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Streszczenie

Koncepcja resolution bankéw (postepowania z bankami na progu upadiosci), zaktadajaca rozszerzenie
odpowiedzialnosci za niewyplacalno$¢ instytucji finansowej na jej wierzycieli, wydawata sie
praktycznym rozwigzaniem chroniacym paristwa przed koniecznoscia wykorzystania srodkdéw
publicznych do utrzymania stabilnosci prywatnego (w wigkszosci) sektora bankowego. Podejscie
to, wzbudzajace jednak wiele kontrowersji, przynosi inne zagrozenia, ktére moga istotnie utrudnic¢
rozwigzanie problemu upadajacego banku. W artykule autor koncentruje si¢ na ocenie wiarygodnosci
mechanizméw wprowadzonych przez regulacje europejskie. Autor podejmuje probe odpowiedzi na
pytanie, czy regulacje europejskie ograniczaja pokus¢ naduzycia w sektorze bankowym oraz czy moga
by¢ skuteczne w poszczegllnych segmentach sektora bankowego. Gtéwnym przedmiotem badari jest
znaczenie dyscypliny rynkowej w planowaniu i przeprowadzeniu resolution banku oraz wptyw zakresu
umorzen zobowigzan banku na poziom tej dyscypliny. W oparciu o analize przypadkdéw resolution
w rezimie Dyrektywy BRRD sformutowane zostaly wnioski dotyczace mozliwosci przeprowadzenia
potencjalnych proceséw resolution w odniesieniu do réznych grup bankéw w Polsce.

Stowa kluczowe: przymusowa restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja (resolution) bankdw,
dyscyplina rynkowa, koszty niewyptacalnosci, bail-out, bail-in
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1. Wstep

Jezeli istnieje realne zagrozenie zawalenia sie budynkul, powinna nastapi¢ jego rozbiérka, zanim skut-
ki katastrofy budowlanej dotkna jego mieszkaricéw, jak réwniez innych 0séb korzystajacych z sasied-
nich budynkdéw i catej osiedlowej infrastruktury (drogi, sieci energetyczne, wodociagi i kanalizacja).
Rozbidrka powinna zosta¢ przeprowadzona tak, by zachowa¢ funkcjonalnos¢ osiedla i jego infrastruk-
tury. Im wigkszy budynek jest zagrozony katastrofa, tym wigksze moga by¢ negatywne skutki dla cate-
go osiedla. Dlatego rozbidrka takiego budynku jest w interesie wszystkich jego mieszkaricéw. Ponadto
jezeli budynek peknit istotne funkcje dla osiedla (szkota, przychodnia), nalezy zachowa¢ czes$¢ budynku
lub przenies¢ te funkcje do innych lokalizacji.

Wydaje sie, ze takie myslenie lezy u podstaw postepowania w stosunku do bankéw upadajacych
lub bliskich upadtosci, okreslanego w jezyku angielskim jako resolution. W jezyku polskim bardzo trud-
no jest znalez¢ stowo okreslajace t¢ koncepcje réwnie precyzyjnie jak angielskie resolution lub nie-
mieckie Abwicklung. Oficjalne polskie okreslenie ,przymusowa restrukturyzacja” jest czescia defini-
cji resolution jako przymusowej restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (restructuring and orderly
liquidation of banks). Nie oddaje to w petni znaczenia uzywanego pojgcia i moze mylnie sugerowac,
ze podstawowym celem resolution jest przebudowa, sanacja lub wsparcie banku?. Z tego powodu autor
w catym artykule postuguje si¢ terminem anglojezycznym.

Ryzyko niewyptacalnosci banku materializuje sig, gdy wartos¢ jego aktywow nie pozwala na spta-
te zaciagnietych przez niego zobowiazan. Konsekwencja tego jest utrata srodkéw zainwestowanych
przez udzialowcoéw3, ale bankructwo banku i jego znikniecie z rynku moze réwniez mie¢ skutki
w postaci znacznych kosztéw ponoszonych przez inne podmioty i stworzy¢ zagrozenie dla systemu
bankowego oraz innych gatezi gospodarki. Gdy likwidacja takiego banku powoduje znaczne koszty
spoteczne, podtrzymanie pewnych jego funkcji okreslanych jako krytyczne moze si¢ okazaé bardziej
efektywnym rozwigzaniem, biorac pod uwagg ogdélne koszty ponoszone przez spoteczenistwo. Podtrzy-
manie funkcji krytycznych nie oznacza podjecia dziatari naprawczych, gdyz méwimy tu o sytuacji,
w ktérej proby naprawy juz zostaty podjete i zawiodty lub sa niewiarygodne. Dzialania te nie maja
wiec na celu przywrdcenia normalnego funkcjonowania banku, ale uniknigcie nadmiernych kosz-
tow spotecznych, ktére mogtyby by¢ spowodowane przerwaniem funkcji krytycznych banku, prze-
niesieniem probleméw do innych podmiotéw sektora bankowego (zjawisko okreslane jako zarazenie,
ang. contagion) oraz wystapieniem zaburzen w infrastrukturze sektora finansowego. Inaczej méwiac,
resolution nie jest podejmowane jako ochrona upadajacej instytucji finansowej, lecz jako dziatanie ogra-
niczajace zagrozenia dla pozostatych uczestnikéw rynku.

Podjeta tematyka wpisuje si¢ w trwajaca na $wiecie dyskusje dotyczaca rozwigzania problemu
niewyptacalnosci duzych instytucji finansowych, ,,zbyt duzych, by upas¢” (too big to fail), oraz gdy ist-
nieje zagrozenie upadtoscia wielu bankdw ,,zbyt wielu, by upas¢” (too many to fail). Koncepcja resolu-
tion, ktéra w zalozeniu ma umozliwi¢ interwencj¢ instytucji paristwowych w bankach zagrozonych

1 Analogia ,budowlana” zostata zastosowana przez autora w zamiarze zobrazowania celu i mechanizmu tzw. przymusowe;j
restrukturyzacji bankéw. Autor ostrzega jednoczesnie przed naduzywaniem tej analogii do wyciggania wnioskéw doty-
czacych bankéw. W troche innym kontekscie podobna analogia zostata przedstawiona przez SRB (https://srb.europa.eu/
en/content/single-resolution-mechanism-srm).

2 Zdaniem autora najblizszymi okre$leniami sg ,rozbiérka banku” lub ,,demontaz banku”.

3 Wyjatkiem sg tzw. private benefits.
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upadtoscig, wykorzystujac sSrodki podmiotéw prywatnych,nadalwzbudzanieufnos¢ oraz wiele zastrzezen.
W tym kontekscie cele artykutu zostaty okreslone jako:

- ocena zalozenn oraz wiarygodnosci i wykonalnosci* resolution (mechanizmu przymusowe
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji) ujetych w Dyrektywie BRRD> w odniesieniu do réznych
segmentdw polskiego sektora bankowego,

- ocena znaczenia dyscypliny rynkowej w zapewnieniu wiarygodnosci procesu resolution (biorac
pod uwage wplyw na: sktfonnos$¢ banku do podejmowania ryzyka, zdolnos¢ banku do absorpcji strat
oraz ryzyko rozszerzenia si¢ probleméw na inne podmioty finansowe).

Autor postawit teze, ze forma resolution przyjeta w regulacjach unijnych, w tym wykorzystanie
niegwarantowanych zobowigzan do absorpgcji strat banku, pozwala na zmniejszenie pokusy naduzycia
w sektorze bankowym. Zakres zmniejszenia jest jednak ograniczony z uwagi na negatywne skutki
spoteczne pojawiajace sie przy wzroscie udziatu podmiotéw prywatnych w kosztach stabilizowania
sektora bankowego.

Dotychczasowe prace skupiaty si¢ przede wszystkim na badaniu wptywu wprowadzonych regu-
lacji na koszty ponoszone przez banki, ich klientéw, podatnikéw oraz na skutkach tych kosztéw dla
gospodarki. Autor zwraca szczegdlng uwage na znaczenie dyscypliny rynkowej, definiujac ja zgodnie
z Marcinkowska (2005) jako presje, ktéra moga wywrzec na bank inni uczestnicy rynku — interesariusze
banku, ksztattujac jego decyzje dotyczace struktury aktywdw i ponoszonego ryzyka. Obcigzenie wie-
rzycieli banku odpowiedzialnoscig za pokrycie kosztow jego niewyptacalnosci powinno znaczaco pod-
nies¢ poziom dyscypliny rynkowej, sktaniajac wierzycieli banku do glebszego zainteresowania sie jego
kondycja oraz zadania wyzszego wynagrodzenia lub wycofania kapitatu w sytuacji dziatani niekorzyst-
nych dla bezpieczeristwa ich srodkéw. W przedstawionej pracy podjeto probe przedstawienia wptywu
zwiekszonej dyscypliny rynkowej nie tylko na sktonnos¢ zarzadéw bankéw do podejmowania ryzyka,
ale takze na wiarygodno$¢ przeprowadzenia resolution.

Punktem wyijscia niniejszej pracy jest krytyczny przeglad literatury poswigconej wptywowi dyscy-
pliny rynkowej na wartos¢ instytucji finansowej oraz konsekwencjom wdrozenia resolution do regulacji
bankowych. Autor przedstawit kwesti¢ podziatu szeroko rozumianych kosztéw niewyptacalnosci ban-
ku pomigdzy podatnikéw i podmioty prywatne, uwzgledniajac przy tym: koszty absorpcji strat ponie-
sionych przez bank z tytutu jego likwidacji lub restrukturyzacji oraz koszty spoteczne pojawiajace si¢
w efekcie oddziatywania resolution na inne podmioty lub obszary gospodarki. Przedyskutowany zostat
wplyw takiego podziatu na dyscypling rynkowa i sktonno$¢ banku do ponoszenia ryzyka. Rezultatem
tej czesci pracy jest wskazanie najwazniejszych przestanek obcigzenia wierzycieli banku kosztami nie-
wyplacalnosci oraz mozliwych tego konsekwencji.

W dalszej czesci artykulu wnioski z powyzszej dyskusji zostaty skonfrontowane z przypadkami
resolution bankéw o zréznicowanej wielkosci i znaczeniu dla gospodarki. Zasadniczym kryterium
wyboru tych przypadkéw bylo przeprowadzenie resolution zgodnie z wdrozong w petni Dyrektywa
BRRD. Liczba takich przypadkdéw jest jednak niewielka (4 przypadki), a ponadto nie wystepuja wsrdd

4 Wiarygodno$¢ (credibility) oznacza brak nieakceptowalnych, negatywnych konsekwencji dla systemu finansowego,
a wykonalno$¢ (feasibility) — uprawnienia niezbedne do przeprowadzenia resolution.

5 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE, z dnia 15 maja 2014 r., ustanawiajaca ramy na potrzeby pro-
wadzenia dzialaii naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredy-
towych i firm inwestycyjnych oraz zmieniajaca dyrektywe Rady 82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady 2001/24/WE, 2002/47/WE, 2004/25/WE, 2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36/EU oraz rozpo-
rzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012, Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej,
L 173/190, 12 czerwca 2014.
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nich mate banki. Z tego ostatniego powodu do analizy wlaczone zostaty dodatkowe cztery przypadki
z Wtoch, dla ktérych decyzja o uruchomieniu procesu resolution zostata podjeta juz po wdrozeniu
Dyrektywy, ale cze$¢ narzedzi byta dostepna nieco p6zniej®. W pracy przedstawiono sposib przeprowa-
dzenia resolution oraz podziat kosztéw pomiedzy wierzycieli i fundusze publiczne, rozwazajac wplyw
okreslonego podziatu na skutecznos¢ procesu resolution oraz oddzialywanie na inne podmioty sek-
tora bankowego. Efektem tej konfrontacji jest sformutowanie wnioskéw dotyczacych sposobu prze-
prowadzenia oraz wiarygodnosci resolution bankéw z polskiego sektora bankowego. Autor uwzgled-
nia przy tym zréznicowanie bankéw w Polsce, biorac pod uwage wielko$¢ banku, forme¢ wiasnosci
i strukture wiascicielska.

Struktura niniejszego opracowania jest nastepujaca:

- czg$¢ pierwsza stanowi niniejszy wstep,

- w drugiej czgsci przedstawiony zostat problem bankdéw, ktérych upadek mégtby by¢ postrzegany
jako zagrozenie spoteczne, oraz koncepcja resolution, tj. postepowania z takimi bankami, jezeli znajda
si¢ na progu upadtosci,

- cze$¢ trzecia prezentuje wptyw wymogdw kapitatowych oraz dyscypliny rynkowej na sktonnos¢
banku do podejmowania ryzyka, réwniez w sytuacji, gdy odpowiedzialnos¢ wierzycieli obejmuje udziat
w kosztach niewyptacalnosci banku,

- W czedci czwartej pordwnane zostaly narzedzia resolution oraz przedstawiono przestanki
i konsekwencje obcigzenia wierzycieli banku kosztami niewyptacalnosci,

- pigta cze$¢ zawiera analize przypadkéw resolution przeprowadzonych po wprowadzeniu
Dyrektywy BRRDY,

- cze$¢ szOsta zawiera krdtkie omdwienie istotnych kwestii mogacych utrudniac proces resolution
transgranicznych grup bankowych,

- w czesci siddmej przedstawione zostaty wnioski z powyzszych analiz, dotyczace resolution
bankdéw z réznych segmentéw polskiego sektora bankowego,

- cato$¢ podsumowuja uwagi koricowe (cze$¢ dsma).

2. Koncepcja resolution
Zrédet koncepcji resolution mozna doszukiwa¢ sie w tzw. doktrynie too big to fail (TBTF) i wynikajacej

z niej koniecznosci niedopuszczenia do upadku duzych bankéws. Doktryna ta ulegata pézniej pew-
nym modyfikacjom z uwagi na przyjmowanie réwniez innych kryteriow kwalifikujacych bank jako

6 Artykul powstat przed ogltoszeniem decyzji Bankowego Funduszu Gwarancyjnego o wszczeciu resolution Podkarpackie-
go Banku Spoétdzielczego w Sanoku. Przypadek ten nie zostal wiaczony do analizy z uwagi na bardzo wczesne stadium
procesu. W opinii autora ten przypadek zastuguje na przedstawienie w odrebnym artykule, w momencie gdy znane beda
skutki decyzji BFG i mozliwa bedzie ocena catego procesu.

7 Dyrektywa BRRD (Bank Recovery & Resolution Directive — BRRD) — Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady

2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. (znowelizowana 12 grudnia 2017 r. — 2017/2399) ustanawiajaca ramy na potrzeby

prowadzenia dziatari naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredy-
towych i firm inwestycyjnych.

