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Maj c na uwadze wysokie koszty ratowania sektora bankowego w trakcie ostatniego kryzysu, w Unii 

Europejskiej zainicjowano szereg dzia a  na rzecz ograniczenia obci e  dla podatników zwi zanych 

z upadkiem instytucji finansowych. W ród reform by o ustanowienie ram restrukturyzacji i uporz dko-

wanej likwidacji, a nast pnie Europejskiego Mechanizmu Restrukturyzacji i Uporz dkowanej Likwidacji 

funkcjonuj cego w ramach unii bankowej, czyli de facto strefy euro. 

Celem publikacji jest analiza nowych rozwi za  prawnych w zakresie przypisania kosztów restrukturyzacji 

i uporz dkowanej likwidacji banków ich akcjonariuszom i wierzycielom, a w szczególno ci wp ywu tych 

regu  na potrzeb  zaanga owania rodków publicznych w celu wsparcia instytucji finansowych w strefie 

euro. W tym kontek cie autorka identyfikuje okoliczno ci, w których konieczna mo e by  interwencja 

pa stwa, a tak e Europejskiego Mechanizmu Stabilno ci oraz wskazuje na powi zane z ni  rodzaje ryzyka. 

S owa kluczowe: stabilizacja, ESM, umorzenie lub konwersja d ugu, zabezpieczenie fiskalne, restruk-

turyzacja.

The Impact of the New Resolution Regime on Public Support 
to Banks
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Public support provided to banks during the crisis has incentivised reforms at EU level which aim at 

limiting costs of banks’ failures incurred by taxpayers. In this context, a resolution framework was 

agreed and the Single Resolution Mechanism was established. The latter will operate within the banking 

union, i.e. currently the euro area. 

This paper focuses on new burden-sharing rules for banks and their impact on the need for mobilising 

budgetary resources for banks under resolution, in particular the need for public capital injections to ailing 

financial institutions. To this end, it identifies circumstances in which public support may be essential 

and outlines key risks related to specific institutional arrangements in the euro area. 
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1. Wst p

W obliczu kryzysu w Unii Europejskiej (UE) przeprowadzono seri  inter-
wencji w celu ratowania banków, aby zapobiec przekszta ceniu si  wstrz su 
w kryzys systemowy. Zjawisko finansjeryzacji obserwowane na przestrzeni 
ostatnich kilku dekad spowodowa o, e przed wieloma rz dami stan o wyzwa-
nie, jak poradzi  sobie z do wiadczaj cymi trudno ci instytucjami sektora 
finansowego, których skala lub zaanga owanie w okre lone rodzaje dzia al-
no ci powodowa y, e ich upadek móg by spowodowa  powa ne zak ócenia 
w ca ej gospodarce. Stwarzaj c ryzyko systemowe, banki korzysta y z domnie-
manych gwarancji pa stwa, gdy  stanowi y zagro enie dla stabilno ci zarówno 
systemów finansowych, jak i sektora finansów publicznych. 

Maj c na uwadze wysokie koszty ratowania sektora bankowego, si gaj ce 
w niektórych przypadkach nawet kilkudziesi ciu procent PKB, decydenci euro-
pejscy podj li dzia ania zmierzaj ce do ograniczenia obci e  dla podatników 
zwi zanych z upadkiem instytucji finansowych. Jedn  ze zmian jest ustanowienie 
ram restrukturyzacji i uporz dkowanej likwidacji, a nast pnie Europejskiego 
Mechanizmu Restrukturyzacji i Uporz dkowanej Likwidacji (mechanizmu 
resolution) funkcjonuj cego w ramach unii bankowej, czyli de facto strefy euro. 

Proces restrukturyzacji i uporz dkowanej likwidacji (inaczej: resolution) 
ma za zadanie udost pni  odpowiednim organom narz dzia i uprawnienia 
do reagowania w obronie interesu publicznego, gdy systemowo wa ne banki 
upadaj  lub s  bliskie upadku. Proces ten typowo obejmuje rodki prewencji, 
wczesnej interwencji, a dopiero w ostatniej kolejno ci w a ciwej restruktury-
zacji i uporz dkowanej likwidacji banków (de Lis i in., 2014). Przedmiotem 
zainteresowania niniejszej publikacji jest ko cowa faza procesu resolution. 
Nguyen i Praet (2010) przyrównuj  j  do zastosowania rodków u mierza-
j cych ból w medycynie, gdy zawiod y wszelkie inne dzia ania zmierzaj ce 
do wyleczenia pacjenta. 

Elementem nowego re imu resolution jest narz dzie umorzenia lub 
konwersji d ugu  (instrument bail-in), wymagaj ce – pocz wszy od 2016 r. 
– w pierwszej kolejno ci przypisania strat akcjonariuszom i wierzycielom 
banku posiadaj cym d ug podporz dkowany i uprzywilejowany (senior debt). 
Cz  z nich, a konkretnie udzia owcy i posiadacze kapita u hybrydowego 
i d ugu podporz dkowanego (junior debt) zostali obowi zkowo w czeni 
w ratowanie banków ju  w sierpniu 2013 r. na mocy nowych zasad doty-
cz cych udzielania pomocy publicznej w UE. 

Inicjatywy te maj  istotny wp yw na wielko  zasobów finansowych, które 
musz  by  zgromadzone w instytucjach dostarczaj cych ubezpieczenia na 
wypadek upadku banków, takich jak fundusze gwarantowania depozytów, 
fundusze resolution czy Europejski Mechanizm Stabilno ci (European Stabi-

lity Mechanism, ESM) pe ni cy funkcj  po yczkodawcy ostatniej instancji dla 
krajów Eurolandu, a w przysz o ci by  mo e tak e zabezpieczenia fiskalnego 
dla europejskiego funduszu resolution. 
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Celem publikacji jest przegl d i ocena nowych rozwi za  prawnych 
w zakresie przypisania kosztów restrukturyzacji i uporz dkowanej likwidacji 
banków ich akcjonariuszom i wierzycielom, a w szczególno ci wp ywu tych 
regu  na potrzeb  zaanga owania rodków publicznych na rzecz wsparcia 
instytucji finansowych w strefie euro w sytuacji kryzysu bankowego. W tym 
kontek cie autorka identyfikuje okoliczno ci, w których konieczna mo e by  
interwencja pa stwa, a tak e Europejskiego Mechanizmu Stabilno ci oraz 
wskazuje na powi zane z ni  rodzaje ryzyka. 

