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S owo wst pne  

Szanowni Pa stwo, 
 
mam przyjemno  przekaza  kolejny raport z dzia alno ci Komitetu Stabilno ci Finansowej w 
zakresie nadzoru makroostro no ciowego w Polsce (KSF-M). Podstawowym celem tego dokumentu 
jest wype nienie ustawowego obowi zku corocznego informowania Sejmu o dzia aniach 
podejmowanych przez Komitet.  
 
Komitet Stabilno ci Finansowej, jako organ w a ciwy w zakresie nadzoru makroostro no ciowego 
nad system finansowym w naszym kraju, dzia a na rzecz wzmacniania odporno ci systemu 
finansowego i tym samym wspierania d ugookresowego zrównowa onego wzrostu gospodarczego. 
Intencj  Komitetu jest równie  zapewnienie przejrzysto ci podejmowanych przez niego dzia a , co 
s u y umacnianiu jego wiarygodno ci jako instytucji sieci bezpiecze stwa finansowego. 
Informowanie o prowadzonych przez Komitet pracach wp ywa tak e na zwi kszanie wiedzy 
spo ecze stwa na temat polityki makroostro no ciowej, a dzi ki temu jej lepszego zrozumienia i 
akceptacji.   
 
W 2018 r. Komitet zrealizowa  wiele nowych i wa nych inicjatyw na rzecz wspierania stabilno ci 
systemu finansowego w Polsce.  
 
Na przestrzeni ca ego roku Komitet analizowa  ród a ryzyka dla systemu finansowego. Do oceny 
mo liwych przyczyn wyst pienia ryzyka wykorzystywano wyniki bada  przedstawianych w 
raportach NBP oraz kwartalne oceny formu owane przez instytucje reprezentowane w KSF. 
Ogólna ocena róde  ryzyka dla krajowego systemu finansowego w 2018 r. - ich struktura i 
hierarchia - nie zmieni y si  istotnie w stosunku do roku poprzedniego. Na podstawie dost pnych 
informacji nie stwierdzono zagro e  p yn cych z nadmiernej akcji kredytowej i Komitet 
rekomendowa  Ministrowi Finansów utrzymanie wska nika bufora antycyklicznego na poziomie 
zero procent, tj. niezmienionym od momentu jego wprowadzenia.  
 
Komitet co kwarta  analizowa  sytuacj  na rynku nieruchomo ci mieszkaniowych w warunkach 
utrzymuj cej si  wysokiej aktywno ci na tym rynku. W ocenie Komitetu sytuacja w sektorze 
nieruchomo ci mieszkaniowych w 2018 r. by a stabilna, jednak e podtrzymano konieczno  jej 
monitorowania. Komitet zwróci  równie  uwag  na potrzeb  zachowania przez banki ostro no ci 
przy ocenie zdolno ci kredytowej klientów wnioskuj cych o kredyt mieszkaniowy.  
 
Komitet dyskutowa  na temat korzy ci i kosztów wprowadzenia nowego wymogu minimalnego 
poziomu funduszy w asnych i zobowi za  podlegaj cych umorzeniu lub konwersji (MREL). 
Przedmiotem obrad by a problematyka sta ych stóp procentowych w polityce kredytowej banków, 
co zwi zane by o z opiniowaniem za o e  do przygotowywanej przez Komisj  Nadzoru 
Finansowego nowelizacji Rekomendacji S, dotycz cej zarz dzania ekspozycjami kredytowymi 
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zabezpieczonymi hipotecznie. Komitet uzna , e kredyty na tzw. sta  stop  procentow  (zazwyczaj 
okresowo sta ), cho  w wielu aspektach korzystne, nie s  pozbawione ryzyka zarówno dla banków, 
klientów, jak i ca ego systemu finansowego. Sta ym elementem dzia alno ci KSF-M by o równie  
monitorowanie rozwoju polityki makroostro no ciowej na poziomie Unii Europejskiej oraz dzia a  
makroostro no ciowych podejmowanych przez inne kraje UE.  
 
Z punktu widzenia Komitetu Stabilno ci Finansowej oraz jego polityki makroostro no ciowej 
wa nym elementem dzia alno ci jest komunikacja ze spo ecze stwem i uczestnikami rynku 
finansowego. Komitet rozwija t  form  swojej aktywno ci. W 2018 r. kontynuowano 
upowszechnianie informacji na temat nadzoru makroostro no ciowego i wdra anych 
instrumentów oraz w wi kszo ci upubliczniono materia y analityczne, które by y wykorzystywane 
przez Komitet do prowadzenia polityki makroostro no ciowej.  
 
Maj c na uwadze zobowi zania mi dzynarodowe Komitet podejmowa  w 2018 r. decyzje s u ce 
realizacji zalece  Europejskiej Rady do spraw Ryzyka Systemowego dotycz cych koordynacji 
polityki makroostro no ciowej na poziomie UE. 
       
Podsumowuj c prace Komitetu w 2018 r. uwa am, e Komitet w a ciwie wype nia  obowi zki 
wynikaj ce z ustawy. W kolejnych latach KSF-M b dzie rozwija  polityk  makroostro no ciow  
oraz zwi ksza  jej otwarto  i przejrzysto . B dzie tak e dok ada  wszelkich stara , aby w ramach 
powierzonych kompetencji przyczynia  si  do utrzymania stabilno ci krajowego systemu 
finansowego.  
 
 
 
 

Adam Glapi ski 
Prezes NBP  
Przewodnicz cy Komitetu Stabilno ci Finansowej 
w zakresie nadzoru makroostro no ciowego 
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1. Prace Komitetu Stabilno ci Finansowej w 
formule makroostro no ciowej w 2018 r. 

1.1. Sk ad Komitetu 

Komitet Stabilno ci Finansowej dzia aj cy pod przewodnictwem Prezesa Narodowego Banku 
Polskiego1 od 4 lat realizuje zadania kszta tuj ce polityk  makroostro no ciow 2 zgodnie z 
zasadami wprowadzonymi do porz dku prawnego ustaw  z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze 
makroostro no ciowym nad systemem finansowym i zarz dzaniu kryzysowym w systemie 
finansowym3 (dalej ustawa o nadzorze makroostro no ciowym). 

Komitet Stabilno ci Finansowej w formule makroostro no ciowej (KSF-M) jest organem 
kolegialnym, w sk ad którego wchodz : 

• Prezes Narodowego Banku Polskiego – Przewodnicz cy KSF-M, 
• Minister Finansów, 
• Przewodnicz cy Komisji Nadzoru Finansowego, 
• Prezes Zarz du Bankowego Funduszu Gwarancyjnego. 

W 2018 r. w wyniku zmian w sk adzie Rady Ministrów oraz na stanowisku Przewodnicz cego 
KNF zmienia  si  równie  odpowiednio sk ad osobowy KSF, który w 2018 r. przedstawia  si  
nast puj co: 

• Adam Glapi ski – Prezes NBP, 
• Mateusz Morawiecki/Teresa Czerwi ska – Minister Finansów (od 9 stycznia 2018 r.), 
• Marek Chrzanowski/ Jacek Jastrz bski – Przewodnicz cy KNF  

(od 23 listopada 2018 r.), 
• Zdzis aw Sokal – Prezes Zarz du BFG.  

