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Wstep

Ryzyko systemowe to zagrozenie polegajgce na tym, ze niekorzystne zdarzenie
moze spowodowacé utrate ekonomicznej wartosci lub kryzys zaufania w duzej czesci
systemu finansowego, co z kolei moze mieé negatywny wptyw na sytuacje gospo-
darczg [Eijffinger, 2009]. Ryzyko ptynnos$ci banku oznacza mozliwos¢ utraty przez
bank zdolnosci do finansowania aktywow i terminowego wykonywania biezgcych
zobowigzan bez koniecznosci poniesienia straty. Przez systemowe ryzyko ptynnosci
w systemie bankowym nalezy wiec rozumie¢ ryzyko jednoczesnego wystapienia
istotnych problemoéw ptynnosciowych w wielu bankach.

Ryzyko systemowe mozna definiowa¢ szeroko i wasko [de Bandt, Hartmann,
2000]. Waskie znaczenie obejmuje ryzyko zarazenia (contagion) - czyli sytuacji,
kiedy niekorzystne zdarzenia w jednej lub Kilku instytucjach rozprzestrzeniajg sie
w systemie finansowym przez sie¢ powigzan posrednich i bezposrednich. Szerokie
podejscie uwzglednia rdwniez ryzyko systematyczne, czyli prawdopodobieristwo
scenariusza, w ktérym wstrzas - na przyktad o charakterze makroekonomicznym -
wptywa jednoczes$nie na sytuacje wielu instytucji finansowych.
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J.K. Solarz [Solarz, 2008, s. 47] - rozwijajac mys$l zawartg w artykule Kaufmana
i Scotta [Kaufman, Scott, 2003] - wyodrebnia, systemowe ryzyko ,wstrzgsu”, ,la-
winy” i ,,zarazy”. Ze ,,wstrzgsem” mamy do czynienia, kiedy nagta i istotna zmiana
czynnikow zewnetrznych (wtym makroekonomicznych) majednoczesny negatywny
wplyw na wiele instytucji. ,Lawina” to przenoszenie problemdw i strat z jednej
instytucji na inne poprzez sie¢ bezposrednich powiazan (np. miedzybankowy rynek
dtugu, rynek instrumentéw pochodnych, systemy ptatnicze i rozliczeniowe); ,,zaraza”
to rozprzestrzenianie negatywnych impulséw przez powigzania posrednie (rynki
aktywow, zachowania klientow itp.). W kontekscie systemowego ryzyka ptynnosci
ryzyko ,wstrzasu” wynika ze struktury ptynnosciowej i terminowej elementéw
bilansowych i pozabilansowych systemu bankowego, ryzyko ,lawiny” to ryzyko
rozprzestrzeniania sie problemoéw ptynnosciowych droga bezposrednich powigzan
miedzy instytucjami finansowymi, za$ ryzyko ,,zarazy” obejmuje na przyktad ry-
zyko runu na istotng cze$¢ systemu bankowego w wyniku pojawienia sie informacji
0 zagrozeniu ptynnosci bankéw.

Celem niniejszego artykutujest przedstawienie i zbadanie wybranych aspektow
systemowego ryzyka ptynnosci w polskim systemie bankowym. W pierwszej sekcji
zaprezentowano informacje o strukturze aktywdw i pasywow polskiego systemu
bankowego z punktu widzenia ptynnos$ci. Poruszono réwniez problem rosngcego
niedopasowania termindw zapadalnos$ci aktywow i wymagalnosci pasywow. W czesci
drugiej omowiono ryzyko zwigzane z ptynnoscig walutowg, w trzeciej natomiast
odniesiono sie do kwestii rosngcego w ostatnim dziesiecioleciu uzaleznienia od
pasywoOw zagranicznych - jest to specyficzny rodzaj ryzyka ,lawiny”. W czwartej
sekcji zaproponowano posrednie miary napie¢ ptynnosciowych w polskim systemie
bankowym ze szczeg6lnym zwréceniem uwagi na wzrost tych napie¢ w apogeum
Swiatowego kryzysu finansowego. W podsumowaniu zawarto gtéwne wnioski, jak
lpropozycje dalszych badan.