2. Podej cia do restrukturyzacji i uporz dkowanej 
likwidacji banków 

Brak specjalnego re imu resolution wraz z odpowiednimi zabezpiecze-
niami finansowymi rodzi potrzeb  interwencji pa stwa w celu ratowania 
systemowo wa nych banków (EBC, 2011). W tym kontek cie dodatkowym 
wyzwaniem jest transgraniczna dzia alno  banków, gdy  wymaga wspó -
pracy pomi dzy krajowymi instytucjami odpowiedzialnymi za zarz dzanie 
kryzysowe, które cz sto realizuj  odmienne interesy. W literaturze problem 
ten okre la si  mianem tzw. trylematu finansowego. Polega on na tym, e 
stabilno  systemu finansowego nie mo e zosta  zagwarantowana, gdy rynki 
finansowe s  zintegrowane, a polityka nadzoru finansowego prowadzona 
jest z poziomu krajowego (Schoenmaker, 2011). Problem ten dotyczy zatem 
sektora bankowego strefy euro1. Przewag  podej cia opartego na koopera-
tywnym zachowaniu krajowych organów resolution ilustruj  modele Niepman 
i Schmidt-Eisenlohr (2013) oraz Faia i Weder di Mauro (2015), przy czym 
pierwszy zak ada ratowanie banków poprzez zastrzyki kapita u i gwarancje 
ze rodków bud etowych (tzw. bail-out), drugi za  – poprzez umorzenie lub 
konwersj  d ugu, a zatem przeniesienie strat na akcjonariuszy i wierzycieli 
banku (tzw. bail-in). Dewatripont i in. (2010) wymieniaj  koordynacj  dzia a  
organów krajowych jako jeden z g ównych celów – obok przeciwdzia ania 
zak óceniom na jednolitym rynku i przeciwdzia ania pokusie nadu ycia – 
skutecznych ram resolution w Unii Europejskiej2. 

Ratowanie banków ze rodków publicznych by o dotychczas powszech-
nym sposobem reagowania na wiecie zarówno na problemy p ynno ciowe 
banków, jak i te zwi zane z ich wyp acalno ci . Claessens et al. (2010), 
Duebel (2013) oraz Faia i Weder di Mauro (2015) dokonuj  przegl du 
i oceny przypadków ratowania i restrukturyzacji banków w trakcie ostatniego 
kryzysu, w tym skali zaanga owania prywatnych udzia owców i kooperacji 
pomi dzy krajowymi organami nadzoru. Koncentruj c si  na dokapitalizo-
waniu banków przez pa stwa, Goodhart i Schoenmaker (2009) wskazuj  
na zalety prawnie wi cych porozumie  ex-ante pomi dzy krajami doty-
cz cych podzia u kosztów ratowania instytucji finansowych prowadz cych 
dzia alno  transgraniczn . 
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Alternatyw  dla anga owania rodków publicznych w ratowanie banków 
jest ich restrukturyzacja i uporz dkowania likwidacja po czona z zastosowa-
niem narz dzia umorzenia lub konwersji d ugu (bail-in) (Zhou et al., 2012). 
Narz dzie to ogranicza pokus  nadu ycia, obci aj c stratami inwestorów, 
którzy z du ym prawdopodobie stwem s  wiadomi podejmowanego przez 
nich ryzyka. Faia i Weder di Mauro (2015) zauwa aj , e w Europie nast -
puje stopniowy zwrot w kierunku przypisywania strat inwestorom prywatnym. 
Ze wzgl du na sporadyczne dotychczas w czanie udzia owców i wierzycieli 
banku w finansowanie ich ratowania, brakje literatury empirycznej opisu-
j cej skutki zastosowania narz dzia bail-in (Faia i Weder di Mauro, 2015).

Uwzgl dniaj c do wiadczenia p yn ce z przesz o ci, Dewatripont et al. 
(2010) sugeruj  powi zanie procesu resolution z zasadami udzielania 
pomocy publicznej. Obowi zek wcze niejszego zatwierdzenia przez Komi-
sj  Europejsk  potencjalnego wykorzystania rodków bud etowych na rzecz 
restrukturyzacji i uporz dkowanej likwidacji banków o znaczeniu systemo-
wym dodatkowo ogranicza by ryzyko pokusy nadu ycia ze strony nadzor-
ców (Dewatripont i in., 2010). W tym kontek cie nale y zauwa y , e cho  
celem procesu resolution jest ograniczenie wsparcia pa stwa dla banków, 
nie oznacza to jego ca kowitej eliminacji, jak cho by poprzez mechanizmy 
zabezpieczenia dla funduszu resolution uruchamiane w skrajnych przypad-
kach. W dalszej cz ci publikacji omówione zostan  szczególne rozwi za-
nia zastosowane w strefie euro, polegaj ce na w czeniu, w okre lonych 
przypadkach, w proces resolution Europejskiego Mechanizmu Stabilno ci.

3. Nowe zasady pomocy publicznej w UE

Ratowanie banków ze rodków bud etowych by o powszechn  praktyk  
w trakcie ostatniego kryzysu: ze wsparcia publicznego skorzysta o ponad 
100 banków w Unii Europejskiej. Ich aktywa stanowi y blisko 1/3 ca kowitych 
aktywów sektora bankowego UE (Komisja Europejska, 2015). Pa stwa, ratu-
j c banki, w obawie o stabilno  systemu finansowego nadwyr y y w asn  
kondycj  finansow , a niektóre by y zmuszone ubiega  si  w konsekwencji 
o pomoc mi dzynarodow . Skuteczn  reakcj  na problemy sektora finanso-
wego utrudnia  fakt, e w porównaniu z innymi krajami wysokorozwini tymi 
relacja aktywów bankowych do PKB w pa stwach Unii Europejskiej jest 
relatywnie wysoka (w skali UE to ok. 350% PKB w 2010 r.), a dominuj cy 
udzia  w sektorze maj  du e mi dzynarodowe grupy bankowe (European 
Banking Federation, 2011). 