 

                                                                                                                                                                                                                                       
1 Zgodnie z ustaw  Komitet Stabilno ci Finansowej w tym samym sk adzie, ale pod przewodnictwem Ministra Finansów realizuje 

zadania dotycz ce zarz dzania kryzysowego (KSF-K).  
2 Poj cia polityka makroostro no ciowa oraz nadzór makroostro no ciowy, jako poj cia bliskoznaczne, s  stosowane w tek cie 

wymiennie.   
3 Dz. U. z 2019 r. poz. 483 t.j.  
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1.2. Zadania Komitetu 

W 2018 r. Komitet jako organ w a ciwy w zakresie nadzoru makroostro no ciowego (KSF-
M), kontynuowa  realizacj  podstawowego celu, który zosta  okre lony ustaw  o nadzorze 
makroostro no ciowym jako wzmacnianie odporno ci systemu finansowego na wypadek 
materializacji ryzyka systemowego i wspieranie przez to d ugoterminowego, zrównowa onego wzrostu 
gospodarczego.  

Wykonuj c swoje obowi zki ustawowe, Komitet prowadzi  nadzór makroostro no ciowy 
rozumiany jako identyfikacja, ocena i monitorowanie ryzyka systemowego (…) oraz dzia anie na rzecz 
wyeliminowania b d  ograniczenia tego ryzyka z wykorzystaniem instrumentów 
makroostro no ciowych.  

Pozosta e zadania Komitetu to:  

• identyfikowanie instytucji finansowych stwarzaj cych istotne ryzyko dla systemu 
finansowego, 

• wspó praca z Europejsk  Rad  ds. Ryzyka Systemowego (ERRS), innymi 
organami Unii Europejskiej, organami makroostro no ciowymi innych krajów, a 
tak e z organizacjami mi dzynarodowymi w zakresie polityki 
makroostro no ciowej, 

• zapewnienie w a ciwego obiegu informacji pomi dzy cz onkami Komitetu, 
s u cych realizacji jego zada . 

KSF-M nie posiada uprawnie  do bezpo redniego oddzia ywania na podmioty rynku 
finansowego, co oznacza, e nie mo e wydawa  wi cych aktów prawnych. Do dyspozycji 
Komitetu ustawodawca pozostawi  instrumenty „mi kkiego” oddzia ywania, w postaci 
stanowiska i rekomendacji.  

Komitet Stabilno ci Finansowej bierze równie  aktywny udzia  w dzia aniach wp ywaj cych 
na stabilno  finansow  wydaj c opinie. Podstawa do wydania przez Komitet opinii wynika 
bezpo rednio z przepisów prawa i odbywa si  na wniosek zg oszony przez instytucje sieci 
bezpiecze stwa finansowego. Na przyk ad, na wniosek Komisji Nadzoru Finansowego KSF-
M wydaje opinie w procesie identyfikacji innej instytucji o znaczeniu systemowym (other 
systemically important institution, O-SII)4. Równie  w przypadku, gdy rekomendacje KNF 
odnosz  si  do spraw mog cych dotyczy  nadzoru makroostro no ciowego, Komisja wydaje 

                                                                                                                                                                                                                                       
4 Art. 39 ustawy o nadzorze makroostro no ciowym. 
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takie rekomendacje po zasi gni ciu opinii Komitetu Stabilno ci Finansowej5. Innym rodzajem 
opinii wydawanych przez KSF-M s  opinie wydawane w ramach prowadzonego przez KNF 
post powania administracyjnego w trybie rozporz dzenia MAR6. 

1.3. Posiedzenia Komitetu i podj te uchwa y 

W 2018 r. odby o si  sze  posiedze  KSF-M, w tym 4 cykliczne i dwa zwo ane poza rocznym 
harmonogramem.  

Posiedzenia Komitetu Stabilno ci Finansowej zorganizowane poza harmonogramem odby y 
si  18 stycznia 2018 r. oraz 8 lutego 2018 r. Oba posiedzenia po wi cone by y ustaleniu 
sposobu procedowania nad wnioskami KNF o wydanie opinii w trybie art. 17 rozporz dzenia 
MAR, skierowanymi do KSF-M w ramach post powania administracyjnego.  

Cykliczne, przewidziane w rocznym harmonogramie, posiedzenia Komitetu odbywa y si  
raz w kwartale. Podczas ka dego z nich sta ymi punktami porz dku obrad by y nast puj ce 
tematy: 

• ocena ryzyka systemowego w oparciu o wnioski z ankiety 7, w której uczestnicz  
wszystkie instytucje reprezentowane w Komitecie, 

• analiza sytuacji na rynku nieruchomo ci mieszkaniowych (kontynuowana od 
wrze nia 2017 r.), 

• uchwa a w sprawie wysoko ci wska nika bufora antycyklicznego oraz przekazania 
ERRS informacji dotycz cych bufora antycyklicznego (rekomendacja zawarta w tej 
uchwale jest zgodnie z ustaw  kierowana do Ministra Finansów),  

• informacja nt. prac Sta ej Grupy Roboczej, 

• dokument informacyjny pt. Przegl d spraw europejskich w zakresie polityki 
makroostro no ciowej, 

• monitorowanie realizacji wydanych przez Komitet rekomendacji. 

We wszystkich kwarta ach 2018 r. Komitet zaleca  utrzymywanie wska nika bufora 
antycyklicznego na niezmienionym poziomie 0%8. Podczas ka dego cyklicznego 

                                                                                                                                                                                                                                       
5 Art. 137 ust 2 ustawy Prawo bankowe. 
6 Rozporz dzenie MAR - Rozporz dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie 
nadu y  na rynku oraz uchylaj cego dyrektyw  2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 
2003/125/WE i 2004/72/WE. 
7 Opis ankiety oceny ryzyka systemowego oraz metodyki oceny i identyfikacji ryzyka systemowego zosta y przedstawiono w 

rozdziale 4. Informacji „Ryzyko Systemowe – monitorowanie i identyfikacja”.  
8 Bufor antycykliczny na poziomie 0% wprowadzono ustaw  o nadzorze makroostro no ciowym.  
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posiedzenia KSF-M Minister Finansów przyjmowa  rekomendacj  Komitetu oraz deklarowa  
brak potrzeby podejmowania dzia a  legislacyjnych w tym zakresie. 
 
Po ka dym posiedzeniu KSF-M na stronie NBP, w zak adce „Nadzór makroostro no ciowy”, 
publikowane by y uchwa y Komitetu wraz z uzasadnieniem oraz nast puj cymi 
informacjami9: 

• wysoko  obowi zuj cego wska nika bufora antycyklicznego, 

• warto  odniesienia dotycz ca wska nika bufora antycyklicznego, 

• wska nik kredytów do PKB,  

• wska nik odchylenia od d ugoterminowej tendencji zmiany wska nika kredytów do 
PKB.  

Narodowy Bank Polski dzia aj c zgodnie z upowa nieniem KSF-M, niezw ocznie po ka dym 
posiedzeniu, realizowa  obowi zek przekazania ERRS informacji o wysoko ci 
obowi zuj cego wska nika bufora antycyklicznego. 

 

Prowadzone w 2018 r. analizy sytuacji na rynku mieszkaniowym prowadzi y do wniosku, 
e sytuacja nie stanowi ryzyka dla stabilno ci systemu finansowego w Polsce, jednak e 

Komitet podtrzymywa  zainteresowanie tym segmentem oraz uzna , e sektor ten dla potrzeb 
polityki makroostro no ciowej oraz oceny ryzyka systemowego powinien by  stale 
monitorowany.  

