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Stowo wstepne

Stowo wstepne

Szanowni Panstwo,

po raz kolejny mam przyjemnos¢ przekazaé¢ Panstwu informacje roczng na temat dziatalnosci Komitetu

Stabilnoéci Finansowej w zakresie zadan zwigzanych z nadzorem makroostroznosciowym (KSF-M).

Rok 2019 oceniam pozytywnie. KSF-M nie identyfikowat zZrodet ryzyka, ktére stanowityby bezposrednie
zagrozenie dla stabilnosci finansowej w naszym kraju. Na podstawie obserwowanych wskaznikéw nie
stwierdzono zjawiska nadmiernej akcji kredytowej i Komitet nie rekomendowat Ministrowi Finanséw

zwiekszania wskaznika bufora antycyklicznego, ktory nadal pozostaje na poziomie zero procent.

Zjawiskiem, ktdre spotkato sie z reakcjq Komitetu w formie wydania stanowiska byto zagroZenie terminowego
dostosowania kluczowego wskaznika referencyjnego WIBOR do wymogéw nowych przepiséw UE. Dziatanie
Komitetu przyczynito sie do zintensyfikowania prac po stronie podmiotow odpowiedzialnych oraz samego

sektora bankowego, w efekcie czego ryzyko to zostato istotnie ograniczone.

Komitet dokonal przeglgdu bufora ryzyka systemowego, w wyniku ktérego stwierdzit m.in., Ze
prawdopodobienistwo wystapienia negatywnych zjawisk o charakterze zewnetrznym dla polskiego sytemu
finansowego nie ulegto obnizeniu od momentu wprowadzenia tego bufora i rekomendowat Ministrowi
Finanséw utrzymanie jego wskaznika na dotychczasowym poziomie 3%. Dzieki temu krajowy system
bankowy wszedl w okres zwigqzany z pandemig COVID-19 ze zakumulowanymi kapitatami, ktdérych

uwolnienie w biezacym roku daje przestrzen do kontynuacji akcji kredytowej i absorpcji strat.

Komitet kontynuowat dziatania majgce na celu zwiekszanie przejrzystosci prowadzonej polityki
makroostroznosciowej. W tym kontekscie dokonat przegladu zasad realizacji polityki makroostroZnosciowej
wykorzystujac  dotychczasowe — doswiadczenia i przyjgt  dokument pt. ,Strategia  polityki

makroostroznosciowej”, w ktorym przedstawit podejscie KSF-M do realizacji powierzonych zadan.

Z duzq satysfakcjq stwierdzam, zZe dotychczasowe dziatania Komitetu przyczynity sie do tego, ze polski
system finansowy wszedt w trudny okres zwigzany z pandemiq w dobrej kondycji, odporny na szoki i bez
znaczqcych nieréwnowag. To doswiadczenie pokazato jak wazne sq dziatania prewencyjne podejmowane w

ramach polityki makroostroznosciowej.

Adam Glapinski

Prezes NBP

Przewodniczqcy Komitetu Stabilnosci Finansowej
w zakresie nadzoru makroostroznosciowego
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1. Prace Komitetu Stabilnosci Finansowej

w formule makroostroznosciowej w 2019 r.

Zgodnie z ustawq z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze makroostroznosciowym nad systemem
finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym (dalej ustawa o nadzorze
makroostrozno$ciowym)! Komitet Stabilnosci Finansowej jest organem odpowiedzialnym za

nadzér makroostroznosciowy w Polsce (dalej KSF-M).

1.1. Sklad Komitetu

Ustawa, powotujac KSF-M, wyznaczyta ramy instytucjonalno-prawne jego funkcjonowania.
KSF-M jest cialem kolegialnym, w sktad ktérego wchodza przedstawiciele krajowej sieci

bezpieczenstwa finansowego*

. Prezes Narodowego Banku Polskiego —jako przewodniczacy,
° Minister Finansow,

. Przewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego,

. Prezes Zarzadu Bankowego Funduszu Gwarancyjnego.

W 2019 r. w zwigzku ze zmianami na stanowisku Ministra Finanséw oraz na stanowisku
prezesa Zarzadu BFG, zmienial si¢ réwniez sktad KSF. Zmiany w skiadzie osobowym

Komitetu w 2019 r. przedstawia Tabela 1.

Tabela 1. Sktad KSF w 2019 r.

Prezes NBP Adam Glapinski

Teresa Czerwinska (do 4.06.2019 r.)
Marian Banas (od 4.06.2019 do 30.08.2019 r.)
Mateusz Morawiecki (od 30.08.2019 r. do 20.09.2019 r.)

Minister Finansow

1 Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze makroostrozno$ciowym nad systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w
systemie finansowym weszla w Zycie 1 listopada 2015 r.

2 Zgodnie z ustawq o nadzorze makroostroznosciowym Komitet Stabilnosci Finansowej ma dwudzielna formute dziatania. Poza
zadaniami w zakresie nadzoru makroostroznosciowego, opisanymi w tresci niniejszego dokumentu, Komitet realizuje takze
zadania w zakresie zarzadzania kryzysowego. Minister Finanséw przewodniczy pracom Komitetu w zakresie zarzadzania
kryzysowego, a obstuge Komitetu zapewnia Ministerstwo Finanséw.
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Prace Komitetu Stabilnosci Finansowej w formule makroostroznosciowej w 2019 r.

Jerzy Kwiecinski (od 20.09.2019 r. do 15.11.2019 1.)
Tadeusz Koscinski (od 15.11.2019 r.)

Przewodniczacy KNF Jacek Jastrzebski

Zdzistaw Sokal (do 5.04.2019 r.)

Prezes Zarzadu BFG .
Mirostaw Panek (od 6.04.2019 1.)

1.2. Zadania Komitetu

Zadania KSF-M okreslone w ustawie o nadzorze makroostrozno$ciowym obejmuja:

e stosowanie instrumentéw makroostroznosciowych, w tym przedstawianie stanowisk
i wydawanie rekomendacji;

e identyfikowanie instytucji finansowych stwarzajacych istotne ryzyko systemowe;

e wspodlpraca z Europejska Rada do spraw Ryzyka Systemowego i innymi instytucjami
miedzynarodowymi oraz organami nadzoru makroostroznosciowego;

e zapewnienie wymiany informacji pomiedzy cztonkami Komitetu stuzacych realizacji

jego zadan.

Wypelniajac swoje ustawowe kompetencje KSF-M analizuje zjawiska i wydarzenia
wystepujace w gospodarce krajowej i Swiatowej w celu identyfikacji oraz oceny ryzyka o
charakterze systemowym. Wnioski z tych analiz stanowig podstawe do podjecia dziatan przez
Komitet w celu: (1) zapobiegania i ograniczania skali nieréwnowag w systemie finansowym,

lub (2) wzmacniania odpornosci systemu finansowego na ewentualne szoki.

Komitet Stabilnos$ci Finansowej nie posiada uprawnien do wydawania powszechnie
obowiazujacych aktéw prawnych, natomiast dysponuje narzedziami (instrumenty KSF-M),
ktorymi moze oddziatywac¢ na sektor finansowy w sposdb posredni, poprzez wydawane

rekomendacje oraz przedstawiane stanowiska.
Stanowiska Komitetu przedstawiane sa w przypadku zidentyfikowania wysokiego poziomu

ryzyka systemowego i uznania, ze zachodzi koniecznos¢ poinformowania uczestnikéw rynku

o zrddle tego ryzyka i potencjalnych skutkach dla systemu finansowego. Dlatego stanowiska

Informacja o dziatalnosci KSF w zakresie nadzoru makroostroznosciowego w 2019 r. 7



kierowane sa do szerokiego grona adresatdw, zaréwno do instytucji wchodzacych w sklad
KSF-M, jak i do podmiotéw systemu finansowego. Przedstawienie stanowiska moze stuzy¢
nie tylko jako instrument komunikacji, ale w zatozeniach powinno takze sktania¢ do podjecia
przez wlasciwe instytucje lub podmioty rynku finansowego dziatan korygujacych, ktére beda

sprzyjaly ograniczeniu narastania zidentyfikowanego ryzyka systemowego.

Rekomendacje s3 wydawane w przypadku, gdy KSF-M chce wskaza¢ na koniecznos¢
podjecia dziatan stuzacych ograniczeniu ryzyka systemowego. Adresatami rekomendacji
moga by¢ wlasciwe podmioty, ktérymi w mysl ustawy sa Narodowy Bank Polski, Minister
Finanséw, Komisja Nadzoru Finansowego oraz Bankowy Fundusz Gwarancyjny, a wiec
instytucje majace ustawowe kompetencje do podejmowania dziatan na rzecz stabilnosci
krajowego systemu finansowego. Rekomendacje nie sq prawnie wiazace, jednak ustawa
wprowadzita zasade zastosuj lub wyjasnij, zgodnie z ktora adresaci sa zobowigzani do
poinformowania KSF-M o podjetych dzialaniach lub wyjasnienia przyczyn niezastosowania

sie do rekomendacji®.

KSF-M w ramach petmionych funkcji wydaje réwniez opinie w przypadkach okreslonych
przepisami prawa, ktére wydawane sa w sprawach zgloszonych przez instytucje sieci

bezpieczenstwa finansowego.

1.3. Posiedzenia Komitetu i podjete uchwaty

W 2019 r. Komitet spotkat sie 8 razy, w tym odbyt 4 posiedzenia regularne i 4 poza przyjetym

harmonogramem prac*.
1.3.1. Posiedzenia poza harmonogramem

Posiedzenia Komitetu zorganizowane poza planem odbyly si¢ w nastepujacych terminach:

e 25 stycznia 2019 r. — Komitet analizowat zrédia ryzyka dla systemu finansowego

zwiazane z zagrozeniem terminowego dostosowania stawek referencyjnych rynku

3 W ramach wyjasnienia mozna wskaza¢ inne podjete dzialania stuzace ograniczeniu ryzyka, ktére obejmuje rekomendacja
Komitetu.

4 Zgodnie z wewnetrzng organizacja pracy Komitetu wynikajaca z Regulaminu KSF posiedzenia KSF-M planowane sa raz na
kwartat w terminach okre$lonych harmonogramem prac przyjetym przez Komitet.
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Prace Komitetu Stabilnosci Finansowej w formule makroostroznosciowej w 2019 r.

pienieznego do wymogéw rozporzadzenia BMR> i skierowal stanowisko do

administratoréw tych stawek®;

e 18 marca i 15 kwietnia 2019 r. — Komitet zadecydowal o przyjeciu postanowien ws.
opinii w trybie rozporzadzenia MAR’, wydawanych na wniosek KNF w

postepowaniu administracyjnym;

e 22lipca 2019 r. - Komitet analizowat skutki ewentualnego orzeczenia TSUE zgodnego
z opinig Rzecznika Generalnego Trybunatu Sprawiedliwosci UE (TSUE) w sprawie C-
260/18 dotyczacej wykladni przepiséw dyrektywy 93/13/EWG w sprawie
nieuczciwych warunkéw w umowach konsumenckich® oraz dyskutowal tryb

postepowania w sprawie opinii dla KNF do nowelizowanej Rekomendacji S.

1.3.2. Posiedzenia cykliczne

Posiedzenia cykliczne Komitetu, przewidziane w rocznym harmonogramie, odbywaty sie raz

na kwartal. Podczas kazdego z tych posiedzen stalymi omawianymi tematami byty:

e ocena ryzyka systemowego w oparciu o wnioski z ankiety’, w ktorej uczestnicza
instytucje reprezentowane w Komitecie,

e analiza sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych (kontynuowana od
2017 r.),

e uchwata w sprawie wysokosci wskaznika bufora antycyklicznego (countercyclical
capital buffer, CCB) oraz przekazania ERRS wymaganych informacji,

e informacja dotyczaca prac Statej Grupy Roboczej,
e przeglad spraw europejskich w zakresie polityki makroostroznosciowej,

e monitorowanie realizacji rekomendacji wydanych przez Komitet.

5 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady UE 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indekséw stosowanych jako
wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw funduszy
inwestycyjnych i zmieniajace dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 596/2014 (Dz. Urz. UE L171 z
2016 1.).

6 Uchwata Nr 26/2019 KSF z 25 stycznia 2019 r. ws. stanowiska dotyczacego ryzyka zwiazanego z nieterminowym dostosowaniem

stawek referencyjnych WIBOR.

7 Art. 17 ust. 6 rozporzadzenia MAR - Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku oraz uchylajacego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy
Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.

8 Wyrok TSUE z dnia 3 pazdziernika 2019 r. w sprawie C-260/18 Dziubak przeciwko Raiffeisen Bank International AG.

° Opis ankiety oceny ryzyka systemowego oraz metodyki oceny i identyfikacji ryzyka systemowego przedstawiono w rozdziale
4. Ryzyko Systemowe — monitorowanie i identyfikacja.
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W kazdym kwartale 2019 r. Komitet zalecal utrzymywanie wskaznika bufora antycyklicznego
na niezmienionym poziomie 0%'. Minister Finanséw przyjmowat rekomendacje Komitetu,

deklarujac brak potrzeby podejmowania dziatan legislacyjnych w tej sprawie.

Po kazdym cyklicznym posiedzeniu KSF-M na stronie internetowej NBP, w zaktadce ,Nadzor
makroostroznosciowy”, publikowane byly uchwaty dotyczace CCB wraz z uzasadnieniem,

oraz informacje o'":
e wysokosci obowigzujacego wskaznika bufora antycyklicznego,
e wartos$ci odniesienia dotyczacej wskaznika bufora antycyklicznego,
e wskazniku kredytow do PKB,

e wskazniku odchylenia od dlugoterminowej tendencji zmiany wskaznika kredytow
do PKB.

Niezwlocznie po kazdym posiedzeniu Komitetu Narodowy Bank Polski, dzialajac z
upowaznienia KSF-M, informowat ERRS o wysokosci obowigzujacego wskaznika bufora

antycyklicznego oraz przekazywat pozostate wymagane informacje z nim zwigzane.

W 2019 r. Komitet kontynuowat analizy sytuacji na rynku mieszkaniowym. Sytuacja na
rynku nieruchomosci w Polsce w 2019 r. nie stwarzala bezposredniego ryzyka dla stabilnosci
systemu finansowego, jednak Komitet uznat za konieczne kontynuowanie systematycznego

monitorowania tego segmentu rynku z uwagi na wysoka aktywnos$¢ uczestnikow tego rynku.

Poza stalymi punktami porzadku posiedzert Komitet zajmowat si¢ innymi tematami, wsréd

ktérych najwazniejsze przedstawiono ponizej.

W I kwartale, na posiedzeniu 29 marca 2019 r., Komitet przyjat propozycje sposobu realizacji
Rekomendacji KSF z 13 stycznia 2017 r. skierowanej do Ministra Finansow w sprawie
zwiekszenia minimalnej warto$ci parametru straty z tytulu niewykonania zobowiazania (loss
given default, LGD). Zapoznat si¢ z materialem NBP pt. Model funkcjonowania bankowosci
spotdzielczej w Polsce — w kierunku pozqdanych zmian oraz z informacja o pierwszym etapie prac

zwiazanych z przegladem Podmiotow systemowo istotnych (PSI).

0Bufor antycykliczny na poziomie 0% wprowadzono ustawa o nadzorze makroostroznosciowym.
11 Zgodnie z wymogami art. 25 ustawy o nadzorze makroostroznosciowym.
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Prace Komitetu Stabilnosci Finansowej w formule makroostroznosciowej w 2019 r.

Na tym samym posiedzeniu Komitet zapoznat sie z informacjq otrzymana z GPW Benchmark
SA w odpowiedzi na wydane stanowisko KSF?2, dotyczaca postepu prac nad implementacja
rozporzadzenia BMR w zakresie dostosowywania stawek referencyjnych do nowych
wymogow regulacyjnych UE. Komitetowi przedstawiono syntetyczng informacje o zmianach
w dyrektywie CRD V oraz rozporzadzeniu CRR II, odnoszacych si¢ do instrumentéw polityki

makroostroznosciowej.

W II kwartale, na posiedzeniu 7 czerwca 2019 r., Komitet zapoznat si¢ z cyklicznie
prezentowanymi przez NBP dokumentami - Raportem o stabilnosci systemu finansowego —
czerwiec 2019 r. oraz Raportem o stanie réwnowagi polskiej gospodarki. Przyjal tez dokument
Strategia polityki makroostroznosciowej, w ktorym okreslit swoje podejscie do realizacji zadan w

zakresie nadzoru makroostroznosciowego.

Na posiedzeniu przyjeta zostata rowniez roczna Informacja o dziatalnosci Komitetu Stabilnosci
Finansowej w zakresie nadzoru makroostroznosciowego w 2018 r., ktora Przewodniczacy KSF-M
przekazuje Sejmowi RP. W zakresie realizacji zalecen Europejskiej Rady ds. Ryzyka
Systemowego (ERRS) Komitet podjal decyzje o nieodwzajemnianiu instrumentu
makroostroznosciowego wprowadzonego w Szwecji'® oraz zapoznat si¢ z monitorowaniem
ekspozycji estonskich w zwiazku z obowigzujacym w UE mechanizmem odwzajemniania
(reciprocity).

Komitet nadal nie zidentyfikowal istotnych panistw trzecich na potrzeby uznawania i ustalania
bufora antycyklicznego dla polskiego systemu bankowego (zgodnie z zaleceniem
ERRS/2015/1), o czym poinformowano ERRS. Ponadto Komitet przyjat informacje, ze Polska
zrealizowala kazde z zalecent czastkowych zalecenia ERRS w sprawie wytycznych

dotyczacych ustalania wskaznikéw bufora antycyklicznego (ERRS/2014/1).

W III kwartale, na posiedzeniu 23 wrzes$nia 2019 r., omdéwione zostaty wnioski z analizy
oferowanych za posrednictwem bankéw ubezpieczen kredytow mieszkaniowych. W wyniku
dyskusji Komitet uznal za wskazane zasygnalizowanie problemu optat pobieranych przez

banki Radzie Edukacji Finansowe;j.

KSF-M, dziatajac na podstawie art. 39 i 46 ustawy o nadzorze makroostrozno$ciowym, na
wniosek KNF wydal opinie w sprawie identyfikacji innych instytucji o znaczeniu

systemowym (O-SII) oraz nalozeniu bufora dla tych instytucji. Ponadto Komitet uznat, ze

12 Uchwata Nr 26/2019 KSF z 25 stycznia 2019 r. ws. stanowiska dotyczacego ryzyka zwiazanego z nieterminowym
dostosowaniem stawek referencyjnych WIBOR.

13 Wigcej w rozdziale 7.1.
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metodyka identyfikacji O-SII wymaga przegladu, w szczegdlnosci z uwagi na zmiany

dotyczace ustalania buforéw O-SII wprowadzone znowelizowana dyrektywa CRD V.

Komitet omowit postepy w realizacji reformy wskaznikow referencyjnych WIBOR i WIBID.
Ocenil, Ze ryzyko dla krajowego systemu finansowego zwigzane z zagrozeniem terminowego
dostosowania kluczowego wskaznika referencyjnego WIBOR do wymogdw rozporzadzenia
BMR istotnie zmalato za sprawa uzgodnienia w UE przedluzenia terminu na dostosowanie

oraz zintensyfikowanie przygotowan przez spétke GPW Benchmark SA.

Komitetowi przedstawiony zostat raport Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW)
dotyczacy ram polityki makroostroznosciowej w Polsce stanowiacy podsumowanie misji
MFW przeprowadzonej w latach 2017-18 w ramach programu Financial Sector Assessment
Program (FSAP). MFW pozytywnie ocenil prowadzenie polityki makroostroznosciowej w

Polsce oraz sformutowal rekomendacje w celu dalszego jej wzmocnienia.

KSF-M  potwierdzit  brak  przestanek  uznawania  belgijskiego  instrumentu

makroostroznosciowego'#, o czym poinformowano ERRS.

Komitet ocenit ekspozycje zagraniczne polskiego sektora bankowego, uznajac ze dziatalnos¢
zagraniczna polskich bankow jest ograniczona i skupiona gléwnie w krajach strefy euro.
Czlonkowie Komitetu przeanalizowali dokument UKNF nt. potencjalnego wplywu zmian
otoczenia prawnego na portfel kredytow walutowych bankéw w kontekscie spodziewanego

wyroku TSUE w sprawie umoéw o kredyt frankowy.

W IV kwartale, na posiedzeniu 13 grudnia 2019 r., zaprezentowano wnioski z Raportu o

stabilnosci systemu finansowego — grudzien 2019 r.

Realizujac zalozenia przyjetej w czerwcu 2019 r. Strategii polityki makroostroznosciowej, Komitet
zapoznat sie z wnioskami z Raportu o nadzorze systemowym nad systemem platniczym w 2018 r.

przygotowanym przez NBP.

Komitet Stabilnosci Finansowej, wykonujac postanowienia ustawy'>, dokonal przegladu i
oceny adekwatnosci dotychczas obowiazujacego bufora ryzyka systemowego. W efekcie
przeprowadzonej oceny Komitet jednomyslnie przyjal uchwate, w ktorej zarekomendowat
Ministrowi  Finanséw utrzymanie wskaznika bufora ryzyka systemowego na

dotychczasowym poziomie i na dotychczas obowiazujacych zasadach.

