansowych, w tym
w szczegdlnosci rynku miedzybankowego, krucho$cig bankéw - czyli ich odporno-
$cig na wstrzgsy zewnetrzne i wewnetrzne oraz z przenoszeniem sie ryzyka pomie-
dzy poszczegblnymi instytucjami systemowo waznymi, czyli tak zwanym efektem
zarazania (Jajugaiin. 2017). Ryzyko systemowe to ryzyko dynamicznie zmieniajace
sie w czasie, zwigzane z wieloma mechanizmami kumulacji i amplifikacji, czyli wza-
jemnych wzmocnien i efektu sprzezenia zwrotnego (Benoit i in. 2017). Co wazne,
kiedy te procesy naktadaja sie na siebie, ryzyko systemowe materializuje sie powo-
dujac kryzysy finansowe. Z badan empirycznych wynika, ze w takich momentach
banki upadaja, a wstrzasy rozprzestrzeniajq sie poza sektor bankowy i wptywaja na
gospodarke realna. Opisane tutaj mechanizmy sprawiajg, Ze zarazanie jest szczegol-
nie waznym elementem ryzyka systemowego (por. Silva i in. 2017).

Wspomniany efekt zarazania wystepuje, gdy: ,niestabilno$¢ danej instytucji (in-
strumentu, rynku, infrastruktury, sektora systemu finansowego) rozprzestrzenia
sie na inne czesci systemu finansowego z negatywnymi skutkami, prowadzac do
kryzysu w calym systemie” (Smaga 2014, s. 11). Zazwyczaj wynika on ze wspédtza-
leznosci pomiedzy uczestnikami systemu finansowego. Zatem zarazanie wzmacnia
ryzyko wystepujace w mikroskali, czyli takie, ktére dotyka pojedynczych instytucji,
nadajgc mu zasieg ogélnosystemowy i zamplifikowany.

Powiazania, korelacje i zarazanie sa kluczowymi aspektami ryzyka systemowe-
go (Scott 2012). Do najlepiej zbadanych kanatéw rozprzestrzeniania sie ryzyka
systemowego nalezg kanaty ptynnosciowe i informacyjne, a takze kanat bilanso-
wy, w szczegblnosci wzajemne ekspozycje na ryzyko kredytowe (zob. np. Benoit
iin. 2017) oraz strukturalny, zwigzany z wysokimi koncentracjami (np. Cifuentes,
2005) i z fragmentacja rynkéw (np. Pala 2022; Chen, Duffie 2021).

Klasyfikacja skutkow ryzyka systemowego jako zdarzen o niskiej czestotliwosci
i wysokich stratach wydaje sie wtasciwa, poniewaz ich prawdopodobienstwo jest
niskie (Gai 2013; Glasserman, Young 2015), ale straty z nich wynikajgce moga by¢
niezwykle duze (Kobayashi 2013; Biais i in. 2016), gdyz kumuluja sie one w skali
catego systemu. Zatem skutki ryzyka systemowego w postaci strat finansowych ma-
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terializuja sie w lewym ogonie rozktadu stop zwrotu. Mozliwe jest wiec identyfiko-
wanie zarazania za pomocg kwantylowych miar ryzyka systemowego analizujgcych
wspotwystepowanie strat uwarunkowanych wstrzgsem (szokiem) (np. Brownless,
Engle 2017; Adrian, Brunnermeier 2016).

Systemy finansowe sg podatne na przenoszenie wstrzaséw, poniewaz - tak, jak
wszystkie inne systemy - sg zbudowane z wzajemnie powigzanych elementow. Za-
razanie to swego rodzaju efekt domina, czyli sekwencja szokéw zewnetrznych za-
inicjowanych przez pojedyncze zdarzenie. W przypadku sektora bankowego jest to
na przyktad upadek jednego banku, ktéry powoduje reakcje tancuchowa dalszych
niewyptacalnosci, wptywajac na caty system finansowy, generujac koszty przejec¢
lub wykupdéw (ang. bail-outs). Drehmann i Tarashev (2011) pokazuja, Ze zjawisko to
wystepuje z powodu znacznej liczby i duzej skali powigzan miedzy instytucjami fi-
nansowymi. Ponadto ryzyko miedzy bankami przenosi sie szczego6lnie szybko (zob.
np. Kaufman 1992; Lubinski 2013), co skutkuje wieksza liczba upadkdéw i wiekszy-
mi stratami w krétkich okresach.

Co wazne, wedtug Acharyi (2009) ,wspoélne ryzyko straty”, wynikajace z korelacji
aktywéw bankéw, ma kluczowe znaczenie dla efektu zarazania. Przy tym jego po-
dejscie pokazuje, Ze wykorzystanie danych reprezentujacych bezposrednie ekspo-
zycje (np. dane wiasnosciowe, ekspozycje kredytowe lub sktad portfela) nie jest
konieczne do uchwycenia powigzan miedzy bankami (Acharya, Rajan 2022). Zara-
zanie mozna bowiem zidentyfikowa¢ na podstawie zmieniajacej sie w czasie kore-
lacji stop zwrotu z akcji tych bankéw. Wedtug tego zatozenia powstato wiele kwan-
tylowych miar ryzyka stanowiacych ztoty standard pomiaru tego ryzyka w Stanach
Zjednoczonych (patrz: System Rezerwy Federalnej 2023; Volatility Lab NYU SBS
2023 [https://vlab.stern.nyu.edu/]).

Wiele badan teoretycznych omawia skutki efektu zarazania. Wsréd tych, ktére od-
nosza sie do rynkéw miedzybankowych, sg prace Nier i in. (2008), ktérzy zbadaw-
szy dynamike rozprzestrzeniania sie ryzyka, wykazali, Ze przebiega ono na pod-
stawie ekspozycji miedzybankowych. Z kolei opierajac sie na wycenie zobowigzan
miedzybankowych, Eisenberg i Noe (2001) dowiedli, Ze niektére banki dobrowol-
nie narazaja sie na ryzyko zarazania. Natomiast Zawadowski (2013) pokazuje, ze
niezabezpieczone ryzyko kontrahenta na rynkach miedzybankowych moze prowa-
dzi¢ do panik bankowych.

Inne badania pokazuja, ze zbyt geste powigzania (Gai, Kapadia 2010; Acemoglu i in.
2015) oraz niekorzystnie uksztattowane sieci (Castiglionesi, Navarro 2011; Anand
i in. 2013; Babus 2016; Babus, Hu 2017; Farboodi 2021) stuza jako mechanizm
propagacji wstrzaséw. Afonso i Shin (2011), Duffie i Zhu (2011), Koeppl, Monnet
i Temzelides (2012), Acharya i Bisin (2014) oraz Duffie (2014) argumentuja, Ze pro-
blem zarazania efektywnie moga rozwigza¢ tylko kontrahenci centralni na rynku
miedzybankowym.

Wsrdd prac empirycznych identyfikujacych kanaty zarazania znajduje sie opraco-
wanie Chan-Lau, Espinosa i Sole (2009), ktérzy wykorzystali sieciowe modele eks-
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pozycji miedzybankowych do oceny efektdw upadtosci bankéw przy uzyciu danych
instytucjonalnych. Markose, Giansante i Shaghaghi (2012) zbadali cechy instytucji,
ktore s3 ,zbyt wzajemnie powigzane, by upas¢” w kontekscie tworzenia klastréow.
Z kolei Elliott, Golub i Jackson (2014) przeanalizowali integracje oraz dywersyfi-
kacje sektora bankowego. Absolutna wiekszo$¢ badan empirycznych nie obejmuje
znacznej czesci systemu europejskiego, co wynika z ograniczen zwigzanych z do-
stepnoscig danych, np. powodowang uwarunkowaniami prawnymi czy tez specy-
fika matych lokalnych gietd i brakiem wielu instrumentéw dostepnych na rynkach
najwiekszych, takich jak rynek amerykanski.

Efekt zarazania moze wynikac¢ z czynnikéw obiektywnych - gdy wstrzasy przecho-
dza przez powigzania handlowe i finansowe, lub subiektywnych - gdy asymetria
informacji i uprzedzenia behawioralne wptywaja na podejmowanie decyzji. Jedno-
cze$nie wzajemne powiazania instytucji finansowych sg nieodtgczna cechg wspét-
czesnego zlozonego systemu finansowego i wynikajg bezposrednio z jego charak-
teru. Wreszcie kumulacja niestabilnosci wydaje sie nieunikniona, poniewaz jest
bezposrednio zwigzana z naturg rynkéw finansowych. Przytoczone badania wyraz-
nie $§wiadcza, ze analiza efektu zarazania jest bezwzglednie wazna dla wtasciwego
pomiaru ryzyka systemowego. Pokazuja rowniez, ze skuteczne analizowanie efek-
tu zarazania nie jest mozliwe, jesli wiekszo$¢ analizowanych systemowo waznych
podmiotéw danego systemu finansowych jest wykluczona z takiej analizy i powinna
ona uwzgledniac jak najpetniejszy obraz ogniw badanych systeméw finansowych.

1.2. Wyzwania dotyczace modelowania efektu zarazania w Europie

Co najmniej dwa fakty dotyczace systeméw finansowych Europy Srodkowo-
-Wschodniej majg kluczowe implikacje dla analizy ryzyka systemowego. Pierwszy
z nich jest typowa cechg wszystkich rynkéw wschodzacych: sektor bankowy jest
w nich najbardziej centralng czescig systemu finansowego; jest wiec takze ,gtow-
nym zréditem ryzyka dla stabilnos$ci finansowej” (Karkowska 2013, s. 4). Drugim
faktem jest to, ze zagraniczni wtasciciele kontroluja sektor bankowy ESW, w wielu
krajach posiadajgc ponad 90% wszystkich aktywéw bankowych w regionie (Radu-
lescu, Banica, Sinisi 2018, s. 7-8). W konsekwencji kraje ESW maja stosunkowo jed-
norodne systemy finansowe, w ktorych banki z kapitatem zagranicznym sa gtéwny-
mi dostawcami kredytéw (Dumicic 2018, s. 2).

Co ciekawe, zagraniczne banki nie sa notowane na lokalnych rynkach akcji, dopdki
rynki te nie stang sie wystarczajaco duze (gtebokie). Polski przyktad dobrze ilustru-
je to zjawisko. W Polsce wszystkie wieksze banki sa notowane na Gietdzie Papieréow
Wartos$ciowych w Warszawie (patrz: indeks WIG-BANKI), podczas gdy w pozosta-
tych krajach regionu prawie zaden z bankéw z kapitatem zagranicznym nie jest
notowany lokalnie. W efekcie w polskim systemie finansowym mozna zastosowaé
znacznie szerszy zestaw miar ryzyka systemowego niz w innych krajach ESW.
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Fakt, ze tak wiele systemdw bankowych w omawianym regionie polega na bankach
bedacych wtasnoscia kapitatu zagranicznego, stanowi powazne wyzwanie makro-
ostroznoéciowe. Mimo ze kraje ESW byty pionierami w stosowaniu szerokiej gamy
narzedzi makroostroznosciowych juz przed swiatowym kryzysem finansowym, to
wiekszo$¢ spotek zaleznych od duzych bankéw zachodnioeuropejskich byta w sta-
nie obejs$¢ przepisy dzieki bliskim powigzaniom z instytucjami macierzystymi (Du-
micic 2018, s. 10), amplifikujgc ryzyko systemowe w regionie.

Barkauskaite, Lakstutiene i Witkowska (2018) uwazaja, ze zalezno$¢ od zagranicz-
nej matki w decyzjach strategicznych jest waznym czynnikiem makroostrozno-
Sciowym. Podobnie wskazuje Jociené (2015), dokumentujac, ze filie bankoéw z ka-
pitatem zagranicznym na Litwie, Lotwie i w Estonii przyjmuja modele biznesowe
ich zagranicznej matki, nawet jesli nie jest to dla nich optymalne, co zmniejsza ich
stabilno$¢. Godnym uwagi przyktadem w kontekscie zarazania moze tez by¢ gwat-
towne delewarowanie (obnizanie dZwigni finansowej) rumunskich i butgarskich
bankéw o wiekszosciowym kapitale zagranicznym, ktére wptyneto na podaz kredy-
tow dla realnej gospodarki w regionie batkanskim (Radulescu, Banica, Sinisi 2018).
Mimo wysitkéw lokalnych regulatoréw nie udato sie ograniczy¢ tych proceséw.

0d 2015 r. Europejski Urzad Nadzoru Bankowego wymaga od organéw regulacyj-
nych panstw cztonkowskich obliczania wskaznikéw wazno$ci systemowej (ang. sys-
temic importance scores, SIS), ktore identyfikujg Inne Systemowo Wazne Instytucje
(O-SII) - ,instytucje, ktore ze wzgledu na swoje znaczenie systemowe z wiekszym
prawdopodobienstwem stwarzaja ryzyko dla stabilnosci finansowej, moga wpro-
wadza¢ do systemu negatywne efekty zewnetrzne i przyczyniac sie do zakitécen”
(EUNB 2014). Banki z kapitatem zagranicznym, najczesciej filie znacznie wiekszych
bankéw z Europy Zachodniej i Skandynawii, stanowig wiekszos¢ takich O-SII w re-
gionie ESW.

Prace Bisiasa i in. (2012), Hattoriego i in. (2014), Silvy i in. (2017) oraz Jajugi i in.
(2017) przedstawiajg przeglad obszernej liczby miar ryzyka systemowego. Pomi-
mo tej mnogosci tylko nieliczne opracowania przedstawiajg miary pozwalajace
uwzgledni¢ efekt zarazania w zastosowaniu dla krajéw ESW.

WSsroéd nich znajduje sie Indeks Niestabilnosci Finansowej (FII) zaproponowany
przez Jakubika i Slacika (2013) oraz Composite Indicator of Systemic Stress (CISS)
(Hollo, Kremer, Lo Duca 2012) obliczony przez Kubinschi i Barnea (2016) dla
Czech, Wegier, Polski i Rumunii. Europejski Bank Centralny na biezaco wylicza CISS
dla rozwinietych gospodarek strefy euro oraz Czech, Wegier i Polski. Ponadto Naro-
dowy Bank Polski stosuje stosunkowo rozbudowany model wczesnego ostrzegania
z wykorzystaniem szacowanej luki popytowej. Z kolei Litwa stosuje miare warto$ci
zagrozonej PKB (ang. GDP-at-risk, Lietuvos Bankas 2019). Dwa ostatnie podej$cia
pozwalaja na potaczenie szerszych danych otoczenia finansowego ze wskaznika-
mi mikroostrozno$ciowymi w celu uzyskania jednej oceny ryzyka systemowego
(wskaznika lub indeksu). Niestety, zaréwno te podejscia, jak i FII oraz CISS postu-
guja sie szerszymi indeksami rynkowymi (z rynku pienieznego, walutowego, akcji
i obligacji) i nie umozliwiajg analizy efektu zarazania dla poszczegdlnych bankéw,
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co jest szczegolnie wazne z punktu widzenia makroostroznosciowej regulacji rynku
finansowego.

Kwantylowe miary ryzyka systemowego, ktore tacza dane na poziomie banku i ryn-
ku, i tym samym pozwalajg uchwyci¢ efekt zarazania, s jeszcze rzadziej stosowa-
ne w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. Ponadto przy zastosowaniu tych miar
ograniczenia danych zmniejszaja préobe bankéw, wymuszaja bowiem wytaczenie
bankéw z kapitatem zagranicznym, ktore nie sg notowane na krajowych gietdach
papieréw wartos$ciowych.

W tabeli 1 przedstawiono szczegétowe informacje dotyczace badan wykorzystu-
jacych opisany typ miar ryzyka systemowego dla regionu ESW opublikowanych
w ostatniej dekadzie. Badania te s3 nieliczne, poniewaz omawiany region stanowi
szczegOlne wyzwanie dla modelowania efektu zarazania z powodu utrudnionej do-
stepnosci danych i wtasno$ciowej charakterystyki sektora bankowego.

W tabeli 1 przedstawiono badania wykorzystujace kwantylowe miary pozwalajgce
na modelowanie ryzyka systemowego w krajach ESW, z uwzglednieniem efektu za-
razania. Badania te nie mogty by¢ skuteczne w uchwyceniu wptywu 0-SII z uwagi na
bardzo okrojong prébe badawczg, ktdra obejmowata nie wiecej niz 25% wszystkich
istniejgcych systemowo waznych bankéw.

Kolumna dotyczaca nowej metody wskazuje, w jaki sposéb metoda ta zwieksza licz-
be bankéw o znaczeniu systemowym, ktédre mogg by¢ analizowane. W przypadku
Litwy, Stowacji i Stowenii wzrost tej liczby wynosi od 35 do 40 punktéw procento-
wych. W pozostatych krajach jest to od 50 do 60 (Chorwacja i Czechy) lub od 60 do
75 (Butgaria, Rumunia i Wegry). Co wiecej, po raz pierwszy umozliwia analize Es-
tonii oraz Lotwy. W sumie 46 nowych 0-SII z regionu ESW moze by¢ uwzglednione
w pomiarze ryzyka z wykorzystaniem miary ACoVaR. Tym samym sposrod 86 O-SII
zidentyfikowanych przez Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (EUNB, 2023) dla
badanych krajéw, analizowanych moze by¢ az 63, co stanowi 73,3% wszystkich sys-
temowo waznych bankéw.

Proponowana tutaj metoda znajduje tez zastosowanie dla wielu krajéw Europy
Zachodniej, bowiem w tych krajach rowniez znajdujg sie systemowo wazne banki
o kapitale zagranicznym, ktdre nie s3 notowane na lokalnych gietdach. Zastosowa-
nie proponowanego podejscia umozliwia uwzglednienie dodatkowych 27 bankow
w Europie Zachodniej, co podnosi odsetek uwzglednianych OSII? o 33 punkty pro-
centowe. Wsrdd krajow, ktorych analiza zostaje w ten sposéb najbardziej wzboga-
cona, s3: Wielka Brytania3 (7 Bankéw), Luxemburg (5 bankéw) oraz Irlandia (4 ban-

2 W przypadku Wielkiej Brytanii liste instytucji waznych systemowo publikuje Bank Anglii (2022). Dla

pozostatych krajow liste G-SIB i OSII przyjeto za EUNB (2023).

W przypadku Wielkiej Brytanii i Irlandii powiazania dotycza réwniez bankéw gtéwnych notowa-
nych poza Europa, co spowodowato, Ze kraje te nie zostaty objete analizg w niniejszym opracowaniu.
Proponowana metoda pozwala jednak modelowac¢ efekt zarazania réwniez w przypadku takich ban-
kow. Jak wskazuje Marcinkowska (2023) kanat zarazania przenoszacy ryzyko ze Stanéw Zjednoczo-
nych do Europy moze stanowi¢ istotne zagrozenie dla stabilno$ci bankéw europejskich, szczegdlnie
w kontekscie zatamania Silicon Valley Bank.
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ki). Pozostatymi krajami, dla ktérych zastosowanie proponowanej metody podnosi
liczbe analizowanych bankéw sa: Austria, Belgia, Cypr, Dania, Francja, Holandia,
Niemcy, Norwegia, Portugalia. Tak istotne poszerzenie préby badanych podmiotéw
pozwala ujac ryzyko Europy w skali systemowej, co nie byto dotychczas mozliwe.

Tabela 1. Miary ryzyka systemowego laczace dane bankowe i gietldowe:
zastosowanie do krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej wchodzacych w sktad Unii Bankowej

Badanie < A
=< _ o ® ]
g £ o g $ .3 g 3
S o Ko S~ £ 38 &0 8 < | 8§
53 258 23 | E2ES 2% 5§ %
Kraj 2 Q =R =S <zaQ | ZE | B =
T8 @
Liczba |Banki| O-SII |Banki| O-SII |Banki| O-SII |Banki| O-SII | O-SII | = 2| ©
Butgaria 4 3 0 0 3 2 4 3 9 2 11
Chorwacja 0 0 1 1 0 0 8 3 8 2 9
Czechy 1 1 2 1 0 0 1 1 5 0 7
Estonia 0 0 0 0 0 0 0 0 4 0 5
Litwa 3 2 0 0 0 0 1 1 5 1 5
Lotwa 1 0 0 0 0 0 0 0 2 0 10
Polska 8 8 12 8 11 8 10 8 8 8 8
Rumunia 2 1 2 2 2 2 3 2 9 2 10
Stowacja 0 0 1 1 2 2 4 2 4 0 5
Stowenia 0 0 3 1 0 0 0 0 3 1 8
Wegry 2 1 2 1 2 1 1 1 6 1 8
tacznie 21 16 23 15 20 15 32 21 63 17
86
% O-SII 18,6% 17,4% 17,4% 24,4% 73,3% 19,8%
Okres 2006-
badania 2006-2012 2000-2023 2005-2016 2005-2012 2023
Miara CCA SRISK SRISK, CoVaR CoVaR

* W analizach ujeto wszystkie banki, ktérych Sredni wskaznik systemowosci SIS w badanym okresie
wynosit co najmniej 250 punktéw (przy maksymalnej warto$ci wskaznika 10 000 punktow).

Zrédto: opracowanie witasne na podstawie list 0-SII z lat 2015-2023 (Europejski Urzad Nadzoru Banko-
wego, EUNB 2023) oraz zrédet cytowanych w tabeli.
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2. Metody badawcze

Aby empirycznie przeanalizowac efekt zarazania i wktad poszczeg6lnych bankéw
europejskich w ryzyko systemowe wynikajacy z ich potencjatu do propagacji tego
ryzyka, zastosowano model ACoVaR, warunkowa kwantylowg miare ryzyka, czer-
piaca z koncepcji wartosci zagrozonej. Modeluje ona wzajemne powigzania sektora
bankowego, wskazujac, w jaki spos6b indeks sektora bankowego spada, gdy cena
akcji pojedynczego banku spada. Pomiar odbywa sie na podstawie stopy zwrotu
z poszczegblnych akcji i gieldowego syntetycznego?* indeksu sektora bankowego.
Kre$lac ACoVaR w czasie, mozna przeanalizowa¢ kondycje sektora finansowego
w zalezno$ci od czynnikéw wyzwalajacych ryzyko systemowe (straty co najmniej
na poziomie wartosci zagrozonej) z udziatem okres$lonego banku, a takze obecna
sytuacje w poréwnaniu z tg z przesztosci.

Zgodnie z powyzszym, ACoVaR ujmuje wktad kazdego banku systemowego w ogoél-
ne ryzyko systemowe, poniewaz zaktada uwarunkowanie ryzyka poszczeg6lnych
bankéw od kondycji systemu finansowego. Miara ta koncentruje sie jednak na prze-
noszeniu sie ryzyka miedzy bankami w odpowiedzi na zewnetrzny szok. Dlatego
ACoVaR banku jest jego potencjatem propagacji ryzyka, czyli jego ,zakaznosci”.

Oszacowanie ACoVaR rozpoczyna sie z perspektywy systemu finansowego. Dlate-
go tak istotne jest uwzglednienie w estymacji jak najwiekszej liczby systemowo
waznych bankéow. W zwigzku z tym, by obliczy¢ dzienne wartos$ci ACoVaR zapro-
ponowano innowacje, ktéra umozliwia zbudowanie transgranicznych systemoéw
bankowych obrazujacych rzeczywista miedzynarodowa obecnos$¢ duzych bankow
zagranicznych w analizowanych europejskich systemach bankowych poszczegol-
nych krajow.

System bankowy s danego kraju zostat zdefiniowany jako portfel N bankéw o zna-
czeniu systemowym (w tym kraju), przy czym i-ty bank charakteryzuje waga w;,
gdzie i =1, ..., N, reprezentujaca jego ,wktad” w cato$¢ systemu s. Wszystkie banki
poddane analizie zostaly uznane przez odpowiednie (krajowe i europejskie) orga-
ny nadzoru rynku finansowego za systemowo wazne, globalnie (G-SIB) lub lokalnie
(O-SII), dla analizowanych krajéw (patrz: EUNB 2023).

W zwigzku z tym, Ze konstrukcja miary ACoVaR odwotuje sie do stép zwrotu z no-
towan bankéw, niezbedna jest znajomos¢ tychze notowan na gietdzie krajowej, od-
powiadajacej systemowi w ramach, ktérego bank jest rozwazany. Jednak nie kazdy
bank dziatajacy w danym kraju i zaliczony do systemu tego kraju jest notowany na
lokalnej gietdzie. W razie zaistnienia takiej sytuacji substytucyjnie przyjmuje sie
notowania matki lub centrali tego banku z wtasciwej gietdy zewnetrznej. Takie po-
dejscie pozwala na uczynienie systemu s o wiele bardziej kompletnym, przy réw-
noczesnym zachowaniu jego spéjnosci, bowiem wagi w; pozostaja ,wewnatrzsys-
temowe”. Dodatkowq zaletg tego podejscia jest uwzglednienie w pomiarze ryzyka

4 Wykorzystanie indeksu syntetycznego jest jednym z aspektéw proponowanej w niniejszym opraco-

waniu innowacji obliczeniowe;j.
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bardzo waznego dla takich bankéw zZrédia ryzyka systemowego, jakim jest dana
gietda zagraniczna i zwigzany z nig kanat zarazania pomiedzy krajem notowania
banku-matki a krajem, w jakim funkcjonuje bank-cérka lub filia zagraniczna.

Wobec powyzszego, niech znana stopa zwrotu (z notowan ze stosownej gietdy kra-
jowej lub zewnetrznej) w momencie ¢ dla banku i bedzie oznaczona jako r;, a dla
systemu s jako ry . Przy tym, przyjeto ze:

_ N __G
Tse = ZimaWie Tits Wit = 57— (1), (2)
j=1 Cjit

gdzie: w;, jest waga systemowo waznego banku i w systemie s, bedgcg udzialem
wskaznika waznosci c;, systemowej SIS (EUNB 2023) w systemie s5. Przyjete zato-
Zenie, wyrazone wzorem (1), jest bezposrednim zastosowaniem konstrukcji stop
zwrotu z portfela w ramach klasycznej teorii optymalizacji portfela (por. np. Jajuga,
Jajuga 2006), wykorzystanej rdwniez przy wyliczeniu tacznego ryzyka systemowe-
go z wykorzystaniem miary CoVaR (wzér (7)).

Proponowana metoda umozliwia oszacowanie miary ACoVaR dla krajéw europej-
skich, dla ktérych tradycyjna metoda oparta na kapitalizacji uniemozliwia uwzgled-
nienie wptywu efektu zarazania generowanego przez duza liczbe (a czesto wrecz
wiekszo$¢) bankéw o znaczeniu systemowym. Ponadto pozwala ona ujaé ,faktycz-
ng systemowos$¢” kazdego banku (Dyrektywa 2013/36/EU, art. 97, ust. 4), opiera-
jac jego wage na wskazniku SIS, a nie tylko na wielkosci, jak w przypadku oryginal-
nej metody wedtug Adriana i Brunnermeiera (2016).

Widoczne zatem jest, Ze zaproponowana metoda substytucji uwzglednia imma-
nentng wtasnos¢ efektu zarazania, jaka jest istnienie wptywu poszczegdlnych (réw-
niez zagranicznych) systemowo waznych bankéw na lokalne systemy finansowe.
Ponadto metoda substytucji otwiera droge do efektywnej estymacji miar ryzyka
systemowego. Cytowana literatura pokazuje, ze wplyw zagranicznych bankéw na
ryzyko systemowe w krajach europejskich jest bardzo istotny, przy czym sita tego
wplywu zalezy przede wszystkim nie od wielkos$ci czy systemowej istotnosci banku
gléwnego, ale od istotnosci systemowej bankéw powigzanych, réznej w poszczegol-
nych panstwach.

5 W ujeciu klasycznym wagi wyznaczane sa na podstawie wielko$ci poszczegdlnych bankéw, np. na

podstawie wielko$ci aktywoéw lub kapitalizacji. Takie podej$cie uniemozliwia budowanie systeméow
transgranicznych, bowiem wielko$ci nominalne (zaréwno aktywow, jak i kapitalizacji) w przypadku
poréwnania miedzy krajami Europy Zachodniej i Srodkowo-Wschodniej nie s wspétmierne. Ponad-
to, wielko$¢ poszczegélnych bankéw nie jest adekwatng miarg ich waznosci systemowej, na co wska-
zuje m.in. Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (EUNB 2014), bowiem oprdcz wielkoSci istotne sa
takze zastepowalnos$¢ i charakter powigzan z innymi bankami w danym lokalnym systemie finanso-
wym. Wskazniki SIS zostaly wykorzystane do wyliczenia wag poszczegdlnych instytucji finansowych
w portfelu systemowym réwniez w opracowaniu Karas i Szczepaniak (2021), cho¢ w znacznie mniej-
szym zakresie.
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W efekcie mozna przyjaé, ze warto$¢ zagrozona (VaR) kazdej systemowo waznej
instytucji i w systemie s, dla poziomu ufnosci 1 - g, jest réwna:

VaR],(ri;) = inf {r;;: F; (rie) = q} (3)

gdzie: F;, jest dystrybuantg r;,. Poniewaz P(r,, < Vath) = q, wiec Vath jest
kwantylem rzedu g rozk{adu danego dystrybuanta F,,. Zaktadamy dodatkowo,
ze rozktady stop zwrotu instytucji i naleza do rodziny rozk}adow 0 rozproszeniu
zmiennym w czasie i, ze w konsekwencji VaR indywidualnej instytucji finansowej i
wynosi:

VaR{, = o, F ' (@), (4)

gdzie: 0;, jest zmienno$cig stop zwrotu w czasie ¢, a F; jest dystrybuanta zadajaca
rodzing dystrybuant F;,

CoVaR systemu finansowego mierzy catkowita nominalng warto$¢ straty w syste-
mie bankowym uwarunkowang ryzykiem kazdego banku realizujgcego strate w da-
nym dniu. Formalnie CoVaR; , systemu bankowego s odpowiada wartosci zagrozonej
VaRq . Stopy zwrotu z rynku uzyskanej warunkowo pod warunkiem, ze bank i reali-
zuje stratq na poziomie VaRI » PrZy czym q stanowi:

qlri, t<VaR

q= (rst<COV R,

Tie < VaRgt). (5)

ACoVaR;, pozwala mierzy¢ krancowy udzial kazdego banku w ogélnym ryzyku
systemowym, ujmujac go w sensie nieprzyczynowym. Prég stresu banku i, czyli
wstrzas, jest zdefiniowany jako VaR‘},t, a sam wstrzas to kazdy przypadek, gdy straty
S3 Co najmniej na poziomie VaR‘}_t:

qlri, t<Va

ACoVaRY, = CoVaR;, t — CovaRileTMediantio, 6)

W celu zbudowania szeregdw czasowych obejmujacych caty system, odzwiercie-
dlajacych efekt zarazania uchwycony przez ACoVaR poszczegdlnych bankéw, po-
nownie wykorzystano portfelowa metode agregacji na predefiniowanym zestawie
instytucji finansowych o znaczeniu systemowymi=1, 2, ..., N:

ACoVaR!, = ¥ (ACoVaR], - w;,). 7

Przyjeta powyzej metoda portfelowa polega na tym, ze system bankowy jest mode-
lowany jak portfel akcji notowanych systemowo waznych bankéw (za: Jajuga i in.
2017), jednakze dodatkowo portfel ten uwzglednia réwniez nienotowane spo6tki
corki lub filie zagraniczne tych bankoéw, jesli stanowig one réwniez banki o sta-
tusie O-SII. Agregacja przebiega zatem poprzez uwzglednienie wagi wynikajacej
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ze wskaznika waznosci systemowej SIS banku w analizowanym systemie i miary
ACoVaR tego banku - jesli jest notowany - lub jego matki, jesli bank ten nie jest no-
towany na lokalnej gietdzie (analogicznie jak we wzorach (1) i (2)).

Za Benoit i in. (2017), w szacowaniu parametréw modelu zmienno$¢ warunkowa
wyznaczono z wykorzystaniem modelu GJR-GARCH, a do modelowania zmiennej
w czasie (warunkowej) korelacji uzyto GARCH-DCC®. Zgodnie z tym podej$ciem
wektor r, = (ry,, r; ) w momencie t jest opisywany przez macierz warunkowej kowa-
riancji H, i wektorowy sktadnik losowy v, za pomocg wzoru:

e = Hyve. 8)
Sktadniki losowe v, = (g, ¢;,) sa wzajemnie niezalezne i majg jednakowe rozkta-
dy dwuwymiarowe, a ponadto E(v,) = 01 E(v,v{) = I, jest macierza jednostkowg
typu 2 X 2. Z kolei macierz H, jest postaci:

2
H, = < 05t O'i,tO's,tpS,i‘t)’ (9)

2
OitOstPg); ¢ Oit

gdzie: o,, to warunkowe odchylenie standardowe dla systemu s w momencie ¢, o,,
to warunkowe odchylenie standardowe dla instytucji finansowej i w momencie ¢,
ip,,, to zmienny w czasie wspotczynnik korelacji warunkowe;.

ACoVaR jest estymowany z réwnoSci:
ACoVaR;, = p,o.VaRs,, (10)

w ktoérej stosujemy warto$¢ zagrozona systemu bankowego obliczong na podstawie
$rednich wazonych stép zwrotu bankéw o znaczeniu systemowym wykorzystanych
do konstrukcji poszczeg6lnych modeli systeméw bankowych.

3. Dane i wyniki empiryczne

Badaniem objeto kraje Europy Srodkowo-Wschodniej bedace cztonkami Unii Ban-
kowej, czyli: Bulgarie, Chorwacje, Czechy, Estonie, Litwe, Lotwe, Polske, Rumunie,
Stowacje, Stowenie i Wegry. Zbiér danych wykorzystanych w badaniu empirycznym
ilustrujgcym wykorzystanie proponowanej w opracowaniu metody sktada sie z pu-
blicznie dostepnych danych dla 96 bankdéw, ktére sa systemowo wazne dla 19 kra-
jow europejskich. Poza wspomnianymi wcze$niej s to dodatkowo: Austria, Belgia,

6 Modele GJR-GARCH i GARCH DCC sg modelami stosowanymi m.in. przez System Rezerwy Federalnej
(2023). Sa wiec one w grupie modeli ,pierwszego wyboru” przy estymacji kwantylowych miar ry-
zyka systemowego. Modele te pojawily sie w badaniach przytoczonych w tabeli 1 i dlatego stanowia
one punkt odniesienia w niniejszym opracowaniu. Rozwigzanie to jest celowe, aby nie zaburzy¢ ob-
razu prezentowanych wynikéw w stosunku do badan wcze$niejszych.
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Francja, Grecja, Holandia, Norwegia, Szwecja i Wtochy. Tym samym, prezentowana
metoda zostata zastosowana dla 58 systemowo waznych bankéw europejskich po-
wigzanych w ramach 13 grup.