Okreslenie too big to fail zostato pierwszy raz uzyte w 1984 r. przez C.T. Conovera, petniacego wtedy funkcje Comptroller

of the Currency (szefa jednej z instytucji nadzorczych w USA), ktéry stwierdzit, ze instytucje publiczne nie moga dopusci¢

do upadku zadnego z 11 najwiekszych bankéw w USA. Uzasadnieniem tej tezy byt brak mozliwosci wyptacenia srodkéw
gwarantowanych zdeponowanych w najwiekszych bankach.

o)
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instytucje, ktorej upadek stanowiltby zagrozenie usprawiedliwiajace interwencj¢ panistwa (wsparcie fi-
nansowe). Banki takie byty okreslane jako ,zbyt wazne” (too important), ,zbyt wyjatkowe” (too unique)
lub ,,zbyt ztozone” (too complex), a w sytuacji wystepowania istotnych powigzan z innymi instytucjami
finansowymi lub gospodarka kraju jako ,,zbyt powiazane” (too interconnected). Acharya i Yorulmazer
(2007) pokazali, ze analogiczny problem wystepuje, gdy istnieje zagrozenie upadtoscia wielu bankdw,
co réwniez tworzy presj¢ na organy paristwowe do podobnego wsparcia (too many to fail). Taka ,impli-
kowana gwarancja” paristwa moze tworzy¢ zachete do tzw. zachowan stadnych, w postaci budowania
przez banki portfeli aktywéw o podobnym profilu ryzyka, ktérych wynikiem jest brak dywersyfikacji
ryzyka w sektorze bankowym.

Przyjecie takiej doktryny z jednej strony pozwalato paristwom na uniknigcie powaznych zaburzen
systemowych mogacych wystapi¢ w sytuacji niewyptacalnosci banku o duzym znaczeniu dla gospodar-
ki. Z drugiej jednak strony stato sie Zrédlem powaznej pokusy naduzycia (moral hazard)’, tworzac za-
chete dla bankdéw do zwigkszania skali dziatalnosci powigzan z gospodarka lub zachowan stadnych, co
w konsekwencji wymuszato wsparcie paristwa w sytuacji materializacji ryzyka. Poczatkowo uwazano,
ze problem TBTF moze by¢ rozwigzany przez:

- znaczne ograniczenie ryzyka ponoszonego przez duze banki,

— zachgcenie lub wymuszenie podziatu duzych podmiotéw na mniejsze instytucje finansowe,
ktérych upadios¢ (pojedynczego podmiotu) nie bedzie stanowita zagrozenia dla systemu finansowego,

- wdrozenie specjalnego postepowania w sytuacji zagrozenia duzych bankdéw, ktére pozwolitoby
unikna¢ lub ograniczy¢ negatywne konsekwencje dla systemu.

Idea podziatu duzych bankéw nie doczekata sie jednak praktycznych rozwigzan zaréwno po stro-
nie regulatordw, jak i wtascicieli bankéw. Nie udato si¢ stworzy¢ odpowiednich zachet, ktére przynio-
styby udziatowcom bankéw korzysci z takiego podziatu. Z kolei kwestia ograniczenia ryzyka duzych
instytucji finansowych zostata w niewielkim stopniu rozwigzana przez podwyzszenie wymogdw (bu-
foréw) kapitatowych dla instytucji istotnych systemowo, co jednak nie wptyneto znaczaco na ich ry-
zyko bankructwa (Dermine 2013; Michel, Ligon 2014). Kilka lat p6Zniej rozwigzania upatrywano juz
tylko w ostatnim podejsciu, stopniowo przeksztatcajagcym sie w koncepcje zaktadajaca, ze konieczne
jest znalezienie rozwigzania umozliwiajacego przeprowadzenie likwidacji duzych bankdéw, unikajac
jednoczesnie znaczacych zakidcenn w dziataniu sektora finansowego. Wkrétce jednak stato sie jasne,
ze bez kompleksowych zmian w regulacjach dotyczacych bankéw jedynym sposobem unikniecia za-
grozen wynikajacych z upadtosci duzego banku jest udzielenie finansowego wsparcia ze srodkéw pu-
blicznych (co wielokrotnie miato miejsce podczas ostatniego kryzysu 2008-2012)10. Impulsem dla no-
wych regulacji staty sie zasady (Key Attributes), opublikowane w 2011 r. przez Financial Stability Board
(FSB 2011) i zmodyfikowane w 2014 r. (FSB 2014a). Zasady te opisywaly postepowanie w stosunku do
bankdéw, ktérych upadek mégtby spowodowad zaburzenia funkcjonowania gospodarki, podkreslajac
potrzebe postepowania w sposéb nienarazajacy podatnikdw na ryzyko poniesienia strat. Koszty likwi-
dagcji (lub restrukturyzacji) takiego banku powinny zosta¢ pokryte w pierwszej kolejnosci przez udzia-
towcédw banku, a nastepnie przez wierzycieli banku (doktadniej: podmioty, w stosunku do ktdrych
bank ma niegwarantowane lub niezabezpieczone zobowigzania). Udziat wierzycieli we wspomnianych

9 Pokusa naduzycia (moral hazard) okreslona jest tutaj za Krugmanem (2009) jako sytuacja, w ktdrej skutki wynikajace
z podjecia ryzyka ponosza inne osoby (lub instytucje) niz te, ktére podjety decyzje o przyjeciu ryzyka.
10 Instytucje TBTF odegraty niechlubng role podczas kryzysu w latach 2008-2012, wymuszajac pomoc od rzadéw.
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kosztach ma zwigkszy¢ wewnetrzng zdolnos$¢ banku do absorpcji strat (FSB 2014b). Zasady FSB zostaly
w wielu paristwach wprowadzone do regulacji prawnych. Na terytorium Unii Europejskiej znalazty one
miejsce w Dyrektywie BRRD uchwalonej przez Parlament Europejski w 2014 r.11

Wedtug tej dyrektywy podjecie dziatari wobec banku upadajacego lub zagrozonego upadtoscia,
przez wskazana instytucje paristwowa lub ponadparistwowa, okreslana jako organ resolution, oznacza
zastosowanie tzw. narzedzia resolution, czyli: sprzedazy przedsiebiorstwa, ustanowienia banku pomo-
stowego, separacji aktywow lub rekapitalizacji banku. Instytucja ta przygotowuje réwniez plan resolu-
tion dla kazdego banku, czyli kompleksowy dokument zawierajacy szczegétowa charakterystyke banku
i preferowany sposéb dziatania w sytuacji, gdyby instytucja ta znalazia si¢ na progu upadtosci, ze wska-
zaniem narzedzi, ktére powinny by¢ wtedy zastosowane. Plan ten zawiera réwniez ocene mozliwosci
przeprowadzenia resolution banku, zwykle wyrazona w dwdch aspektach (EBA 2014; FSB 2014a): wiary-
godnosci (credibility) i wykonalnosci (feasibility). Wykonalno$¢ oznacza, ze organ resolution ma upraw-
nienia niezbedne do przeprowadzenia planowanej strategii, a przez wiarygodnos$¢ rozumiany jest brak
nieakceptowalnych negatywnych konsekwencji dla systemu finansowego i gospodarki przy wybranej
$ciezce postepowanial2.

W polskich regulacjach!3 resolution zostalo nazwane ,przymusowa restrukturyzacja bankéw”14.
Okreslenie to, wprowadzone do ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwaranto-
wania depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacjil®, wydaje si¢ niezbyt fortunne. Przyczynito sie
ono istotnie do niewtasciwego rozumienia tego procesu, poniewaz moze mylnie sugerowac, ze podsta-
wowym celem resolution jest przebudowa, sanacja lub wsparcie banku. Znacznie trudniej jest skojarzy¢
z t3 nazwa rzeczywisty cel resolution, jakim jest doprowadzenie do uporzadkowanego zakoriczenia obec-
nej dziatalnosci banku, ograniczajac skutki, ktére mogtyby dotkna¢ jego klientéw oraz cata gospodarke.

Zgodnie z Dyrektywa BRRD resolution moze zostaé przeprowadzone, gdy:

a) bank jest na progu upadtosci lub jest zagrozony upadtoscig;

b) dziatania podejmowane przez organy nadzorcze lub podmioty prywatne nie przywrdca normal-
nego funkcjonowania banku w krétkim czasiel;

11 Resolution jest zazwyczaj kojarzone ze zmianami w regulacjach bankowych majacych miejsce po ostatnim kryzysie. Nie
jest to catkiem prawidtowe skojarzenie, gdyz przypadki uporzadkowanej likwidacji bankéw miaty miejsce wczesniej.
W okresie Wielkiego Kryzysu zmienit si¢ sposdb podejscia do upadajacych bankoéw, gdyz celem likwidatora stato sie
ograniczanie kosztéw ponoszonych przez instytucje gwarantujaca depozyty (FDIC, ktdry stat si¢ wtedy, jako najwigkszy
wierzyciel banku, instytucja dokonujaca jego likwidacji), a nie — jak poprzednio — wykup zobowiazan banku gwaranto-
wanych przez rzad.

Jednym z elementdw takiej oceny jest okreslenie facznego poziomu funduszy wiasnych i zobowigzari mogacych podle-
ga¢ umorzeniu lub konwersji na kapitat w procesie bail-in, okreslanego jako MREL (minimum requirement for own funds
and eligible liabilities).

Zasady prowadzenia przymusowej restrukturyzacji wobec bankdéw, kas i doméw maklerskich okreslone zostaly w Usta-
wie z dnia 10 czerwca 2016 r. 0 Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz przy-
musowej restrukturyzacji (Dz.U. z 2017 1. poz. 1937, z péZn. zm.). Implementuje ona do polskiego porzadku prawnego
postanowienia dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajacej ramy na
potrzeby prowadzenia dziatari naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do insty-
tucji kredytowych i firm inwestycyjnych.

Tekst ten jest czescia definicji resolution jako przymusowej restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (restructuring
and orderly liquidation of banks). Stowo ,,przymusowa” wystepujace w polskich dokumentach ma odréznia¢ restruktury-
zacje upadajacego banku ,,wymuszong” przez wtasciwe instytucje publiczne od zmian w strukturze banku dokonywa-
nych zwykle z inicjatywy jego udziatowcéw.

Ustawa o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz przymusowej restrukturyza-
¢ji z dnia 10 czerwca 2016 1. (Dz.U. z 2017 1. poz. 1937, z péZn. zm.; Dz.U. 2019 poz. 326), tekst jednolity z dnia 15 marca
2019 1. (Dz.U. 2019 poz. 795).

16 Np. nie ma wiarygodnego planu naprawy banku.
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¢) przeprowadzenie resolution jest w interesie publicznym, to znaczy w sytuacji, gdy w procedurze
upadiosciowej banku nie mozna:

- zapewni¢ kontynuacji funkcji krytycznych,

- unikna¢ negatywnego wplywu upadtosci banku na stabilnos¢ systemu finansowego (w szczegol-

nosci zapobiec efektowi zarazania),

- zapobiec nadmiernemu pokrywaniu kosztéw ze srodkéw publicznych,

- ograniczy( strat ponoszonych przez deponentéw!” i inwestoréw!s,

— ochroni¢ (w wystarczajacym stopniu) funduszy i aktywow klientéw.

Proces resolution moze zakoriczy¢ sie zamknigciem banku, czyli jego zniknigciem z rynku jako od-
rebnego podmiotu (closed resolution strategy) w drodze likwidacji lub sprzedazy jego aktywdw i zobo-
wigzan do innej instytucji. W przypadku bankdw, dla ktérych znalezienie nabywcy moze by¢ trudne,
zaktada sie utrzymanie dziatajacego banku lub jego czesci (open resolution strategy) w drodze rekapita-
lizacji, transferu do innego podmiotu lub (w ostatecznosci) do banku pomostowego. To ostatnie rozwia-
zanie (bank pomostowy) jest wiasciwie odroczeniem zastosowania innego narzedzia, np. do momentu
znalezienia nabywcéw gotowych do kupienia catosci lub czesci upadajacego banku.

Z zatozenia resolution nie powinno prowadzi¢ do utraty wartosci banku, niezaleznie od wyboru
sciezki postepowania. Przeciwnie, ma zapobiec deprecjacji aktywow banku z niedostatecznym pozio-
mem kapitatu. W tym sensie jest to dzialanie zaréwno w interesie wierzycieli banku (tych niemaja-
cych gwarancji zwrotu), jak rdwniez systemu gwarantowania depozytéw. Sposdb postepowania powi-
nien prowadzi¢ do uzyskania jak najwigkszego oczekiwanego facznego dochodu (najmniejszej straty)
dla wszystkich uczestnikéw procesu, tj. wierzycieli banku, deponentéw i systemu gwarantowania
depozytow!®.

3. Znaczenie struktury finansowania banku (udziatowcy i wierzyciele)

Upadtos¢ banku jest zwykle skutkiem materializacji nadmiernego ryzyka podejmowanego przez wta-
dze banku realizujace oczekiwania jego wtascicieli. W obszarze regulacyjnym gléwnym mechanizmem
ograniczajacym pokus¢ zwigkszania ryzyka przez bank sa, w powszechnej ocenie, wymogi kapitatowe,
ktére maja zapewnic, ze straty banku (skutki materializacji ryzyka) dotkna przede wszystkim intere-
sariuszy banku ponoszacych odpowiedzialnos¢ za podjecie tego ryzyka, tj. whascicieli banku. Jezeli na-
wet oni sami nie podejmuja bezposrednio takich decyzji, to stanowia grupe, ktéra w ich efekcie uzy-
skuje korzysci. W warunkach ryzyka kapitat wtasny, jako bezzwrotne 7rédto finansowania dziatalnosci,
pozwala na absorpcj¢ strat i spelnienie roszczen wierzycieli w przypadku niewyptacalnosci banku. Ozna-
cza to, ze bank powinien posiada¢ kapitat w ilosci zapewniajacej stabilng zdolnos¢ do pokrycia strat
wynikajacych z materializacji ryzyka. W zatozeniu miat to by¢ mechanizm zapobiegajacy powstaniu
nadmiernego ryzyka w banku, gdyz jego wzrost skutkuje koniecznoscia podniesienia funduszy wiasnych,
a w konsekwencji ograniczeniem rentownosci inwestowanego kapitatu.

Przedstawiony mechanizm nie jest wystarczajacy i juz w latach 70. ubieglego wieku zwracano
uwage na szczegdlng role, ktéra moga odegra¢ wierzyciele firmy w podniesieniu jej bezpieczenistwa.

17 zgodnie z dyrektywa 2014/49/EU.

18 7godnie z dyrektywa 97/9/EC.

19 Niektdrzy autorzy umieszczaja w tej grupie réwniez akcjonariuszy (wtascicieli) banku, chociaz zwykle w procesie
resolution traca wiekszo$¢ swoich praw.
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Wierzyciele przedsi¢biorstwa wykazuja zwykle wigksza awersje do ryzyka niz jego udziatowcy. Black
i Cox (1976), wykorzystujac model opcyjny20, pokazali, ze ryzyko bankructwa firmy maleje, gdy wierzy-
ciele moga odsuna¢ wiascicieli firmy (sktonnych do podejmowania ryzyka) i zlikwidowa¢ przedsiebior-
stwo, zanim nastapi jego upadtos¢. Réwniez w przypadku bankdéw wierzyciele moga ,,dyscyplinowac”
akcjonariuszy (dyscyplina rynkowa), wycofujac finansowanie w przypadku znaczacego wzrostu ryzyka.

Ciekawa analize tego zagadnienia przedstawili Acharya, Mehran i Thakor (2015), omawiajac kwe-
stie pokusy naduzycia w bankach, wynikajacej ze sktonnosci do inwestowania w bardziej ryzykowne
aktywa (nieefektywne z punktu widzenia catej gospodarki) oraz z niedostatecznego monitorowania
kredytéw. Autorzy zwracaja uwage, ze restrykcyjne wymogi kapitatowe nie s3 optymalnym sposobem
zapewnienia stabilnosci bankéw. Regulacje z jednej strony powinny zapewni¢ na tyle wysoki udziat
kapitatu wtasnego w finansowaniu, aby ograniczy¢ sktfonno$¢ do nadmiernego zwiekszenia ryzyka,
a z drugiej strony umozliwi¢ znaczace finasowanie banku niezabezpieczonym i niegwarantowanym
dtugiem (co powinno wzmocni¢ dyscypline rynkowa i zapewni¢ lepsze monitorowanie kredytéw)2L.