Tylko w latach 2008–11 Komisja Europejska wyda a sze  wi cych 
prawnie komunikatów okre laj cych warunki – nadzwyczajnej, gdy  w nor-
malnych warunkach prawnie zakazanej – pomocy publicznej przeznaczonej 
na ratowanie i restrukturyzacj  instytucji finansowych. W sierpniu 2013 r. 
kolejnym komunikatem („bankowym”) zdefiniowano wspólne dla ca ej 
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Unii Europejskiej zasady udzielania przez pa stwa cz onkowskie pomocy 
bankom poprzez gwarancje, dokapitalizowanie, rodki w odniesieniu do 
aktywów o obni onej warto ci oraz wymogi w zakresie planów restruktu-
ryzacji. Tymczasowe regu y dopuszczaj ce pomoc publiczn  uzupe ni y sie  
bezpiecze stwa finansowego w Unii Europejskiej w sytuacji utrzymuj cych 
si  napi  na rynkach finansowych. 

„Komunikat bankowy” uzale nia udost pnienie rodków bud etowych 
bankom od udzia u akcjonariuszy i wierzycieli w kosztach ich ratowania. 
Po pierwsze, wprowadza obowi zek powzi cia przez bank wszelkich rod-
ków niezb dnych do zatrzymania kapita u (np. zakaz wyp aty dywidendy 
z akcji, realizacji kuponów z tytu u hybrydowych instrumentów kapita o-
wych, wykupu w asnych akcji) przed podj ciem decyzji o restrukturyzacji. Po 
drugie, ustanawia wymogi w zakresie odpowiednich wk adów udzia owców 
i wierzycieli banku, wymagaj c udzia u w stratach banku posiadaczy kapi-
ta u hybrydowego i d ugu podporz dkowanego (junior debt). W pierwszej 
kolejno ci straty absorbowane s  przez kapita  regulacyjny, dalsze niedobory 
kapita u uzupe nianie s  za  poprzez przekszta cenie d ugu podporz dkowa-
nego w kapita  podstawowy Tier I albo zastosowanie odpisu aktualizuj cego 
warto  instrumentów d u nych. Dopiero w kolejnym kroku mo liwe jest 
skorzystanie ze wsparcia publicznego. Wreszcie komunikat nak ada warunek 
podj cia wszelkich mo liwych kroków w celu pozyskania kapita u prywat-
nego, zanim udzielona zostanie pomoc publiczna. 

Tym samym ratowanie banków ze rodków bud etowych mo e nast pi  
dopiero po wcze niejszym wyczerpaniu wszelkich innych mo liwo ci w zakre-
sie gromadzenia kapita u, w tym wk adu ze strony udzia owców i wierzycieli. 
Dopuszczalne jest pomini cie obowi zkowego podzia u obci e  pomi dzy 
wierzycieli podporz dkowanych, je eli zagro ona jest stabilno  finansowa 
b d  podzia  ten przyniós by nieproporcjonalne rezultaty.

Za pomoc publiczn  uznawane jest m.in. wsparcie dla banków finanso-
wane ze rodków bud etowych lub po rednio ze rodków ESM w formie 
po yczki dla pa stwa na wsparcie sektora bankowego lub bezpo redniego 
dokapitalizowania banków z ESM, a tak e jakiekolwiek wsparcie publiczne 
udost pnione w ramach procesu resolution. Regu y dotycz ce udzielania 
pomocy publicznej, b d ce pocz tkowo jedynym ograniczeniem swobody 
w zakresie przeznaczania rodków bud etowych na ratowanie banków, 
zosta y w czone w nowe ramy restrukturyzacji i uporz dkowanej likwidacji. 

4. Ramy restrukturyzacji i uporz dkowanej likwidacji

Obowi zuj ce od 2015 r. ramy restrukturyzacji i uporz dkowanej likwida-
cji w Unii Europejskiej wprowadzaj  bardziej restrykcyjne ni  w przypadku 
pomocy publicznej zasady wk adu w a cicieli i wierzycieli banku, wyma-
gaj c przypisania strat wierzycielom posiadaj cym d ug podporz dkowany 
z pierwsze stwem sp aty (uprzywilejowany). Absorpcj  strat banku przez 
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jego w a cicieli i wierzycieli zagwarantowa  ma narz dzie umorzenia lub 
konwersji d ugu (bail-in), które pocz wszy od 2016 r. stosowane ma by  
w po czeniu z innymi narz dziami resolution (takimi jak instrument zbycia 
wyodr bnionej cz ci przedsi biorstwa, instytucji pomostowej czy wydziele-
nia aktywów), gdy rodki zapobiegawcze i wczesnej interwencji nie przynios  
oczekiwanych rezultatów.

W miejsce zwyk ej procedury upad o ciowej, restrukturyzacji i uporz d-
kowanej likwidacji poddawane s  banki znajduj ce si  na progu upad o ci 
lub zagro one upad o ci , gdy nie ma alternatywnych rozwi za  ze strony 
sektora prywatnego, a dzia ania w tym zakresie realizuj  „interes publiczny” 
(dotyczy to instytucji generuj cych ryzyko systemowe). Proces restrukturyza-
cji i uporz dkowanej likwidacji finansowa  maj  krajowe fundusze resolution, 
a w unii bankowej docelowo europejski fundusz resolution (Single Resolution 

Fund, SRF). Nie mog  one jednak by  wykorzystywane do absorbowania 
strat lub dokapitalizowania banków. Wyj tkiem jest sytuacja, gdy zastoso-
wane zostaje narz dzie umorzenia lub konwersji d ugu. Pod warunkiem, e 
zostanie ono uprzednio zastosowane w odniesieniu do zobowi za  banku 
o warto ci co najmniej 8% jego aktywów, mo liwe jest wy czenie niektó-
rych kategorii wierzytelno ci z podzia u strat i w czenie funduszu resolution 
w ich miejsce. Wk ad tego ostatniego nie mo e przekroczy  5% aktywów 
banku. 