Dane obejmuja okres od stycznia 2006 r. do kwietnia 2023 r, co stanowi okoto
230 000 pojedynczych wartosci dotyczacych cen akcji i okoto 400 wartosci wskaz-
nikéw SIS. Zrédtem danych wykorzystanych w artykule jest Refinitiv Eikon i Da-
tastream. Wskazniki waznosci systemowej uzyskano bezposrednio ze strony in-
ternetowej Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego (ERRS 2023). Wszystkie
obliczenia, ktérych wyniki sg zamieszczone w artykule, przeprowadzono w $ro-
dowisku R (R Core Team 2021) z dodatkowym wykorzystaniem funkcji pakietu
J~rmgarch” (Galanos 2022). Natomiast wykresy sporzadzono w programie MS Excel.

Ponizej przedstawiono wyniki estymacji miary ACoVaR dla wybranych systemowo
waznych europejskich bankéw gtéwnych i powigzanych z nimi systemowo waznych
bankéw-cérek lub filii zagranicznych. Wyniki estymacji dla bankéw powigzanych
stanowig ilustracje zastosowania proponowanej metody modelowania.

Grupy kapitatowe z obszaru Europy Zachodniej majg znaczaca obecno$¢ systemo-
wa we wszystkich krajach Grupy Wyszehradzkiej, z wyjatkiem Polski, a takze na
Batkanach.

Rysunek 1. Grupa Erste i banki powigzane

0,20
0,15
0,10
0,05 | , —
Al
0 T T T T T T T T T T T T "
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
—— Erste Group Bank (Austria) —— Erste&Steiermarkische Bank (Chorwacja)
Ceska Sporitelna (Czechy) —— Erste Bank Hungary (Wegry)
— Banca Comerciala Romana (Rumunia) — Slovenska Sporitelia (Stowacja)

Zrédto: opracowanie wihasne.

Rysunki 1., 2., i 3. pokazuja silny efekt zarazania pomiedzy badanymi bankami, ale
takze to, Ze ryzyko najsilniej materializowato sie na Wegrzech miedzy rokiem 2016
12017, z kolei na Stowacji w okresie globalnego kryzysu finansowego, a w Czechach
w ostatnim okresie zwigzanym z pandemia i wojng na Ukrainie. NajwyraZniejsze
réznice pomiedzy poszczegdlnymi powigzanymi bankami uchwycono w okresie
kryzysu dtugu publicznego, ktéry w réznym stopniu i w réznym czasie dotykat po-
szczegOlne kraje.
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Rysunek 2. Grupa Raiffeisen i banki powiazane
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—— Raiffeisenbank (Wegry) —— Codperatieve Raiffeisen-Boerenleenbank (Holandia)
— Raiffeisenbank (Rumunia) —— Tatra Banka (Stowacja)

Zrédto: opracowanie wiasne.

Rysunek 3. Grupa KBC i banki powiazane
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—— KBC Groep (Belgia) —— United Bulgarian Bank (Butgaria)
Ceskoslovenska Obchodni Banka (Czechy) ——  Kereskedelmi és Hitelbank (Wegry)
—— Ceskoslovenska Obchodna Banka (Stowacja)

Zrédto: opracowanie wihasne.

Ciekawym przyktadem jest Grupa ING. W tym przypadku powigzania z polskim
bankiem ING s3 mniejsze niz w pozostatych analizowanych przyktadach, ponie-
waz bank ten ma swoje notowanie na gietdzie w Warszawie. Pomimo tego, mia-
ra ACoVaR pokazuje silne powiazania i wyrazny efekt zarazania miedzy bankiem
gtéwnym w Holandii a bankiem polskim. Przy tym, przebieg wzrostéw i spadkow
ryzyka systemowego jest poréwnywalny dla banku polskiego, jak i dla belgijskiego
banku ING, w przypadku ktérego wykorzystana jest metoda substytucji.

Wskazuje to na silne powigzania ryzyka trzech analizowanych tutaj bankéw, nie-
zalezne od tego, Ze banki te sa cze$ciami trzech réznych lokalnych systeméw fi-
nansowych, a ich notowania majg miejsce na dwéch osobnych gietdach. Mimo tych
powiazan widzimy takze specyfike lokalng, bowiem kazdy z tych bankéw w réznych
okresach stanowi poréwnywalnie dominujace Zrédto zarazania dla systemu finan-
sowego: ING Bank Belgia w okresie globalnego kryzysu finansowego i kryzysu dtu-
gu publicznego, ING Bank Holandia w okresie Brexitu i podczas pandemii, a Bank
ING Polska - w poczatkowym okresie wojny na Ukrainie.
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Rysunek 4. ING i banki powigzane
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Zrédto: opracowanie whasne.

W przypadku bankdw z siedzibg gtéwng we Francji i we Wtoszech powigzania s3
rowniez bardzo wyrazne, przy czym w tym wypadku waznos$¢ systemowa bankow
gtéwnych, a s3 to najwazniejsze systemowe banki europejskie, jest najwieksza
w kraju rodzimym.

Rysunek 5. Société Générale i banki powiazane
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—— Societe Generale Expressbank (Butgaria) —— Splitska Banka (Chorwacja)
Komer¢ni Banka (Czechy) —— Société Générale (Francja)
SKB (Stowenia)

Zrédto: opracowanie whasne.

Rysunki 5., 6.1 7. pokazujg, ze najwyzsze ryzyko zmierzono dla banku gtéwnego,
z wyjatkiem okresu globalnego kryzysu, gdzie w przypadku Czech (UniCredit Bank
CZ&SK) oraz Stowacji (Vseobecna Uverova Banka) szczyt ryzyka dotyczyt mniej-
szych bankéw powigzanych stanowigcych w swoich systemach instytucje o najwyz-
szym wskazniku SIS. Podobng wtasnos¢ zaobserwowano w ostatnim kryzysie zwig-
zanym z pandemia. Ta obserwacja szczego6lnie wyraznie ilustruje fakt, ze pomiar
ryzyka systemowego z wytaczeniem tych bankow (jak przy metodzie tradycyjnej)
nie jest w stanie uja¢ faktycznej skali tego ryzyka dla wspomnianych tutaj krajow.
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Rysunek 6. Grupa UniCredit i banki powiazane
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Zr6dto: opracowanie whasne.

Rysunek 7. Intesa San Paolo i banki powigzane
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—— Gruppo Intesa Sanpaolo (Wtochy) —— Vseobecna Uverova Banka (Stowacja)

Zrédto: opracowanie wtasne.

Innym interesujacym przyktadem ilustrujacym to, ze proponowana metoda dobrze
oddaje charakterystyke ryzyka dotyczaca specyfiki poszczegdlnych lokalnych sys-
teméw bankowych, jest Grecja, gdzie widac¢ jeszcze wyraZniejsza dominacje ryzyka
bankéw gtéwnych nad bankami powigzanymi (rys. 8.19.).

Zjawisko to jest najwyrazniej widoczne w okresie kryzysu dtugu publicznego, ktory
Grecja odczuta zdecydowanie najmocniej sposrod krajow objetych badaniem. Jak
obrazuja rysunki, ryzyko to rozlato sie do bankéw powigzanych z bankami greckimi
w Butgarii i Rumunii, jednak nie przybrato tam tak znaczacej skali.

Innym ciekawym przyktadem banku o silnych powigzaniach w krajach batkanskich
i Grupy Wyszehradzkiej jest wegierski bank OTP. Jest to jedyny bank w Europie tak
silnie powigzany z innymi systemowo waznymi bankami europejskimi, ktory nie
jest bankiem wywodzacym sie z kraju rozwinietego. Bank ten rowniez ma charak-
ter dominujgcy we wszystkich okresach wzmozonego ryzyka systemowego, cho¢
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ryzyko generowane przez banki z nim powigzane w Butgarii i Rumunii pozostaje na
zblizonym poziomie. Z kolei w Chorwacji wida¢ wyraznie mniejszy potencjat zara-
zania, szczegblnie w koncu roku 2023. To ponownie wskazuje na istotno$¢ zacho-
wania lokalnej charakterystyki turbulencji w pomiarze ryzyka systemowego mozli-
wej z wykorzystaniem proponowanej metody.

Rysunek 8. Alpha Bank i bank powiazany
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Zr6dto: opracowanie whasne.

Rysunek 9. Grupa Eurobank i bank powiazany
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Zrédto: opracowanie whasne.

W krajach battyckich banki z Europy Pétnocnej stanowig przewazajaca wiekszos¢
bankéw systemowo waznych. Tutaj powigzania sg szczegdlnie silne z uwagi na uwa-
runkowania prawne i funkcjonowanie badanych systemowo waznych powigzanych
bankéw jako zagranicznych filii bankéw szwedzkich i norweskich. Rysunki 11., 12.
i 13. potwierdzaja, ze banki powigzane generujg w systemach krajéw battyckich
wieksze ryzyko niz bank gtéwny we wiasnym systemie, co wskazuje na szczegodlnie
trudne potozenie regulatoréw w krajach battyckich w konteks$cie utrzymywania
stabilnosci systemu bankowego, tym bardziej Ze maja oni najmocniej ograniczony
wplyw na dziatania wspomnianych bankéw (w poréwnaniu z pozostatymi krajami
objetymi analizg). Potwierdza to wnioski przytaczane wczesniej na podstawie cy-
towanej literatury. Oszacowane ryzyko jest zbiezne dla trzech analizowanych grup
bankoéw.
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Rysunek 10. Bank OTP i banki powigzane
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Zrédto: opracowanie wiasne.

Rysunek 11. Swedbank i banki powiazane
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Zrédto: opracowanie wtasne.

Rysunek 12. SEB Bank i banki powigzane
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Rysunek 13. Grupa Luminor (wcze$niej Nordea oraz DNB) i banki powiazane
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Zrédto: opracowanie whasne.

Podsumowujac, wyniki odzwierciedlaja efekt zarazania w poszczegoélnych krajach
Europy. Pokazujg rowniez, ze reakcje na szoki zewnetrzne s3 zblizone w wysoce
powiazanych, badanych bankach. Z drugiej strony jednak proponowana metoda
substytucji oddaje réznicujaca sie charakterystyke tego zjawiska w poszczegé6lnych
bankach powigzanych, jak réwniez zréznicowang skale ich wptywu na krajowe sys-
temy bankowe. Potwierdza sie zatem, ze skala ta zalezy, zgodnie z oczekiwaniami
wynikajgcymi z przytoczonej wczesniej literatury, od trzech czynnikéw: kondycji
banku gtéwnego, systemowej waznos$ci banku powigzanego, oraz ogdlnego poziomu
ryzyka materializujgcego sie w kolejnych okresach w danym systemie bankowym.

Zgodnie z tym mozna zauwazy¢, ze dla bankéw z poszczego6lnych badanych syste-
mow ryzyko zwigzane z zarazaniem byto najwyzsze w réznych okresach turbulent-
nych, np. w Szwecji i krajach Battyckich w czasie globalnego kryzysu finansowego,
w Grecji w okresie kryzysu dtugu publicznego, a w przypadku krajéw Grupy Wy-
szehradzkiej w okresie pandemii i wojny na Ukrainie. Mozna tez zaobserwowac, ze
estymowane wzmozone poziomy ryzyka wykazujg zasadniczo podobny przebieg,
co wynika z tego, Ze nastepuje reakcja na te same wstrzasy w szerokim, globalnym
systemie finansowym. Jednakze zwyzki ryzyka rdéznia sie nasileniem i okresem
przebiegu - co dodatkowo uwypukla znaczace réznice pomiedzy ryzykiem genero-
wanym przez bank gtéwny i banki z nim powigzane.

Podsumowanie

Zarazanie jest elementem ryzyka systemowego, ktérego pomiar jest szczegdlnym
wyzwaniem w europejskim sektorze bankowym wobec problemu z dostepnoscia
danych i specyfiki silnych powigzan wtasnosciowych. Proponowana metoda, po-
zwalajgca na uwzglednienie w pomiarze efektu zarazania generowanego przez nie-
notowane systemowo wazne banki europejskie na podstawie ich powiazan z inny-
mi notowanymi systemowo waznymi bankami Europy, zwieksza liczbe systemowo
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waznych bankéw uwzglednianych w pomiarze o 54 nowe podmioty. W przypadku
uwzglednionych w badaniu jedenastu krajéw regionu Europy Srodkowej i Wschod-
niej bedacych cztonkami Unii Bankowej podniosta procent systemowych bankow
objetych analizg o ponad 50 punktéw procentowych w poréwnaniu do zastosowa-
nia podejscia klasycznego.

Wyniki pomiaru pokazuja, Ze ryzyko systemowe przenosi sie pomiedzy poszcze-
gblnymi badanymi bankami oraz, ze reakcje na szoki zewnetrzne sg zblizone w po-
szczegoblnych wysoce powigzanych ze sobg badanych bankach. Z drugiej jednak
strony, proponowana metoda substytucji oddaje réznicujaca sie charakterystyke
ryzyka w poszczeg6lnych bankach, oraz zréznicowang skale ich wptywu na po-
szczegolne krajowe systemy bankowe. Skala ta zalezy od kondycji banku gtéwnego,
systemowej waznosci banku powigzanego oraz og6lnego poziomu ryzyka materia-
lizujacego sie w poszczeg6lnych okresach w danym systemie bankowym.

Proponowana metoda jest zatem skuteczna w modelowaniu efektu zarazania, a przy
tym pozwala istotnie powiekszy¢ pule systemowo waznych bankdéw, ktére mozna
objac¢ analiza. Zastosowana, uwzglednia w pomiarze zaréwno aspekty ryzyka sys-
temowego charakterystyczne dla banku gtéwnego, jak i bankéw powiazanych, oraz
specyfike turbulencji, charakterystyczng dla analizowanych systemoéw krajowych.
Metoda stanowi zatem dobra alternatywe dla regulatoréw i bankéw centralnych
wielu krajéw europejskich, gdzie zastosowanie miary CoVaR w ujeciu klasycznym
nie jest skuteczne.

Prezentowane badanie otwiera nowe mozliwo$ci w obrebie pomiaru ryzyka syste-
mowego w Europie. W toku dalszych badan mogg zosta¢ przeprowadzone analizy
z wykorzystaniem innych kwantylowych miar ryzyka, np. SRISK. Ponadto mozna
podjac¢ prébe modelowania ryzyka nie tylko, jak do tej pory, na poziomie krajow,
ale rdwniez na poziomie regiondw transgranicznych, Unii Europejskiej czy catej
Europy. Ciekawym rozszerzeniem moze tez by¢ ujecie w analizach bankdéw ame-
rykanskich waznych systemowo dla Europy, a takze objecie analizami krajow roz-
wijajacych sie spoza Unii Europejskiej, co w wielu przypadkach bedzie wymagato
wczesniejszego wyznaczenia wskaznikéw waznosci systemowej tych bankow.

Finansowanie
Projekt badawczy jest finansowany z grantu UEW nr WEIF 2023/D10/B701162

w przypadku Marty Kara$ oraz z grantu UJK nr SUPB/RN/22/012 w przypadku
Michata Stachury:.
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Zalacznik 1

Tabela Z1. Statystyki opisowe stop zwrotu wszystkich bankéw notowanych
wykorzystanych do budowy poszczegdlnych systeméw. Kody bankéw pochodza z systemu
identyfikacji instrumentow finansowych wprowadzonego w ramach Refinitiv Eikon

Kod Banku Srednia Mediana Odchyl. St. Skos$nos¢ Eksces
ABNd.AS -0,00012 0,00040 0,02300 -1,01819 12,54249
ACBr.AT -0,00128 0,00000 0,04593 -0,26146 8,38240
ADKO.VI -0,00005 0,00000 0,02250 -0,48081 13,49374
BAMILMI -0,00066 -0,00049 0,03055 -0,19654 4,56492
BHW.WA 0,00007 0,00000 0,02076 -0,27720 3,53718
BMPS.MI -0,00253 -0,00081 0,03956 -6,95256 204,43306
BNP1.WA -0,00005 0,00000 0,02357 1,98102 39,62074
BNPP.PA -0,00003 0,00011 0,02462 0,06937 8,61416
BOPr.AT -0,00319 0,00000 0,05479 -0,96194 9,29263
CAGR.PA -0,00018 0,00000 0,02589 0,05476 7,25526

CCB.BB -0,00023 0,00000 0,02540 0,12173 19,53713
CRDLMI -0,00050 0,00000 0,02963 -0,25485 6,40111
DNB.OL 0,00023 0,00036 0,02247 -0,20248 10,70814
ERST.VI -0,00008 0,00000 0,02781 -0,27412 6,54236
EURBrAT -0,00222 0,00000 0,05263 -0,62002 9,07312
FIB.BB -0,00045 0,00000 0,02688 -0,24027 12,14533
GARAN.IS 0,00057 0,00000 0,02616 -0,00836 2,44102
HPBZ.ZA 0,00008 0,00000 0,04451 24,37962 1093,09278
INGA.AS -0,00016 0,00015 0,02895 -0,13230 15,02075
INGP.WA 0,00024 0,00000 0,02000 -0,12761 4,06024
ISPMI -0,00013 0,00000 0,02519 -0,55226 8,92037
KBC.BR -0,00004 0,00040 0,03109 -0,17783 18,85577
MBK.WA 0,00019 0,00000 0,02586 0,12645 5,00694
MILP.WA 0,00002 0,00000 0,02785 -0,22492 5,67401
NBGr.AT -0,00193 0,00000 0,04793 -0,93274 10,23272
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Tabela Z1 - cd.

Kod Banku Srednia Mediana Odchyl. St. Skos$nos¢ Eksces
NDASE.ST 0,00013 0,00040 0,01976 0,10829 6,65371
NLBR.LJ 0,00021 0,00000 0,01566 -0,74741 7,82029
OTPB.BU 0,00009 0,00012 0,02485 -0,46435 9,14917
PEO.WA -0,00014 0,00000 0,02280 -0,38095 6,91494
PKO.WA 0,00004 0,00000 0,02119 -0,16392 3,93532
RBIV.VI -0,00031 0,00000 0,02973 -0,42575 7,86701
ROBRD.BX -0,00002 0,00000 0,02028 -0,59350 9,63680
ROTLV.BX 0,00031 0,00000 0,02377 -11,35061 416,43374
SAB1L.VL 0,00013 0,00000 0,01709 -0,18288 12,70017
SEBa.ST 0,00007 0,00046 0,02331 -0,14494 13,16452
SHBa.ST 0,00008 0,00000 0,01836 -0,16526 6,82195
SOGN.PA -0,00032 0,00000 0,02809 -0,26831 7,71248
SPL1.WA 0,00020 0,00000 0,02304 -0,02718 4,20357
SWEDa.ST 0,00000 0,00073 0,02320 -0,46550 9,94556
ZBB.ZA 0,00062 0,00000 0,03752 36,73391 1988,51611

Zrédto: opracowanie wihasne.
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sa skomplikowane, a ich koszty bardzo wysokie?”

Streszczenie

Na tle studidéw literaturowych i analiz empirycznych artykut traktuje o ztozonosci i gtow-
nych konsekwencjach kryzysow bankowych, a zwlaszcza o jego ekonomicznych kosztach.
W pierwszej czesci artykutu zaprezentowano rozwazania koncepcyjne i studia empiryczne
na temat kryzyséw bankowych na tle krytycznej analizy literatury oraz autorskiej interpre-
tacji tej kategorii ekonomii i finanséw. W drugiej czesci opracowania scharakteryzowano
zawitosci systemowe kryzyséw bankowych, a w trzeciej gtéwne konsekwencje tych kryzy-
séw w ujeciu zmian PKB, utraty majatku gospodarstw domowych i przedsiebiorstw, kosz-
téw fiskalnych oraz przeceny aktywow. Czes¢ czwarta poswiecona jest krytycznej analizie
literatury na temat politycznych oraz instytucjonalnych konsekwencji kryzyséw bankowych
z wyeksponowaniem wzrostu znaczenia idei populistycznych i ich zwolennikéw, ktérzy wy-
muszaja zmiany regulacyjne.
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Why are the effects of banking crises complex
and their costs very high?

Abstract

Against the background of literature studies and empirical analyses, the article deals with the
complexity and main consequences of banking crises, especially its economic costs. In the
first part of the article, conceptual considerations and empirical studies on banking crises
are conducted against the background of a critical analysis of the literature and the author’s
interpretation of this category of economics and finance. In the second part of the article,
the systemic complexities of banking crises are characterized, and in the third part, the main
consequences of these crises in terms of changes in GDP, loss of property of households and
enterprises, fiscal costs and depreciation of assets. The fourth part is devoted to a critical
analysis of the literature on the political and institutional consequences of banking crises,
highlighting the rise of populist ideas and their supporters who force regulatory changes.

Keywords: banking crisis, bank run, bank panics, recession

JEL Codes: G01, G21

Wstep

Na tle studiéw literaturowych i analiz empirycznych artykut traktuje o ztoZzonosci
i gtéwnych konsekwencjach kryzyséw bankowych, a zwtaszcza o jego ekonomicz-
nych kosztach.

W literaturze przedmiotu kategoria kryzysu bankowego obok kryzysu walutowego,
kryzysu gietdowego (tzw. krachu na gietdzie) i kryzysu finanséw publicznych sa
sktadowymi kryzysu finansowego. Przy czym te cztery typy kryzyséw finansowych
moga wystepowac tacznie, w réznych konfiguracjach jednoczesnie lub sekwencyj-
nie. Przyktadowo Kaminsky i Reinhart (1999) wystgpienie kryzysu bankowego
i walutowego tacznie nazywajg kryzysem bliZniaczym (ang. twin crises). Z kolei
kosztowny kryzys bankowy moze doprowadzi¢ do kryzysu finanséw publicznych
(Reinhart, Rogoff 2008)™.

W artykule, jako kryzysy bankowy, o ile nie wskazano inaczej, rozumie sie kryzys
bankowy na terenie jednego kraju, ktérego skala lub konsekwencje sa dla tego kraju
istotne systemowo. Tym samym pomija sie sytuacje wystapienia kryzysu w jednym
lub wiekszej liczbie bankéw, nagtasnianych medialnie, ale nie majacych istotnych
konsekwencji systemowych.

1 Podana typologia kryzyséw finansowych (zainspirowana wspomniang praca Reinhart oraz Rogoff

2008) nie jest jedyna wystepujaca w literaturze. Gorton (2012) uznaje, ze prawdziwym kryzysem
finansowym jest kryzys bankowy, za$ kryzys walutowy czy gietdowy to jedynie ,bolesne korekty
wycen”. W literaturze wystepuje rowniez pojecie systemowego kryzysu finansowego (ang. systemic
financial crisis). Niektérzy autorzy (m.in. Caprio, Klingebiel, Laeven, Noguera 2005) uznaja, ze odpo-
wiednio gleboki kryzys bankowy doprowadza do paralizu sektora finansowego. Dla innych systemo-
wy kryzys finansowy wystepuje, gdy dochodzi do potaczenia réznych typéw kryzysoéw, np. bankowe-
go, gietdowego oraz finanséw publicznych (m.in. Calvo 2009).
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1. Zlozonos¢ i konsekwencje kryzysow bankowych
1.1. Komplikacje wynikajace z runu bankowego

Jednym z klasycznych symptoméw inicjujacych kryzys bankowy jest gwattowne
wycofywanie depozytéw z banku lub bankéw okreslanych mianem paniki lub runu
na bank lub banki?. Wycofanie $rodkéw z banku, zwtaszcza o znaczeniu systemowo
waznym (ang. SIFI), i nie przenoszenie ich do innych lecz utrzymywanie gotowki
moze mie¢ przynajmniej trzy negatywne konsekwencje3. Po pierwsze, mniejszy
wolumen $rodkéw w bankach ogranicza mozliwosci udzielania kredytéw. Nato-
miast spadek podazy kredytow przy nie zmniejszonym popycie prowadzi do wzro-
stu ceny pieniadza kredytowego, a nadto moze ograniczy¢ zaspokojenie potrzeb
finansowych gospodarstw domowych lub przedsiebiorstw prowadzac do zmniej-
szenia aktywno$ci gospodarczej*. Po drugie, dynamika i skala wycofywania depo-
zytow moze wywotywac perturbacje w rozliczeniach i realizacji zlecen ptatniczych
przez banki®. Po trzecie, jezeli run na dany bank lub banki nie zostanie opanowany
albo bank nie otrzyma pomocy ptynnosciowej (z rynku prywatnego lub z banku
centralnego), kryzys ptynnos$ciowy moze przeksztatci¢ sie w kryzys wyptacalnosci
i zajdzie potrzeba interwencji sieci bezpieczenstwa, a w szczeg6lnos$ci organu reso-
lution lub gwaranta depozytow.

1.2. Komplikacje wynikajace z upadku banku
Kazdy upadek banku generuje negatywne konsekwencje, a upadek banku o znacze-

niu systemowym odpowiednio te konsekwencje mutiplikuje. Stad po doswiadcze-
niach z przesztosci stopniowo modyfikowano architekture sieci bezpieczenstwa fi-

Zrédto runu lub paniki moze by¢ - wywotane przez szok informacyjny, w ramach ktérego dostep-
na jest nowa informacja: i) bezposrednio zwigzana z bankiem, ktéry stal sie przedmiotem runu
(np. opublikowanie zaskakujaco negatywnej informacji nt. wyniku finansowego banku), ii) posred-
nio zwigzana z bankiem (np. opublikowanie zaskakujaco negatywnej informacji nt. dynamiki PKB, co
moze wywotaé obawy o jako$¢ aktywdéw banku) lub iii) nie zwigzana z bankiem tzn. zupetnie losowa,
ale powodujaca run (Diamond, Dybvig 1983).

Wyciagniecie depozytéw z jednego banku nie musi powodowa¢ spadku akcji kredytowej w catym
sektorze bankowym. Do spadku akcji kredytowej w catym sektorze bankowym dochodzi, gdy wy-
ptacone depozyty z jednego banku nie sg nastepnie wptacane do innych bankéw. Zob. Friedman,
Schwartz (1963); Kaufman (1988).

4 Zob. Bernanke (1983); Calomiris, Mason (2003); Friedman, Schwartz (1963).

Banki, ze wzgledu na dziatanie w rezerwie czastkowej, moga nie by¢ w stanie wyptaci¢ wszystkich
depozytéw w petnej kwocie ani zrealizowaé wszystkich zlecen ptatniczych (w tym tych niezwigza-
nych z wyptacaniem depozytéw, ale np. z optacaniem rachunkéw przez gospodarstwa domowe, opta-
caniem faktur lub wyptacaniem wynagrodzen pracownikom). Zob. Diamond, Dybvig (1983). Jednak
dziatanie banku w rezerwie czastkowej nie musi oznaczag, ze dany bank, bedacy przedmiotem runu,
zawsze nie bedzie w stanie wyptaci¢ depozytéw oraz realizowa¢ platnosci - istotne jest jeszcze, czy
pozostate banki w danym kraju nie beda chciaty (lub nie beda mogty) poméc bankowi, ktéry jest
przedmiotem runu. Zob. Kaufman (1988).
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nansowego i wdrazano rozwigzania buforujace lub ograniczajace te konsekwencje.
Jednak w literaturze wskazuje sie przede wszystkim trzy kluczowe skutki upadtosci
banku. Przede wszystkim upadto$¢ banku wywotuje perturbacje dla jego klientéw
(okresowa niedostepno$¢ depozytéw gwarantowanych do ustawowego limitu, ryzy-
ko nieodzyskania srodkdw przekraczajacych ustawowy limit z masy upadto$ci banku,
zakldcenia w rozliczeniach klientéw indywidualnych i instytucjonalnych). Upadtos¢
banku jest dolegliwa dla jego akcjonariuszy lub udziatowcow, ktdrzy traca swe inwe-
stycje w akcje lub udziaty®. Ubocznym negatywnym skutkiem upadto$ci banku jest
erozja zaufania do bankdw, co moze hamowac proces mobilizacji oszczednosci, a tak-
ze zmniejsza¢ efektywno$¢ posrednictwa finansowego zwigzanego z transformacja
terminu i ryzyka. Po drugie, we wszystkich systemach bankowych, w ktérych utwo-
rzono systemy gwarantowania depozytéw, upadtos¢ banku podnosi koszty bankow
- czlonkow tych systemdw - z tytutu partycypacji w wyptatach depozytéw gwaran-
towanych. Moze to by¢ takze czynnik wptywajacy na atrakcyjnos$¢ oprocentowania
depozytéw lub kredytow albo koszty innych ustug bankowych. Po trzecie wreszcie, co
jest rzadziej eksponowane i uswiadamiane przez interesariuszy systemu finansowe-
go, wystepuje ryzyko a czesto wrecz utrata historii transakgji klienta z bankiem, jako
determinanta oceny jego wiarygodnosci. Historia transakcji z danym klientem ogra-
nicza asymetrie informacji i moze wptywac na koszty $wiadczonych ustug, zwtaszcza
gdy podlegaja negocjacji lub swoisty rating wptywa bezposrednio na ich cene. Z kolei
nowy bank pozbawiony takiej informacji bedzie dopiero budowat odpowiednia baze
(zob. Bhattacharya, Chiesa 1995; Boot 2000; Bae i in. 2002; Gorton 2012, 2016; Mish-
kin 1990; Bernanke i in. 1996).

W zaleznoSci od liczby i skali upadtos$ci bankéw w danym kraju, a takze negatyw-
nych konsekwencji rozpowszechniania asymetrii informacyjne w systemie finan-
sowym moze wystapic tzw. zapetlenie kryzysu wywotujacego albo pogtebiajacego
procesy recesji. W tym kontekscie mozna wyrézni¢ w zasadzie pie¢ najpopularniej-
szych koncepcji wyjasniajacych te procesy. S3 to:

1) Model kryzysu bankowego opracowany przez Mishkina (1990),

2) Teoria akceleratora finansowego (Bernanke, Gertler, Gilchrits 1996),
3) Teoria cykli kredytowych (Kiyotaki, Moore 1997),

4) Teoria deflacji dtugu Fishera (1933),

5) Hipoteza niestabilnosci finansowej Minsky’ego.

Mimo réznic w zatozeniach oraz charakterystyce przebiegu procesu, wszystkie one
zawierajg mozliwo$¢ powstania ,btednego kota”: w przypadku ograniczania aktyw-
nosci gospodarczej dochodzi do spadku wycen aktywéw oraz (lub) przychodow
przedsiebiorstw, co wywotuje lub intensyfikuje kryzys bankowy. Ten z kolei prowa-
dzi do zmniejszania akcji kredytowej wptywajac na spadek aktywnosci gospodar-
czej, inicjujgc kolejng runde deterioracji procesu w systemie.

6 W rozwinietych systemach finansowych, w ktérych fundusze emerytalne czy inwestycyjne nabywaja

akcje bankéw celem utrzymania lub powiekszenia wartosci oszczednosci swych klientdéw, upadto$é
banku bezposrednio skutkuje utratg tych oszczednosci.
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Rysunek 1. Schemat ideowy powstawania i konsekwencji kryzyséw bankowych
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Zr6dto: opracowanie whasne.

2. Koszty kryzysow bankowych
2.1. Spadek PKB

Najcze$ciej analizowanym makroekonomicznym kosztem kryzyséw bankowych
jest ich wplyw na poziom i dynamike PKB. Innym syntetycznym miernikiem tego
wptywu jest poziom bezrobocia’.

Wptyw kryzysu bankowego na PKB mierzy sie gtéwnie z wykorzystaniem czte-
rech uje¢. Najpowszechniej mierzy sie zmiany poziomu produktu krajowego brutto
(PKB). Szacunki wskazuja, ze kryzysy bankowe wywotuja okoto dwuletnia recesje
skutkujaca spadkiem PKB w granicach 7-10%. Z kolei Reinhart i Rogoff (2008) dla
przecietnej pokryzysowej recesji dtugos$ci dwoéch lat oszacowali spadek PKB na
9,3%. Podobnie Demirgii¢-Kunt, Detragiache i Gupta (2006) twierdza, Ze recesja po
kryzysie bankowym trwa dwa lata. Przy czym ich oszacowania wskazujg, Ze spadek
w pierwszym roku kryzysu wynosi 4%, zas§ w nastepnym 3,5%. Wedtug wyliczen
Hutchisona oraz Noya (2005) kryzys trwa od 2 do 4 lat i obniza PKB od 8 do10%.

7 Koczan i Chupilkin (2022) analizujac konsekwencje 400 wojen w ostatnich 200 latach oszacowali, ze

przecietny koszt wojny na terytorium badanych krajéow wynosit ok. 7% PKB.
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Drugi sposéb oceny wptywu kryzysu bankowo na PKB polega na szacowaniu, ile
lat zajmuje danej gospodarce powrdét do poziomu PKB sprzed kryzysu oraz, jaki byt
tego koszt. Wedtug Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW 1998) trwa
to przecietnie ok. 3 lat, a tak mierzony koszt kryzysu wynosi srednio 11,5% PKB.

Trzecim sposobem jest pomiar utraconego wzrostu gospodarczego. W tym ujeciu
mierzy sie warto$¢ utraconego PKB w stosunku do ekstrapolacji jego wartosci we-
dtug dynamiki z okresu przedkryzysowego. Szacunek w tym ujeciu przeprowadzili
m.in. Laeven i Valencia (2010) otrzymujac koszt na poziomie az 37% PKB.

Czwartym sposobem jest oszacowanie kosztu trwatego lub $redniookresowe-
go spadku tempa wzrostu PKB w wyniku kryzysu bankowego. W tym ujeciu jako
koszt nie jest mierzony spadek PKB, ale koszt wynikajacy z nizszego tempa wzro-
stu w przysztosci. Istnieja duze rozbieznos$ci w takich szacunkach. Furceri oraz
Mourougane (2009) uznali, Ze przecietny spadek tempa wzrostu PKB w stosunku
do przedkryzysowego wynosi miedzy 1,5% a 2,1%. Natomiast wedlug Hutchisona
oraz Noya (2005) kazdy rok kryzysu oznacza utracenie od 3,3 do 3,5% PKB. Loayza,
Oviedo i Servén (2004) uznali, Ze kazdy rok trwania kryzysu bankowego oddalat
tempo wzrostu PKB od trendu o 3%. Hutchison i Noy (2002), analizujac dane dla
24 krajéw w latach 1975-1997, stwierdzili obniZenie tempa wzrostu w stosunku
do trendu o 5-8% w pierwszych dwdch latach oraz 8-10% w horyzoncie czterech
lat od wybuchu kryzysu®.

Rysunek 2. Cztery ujecia mierzenia kosztow kryzyséw bankowych w relacji do PKB
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Granatowa linia odzwierciedla zmiany poziomu PKB.
Obszar niebieski ilustruje szacowane koszty kryzysu bankowego w relacji do PKB.

Zrédto: opracowanie whasne.

8  Spadek pierwotnego tempa, ktére wynosito 5% w skali roku, o 20% oznacza spadek o 1 punkt pro-

centowy.
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Z analizy czterech uje¢ mierzenia kosztow kryzysow bankowych w relacji do PKB
wynika m.in., Ze najmniejsze koszty wykazuje pierwsze ujecie, tj. zmiany poziomu
produktu krajowego brutto, cho¢ koszty te s3 znaczne, a recesje silniejsze oraz
trwaja dtuzej niz wywotywanie innymi przyczynami niz kryzysy bankowe (Rein-
hart, Rogoff 2008 oraz Jorda, Schularick, Taylor 2012).