Poza sta ymi punktami porz dku posiedze  Komitet zajmowa  si  innymi tematami, w ród 
których najwa niejsze przedstawiono poni ej. 

 
W I kwartale, na posiedzeniu 16 marca 2018 r. Komitet zapozna  si  z wynikami analizy 
wp ywu programu Rodzina 500+ i jego ewentualnych modyfikacji na sytuacj  
kredytobiorców. Na posiedzeniu przedstawiono tak e rozszerzon  analiz  kosztów i korzy ci 
wprowadzenia wymogu MREL (minimum requirement for own funds and eligible liabilities) 
zaprezentowan  uprzednio Komitetowi we wrze niu 2017 r., która zosta a uzupe niona o 
badanie skutków zastosowania w strukturze MREL instrumentów d u nych.  
Cz onkowie Komitetu zapoznali si  z informacj  na temat wprowadzenia od stycznia 2018 r. 
w Finlandii nowego instrumentu makroostro no ciowego10 i podj li decyzj  o 

                                                                                                                                                                                                                                       
9 Zgodnie z wymogami art. 25 ustawy o nadzorze makroostro no ciowym.  
10 15-procentowa minimalna warto  redniej wagi ryzyka dla mieszkaniowych kredytów hipotecznych zabezpieczonych na 

krajowych jednostkach mieszkaniowych (housing units). 
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nieodwzajemnianiu tego instrumentu z uwagi na brak przes anek tj. niewielk  warto  
wszystkich ekspozycji polskiego sektora bankowego w Finlandii.  
Cz onkowie Komitetu przyj li informacj  od Ministra Finansów o dokonanej zmianie Prawa 
bankowego daj cej Ministrowi Finansów delegacj  do wydania rozporz dzenia 
zwi kszaj cego warto  minimaln  redniej warto ci straty z tytu u niewykonania 
zobowi zania wa onej ekspozycj  (loss given default, LGD).  
 
Na tym samym posiedzeniu Komitetowi przekazano informacj  na temat wyników kontroli 
NIK11 przeprowadzonej pod koniec 2017 r., która mia a na celu ocen  prac Narodowego Banku 
Polskiego na rzecz KSF-M.  
 
W II kwartale, na posiedzeniu 11 czerwca 2018 r., NBP realizuj c zadania ustawowe 
zaprezentowa  cz onkom Komitetu wnioski z dwóch raportów, tj. Raportu o stabilno ci systemu 
finansowego – czerwiec 2018 oraz Raportu o stanie równowagi polskiej gospodarki. Komitet podzieli  
wi kszo  ocen NBP.  
Komitet zapozna  si  z przedstawionymi przez UKNF wnioskami z analizy zawartej w 
materiale pt. Organizacyjne, regulacyjne i prawne uwarunkowania rozwoju listu zastawnego w 
Polsce.  
Cz onkowie Komitetu przyj li Informacj  roczn  o dzia alno ci Komitetu Stabilno ci Finansowej w 
zakresie nadzoru makroostro no ciowego w 2017 r., która zgodnie z ustaw  o nadzorze 
makroostro no ciowym zosta a przekazana Sejmowi RP, a nast pnie opublikowana w 
serwisie internetowym. Komitet, wype niaj c obowi zki zwi zane z realizacj  zalece  ERRS, 
zapozna  si  z wynikami monitorowania ekspozycji esto skich i belgijskich w zwi zku z 
zarekomendowanym mechanizmem odwzajemniania (reciprocity) instrumentów 
zastosowanych w tych pa stwach.12  
Komitet zapozna  si  tak e z wynikami corocznej analizy maj cej na celu identyfikacj  i 
monitorowanie istotnych pa stw trzecich na potrzeby uznawania oraz ustalania wska ników 
bufora antycyklicznego, zgodnie z Zaleceniem ERRS dotycz cym uznawania i ustalania 
wska ników bufora antycyklicznego wobec pa stw trzecich (ERRS/2015/1). Analiza potwierdzi a w 
tym zakresie brak istotnych pa stw trzecich dla polskiego systemu finansowego.  
Komitet ponadto przyj  uchwa  ws. rekomendacji dla Narodowego Banku Polskiego 
dotycz cej zapewnienia dost pno ci danych i informacji o rynku nieruchomo ci, która 
stanowi wype nienie Zalecenia Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego w sprawie 
uzupe niania luk w danych dotycz cych sektora nieruchomo ci (ERRS/2016/14).  
 

                                                                                                                                                                                                                                       
11 https://www.nik.gov.pl/kontrole/P/17/014/KBF/ 
12 Szerzej w rozdziale 8. 
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W III kwartale, na posiedzeniu 21 wrze nia 2018 r., Komitet zapozna  si  z analiz  
zewn trznych róde  ryzyka (zjawisk geopolitycznych) oraz ich wp ywu na stabilno  
polskiego systemu finansowego.  
Cz onkowie Komitetu ocenili sytuacj  na rynku nieruchomo ci, przy czym zapoznali si  z 
wnioskami z analizy finansowania nieruchomo ci mieszkaniowych w Polsce oraz wp ywu 
rz dowego programu „Mieszkanie plus” na rynek mieszkaniowy. Komitet w oparciu o nowe 
informacje oceni , e wskazane jest dalsze cis e monitorowanie rynku nieruchomo ci 
mieszkaniowych z punktu widzenia róde  ryzyka systemowego z uwzgl dnieniem wp ywu 
rz dowych programów wsparcia budownictwa mieszkaniowego na ten rynek. Cz onkowie 
Komitetu zapoznali si  równie  z wnioskami z przegl du do wiadcze  krajów europejskich 
w zakresie wykorzystania instrumentów makroostro no ciowych ograniczaj cych ryzyko 
zwi zane z finansowaniem nieruchomo ci mieszkaniowych przez banki. Komitet ponownie 
zaj  si  analiz  rozwi za  regulacyjnych dotycz cych listów zastawnych – prezentowany 
materia  stanowi  podsumowanie konsultacji z bankami hipotecznymi.  
W ramach realizacji zalece  Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego cz onkowie Komitetu 
uznali brak przes anek uznawania belgijskiego instrumentu makroostro no ciowego, o czym 
poinformowano ERRS. 
Na tym posiedzeniu cz onkowie Komitetu omawiali równie  problematyk  identyfikacji i 
nak adania buforów O-SII, w wyniku czego uznano potrzeb  dalszego doskonalenia modeli 
wyznaczania O-SII.  

W IV kwartale, na posiedzeniu 17 grudnia 2018 r. cz onkowie Komitetu zapoznali si  z 
wnioskami z Raportu o stabilno ci systemu finansowego – grudzie  2018 r. przygotowanego przez 
NBP.  KSF-M przyj  harmonogram prac na 2019 r.  
Zadecydowano, e w celu realizacji rekomendacji z 13 stycznia 2017 r. dotycz cej 
podwy szenia parametru LGD nale y przeprowadzi  dodatkowe analizy, aby Komitet móg  
ostatecznie rozstrzygn , czy instrumenty zastosowane przez KNF w ramach II filara mog  
zosta  uznane za dzia anie równowa ne w zakresie celu ekonomicznego rekomendacji KSF 
dotycz cej parametru LGD.  
Na wniosek KNF cz onkowie Komitetu przyj li równie  postanowienia wyra aj ce opinie w 
trybie art. 17 rozporz dzenia MAR, przekazane nast pnie zgodnie z regulacjami stronom 
post powania administracyjnego. 
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Prace Komitetu Stabilno ci Finansowej w formule makroostro no ciowej w 2018 r. 