Sfinansowanie wk adu przez fundusz resolution mo e wymaga  zaci -
gni cia przez niego po yczki, gdy zgromadzone w nim zasoby s  niewy-
starczaj ce. Po yczka musi nast pnie zosta  sp acona ze sk adek ex-post 
wnoszonych przez banki. W dyrektywie ustanawiaj cej ramy restrukturyzacji 
i uporz dkowanej likwidacji (dyrektywie BRRD) wskazano, i  je li potrzeby 
w zakresie dokapitalizowania przekraczaj  wy ej wymienione kwoty, jest 
jeszcze dodatkowa mo liwo  dzia ania. Pod warunkiem jednak, e wszystkie 
niezabezpieczone i nieuprzywilejowane zobowi zania banku, z wyj tkiem 
depozytów kwalifikowanych3, zosta y w pe ni umorzone lub przekszta cone 
w kapita  w asny. Organ resolution mo e wówczas pozyskiwa  finansowanie 
ze róde  alternatywnych. Takie dodatkowe wsparcie nie musi ju  mie  formy 
po yczki, wi c potencjalnie mo liwe jest ubieganie si  o wsparcie z ESM 
w formie bezpo redniego dokapitalizowania banków.

Oddzielnie traktowany jest kryzys systemowy4. Dyrektywa BRRD zezwala 
bowiem w sytuacji kryzysu systemowego (art. 37 ust. 10) na dokapitalizo-
wanie banków ze rodków publicznych z pomini ciem udzia u funduszu 
resolution w kosztach restrukturyzacji. Nawet to nadzwyczajne dokapitalizo-
wanie wymaga jednak wcze niejszego podzia u obci e  mi dzy wierzycieli 
i udzia owców banku, którzy musz  zaabsorbowa  straty w wysoko ci co 
najmniej 8% aktywów poprzez bail-in. Teoretycznie dokapitalizowanie ze 
rodków publicznych mo e odbywa  si  z wykorzystaniem narz dzia po y-

czek sektorowych z ESM na rzecz wsparcia sektora bankowego lub po yczki 
uwarunkowanej programem dostosowa  makroekonomicznych. 
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Docelowa wielko  krajowych funduszy resolution, a w przysz o ci tak e 
europejskiego funduszu resolution (w pe ni zast pi on krajowe fundusze reso-

lution pa stw nale cych do unii bankowej w 2024 roku) zosta a okre lona 
na poziomie 1% kwoty gwarantowanych depozytów, co dla ca ej strefy euro 
oznacza zasoby w wysoko ci ok. 55 mld EUR. Dodatkowo rozporz dzenie 
ws. jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporz dkowanej likwidacji 
banków (Rozporz dzenie SRM) nak ada na pa stwa nale ce do unii ban-
kowej obowi zek ustanowienia zabezpieczenia fiskalnego dla europejskiego 
funduszu resolution. 

W grudniu 2013 r. przywódcy europejscy postanowili, e do momentu 
pe nego ukonstytuowania si  SRF, ewentualne wzmocnienie jego zasobów 
wymagane w sytuacji kryzysowej obci y bud ety krajowe (Eurogrupa, 2013). 
Pa stwa strefy euro z kolei b d  mog y si  ubiega  o po yczki z ESM na 
ten cel. Obecnie trwaj  prace nad ustanowieniem zabezpieczenia fiskalnego 
dla w pe ni uwspólnotowionego SRF. Tego rodzaju rozwi zania mog yby 
obejmowa  mo liwo  zaci gania po yczek przez fundusz na rynkach kapi-
ta owych b d  uzyskania dost pu do linii kredytowej z ESM na wzór roz-
wi za  stosowanych w Stanach Zjednoczonych. 

Przepisy dotycz ce zasad restrukturyzacji i uporz dkowanej likwidacji 
banków, ujednolicaj c podej cie do procesu resolution, s u  stosowaniu 
rozwi za  kooperatywnych. Zabezpieczenia w nich zawarte, tj. narz dzie 
bail-in, ograniczaj  skal  zaanga owania rodków publicznych w pomoc 
dla banków. Utworzenie wspólnego dla strefy euro mechanizmu resolu-

tion jest w a ciwe z punktu widzenia problemu trylematu finansowego. 
Szczególne sytuacje przewidziane w tych przepisach, umo liwiaj ce cho by 
skorzystanie ze wsparcia ESM gromadz cego wspólne zasoby bud etowe 
pa stw strefy euro powoduj , e w a ciwie powi zano je z zasadami pomocy 
publicznej. 

Ramy restrukturyzacji i uporz dkowanej likwidacji, co nale y jeszcze raz 
podkre li , nie s  dookre lone. Spraw  otwart  pozostaje kwestia zabez-
pieczenia fiskalnego dla europejskiego funduszu resolution. W przypadku 
niewystarczaj cych róde  finansowania na poziomie krajowym, zgromadzo-
nych w krajowych funduszach resolution, przywódcy europejscy opowiedzieli 
si  za rozwi zaniami ad-hoc finansowanymi bezpo rednio lub po rednio 
(poprzez ESM) ze rodków bud etowych. Tym samym mamy do czynienia 
z problemem „p czkowania” instytucji odpowiedzialnych za bezpiecze stwo 
sektora bankowego, na który wskazuje Zaleska (2015, s. 30–31). Jest to 
zjawisko nie tylko niekorzystne ze wzgl du na rozmycie odpowiedzialno ci 
i kompetencji, lecz tak e utrudniaj ce skuteczn  wspó prac  w a ciwych 
organów, w tym wspó prac  ponadnarodow . Brak jasno zdefiniowanych 
zabezpiecze  fiskalnych mo e te  powodowa , e przewidziane rozwi za-
nia oka  si  nieskuteczne w sytuacji powa nych kryzysów, ograniczaj cych 
swobod  prowadzenia polityki fiskalnej rz dów. 
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5. Zabezpieczenie fiskalne dla europejskiego funduszu 
resolution

Przysz e zabezpieczenie fiskalne dla europejskiego funduszu resolution 
powinno gwarantowa  dost p do znacznych rodków finansowych ze wzgl du 
na potencjalnie wysokie koszty ratowania banków. Za przyk ad mo e pos u-
y  nieograniczona linia kredytowa z bud etu federalnego udost pniana 

instytucji odpowiedzialnej za proces resolution w Stanach Zjednoczonych 
(Federal Deposit Insurance Corporation, FDIC). W celu zerwania powi zania 
pomi dzy sektorem bankowym a sektorem finansów publicznych udost p-
nione SRF rodki nie powinny obci a  bud etów krajowych. St d w tym 
kontek cie najcz ciej wymienia si  Europejski Mechanizm Stabilno ci jako 
instytucj  mog c  potencjalnie obj  t  funkcj  w przysz o ci.