Réwniez inni autorzy (Coffee 2011; Admati i in. 2012; Admati i in. 2013; Avgouleas, Cullen 2014;
Avgouleas, Cullen 2015) zgadzaja si¢ z twierdzeniem, ze samo podnoszenie wymogow kapitatowych
nie jest wystarczajacym dzialaniem pozwalajacym na obnizenie ryzyka w bankach. Zwracaja oni
uwagg, ze zwykle udziatowcy banku sa sktonni do zwigkszania dZwigni finansowej, aby uzyska¢ od-
powiednio wigkszy zwrot z kapitatu. Jezeli nie wystepuja inne zachety, to podniesienie wymogoéw
moze skutkowaé wzmozeniem efektéw okreslanych jako risk shifting?? i private benefiting?3 — oba
maja na celu uzyskanie wyzszej oczekiwanej stopy zwrotu z zainwestowanego kapitatu. Z kolei
Laeven i Ratnovski (2014) przypominajg, ze banki czesto pozyskujg kapitat od pasywnych akcjonariu-
szy, ktorzy nie maja rzeczywistego wplywu na poziom ryzyka banku, przez co wyzsze fundusze wia-
sne moga jedynie poprawi¢ zdolnos¢ banku do absorpgji strat, ale nie wptyna na obnizenie sktonno-
$ci banku do podejmowania ryzyka.

W przeciwienistwie do udzialowcéw banku jego wierzyciele, dla ktérych wzrost ryzyka ponoszo-
nego przez bank nie przektada si¢ na wzrost oczekiwanego zysku, powinni by¢ bardziej uwrazliwieni
na nadmierny poziom ryzyka w banku. W sytuacji istotnego wzrostu ryzyka moga zazada¢ wyzszej
stopy zwrotu ze swoich naleznosci lub zrezygnowac z finansowania banku, co prowadzi do obnizenia
stopy zwrotu akcjonariuszy (ROE) i w konsekwencji moze znieche¢ca¢ wiascicieli banku do zwigksze-
nia ryzyka (dyscyplina rynkowa). Podkreslajac role wierzycieli banku w utrzymaniu dyscypliny ryn-
kowej, nalezy mocno zaznaczy¢, ze dotyczy ona posiadaczy niezabezpieczonych i niegwarantowanych
zobowigzan. Kwestia hazardu moralnego implikowanego przez system gwarantowania depozytéw
jest poruszana w wielu publikacjach. Thies i Gerlowski (1989) oraz Wheelock (1992) przedstawili pra-
ce, w ktérych wykazuja, ze w sektorze bankowym USA gwarancje depozytéw wptynety na zwicksze-
nie sktonnosci bankéw do podejmowania ryzyka oraz podwyzszenie ryzyka. Z kolei Demirgii¢-Kunt
i Detragiache (2000) zauwazyli (badajac prébe bankéw z 61 krajow), ze w okresie 1980-1997 rozszerze-
nie gwarantowania depozytéw znaczaco wptyneto na wzrost prawdopodobieristwa wystapienia kryzysu

20 Upraszczajac, akcjonariusze maja dtuga pozycje w opcji call na warto$¢ aktywéw przedsiebiorstwa, a wierzyciele dtugi
bull-spread. Inwestowanie w coraz bardziej ryzykowne aktywa nie zwigksza stopy zwrotu wierzycieli.

21 Autorzy zwracajg uwage, ze regulacje kapitatowe powinny dotyczy¢ wymogu posiadania kapitatu Tier I oraz Tier II,
jak réwniez wymogu odnoszacego si¢ do strony aktywnej, tj. wymogu posiadania okreslonego wolumenu bezpiecznych
aktywodw, ktore mogtyby by¢ sprzedane dopiero w przypadku groZby upadtosci.

22 Inwestowanie w bardziej ryzykowne aktywa w celu uzyskania wyzszej oczekiwanej stopy zwrotu.

23 Ugzyskiwanie przychodu przez akcjonariuszy z pominieciem odzwierciedlenia go w wynikach banku.
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w sektorze bankowym. Negatywny wplyw systemu gwarantowania depozytéw na stabilnos¢ sektora ban-
kowego byt wigkszy w przypadku, gdy stopy procentowe oferowane przez banki nie byly objete regula-
cjami2*, Autorzy zwracaja takze uwage, ze w krajach, w ktdrych jakos¢ regulacji bankowych oraz nad-
zoru jest niska, hazard moralny zwigzany z gwarantowaniem depozytéw jest wyzszy2>. Allen, Carletti
i Marquez (2011) przedstawili model zaleznosci optymalnego udziatu funduszy wtasnych od wystgpowa-
nia systemu gwarantowania depozytéw oraz konkurowania bankéw na rynku depozytéw i kredytow.
W swoim modelu pokazali, ze w sytuacji braku systemu gwarantowania depozytéw dyscyplina rynkowa
skfania banki do zwigkszania funduszy wiasnych w celu obnizenia ryzyka deponentéw, a w konsekwen-
¢ji obnizenia kosztu finansowania banku. Z drugiej strony system szerokiego gwarantowania depozytéw
implikuje mata sktonnos¢ deponentéw do reagowania na wzrost ryzyka instytucji finansowej, co z kolei
zacheca banki do nadmiernego finansowania si¢ depozytami. Dlatego rozszerzanie zakresu depozytéw
objetych gwarancjami istotnie zwigksza znaczenie regulacji kapitatowych i nadzoru bankowego dla zapew-
nienia utrzymywania okreslonego poziomu funduszy wlasnych oraz utrzymania dyscypliny rynkowej2.

Koncepcja resolution, przenoszaca koszty niewyptacalnosci banku z podatnikéw na wierzycieli, wpi-
suje sie bardzo mocno w ten obraz. Swiadomos¢ wierzycieli (wzgledem ktérych bank ma niezabezpie-
czone lub niegwarantowane zobowigzania), ze w przypadku niewyptacalnosci banku beda partycypo-
wac w kosztach likwidacji lub restrukturyzacji banku, przez umorzenie ich roszczen lub ich konwersje
na kapitat, wptywa istotnie na wzmocnienie dyscypliny rynkowej. W konsekwencji wzmozenie moni-
torowania banku (w tym réwniez z uwagi na mozliwos¢ risk shifting i private benefitting) powinno ob-
nizy¢ ryzyko jego niewyptacalnosci (Avgouleas, Goodhart 2015). Z drugiej strony usankcjonowany re-
gulacyjnie udziat wierzycieli w kosztach niewyptacalnosci banku zwieksza jego wewngtrzna zdolnos¢
do absorpcji strat.

Konkludujac, nalezy podkresli¢, ze fundusze wiasne banku stanowia pierwsza lini¢ obrony ban-
ku przed niewyptacalnoscia w przypadku nieoczekiwanego szoku i koncepcja resolution nie umniej-
sza znaczenia wymogow kapitatlowych. Doswiadczenia ostatniej dekady pokazaly jednak, ze wymogi
te nie sa wystarczajace, aby zapewni¢ przetrwanie bankéw lub przynajmniej podtrzymanie ich pod-
stawowych funkeji bez kosztownego wsparcia ze Srodkéw publicznych (Sanchez-Roger, Oliver-Alfonso,
Sanchis-Pedregosa 2018). ,,Obietnica” takiego wsparcia stata si¢ z kolei istotnym Zrddlem pokusy nad-
uzycia w sektorze bankowym przez przeniesienie na podatnikéw negatywnych skutkéw zwigkszenia
ryzyka w bankach.

Koncepcja resolution, przenoszaca w istotnym stopniu odpowiedzialnos¢ za skutki materializacji ry-
zyka na podmioty prywatne, przynajmniej w zatozeniach ma stanowi¢ odpowiedZ regulacyjng na oba
problemy. Skuteczno$¢ tych rozwigzan bedzie jednak zalezata od tego, czy nowym regulacjom nie to-
warzysza inne zagrozenia, w samym sektorze bankowym oraz w gospodarce realnej, ktére moga zni-
welowac oczekiwane korzysci.

24 Sugerujac, ze wysokie wartosci charter values moga ztagodzi¢ pokuse naduzycia (moral hazard).

25 Niestety to opracowanie bierze pod uwage ogdlng ocene regulacji i nie odnosi sie bezposrednio do obwigzujacych
w danym kraju regulacji kapitatowych.

26 Instytucja gwarantujgca depozyty spetia wiasciwie swoja role pod nastepujacymi warunkami: (a) stabilne §rodowisko
makroekonomiczne, (b) zdrowy system bankowy, (c) dobre regulacje i silny nadzér, (d) efektywne zasady resolution,
(e) rozwiniety system prawny z efektywnym sadownictwem oraz procedurami, (f) wtasciwe ksieggowania i zasady ujaw-
nien. System gwarantowania depozytéw nie jest antidotum dla stabych bankéw. Wprowadzanie lub rozszerzanie syste-
mu gwarantowania depozytéw podczas kryzysu lub wtedy, gdy powyzsze warunki nie sa spelnione, moze by¢ ogrom-
nym cigzarem w przypadku bankructwa Zle nadzorowanego banku. Ponadto brak efektywnych sposobdw resolution lub
stabe jego egzekwowanie skutkuja koniecznoscia znacznego wsparcia ze srodkéw publicznych.
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4. Narze¢dzia resolution

W koncepcji resolution zaktada sie, Zze w sytuacji, gdy mechanizmy chroniace bank przed nadmiernym
ryzykiem (uwzgledniajac dzialania nadzorcze) okazaly si¢ niewystarczajace, a w wyniku materializacji
ryzyka prawdopodobna staje si¢ niewyptacalnos¢ banku, wtasciwe instytucje paristwowe moga podjaé
dzialania zmierzajace do ograniczenia negatywnych skutkdw w gospodarce, wybierajac jedng z naste-
pujacych drég:

— zlikwidowa¢ bank,

- udzieli¢ wsparcia ze srodkéw publicznych (bail-out)??,

— przeprowadzi¢ resolution z wykorzystaniem zasobow banku umozliwiajacych pokrycie strat
(bail-in)?3.

Zlikwidowanie banku wydaje sie najprostszym sposobem postepowania, angazujacym najmniejsza
liczbe podmiotéw zewnetrznych, przez co moze by¢ postrzegane jako podstawowy sposob rozwigza-
nia problemu banku zagrozonego niewyptacalnoscia. Uruchomienie procesu likwidacji banku pociaga
jednak za sobg bardzo szybka, niemal natychmiastowa wymagalnos¢ wiekszosci zobowigzan banku.
Konieczno$¢ sprzedazy aktywdw w krétkim czasie, w celu uzyskania srodkéw na sptacenie wymagal-
nych zobowigzani banku moze prowadzi¢ do ich znaczacej deprecjacji, co dodatkowo poglebia straty
udziatowcédw (jezeli przed decyzja o likwidacji wartos¢ aktywdw przewyzszala jeszcze zobowigzania
banku) oraz zagraza poniesieniem strat przez wierzycieli banku, jak réwniez system gwarantowania
depozytéw.

Likwidacja banku moze tez istotnie zwigkszy¢ koszty innych klientéw i kontrahentéw banku, o ile
ustugi swiadczone dla nich przez upadajacy bank nie moga zostac zastapione ustugami innej instytucji
finansowej w krétkim czasie i bez zwigkszenia optat. Skutki likwidacji banku moga réwniez odczud in-
ne podmioty sektora finansowego (z jednej strony jako wierzyciele Iub kontrahenci upadajacego ban-
ku moga mie¢ trudnosci z odzyskaniem swoich naleznosci, a z drugiej staja si¢ narazone na odpltyw
wiasnych klientéw w wyniku obnizenia zaufania do sektora bankowego). Poszukiwanie innego rozwiga-
zania wydaje si¢ zasadne, gdy faczne koszty ponoszone przez wszystkich uczestnikéw beda nizsze niz
w przypadku likwidacji banku. Nie powinno to jednak uwzglednia¢ kosztéw ponoszonych przez pod-
mioty odpowiedzialne za ryzyko banku, tzn. wiascicieli (i by¢ moze wierzycieli finansujacych bank).
Dyrektywa BRRD sprowadza ten warunek w sytuacji, gdy bank realizuje funkcje krytyczne lub w inte-
resie publicznym jest utrzymanie okreslonych funkcji banku. Istnienie takiej przestanki stanowi argu-
ment za wyborem innej drogi niz likwidacja. Moze nig by¢2?:

- polaczenie z innym bankiem lub przejecie na zasadach rynkowych (bez wykorzystywania upraw-
nien organu resolution),

27 7Znaczenie tego zwrotu (za Oxford English Dictionary) to:
- wyczerpaé wodg z todzi,
- wyskoczy¢ na spadochronie,
- wywina¢ si¢ z trudnej sytuacji.
Zwrot stosowany jest powszechnie do okreslenia pomocy finansowe;j dla paristw lub przedsiebiorstw, ktére same nie
moga sobie poradzi¢ z ciezka sytuacja ekonomiczng. Jest to forma pomocy publicznej (wsparcie finansowe zostaje
udzielone z pieniedzy podatnikéw).
28 Okreslenie stworzone jako przeciwstawne do bail-out, oznaczajace wsparcie finansowe dla upadajacej instytucji przez
umorzenie jej zobowigzan.
29 Dyrektywa BRRD wymienia jeszcze tzw. separacje aktywow (asset separation) jako narzedzie resolution, w ktorym okre-
$lone aktywa i zobowiazania niewyptacalnego banku moga zosta¢ przeniesione do podmiotu publicznego, ktdry nie jest
bankiem. Narzedzie to ma mie¢ charakter pomocniczy.
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— sprzedaz catosci lub czgsci banku (w drugim przypadku niesprzedana czes¢ jest poddawana
procedurze likwidacji),

- czasowe przejecie banku przez inny podmiot lub powotanie instytucji pomostowej (i dzigki temu
mozliwos¢ wydtuzenia procesu sprzedazy lub likwidacji poszczegdlnych czesci banku),

- rekapitalizacja banku (w réznych wariantach wykorzystania srodkéw prywatnych i publicznych).

Wybdr okreslonej sciezki resolution jest konsekwencja warunkéw na rynku, pozwalajacych na jej
zastosowanie (lub utrudniajacych je) w przypadku danego podmiotu, oraz oceny niedogodnosci i za-
grozen dla klientéw banku, systemu finansowania i catego spoteczeristwa. Niektdrzy autorzy zwracaja
uwage na wplyw sytuacji ekonomicznej paristwa i rynkéw finansowych na preferencje dotyczace po-
szczegblnych narzedzi resolution. Klimek i in. (2015) sugeruja, ze przejecie upadajacego banku przez in-
ny podmiot jest lepszym rozwiazaniem w warunkach niskiej stopy bezrobocia i zdrowej gospodarki.
Przejecia prowadza do powstania wigekszych bankdéw, ktére sa w stanie zaabsorbowad wigksze straty
niz banki rekapitalizowane do minimalnych wymaganych pozioméw. Z kolei w sytuacji recesji i po-
garszania si¢ jakosci aktywéw w bankach przejecie banku nie jest efektywne, gdyz moze wptynaé ne-
gatywnie na kondycje podmiotu przejmujacego. Preferowana jest wtedy rekapitalizacja z wykorzysta-
niem bail-in, gdyz w wyniku absorpcji strat (Stopczyriski 2020a) w bankach pozostaja aktywa wyzszej
jakosci. Poréwnanie narzedzi resolution przedstawione jest w aneksie w tabeli 1.