 

Tabela 1. Uchwa y Komitetu Stabilno ci Finansowej podj te w 2018 r.  
Uchwa a nr Tytu  uchwa y 

Posiedzenie XIII - 16 III 2018 
20/2018 w sprawie wysoko ci wska nika bufora antycyklicznego oraz 

przekazania ERRS informacji dotycz cych bufora antycyklicznego  
21/2018 w sprawie opinii do projektu nowelizacji Rekomendacji S dotycz cej 

dobrych praktyk w zakresie zarz dzania ekspozycjami 
kredytowymi zabezpieczonymi hipotecznie - podj to w trybie 
obiegowym     4 VI 2018 r. 

Posiedzenie XIV - 11 VI 2018 
22/2018 

 
 

23/2018 

w sprawie wysoko ci wska nika bufora antycyklicznego oraz 
przekazania ERRS informacji dotycz cych bufora antycyklicznego 
 
w sprawie rekomendacji dla Narodowego Banku Polskiego 
dotycz cej zapewnienia dost pno ci danych i informacji o rynku 
nieruchomo ci  

Posiedzenie XV - 21 IX 2018 
24/2018 w sprawie wysoko ci wska nika bufora antycyklicznego oraz 

przekazania ERRS informacji dotycz cych bufora antycyklicznego 
 

Posiedzenie XVI - 17XII 2018 
25/2018 w sprawie wysoko ci wska nika bufora antycyklicznego oraz 

przekazania ERRS informacji dotycz cych bufora antycyklicznego 
ród o: Opracowanie NBP. 

 

1.4. Sta a Grupa Robocza 

W 2018 r. Komitet Stabilno ci Finansowej opiera  swoje decyzje g ównie na materia ach 
analitycznych wypracowywanych i dyskutowanych przez Sta  Grup  Robocz  (SGR). Grupa 
stanowi istotny element struktury organizacyjnej w ramach KSF-M i jest bezpo rednim 
zapleczem eksperckim dla Komitetu.    

Sta a Grupa Robocza, dzia aj ca od 2016 r. jako mi dzyinstytucjonalne cia o kolegialne, 
powo ana zosta a przez Komitet w celu bie cego wspierania jego prac. Na forum SGR 
dokonuje si  roboczej wymiany informacji i opinii oraz wypracowuje materia y i analizy 
wspieraj ce podejmowanie decyzji przez KSF-M.  

SGR sk ada si  z dziewi ciu sta ych cz onków – przedstawicieli instytucji reprezentowanych 
w KSF. Po dwóch przedstawicieli reprezentuje Ministerstwo Finansów, Urz d Komisji 
Nadzoru Finansowego oraz Bankowy Fundusz Gwarancyjny, natomiast trzech (w tym jeden 
pe ni cy funkcj  Przewodnicz cego SGR) – Narodowy Bank Polski.  
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NBP – podobnie jak w przypadku KSF-M – zapewnia obs ug  Grupy, organizacj  jej posiedze  
oraz przygotowuje istotn  cz  analiz dotycz cych tematów, którymi Grupa si  zajmuje. 
Kolegialna formu a umo liwia sprawn  i bezpo redni  wymian  informacji, a tak e sprzyja 
wspó pracy i zaanga owaniu wszystkich instytucji sieci bezpiecze stwa finansowego w 
obszarze polityki makroostro no ciowej ju  na wczesnym etapie prac nad poszczególnymi 
projektami.  

Do zada  SGR nale y:  

1) wymiana opinii dotycz cych oceny ryzyka systemowego, 

2) wypracowanie propozycji dzia a  makroostro no ciowych,  

3) przedstawianie proponowanych instrumentów makroostro no ciowych,  

4) realizacja innych zada  zleconych przez KSF-M.  

 
Na forum Sta ej Grupy Roboczej omawiane s  zagadnienia zwi zane z polityk  
makroostro no ciow , w tym wspólna ocena ryzyka systemowego oraz mo liwe do 
zastosowania instrumenty. Grupa opracowuje tak e dokumenty analityczne, które s  
przedstawiane i dyskutowane na posiedzeniu KSF-M. Harmonogram spotka  SGR 
powi zany jest z cyklem posiedze  Komitetu. Ka de spotkanie KSF-M jest poprzedzone 
przynajmniej jednym spotkaniem Sta ej Grupy Roboczej. W 2018 r. Sta a Grupa Robocza 
spotyka a si  jedena cie razy (tyle samo spotka  Grupa odby a w 2017 r.). Posiedzenia Grupy 
bezpo rednio poprzedza y standardowe, kwartalne posiedzenia KSF-M wynikaj ce z 
harmonogramu jego prac. Natomiast niektóre posiedzenia po wi cone by y sprawom 
zleconym przez Komitet, wynikaj cym z bie cej sytuacji.  
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Rola Narodowego Banku Polskiego 

 

2. Rola Narodowego Banku Polskiego 

Sprawowanie nadzoru makroostro no ciowego w Polsce opiera si  na za o eniu cis ej 
wspó pracy instytucji sieci bezpiecze stwa finansowego. Jednocze nie Narodowy Bank Polski 
realizuje szczególne zadania maj ce na celu wspieranie prac Komitetu Stabilno ci Finansowej 
w obszarze nadzoru makroostro no ciowego. Stanowi to o jego istotnej roli w prowadzeniu 
polityki makroostro no ciowej w Polsce.  

Ustawa powierzy a funkcj  przewodnicz cego Komitetu w zakresie zada  zwi zanych z 
nadzorem makroostro no ciowym Prezesowi NBP, przyznaj c mu w g osowaniach g os 
rozstrzygaj cy. Prezes NBP reprezentuje równie  polski organ nadzoru 
makroostro no ciowego na zewn trz.  

Narodowy Bank Polski otrzyma  zadanie zapewniania obs ugi KSF-M w dwóch obszarach: 
analityczno-badawczym oraz administracyjno-organizacyjnym. Takie przyporz dkowanie 
odpowiedzialno ci wynika z praktyki mi dzynarodowej, jak równie  z d ugoletniego 
zaanga owania i do wiadczenia NBP w prowadzeniu analiz systemu finansowego oraz jego 
zwi zków z realn  sfer  gospodarki. Bank centralny stanowi w obecnym porz dku prawnym 
g ówne analityczne zaplecze Komitetu Stabilno ci Finansowej w formule 
makroostro no ciowej.  

Podstawowymi dokumentami, które NBP jest ustawowo zobowi zany dostarcza  KSF-M, i 
które by y w 2018 r. omawiane przez Komitet, s  Raport o stabilno ci systemu finansowego 
(przygotowywany dwa razy w roku i publikowany) oraz Raport o stanie równowagi polskiej 
gospodarki (przygotowywany raz w roku i nie publikowany). Komitet ma równie  zapewniony 
dost p do wyników bada , analiz, opracowa  oraz innych dokumentów przygotowywanych 
w NBP i mog cych mie  wp yw na ocen  ryzyka systemowego, a tym samym na prowadzon  
polityk  makroostro no ciow .  

