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Wstep

W czasie ostatniego kryzysu finansowego, ktory zweryfikowat polityke bankdéw
komercyjnych na rynku globalnym, zwrécono uwage na spoteczng odpowiedzialnos¢
bankéw oraz ich wktad we wzrost i zrbwnowazony rozwoj, atym samym zwiekszenie
stabilnosci finansowej sektora. Zaczeto scisle tgczy¢ stabilnos¢ systemu finansowego
z dziatalnoscig podmiotow z sektora bankowego. Wprowadzono zmiany w procesie
funkcjonowania sieci bezpieczenstwa finansowego (financial safety net), wdrozono
bardziej restrykcyjne zasady oceny ryzyka portfela handlowego, rozpoczeto prace
nad poprawag jakosci kapitatdw witasnych, by zwiekszy¢ odpornos¢ bankow na zata-
mania na rynku finansowym. Zgodnie z definicjg podang przez T. Padoa-Schioppe
stabilnos¢ finansowa to stan, w ktérym system finansowy jest zdolny do wytrzymania
wstrzasow bez poddania sie nasilajgcym sie zagrozeniom niekorzystnie oddziatuja-
cym na alokacje oszczednosci, mozliwos¢ ich inwestycji i funkcjonowanie ptatnosci
w gospodarce. W literaturze funkcje te okreslono mianem utrzymywania regularnych
warunkow w systemie finansowym [Padoa-Schioppa, 2002]. Z kolei J.K. Solorz wpro-
wadza definicje stabilnosci finansowej jako stan dynamicznej i trwatej rownowagi na
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powigzanych ze sobg rynkach finansowych [Solarz, 2001, s. 195]. Inaczej ujmujac,
jest to stan, w ktérym system finansowy jako cato$¢ nie wykazuje utraty ptynnosci
lub niewyptacalnosci [Crockett, 1997, s. 8]. Oznacza to, ze instytucje finansowe
sg w stanie prowadzi¢ dziatalno$¢ w spos6b nieprzerwany, nie majg probleméw
z terminowym wywigzywaniem sie ze swoich zobowigzan, natomiast transakcje
instrumentami finansowymi sg dokonywane w sposdb ciaggty. Dlatego warunkiem
takiej stabilnosci finansowej jest stabilnos¢ kluczowych instytucji finansowych, jak
réwniez rynkdw finansowych, co oznacza mozliwo$¢ przeprowadzania transakcji
w zaufaniu i po cenach odzwierciedlajgcych podstawowe procesy gospodarcze i nie-
ulegajacych istotnym, krotkookresowym wahaniom w sytuacji, gdy nie pojawiajg sie
zasadnicze zmiany w sitach wplywajacych na dany rynek [Jurkowska-Zeidler, 2002,
s. 169]. Stabilno$¢ systemu finansowego to jego zdolno$¢ do zachowania ptynnosci
finansowej i poszczegdlnych jednostek do pokrywania strat i ryzyka z funduszy
wiasnych, czyli do zachowania wyptacalnosci. Podstawe tak rozumianej stabilnosci
rynkow finansowych stanowi poprawnie dziatajacy system bankowy. Nalezy pod-
kresli¢, ze - miedzy innymi w Polsce - najbardziej rozwinietym segmentem rynku
finansowego jest system bankowy.

Cel artykutu stanowi przeprowadzenie analizy oddziatywania polityki bankéw
komercyjnych na stabilnos¢ rynkow finansowych w Polsce, ze szczegélnym wskaza-
niem zagrozen dlatej stabilno$ci majacych podtoze w ostatnim kryzysie finansowym
o0 zasiegu globalnym.