1“Wiecej w rozdziale 7.1.
15 Zgodnie z art. 50 ust. 7 ustawy o nadzorze makroostroznosciowym Minister Finanséw co najmniej raz na dwa lata ocenia
adekwatno$¢ bufora ryzyka systemowego, biorac pod uwage rekomendacje KSF-M.
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Prace Komitetu Stabilnosci Finansowej w formule makroostroznosciowej w 2019 r.

Komitet zostat poinformowany przez przedstawicieli GPW SA i GPW Benchmark SA o stanie
zaawansowania prac w zakresie dostosowania wskaznikow referencyjnych do przepiséw
rozporzadzenia BMR, w szczegolnosci o ztozeniu przez GPW Benchmark SA wniosku do
Komisji Nadzoru Finansowego o udzielenie zezwolenia na petnienie funkgcji administratora w

zakresie wskaznikow referencyjnych WIBID i WIBOR.

Komitet zapoznat si¢ z podejsciem podmiotow badajacych sprawozdania finansowe bankow
do kwestii szacowania ryzyka zwigzanego z wyrokami TSUE w sprawie C-260/18 dotyczacej
nieuczciwych warunkéw w umowach konsumenckich oraz C-383/18 dotyczacej prawa
konsumenta do obnizki catkowitego kosztu kredytu w przypadku wczesniejszej jego splaty.

Ponadto przyjat harmonogram prac na rok 2020.

Tabela 2. Uchwaly Komitetu Stabilnosci Finansowej podjete w 2019 r.

Uchwatla nr Tytul uchwaty

Posiedzenie XVII - 25 1 2019

26/2019 w sprawie stanowiska dotyczacego ryzyka zwigzanego
z nieterminowym dostosowaniem stawek
referencyjnych WIBOR

Posiedzenie XIX — 29 III 2019

27/2019 w sprawie wysokosci wskaznika bufora

antycyklicznego oraz przekazania ERRS informacji
dotyczacych bufora antycyklicznego

Posiedzenie XXI -7 VI 2019

28/2018 w sprawie wysokosci wskaznika bufora
antycyklicznego oraz przekazania ERRS informacji
dotyczacych bufora antycyklicznego

29/2019 w sprawie przyjecia strategii polityki
makroostroznosciowej

Posiedzenie XXIII - 23 IX 2019

30/2019 w sprawie wysokosci wskaznika bufora
antycyklicznego oraz przekazania ERRS informacji
dotyczacych bufora antycyklicznego

Tryb obiegowy - 17 X 2019

31/2019 w sprawie opinii do projektu nowelizacji Rekomendacji

S dotyczacej dobrych praktyk w zakresie zarzadzania
ekspozycjami kredytowymi zabezpieczonymi
hipotecznie
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Posiedzenie XXIV - 13 XII 2019
32/2019 w sprawie wysokosci wskaznika bufora
antycyklicznego oraz przekazania ERRS informacji

dotyczacych bufora antycyklicznego

33/2019 zmieniajaca uchwate w sprawie rekomendacji dla
Narodowego Banku Polskiego dotyczacej zapewnienia
dostepnosci danych i informacji o rynku nieruchomosci

34/2019 w sprawie wysokosci wskaznika bufora ryzyka
systemowego

Zrédlo: Opracowanie NBP.

1.4. Stala Grupa Robocza

Stata Grupa Robocza (SGR) - grupa ekspercka powotana przez Komitet Stabilnosci Finansowej
w 2016 r. - sklada sie z dziewigciu stalych cztonkéw - przedstawicieli instytucji
reprezentowanych w KSF. Po dwdch przedstawicieli reprezentuje Ministerstwo Finanséw,
Urzad Komisji Nadzoru Finansowego oraz Bankowy Fundusz Gwarancyjny, natomiast trzech
(w tym jeden petniacy funkcje Przewodniczacego SGR) dziala z ramienia Narodowego Banku
Polskiego. Grupa KSF-M stanowi bezposrednie zaplecze eksperckie i analityczne dla
Komitetu.

Na forum SGR dokonuje si¢ wymiany informacji i opinii na poziomie roboczym oraz
wypracowuje materiaty i dokumenty analityczne stuzace podejmowaniu decyzji przez KSF-
M. KSF-M zleca Grupie zadania wynikajace z obserwowanych przez Komitet zjawisk w
obszarze stabilnosci finansowej oraz ryzyka systemowego. Kolegialna formuta SGR
umozliwia sprawng i bezposrednia wymiane informacji, a takze sprzyja wspotpracy i
zaangazowaniu wszystkich instytucji sieci bezpieczenistwa finansowego w obszarze polityki

makroostroznosciowej juz na wczesnym etapie prac nad poszczegoélnymi projektami.

W harmonogramie prac SGR sa zawsze co najmniej cztery spotkania poprzedzajace
standardowe, kwartalne posiedzenia KSF-M. W 2019 r. Stata Grupa Robocza spotykala sie
dziesiec razy, z czego standardowych spotkan - poprzedzajacych kwartalne posiedzenia KSE-
M - byto szes¢. Pozostale cztery spotkania poswiecone byly dodatkowym tematom zleconym

przez Komitet.
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Rola Narodowego Banku Polskiego

2. Rola Narodowego Banku Polskiego

Nadzor makroostroznosciowy w Polsce opiera si¢ na zatozeniu $cistej wspotpracy instytucji
sieci bezpieczenstwa finansowego. NBP pelni szczegdlng role w prowadzeniu polityki
makroostroznosciowej. Prezes NBP jest przewodniczacym Komitetu i dysponuje gltosem
rozstrzygajacym. Prezes NBP  reprezentuje rowniez polski organ nadzoru
makroostrozno$ciowego na zewnatrz. NBP powierzono réwniez zadanie zapewnienia obstugi
KSF-M w dwodch obszarach: (1) analityczno-badawczym oraz (2) administracyjno-
organizacyjnym. Przyznanie takiej roli NBP stanowi odpowiedz na rekomendacje organdw i
instytucji  miedzynarodowych'®, aby wazna role w sprawowaniu nadzoru
makroostroznosciowego odgrywatly banki centralne. Wynika to rowniez z dlugoletniego
zaangazowania i doswiadczenia NBP w prowadzeniu analiz systemu finansowego i jego

zwiazkdw z realna sfera gospodarki.

Kluczowymi dokumentami, ktére NBP udostepnia Komitetowi jest Raport o stabilnosci systemu
finansowego (publikowany dwa razy w roku) oraz Raport o stanie réwnowagi polskiej gospodarki
(przygotowywany raz w roku)”. Komitet ma réwniez zapewniony dostep do wynikéw badan,
analiz, opracowan oraz innych dokumentéw przygotowywanych w NBP i mogacych miec¢
wplyw na ocene ryzyka systemowego, a tym samym na prowadzong polityke

makroostroznosciowa.

Narodowy Bank Polski organizuje prace Komitetu, tj. zapewnia obstuge prawna, koordynuje
przeplyw informacji oraz materialdéw, a takze zaplecze techniczne. Takie same funkcje
Narodowy Bank Polski spetnia wobec Stalej Grupy Roboczej, powotanej przez Komitet

Stabilnosci Finansowe;j.

NBP odpowiada takze za realizacje polityki komunikacyjnej Komitetu, ktdra w szczegdlnosci
ma na celu informowanie uczestnikow systemu finansowego o zidentyfikowanych
zagrozeniach dla stabilnosci finansowej, wyjasnianie podjetych decyzji oraz szerzenie wiedzy
na temat nadzoru makroostroznosciowego ijego znaczenia. NBP prowadzi strong internetowa
KSF-M w swoim serwisie informacyjnym. NBP wypelnia rowniez, powierzone mu przez
Komitet, obowigzki informacyjne zwigzane z nadzorem makroostrozno$ciowym wzgledem

innych instytucji i organdw Unii Europejskie;j.

16 W tym ERRS i MFW.
17 art. 30a ustawy o Narodowym Banku Polskim.
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3. Strategia polityki makroostroznosciowej
KSF-M

W 2019 r. Komitet Stabilnosci Finansowej dokonal przegladu zasad funkcjonowania oraz
warunkow realizacji polityki makroostroznosciowej w kontekscie dotychczasowych

doswiadczen, a takze uwarunkowania polskiego systemu finansowego.

W czerwcu zostata przyjeta Strategia polityki makroostroznosciowej's (dalej Strategia), w ktdrej
przedstawione zostato podejscie Komitetu do realizacji powierzonych mu zadan ustawowych
w zakresie nadzoru makroostroznosciowego. W dokumencie okreslono najwazniejsze
elementy polityki makroostroznosciowej — jej misje, gtéwne zasady realizacji, priorytety oraz
kluczowe elementy jej prowadzenia. Intencja Komitetu byto wyjasnienie sposobu, w jaki KSF-
M - na podstawie zdobytych doswiadczen - zamierza w kolejnych latach realizowac

wyznaczone zadania.

3.1. Podstawowe zasady nadzoru makroostroznosciowego

Misja polityki makroostroznosciowej sformulowana w Strategii jest dzialanie na rzecz
utrzymania stabilnosci systemu finansowego!” poprzez ograniczanie ryzyka systemowego
i wspieranie w ten sposob dlugookresowego, zrdwnowazonego wzrostu gospodarczego.
Ryzykiem systemowym jest mozliwos¢ wystapienia zaburzenia, ktore powaznie zakloca

dzialanie systemu finansowego i gospodarki jako calosci.

Polityka makroostroznosciowa jest realizowana poprzez regularng i cykliczng identyfikacje,
ocene i monitoring ryzyka systemowego powstajacego w systemie finansowym lub jego
otoczeniu oraz podejmowanie dzialan na rzecz wyeliminowania lub ograniczania tego ryzyka

z wykorzystaniem instrumentéw makroostroznosciowych.

KSF-M podejmuje dzialania na wczesnym etapie rozwoju zjawisk zagrazajacych stabilnosci
systemu finansowego (etap prewengji). Natomiast poza jego kompetencjami pozostaja

dziatania na etapie zarzadzania sytuacja kryzysowa w systemie finansowym?.

18 http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/publikacje/strategia-polityki-makroostroznosciowej.pdf

19 Pojecie stabilnosci systemu finansowego jest tozsame z pojeciem stabilnosci finansowej.

20 Kompetencje w tym zakresie przyznane zostaly Komitetowi Stabilnosci Finansowej wykonujacemu zadania w zakresie
zarzadzania kryzysowego (KSF-K).
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Strategia polityki makroostroznosciowej KSF-M

Rysunek 1. Schemat dziatan makroostroznosciowych

2. Wybor
instrumentow

makroostrozno-
$ciowych

3. Wdrozenie
instrumentow
makroostroznosciowych

Zrédto: Strategia polityki makroostroznosciowej, Komitet Stabilnosci Finansowej, 2019.

W ramach swoich kompetencji Komitet podejmuje dziatania niezbedne dla utrzymania
stabilnosci systemu finansowego jako catosci lub jego kluczowych czesci. Pojedyncze
instytucje nie sa przedmiotem polityki makroostroznosciowej i dziatan KSF-M, chyba ze z
powodow strukturalnych (np. wielkosci, rodzaju petnionych funkcji, powiazan finansowych)

moga stanowic zrodto ryzyka systemowego.

Komitet przyjal, ze przeciwdziatanie materializacji ryzyka systemowego moze odbywac sie

dwutorowo, poprzez:

() dziatania na rzecz ograniczenia narastania i kumulowania nadmiernych
nierdwnowag w systemie finansowym oraz

(i) wzmacnianie odpornosci systemu finansowego.

W ocenie Komitetu deklarowane podejscie - poprzez wykorzystanie powyzszych dziatan - z
jednej strony zmniejsza prawdopodobienstwo wystapienia kryzysu finansowego, natomiast z
drugiej ogranicza skale negatywnych skutkow kryzysu w przypadku jego wystapienia.
Przyjeto, ze sposdb ograniczania ryzyka systemowego bedzie zalezal od fazy akumulacji
ryzyka systemowego. Na wczesnym etapie, gdy zidentyfikowane nieréwnowagi nie zagrazaja
istotnie stabilnosci finansowej, Komitet bedzie dazyt do zahamowania ich narastania,

wykorzystujac przede wszystkim dziatania ograniczajace procesy prowadzace do wzrostu
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nierownowag. W przypadku znacznej akumulacji ryzyka, jako wlasciwy sposob
postepowania zatozono budowanie odpowiednich buforéw kapitalowych, zwiekszajacych
odpornos¢. Z kolei na dalszym etapie, w fazie materializacji ryzyka systemowego, nalezy
uwolni¢ zgromadzone wczesniej bufory. Wykorzystanie tych kapitaléw umozliwi utrzymanie
w warunkach kryzysu dostepu gospodarki do ustug finansowych (kredytu) oraz wptynie na

zmniejszenie skali kryzysu (patrz Rysunek 2).

Rysunek 1. Schemat dziatan KSF-M

Mierdwnowaga Akumulacja Materializacja
w systemie rvzyvka rvzvka

A [ il

_= ~
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© o

Diziatania Budowanie Uwalnianie
prewencyjne — bufordw buforow
ograniczanie
rvzyvka

Zrédto: Opracowanie NBP.

Jako punkt odniesienia dla prowadzonych przez siebie analiz Komitet przyjal wymiary
ryzyka systemowego, ktére odpowiadaja celom posrednim nadzoru makroostroznosciowego

zaproponowanym przez ERRS?..

21 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 4 kwietnia 2013 r. w sprawie celéw posrednich i instrumentow
polityki makroostroznosciowej (ERRS/2013/1).
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Strategia polityki makroostroznosciowej KSF-M

Wymiar ryzyka

Ryzyko wynikajace
z nadmiernego
wzrostu lub
wielkosci
zadluzenia lub
dzwigni finansowej

Ryzyko wynikajace
z nadmiernego
niedopasowania
aktywow i
pasywow lub
ryzyka nieptynnosci
rynkéw
finansowych

Ryzyko wynikajace
z nadmiernych
koncentracji
ekspozydji i
powiazan pomiedzy
podmiotami
systemu
finansowego

Ryzyko wynikajace
z nieadekwatnych
zachet

Ryzyko wynikajace
z niewystarczajacej
odpornosci
infrastruktury
finansowej

Tabela 3. Wymiary ryzyka systemowego

Opis

Ryzyko wynikajace z procyklicznego zachowania instytucji finansowych
znajdujace odzwierciedlenie w zjawisku cyklu kredytowego/finansowego
/zadtuzenia; ryzyko to objawia sie¢ m.in. w postaci nadmiernych: poziomu dzwigni
finansowej, poziomu i dynamiki zadtuzenia (w tym akgji kredytowej), ryzyka
kredytowego, czemu moga towarzyszy¢ banki cenowe na rynkach aktywow.
Ryzyko to moze réwniez przejawiac sie w warunkach i kryteriach udzielania
kredytow.

Ryzyko niestabilnych modeli finansowania wynikajace ze struktury i zrodet
finansowania oraz nadmiernego kosztu finansowania.

Ryzyko ptynnosci jako konsekwencja nadmiernego niedopasowania terminéw
zapadalnosci aktywow i pasywow (jak rowniez operacji pozabilansowych) lub
stopnia ich ptynnosci.

Ryzyko nieptynnosci rynkéw finansowych jako konsekwencja m.in.
urzeczywistnienia dwdéch ww. kategorii ryzyka oraz zmian strukturalnych na
rynkach finansowych.

Ryzyko wynikajace z duzych ekspozycji na pojedyncze podmioty finansowe i
niefinansowe (koncentracja ekspozycji wobec podmiotéw) lub jednorodne grupy
ekspozydji (koncentracja ekspozycji wobec czynnikéw ryzyka).

Ryzyko zarazania jako konsekwengja istnienia sieci wzajemnych ekspozycji lub
wspotzaleznosci cen aktywdw lub zblizonej struktury bilansu instytucji
finansowych (skutkujaca zwiekszona wrazliwoscig catego systemu na zaburzenia).

Podejmowanie nadmiernego ryzyka przez zarzadzajacych (zarzady, wilascicieli)
instytucjami finansowymi, w szczegdlnosci ryzyko zwigzane z nadmierna
wielko$cig instytugji finansowych lub ztozonoscig modeli biznesowych instytucji
finansowych jako skutek ich szczegdlnej roli i braku mozliwosci substytugji ich
ustug (aspekt zachet do zwiekszania wielkosci i roli w systemie finansowym,
aspekt struktury rynku).

Ryzyko nieadekwatnych zachet prowadzacych do zwiekszenia pokusy
naduzycia wérdd deponentéw lub inwestoréw wynikajacy m.in. z ksztattu
prawnych uregulowan dotyczacych ochrony deponentéw i niektérych grup
inwestoréw, braku/nieadekwatnego ksztattu systemu resolution dla instytucji
finansowych lub podmiotéw infrastruktury finansowej, czy tez braku nadzoru
nad niektérymi sektorami.

Ryzyko niestabilnosci podmiotéw infrastruktury rynkéw finansowych: ryzyko
zaprzestania $wiadczenia ustug kluczowych dla wielu instytugdji finansowych
(m.in. funkcjonowania systemoéw ptatnosci i rozrachunku, izb rozliczeniowych),
nieodpowiednie rozwigzania instytucjonalne (np. zasady zarzadzania ryzykiem w
izbach rozliczeniowych), nieodpowiednia odporno$¢ na materializacje ryzyka.

Zrédto: Strategia polityki makroostroznosciowej, Komitet Stabilnosci Finansowej, 2019.
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3.2. Priorytety strategiczne nadzoru makroostroznosciowego

Priorytety, ktdre zostaty okreslone w Strategii polityki makroostroznosciowej, definiuja dziatania,
ktére Komitet uznaje za kluczowe dla realizacji jego misji i podstawowego celu, czyli

utrzymaniu stabilnosci finansowej w Polsce.

Komitet przyjal, ze bedzie przede wszystkim dazyl do zapewniania odpowiedniego poziomu
odpornosci systemu finansowego na szoki. Przy czym nie oznacza to rezygnacji z aktywnego
przeciwdzialania narastaniu nieréwnowag finansowych (booméw kredytowych, baniek
spekulacyjnych) lub innych zjawisk kreujacych ryzyko systemowe. Dzialania Komitetu beda
si¢ koncentrowaty na odpornosci systemu bankowego, poniewaz sektor ten ma najwiekszy
udziat (ponad 70%) w aktywach systemu finansowego i potencjal generowania ryzyka

systemowego.

W Strategii KSF-M uwzglednil rowniez wymiar ryzyka systemowego zwiazany ze stabilnoscia
instytucji  infrastruktury finansowej: platniczej, rozliczeniowej, rozrachunkowej i
posredniczacej. Ze wzgledu na obowiazujacy podzial kompetencji??. Komitet bedzie
zapoznawal si¢ z prowadzonymi dzialaniami nadzorczymi zapewniajacymi ciaglos¢

$wiadczenia ustug i odpornos¢ infrastruktury finansowej.

3.3. Wyzwania i dlugoterminowe priorytety rozwojowe nadzoru
makroostroznosciowego

KSF-M, gromadzac doswiadczenia oraz rozwijajac analizy i badania w zakresie ryzyka
systemowego, dostrzega potrzebe ich dalszego poglebiania oraz diugofalowego rozwoju
szeregu aspektow polityki makroostroznosciowej. W 2019 r. w przyjetej Strategii Komitet

sformutowat nastepujace diugofalowe priorytety rozwojowe polityki makroostroznosciowej:

e zwigkszenie zdolnosci do identyfikacji, pomiaru i oceny ryzyka systemowego poprzez:
(i) poszerzenie dostepu do danych umozliwiajacych analizowanie rozkltadu ryzyka, w
szczegllnosci w obszarze oceny ryzyka kredytowego, rynku nieruchomosci,
zadtuzenia gospodarstw domowych, oraz (ii) rozwd¢j modeli stuzacych do analizy
ryzyka systemowego, w szczegolnosci tych o charakterze prognostycznym, i analizy

efektu zarazania.

22 Podmioty infrastruktury finansowej sa nadzorowane w Polsce z jednej strony przez nadzér mikroostroznosciowy (KNF), a z
drugiej przez nadzoér systemowy (NBP).
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e zwigkszenie zdolnosci skutecznego ograniczenia ryzyka systemowego poprzez rozwoj
modeli  stuzacych  do  kalibracji i  analizy = wplywu  instrumentow
makroostrozno$ciowych na system finansowy i gospodarke oraz interakcji pomiedzy

réznymi instrumentami.

e rozwijanie metod analizy pozwalajacych na ocene wplywu zmian strukturalnych w
systemie finansowym i jego otoczeniu na ryzyko systemowe; czynnikami inicjujacymi
te zmiany moga by¢ w szczegdlnosci takie zjawiska i procesy o charakterze
dtugookresowym, jak np. innowacje technologiczne i finansowe oraz zmiany

klimatyczne.

e wypracowanie podejscia Komitetu w odniesieniu do wzajemnego oddzialywania i
relacji polityki makroostroznosciowej z innymi politykami gospodarczymi, w
szczegolnosci nadzorem mikroostroznosciowym, polityka pieniezna i fiskalng oraz

polityka konkurencji i ochrony konsumenta.