Narodowy Bank Polski organizuje prace Komitetu, tj. zapewnia obs ug  prawn , koordynuje 
przep yw informacji oraz materia ów, a tak e zaplecze techniczne. Takie same funkcje 
Narodowy Bank Polski spe nia wobec Sta ej Grupy Roboczej powo anej przez Komitet 
Stabilno ci Finansowej.  

NBP odpowiada tak e za realizacj  polityki komunikacyjnej Komitetu, która w szczególno ci 
ma na celu informowanie uczestników systemu finansowego o zidentyfikowanych 
zagro eniach dla stabilno ci finansowej, wyja nianie podj tych decyzji oraz szerzenie wiedzy 
na temat nadzoru makroostro no ciowego i jego znaczenia. NBP prowadzi stron  internetow  
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KSF-M w swoim serwisie informacyjnym. Dok ada stara , aby zapewni  odpowiedni poziom 
przejrzysto ci prowadzonej polityki i dzia a  podejmowanych przez KSF. NBP wype nia 
równie  obowi zki informacyjne zwi zane z realizowanym w naszym kraju nadzorem 
makroostro no ciowym wzgl dem innych instytucji i organów Unii Europejskiej. 

Wywi zywanie si  NBP z ustawowych zada  w zakresie obs ugi KSF-M podlega kontroli. W 
2018 r. opublikowane zosta y wyniki kontroli Zapewnienia stabilno ci sektora bankowego w 
2017 r.13, przeprowadzonej przez Najwy sz  Izb  Kontroli (NIK), mi dzy innymi w 
Narodowym Banku Polskim. W ramach kontroli NIK bada a realizacj  zada  wynikaj cych z 
ustawy z dnia 5 listopada 2015 r. o nadzorze makroostro no ciowym nad systemem finansowym i 
zarz dzaniu kryzysowym w systemie finansowym wykonywanych przez KSF-M, Prezesa NBP 
jako Przewodnicz cego Komitetu oraz NBP. Kontrol  obj ty by  okres dzia ania KSF-M od 
listopada 2015 r. do listopada 2017 r. NIK bada a w szczególno ci dzia ania KSF-M i NBP na 
rzecz ograniczenia ryzyka systemowego, w tym równie  te dotycz ce ryzyka portfela 
walutowych kredytów mieszkaniowych. Kontroli poddana zosta a dzia alno  analityczna i 
informacyjna NBP prowadzona w ramach wype niania zada  wynikaj cych z ustawy o NBP, 
jak równie  dzia alno  zwi zana z obs ug  Komitetu, a dotycz ca stabilno ci sektora 
bankowego. Kontroli NIK poddane zosta y równie  wykonywane przez NBP czynno ci 
administracyjno-organizacyjne, w tym obieg korespondencji z cz onkami Komitetu, 
wynikaj ce z zada  dotycz cych obs ugi KSF-M.  
 
NIK nie stwierdzi a adnych nieprawid owo ci. Informacja o wynikach kontroli Zapewnienie 
stabilno ci sektora bankowego (Nr kontroli P/17/014), przeprowadzonej w 2017 r., NIK przekaza a 
NBP w ko cu 2018 r. Dzia ania Prezesa NBP jako Przewodnicz cego KSF-M oraz Narodowego 
Banku Polskiego w zakresie realizacji zada  zwi zanych z nadzorem makroostro no ciowym 
nad sektorem bankowym ocenione zosta y pozytywnie.14   
 

                                                                                                                                                                                                                                       
13 https://www.nik.gov.pl/kontrole/P/17/014/KBF/ 
14 Najwy sza Izba Kontroli stosuje 3-stopniow  skal  ocen: pozytywn , pozytywn  mimo stwierdzonych nieprawid owo ci, 

negatywn . 
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Strategia polityki makroostro no ciowej KSF-M 

 

3. Strategia polityki makroostro no ciowej 
KSF-M 

3.1. Cel nadrz dny nadzoru makroostro no ciowego 

Zgodnie z definicj  przedstawion  w Ustawie, nadzór makroostro no ciowy obejmuje 
identyfikacj , ocen  i monitorowanie ryzyka systemowego powstaj cego w systemie finansowym lub 
jego otoczeniu, a tak e podejmowanie dzia a  na rzecz wyeliminowania lub ograniczania tego ryzyka. 
W a ciwe realizowanie nadzoru makroostro no ciowego wymaga sprecyzowania celów, 
które b d  determinowa  dzia ania podejmowane przez odpowiednie organy. 
 
Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego w 2011 r. w Zaleceniu w sprawie mandatu 
makroostro no ciowego organów krajowych15 wskaza a, e ostatecznym celem polityki 
makroostro no ciowej jest przyczynianie si  do ochrony stabilno ci systemu finansowego jako ca o ci, 
w szczególno ci przez wzmacnianie odporno ci systemu finansowego i ograniczanie 
powstawania ryzyka systemowego o ró nym charakterze, a tym samym zapewnianie 
trwa ego udzia u sektora finansowego we wzro cie gospodarczym. Podobnie okre lony cel 
znalaz  si  w polskiej ustawie o nadzorze makroostro no ciowym16.  
 
3.2. Cele po rednie nadzoru makroostro no ciowego 

Cele po rednie (które interpretowane s  te  jako wymiary ryzyka) stanowi  operacyjne 
uszczegó owienie celu ostatecznego nadzoru makroostro no ciowego. Ich okre lenie u atwia 
prowadzenie analiz procesów stwarzaj cych ryzyko dla ca ego systemu finansowego oraz 
determinuje dzia ania w przypadku zidentyfikowania okre lonego ryzyka.  

Komitet, maj c na uwadze wytyczne ERRS oraz specyfik  polskiego systemu finansowego, 
przyj  w 2016 r. i utrzyma  w latach 2017-2018, nast puj ce cele po rednie nadzoru 
makroostro no ciowego:  
 
• ograniczenie ryzyka wynikaj cego z nadmiernego zad u enia lub d wigni finansowej, 
• ograniczenie ryzyka wynikaj cego z nadmiernego niedopasowania bilansowego 

instytucji finansowych lub ryzyka niep ynno ci rynków finansowych, 
• ograniczenie ryzyka wynikaj cego z nadmiernej koncentracji ekspozycji, 

                                                                                                                                                                                                                                       
15 Zalecenie w sprawie mandatu makroostro no ciowego organów krajowych z 22 grudnia 2011 r. (ERRS/2011/3). 
16 Art. 1 ust. 2. ustawy o nadzorze makroostro no ciowym.  
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• ograniczenie ryzyka wynikaj cego z nieadekwatnych zach t wp ywaj cych na 
zachowania instytucji finansowych lub ich klientów, 

• zapewnienie odpowiedniej odporno ci infrastruktury finansowej. 
 

Tabela 2. Cele po rednie nadzoru makroostro no ciowego wobec elementów ryzyka  
 

CELE PO REDNIE OPIS RYZYKA17 

1 
Ograniczenie ryzyka 
wynikaj cego z nadmiernego 
zad u enia lub d wigni 
finansowej 

Ryzyko wynikaj ce z procyklicznego zachowania instytucji 
finansowych odzwierciedlone w cyklu zad u enia kredytowego;  

objawia si  np. w wysokim poziomie d wigni finansowej, w silnej 
dynamice akcji kredytowej.  