Pomimo tego, ze wybdr jednej z tych sciezek w znacznym stopniu niweluje problem wymuszonej
sprzedazy aktywow, nalezy liczy¢ si¢ z tym, ze w momencie uruchomienia procesu resolution wartos¢
aktywow ulegnie pewnej deprecjacji. Wynika to z faktu, ze aktywa sa charakterystyczne dla dane-
go banku, a przeniesienie ich do innego podmiotu tworzy potrzebe pozyskania opowiedniej wiedzy
oraz zorganizowania ich obstugi w nowym banku. Acharya, White oraz Yorulmazer nazwali te utra-
te wartosci ,kosztami niewtasciwej alokacji” (missalocation costs) (Acharya, Yorulmazer 2008; White,
Yorulmazer 2014). Zauwazyli réwniez, ze aktywa banku utrzymane w systemie bankowym zachowajg
wyzszg warto$¢ niz poza nim, co pozwala zaktadad, ze utrata wartosci aktywow przy likwidacji ban-
ku bedzie istotnie wigksza niz w przypadku ich transferu do innego podmiotu (przejecie, utworzenie
banku pomostowego). Obserwacja ta powinna by¢ brana pod uwage przy wyborze narzedzia resolution.
Nalezy takze zwrdci¢ uwagg, ze wigkszo$¢ dostepnych narzedzi nie eliminuje w catosci pokusy nad-
uzycia z uwagi na transfer zobowiazan niegwarantowanych do innych podmiotéw lub sptacenie ich
ze srodkéw publicznych.

W zalozeniu proces resolution moze si¢ rozpoczaé¢, gdy bank jest jeszcze ,technicznie” wypta-
calny, a ewentualna niewielka nadwyzka wartosci aktywdéw (o0 ile pozostanie po uwzglednieniu
missalocation costs) moze zosta¢ wykorzystana do pokrycia kosztéw procesu resolution. Formalnym uza-
sadnieniem podjecia takiej decyzji, zanim jeszcze kapitat banku stanie si¢ ujemny, moze by¢ dtugo-
trwata niezdolnos¢ banku do zachowania norm ostroznosciowych (np. wymogu kapitatowego). Decyzja
podjeta wczesnie zwieksza szanse na powodzenie resolution, a tym samym moze ograniczy¢ niepew-
nos¢ wsrod wierzycieli banku oraz instytucji finansowych i przez to pozytywnie wptynac na stabilnos¢
sektora finansowego. Jednak w przypadku takiej decyzji nalezy liczy¢ si¢ z roszczeniami dotychczaso-
wych udziatowcéw banku, ktérzy moga pozywac instytucje nadzorcze o celowe dziatania prowadzace
do odebrania im ,wyptacalnego banku” i przekazania nowym wiascicielom. Z tej przyczyny istotne jest
wypracowanie rozwiazan prawnych, ktore z jednej strony pozwola podja¢ wiasciwym organom dziata-
nie, nie czekajac, az bank stanie si¢ technicznie niewyptacalny. Z drugiej strony dziatania te powinny

by¢ objete jaka$ forma kontroli publicznej, by unikna¢ np. ,zmowy urzednikéw”. Nie mozna tez wyklu-
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czy¢, ze w takich sytuacjach instytucje paristwowe beda miaty problem z podj¢ciem decyzji o resolution
i beda nieracjonalnie prébowaty ratowac zagrozony bank oraz jego akcjonariuszy, nie ujawniajac rze-
czywistej kondycji podmiotu, Iub beda czekaé z podjeciem takiej decyzji az do wystgpienia powszech-
nie zauwazalnych symptoméw bankructwa. Pandolfi (2018) zwraca uwagg, ze decyzja o uzyskaniu
przez bank wsparcia w bardzo niewielkim stopniu jest uzalezniona od kompetencji os6b nim zarzadza-
jacych i zdolnosci banku do generowania przychodu oraz od jakosci jego aktywdw. Stawia on réwniez
teze, ze duze i skomplikowane banki maja wigksze szanse na uzyskanie wsparcia, a ponadto instytucje
paristwowe sktonne sa do podtrzymywania podmiotéw powigzanych z politykami.

Podejmujac decyzje o rozpoczeciu procesu resolution, nalezy si¢ liczy¢ z niedoborem wartosci
aktywéw w odniesieniu do zobowigzan banku (co oznacza ujemna wartos¢ funduszy wtasnych ban-
ku) i koniecznoscia jego pokrycia, a przy rekapitalizacji rowniez z koniecznoscia wyposazenia banku
w adekwatng kwote funduszy wiasnych. W przypadku petnego bail-out srodki te pochodza z fundu-
szy publicznych, co oznacza ratowanie banku lub wsparcie procesu jego przejecia przez podatnikow.
Nie mozna jednak utozsamiaé bail-out z ,haraczem” ptaconym bankom przez spoteczeristwo, gdyz
srodki wniesione do sektora bankowego jako wsparcie publiczne znaczaco przyczyniaja si¢ poprawy
gospodarki oraz szybszego wyjscia z kryzysu (Barucci, Colozza, Milani 2019).

Alternatywnym rozwiazaniem jest bail-in, czyli obcigzenie przynajmniej czgscia tych kosztéw wie-
rzycieli banku, w zasadzie tych Swiadomie finansujacych bank. Bail-in jest oparty na zatozeniu, ze kosz-
ty niewyptacalnosci banku powinny by¢ poniesione przez podmioty finansujace dziatalnos¢ banku:
akcjonariuszy oraz wierzycieli. Bail-in zast¢puje wsparcie publiczne rodzajem ,grzywny” lub (fadniej)
ubezpieczenia, prowadzac do zaabsorbowania wigkszej czesci strat przez bank. Takie podejscie wydaje
sie mie¢ nastepujace zalety:

- obniza poziom hazardu moralnego (przez rozszerzenie odpowiedzialnosci podmiotéw finansu-
jacych bank),

- zwigksza zachete do lepszego monitorowania banku przez jego wierzycieli,

— chroni podatnikdéw (jest to jednak dyskusyjne, gdyz skutki bail-in moga okaza¢ si¢ mniej korzyst-
ne dla catej gospodarki niz bail-out),

- bardziej sprawiedliwie rozktada koszty resolution banku39,

— ogranicza nieusprawiedliwiong przewage bankéw TBTF i wspiera konkurencj¢ (duze banki zo-
stang zobowigzane do posiadania takiej struktury zobowigzan, ktéra ma umozliwi¢ gleboki bail-in,
w wyniku czego koszty finansowania duzych bankéw beda wyzsze niz pozostatych podmiotéw),

- moze prowadzi¢ do obnizenia koncentracji w sektorze bankowym,

- ogranicza mechanizm sovereign / bank debt doom-loop3! (przez obnizenie presji na bail-out
i zmniejszenie zobowigzan panistwa w razie niewyptacalnosci banku).

Bail-in zapewnia szybkie przeprowadzenie resolution (szczegdlnie w przypadku wyboru $ciezki
rekapitalizacji) i w tym mozna doszukiwa¢ sie 7rédet jego popularnosci wsréd regulatoréw i nadzor-
cow. W regulacjach przyjetych w Unii Europejskiej bail-in jest w zasadzie warunkiem koniecznym do
przeprowadzenia resolution. Oczekuje si¢, ze bail-in bedzie pehit role tarczy przed dwoma zagroze-
niami: zaburzeniem funkcjonowania sektora bankowego oraz nadmiernym zadtuzeniem paristwa.

30 Jest to jednak dyskusyjne, czy przeniesienie kosztéw z licznej grupy podatnikéw, ponoszacych niewielki wydatek jed-
nostkowy, do znacznie mniej licznej grupy wierzycieli, majacych ograniczona wiedze o sytuacji banku i niewielki wplyw
na poziom jego ryzyka, jest sprawiedliwe.

31 Sytuacja, w ktdrej paristwa ponosza skutki ryzyka w sektorze bankowym, a sektor bankowy ponosi skutki ryzyka
panistwa, bedaca zwykle efektem duzej skali wzajemnych zobowiazan.
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Dodatkowo mechanizm ten powinien przyczyni¢ sie¢ do zwigkszenia dyscypliny rynkowej w sytuacji,
gdy wierzyciele banku (w tym deponenci bez gwarancji wyptaty) beda mie¢ sSwiadomos¢, ze beda uczest-
niczy¢ w kosztach niewyptacalnosci banku. To powinno zacheci¢ ich do bardziej intensywnego monito-
rowania ryzyka ponoszonego przez bank (Avgouleas, Goodhart 2015). Nalezy jednak zwrdci¢ uwagg, ze
skuteczno$¢ bail-in zatamie sie, jezeli wierzyciele beda w stanie wymusi¢ interwencj¢ paristwa. Zmia-
na przyjetych zasad w wyniku nacisku grup wierzycieli moze podwazy¢ wiarygodnos¢ tego narzedzia
w przysztosci. Dlatego konieczna jest tutaj determinacja organdw paristwa w nieuleganiu tej presji i nie-
dopuszczeniu do koniecznosci bail-out w wyniku znaczacego zawezenia zakresu bail-in.

Bail-in nie jest jednak narzedziem pozbawionym stabych stron. Niektdrzy autorzy zwracaja uwage,
ze w przypadku strat, ktére pojawia si¢ nieoczekiwanie, pokrycie ich w procesie bail-in napotka istotne
trudnosci (Benink 2018; Bernard, Capponi, Stiglitz 2017), a jedyna mozliwoscia podniesienia zdolnosci
banku do absorpcji strat jest zwigkszenie buforéw kapitatowych. Ponadto obcigzenie wierzycieli ban-
ku kosztami niewyptacalnosci podwyzsza niebezpieczeristwo zarazenia innych instytucji finansowych,
jezeli bank podlegajacy resolution miat zobowigzania wzgledem nich. Przeprowadzenie bail-in bez dzia-
tanri ochraniajacych reszte systemu finansowego, w szczegdlnosci w sytuacji braku wsparcia srodkami
publicznymi (fiscal back stop), moze skutkowac ucieczka wierzycieli z innych bankéw, co moze rozsze-
rzy¢ zaburzenia na caly system, nawet jezeli w tych bankach uda si¢ utrzymac dostateczny poziom dtu-
gu, w pelni pozwalajacy na umorzenie lub konwersje (Avgouleas, Goodhart 2015). Rozwazajac wyko-
rzystanie bail-in, konieczne jest zwrdcenie uwagi na strukture zobowigzan w banku, a w szczegdlnosci
rozréznienie ich ze wzgledu na relacje wierzycieli z bankiem. Mozemy tu wyrdznic:

- wierzycieli zwigzanych z pelnieniem funkcji bankowych (deponenci oraz podmioty korzystajace
z posrednictwa banku w przekazywaniu platnosci i ustug powierniczych),

— wierzycieli zwiazanych z obecnoscia banku na rynkach finansowych (kontrahenci w operacjach
rynkowych oraz gietdy i izby rozliczeniowe),

- wierzycieli finansujacych bank — posiadacze obligacji banku oraz innej formy niegwarantowane-
go dtugu (w tym dtugu podporzadkowanego oraz tzw. contingent capital, czyli instrumentéw dtuznych
podlegajacych konwersji na wczesnym etapie probleméw w banku).

Moze sie wydawac, ze jedynie zobowigzania banku wzgledem wierzycieli nalezacych do ostatniej
grupy powinny podlega¢ umorzeniu (lub konwersji na kapitat)3? i tylko zobowiazania tych wierzycie-
li moga by¢ zaliczane do regulacyjnego wymogu dotyczacego minimalnego poziomu funduszy wia-
snych i zobowigzan podlegajacych umorzeniu lub konwersji (minimum requirement for own funds and
eligible liabilities — MREL). Nie mozna jednak wykluczy¢, ze umorzenie wytacznie tych zobowiazan be-
dzie niewystarczajace, a skuteczne przeprowadzenie resolution bedzie wymagato rozszerzenia zakresu
umarzanych lub konwertowanych zobowigzan na pozostate grupy wierzycieli, wlaczajac réwniez sys-
tem gwarantowania depozytéw (oraz jego ptatnikéw). Obawa o mozliwos¢ rozszerzenia tego zakresu
w trakcie procesu resolution moze spowodowaé wycofywanie srodkéw z banku, a w konsekwencji ko-
niecznos¢ znaczacego wsparcia ptynnosciowego banku w trakcie resolution (Troger 2017). Konsekwen-
cja zwigkszenia odpowiedzialnosci wierzycieli moze by¢ zatem podniesienie kosztéw finansowania
bankéw oraz pogorszenie warunkéw dla kredytobiorcéw.

Jednym z zasadniczych rozstrzygnig¢ w procesie resolution jest ustalenie warunkéw i momentu jego
uruchomienia, uwzgledniajac wymagania dotyczace rezimu wczesnej interwencji (Dyrektywa BRRD,

32 Wedtug przeciwnego skrajnego pogladu wszystkie niegwarantowane zobowigzania moga by¢ wykorzystane w procesie
bail-in.
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Tytut III). Decyzja ta jest zadaniem organu nadzoru i w przypadku stosowania bail-in moze powodo-
wac konieczno$¢ rozszerzenia zakresu umarzanych (lub konwertowanych) zobowiazan poza wolumen
zobowiazan przeznaczonych wczesniej do tego celu (MREL). Jezeli nadzorca podejmie zbyt wczesnie de-
cyzje o umorzeniu zobowigzan, moze by¢ jeszcze nieznana petna skala strat poniesionych przez bank,
co stwarza ryzyko koniecznosci powtdrzenia bail-in (pociggajac za soba wiaczenie kolejnych wierzycie-
li banku w ten proces). Wczesne uruchomienie resolution oznacza zwykle koniecznos¢ odebrania wta-
snosci dotychczasowym akcjonariuszom (bank jest wciaz wyplacalny) i oddanie banku (jeszcze ,tech-
nicznie wyptacalnego”) w rece innych oséb. W sytuacji zaréwno powodzenia resolution, jak i upadtosci
banku jako konsekwencji nieudanej restrukturyzacji dotychczasowi udziatowcy moga miec roszczenia
wobec instytucji paristwowych. Z kolei podjecie takiej decyzji pdzniej (kiedy wiadomo juz bedzie, jaka
jest wielko$¢ strat i jaka czes¢ beda musieli wzia¢ na siebie wierzyciele) wiaze si¢ z ryzykiem ucieczki
czesci z nich i w konsekwencji obnizenia si¢ zdolnosci banku do absorpcji strat. Zwlekanie z urucho-
mieniem resolution moze by¢ dla podatnikdw bardziej kosztowne niz wczesniejsze uzycie srodkéw pu-
blicznych (Dewatripont 2014).