1. Struktura aktywéw i pasywéw

Rysunek 1przedstawia miary ilustrujace zmieniajaca sie z punktu widzenia ptyn-
nosci strukture bilansu polskiego systemu bankowego. Stosunek aktywow ptynnych
(czyli sumy papieréw wartosciowych, gotéwki oraz srodkéw w innych bankach) do (1)
aktywow ogotem, (2) depozytéw oraz (3) sumy depozytdéw i pasywoOw zagranicznych
w okresie ostatnich kilkunastu lat zmniejszat sie. Warto w tym kontekscie zauwazy¢,
ze od 2008 r. nastgpita stabilizacja tych wskaznikow - wtedy wasnie weszty w zycie
regulacje KNF dotyczace wymogow ptynnosciowych. Informacje Urzedu Komisji
Nadzoru Finansowego [KNF, 2012] wskazuja na to, ze zdecydowana wiekszos$¢
bankoéw spetnia nadzorcze normy ptynnosci - oznacza to, ze nie przyjmuja one na
siebie ryzyka wiekszego niz dopuszczane przez nadzorce.



SYSTEMOWE RYZYKO PLYNNOSCI W POLSKIM SYSTEMIE BANKOWYM.. 273

Rysunek 1 Miary ilustrujace strukture ptynnosciowa w polskim systemie bankowym w latach 1996-2012

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych zamieszczonych na stronach internetowych NBP: nbp.pl/statystyka/
pieniezna_i_bankowa/dwn/nalez_zobow_mif.zip; nbp.pl/statystyka/pieniezna_i_bankowa/dwn/bilans_bankow.xls (30.04.2013).

W zgodnej opinii praktykéw i naukowcéow - por. np. [Lepczynski, 2013] - polskie
banki spetniajg wdrazane w Unii Europejskiej wymogi dotyczace krotkookresowych
buforéw ptynnosciowych, beda zas miaty wzglednie wieksze trudnosci z realizacja
projektowanego przez regulatorow wskaznika ptynnosci strukturalnej (rocznej).
W tym konteks$cie warto przyjrzeé sie publikowanym w latach 2006-2009 przez
NBP informacjom dotyczacym $rednich rezydualnych terminédw aktywow i pasywow
w polskich bankach (tabela 1).

Tabela 1 Srednia zapadalno$é aktywéw i wymagalno$é pasywéw w polskich bankach
pomiedzy 2. kwartatem 2006 a 3. kwartatem 2009 r. (w latach)

Kwartat Aktywa Pasywa
2. kw. 2006 3,51 1,06
3. kw. 2006 3,59 1,02
4. kw. 2006 3,70 1,00
1 kw. 2007 3,94 1,02
2. kw. 2007 4,30 1,01
3. kw. 2007 4,56 1,01
4. kw. 2007 4,85 1,00
1 kw. 2008 4,81 0,98
2. kw. 2008 5,05 1,08

3. kw. 2008 5,29 0,90
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Kwartat Aktywa Pasywa
4. kw. 2008 5,76 0,99
1 kw. 2009 5,82 0,99
2. kw. 2009 5,83 0,80
3. kw. 2009 5,86 0,82

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych opublikowanych na stronie nbp.pl: nbp.pl/systemfinansowy/
raport_o_stabilnosci_systemu_finansowego_2009_12_dane.xls (30.04.2013).