* rozwojiwypracowanie nowych sposobow komunikacji Komitetu z otoczeniem w celu
wplywania na lepsze rozumienie ryzyka systemowego i dziatan podejmowanych

przez Komitet przez politykdw, opinie publiczng i ogot spoteczenstwa.
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4. Ryzyko systemowe

4.1. Monitorowanie i identyfikacja biezacych zmian ryzyka na
podstawie analiz i raportow cyklicznych

4.1.1. Ankieta oceny ryzyka systemowego

Monitorowanie ryzyka systemowego przez Komitet odbywa sie regularnie. W procesie biora
udzial wszystkie instytucje sieci bezpieczenstwa finansowego reprezentowane w KSF poprzez
cykliczne dostarczanie ocen zmian ryzyka w systemie finansowym. Indywidualne oceny
ryzyka systemowego podlegaja wspolnej analizie - sa koordynowane oraz konfrontowane na
forum KSF.

Narzedziem wykorzystywanym jako podstawa do debaty na temat ryzyka systemowego jest
ankieta Ocena ryzyka systemowego przez instytucje sieci bezpieczenistwa finansowego,
przygotowywana i opracowana przez NBP. Jej celem jest zebranie opinii instytucji
reprezentowanych w KSF na temat Zrodel ryzyka systemowego w polskim systemie
finansowym lub jego otoczeniu. Uczestnicy oceniaja dotychczas zidentyfikowane zrodta
ryzyka oraz wskazuja nowe zrddia ryzyka. Ankieta dotyczy trzech podstawowych

elementow:

e opis ryzyka (brane sa pod uwage stabe punkty definiujace zidentyfikowane zrodto
ryzyka wraz z jakoSciowa oceng czynnikoéw wyzwalajacych oraz potencjalnych
czynnikow wzmacniajacych i ostabiajacych ryzyko)

e ocena biezacego charakteru opisywanego zrdédta ryzyka (wymiar ryzyka, horyzont
czasowy, natezenie ryzyka oraz jego zmiana)

e oraz proponowane dzialania makroostroznosciowe.?

Identyfikacja i ocena ryzyka

Proces identyfikacji zrédet ryzyka systemowego rozpoczyna sie od identyfikacji stabych
punktéw w systemie finansowym. W dalszej kolejnosci przyporzadkowuje sie stabym
punktom czynniki wyzwalajgce, czyli potencjalne zdarzenia, ktére moga doprowadzi¢ do
materializacji ryzyka zwigzanego z okreslonym stabym punktem. W tym kontekscie analizuje

sie takze istnienie potencjalnych powigzan miedzy podmiotami w systemie finansowym oraz

2 Konstrukgja ankiety zostata szczegétowo opisana w Ramce 1 w Informacji o dziatalnosci Komitetu Stabilnosci Finansowej w zakresie
nadzoru makroostroznoéciowego w 2016 r.
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ocenia si¢ ich zdolno$¢ do absorbowania szokéw. Ten etap pozwala na wskazanie
potencjalnych czynnikéw wzmacniajqcych oraz ostabiajgcych ryzyko generowane przez
dany staby punkt?.

Identyfikacja ryzyka systemowego odbywa si¢ w odniesieniu do pieciu podstawowych
wymiarow ryzyka systemowego, ktore odpowiadaja celom posrednim polityki

makroostroznosciowej (patrz Tabela 3).

Dla celow polityki makroostroznosciowej kluczowe jest okreslenie, ktore ze
zidentyfikowanych Zrodet ryzyka maja znaczenie systemowe. W tym celu bierze sie¢ pod
uwage:

e oceneg skutkow dla systemu finansowego oraz gospodarki,

e ocene prawdopodobienstwa materializacji.
Wyniki analiz — ocena ryzyka w 2019 r.

W 2019 r. Komitet monitorowat Zrodta ryzyka zidentyfikowane w poprzednich latach, ale
takze wskazywal nowe stabe punkty w polskim systemie finansowym. W trakcie roku
zmieniata si¢ hierarchia i natezenie Zrddet ryzyka ze wzgledu na zmiany zachodzace w
systemie finansowym ijego otoczeniu. W pierwszych dwoch kwartatach roku najwazniejszym
zrodtem ryzyka pozostawal portfel walutowych kredytow mieszkaniowych. Portfel tych
kredytow od poczatku nie generowat istotnego ryzyka systemowego z ekonomicznego
punktu widzenia. Ryzyko systemowe bylo natomiast wigzane ze skutkami potencjalnych
rozwigzan prawnych, jakie byly postulowane w debacie publicznej (np. obowigzkowe
przewalutowanie po kursie istotnie ré6znym od rynkowego). W ciagu catego 2019 r. ryzyko to
obnizato si¢ ze wzgledu na systematyczny spadek wartosci portfela kredytow walutowych w
wyniku dokonywanych sptat. Natomiast Komitet uznal, Zze zmienit si¢ charakter tego ryzyka
ze wzgledu na nowe potencjalne czynniki wyzwalajace. Po wydaniu orzeczenia TSUE z 3
pazdziernika 2019 r. w sprawie C-260/18 Komitet uznat portfel walutowych kredytow
mieszkaniowych za generujacy ryzyko systemowe przede wszystkim z uwagi na ryzyko

prawne dotyczace mozliwych pozwoéw kredytobiorcodw, co do ksztattu umow kredytowych.?

W III kwartale 2019 r. Komitet dokonat zmian w hierarchii zrédet ryzyka (stabych punktéw)
uznajac, ze ryzyko zwiazane z trudna sytuacja finansowa niektorych instytucji i sektorow
instytucji kredytowych, w kontekscie potencjalnych obciazen dla systemu gwarantowania
depozytow, stato si¢ najistotniejszym zrodlem ryzyka w polskim systemie finansowym. Na

24 Opis siatki pojeciowej stosowanej w identyfikacji i ocenie ryzyka systemowego zostal opisany w Informacji o dziatalnosci Komitetu
Stabilnosci Finansowej w zakresie nadzoru makroostroznosciowego w 2017 r., rozdziat 4.
% Analizy Komitetu dotyczace wyroku TSUE w tej sprawie sa opisane w rozdziale 4.2.2.
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drugie miejsce przesunglo sie ryzyko zwiazane z portfelem walutowych kredytéw
mieszkaniowych. W opinii Komitetu pod koniec roku zaczelo sie¢ obniza¢ ryzyko
niedostosowania w terminie kluczowego wskaznika referencyjnego WIBOR do przepisow
rozporzadzenia BMR.?* Natomiast dostrzezono symptomy narastania ryzyka w obszarze
obnizonej zyskownosci bankéw, czyli ograniczonej mozliwosci wewnetrznego
generowania kapitalu i pozyskania kapitalu z zewnatrz, co skutkuje potencjalnie
zmniejszong odpornoscia bankéw na szoki makroekonomiczne.

W IV kwartale 2019 r. Komitet uznal, Ze ryzyko zwigzane z sytuacja na rynku nieruchomosci
komercyjnych, jako niemajace od kilku kwartatéw charakteru systemowego, nalezy usunac z
listy zrodet ryzyka w polskim systemie finansowym. Pomimo tego w dalszym ciagu Komitet
monitoruje zaréwno rynek nieruchomosci mieszkaniowych, jak i rynek nieruchomosci
komercyjnych. Komitet odnotowal spadek ryzyka niedostosowania w terminie kluczowego
wskaznika referencyjnego WIBOR do wymogoéw BMR w zwiagzku ze zlozeniem przez GPW
Benchmark SA wniosku o udzielenie zezwolenia na petnienie funkcji administratora dla tego

wskaznika.

Wsrod innych zrodet ryzyka w polskim systemie finansowym w 2019 r., poza wymiennymi

powyzej, Komitet wskazat na:

e portfel zlotowych kredytow mieszkaniowych w kontekscie polityki kredytowej
bankow i historycznie niskiego poziomu stép procentowych - w warunkach niskich
i stabilnych stop procentowych zaréwno kredytobiorcy, jak i kredytodawcy moga nie
zaktadaé mozliwosci wzrostu stép procentowych w przysztosci. W efekcie niektdrzy
kredytobiorcy moga nie dysponowac¢ odpowiednimi buforami dochodowymi, a w
sytuacji wzrostu stop procentowych ich zdolno$¢ do obstugi kredytéw moze ulec
pogorszeniu;

¢ wysokokwotowe kredyty konsumpcyjne - znaczny poziom zadtuzenia gospodarstw
domowych kredytem konsumpcyjnym (od 2014 r. Polska znajduje si¢ wsrod krajow
UE o najwyzszym poziomie zadluzenia kredytami konsumpcyjnymi w relacji do
kredytow ogdtem i do PKB) oraz zmiana charakterystyki tych kredytow (wydtuzenie
terminu zapadalnosci - powyzej 5 lat oraz wysokosci kredytu) moze wplywac na
poziom ryzyka catego portfela, poniewaz jako$¢ kredytow wysokokwotowych jest

nieco nizsza niz innych kategorii kredytow;

e mozliwosci dynamicznego wzrostu cen na rynku nieruchomosci mieszkaniowych -

szczegOlnie na rynku pierwotnym (wysoka aktywnos¢ rynkowa, malejaca relacja

2% Szerzej nt. prac Komitetu zwigzanych z kwestig zagrozenia terminowego dostosowania stawki referencyjnej WIBOR do
Rozporzadzenia BMR w rozdziale 4.2.1.
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ilosci mieszkan w ofercie do ilosci sprzedawanych mieszkan, rosnacy udzial mieszkan
na wczesnym etapie budowy w ofercie), moze dojs¢ do dynamicznego wzrostu cen na
rynku nieruchomosci mieszkaniowych. Czynnikiem wzrostu moze by¢ w
szczegolnosci pojawienie sie popytu spekulacyjnego w kontekscie utrzymujacych sie
historycznie niskich stop procentowych, stabilnego popytu fundamentalnego (deficyt
mieszkan w cze$ci najwigkszych miast) oraz ograniczen po stronie podazy

nieruchomoscdi.

Rysunek 2. Mapa syntetycznej oceny ryzyka w IV kwartale 2019 r.

[A] Trudna sytuacja finansowa niektérych instytucji/sektoréw instytucji kredytowych

[B] Portfel walutowych kredytéw mieszkaniowych

[C] Obnizona zyskownos¢ bankow

[D] Zagrozenie terminowego dostosowania kluczowego wskaznika referencyjnego WIBOR

[E] Znaczny poziom zadluzenia gospodarstw domowych kredytem konsumpcyjnym

[F] Portfel ztotowych kredytéw mieszkaniowych o zmiennej stopie procentowej w warunkach niskich stop
procentowych

[G] Mozliwos$¢ dynamicznego wzrostu cen na rynku nieruchomosci mieszkaniowych

Wielkos¢ poszcezegolnych punktow odnosi sie do istotnosci danego stabego punktu w hierarchii zrédet ryzyka.

Zrédto: Opracowanie NBP na podstawie wynikéw ankiety Ocena ryzyka systemowego przez instytucje sieci

bezpieczenstwa finansowego w IV kw. 2019 r.
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Sytuacja na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i dynamika kredytéw

W 2019 r. Komitet kontynuowal monitorowanie sytuacji na rynku nieruchomosci
mieszkaniowych z perspektywy makroostroznosciowej. Analiza objete byly zaréwno
tendencje popytowe i podazowe na tym rynku (sfera realna), jak i dynamika kredytow

mieszkaniowych udzielanych przez banki (sfera finansowa).

W ciagu catego roku — podobnie jak w 2018 r. — rynek nieruchomosci mieszkaniowych
cechowat sie wysoka aktywnoscia. Obserwowany duzy popyt na mieszkania byt wynikiem
czynnikdw koniunkturalnych i strukturalnych (m.in. niedoboru mieszkan, szybko rosnacych
dochodow, spadku bezrobocia, niskiego kosztu kredytu). Wzrostowi popytu sprzyjato
zwigkszenie akcji kredytowej na kredyty mieszkaniowe dla gospodarstw domowych.

Wykres 1. Mieszkania przeznaczone na sprzedaz i wynajem
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Zrédto: Opracowanie NBP na podstawie danych GUS.

Cho¢ popyt ksztalttowany byl gtownie przez nabywcéw mieszkan zaspokajajacych wlasne
potrzeby, to — utrzymujaca si¢ od 2017 r. — relatywnie wysoka stopa zwrotu z najmu mieszkan
generowata rowniez popyt inwestycyjny na tym rynku. Popyt spekulacyjny nie wystepowal na

znaczaca skale.

Popyt na rynku nieruchomosci mieszkaniowych determinowal wysoka produkcje

budowlano-montazowa, w efekcie ktorej szybko rosty ceny gruntéw oraz koszty budowy.
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Wplywato to na pojawienie sie m.in. utrudnien z dostepnoscia pracownikow firm
budowlanych oraz niektérych materiatow. W rezultacie dynamika cen transakcyjnych

mieszkan na rynku pierwotnym i wtérnym w IV kwartale 2019 r. przyspieszyta.

Wykres 2. Oplacalnos¢ wynajmu mieszkania dlugookresowo wobec alternatywnych inwestycji

gospodarstw domowych (réznice stop procentowych)

najem do opr.dep.stan GD
najem do opr.obl.101l.

najem do opr.kred.mieszk.GD
najem do stopy kap.nier.kom.

Analiza nie uwzglednia wysokich kosztéw transakcyjnych na rynku mieszkaniowym oraz potencjalnie dtugiego
czasu wychodzenia z takiej inwestycji.

Zrédto: Obliczenia NBP na podstawie danych NBP, GUS, firm konsultingowych.

Wykres 3 i 4. Srednie ceny ofertowe i transakcyjne mkw. mieszkan na rynku pierwotnym

(po prawej) i wtornym (po lewej).
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Zrédto: Obliczenia NBP na podstawie danych NBP i GUS.
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Analizy zrodel finansowania nieruchomosci mieszkaniowych wykazaly, ze zakup mieszkan
finansowany byl w duzej czesci ze sSrodkéw wiasnych. Jednakze w relacji do PKB wartos¢
nowych kredytow wzrastata nieznacznie, a w odniesieniu do funduszu ptac utrzymywata sie

na stabilnym poziomie.

Wykres 5. Relacja wartosci nowych kredytéw mieszkaniowych do PKB i funduszu plac

6% 30%
5% 25%
4% 20%
3% 15%
2% 10%

1% 5%

0% 0%

[c'o} [on} [oN} (=] (=] i i (] (] o o e <t Lo} Lo} O O [ DN e 0 N N
=3 =3 (=3 — — — — — — — — = — — — — — — — — = — —
=) =] (=3 (=3 (=3 (=3 (=3 j=} j=} =) =) (=3 (=3 (=3 (=3 j=} j=} j=} =) = (=3 (=3 (=3
N N N N N N N N N N N N N N N N [\ N N N N N N
E 2 2 2 B B2 B B2 B B B B BE B B B B B B BE B B B
R R I Y R T B SV 1
[ T T T e T e S T e T e S S S N T S o B Sy o
= = = = = = = = = = = =

e Kredy ty/PKB (lewa 0$) e K redyty/fundusz plac (prawa os)

Zrédto: Obliczenia NBP na podstawie danych BIK, NBP, ZBP, GUS.

Z analiz wynikalo réwniez, Zze zwigkszata si¢ Srednia wartosc kredytu — w okresie od stycznia
do pazdziernika 2019 r. 69% wartosci udzielonych kredytow dotyczyto przedziatu
kwotowego powyzej 250 tys. zl, a kredytow o wartosci powyzej 350 tys. zt w poréwnaniu do

analogicznego okresu poprzedniego roku udzielono o 37% wiecej.

Podobnie jak w 2018 r., w 2019 r. w stalym tempie zmniejszat sie¢ w portfelu bankéw udziat

kredytow walutowych (ok. 8% 1/r).

W ocenie Komitetu ryzyko zwiazane z akcja kredytowa w 2019 r. pozostawato ograniczone,
poniewaz wartos¢ nowo udzielonych kredytow w relacji do PKB oraz do funduszu plac byta
wyraznie nizsza niz przed 2009 r. i poprzednich latach. Ponadto stan zadluzenia kredytem
mieszkaniowym rdést umiarkowanie i w relacji do PKB byt stabilny. Wzrostowi kredytéw nie
towarzyszylo rowniez fagodzenie polityki kredytowej przez banki — co wigcej w IV kwartale

2019 r. banki wyraznie zaostrzyly kryteria udzielania kredytow.
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Wykres 6. Srednia wartoéé¢ kredytu
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Zrédto: Opracowanie NBP na podstawie danych BIK.

Komitet uznat, ze sytuacja na rynku nieruchomosci mieszkaniowych w 2019 r. nie generowata
ryzyka systemowego w Polsce. Podtrzymywat jednak w swoich kolejnych komunikatach z
posiedzen?, ze istotne jest, aby banki zachowaty ostroznos¢ przy ocenie zdolnosci kredytowej
klientéw wnioskujacych o kredyt mieszkaniowy, w szczegodlnosci w celach inwestycyjnych.
KSF-M zdecydowal o kontynuowaniu w 2020 r. monitorowania rynku nieruchomosci

mieszkaniowych z perspektywy zZrodet ryzyka systemowego.

4.1.2. Analizy ryzyka systemowego na podstawie raportow

Komitet w procesie oceny ryzyka wykorzystuje, oprocz ankiety, takze inne zZrédta informacji
ianaliz, dzigki czemu ocena ryzyka systemowego jest kompleksowa i przekrojowa. Narodowy
Bank Polski zostal zobowigzany ustawowo do udostepniania Komitetowi cyklicznych
materialéw analityczno-badawczych: Raportu o stabilnosci systemu finansowego oraz Raportu o

rownowadze polskiej gospodarki.

Ponadto Komitet, w przyjetej w 2019 r. Strategii polityki makroostroznoéciowej, wskazal, ze
jednym z wymiaréw ryzyka systemowego analizowanym przez KSF-M jest ryzyko
odpornosci infrastruktury finansowej. W ramach oceny tego ryzyka z punktu widzenia

polityki makroostroznosciowej, Komitet zapoznat si¢ z raportem NBP Ocena funkcjonowania

27 https://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/index.aspx
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polskiego systemu platniczego. Dzialanie to wpisuje si¢ takze w realizacje rekomendacji

Miedzynarodowego Funduszu Walutowego.?

4.2. Analiza zagadnien dotyczacych stabilnosci systemu finansowego

Obok regularnych analiz ryzyka systemowego, Komitet zajmowat si¢ rowniez zagadnieniami
szczegdlnymi, dotyczacymi funkcjonowania krajowego systemu finansowego, ktore moglyby

miec¢ potencjalny wptyw na stabilnosc¢ finansowa w Polsce.

4.2.1. Analiza ryzyka zwiazanego z zagrozeniem terminowego dostosowania
kluczowego wskaznika referencyjnego WIBOR do rozporzadzenia BMR

W 2019 r. Komitet kontynuowat monitorowanie zrodfa ryzyka systemowego, zwigzanego z
zagrozeniem terminowego dostosowania stawek referencyjnych rynku pienieznego do
wymogow rozporzadzenia BMR. Analizy Komitetu prowadzone na przetomie 2018 i 2019 r.
poswigcone byly ocenie skali oraz skutkow materializacji ryzyka nieterminowego
dostosowania wskaznikow referencyjnych (benchmarkow).?

Zmiany wynikajace z rozporzadzenia BMR maja istotne znaczenie dla systemu finansowego
w Polsce ze wzgledu na role, ktoéra pelnia w nim wskazniki referencyjne rynku pienieznego,
w szczegdlnosci wskazniki WIBOR. Wskazniki te stanowia podstawe dla oprocentowania
kredytéow, pozyczek, depozytéw, dluznych papieréw wartoSciowych, okreslania
benchmarkow funduszy inwestycyjnych oraz dla rozliczenia instrumentéw pochodnych

stopy procentowe;j.

Ponadto wskazniki referencyjne WIBOR spetniajg nastepujace funkgje: (i) stanowia podstawe
dla wyceny oraz okreslania przeplywow finansowych wielu nominowanych w ztotych
instrumentéw pochodnych, (ii) sa powszechnie wykorzystywane przez banki w systemach
zarzadzania aktywami i pasywami jako podstawa konstrukcji wewnetrznych stawek
transferowych, a takze (iii) sa stosowane jako wskazniki do pomiaru wynikéw funduszy

inwestycyjnych.

Komitet w ramach przeprowadzonych analiz zidentyfikowat nastepujace wyzwania zwiazane
z reforma wskaznikéw referencyjnych WIBID/WIBOR:
e trudnosci w opracowaniu przez GPW Benchmark SA metodyki wyznaczania

wskaznikéw w przewidzianym przez rozporzadzenie BMR ksztalcie oraz terminie,

28 Szerzej nt. raportu MFW w rozdziale 6.8.
2 Szerzej o wynikach prac Komitetu dotyczacych ryzyka zwigzanego z zagrozeniem terminowego dostosowania stawki
referencyjnej WIBOR do rozporzadzenia BMR w Rozdziale 6.1.
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* potencjalne zagrozenie braku ciaglosci funkcjonowania wskaznikéw WIBOR,
skutkujace negatywnym wpltywem na stabilnos¢ krajowego sektora bankowego, a w
szczegllnosci na rynek kredytéw, instrumentéw dluznych i instrumentow
pochodnych,

* ryzyko prawne zwigzane z wprowadzeniem istotnych zmian w metodyce
wyznaczania wskaznikow WIBOR, w kontekscie istniejgcych uméw, w szczegolnosci
umoéw kredytowych, i potencjalnych roszczen kredytobiorcow zwiazang w
wprowadzeniem jednostronnej zmiany w oprocentowaniu,

* niepowszechne okres$lanie przez banki w umowach z klientami indeksow
alternatywnych, ktore bylyby wykorzystane w sytuacji zaprzestania opracowywania

dotychczas stosowanych wskaznikow.