2.2. Koszty fiskalne

Wedtug Leaven i Valencia (2010) koszt kryzyséw bankowych po 1970 r. wynosit
13,1% PKB, z czego najwiekszym kosztem byto dokapitalizowanie bankéw siegaja-
ce nawet 6% PKB. Do podobnych wnioskéw doszli Caprio i Honohan (2008) suge-
rujac takie koszty na poziomie 12,5%.

Bezposrednim skutkiem wydatkow fiskalnych zwigzanych z kryzysami bankowymi
jest wzrost dtugu publicznego. Wedtug Reinhart i Rogoff (2008) koszty te powodo-
waty wzrost dtugu publicznego o 86% w ciggu 6 lat od wybuchu kryzysu; jednak
w odréznieniu od Leaven i Valencia (2010) uznali, Ze kluczowy byt spadek wpty-
wow podatkowych po kryzysie, a nie koszty dokapitalizowania bankéw. Wysoki
dtug publiczny moze nastepnie ogranicza¢ tempo wzrostu gospodarczego ponizej
optymalnego (Reinhart, Rogoff 2011)°.

2.3. Przecena aktywow i utrata depozytow

Kolejnym rodzajem konsekwencji kryzyséw bankowych sg istotne przeceny akty-
wow. W literaturze przedmiotu najczesciej wskazuje sie: spadek cen nieruchomosci
(przecietnie o 35% w ciggu 6 lat od wybuchu kryzysu) oraz spadek cen akcji 0 56%
w ciggu 3-4 lat (m.in. Reinhart i Rogoff 2008; Jorda, Schularick, Taylor 2012).

Istotnym kosztem kryzyséw bankowych sa uszczuplenia majatku gospodarstw do-
mowych oraz przedsiebiorstw. Bricker i in. (2011) zauwazaja, ze w latach 2007-
2009 ok. 60% gospodarstw domowych w USA zanotowato spadek wartosci ich
majatku, z czego 25% az o ponad 50%. Do podobnych ocen strat warto$ci majatku
(20%) dla gospodarstw domowych doszli m.in. Bosworth i Smart (2009).

W zasadzie wiekszo$¢ straty majatkowej przedsiebiorstw oraz gospodarstw domo-
wych byta wynikiem przeceny aktywow (w tym nieruchomosci stanowiacych klu-

9 W pierwotnym artykule Reinhart i Rogoff (2011) zasugerowali, ze gdy dtug publiczny przekroczy

90% PKB, roczna dynamika jego wzrostu spada az o 50%. Tym samym dla kraju o rocznym tempie
wzrostu PKB na poziomie 5%, po przekroczeniu progu dtugu réwnego 90% PKB tempo spada do
2,5%. W 2013 r. zostaly ujawnione btedy w tych szacunkach opublikowanych w 2010 r. Jednak kolej-
ne badania, w tym Hukkinen, Viren (2017), dostarczyty dowoddw, ze wysoki poziomu dtugu publicz-
nego ma negatywny wptyw na tempo wzrostu gospodarczego. Rdwniez Jorda, Schularick i Taylor
(2015), analizujac dtug publiczny w latach 1870-2017 dla 17 krajéw rozwinietych stwierdzili, ze
wysoki dtug publiczny ogranicza wzrost gospodarczy.



Nr 3(92) 2023 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

czowg pozycje w bilansach gospodarstw domowych), utraty pracy i bycia bezrobot-
nym, upadku przedsiebiorstw, wreszcie oraz (iv) generalnego spadku aktywnosci
gospodarcze;.

Dostepne badania'® wskazujg, ze w ujeciu historycznym skala strat deponentéw
upadtych bankéw byta stosunkowo niska. Gorton (1988) analizowat straty ponie-
sione przez deponentéw bankéw w USA dla 11 zidentyfikowanych przez niego pa-
nik bankowych w latach 1870-1920. Przecietna strata deponentéw wyniosta 0,6%
wszystkich depozytéw. Najwieksza wystapita w 1873 1. i wyniosta 2,1%. Réwniez
w przypadku Wielkiej Depresji taczna strata deponentéw wyniosta jedynie ok.
2,2% wszystkich depozytéw!?. Jednak, mimo matej skali, straty deponentéw silnie
wplywaja na opinie o bankach i maja znaczenie polityczne (Bricker i in. 2011; Ca-
lomiris, Haber 2014).

3. Polityczne oraz instytucjonalne konsekwencje
kryzysow bankowych

Wysokie koszty kryzysow bankowych i towarzyszgce im recesje w szczegdlny
spos6b wywotujg zmiany inicjowane przez politykéw i decydentéw w reakcji na
nastroje spoteczne. Do takiego wniosku doszli m.in. Funke, Schularick i Trebesch
(2016) oraz Eichengreen (2016), ktérzy zauwazyli, ze po kryzysach bankowych do-
chodzi do polaryzacji sceny politycznej oraz istotnego wzrostu popularnosci pra-
wicowych populistdw. Znane s3g przyktady gdy kryzys bankowy w krajach demo-
kratycznych istotnie utatwit dojscie do wtadzy radykalnym politykom. Ekonomisci
z Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych (BRM; zob. Doerriin. 2021), analizujac
kryzys bankowy w Niemczech w latach 30. XX w., w tym upadek Danatbanku, doszli
do wniosku, ze spowodowat on istotny wzrost popularnosci nazistdw oraz utatwit
dojscie do wtadzy Hitlerowi.

Konsekwencjg mozliwych zmian politycznych moga by¢ istotne zmiany regulacyj-
ne oraz w polityce gospodarczej panstwa. Kaufman (1996) zaprezentowat model
teoretyczny, wedtug ktérego moze dochodzi¢ do ,cyklow regulacyjnych”. Po kry-
zysie bankowym - w krajach demokratycznych - nowo wybrani politycy moga
przeprowadzi¢ reformy, ktére doprowadza do represjonowania sektora bankowe-
go'?. Kosztem tego dziatania bedzie nizszy wzrost gospodarczy, ktéry wywota nie-
zadowolenie spoteczne. W $rednim okresie dojdzie w efekcie do kolejnej zmiany
politycznej, a nowa wtadza w kraju doprowadzi nie tylko do liberalizacji sektora

10 Zaskakujgco mato badan podejmowato préby oszacowania wysokosci strat deponentéw.

11 Wedtug danych FRED w latach 1930-1933 depozyty w USA zmniejszyly sie z ok. 58 do 41 mld USD,
czyli 0 29,3%. FDIC szacuje, ze z ogdlnej kwoty 17 mld depozytéw tylko 7,6% byto utraconych w wy-
niku upadku bankdéw, a reszta to wycofanie wktadéw przez deponentow.

Nowi rzadzacy, w celu wykorzystania tego zdarzenia do zbudowania kapitatu politycznego, staraja
sie przekona¢ opinie publiczng, ze skoro kryzys byt w sektorze bankowym, to przyczyng kryzysu
bankowego byty banki.

12
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bankowego, lecz takze bedzie stymulowa¢ wysoka podaz kredytéw. Skutkowac to
moze boomem kredytowym, kolejnym kryzysem bankowym i zapetleniem procesu.
Empiryczna analize ,cyklicznosci” regulacyjnej oraz powiazania tego z naciskami
politycznymi dokonali ekonomisci MFW (zob. Dagher 2018), analizujgc 20 (ich zda-
niem) najwiekszych kryzyséw finansowych w ostatnich 300 latach.

Rysunek 3. Kryzysy bankowe oraz ich krétko i dlugoterminowe skutki
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\ &regulacyjne

...zmiany w zakresie
polityki gospodarczej

...ztozone, i moga powodowac... X

...wysokie koszty gospodarcze w krotkim Zmiany
terminie, ktére moga powodowac... \ instytucjonalne

...(potencjalne) skrajne zmiany
polityczne, ktére moga powodowac
skrajne oraz nie prowzrostowe...

1 przy utrzymaniu przy nowej wolniejszej dynamice PKB

____________ - |wczesniejszej dynamiki PKB|
:Fiskalnepobudzaniel ———————————————— e
Koszty fiskalne e ) Ps )
A _) Przedkryzysowa # Przesur]leta P Novya dynamika PK!S
B dynamika PKB_ ¢ Przezrecesje o, Przesunieta przez recesje
Recesja # przedkryzysowa , oraz nizsza od
# dynamika PKB »~ przedkryzysowej
% Sy 7
Spadek wycen 4 4
aktyw
Utrata depozyt
(oszczedno:

o~
| Podniesienie i !
I odugu |
_______ 1 publicznego |
I Koszty | TTTTTTTTY r———= ST
H ; X 11 1
| ratowania i ! Koszt: 1 Koszt: 1
I _bankéw _| } ! Spadek dobrobytu | | Spadek dobrobytu H
H |
1 1

Rzeczywista dynamika PKB

Czas

Zrédto: opracowanie whasne.



Nr 3(92) 2023 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

Podsumowanie

W artykule scharakteryzowano wyniki rozwazan teoretycznych oraz badan empi-
rycznych dotyczacych ztozonosci, kosztow oraz konsekwencji polityczno-instytu-
cjonalnych kryzyséw bankowych.

Z przeprowadzonych studiéw i analiz wynika, Ze kryzysom bankowym towarzy-
szy przede wszystkim ograniczenie ptynnosci w sektorze bankowym, ponadto wy-
stepuje znaczaca utrata prywatnosci informacji na temat jakosci kredytobiorcéw,
towarzyszy temu spadek dostepnosci kredytu (m.in. na skutek wzrostu ceny pie-
nigdza), a takze perturbacje, a nawet paraliz w rozliczeniach. W szerokim ujeciu
wystepuje zapetlenie procesu dziatalno$ci gospodarczej, a zwtaszcza ograniczenie
tej aktywnosci z przejawami kryzysu bankowego. Koszty ekonomiczne kryzysow
bankowych sg zwykle bardzo wysokie i to nie tylko w wymiarze bezwzglednym ale
takze w odniesieniu do agregatéw makroekonomicznych (np. PKB). Konsekwen-
cje kryzyséw bankowych pociagaja za soba wysokie koszty fiskalne wraz z pogor-
szeniem dobrostanu i uszczupleniem majatkéw gospodarstw domowych. Recesja
gospodarcza towarzyszgca kryzysom bankowym bywa poréwnywalna lub nawet
wieksza niz ta wystepujgca po konfliktach wojennych.

W aspekcie polityczno-instytucjonalnym, a w szczegdlnosci regulacyjnym, nastep-
stwem kryzyséw bankowych jest wzrost popularnosci populizmu. W tendencji po-
woduje to obejmowanie wtadzy przez gtosicieli idei populistycznych, a w dtuzszym
horyzoncie wprowadzane zmiany majg charakter procykliczny.

Bibliografia

Bae K.-H., Kang J.-K,, Lim C.-W. (2002), The value of durable bank relationships: evidence from
Korean banking shocks, ,Journal of Financial Economics”, vol. 64(2).

Bernanke B.S. (1983), Nonmonetary Effects of the Financial Crisis in the Propagation of the Great
Depression, ,The American Economic Review”, vol. 73(3).

Bernanke B., Gertler M., Gilchrist S. (1996), The Financial Accelerator and the Flight to Quality,
,The Review of Economics and Statistics, MIT Press”, vol. 78(1).

Bhattacharya S., Chiesa G. (1995), Proprietary information, financial intermediation, and rese-
arch incentives, ,Journal of Financial Intermediation”, vol. 4(4).

Boot Arnoud W.A. (2000), Relationship Banking: What Do We Know?, ,Journal of Financial
Intermediation”, vol. 9(1).

Bosworth B., Smart R. (2009), The Wealth of Older Americans and the Sub-Prime Debacle,
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1553194

Bricker ]., Bucks B., Kennickell A., Mach T, Moore K. (2011), Surveying the Aftermath of the
Storm: Changes in Family Finances from 2007 to 2009, Finance and Economics Discussion
Series Divisions of Research & Statistics and Monetary Affairs Federal Reserve Board, Wa-
shington, DC.



Nr 3(92) 2023 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

Calomiris C.W., Haber S.H. (2014), Fragile by Design: The Political Origins of Banking Crises
and Scarce Credit, Princeton University Press.

Calomiris C.W,, Mason J.R. (2003), Consequences of Bank Distress During the Great Depression,
»~American Economic Review”, vol. 93(3).

Calvo G.A. (2009), Financial Crises and Liquidity Shocks: A Bank-Run Perspective, NBER Wor-
king Papers, No 15425, National Bureau of Economic Research, Inc.

Caprio G. Jr, Honohan P. (2008), Banking Crises, The Institute for International Integration
Studies Discussion Paper Series iiisdp242, IIIS.

Caprio G., Klingebiel D., Laeven L., Noguera G. (2005), Appendix: Banking Crisis Database, [w:]
P. Honohan, L. Laeven (red.), Systemic Financial Crises: Containment and Resolution, Cambridge.

Dagher J. (2018), Regulatory Cycles: Revisiting the Political Economy of Financial Crises, IMF
Working Papers 2018/008, International Monetary Fund.

Demirgii¢c-Kunt A., Detragiache E., Gupta P. (2006), Inside the crisis: An empirical analysis of
banking systems in distress, ,Journal of International Money and Finance”, vol. 25(5).

Detragiache E., Demirgii¢-Kunt A. (1998), Financial Liberalization and Financial Fragility,
IMF Working Papers 1998/083, International Monetary Fund.

Diamond D.W.,, Dybvig P.H. (1983), Bank Runs, Deposit Insurance, and Liquidity, ,Journal of
Political Economy”, vol. 91(3).

Doerr S., Gissler S., Peydro J.-L., Voth H.-]. (2021), Financial crises and political radicalization:
How failing banks paved Hitler’s path to power, BIS Working Papers No 978.

Eichengreen B. (2016), Hall of Mirrors: The Great Depression, the Great Recession, and the Use-
s-and Misuses-of History, Oxford University Press, OUP Catalogue, number 9780190621070.

Fisher 1. (1933), The debt-deflation theory of great depressions, ,Econometrica”, vol. 1(4).

Friedman M., Schwartz A. (1963), A Monetary History of the United States, 1867-1960, Prince-
ton: Princeton University Press.

Funke M., Schularick M., Trebesch C. (2016), Going to extremes: Politics after financial crises,
1870-2014, ,European Economic Review”, vol. 88(C).

Furceri D., Mourougane A. (2009), The Effect of Financial Crises on Potential Output: New Em-
pirical Evidence from OECD Countries, OECD Economics Department Working Papers 699,
OECD Publishing.

Gorton G. (1988), Banking Panics and Business Cycles, ,,0xford Economic Papers”, vol. 40(4).

Gorton G.B. (2012), Misunderstanding Financial Crises: Why We Don’t See Them Coming,
Oxford University Press.

Gorton G.B. (2016), The History and Economics of Safe Assets, NBER Working Papers 22210,
National Bureau of Economic Research, Inc.

Hukkinen J., Viren M. (2017), How toxic is public debt?, ,International Journal of Public Poli-
cy”,vol. 13(1/2).

Hutchison M.M., Noy 1. (2005), How Bad Are Twins? Output Costs of Currency and Banking
Crises, ,Journal of Money, Credit and Banking”, vol. 37(4).



Nr 3(92) 2023 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

Jorda 0., Schularick M., Taylor A.M. (2012), When Credit Bites Back: Leverage, Business Cycles
and Crises, Working Papers 17621, University of California, Davis, Department of Economics,
https://www.nber.org/papers/w17621

Jorda 0., Schularick M., Taylor A.M. (2015), Leveraged Bubbles, NBER Working Papers 21486,
National Bureau of Economic Research, Inc.

Kaminsky G.L., Reinhart C.M. (1999), The Twin Crises: The Causes of Banking and Balance-of-Pay-
ments Problems, ,,American Economic Review”, vol. 89(3).

Kaufman G.G. (1988), Bank Runs: Causes, Benefits, and Costs, ,Cato Journal, Cato Institute”,
vol. 7(3), Winter.

Kaufman G.G. (1996), Bank fragility: perception and historical evidence, Working Paper Se-
ries, Issues in Financial Regulation WP-96-18, Federal Reserve Bank of Chicago.

Kiyotaki N., Moore J. (1997), Credit Cycles, ,Journal of Political Economy”, vol. 105(2).

Koczan Z., Chupilkin M. (2022), The economic consequences of war, EBRD Working Papers,
No. 271.

Laeven L., Valencia F. (2010), Resolution of Banking Crises: The Good, the Bad, and the Ugly,
IMF Working Papers 2010/146, International Monetary Fund.

Loayza N., Oviedo A., Servén L. (2004), Regulation and Macroeconomic Performance, Policy
Research Working Paper, No. 3469, World Bank, Washington.

Minsky H.P, Meyer L.H. (1972), The Financial Instability Hypothesis, Disaggregated Finance
and the Structure of Econometric Models, Hyman P. Minsky Archive, 21.

Mishkin ES. (1990), Financial Innovation and Current Trends in U.S. Financial Markets, NBER
Working Papers 3323, National Bureau of Economic Research, Inc.

Rajan R. (2010), Fault Lines: How Hidden Fractures Still Threaten the World Economy, Prin-
ceton University Press

Reinhart C.M., Rogoff K.S. (2008), This Time is Different: A Panoramic View of Eight Centuries
of Financial Crises, NBER Working Papers 13882, National Bureau of Economic Research, Inc.

Reinhart C.M., Rogoff K.S. (2009), This Time Is Different: Eight Centuries of Financial Folly,
Princeton University Press.

Reinhart C.M., Rogoff K.S. (2011), This Time Is Different: Eight Centuries of Financial Folly,
Economics Books, Princeton University Press, edition 1, number 8973.

Selgin G. (2017), Money: Free and Unfree, Cato Institute.



Nr 3(92) 2023 Bezpieczny Bank

DOI: 10.26354/bb.4.3.92.2023

Michat Paczek
ORCID: 0009-0006-0538-1289
michapax@gmail.com

Niewazno$¢ umowy kredytu denominowanego
lub indeksowanego kursem CHF

a roszczenie kredytodawcy o zwrot wartos$ci
zaoszczedzonych wydatkow®

Streszczenie

Relewantne z perspektywy art. 405 i n. k.c. zaoszczedzenie wydatkéw stanowié moze na
gruncie prawa polskiego rezultat zdarzenia w postaci speinienia na rzecz wzbogacone-
go ustugi, przede wszystkim, jesli ta Swiadczona jest bez podstawy prawnej. Przedmiotem
korzysci majatkowej podlegajacej obowiazkowi zwrotu jest w takich wypadkach zaoszcze-
dzony na wynagrodzenie ustugodawcy wydatek. Z kolei ustugodawce uzna¢ mozna w takim
wypadku za zubozonego z tego tylko powodu, Ze nie otrzymat za standardowo odptatna
ustuge wynagrodzenia. W warunkach niewaznej umowy kredytu indeksowanego lub deno-
minowanego zdarzeniem, z ktdrego wynika wzbogacenie w postaci zaoszczedzonych przez
kredytobiorce wydatkéw na uzyskanie finansowania, jest nienalezne Swiadczenie banku, po-
legajace na powstrzymywaniu sie od dochodzenia zwrotu wyptaconego konsumentowi kapi-
tatu przez okreslony czas. Zubozenie banku objawia sie natomiast w nieuzyskanym przezen
wynagrodzeniu za ustuge udostepniania kapitatu, pomimo faktu jej realizacji. Wynikajaca
z przepiséw krajowych dopuszczalno$¢ przyznania bankowi roszczenia przenoszacego war-
to$¢ wyptaconego w wykonaniu niewaznej umowy kapitatu kredytu nie moze by¢ oceniana
z pominieciem przepiséw dyrektywy 93 /13, ktére w ocenie autora powinny uzasadniac je-
dynie ograniczenie jego wysoko$ci z uwagi na potrzebe interpretacji konsekwencji niewaz-
nosci umowy wynikajacej z wylgczenia jej istotnych postanowieri na podstawie art. 385!
§ 1 k.c. w zgodzie z art. 7 ust. 1 dyrektywy 93/13.

Stowa kluczowe: bezpodstawne wzbogacenie, ustugi, zaoszczedzenie wydatkow, kredyt
frankowy, roszczenie o wynagrodzenie za korzystanie z kapitatu

Kody JEL: K12, K15, K20

Artykut jest fragmentem pracy magisterskiej nagrodzonej w konkursie Bankowego Funduszu Gwa-
rancyjnego na najlepsze prace licencjackie, magisterskie i doktorskie z zakresu problematyki stabil-
nosci systemu finansowego (2023).
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Invalidity of a swiss franc loan agreement and the creditor’s claim
for the reimbursement of the value of the expenses saved

Abstract

From the perspective of Article 405 et seq. of the Polish Civil Code saving expenses may con-
stitute a financial benefit with an obligation for the enriched party to reimburse its value.
Saving expenses may be the result of an event in the form of rendering a service to the enri-
ched party, primarily if the service is provided without any legal grounds. The subject of the
financial benefit implying the obligation of reimbursement in such cases is the expense saved
for the remuneration of the provider of the service. The service provider, on the other hand,
may be deemed to be impoverished in such a case for the sole reason that he has not received
remuneration for a service that is normally chargeable. Under the terms of an invalid swiss
franc loan agreement, the event from which the enrichment in the form of the borrower’s sa-
ved expenses for obtaining the financing arises is the bank’s undue service of refraining from
seeking repayment of the capital paid out to the consumer for a certain period of time. The
bank’s impoverishment, on the other hand, manifests itself in its failure to obtain remunera-
tion for the service of making the capital available, despite the fact that it was provided and
it is normally chargeable (under commercial conditions). The permissibility under national
legislation of granting the bank a claim exceeding the value of the loan capital disbursed in
the performance of an invalid contract cannot be assessed in disregard of the provisions of
Directive 93/13, which, in the author’s view, should justify only a limitation of its amount in
view of the need to interpret the consequences of the invalidity of the contract resulting from
the exclusion of its material provisions on the basis of Article 385(1)(1) of the Polish Civil
Code in accordance with Article 7(1) of Directive 93/13.

Keywords: Unjust enrichment, services, saving expenses, franc credit, claim for remunera-
tion for the use of capital

JEL Codes: K12, K15, K20

Wstep

Zwyczajowo utarte jest kojarzenie stowa ,,wzbogacenie” z zyskiem - konkretnymi
warto$ciami majatkowymi zasilajgcymi budzet danego podmiotu. Wzbogacony jest
wiec ten, kto sie czego$ dorobit; czyj majatek powiekszyt sie wskutek intratnej in-
westycji, pobranego wynagrodzenia za Swiadczona prace, otrzymanej darowizny
czy odziedziczonego spadku. Intuicyjnie pojmowane wzbogacenie to naptyw ak-
tywow przewyzszajacy poniesione straty. Dlatego juz na plaszczyznie jezykowej
sprzeciw moze budzi¢ podnoszone czesto przy okazji tzw. ,sporéow frankowych”
stanowisko, zgodnie z ktérym do wzbogacenia kredytobiorcy frankowego w wa-
runkach niewaznej umowy kredytu mogto doj$c¢ nie tylko poprzez wyptacenie mu
kapitatu kredytu, ale rowniez wskutek nieodptatnego korzystania z wyptaconych
mu $rodkéw pienieznych przez niebagatelny okres.

Obiekcje natury semantycznej stanowia zaledwie preludium do dalece bardziej
polaryzujacych probleméw prawnych zwigzanych z ewentualnym dopuszczeniem
po stronie banku roszczenia o zwrot bezpodstawnego wzbogacenia przenoszacego
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wysokos$¢ kapitatu kredytu wyptaconego w wykonaniu niewaznej umowy oraz od-
setki za opdznienie w jego zwrocie. Kwestionowane jest przede wszystkim istnienie
podstawy prawne;j takich roszczen na gruncie polskiego prawa prywatnego, ale tak-
ze dopuszczalnos¢ jego dochodzenia w $wietle przepiséw prawa unijnego, przede
wszystkim za$ rozbieznosci takiej koncepcji z zatozeniami dyrektywy 93/13. Ni-
niejszy artykut adresuje przytoczone watpliwosci opierajgc sie na konstrukcji rosz-
czenia o zwrot wartos$ci zaoszczedzonych wydatkow, grupujac te kategorie bez-
podstawnego wzbogacenia, w ktérych korzys¢ wynika nie z uzyskanych dochodéw,
a z nieponiesionych strat.

1. Roszczenie o zwrot wartosci zaoszczedzonych wydatkow
na gruncie polskiego porzadku prawnego

Przepisy konstytuujace na gruncie kodeksu cywilnego instytucje bezpodstawnego
wzbogacenia sktadajg sie na samodzielny, doniosty w praktyce, system powstawa-
nia zobowigzan cywilnoprawnych oparty na silnie uwarunkowanym wzgledami
stuszno$ci zatozeniu, Ze korzys¢ uzyskana nienaleznie kosztem innej osoby powin-
na zostac tej osobie zwrécona. Zgodnie z art. 405 k.c.!, Kto bez podstawy prawnej
uzyskat korzys¢ majgtkowq kosztem innej osoby, obowiqzany jest do wydania korzy-
Sci w naturze, a gdyby to nie byto moZzliwe, do zwrotu jej wartosci. Zasadnicza prze-
stanka warunkujaca skuteczne dochodzenie zwrotu bezpodstawnego wzbogacenia
bedzie naturalnie ustalenie, Ze dany podmiot takie wzbogacenie otrzymat, przy
czym sformutowanie ,korzy$¢ majatkowa” nie zostato przez ustawodawce blizej
zdefiniowane, dlatego dylemat, czy korzysci takiej powinni$my upatrywac jedynie
w zwiekszeniu warto$ci majatku, czy tez moze sie ona przejawia¢ takze w uniknie-
ciu jego pomniejszenia?

W doktrynie bezsporne pozostaje stanowisko, Ze korzy$¢ majgtkowa w rozumieniu
art. 405 k.c. musi, cho¢by nietatwo, da¢ sie wyrazi¢ w pienigdzu?. Jego zaaprobo-
wanie nie powinno sie jednak wigza¢ z ograniczaniem pojecia wzbogacenia do sa-
mych tylko wpltywow. Ekonomicznie pozadane jest przeciez nie tylko generowanie
przychoddw, ale rowniez redukowanie strat. Pojecie ,zysku” ttumaczy sie najcze-
Sciej wtasnie jako réznice przychodow i kosztéw. Mozna go tym samym generowac
zaréwno zwielokrotniajac wptywy, jak i niwelujac poziom strat. Ten drugi efekt, na-
wet jesli mija sie z tradycyjnymi wyobrazeniami na temat ,wzbogacenia”, stanowi
niezaprzeczalnie korzy$¢ majatkowa. Dlatego tez poglad o mozliwosci kwalifikowa-
nia zaoszczedzenia wydatkow czy unikniecia strat jako korzysci majatkowej w ro-
zumieniu art. 405 k.c., a dalej - o mozliwo$ci rozpatrywania tego typu zdarzen przez
pryzmat powstania i przystugiwania roszczenia o zwrot bezpodstawnego wzboga-

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (t.j. Dz. U.z 2022 r. poz. 1360 z p6Zn. zm.).
2 Por. K. Mularski [w:] Kodeks cywilny. Tom II. Komentarz do art. 353-626, red. M. Gutowski, wyd. 3,
2022, Art. 405, Nb 14.
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cenia, cieszy sie obecnie w pelni zastuzonym uznaniem zaré6wno w orzecznictwie,
jak i literaturze prawa cywilnego3.

Obok uzyskania korzysci majatkowej przestankami powstania zobowigzania do
zwrotu bezpodstawnego wzbogacenia sg w tradycyjnie stosowanym modelu* takze
brak podstawy prawnej wzbogacenia, zubozenie oraz zwigzek pomiedzy zuboze-
niem i wzbogaceniem, przy czym zwigzek ten przejawiac sie ma zasadniczo w toz-
samosci zdarzenia, z ktoérego (cho¢by posrednio) wynikaja zaré6wno zubozenie,
jak i wzbogacenie. W przypadku zaoszczedzenia wydatkéw role takiego zdarzenia
mogg odgrywac przede wszystkim nienalezne wyswiadczenie ustugi lub nieupraw-
nione skorzystanie z cudzego prawa lub rzeczy, przy czym przedmiot niniejszego
artykutu uzasadnia blizsza analize jedynie tej pierwszej ewentualnosci.

W braku ustawowej definicji ,ustug” w kodeksie cywilnym, za uzasadnione moz-
na uzna¢ positkowanie sie definicjami wypracowanymi przez inne dziedziny na-
uki. Za ustuge mozna wiec uzna¢ co do zasady, ,dowolng czynno$¢ lub §wiadczenie,
ktére jedna strona moze zaoferowac drugiej, ktére zasadniczo jest niematerialne
i nie skutkuje uzyskaniem wtasnosci czegokolwiek”®. Za przyktad moga postuzy¢
$wiadczenie pracy, udzielanie porady lekarskiej, udostepnianie programu kom-
puterowego czy wykonanie masazu. Wskutek realizacji podobnych ustug, gdzie
gtownym efektem Swiadczenia dla ustugobiorcy nie jest uzyskanie wtasnosci kon-
kretnego przedmiotu materialnego lub prawa majatkowego i za ktére w warun-
kach rynkowych ustugodawca pobiera wynagrodzenie, moze dochodzi¢ do praw-
nie relewantnego wzbogacenia po stronie korzystajacego z nich nieodptatnie. Jak
wspomniano, przejawiac sie ono bedzie w zaoszczedzonych na ustuge wydatkach.
Oczywiscie ustuga taka moze wygenerowaé bezpodstawne wzbogacenie w rozu-
mieniu art. 405 k.c. tylko jesli jest wykonywana bez waznej podstawy prawnej. Aby
roszczenie o zwrot bezpodstawnego wzbogacenia powstato, konieczne jest przy
tym stwierdzenie, Ze nieodptatnie wykonana ustuga byta ustugobiorcy potrzebna,
a wiec, ze jej koszty i tak najprawdopodobniej poniéstby on, gdyby nie doszto do
spetnienia $wiadczenia (ustugi) nienaleznie. Jedynie w takiej sytuacji mozna bo-

3 Por K. Pietrzykowski [w:] Kodeks cywilny. Tom I. Komentarz do art. 1-449', wyd. 10, red. K. Pietrzy-
kowski, Warszawa 2020, art. 405, Nb 7; T. Sokotowski [w:] Kodeks cywilny. Komentarz. Tom IIl. Zobo-
wiqzania - czes¢ ogolna, wyd. 11, red. A. Kidyba, Warszawa 2014, art. 405.
Odmienne podejécie zaktada rezygnacje z przestanki zubozenia i zastgpienie jej przestanka cho¢-
by hipotetycznej utraty korzysci - D. Fuchs, A. Malik [w:] Kodeks cywilny. Komentarz. Tom III. Zobo-
wiqzania. Czes¢ ogdlna (art. 353-534), red. M. Fras, M. Habdas, Warszawa 2018, art. 405 oraz 410;
G. Karaszewski [w:] Kodeks cywilny. Komentarz aktualizowany, red. ]. Ciszewski, P. Nazaruk, LEX/el.
2022, art. 405. Zob. takze wyrok SN z 24.06.2021 r., [l CSKP 88/21, LEX nr 3213556. W ocenie autora
niniejszego artykutu podejscie to nie jest w pelni trafne, zas cele przemawiajace za jego wypraco-
waniem moga zosta¢ skutecznie osiggniete poprzez odpowiednio szerokie definiowanie przestanki
zubozenia - szerzej M. Paczek, Roszczenie o zwrot wartosci zaoszczedzonych wydatkéw: konstrukcja
ogdlna oraz zastosowanie w zakresie regulacji stosunkow miedzy stronami niewaznej umowy kredytu
frankowego, s. 30-37.
5 P. Kotler, K.L. Keller; A. Koshy, ]. Mithileshwar, Marketing Managment, wyd. 13, New Delhi 2009 -
cyt. za S. Kaystha, Defining Service and Non Service Exchanges.Service Science, 2011, https://pubson-
line.informs.org/doi/pdf/10.1287 /serv.3.4.313 (dostep 23.07.2023).



Nr 3(92) 2023 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

wiem w spos6b uzasadniony zaktada¢, ze nieponiesiony wydatek przy innym ob-
rocie spraw rzeczywiscie powinien byt uszczupli¢ majatek ustugobiorcy, skoro i tak
chciatby on wowczas skorzystac ze standardowo odptatnego swiadczenia. Trudno
moéwic o zaoszczedzonych optatach czy uzyskanych korzysciach, jesli ustuga byta
z perspektywy ustugobiorcy zbedna czy wrecz ucigzliwa (np. pomalowanie da-
chu na inny kolor bez zgody wtasciciela). W mojej ocenie nie zawsze nieodptatne
wykonanie ustugi wigze sie z uzyskaniem korzysci majatkowej przez jej adresata.
Ewentualng korzyscia nie jest ustuga, nawet jesli standardowo $wiadczona jest
za wynagrodzeniem, ale zaoszczedzony na tg ustuge wydatek. Dlatego skorelowa-
nego z nim roszczenia nie mozna uznac za roszczenie o zwrot nienaleznego $wiad-
czenia®. Naturalnie pozostaje ono natomiast podtypem roszczenia o zwrot bezpod-
stawnego wzbogacenia, a per analogiam znalez¢ powinien do niego zastosowanie
art. 411 k.c.” Do powstania zobowigzania zwrotnego wskutek zaoszczedzenia wy-
datkow bedzie dochodzi¢ przede wszystkim w sytuacji, w ktdrej realizacja ustugi
nastepowata w wykonaniu postanowien niewaznej umowy.

Nie ulega przy tym watpliwosci, ze sformutowaniem ,kosztem innej osoby” nalezy
objac¢ sytuacje, w ktérych strata podmiotu ,zubozonego” opiewa nie tylko na rze-
czywiscie utracone aktywa majatkowe, ale rowniez na nieuzyskane przez niego
oczekiwane przychody o charakterze majgtkowym, tj. dajgce sie wyceni¢ w pienig-
dzu. W sukurs coraz czesSciej wyrazanym pogladom o potrzebie rezygnacji z prze-
stanki zubozenia, opowiedzie¢ sie nalezy za szerokim jej rozumieniem na gruncie
art. 405 k.c.® Dla wykazania zaistnienia zubozenia ustugodawcy wskutek zrealizo-
wania ustugi wystarczy, w mojej ocenie, skonstatowanie, Ze nieodptatne $wiadcze-
nie ustugi nie byto zamiarem podmiotu §wiadczacego, badz tez nie zostat osiggniety
cel, z uwagi na ktoéry swiadczenie odbywato sie pod tytutem darmym oraz, zZe po-
mimo jej standardowo odptatnego charakteru ustugodawca nie otrzymat za ustuge
wynagrodzenia.