Fundusz resolution pokrywa co do zasady koszty uporz dkowanej likwi-
dacji pojedynczych banków (w du ych systemach finansowych typowo od 
dwóch do pi ciu banków redniej wielko ci lub od czterech do sze ciu ma ych 
instytucji w mniejszych systemach), nie za  powsta e wskutek kryzysu syste-
mowego (MFW, 2013). W skrajnych przypadkach tylko rodki bud etowe 
efektywnie ograniczaj  skutki kryzysu bankowego. St d po dana wielko  
zasobów po yczkodawcy ostatniej instancji (inaczej: zabezpieczenia fiskal-
nego) dla europejskiego funduszu resolution zale y od kosztów kryzysów 
bankowych. Pewnym drogowskazem mog  by  dane historyczne. Jednocze-
nie nale y pami ta  o zasadniczej zmianie realiów w Unii Europejskiej, 

tj. ustanowieniu ram resolution, w tym narz dzia bail-in, mog cych istotnie 
wp ywa  na przebieg kryzysów bankowych w przysz o ci. 

Ju  po uwzgl dnieniu wzmocnionej pozycji kapita owej banków zgodnie 
z postanowieniami porozumienia Bazylea III, Komisja Europejska (2012) 
szacuje, e koszty wsparcia sektora bankowego w Unii Europejskiej w for-
mie dokapitalizowania oraz pokrycia strat przewy szaj cych kapita  ban-
ków mieszcz  si  w przedziale od ok. 296 mld EUR w sytuacji powa nego 
kryzysu, przez ok. 467 mld EUR w sytuacji bardzo powa nego kryzysu, do 
ok. 668 mld EUR w przypadku ekstremalnie powa nego kryzysu, czyli od 
ok. 2 do 5% PKB Unii Europejskiej. Dla porównania na wsparcie sek-
tora bankowego w Unii Europejskiej przeznaczono ponad 671 mld EUR 
pomi dzy 2008 a 2014 r., czyli 5,4% PKB UE, nie uwzgl dniaj c kosztów 
aktywowanych gwarancji publicznych i rodków na rzecz wsparcia p ynno ci 
(wynios y one cznie 1288 mld EUR, tj. ponad 10% PKB UE) (Komisja 
Europejska, 2015). Laeven and Valencia (2012) szacuj  median  bezpo-
rednich kosztów fiskalnych krajowych kryzysów bankowych wyst puj cych 

w zaawansowanych gospodarkach na przestrzeni 1970–2011 na blisko 4% 
PKB. Podkre laj  oni, e w indywidualnych przypadkach koszty te mog  
by  znacznie wy sze (np. Islandia: 44% PKB, Irlandia 41% PKB). Szacunki 
te s  zbie ne z innymi dost pnymi badaniami. 
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Powy sze wielko ci, obrazuj ce rednie bezpo rednie koszty fiskalne kry-
zysu bankowego, odniesione do PKB strefy euro wskazuj , e Europejski 
Mechanizm Stabilno ci musia by mie  do dyspozycji rodki w wysoko ci 
od ok. 200 do 500 mld EUR, aby efektywnie dostarcza  ubezpieczenia 
pa stwom Unii Gospodarczej i Walutowej na wypadek kryzysu bankowego. 
Europejski Mechanizm Stabilno ci, którego zdolno  po yczkowa wynosi 
obecnie 500 mld EUR, móg by wi c pokry  koszty wsparcia sektora ban-
kowego, o ile nie przewy sza yby one przeci tnych bezpo rednich kosztów 
fiskalnych kryzysów bankowych. 

W przysz o ci koszty kryzysów bankowych znacznie ograniczy  ma instru-
ment bail-in. Analiza przeprowadzona przez Niezale n  Komisj  Bankow  
(ICB) w Wielkiej Brytanii sugeruje, i  bail-in na poziomie 8% aktywów 
jest równorz dny z absorpcj  strat o warto ci ok. 24% aktywów wa onych 
ryzykiem, czyli pozwala na pokrycie strat 95% banków w czasie kryzysów 
bankowych (ICB, 2011). ICB (2011) zauwa a, e w trakcie ostatniego kry-
zysu najwi ksze straty, si gaj ce 39% aktywów wa onych ryzykiem w latach 
2009–2010, odnotowa  tylko Anglo Irish Bank. Wed ug Komisji Europej-
skiej zastosowanie narz dzia bail-in w jego obecnym kszta cie oznacza oby, 
e w okresie 2008–2011 na potrzeb  ratowania banków fundusz resolution 

musia by przeznaczy  zaledwie 29 mld EUR (dodatkowo 2 mld EUR pocho-
dzi oby z systemu gwarantowania depozytów), co odpowiada 6% warto ci 
pomocy publicznej udzielonej w tym okresie5 (Komisja Europejska, 2013). 
Weryfikacja powy szych szacunków lub bardziej precyzyjna ocena dotycz ca 
wp ywu narz dzia bail-in na koszty restrukturyzacji i uporz dkowanej likwi-
dacji i zaanga owanie rodków bud etowych na podstawie publicznie dost p-
nych danych historycznych jest niemo liwa ze wzgl du na brak dostatecznie 
szczegó owych danych dotycz cych struktury aktywów i pasywów banków, 
a tak e fakt, e Komisja Europejska w wi kszo ci przytacza dane dotycz ce 
pomocy publicznej w formie zagregowanej6. 