2 

Ograniczenie ryzyka 
wynikaj cego z nadmiernego 
niedopasowania bilansowego 
lub ryzyka niep ynno ci rynków 
finansowych 

Ryzyko niestabilno ci finansowania wynikaj ce ze struktury i 
róde  finansowania oraz nadmiernego kosztu finansowania. 

Ryzyko p ynno ci - konsekwencja nadmiernego niedopasowania 
terminów zapadalno ci aktywów i pasywów.  

Ryzyko niep ynno ci rynków finansowych - konsekwencja zmian 
strukturalnych na rynkach finansowych. 

3 
Ograniczenie ryzyka 
wynikaj cego z nadmiernej 
koncentracji ekspozycji 

Ryzyko wynikaj ce z du ych ekspozycji na pojedyncze podmioty 
lub jednorodne grupy ekspozycji.  

Ryzyko zara ania w warunkach sieci wzajemnych ekspozycji lub 
wspó zale no ci cen aktywów.  

4 

Ograniczenie ryzyka 
wynikaj cego z nieadekwatnych 
zach t wp ywaj cych na 
zachowania instytucji 
finansowych lub ich klientów 

Ryzyko podejmowanie przez zarz dzaj cych instytucjami 
finansowymi, w szczególno ci ryzyko zwi zane z nadmiern  
wielko ci  i z o ono ci  instytucji finansowych. 

Ryzyko nieadekwatnych bod ców, prowadz cych do zwi kszenia 
pokusy nadu ycia w ród deponentów lub inwestorów wynikaj ce 
np. z uregulowa  prawnych dotycz cych ochrony deponentów, 
kszta tu systemu resolution dla instytucji finansowych czy braku 
nadzoru nad niektórymi sektorami. 

5 

Zapewnienie odpowiedniej 
odporno ci infrastruktury 
finansowej 

Ryzyko niestabilno ci podmiotów infrastruktury rynków 
finansowych: ryzyko zaprzestania wiadczenia kluczowych us ug 
(przez systemy p atno ci i rozrachunku, izby rozliczeniowe),  

Nieodpowiednie rozwi zania instytucjonalne czy 
niewystarczaj ca odporno  na materializacj  ryzyka. 

                                                                                                                                                                                                                                       
17 W materiale przedstawiono syntetyczny opis ryzyka, natomiast szczegó y dotycz ce celów po rednich i strategii nadzoru 

makroostro no ciowego KSF-M zawarte s  w dokumencie Nadzór makroostro no ciowy w Polsce (…),  

http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/publikacje/Ramy_inst-funkc.pdf. 
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3.3. Cykl dzia a  w ramach nadzoru makroostro no ciowego 

Komitet pracuje zgodnie z cyklem dzia a  nadzoru makroostro no ciowego. Cykl obejmuje 
cztery fazy dzia a  podejmowanych przez Komitet Stabilno ci Finansowej i instytucji w nim 
reprezentowanych:  

Rysunek 1. Cykl dzia a  w ramach nadzoru makroostro no ciowego 

 

 

Etap 1. obejmuje identyfikacj  ryzyka systemowego w systemie finansowym na podstawie 
analiz Narodowego Banku Polskiego oraz pozosta ych reprezentowanych w KSF-M instytucji. 
Przedmiotem analizy jest szeroko rozumiany system finansowy i jego powi zania ze sfer  
realn  gospodarki oraz otoczeniem zewn trznym.  
Etap 2. to wybór konkretnego instrumentu (dzia ania) makroostro no ciowego, który we 
w a ciwy sposób b dzie ogranicza  zidentyfikowane ryzyko systemowe. Je li pojawi si  
potrzeba wprowadzenia instrumentu makroostro no ciowego, Komitet Stabilno ci 
Finansowej na tym etapie wydaje rekomendacj  skierowan  do odpowiedniej instytucji ze 
swojego grona.  
Etap 3. zak ada wprowadzenie w ycie dzia a  s u cych ograniczeniu ryzyka systemowego 
poprzez realizacj  rekomendacji KSF-M. Instytucja jest zobowi zana odnie  si  do 
rekomendacji Komitetu i poinformowa , jakie dzia ania s u ce ograniczeniu ryzyka 
systemowego zamierza podj  (b d  ju  podj a) lub wyja ni  przyczyny braku spodziewanej 
reakcji. 
Etap 4. obejmuje monitorowanie ryzyka, w tym skuteczno ci dzia a  podj tych na etapie 3. 
Ocena skali ryzyka mo e by  podstaw  dla Komitetu do dalszych dzia a : rekomendowania 
utrzymania, wycofania b d  modyfikacji parametrów stosowanego instrumentu 
makroostro no ciowego. 

Etap 1 
identyfikacja 

ryzyka 
systemowego

Etap 2
dobór                         

i kalibracja 
instrumentów

Etap 3
wdro enie 

instrumentów

Etap 4
monitoring 

ryzyka
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4. Ryzyko systemowe – monitorowanie i 
identyfikacja 

4.1. Metodyka oceny i identyfikacji ryzyka systemowego 

Monitorowanie ryzyka w systemie finansowym i koordynacja prac w ramach KSF-M 
 
Monitorowanie ryzyka systemowego jest procesem ci g ym, w który zaanga owane s  
wszystkie instytucje reprezentowane w KSF. Ich systematyczne analizy s  koordynowane, 
a oceny konfrontowane w ramach SGR. W toku dyskusji na poziomie eksperckim zostaje 
wypracowany projekt oceny ryzyka systemowego, który nast pnie jest przedstawiany na 
ka dym regularnym posiedzeniu KSF-M. Na tej podstawie, i w efekcie wymiany pogl dów, 
Komitet formu uje swoj  opini , której synteza jest zawarta w komunikacie po posiedzeniu. 
G ównym narz dziem wykorzystywanym do strukturyzowania debaty na temat ryzyka 
systemowego jest ankieta Ocena ryzyka systemowego przez instytucje sieci bezpiecze stwa 
finansowego, przygotowywana i opracowana przez NBP18.  
 
Identyfikacja ryzyka systemowego 

Proces identyfikacji róde  ryzyka systemowego rozpoczyna si  z regu y od identyfikacji 
s abych punktów w systemie finansowym. W dalszej kolejno ci przyporz dkowuje si  s abym 
punktom czynniki wyzwalaj ce, a tak e analizuje istnienie potencjalnych powi za  mi dzy 
podmiotami w systemie finansowym, ocenia otoczenie instytucjonalne oraz zdolno  do 
absorbowania szoków. Ten etap pozwala na wskazanie potencjalnych czynników 
wzmacniaj cych oraz os abiaj cych ryzyko generowane przez dane ród o19.  
 
Identyfikacja ryzyka systemowego odbywa si  z wykorzystaniem pi ciu podstawowych 
wymiarów ryzyka systemowego, które odpowiadaj  celom po rednim polityki 
makroostro no ciowej20. Wymiary te pozwalaj  na dekompozycj  ryzyka i tym samym 
u atwiaj  jego identyfikacj . 