W przypadku banku (catkowicie) krajowego zastosowanie bail-in zamiast bail-out powoduje, ze
koszty niewyptacalnosci banku ponoszone przez podatnikéw (platnikéw krajowych) zostana przeje-
te przez inng, mniejsza grupe ptatnikéw krajowych (wierzycieli banku). Jezeli koszty likwidacji lub
resolution beda zbyt wysokie, by mogly zosta¢ pokryte przez udziatowcéw banku i wierzycieli $wiado-
mie finansujacych bank, to nasuwa si¢ nast¢pujace pytanie:

Czy mozna przedstawi¢ dobre wyjasnienie, dlaczego pozostali wierzyciele (w tym deponenci nie-
majacy ochrony gwarancyjnej, tacy jak instytucje tworzone przez samorzady lokalne, tj. szkoty, biblio-
teki, przychodnie zdrowia) sa bardziej predysponowani do ponoszenia kosztow niewyptacalnosci ban-
ku niz podatnicy?

Kwestia ta zostata przedyskutowana przez Geithnera (2014). Argumentem ,,za” jest fakt, ze depo-
nenci (i inni wierzyciele banku), dokonujac wyboru banku (czego nie dokonujg podatnicy), teoretycznie
moga monitorowac jego kondycje oraz, gdy ryzyko banku wzrasta, w odpowiednim momencie podja¢
decyzje o wycofaniu srodkéw, zwiekszajac sktonnos¢ banku do ograniczenia ryzyka (dyscyplina ryn-
kowa). Mozna jednak przedstawi¢ natychmiastowy kontrargument, ze pewne grupy deponentéw nie-
majacych gwarancji (np. wspomniane wyzej szkoty, biblioteki i przychodnie) nie sq w stanie (z uwagi
na asymetrie informacji i niedostateczne przygotowanie) efektywnie monitorowa¢ kondycji banku.
W ich imieniu funkcje te sprawuje instytucja nadzorcza, a zatem mozna postawi¢ jeszcze dosadniej
sformutowane pytanie:

Czy wierzyciele ci powinni ponosi¢ odpowiedzialno$¢ za straty banku, jezeli wiedze o jego stanie
ma jedynie nadzdr, a dzialania nadzoru okazaty si¢ nieskuteczne?

BRRD wydaje si¢ dostrzegac ten problem — Artykut 46(3)(c) daje organom resolution prawo do wy-
faczania (w wyjatkowych okolicznosciach) zobowiazania 0s6b prywatnych (powyzej limitu gwaran-
towania) oraz matych i srednich przedsi¢biorstw. GIéwna przyczyna pozostawienia takiej mozliwosci
w rekach krajowych organdw resolution jest obawa przed ryzykiem zarazenia (contagion) (art. 46(3)(c), (d)
BRRD). Zastosowanie takiego wytaczenia w szerszym zakresie umozliwia ochrone ,bezbronnym”
segmentom deponentéw niemajacym gwarancji. Warto zauwazy¢, ze nie odgrywaja one praktycznej
roli przy monitorowaniu banku, sa natomiast Zrédlem taniego finansowania. Taka ochrona pozwala
wzmocni¢ zaufanie tych grup spotecznych zaréwno do banku, jak i do instytucji paristwowych (nad-
z0r, organ resolution). Nie mozna tu zapomnie¢ o zasadzie no creditor worse off (art. 73(b) BRRD),
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ktdéra ma gwarantowac, ze zaden z wierzycieli banku nie poniesie w procesie resolution wyzszych kosz-
toéw niz w przypadku likwidacji banku. Wydaje si¢ jednak mato prawdopodobne, ze przyjecie tej zasady
bedzie wystarczajace, by powstrzymac lawine roszczeri w przypadku bail-in33. Roszczenia prawne moga
by¢ wnoszone zaréwno przez akcjonariuszy, ktérzy zostali pozbawieni wptywu na bank, a ich udziaty
zostaty umorzone, jak i przez wierzycieli, w stosunku do ktdrych zobowiazania banku zostaty zreduko-
wane. Nie mozna réwniez wykluczy¢, ze zasada no creditor worse off dodatkowo zwiekszy sktonnos¢ do
roszczen prawnych. Jezeli wierzyciele bedg w stanie wykazac, ze w wyniku zastosowania bail-in zwra-
cane im sa nizsze kwoty niz w zwyktym postepowaniu upadtosciowym, powinni otrzyma¢ kompen-
sate. Nie jest jednak oczywiste, od kogo i w jakiej formie. By¢ moze dobrym rozwigzaniem jest przy-
dzielenie im akcji rekapitalizowanego banku. Nalezy réwniez liczy¢ sie z tym, ze przeniesienie kosztéw
niewyplacalnosci z podatnikdw, tj. licznej populacji (z matym udziatem pojedynczego podmiotu), do
niewielkiej grupy, w ktdrej koszty pojedynczego uczestnika sa wysokie (a ponadto grupa moze dziata¢
wspolnie), wigze si¢ z istotnym powigkszeniem kosztéw prawnych. W przypadku bail-out podatnicy nie
odczuwaja bezposrednio wzrostu kosztow i w poréwnaniu z nieliczna grupa mocno zmotywowanych
wierzycieli nie sa sktonni do podejmowania zdecydowanych dzialari prawnych i protestéw. Konfron-
tujac ze soba odmienne podejscia dotyczace Zrédet pokrycia kosztéw niewyptacalnosci, mozna dojs¢
do wniosku, ze w przypadku bail-out gtbwnym problemem jest domniemana gwarancja interwencji
publicznej, co sktania inwestoréw do finansowania bankéw niezaleznie od ich zachowania. Z drugiej
strony ubocznym efektem bail-in jest wzrost kosztu dtugu, co moze obnizy¢ ch¢é do inwestowania
w bezpieczne aktywa o umiarkowanej rentownosci. W przypadku skrajnych podejs¢, jezeli bank prze-
widuje, ze w przypadku zagrozenia wyptacalnosci nastapi jego bail-out, efektem jest nadmiar ztych in-
westycji. Z kolei zalozenie, ze w przypadku niewyptacalnosci straty beda pokrywane wylacznie przez
bail-in, prowadzi do sytuacji, w ktdrej zbyt mato dobrych inwestycji jest finansowanych (Pandolfi 2018).
W celu obnizenia ryzyka znaczacego spadku udzielanych kredytéw (credit crunch) regulator powinien
zadeklarowac uzycie bail-in razem z bail-out, a nie po prostu zastapi¢ bail-out przez bail-in. Przez zasto-
sowanie obu narzedzi tacznie koszty niewyptacalnosci banku, ktére mieliby ponies¢ podatnicy, beda
zmniejszone, a jednoczesnie ograniczeniu ulegnie niepozadany wplyw bail-in na koszt finansowania
i polityke kredytowa.

Konkludujac, bail-in jest atrakcyjnym i wartosciowym narzedziem dla organéw odpowiedzial-
nych za polityke w stosunku do sektora bankowego (policy makers), ale musi by¢ stosowany z duza
ostroznoscig. Symulacje przedstawione przez Benczura i in. (2017), zaktadajace wystgpienie kryzysu
w Unii Europejskiej o skali zblizonej do kryzysu z lat 2008-2012, pokazujg, ze wprowadzenie bail-in ob-
nizytoby koszty podatnikéw z 3,7% tacznego GDP dla Unii do poziomu 1,4% GDP. Ogtaszajac polityke
obowigzkowego stosowania bail-in w przypadku upadtosci bankéw, wiadze nie moga ignorowac konse-
kwengji dla finansowania bankéw oraz funkcjonowania rynku kredytowego. Innymi stowy, bail-in nie
moze by¢ postrzegany jako panaceum na problem bankéw ,,zbyt duzych, by upas¢” oraz ,,zbyt wielu,
by upas¢” i powinien by¢ stosowany tacznie z innymi dost¢pnymi narzedziami, wiaczajac w to wyko-
rzystanie srodkéw publicznych (bail-out).

33 7asada ta méwi, ze zaden z wierzycieli banku nie moze w wyniku resolution (w szczeg6lnosci gdy stosowany jest bail-in)
znalez¢ sie w gorszej sytuacji niz w przypadku przeprowadzenia procesu upadtosciowego lub likwidacyjnego banku.
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5. Wnioski z dotychczasowych przypadkow resolution w Europie

W powyzszych rozwazaniach podniesiona zostata kwestia potencjalnych przeszkdd, mogacych utrud-
ni¢ skuteczne przeprowadzenie resolution banku. Whasciwa ocena tych przeszkdd, a tym samym sku-
tecznosci regulacji powinna zosta¢ dokonana w oparciu o rzeczywiste procesy resolution. Dotychcza-
sowe przypadki miaty miejsce w réznych okresach i zréznicowanych systemach prawnych. Trudno za-
tem o ich poréwnywalnos¢ i przydatnos¢ do oceny mozliwosci przeprowadzenia resolution w stosunku
do bankéw w Polsce.

Dla Polski najwieksze znaczenie maja przypadki resolution przeprowadzone w oparciu o regula-
cje utworzone w wyniku wdrozenia Dyrektywy BRRD. Wedtug Jednolitej Rady ds. Restrukturyzacji
i Uporzadkowanej Likwidacji (Single Resolution Board — SRB) w rezimie Dyrektywy przeprowadzo-
no resolution czerech bankéw, majacych siedziby w réznych paristwach Unii Europejskiej: w Hiszpanii,
we Wloszech oraz na totwie:

— Banco Popular (Hiszpania),

- Banca Popolare di Vicenza oraz Veneto Banca (Wtochy),

- ABLV (Eotwa, Luksemburg)34.

W grupie tych bankéw nie wystepowaly mate podmioty odpowiadajace wielkoscia bankom spot-
dzielczym w Polsce. Z tego powodu odrgbna analiza zostata wykona dla resolution czterech matych
bankéw we Wioszech, ktére miato miejsce pod koniec 2015 r., jeszcze przed wdrozeniem Dyrektywy
BRRD.

Wielkosci bankéw poddanych resolution w rezimie petnego wdrozenia Dyrektywy odpowiada-
ty ré6znym klasom bankéw w Polsce (tabela 2). Banco Popular byt dwukrotnie wigkszy od najwiek-
szych bankdéw polskich, a oba banki wtoskie to odpowiednik duzych polskich bankéw (z pominig-
ciem dwdch najwigkszych). Szczegdlnym przypadkiem jest bank ABLV, ktérego wolumen aktywdw
odpowiadat bankom ze szczytu drugiej dziesiatki w Polsce, ale na totwie byt trzecim co do wielko-
$ci bankiem.

W Zadnym z tych przypadkéw nie podjeto decyzji o rekapitalizacji banku. W odniesieniu do ABLV
uznano, ze nie jest w interesie publicznym utrzymanie obecnosci tego banku na rynku, a jego dzia-
talnos¢ ma zosta¢ w ciagu kilku lat zakoriczona w procesie ,samolikwidacji” przeprowadzonym przez
dotychczasowych wiascicieli banku. Wierzyciele banku byli systematycznie sptacani bez udziatu fun-
duszy i gwarancji publicznych. W przypadku pozostatych trzech bankéw wybrana $ciezka resolution
byta sprzedaz banku poprzedzona przez bail-in stuzacy pokryciu strat. W procesie resolution dokona-
no ,,miekkiego bail-in”, tj. umorzeniu podlegaty wytacznie zobowigzania podporzadkowane. Kosztami
resolution nie zostali dotknigci inni wierzyciele tych bankdw. Zakoriczeniem procesu byta sprzedaz tych
bankdéw innym instytucjom finansowym za symboliczne 1 euro, przez co nalezy rozumie¢, ze po doko-
naniu umorzeni warto$¢ aktywéw banku byta réwna wartosci pozostatych w tym banku zobowiazan.
Tabela 3 przedstawia pordwnanie procesow resolution w tej grupie bankdéw.

Przyktadem przeprowadzenia resolution matych bankéw moga by¢ przypadki postepowania
w stosunku do czterech bankéw wiloskich: Banca Marche, Banca Popolare dell’Etruria e del Lazio, Cassa
di Risparmio di Ferrara oraz Cassa di Risparmio di Chieti. Proces resolution zostat uruchomiony pod ko-
niec 2015 r., jeszcze przed wejsciem w zycie Dyrektywy BRRD. Rowniez tutaj mata liczba przypadkdéw
nie pozwala na wyciaganie wnioskéw potwierdzonych statystycznie. Niemniej jednak mozna zauwazy¢

34 ABLV nie jest skrtem, lecz oficjalng nazwa banku utworzong ze stéw: Aizkraukles Banka LatVia.
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pewne wspdlne cechy w zachowaniu wierzycieli i deponentéw (Boccuzzi, De Lisa, 2017), pozwalajace
zobrazowad kwestie mogace wystapi¢ w analogicznych przypadkach matych bankéw o znaczeniu lokal-
nym, takich jak banki spétdzielcze w Polsce (Miklaszewska 2017).

W dniu 22 listopada 2015 r. wloski organ resolution Banca Italia®> oraz rzad Republiki Wtoskiej za-
decydowaty o uruchomieniu procesu resolution w czterech bankach: Banca Marche, Banca Popolare
dell’Etruria e del Lazio, Cassa di Risparmio di Ferrara oraz Cassa di Risparmio di Chieti3¢. W trakcie
resolution dokonano quasi bail-in w odniesieniu do udziatowcéw oraz wierzycieli podporzadkowanych.
Znaczna czes$¢ wierzycieli podporzadkowanych3’ pochodzita z sektora detalicznego. Udziat tych czte-
rech bankéw w rynku nie przekraczat 1% w kredytach i 2% w depozytach gwarantowanych.

Po uruchomieniu procesu resolution nastapit znaczacy odptyw depozytéw z tych bankéw (okoto
8%). Dotyczyto to w wigkszym stopniu depozytéw niegwarantowanych, ale odchodzili réwniez depo-
nenci z wkladami gwarantowanymi przez FITD38. Pod koniec procesu resolution poziom finansowa-
nia srodkami zewng¢trznymi spadt o potowe. Réwnolegle zidentyfikowano istotne zjawisko zarazania
si¢ bankéw wyptacalnych, ale stabych kapitatowo: odnotowano odptyw depozytéw niegwarantowa-
nych réwniez z tych bankéw. Takie zachowanie deponentéw nie wystapito w duzych bankach (oraz
w bankach nalezacych do duzych grup bankowych). W tych podmiotach wolumen depozytéw gwaran-
towanych nieznacznie wzr6st. Takie zachowanie klientéw moze by¢ z jednej strony interpretowane jako
zmniejszenie zaufania do instytucji gwarantujacej depozyty (co wskazywatoby na koniecznos¢ zwiek-
szenia Srodkéw, jakimi ona dysponuje). Z drugiej strony mozna si¢ tu dopatrywac skutkéw funkcjono-
wania dyscypliny rynkowej (przenoszenie Srodkéw z bankdéw stabych kapitatowo do bankéw w lepszej
kondycji). Wielkos$¢ oraz tempo wyptywu depozytéw z bankéw poddanych resolution wskazywaty, ze
wystapily réwnolegle inne przyczyny. Boccuzzi i De Lisa (2017) za gtéwny powdd odptywu depozytéw
uznali pojawienie si¢ niepewnosci co do skutkéw resolution, a w szczegdlnosci obawy przed mozliwoscia
szerokiego zastosowania bail-in w odniesieniu do wigkszosci deponentéw i innych wierzycieli.