Roszczenie o zwrot warto$ci zaoszczedzonych wydatkéw moze powsta¢ zatem po
stronie ustugodawcy w sytuacji, w ktérej ustugobiorca skorzysta nieodptatnie i bez
podstawy prawnej z ustugi, za ktéra w warunkach rynkowych powinien byt uisci¢
stosowng optate i ktéra byta mu potrzebna, oczywiscie kazdorazowo tylko o tyle,
o ile nieodptatne wykonanie ustugi nie byto intencja ustugodawcy. Istnienie ,po-

6 Odmiennie m.in. wyrok SA w Gdarnsku z 26.10.2020 1., V AGa 69/20, LEX nr 3185285.

7 Nieuprawnione bytoby bowiem réznicowanie na plaszczyznie mozliwosci dochodzenia zwrotu ko-
rzys$ci sytuacji, w ktorej zgodne z zasadami wspotzycia spotecznego $wiadczenie nienalezne ma cha-
rakter materialny (a wiec przynajmniej potencjalnie moze podlega¢ zwrotowi) oraz sytuacji, w ktorej
jest ono stricte niematerialne, wobec czego per se nie moze stanowi¢ przedmiotu korzysci (korzys¢
stanowi¢ moze jedynie efekt w postaci zaoszczedzenia wydatku).

Por. P. Ksiezak [w:] Kodeks cywilny. Komentarz, K. Osajda (red. serii), W. Borysiak (red. tomu), wyd. 29,
Warszawa 2021, art. 405, Nb 69.1.; R. Trzaskowski [w:] Kodeks cywilny. Komentarz. Tom IIl. Zobo-
wiqzania. Czes¢ ogélna, wyd. 11, red. J. Gudowski, Warszawa 2018, art. 405; wyrok SO w Szczecinie
z 3.06.2019 r,, I Ca 1319/18, LEX nr 2686706; wyrok SO w Warszawie z 12.03.2020 r,,  C 214/19,
LEX nr 3171865. Szerokie rozumienie przestanki zubozenia postulowane jest zwtaszcza w odnie-
sieniu do bezprawnego korzystania z autorskich praw majgtkowych - zob. wyrok SN z 6.11.2013 r,,
IV CSK 134/13, LEX nr 1441193; wyrok SA w Lodziz 15.11.2017 r., 1 ACa 1396/17, LEX nr 2478695.
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trzeby skorzystania z ustugi” u ustugobiorcy nalezy rozpatrywaé¢, w mojej ocenie,
z perspektywy zobiektywizowanej, uwzgledniajac jednak uzewnetrzniona wole
ustugobiorcy nieograniczonego w zdolnosci do czynnosci prawnych.

2. Wyznaczanie wysokos$ci roszczenia o zwrot wartosci
zaoszczedzonych wydatkow

W wariancie, w ktérym do bezpodstawnego wzbogacenia dochodzi wskutek zaosz-
czedzenia wydatku na ustuge, nie jest mozliwy zwrot korzy$ci w naturze, jej zu-
zycie oraz utrata. Nie znajduje zastosowania art. 409 k.c. Zaoszczedzone wydatki
sa bowiem faktem dokonanym, nieodzownie zwigzanym z konkretnym zdarzeniem
uzasadniajacym wniosek o ich uniknieciu i zrelatywizowanym tylko do niego. Przy
okre$laniu warto$ci wzbogacenia bedzie nas zatem zawsze interesowata wysokos¢
nieponiesionej na ustuge optaty wedtug stanu na dzien jej §wiadczenia.

Warto$¢ wzbogacenia (korzysci) w postaci zaoszczedzonych wydatkéw wyznacza
okreslona w pienigdzu zaoszczedzona optata za ustuge. Nie mozna przy tym za pod-
stawe do ustalenia tej wielkosci przyjmowac wysokosci wynagrodzenia za ustuge
okreslonej w niewaznej umowie. Takie rozwigzanie zréwnatoby w odno$nych sta-
nach faktycznych roszczenie o zwrot bezpodstawnego wzbogacenia z roszczeniem
o zaptate, majacym swojg podstawe w umowie. W obliczu niewazno$ci umowy,
a wiec braku zwigzania nig stron z moca ex tunc, skutki takie sg nie do zaakceptowa-
nia. Wysoko$ci wzbogacenia ustugobiorcy nie wyznacza to, jakiej kwoty nie zaptacit
konkretnemu ustugodawcy, ale to, jakich wydatkéw na danego rodzaju §wiadczenie
nie musiat ponie$¢ w zwigzku z otrzymaniem go nieodptatnie. Celem ustalenia, jaka
konkretnie kwota zostata przez wzbogaconego zaoszczedzona, niezbedne bedzie
wobec tego odwotanie sie do obiektywnych punktéw odniesienia, tj. rynkowych cen
danej ustugi. Nie mozna przy tym poprzestac na prostym usrednieniu cen oferowa-
nych za ustugi danego typu. Obiektywnie ustalone wynagrodzenie musi podlega¢
jak najscislejszej relatywizacji do elementéw i okoliczno$ci wyswiadczonej w kon-
kretnym przypadku ustugi. Przydatne bedzie zatem zwrécenie uwagi na miejsce
jej wykonania (czesto $rednie ceny okreslonych ustug beda wyzsze w wiekszych
miastach niz poza nimi), doSwiadczenie i renome podmiotu $wiadczacego ustuge
(o ile w warunkach rynkowych majg one niepomijalny wptyw na cene danej ustugi),
efekty Swiadczenia, produkty oraz materiaty uzywane przy jej realizacji, czas jej
wykonywania itp.

Skoro zubozenia ustugodawcy nalezy upatrywaé zasadniczo w nieuzyskanych przez
niego korzysciach, powstaje pytanie, czy warto$¢ nieosiggnietych wptywéw po stro-
nie zubozonego powinna by¢ okreslana na podstawie kwoty, jaka zasadniczo pobiera
on od klientéw za wykonang ustuge o tozsamej, badZ mozliwie zblizonej tresci, czy
tez na podstawie obiektywnie ustalanych wyznacznikéw opartych przede wszystkim
na analizie stawek rynkowych. W braku alternatywy druga opcja musi znaleZ¢ zasto-
sowanie w przypadkach, kiedy wy$wiadczona ustuga ma z perspektywy ustugodaw-



Nr 3(92) 2023 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

cy charakter incydentalny. Co jednak, jesli np. fryzjer, ktéry dokonat strzyzenia w go-
dzinach pracy, stosuje najwyzsze stawki w okolicy i mimo to nie narzeka na deficyt
klientéw. Realistycznie oceniajgc tego typu sytuacje, trudno dojs$¢ do innego wniosku,
anizeli stwierdzajgcego, ze w normalnych okolicznosciach i z duzym prawdopodo-
bienstwem fryzjer otrzymatby za ustuge korzysc¢ przenoszacg warto$¢ wynagrodze-
nia mozliwego do ustalenia na podstawie analizy cen rynkowych. O ile odptatnos¢
Swiadczenia w warunkach rynkowych uzasadnia twierdzenie o powstaniu zuboze-
nia, o tyle nie powinna implikowa¢ automatycznie wniosku, ze wysokos$¢ zubozenia
jest rowna wysoko$ci rynkowej ceny za dang ustuge czy optaty za korzystanie z danej
rzeczy lub prawa. W pierwszej kolejnosci o wysokosci zubozenia powinny decydo-
wac¢ spodziewane Kkorzysci, ktérych zubozony nie osiggnat przez wzglad na okolicz-
nosci uzasadniajgce bezpodstawno$¢ wzbogacenia. Totez w tych stanach faktycznych,
w ktdrych mozna ustali¢, ze z wysokim prawdopodobienstwem zubozony, w braku
zdarzenia skutkujgcego powstaniem roszczenia, otrzymatby wynagrodzenie w kon-
kretnej, standardowo pobieranej kwocie (wyzsze lub nizsze od stawek rynkowych),
Swiadczac takg samg ustuge odptatnie innej osobie za wysokos¢ zubozenia uznaé
mozna wysokos$¢ takiego wynagrodzenia. Dopiero w braku mozliwo$ci ustalenia war-
to$ci utraconego zarobku in concreto nalezy postuzy¢ sie cenami rynkowymi. Wyzna-
czajac warto$¢ wzbogacenia powinno sie przyjac¢ perspektywe obiektywng, oceniajgc
(na podstawie uzyskanych $wiadczen), jakie koszty musiatby ponie$¢ wzbogacony,
aby uzyskac¢ zblizona ustuge. Przyjecie z géry na potrzeby wyznaczania wartosSci
wzbogacenia stawek stosowanych przez zubozonego powodowatoby nieuzasadnio-
ne uprzywilejowanie tego drugiego w wypadkach, w ktérych wysokos¢ §wiadczenia
jest wyzsza od ceny rynkowej i de facto prowadzitoby do utrzymania w mocy po-
stanowien niewaznej umowy. Warto$¢ korzysci musi by¢ zatem wyznaczana przez
kryteria obiektywne. Te same powody nie przemawiajg juz za pominieciem indywi-
dualnych elementdw stanu faktycznego przy ocenie wysokosci zubozenia. W sytuacji,
w ktorej nieuzyskany zarobek zwigzany z realizacjg Swiadczenia przewyzsza stawki
rynkowe, zalozenie, Ze zubozony powinien byt uzyskac¢ za ustuge stawke nizszg niz
otrzymuje normalnie, wydaje sie kontrfaktyczne.

Wysoko$¢ roszczenia o zwrot bezpodstawnego wzbogacenia powinna zosta¢ wy-
znaczona wedtug nizszej z warto$ci - wzbogacenia lub zubozenia®.

3. Niewaznos$¢ umow o kredyt frankowy

Najczesciej uwzgledniana w orzecznictwie , droga” kwestionowania uméw kredyto-
wych denominowanych lub indeksowanych do kursu CHF wynika z regulacji doty-
czacych klauzul abuzywnych (szarych) - zbioru przepiséw transponowanych do pol-
skiego porzadku prawnego stosownie do zatozen dyrektywy unijnej 93/13/EWG.

9 Zob.wyrok SN z 24.10.1974 r,, Il CR 542/74, OSPiKA 1976, nr 6, poz. 115.
10 Dyrektywa Rady 93/13/EWG z dnia 5 kwietnia 1993 r. w sprawie nieuczciwych warunkéw w umo-
wach konsumenckich (Dz. U. UE. L.z 1993 r. Nr 95, str. 29 z p6zn. zm.).
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Najwazniejszy w tym kontekscie art. 385! k.c, wyznacza warunki i konsekwencje
uznania danego postanowienia umowy za abuzywne, a wiec naruszajgce interesy
stabszej strony umowy. Wedtug wspomnianej podstawy prawnej na famach sporéow
frankowych skutecznie kwestionowane sg zasadniczo te postanowienia umowne,
ktore w efekcie postepujacej aprecjacji franka szwajcarskiego generowaty po stronie
konsumentow-kredytobiorcow najwieksze straty, tj. tzw. klauzule indeksacyjne. Abu-
zywnoSci upatruje sie wowczas przede wszystkim w powigzaniu w ramach tychze
klauzul indeksacyjnych (denominacyjnych) wysokosci kolejnych swiadczen kredyto-
biorcy z niezobiektywizowang zmienng w postaci kursu wynikajacego z wewnetrznej
tabeli ustalanej przez bank.

Uznanie klauzul indeksacyjnych (denominacyjnych) za abuzywne rodzi natural-
nie pytanie o skutki takiej kwalifikacji dla mocy wiazacej tejze klauzuli oraz przede
wszystkim dla loséw catej umowy kredytu. W typowym przypadku uznaje sie zgodnie
z art. 385' § 1 k.c,, ze niedozwolone postanowienie nie wigze z moca ex tunc, a wiec
ze przez caly okres zwigzania umowa nie wywotywato ono zadnych skutkéw praw-
nych wobec konsumenta. Konkretne klauzule sa w konsekwencji traktowane jako
wyltaczone z tresci stosunku umownego bez uszczerbku dla dalszych loséw umowy:.
Z typowym przypadkiem nie mamy jednak do czynienia na tamach spraw frankowych,
gdzie klauzule przeliczeniowe jako fundamentalny element kazdego kredytu walo-
ryzowanego do kursu obcej waluty uzasadniajg przyjecie nizszego oprocentowania,
konstytuujg ryzyko zmiany kursu waluty i wyznaczajg wysoko$¢ kapitatu pozostatego
do zwrotu wedtug waluty splaty oraz poszczegélnych rat kapitatowo-odsetkowych.
Ugruntowana juz linia orzecznicza stusznie uznaje wiec, ze w ramach kredytu indek-
sowanego lub denominowanego klauzule przeliczeniowe maja tak donioste znaczenie
dla stosunku umownego, ze ich wyeliminowanie wyklucza pozostawienie , okrojone;j”
w ten sposéb umowy w mocy. Wciaz aktualne spory co do charakteru sankcji, kto-
ra znajduje wowczas zastosowanie, pozostaja bez wiekszego wptywu na zasadnicza
istote tejze sankgji'l. Umowa kredytu przestaje wigza¢ strony w cato$ci ze skutkiem
na moment jej zawarcia, uzasadniajac tym samym po obu stronach powstanie zobo-
wigzania do zwrotu spetnionych w wykonaniu wadliwej umowy $wiadczen (condictio
sine causa). Wniosek ten okaze sie aktualny zaréwno, jesli postuzymy sie koncepcja
bezwzglednej niewaznosci umowy kredytu wynikajacej z art. 58 k.c.'?, jak i w sytuacji,
w ktérej w $lad za nowszym orzecznictwem SN'3 uznamy cata umowe za bezskutecz-
nie zawieszong do momentu odmowy jej potwierdzenia przez konsumenta (wéwczas
potwierdzenie przesadza definitywnie, i ze skutkiem ex tunc, o niewaznosci umowy).
Przy czym nalezy zauwazy¢, ze w zwigzku z wynikajagcym z orzecznictwa TSUE

11 Wyjatek stanowi koncepcja tzw. uniewaznialno$ci oparta na zatozeniu, ze orzeczenie sadu stwier-

dzajgce niewazno$¢ umowy kredytu frankowego ma charakter konstytutywny oraz wywotuje skutki
ex tunc. - por. wyrok SA w Warszawie z 26.11.2019 r,, I ACa 722/18, LEX nr 2924739. Koncepcje ta
nalezy jednak stanowczo odrzuci¢, jako ze nie sposéb wskazac jakiejkolwiek podstawy prawnej dla
takiego stanowiska.

12" Tak m.in. wyrok SA w Poznaniu z 13.01.2020 ., | ACa 1205/18, LEX nr 2956811.

13 Uchwata SN z 7.05.2021 r,, Il CZP 6/21, OSNC 2021, nr 9, poz. 56.

14 Por. wyrok TS z 29.04.2021 r,, C-19/20, LW. i RW. v. Bank BPH S.A,, LEX nr 3166094, pkt 46, 94 i 95
sentencji wyroku.
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osobliwym wymogiem uzyskania od konsumenta oswiadczenia woli co do zamiaru
utrzymania abuzywnych postanowien w mocy bezwzgledna niewaznos¢ nie oddaje
w dostatecznym stopniu rzeczywistego charakteru stosowanej w praktyce sankgji,
skoro w efekcie ztozenia stosownej deklaracji przez konsumenta moze dojs¢ do przy-
wrdcenia abuzywnym klauzulom skutecznosci, a w efekcie do sanowania ,niewaznej”
umowy. Dlatego za trafne uwazam odwotanie sie do sankcji bezskutecznosci zawie-
szonej. Caty konstrukt przypomina w takim wypadku mechanizm negotium claudicans
uregulowany m.in. w art. 18 § 2 k.c. Przepis ten przewiduje dla osoby, ktdra zawarta
umowe, bedac jednoczes$nie ograniczona w zdolnosci do czynnos$ci prawnych, upraw-
nienie do potwierdzenia tejze umowy po uzyskaniu peitnej zdolnosci do czynnosci
prawnych. Do momentu potwierdzenia'®> umowa taka pozostaje wlasnie w stanie bez-
skutecznos$ci zawieszonej. Przytoczony mechanizm chroni oczywiscie interesy ma-
jatkowe ograniczonego w zdolnosci do czynnos$ci prawnych. Potrzeba ochrony ustaje
w chwili, w ktoérej (przynajmniej z perspektywy prawa) dana osoba staje sie wystar-
czajaco samodzielna i dojrzata, by samodzielnie podejmowac decyzje dotyczace swojej
sfery praw i obowigzkéw. Podobne uzasadnienie mozna sformutowa¢ dla wymogu po-
informowania konsumenta o abuzywnym charakterze klauzul przewidzianych w za-
wartej przez niego umowie oraz o konsekwencjach ich usuniecia dla dalszych loséw
stosunku umownego. Dopiero uswiadomiony w ten sposdb konsument jest w stanie
samodzielnie podja¢ decyzje o skorzystaniu, badz rezygnacji z rezimu ochrony zagwa-
rantowanego mu przez przepisy wdrazajace dyrektywe 93/13 do krajowego porzad-
ku prawnego, definitywnie przesadzajac o waznosci umowy:.

4. Bezpodstawne wzbogacenie zwigzane
z udostepnianiem kapitalu w wykonaniu postanowien
niewaznej umowy kredytu

Zasadnicza konsekwencja stwierdzenia niewazno$ci umowy kredytu jest potrze-
ba rozliczenia speinionych w jej wykonaniu swiadczen pienieznych. Podstawe ich
zwrotu stanowi w tym wypadku art. 405 k.c. Bezsporne jest obecnie, Ze roszczenie
banku opiewa woéwczas na zwrot wyptaconego konsumentowi kapitatu kredytu.
Kredytobiorca moze za$ Zada¢ od banku zwrotu sumy wszystkich kwot uiszczonych
tytutem wykonania umowy kredytu. Jesliby rozwigzanie takie uznac¢ za zupetne, ca-
toSciowe spojrzenie na skutki zastosowanej sankcji z perspektywy banku zblizato-
by ja do sankcji kredytu darmowego, przewidzianej w art. 45 ust. 1 uk.k.'® Polega
ona na pozbawieniu kredytodawcy, ktéry wobec konkretnego kredytobiorcy naru-
szyt obowiazki natozone na niego w u.k.k. i enumeratywnie wymienione we wspo-
mnianym art. 45 ust. 1 u.k.k., wszelkich przychodéw, jakie uzyskat lub miatby uzy-
ska¢ na podstawie danej umowy kredytu. Zasadnicza réznica wzgledem sankcji

15 Staje sie natomiast niewazna po bezskutecznym uptywie terminu na potwierdzenie umowy wyzna-
czonego przedstawicielowi osoby ograniczonej w zdolnos$ci do czynnos$ci prawnych zgodnie z art. 18
§ 3 k..

16 Ustawa z dnia 12 maja 2011 r. o kredycie konsumenckim (t.j. Dz. U. z 2023 r. poz. 1028).
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niewaznosci wynika z utrzymania umowy w mocy, a wiec podtrzymania roztozenia
sptaty kapitatu w czasie, cho¢ zaciera sie ona w nierzadkiej sytuacji, w ktorej do
stwierdzenia niewaznosci umowy kredytu frankowego dochodzi po sptacie sumy
rownej kapitatowi kredytu przez konsumenta. Sankcja kredytu darmowego jest da-
leko idacym srodkiem o charakterze prewencyjno-represyjnym, jego zastosowanie
uzasadnia jednak jednoznaczne sformutowanie katalogu obowigzkéw, o ktorych
spetnienie kredytodawca musi zadbac i potrzeba zapewnienia faktycznego ich wy-
pelniania w obrocie celem zagwarantowania konsumentom rzeczywistej ochrony.
Ustawodawca ograniczyt takze zastosowanie szczegdlnego rezimu ochrony wyni-
kajacego z u.k.k. do uméw o kredyt w wysokosci nie wiekszej niz 255 550 ztotych
(art. 3 ust. 1 ukk.)'. Uregulowana w art. 385! § 1 k.c. sankcja nie zaktada juz tak
surowych konsekwencji, gdyz jej celem jest w pierwszej kolejnosci doprowadze-
nie do uksztaltowania stosunku prawnego w sposdb gwarantujacy réwnowage
pomiedzy prawami i obowigzkami stron'®. Abuzywno$¢ niejasno sformutowanych
postanowien dotyczacych Swiadczenia konsumenta nie uprawnia zatem sadu do
stwierdzenia, ze klauzula taka nie wigze (jest bezskuteczna), ale strony zwigzane
sa umowa w pozostatym zakresie, jesli tak ,okrojona” tre$¢ stosunku prawnego za-
ktada, ze w zamian za swoje Swiadczenie przedsiebiorca nie bedzie miat juz prawa
do $wiadczenia ekwiwalentnego (w przypadku umowy kredytu - oprocentowania).
Granice tresciowa stosunku prawnego mozliwego do utrzymania po uznaniu nie-
ktorych klauzul umownych za abuzywne wyznacza przede wszystkim charakter
tego stosunku wynikajacy ze zgodnych oswiadczen woli stron, ktéry sprzeciwia sie
m.in. tak daleko idacym przeksztatceniom umowy kredytu indeksowanego/deno-
minowanego, ktére doprowadza do uznania ze skutkiem ex tunc, ze strony wiaze
umowa kredytu ztotéwkowego nieobarczona ryzykiem kursowym czy tym bardziej
umowa nieodptatnej pozyczki. Zatozenia takie potwierdza zaréwno orzecznictwo
TSUE™, jak i SN2°, wytgczajgce mozliwo$¢ utrzymania w mocy umowy kredytu wa-
loryzowanego po stwierdzeniu bezskutecznosci klauzuli waloryzacyjnej w braku
przepiséw krajowych, pozwalajgcych na uzupetnienie powstatych w ten sposdéb
luk. Z powyzszego wynika, Ze ewentualne pozbawienie banku prawa do jakiegokol-
wiek wynagrodzenia zwigzanego z udostepnieniem konsumentowi kapitatu musi

17 Nalezy zastrzec, ze ustawa o kredycie konsumenckim zasadniczo nie reguluje uméw kwestionowa-

nych w ramach omawianych ,sporéw frankowych”. Wynika to z faktu, ze weszta ona w zycie z dniem
18.12.2011 r.i zgodnie z art. 66 ust. 1 jej przepiséw nie stosuje sie do umdéw zawartych przed tg data
(wyjatki obejmuja jedynie szczegdtowo wymienione w art. 66 ust. 2 u.k.k. obowigzki umowne kredy-
tobiorcy).

18 Por. wyrok TSz 17.07.2014 1., C-169/14, Juan Carlos Sanchez Morcillo i Mar{a del Carmen Abril Garcia
v. Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA, ZOTSiS 2014, nr 7, poz. 1-2099, pkt 23-24 sentencji wyroku;
wyrok TS z 26.01.2017 r,, C-421/14, Banco Primus SA v. Jesus Gutiérrez Garcia, ZOTSiS 2017, nr 1,
poz. 1-60, pkt 41, 43 i 45 sentencji wyroku. Zob. takze: L. Wegrzynowski, Procesowe sposoby realizacji
zqdan ,frankowiczoéw”. Glosa do uchwaty SN z dnia 15 wrzesnia 2020r., 11l CZP 87/19, Glosa 2021, nr 4,
s.39-54 i orzecznictwo tam cytowane.

19 Wyrok TSz3.10.2019 1., C-260/18, Kamil Dziubak i Justyna Dziubak przeciwko Raiffeisen Bank Inter-
national AG, LEX nr 2723333; pkt 44 sentencji wyroku.

20 7Zob. wyrok SN z 11.12.2019 r,, V CSK 382/18, LEX nr 2771344; wyrok SN z 3.02.2022 r,, II CSKP
459/22, LEX nr 3303544.
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wynika¢ z braku krajowych przepiséw, mogacych stanowi¢ podstawe prawng do
jego dochodzenia przez kredytodawce na wypadek niewaznosci umowy lub tez
stanowi¢ konsekwencje niemoznosci ich zastosowania w ,sprawach frankowych”
z uwagi na zakaz wynikajacy z systemu prawa unijnego.

W doktrynie w kontekscie ewentualnych uprawnien bankéw do dochodzenia od
konsumentéw Swiadczen przewyzszajacych warto$¢ wyptaconego im w wykona-
niu niewaznej umowy kapitatu kredytu wspomina sie najczesciej o tzw. roszczeniu
o wynagrodzenie za korzystanie z cudzego kapitatu, nierzadko z doprecyzowaniem,
ze chodzi o korzystanie ,bezumowne”?!. Zgodnie ze stanowiskiem Zwigzku Ban-
kéw Polskich opiewac¢ by ono miato na zwrot warto$ci korzysci, jaka kredytobiorca
uzyskat wskutek korzystania przez okreslony czas z udostepnionego mu kapitatu??.
Jako podstawe prawna uzasadniajaca jego powstanie wskazuje sie art. 405 w zw.
z art. 410 k.c.?3, a wiec przepisy regulujace zwrot nienaleznego $wiadczenia. Stoso-
wanie sformutowania ,wynagrodzenie” do opisu takiego roszczenia moze sie zatem
okaza¢ mylace, skoro ma sie odnosi¢ do zobowigzania o restytucyjnym charakterze.

Zatozeniem konstrukcyjnym omawianego roszczenia jest zakwalifikowanie udo-
stepniania kapitatu innemu podmiotowi jako $wiadczenia (poprawnos$¢ takiej
kwalifikacji bedzie rozwazona nizej). W braku $wiadczenia nie mogtoby bowiem
powstac roszczenie o jego zwrot na podstawie art. 405 w zw. z art. 410 k.c. Ko-
rzysci konsumenta-kredytobiorcy upatruje sie natomiast w mozliwosci korzysta-
nia z udostepnionego mu kapitatu?* (w mojej ocenie nietrafnie - zob. wyzej) lub
w zaoszczedzonych przez kredytobiorce wydatkach na uzyskanie finansowania?®.
Przyjecie drugiej z koncepcji uzasadnia zakwalifikowanie omawianego roszczenia
jako roszczenia o zwrot wartosci zaoszczedzonych wydatkéw w rozumieniu nada-
nym mu wyZej. Wniosek o jego powstaniu bedzie uwarunkowany analiza spetnienia
przestanek wynikajacych z art. 405 k.c. i wyzej scharakteryzowanych wedtug spe-
cyfiki wzbogacenia polegajacego na zaoszczedzeniu wydatkow.

Rozwazania dotyczace przestanki tozsamosci zdarzenia, z ktérego maja wynikac
zaréwno wzbogacenie, jak i zubozenie, winny zosta¢ poprzedzone pytaniem o sens
zawarcia umowy kredytu dla konsumenta. Nasuwajaca sie poniekad intuicyjnie od-
powiedz ktadzie nacisk na uzyskanie kapitatu, ktéry moze postuzy¢ konkretnym
celom, a ktérego kredytobiorca nie jest w stanie zorganizowac¢ w inny sposob. I cho¢
twierdzeniu takiemu trudno odmoéwi¢ poprawnosci, to pozostaje ono niepeine. Nie

21 Tak m.in. W. Dudziec-Rzeszowska, Wynagrodzenie za bezumowne korzystanie z kapitatu - glosa, 1 ACa

635/19, Monitor Prawniczy 18/2020.

Zwiazek Bankow Polskich, ,Wynagrodzenie” za korzystanie z kapitatu (zwrot warto$ci Swiadczenia
banku polegajacego na umozliwieniu kredytobiorcy korzystania z kapitatu), Warszawa 2021, s. 1.

23 Ibidem, s. 3.

24 Ibidem, s. 1; tak tez T. Nowakowski, Kilka uwag na temat uniewaznienia umowy kredytu indeksowane-
go, ,Przeglad Prawa Handlowego” 2021, nr 5, s. 45.

P. Wajda, Zwrot kosztéw z tytutu bezumownego korzystania z kapitatu pienieznego w przypadku
stwierdzenia niewaznosci (ex tunc) umowy kredytu, cz. 1, ,Przeglad Ustawodawstwa Gospodarczego”
2021, nr 2, s. 28-29.
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uwzglednia bowiem waznego aspektu - czasu. Kapitat udostepniany kredytobiorcy
na podstawie umowy kredytu czy pozyczki z zatozenia podlega bowiem zwrotowi.
Jako Ze srodki wyptacane przez bank modelowo kredytobiorca przeznaczy¢ ma na
sfinansowanie okre$lonego celu?®, bedzie mu takze zalezato na tym, zeby termin ich
zwrotu jednoznacznie okresli¢ i sptate odpowiednio roztozy¢ w czasie. Sens zawar-
cia tego typu umowy dla kredytobiorcy kazdorazowo jest wiec uzalezniony od gwa-
rancji ze strony kredytodawcy, Ze nie bedzie sie on domagat kolejnych sptat wcze-
$niej, niz to zostato uzgodnione. Przektadajac powyzsze na jezyk prawny, gwarancje
takg nalezy uja¢ jako $wiadczenie banku w ramach umowy kredytu?’. Przejawia sie
ono w zaniechaniu dochodzenia zwrotu wyptaconego kapitalu w okresie wskaza-
nym w umowie kredytu. Stanowi przy tym ekonomiczne uzasadnienie ekwiwalent-
nego $wiadczenia konsumenta w postaci oprocentowania?®. W literaturze wskazuje
sie, ze za taka kwalifikacja przemawia takze uzyte przy okazji definiowania umowy
kredytu sformutowanie, iz kwote kredytu bank ,zobowigzuje sie odda¢ do dyspo-
zycji kredytobiorcy”?°. Zatozenie przeciwne, tzn. zaktadajgce, ze $wiadczenie gtow-
ne banku polega jedynie na jednorazowej wyptacie kapitatu3? nie jest, moim zda-
niem, trafne, gdyz sugeruje, iz uzyskanie kapitatu od kredytobiorcy uzasadnia po
stronie kredytobiorcy nie tylko zobowigzanie sie do jego zwrotu, ale takze zaptate
na rzecz banku najczesciej bardzo wysokiego wynagrodzenia za jego otrzymanie.
Przyjecie takiego stanowiska niestusznie podwazatoby ekwiwalentno$¢ swiadczen,
a w konsekwencji status umowy kredytu jako umowy wzajemnej w rozumieniu
art. 487 § 2 k.c. Taka konkluzja stoi tez w oczywistej kontrze do popularno$ci umoéow
kredytu w obrocie, zaktada bowiem, Ze z perspektywy kredytobiorcy uzyskanie
finansowania jest subiektywnie mniej warte niz uiszczane z tego tytutu oprocen-
towanie. Stawiamy w ten sposéb pod znakiem zapytania racjonalnos¢ uczestni-
koéw obrotu, zréwnujgc przy okazji na poziomie oceny ekwiwalentnosci kredyt
i bezptatng pozyczke.

Udostepnienie kapitatu z powodzeniem mozna zakwalifikowac¢ jako ustuge. O ile
bowiem $wiadczenie udostepniajacego wiaze sie nieodlacznie z przeniesieniem na
korzystajacego z kapitatu wiasnosci wyptacanych mu znakéw pienieznych, o tyle
specyfika udostepniania kapitatu jest uwarunkowana rola, jaka pienigdz odgrywa
w obrocie (trudno bytoby oczekiwa¢ od kredytobiorcy zwrotu doktadnie tych sa-
mych banknotéw, ktére wyptacit mu kredytodawca), co przybliza catg konstrukcje
raczej do takich umow, jak najem czy dzierzawa, anizeli np. do umowy sprzedazy.
Z uwagi na powstajacy po stronie korzystajacego obowigzek zwrotu takiej samej
ilosci pieniedzy, jaka zostata mu przekazana, oraz niematerialny charakter $wiad-

26 Zob. art. 69 ust. 1 pr. bank.

27 Tak m.in. ]. Pisulifiski, Dyrektywa 93/13 nie przystaje do uméw dtugoterminowych, ,Poradnik Franko-
wicza - dodatek do Dziennik Gazeta Prawna” 2020, nr 96, s. 6-7; T. Nowakowski, Kilka uwag na temat
uniewaznienia umowy kredytu indeksowanego, ,Przeglad Prawa Handlowego” 2021, nr 5, s. 45.

28 Por. G. Tracz, Kredyt jako typ umowy, Transformacje Prawa Prywatnego, nr 4/2019, s. 110.

29 Tak G. Tracz, W sprawie skutkéw niewaznosci uméw kredytu walutowego, , Transformacje Prawa Pry-
watnego” 2022, nr 2, s. 136-137.

30 E. Letowska, Rozliczenie uniewaznionej abuzywnej umowy kredytu - polemika z prof. Jerzym Pisulini-
skim, https://bip.brpo.gov.pl/sites/default/files /%Prof. Letowska.pdf (dostep 2.08.2023).
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czenia przybierajacego postac zaniechania, za pierwszoplanowy cel kredytu nalezy
uznac nie nabycie wtasnosci wyptaconego kapitatu, ale osiagniecie celu kredytowa-
niu (np. zakup nieruchomosci).

Niewaznos$¢ umowy kredytu indeksowanego (denominowanego) determinuje sta-
tus spetnionych w jego wykonaniu $wiadczen jako nienaleznych. Swiadczenie ban-
ku, polegajace na powstrzymaniu sie od dochodzenia zwrotu kwoty kredytu, nie
powinno stanowi¢ w tym zakresie wyjatku, o ile wskutek jego realizacji doszto do
uzyskania korzysci przez kredytobiorce kosztem kredytodawcy.

Zubozenie ustugodawcy w ramach roszczenia o zwrot warto$ci zaoszczedzonych
wydatkéw wynika, zgodnie z wyzej poczynionymi ustaleniami, z sytuacji, w ktérej
nieodptatne $wiadczenie ustug na rzecz wzbogaconego nie byto zamiarem podmiotu
$wiadczacego, badZ tez nie zostat osiggniety cel, z uwagi na ktéry swiadczenie odby-
wato sie pod tytulem darmym. Ustugodawce nalezy wéwczas uznac za zubozonego
z tego tylko powodu, Ze nie otrzymat za (standardowo odptatng) ustuge wynagrodze-
nia. W warunkach rynkowych podmiot zamierzajacy uzyska¢ zewnetrzne finansowa-
nie musi sie liczy¢ z konieczno$cia zaptaty takiego wynagrodzenia, obejmujgcego co
najmniej oprocentowanie, a czesto takze inne optaty, w szczegdlnosci prowizje. Ustu-
ga udostepnienia kapitatu jest wiec, co do zasady, realizowana za wynagrodzeniem.
W przypadku, w ktérym umowa kredytu okazuje sie niewazna, umowna podstawa
uzyskania takiego wynagrodzenia odpada, co oznacza, ze Swiadczenie speiniane
przez bank w okresie poprzedzajacym ustalenie niewazno$ci umowy generuje dla
niego jedynie straty. Zwigzane sg one takze z ponoszeniem przez bank kosztéw obstu-
gi kredytu. Zasadnicza pozostaje jednak kwestia, Ze przez nieodptatne udostepnianie
kapitatu kredytobiorcom frankowym na podstawie niewaznych uméw kredytowych
banki traca mozliwo$¢ uzyskania dochodéw, jakie speinianie takiego Swiadczenia
powinno standardowo generowaé¢ w warunkach rynkowych, co w peini uzasadnia
twierdzenie, iz takze przestanka zaistnienia zubozenia po stronie banku jako kredy-
todawcy jest w takich stanach faktycznych spetniona.