Skuteczne zastosowanie instrumentu bail-in mog oby wyeliminowa  
potrzeb  u ycia rodków publicznych w celu restrukturyzacji banków. Tym 
samym Europejski Mechanizm Stabilno ci, ze swoimi tera niejszymi zaso-
bami, móg by obj  funkcj  zabezpieczenia fiskalnego dla europejskiego 
funduszu resolution7. Niemniej narz dzie bail-in pozostaje nieprzetestowane 
w praktyce, a jego zastosowanie w sytuacji kryzysu systemowego istotnie 
zale y od struktury w a cicielskiej i wierzytelno ci sektora bankowego, gdy  
przypisanie strat innym bankom i funduszom ubezpieczeniowym mo e skut-
kowa  wyst pieniem efektu zara ania. 

W sierpniu 2014 r. procesowi restrukturyzacji zosta  poddany Banco 
Espirito Santo zlokalizowany w Portugalii: przypadek ten by  powszechnie 
postrzegany jako szansa na przetestowanie nowych zasad dotycz cych umo-
rzenia lub konwersji d ugu w Unii Europejskiej zgodnie z dyrektyw  BRRD 
(stosowanie narz dzia bail-in jest obowi zkowe od 2016 r.). Ostatecznie 
postanowiono jednak obci y  kosztami restrukturyzacji banku – zgodnie 
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z zasadami pomocy publicznej – akcjonariuszy i wierzycieli w posiadaniu 
d ugu podporz dkowanego (junior debt). Banco Espirito Santo wymaga  
zastrzyku kapita owego na poziomie 4,9 mld EUR, jednak portugalski 
fundusz resolution nie dysponowa  wystarczaj cymi rodkami, st d otrzy-
ma  on po yczk  od pa stwa na ten cel w wysoko ci 4,4 mld EUR. Przy-
k ad ten dodatkowo ilustruje, i  ostatecznym gwarantem funduszu reso-

lution jest pa stwo, o ile nie istniej  inne mechanizmy zabezpieczenia 
fiskalnego. 

6. Zako czenie 

Ramy restrukturyzacji i uporz dkowanej likwidacji maj  wyeliminowa  
potrzeb  czy to udzielania bankom gwarancji pa stwa, czy ich dokapitalizo-
wania ze rodków publicznych. Chodzi o zaprzestanie anga owania znacz-
nych rodków obci aj cych podatników w celu ratowania instytucji finan-
sowych. W wielu przypadkach banki korzystaj  z domniemanych gwarancji 
pa stwa, poniewa  ze wzgl du na powi zania handlowe z innymi instytucjami 
sektora finansowego mog  stwarza  ryzyko systemowe, stanowi c zagro enie 
dla stabilno ci krajowych systemów finansowych. 

Pod wp ywem ostatniego kryzysu w Unii Europejskiej ustanowiono 
ramy restrukturyzacji i uporz dkowanej likwidacji banków. Zharmonizo-
wane re imy resolution wraz z europejskim mechanizmem restrukturyzacji 
i uporz dkowanej likwidacji dla strefy euro dostosowuj  ramy prawne do 
stopnia integracji europejskich rynków finansowych i potencjalnie u atwiaj  
koordynacj  dzia a  organów krajowych. Istotnym novum tego re imu jest 
wymóg przypisania strat w wysoko ci min. 8% aktywów banku akcjonariu-
szom i okre lonym kategoriom wierzycieli, zanim w koszty restrukturyzacji 
w czone zostan  inne podmioty, w tym potencjalnie zostan  zaanga owane 
rodki publiczne. Powstaje zatem pytanie, jak regu y dotycz ce podzia u 

kosztów wp ywaj  na zasoby, które powinny by  udost pnione funduszowi 
resolution na wypadek, gdyby te w nim zgromadzone okaza y si  niewy-
starczaj ce.  

Kwestia zabezpieczenia fiskalnego dla europejskiego funduszu resolution 
pozostaje nadal otwarta. Europejski Mechanizm Stabilno ci jest obecnie 
jedyn  instytucj  dysponuj c  wspólnymi zasobami bud etowymi w europej-
skiej unii monetarnej. Jego zasoby s  jednak ograniczone, tak jak i elastycz-
no  w zakresie ich zwi kszania. Ta ostatnia – cho by wyrokiem niemieckiego 
Trybuna u Konstytucyjnego z wrze nia 2012 r. zakazuj cego zwi kszania 
wk adu Niemiec bez zgody parlamentu niemieckiego. 

Dane historyczne sugeruj , e koszty kryzysów bankowych kszta tuj  si  
na poziomie od 2–5% PKB. Zbli one koszty kryzysów bankowych w strefie 
euro w przysz o ci pozwoli yby ESM z jego obecnymi zasobami na sku-
teczn  reakcj . Jednak, o ile ESM mia by obj  now  funkcj  po yczkodawcy 
ostatniej instancji dla europejskiego funduszu resolution bez równoczesnego 
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zwi kszenia jego zdolno ci po yczkowej, prawdopodobnym jest materiali-
zacja ryzyka nie w pe ni kontrolowanej konkurencji o zasoby.

Przypisanie ESM funkcji zabezpieczenia fiskalnego dla europejskiego 
funduszu resolution znacz co wp yn oby na realizacj  jego pierwotnej 
funkcji, tj. dostarczania p ynno ci krajom strefy euro zagro onym niewy-
p acalno ci . Tymczasem funkcje te musz  niekiedy zadzia a  równolegle, 
jak pokazuj  ostatnie, nak adaj ce si  na siebie kryzysy. Cho  nowe regu y 
stanowi  istotny czynnik mog cy zwi ksza  skuteczno  Europejskiego 
Mechanizmu Stabilno ci poprzez ograniczenie potencjalnego przeniesienia 
na niego kosztów wsparcia systemów bankowych, nadal wyst puje ryzyko zbyt 
ma ej skali zaanga owania rodków finansowych w stosunku do skali zada . 
Ograniczone zasoby ESM spowoduj , e w sytuacji kryzysu systemowego 
pa stwa, banki i fundusz resolution b d  rywalizowa  ze sob  o pozyskanie 
z niego wsparcia.