Tabela 4. Najwazniejsze daty i obowiazki wynikajace z rozporzadzenia BMR

Rozpoczecie stosowania wiekszosci przepisow BMR w pelnym zakresie. Podmioty,
ktére opracowywaly wskazniki przed 1 stycznia 2018 r., maja prawo skorzystac z
przepisdw przejsciowych, pozwalajacych najpdzniej do 1 stycznia 2020 r. na
1 stycznia 2018 | wystapienie do organu nadzoru o zezwolenie na prowadzenie dziatalnoéci jako
administrator wskaznika referencyjnego. Do czasu wydania decyzji dotyczacej
wydania zezwolenia administratorzy moga kontynuowac kalkulowanie wskaznikow
referencyjnych, a podmioty nadzorowane sa uprawnione do ich stosowania w
umowach finansowych.

Rozpoczecie stosowania art. 5 ust. 1 Dyrektywy 2008/48/WE z dnia 23 kwietnia 2008 r.
w sprawie umoéw o kredyt konsumencki oraz art. 13 ust. 1 Dyrektywy 2014/17/UE z
dnia 4lutego 2014 r. w sprawie konsumenckich uméw o kredyt zwigzanych z
nieruchomosciami mieszkalnymi. W przypadku umoéw o kredyt hipoteczny oraz o
kredyt konsumencki, w ktdérych stosuje sie jako odniesienie wskaznik referencyjny,
bank jest zobowigzany udostepni¢ precyzyjne i zrozumiate informacje obejmujace co
najmniej nazwy wskaznikéw referencyjnych i ich administratoréw oraz informacje o
potengjalnych konsekwencjach dla konsumenta.

1 lipca 2018

Koniec okresu przejsciowego. Do 1 stycznia 2020 r. administratorzy, ktérzy skorzystali
1 stycznia 20202 z przepiséw przejsciowych, musza ztozy¢ wniosek o wydanie zezwolenia do organu
nadzoru. Organ nadzoru ma 15 dni na ocene kompletnosci wniosku (w sytuacji gdy
wniosek jest niekompletny administrator moze go uzupetnia¢). Od momentu
otrzymania kompletnego wniosku organ nadzoru ma 4 miesigce na wydanie decyzji

30 W IV kw. 2018 r. KE zaproponowata wydtuzenie tego okresu przejsciowego przez dodanie nowego paragrafu 4a do art. 51
rozporzadzenia BMR. Przepis ten mialby wskazywa¢, ze wskazniki uznane za kluczowe, ktérych administrator nie spelnia
wymogoéw rozporzadzenia i nie uzyska autoryzacji do 1 stycznia 2020 r., moglyby by¢ wykorzystywane — takze w nowych
umowach — do 31 grudnia 2021 r.,, o ile organ wilasciwy uzna, Ze zaprzestanie ich opracowywania zagrazatoby stabilnosci
finansowej.
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dotyczacej zezwolenia. Do czasu wydania tej decyzji przez organ nadzoru
administrator moze nadal opracowywac istniejacy wskaznik referencyjny, a podmioty
nadzorowane uprawnione sa do jego stosowania.

Brak wystgpienia do organu nadzoru z wnioskiem o wydanie zezwolenia do 1 stycznia
2020 r. lub wydanie przez ten organ decyzji odmownej jest jednoznaczne z uznaniem,
ze dany wskaznik nie spetnia wymogdéw BMR.

Jezeli istniejacy wskaznik referencyjny nie speinia wymogéw BMR, to po 1 stycznia
2020 r. nie moze by¢ stosowany jako odniesienie w nowych instrumentach czy
umowach finansowych. Nie moze réwniez zosta¢ dopisany do umodw istniejacych, w
ktérych dotychczas nie wystepowat.

Organ nadzoru moze w wyjatkowych sytuacjach zezwoli¢ na stosowanie wskaznika
referencyjnego niespelniajacego wymogéw BMR w umowach zawartych przed 1
stycznia 2020 r., o ile wystepowal w nich jako odniesienie juz wcze$niej.

Zrédlo: opracowanie NBP.

4.2.2. Analiza skutkéw orzeczenia TSUE w sprawie C-260/18 dotyczacego wykladni
przepisow dyrektywy ws. nieuczciwych warunkow w umowach konsumenckich
dla krajowego systemu bankowego

W 2019 r., po wydaniu orzeczenia prejudycjalnego przez TSUE z dnia 3 pazdziernika 2019 r.
ws. C-260/18 dotyczacego wykladni przepisow dyrektywy w sprawie nieuczciwych
warunkéw w umowach konsumenckich, Komitet uznal portfel walutowych kredytow
mieszkaniowych za generujacy ryzyko systemowe przede wszystkim z uwagi na ryzyko
prawne dotyczace mozliwych pozwoéw kredytobiorcow co do ksztaltu uméw kredytowych.
Pierwsze analizy zwigzane z tym zagadnieniem zostaly zaprezentowane Komitetowi przez
UKNF w lipcu 2019 1., jeszcze przed wydaniem wyroku przez TSUE. Dotyczyly oszacowania
skutkow jakie moga wyniknac dla bankéw z (i) ustalenia niewaznosci klauzuli indeksacyjnej,
a co za tym idzie niewaznosci umowy kredytu w kontekscie zarzutu przedawnienia roszczen
banku, oraz (ii) utrzymania umowy kredytowej w mocy mimo uznania klauzuli indeksacyjnej
za nieistniejaca, w nastepstwie czego kredyt walutowy zamienia si¢ w kredyt ztotowy oparty
na stawce LIBOR. Wyniki analiz wskazaly, ze ryzyko byltoby istotne w przypadku

upowszechnienia si¢ niekorzystnej dla bankéw linii orzeczniczej polskich saddw.

We wrzesniu 2019 r. Komitet zapoznat si¢ z wynikami zaktualizowanej analizy potencjalnych
skutkow wyroku TSUE w sprawie tzw. umoéw frankowych i ocenil, ze ze wzgledu na brak
natychmiastowych, bezposrednich skutkéw orzeczenia TSUE w polskim porzadku prawnym
(ocena abuzywnosci klauzul indeksacyjnych i ewentualnych jej skutkéw dla obowigzywania
konkretnych uméw bedzie dokonywana przez polskie sady w odniesieniu do konkretnych
tresci umow i z uwzglednieniem indywidualnych okolicznosci towarzyszacych ich zawarciu),
ryzyko zwigzane z ewentualnymi procesami sadowymi dotyczacymi umow frankowych
bedzie roztozone w czasie i bedzie materializowad sie stopniowo wraz z wydawaniem

prawomocnych orzeczen w poszczegdlnych postepowaniach sadowych. Komitet zapoznat sie
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takze z przedstawionym przez UKNF wstepnym podejsciem audytoréw do kwestii tworzenia
w bankach rezerw/odpiséw w zwiazku z orzeczeniem TSUE i spodziewanymi wyrokami

sadow krajowych.
Wykres 7. Struktura kredytow mieszkaniowych
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Zrédto: Opracowanie NBP.

Komitet w 2019 r. monitorowat regularnie informacje nt. dynamiki walutowych kredytéow
mieszkaniowych. Z danych tych wynikalo, ze s one systematycznie splacane. Spada ich
warto$¢ w relagji do PKB i udziat w portfelu kredytow dla sektora niefinansowego, ale wcigz

stanowia one okoto 11% tego portfela kredytow dla sektora niefinansowego.

4.2.3. Analiza ubezpieczenia portfela kredytow mieszkaniowych

Rozwinieciem prac KSF-M nad charakterystyka krajowego rynku nieruchomosci byto
przeanalizowanie ubezpieczen wykorzystywanych przez banki w zwigzku z udzielanymi
przez nie kredytami mieszkaniowymi oraz okreslenie ryzyka przeniesienia si¢ ewentualnych
probleméw bankéw wynikajacych z prowadzonej dziatalnosci kredytowej na zaktady

ubezpieczen (efekt zarazania).
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Badanie® intensywno$ci stosowania produktow ubezpieczeniowych dla kredytow
mieszkaniowych wykazalo, ze okolo 25% wszystkich kredytéw mieszkaniowych objetych
byto ubezpieczeniem niskiego wkladu wlasnego oraz ok. 25% kredytow bylo
zabezpieczonych ubezpieczeniem na zycie. Rzadziej wystepowato ubezpieczenie od utraty
dochodu. Analizy wykazaly, ze do zdarzenia ubezpieczeniowego uprawniajacego do zadania
wyplaty odszkodowania dochodzi rzadko (prawdopodobienstwo wahato si¢ od 0,1% do 2%
w zaleznosci od typu ubezpieczenia), a odnotowane dotychczas wyptaty odszkodowan
ksztaltowaty sie na niskim poziomie. W rezultacie, oceniono, ze ze wzgledu na niska
szkodowo$¢ oraz skale umow ubezpieczenia w catkowitej dziatalnosci ubezpieczycieli®?,
ubezpieczenia kredytéw mieszkaniowych tworza niewielkie ryzyko rozprzestrzeniania sie
problemoéw sektora bankowego na sektor ubezpieczeniowy. Jednoczesnie, w wyniku dyskusji
Komitet uznal za wskazane zasygnalizowanie Radzie Edukacji Finansowej problemu optat

pobieranych przez banki.

4.2.4. Analiza modelu funkcjonowania bankowosci spodldzielczej — pozadane
kierunki zmian

Bankowos¢ spdtdzielcza mimo relatywnie niskiego udzialu w aktywach krajowego sektora
bankowego (7%), odgrywa istotna role w finansowaniu gospodarki na poziomie lokalnym —
zardwno rolnictwa, jak i matych i srednich przedsiebiorstw. Z tego wzgledu Komitet uznat za
istotne zbadanie modelu funkcjonowania sektora bankéw spotdzielczych w Polsce w celu
wskazania pozadanych zmian, ktére moglyby wptyna¢ na zwiekszenie efektywnosci

dzialania tego sektora i umozliwilty mu dalszy rozwd;.

Analizy pokazaly, ze zyskownos¢ bankéw spotdzielczych od kilku lat stopniowo obniza sie.
Przyczyna tego jest niska efektywno$¢ kosztowa (brak efektu skali), spadek marzy odsetkowej
w warunkach niskich stop procentowych i pogorszenie jakosci portfela kredytowego. Niska
zyskownos¢ oraz stopniowy spadek liczby udzialowcdw ogranicza zdolno$¢ bankow
spotdzielczych do zwiekszania funduszy wilasnych. Czynnikiem ryzyka dla sytuacji sektora
oraz systemdéw ochrony instytucjonalnej jest ponadto relatywnie staba sytuacja bankdéw
zrzeszajacych. Oceniono, ze banki spodtdzielcze stoja takze przed dlugoterminowymi
wyzwaniami zwigzanymi z rosnaca konkurencja ze strony bankéw komercyjnych i firm

pozyczkowych oraz postepujacymi zmianami technologicznymi w systemie finansowym.

31 Zroédtem danych byty informacje zebrane od bankéw w 2018 r. w ramach ankiety UKNF przeprowadzonej na prosbe NBP.
32 Ubezpieczenia te stanowity ok. 1% wartosci portfela ubezpieczen.
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Wykres 8. Zyskownos¢ aktywow (ROA) w bankach spétdzielczych i komercyjnych
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Zrédlo: Opracowanie NBP.

Komitet zgodzil si¢ z wnioskami z analizy, ktére wskazywaly, ze aby banki spoétdzielcze
mogly dalej si¢ rozwija¢, potrzebne sg istotne zmiany w modelu dziatalnosci sektora.
Szczegodlnie istotna jest intensyfikacja staran na rzecz konsolidacji matych bankéw oraz
zwigkszenie integracji i wspotpracy bankow spotdzielczych w ramach zrzeszen. Pozwolitoby

to zaréwno zwigkszenie efektywnosci dziatalnosci, jak i na ograniczanie kosztéw.

4.2.5. Analiza ekspozycji polskiego sektora bankowego na kraje strefy euro

W toku prac KSF-M przeanalizowal ekspozycje zagraniczne polskiego sektora bankowego.
Szczegdlng uwage zwrocono na kraje strefy euro i strefe euro jako catos¢, majac na wzgledzie,
ze szoki dotyczace tych ekspozycji mogltyby mie¢ bardziej jednorodny i réwnoczesny
charakter. Z analiz wynikato, Ze dziatalnos$¢ zagraniczna polskich bankéw jest ograniczona.
Na koniec czerwca 2019 r. ekspozycje zagraniczne polskiego sektora bankowego wyniosty ok.
6% aktywow tego sektora (tj. ok. 117 mld zl), a 85% z nich stanowity ekspozycje na kraje UE.
Wigkszos¢ tych ekspozycji (ponad 75%) — gldwnie w formie udzielonych kredytow — przypada
na szes¢ krajow, tj. Francje, Wielka Brytanie, Luksemburg, Niemcy, Czechy oraz Austrie.

Wsrdd krajow spoza UE (krajow trzecich) polskie banki maja najwieksze ekspozycje na USA,

Szwajcarie oraz Chiny. Wszystkie te kraje zostaly uznane za istotne na poziomie UE i sa

monitorowane przez Europejska Rade ds. Ryzyka Systemowego.
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Wykres 9. Ekspozycje zagraniczne polskich bankéw wg grup krajow
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Zrédto: Opracowanie NBP.

4.2.6. Analiza zmian regulacji w CRD V dotyczacych instrumentow
makroostroznosciowych

W marcu 2019 r. Komitet zapoznat si¢ z informacja dotyczaca planowanych zmian w pakiecie
regulacyjnym CRD V/CRR II w zakresie uwarunkowan prawnych stosowania instrumentéw

polityki makroostroznosciowe;j.
Pakiet obejmuje:

¢ dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/879 z dnia 20 maja 2019 r.
zmieniajacej dyrektywe 2013/36/UE w odniesieniu do podmiotéw zwolnionych,
finansowych spdtek holdingowych, finansowych spotek holdingowych o dziatalnosci
mieszanej, wynagrodzen, srodkéw i uprawnien nadzorczych oraz srodkéw ochrony
kapitatu, zwana dyrektywa CRD V, oraz

* rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/876 z dnia 20 maja 2019 r.
zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 575/2013 w odniesieniu do wskaznika
stabilnego finansowania netto, wymogow w zakresie funduszy wiasnych i
zobowigzan kwalifikowalnych, ryzyka kredytowego kontrahenta, ryzyka rynkowego,

ekspozycji wobec kontrahentéow centralnych, ekspozycji wobec przedsigbiorstw
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zbiorowego inwestowania, duzych ekspozycji, wymogow  dotyczacych
sprawozdawczosci i ujawniania informagji, a takze rozporzadzenie (UE) nr 648/2012,

zwane rozporzadzeniem CRR II.

Wymienione akty prawne® weszly w zycie w czerwcu 2019 r. Natomiast implementacja

przepiséw CRD V do krajowych porzadkéw prawnych powinna nastapic¢ do korica 2020 r.
Najwazniejsze zmiany w przepisach o instrumentach makroostroznosciowych

Dyrektywa CRD V zniosta mozliwo$¢ stosowania instrumentéw w ramach tzw. filaru II do
przeciwdzialania ryzyku systemowemu oraz dzialan o charakterze systemowym.
Przedstawione zmiany wskazuja rowniez, ze kapital wykorzystywany do speinienia
wytycznych dotyczacych dodatkowych funduszy witasnych w ramach filaru II nie bedzie
zaliczany do spelniania wymagan z tytutu buforéw kapitatowych. Przepisy dyrektywy CRD
V zwigkszaja maksymalny poziom bufora innych instytugji o znaczeniu systemowym (O-SII)
z 2% do 3% ekspozycji wazonych ryzykiem. Bufor ten bedzie mozna nalozy¢ na wyzszym
poziomie po uprzednim uzyskaniu zgody KE. Jednoczesnie maksymalny bufor O-SII, ktéry
bedzie mozna natozy¢ na podmiot zalezny od globalnych instytucji o znaczeniu systemowym
(G-SII) albo O-SII, nie bedzie mogt przekroczy¢ mniejszej z dwdch wartosci: i) bufora G-SII/O-
SII podmiotu dominujacego +1 pkt. proc. ekspozycji wazonych ryzykiem lub ii) 3% ekspozycji
wazonych ryzykiem (lub wyzszego poziomu ustalonego za zgoda KE). Uproszczeniu ulegnie
informowanie o zidentyfikowanych O-SII - notyfikacja bedzie przekazywana jedynie do
ERRS, ktora przekaze ja nastepnie do KE i EUNB.

Pakiet przewiduje takze mozliwos¢ natozenia bufora ryzyka systemowego (SRB) na wybrane
ekspozycje - wzgledem 0sob fizycznych (niezaleznie - dla zabezpieczonych na nieruchomosci
mieszkalnej i dla pozostatych ekspozycji) oraz wzgledem oséb prawnych (osobno dla
zabezpieczonych na nieruchomosci komercyjnej i dla pozostatych ekspozycji). Zakltada zakaz
stosowania bufora SRB jako substytutu bufora O-SII i G-SII. Uproszczeniu ulega procedura
nakladania bufora oraz notyfikacja o zamiarze ustanowienia bufora SRB, podobnie jak w
przypadku bufora O-SII i G-SII. Przewiduje sig, ze bufory instytucji waznych systemowo i
ryzyka systemowego beda si¢ sumowac, ale ich suma nie bedzie mogta przekroczy¢ 5% bez

uprzedniej zgody Komisji Europejskiej.

3 Dziennik Urzedowy UE L 150 z 07.06.2019.
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Tabela 5.

Zmiany w zakresie stosowania instrumentow makroostroznosciowych na

podstawie CRD IV i CRD V
Instrument CRD IV CRD V
wykorzystanie na potrzeby nadzoru | wykorzystanie tylko na potrzeby
Filar II mikroostroznosciowego oraz nadzoru mikroostroznosciowego
ograniczania ryzyka systemowego
O-SII maksymalnie 2% maksymalnie 3%
o 1%lub e 3%lub
O-SII na poziomie e wskaznik bufora G-SII lub O-SII e wskaznik bufora G-SII
101;4“3’;“ (Fpeebeai el podmiotu dominujacego lub O-SII podmiotu
zalezn
Y dominujacego + 1 pkt. proc.
e w praktyce, w wielu e brak mozliwosci stosowania
przypadkach, byt stosowany jako jako uzupetnienie/substytut O-
substytut/ uzupetnienie bufora O- SII
SII e uproszczona procedura
¢ nakfadany na wszystkie wprowadzania
Button Ry eksPozy(:Je ' - e mozliwosc¢ na%oier}ia na
e moze by¢ natozony w wysokosci wybrane ekspozycje
Systemowego . . . .
co najmniej 1% e moze byc¢ natozony w
e moze by¢ zmieniony o 0,5 pkt. wysokosci co najmniej 0,5%
proc. lub wielokrotnos¢ e moze by¢ zmieniony o 0,5 pkt.
proc. lub wielokrotnos¢
e bufory SRB i G-SII/O-SII
zawsze sie sumujq

Zrédto: Opracowanie NBP.
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5. Instrumenty makroostroznosciowe

5.1. Bufor zabezpieczajacy

Od 2019 r. wszystkie banki sg zobowigzane do utrzymywania bufora zabezpieczajacego w

wysokosci 2,5% tacznej kwoty ekspozycji na ryzyko, obliczonej zgodnie z art. 92 ust. 3 CRR3.

Bufor zabezpieczajacy naklada koniecznos¢ gromadzenia zasobdéw kapitatu poza okresami
szokéw i w konsekwengji uniknigcie naruszenia minimalnych wymogéw kapitalowych w
okresach zwigekszonego ryzyka systemowego. Zgromadzony kapital moze by¢ wykorzystany
dla pokrycia poniesionych strat, bez uszczuplania podstawowych wymogdw kapitatowych.
W sytuacji niespetniania wymogu tego bufora wystepuje ograniczenie kwoty wyptacanych

dywidend, a instytucja staje si¢ zobowiazana do odbudowy brakujacej kwoty kapitatu.

Wykres 10. Wymagany poziom wskaznika bufora zabezpieczajacego (%)

2,5

15
0

2016 2017 2018 2019

—_

Zrédlo: Opracowanie NBP.

Bufor zabezpieczajacy = wprowadzany byl stopniowo. Ustawa o nadzorze
makroostroznosciowym wprowadzita 4-letni okres przejsciowy w stosowaniu tego bufora. W
pierwszych dwoch latach bufor wynosit 1,25% acznej kwoty ekspozycji na ryzyko. W 2018 r.
jego poziom wzrost do 1,875%, a w 2019 r. wysokos¢ bufora osiagneta poziom docelowy 2,5%.

34 Art. 19 ustawy o nadzorze makroostroznosciowym.
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5.2. Antycykliczny bufor kapitalowy

Bufor antycykliczny to narzedzie makroostroznosciowe wprowadzone w celu zwiekszania
odpornosci systemu bankowego na ryzyko wynikajace z cyklu kredytowego. Jest to bufor o
charakterze horyzontalnym - nakladany jest na wszystkie banki (podobnie jak bufor
zabezpieczajacy). Rola tego bufora wynika z cyklicznych zmian ryzyka systemowego, ktdére
sa zwiazane z okresowym lagodzeniem warunkoéw kredytowania i zwigkszaniem skali

podejmowanego przez banki ryzyka.