Jak wskazano wyzej, tylko nienaleznie $wiadczona ustuga, ktéra byta potrzebna ustu-
gobiorcy i ktérej koszty musiatby ponies¢, gdyby nie doszto do spetnienia nienalez-
nego Swiadczenia (ustugi), moze skutkowac uzyskaniem przez ustugobiorce korzysci
w postaci zaoszczedzenia wydatkdw na takg ustuge. Wspomniano takze, iz istnienie
,potrzeby skorzystania z ustugi” po stronie ustugobiorcy nalezy ocenia¢ w sposoéb zo-
biektywizowany, uwzgledniajac jego uzewnetrzniong wole. W zwigzku z powyzszym
nalezy zwrdci¢ uwage, ze umowy frankowe najczesciej przybieraty postac kredytow
hipotecznych, tj. udzielanych kredytobiorcy na zakup lub budowe nieruchomosci, na
ktorej to nieruchomosci ustanawiana byta na rzecz banku hipoteka celem zabezpie-
czenia splaty kredytu. Kredytobiorca, ktory decydowat sie zawrze¢ umowe kredytu
indeksowanego/denominowanego, przedstawiat kazdorazowo konkretny cel, na kt6-
rego sfinansowanie potrzebowat $rodkéw3'. Decyzja kredytobiorcy o potrzebie po-

31 Celowo$¢ kredytu stanowi jedno z zatozen konstrukcyjnych takiej umowy zgodnie z art. 69 ust. 1 oraz
ust. 2 pkt 3 pr. bank.
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zyskania finansowania zewnetrznego na ufundowanie takiego celu miata charakter
samodzielny (niewymuszony przez bank). Daje ona wyraz temu, ze ustuga udostep-
nienia kapitatu byta mu subiektywnie potrzebna. W wiekszos$ci stanéw faktycznych
wniosek taki uprawnia do stwierdzenia, ze w braku uzyskania tej ustugi od zubozone-
go (banku) kredytobiorca musiatby ponies¢ jej koszty na podstawie umowy z innym
kredytodawca. Teza taka pociaga za soba pewne zastrzezenia co do jej przystawania
do tych sytuacji, w ktérych konsument decydowat sie na kredyt waloryzowany kur-
sem CHF z uwagi na niespetnianie wymogéw do uzyskania kredytu ztotéwkowego
lub zaciggnat go tylko z uwagi na niskie oprocentowanie na potrzeby sfinansowania
konkretnej inwestycji, na ktora przy wyzszych kosztach kapitatu by sie nie zdecydo-
wat. Trzeba jednak zauwazy¢, ze twierdzenie o zaistnieniu stanu wzbogacenia wa-
runkowane jest takze w takich wypadkach charakterem swiadczenia spetnianego na
rzecz wzbogaconego, a nie charakterem umowy, ktéra, jako niewazna, pozostaje bez
wplywu dla oceny ustugi Swiadczonej w jej wykonaniu. W zwigzku z tym kwestie
potrzeby skorzystania z ustugi nalezy odnies¢ w omawianych stanach faktycznych
do ustugi udostepnienia kapitatu, nie zas do konkretnych wariantéw kredytowania.
Konsument, ktéry wyraza wole skorzystania z takiej ustugi, wykazuje jednoczes$nie,
ze jest mu ona potrzebna do sfinansowania okreslonego celu. Poniewaz ustuga udo-
stepnienia kapitatu jest w warunkach rynkowych odptatna, w braku uzyskania nie-
naleznego $wiadczenia, konsument, chcac uzyskac finansowanie dla zatozonego celu
co do zasady, musiatby ponies¢ jej koszty. Okoliczno$¢, ze koszty takie nie zostaty
poniesione, pomimo faktu skorzystania z ustugi, przesadza o zaoszczedzeniu przez
konsumenta-kredytobiorce wydatkéw na te ustuge, a przy uwzglednieniu wcze$niej
poczynionych uwag - o mozliwosci zrealizowania pozytywnych przestanek powsta-
nia roszczenia o wydanie ich wartosci.

W orzecznictwie sagdéw powszechnych wskazuje sie, Ze roszczenie o zwrot wartos$ci
zaoszczedzonego na ustuge wydatku moze obejmowac takze element zysku wkalku-
lowany w rynkowg warto$¢ takiej ustugi32. Posrednio wniosek taki mozna wysnué
takze z orzecznictwa SN, ktore, jako wtasciwe dla wyznaczenia wysoko$ci wzboga-
cenia w przypadku zaoszczedzenia wydatku na ustuge, wskazuje wtasnie wysokos¢
wynagrodzenia rynkowego, ktére wzbogacony powinien zaptaci¢ za skorzystanie
z ustugi®3. Takze w doktrynie wskazuje sie, ze: ,jezeli wzbogacenie polega na zaosz-
czedzeniu wydatku, decyduje wysokos¢ wynagrodzenia rynkowego, ktére wzbo-
gacony powinien zaptaci¢ za korzystanie z rzeczy albo za skorzystanie z ustugi”3*.
Wynagrodzeniem rynkowym pobieranym w zamian za ustuge udostepnienia kapi-
tatu sg przede wszystkim oprocentowanie i prowizja.

Formutujac wskazéwki co do ustalania wysokoSci roszczenia banku o zwrot bez-
podstawnego wzbogacenia, nalezy zastrzec, Zze wysokos$ci zubozenia banku nie
mozna ustala¢ na podstawie standardowo otrzymywanych przez ten bank wynagro-

32 Zob. wyrok SA w Gdansku z 26.10.2020 r,, V AGa 69/20, LEX nr 3185285.

33 Zob.wyrok SNz 7.11.2019 ., 1 CSK 450/18, LEX nr 2763813.

34 R.Trzaskowski [w:] Kodeks cywilny. Komentarz. Tom I1I. Zobowiqzania. Czes¢ ogélna, wyd. 11, red. J. Gu-
dowski, Warszawa 2018, art. 405.
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dzen za ustuge nade wszystko przez wzglad na sprzecznos¢ z prawem mechanizmu
wyliczania wynagrodzenia banku stosowanego w umowach indeksowanych/
denominowanych z okresu zawarcia konkretnej wadliwej umowy (zasadniczo
2004-2011)35, a dalej - brak mozliwoéci wykazania konkretnej kwoty, jakg bank
uzyskatby odptatnie udostepniajac kapital innemu podmiotowi. W takim wypadku
wysoko$¢ zubozenia banku nalezy ustali¢ na podstawie kryteriow obiektywnych,
tj. bazujac na rynkowej cenie ustugi udostepnienia kapitatu. Wysokos$¢ roszczenia
banku powinna by¢ zatem zdeterminowana przez rynkowa cene ustugi udostepnia-
nia kapitatu w okresie realizacji przez bank §wiadczenia polegajacego na powstrzy-
maniu sie od zadania zwrotu kapitatu. Okres ten nalezy liczy¢ od chwili wyptaty
kwoty kredytu konsumentowi do momentu dokonania zwrotu tejze kwoty w wyko-
naniu niewaznej umowy kredytu, a wiec przekazania bankowi przez konsumenta
tytutem sptaty rat kapitalowych kwoty sumarycznie co najmniej rownej wysokosci
wyptaconej mu kwoty. Podejscie takie wydaje sie uzasadnione, jesli przeanalizuje-
my tre$¢ $wiadczenia banku. Ot6z bank na podstawie niewaznej umowy kredytu
nie zobowiazuje sie do powstrzymywania sie od dochodzenia zwrotu peinej kwo-
ty wyptaconego kapitatu przez caly okres trwania umowy. Kapitat udostepniany
konsumentowi z zatozenia ulega redukcji wraz ze sptatg kazdej kolejnej raty ka-
pitatowej. Stopniowa sptata uzasadnia takze rownolegte zmniejszanie podstawy
wyliczania oprocentowania, gdyz wysokos¢ odsetek kapitatowych za dany okres
uzalezniona jest m.in. od salda kapitatu, tj. kapitatu pozostatego kredytobiorcy do
splaty. Patrzac przez pryzmat przytoczonych juz skutkéw uznania umowy kredytu
za niewazng, mozna by wiec prima facie twierdzi¢, ze skoro nienalezne swiadcze-
nia stron pozostaja bez wzajemnego wptywu, to przez caly okres realizacji $wiad-
czenia banku zaniechanie dochodzenia zwrotu kapitatu dotyczyto catej wyptaconej
konsumentowi sumy. W konsekwencji nalezatoby takze uznac, ze takie §wiadczenie
bank spetnia do momentu definitywnego przesadzenia o niewazno$ci umowy kre-
dytu, skoro zadna sptacona przez konsumenta kwota nie moze by¢ kwalifikowana
jako zwrot nienaleznie wyptaconego kapitatu. Skutkiem przytoczonego podejscia
bytoby zréwnanie wartosci wydatkéw zaoszczedzonych przez konsumenta, ktory
sptacit zaciggniety na 20 lat kredyt w 10 lat i dopiero po pieciu latach od sptaty zde-
cydowat sie zakwestionowa¢ zawarta umowe z sytuacja konsumenta, ktory zacig-
gnat identyczny kredyt, ale po uptywie 15 lat jeszcze go nie sptacit. Przedstawione
konsekwencje s3 nie do zaakceptowania. Totez nalezy zwrdci¢ uwage, ze, przeka-
zujac bankowi kolejne raty kapitatowo-odsetkowe, konsument w czesci, w ktorej
byty one zaliczane na poczet sptaty kapitatu via facti, rezygnowat z dalszego ko-
rzystania z konkretnej, utamkowej czesci uzyskanego kapitatu, w odréznieniu od
czesSci odsetkowej, ktdra byta przekazywana jedynie w ramach wynagrodzenia za
ustuge. Rowniez przyjecie przez bank takiej kwoty na poczet sptaty kapitatu wska-
zuje, ze nie byta ona od tej chwili objeta trescia jego Swiadczenia. Gdyby wiec uzna¢,
ze splacane przez konsumenta raty kapitatowe jako odrebne wzgledem swiadcze-

35 Nie mozna przy tym domniemywaé, Ze w braku zawarcia umowy ze zubozonym bank udostepnitby
kapitat innemu podmiotowi na podstawie ztotowkowego kredytu hipotecznego, a nie takiej samej,
wadliwej umowy kredytu frankowego.
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nia banku $wiadczenie nienalezne nie mogty wptywac na tres¢ $wiadczenia banku,
mielibySmy do czynienia z paradoksalng sytuacjg, w ktérej ani $wiadczacy nie wie-
dziatby o realizowaniu §wiadczenia polegajacego na zaniechaniu w odno$nej czesci,
ani kredytobiorca nie miatby mozliwos$ci uzyskania jakichkolwiek korzysci z fak-
tu jego spetniania, co nie moze uzasadniac tezy o zaoszczedzonym co do tej czesci
wydatku. Trzeba takze zauwazy¢, ze ustuga dtugoterminowego, odptatnego udo-
stepniania kapitatu réwniez w warunkach rynkowych nie przewiduje, iz przez caty
okres kredytowania ustugodawca bedzie sie powstrzymywat od dochodzenia zwro-
tu catej wyptaconej kwoty. Zatozenie, Ze $wiadczenie banku dotyczyto tej samej
kwoty przez caty okres od momentu wyptaty kapitatu do przesadzenia o niewaz-
nosci umowy kredytu, musiatoby zatem zosta¢ uznane za kontrfaktyczne. Z kolei
w tych stanach faktycznych, w ktérych nie doszto jeszcze do zwrotu kwoty kredytu
w catosci, jako date koncowa swiadczenia ustugi przez bank nalezy przyjac¢ dzien
poprzedzajacy dzien, w ktorym konsument ztozy $wiadome i dobrowolne o$wiad-
czenie woli, w ktdrym zgodzi sie na niewazno$¢ umowy (lub - w ktérym uptynie
rozsadny czas na potwierdzenie umowy?®®). Podstawg dla takiego wniosku jest kon-
kluzja, ze dopiero wéwczas status umowy zostanie definitywnie przesadzony, co
zaktualizuje po stronie banku mozliwo$¢ skutecznego wystgpienia z roszczeniem
o zwrot wyptaconych konsumentowi srodkéw. Skoro w takiej sytuacji konsument
decyduje sie ponie$¢ ryzyko zwigzane z obowigzkiem zwrotu pozostatego do sptaty
kapitatu niezwtocznie po wezwaniu przez bank, nie jest zasadne utrzymywanie, ze
dalsze swiadczenie ustugi udostepniania kapitatu jest mu potrzebne, a w rezultacie
- ze spetniona jest co do tej czesci $wiadczenia przestanka uzyskiwania korzysci
ze $wiadczonej ustugi.

Za stuszne nalezy uzna¢ podejscie, zgodnie z ktéorym wartos¢ zaoszczedzonych
przez konsumenta wydatkéw powinno sie wyznacza¢ wedtug historycznych kosz-
tow kredytow hipotecznych?’. Jak wyzej zaznaczono, warto$¢ zaoszczedzonych
wydatkéw, jako odzwierciedlajgca rynkowe ceny za dang ustuge, musi podlega¢ jak
najscislejszej relatywizacji do elementéw i okolicznosci wyswiadczonej w konkret-
nym stanie faktycznym ustugi. Jednym z takich elementéw w interesujgcych nas
stanach faktycznych jest cel finansowania w postaci zakupu, budowy, badz remon-
tu nieruchomosci, ktory to cel realizowany jest standardowo poprzez zaciggniecie
kredytu hipotecznego. Kolejnymi - czesto wysoka kwota finansowania, trudna do
uzyskania w inny sposo6b niz przez zaciggniecie kredytu hipotecznego i nierzadko
dtuzszy niz mozliwy do uzyskania przy kredycie niezabezpieczonym okres kredy-
towania. Mimo Ze niewazno$¢ umowy kredytu wiaze sie z konieczno$cig uznania, iz
nie doszto do ustanowienia zabezpieczenia sptaty kredytu w postaci akcesoryjnej

36 Por. uchwata SN z 7.05.2021 r,, Ill CZP 6/21, OSNC 2021, nr 9, poz. 56.

37 Tak m.in. ]. Pisulifiski, Dyrektywa 93/13 nie przystaje do uméw dtugoterminowych, ,Poradnik Franko-
wicza - dodatek do Dziennik Gazeta Prawna” 2020, nr 96, s. 7; M. Gutowski, Wadliwos¢ umow kredy-
téw frankowych, Instytucje Prawa Prywatnego, Warszawa 2022, Rozdziat VI, 5. Mechanizm rozlicze-
nia ,korzystania z kapitalu” w razie upadku umowy kredytu denominowanego lub indeksowanego
do waluty obcej na tle przepiséw prawa polskiego.
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w tym wzgledzie hipoteki3®?, pozostate okoliczno$ci dotyczace ustugi banku uzasad-
niaja jej zestawienie raczej z konstrukcja umowy kredytu hipotecznego, anizeli go-
téwkowego (niezabezpieczonego). Rynkowg stawke wynagrodzenia za korzystanie
z kapitatu nalezy przy tym odnie$¢ do historycznych cen kredytu ztotéwkowego,
a nie denominowanego czy indeksowanego do kursu CHF?°. Przekonanie to wynika
z faktu, ze przewazajaca wiekszo$¢ uméw kredytu frankowego z rozpatrywanego
okresu zawierata podobne do siebie abuzywne klauzule przeliczeniowe, w zwigz-
ku z czym umowy te, jako niewazne, badz bezskuteczne, nie moga zosta¢ uznane
za wlasciwe do oszacowania wynagrodzenia standardowo pobieranego za $wiad-
czenie banku. Wskazuje na to zwtaszcza lawinowo rosnacy procent wygrywanych
przez frankowiczéw spraw sadowych. Mozna przy tym zauwazy¢, ze w zwigzku
z upadkiem umowy ze skutkiem ex tunc nie ma réwniez podstaw do traktowania
ryzyka walutowego jako okolicznosci powigzanej ze Swiadczong przez bank ustuga.

Doktadne wyliczenie warto$ci zaoszczedzonych wydatkdw jest kwestig ekonomicz-
ng i silnie zdeterminowang okoliczno$ciami okreslonego stanu faktycznego, przez
co na potrzeby konkretnego postepowania cywilnego powinna by¢ ona ustalana
z wykorzystaniem dowodu z opinii biegtego opartej na analize historycznych kosz-
tow ztotowkowych kredytéw hipotecznych. Co wazne, powinno sie uwzglednia¢
rzeczywiscie dokonywane przez konsumenta sptaty rat w czesci, w ktérej miaty by¢
one przekazywane na sptate kapitatu kredytu. Kazdorazowo pomniejszaty one bo-
wiem wysoko$¢ kapitatu objetego ustuga udostepniania. Ma to w rezultacie wptyw
na wysoko$¢ roszczenia, poniewaz, jak juz wspomniano, w warunkach rynkowych
podstawa do wyliczenia wysokosci odsetek kapitatowych za dany miesigc jest kwo-
ta kapitatu kredytu pozostata do sptaty. Taka relacja powoduje, Ze w sytuacji, w kto-
rej konsument rzeczywiscie sptacat niewazny kredyt frankowy, wartos¢ wydatkow
zaoszczedzanych na wynagrodzenie udostepniajgcego kapitat bedzie nizsza w kaz-
dym kolejnym branym pod uwage okresie rozliczeniowym, o ile réznica nie zosta-
nie zatarta wyzszym poziomem wtasciwej stawki referencyjnej WIBOR dla danego
okresu. Nalezy zaobserwowac, ze zwroty dokonywane przez konsumenta zgodnie
z harmonogramem sptat wynikajacym z niewaznej umowy kredytu beda pomniej-
sza¢ kapitat pozostaty do zwrotu proporcjonalnie szybciej anizeli nastepowatoby
w rezimie tejze wadliwej umowy. Powyzsze jest konsekwencja usuniecia powig-
zania wysoko$ci salda zadtuzenia z wzrastajgcym od lipca 2008 r. kursem franka.
Zmniejsza sie w ten sposéb prawdopodobienistwo pogorszenia sytuacji konsumen-
ta wobec uznania zasadno$ci komentowanego roszczenia banku wzgledem sytuacji,
w ktorej umowa kredytu zostataby utrzymana w mocy, eliminowane juz catkowicie
w wyniku zastrzezenia nizej proponowanej opartej na regulacji prawa unijnego
goérnej granicy wysokosci roszczenia.

38 Por. B. Swaczyna [w:] Komentarz do ustawy o ksiegach wieczystych i hipotece [w:] Ustawa o ksiegach
wieczystych i hipotece. Przepisy o postepowaniu wieczystoksiegowym. Komentarz, red. ]. Pisulinski,
Warszawa 2014, art. 65, uw. 72.

39 Tak m.in. G. Tracz, W sprawie skutkow niewaznosci umow kredytu walutowego, , Transformacje Prawa
Prywatnego” 2022, nr 2,s. 172-173.
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Dla lepszego zobrazowania powyzszych wnioskdw w zakresie szacowania warto-
$ci zaoszczedzonych wydatkdw, mozna przedstawic uproszczony schemat wyliczen
przy zatozeniu, ze konsument dokonywat regularnych, comiesiecznych sptat w wy-
konaniu niewaznej umowy kredytu oraz, ze suma juz zwrdéconych przez konsumen-
ta rat kapitatowych jest rowna lub wyzsza sumie wyptaconego kapitatu. Wowczas:

W= Prérednia + (K ' (Maérednia + WIBORMS1) : DMSl/365) +
+ (K- Sy) - (Magq,;, + WIBOR,,) - DMS, /365) +

(K-S, == Sy q) * Mageqna + WIBOR5 ) - DMS,/365))

gdzie:

W - warto$¢ zaoszczedzonych wydatkéw;

K - wysoko$¢ kapitatu wyptaconego konsumentowi;

T, - okres realizowania przez bank ustugi udostepniania kapitatu liczony od dnia
wyptaty kapitatu konsumentowi do momenty dokonania splaty S_*7;

Pr oania — ST€dnia wysokos¢ prowizji pobieranej przez banki przy ztotéwkowych kre-
dytach hipotecznych, udzielanych w kwocie Kina okres kredytowania zblizony do T ,
wedtug historycznych stawek rynkowych z dnia wyptaty kapitatu konsumentowi;
Mag,4ia — ST€dnia wysoko$¢ marzy stosowanej przez banki w ztotowkowych kredy-
tach hipotecznych, udzielanych w kwocie K i na okres kredytowania zblizony do T ,
wedtug historycznych stawek rynkowych z dnia wyptaty kapitatu konsumentowi;

S, - wysoko$¢ splaty x (nalezy wzig¢ pod uwage jedynie ta czeS¢ sptaconej raty,
ktéra zostata przekazana tytutem zwrotu kapitatuy, tj. jedynie rate kapitatowg)*?;
S, — wysokos¢ sptaty, ktéra w sumie z ratami kapitatowymi wczesniej sptacony-
mi daje co najmniej sptate K w catosci (nalezy wzia¢ pod uwage jedynie ta czes¢
sptaconej raty, ktéra zostata przekazana tytutem zwrotu kapitaty, tj. jedynie rate
kapitatowa);

MS_ - miesigc dokonania sptaty n;

WIBOR,s, - historyczna wysoko$¢ wiasciwej*? stawki referencyjnej WIBOR w mie-
sigcu dokonania sptaty S;

WIBOR,s, - historyczna wysoko$¢ wiasciwej*? stawki referencyjnej WIBOR w mie-
sigcu dokonania sptaty MS_;

DMS, - liczba dni w miesigcu, w ktorym nastgpita sptata S;

DMS_ - liczba dni w miesigcu, w ktdrym nastgpita sptata S_.

40 Zgodnie z poczynionym zatozeniem, Ze suma zwréconych przez konsumenta $rodkéw jest réwna lub

wyzsza sumie wyptaconego kapitatu.

Np. S, = wysokos¢ sptaty nr 1.

42 Zasadniczo w ztotéwkowych kredytach hipotecznych stosuje sie stawke WIBOR 3M lub WIBOR 6M.
43 Ibidem.
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Jak jednak wspomniano, wtasciwy sposéb dokonywania wyliczen musiatby kazdo-
razowo uwzgledniac istotne okolicznosci konkretnego stanu faktycznego, ktérego
ma dotyczy¢, jak zwtaszcza: saldo sptat (Czy suma juz zaptaconych przez konsu-
menta rat kapitatowych jest réwna lub wyzsza sumie wyptaconego kapitatu?); re-
gularno$¢ sptat; wysoko$¢ wyptaconego kapitatu; okres realizacji §wiadczenia; date
wyptlaty kapitatu.

Roszczenie banku z tytutu bezpodstawnego wzbogacenia powinno podlega¢ ogél-
nym zasadom przedawniania roszczen (art. 117-125 k.c.) z pewnymi modyfikacja-
mi zwigzanymi ze specyfikg sankcji przewidzianej w art. 385! § 1 k.c. i dookreslo-
nej przez orzecznictwo TSUE. W zwigzku bowiem z uprawnieniem konsumenta do
ztozenia dobrowolnego i $Swiadomego o$wiadczenia, w ktérym zrezygnuje on z po-
wotlywania sie na abuzywno$¢ wadliwych postanowien, nalezy sie przychyli¢ do
dominujacej linii orzeczniczej, zaktadajacej, ze bieg przedawnienia roszczen stron
niewaznej umowy kredytu frankowego rozpoczyna sie dopiero w chwili, w ktorej
niewazno$¢ umowy zostanie definitywnie przesadzona wskutek Swiadomej, wyraz-
nej i swobodnej decyzji kredytobiorcy**. Wcze$niej bank nie jest w stanie skutecznie
dochodzié roszczenia o zwrot wyptaconego kapitatu, skoro nie moze sie powota¢ na
konsekwencje bezprawnosci stosowanych postanowieri umownych*5. Dlatego po-
czatek biegu przedawnienia roszczenia banku o zwrot wartosci zaoszczedzonych
wydatkéw rozpocznie sie z uptywem okresu niezwtocznosci (zob. art. 455 k.c.) od
chwili definitywnego przesadzenia o niewaznos$ci umowy wskutek uzyskania do-
browolnego i $wiadomego o$wiadczenia woli konsumenta w tym zakresie (lub -
uptywu rozsadnego czasu na jego ztozenie).

5. Roszczenie banku o zwrot wartosci zaoszczedzonych
wydatkow a regulacje prawa unijnego

0 ile brak jest norm o genezie krajowej*® dajagcych samodzielng podstawe do wy-
kluczenia mozliwosci wystapienia przez bank z roszczeniem o zwrot wartosci za-
oszczedzonych przez konsumenta wydatkéow po upadku umowy kredytu indekso-
wanego/denominowanego, o tyle uwagi wymaga analiza zgodnosci opisywanego
roszczenia z regulacja i celem dyrektywy 93/13. Poglad odmawiajacy zasadnosci
roszczeniu banku o wynagrodzenie za korzystanie z cudzego kapitatu najczesciej
uzasadnia sie bowiem jej odstraszajaco-prewencyjnym charakterem oraz potrze-
ba zagwarantowania konsumentowi efektywnej ochrony przed skutkami zastoso-

4* Zob. uchwata SN z 7.05.2021 r,, 1l CZP 6/21, OSNC 2021, nr 9, poz. 56.

45 Por. M. Gutowski, Wadliwos¢ uméw kredytéw frankowych, Instytucje Prawa Prywatnego, Warszawa
2022, Rozdziat V1], 5. Przedawnienie; U. Ernst, A. Rachwal, F. Zoll, Prawo cywilne. Czes¢ ogélna, wyd. 2,
Warszawa 2013, s. 163.

46 Szerzej M. Paczek, Roszczenie o zwrot wartosci zaoszczedzonych wydatkéw: konstrukcja ogélna oraz
zastosowanie w zakresie regulacji stosunkow miedzy stronami niewaznej umowy kredytu frankowego,
s.99-101.
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wania niedozwolonych klauzul umownych*’. Spotkat sie on z aprobatg Rzecznika
Finansowego*®. Zatozenie takie legto takze u podstaw pierwszych orzeczen kra-
jowych dotyczacych komentowanego roszczenia, ktére mozliwos$¢ zasadzenia od
konsumenta obowigzku wydania warto$ci korzysci wynikajacych z zaoszczedzenia
wydatkéw ocenily negatywnie*®. Finalnie zostato ono takze zaadoptowane przez
TSUE®? (co jednak nie wyklucza zastosowania wyzej zarysowanej konstrukcji na
wypadek stwierdzenia niewaznosci umowy frankowej zawartej z przedsiebiorcg
czy na ptaszczyznie rozliczania innych umoéw kredytu lub pozyczki, ktére uznane
zostang za niewazne).

Rozbieznos$ci opisywanego roszczenia z celami i zatozeniami dyrektywy 93/13
upatruje sie przede wszystkim w sprzecznos$ci z systemem ochrony konsumenta,
ktory akt ten konstytuuje. Najcze$ciej konflikt rozpatrywany jest w odniesieniu do
art. 6 ust. 1 albo art. 7 ust. 1 dyrektywy, cho¢ formutowane nastepnie wnioski wska-
zuja czesto na niezgodno$¢ z celami dyrektywy 93/13 jako regulacji rozumianej
kompleksowo z uwzglednieniem dorobku orzeczniczego TSUE.

Zgodnie z przytoczonymi wyzZej wnioskami wynikajacymi z orzecznictwa TSUE za-
sadniczym celem sankcji przewidzianej w art. 6 ust. 1 dyrektywy 93/13, w przy-
padku zamieszczenia w umowie z konsumentem nieuczciwych warunkoéw, jest
przywrécenie naruszonej poprzez taki warunek rownowagi miedzy prawami i obo-
wigzkami stron. Cel ten pozostaje bardzo zbliZzony do gtéwnego zatoZenia regulacji
art.4051n.k.c, ktérym jest zasadniczo: ,przywrécenie miedzy stronami réwnowagi
majatkowej, zaktéconej bezpodstawnym uzyskaniem korzysci przez jedna z nich”>™.
Art. 7 ust. 1 dyrektywy 93 /13 zaktada ponadto, Ze stosowane przez panstwa czton-
kowskie sankcje maja takze zapobiega¢ dalszemu stosowaniu nieuczciwych wa-
runkéw w umowach zawieranych z konsumentami, w czym objawia sie prewen-
cyjny charakter regulacji. Nie jest on jednak tak rozwiniety jak m.in. w przypadku
dyrektywy 98/6/WE®2, ktéra w art. 8 ust. 1 wymaga od panstw cztonkowskich
wprowadzenia skutecznych, proporcjonalnych i odstraszajacych kar na wypadek
naruszenia przepiséw krajowych przyjetych na mocy tej dyrektywy. Art. 7 ust. 1 dy-
rektywy 93/13 nie wymaga natomiast od panstw cztonkowskich ustalania sankcji
tak daleko idacych, jak robi to u.k.k. w zakresie, w jakim wprowadza sankcje kredy-
tu darmowego, a rozwigzanie takie powinno nawet zosta¢ uznane za wykluczone

47 Por. E. Letowska, Rozliczenie uniewaznionej abuzywnej umowy kredytu - polemika z prof. Jerzym Pisu-

linskim, s. 4-5, https://bip.brpo.gov.pl/sites/default/files/%Prof. Letowska.pdf (dostep 2.08.2023);

W. Dudziec-Rzeszowska, Wynagrodzenie za bezumowne korzystanie z kapitatu - glosa, 1 ACa 635/19,

Monitor Prawniczy 18/2020.

Stanowisko Rzecznika Finansowego w odpowiedzi na wniosek Pierwszego Prezesa Sadu NajwyzZsze-

go w sprawie III CZP 11/21, s. 58-59, https://rf.gov.pl/wp-content/uploads/2021/06/Stanowisko

-do-SN-w-sprawie-kredytow-frankowych.pdf (dostep 2.08.2023).

4 Wyrok SA w Warszawie z 12.01.2022 1., V ACa 608/21, LEX nr 3329493.

50 Wyrok TS z 15.06.2023 r,, C-520/21, Ar.Szczes$niak przeciwko Bankowi M. SA., LEX nr 3568733.

51 Wyrok SN z 8.03.1974 ., IIl CRN 353/73, OSNC 1975, nr 4, poz. 64.

52 Dyrektywa 98/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 16 lutego 1998 r. w sprawie ochrony
konsumenta przez podawanie cen produktéw oferowanych konsumentom (Dz. U. UE. L. z 1998 r.
Nr 80, str. 27 z p6zn. zm.).
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z uwagi na zasadnicze dazenie do modyfikacji wadliwie uksztattowanego stosunku
prawnego w kierunku zapewniajagcym réwnowage praw i obowigzkéw obu stron.
Tym bardziej wykluczona powinna by¢ taka interpretacja art. 385! § 1 k.c. przez
pryzmat art. 7 ust. 1 dyrektywy 93/13, ktéra dopuszcza zastosowanie wspomnia-
nej sankcji wytgcznie w drodze wyktadni celowosciowej bez zadnej dodatkowej
podstawy prawnej. Sankcja taka nie powinna réwniez zosta¢ uznana za ,stosowng”
w rozumieniu art. 7 ust. 1 dyrektywy 93/13 z uwagi na jej razaco nieproporcjonalny
charakter.

Nie uwazam za trafne podejscia wyprowadzajacego z aksjologii dyrektywy 93/13
wniosku o nadrzednej roli rygoryzmu konsekwencji dotykajacych przedsiebiorcy
i stuzacych realizacji celéw prewencyjnych dla catego obrotu®3. Za nadrzedny cel
regulacji nalezy uzna¢ bowiem ochrone konkretnego konsumenta w sytuacji, w kto-
rej zawarta przez niego umowa zawiera niedozwolone postanowienia umowne. Za
wnioskiem takim przemawia cho¢by uprawnienie konsumenta do wyrazenia zgo-
dy na niedozwolone postanowienia umowne, ktdre, gdyby uzna¢ prymat prewencji
ogolnej, nie mogtoby zosta¢ dopuszczone. Nie oznacza to jednak, ze realizacja celu
prewencyjnego dyrektywy 93/13 nie powinna by¢ z punktu widzenia aksjologii dy-
rektywy wazna. Bynajmniej - zastosowanie sankcji z art. 385" § 1 k.c,, interpreto-
wanego w zgodzie z art. 7 ust. 1 dyrektywy 93 /13, powinno sktoni¢ przedsiebiorce
do rezygnacji z zamieszczania w umowach z konsumentami skutecznie zakwestio-
nowanych postanowienn umownych. Cel ten w pierwszej kolejnosci jest realizowany
poprzez sankcje niewigzania konsumenta, ktéra uniemozliwia przedsiebiorcy czer-
panie korzys$ci z abuzywnej klauzuli. W przypadku bankéw skutek prewencyjny za-
pewnia obecnie takze grozba zastosowania kar administracyjnych przewidzianych
w art. 106 ust. 1 ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw®*, ktéry obecnie
(art. 106 ust. 1 pkt 3a), jak i w poprzednim stanie prawnym, przyznawat Prezesowi
UOKiK uprawnienie do natozenia kary finansowej na przedsiebiorce, ktéry pomi-
mo wpisania stosowanych przez niego klauzul do rejestru postanowien uznanych
za niedozwolone, wprowadza do obrotu wzorce z takimi klauzulami. Kwestia po-
trzeby zapewnienia realizacji skutku prewencyjnego pozostaje przy tym aktualna
takze w przypadku stwierdzenia niewazno$ci umowy zawierajacej klauzule abu-
zywne, jesli niewaznos$¢ umowy jest w danym stanie faktycznym konsekwencja za-
stosowania sankcji z art. 385" § 1 k.c. W mojej ocenie niewazno$¢ nalezy w takich
przypadkach wiaczy¢ w zakres systemu ochrony konsumenta realizowanego przez
dyrektywe 93/13 i przepisy ja wdrazajace, co uzasadnia rozwazanie konsekwencji
stwierdzenia niewazno$ci umowy z uwzglednieniem aksjologii dyrektywy. Nalezy
zatem zapewni¢ realizacje funkcji prewencyjnej dyrektywy takze na etapie rozli-
czen stron niewaznej umowy kredytu frankowego. Nie powinno to oznacza¢ catko-

53 Tak E. Letowska, Kwalifikacje prawne w sprawach o sanacje kredytéw frankowych - da mihi factum

dabo tibi ius, Stanowisko przygotowane dla Forum Konsumenckiego, dziatajacego przy RPO, s. 20,
https://bip.brpo.gov.pl/sites/default/files/Prof._ Ewa_Letowska_Kwalifikacje_prawne_w_sprawa-
ch_o_sanacje_kredytéw_frankowych_da_mihi_final_29.06.20.pdf (dostep 2.08.2023).