Narodowy Bank Polski nie opublikowat danych dotyczacych wcze$niejszych
i p0Zniejszych okresdw. Biorgcjednak pod uwage dane dotyczace struktury aktywow
i pasywow wedtug pierwotnych terminéw umieszczone na stronach NBP1 nalezy sie
spodziewad, ze Sredni okres rezydualny aktywdéw wzrést z poziomu nizszego niz 2 lata
przed rokiem 2000 do ponad 6 lat w 2012 r. Dodatkowo, z punktu widzenia ryzyka
ptynnosci, mozna uznac, ze wiekszos¢ (okoto 60%) pasywow bankowych maw praktyce
termin wymagalnosci wynoszacy zero lubjeden dzieh - zgodnie z uregulowaniami
prawa bankowego i Kodeksu cywilnego, jak i z uksztattowang interpretacja przepisow
nie ma w Polsce mozliwosci oferowania terminowych depozytéw niezrywalnych [Ko-
chanski, 2012]. Zrywalno$¢ depozytdéw terminowych powieksza wiec niedopasowanie
terminéw. Powiekszony rozziew pomiedzy terminami aktywow i pasywow poza
aspektami makroekonomicznymi (implikacje dla polityki monetarnej, ryzyko banki
na rynku nieruchomosci) oznacza réwniez wzrost systemowego ryzyka ptynnosci.

2. Ptynno$¢ walutowa

Dodatkowe ryzyka ptynnosciowe zwigzane sg z faktem niedopasowania walutowe-
go w polskim systemie bankowym. Rysunek 2 pokazuje udziat aktywéw walutowych
(obejmujgcych takze kredyty denominowane w obcej walucie) oraz pasywow walutowych
w sumie bilansowej polskiego systemu bankowego. Ponadto na wykresie zamieszczono
serie pokazujaca réznice pomiedzy aktywami i pasywami walutowymi. W polskim
systemie bankowym przez ostatnie kilkanascie lat aktywa walutowe przewazaja nad
pasywami walutowymi. Przy czym - jak wynika z przedstawionych danych - rdznica
pomiedzy nimi nie ro$nie szybciej niz suma bilansowa ogétem. Od poczatku XXI
stulecia roznica ta utrzymuje sie pomiedzy 5 a 9% zagregowanej sumy bilansowe;j.

Dane przedstawione narysunku 3 pozwalajajednak stwierdzi¢, ze walutowe ryzyko
ptynnosci w systemie bankowym rosnie. O ile bowiem kilkanascie lat temu wsrdd aktywéw
walutowych przewazaty aktywa zagraniczne (przede wszystkim naleznosci od zagranicz-

1 Na przyktad w 1996 r. tylko 15,5% kredytéw dla gospodarstw domowych miato okres pierwotny
przekraczajacy 5 lat, podczas gdy w 2012 r. dla ponad potowy kredytéw dla gospodarstw domowych termin
pierwotny przekraczat 20 lat.
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nych instytucji finansowych) i papiery wartosciowe, o tyle obecnie ponad potowe aktywéw
walutowych stanowigwalutowe kredyty mieszkaniowe - dtugoterminowe aktywa nieptynne,
czyli aktywa, ktdrych spieniezenie w przypadku napie¢ ptynnosciowychjest bardzo trudne.

Rysunek 2. Aktywa i pasywa walutowe w procentach zagregowanej sumy bilansowej polskiego

systemu bankowego w latach 1996-2012

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych zamieszczonych na stronach internetowych NBP (jak w przypadku

rysunku 1).
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Rysunek 3. Struktura aktywo6w walutowych w polskim systemie bankowym w latach 1996-2012

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych zamieszczonych na stronach internetowych NBP: nbp.pl/statystyka/

pieniezna_i_bankowa/dwn/nalez_zobow_mif.zip (30.04.2013).
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Rosnacy udziat kredytow mieszkaniowych w aktywach walutowych bankéw
wigze sie z dodatkowymi ryzykami. W zwigzku z koniecznos$cig ograniczenia ryzyka
walutowego takie kredyty wymagajg zapewnienia finansowania w walucie obcej. Ze
wzgledu na niewielkg liczbe walutowych depozytéw klientéw i ograniczone mozli-
wosci emisji walutowych papieréw dtuznych banki dziatajagce w Polsce korzystajg
przede wszystkim z kredytéw otrzymanych od powigzanych bankéw zagranicznych
- na przyktad w pasywach BRE Banku istotng role odgrywajg zobowigzania wobec
wiasciciela, Commerzbanku [BRE, 2013] - albo zamieniajg ptynnos¢ zlotowa na wa-
lutowg za pomocg instrumentow pochodnych. W przypadku korzystania z derywatow
mozna wyodrebni¢ zarzadzanie ptynnos$cig walutowa za pomoca transakcji FX swap
oraz z uzyciem transakcji cross-currency interest rate swap (CCIRS).