1. Stabilnos$¢ sektora finansowego w Polsce na tle strefy euro

Opierajac syntetyczng ocene stabilnosci krajowego systemu finansowego na
badaniach NBP, nalezy zauwazy¢, ze perspektywy jego stabilnosci w Polsce ulegty
pogorszeniu w ostatnim potroczu 2012 roku. W raporcie NBP przedstawiono réwniez
wyniki biezgcej sytuacji finansowej sektora bankowego oraz sektora niebankowych
instytucji finansowych, ktore w badanym okresie (Il potowa 2012 roku) nie ulegty
zmianie. Natomiast w omawianym czasie polepszyta sie zdolno$¢ do absorbowania
szokéw przez sektor bankowy. Z kolei istotnie pogorszyty sie perspektywy otoczenia
polskiej gospodarki, co bedzie miato wptyw na dziatanie polskiego systemu finansowe-
go. Prognozy wzrostu gospodarczego na $wiecie, a szczegdlnie w strefie euro, na lata
2013-2014 sg sukcesywnie obnizane. Komisja Europejska w projekcji przeprowadzonej
wiosng 2012 roku przewidywata, ze wzrost PKB w strefie euro wyniesie w 2013 roku
nie wiecej niz 1%, natomiastjesienig tego samego roku prognoze te obnizono do 0,1%.
Obserwujac dane statystyczne dotyczace PKB za pierwsze trzy kwartaty 2012 roku,
ktore wskazujg na spadek PKB w strefie euro, w zwigzku z trwajagcym kryzysem
fiskalnym oraz potrzebami kapitatowymi bankéw w niektorych krajach strefy euro,
mozna wnioskowac, ze jest to przyczyna utrzymywania sie napie¢ na Swiatowych
rynkach finansowych. Pomimo przeprowadzenia w grudniu 2011 roku oraz lutym
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2012 roku trzyletnich operacji refinansujgcych w sektorze bankowym nie ograniczono
catkowicie awersji do ryzyka uczestnikow rynkéw finansowych. We wrzesniu 2012
roku EBC ogtosit nowy program zakupu obligacji (OMT - Outright Monetary Tran-
sactions) oraz rozpoczeto prace nad jednolitym mechanizmem nadzoru bankowego
strefy euro umozliwiajgcym wykorzystanie srodkéw z ESM (The European Stability
Mechanism) oraz EFSF (The European Financial Stability Facility) na dokapitalizo-
wanie bankow. Dziataniate zwiekszyty optymizm uczestnikéw rynkdw finansowych,
jednak skutki tych decyzji bedg widoczne dopiero w przysztosci. Réwniez w Polsce
projekcja makroekonomiczna NBP przeprowadzona w listopadzie 2012 roku wskazuje
na istotne spowolnienie wzrostu gospodarczego w latach 2012-2014 w pordéwnaniu
do 2011 roku. Nie powinno to zagrozi¢ stabilnosci systemu finansowego w Polsce,
jednak z pewnoScig wptynie na zyskowno$¢ instytucji finansowych, a dodatkowo
wcigz istotna jest niepewno$¢ co do koniunktury Swiatowej, szczegélnie w krajach
bedacych partnerami handlowymi Polski. Z tego wzgledu pogorszenie perspektyw
wzrostu gospodarczego oraz utrzymujacy sie kryzys zadtuzenia w strefie euro wska-
zujg na fakt, iz ryzyko materializacji zagrozenia dla stabilnosci systemu finansowego
w Polsce ulegto zwigkszeniu.

Analizujgc czynniki ryzyka oddziatujgce na stabilno$¢ systemu finansowego,
nalezy podkresli¢ ryzyko makroekonomiczne oraz ryzyko finansowania. Wspomniany
powyzej kryzys bankowy w Kilku krajach strefy euro oraz tgczacy sie z nim kryzys
finans6w publicznych nadal wspdtistniejg ze zjawiskiem nadmiernego zadtuzenia
sektora prywatnego, ktore stanowi pozostatos¢ boomu na rynkach nieruchomosci
z okresu przedkryzysowego. Dtugoterminowa wyptacalnos$¢ krajéw o wysokim
poziomie dtugu publicznego wymaga od tych panstw przeprowadzenia zacie$nienia
polityki fiskalnej na duzg skale. Jednak proces ten wigze sie z procyklicznym wpty-
wem restrykcyjnej polityki fiskalnej na aktywno$¢ gospodarczg w tych krajach. Stad
istotne jest powodzenie dziatan Unii Europejskiej opartych na projekcie zintegrowanego
europejskiego nadzoru bankowego, poczatkowo obejmujgcego kraje strefy euro oraz
wykorzystujacego mechanizmy stabilizacyjne funkcjonujagce w UE. Ma to na celu
uniezaleznienie finansoOw bankéw od sytuacji fiskalnej danego panstwa.