Wykorzystanie bufora antycyklicznego do ograniczenia ryzyka systemowego polega na
zawiazywaniu go we wzrostowej fazie cyklu finansowego, co zwigksza obciazenie kapitatowe
bankéw i ich odpornos¢ na ewentualnosc kryzysu przy jednoczesnym ograniczeniu zakresu
akcji kredytowej, oraz rozwigzywaniu go w fazie spadkowej. W spadkowej fazie cyklu (w tym
w sytuagji kryzysowej) bufor i zwigzany z nim kapitat jest uwalniany w ramach prowadzonej
polityki makroostroznosciowej, co z kolei zmniejsza ryzyko procyklicznego zachowania
bankéw i ogranicza ryzyko istotnego zmniejszania dostepnosci kredytu w gospodarce w
okresie spowolnienia koniunktury. Nalozenia bufora zwigksza odpornos$é¢ systemu

finansowego i ogranicza prawdopodobienstwo oraz ewentualna skale kryzysu.

Komitet Stabilnosci Finansowej jest zobowiazany co kwartat rekomendowac¢ Ministrowi

Finansow (MF) wysoko$¢ wskaznika bufora antycyklicznego.

W 2019 r. Komitet w kazdym kwartale rekomendowal Ministrowi Finanséw wysokos¢
wskaznika bufora antycyklicznego na poziomie 0%. MF przyjmowal poszczegdlne
rekomendacje i nie podejmowal dziatan legislacyjnych w tej sprawie. Wskaznik bufora
antycyklicznego pozostawat bez zmiany w stosunku do poziomu wyznaczonego w ustawie o

nadzorze makroostroznosciowym, obowigzujacego od 2016 .

Wydajac rekomendacje Komitet brat pod uwage materialy analityczne®, ktére przedstawialy
biezace informacje na temat ksztaltowania sie wskaznikow cyklu kredytowego.
Rekomendowana warto$¢ bufora CCB byla ustalona miedzy innymi w oparciu o luke
kredytowga (odchylenie wskaznika zadtuzenia niefinansowego sektora prywatnego w relacji
do PKB* od jego dlugoterminowego trendu), faze cyklu finansowego w Polsce oraz inne
wskazniki, ktore wskazuja na ryzyko systemowe z tytutu nadmiernego wzrostu zadtuzenia

sektora niefinansowego w Polsce.

% Materialy analityczne dyskutowane na posiedzeniach KSF-M sa dostepne na stronie internetowej NBP:
http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/publikacje.aspx

3 Zadltuzenie sektora niefinansowego podawane jest z uwzglednieniem emisji instrumentéw dtuznych przez przedsiebiorstwa
niefinansowe.
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Analizowane przez Komitet w 2019 r. wskazniki cyklu kredytowego wskazywaly, ze
zagrozenie zwigzane z ekspansja kredytowa byto niskie. Wskaznik kredytéw® do PKB w

calym roku systematycznie obnizat si¢ i w IV kwartale uksztattowal na poziomie 79,0%.

Wskaznik odchylenia od dlugoterminowej tendencji zmiany wskaznika kredytow do PKB
(luka kredytowa) ksztattowal sie w poszczegdlnych kwartatach 2019 r. odpowiednio: -8,3%,
-9,4%, -10,0% oraz -11,2%. Oznacza to, ze w ciggu roku odchylenie od trendu systematycznie
si¢ zwigkszalo, a tym samym ryzyko nadmiernego kredytowania relatywnie obnizato sie.
Wyniki modeli wczesnego ostrzegania wskazywaly, ze w perspektywie od 1 do 4 lat
zagrozenie to nadal pozostanie niskie. Inne zmienne odzwierciedlajace m.in. dynamike akgji
kredytowej, sytuacje na rynku mieszkaniowym i wycene ryzyka réwniez nie wskazywaty na

wzrost ryzyka systemowego do poziomu wymagajacego zawigzywania bufora.

Wykres 11. Relacja kredytu do PKB i luka kredytowa

— Kredyt (szeroka miara) dla prywatnego sektora niefinansowego do PKB
e Diugookresowy trend (szeroka miara)

- Kredyt (wgska miara) dla prywatnego sektora niefinansowego do PKB
e Dlugookresowy trend (wgska miara)
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Zrédto: obliczenia NBP.

7 Kredyty dla niefinansowego sektora prywatnego stanowia catkowite zadtuzenie sektora niefinansowego, w tym emisje
instrumentéw dluznych przez przedsiebiorstwa niefinansowe.

Informacja o dziatalnosci KSF w zakresie nadzoru makroostroznosciowego w 2019 r. 41



5.3. Bufor O-SII

Stosowanie bufora innej instytucji o znaczeniu systemowym (O-SII), podobnie jak bufora
G- SII*®, lezy w kompetencjach Komisji Nadzoru Finansowego. Komisja identyfikuje inne
instytucje o znaczeniu systemowym oraz naklada na nie odpowiednie bufory, ktére podlegaja
corocznemu przegladowi. Ocena znaczenia systemowego instytucji oparta jest na kryteriach

okreslonych w ustawie o nadzorze makroostroznosciowym:

1) wielkos¢ instytugji;

2) znaczenie dla gospodarki polskiej;

3) znaczenie dziatalnosci transgranicznej;

4) powiazania danej instytucji lub danej grupy z systemem finansowym.

Dokonujac oceny bankow O-SII Komisja uwzglednia réwniez wytyczne Europejskiego
Urzedu Nadzoru Bankowego® oraz rekomendacje KSF wydang w 2016 r.*. KNF wydajac
decyzje w sprawie O-SII bierze pod uwage opinie Komitetu w sprawie uznania okreslonego

podmiotu za O-SII oraz obcigzenia konkretnym wymogiem kapitalowym.

Przeglad adekwatnosci wskaznika bufora innej instytucji o znaczeniu systemowym
w2019 r.

We wrzesniu 2019 r. Komisja Nadzoru Finansowego zwrdcita sie do KSF z wnioskami:

e 0 przekazanie powiadomienl o zamiarze natozenia bufora innej instytucji o znaczeniu
systemowym Komisji Europejskiej, Europejskiej Radzie ds. Ryzyka Systemowego,
Europejskiemu Urzedowi Nadzoru Bankowego oraz organom wilasciwym w sprawach
nadzoru makroostroznosciowego z zainteresowanych panstw cztonkowskich, oraz

e 0 wydanie opinii w sprawie bankéw zidentyfikowanych jako O-SII oraz natozonych na

nie buforow.

Whnioski skierowane do KSF-M dotyczyty:
e zmiany wysokosci wskaznika bufora dla Santander Bank Polska, mBank oraz BPS i

SGB-Bank (bankéw zrzeszajacych), oraz

3 G-SII - globalna instytucja o znaczeniu systemowym.

3 Wytyczne Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego z dnia 16 grudnia 2014 r. w sprawie kryteriow okreslania warunkéw
stosowania art. 131 ust. 3 dyrektywy 2013/36/UE (CRD) w odniesieniu do oceny innych instytucji o znaczeniu systemowym
(EBA/GL/2014/10).

40 Uchwata nr 8/2016 KSF z dnia 13 maja 2016 r. w sprawie rekomendacji dotyczacej znaczenia systemowego innych instytucji o
znaczeniu systemowym.
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e w sprawie usuniecia z listy instytucji o znaczeniu systemowym Deutsche Bank Polska

oraz Alior Bank i zniesienia natozonych na nie buforow.

W stosunku do 2018 r. dziewieé bankéw zostato ponownie zidentyfikowanych jako O-SII. Nie
pojawil si¢ zaden nowy bank, natomiast dwa przestaty by¢ uznawane jako O-SII. KNF zglosita
zamiar nalozenia na zidentyfikowane O-SII buforéw w wysokosci od 0,1% do 1% facznej
kwoty ekspozycji na ryzyko, podwyzszajac wysokosc bufora dla czterech zidentyfikowanych

instytucji. Dla pieciu bankéw bufor pozostat na niezmienionym poziomie.

Tabela 6. Banki zidentyfikowane jako O-SII

Wysokos¢ wskaznika bufora O-SII w %
Bank

2017 2018 2019
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA 0,75 1,00 1,00
Bank Polska Kasa Opieki SA 0,50 0,75 0,75
Santander Bank Polska SA (dawniej BZ WBK SA) 0,50 0,50 0,75
ING Bank Slaski SA 0,50 0,50 0,50
mBank SA 0,75 0,50 0,75
Bank BGZ BNP Paribas SA 0,25 0,25 0,25
Bank Millennium SA 0,25 n.d. n.d.
Bank Handlowy w Warszawie SA 0,25 0,25 0,25
Deutsche Bank Polska SA 0,25 0,25 n.d.
Alior Bank SA n.d. 0,25 n.d.
Getin Noble Bank SA 0,25 n.d. n.d.
Bank Polskiej Spotdzielczosci SA 0,0 0,0 0,1
SGB — Bank SA 0,0 0,0 0,1

Kolorem niebieskim zaznaczono zmiane w stosunku do roku poprzedniego.

Zrédto: Opracowanie NBP na podstawie danych KNF.4!

Analiza sytuadji i roli bankéw w systemie finansowym data Komitetowi podstawy do wydania

szesciu pozytywnych opinii dotyczacych wnioskéw zgltoszonych przez Komisje, ktore zostaty

4https://www knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Komunikat_OSII_PL_8_08_2018_62553.pdf,
https://www knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Komunikat_OSII_2017.pdf,
https://www .knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Komunikat KNF_ws_buforow_innej_instytucji_o_znaczeniu_systemowym_67

416.pdf
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przekazane Komisji Nadzoru Finansowego oraz zainteresowanym bankom, zgodnie z

obowiazujacymi procedurami Kodeksu postepowania administracyjnego.

Po uzyskaniu opinii KSF-M 14 pazdziernika 2019 r. Komisja Nadzoru Finansowego wydata
decyzje administracyjne, w ktorych zidentyfikowata banki jako inne instytucje o znaczeniu
systemowym i natozyla na nie stosowne bufory kapitatowe. KNF poinformowata o tym
Komitet Stabilnosci Finansowej i zwrocita sie o notyfikowanie wynikéw przegladu instytucji
i buforéw O-SII Komisji Europejskiej, Europejskiej Radzie ds. Ryzyka Systemowego oraz
Europejskiemu Urzedowi Nadzoru Bankowego. Wymagane powiadomienia zostaty

przekazane adresatom.

5.4. Bufor ryzyka systemowego

Bufor ryzyka systemowego (SRB), rekomendowany przez Komitet na poczatku 2017 r., zostat

wprowadzony w Polsce 1 wrzesnia 2017 r.#> i obowiazuje banki od 1 stycznia 2018 r.

Wskaznik bufora ryzyka systemowego natozony na wszystkie banki krajowe ustalono na
poziomie 3% tacznej kwoty ekspozycji na ryzyko. Obejmuje on wszystkie ekspozycje na
terytorium Polski. Wdrozenie tego instrumentu makroostroznosciowego stanowito
bezposrednie wykonanie Rekomendacji Komitetu Stabilnosci Finansowej z 13 stycznia 2017 r.

w sprawie restrukturyzacji portfela kredytéw mieszkaniowych w walutach obcych®.

Celem wprowadzenia tego instrumentu byto zapobiezenie i ograniczanie dtugoterminowego
niecyklicznego ryzyka systemowego, ktdre moze spowodowac negatywne konsekwencje dla
systemu finansowego i gospodarki kraju. Bufor ryzyka systemowego w Polsce miat za zadanie
wsparcie zachowania odpornosci bankow na negatywne zjawiska zwiazane z sytuacja w
otoczeniu polskiej gospodarki i mozliwoscig wystapienia negatywnych zjawisk o charakterze
zewnetrznym. Zgodnie z rekomendacjg Komitetu, SRB - cho¢ niezwigzany bezposrednio z
portfelem kredytow walutowych - mial wzmacnia¢ sile oddziatywania pozostatych
rekomendowanych przez Komitet w pakiecie instrumentéow. Celem nalozenia bufora byto
zwiekszenie odpornosci bankdw na réznego rodzaju szoki, w tym réwniez te wynikajace z
otoczenia zewnetrznego. Przestanki byly zatem sformulowane przez Komitet w sposob

otwarty, uwzgledniajacy szereg mozliwych zrddet ryzyka.

#2 Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finanséw w sprawie bufora ryzyka systemowego, Dz. U. z 2017 r. poz. 1776.
4 Uchwatla nr 14/2017 Komitetu Stabilnosci Finansowej z dnia 13 stycznia 2017 r. w sprawie rekomendacji dotyczacej
restrukturyzacji portfela kredytéw mieszkaniowych w walutach obcych.
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5.4.1. Przeglad bufora ryzyka systemowego w 2019 r.

Zgodnie z art. 50 ust. 7 ustawy o nadzorze makroostroznosciowym minister wlasciwy do
spraw instytucji finansowych co najmniej raz na dwa lata ocenia adekwatno$¢ wysokosci
wskaznika bufora ryzyka systemowego oraz rodzaje ekspozycji, do ktérych ma on

zastosowanie, biorac pod uwage rekomendacje Komitetu.

W ramach przegladu obowiazujacego bufora ryzyka systemowego przeprowadzonego w
2019 r. Komitet uznat, ze prawdopodobienstwo wystapienia negatywnych zjawisk szokowych
o charakterze zewnetrznym nie uleglo obnizeniu. Jednocze$nie oceny ryzyka prezentowane
przez czlonkéw Komitetu wskazywaly, ze utrzymanie bufora ryzyka systemowego na
dotychczasowym poziomie jest takze uzasadnione w zwiazku z: (i) portfelem kredytow
walutowych w kontekscie ryzyka prawnego oraz (ii) staboscia niektorych instytucji
finansowych i zwigzanym z tym efektem zarazania. Uznano zatem, Ze czynniki lezace u

podstaw natozenia bufora ryzyka systemowego pozostaja aktualne.

Ocena skutkéw utrzymywania bufora potwierdzila, ze znaczaco zwigksza on odpornosé
systemu bankowego na szoki, poniewaz zgromadzony w nim kapital sprawia, ze system
bankowy moze absorbowac wigksze straty. Jednoczesnie obniza on ryzyko wystgpienia
silnego delewarowania w systemie i wystapienia zjawiska ograniczenia doptywu kredytu do
gospodarki (credit crunch), gdyz uwolniony - w sytuacji materializacji ryzyka - kapital nie musi

by¢ odbudowany i pozostaje do dyspozycji bankéw.

Na posiedzeniu w grudniu 2019 r., biorac pod uwage powyzsze wyniki analiz, Komitet uznat,
ze dotychczasowy poziom wskaznika bufora ryzyka systemowego wynoszacy 3%, nalezy
uzna¢ za adekwatny i podjat uchwate,* w ktérej zarekomendowal Ministrowi Finansow
utrzymanie wskaznika bufora ryzyka systemowego na dotychczasowym poziomie i na

dotychczas obowigzujacych zasadach.

4 Uchwata nr 34/2019 Komitetu Stabilnosci Finansowej z dnia 13 grudnia 2019 r. w sprawie wysokosci wskaznika bufora ryzyka
systemowego.
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6. Dzialania makroostroznosciowe

6.1. Stanowisko dotyczzi(ce ryzyka zwiazanego z nieterminowym

dostosowaniem wskaznikow referencyjnych WIBOR

W grudniu 2018 r. Komitet zidentyfikowat zrdodlo ryzyka zwigzane zzagrozeniem

terminowego dostosowania wskaznika WIBOR do wymogdw rozporzadzenia BMR.

Wsrod najistotniejszych zagrozen dla systemu finansowego w Polsce wskazano:

e ryzyko zwigzane z brakiem ciaglosci funkcjonowania wskaznikow WIBOR
(ewentualnym zaprzestaniem ich kalkulacji), w zwiazku z zagrozeniem ich
terminowego dostosowywania przez administratora do wymogoéw rozporzadzenia
BMR;

e ryzyko prawne zwiazane z ewentualna istotng zmiana w metodyce kalkulacji
wskaznikéw WIBOR, co w konsekwencji moze wymaga¢ wprowadzenia zmian w
zawartych w przesztosci umowach i kontraktach odwotujacych sie¢ do tych

wskaznikow;

e ryzyko zwiazane z brakiem indeksow, ktére moglyby by¢ uznane i uzywane jako

stawki alternatywne dla wskaznikéw WIBOR.

Biorac pod uwage skale wyzwan zwigzanych ze zmianami w funkcjonowaniu wskaznikow
referencyjnych WIBOR, w tym m.in. koniecznos¢ modyfikacji metodyki fixingu, oraz
ograniczony czas, ktory zostat przewidziany w rozporzadzeniu BMR na ich wprowadzenie,
Komitet 25 stycznia 2019 r. wydal stanowisko skierowane do GPW Benchmark SA oraz Gietdy
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie SA %, ktére sa odpowiedzialne za stworzenie metody

kalkulowania tych wskaznikéw zgodnie z rozporzadzeniem BMR.

W stanowisku Komitet zwrocil uwage na ryzyka zwiazane z koniecznoscia dostosowania
wskaznikéw referencyjnych do wymogéw BMR, i zobowiagzal spdtki do podjecia
niezwlocznych dziatan majacych na celu dostosowanie tych wskaznikéw m.in. poprzez
przedstawienie Komitetowi szczegétowego harmonogramu dalszych prac nad zmianami w
funkcjonowaniu wskaznikéw referencyjnych WIBOR oraz przekazywanie cyklicznych

sprawozdan z realizacji zadan okreslonych w harmonogramie.

W ramach monitorowania postepow prac KSF-M zapoznawal sie z informacjami
dostarczanymi regularnie przez spotki GPW SA oraz GPW Benchmark SA. Na posiedzeniu w

grudniu 2019 r. Komitet zostat poinformowany przez przedstawicieli GPW Benchmark SA o

45 Uchwata Komitetu Stabilnosci Finansowej nr 26/2019 z dnia 25 stycznia 2019 r. ws. stanowiska dotyczacego ryzyka zwigzanego
z nieterminowym dostosowaniem stawek referencyjnych WIBOR — uchwata niepublikowana.
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stanie zaawansowania prac w zakresie dostosowania wskaznikow referencyjnych do
przepisow rozporzadzenia BMR oraz o ztozeniu przez GPW Benchmark SA wniosku do
Komisji Nadzoru Finansowego o udzielenie zezwolenia na petnienie funkgcji administratora w

zakresie wskaznikoéw referencyjnych WIBID i WIBOR.

6.2. Rekomendacja ws. luk danych dotyczacych sektora nieruchomosci

W 2016 r. ERRS wydata zalecenie w sprawie uzupetniania informacji dotyczacych sektora
nieruchomosci*, ktére zostalo skierowane do krajowych organéw nadzoru
makroostroznosciowego?. Zalecenie jest wynikiem identyfikacji istotnych luk w danych
statystycznych dotyczacych rynku nieruchomosci mieszkalnych i komercyjnych oraz duzego
zroznicowania definicji wskaznikow stosowanych przy analizie tych rynkow na poziomie UE.
Niedostepnos¢ poréwnywalnych i wiarygodnych danych oraz zharmonizowanych szeregow
czasowych moze negatywnie wplywa¢ na mozliwosci rozpoznawania zrddet ryzyka
systemowego plynacego z tego segmentu rynku i w konsekwencji ogranicza¢ skutecznosc¢

prowadzonej polityki makroostroznosciowe;.

Komitet Stabilnosci Finansowej, jako organ nadzoru makroostroznosciowego, w 2018 r.
skierowat do NBP rekomendacje* dotyczaca zapewnienia Komitetowi dostepnosci informacji
i danych istotnych z punktu widzenia oceny ryzyka zwigzanego z krajowym rynkiem
nieruchomosci mieszkalnych i komercyjnych. Narodowy Bank Polski rozpoczat prace
zmierzajace do wypelnienia rekomendacji Komitetu. Postep w realizacji rekomendacji
Komitetu uwzglednia stan prac zwiazanych z pozyskiwaniem odpowiednich danych na
poziomie Unii Europejskiej. Na forum UE toczy sie dyskusja w ramach Komitetu Statystyki
ESCB na temat sposobéw implementacji Zalecenia ERRS.

W 2019 r. ze wzgledu na istotne trudnosci w dostepie do pozadanych danych, a takze
rozbieznosci w definicjach przyjetych przez poszczegdlne kraje UE, ERRS wydtuzylta terminy
wdrazania poszczegolnych rekomendacji w ramach Zalecenia ERRS/2016/14. Wskazano nowe
terminy realizacji Zalecen w formie raportéw okresowych na koniec 2019 r.# W grudniu

2019 r. przekazano do ERRS wymagane informacje, z ktérych wynika — w ocenie KSF-M - ze

46 Zalecenie ERRS z dnia 31 pazdziernika 2016 r. w sprawie uzupelnienia luk w danych dotyczacych sektora nieruchomosci
(ERRS/2016/14).

47 Zalecenia czastkowe A, B, C, D skierowane sg do krajowych organéw makroostroznosciowych, zalecenie czastkowe E - do
Europejskich Urzedéw Nadzoru.

4 Uchwata KSF nr 23/2018 w sprawie rekomendacji dla Narodowego Banku Polskiego dotyczacej zapewnienia dostepnosci
danych i informacji o rynku nieruchomosci.