                                                                                                                                                                                                                                       
18 Konstrukcja ankiety zosta a szczegó owo opisana w Ramce 1 w Informacji o dzia alno ci Komitetu Stabilno ci Finansowej w zakresie 

nadzoru makroostro no ciowego w 2016 r. 
19 Opis siatki poj ciowej stosowanej przez instytucje reprezentowane w KSF w identyfikacji i ocenie ryzyka systemowego zosta  

opisany w Informacji o dzia alno ci Komitetu Stabilno ci Finansowej w zakresie nadzoru makroostro no ciowego w 2017 r., rozdzia  4.    
20 Po rednie cele polityki makroostro no ciowej zosta y szczegó owo opisane w  materiale KSF w 2016 r. pt. Nadzór 

makroostro no ciowy w Polsce - ramy instytucjonalno-funkcjonalne, rozdzia  3. 
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Dla celów polityki makroostro no ciowej kluczowa jest odpowied  na pytanie, które ze 
zidentyfikowanych róde  ryzyka maj  znaczenie systemowe. W tym celu brane s  pod uwag  
poni sze aspekty: 

• ocena skutków dla systemu gospodarczego (przy czym ocena skutków powinna bra  
pod uwag  uprzednio przeanalizowane czynniki wzmacniaj ce/os abiaj ce ród o 
ryzyka, np. zdolno  absorbowania szoków – bufory kapita owe, p ynno ciowe, 
bariery instytucjonalne, lub ich wzmacniania – poprzez powi zania mi dzy 
instytucjami finansowymi); 

• ocena prawdopodobie stwa materializacji.  
 

W ocenie ryzyka systemowego dokonywanej przez KSF-M wykorzystywany jest szeroki 
zakres informacji obejmuj cy analizy oparte na modelach ekonometrycznych i symulacjach, 
wska nikach oraz informacjach nadzorczych pozyskiwanych przez KNF. W odniesieniu 
do ryzyka dla sektora bankowego wa nym narz dziem s  symulacje i testy warunków 
skrajnych21. W pozosta ych segmentach sektora finansowego ocena ryzyka bazuje w wi kszej 
mierze na analizie wska ników finansowych dla poszczególnych typów instytucji, jak 
równie  ocenie ich roli oraz istotno ci funkcji pe nionych przez te instytucje w systemie 
finansowym i gospodarce jako ca o ci.  
 
4.2. Ocena ryzyka systemowego w 2018 r. 

W 2018 r. ogólna ocena ryzyka systemowego przez Komitet nie zmieni a si  istotnie w 
stosunku do poprzedniego roku. W opinii Komitetu najwa niejszym ród em ryzyka 
pozostawa  portfel walutowych kredytów mieszkaniowych, mimo, e z ekonomicznego 
punktu widzenia, kredyty te nie generowa y istotnego ryzyka systemowego dla stabilno ci 
systemu finansowego. W tym przypadku ryzyko systemowe identyfikowane by o w 
kontek cie potencjalnych skutków projektów ustaw b d cych przedmiotem procesu 
legislacyjnego. Dotychczasowe dzia ania instytucji sieci bezpiecze stwa stwarzaj  warunki do 
zredukowania nat enia tego ród a ryzyka. W szczególno ci s u y a temu realizacja dzia a  
postulowanych w Rekomendacji KSF-M z 13 stycznia 2017 r. W ci gu ca ego 2018 r. roku 
ryzyko by o ograniczone przez spadek warto ci portfela w wyniku sp at kapita u przez 
kredytobiorców oraz aprecjacj  z otego w relacji do franka szwajcarskiego. Jednak e w ocenie 
Komitetu, mimo korzystnych zjawisk w tym obszarze, ryzyko zwi zane z portfelem kredytów 
walutowych pozostawa o najistotniejszym ród em potencjalnego zagro enia dla stabilno ci 

                                                                                                                                                                                                                                       
21 Celem testu warunków skrajnych jest ocena reakcji sektora bankowego na skrajnie niekorzystny i bardzo ma o prawdopodobny 
scenariusz ekonomiczny. Szczegó y przeprowadzanych testów i ich wyniki zamieszczone s  w Raporcie o stabilno ci systemu 
finansowego NBP. Raport jest prezentowany KSF-M.  
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finansowej w ca ym 2018 r. z uwagi na wci  niezamkni ty proces legislacyjny dotycz cy 
proponowanych rozwi za  prawnych.      

W ród innych róde  ryzyka w polskim systemie finansowym Komitet wskazywa  na:  

• obni on  zyskowno  banków – obni ona zyskowno  ogranicza mo liwo ci 
wewn trznego generowania kapita u, a tak e mo e utrudnia  pozyskanie kapita u z 
zewn trz ze wzgl du na spadek stopy zwrotu poni ej kosztu kapita u. Zmniejsza to 
odporno  banków na szoki makroekonomiczne; 

• portfel z otowych kredytów mieszkaniowych, w kontek cie polityki kredytowej 
banków i historycznie niskiego poziomu stóp procentowych - w warunkach niskich 
i stabilnych stóp procentowych zarówno kredytobiorcy, jak i kredytodawcy mog  nie 
zak ada  mo liwo ci wzrostu stóp procentowych w przysz o ci. W efekcie niektórzy 
kredytobiorcy mog  nie dysponowa  odpowiednimi buforami dochodowymi, a w 
sytuacji wzrostu stóp procentowych ich zdolno  do obs ugi kredytów mo e ulec 
pogorszeniu; 

• utrzymuj c  si  trudn  sytuacj  sektora SKOK i niektórych banków spó dzielczych 
- wynikaj c  z nieskutecznego i nieefektywnego modelu biznesowego 
charakteryzuj cego si  wysok  relacj  kosztów do przychodów, du  koncentracj  
podmiotow  portfela kredytowego (w cz ci banków spó dzielczych), co zwi ksza 
mo liwo  wyst pienia efektu zara ania przez mechanizm transmisji poprzez system 
gwarantowania depozytów; 

• nierównowag  na rynku nieruchomo ci komercyjnych – istotn  przewag  poda y 
nad popytem, szczególnie w segmencie nieruchomo ci biurowych. Korekta mo e 
wp yn  na banki przez ryzyko kredytowe w portfelu kredytów na zakup i budow  
nieruchomo ci komercyjnych (obecnie wielko  tego portfela jest nieznaczna), jak 
równie  w portfelu kredytów dla firm budowlanych o przychodach silnie zale nych 
od budowy nieruchomo ci komercyjnych. 

• mo liwo ci dynamicznego wzrostu cen na rynku nieruchomo ci mieszkaniowych - 
szczególnie na rynku pierwotnym (wysoka aktywno  rynkowa, malej ca relacja 
ilo ci mieszka  w ofercie do ilo ci sprzedawanych mieszka , rosn cy udzia  mieszka  
na wczesnym etapie budowy w ofercie), mo e doj  do dynamicznego wzrostu cen na 
rynku nieruchomo ci mieszkaniowych. Czynnikiem takiego wzrostu mo e by  w 
szczególno ci pojawienie si  popytu spekulacyjnego w kontek cie utrzymuj cych si  
historycznie niskich stóp procentowych, stabilnego popytu fundamentalnego (deficyt 
mieszka  w cz ci najwi kszych miast) oraz ogranicze  po stronie poda y 
nieruchomo ci. 
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Rysunek 2. Mapa zmian syntetycznej oceny ryzyka w 2018 r. w porównaniu do 
czwartego kwarta u 2017 r.  