Wspdizaleznos¢ miedzy pogorszeniem sie kondycji finansowej niektorych krajow
strefy euro a ostabieniem ich aktywnos$ci gospodarczej, ktéra zwieksza ryzyko ma-
terializacji tych procesow, wptynetaby niekorzystnie na stabilno$¢ systemu finanso-
wego w Polsce. Sytuacja ta mogtaby doprowadzi¢ do wyzszego ryzyka finansowania
i wzrostu kosztoéw ryzyka kredytowego w sektorze bankowym. Ponadto zaburzenia na
globalnych rynkach finansowych odbityby sie negatywnie na poziomie PKB w Pol-
sce, co doprowadzitoby do pogorszenia jakosci kredytow. Dodatkowo spowolnienie
gospodarcze wptynetoby na straty kredytowe w portfelu kredytow mieszkaniowych,
poniewaz w polskim systemie bankowym udziat kredytdw o wysokiej relacji warto$ci
kredytu do biezacej wartosci zabezpieczenia jest istotny. Wzrost awersji do ryzyka
mogtby przyczynié sie do probleméw z odnowieniem operacji swapowych majgcych
na celu zabezpieczenie przed ryzykiem walutowym zwigzanym z portfelem kredytow
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walutowych. W dalszej kolejnosci mogtoby pojawi¢ sie zjawisko nasilenia presji ryn-
kowej na delewarowanie bankéw europejskich, co skutkowatoby wzrostem kosztow
finansowania rynkowego, ograniczong dostepnoscia oraz krétsza zapadalnoscig. ROw-
niez ewentualna presja rynkowa i regulacyjna bankéw europejskich, aby podwyzszy¢
adekwatnos$¢ kapitatowa, mogtaby sie przyczynié do ograniczenia pozyskania kapitatow
przez emisje akcji lub konwersje pasywow na kapitat wysokiej jakosci, co w rezultacie
moze spowodowac obnizenie swoich ekspozycji przez banki wobec instytucji zaleznych
dziatajacych w innych paistwach. Skutki takich wydarzeri powinny by¢ w Polsce mniej
dotkliwe niz w innych krajach regionu, gtéwnie z tego powodu, ze zmniejsza si¢ warto$é
zobowigzan bankoéw w Polsce wobec zagranicznych podmiotow finansowych. Taka
zmiana struktury finansowania w polskim sektorze bankowym pozytywnie wpltywa
na ewentualne skutki procesu delewarowania sp6tek matek bankéw w Polsce. Nalezy
réwniez podkresli¢, ze w Polsce skala procesu delewarowaniajest istotnie nizszaw po-
réwnaniu do panstw, ktorych poziom nierownowagi makroekonomicznej w okresie
przedkryzysowym byt najwiekszy. Dlatego kraje te dotyka zjawisko ograniczenia akcji
kredytowej wynikajace nie tylko z czynnikéw podazowych, ale rowniez popytowych
w warunkach spowolnienia gospodarczego [Raport o stabilnosci..., 2012, s. 7-12].

2. Kondycja polskiego sektora bankowego

Wskazniki Swiadczgce o stanie polskiego sektora bankowego w analizowanym
2012 roku wskazywaly na dobrg sytuacje bankéw. Wysokie wyposazenie w kapitat,
dodatnie tempo wzrostu akcji kredytowej oraz bardzo dobre wyniki finansowe byty
podstawa do stwierdzenia, ze sytuacja polskiego sektora bankowego jest stabilna.
Wiekszo$¢ bankoéw w Polsce przyjeta strategie ograniczania warto$ci finansowania
zagranicznego na rzecz lokalnej bazy depozytowej, co przyczynito sie do obnizenia
luki finansowania i wzrostu kosztéw dotyczacych pozyskania depozytéw klientéw.
Ponadto widoczna byta przewaga bufora aktywdw ptynnych nad niestabilnymi zréd-
tami finansowania. Od marca 2012 roku banki poprawity réwniez swojg zdolno$¢
do absorbowania strat poprzez wzrost kapitatbw witasnych, co potwierdzity wyniki
testow skrajnych, ktére wskazaty na wysoki zas6b kapitatéw do pokrycia skutkow
znacznego spowolnienia gospodarczego [Raport o sytuacji..., 2012, s. 31-32].