Instrumenty pochodne maja z reguty krétszy termin niz zabezpieczane przez
nie aktywa walutowe (transakcje FX swap - kilka miesiecy, transakcje CCIRS -
kilka lat), kredyty od zagranicznych bankéw réwniez niekoniecznie sg dopasowane
terminem do dtugoletnich kredytéw mieszkaniowych. Jest to wiec dodatkowy przykiad
niedopasowania terminéw wptywajacego na systemowe ryzyko ptynnosci. Warto
w tym miejscu zauwazy¢, ze o ile bank centralny moze bez wigkszych problemoéw
zapewnia¢ wsparcie ptynnosciowe dla bankéw w walucie krajowej, o tyle mozliwosci
generowania ptynnosci walutowej przez bank centralny sg ograniczone.

3. Pasywa zagraniczne

Za jedna z najprostszych miar stabilnosci finansowej uwaza sie tak zwana
luke finansowania, definiowang jako r6znice pomiedzy faczng wartoscig kredytow
udzielonych klientom a kwotg depozytéw otrzymanych od klientdw w danym syste-
mie bankowym. Dla zapewnienia poréwnywalnosci luka jest czesto wyrazanajako
procent kwoty kredytow2 Wedtug autor6w Raportu o stabilnoscifinansowej sprzed
niemal 10 lat [NBP, 2004, s. 62] sytuacja, w ktorej kwota udzielonych kredytéw
zblizytaby sie do kwoty pozyskanych depozytéw, a tym bardziej ja przekroczyta,
mogtaby wskazywa¢ na znaczne pogorszenie ptynnosci w sektorze bankowym,
a tym samym stanowitaby zagrozenie dla stabilnosci finansowej. Owo zagrozenie
stato sie faktem w 2008 r. - do 2005 r. depozytédw byto mniej niz kredytéw (luka byta
ujemna - wynosita mniej niz -25%), w latach 2005-2008 nastepowat do$¢ szybki
wzrost wskaznika - kredyty przekroczyty warto$¢ depozytow w 2008 r., w latach
2008-2012 luka ksztattowata sie pomiedzy 7,5% a 11,5%.

Od 2008 r. udzielone kredyty przekraczajg zatem otrzymane od klientdw depozyty.
Luka finansowania zostata domknieta przez finansowanie zagraniczne, co zostato
zilustrowane rysunkiem 4.

2 Na podstawie nastepujgcego wzoru: Luka (%) = (Kredyty - Depozyty) | Kredyty * 100%.
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Rysunek 4. Udziat pasywo6w zagranicznych w pasywach og6tem polskiego systemu bankowego
w latach 1996-2012

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych zamieszczonych na stronach internetowych NBP (jak w przypadku
rysunku 1).

Dodatnia luka finansowania w potaczeniu ze zwiekszeniem udziatu pasywoéw
zagranicznych w bilansach polskich bankéw oznacza wieksza wrazliwo$¢ polskiego
systemu bankowego na zawirowania ptynnosciowe na rynkach zagranicznych. Zmia-
ny sytuacji na zagranicznych rynkach bankowych mogg spowodowac¢ zmniejszenie
dostepnos$ci lub zwiekszenie kosztu finansowania zagranicznego. Zobowigzania
zagraniczne finansujg dtugoterminowe nieptynne aktywa, niejest z nich wiec tatwo
w krétkim czasie zrezygnowaé - tym samym pogorszenie ptynnosci finansowej na
rynkach zagranicznych przektada sie na polski rynek bankowy.