Dost pne analizy sugeruj , e zastosowanie narz dzia bail-in spowoduje, 
e rodki publiczne nie b d  musia y by  anga owane w restrukturyzacj  

instytucji finansowych co do zasady. Szereg innych inicjatyw legislacyjnych 
(m.in. wzmocnienie kapita u banków, wymogi w zakresie p ynno ci, d wigni 
finansowej czy reforma strukturalna systemu bankowego) ma dodatkowo 
chroni  pa stwa Unii Europejskiej przed konieczno ci  podejmowania inter-
wencji publicznych na rzecz wsparcia sektora bankowego. Z tej perspektywy 
proces resolution jest ko em ratunkowym, stosowanym na wypadek, gdyby 
wszystkie inne rodki zawiod y, a pomoc dla banku podyktowana jest intere-
sem publicznym. Cho  napawa to optymizmem, narz dzie bail-in pozostaje 
nieprzetestowane w praktyce. Jego zastosowanie w sytuacji kryzysu systemo-
wego istotnie zale y od struktury aktywów i pasywów sektora bankowego, 
gdy  przypisanie strat innym bankom i funduszom ubezpieczeniowym mo e 
skutkowa  wyst pieniem efektu zara ania, a tym samym przeniesieniem 
ryzyka systemowego do innych segmentów rynku. 

Przypisy 

1 W 2014 r. w strefie euro zidentyfikowano ok. 130 grup bankowych zaliczanych do 
istotnych banków, których aktywa odpowiadaj  blisko 82% cznych aktywów ban-
ków w strefie euro; obejmuj  one zw aszcza du e banki o znaczeniu systemowym 
prowadz ce dzia alno  transgraniczn  (EBC, 2014). 

2 Przedmiotem analizy autorki nie jest sposób organizacji ani kszta t instytucji odpo-
wiedzialnych za proces resolution, cho  czynniki te niew tpliwie wp ywaj  na jego 
koszty. W literaturze odnale  mo na ró ne propozycje w tym zakresie: Benston 
i Kaufman (1988) oraz Mayes (2009) opowiadaj  si  za stosowaniem automatycznych 
regu  determinuj cych skal  ingerencji nadzorcy lub organu resolution, w ostateczno ci 
dopuszczaj cych automatyczne przekazanie w asno ci/kontroli nad bankiem instytucji 
gwarantowania depozytów lub innej w a ciwej instytucji. Zbli ony system funkcjonuje 
w Stanach Zjednoczonych. Fonteyene i in. (2010) optuj  za utworzeniem Europej-
skiego Urz du ds. Restrukturyzacji i Uporz dkowanej Likwidacji odgrywaj cego rol  
po yczkodawcy ostatniej instancji dla systemowo wa nych banków. Kole nik (2015, 
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s. 121) zwraca uwag  na zagro enia zwi zane z procesem decyzyjnym w europejskim 
mechanizmie resolution. 

3 Depozyty kwalifikowane (eligible deposits) to depozyty podlegaj ce ochronie z syste-
mów gwarantowania depozytów. Po zastosowaniu w stosunku do nich odpowiedniego 
poziomu gwarancji, grupa depozytów kwalifikowanych ulega zaw eniu do depozytów 
gwarantowanych (covered deposits). Wy czenie depozytów kwalifikowanych z bail-in 
wymaga udzia u w ich miejsce systemów gwarantowania depozytów. 

4 Innym wyj tkiem od regu  podzia u obci e  wprowadzonych dyrektyw  BRRD jest 
dokapitalizowanie prewencyjne (precautionary recapitalisation). Dokapitalizowanie 
ze rodków publicznych w formie zastrzyków kapita u b d  nabycia instrumentów 
kapita owych lub gwarancji nowych zobowi za  odbywa si  w takim przypadku poza 
procedur  resolution. Przyk adowo wsparcie publiczne w ramach tej procedury mo e 
by  udzielone, gdy w wyniku testów warunków skrajnych bank jest zobligowany pod-
nie  kapita , cho  nadal spe nia minimalne wymogi kapita owe, a nie mo e znale  
inwestorów prywatnych.

5 Analiza Komisji Europejskiej jest oparta na szeregu za o e : pomoc publiczna 
w postaci dokapitalizowania i interwencji zwi zanych z aktywami o obni onej warto ci 
(wy czenie gwarancji i rodków na rzecz wsparcia p ynno ci) na rzecz 26 banków 
w latach 2008–2011 (473 mld EUR; 85% pomocy publicznej zastosowanej w tym 
okresie) stanowi przybli enie strat banków i ich potrzeb kapita owych z tego tytu u; 
na podstawie próby banków przyj to za o enia dotycz ce reprezentatywnej struktury 
aktywów instytucji finansowych; za o ono, e straty roz o one s  symetrycznie w UE, 
tzn. s  proporcjonalne do wielko ci sektora bankowego w danym kraju. W swojej 
analizie Komisja zastrzega jednak, e szczególnie to ostatnie za o enie mo e zak ó-
ca  rzeczywisty obraz, przytaczaj c przyk ad Anglo Irish Bank i INBS, na ratowa-
nie których przeznaczono cznie 38,3 mld EUR ze rodków publicznych i nawet 
po zastosowaniu narz dzia bail-in, potrzebne by yby dodatkowe rodki w wysoko ci 
29 mld EUR.

6 Teoretycznie mo liwe jest opracowanie bazy zawieraj cej dane dotycz ce pomocy 
publicznej dla indywidualnych instytucji finansowych pozyskanych z ró nych róde  
(Komisja Europejska nie ujawnia informacji na temat dokapitalizowania indywidual-
nych banków, je eli zastrzyk finansowy nie przekracza  warto ci 2% aktywów wa onych 
ryzykiem i odbywa  si  w ramach ogólnego programu pomocy realizowanego przez 
dane pa stwo). Zgromadzenie tego rodzaju danych i ich wykorzystanie do analizy 
przysz ych kosztów ratowania banków jest celem przysz ych bada  Autorki. 