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw (t.j. Dz. U. z 2023 r. poz. 1689
z pézn. zm.).
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witego pozbawienia banku mozliwos$ci wystapienia z roszczeniem o zwrot wartos$ci
zaoszczedzonych wydatkéw, moze natomiast uzasadnia¢ jego stosowne ogranicze-
nie. Niedopuszczalne w swietle zatozen dyrektywy 93/13 bytoby takie uksztatto-
wanie roszczen zwrotnych stron, ktére spowoduje, Ze bank, ktéry stosowat niedo-
zwolone postanowienia umowne, odniesie korzys¢ zblizong lub wyzsza od tej, ktora
odni6stby na podstawie niewaznej umowy kredytu®®. Za najbardziej adekwatne dla
ustalenia gérnego limitu wysokosci roszczenia mozna by wiec uzna¢ dokonanie
na potrzeby wyliczen redukcji tre$ciowej wadliwych postanowien umownych do
poziomu ich zgodnosci z powszechnie obowigzujgcym prawem, a wiec zastgpie-
nia kursé6w wynikajacych z tabel kursowych banku bardziej obiektywnym histo-
rycznym kursem NBP, gdyz dopiero taki konstrukt wykluczy mozliwo$¢ czerpania
korzy$ci z abuzywno$ci®®. Ustalony w ten sposéb gérny limit §wiadczenia konsu-
menta dazy do zachowania r6wnowagi majatkowej pomiedzy stronami, zapewnia-
jac konieczno$c¢ ustalenia wartos$ci ustugi realizowanej przez bank na podstawie
obiektywnych wskaznikdw, ktére nawet w przypadku wykazania kwoty wyzszej od
tej, ktorg bank mdgtby uzyskac na podstawie niewazng umowe, nie prowadzityby
do pogorszenia sytuacji konsumenta z uwagi na dokonywana wéwczas redukcje
wysokosci roszczenia.
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Kultura ryzyka w warunkach postpandemicznych
i transformacji cyfrowej
w instytucjach finansowych

Streszczenie

W dotychczas przeprowadzanych badaniach i wydanych publikacjach relatywnie niewielka
uwage przywigzywano do wptywu pandemii COVID-19 na kulture ryzyka, w szczegé6lnosci
w odniesieniu do instytucji finansowych. Na podstawie literatury i analiz wtasnych autoréw
dokonano przegladu gtéwnych skutkéw ostatnich kryzyséw dla tej sfery dziatalnosci gospo-
darczej, zwigzanych z aspektami kulturowymi. W szczegdlnosci za cel opracowania przyjeto
zidentyfikowanie zmian i wstepna ocene zmieniajacej sie kultury ryzyka w tradycyjnych in-
stytucjach finansowych, zwtaszcza w bankach, w wyniku pandemii i postepujacej cyfryzacji.
Artykut sktada sie z trzech czesci. W pierwszej omawiamy role, cechy i wartosci kultury ryzy-
ka, akcentujac réznice w tym wzgledzie w podmiotach tradycyjnie zarzadzanych i w tych na-
stawionych na funkcjonowanie w $rodowisku cyfrowym. W drugim punkcie koncentrujemy
sie na pokazaniu wspdtczesnych determinant ksztattowania kultury ryzyka. Do nich zalicza-
my cztery grupy czynnikow: transformacje cyfrowa, system zarzadzania ryzykiem, podejscie
regulatorow, kulture ryzyka klientéw oraz zjawisko uzupeiniajgce te analize - narastajacy,
powszechny strach i lek. Trzecia czes¢ stanowi zbiorcze zestawienie skutkdw pandemii dla
ksztaltowania sie nowego obrazu kultury ryzyka. Uwazamy, ze zjawiska kryzysowe wptynety
najsilniej na dwa gtéwne obszary funkcjonowania instytucji finansowych, w tym zwtaszcza
bankéw: proces podejmowania decyzji i system zarzadzania ryzykiem. Na tym tle sformu-
towane s3 rekomendacje zaréwno dotyczace dalszych badan, jak i wnioskéw o charakterze
aplikacyjnym.

Stowa Kkluczowe: kultura ryzyka, instytucje finansowe, cyfryzacja, strach

Kody JEL: G20, G28, G32
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Risk culture in the post pandemic environment,
digital transformation in financial institutions

Abstract

The research and publications conducted so far have been paying a limited attention to the
impact of the COVID-19 pandemic on the risk culture, in regards to financial institutions in
particular. On the basis of the author’s analysis and literature review, the main post-pande-
mic effects of economic activity determined by cultural factors were reviewed. The aim of the
study is to identify changes and make an initial assessment of the transforming risk culture
in traditional financial institutions because of the pandemic and accelerating digitalization.
The article consists of three sections. In the first one we discuss the role, features and valu-
es of risk culture, emphasizing the differences in traditionally managed entities and those
focused on functioning in a digital environment. In the second section, we focus on showing
contemporary determinants shaping the risk culture. These include four groups of factors:
digital transformation, risk management system, regulators’ approach, customer risk culture
and the phenomenon that complements this analysis - growing, widespread fear and anxie-
ty. The third part is a summary of the effects of the COVID-19 pandemic on the formation of
a new shape of risk culture. We believe that the crisis phenomena had the strongest impact
on two main areas of functioning of financial institutions, especially banks: the decision-ma-
king process and the risk management system. Based on the presented review, recommenda-
tions are formulated both for further research and applications.

Keywords: risk culture, financial institutions, digitalization, fear

JEL Codes: G20, G28, G32

Wstep

Kazdy kryzys sktania do refleksji i poszukiwania odpowiedzi na nastepujace pyta-
nia: jakie przyczyny spowodowaty jego wybuch, kto jest odpowiedzialny za jego
wystapienie, czy mozna bylo go unikng¢, jakie efekty spowoduje kryzys w kroét-
kim, Srednim i dtugim horyzoncie. Unikatowo$¢ kryzysu pandemicznego COVID-19
ujawnita, ze w relatywnie krotkim czasie dokonat sie przyspieszony proces trans-
formacji cyfrowej w sektorze bankowym, upowszechnit sie zdalny proces pracy,
zautomatyzowano wiele proceséw operacyjnych w instytucjach finansowych, do-
konaty sie zmiany w zachowaniach klientéw korporacyjnych i indywidualnych,
np. w sferze dokonywania transakcji ptatniczych, obrocie gotéwkowym. Te wymie-
nione wyzej zagadnienia doczekaty sie duzego zainteresowania §rodowisk nauko-
wych. Mniejsza uwage w przeprowadzanych badaniach i analizach przywigzywano
do wptywu COVID-19 na kulture ryzyka, by¢ moze wychodzac z przyjetego z gory
zalozenia, ze zmiany kulturowe w tej dziedzinie dokonuja sie niezmiernie wolno.

Na podstawie przegladu literatury i analiz wiasnych autoréw, funkcjonujacych w ra-
mach $rodowiska bankowego, zostata podjeta préba ustalenia, jak przede wszyst-
kim pandemia COVID-19, ale cze$ciowo takze inne kryzysy, zmieniaja kulture ry-
zyka w instytucjach finansowych. Artykut sktada sie z trzech cze$ci. W pierwszej
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omoéwiono role, cechy i wartosci kultury ryzyka, w szczegélnosci akcentujac réznice
kultury ryzyka w instytucjach tradycyjnie zarzadzanych i w tych nastawionych na
funkcjonowanie w Srodowisku cyfrowym. W drugiej czesci uwaga koncentruje sie
na pokazaniu wspotczesnych determinant ksztattowania kultury ryzyka. Do nich
zaliczono cztery, a w zasadzie pie¢ grup czynnikow: transformacje cyfrows, system
zarzadzania ryzykiem, podejscie regulatorow, kulture ryzyka klientdw oraz majacy
zupetnie inny wymiar powszechny strach i lek. Trzecia cze$¢ stanowi zbiorcze ze-
stawienie skutkdw pandemii dla ksztattowania sie nowego obrazu kultury ryzyka.
Na tym tle sformutowane sg rekomendacje zaréwno dotyczace dalszych badan, jak
i wnioskow o charakterze aplikacyjnym dla zarzadzania instytucjami finansowymi
(kadry kierowniczej, regulatorow, nadzorcow).

Przeglad literatury i analizy wtasne pokazujg, ze kryzys pandemiczny i inne zjawi-
ska kryzysowe wptynely najsilniej na dwa gtéwne obszary funkcjonowania instytu-
cji finansowych, w tym zwtlaszcza bankéw: proces podejmowania decyzji i system
zarzadzania ryzykiem. Sg one jednak do$¢ marginesowo traktowane w publika-
cjach poswieconych pandemii. Ponadto szczegdlnie wazne jest dla menedzerdw,
aby powaznie rozwazyli, jak uwzglednia¢ nabrzmiewajacy czynnik strachu i leku
w zarzadzaniu ryzykiem.

1. Kultura ryzyka i jej rola w dziatalnosci organizacji

Kultura jest kategoria nadzwyczaj pojemng i wielowymiarowa. Mozna wyréznic
m.in. takie jej rodzaje, jak: polityczna, prawna, indywidualna, organizacyjna, kor-
poracyjna, ryzyka czy srodowiska pracy. W zaleznosci od skutecznosci jej oddziaty-
wania na zarzadzanie organizacja mowi sie np. o kulturze: silnej, dobrej, zdrowe;j,
adekwatnej, stabej lub toksycznej. Ta ré6znorodno$c¢ okreslen ma tez odniesienie do
terminu kultura ryzyka uzywanego w dyscyplinach ekonomia i finanse, a takze na-
uki o zarzadzaniu i jakosci, dlatego tez jest definiowana wyjatkowo réznorodnie.
W badaniach funkcjonowania instytucji finansowych dominuje ujecie w ktérym
przyjmuje sie, ze: ,Kultura ryzyka to wspoélne wartosci, postawy i zachowania
podzielane w organizacji, ktére pozwalaja glebiej, a takze szerzej zrozumiec,
identyfikowac i zarzadzac ryzykiem” (IRM 2012, s. 7). W potocznym rozumieniu
kulture ryzyka mozna bytoby rozpozna¢ wtedy, gdy zarzadzajacy lub tzw. wtasci-
ciele ryzyka podejmuja decyzje w warunkach, gdy nikt ich nie obserwuje, badz nie
przeszkadza.

Rola kultury ryzyka i przyktadane do niej znaczenie w teorii oraz w praktyce
ewoluowato do$¢ wolno w czasie i dziato sie to wraz ze zmianami uwarunkowan
rynkowych, regulacyjnych i spotecznych dziatalnosci firm, a zwtaszcza instytucji
finansowych. Tradycyjne podejscie do kultury ryzyka, powiazanej z kultura organi-
zacyjna, dominowato niemal do konca XX wieku i cechowato sie tym, ze uznawano
ja jako: zakorzeniong, relatywnie odporng na zmiany, oczywista, wyrazana w opi-
niach cztonkéw organizacji i wykazujaca wspélne rozumienie (akceptacje) (Karo-
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dia 2018). Prowadzone (bardzo nieliczne) badania koncentrowaty sie na jej ogélnej
ocenie (Kunz, Heitz 2021). Czotowymi przedstawicielami tego nurtu badawczego
byli m.in. Sheedy, Griffin, Barbour (2017) a takze B.F. Muiiiz ze wspoétpracownika-
mi (Muiiiz i in. 2020). Sheedy wraz ze swoim zespotem w 2017 r. opracowat skale
sktadajaca sie z 16 pozycji do pomiaru percepcji kultury ryzyka, ktérg nazywano
klimatem ryzyka. Narzedzie to obejmuje nastepujace wymiary (Sheedy, Griffin, Bar-
bour 2017):

* Ocene (wage): pracownicy okres$lajg, jak w praktyce zarzgdzanie ryzykiem jest
cenione w organizacji;

* Proaktywnos¢: pracownicy oceniaja, w jakim stopniu kwestie i zdarzenia zwia-
zane z ryzykiem sg proaktywnie identyfikowane i rozwigzywane;

e Unikanie: pracownicy dokonujg oceny, na ile sprawy zwigzane z ryzykiem i na-
ruszenia obowigzujacych polityk sg ignorowane, bagatelizowane lub odstep-
stwa sg usprawiedliwiane w organizacji;

* Rolamenedzera: pracownicy dokonuja oceny menedzeréw, na ile sg skutecznym
wzorem do nasladowania w zakresie pozgdanych zachowan w obszarze zarza-
dzania ryzykiem.

W XXI wieku w kontekscie kultury ryzyka zwrécono uwage na nieco odmienne pro-
blemy w relacji do tradycyjnej kultury instytucji finansowych. Za istotne uznano
stymulowanie proceséw transformacji (zwtaszcza cyfrowej) oraz reakcje i wycho-
dzenie z kryzyséw (np. subprime, pandemicznego, klimatycznego). Warto podkre-
$li¢, ze réznice miedzy tymi dwoma podej$ciami do kultury ryzyka sa znaczace i do-
tycza: odmiennego systemu wartos$ci, narzedzi pomiaru kultury ryzyka, stosunku
do budowania kultury bardziej adekwatnej do stale zmieniajacych sie uwarunko-
wan, ale takze ogo6lnej oceny jej jakoSci w kontekscie wykorzystywanych préb ba-
dawczych oraz analityki.

Role kultury ryzyka w dziatalno$ci organizacji w duzym stopniu okreslaja takie wy-
razenia, jak: ,niewidzialny klej spoteczny”, ,sekretny sos”, ,cien towarzyszacy za-
rzadzaniu ryzykiem” (Guiso, Sapienza, Zingales 2013; Kasiewicz, Kurklinski 2020,
s. 110). Z punktu widzenia mikroekonomicznego kultura integruje pracownikow
danej organizacji/firmy w realizacji jej celéw strategicznych i opracowanych mo-
deli biznesowych. Dla instytucji finansowych, a zwtaszcza bankow, jest to kluczowa
kategoria wpltywajgca na skutecznosc¢ i efektywno$¢ zarzadzania ryzykiem, bezpie-
czenstwo, wzrost zaufania, reputacje, uczciwos$¢, przestrzeganie zasad regulacyj-
nych, w tym etycznych. Z perspektywy sektora bankowego odpowiednia kultura
ryzyka wspiera wspdtprace i partnerstwo, sprzyja procesom transformacji, wzmac-
nia konkurencyjnos¢ oraz wpltywa korzystnie na budowanie pozytywnych relacji
z regulatorem i nadzorca. W ujeciu makroekonomicznym zarzadzanie kulturg ryzy-
ka jest realna i skuteczng opcja zastepowania, a raczej uzupetniania regulacji praw-
nych, metodg ograniczania negatywnych skutkow ewentualnych kryzyséw i sprzy-
jania utrzymaniu stabilnosci i bezpieczenstwa systemu finansowego.
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W zarzadzaniu kultura ryzyka kluczowe znaczenie ma ten wymiar, ktory dotyczy
warto$ci. W warunkach transformacji cyfrowej banki nastawione na nowe techno-
logie charakteryzujg sie odmiennym portfelem wartosci w stosunku do tradycyj-
nych podmiotdw lub tych, ktére sg na poczatku drogi w procesie digitalizacji ustug
finansowych. Wsrdd nowych wartosci cenionych w bankach cyfrowych nalezy wy-
réznic: innowacyjnos¢, szybkos¢, elastycznosé, otwartosé (np. rola interfejséw API),
autonomicznos¢ (Kasiewicz, Kurklinski 2023, s. 113). Instytucje te nie ograniczaja
sie tylko do nowych wartosci, ale pielegnuja rowniez te, ktore sa na radarze zarzg-
doéw tradycyjnych instytucji. Do nich nalezy zaliczy¢ przede wszystkim: zaufanie,
bezpieczenstwo, niezawodnos¢, profesjonalizm.

W ramach analizy kultury ryzyka mozna positkowac sie badaniami nad kulturg or-
ganizacyjna, gdzie wyro6znia sie rézne jej rodzaje (modele). Do jednej z najpopu-
larniejszych nalezy typologia opracowana przez Camerona i Quinna, wedtug ktorej
mozna wyrézni¢: kulture klanu, hierarchii, adhokracji i rynkowg (Cameron, Quinn
2006). Takze i w tym przypadku kluczowe znaczenie majg wartosci. Rozszerzajac te
kategorie o tzw. dzwignie (value and drivers), poszczegélne typy kultur charaktery-
zuja sie nastepujaco (Mikusova, Klabusayova, Meier 2023, s. 3):

1) Kultura klanu: zaangazowanie, komunikacja, rozwoj;

2) Kultura hierarchii: efektywnos¢, aktualnos¢, spdjnosé, jednorodnos¢;

3) Kultura adhokracji: innowacyjno$¢, transformacje, zwinno$¢;

4) Kultura rynkowa: udziat rynkowy, zdolno$¢ osiggania celéw, zyskownosé.

Do poczatku XXI wieku w przypadku instytucji finansowych, a zwtaszcza bankow,
dominowata kultura hierarchii, jednakze rewolucja cyfrowa i zmienno$¢ uwarunko-
wan zaczety uwypukla¢ znaczenie kultury adhokracji. Duzy udziat miata tu pande-
mia COVID-19 i postepujaca cyfryzacja.

Warte odnotowania sa badania prowadzone przez amerykanskich ekonomistow,
ktorzy w 2019 r. analizowali kulture korporacyjna pod wzgledem wartosci. Sfor-
mutowali oni liste tych najwazniejszych, ktérg nazwano Wielkg Dziewigtka. Do nich
zaliczyli: zwinno$¢, wspétprace, nastawienie na klienta, szacunek, ré6znorodnos¢,
sprawczos$¢, innowacyjnos$¢, uczciwos¢ i wydajnosc¢ (Sull, Sull, Chamberlain 2019).
W obliczu pandemii COVID-19, wedtug badania D. Sull i Ch. Sull, pracownicy 500 du-
zych, amerykanskich korporacji najwieksza warto$¢ przypisali wiasnie uczciwosci,
uzupeinionej czytelng i jasng komunikacjg oraz transparentnos¢ (Sull, Sull 2020).
Dostrzegali tez znaczenie takich wartosci, jak: réznorodnos¢ i sprawiedliwo$¢. Mieli
negatywne opinie na temat zmian w elastycznosci i sprawno$ci dziatania liderow
w swoich korporacjach. Warto$ciowym wynikiem w tym badaniu byto dostrzezenie
skokowego wzrostu znaczenia kultury i wartosci w pierwszych miesigcach pande-
mii w stosunku do minionych 5 poprzednich lat.
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2. Determinanty ksztaltowania sie kultury ryzyka

W trzeciej dekadzie XXI wieku najistotniejszymi determinantami kultury ryzy-
ka w instytucjach finansowych, a zwlaszcza bankach, s3: transformacja cyfrowa
(Marouse 2022), system zarzadzania ryzykiem (Kunz, Heitz 2021) podejscie regu-
latoréw (FSB 2014; Muiiiz i in. 2020), kultura ryzyka klientéw (Tagoe 2022) oraz
rzutujacy rowniez na wymienione kategorie wszechogarniajgcy, narastajacy, po-
wszechny strach i lek (Kasiewicz, Kurklinski 2020).

2.1. Transformacja cyfrowa

Wraz z niespotykanym naptywem innowacji finansowych, opartych na nowych
technologiach do sektora ustug finansowych po 2005 r, rozpoczat sie intensywny
proces transformacji cyfrowej catego sektora, a zwtaszcza bankowego. Obejmuje
on wszystkie kluczowe obszary dziatalnosci bankéw, w tym kulture organizacyjna
i kulture ryzyka. Zmiany w tej dziedzinie sg znaczace, ale poziom zaawansowania
technologicznego i ogolnej dojrzatosci cyfrowej jest rézny (ECB 2023a). Czynniki
kulturowe, ktére maja najwieksze znaczenie dla sukcesu proceséw transformacji
cyfrowej, przedstawione sg na rysunku 1. McKinsey proponuje cztery grupy: re-
agowanie (szybko$¢ reakcji, stopien reakcji), szacunek (wspotpraca, przestrzeganie
zasad), transparentno$¢ (komunikacja, tolerancja, poziom wnikliwosci), utwierdze-
nie (wiara w siebie, otwarto$¢, wyzwania).

Rysunek 1. Kultura ryzyka - czynniki sukcesu transformacji cyfrowej

wyzwania
szybkos¢ reakgji

otwartos¢

stopien reakgji

wiara w siebie

utwierdzenie reagowanie

KULTURA
RYZYKA

transparentnosc szacunek

komunikacja wspdtpraca

tolerancja .
) przestrzeganie zasad
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie McKinsey (2015, s. 1).
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Transformacja koncentruje sie wokét podroézy klienta (customer journey) i potrze-
by zwiekszenia zaangazowania dla zbudowania bezpiecznego funkcjonowania ryn-
kow finansowych. W ciggu najblizszych trzech do pieciu lat do priorytetéow w tym
obszarze zalicza sie nastepujace sfery: cyberbezpieczenstwo (96%), doswiadcze-
nia mobilne (91%) oraz dane i analityke (83%) (Marouse 2022). Mniejszy poziom
zaawansowania i dojrzatosci banki notujg w takich obszarach, jak: wykorzystanie
mediéw spotecznos$ciowych, wdrozenie rozwigzan chmurowych, wykorzystania
danych, sztucznej inteligencji (Al) i zaawansowanej analityki oraz zastosowanie
otwartych interfejsow API. Jednakze najwieksze wyzwania w procesie transforma-
cji cyfrowej dotycza zmian kultury, gdyz posiadanie nawet najnowocze$niejszych
rozwigzan technologicznych nie gwarantuje sukcesu bez odpowiedniego przygo-
towania czynnika ludzkiego (klientéw, pracownikéw, menedzerdw, akcjonariuszy,
regulatoréw, nadzorcow).

2.2. System zarzadzania ryzykiem

Dotychczasowy system zarzadzania ryzykiem w bankach znajduje sie na rozdro-
zu. Banki musza rozstrzygaé, czy wieksza role przypisywa¢ doskonaleniu obecnych
systemoéw, tagodzac lub eliminujac aktualne stabosci, czy tez preferowaé zupeinie
odmienne dziatania, ktore sa zbiezne z nowymi warto$ciami, celami i narzedziami
przysztego modelu zarzadzania bankiem i ryzykiem. Obecne innowacje finansowe
powstaja i sg wdrazane w catkowicie innym otoczeniu niz to byto przed poczatkiem
XXI wieku. Otoczenie ma tendencje do réznicowania sie, nieciggtosci, jest wyjatko-
wo niepewne, przy bardzo wysokiej i trudnej do przewidzenia wrazliwo$ci na zmia-
ny. Przypomina to torfowisko, w ktérym kazdy krok moze okaza¢ sie skuteczny (od-
powiedni) lub koniczy¢ sie porazka, czasami nawet totalng. Przyspieszony proces
powstawania innowacji finansowych i nierzadko ich rewolucyjny charakter stwa-
rzaja nowe wyzwania przed zarzadzaniem ryzykiem. Dotychczas stosowane narze-
dzia nie zawsze sprawdzajq sie. Zarzadzanie ryzykiem, ktére znamy jako tradycyjne,
opiera sie na paradygmacie, na ktory sktada sie kilka czynnikéw. Gtéwna cecha jest
to, ze dziata schematycznie pod wptywem ciggtego uwzgledniania przede wszyst-
kim zagrozen. Prawie wszystkie miary ryzyka nastawione sa na to, Zeby oszacowac¢
straty i prawdopodobienstwo ich wystapienia. Druga cechg jest dazenie do mini-
malizowania strat, a w konsekwencji tzw. czystego ryzyka, czyli jego negatywnego
aspektu. Trzecig jest prymat regulacji, przy ktérych wymogi compliance nierzadko
staty sie wazniejsze niz prowadzenie normalnego biznesu. Wdrazanie ogromnej
liczby i znacznego zakresu regulacji ostrozno$ciowych ubezwtasnowolnito banki
w wielu dziedzinach, dajac pole do powstawania nowych inicjatyw - FinTech-6w,
ktére z reguly nie maja tych obcigzen. Dazenie do uzyskania jak najwiekszej kon-
troli doprowadzito do powstania scentralizowanych systemoéw, relatywnie mato
elastycznych wobec zmieniajacego sie otoczenia. Zatem w przypadku wystapienia
zjawiska okreslanego jako ,czarny tabedZ” tradycyjne systemy zarzadzania ryzy-
kiem zawodza. Odnotowania wymaga réwniez problem radykalnego nasilenia sie
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ryzyka zwigzanego z tzw. obszarem ESG, a w szczegdlnosci ryzykiem klimatycznym.
Ta sfera stwarza réwniez nowg jako$¢ dla proceséw zarzadzania ryzykiem i stawia
wyzwania przed kultura ryzyka.

2.3. Podejscie regulatorow

W aktualnych uwarunkowaniach rynkowych regulatorzy staja przed coraz wiek-
szymi wyzwaniami, aby opracowa¢ i wdrozy¢ skuteczne oraz efektywne regula-
cje adresowane do rynku ustug finansowych. Decyduja o tym zaréwno czynniki
strukturalne, jak i rosngca niepewnos$¢, a szczegdélnie zjawiska o charakterze szo-
kowym. Dotaczy¢ do tego nalezatoby niezakoniczony proces globalizacji. Brakuje
w nim zdecydowanego lidera odpowiedzialnego za regulacje swiatowego sektora
finansowego, w tym bankowego. Nieustajacy i nasilajacy sie wyscig o przywodztwo
w tej sferze wystepuje wsréd mocarstw politycznych, jak: USA, Unia Europejska,
Wielka Brytania i Chiny. Powoduje to, Ze systemy regulacyjne staty sie wysoce nie-
spoéjne. W niektdérych dziedzinach nastapito relatywnie daleko idace ujednolicenie
wymogdéw ostrozno$ciowych (np. kapitatowych), ale w innych mamy do czynienia
ze znacznym zréznicowaniem (np. innowacji finansowych).

Do czynnikéw strukturalnych witasnie nalezy zaliczy¢ niedostosowanie regulacji do
rosnacej skali innowacji technologicznych. Praktyka regulatoréw, polegajgca na in-
terwencji dopiero wtedy, gdy sytuacja z konkretnymi innowacjami sie ustabilizuje,
catkowicie zawodzi gdy dokonuje sie w okresie wysypu wielu nowych rozwigzan
o charakterze technologicznym. Opdznienie jest woéwczas nie do odrobienia, na
co wskazuja doswiadczenia legislacyjne podejmowane przez UE w zakresie prob
unormowania funkcjonowania platform cyfrowych.

Stabosci instytucjonalne sektora regulacyjno-nadzorczego sa do$¢ powszechnie
znane. Wyrazajq sie on zbytnim konserwatyzmem zachowan?, wysoce jednostron-
nym preferowaniem obszaru bezpieczenstwa klientéw, a w znacznie mniejszym
stopniu na stymulowaniu konkurencji. Cechuja sie takze spdzniong reakcja na sy-
gnaty wynikajgce z pojawiania sie negatywnych zjawisk. Trafnie ujmuje to Jason
Butcher, ktéry uwaza, ze: ,Regulatorzy sg zawsze w trybie doganiania i rzadko
w trybie wigczania” (Skinner 2022).

W ostatnich latach regulatorzy rekompensuja swoéj stan dyskomfortu w postaci nie-
ustannego tsunami regulacyjnego (Grant Thorton 2022), czyli wrecz niewyobra-
zalnego procesu rozszerzania sie zakresu ilosSciowego i przedmiotowego regulacji
bankowych (Kasiewicz, Kurklinski 2012). Z drugiej strony poréwnac je mozna do
sera szwajcarskiego - gestego i esencjonalnego, ale z duzymi dziurami. Stan ten
dodatkowo wptywa na niepewno$¢ i trudno$¢ w zarzadzaniu instytucjami finanso-

W Polsce KNF postrzega swoja rolg jako nadzorca i regulator tradycyjnie rozumianych rynkow finanso-
wych. ,,Brak dziatan organu nadzoru na rzecz innowacji finansowych wynika z przyczyn o charakterze
ustrojowym. Wspieranie innowacji finansowych nie znajduje si¢ wsrod celow nadzoru nad rynkiem finan-
sowym, a KNF nie posiada wprost takiego zadania” (FinTech 2016, s. 31).
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wymi stwarzajac obszary przeregulowane i niedoregulowane. Wywotuje to wzrost
ryzyka i nieskuteczno$¢ stosowanych systemdéw zarzadzania. W pewnym stopniu
antidotum moze stanowi¢ odpowiednia kultura ryzyka, stwarzajaca lepsze warunki
(uelastycznienie systemu) do podejmowania racjonalnych decyzji.

2.4. Kultura ryzyka klientéw

Transformacja cyfrowa bankéw moze z jednej strony wiaczac szersze rzesze spo-
teczenistw, aby nowe osoby stawaty sie klientami, a z drugiej strony wptywaja tak-
ze na realne wykluczenie, jezeli zmiany sa zbyt szybkie. Nie mozna ukry¢ faktu, ze
mimo podejmowanych licznych dziatan organéw panstwowych, instytucji finanso-
wych, stowarzyszen dziatajacych na rzecz rozwoju tego sektora, poziom edukacji
klientéw jest niezadowalajacy, nie tylko w zakresie uzywania nowych technologii,
ale szczeg6lnie w sferze kultury ryzyka. Ten ostatni obszar wymaga realizowania
programéw edukacyjnych w dtugim horyzoncie, zaczynajac juz od przedszkola.
Efektem tego stanu jest to, Zze niefrasobliwos¢, popeiniane przez klientéw btedy
generuja straty. Jednakze przy tym pojawia sie do$¢ powszechny nacisk na regu-
latoréw, nadzorcéw, organy panstwowe, aby te straty pokrywaty banki, instytucje
finansowe lub panstwo, a nie ci, ktérzy je bezposrednio wywotali. W tym duchu
powstaja kolejne regulacje redukujace ryzyko ponoszone przez klientéw. Sytuacja
ta coraz silniej powoduje, wrecz prowokuje stosowanie przez nich hazardu moral-
nego (pokusy naduzycia). Populistyczne dziatania w tym zakresie nie rozwiazuja
problemu, ale trwale go pogtebiaja i klienci staja sie coraz bardziej roszczeniowi,
nierzadko $wiadomie rezygnujac z jakichkolwiek aktywno$ci (zapobiegliwosci)
i odpowiedzialnosci za btedne postawy, zachowania i podejmowane decyzje.

Warto zwrdci¢ uwage na zmiany struktury demograficznej i ich wptyw na kultu-
re ryzyka, zwtaszcza pokolenia Z. Generacja klientéw urodzonych w latach 1995-
2012 bedzie miata najwiekszy wptyw na ksztattowanie spoteczenstwa w kolejnych
dziesiecioleciach. Do waznych cech tego pokolenia zalicza sie (EY Polska 2022):

e duza pewnos¢ siebie,

* uczenie wtedy, kiedy i jak jest potrzebne tzw. just in time learning,

e zycie zawodowe i prywatne musi tworzy¢ spdjng, uzupetniajaca sie catos¢, na-
cisk na work-life balance,

* brak obaw wobec podejmowanego ryzyka,

¢ silng potrzebe przebywania w grupie, z podkresleniem, Ze pokolenie Z cze$¢
swoich relacji przektada na srodowisko online.

Zdaniem T. Polka pokolenie Z oczekuje, Zze wszystko bedzie zaawansowane, do-
stepne i zautomatyzowane. Podobnie nalezy oceni¢ podejscie do ryzyka. Dlatego
instytucje finansowe, aby pozyskac i zatrzymac zaréwno klientéw, jak i talenty z po-
kolenia Z, musza stworzy¢ organizacje cechujace sie sprawnoscig operacyjna i efek-
tywno$cig postepowania (Polk 2022).
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2.5. Powszechny strach i lek

Wydarzenia z ostatnich lat, jak: pandemia COVID-19, wojna rosyjsko-ukrainska,
czestsze katastrofalne zjawiska pogodowe o ogromnych skutkach ekologicznych,
gospodarczych i spotecznych zwigzane ze zmianami klimatycznymi wywotuja co-
raz bardziej wszechogarniajacy strach i lek o charakterze powszechnym (Kasie-
wicz, Kurklinski 2020, s. 25; Swensa University 2022; WHO 2022). Ma to swoje kon-
sekwencje w zyciu codziennym, ale takze funkcjonowaniu instytucji finansowych.

Na podejscie do ryzyka oddziatywaja rézne czynniki, zwtaszcza te 1aczace ujecie
psychologiczne i socjologiczne. Uproszczony schemat przedstawiajacy wplyw
gtéwnych zmiennych na percepcje ryzyka przedstawia rysunek 2.

Rysunek 2. Zmienne warunkujace zachowania wobec ryzyka

CECHY
POTRZEBY PODMIOTOWE
WIELKOSC | CECHY CZYNNIKI
ZAGROZEN SPOLECZNO-KULTUROWE
WIELKOSC
OCZEKIWANEJ NAGRODY

PERCEPCJA
(ROZPOZNANIE | OCENA)
RYZYKA

WYBOR
ZACHOWANIA

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Studenski (2004, s. 32).

Pandemia COVID-19, ale tez inne zjawiska kryzysowe spowodowaly, ze gtéwna
uwaga skupia sie na wielkosci i cechach zagrozenia (dlatego wyr6znienie na rysun-
ku 1) oraz kontekscie sytuacji. Przyczyna tego stanu jest dos¢ powszechne zabu-
rzenie poczucia bezpieczenstwa (druga co do waznosci potrzeba wedtug piramidy
Maslowa) zwiagzane ze skutkami zagrozen:

o katastroficzno$ci i ich surowosci,
 nieodwracalno$ci,

¢ braku mozliwosci unikniecia,

e dlugotrwatosci.

Poziom strachu i leku stale podsycany jest przez media, ale takze politycy szeroko
stosuja ten zabieg socjotechniczny w celu osiggniecia swoich celéw, zwtaszcza po-
parcia elektoratu (Kasiewicz, Kurklinski 2020, s. 23-24).
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Strach i lek s3 odmiennie definiowane w zalezno$ci od dyscypliny naukowej
(np. w psychologii, filozofii, socjologii), obszaru badania (jednostki, firmy czy in-
stytucje finansowe) i przyjetych celéw badawczych (ustalenie stanu, perspektyw,
zachowan). Do$¢ powszechnie strach jest okreslany jako reakcja emocjonalna jed-
nostki na niebezpieczenstwo, ktorej towarzysza odczucia dolegliwosci fizyczne
Swiadczace o wystapieniu choroby (tzw. odczucia somatyczne). Siegajac do Stow-
nika jezyka polskiego, mozemy znalez¢ definicje, ze ,lek” jest uczuciem trwogi, oba-
wy przed czyms$ (Szymczak 1994, s. 29), natomiast ,strach” to ,,niepokdj wywotany
przez niebezpieczenstwo lub rzecz nieznana, ktéra sie wydaje grozna, przez mysl
o czyms$ grozacym” (Szymczak 1994, s. 343). Ogdélnie na poziomie jezykowym lek,
strach, obawa, przerazenie, trwoga traktowane sa jako synonimy (Szatan 2012).