Obserwujac polityke kredytowg bankéw komercyjnych, warto zwrdéci¢ uwage na
fakt, ze dynamika kredytow konsumpcyjnych na koniec wrzesnia 2012 roku byta ujemna
(-3,9%), a kwoty tych kredytow sukcesywnie spadajg. Trend ten jest zauwazalny od
momentu zaostrzenia polityki kredytowej bankéw w latach 2008-2009, wynikajacej
z istotnego pogorszeniajakos$ci kredytdw udzielanych przy tagodnej polityce kredytowe;j
oraz - co si¢ ztym wigze - wysokich odpiséw z tytutu utraty ich warto$ci. Dodatkowo
w 2010 roku na skutek implementacji Rekomendacji T dotyczgcej dobrych praktyk
w zakresie zarzadzania ryzykiem detalicznych ekspozycji kredytowych banki komercyjne
kolejny raz zaostrzyty polityke kredytowa. Réwniez kryteria udzielania kredytow miesz-
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kaniowych ulegty znacznemu zaostrzeniu, szczeg6lnie na przetomie 2011 i 2012 roku
(chociaz tempo wzrostu kredytdw mieszkaniowych obnizato sie juz od IV kwartatu
2010 roku), kiedy w zycie wesztaRekomendacja S dotyczgca dobrych praktyk w zakresie
zarzadzania ekspozycjami kredytowymifinansujgcymi nieruchomosci oraz zabezpieczo-
nymi hipotecznie, co spowodowato kontynuacje tej polityki w Il i 11l kwartale 2012 roku.
Banki komercyjne zdecydowaty sie rowniez na zmiane struktury walutowej nowo
udzielonych kredytéw mieszkaniowych, zwiekszajac udziat kredytéw zlotowych, chociaz
w ich portfelu nadal przewaz aja kredyty walutowe (z czego 57% we frankach szwajcar-
skich), co stanowi zagrozenie wystgpienia ryzyka kredytowego wynikajacego z depre-
cjacji kursu walutowego. Wieksza relacja wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia
(LtV) stwarza zagrozenie odzyskania catosci kredytu w wyniku koniecznosci realizacji
przez bank zabezpieczenia w postaci hipoteki [Raport o stabilnosci..., 2012, s. 40-41].

3. Zagrozenia dla stabilnosci systemu finansowego wynikajgce z polityki bankow
komercyjnych

Ze struktury walutowej bilansu sektora bankowego w latach 2008-2011 w Polsce
(tabela 1) wynika, ze szczegélnie w 2010 i 2011 roku nastapit wzrost wartosci, zarowno
pasywow, jak i aktywow walutowych. Aktywa walutowe w 2011 roku wynosity 363,1
mld zt i stanowity 28% sumy bilansowej wobec 26,3% na koniec 2010 roku. Z kolei
warto$¢ pasywow walutowych wynosita 285 mld zt, czyli 22% sumy bilansowej,
wobec 20,4% na koniec 2010 roku.

Tabela 1 Struktura walutowa bilansu sektora bankowego w latach 2008-2011 (mld z})

2008 2009 2010 2011
Aktywa
CHF 156,4 1515 164,5 180
EUR 100,9 92,1 1235 146
usD 36,8 27,4 25,8 37
PLN 741,2 786,3 844,3 932
Pasywa
CHF 68,7 73,9 89,1 97
EUR 106,6 98,7 1185 133
usD 39,3 33,6 38,3 55
PLN 820,7 851,2 912,2 1010