Przyktad resolution tych czterech matych bankéw prowadzi do ciekawego wniosku. Okazuje sig, ze
w pewnych okolicznosciach wzmocnienie dyscypliny rynkowej moze sta¢ si¢ czynnikiem ostabiajacym
stabilnos¢ sektora finansowego, co powinno by¢ uwzglednione w regulacjach dotyczacych resolution.
W sytuacji, gdy podstawowym celem jest zachowanie stabilnosci sektora finansowego, uzycie bail-in
powinno by¢ ograniczone i uzupetione mechanizmami stabilizacyjnymi finansowanymi ze srodkéw
publicznych. Miklaszewska (2017) zwraca uwage, ze schemat resolution opisany w Dyrektywie BRRD
zostat zaprojektowany dla duzych bankéw majacych znaczenie systemowe. Sztywne stosowanie tego
schematu wobec innych podmiotéw, w tym bankdéw spotdzielczych, moze tworzy¢ trudne do rozwiaza-
nia problemy polityczne i spoteczne.

Nalezy tu zwrdci¢ uwage, ze opisane problemy z ptynnoscia bankdéw w procesie resolution oraz
zagrozenie zarazaniem innych przez ten kanat nie musza by¢ konsekwencja matych rozmiaréw za-
grozonych bankéw. Przeciwnie, pojawienie sie sygnalu o znaczacym niebezpieczeristwie zarazenia
w przypadku tak matych bankéw moze wskazywac, ze ten problem stanie si¢ jeszcze bardziej istotny

35 Pemigcy réwniez role organu resolution we Wtoszech.

36 Pierwszy plan interwencji nie zostat zatwierdzony przez EC (interwencja DGS w takiej sytuacji jest uznawana za pomoc
publiczna i rozpoczyna proces resolution).

37 kaczna warto$¢ obligacji podporzadkowanych w tych bankach wynosita 789 min EUR (dane z 2015 r.). Posiadaczami
tych obligacji byto 10 500 podmiotéw.

38 FITD (Il Fondo Interbancario di Tutela dei Depositi) — system gwarantowania depozytéw obejmujacy wszystkie banki
wloskie z wyjatkiem bankéw o charakterze spétdzielczym oraz oddziatéw bankéw spoza Unii Europejskiej.
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w przypadku bankéw wiekszych3? (nie méwigc nawet o bankach systemowych). Moze by¢ to sygnat,
ze obecne podejscie do resolution bankéw moze by¢ skuteczne jedynie w przypadku niezbyt duzych
podmiotéw (i kryzyséw o matym znaczeniu). Nie jest oczywiste, czy mozna bedzie w sposdb przyjety
w Dyrektywie BRRD dokonac resolution duzych bankéw w warunkach zagrozenia dla stabilnosci sek-
tora finansowego.

Do znalezienia wtasciwego punktu réwnowagi pomigdzy stabilnoscig finansowa i dyscyplina ryn-
kowa przydatne moze by¢ rozwazenie, w jakich granicach powinien by¢ zastosowany bail-in. Jezeli
bail-in zastosowany w maksymalnym mozliwym stopniu moze przynies¢ niekorzystne skutki, to by¢
moze warto ograniczy¢ skalg i czgsciowo pokry¢ strate ze srodkéw publicznych, co moze by¢ opcja po-
zwalajaca na pogodzenie dwdch przeciwstawnych celdw. Zawezenie zakresu bail-in do okreslonych zo-
bowigzan banku (z zapisami kontraktowymi dotyczacymi mozliwosci umorzenia) mogloby wnies¢
ex ante wiecej pewnosci (z punku widzenia wierzycieli) i w konsekwencji ograniczy¢ odptyw srodkéw
do bardziej bezpiecznych bankéw. Pamigta¢ jednak nalezy, ze takie podejscie znaczaco ogranicza ,we-
wnetrzna” zdolnos$¢ banku do absorpcji strat i zwykle oznacza konieczno$¢ znalezienia dodatkowych Zrg-
det ptynnodci i kapitatu (fundusz resolution, ewentualne wsparcie publiczne jako ostateczne rozwigzanie).

Podsumowujac, wdrozenie Dyrektywy BRRD ulatwia przeprowadzenie dzialani niezbednych do
usunigcia z rynku instytucji finansowych zagrozonych upadtoscia, ograniczajac jednoczesnie negatyw-
ne konsekwencje dla pozostatych uczestnikdw rynku. W tym kontekscie istotna, pozytywna role od-
grywa przeniesienie czesci kosztow z podatnikéw na wierzycieli bankéw, rozumianych jako inwestorzy
oraz posiadacze niegwarantowanych depozytéw.

Dla zwigkszenia wiarygodnosci procedur konieczne jest jednak obnizenie niepewnosci uczestni-
kéw rynku dotyczacej skali wykorzystania bail-in oraz zapewnienie wsparcia ze srodkéw publicznych,
gdyby bail-in okazat si¢ niewystarczajacy. Dla duzych bankéw w Europie oznacza to takze koniecznos¢
stworzenia takiego wsparcia na poziomie paneuropejskim (Laven 2019; Pancotto, Gwilym, Williams
2019).

6. Kwestia transgranicznych grup bankowych

Dotychczasowe rozwazania dotyczyty bankéw o charakterze lokalnym i nie uwzgledniaty jednego
z najbardziej istotnych problemdéw wystepujacych przy resolution najwigkszych instytucji finansowych:
kto i w jakim stopniu pokryje koszty niewyptacalnosci wielkich transgranicznych bankéw.

Jezeli podziat kosztéw niewyptacalnosci banku dziatajacego na terytorium jednego paristwa nie jest
oczywisty, to zagadnienie to staje si¢ jeszcze bardziej zlozone w przypadku transgranicznych grup ban-
kowych. Do problemu podziatu kosztéw migdzy wierzycieli i podatnikéw dochodza kolejne, takie jak:

- czy resolution przeprowadzane jest wylacznie w zagrozonym banku, czy dotyczy catej grupy,
do ktdrej nalezy zagrozony bank?

- czy zasoby kapitatowe i ptynnosciowe podmiotéw grupy w jednym paristwie powinny by¢ wyko-
rzystane w resolution banku dziatajacego na terytorium drugiego paristwa?

- czy podatnicy z parnstw, na ktorych terytorium dziata grupa, powinni partycypowaé w kosztach
resolution w sytuacji, gdy zagrozony jest jeden podmiot z grupy?

39 W opisanych wyzej przypadkach resolution wiekszych bankéw problem ten nie wystapil, gdyz umorzeniu ulegata
jedynie czes¢ zobowiazan podporzadkowanych. Posiadacze senior debt byli catkowicie wytaczeni z bail-in.
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- czy wsparcie plynnosciowe procesu resolution powinno by¢ zapewnione przez banki centralne
wszystkich paristw, na ktérych terytorium dziata grupa?

- kto decyduje o rozpoczeciu procesu resolution, wyborze narzedzia, przebiegu, skali bail-in?

W praktyce wigkszo$¢ odpowiedzi na te pytania wynika z rozstrzygni€cia, czy resolution podmiotéw
nalezacych do grupy bedzie wykonywane w strategii SPE (single point of entry), tzn. zostanie dokonane
na poziomie jednostki dominujacej lub holdingu, czy MPE (multiple point of entry), tzn. przeprowadzo-
ne réwnolegle w kilku podmiotach dziatajacych w odrebnych panistwach. Dyrektywa BRRD zaktada
SPE jako preferowane podejscie przy resolution grup transgranicznych, szczegélnie gdy w ramach unii
bankowej Jednolita Rada ds. Restrukturyzacji i Uporzadkowanej Likwidacji (SRB) jest instytucja odpo-
wiedzialng za przeprowadzenie resolution. MPE moze by¢ przyjeta na zasadzie odstepstwa od reguty,
gdy jaki$ podmiot grupy prowadzi dziatalnos¢ poza unia bankowg, a réznice prawne i instytucjonalne
w poszczegblnych krajach mogtyby utrudni¢ przeprowadzenie resolution z jednego miejsca.

Strategia SPE wydaje si¢ bardzo efektywnym rozwigzaniem, wymaga jednak dobrego porozumie-
nia i wzajemnego zaufania miedzy instytucjami nadzorczymi oraz organami resolution z poszczegol-
nych krajow. Brak takiego zaufania wywotuje niepewnos¢, czy w czasie kryzysu dotykajacego trans-
graniczng grupe bankowa organ resolution na szczeblu grupy nie wykorzysta nadmiernie zasobdw
kapitatu oraz ptynnosci dostepnych na szczeblu lokalnym do wsparcia bankéw w jego kraju macierzy-
stym, kosztem podmiotéw w innych krajach. Niepewnos¢ ta moze sktoni¢ nadzorcéw oddziatéw i ban-
kéw cérek do przyjecia réznych form dziatari, okreslanych tacznie jako ring fencing: zwiekszanie bu-
foréw kapitatowych lub wymogdw filaru 2 dla spétek zaleznych, jak réwniez stosowanie specyficznych
wymogow kapitatowych lub ptynnosciowych. Praktyki ring fencing stosowane przez lokalnych nadzor-
céw maja zwykle te same korzenie w réznych jurysdykcjach i obszarach ekonomicznych (Fernandez-
-Bollo 2018). Nadzorca w kraju goszczacym zaktada, ze spétka matka grupy bankowej rezydujaca w in-
nym paristwie moze zdecydowac o ,repatriacji” ptynnosci i kapitatu z paristw goszczacych w sytuacji,
gdy grupa natrafi na jakiekolwiek trudnosci. Jezeli nadzorca w kraju goszczacym nie ma wystarczajacej
pewnosci, ze w spotce lokalnej nie wystapi problem z ptynnoscia lub ze zdolnoscia banku do absorpcji
strat, ustanowi wymagania zapewniajace odpowiednie minimum wymogéw kapitatowych i ptynno-
sciowych, dostepne na poziomie kraju w przypadku wystgpienia kryzysu. W skrajnej sytuacji, w obawie
przed mozliwoscia oddziatywania nadzorcéw z paristw macierzystych na zarzady bankéw lokalnych
wymuszajacego transfery (kapitatu, ptynnosci) z lub do podmiotéw zaleznych od grup poddawanych
resolution, nadzorcy z panstw goszczacych moga podja¢ szczegdlne dziatania. Beda zmuszac¢ jednostki
zalezne dziatajace w ich jurysdykcji, by dziataty jako podmioty ,,odgrodzone” (ring fenced) od pozosta-
tych czesci grupy (w szczegdlnosci od podmiotu dominujacego w grupie). W razie niedostatecznego za-
ufania pomi¢dzy instytucjami z poszczegdlnych panstw (lub niedostatecznego zaufania do instytucji
ponadnarodowej) mamy sytuacje¢ analogiczna do ,dylematu wigZznia”, w ktorej ring fencing staje si¢ je-
dyna rozsadna (uzasadniong) strategia kraju goszczacego. Strategia ta ma jednak réwniez niepozadane
konsekwencje. Kapitat i inne zasoby (ptynnos¢) w grupie bankowej nie s3 wykorzystane efektywnie,
co moze prowadzi¢ do poglebiania si¢ probleméw w grupie. Grupa nie moze przesunac zasobéw z do-
brze funkcjonujacego banku w jednym paristwie do banku zagrozonego upadtoscia w drugim. Ponad-
to ring fencing silnie zaburza integracje rynkow, co takze moze utrudni¢ przeprowadzenie resolution
grupy. Czy zatem ring fencing jest wylacznie niepozadanym dziataniem? Conlon i Cotter (2019) zauwazyli,

40 Okreslenie ring fencing (wyodrebnienie, odgrodzenie, otoczenie murem) stosowane jest do opisania barier regulacyj-
nych majacych na celu utrudnienie odptywu srodkéw i transferu aktywdéw z danego paristwa.
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7e w grupach transgranicznych banki zalezne czgsto odznaczaja sie lepsza kapitalizacja niz podmio-
ty dominujace w grupach, a nierzadko bardziej ogélnie oceniane s3 jako podmioty o nizszym ryzyku.
W takich warunkach strategia SPE moze tworzy¢ pokuse naduzycia dla podmiotéw dominujacych (oraz
ich nadzorcéw). Dostaja oni dodatkowa zachete do zwiekszania ryzyka, gdyz w przypadku niewyptacal-
nosci otrzymaja wsparcie z zasobow bankdéw zaleznych dziatajacych w innych krajach. Ta obserwacja
wydaje sie istotnym argumentem na korzys$¢ strategii MPE, jezeli w grupie wystepuja dobrze skapita-
lizowane banki zalezne.

Dotychczasowe przypadki pokazuja, ze grupa w trakcie resolution moze potrzebowac zapewnienia
uzyskania wsparcia ptynnosciowego. Jedynymi wiasciwymi organami, ktére moglyby zapewni¢ takie
wsparcie wydaja si¢ banki centralne. Jezeli jednak zagrozony bank znajduje si¢ w paristwie, ktére sa-
mo ma klopoty, to ring fencing w zasadzie przekresla szanse na skuteczne przeprowadzenie resolution
takiego banku, co moze znaczaco powiekszy¢ problemy tego paristwa. Mozna zatem przypuszczac, ze
nastawienie do strategii SPE, jak réwniez sktonnos¢ do praktyk ring fencing beda zalezaly od kondycji
podmiotéw w danym kraju w poréwnaniu z innymi bankami w tej samej grupie.

7. Wnioski dla Polski

Z uwagi na znaczne zréznicowanie sektora bankowego w Polsce wydaje si¢, ze podejscie do kwestii
resolution poszczegdlnych bankdéw bedzie silnie uzaleznione od ich wielkosci, struktury wiascicielskiej,
przynaleznosci do grupy transgranicznej i znaczenia dla gospodarki. Mozna przypuszczaé, ze powyz-
sze czynniki brane s3 pod uwagg przy tworzeniu planéw przymusowej restrukturyzacji przez Banko-
wy Fundusz Gwarancyjny. Wydaje si¢, ze mozna wyrdzni¢ kilka klas bankéw, w ktérych podejscie do
resolution powinno mie¢ odrgbny charakter.