4. Systemowe ryzyko ptynnosci w kryzysie

W apogeum kryzysu finansowego (lata 2008-2010) w polskim systemie ban-
kowym doszto do zwiekszenia napie¢ ptynnosciowych. Uwidocznito sie to mie-
dzy innymi w formie tzw. wojny depozytowej, to znaczy sytuacji, w ktérej banki
istotnie podniosty oprocentowanie depozytow oferowanych klientom. Na rysunku
5 mozna zobaczy¢, ze w latach 1996-2007 przecietne oprocentowanie depozytéw
byto nizsze od stawek rynku miedzybankowego o kilka punktéw procentowych.
W okresie kryzysu ta relacja odwrdcita sie - przecietne oprocentowanie byto istot-
nie wyzsze niz 1-miesieczny WIBOR i do korica 2012 r. nie powrd6cito do dawnego
poziomu.
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Rysunek 5. Oprocentowanie depozytéw terminowych klientéw indywidualnych
w poréwnaniu z 1-miesieczng stopg WIBOR w latach 1996-2012

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych zamieszczonych na stronach internetowych NBP: nbp.pl/statystyka/
pieniezna_i_bankowa/dwn/sw_oprocentowanie.xlIs; nbp.pl/statystyka/pieniezna_i_bankowa/dwn/sw_oprocentowanie_n_2004.
xls; nbp.pl/statystyka/pieniezna_i_bankowa/dwn/sw_oprocentowanie_n_2010.xlIs; nbp.pl/statystyka/pieniezna_i_bankowa/
dwn/sw_oprocentowanie_n.xls (30.04.2013).

Jak sie wydaje, wzrost oprocentowania depozytéw w odniesieniu do stawek
z rynku miedzybankowego byt wprost efektem transmisji do Polski kryzysu roz-
przestrzenionego na miedzynarodowych rynkach finansowych. Mozna wyodrebnié
przynajmniej trzy kanaty tej transmisji: pasywa zagraniczne, walutowe transakcje
pochodne oraz efekt zmiany zachowan klientéw.

Po pierwsze, w czasie kryzysu ptynnosé zagranicznych rynkéw finansowych
zostata znacznie ograniczona, w zwigzku z tym polskie banki nie byly juz w sta-
nie zapewni¢ sobie zagranicznego finansowania na przedkryzysowych warunkach
i w dotychczasowych kwotach. Wzrost percepcji ryzyka oraz spadek dostepnosci
srodkow ptynnych wiazat sie z tym, ze zagraniczni kontrahenci oczekiwali wyzszych
stdp procentowych w przypadku odnawianych kredytéw. Wskutek tego atrakcyjnym
rozwigzaniem alternatywnym okazywato sie finansowanie dziatalnosci za pomocg
depozytéw klientéw, nawet mimo wyzszych stawek.

Po drugie, w roku 2008 odwrocit sie trwajacy od kilku lat trend aprecjacyjny
ztotego. W konsekwencji zamykajace sie transakcje pochodne zabezpieczajgce portfel
walutowy (FX swap) wymagaty dodatkowej doptaty. Trwajgce transakcje o dtuzszym
terminie mogty wigzaé sie z wymogiem tzw. margin calls, co rowniez zwiekszato
zapotrzebowanie bankéw na $rodki ptynne. Tym samym deprecjacja ztotego potaczona
ze strategig finansowania kredytow walutowych za pomocg derywatéw stanowita
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dodatkowy bodziec zwiekszajacy zapotrzebowanie na depozyty klientéw, co przy-
czynito sie do podwyzszenia ich stawek.

Powyzsze czynniki miaty charakter ,lawiny”, czyli wynikaty z bezpos$rednich
powigzan polskich bankéw z zagranica poprzez miedzybankowy rynek dtugu i in-
strumentéw pochodnych. Trzecim elementem byt czynnik o charakterze ,,zarazy”
- zwiekszone ryzyko na zagranicznych rynkach finansowych spowodowato ograni-
czenie zaufania do dziatajgcych w Polsce bankow, bedacych w wiekszosci spotkami
corkami bankoéw zagranicznych. Spadek zaufania i wzrost niepewnosci klientéw
wigzaty sie z dodatkowymi napieciami ptynnosciowymi i skutkowaty wyzszymi
oczekiwaniami odnosnie do stawek depozytéw. O zwiekszonych napieciach w paz-
dzierniku 2008 r. $wiadczy na przyktad fakt, ze ilos¢ gotéwki w obiegu (poza kasami
bankéw) zwiekszyta sie w ciggu miesigca 0 9,9%, za$ dzienne zmiany stanu gotowki
w obiegu siegaty nawet 1-2 miliardéw ztotych [NBP, 2012, s. 12].