W tym kontek$cie pojawia sie zagadnienie okreslane jako ,zarzadzanie strachem”
w warunkach niepewnoSci. Jest to wyjatkowo rzadki obiekt rozwazan i badan w za-
rzadzaniu ryzykiem, aczkolwiek problematyka kultury strachu pojawita sie w dys-
kursie publicznym i naukowym. Pojecie kultura strachu (culture of fear) do nauk spo-
tecznych wprowadzit F. Furedi (1997) pod koniec XX wieku. Zajmowat sie nim takze
inny badacz - Amerykanin B. Glassner (1999). Koncepcja kultury strachu opiera sie
wtasnie na rozpowszechnionym poczuciu wszechogarniajacych nas zagrozen, kreuja-
cych problemy egzystencjalne. Coraz silniej akcentowana jest zasada ostroznosci, Ze:
»ocena wszystkiego z perspektywy bezpieczenstwa jest cecha charakterystyczng dla
wspotczesnego spoteczenstwa” (Furedi 1997, s. 5). Powoduje to, ze prawie do wszyst-
kiego przyktada sie miare ,bezpieczne” lub ,ryzykowne”. U Furediego na pierwszym
planie eksponowane sa problemy zdrowotne, okre$lane mianem ,medykalizacji
zycia”, cho¢ poglady swoje glosit ponad 20 lat przed pandemig COVID-19. Poczucie
strachu praktycznie dotyczy kazdej aktywnosci cztowieka. Ocena niebezpieczenstw
jest zréznicowana, jednakze powstaje przeswiadczenie o zagrozeniu catego obecnie
funkcjonujacego tadu spotecznego, politycznego i gospodarczego. Szczegdlna role od-
grywaja tu media, intensyfikujace spoteczne poczucie strachu, co dostrzezone zostato
juz na poczatku XX wieku (Pound, Frankfurter 1922). Coraz powszechniejszy staje sie
efekt, ze: ,bycie w zagrozeniu stato sie permanentna cechg ludzkosci” (Furedi 1997,
s. 5). Sytuacja ta musi wptywac na sposoby postepowania wynikajace z kultury stra-
chu (Czech 2017). Pandemia COVID-19 i wojna na Ukrainie jeszcze silniej wzmocnity
to spojrzenie (Kasiewicz, Kurklinski 2020, s. 25).

Powstaty juz publikacje przedstawiajace wyzwania stawiane przed zarzadzaniem
ryzykiem, wynikajace z rozprzestrzeniania sie koronawirusa SARS-CoV-2 w kontek-
$cie niepewno$ci i strachu, opracowania Becker Friedman Institute for Research in
Economics z Iniversity of Chicago (Bergeriin. 2020) oraz firmy McKinsey (Fursten-
thal, Morris, Roth 2022; Alexander, De Smet, Weiss 2022). Pandemia uwypuklita, ze
przy podejmowaniu decyzji w warunkach skrajnej niepewnosci, w ktérej decydenci
nie znajg przyczyn wystapienia zjawiska, nie maja dostepnych baz danych, opraco-
wanych i zweryfikowanych modeli, nie dysponuja skutecznymi $rodkami zapobie-
gania skutkom niepewnoSci (np. kwestia szczepionek), nie mozna liczy¢ na znane
teorie i profesjonalne praktyki biznesowe. Okazaty sie one catkowicie bezuzytecz-
ne. COVID-19 u$wiadomil, Ze nie wiadomo byto, jak zachowa¢ racjonalny podziat
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zadan i obowigzkéw miedzy opiniami ekspertéw a decydentami. W szczegélnosci
ci ostatni nie byli przygotowani do wyboru optymalnych decyzji, gdy poglady grup
specjalistow zdecydowanie sie r6znity. Brakowato czytelnych i finansowych kryte-
ridw ocen sugerowanych zalecen. Ponadto pandemia jaskrawo wykazata, jak wazny
jest system komunikacji miedzy ekspertami, menedzerami podejmujacymi decyzje,
a odbiorcami tych decyzji (np. klientami, pracownikami).

3. Skutki pandemii dla kultury ryzyka i postepujacej cyfryzacji
W odniesieniu do kultury ryzyka bankéw bardzo silnie odcisneta sie na nich pan-

demia COVID-19, ale takze przyspieszyta procesy cyfryzacji. Ponizej znajduje sie
préba zebrania wszechstronnych implikacji i wzajemnych zwigzkéw (tabela 1).

Tabela 1. Skutki pandemii COVID-19 dla kultury ryzyka i funkcjonowania bankéw

Obszar skutkéw Skutki Zrédlo

Ryzyko zwiazane z pandemig COVID-19 miato
praktyczny wpltyw na wszystkie zidentyfikowane
Ryzyko jego kluczowe rodzaje, m.in. poprzez og6lng zmiane (CSFI1, 2021)
postrzegania ryzyka - nasilenia sie kultury strachu,
majgce dtugofalowe skutki.

Pandemia COVID-19 nie byta $miertelna dla bankéw,
ale wymusita daleko idgce zmiany strukturalne,
m.in. przyspieszyta procesy transformacji cyfrowej,
wymusita zmiane kultur organizacyjnych.

Kondycja bankow (CSFI, 2021)

Pandemia zmienita relacje miedzy klientami a bankami
Relacje bankéw | (rola kanatéw cyfrowych), a takze miedzy rzadami

Z otoczeniem a bankami, tworzac w tym drugim przypadku wieksza
wzajemna zaleznos¢.

(CSFI, 2021)

Dotychczasowe modele ryzyka nie sg w stanie

Zarzadzanie przewidzie¢ ogromnych jednorazowych zdarzen, (CSFI, 2021)
ryzykiem takich jak pandemia COVID-19, i wymagajg gruntownej ’
zmiany.

Przyspieszeniu ulegto tempo zmian technologicznych
w branzy bankowej, podnoszac potrzebe

m.in. uwzglednienia pracy zdalnej, nowych form
dostarczania ustug, zaawansowanej analityki.

Technologia (CSFI1, 2021)

Zmiany wymusily przyspieszenie ewolucji modeli

Modele biznesowe | .
biznesowych.

(CSFI, 2021)




Nr 3(92) 2023 Bezpieczny Bank

Problemy i poglady

Tabela 1 - cd.

Obszar skutkéw

Skutki

Zrédto

Pojawita sie ,wyrozumiato$¢” regulacyjna, ktora
pomogta bankom przej$¢ przez kryzys, ale regulatorzy

i trwaty sposéb. Normy kulturowe okreslajg, co jest
wskazane, akceptowane lub odrzucane w organizacji.

Regulacj CSF1, 2021
egwiace powrdcili do poprzednio obserwowanego tsunami ( )
regulacyjnego.
Kryzys pandemiczny pokazat znaczenie i role
najwyzszego kierownictwa (zarzadéw, rad nadzorczych
Najwyzsze - postrzeganych jako wzorcéw do nasladowania), ktére (McKinsey,
kierownictwo byty zmuszone do podejmowania decyzji w wyjatkowo 2020)
niepewnych, stresujgcych czasach, dla ktérych nie ma
podrecznikowych rozwigzan.
Pandemia COVID-19, a nastepnie wojna rosyjsko-
ukrainska pokazaty, ze nigdy nie jest za wcze$nie na (McKinsey,
Nast k
astepny Kryzys planowanie reakcji na przyszte wstrzasy i nalezy sie 2020)
liczy¢ z nastepnymi ,czarnymi tabedziami”.
Zawodno$¢ ,sztywnych” rozwigzan (np. wielu regulacji
t h i t h kach kiej
wgwnq rztly.c izewne .rznyc ) w warunkach wysokiej (Groysberg,
niepewno$ci wskazata, Ze kultura (w tym ryzyka) .
Rola kultury . , o . . ; Lee, Price,
nalezy do gtéwnych dZwigni u najlepszych lideréw
. . e s . Cheng, 2018)
dazacych do utrzymania skuteczno$ci dziatania,
sprawnosci organizacyjnej i zadowalajgcej rentownosci.
Okresy kryzysowe pokazuja, w jak duzym stopniu
kultura jest milczacym porzadkiem spotecznym (Groysberg,
Cechy kultury organizacji. Ksztaltuje postawy i zachowania w szeroki Lee, Price,

Cheng, 2018)

Kultura jako silnik

0d momentu pojawienia si¢ pandemii banki zostaty
zmuszone do zmian szybciej niz kiedykolwiek
weczesniej, nastapita weryfikacja zdolnosci do adaptacji,
odporno$ci na wstrzasy, skuteczno$ci osiggania celéw

(Tiwari,

i delegowanie zadan.

transformacji . . .. Koehler, 2022)
w tej bezprecedensowej epoce. Kultura stanowi jeden
z gtéwnych czynnikéw decydujacych o powodzeniu
wprowadzania zmian.
Kultura organizacyjna (w tym ryzyka) jest osiadta
Cechy tradycyjnej |irelatywnie odporna na zmiany konieczne (Karodia,
kultury w warunkach kryzysowych oraz trendach o charakterze 2018)
rewolucyjnym (np. transformacji cyfrowej).
Aktywne wywotywanie zmian, gtéwnie poprzez
Istota kultury innowacje, szybkos$¢ dziatania, otwarto$¢ (wewnetrzna, (Karodia,
cyfrowej zewnetrzna), autonomia - wysoki poziom zaufania 2018)
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Tabela 1 - cd.
Obszar skutkéw Skutki Zrodto
Nastawienie na zmiany: zewnetrzna koncentracja,
przewidywanie i pewnos¢ siebie.
Cechy kultur Orientacja operacyjna: otwarto$¢ na zmiany, (Karodia,
adaptacyjnych rozwdj zdolnosci, wspdlne planowanie dziatan, 2018)
przeprowadzanie zmian, podtrzymywanie zmian,
podejmowanie ryzyka.
Okresy kryzysowe (subprime, pandemia, wojna)
Sita kultury pokazf'ﬁy,.ze do k,atalogu _na]lel.)s.zych s_posol.)ow (Kunz, Heitz,
uczynienia bankéw bezpieczniejszymi nalezy poprawa 2021)
ich kultury ryzyka.
Dotychczasowa dominacja kultury hierarchicznej 0o,
Zmiany kultury po | zaczeta ustepowac na rzecz preferencji dla adhokracji (MikuSova,
y yp ¢ P P ] ] Klabusayova,

pandemii COVID-19

i kultury rynkowej, cho¢ mimo wszystko zmiany te sg
powolne.

Meiera, 2023)

Staba kultura
ryzyka

W sektorze bankowym stabej kulturze ryzyka
przypisuje sie wiele historycznych przypadkow

strat i oszustw. Doprowadzito to europejskie organy
nadzoru bankowego do zwiekszenia nacisku na ten
rodzaj kultury. De Nederlandsche Bank (DNB), ktory
rozpoczat ocene zachowan i kultury bankéow w 2011 r,,
byt pionierem w zwracaniu uwagi na ten aspekt
zarzadzania ryzykiem.

(KPMG, 2022)

Dobra kultura

Dobra kultura daje zmniejszenie czestotliwosci
oszustw i kradziezy, wzrost liczby zgtoszen
incydentéw wewnetrznych, poprawe wynikow

(KPMG, 2022)

po pandemii

ryzyka finansowych, zwiekszenie zdolnosci do innowacji,
poprawe zaangazowania i utrzymania pracownikow
oraz wzmocnienie reputacji marki.
Pandemia COVID-19 wskazata na potrzebe
Rola kultury ryzyka przygotowania sie na niespodziewane ryzyko

i zaprojektowania (wdrozenia - osadzenia) takiej
kultury, ktéra przynajmniej w cze$ci zmitygowataby
tego rodzaju ryzyko.

(Tagoe, 2022)

Zarzadzanie
kultura ryzyka

Naczelne kierownictwo sprawuje nadzor

nad zarzadzaniem ryzykiem i kulturg ryzyka, definiuje
pozadanag kulture, ale to nie tylko od kadry najwyzszego
szczebla, ale takze Sredniego zalezy, w jaki sposob
bedzie ona wdrazana w organizacji.

(Tagoe, 2022)
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Obszar skutkéw Skutki Zrédto

Wplyw kultury
na zarzadzanie

ryzykiem

Kultura ryzyka przenika przyjmowang polityke
zarzadzania ryzykiem, wyznaczanie apetytu na ryzyko,
ustalanie gtéwnych wskaznikow ryzyka, zasady

i praktyke ponoszenia odpowiedzialnosci, system
motywacyjny, komunikacje i relacje wewnetrzne.
Wszystko to ma kluczowy i niezmienny wptyw

na zarzadzanie ryzykiem.

(Tagoe, 2022)

Wzrost znaczenie
kultury ryzyka

Postrzeganie znaczenia kultury ryzyka ewoluowato,

ale po globalnym kryzysie finansowym i erze pandemii
Covid-19 uzyskato krytyczna range w oczach gtéwnych
interesariuszy. Kryzysy pokazaty, jak wazna jest kultura
w zintegrowanym systemie zrzadzania ryzykiem

i prowadzenia dziatan w celu osiggniecia ustalonej wizji
i strategii.

(Tagoe, 2022)

Istota Kultury glosu

Znaczenie zabierania gtosu przez pracownikéw

odnosi sie do tworzenia Srodowiska, w ktérym
pracownicy sg stuchani, dziela sie pomystami, aktywnie
zachecani sa do innowacji oraz akceptowania réznych
doswiadczen. Cisza w miejscu pracy jest oznaka

braku zaangazowania pracownikow, ktorzy czujg sie
niedoceniani i wykluczeni.

(DWF, 2023)

Determinanty
wdrazania kultury
ryzyka

Dawanie przyktadu z gory (Tone from the top)

i whasciwa komunikacja; motywowanie (wynagradzanie
i awansowanie); odpowiedzialnos¢ i tzw. ,wtasnosc¢”
ryzyka to gtdwne elementy kultury ryzyka.

(ECB 2023b)

Brak odpowiedniej
kultury ryzyka

Brak odpowiedniej kultury ryzyka w sektorze
bankowym jest uwazany za jedna z przyczyn, ktére
doprowadzity do globalnego kryzysu finansowego
w 2007 r., ktérego skutki nadal wptywaja

na Swiatowa gospodarke.

(Geretto,
Pauluzzo,
2015)

Przyczyny stabosci
zarzadzania
ryzykiem

Powszechne stosowanie technik zarzadzania ryzykiem
okazato sie w rzeczywistosSci niewystarczajace
(globalny kryzys finansowy, czeSciowo pandemia),

a to z dwoch gtéwnych powoddéw: nadmiernej
taksonomizacji oraz zatozenia, ze ryzyko moze by¢
stosunkowo tatwo transferowane.

(Geretto,
Pauluzzo,
2015)

Destrukcja kultury
korporacyjnej

Pandemia COVID-19 walnie przyczynita sie do

destrukcji dotychczasowej kultury korporacyjne;.
Powszechne przejscie na prace zdalng zmniejszyto liczbe
bezposrednich interakcji, ktére wzmacniajg kulture
organizacyjng, ostabiajg ten ,niewidzialny klej spoteczny”.

(Sull, Sull,
2020)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie w/w publikacji.
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Pandemia COVID-19, ale takze inne zjawiska kryzysowe, jak globalny kryzys finan-
sowy, wojna rosyjsko-ukrainska, zagrozenia wynikajace ze zmian klimatycznych
spowodowaty znaczaca zmiane w podejsciu i roli kultury ryzyka dla wspoétczesnych
firm, zwtaszcza instytucji finansowych. Ogélnie uwarunkowania kulturowe ksztat-
tuja sie w dtugim okresie, jednakze wyzwania, przed ktérymi stanat sektor finan-
sowy w trzeciej dekadzie XXI wieku, procesy zmian istotnie przyspieszyty. Przede
wszystkim zostaly obnazone stabosci dotychczasowych systeméw zarzgdzania ry-
zykiem, a rola kultury ryzyka znaczaco wzrosta.

Podsumowanie

W ostatnich latach obserwujemy serie zjawisk kryzysowych o bezprecedensowych
skutkach nie tylko stricte ekonomicznych, ale tez spotecznych, politycznych i kul-
turowych. Niezaprzeczalnie na Swiecie wzrést poziom strachu i leku (WHO 2022),
przynajmniej w subiektywnych odczuciach catych spoteczenstw, przektadajacy sie
praktycznie na wszystkie dziedziny Zycia, w tym funkcjonowanie instytucji finan-
sowych. Do$wiadczane kryzysy wywarty i wywieraja nadal wptyw na zmieniajace
sie postrzeganie zagrozen od strony poszczegélnych ludzi, wystepujacych w rolach
klientéw, pracownikéw, menedzerow, regulatoréw, akcjonariuszy, politykéw. Dlate-
go tez problematyki strachu i leku nie mozna oderwa¢ od probleméw zwigzanych
z profesjonalnym zarzadzaniu ryzykiem. Codzienne obcowanie z groZznymi sytu-
acjami, co najmniej w statym przekazie dostarczanym przez media, wzmacnia po-
czucie nasilonej niepewnosci. W tych okoliczno$ciach jeszcze wieksza role odgrywa
zaufanie i oczekiwanie zapewnienia bezpieczenstwa przez silne, solidne instytucje,
przede wszystkim panstwo (wzrastajace poparcie dla gospodarki etatystycznej).
Zaufanie jest silnie uzaleznione od wyznawanych warto$ci w danym spoteczen-
stwie lub organizacji, a stanowia one filar zaréwno og6lnie rozumianej kultury, jak
i kultury organizacyjnej oraz ryzyka.

Pandemia COVID-19 przyspieszyta proces cyfryzacji instytucji finansowych, w tym
bankéw. Wskazujg na to liczne badania i raporty. Niektdre z nich, jak np. opracowa-
nie firmy Gartner prognozuje, ze do 2030 r. zniknie 80% tradycyjnych podmiotéow
lub straci zdolno$¢ do konkurowania. Zatem konieczne jest opracowanie i wdroze-
nie strategii i modelu biznesowego do tych nowych uwarunkowan, co niesie ze soba
dodatkowe ryzyko przy wysokiej niepewnos$ci. Sprostaniu takim wyzwaniom
sprzyja odpowiednia kultura ryzyka, zwtaszcza taka, ktéra zwieksza elastycznos¢
dziatania organizacji. Do potencjalnych korzysci nalezy takze potencjalna popra-
wa skutecznosci, efektywnosci i bezpieczenstwa poszczegélnych podmiotéw oraz
stabilnosci catego sektora finansowego. Kultura jest cichym czynnikiem integrujg-
cym pracownikéw wokét przyjetej strategii, a w szczegélnosci ma znaczenie dla
dziedzin, ktére nie s3 formalnie uregulowane, poprzez zewnetrzne przepisy lub
wewnetrzne instrukcje, regulaminy, polityki itd. Redukcja ryzyka przektada sie na
wzmocnienie reputacji, a w ostatecznym rozrachunku poprawia wyniki. Obserwo-
wane w ostatnich latach sytuacje kryzysowe pokazaty, jak silny moze by¢ wplyw
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kultury ryzyka, gdy nastepuja gwattowne zmiany na rynku, wymagajace szybkie-
go podejmowania trudnych decyzji, w warunkach silnego dyskomfortu (np. braku
informacji, wzorcow dziatania, narzedzi, poczucia strachu itd.). Szczegdlnie wazna
role odgrywa wtedy przywddcza rola najwyzszego kierownictwa, gdyz pracownicy
$ledza uwaznie, czy deklarowane warto$ci sg w rzeczywistosci respektowane (tone
from the top). Z drugiej strony istnieje powazne niebezpieczenstwo ujawniania
sie ztej kultury ryzyka, czyli niedostosowanej do nowych, zmieniajacych sie uwa-
runkowan. Z tej perspektywy nalezy przypomnie¢ podejscie przedstawione przez
Financial Stability Board z 2014 r,, w ktéorym rekomenduje sie cztery grupy iden-
tyfikatoréw zdrowej (silnej) kultury, sprzyjajacej budowaniu réwnowagi miedzy
podejmowaniem ryzyka a jego kontrolg. Do tych obszaréw zalicza sie: podejscie
kierownictwa najwyzszego szczebla do kulturowych uwarunkowan zarzadzania
ryzykiem, odpowiedzialnos¢, skuteczna komunikacje oraz motywacje (FSB 2014).

Odniesienia kulturowe dotyczg réwniez zagadnienia regulacji i nadzoru nad sek-
torem finansowym, zaréwno instytucji nadzorowanych (regulowanych) - w jaki
sposob przestrzegane sg wprowadzane wymogi i zalecenia, jak i nadzorujacych
(regulatoréw) - w jaki sposéb tworzone s3 regulacje. Powstajg one w okreslonym
$rodowisku kulturowym, ktére znaczaco determinuje ich ksztatt. W ostatnich la-
tach w Polsce, ale tez w catej Unii Europejskiej, obserwujemy dazenie do jak naj-
szerszego objecia przepisami praktycznie wszystkich dziedzin zycia (w szczego6l-
nosci rynkow finansowych), co nierzadko jest dziataniem nieskutecznym lub nawet
zwiekszajgcym ryzyko (np. pogtebiajacym niepewnos$¢ na temat statosci regut gry).
W $wietle wyrokéw wydanych przez Trybunat Sprawiedliwos$ci Unii Europejskiej
w sprawie kredytéw mieszkaniowych denominowanych lub indeksowanych do
walut obcych kondycja polskiego sektora bankowego (potencjalne ryzyko w skali
sektorowej i mikro) oraz spoteczna percepcja tego zagadnienia (np. dyskusja o war-
toSciach) jeszcze bardziej zwiekszaja oczekiwania wobec regulatora. Rozwigzanie
tego problemu, a takze jego konsekwencje bedzie miato nie tylko silny aspekt eko-
nomiczny, ale tez kulturowy - kultury ryzyka klientéw (kwestie uczciwosci, spra-
wiedliwo$ci, wywigzywania sie z zobowigzan i inne). Jest to powazne wyzwanie
stojace przed polska bankowoscig, ktére réwniez nalezy rozpatrywac wtasnie pod
katem kultury ryzyka.
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Opportunities and threats of cooperative banking in Poland
in a turbulent economic and social environment

Abstract

Between 2020 and 2023 Polish cooperative banks operated under conditions of deep and
dynamic changes in the economic environment of a shock nature. The first part of this pa-
per characterizes the most important factors of instability in the environment of cooperative
banks, and the second part presents the conclusions of a panel discussion of managers of
association protection systems and cooperative banks, relating to economic and regulatory
opportunities and threats in the cooperative banking market.

Keywords: cooperative banks, economic and social shocks, regulation, risk

JEL Codes: G21, G28

Wstep

Lata 2020-2023 to okres wystepowania silnych szokéw na globalnym i polskim
rynku finansowym o réznorodnym charakterze, poczawszy od tzw. efektu czar-
nego tabedzia (pandemia COVID-19), po agresje Rosji w Ukrainie, z rozlegtymi
konsekwencjami geopolitycznymi dla gospodarki swiatowej. Implikacje pandemii
COVID-19 dotyczyty nie tylko kwestii zwigzanych ze zdrowiem i zyciem, ale tez
szokow regulacyjnych, istotnie oddziatujacych na polityke gospodarcza i zdolnos¢
podmiotéw gospodarczych do kontynuowania dziatalnosci. Istotng dtugookresowa
konsekwencja pandemii COVID-19 byta tez znaczaca zmiana preferencji konsu-
menckich w zakresie kanatéw korzystania z ustug finansowych (Miklaszewska, Kil,
Idzik 2021, s. 1-22).

Reakcje rzadéw i bankéw centralnych na pandemie COVID-19 byty stosunkowo
szybkie i polegaty w wiekszo$ci przypadkéw na stosowaniu silnie ekspansywnej
polityki monetarnej i fiskalnej (NiedZwiedzinska 2021). W Polsce, podobnie jak
w wielu innych krajach, banki musiaty funkcjonowaé¢ w $srodowisku krancowo ni-
skich stép procentowych, mierzac sie z wyzwaniami zapewnienia ciggtosci funk-
cjonowania, wysokimi obcigzeniami fiskalnymi i parafiskalnymi oraz zmniejsze-
niem zapotrzebowania na kredyt (Banasiak, Nierodka, Pawlonka 2022, s. 10-35).
W ramach dziatan stabilizacyjnych sieci bezpieczenstwa finansowego zdecydowa-
no m.in. o czasowym obnizeniu stopy rezerwy obowiazkowej, a takze o wdrozeniu
pierwszego w historii NBP programu luzowania iloSciowego. W 2020 r. NBP sku-
pit na rynku wtérnym obligacje emitowane i gwarantowane przez Skarb Panistwa
o warto$ci nominalnej 107,1 mld zt (Szczepaniska 2022, s. 68-90). W 2021 r. NBP
kontynuowat skup obligacji na rynku wtérnym. Na koniec 2021 r. warto$¢ bilan-
sowa zakupionych dtuznych papieréw wartosSciowych wyniosta 149,32 mld zt, co
stanowito 18,09% aktywo6w banku centralnego ogétem (na koniec 2022 r. byto to
odpowiednio: 140,67 mld z}, tj. 16,05% aktywow ogdtem). Zwiekszato to nadptyn-
nos¢ sektora bankowego - w 2021 r. Srednia warto$¢ emisji bonéw pienieznych
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NBP wyniosta 205,9 mld zt, zas w 2022 1. 191,64 mld zt (NBP 2022, s. 6, 24 oraz NBP
2023c, s. 42, 142). Zdecydowano tez o obnizeniu do 0% bufora ryzyka systemowe-
g0, a takze obnizeniu wag ryzyka na niektére ekspozycje zabezpieczone hipoteka na
nieruchomosci komercyjne. Wprowadzono moratoria kredytowe, zaré6wno wypra-
cowane w ramach sektora bankowego, jak i ustawowe. Z moratoriéw prywatnych
sektora bankowego w okresie marzec-kwiecien 2020 r. skorzystato ponad 550 tys.
kredytobiorcéw. Moratorium ustawowe zostato ograniczone do kredytéw udzie-
lonych konsumentom, przy czym, dodatkowg przestanka przyznania odroczenia
sptaty kredytu byta utrata przez kredytobiorce pracy lub innego gtéwnego zrodta
dochodu (Gatazka 2021, s. 95-109). W okresie pandemii COVID-19 odnotowano
tez najwyzszy w historii udziat obligacji Skarbu Panstwa w aktywach sektora ban-
kowego. Powodem tego, oprécz korzysci optymalizacyjnych zwigzanych z tzw. po-
datkiem bankowym, byto tempo przyrostu aktywow sektora znaczaco szybsze niz
wzrost produktywnos$ci w gospodarce, przy jednoczesnym zahamowaniu popytu
na kredyt (Lusztyn 2022, s. 126-127) oraz wdrozenie przez bank centralny pro-
gramu luzowania ilo$ciowego polityki pienieznej. Spowodowato to znaczacy wzrost
wrazliwos$ci bankéw na ryzyko stopy procentowej, ktérego materializacja nastapita
w 2022 r,, w efekcie zacie$nienia polityki pienieznej w Polsce.

Kolejnym silnym szokiem o charakterze miedzynarodowym, o dalekosieznych
konsekwencjach, byto rozpoczecie agresji zbrojnej Rosji w Ukrainie 24 lutego
2022 roku. Skala naptywu emigrantéw z Ukrainy do Polski rzutowata na rynek pra-
cy i rynek nieruchomosci. Natomiast perturbacje na rynku surowcéw, zwtaszcza
energetycznych, przyspieszyty gwattownie proces inflacji. Czynniki te miaty wptyw
na zachowania klientéw bankéw, przede wszystkim ze wzgledu na zwiekszone wy-
cofywanie depozytéw, jak i zmiane sytuacji finansowej kredytobiorcéw. Dziatania
wtadz fiskalnych realizowane w warunkach niestabilno$ci makroekonomicznej, be-
dacej czesciowo konsekwencja konfliktu zbrojnego w Ukrainie, obejmowaty m.in.
wdrozenie tzw. wakacji kredytowych, ktore stanowity istotny koszt dla sektora ban-
kowego. Szoki wystapity tez wewnatrz sektora bankowego w Polsce i obejmowaty
miedzy innymi wzrost skali ryzyka prawnego zwigzany z kredytami waloryzowa-
nymi kursem walut obcych, rozwijaniem kampanii kwestionowania przez klientéw
zasadno$ci stosowania stawki WIBOR. Wspottowarzyszyty temu procesy przymu-
sowej restrukturyzacji dwdch bankéw spétdzielczych (Bank Spoétdzielczy w Przem-
kowie, Podkarpacki Bank Spétdzielczy), a takze dwoch komercyjnych (Idea Bank
oraz Getin Noble Bank).

Zasygnalizowane powyzej szoki dotyczyly zaréwno bankéw komercyjnych, jak
i spétdzielczych, cho¢ w nietoZzsamym stopniu. W tych okolicznos$ciach celem ar-
tykutu jest ocena reakcji bankéw spotdzielczych na wyzwania ptynace z otoczenia
oraz identyfikacja szans i zagrozen tego segmentu rynku bankowego. Opracowanie
podzielono na dwie czesci. W pierwszej - wprowadzajacej, poddano charakterysty-
ce czynniki w otoczeniu bankéw spétdzielczych wptywajace na ich kondycje w la-
tach 2020-2023. Druga cze$¢ poSwiecona jest przedstawieniu stanowiska preze-
séw bankéw spétdzielczych i dwdch spotdzielczych systemé6w ochrony (tzw. IPS)
zrzeszen wobec wyzwan stojacych przed spoétdzielczo$cig bankowa. Autoryzowane
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wypowiedzi prezes6w przytoczono z dyskusji panelowej, ktéra odbyta sie podczas
sesji specjalnej konferencji This time is different: post-pandemic banking and finan-
cial markets w Uniwersytecie Ekonomicznym w Krakowie w maju 2023 r.

1. Wplyw otoczenia na systemowe zagrozenia
dziatalnos$ci sektora bankow spétdzielczych

1.1. Uwarunkowania gospodarcze funkcjonowania bankow spétdzielczych

0d pazdziernika 2021 r. do wrze$nia 2022 r. na rynek bankowy bardzo silnie wpty-
nety procesy inflacyjnie oraz decyzje Rady Polityki Pienieznej o podwyzkach pod-
stawowej stopy referencyjnej z poziomu 0,1% do 6,75%. Na poczatku listopada
2022 r. miato to odzwierciedlenie w rosngcej cenie pienigdza na rynku miedzyban-
kowym (do 7,6% dla stawki WIBOR 3M.). Nie miato to jednak petnego przetozenia
na wzrost kosztu finansowania bankéw, zwtaszcza w odniesieniu do depozytow
sektora niefinansowego, gtéwnie z powodu nadptynnosci bankéw (por. rysunek 1).

Rysunek 1. Poziom wybranych stép procentowych w Polsce w latach 2021-2022
(ujecie Sredniomiesieczne, w %)
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Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych GPW Benchmark S.A. (WIBOR) - https://gpwbench-
mark.pl/roczne oraz Narodowego Banku Polskiego (Statystyka stép procentowych, stopa referencyjna,
POLONA) - https://nbp.pl/statystyka-i-sprawozdawczosc/statystyka-monetarna-i-finansowa/statysty-
ka-stop-procentowych/; https://nbp.pl/statystyka-i-sprawozdawczosc/stawka-referencyjna-polonia/;
https://nbp.pl/podstawowe-stopy-procentowe-archiwum/ (dostep 15.06.2023).

W 2023 r. wystapita tendencja spadkowa Sredniego oprocentowania depozytéw
sektora niefinansowego. Przecietne oprocentowanie nowych depozytéw gospo-
darstw domowych z terminem wymagalnosci 6-12M (DEP_NOWE_GD_6-12M)
w bankach objetych analizag NBP wyniosto 5,7% dla gospodarstw domowych i 5,5%
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dla przedsiebiorstw, wobec odpowiednio: 6,4% i 59% na koniec 2022 r. (NBP
2023a). Wynikato to z oczekiwan rynku dotyczacych obnizenia stopy referencyjne;.
We wrzesniu 2023 r. zgodnie z oczekiwaniami analitykéw RPP dokonata obnizenia
stopy referencyjnej, jednak skala obnizki o 75 punktéw bazowych niemal trzykrot-
nie przekroczyta tzw. konsensus rynkowy.

W Polsce obserwowano bardzo niestabilng sytuacje w zakresie ksztaltowania sie
oczekiwan inflacyjnych zaré6wno gospodarstw domowych, jak i przedsiebiorstw, co
oznaczato podejmowanie decyzji gospodarczych w warunkach niepewno$ci (Stani-
stawska, Paloviita 2021). Niska wiarygodno$¢ wtadz monetarnych prowadzita do
obnizenia skuteczno$ci polityki komunikacyjnej banku centralnego i jego prewen-
cyjnego oddziatywania perswazyjnego.

Powyzsze procesy silnie oddziatywaty na ocene biezacej sytuacji gospodarczej
wsrod spoteczenstwa. Potwierdzaja to m.in. analizy GUS (2023b), w ktérych wyka-
zano, ze w drugiej potowie 2022 r. biezacy wskaZnik ufnosci konsumenckiej osia-
gnat wieloletnie minimum? (-43,7), takze w ramach poszczeg6lnych sktadowych,
m.in. zmiany sytuacji finansowej gospodarstwa domowego (-31,4); zmiany ogd6lnej
sytuacji ekonomicznej kraju (-61,7). W 2023 r. odnotowano stopniowa poprawe
w zakresie warto$ci tego wskaznika (-29,9 na koniec maja 2023 r. oraz -22,3 na ko-
niec sierpnia 2023 r.). Konsumenci przypisuja do$¢ duzy wptyw sytuacji w Ukrainie
na ich poziom ufnosci konsumenckiej (umiarkowany i znaczny - tagcznie 66% ba-
danych), przy czym silniejsze oddzialywanie dotyczy sytuacji ogdlnogospodarczej
w kraju niz indywidualnej kondycji gospodarstw domowych (GUS 2023b). W cy-
klicznych badaniach CBOS autorstwa M. Omyta-Rudzkiej (2023) biezaca sytuacje
gospodarcza w Polsce w okresie od wrzesnia 2022 r. do grudnia 2022 r. jako zi3
oceniato ponad 50% badanych, cho¢ na poczatku 2023 r. obserwuje sie nieznacz-
ng poprawe w tym obszarze (rysunek 2). Jednocze$nie warto wskaza¢, ze w latach
2021-2023 nie zanotowano istotnego wzrostu liczby upadtosci przedsiebiorstw
w Polsce (GUS 2023d), przy czym nalezy podkreslié, Zze w analizowanym okresie
obserwowano wzrost liczby przypadkéw niewyptacalnosci oraz zawieszania dzia-
talnosci przez przedsiebiorstwa. W 2022 r. zanotowano blisko 350 tys. wnioskow
o zawieszenie dziatalno$ci gospodarczej, co byto rekordowa wartoscia (Parkiet, Re-
kordowa liczba wnioskéw o zawieszenie firm, 2023). Z kolei tagczna liczba niewy-
ptacalnosci polskich przedsiebiorstw w I p6troczu 2023 r. wyniosta 2528, co stano-
wiwzrost o 142% w poréwnaniu do I pétrocza 2022 r. oraz 115% w poréwnaniu do
[ potrocza 2021 r. i blisko 400% w stosunku do I p6trocza 2019 r. (Coface 2023, s. 5).