Pierwsza taka grupe¢ stanowia duze banki z wigkszosciowym udzialem Skarbu Paristwa, w tym
dwa najwigksze. Z uwagi na ich wielkos¢ prawdopodobnie jako $ciezka resolution nie jest brana pod
uwage ich sprzedaz lub utworzenie banku pomostowego. Najczesciej instytucje odpowiedzialne za
resolution*! wybieraja w takich przypadkach rekapitalizacje banku z istotnym wykorzystaniem bail-in
do pokrycia strat i uzupetnienia funduszy wiasnych banku do poziomu wymaganego do funkcjono-
wania banku na rynku. To ostatnie oznacza, ze po zakoriczeniu resolution bank ma spetnia¢ nie tylko
warunek utrzymywania minimum Kkapitatowego, ale jego poziom kapitalizacji pozwala mu normal-
nie funkcjonowa¢ na rynku, udziela¢ kredytéw i podejmowac¢ zobowiazania. Struktura wiascicielska
tych bankéw wskazuje, ze bank w wigkszosci nalezy do podatnikéw. Czy w takiej sytuacji to wiasnie
podatnicy nie powinni ponosi¢ wszystkich kosztéw, zatem czy bail-in w tych bankach jest w ogdle uza-
sadniony? Wydaje sig, ze istnieja co najmniej dwa argumenty, aby réwniez w bankach z wigkszoscio-
wym udziatem Skarbu Parnistwa czgs$¢ kosztow niewyptacalnosci brali na siebie wierzyciele. Po pierwsze,
w warunkach polskich sa to banki TBTF, a zatozenie, ze w przypadku niewyptacalnosci maja gwa-
rancje petnego bail-out, tworzy olbrzymia pokuse naduzycia i jeszcze mocniej zacie$nia relacje bank -
suweren. Po drugie, udziat wierzycieli partycypujacych w kosztach niewyptacalnosci powinien przyczy-
ni¢ sie do zwiekszenia dyscypliny rynkowej i ograniczy¢ sktonno$¢ do nadmiernego ryzyka. Dodatko-
wym argumentem (z prawnego punktu widzenia najbardziej istotnym) jest wynikajaca z Dyrektywy
BRRD konieczno$¢ czesciowego pokrycia straty przed uruchomieniem srodkéw publicznych. W przy-

41 EDIC, BOE, SRB.
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padku bankdéw z wiekszosciowym udzialem Skarbu Paristwa transfer kosztdw niewyptacalnosci do pod-
miotéw prywatnych (wierzycieli tego banku) wydaje sie uzasadniony tylko w sytuacji, gdy zadeklaruja
oni wczesniej che¢ nabycia takich wierzytelnosci, czyli zréwnanych praktycznie z dtugiem podporzad-
kowanym. Oznacza to jednak pozyskanie przez bank kosztownego (dla wiascicieli, czyli podatnikdw)
finansowania.

W przypadku duzych bankéw nalezacych do grup transgranicznych, ktérych gléwnymi udziatow-
cami s3 zagraniczne podmioty finansowe, podstawowe pytanie to wybdr migdzy SPE i MPE. Z punk-
tu widzenia efektywnosci i kosztéw procesu dla catej grupy strategia SPE jest bardziej efektywna, po-
nadto wierzyciele podmiotu zaleznego wydaja sie niezagrozeni, gdyz straty s3 przenoszone na giéwny
podmiot grupy (lub holding). Z drugiej strony nalezy si¢ liczy¢ z tym, Ze w procesie resolution grupy po-
dejmowane beda decyzje o zamknigciu jednostek zaleznych lub transferze aktywéw w celu ratowania
gtéwnych podmiotéw grupy kosztem jednostek zaleznych, co moze istotnie zaburzy¢ funkcjonowanie
lokalnego sektora bankowego. Z kolei strategia MPE umozliwia instytucji krajowej kontrole nad pro-
cesem, wymaga jednak zapewnienia odpowiednich srodkéw w kraju (rozumianych giéwnie jako od-
powiedni poziom zobowigzan nadajacych si¢ do umorzenia Iub konwersji oraz funduszy publicznych
w przypadku, gdyby bail-in tych zobowiazan nie pozwolit na resolution banku).

Dla prywatnych bankéw krajowych, w przypadku ktérych wystepuja przestanki przeprowadzenia
resolution*2, najbardziej obiecujacq sciezka resolution wydaje sie ich sprzedaz (nie wystepuje wowczas
problem rekapitalizacji banku). Gléwnym problemem jest zwykle znalezienie odpowiedniego nabyw-
cy, ktdry bytby zainteresowany przejeciem petnego pakietu aktywow i zobowigzan banku za symbo-
licznego 1 z1, po pokryciu strat w drodze bail-in lub ze srodkéw publicznych. Niezbedne moze okazaé
sie udzielenie nabywcy dodatkowych gwarancji na wartos¢ okreslonych portfeli aktywéw. Inng zache-
ta moze by¢ zaoferowanie nabywcy tylko niektorych sktadnikéw aktywow i zobowigzar banku (w tym
wszystkich zwiazanych z funkcjami krytycznymi banku) z réwnolegtym poddaniem pozostatej czesci
procedurze upadtosciowej. W kazdym jednak rozwigzaniu krytyczna role odgrywa kwestia rzetelnej
wyceny sktadnikéw banku. Ta wycena w warunkach mato stabilnego otoczenia moze okazac si¢ niedo-
ktadna, co dodatkowo w potaczeniu z zasada no creditor worse off moze sprawi¢, ze stanie sie Zrodtem
oskarzen o celowe zabranie majatku jednym przedsigbiorcom i przekazanie go innym. Nie mozna wy-
kluczy¢, ze obawa przed takimi oskarzeniami moze w istotny sposéb wptynac na proces podejmowa-
nia decyzji o uruchomieniu resolution. Z jednej strony nadzér oraz instytucja odpowiedzialna za resolu-
tion beda wywierac naciski, aby przejecie banku miato charakter prywatnej umowy migdzy bankiem
przejmujacym i przejmowanym, zawieranej poza rezimem resolution. Z drugiej strony, jezeli do takiej
umowy nie dojdzie, decyzja o wdrozeniu resolution bedzie podejmowana bardzo pézno, przy gteboko
ujemnych funduszach wtasnych banku, co odsunie grozbe oskarzen o odebranie majatku, ale znaczaco
powigkszy koszty resolution.

Ostatnig grupa wymagajaca odrebnego omdwienia sg banki spdtdzielcze. W ich przypadku teza
o tym, ze petnia funkcje krytyczne i ich likwidacja moze mie¢ znaczace skutki spoteczne lub przyczy-
ni¢ sie do destabilizacji systemu bankowego, jest trudna do uzasadnienia®3. Ponadto w przewazajacej
wiekszosci tych podmiotéw ich klienci bardzo fatwo znajda alternatywng instytucje. Bail-out bytby
w przypadku tych bankéw nieefektywnym wykorzystaniem srodkéw publicznych. Z kolei bail-in, na-

42 Tzn. niepoddawanie ich procedurze upadlosciowej jest w interesie spotecznym.
43 DeYoung, Kowalik i Reidhill (2013), wykorzystujac teorie gier, pokazali, ze¢ w przypadku matych bankéw organ
resolution bedzie preferowat likwidacje zagrozonego podmiotu.
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wet ograniczony do zobowigzan podporzadkowanych, oznacza zwykle obcigzenie kosztami wierzycie-
li detalicznych lub $rodowiska bankéw spéldzielczych?4, co wigze sie z powstaniem kanatu zarazania
w tym segmencie bankéw (vide doswiadczenia wtoskie). Wydaje sie, ze upadek matego banku moze by¢
ex post Tozwigzaniem najmniej kosztownym spotecznie. Banki spétdzielcze i ich klienci moga jednak
odbiera¢ taki przekaz jako przypisujacy im stygmat bankéw gorszego gatunku, w stosunku do ktérych
instytucje panistwowe nie podejma zadnego wysitku, aby nie dopusci¢ do ich upadku. Problemu tego
nie mozna zaniedbac, gdyz wybdr banku przez klienta Iub kontrahenta oraz ocena jego wiarygodnosci
zaleza takze od tego, jakie wsparcie bank moze otrzymac od parnstwa. Jezeli regulacje dotyczace
resolution nie zmienia myslenia, ze ,trzeba ratowa¢ duze banki, a mate niekoniecznie”, to efektem be-
dzie poglebienie problemu TBTF. Czy zatem mamy sprzecznos¢ nie do pogodzenia? Wydaje sie, Zze moz-
liwym wyjsciem jest przeniesienie odpowiedzialnosci za resolution banku spoétdzielczego do dziatajacej
struktury bankéw spétdzielczych (zrzeszenia, systemu ochrony instytucjonalnej). Inne podejscie musia-
toby by¢ zastosowane w przypadku duzych bankdéw spétdzielczych, funkcjonujacych poza takimi struk-
turami. W tym przypadku upadtos¢ banku prawdopodobnie nie bedzie juz sciezka ex post najmniej
kosztowna, gdyz w duzych bankach spétdzielczych moga wystepowac znaczace wolumeny niegwaran-
towanych depozytéw. Wydaje si¢, ze bail-in w ograniczonej skali oraz szybki dostep (w banku przej-
mujacym?) do srodkéw niepodlegajacych umorzeniu bytyby dla posiadaczy tych depozytéw akcepto-
walnym rozwigzaniem w poréwnaniu z dtugoterminowym procesem odzyskiwania swoich naleznosci
z masy upadtosciowej (Stopczyniski 2020b).

Odrebna kwestia jest samo nastawienie instytucji tworzacych sie¢ bezpieczeristwa do podjecia decy-
zji w warunkach ryzyka. Dla nadzoru finansowego taka decyzja jest pewnego rodzaju przyznaniem si¢
do nieskutecznosci podejmowanych wczesniej dziatari. W stosunku do obu instytucji: nadzoru i organu
resolution, moga zosta¢ wysunigte roszczenia prawne ze strony dotychczasowych wiascicieli banku oraz
podmiotéw, ktérych naleznosci od banku zostaty umorzone. Biorac pod uwage precedensowos¢ takich
spraw w polskiej jurysdykcji i stopieri skomplikowania spraw, postepowanie przed sadami moze toczy¢
si¢ przez wiele lat. Dla os6b odpowiedzialnych za przygotowanie i podjecie decyzji 0 uruchomieniu
resolution moze to stanowi¢ czynnik mocno obciazajacy obiektywno$¢ oceny sytuacji. By¢ moze nale-
7y postawi¢ pytanie: w jakich sytuacjach instytucje publiczne s3 w stanie podja¢ decyzje (nie sa w sta-
nie podja¢ decyzji) o resolution, czy jednak beda za wszelka ceng¢ kontynuowa¢ dziatania naprawcze.
Nie mozna wykluczy¢, ze jest to istotnym Zrédtem pokusy naduzycia w sektorze bankowym.

8. Podsumowanie

Celem pracy byla ocena zatozen oraz wiarygodnosci regulacji wprowadzonych Dyrektywa BRRD
w polskim sektorze bankowym oraz ocena znaczenia dyscypliny rynkowej w zapewnieniu wiarygod-
nosci procesu resolution.

Koncepcja resolution bankéw (post¢powania z bankami na progu upadiosci), ktérej gtéwnymi
zalozeniami sa:

44 Pomijajac specyficzne przypadki udzielania bankom spotdzielczym pozyczek podporzadkowanych przez prywatne
fundusze.

45 Rekapitalizacja banku spétdzielczego nie bytaby efektywnym rozwigzaniem, ponadto bytaby bardzo trudna od strony
prawne;j.



Banki na progu upadtosci... 539

- mozliwos¢ dokonania ,,rozbidrki” banku zagrozonego upadtoscia, uprzedzajacej jego niekontro-
lowany upadek,

- przeniesienie istotnej czesci kosztéw niewyplacalnosci instytucji finansowej na jej wierzycieli,
moze zosta¢ uznana za praktyczne rozwigzanie, chronigce panstwa przed koniecznoscia wykorzystania
srodkéw publicznych do utrzymania stabilnosci prywatnego (w wigkszosci) sektora bankowego. Dyrek-
tywa BRRD znaczaco rozszerzyta katalog narzedzi pozwalajacych na ztagodzenie skutkéw niewyptacal-
nosci banku dla gospodarki. Wiarygodnos¢ procesu resolution jest jednak istotnie uzalezniona od udzia-
tu podmiotéw prywatnych (wierzycieli banku) w kosztach likwidacji, rekapitalizacji lub przeniesienia
dziatalnosci upadajacego banku do innych podmiotéw.

Przeniesienie odpowiedzialnosci na wierzycieli (wliczajac w to posiadaczy niegwarantowanych de-
pozytéw) jest jednym z kontrowersyjnych elementéw Dyrektywy BBRD, gdyz oznacza, ze rowniez kaz-
dy posiadacz niegwarantowanych depozytéw moze zosta¢ pozbawiony praw do czesci swoich nalezno-
$ci. To natychmiast budzi pytanie, czy takie regulacje sa spotecznie sprawiedliwe. Czy deponent ma
jakikolwiek wplyw na dziatalnos¢ banku?

Analogiczne pytanie moze by¢ jednak zadane w odniesieniu do drobnych inwestoréw posiadaja-
cych kilka akcji duzego banku. Oni réwniez nie majg zadnego wplywu na decyzje podejmowane przez
bank, ale nikt nie ma watpliwosci, ze powinny ich dotkna¢ skutki niewyptacalnosci banku. W obu
przypadkach mozliwo$¢ poniesienia konsekwencji finansowych powinna sktoni¢ drobnego inwestora
oraz posiadacza niegwarantowanego depozytu do dokonania oceny kondycji banku i w razie potrzeby
zdyscyplinowania go przez zazadanie wyzszego wynagrodzenia lub wycofanie finansowania. Oznacza
to, ze konsekwencja przyjetego ksztattu regulacji jest istotne zwigkszenie dyscypliny rynkowej w sys-
temie bankowym. Szczegdlnym czynnikiem motywujacym banki do zwigkszenia dyscypliny rynkowej
jest wprowadzenie wymogu posiadania znaczacej kwoty zobowigzan, ktére w sytuacji zagrozenia nie-
wyplacalnoscig byltyby na mocy decyzji organu paristwowego umarzane lub konwertowane na kapitat
(MREL), oprécz wymogu posiadania funduszy wlasnych na okreslonym poziomie.

Przypadki resolution bankéw w rezimie Dyrektywy BRRD wskazuja ponadto, Zze umorzenie czeg-
$ci zobowigzan utatwia przeprowadzenie resolution oraz istotnie ogranicza wykorzystanie srodkow
publicznych, ale nie zwigksza zaufania do systemu bankowego, gdyz wzrostowi udzialu podmiotéw
prywatnych w kosztach stabilizowania sektora bankowego towarzyszg negatywne skutki spoteczne?®.
Przypadki te wydaja sie takze wskazywac, ze preferowanym narzedziem resolution jest przejecie upa-
dajacego banku przez inny podmiot, potaczone z mechanizmem bail-in. Jedng z mozliwych przyczyn
takiego podejscia jest istotnie mniejsza skala udziatu wierzycieli banku w kosztach resolution w poréw-
naniu z rekapitalizacja®. Efektem tego jest pojawienie sie nowego kanatu zarazania: wierzyciele innych
bankdéw, obawiajac sie umorzenia swoich naleznosci w przypadku wystapienia podobnych problemdw,
wycofuja finansowanie, co w sytuacji kryzysu moze stanowi¢ zagrozenie dla catego systemu bankowe-
go. Zawezenie tego kanatu zarazania wydaje si¢ mozliwe jedynie w drodze ograniczenia zakresu wy-
korzystania srodkéw wierzycieli (ograniczenie zakresu bail-in) i wykorzystania srodkéw publicznych
(bail-out) w przypadku wiekszych strat. Zwigkszenie dyscypliny rynkowej obniza wprawdzie sktonnos¢
banku do podejmowania ryzyka, lecz jej nadmiernie wysoki poziom prowadzi do znaczacego podnie-
sienia kosztéw (obnizenia dochodowosci) banku i moze ograniczy¢ finansowanie gospodarki realnej.
Oznacza to jednak, ze w sektorze bankowym pozostanie pokusa naduzycia, wprawdzie w mniejszej

46 Podobne wnioski s3 prezentowane przez autoréw opisujacych resolution w innych obszarach $wiata (Rubens i in. 2019).
47 QOraz dobra sytuacja w systemie bankowym (Klimek i in. 2015).
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skali, ale nadal bedzie ona wyzsza dla duzych bankéw. Pomimo tego, ze liczba bankéw, w ktérych prze-
prowadzono resolution zgodnie z Dyrektywa BRRD, jest bardzo mata i nie mozna stosowa¢ tu wniosko-
wania statystycznego, warto zwrdci¢ uwage, ze w wiekszosci przypadkéw bank zostat przejety przez
inny podmiot, a nie bylo ani jednego przypadku rekapitalizacji. Jedng z mozliwych przyczyn jest mniej-
szy zakres bail-in w przypadku przejecia, gdyz nie jest potrzebna konwersja zobowigzan na kapitat.
Uogdlniajac te wszystkie stwierdzenia, wydaje si¢, iZ mozna postawic teze¢, Ze obecne regulacje moga
by¢ skuteczne jedynie w przypadku niezbyt duzych podmiotéw, w warunkach ograniczonego kryzysu.