49 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 21 marca 2019 r. zmieniajace zalecenie ERRS/2016/14 w sprawie

uzupelniania luk w danych dotyczacych sektora nieruchomosci (ERRS/2019/3)
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organ nadzoru makroostroznosciowego wypelnit w terminie zalecenia. Analiza informacji w

skali UE bedzie dokonana przez ERRS i przedstawiona do publicznej wiadomosci.

6.3. Przeglad pakietu rekomendacji ws. restrukturyzacji portfela
kredytow mieszkaniowych w walutach obcych

Komitet Stabilnosci Finansowej 13 stycznia 2017 r. podjat uchwate, w ktorej sformutowat

pakiet rekomendacji skierowanych do instytucji sieci bezpieczenstwa finansowego.*

Na Rekomendacje Komitetu dotyczaca restrukturyzacji portfela kredytow mieszkaniowych w
walutach obcych ztozylo sie dziewiec rekomendagji czastkowych skierowanych do instytucji
reprezentowanych w Komitecie. Wdrozenie petnej listy rekomendacji czastkowych KSF-M
zakladalo stworzenie struktury bodzcdw ekonomicznych sktaniajacych zaréwno banki, jak i
ich klientéw do podejmowania indywidualnych dziatan na rzecz restrukturyzacji walutowych
kredytéw mieszkaniowych. Ze wzgledu na dobrowolny charakter restrukturyzacji zatozono,
ze proces ten bedzie relatywnie dilugotrwaly i tym samym nie wptynie negatywnie na

stabilnos¢ finansowa kraju.

Do konica 2018 r. Rekomendacja zostata w przewazajacej czesci zrealizowana. W 2019 r., tak
jak w latach poprzednich, Komitet kontynuowal monitorowanie przebiegu prac nad

wdrazaniem Rekomendacji.

Tabela 7. Rekomendacje KSF-M w sprawie restrukturyzacji portfela kredytow

mieszkaniowych w walutach obcych i proces ich wdrazania

Rekomendacja KSF-M

Stan wdrozenia

Podniesienie do poziomu 150% wagi Zrealizowano w 2017 r.

ryzyka dla ekspozydji Rozporzadzenie w sprawie wyzszej wagi

zabezpieczonych hipotekami na
nieruchomosciach, finansowanych
kredytem w walucie obcej.

ryzyka dla ekspozydji zabezpieczonych
hipotekami na nieruchomosci opublikowane
1 czerwca 2017 r. (Dz.U. poz. 1068).
Obowigzuje od 2 grudnia 2017 r.

Zwigkszenie minimalnej wartosci
parametru LGD dla ekspozycji
zabezpieczonych hipotekami na
nieruchomosciach finansowanych
kredytem w walucie obcej.

Zrealizowano w 2019 r. (explain)

W marcu 2019 r. KSE-M, po przyjeciu
wyjasnien MF oraz przeprowadzeniu analiz w
tym zakresie, przyjal, ze rekomendacja w
zakresie wskaznika LGD skierowana do MF

% Uchwata nr 14/2017 Komitetu Stabilnosci Finansowej z dnia 13 stycznia 2017 r. w sprawie rekomendacji dotyczacej
restrukturyzacji portfela kredytéw mieszkaniowych w walutach obcych.

48 Narodowy Bank Polski



Dziatania makroostroznosciowe

Minister

Finansow

zostata wypelniona, gdyz jej cel ekonomiczny
zostat osiagniety poprzez natozenie przez
KNF na banki dodatkowych wymogéw
kapitatlowych w ramach tzw. filara II.
Komitet uznat, ze zastosowane przez KNF
wymogi sa rownowazne z podwyzszeniem
parametru LGD i tym samym uznat, ze
nastgpito wypetnienie rekomendagji
skierowanej do MF.

Wprowadzenie zmian w zasadach
funkcjonowania Funduszu Wsparcia
Kredytobiorcéw prowadzacych do
wiekszego i bardziej efektywnego
wykorzystania srodkéow
(walutowych i ztotowych) na
wsparcie kredytobiorcéw w trudnej
sytuacji finansowej oraz
wykorzystania srodkéw Funduszu
na inne formy wsparcia procesu
dobrowolnej restrukturyzacji
walutowych kredytow
mieszkaniowych.

Zrealizowano w 2019 r.

Ustawa z dnia 4 lipca 2019 r. 0 zmianie
ustawy o wsparciu kredytobiorcow
znajdujacych sie w trudnej sytuacji
finansowej, ktérzy zaciagneli kredyt
mieszkaniowy oraz niektdrych innych ustaw
(Dz.U. 2019 poz. 1358) obowiazuje od

1 stycznia 2020 .

Wypracowanie odpowiednich
rozwiazan neutralizujacych
ewentualne nadmierne obcigzenia
podatkowe mogace wystapic¢ w
wyniku wdrozenia procesu
restrukturyzacji walutowych
kredytéw mieszkaniowych.

Zrealizowano: Do 31 grudnia 2018 r.
obowiazywato = wydane w2017 1.
rozporzadzenie w sprawie zaniechania

poboru podatku dochodowego od niektérych
dochodow kredytem
hipotecznym udzielonym na cele
mieszkaniowe.?! Rozporzadzenie obejmowato
zardwno osoby fizyczne, jak i prawne.

zwigzanych  z

27 marca 2020 r. Minister Finansow wydat
Rozporzadzenie w zaniechania
poboru podatku dochodowego od niektérych
dochodéw  (przychodéow) zwiazanych z
kredytem hipotecznym udzielonym na cele
mieszkaniowe®, ktére stosuje sie z moca
wsteczng do  dochodow  (przychoddow)
uzyskanych od dnia 1 stycznia 2019 r.
Rozporzadzenie obejmuje  zarowno osoby
fizyczne, jak i prawne i obowigzuje do 31
grudnia 2021 r.

sprawie

Natozenie bufora ryzyka
systemowego w wysokosci 3% na
wszystkie ekspozycje na terenie RP.

Zrealizowano w 2017 r.

Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finanséw
w sprawie bufora ryzyka systemowego z 1
wrzesnia 2017 r. (Dz.U. poz. 1776).

51 Dz. U. 22017 r., poz. 2167.

52 Dz.U. 2020 poz. 548
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Obowiazuje od 1 stycznia 2018 .

W 2019 r. MF w porozumieniu z KSF-M
dokonat przegladu adekwatnosci bufora
ryzyka systemowego i uznal zasadnos$¢
utrzymania bufora w obowigzujacym
ksztalcie.

Modyfikacja Metodyki Badania i
Oceny Nadzorczej Bankow
Komercyjnych, Zrzeszajacych oraz
Spotdzielczych (metodyka BION).

Zrealizowano w 2017 r.

Modyfikacja Metodyki Badania i Oceny
Nadzorczej Bankow Komercyjnych,
Zrzeszajacych oraz Spotdzielczych (metodyka
BION) — dokonana zostata w kwietniu 2017 r.

Uzupelnienie obecnie stosowanych w
ramach filara II dodatkowych
wymogow kapitatowych w zakresie
czynnikow ryzyka zwigzanych z
portfelem walutowych kredytow

Zrealizowano w 2017 r.

Przeglad wymogdéw kapitatowych II filara i
uzupetnienie dotychczasowej metodyki
domiaru kapitatlowego z tytutu ryzyka
zwigzanego z walutowymi kredytami

gwarancyjny bankow.

Komisja mieszkaniowych. mieszkaniowymi — przeprowadzono w
Nadzoru kwietniu 2017 r.
Finansowego | Wydanie rekomendacji nadzorczej Zrealizowane w 2019 r. (explain)
dotyczacej dobrych praktyk przy Ze wzgledu na przyjety ksztatt ustawy o
restrukturyzacji portfeli walutowych wsparciu kredytobiorcow, ktory nie
kredytéw mieszkaniowych. przewiduje utworzenia funduszu na cele
restrukturyzacji kredytow walutowych,
UKNF ztozyt KSF-M wyjasnienia o braku
podstaw do wydania rekomendagji
nadzorczej dotyczacej dobrych praktyk przy
restrukturyzacji portfeli walutowych
kredytéw mieszkaniowych. Komitet uznat
wyjasnienia za wystarczajace.
Uwzglednienie ryzyka zwigzanego z Zrealizowano w 2017 r.
Bankowy walutowymi kredytami Metodyka wyznaczania sktadek na fundusz
Fundusz mieszkaniowymi w metodzie gwarancyjny bankéw uwzgledniajaca
. wyznaczania skladek na fundusz rekomendacje obowiazuje od stycznia 2017 r.
Gwarancyjny

Skfadki na fundusz gwarancyjny bankéow sa
obliczane z zastosowaniem tej metodyki.

Zrédto: Opracowanie NBP.

6.4. Opinia do projektu zmian Rekomendacji S

W 2019 r. Komitet Stabilnos$ci Finansowej, zgodnie z art. 137 ust. 2 ustawy Prawo bankowe, wydat

opinie¢ ws. projektu nowelizacji Rekomendacji S dotyczacej dobrych praktyk w zakresie

zarzadzania ekspozycjami kredytowymi zabezpieczonymi hipotecznie.
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Proponowane przez KNF zmiany rozszerzyty tre$¢ Rekomendacji S o zasady dotyczace
zarzadzania ekspozycjami kredytowymi zabezpieczonymi hipotecznie i oprocentowanymi
stala stopa procentowa lub okresowo stala stopa procentowa. Ponadto nowelizacja
wprowadzita kredyty z opcja ,klucz za dtug”, ktére miatyby poszerzac¢ oferte kredytowa

bankdéw.

Komitet Stabilnosci Finansowej uznal, ze Rekomendacja S spetnia istotng role w kreowaniu
bezpiecznych zasad zarzadzania ryzykiem w bankach i tym samym przyczynia si¢ do
ograniczania ryzyka systemowego. KSF-M pozytywnie zaopiniowat zaproponowane przez KNF

zmiany do Rekomendagji 5.5

Komitet popart potrzebe ustalenia dobrych praktyk zwigzanych z oferowaniem klientom i
zarzadzaniem przez banki ekspozycjami kredytowymi zabezpieczonymi hipotecznie
oprocentowanymi stata lub okresowo stata stopa procentowa. Zwrdcit jednak uwage, ze
kredyty takie, cho¢ w wielu aspektach korzystne, nie sa pozbawione ryzyka dla samych
bankéw, ich klientéw oraz dla catego systemu finansowego. Stad pozytywnie ocenit postulat
Rekomendadji S, by to zarzady bankéw okreslaly jakie bedzie docelowe zaangazowanie banku
w poszczegolne grupy kredytéw (oprocentowane stopa zmienna, stopa stala, lub okresowo
stala stopa procentowa) wraz ze wskazaniem kryteridéw, ktére powinny spelniaé¢ grupy
klientow, ktorym sie je oferuje. KSF-M pozytywnie ocenit postulowana w Rekomendacji S
koniecznos$¢ prowadzenia przez banki akcji edukacyjnej i informacyjnej, przedstawiajacej
cechy kredytow na okresowo stalq stopa procentowa, uznat bowiem, Ze istotne jest precyzyjne
informowanie klientéw o ryzyku zwiazanym z tym produktem. Zwrdcit tez uwage, ze w
zakresie przepisdow nakazujacych utrzymywanie w ofercie kredytow zabezpieczonych
hipotecznie ze stalym oprocentowaniem, pozadane jest zastosowanie okresu przejsciowego
dla bankoéw spotdzielczych na dostosowanie si¢ do nowych wymogow w celu zapewnienia

mozliwo$ci odpowiedniego zarzadzania ryzykiem stopy procentowej w tych bankach.

W swojej opinii Komitet odniost sie rowniez do regulacji dotyczacych kredytéw z opcja "klucz
za diug". Wskazat na koniecznos¢ ostroznego podejscia do tego produktu z uwagi na
ewentualne ryzyka, ktére moga sie z nim wigzac. Popart rekomendacje, aby kredyty z opcja
,klucz za dtug” podlegaly szczegdlnie konserwatywnym standardom, w tym m.in. w zakresie
limitow LTV oraz DTI i podkresélil, Ze nalezy zapewni¢, aby kredyty takie byly udzielane
kredytobiorcom jedynie w celu zaspokojenia ich wtasnych potrzeb mieszkaniowych, a nie na

cele inwestycyjne lub spekulacyjne.

58 Uchwata Komitetu Stabilnosci Finansowej nr 31/2019 z dnia 17 pazdziernika 2019 r. w sprawie opinii do projektu nowelizagji
Rekomendagji S dotyczacej dobrych praktyk w zakresie zarzadzania ekspozycjami kredytowymi zabezpieczonymi hipotecznie.
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6.5. Postepowanie administracyjne w trybie rozporzadzenia MAR

W 2019 r. Komitet Stabilnosci Finansowej wydal na wniosek Komisji Nadzoru Finansowego
dwie opinie w trybie art. 17 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku, zwane rozporzadzeniem
MAR>.

Komisja Nadzoru Finansowego w toku wszczetych postepowann administracyjnych
dotyczacych wydania zgody na opdznienie ujawnienia informacji poufnych dotyczacych
emitentéw®, zwracajac sie do Komitetu Stabilnosci Finansowej jako organu nadzoru
makroostroznosciowego o opinie, korzystala z uprawnienia wynikajacego z art. 17 ust. 6
zdanie drugie rozporzadzenia MAR. Kierujac si¢ zakresem wnioskow KNF, Komitet w swoich
opiniach wyrazal ocene czy ujawnienie informacji poufnej w rozumieniu rozporzadzenia
MAR pociagnie za soba: 1) zagrozenie dla stabilnosci instytucji finansowej jako emitenta oraz
2) zagrozenie dla stabilnosci systemu finansowego. Opinie te wydawane sa w trybie Kodeksu
postepowania administracyjnego w formie postanowien administracyjnych, stad adresatem
opinii KSF jest zawsze podmiot zwracajacy si¢ z wnioskiem do KNF. Komisja otrzymuje

opinie wytacznie do wiadomosci.

Z uwagi na obowiazek zachowania poufnosci, zgodnie z art. 17 rozporzadzenia MAR, opinie

Komitetu w tych sprawach nie sg publikowane.

6.6. Przeglad podmiotow systemowo istotnych

Na posiedzeniu 15 wrzesnia 2017 r. Komitet przyjal metodyke identyfikacji podmiotow
stwarzajacych istotne ryzyko dla systemu finansowego (PSI), do ktorej zobowiazuje go art. 5
ustawy o nadzorze makroostrozno$ciowym. Zgodnie z przyjeta procedurs, identyfikacja odbywa

sie dwuetapowo:

54 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku
(rozporzadzenia w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajacego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (Dz. Urz. UE L 173 z 12.06.2014, str. 1, z p6zn. zm.).

5 Zgodnie z art. 17 ust. 1 rozporzadzenia MAR zasada obowiazujaca emitentow jest niezwloczne przekazywanie informacji
poufnych do publicznej wiadomosci. Od zasady tej rozporzadzenie wprowadza wyjatki w odniesieniu do emitentéw bedacych
instytucja finansowa lub kredytowa. Na podstawie art. 17 ust. 5 emitent bedacy instytucjaq kredytowa lub finansowa w celu
zachowania swojej stabilnosci finansowej oraz stabilnosci systemu finansowego moze opézni¢ podanie do wiadomosci
publicznej informacji poufnych. Warunkiem takiego opdznienia jest uzyskanie zgody organu nadzoru, ktéry wczesniej bada
czy spelnione zostaly ponizsze przestanki: (i) ujawnienie informacji poufnych pociaga za soba zagrozenie dla stabilnosci
finansowej emitenta i systemu finansowego, (ii) opdznienie ujawnienia informagji lezy w interesie publicznym, (iii) mozna
zapewni¢ poufnos¢ tych informagji.
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e w pierwszym etapie wyloniono sektory istotne dla sytemu finansowego;
e w drugim etapie, w ramach sektoréw uznanych za istotne, zidentyfikowane zostaty

systemowo istotne podmioty.

W wyniku oceny kazdy sektor zostat zaklasyfikowany do jednej z czterech ponizszych kategorii:
(1) sektor nieistotny; (2) sektor nieistotny, ale wymagajacy poglebionego monitorowania; (3) sektor

istotny; (4) sektor bardzo istotny (krytyczny).

W marcu 2019 r. Komitet dokonal przegladu tej metodyki. W efekcie przeprowadzonych prac
dokonano zmian, majacych na celu uproszczenie dotychczasowego podejscia. Komitet
zdecydowal, ze do grupy podmiotow PSI beda zaliczane wszystkie instytucje aktualnie
zidentyfikowane jako inne instytucje o znaczeniu systemowym (O-SII). Ponadto przyjeto, ze
— co do zasady — PSI moze pochodzi¢ z tzw. sektora nieistotnego, jesli upadek takiej instytucji
mialby konsekwengje dla sektora uznanego za istotny i w rezultacie dla calego systemu

finansowego.

6.7. Rekomendacje misji Miedzynarodowego Funduszu Walutowego
(FSAP) ws. ram polityki makroostroznosciowej w Polsce

W maju 2019 r. Miedzynarodowy Fundusz Walutowy (MFW) opublikowat raport dotyczacy
ram polityki makroostroznosciowej w Polsce®. Raport stanowi podsumowanie wynikow
analizy polskiego sektora finansowego przeprowadzonej przez misj¢ Funduszu w latach 2017-

2018 w ramach programu Financial Sector Assessment Program (FSAP).

W raporcie dokonano przekrojowej oceny polityki makroostroznosciowej, w ktorej

uwzgledniono w szczegolnosci:

e podstawy prawne sprawowania nadzoru makroostroznosciowego oraz mechanizmy
koordynacji i wspdtpracy pomiedzy instytucjami zaangazowanymi w prowadzenie
polityki makroostroznosciowej,

¢ metodyke monitorowania ryzyka systemowego,

e katalog dostepnych instrumentéw makroostroznosciowych oraz mechanizm ich

stosowania.

Ogolna ocena prowadzenia polityki makroostroznosciowej przedstawiona w raporcie jest

pozytywna. Podkres$lono, ze ustawa o nadzorze makroostroznosciowym wprowadzita w

5 Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, Technical note — macroprudential policy framework - Poland, IMF Country Report No. 19/119,
2019.

Informacja o dziatalnosci KSF w zakresie nadzoru makroostroznosciowego w 2019 r. 53



Polsce spdjne ramy dla prowadzenia nadzoru makroostroznosciowego, tworzac jednoczesnie

mechanizmy wspotpracy pomiedzy instytucjami sieci bezpieczenistwa finansowego.

MFW sformutowat rekomendacje, ktérych realizacja mogtaby przyczynic sie do wzmocnienia
nadzoru makroostroznosciowego w Polsce. W tabeli przedstawiono gléwne rekomendacje

misji FSAP dla Polski dotyczace nadzoru makroostroznosciowego.

Komitet przeanalizowal rekomendacje MFW i ocenil, Ze przewazajaca ich czes¢ zostala
zrealizowana. Jednoczesnie uznano, Ze wskazane jest przeprowadzenie poglebionej analizy
dotyczacej zwigkszenia kompetencji Komitetu w zakresie wprowadzania, opiniowania i
monitorowania zastosowanych instrumentéw makroostroznosciowych, co moze wymagac
takze zmian legislacyjnych. Bedzie to przedmiotem przysztych prac Komitetu z

uwzglednieniem podejscia KSF-M juz przyjetego w Strategii polityki makroostroznosciowej.

Tabela 8. Rekomendacje MFW dla Polski

Ramy czasowe

Rekomendacja dla
implementacji

Ramy instytucjonalne

1 Rozwdj strategii komunikacyjnej w celu zwiekszenia przejrzystosci
i odpowiedzialnosci KSF-M oraz wzmocnienia jego pozycji (reputacji i N
rozpoznawalnosci) jako organu makroostroznosciowego

2 Rozwazenie bardziej aktywnego i ukierunkowanego stosowania
,stanowiska” jako instrumentu polityki makroostroznosciowej w celu SO
zwiekszenia efektywnodci i roli KSF-M

3 Powierzenie KSF-M merytorycznej oceny wszystkich wprowadzanych
instrumentéw makroostroznosciowych w celu zapewnienia nadrzednej N
kompetencji Komitetu w tym zakresie

Monitorowanie ryzyka systemowego

4  Wiaczenie oceny wrazliwosci polskiego systemu ptatnosci i rozliczenn do
Raportu o stabilnosci systemu finansowego, oraz procesu monitorowania N
ryzyka systemowego

5 Zwigkszanie zdolnosci do gromadzenia danych, w tym rozwazenie blizszej
wspdtpracy pomiedzy NBP i UKNF w celu zwiekszenia szczegdélowosci
obecnie pozyskiwanych danych oraz rozszerzenie zakresu danych na temat
finansowych instytucji niebankowych i instytucji nieregulowanych
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6 Zwiegkszenie udziatu zewnetrznych ekspertow w pracach Komitetu oraz 2
grup roboczych

7 Zaangazowanie Komitetu we wszystkie sprawy zwigzane ze stabilnoscia
finansowa (np. okreslanie progéw dla poszczegdlnych wskaznikéw) w celu
zwiekszenia efektywnosci nadzoru makroostroznosciowego i zaznaczenia
kluczowej roli KSF-M w obszarze polityki makroostroznosciowej

N/SO

Instrumenty makroostroznosciowe

8 Ustalenie mozliwosci sprawnego  stosowania  zidentyfikowanych
instrumentéw makroostroznosciowych (wtacznie z LTV, DTI oraz DSTI), tak
aby instrumenty te mogly by¢ niezwlocznie wykorzystywane w wyniku N
rekomendacji KSF-M. Rozwazenie natozenia jasno sprecyzowanych limitéw
DSTI w zwiazku z istotnym wzrostem wartosci kredytéw konsumpcyjnych

9 Sledzenie zmian w niebankowym sektorze finansowym oraz rozpoczecie
prac zmierzajacych do okreslenia podejscia majacego na celu zapobieganie SO
narastaniu ryzyka systemowego w tym obszarze

10 Ocena facznego wplywu naktadanych wymogdéw regulacyjnych na
zyskownos¢ bankdéw i stabilnosc¢ finansowa

11 Monitorowanie natezenia powigzan pomiedzy bankami i sektorem
publicznym oraz dokonanie oceny czy w odniesieniu do tej kwestii mozliwe SO
jest skutecznie stosowanie polityki makroostroznosciowej

Rekomendowany termin realizacji:
N - oznacza implementacje niezwlocznie (w ciggu jednego roku),
S0 - oznacza implementacje w érednim okresie (od roku do trzech lat).