Zwigkszone napiecia finansowe w polskim systemie finansowym sg réwniez
widoczne w danych dotyczacych kredytéw udzielonych przez NBP bankom. Jak wy-
nika z rysunku 6, w czwartym kwartale 2008 r., po bankructwie Lehman Brothers,
istotnie wzrosto wsparcie ptynnosciowe NBP dla bankéw. Wedtug statystyki NBP
byty to ,,pozostate kredyty” (w odréznieniu od stosowanych w poprzednich okresach
kredytéw lombardowych i redyskontowych), stanowigce element wdrozonego w czasie
kryzysu tak zwanego pakietu zaufania.

Rysunek 6. Wielko$¢ wsparcia ptynno$ciowego NBP dla bankéw w procentach zagregowanej
sumy bilansowej systemu bankowego w latach 1996-2012

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych zamieszczonych na stronach internetowych NBP: nbp.pl/statystyka/
pieniezna_i_bankowa/dwn/nalez_zobow_mif.zip (30.04.2013).
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Zakonczenie

Z uwagi na wzglednie dtugi czas, kiedy ryzyko ptynnosci sie nie objawiato,
zarzadzajagcy ryzykiem w bankach, nadzorcy i naukowcy byli skupieni na innych
ryzykach bankowych. Ryzyko ptynnosci nazywano ryzykiem zapomnianym [Hataj,
2008]. Kryzys finansowy zmienitjego percepcje. Jak sie wydaje, warto zaja¢ sie tym
ryzykiem réwniez od strony ryzyka systemowego i pomiaru stabilnosci finansowe;j.

Przedstawione powyzej dane wskazujg na to, ze w ostatnich kilkunastu latach
miat miejsce wzrost systemowego ryzyka ptynnosci w polskim systemie bankowym.
Nastapity zmiany strukturalne oznaczajgce wigekszg wrazliwo$¢ na to ryzyko, zwiek-
szyto sie takze prawdopodobienstwo realizacji tego ryzyka zwigzane z obserwowang
w ostatnim czasie destabilizacjg Swiatowych rynkéw finansowych.

W artykule zaprezentowano tylko wybrane aspekty systemowego ryzyka ptynno-
§ci. Aby dokonaé pelniejszej oceny ryzyka systemowego, trzeba bytoby uwzglednié
szereg dodatkowych elementéw, w tym na przyktad ryzyko zwigzane z systemem
ptatniczym, zaleznosci wewnetrzne na rynku miedzybankowym; moznatez sprébo-
wac zmierzy¢ ryzyko ,,zarazy” wynikajgce z zachowan stadnych klientéw. Pomiar
ryzyka systemowego mogtby uwzglednia¢ testy warunkéw skrajnych oraz oszaco-
wanie wprowadzonych przez Komitet Bazylejski miar LCR i NSFR dla polskich
bankéw. Nalezatoby takze wzigé pod uwage role sieci bezpieczenstwa finansowego
w réwnowazeniu tego ryzyka. Tematy te mogg stanowi¢ ciekawy punkt wyjscia do
dalszych badan.
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Systemic liquidity risk in the Polish banking system - selected aspects

Systemic liquidity risk is the risk that an adverse event will result in simultaneous liquidity problems
in a substantial portion of the financial system. The paper describes several aspects of this risk in the
Polish banking environment: decreasing share of liquid assets in the balance sheet, growing maturity
mismatch, risks related to foreign currency denominated loans financed through zloty deposits accom-
panied by FX and currency swaps or through external liabilities. Dependence on currency derivatives
and foreign financing contributed to increased liquidity tensions in the financial crisis, including rela-
tive increase in customer deposit interest rates. The paper also presents the scale of liquidity support
granted during the crisis by the central bank to banks operating in Poland.