Wskaznik ufnosci konsumenckiej moze przyjmowac wartosci od -100 do +100. Warto$¢ dodatnia
oznacza przewage liczebng konsumentéw nastawionych optymistycznie nad konsumentami nasta-
wionymi pesymistycznie, natomiast warto$¢ ujemna oznacza przewage liczebna konsumentéw na-
stawionych pesymistycznie nad konsumentami nastawionymi optymistycznie.
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Rysunek 2. Wyniki cyklicznych badan CBOS w zaKkresie postrzegania
aktualnej sytuacji gospodarczej wsrod spoteczenstwa polskiego (lata 2019-2023; w %)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie M. Omyta-Rudzka (2023).

Turbulentne otoczenie gospodarcze wywarto takze wptyw na zmniejszenie zaufa-
nia do bankéw (z 75% w 2020 r. do 62% w 2022 r.), co wykazato m.in. badanie Blue
Media (2022). Zmiana ta dotyczy tez firm pozyczkowych i globalnych firm tech-
nologicznych. Jako istotne zagrozenie o charakterze gospodarczym nalezy wskaza¢
tez prognozowane przez Komisje Europejska zmniejszenie tempa wzrostu PKB
w Polsce?.

1.2. Sytuacja finansowa bankéw spétdzielczych

Istnieje wiele czynnikéw rdéznicujgcych sytuacje bankéw komercyjnych i spétdziel-
czych. Z uwagi na stosunkowo matg skale dziatalno$ci, banki spétdzielcze nie sa
ptatnikami podatku od niektdrych instytucji finansowych. Brak jest tez zasadniczo
ryzyka prawnego z tytutu klauzul abuzywnych w tzw. kredytach frankowych. Wobec
powyzszego banki spétdzielcze charakteryzujg sie nizszym obcigzeniem zasobow
kapitatowych zwigzanym z materializacja ryzyka prawnego w ujeciu wzglednym
w stosunku do najwiekszych bankéw komercyjnych w Polsce. Ze wzgledu na ni-
ska warto$¢ aktywow, korzystnym czynnikiem jest tez proces konsolidacji bankow
spotdzielczych - od stycznia 2020 r. do kwietnia 2023 r. liczba bankéw spétdziel-
czych w Polsce zmniejszyta sie 0 8%, z 536 do 492 (KNF 2023).

W 2022 r. tempo zmian portfela kredytow dla podmiotéw niefinansowych w ban-
kach spétdzielczych byto ujemne i r/r wynosito -2,8%. Najwieksze zmniejszenie
wolumenu dotyczyto kredytéw dla rolnikdw indywidualnych (-10,3%), nastepnie
dla przedsiebiorcéw indywidualnych (-5,9%). Kredyty konsumpcyjne charakte-
ryzowato wieksze tempo spadku warto$ci (-5,3%) niz kredytéw mieszkaniowych
(-0,4%). Wzrost odnotowano jedynie w grupie nalezno$ci od przedsiebiorstw

2 https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-eu-economies/poland/economic-fo-

recast-poland_en (dostep 18.06.2023).
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(0,8%) oraz sektora rzagdowego i samorzadowego (4,4%) (BFG 2023b). Na zmniej-
szenie portfela kredytow mieszkaniowych oddziatywat zaréwno efekt utrzymujg-
cej sie niskiej warto$ci nowo udzielanych kredytéw?, zaostrzenie wymogéw regu-
lacyjnych w zakresie zdolno$ci kredytobiorcow do absorbcji skutkdw materializacji
ryzyka stopy procentowej, jak tez wysoka warto$¢ nadptat i wczesniejszych sptat
kredytow. W catym 2022 r. ich wartos¢ byta o ponad 100% wyzsza niz w 2021 r,,
na co w pierwszej potowie roku wptyw mialy przede wszystkim podwyzki stop
procentowych, a w drugiej - dodatkowo - wakacje kredytowe, ktére pozostawi-
ty w rekach kredytobiorcéw nadwyzki finansowe (do konca lutego 2023 r. taczna
warto$¢ nadptat kapitatu dla kredytéw objetych wakacjami kredytowymi wyniosta
ok. 11 mld zt (NBP 2023b)). Jednocze$nie w bankach spétdzielczych w latach 2021~
2022, pomimo znaczgcego obnizenia realnego oprocentowania depozytéw, nie za-
obserwowano odptywu netto sSrodkéw deponentéw sektora niefinansowego (poza
IV kwartatem 2022 r, kiedy tempo zmian zobowigzan z tytutu depozytéw klientow-
skich wyniosto -1,5%). Dodatnie tempo zmian utrzymato sie takze w 2023 r. (BFG
2023b). Jest to nastepstwem m.in. wysokiego poziomu lojalnosci klientéw tego seg-
mentu rynku bankowego oraz ich preferencji w zakresie sktonnosci do ponoszenia
ryzyka (Idzik 2018, s. 102-120).

W konsekwencji wzrostu wolumenu depozytéw oraz ograniczenia kredytowania
gospodarki, zar6wno w bankach spo6tdzielczych, jak i komercyjnych nastgpito istot-
ne zmniejszenie udziatu kredytéw w aktywach ogétem, przy silnym wzro$cie udzia-
tu dtuznych papieréw wartosciowych (rysunek 3). W przypadku bankéw komercyj-
nych wiekszo$¢ portfela papieréw warto$ciowych stanowig instrumenty o okresie
zapadalnosci powyzej 1 roku (w kwietniu 2023 r. ponad 80%), natomiast w ban-
kach spotdzielczych przewazaja bony pieniezne NBP (w kwietniu 2023 r. ok. 60%).
W konsekwencji obserwowany w 2022 r. wzrost rentownosci instrumentéw dtuz-
nych przyniést negatywne konsekwencje dla bazy kapitatlowej przede wszystkim
w bankach komercyjnych.

Depozyty pozostaty w okresie szokéw gtéwnym Zrédtem finansowania dziatalno$ci
zaréwno w bankach spétdzielczych, jak i komercyjnych, przy czym nalezy wskazac
na znaczacy wzrost bazy kapitatéw wtasnych w bankach spétdzielczych. Od grud-
nia 2021 r. do kwietnia 2023 r. wartos$¢ kapitatéw wtasnych tej grupy instytucji kre-
dytowych zwiekszyta sie o 5 mld zt, tj. o blisko 36%, co byto nastepstwem przede
wszystkim akumulacji zyskéw zatrzymanych zwigzanych z restrykcyjna polityka
dywidendowa w wiekszo$ci bankéw spétdzielczych (rysunek 4).

3 Zgodnie z danymi BIK np. w pazdzierniku 2022 r. udzielono kredyty mieszkaniowe o wartosci

10,2 mld zt, co oznacza zmniejszenie o ponad 40% w stosunku do pazdziernika 2021 roku. Szerzej
o liczbie i wartosci udzielonych kredytéw w sektorze w analizach rynkowych BIK: https://media.bik.
pl/analizy-rynkowe
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Rysunek 3. Struktura aktywow sektora bankéw komercyjnych i spétdzielczych w Polsce
w latach 2021-2023 (kwiecien)
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych BFG 2023b.

Rysunek 4. Struktura pasywoéw sektora bankéw komercyjnych i spétdzielczych w Polsce
w latach 2021-2023 (kwiecien)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych BFG 2023.

Najsilniejsze réznice miedzy bankami spétdzielczymi i komercyjnymi wystepu-
ja w zakresie rentownos$ci obu segmentdéw rynku. Dotyczy to zwtaszcza lat 2022
i 2023. Srednia warto$¢ wskaznika rentownosci aktywéw w bankach spétdzielczych
byta w grudniu 2022 r. 0 325% wyzsza niz w bankach komercyjnych (odpowied-
nio: 1,7% w stosunku do 0,4%). Réwniez w kwietniu 2023 r. ROA w bankach spét-
dzielczych byto o 1,3 p.p. wyzsze niz w bankach komercyjnych. Analogiczne réznice
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obserwowane sg w zakresie ROE i marzy odsetkowej (tabela 1). Co interesujace,
najwyzszy przecietny poziom ROA obserwowany byt w 2022 r. w matych bankach
spoétdzielczych. Jest to odwrécenie tendencji obserwowanej przez wiele ostatnich
lat, w ktérej mate banki spétdzielcze charakteryzowaty sie najmniejszg zdolnoscig
do generowania zyskow. Stanowi to nastepstwo struktury zZrodet dochodéw w ma-
tych bankach spoétdzielczych, w przypadku ktérych udziat wyniku odsetkowego jest
zdecydowanie wyzszy niz w $rednich i duzych bankach spétdzielczych. C/I nadal
pozostaje wyzszy w matych bankach spétdzielczych, przy czym nawet w przypadku
tych podmiotéw na koniec 2022 r. byt on nizszy niz w bankach komercyjnych. Dzieki
wysokim zyskom zatrzymanym znaczaco zwiekszyta sie w latach 2021-2022 war-
to$¢ wskaznika TCR we wszystkich grupach bankdw spotdzielczych. Przecietnie na
koniec kwietnia 2023 r. banki spé6tdzielcze charakteryzuja sie wyzszym poziomem
adekwatnosci kapitatowej niz banki komercyjne (tabela 1).

Tabela 1. Wybrane wskazniki finansowe w bankach spétdzielczych (podzial grupowy)
oraz w bankach komercyjnych w Polsce wedlug stanu na XII 2021, XII 2022, IV 2023 r. (%)

Banki spotdzielcze

Banki komercyjne »
Ogoétem Mate BS* | Srednie BS* | Duze BS*

Wskaznik

XII XII 1A% XII XII 1A% XII XII XII XII XII XII
2021 2022 2023 | 2021 | 2022 | 2023 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022

ROA | 029 | 04 | 149|038 | 170 | 279 | 0,33 | 1,98 | 0,39 | 1,75 | 0,44 | 1,57

ROE | 3,36 | 4,88 118,31 | 5,36 |23,12|36,56| 3,73 |19,42| 581 | 22,8 | 6,84 | 21,67

NIM 22 311 | 38 | 1,79 | 487 | 553 - -

CI |50,69 54,41 4561| 72,6 | 46,15|37,72|79,79|50,76 | 74,02 | 46,38 | 68,15 42,96

TCR | 18,6 | 19,1 | 19,3 | 189 | 19,2 | 19,7 | 25,29 26,84 | 18,49 | 19,66 | 16,74 | 17,59

NPL 5,6 53 53 8,3 8,2 82 | 447 | 399 | 549 | 6,01 | 9,79 | 9,26

Uwaga: Duze banki spoétdzielcze o sumie bilansowej > 500 mln z}; $rednie z przedziatu <200 mln z};
500 mln zt>; mate o sumie bilansowej < 200 mln zt. Obliczenia na prébie 315 bankdéw spotdzielczych.

Zrédto: BFG 2023b oraz obliczenia wiasne na podstawie jednostkowych danych sprawozdawczych ban-
kéw spotdzielczych.



Nr 3(92) 2023 Bezpieczny Bank Miscellanea

2. Szanse i zagrozenia zwigzane z funkcjonowaniem bankéw
spotdzielczych w Polsce w opinii kadry zarzadzajacej
spotdzielczymi systemami ochrony i bankami spo6tdzielczymi

W maju 2023 r,, podczas konferencji This time is different: post-pandemic banking
and financial markets zorganizowanej w Uniwersytecie Ekonomicznym w Krako-
wie, odbyta sie debata dotyczaca szans i zagrozen sektora bankéw spoétdzielczych
w Polsce. W panelu udziat wzieli: dr Stawomir Czopur - Prezes Zarzadu Spétdzielni
Systemu Ochrony Zrzeszenia BPS; Michat Otdakowski - Prezes Zarzadu Spétdziel-
czego Systemu Ochrony SGB; Adam Dudek - Prezes Zarzadu Banku Spétdzielczego
w Limanowej, Pawetl Kapel - Prezes Zarzadu Banku Spétdzielczego w Lubaczowie,
Bartosz Kublik - Prezes Zarzadu Banku Spoétdzielczego w Ostrowi Mazowieckiej,
Tomasz Lazarski - Prezes Matopolskiego Banku Spétdzielczego w Wieliczce.

Debata dotyczyta trzech blokow zagadnien, ktére zostang oméwione w kolejnych
podpunktach:

a) Wptlyw otoczenia makroekonomicznego na systemowe zagrozenia dziatalnosci
sektora bankéw spétdzielczych;

b) Identyfikacja istotnych ograniczen w dziatalnosci sektora bankowosci spotdziel-
czej;

c) Analiza przyczyn i trwato$ci wzrostu rentownosci w spétdzielczym sektorze
bankowym w latach 2022 i 2023.

2.1. Systemowe zagrozenia dziatalnos$ci sektora bankéw spétdzielczych

Niestabilne otoczenie makroekonomiczne istotnie wptywa na generowanie ryzyka
systemowego w dziatalnosci bankowej. Ryzyko systemowe podlega systematyczne-
mu monitoringowi i identyfikacji zaréwno przez banki spétdzielcze, jak i zrzeszenia
oraz systemy ochrony bankéw spoétdzielczych. Zgodnie z opinig ESRB Zr6dtem ryzy-
ka systemowego moze by¢ m.in. szok makroekonomiczny na tyle silny, aby wywota¢
napiecia w systemie finansowym (ESRB 2014, Flagship Report on Macro-prudential
Policy in the Banking Sector, March). W kontekscie polskiego rynku finansowego za
istotne szoki nalezy uzna¢ skutki pandemii COVID-19 oraz makroekonomiczne kon-
sekwencje konfliktu zbrojnego w Ukrainie.

W dyskusji S. Czopur wskazat, Ze ryzyko systemowe jest istotnym rodzajem ryzy-
ka w dziatalnosci bankowej, a specyficznie w strukturze spétdzielczych systemow
ochrony (SSO), ktorych jednym z gtéwnych zadan jest zapewnienie stabilnosci zrze-
szenia bankow spotdzielczych jako catos$ci. W zwigzku z powotaniem SSO istotna
jest rowniez analiza ryzyka koncentracji - zar6wno pojedynczego banku, jak i ca-
tego systemu, tym bardziej, ze klient moze posiada¢ produkty i ustugi bankowe
w kilku instytucjach tworzacych system ochrony - takie ryzyko koncentracji moze
mie¢ duzo wieksze znaczenie anizeli wystepujace ryzyko koncentracji w ramach
pojedynczej instytucji. Dlatego tez coraz wieksza uwage przywigzujemy do analizy
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- ryzyka dla catego systemu ochrony jako catosci i staramy sie analizowac ryzyka,
ktore bardzo czesto nie sa dostrzegane lub moga by¢ nieistotne dla poszczegdlnego
banku, ale s3 bardzo wazne dla catego sektora. Dlatego tez SSO dzieki szerokiemu
spectrum instrumentéw moze wptyna¢ na zniwelowanie tego ryzyka dla catego
sektora sp6tdzielczego.

2.2. Identyfikacja ograniczen i barier w dziatalno$ci
sektora bankowosci spétdzielczej

Utworzenie SSO w polskim sektorze bankéw spotdzielczych zbiegto sie w czasie
z powaznymi problemami wynikajacymi z materializacji ryzyka kredytowego. Dzia-
tania SSO przyczynity sie do tego, ze sektor bankéw spétdzielczych jest lepiej przy-
gotowany instytucjonalnie na liczne wyzwania jakie przed nim stoja. Trzeba jednak
uwzglednia¢ rosngce w polskiej praktyce bankowej ryzyko prawne wzmacniania-
ochrony pozycji prawnej konsumenta.

W dyskusji M. Otdakowski podkreslit, ze w jednym z ostatnich raportéw NBP wy-
mienionych zostato kilka istotnych ryzyk w zakresie funkcjonowania catego sektora
finansowego. Sa to oczywiscie ryzyka prawne - zwigzane z kredytami frankowymi,
kwestie kredytéw mieszkaniowych (m.in. wakacji kredytowych czy kwestionowa-
nia wskaznika WIBOR), portfela dtugoterminowych obligacji posiadanych przez
banki i ich wyceny. Wiekszo$¢ z tych ryzyk z pozoru nie dotyczy bankéw spotdziel-
czych, ktore na ogdt nie maja tego typu istotnych ekspozycji. Ponadto wiekszos¢
bankow, opierajac swoja dziatalnos¢ na bliskich relacjach z klientami, dziata w spo-
s6b ostrozny i odpowiedzialny, a ewentualne problemy sg w stanie sprawnie roz-
wigza¢ w indywidualnej wspétpracy z klientami. Z punktu widzenia relacyjnosci,
a zwtlaszcza dobrej znajomosci klienta lokalnego - pozornie nie jest to problemem
dla bankéw spétdzielczych. Niestety, od dluzszego czasu w otoczeniu prawnym,
a w $lad za tym réwniez w ramach zmian postaw spotecznych, mozemy zauwazy¢
tendencje coraz wiekszego uprzywilejowania dtuznikéw i przyzwolenie, pod réz-
nymi pretekstami, na niewywigzywanie sie z podjetych zobowigzan finansowych.
Dtuznik w dzisiejszych czasach korzysta z réznych mozliwosci unikania sptacania
wierzytelnosci. Dla sektora bankowego w Polsce stanowi to coraz wieksze wyzwa-
nie i dotyka, niestety, réwniez bankéw spoétdzielczych.

B. Kublik podkreslit, Ze kiedy w grudniu 2015 r. powotywane byty do zycia spét-
dzielcze systemy ochrony w dwoéch zrzeszeniach, nalezato zmierzy¢ sie z powaz-
nymi wyzwaniami zwtaszcza zwigzanymi z ryzykiem kredytowym. Jednak przez
ostatnie 7-8 lat istnienia SSO udato sie wypracowa¢ bardzo doktadng mape ryzyka
i obecnie sektor jest duzo lepiej przygotowany instytucjonalnie na liczne wyzwania
jakie przed nim stoja. W Polsce aktualnie do$¢ duzym wyzwaniem jest ryzyko praw-
ne zwigzane z kwestionowaniem paradygmatu bankowosci - dotyczacego zasad
sptacania kredytéw. Do tego warto doda¢ wyzwania dotyczace ryzyka cybernetycz-
nego - zwlaszcza je$li bierze sie pod uwage liczbe transakcji przeprowadzanych
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zdalnymi kanatami w sektorze bankowosci spoétdzielczej. Dodatkowo z ryzykiem
cybernetycznym wiaze sie wiele ryzyk prawnych, gdyz nie ma jeszcze wtasciwie
uregulowanych kwestii dziatalno$ci oraz przeprowadzania transakcji z wykorzysta-
niem zdalnych kanatéw dystrybucji. Ponadto zmienno$c¢ regulacyjna istotnie wpty-
wa na podejscie bankéw spotdzielczych do rozwigzan technologicznych. Jednak bez
zbudowania wiekszej Swiadomosci klienta i jego pogtebionej edukacji dotyczacej
m.in. odpowiedzialnosci za swoje Srodki pieniezne oraz za stabilnos¢ sektora ban-
kowego, bedzie stanowito to zaréwno dla bankéw, jakiijego klientow jeszcze wiek-
sze wyzwanie. Dlatego tez sektor musi zwiekszy¢ naktady ponoszone na edukacje
spoteczenstwa oraz ciggte doskonalenie umiejetnosci pracownikow.

A.Dudek wskazal, ze obecna polityka panstwa skierowana jest gtéwnie na ochrone
konsumentéw ustug finansowych. Jednak nalezy zwrdéci¢ uwage, ze liczne regulacje
prawne stawiajg sektor bankowy w obliczu bardzo istotnych wyzwan. W przypad-
ku bankéw spotdzielczych problemem jest widoczny spadek zapotrzebowania na
kredyty. Sektor BS-6w koncentruje sie na obstudze rolnictwa, MSP i jednostek sa-
morzadu terytorialnego (JST). Lokalno$¢ dziatania pozwala przy udzielaniu kredy-
tow korzystac ze zbudowanych relacji i zrozumieniu potrzeb klienta, przy tym ko-
rzystajac z wtasnych narzedzi do analizy zdolnosci kredytowej. Niestety, nadmierne
obciazenia regulacyjne moga znaczaco wptywac na rentownos¢ bankéw spétdziel-
czych. Banki spétdzielcze musza sprosta¢ coraz wiekszym wyzwaniom regulacyj-
nym z powodu nie stosowania w praktyce legislacyjnej zasad proporcjonalnosci.

P. Kapel zgodzit sie z wcze$niej zaprezentowanymi wypowiedziami. Podkre$lit, ze
konieczne jest podjecie dyskusji nad fundamentem funkcjonowania spétdzielczosci
depozytowo-kredytowej i odpowiedzi na zapotrzebowania klienta - to one powin-
ny by¢ w centrum uwagi. Kluczowa jest odpowiedz na pytanie: po co istnieja banki
spotdzielcze?

T. Lazarski argumentowal, Ze ostrozna polityka bankéw spétdzielczych spowodo-
wata, iz banki spotdzielcze i ich klienci nie odczuli dotkliwie kryzysu z lat 2007-
2009, moze poza czynnikami wynikajgcymi z nizszych stép procentowych w ko-
lejnych latach bedacych reakcja na spowolnienie gospodarcze. Obecnie najwieksze
ryzyko systemowe mozna upatrywa¢ w podwazaniu umoéw. W szczeg6lnosci doty-
czy to WIBORu jako wskaznika referencyjnego. Nalezy takze liczy¢ sie z ryzykiem
obnizki stép procentowych, co przy wzroscie statych kosztéw dziatania i niskim
popycie na kredyty silnie wptynie na spadek dochodéw bankoéw. Na taki scenariusz
banki spétdzielcze muszg sie juz dzi$ przygotowac.

S. Czopur podkreslit, ze barier rozwoju w sektorze bankéw spétdzielczych jest
bardzo duzo. Warto zwrdci¢ uwage na istote konsumenta na rynku ustug finanso-
wych i jego pozycje - to normalny uczestnik rynku finansowego. Musimy na nowo
zdefiniowa¢, po co dzisiaj jest bank spotdzielczy, dla kogo prowadzi dziatalnos¢, co
daje udziatlowcom i, co znaczy dla lokalnego srodowiska. Wymaga to od nas wta-
$ciwego podejscia do coraz bardziej nowoczesnego klienta, z odpowiednim zacho-
waniem naszej przewagi jaka jest relacyjnos¢. Wymaga takze nowego podejscia do
stanowienia prawa dla sektora spétdzielczego. Dlatego tez chciatem zwrdéci¢ uwage
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na bardzo czesta nowelizacje regulacji prawnych w Polsce i podstawe spoétdziel-
czo$ci w Polsce. Kiedys istotg bankowosci spo6tdzielczej byta dostepnosc¢ i bliskos¢
Swiadczenia ustug. W czasach cyfryzacji ma to coraz mniejsze znaczenie. Do tego
dochodza wyzwania regulacyjne, zwtaszcza ostroznosciowe, ktérych jest tak duzo,
ze bardzo trudno im sprosta¢, a stanowi to istotne wyzwanie w zakresie organizacji
dziatalnosci banku spétdzielczego.

M. Otdakowski wskazal, ze jedna z takich barier jest brak stosowania zasady pro-
porcjonalnos$ci w kwestiach zasadniczo nie obarczonych wysokim ryzykiem. Przy-
ktadem takich nadmiernie restrykcyjnych wymogoéw jest konieczno$¢ szczegoto-
wego badania sytuacji ekonomicznej wszystkich, nawet najmniejszych klientow
bankéw spoétdzielczych, na podstawie szczegdtowych sprawozdan finansowych.
Z prowadzonych przez nas i przez banki sp6tdzielcze analiz wynika, Ze monitoring
niewielkich ekspozycji dla matych podmiotéw i rolnikéw stanowi 80-90% praco-
chtonnosci, a jednocze$nie nie przynosi zadnych negatywnych sygnatéw. Mamy
tez powazne watpliwos$ci co do rzetelno$ci dostarczanych sprawozdan przez tych
klientéw. Technicznie mozna bytoby oprze¢ monitoring sytuacji tego typu przed-
siebiorstw jedynie na wykorzystaniu informacji z zewnetrznych baz danych oraz
terminowo$ci wywigzywania sie ze zobowigzan. Zapewnitoby to roéwnie duza sku-
tecznos¢ i wiarygodnos¢ procesu, przy jednoczesnym drastycznym ograniczeniu
pracochtonnosci, i dato mozliwo$¢ przesuniecia zasobéw do wiekszych i bardziej
skomplikowanych przypadkéw. Staramy sie ciagle przekonywac regulatoréw do tej
koncepcji. Trzeba jednak zaznaczy¢, Ze po upadtos$ci bankéw w USA i Szwajcarii re-
gulatorzy maja wiekszy sentyment do zaostrzania wymagan. Upadek Silicon Valley
Bank (SVB), ktory byt okreslany mianem niewielkiej instytucji w USA i zwolniony
z wielu wymogow ostroznosciowych, cho¢ w skali polskiej pod wzgledem aktywow
byt dwukrotnie wiekszy od PKO BP, byt przyczynkiem do takiego podejscia. Trzeba
jednak zwrdéci¢ uwage na to, ze nasze nawet najmniejsze banki spoétdzielcze z su-
mami bilansowymi ponizej 100 mln z}, musza juz dzi$ wypetnia¢ wszystkie regu-
lacyjne i sprawozdawcze wymogi nadzorcze, rowniez te, z ktérych zwolniono SVB.

B. Kublik zgodzit sie, Ze banki spo6tdzielcze maja nadmiernie rozbudowane pro-
cedury kredytowe dla sektora mikro i matych przedsiebiorstw. Dodatkowo warto
wspomnie¢ o do$¢ istotnej barierze w rozwoju bankéw spétdzielczych jaka jest
mnogos$¢ regulacji. W Polsce w ostatnim czasie mozna zauwazy¢ zintensyfikowana
dziatalno$¢ w zakresie tworzenia regulacji, ktére banki spétdzielcze powinny wdra-
za¢ do praktyki. Jednak przy dostepnych zasobach kadrowych jest to do$¢ duze wy-
zwanie, zwtaszcza dla matych lokalnych instytucji.

A. Dudek rozszerzyt dyskusje o kwestie interpretacji prawa. Wazne jest ujednolice-
nie interpretacji przepiséw i wydawanie jednoznacznych decyzji przez organy pan-
stwowe. Chodzi np. o postrzeganie roli bankéw spotdzielczych wg kryterium mono-
polizacji przez UOKIK na polskim rynku finansowym. Na przyktad bank komercyjny
$wiadczy jednorodne ustugi na terenie catego kraju i nikogo to nie dziwi, natomiast
takie rozwigzanie zastosowane przez banki spétdzielcze w ramach jednego zrze-
szenia traktowane jest jako zmowa handlowa. To wymaga zmiany. Ponadto, nalezy
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zwrdci¢ uwage na utrudniony dostep bankéw spotdzielczych do innych zrédet kapi-
tatu niz wynik finansowy. Chodzi m.in. o pozyskiwanie nowych cztonkéw i korzysci
z wnoszonego przez nich kapitatu udzialowego w swietle obowigzujacego Prawa
Spotdzielczego i Prawa Bankowego.

P. Kapel wskazat, ze warto podkresli¢ istote lokalnosci i relacyjnosci prowadzonych
przez banki spotdzielcze dziatalno$ci. Dlatego tez udziatowcy powinni mie¢ wiek-
szy wptyw na podejmowanie kluczowych decyzji. To umozliwi bankom spétdziel-
czym tworzenie lepszej oferty, dostosowanej do potrzeb klientéw. Konkurencyjna
oferta, bedaca odpowiedzig na zapotrzebowania klienta, to szansa dla bankowosci
spoétdzielczej i przywigzania do banku spétdzielczego juz od najmtodszych lat.

T. Lazarski wyjasnit, Ze trudno wskazac jedna regulacje czy tez grupe regulacji
stanowigcych bariere w rozwoju bankéw spotdzielczych w Polsce. Problemem jest
bardzo szeroki zakres i tempo zmian prawnych. Zmiany dotycza kazdego obszaru
dziatalnos$ci banku, poczawszy od obszaru kadrowego, przez informatyke, spra-
wozdawczo$¢, AML, relacje z klientami. Zmiany te wdrazane s3 w duzym tempie.
Wymaga to, aby znaczna cze$¢ zasob6éw kierowana byta na czynno$ci niezwigzane
wprost z rozwojem biznesu banku czy tez doskonaleniem proceséw zarzadzaniem
ryzykiem. Brak stabilno$ci prawa oraz rosnace koszty state zwigzane z czynnoscia-
mi administracyjnymi to ucigzliwe bariery ograniczajace rozwo6j bankéw.

2.3. Kierunki rozdysponowania zysku
wypracowanego przez banki spoétdzielcze

S. Czopur podkreslit, Ze banki spétdzielcze bardzo dobrze wykorzystaty okres
ostatnich zawirowan makroekonomicznych nie angazujgc sie istotnie w dziatania,
ktére aktualnie sg problemem dla catego sektora bankowego. To dla nich szansa.
Niemniej jednak, jak mozna zauwazaé w ostatnim czasie - zmienno$¢ prawa moze
istotnie wptyna¢ na funkcjonowanie bankéw spétdzielczych, dlatego chciatem za-
apelowac o dobre prawo. Ponadto chciatem zaapelowa¢, aby wykorzystac te dobre
zyski tak aby$my je przeznaczyli na trudniejsze czasy.

M. Oldakowski podkreslit tez, ze sektor bankéw spotdzielczych bardzo dobrze
wykorzystat ostatni okres na dynamiczny rozwdj technologiczny. BS-y zmodernizo-
waty takze sie¢ placowek. Zastanawiajgc sie nad alokacja dobrych wynikéw, warto
pamietac o zasobach ludzkich. Wspotczesnie pozyskanie i utrzymanie wykwalifiko-
wanej kadry w sektorze spotdzielczym jest istotnym wyzwaniem, a profesjonalny,
kreatywny i oddany personel stanowi o przewadze konkurencyjnej banku. Dlatego
cze$¢ z wypracowanych zyskéw warto przeznaczac¢ na rozwo6j kompetencji zespo-
16w banku i dobre przygotowanie sie do wyzwan rynkowych.

B. Kublik potwierdzil, ze wynik finansowy sektora bankéw spoétdzielczych jest
obecnie wysoki. Przy analizie rentowno$ci sektora warto jednak uwzgledni¢ warto-
$ci nominalne i realne. Inflacja stanowi dla sektora bankowosci spotdzielczej duze
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wyzwanie, zwlaszcza w zakresie realizowania projektdw czy kredytowania. Dlatego
tez warto zwrdéci¢ uwage, jak bardzo istotna jest nie tylko analiza inflacji CPI, ale
réowniez PPI.

A. Dudek wskazat, ze w okresie niskich stép procentowych sektor bankowy byt
zmuszony do poszukiwania oszczednosci w réznych obszarach, a takze do poszuki-
wania nowych rozwigzan, aby efektywnie prowadzi¢ dziatalno$¢ bankowa i osiggac
pozytywne wyniki finansowe, co pomoglto w osigganiu satysfakcjonujacych wyni-
kéw w ostatnich kwartatach.

P. Kapel podkreslit, Ze okres wysokich stép procentowych w sektorze bankowym
umozliwit przetrwanie wielu bankom spétdzielczym. Wazne jest to, Ze w ostatnim
okresie banki budowaty kapitat po to, aby reagowa¢ na zawirowania rynkowe, kt6-
re moga nadej$¢ w kolejnym okresie. Czas zawirowan zostat skutecznie wykorzy-
stany na podniesienie kapitatéw wtasnych i zintensyfikowanie akcji kredytowe;j.
Ale warto réwniez pomysle¢ o edukacji kadry pracowniczej i wynagrodzeniach pra-
cownikéw, co jest dla wszystkich istotnym wyzwaniem.

T. Lazarski wskazat, ze gtéwnym zZrédiem poprawy zyskéw w 2022 r. byta poprawa
marzy odsetkowej na skutek wzrostu stép procentowych, ale takze zracjonalizowa-
ne koszty. Banki dostosowaty koszty funkcjonowania do warunkéw bardzo niskich
stop procentowych, a kiedy stopy procentowe wzrosty, koszty pozostawaty na tym
do$¢ niskim poziomie. Zrédtem poprawy zyskéw byta takze stabilna sytuacja na ryn-
ku depozytow i ptynnosc¢ sektora bankowego, ktére to czynniki ograniczaty ryzyko
wojny depozytowej czy tez nadmiernej presji na ceny depozytéw klientow. Wypra-
cowany zysk w bankach spétdzielczych zasila w wiekszos$ci fundusze wtasne. Zyski
nominalnie s3 wysokie na tle lat poprzednich, ale nalezy pamietac, ze przy wysokiej
inflacji pozwoli to tak naprawde tylko na realne odtworzenie wartosci funduszy. Wyz-
sze fundusze poprawia w dlugim terminie bezpieczenstwo bankéw i beda stanowi¢
o mozliwos$ci rozwoju kredytowania oraz podejmowania ryzyka w przysztosci. War-
to jednak podzieli¢ sie zyskiem z udziatowcami, co powinno ograniczy¢ ich odptyw
ze spotdzielni, a ponadto pozytywnie wptyng¢ na wizerunek banku.

Podsumowanie

Opierajac sie na analizie zjawisk i procesdw w otoczeniu ekonomicznym i wypo-
wiedziach kadry zarzadzajacej spo6tdzielczymi systemami ochrony zrzeszen i ban-
kami spotdzielczymi w Polsce, mozna podkresli¢, ze w 2020 r. wystepowaty szoki
o zréznicowanym charakterze. W tych warunkach banki spétdzielcze, wykorzystu-
jace relacyjny model dziatalnosci, byly w stanie wypracowac relatywnie wysokie
zyski i zwiekszy¢ baze kapitatowa. Aktualnie zdecydowanie nizsze ryzyko prawne
dotyczace tzw. kredytow walutowych oraz stosunkowo wysokie zaufanie lokalnych
klientéw do bankéw spétdzielczych, a ponadto wypracowane wzorce konsolidacji
produktowej powinny wspiera¢ poprawe efektywnos$ci dziatania. Wsréd barier
rozwoju bankowosci spétdzielczej najczesciej wskazywano problemy regulacyjne,
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w tym niestabilno$¢ i nadmiarowos¢ prawa, przy bardzo niewielkim zakresie sto-
sowania zasady proporcjonalnosci. Ponadto, obecnie banki spdétdzielcze w inny
sposéb niz po kryzysie 2007-2009 buduja swoja strategie. Nie zaobserwowano zja-
wiska nadmiernej ekspansji kredytowej ani w obszarze gospodarstw domowych
(w tym rolnikdw), ani w obszarze przedsiebiorstw.

Podsumowujgc, okres funkcjonowania bankéw spoétdzielczych w turbulentnym
otoczeniu ekonomicznym byt dla bankéw spoétdzielczych szansg na odbudowe ren-
townosci i poprawe pozycji konkurencyjnej. Dokonato sie to zar6wno drogg umie-
jetnego generowania marzy odsetkowej, jak tez poprzez mniej ryzykowny profil
dziatalnosci, dzieki ktéremu banki spétdzielcze nie musza mierzy¢ sie obecnie
z materializacjg ryzyka prawnego.
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