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Raportow o sytuacji bankéw w2010 i 20H r. Urzedu Komisji Nadzoru
Finansowego.
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Znaczny wzrost wartosci zaréwno aktywow (o 19,3%), jak i pasywdw walutowych
(0 20,5%) w 2011 roku wynikat przede wszystkim z ostabienia ztotego. Istotng czes¢
aktywow w 2011 roku stanowity aktywa denominowane w CHF (13,9% sumy bilan-
sowej) oraz w EUR (11,2%). Warto podkresli¢, ze wysoki udziat aktywow walutowych
ma swoje zrédto w znacznym rozwoju kredytow mieszkaniowych, przede wszystkim
we franku szwajcarskim. Ich warto$é bilansowa w 2011 roku wyniosta 196,6 mld zi,
stanowigc 54,1% walutowych kredytow mieszkaniowych. tacznie naleznosci waluto-
we pochodzgce od gospodarstw domowych stanowity 58,6% naleznos$ci walutowych
bankéw (212,7 mld z}), a naleznosci od przedsiebiorstw 19,7% (70,0 mld zt). Zjawisko
wysokiej wartosci kredytow walutowych udzielonych gospodarstwom domowym wigze
sie z ryzykiem, na jakie zdecydowaly sie banki, oraz zwieksza ryzyko w systemie
finansowym. Istotne jest, ze tylko ta niewielka cze$¢ gospodarstw domowych, ktére
otrzymujg dochody w walutach obcych, jest zabezpieczona przed ryzykiem walutowym.
Mimo ze banki sg w stanie zabezpieczy¢ biezgce przeptywy strumieni finansowych
przed ryzykiem kursowym i stop procentowych poprzez zawieranie transakcji pochod-
nych, tojuz przed ryzykiem niewyptacalnosci klientéw wynikajacej z gorszej sytuacji
finansowej mogg zabezpieczy¢ sie tylko w ograniczonym stopniu. Wydaje sig, ze nie-
pokojacy w kontekscie stabilnosci finansowej jest wysoki udziat kredytow walutowych,
poniewaz znacznie ogranicza on mozliwosci oddziatywania Rady Polityki Pienieznej
oraz Narodowego Banku Polskiego na cene pienigdza w gospodarce. Swiadczy o tym
chociazby fakt, ze na koniec 2011 roku oprocentowanie 35% wszystkich kredytdw zale-
zato od decyzji zagranicznych wiadz monetarnych [Raport o sytuacji..., 2011, s. 56-57].

Tabela 2. Kredyty zagrozone gospodarstw domowych i przedsigbiorstw oraz ich udziat
w portfelu (mld z4, %) w latach 2008-2011

2008 2009 2010 2011
A. Kredyty zagrozone gospodarstw 14,8 (4,0%) 24,9 (6,0%) 34,1 (7,2%) 38,5 (7,2%)
domowych
1) kredyty konsumpcyjne 91 (7,8%) 17,2 (13,0%) 23,2 (17,3%) 23,4 (18,0%)
2) kredyty mieszkaniowe 2,1 (1,1%) 3,2 (1,5%) 4,9 (1,8%) 75 (2,3%)
a) zlotowe 10 (1,7%)  17(23%) 2.8 (2,8%) 4,3 (35%)
b) walutowe 11(0,8%) 15 (1L1%) 21 (1,3%) 3,2 (16%)
3) pozostate 3,6 (6,0%) 4,5 (6,7%) 6,0 (8,1%) 7,7 (9,2%)

B. Kredyty zagrozone przedsiebiorstw 15,2 (6,5%) 25,7 (11,6%) 27,2 (12,4%) 27,8 (10,5%)
1) MSP 9,3 (7,5%) 17,0 (13,4%) 18,5 (14,6%) 20,0 (12,6%)
2) duze przedsigbiorstwa 5,8 (5,4%) 8,7 (9,2%) 8,7 (9,4%) 7,9 (7,5%)

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Raportu o sytuacji bankoww 2011 r. Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego.
s. 73, 75, 8.
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Stan kredytoéw zagrozonych (tabela 2) to istotna informacja dla stabilnosci sektora fi-
nansowego. W 2009 roku mozna byto zaobserwowaé znaczny wzrost wartosci zagrozonych
kredytow konsumpcyjnych, ktéry do 2011 roku nie ulegt obnizeniu. Przyrost kredytéw
zagrozonych miat swoje Zrédto przede wszystkim w zwiekszeniu wartosci zagrozonych
kredytow mieszkaniowych. Ponadto nalezy zwréci¢ uwage na fakt, ze odsetek zagrozo-
nych kredytéw konsumpcyjnych w 2011 roku zwiekszyt sie do 18,3% z 17,3% w 2010
roku, gtownie z powodu spadku og6lnej wartosci wszystkich kredytéw konsumpcyjnych
udzielonych w opisywanym roku. Réwniez w przypadku kredytow zagrozonych dla przed-
siebiorstw zauwazono wzrost ich wartosci, szczeg6lnie kredytow dla sektora MSP. W 2011
roku znacznie zwiekszyta sie rGwniez warto$¢ zagrozonych kredytdw zlotowych oraz
walutowych, co moze by¢ niepokojacym sygnatem dla stabilnosci systemu finansowego.