7 ESM mo e udziela  wsparcia wy cznie pa stwom strefy euro. Je eli granice unii 
bankowej nie pokrywa yby si  z granicami Eurolandu, konieczne by oby ustanowienie 
oddzielnych mechanizmów zabezpieczenia dla pa stw niepos uguj cych si  wspóln  
walut . 

Bibliografia

Claessens, S., Herring, R.J. i Schoenmaker, D. (2010). A safer world financial system: 
Improving the resolution of systemic institutions. Geneva Reports on the World Eco-
nomy, International Center for Monetary and Banking Studies (ICMB), lipiec.

Connor, G. i O’Kelly, B. (2012). A Coesan Approach to Bank Resolution Policy in 
the Eurozone. LSE Financial Markets Group Paper Series, Special Paper 214, 
grudzie .

De Lis, S.F., Pardo, J.C., Santillana, V. i Mira,t P. (2014). Regulation Outlook: Compen-
dium on bank resolution regimes: from the FSB to the EU and US frameworks. BBVA 
Research, Madryt, czerwiec.



Agnieszka Trzci ska

132 DOI 10.7172/1644-9584.55.8

Dewatripont, M., Nguyen, G., Praet, P. i Sapir, A. (2010). The role of state aid control 
in improving bank resolution in Europe. Bruegel Policy Contribution, 4, maj.

Duebel, H.-J. (2013). The Capital Structure of Banks and Practice of Bank Restructuring. 
CFS Working Paper, Center for Financial Studies Goethe University, 4.

Dyrektywa PE i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiaj ca ramy na 
potrzeby prowadzenia dzia a  naprawczych oraz restrukturyzacji i uporz dkowanej 
likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych (dyrekty-
wa BRRD).

Eurogrupa. (2013). Statement of Eurogroup and ECOFIN Ministers on the SRM back-
stop, 18 grudnia.

Eurogrupa. (2015). Eurogroup statement on the ESM programme for Greece, 14 sierpnia.
Europejski Bank Centralny. (2011). The new EU framework for financial crisis mana-

gement and resolution. Monthly Bulletin, 7, lipiec.
Europejski Bank Centralny. (2014). ECB’s in-depth review shows banks need to take 

further action. Press release, 26 pa dziernika.
European Banking Federation. (2011). EU Banking Sector: The world’s largest banking 

system in the world’s largest economic space. Facts and Figures 2011/2012.
Faia, E. i Weder di Mauro, B. (2015). Cross-boarder resolution of global banks. Federal 

Reserve Bank of Dallas Globalization and Monetary Policy Institute, Working Paper 
No. 236, maj.

Fonteyne, W., Bossu, W., Cortavarria-Checkley, L., Giustiniani, A., Gullo, A., Hardy, 
D. i Kerr, S. (2010). Crisis Management and Resolution for a European Banking 
System. IMF Working Papers, WP/10/70.

Goodhart, C. i Schoenmaker, D. (2009). Fiscal Burden Sharing in Cross-Border Banking 
Crises. International Journal of Central Banking, 5.

ICB. (2011). Final Report. Recommendations, wrzesie .
Kole nik, J. (2015). Jednolity mechanizm restrukturyzacji i uporz dkowanej likwidacji. 

W: M. Zaleska (red.), Europejska unia bankowa. Warszawa: Difin.
Komisja Europejska. (2012). Dokument S u b Komisji. Sprawozdanie z oceny skutków 

do wniosku ws. dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiaj cej ramy 
na potrzeby prowadzenia dzia a  naprawczych oraz restrukturyzacji i uporz dko-
wanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, 
SWD(2012) 166. 

Komisja Europejska. (2013). Bail-in tool: a comprehensive analysis of the institutions’ 
approaches, 18 pa dziernika.

Komisja Europejska. (2015). Competition state aid brief. Occasional paper by DG-COMP, 
ISBN 978-92-79-45368, luty.

Laeven, L. I Valencia, F. (2012). Systemic banking crises database: an update. IMF 
Working Paper, WP/12/163.

Niepman, F. i Schmidt-Eisenlohr, T. (2013). Bank bailouts, international linkages, and 
cooperation. American Economic Journal: Economic Policy, 5(4), 270–305.

Meyes, D.G. (2009). Early intervention and prompt corrective action in Europe. Reasearch 
Discussion Papers, 17, Suomen Pankki.

Mi dzynarodowy Fundusz Walutowy. (2013a). A Banking Union for the Euro Area, 
SDN/13/01.

Nguyen, G. i Praet, P. (2010). Which banking resolution authority for Europe?. VoxEU.
org, 16 kwietnia.

Pisani-Ferry, J. I Wolff, G.B. (2012). The Fiscal Implications of a banking union. Breugel 
Policy Brief, 2. 

Rozporz dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 806/2014 z dnia 15 lipca 
2014 r. ustanawiaj ce jednolite zasady i jednolit  procedur  restrukturyzacji i uporz d-
kowanej likwidacji instytucji kredytowych i niektórych firm inwestycyjnych w ramach 



Problemy Zarz dzania vol. 13, nr 3 (55), t. 2, 2015 133

Udzia  sektora publicznego w kosztach ratowania banków w wietle nowych przepisów w zakresie…

jednolitego mechanizmu restrukturyzacji i uporz dkowanej likwidacji oraz jednolitego 
funduszu restrukturyzacji i uporz dkowanej likwidacji oraz zmieniaj ce rozporz dze-
nie (UE) nr 1093/2010 (Rozporz dzenie SRM).

Schoenmaker, D. (2011). The Financial Trilemma. Tinbergen Institute Discussion Papers, 
nr TI-019/DSF 7.

Zaleska, M. (2015). Zintegrowane ramy finansowe – koncepcja i wyzwania. W: M. Zaleska 
(red.), Europejska unia bankowa. Warszawa: Difin.

Zhou, J., Rutledge, V., Bossu, W., Dobler, M., Jassaud, N. i Moore, M. (2012). From 
bail-out to bail-in: Mandatory Debt Restructuring of Systemic Financial Institutions. 
IMF Staff Discussion Note SDN 12/03, Mi dzynarodowy Fundusz Walutowy, 
24 kwietnia.