Dla polskiego sektora bankowego oznacza to, ze obecne regulacje moga by¢ skuteczne, gdy zagro-
zony niewyplacalnoscia bedzie maty lub sredni bank komercyjny majacy prywatnych udziatowcéw.
W przypadku duzych bankéw (szczegdlnie tych z wigkszosciowym udziatem sektora publicznego) mo-
ga pojawi¢ si¢ problemy ze zmiang struktury finansowania w celu spetnienia wymogu MREL. Ponadto
w bankach z wiekszosciowym udziatem sektora publicznego wigkszosciowy akcjonariusz nie zostanie
pozbawiony swoich praw. Z drugiej strony obowigzujace regulacje réwniez nie wydaja si¢ dobrym roz-
wigzaniem dla sektora bankéw spdétdzielczych. Ustugi tych podmiotéw w razie zagrozenia niewypta-
calnoscia moga by¢ tatwo przejete przez inne banki. Nie jest wigc w interesie spotecznym przeprowa-
dzanie resolution w inny sposob niz w drodze zwyktej procedury upadtosciowej. Moze to jednak by¢
odczytane jako razaco niesprawiedliwe traktowanie sektora spétdzielczego przez odciecie mozliwosci
wsparcia ze Srodkéw publicznych. Tworzy to potrzebe odrebnego rozwigzania w ramach grup zrzesza-
jacych te banki.

Obecnie nie mozna jeszcze przedstawi¢ petnej oceny Dyrektywy BRRD. Przypadki skutecznie
przeprowadzonego resolution dla kilku bankéw na terenie Unii Europejskiej z jednej strony pokazu-
ja mozliwos¢ zmniejszenia obcigzenia podatnikéw i ograniczenia powigzania sektora bankowego
z panistwem, z drugiej jednak strony wskazuja na potrzebe stworzenia mechanizmdw stabilizacyjnych
finansowanych ze §rodkéw publicznych. Oznaczaé to moze, ze taka forma publicznego wsparcia beg-
dzie traktowana jako konieczny podatek na rzecz sprawnie dzialajacego sektora bankowego. Nie moz-
na tez zapominad, ze skuteczno$¢ mechanizmoéw resolution zapisanych w regulacjach bedzie zalezata
od kompetencji i obiektywnosci oséb podejmujacych decyzje o przygotowaniu planu i przeprowadzeniu
resolution banku.
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Aneks

Tabela 1
Poréwnanie Sciezek (narzedzi) resolution

Sciezka iedozodnosci dla  Viedogodnosci Koszty ponoszone K
przymusowej Stosowalnos¢ N1e. ogodnoscl ¢la dla systemu przez panstwo Po usa
. klientow banku o . naduzycia
restrukturyzacji finansowego (podatnikow)
Polaczenie lub Tylko gdy Brak Brak Brak Brak
przejecie na istnieja
rynku podmioty
chetne do takiej
transakcji
Przejecie przez Tylko gdy Zobowiazania Aktywa Réznica pomigdzy Transfer innych
inny podmiot istnieja w stosunku nieprzeniesione wartoscia zobowigzan
podmioty do klientéw do podmiotu transferowanych  niz depozyty
chetne do takiej nieprzeniesione przejmujacego  zobowigzan oraz gwarantowane
transakcji. do podmiotu moga ulec transferowanych
Wsparcie przejmujacego glebokiej aktywow
kapitatowe maja niskie deprecjacji
i ptynnosciowe prawdopodobieristwo
przez instytucje realizacji
publiczne moze
zwigkszy¢
atrakcyjnos¢
transakgji dla
podmiotu
przejmujacego
Czesciowe Tylko gdy Podobne jak Podobne jak Podobne jak Podobne jak
przejecie przez istnieja w przypadku w przypadku w przypadku w przypadku
inny podmiot podmioty przejecia przejecia przejecia przejecia
chetne do takiej
transakcji
Bank pomostowy Daje czas na Podobne jak Mozliwe Koszty Pokrycie strat
poszukiwanie =~ w przypadku utrzymywanie utworzenia banku prywatnych
podmiotu przejecia nieefektywnego pomostowego oraz wierzycieli
mogacego banku przez jego wyposazenia z funduszy
przejac bank instytucje w kapitat publicznych
(utrudnione publiczne i zarzadzania
stosowanie
w sytuacji
dalszej
deprecjacji

banku)
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Tabela 1, cd.
Sciezka ) . Niedogodnosci dla Niedogodnosci Koszty ponroszone Pokusa
przymusowej Stosowalnos¢ Kklienté dla systemu przez panstwo .o
" ientow banku oL naduzycia
restrukturyzacji finansowego (podatnikéw)
Likwidacja Preferowana Podwazenie zaufania Podwazenie Koszty moga by¢  Niska.
$ciezka, gdy klientéow do banku.  wiarygodnosci  wysokie, gdy niska Likwidacja
negatywne Mozliwe zaburzenia  do stabilnosci  stopa odzysku promuje
skutki nie sa w obstudze ptatnosci  systemu nie wystarczana  dyscypline
duze bankowego. pokrycie kosztéw  rynkowa
Zaburzenia zwigzanych z
na rynkach wyplata depozytéw
w wyniku gwarantowanych
Wymuszonej
sprzedazy
aktywow
Rekapitalizacja W zasadzie Dotyczy wylacznie Brak Brak Brak
w drodze dostepna, waskiej grupy
»dobrowolnego  gdy obecny wierzycieli banku
bail-in” (lub przyszty)
akcjonariusz
decyduje si¢
na umorzenie
zobowigzan lub
ich konwersje na
kapitat
Rekapitalizacja  Konieczna Podwazenie zaufania Podwazenie Koszty Nietransparentna
w drodze dostepnosé klientéw do banku wiarygodnosci  w przypadku selekcja
L,Wymuszonego  zobowiazan, do stabilno$ci  niedostatecznej zobowigzan,
bail-in” ktére mogtyby systemu ilosci zobowigzan, ktére mogtyby
zostad bankowego ktére mogtyby zostad
umorzone lub zosta¢ umorzone  umorzone lub
skonwertowane lub skonwertowane skonwertowane
na kapitat na kapitat na kapitat
Rekapitalizacja  Mozliwa Brak Nieréwne Wysokie koszty Wysoka pokusa
z wykorzystaniem wytacznie w traktowanie publiczne naduzycia.
funduszy sytuacji istnienia podmiotéw Wierzyciele
publicznych odpowiednich banku nie
(bail-out) funduszy ponosza strat
Rekapitalizacja W wyjatkowych  Brak Nieréwne Wysokie Bardzo wysoka
z wykorzystaniem sytuacjach, np. traktowanie pokusa
funduszy gdy zagrozony podmiotéw zwigkszania
publicznych jest bank, poziomu ryzyka
(bail-out) z ktoérego ponoszonego
pozostawieniem udziatowcem przez bank (straty
dotychczasowych jest paristwo akcjonariuszy sg
akcjonariuszy bardzo mocno

ograniczone)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie White, Yorulmazer (2014); Croitoru, Dobler, Molin (2018); Philippon, Salord (2017).
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Podstawowe informacje o bankach, w stosunku do ktérych podjeta zostata decyzja o uruchomieniu resolution
(dane na koniec 20016 r., w mld EUR)

Banco Popular

Banca Popolare  Veneto Banca

Bank Espanol SA di Vicenza SpA SpA ABLV AS

Aktywa 1479 344 28,0 3,8

Kredyty 104,3 27,3 19,2 1,1

Depozyty 82,8 14,3 20,0 2,9

Inne zobowigzania

(senior debt) 15,0 34 6,3 0,3

Zobowiazania 2,0 0,645 0,624 0,14

podporzadkowane

Kapitat (Tier 1) 10,8 1,6 1,2 0,25
Podstawowe wskazniki (w %)

Udziat kredytéw

nieregularnych (brutto) 18,8 38 38,5 &

V\{skaznlk kapitatowy 12,1 75 64 124

Tier 1

Udziat w rynku kredytéw 7,8 1,5 1,0 7,0

Udziat w rynku 1,0 1,0 1,0 13,5

depozytéw

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych z ze stron internetowych SRB oraz wymienionych w tabeli bankéw.
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Bank Banco Popular Banca Popolare Veneto ABLV
Espaiol SA di Vicenza SpAl Banca SpAl (i ABLV Luxembourg)
Data 07.06.2017 1. 23.06.2017 1. 23.06.2017 1. 18.06.2018 1.

Decyzja organu EBC stwierdzil, ze bank EBC stwierdzil, ze bank

nadzorczego
(EBC)

Decyzja organu
resolution

Sciezka
resolution/
zakoriczenia
dziatalnosci
banku

Nabywca

Koszty
udzialowcow

Koszty
wierzycieli

jest na progu upadtosci
lub jest zagrozony
upadtoscia z uwagi

na zagrozenie utrata
plynnosci przez bank

SRB uznala, ze warunki
do przeprowadzenia
resolution zostaty
spetnione. Decyzja

0 rozpoczeciu resolution
(dostosowanie
schematu)

Pokrycie strat

przez udziatlowcéw
oraz wierzycieli
podporzadkowanych
isprzedaz
przedsiebiorstwa

(za 1 EUR)

Banco Santander S.A.

Umorzenie kapitatu
CET 1oraz AT 1

Umorzenie zobowiazan
podporzadkowanych
(czes¢ z nich
skonwertowano na

jest na progu upadtosci
lub jest zagrozony
upadtoscia z uwagi

na niedotrzymywanie
nadzorczych wymogow
kapitalowych?

EBC stwierdzil, ze bank EBC stwierdzit,

jest na progu upadtosci
lub jest zagrozony
upadtoscia z uwagi

na niedotrzymywanie

ze ze strony nadzoru
oraz prywatnego
sektora nie ma realnych
mozliwosci uchronienia

nadzorczych wymogéw banku przed upadtoscia

kapitalowych?

SRB uznata, ze uruchomienie procesu resolution
nie jest wymagane. Zakoriczenie dziatalnosci

banku nastgpi na podstawie procedur krajowych,

wszczetych przez organy krajowe

Pokrycie strat przez udziatowcdw oraz czesé
wierzycieli podporzadkowanych i sprzedaz
przedsiebiorstwa (za 1 EUR)

Intesa Sanpaolo SpA.

Umorzenie kapitatu CET 1 oraz AT 1

Umorzenie zobowigzan podporzadkowanych
(z wyjatkiem obligacji wyemitowanych przed
12.06.2014 r. posiadanych przez inwestoréw

detalicznych)

nowe akcje, przekazano Bez strat pozostatych wierzycieli (senior)

Banco Santander SA
za cen¢ 1 EUR) bez strat
wierzycieli (senior)

SRB uznata, ze nie jest
speliona przestanka
istnienia interesu
publicznego (potrzebna
do przeprowadzenia
procesu resolution).
Zakoriczenie
dziatalnosci banku
nastapi na podstawie
procedur krajowych

Zakoriczenie
dziatalnosci banku
przez wilascicieli
(samolikwidacja banku)

Koszty likwidacji banku

Brak
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Tabela 3, cd.
Bank Banco Popular Banca Popolare Veneto ABLV
Espaiiol SA di Vicenza SpAl Banca SpAl (i ABLV Luxembourg)
Koszty Brak (bez dotacji Dotacja dla Intesa Sanpaolo w wysokosci 4,7 mld Brak (bez dotacji
publiczne i gwarancji dla banku  EUR (w tym 1,3 mld EUR na pokrycie kosztow i gwarancji dla banku
przejmujacego) potaczenia). Gwarancja zwrotu portfela W procesie
uznanego za portfel wysokiego ryzyka (4 mld samolikwidacji)
EUR, z mozliwoscig podniesienia do 6,3 mld EUR
po due dilligence).
Dodatkowa gwarancja w wysokosci 1,5 mld EUR
na pokrycie ewentualnych wydatkéw z tytutu
zobowigzani prawnych3
Uwagi SRB uzyskata wycene  Udziatowcy i wierzyciele podporzadkowani Likwidacja trzeciego
warto$ci banku partycypowali w kosztach resolution, obnizajac co do wielkosci banku
(dokonana przez koszty ponoszone przez instytucje publiczne. na Eotwie
niezaleznego eksperta) Wszystkie akcje oraz zdecydowana wiekszos¢
na poziomie: dhugu podporzadkowanego zostaty umorzone
—(minus) 2 mld EUR  (oprdcz obligacji podporzadkowanych,
(-8 mld EUR w wyemitowanych przed 12.06.2014 1.,
przypadku najbardziej posiadanych przez inwestoréw detalicznych)
negatywnego
scenariusza) Sprzedane obszary dziatalnosci po integracji

z Intesa Sanpaolo majg odzyska¢ rentownosc.
Proces resolution zostal Komisja Europejska potwierdzila, ze podjete
przeprowadzony przez dziatania nie stanowity pomocy publicznej dla
organ krajowy (FROB4) Banku Intesa Sanpaolo (nabywca wybrany

w wyniku transparentnego postepowania).

Proces resolution zostat przeprowadzony przez

organ krajowy (FROB)

1 Oba banki (Banca Popolare di Vicenza SpA oraz Veneto Banca SpA) sa traktowanie przez organy resolution jako jeden
przypadek.

2 EBC dat obu bankom czas na przygotowanie planu odbudowy kapitahu, ale nie otrzymat wiarygodnych propozycji.

3 Koszty laczne dla procesu przejecia obu bankéw.

4 Fondo de Reestructuracién Ordenada Bancaria — hiszpariski organ resolution.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych z SRB oraz sprawozdari bankéw.
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Banks likely to fail - thoughts on conduct

Abstract

The concept of resolution (actions taken with respect to the failing bank) assuming that banks at risk
of default can be resolved with the extended involvement bank’s creditors (but without involving public
funds), seemed to be a practical solution enhancing the stability of the banking sector. That approach,
however still controversial, brings essential disadvantages and can meet some impediments hampering
the bank resolution. The article focuses on the credibility of the resolution mechanism introduced by
the European regulations. The author makes an attempt to answer whether that approach mitigates
the moral hazard in banking sector, and is credible for certain classes of banks. The main subject
of the research is the importance of the market discipline for the planning and executing the bank
resolution, as well as connections between the extent of writing-off bank liabilities and the discipline
level. Based on the findings in recent resolution cases (in EU), the author presents the feasibility
assessment of the potential resolution with respect to specific types of banks in Poland.

Keywords: bail-in, bank insolvency costs, bail-out, bank resolution, market discipline