Analizujac strukture Zrodet finansowania dziatalnosci sektora bankowego w Pol-
sce w 2011 roku (tabela 3), warto zwréci¢ uwage na fakt, ze banki pozyskuja srodki
gtéwnie z depozytdéw sektora niefinansowego, ktére stanowig 53,9% sumy bilansowe;j.
Nastepne w kolejnosci sg zobowigzania wobec podmiotdw zagranicznych dziatajgcych
w macierzystej grupie kapitatowej (11,5% sumy bilansowej), podmiotéw krajowego
sektora finansowego (10,5%), zagranicznych podmiotéw sektora finansowego (5,9%)
oraz sektora budzetowego (4,0%). Natomiast pozostate zobowigzania stanowig 4,1%,
a kapitaty 10% sumy bilansowej [Raport o sytuacji..., 2011, s. 50].

Tabela 3. Struktura zrédet finansowania dziatalnosci sektora bankowego (mld zt) w 2011 roku

Aktywa Pasywa
Kredyty sektora niefinansowego 764 Depozyty sektora niefinansowego 699
Kredyty sektora budzetowego 85 Zobowigzania wobec sektora budzetowego 52
Kredyty dla sektora finansowego 26 Zobowiazania wobec zagranicznej grupy kapitatowej 150
Instrumenty dtuzne 240 Inne zobowigzania wobec nierezydentéw z sektora 77

finansowego

Naleznosci od bankéw, kasa, NBP 112 Zobowigzania wobec krajowego sektora finansowego 136
Pozostate pozycje 68 Pozostate pozycje 54
Kapitaty 129

Zrédko: opracowanie Whasne na podstawie Raportu o sytuacji bankéww 20H r. Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego, s. 50.

W kontekscie stabilnosci sektora finansowego zrédta finansowania polskiego
sektora bankowego sg oparte gtdwnie na depozytach sektora niefinansowego, co wy-
daje sie bezpieczng strategig w sytuacji zawirowan na globalnym rynku finansowym.
Wobec przewagi zobowigzan wobec zagranicznej grupy kapitatowej w stosunku do
sektora niefinansowego pewne zagrozenie mogtoby to stanowi¢ w przypadku prob-
lemoéw zagranicznych bankdw w macierzystej grupie kapitatowej.
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Zakonczenie

Sprawnie dziatajagcy system bankowy jest podstawag stabilnosci rynkéw finanso-
wych. W czasie ostatniego kryzysu finansowego sektor bankowy odgrywat istotng
role w przywroceniu rownowagi na rynkach finansowych, miedzy innymi poprzez
wdrazanie bardziej restrykcyjnych zasad oceny ryzyka portfela handlowego czy
poprawe jakosci kapitatow wiasnych. Analiza oddziatywania polityki bankow komer-
cyjnych na stabilno$é rynkéw finansowych w Polsce, ze wskazaniem zagrozen dla tej
stabilnosci, bedaca celem artykutu, prowadzi do wniosku, ze pomimo dobrej kondycji
polskiego sektora bankowego polityka kredytowo-depozytowa bankéw powinna by¢
prowadzona ze szczeg6lng ostroznoscig. Wynika to gtownie z ostabienia gospodarczego
i zwigzanego z tym wzrostu kredytdw zagrozonych w portfelach bankéw. Ponadto
wysoki udziat kredytow walutowych znacznie ogranicza oddziatywanie instrumentow
polityki pienieznej NBP na cene pienigdza w gospodarce, co rowniez jest niepokojace
w kontekscie stabilnosci finansowej. Pogorszenie perspektyw wzrostu gospodarczego
oraz utrzymujacy sie kryzys zadtuzenia w wielu europejskich krajach stwarza ryzyko
materializacji zagrozenia dla stabilnosci systemu finansowego w Polsce.
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The impact of commercial banks policy on the financial markets stability

The aim of this article is to analyze the impact of commercial banks' policy on the financial mar-

kets stability in Poland. This analysis leads to the conclusion that, despite the well-being of the Polish
banking sector, lending and deposit banks policy should be conducted with caution. This is mainly
due to the economic downturn and the ensuing increase in non-performing loans in bank portfolios.
Moreover, the high share of foreign currency loans significantly reduces the impact of monetary policy
instruments NBP on price of money in the economy, which is also worrying in the context of financial
stability. The deterioration of the economic outlook and the continuing debt crisis in several European
countries, poses a threat to the stability of the financial system in Poland.