Zrédto: Opracowanie NBP na podstawie Tabeli 1. w raporcie MEW, Technical note — macroprudential policy framework
- Poland, IMF Country Report No. 19/119, 2019.
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7. Wspolpraca miedzynarodowa

Komitet Stabilnosci Finansowej prowadzi biezaca wspolprace z organami i instytucjami
unijnymi, a takze z organami makroostrozno$ciowymi innych panstw cztonkowskich. W tym
obszarze miedzy innymi podejmuje dziatania majace na celu realizacje zalecenn Europejskiej

Rady ds. Ryzyka Systemowego oraz innych obowiazkéw wynikajacych z aktéw prawa UE.

7.1. Zalecenie w sprawie oceny skutkow transgranicznych oraz
dobrowolnej wzajemnosci stosowania instrumentow  polityki
makroostroznosciowej

Ze wzgledu na transgraniczne skutki, wprowadzanych w poszczegdlnych panstwach UE,
instrumentéw makroostroznosciowych, ERRS wydata Zalecenie ws. wzajemnego uznawania
takich $rodkéw w UEY. Stworzylo ono zasady uznawania krajowych instrumentow
makroostroznosciowych w innych panstwach cztonkowskich. W ramach prowadzonej
polityki makroostroznosciowej kraje czlonkowskie moga zwraca¢ si¢ do Rady o
rekomendowanie innym panstwom UE zastosowania takich samych lub zblizonych
instrumentow makroostroznosciowych, jak zastosowane w panstwach wnioskujacych.
Zasady te maja pomaga¢ w unikaniu arbitrazu regulacyjnego i zapewniac spdjnos¢ polityki
makroostroznosciowej w  UE. Mechanizm wzajemnego uznawania srodkow
makroostroznosciowych przewiduje zastosowanie tzw. progu istotnosci, ktory stanowi
podstawe do nieodwzajemniania instrumentu makroostroznosciowego innego kraju ze
wzgledu na nieznaczace ekspozycje. Propozycje progu istotnosci przedstawia organ

aktywujacy dany instrument we wniosku o odwzajemnienie srodka.

Proces odwzajemniania srodkow makroostroznosciowych przyjetych w innych panstwach w
cztonkowskich ma charakter ciggly. Nieodwzajemnienie przez Komitet instrumentu
makroostroznosciowego w ramach zasady wzajemnosci nie wymaga stalego monitorowania
ekspozycji polskich bankéw w okreslonych panstwach i podjecia dzialan w przypadku
przekroczenia progow okreslonych w Zaleceniu ERRS/2015/2. Wyniki monitorowania w

ramach mechanizmu reciprocity w 2019 r. zostaly zaprezentowane w ramce ponizej.

57 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 15 grudnia 2015 r. w sprawie oceny skutkow transgranicznych
oraz dobrowolnej wzajemnosci srodkéw polityki makroostroznosciowej (ERRS/2015/2), Dz. Urz. UE 2016/C 97/02.
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Whioski ws. odwzajemnienia instrumentow makroostroznosciowych
Francja

Od 1 lipca 2018 r. we Francji obowiazuje srodek makroostroznosciowy wprowadzony na
postawie art. 458 CRR. Zastosowany instrument zaklada obnizenie do 5% limitu duzych
ekspozycji wobec wysoko zadtuzonych przedsigbiorstw niefinansowych majacych siedzibe
we Frangji. Srodek stosowany jest w odniesieniu globalnych instytucji o znaczeniu
systemowym (G-SII) i innych instytucji o znaczeniu systemowym (O-SII) na najwyzszym

szczeblu konsolidacji ostroznosciowe;.

Francuski organ makroostroznosciowy zwrocil sie do ERRS z wnioskiem o wydanie zalecenia
ws. zastosowania zasady wzajemnosci w odniesieniu do instrumentu wprowadzonego we
Francji. W grudniu 2018 r. ERRS wydata odpowiednie zalecenie®, okreslajac przy tym taczny

prog istotnosci.

Komitet w marcu 2019 r. ocenit skale ekspozycji polskich instytucji we Francji i uznat, ze zaden
z okreslonych w zaleceniu warunkéw odwzajemniania nie zostal spetniony, dlatego Polska
nie jest zobowigzana do odwzajemniania tego instrumentu. NBP w imieniu Komitetu

przekazat stosowng informacje ERRS.
Szwecja

31 grudnia 2018 r. w Szwecji wszedl w zycie, wprowadzony na podstawie art. 458 CRR, instrument
makroostroznosciowy, ktédry ma zastosowanie do bankéw stosujacych metode ratingow
wewnetrznych (IRB) do obliczania regulacyjnych wymogdéw kapitatowych. Instrument polega na
wprowadzeniu minimalnej wazonej ekspozycja sredniej wagi ryzyka o wysokosci 25% w stosunku
do portfeli detalicznych ekspozycji wobec dluznikéw bedacych rezydentami w Szwedji

zabezpieczonych hipotekami na nieruchomosciach.

ERRS zalecita innym panstwom czlonkowskim odwzajemnianie szwedzkiego instrumentu

makroostroznosciowego (Zalecenie ERRS/2019/1)>.

5 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 5 grudnia 2018 r. zmieniajace zalecenie ERRS/2015/2 w sprawie oceny
skutkow transgranicznych oraz dobrowolnej wzajemnosci srodkow polityki makroostroznosciowej (ERRS/2018/8).

59 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 15 stycznia 2019 r. zmieniajace zalecenie ERRS/2015/2 w sprawie oceny
skutkow transgranicznych oraz dobrowolnej wzajemnosci srodkow polityki makroostroznosciowej (ERRS/2019/1).
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Komitet w czerwcu 2019 r. ocenit, Ze zadna polska instytucja nie posiada ekspozycji przekraczajacej
prog istotnosci, w zwiazku z czym wuznal, Zze zachodza przestanki pozwalajace na

nieodwzajemnianie szwedzkiego instrumentu makroostroznosciowego.

Wyniki monitorowania ekspozycji w zwiazku z mechanizmem reciprocity

Finlandia

8 stycznia 2018 r. ERRS wydata Zalecenie® w sprawie uznania przez pozostale panstwa UE
obowiazujacego w Finlandii instrumentu makroostroznosciowego wprowadzonego na postawie
art. 458 CRR (stosowanie 15-procentowej minimalnej wartosci sredniej wagi ryzyka w odniesieniu
do mieszkaniowych kredytéw hipotecznych zabezpieczonych na jednostkach mieszkaniowych w
Finlandii dla instytucji kredytowych dziatajacych w tym kraju i stosujacych metode wewnetrznych
ratingéw (IRB)). Z uwagi na niewielkg wartos¢ ekspozycji polskich instytucji w Finlandii KSF-M w
marcu 2018 r. podjat decyzje o nieuznawaniu finskiego srodka i jednoczesnie zobowigzat NBP do
monitorowania w cyklu rocznym ekspozycji polskich bankow w tym kraju.

Analizy przeprowadzone w marcu 2019 r. wskazaty, ze zaden polski bank nie posiada ekspozycji
w Finlandii przekraczajacej prog istotnosci. Komitet uznat tym samym, ze nadal nie ma potrzeby
uznawania w Polsce instrumentu wprowadzonego w Finlandii.

Belgia

16 lipca 2018 r. Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego wydata Zalecenief! w sprawie uznania
przez pozostale panstwa UE wprowadzonych w Belgii wyzszych wag ryzyka dla ekspozygji
zabezpieczonych hipotecznie na nieruchomosciach mieszkaniowych zlokalizowanych w Belgii.
Nieuznanie tego instrumentu bylo mozliwe, o ile spetnione zostaly warunki okreslajace prog
istotnosci. W odpowiedzi na Zalecenie ERRS we wrzesniu 2018 r. Komitet podjat decyzje o
nieodwzajemnianiu instrumentu makroostroznosciowego wprowadzonego w Belgii, ze wzgledu
na brak istotnych ekspozycji polskich bankéw stosujacych metode ratingéw wewnetrznych w tym
panstwie. Jednocze$nie KSF-M natozyt na NBP obowigzek monitorowania ekspozycji polskich
bankéw na belgijski sektor finansowy.

Analizy przeprowadzone we wrzesniu 2019 r. wskazaly, ze nadal Zaden polski bank nie posiadat
ekspozycji w Belgii przekraczajacych progi okreslone w Zaleceniu. Tym samym Komitet uznatl, ze
nadal nie ma potrzeby odwzajemniania belgijskiego instrumentu makroostroznosciowego.

Estonia

24 czerwca 2016 r. ERRS wydata Zalecenie w sprawie uznania przez pozostate panstwa UE
wprowadzonego w Estonii bufora ryzyka systemowego.®? Zgodnie z Zaleceniem, nieuznanie
bufora ryzyka systemowego wprowadzonego w Estonii byto mozliwe, o ile spelnione zostaty
Tacznie oba nastepujace warunki: (i) zaden z bankéw dziatajacych w panstwie cztonkowskim nie

60 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 8 stycznia 2018 r. zmieniajace zalecenie ERRS/2015/2 w sprawie
oceny skutkow transgranicznych oraz dobrowolnej wzajemnosci sSrodkéw polityki makroostroznosciowej (ERRS/2018/1).

61 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 16 lipca 2018 r. zmieniajace zalecenie ERRS/2015/2 w sprawie
oceny skutkéw transgranicznych oraz dobrowolnej wzajemnosci srodkéw polityki makroostroznosciowej (ERRS/2018/5).

62 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 24 czerwca 2016 r. zmieniajace zalecenie ERRS/2015/2 w sprawie
oceny skutkéw transgranicznych oraz dobrowolnej wzajemnosci srodkéw polityki makroostroznosciowej (ERRS/2016/4).
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ma ekspozydji bezposredniej lub za posrednictwem oddziatu na Estonie, wiekszej niz 200 min EUR;
(if) odpowiednie organy krajowe monitoruja w cyklu rocznym ekspozycje bankéw zwiazane z
Estonia i w momencie pojawienia si¢ takich ekspozycji, uznaja bufor ryzyka systemowego
wprowadzony w Estonii.

W odpowiedzi na Zalecenie, w sierpniu 2016 r., Komitet Stabilnosci Finansowej podjat decyzje o
nieodwzajemnianiu instrumentu makroostroznosciowego wprowadzonego w Estonii, ze wzgledu
na brak istotnych ekspozydji polskich bankéw w tym panstwie. Jednoczesnie KSF-M natozyt na
NBP obowiazek monitorowania ekspozycji polskich bankéw na estoniski sektor finansowy.

Z analiz przeprowadzonych ponownie w maju 2019 r. wynikato, ze nadal zaden polski bank nie
posiada istotnych ekspozycji w Estonii. W zwiazku z tym Komitet uznat, ze nadal zachodza
przestanki do nieodwzajemniania w Polsce bufora ryzyka systemowego wprowadzonego w
Estonii.

7.2. Zalecenie ERRS w sprawie identyfikacji istotnych panstw trzecich

W 2016 r. ERRS opublikowata Zalecenie dotyczqce uznawania i ustalania wskaznikow bufora
antycyklicznego wobec panstw trzecich (ERRS/2015/1). Zalecenie ma na celu ujednolicenie w UE
zasad uznawania i ustalania wskaznikéw bufora antycyklicznego w odniesieniu do panstw
trzecich oraz informowania o tym ERRS. Komitet Stabilnosci Finansowej na posiedzeniu
10 sierpnia 2016 r. zaakceptowat metodyke identyfikacji istotnych panstw trzecich i na tej
podstawie uznat, Ze brak jest istotnych panstw trzecich dla polskiego systemu finansowego.
Ponadto zobowiazat NBP do przedstawiania Komitetowi w II kwartale kazdego roku listy

istotnych krajow trzecich.%

Dotychczas Komitet trzykrotnie analizowat ekspozycje polskich bankéw i nie zidentyfikowat
krajow spetniajacych kryteria kwalifikowania jako istotne kraje trzecie dla polskiego systemu

bankowego dla potrzeb stosowania bufora antycyklicznego.

W tabeli pokazano kraje, na ktére polskie banki mialy najwieksze ekspozycje, wedlug danych
na koniec IV kwartatu 2018 r. W czerwcu 2019 r. Komitet uznal, ze nadal nie ma podstaw do
uznania jakiegokolwiek kraju trzeciego za istotny z punktu widzenia potrzeby uznawania i
ustalania wskaznikéw bufora antycyklicznego. Informacja o podjetej przez KSF-M decyzji

zostala przekazana ERRS.

6 Zgodnie z decyzja Komitetu analiza dotyczaca krajow trzecich, ktére sa bezposrednio monitorowane przez ERRS (Brazylia,
Chiny, Hong Kong, Rosja, Singapur, Szwajcaria, Turcja i USA) nie jest prowadzona na poziomie krajowym.
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Tabela 9. Najwieksze ekspozycje polskich bankow

Sredni udziat Ekspozycja > 1% Kwalifikacja
KRAJ w 8 kwartatach w2 ostatnich ekspozycji
kwartatach
Francja 0,76% nie nieistotna
Wielka Brytania 0,52% nie nieistotna
Luksemburg 0,47% nie nieistotna
Niemcy 0,44% nie nieistotna
Czechy 0,35% nie nieistotna
Stany Zjednoczone 0,17% nie nieistotna

Zrédto: opracowanie NBP na podstawie danych ze sprawozdawczoéci FINREP i COREP.

7.3. Zalecenie ws. luk informacyjnych

W 2016 r. Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego wydala zalecenie w sprawie
uzupelniania informacji dotyczacych sektora nieruchomosci (ERRS/2016/14), ktore zostato
skierowane do krajowych organéw nadzoru makroostroznosciowego oraz Europejskich
Urzedow Nadzoru. Wydanie zalecenia byto wynikiem identyfikagji istotnych luk w danych
dotyczacych rynku nieruchomosci mieszkalnych i komercyjnych oraz duzego zréznicowania

definicji wskaznikéw stosowanych przy analizie tych rynkéw na poziomie UE.

Na posiedzeniu 11 czerwca 2018 r., majac na uwadze realizacje zalecenia Rady, Komitet
Stabilnosci Finansowej podjal uchwate w sprawie skierowania do NBP rekomendacji

dotyczacej zapewnienia dostepnosci danych i informacji o rynku nieruchomosci.

21 marca 2019 r. Rada wydala Zalecenie ERRS/2019/3% zmieniajace Zalecenie ERRS/2016/14.
Gléwnym przedmiotem zmian bylo wydtuzenie terminéw sprawozdawczych dotyczacych
realizacji poszczegdlnych rekomendacji. W dokumencie wprowadzono takze zmiany
definicyjne, redakcyjne oraz dodano nowe zalecenie skierowane do Komisji Europejskiej,
ktore zaktada utworzenie wspolnych minimalnych ram prawnych dla stworzenia baz danych
dotyczacych fizycznego rynku nieruchomosci komercyjnych. Zgodnie z nowymi terminami

sprawozdawczymi. W grudniu 2019 r. przekazano ERRS informacje nt. realizacji Zalecenia.

¢4 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 21 marca 2019 r. zmieniajace zalecenie ERRS/2016/14 w sprawie
uzupelniania luk w danych dotyczacych sektora nieruchomosci (ERRS/2019/3).
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Na podstawie przestanych przez organy makroostroznosciowe informacji zostanie

sporzadzony pierwszy raport okresowy z realizacji Zalecenia ERRS/2016/14.

7.4. Zalecenie ws. wytycznych dotyczacych ustalania wskaznika bufora
antycyklicznego

18 czerwca 2014 r. ERRS wydata Zalecenie w sprawie wytycznych dotyczacych ustalania
wskaznikdw bufora antycyklicznego (ERRS/2014/1), w ktéorym zarekomendowata
odpowiednim organom panstw cztonkowskich podjecie dziatani stuzacych ustanowieniu
spojnych ram dla stosowania bufora antycyklicznego. W zaleceniu sformutowano
podstawowe zasady dotyczace stosowania bufora, a takze metody kalkulacji wskaznikow i
oceny ryzyka procyklicznego. Zgodnie z Zaleceniem odpowiednie organy sa zobowiazane do

sprawozdawania si¢ z realizacji rekomendowanych dziatan.

Pierwszy raport nt. stanu wykonania Zalecenia KSF-M przekazal 25 czerwca 2016 r. Zgodnie
z wskazanymi w zaleceniu terminami sprawozdawczosci kolejne sprawozdania powinny by¢
przekazywane ERRS co trzy lata. Decyzjq z 28 czerwca 2019 r.* ERRS wydtuzyta terminy
skladania sprawozdan z realizacji zalecenn czastkowych, w tym zalecenia ws. ustalania

wskaznikéw bufora antycyklicznego do 30 czerwca 2020 r.

7.5. Raport ERRS ws. stanu realizacji zalecenia dotyczacego
zawiazywania bufora antycyklicznego

W maju 2019 r. ERRS opublikowata raport®® podsumowujacy wyniki realizacji Zalecenia
ERRS/2014/1 przez poszczegdlne panstwa, ktory zostal opracowany na podstawie informacji

przekazanych przez odpowiednie organy krajowe w formularzu notyfikacyjnym w 2016 r.

Polska uzyskata najwyzsza ocene realizacji dla kazdego z zaleceni czastkowych.

65 Decision ESRB/2019/15 on the postponement of certain reports on actions and measures taken pursuant to Recommendation
ESRB/2014/1 and Recommendation ESRB/2015/2.

6 Summary Compliance Report Recommendation on guidance for setting countercyclical buffer rates (ESRB/2014/1), ERRS, Maj
2019.
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7.6. Podsumowanie  polityki  makroostroznosciowej w  Unii
Europejskiej w 2019 r.

Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego przeprowadza co roku podsumowanie polityki
makroostroznosciowej prowadzonej przez panstwa cztonkowskie. Z analizy przedstawionej w
edycji raportu A Review of Macroprudential Policy in the EU in 2019 wynika, ze w 2019 r. panstwa
zaostrzaly = polityke makroostroznosciowa. Najczesciej aktywowanymi instrumentami

makroostroznosciowymi byly te, majace na celu ograniczenie ryzyka o charakterze cyklicznym.

Tabela 10. Zmiany w stosowanych instrumentach makroostroznosciowych w 2019 r.

Instrumenty
Kraj Bufo.r Zr;ijlz(?:liz Bufor ryzyka Buf.ory O-SII . Inne
antycykliczny nierachomodci systemowego i G-SII instrumenty
mieszkaniowych
Austria = = =
Belgia n/d = =
Bulgaria - = =
Chorwacja - = _]

Cypr n/d — —
Czechy - n/d n/d
Dania = = =
Estonia = = n/d
Finlandia = = n/d
Francja n/d - -
Grecja n/d - n/d
Hiszpania n/d - n/d
Holandia = - n/d
Irlandia n/d = =
Litwa n/d — —
Lotwa n/d — n/d
Luksemburg n/d — —
Malta n/d _ —
Niemcy n/d - n/d
Polska = = =
Portugalia = = =

Rumunia — =

Stowacja = =

Stowenia n/d —
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Szwecja — w/d -
W. Brytania = n/d —
Wiochy = n/d - n/d

- Podwyzszenie wymogoéw
11 Jednoczesne obnizenie i podwyzszenie wymogow
—  Bez zmian

- Obnizenie wymogow

Zestawienie stanowi pordwnanie stanu przed i po wprowadzeniu okreslonego instrumentu. Tabela obejmuje
instrumenty wprowadzone w 2019 r., z zastrzezeniem, ze niektore z nich moga wchodzi¢ w zycie w terminie
pozniejszym. Zmiany dotyczace buforéw G-SII i O-SII odnosza sie do zmian w metodologii identyfikacji lub
kalibracji bufora i abstrahuja od liczby zidentyfikowanych instytucji lub wysokosci natozonych buforéw. N/d
oznacza, ze panstwo nie informowato ERRS o wprowadzeniu lub zmianach w obszarze danego instrumentu.

Zrédto: Opracowanie NBP na podstawie tabeli przedstawionej w raporcie ERRS A Review of Macroprudential Policy
in the EU in 2019.
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8. Komunikacja — krajowa i zagraniczna

Komunikacja Komitetu Stabilnosci Finansowej z otoczeniem stanowi wazna i integralng czes¢
polityki makroostroznosciowej. W przekonaniu Komitetu informowanie o zidentyfikowanym
ryzyku systemowym i jego ocenie zwieksza $wiadomos¢ wystepowania zagrozen wsrod
uczestnikow rynku, co — w zalozeniu — powinno prowadzi¢ do wprowadzania dziatan
samokorygujacych. W efekcie ryzyko moze zosta¢ samoistnie ograniczone lub konsekwencje
jego materializacji moga by¢ mniej dotkliwe, co ma bezposredni korzystny wplyw na

stabilno$¢ systemu finansowego.

Takie podejscie zostato roéwniez uwzglednione w Strategii polityki makroostroznosciowej, gdzie
Komitet zadeklarowat, Ze dotozy staran, aby polityka makroostrozno$ciowa prowadzona byta w

sposob przejrzysty, przy jednoczesnym zachowaniu niezbednych wymogow poufnosci.

Zasada przejrzystosci przyjeta przez KSF-M wyraza si¢ w przekazywaniu do publicznej
wiadomosci podjetych przez Komitet decyzji istotnych dla realizacji celéw nadzoru
makroostroznosciowego. Komitet publikuje rowniez materiaty analityczne, na podstawie
ktorych podejmowane sa decyzje. Pozwala to uczestnikom rynku na lepsze zrozumienie i
ocene sytuacji w systemie finansowym, a takZze na zapoznanie si¢ z podejsciem i opinig

Komitetu w zakresie r6znych zagadnien o charakterze makroostroznosciowym.

Podstawowymi narzedziami prowadzenia polityki informacyjnej przez Komitet sg
komunikaty po posiedzeniach KSF-M oraz dokumenty i publikacje udostepniane za

posrednictwem strony internetowej Narodowego Banku Polskiego.

8.1. Komunikaty po posiedzeniach KSF-M

Komunikat jest podstawowym instrumentem informowania opinii publicznej o dzialaniach
podejmowanych przez Komitet. KSF-M w komunikatach informuje o podjetych decyzjach
oraz o tematach poruszanych na posiedzeniach, przekazuje syntetyczne oceny omawianych
zjawisk w kontekscie ich wplywu na stabilnos¢ systemu finansowego oraz przedstawia
biezace zagadnienia istotne z punktu widzenia oceny ryzyka systemowego. Komunikaty KSF-
M niezwlocznie po zakonczeniu posiedzen sa umieszczane — tak jak w latach poprzednich -
na stronie gldwnej Narodowego Banku Polskiego oraz w zakladce Nadzor

makroostroznosciowy®’.

7 http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/index.aspx
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8.2. Informacja roczna KSF-M

Istotnym narzedziem polityki komunikacyjnej Komitetu jest Informacja o dziatalnosci Komitetu
Stabilnosci Finansowej w zakresie nadzoru makroostroznosciowego. Raport ten opisuje caloksztatt
prac i dzialan podejmowanych w danym roku przez Komitet Stabilnosci Finansowej i stuzy
realizacji obowiagzku ustawowego oraz informowaniu spoleczenstwa o sposobie realizacji
powierzonych zadan. W dokumencie prezentowane sa m.in. gtéwne zasady pracy Komitetu,
strategia prowadzenia nadzoru makroostroznosciowego, wyniki kluczowych analiz oceny
ryzyka systemowego prowadzonych w danym roku, a takze decyzje podjete w zakresie
stosowania instrumentéw makroostroznosciowych oraz dziatania Komitetu w obszarze

wspolpracy miedzynarodowe;j.

Biezaca Informacja jest piata edycja raportu. Komitet przyklada wielkq wage do Informacji
rocznej i doklada staran, zeby prezentowany raport stanowit kluczowe opracowanie polskiego

organu nadzoru makroostroznosciowego.

8.3. Strona internetowa

Serwis informacyjny KSF-M prowadzony jest w ramach strony internetowej Narodowego

Banku Polskiego i prowadzony na biezaco w jezyku polskim i angielskim.

W zakladce Nadzor makroostroznoéciowy umieszczono informacje o KSF-M i jego dziatalnosci.
Na Stronie gtéwnej zaktadki znajduja si¢ komunikaty po posiedzeniach Komitetu. Podstawowe
informacje o charakterze instytucjonalnym i regulacyjnym (skiad, zadania, uprawnienia
Komitetu) oraz podstawowe informacje, pojecia i definicje zwiazane z polityka
makroostroznosciowa znajduja sie¢ w sekcji Komitet Stabilnosci Finansowej. Na stronie
internetowej znajduja si¢ rowniez informacje o aktualnie stosowanych w Polsce Instrumentach
makroostroznosciowych wraz ze specjalnie wydzielong i rozbudowana czescia dotyczaca Bufora
antycyklicznego. W zakladce Publikacje Komitet zamieszcza raport roczny ze swojej
dziatalnosci. Prezentowane s ponadto dokumenty nt. nadzoru makroostroznosciowego,
ktore KSF-M uznat za wazne z punktu widzenia polityki makroostroznosciowej. Dla
zwigkszenia przejrzystosci swoich dziatart Komitet umieszcza w tej sekcji rowniez Materialy
analityczne, ktore stanowia podstawe dla rekomendacji KSF-M dotyczacych instrumentéw
makroostroznosciowych. W szczegdlnosci odnosi si¢ to do analiz, ktore stanowia podstawe

ustalania rekomendowanej wysokosci wskaznika bufora antycyklicznego.
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8.4. Powiadomienia skierowane do instytucji i organow UE

Do zadan KSF-M nalezy powiadamianie (notyfikowanie) instytucji europejskich o decyzjach
podejmowanych w zakresie prowadzonej w kraju polityki makroostroznosciowej. Ma to
istotne znaczenie, poniewaz decyzje pojedynczych krajow w UE moga mie¢ wpltyw na rynki
finansowe wielu innych jurysdykcji. Wzajemna wymiana informagji stuzy réwniez zbieraniu
doswiadczen i budowaniu wiedzy na temat praktyki stosowania narzedzi

makroostroznosciowych i ich skutecznosci.

KSF-M ma obowiazek informowania Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego, Komisji
Europejskiej, = Europejskiego ~ Urzedu  Nadzoru  Bankowego oraz  organdéw
makroostroznosciowych z innych panstw cztonkowskich o wprowadzeniu instrumentow
makroostroznosciowych, zamiarze ich wprowadzenia czy tez o zmianie ich wysokosci. KSE-
M m.in. co kwartal dokonuje powiadomienia ERRS o wysokosci obowiazujacego wskaznika

bufora antycyklicznego.®

Tabela 7. Notyfikacje dokonane przez KSF-M w 2019 r.

PRZEDMIOT NOTYFIKAC]I ADRESAT WYKONANIE
Marzec,
1 Kwartalna informacja o wysokosci ERRS Czerwiec,
’ wskaznika bufora antycyklicznego Wrzesien,
Grudzien

Informacja o nieodwzajemnianiu
22, belgijskiego instrumentu ERRS Styczen
makroostroznosciowego

Informacja o wynikach monitorowania

ekspozydji fifiskich ERRS Marzec

Informacja o nieodwzajemnianiu
4. francuskiego instrumentu ERRS Marzec
makroostroznosciowego

Informacja o nieodwzajemnianiu
5. szwedzkiego instrumentu ERRS Czerwiec
makroostrozno$ciowego

Informacja o wynikach monitorowania

; . A ERRS C i

5 ekspozydji estonskich erwiee
Lista panstw trzecich, wobec ktérych

7. wystQPuje istotna ekspoz.ycj a instytt/lcji ERRS Crerwiec
dziatajacych na podstawie zezwolen
wydanych w Polsce

8. Informacja o wynikach monitorowania ERRS Wrzesiert

ekspozydji belgijskich

8 Zgodnie z art. 25 ust. 2 ustawy o nadzorze makroostroznosciowym.
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. . I KE, ERRS, EUNB,
Informacja o zamiarze natozenia bufora . o
9. krajowe organy Wrzesien
O-SII T
makroostroznosciowe
10. Inforlma.c]a 0 z1.dentyf1kowan1u O-SIIi KE, ERRS, EUNB Listopad
natozeniu na nie bufora O-SII
Sprawozdanie okresowe dotyczace
11. 1mpler.nentac]1 ZeTlec'ema ERRS/2016/14 w ERRS, Rada UE Grudzien
sprawie uzupelniania luk w danych
dotyczacych sektora nieruchomosci

Zrédto: Opracowanie NBP.
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7 e

Stowniczek pojec i skrotow

BMR

Bufor antycykliczny
(CCB)

Bufor globalnej
instytucji o znaczeniu
systemowym

Bufor innej (krajowej)
instytucji o znaczeniu
systemowym

Bufor ryzyka
Systemowego (SRB)

Bufor zabezpieczajacy

cCcp

Benchmark Regulation, Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indekséw stosowanych
jako wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach
finansowych lub do pomiaru wynikéw funduszy inwestycyjnych i
zmieniajace dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE)
nr 596/2014 (Dz. Urz. UE L171 z 2016 1.).

dodatkowy wymdg kapitalowy, nakladany na instytucje (banki) w celu
zwiekszenie odpornosci systemu bankowego na cykliczne zmiany wahania
ryzyka systemowego.

dodatkowy wymog kapitatowy utrzymywany przez globalne instytucje o
znaczeniu systemowym (G-SII) w celu wzmocnienia ich odpornosci na szoki
gospodarcze.

dodatkowy wymdg kapitalowy utrzymywany przez inne niz globalne
instytucje o znaczeniu systemowym (O-SII) w celu wzmocnienia ich
odpornosci na szoki gospodarcze.

dodatkowy wymog kapitalowy stuzacy zapobieganiu i ograniczaniu
niecyklicznego ryzyka systemowego w celu wzmocnienia odpornosci
instytucji finansowych oraz ich zdolnosci do absorpgji strat w przypadku
wystapienia szokdw o charakterze systemowym. Moze by¢ naktadany na
wszystkie badz wybrane instytucje finansowe lub na ich okreslone
ekspozydje.

dodatkowy wymog kapitalowy w wysokosci maksymalnie 2,5% tacznej
kwoty ekspozycji na ryzyko. Utrzymywany przez instytucje finansowe w
celu zapewnienia mozliwosci zabsorbowania strat bez naruszania
minimalnych wymogow kapitalowych.

kontrahent centralny, osoba prawna pelnigca funkgje izby rozliczeniowej w
oparciu o zasade centralnego kontrpartnera (central counterparty), ktorej
zadaniem jest rozliczanie transakcji na rynku regulowanym oraz w
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Stowniczek pojec i skrotow

Cel nadrzedny

Cele posrednie =
wymiary ryzyka

Cykl finansowy

Cykl gospodarczy

Cykl kredytowy

Delewarowanie

Globalna instytucja o
znaczeniu
systemowym (G-SII)

Inna instytucja o
zZnaczeniu
systemowym (O-SII)

alternatywnym systemie obrotu, a takze prowadzenie systemu
zabezpieczenia ptynnosci rozliczen.

okresla zdefiniowany ostateczny cel nadzoru makroostroznosciowego. W
Polsce zgodnie z ustawa o nadzorze makroostroznosciowym jest nim
»,Wzmacnianie odpornosci systemu finansowego na wypadek materializacji
ryzyka systemowego i wspieranie przez to dlugookresowego,
zrownowazonego wzrostu gospodarczego kraju”.

stanowia operacyjne uszczegétowienie celu nadrzednego prowadzonej
polityki makroostroznosciowej. Ich okreslenie stuzy sprecyzowaniu
poszczegodlnych obszaréw ryzyka w obrebie systemu finansowego, ktérych
ograniczanie jest niezbedne do zapewnienia stabilnosci finansowe;j.

okresowe fluktuacje poziomu akcji kredytowej, dzwigni finansowej i cen
aktywow finansowych w gospodarce.

nastepujace po sobie etapy wzrostu gospodarczego i recesji, z przyjetym w
ekonomii podziatem na cztery etapy: faza ozywienia, faza ekspansji, faza
spowolnienia oraz faza recesji.

okresowe fluktuacje poziomu zadluzenia w gospodarce.

proces redukowania nadmiernej lub niebezpiecznej wielkosci zadtuzenia

instytucja finansowa zidentyfikowana na poziomie migdzynarodowym jako
szczegolnie istotna dla stabilnosci systemu finansowego. Zaburzenia jej
funkcjonowania - ze wzgledu na rozmiar, wielko$¢ czy powiazania z
innymi — mogtyby spowodowac niekorzystne i znaczace trudnosci dla
calego systemu finansowego w skali globalne;j.

instytucja finansowa zidentyfikowana na poziomie krajowym, jako
szczegOlnie istotna dla stabilnosci systemu finansowego. Zaburzenia jej
funkcjonowania - ze wzgledu na rozmiar, wielko$¢ czy powiazania z
innymi instytucami — moglyby spowodowa¢ niekorzystne i znaczace
trudnosci dla catego krajowego systemu finansowego.

Informacja o dziatalnosci KSF w zakresie nadzoru makroostroznosciowego w 2019 r. 69



Instrumenty
makroostroznos$ciowe

MAR

Mechanizm resolution

Metoda wewnetrznych
ratingow

Metodyka BION

MREL

instrumenty stuzace ograniczaniu ryzyka systemowego, stosowane w
nadzorze makroostroznosciowym. Sa to mu.in. antycykliczny bufor
kapitatowy, bufor ryzyka systemowego czy bufory naktadane na instytucje
G-SII i O-SII. W ramach polityki makroostroznosciowej mozna
wykorzystywa¢ takze inne dostepne instrumenty, kalibrowane z
perspektywy systemowej i z uwzglednieniem zidentyfikowanych zagrozen
dla stabilnosci finansowe;j.

Market Abuse Regulation, Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku
oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
oraz dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (Dz. Urz.
UEL173 22014 r.).

metoda postepowania z instytucjami finansowymi (bankami) zagrozonymi
upadloscia, w ktorej — co do zasady — wyeliminowano pomoc publiczna, a
skutki ztego zarzadzania bankiem ponosza jego akcjonariusze i wierzyciele.

(Internal Ratings-Based Approach -IRB) metoda oceny skali ryzyka
kredytowego stosowana przez banki, ktdre samodzielnie okreslajag wymogi
w zakresie funduszy wlasnych na podstawie wewnetrznych wyliczen
dotyczacych stopnia narazenia posiadanych ekspozycji na ryzyko
kredytowe.

ocena nadzorcza bankéw przeprowadzana cyklicznie przez UKNF. Jest to
proces identyfikacji wielkosci i charakteru ryzyka, na jakie narazony jest
bank, ocena jakosci procesu zarzadzania ryzykiem, ocena poziomu kapitatu
pokrywajacego ryzyko wynikajace z dzialalnosci banku oraz zarzadzania
bankiem, w tym zgodno$ci dziatalno$ci banku z przepisami prawa.

minimalny wymodg w zakresie funduszy wlasnych i zobowigzan
kwalifikowanych wprowadzony dyrektywa BRR, wprowadzony w UE
wymog posiadania przez kazdy bank minimalnej wartosci wyemitowanych
instrumentow finansowych, ktére maja umozliwi¢c umorzenie lub
konwersje instrumentéw dtuznych (bail-in) banku w celu pokrycia jego strat
lub rekapitalizacji. Pozwala zapewni¢ zachowanie funkcji krytycznych po
przeprowadzeniu procesu przymusowe] restrukturyzacji (resolution) bez
narazania stabilnosci finansowej i bez koniecznosci siegania po $rodki
publiczne.
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Stowniczek pojec i skrotow

Nadzor
makroostroznosciowy

Notyfikacja

Panstwa (kraje) trzecie

Polityka
makroostroznos$ciowa

Rekomendacja

Ryzyko systemowe

Sie¢ bezpieczenstwa
finansowego

Stanowisko

obejmuje identyfikacje, ocene i monitorowanie ryzyka systemowego oraz
dziatania majace na celu wyeliminowania lub ograniczania tego ryzyka
poprzez zastosowanie instrumentéw makroostrozno$ciowych, inaczej
polityka makroostroznosciowa.

oficjalne powiadomienie, informacja przekazana instytucgi UE lub
podmiotowi, o ktérym mowa w przepisie prawa nakladajacym obowiazek
notyfikacji.

kraje nienalezace do Europejskiego Obszaru Gospodarczego.

patrz nadzor makroostroznosciowy.

wydawana przez KSF w przypadku koniecznosci podjecia dziatan w celu
ograniczenia ryzyka systemowego. Rekomendacje moga by¢ kierowane do
instytucji wchodzacych w sktad KSF, tj. NBP, MF, KNF i BFG. Adresaci sa
zobowigzani do podjecia zalecanych dziatan lub wyjasnienia przyczyn
braku dziatania.

ryzyko zaktocenia w funkcjonowaniu systemu finansowego, ktére w razie
jego materializacji zaburza dziatanie systemu finansowego i gospodarki
narodowej jako catosci.

grupa instytucji publicznych, ktérych celem jest ochrona i wspieranie
stabilno$ci systemu finansowego przez dazenie do ograniczenia
czestotliwosci i skali zaklocen w systemie finansowym oraz tagodzenie
skutkéw w przypadku ich wystapienia. Sa to z reguty bank centralny, rzad,
nadzor finansowy oraz system gwarantowania depozytow. W Polsce sie¢
bezpieczenstwa finansowego tworza: Narodowy Bank Polski, Minister
Finanséw, Komisja Nadzoru Finansowego, Bankowy Fundusz
Gwarancyjny oraz Komitet Stabilnosci Finansowe;j.

przedstawiane przez KSF w przypadku identyfikacji zrddla ryzyka
systemowego w systemie finansowym lub jego otoczeniu. Stanowiska maja
na celu zwrécenie uwagi na zidentyfikowane zagrozenie dla stabilnosci
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Zalecenia ERRS

Zapasc kredytowa

Zasada wzajemnosci/
wzajemnego
uznawania

72

finansowej. Moga by¢ kierowane do ogoétu podmiotéw tworzacych system
finansowy lub jego czesci, a takze do instytucji wchodzacych w sktad KSF.

niewiazace prawnie instrukcje (rekomendacje) w sprawie potrzeby podjecia
dziatan zaradczych o charakterze ogdlnym lub szczegétowym wydawane
przez Europejska Rade ds. Ryzyka Systemowego w przypadku
zidentyfikowania znaczacych zrédel ryzyka, zagrazajacych stabilnosci
systemu finansowego w UE. Adresaci zaleceni powinni zastosowa¢ sie do
nich albo przedstawi¢ odpowiednie uzasadnienie w przypadku braku
dziatania (mechanizm ,zastosuj lub wyjasnij”).

(ang. credit crunch) - zjawisko makroekonomiczne charakteryzujace sie
gwaltownym ograniczeniem dostepnosci kredytow i pozyczek lub
znaczacym zaostrzeniem warunkoéw ich udzielania, skutkujace
powaznymi trudnos$ciami w pozyskaniu kapitatu.

(reciprocity) w polityce makroostroznosciowej polega na odwzajemnianiu
instrumentow makroostroznosciowych aktywowanych w jednym panstwie
cztonkowskim przez pozostale panstwa UE. Symetria stosowania
instrumentéw makroostrozno$ciowych stuzy osiagnieciu spdjnych i
skutecznych dziatan ograniczajacych ryzyko systemowe na rynku
finansowym.
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Stowniczek pojec i skrotow

BION
BMR
CCB
CCpP
CRR
CRD IV
EBC
ERRS

EUNB
GRKW
G-SII

IRB
KE

KNF
KSF
KSF-M
KSF-K

LGD

MAR

MF
MREL

MRiF
NBP
NPL

O-SII

SGR
SRB
SKOK
UE
UKNF

SKROTY

Badanie i Ocena Nadzorcza

Benchmark Regulation,

Countercyclical capital buffer, bufor antycykliczny

Central counterparties, kontrahenci centralni

Capital Requirements Regulation, Rozporzadzenie PE i Rady (UE) nr 575/2013
Dyrektywa PE i Rady (UE) nr 2013/36/UE

Europejski Bank Centralny

European Systemic Risk Board (ESRB), Europejska Rada ds. Ryzyka
Systemowego

European Banking Authority (EBA), Europejski Urzad ds. Nadzoru Bankowego
Grupa Robocza ds. Ryzyka Walutowych Kredytéw Mieszkaniowych

Global systemically important institution, globalna instytucja o znaczeniu
systemowym

Internal Ratings-Based Approach, metoda wewnetrznych ratingow
Komisja Europejska

Komisja Nadzoru Finansowego

Komitet Stabilnosci Finansowej

Komitet Stabilnosci Finansowej jako organ makroostrozno$ciowy
Komitet Stabilnosci Finansowej w zakresie zarzadzania kryzysowego

Loss given default, czes¢ ekspozycji kredytowej banku, ktéra w przypadku
zaistnienia zdarzenia niewyptacalnosci kredytobiorcy zostanie utracona

Market Abuse Regulation

Minister Finanséw

minimalny wymoég w zakresie funduszy wlasnych i zobowigzan
kwalifikowanych

Minister Rozwoju i Finanséw

Narodowy Bank Polski

Non-performing loans, kredyt niesptacony w terminie, zagrozony brakiem
sptaty

Other systemically important institution, inna (krajowa) instytucja o znaczeniu
systemowym

Stata Grupa Robocza

Systemic risk buffer, bufor ryzyka systemowego
Spétdzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe
Unia Europejska

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego
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