 

[A] portfel walutowych kredytów mieszkaniowych  
[B] obni ona odporno  banków  
[C] nierównowaga na rynku nieruchomo ci komercyjnych 
[D] trudna sytuacja sektora SKOK i cz ci banków spó dzielczych  
[E] portfel z otowych kredytów mieszkaniowych o zmiennej stopie procentowej w warunkach niskich stóp procentowych  
[F] mo liwo  dynamicznego wzrostu cen na rynku nieruchomo ci mieszkaniowych  
 
Uwaga: strza kami zaznaczono zmian  oceny horyzontu i nat enia okre lonego rodzaju ryzyka w porównaniu z czwartym 
kwarta em 2018 r. Czerwony kolor punktu (D) oznacza wzrost zmiany jako ciowej oceny nat enia danego ryzyka, zielony 
natomiast (A oraz B) spadek w porównaniu z czwartym kwarta em 2018 r. 
 

W czwartym kwartale 2018 r. zosta y zasygnalizowane dwa nowe ród a ryzyka w polskim 
systemie finansowym, których pog biona analiza zostanie dokonana przez KSF-M w 2019 r. 
S  to: 

• wysoki poziom zad u enia gospodarstw domowych kredytem konsumpcyjnym. 
Wzrost warto ci tych kredytów w ostatnich latach wynika przede wszystkim z 
udzielania na rosn c  skal  wysokokwotowych (powy ej 50 tys. z ) kredytów 
konsumpcyjnych o odleg ych terminach zapadalno ci (powy ej 5 lat). Znaczna skala 



Narodowy Bank Polski24

ekspozycji ca ego sektora bankowego w tym segmencie przy jednoczesnej 
niestandardowym charakterze tych kredytów sprawia, e jest to obszar potencjalnego 
ryzyka systemowego. Dodatkowo jako  kredytów wysokokwotowych jest nieco 
ni sza ni  innych kategorii kredytów w tym portfelu. 

• niedostosowanie w terminie stawki WIBOR do przepisów Rozporz dzenia BMR. 
Stawka WIBOR jest bardzo szeroko wykorzystywana w sektorze finansowym (a 
zw aszcza bankowym w zakresie kredytów hipotecznych oraz instrumentów 
pochodnych) i aktualnie wymaga dostosowania do przepisów Rozporz dzenia 
Parlamentu Europejskiego i Rady 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie 
indeksów stosowanych jako wska niki referencyjne w instrumentach finansowych i 
umowach finansowych lub do pomiaru wyników funduszy inwestycyjnych (BMR). 
Niedostosowanie jej w terminie mo e stanowi  istotne zaburzenie dla ram 
funkcjonowania systemu finansowego w Polsce i jego infrastruktury. 
 

4.3. Sytuacja na rynku nieruchomo ci mieszkaniowych i dynamika 
kredytów  

W 2018 r. Komitet kontynuowa  – podj te w drugiej po owie 2017 r. – monitorowanie sytuacji 
na rynku nieruchomo ci mieszkaniowych z punktu widzenia róde  ryzyka systemowego. 
Analizie m.in. poddawane by y tendencje poda owe i popytowe na rynku nieruchomo ci 
mieszkaniowych i komercyjnych oraz dynamika róde  finansowania nieruchomo ci. 

Wykres 1. Warto  udzielonych kredytów mieszkaniowych 

 

ród o: Opracowanie NBP na podstawie danych UKNF. 
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Analizy wykaza y, e rynek w ca ym 2018 r. pozostawa  w fazie wysokiej aktywno ci, która 
nie generowa a jednak nadmiernych napi  na tym rynku. Popyt kszta towany by  przede 
wszystkim przez nabywców mieszka  zaspokajaj cych w asne potrzeby oraz w celach 
inwestycyjnych (uzyskiwanie przychodów z najmu). Nie zaobserwowano wyst powania 
motywów spekulacyjnych. Znacz cy przyrost popytu powodowa  istotne wykorzystanie 
zdolno ci produkcyjnych, jednak e wska niki budowy mieszka  i projektów w toku 
kszta towa y si  na wysokim poziomie i by y stabilne. W efekcie ceny transakcyjne mieszka  
oraz czynsze wzrasta y w ci gu roku w sposób umiarkowany. Po stronie poda y 
obserwowano zmiany w zakresie czynników produkcji, takie jak: wzrosty cen materia ów, 
problemy z dost pno ci  pracowników firm budowlanych oraz niektórych materia ów.  

Wykres 2.  Relacja kredytów z otowych do PKB i funduszu p ac 

 

* – relacja warto ci nowych kredytów mieszkaniowych udzielonych w danym kwartale do kwartalnej warto ci nominalnego PKB; 
** – relacja warto ci nowych kredytów mieszkaniowych udzielonych w danym kwartale do cznej warto ci wynagrodze  w 
gospodarce narodowej w danym kwartale. 
 

ród o: Obliczenia NBP na podstawie danych UKNF i GUS. 
 

W 2018 r. nie zaobserwowano oznak nadmiernego wzrostu dynamiki kredytów 
mieszkaniowych. Relacja kredytów z otowych do PKB i funduszu p ac pozostawa a stabilna, 
natomiast wzros a warto  udzielonych kredytów. Kryteria udzielania kredytów 
mieszkaniowych przez banki uleg y zaostrzeniu. Ponadto, na skutek systematycznych sp at, 
udzia  kredytów walutowych w portfelu banków istotnie spad . 
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Wykres 3. Udzia  kredytów walutowych w portfelu banków 

 

ród o: Obliczenia NBP na podstawie danych NBP. 

W ocenie Komitetu sytuacja na rynku nieruchomo ci mieszkaniowych w 2018 r. nie 
generowa a ryzyka systemowego w Polsce. Komitet uznawa  jednak, e rynek nale y 
monitorowa  uwa nie pod k tem symptomów, wskazuj cych na mo liwo  powstawania 
nierównowag w perspektywie kilku kwarta ów. W drugiej po owie 2018 r. KSF-M podkre li , 

e istotne jest, aby banki zachowa y ostro no  przy ocenie zdolno ci kredytowej klientów 
wnioskuj cych o kredyt mieszkaniowy, w szczególno ci w celach inwestycyjnych, o czym 
poinformowa  w Komunikacie z posiedzenia 21 wrze nia 2018 r.  Komitet zdecydowa  o 
kontynuowaniu monitorowania rynku nieruchomo ci mieszkaniowych z perspektywy róde  
ryzyka systemowego. 
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5. Instrumenty makroostro no ciowe 

5.1. Bufor zabezpieczaj cy 

Bufor zabezpieczaj cy to podstawowy makroostro no ciowy narzut kapita owy, który 
stanowi pierwszy poziom zabezpieczenia zasobów kapita owych banków.  Banki s  
zobowi zane do utrzymywania bufora zabezpieczaj cego w wysoko ci 2,5% cznej kwoty 
ekspozycji na ryzyko, obliczonej zgodnie z art. 92 ust. 3 CRR22. Bufor zabezpieczaj cy sk ada 
si  z kapita ów najwy szej jako ci i obowi zuje wszystkie banki.  
 
Ustawa o nadzorze makroostro no ciowym wprowadzi a okres przej ciowy w stosowaniu 
tego bufora w Polsce. W pierwszych dwóch latach obowi zywania bufor wynosi  1,25% 

cznej kwoty ekspozycji na ryzyko W 2018 r. jego poziom wzrós  do 1,875%. W 2019 r. 
wysoko  bufora osi gn a 2,5%, czyli poziom docelowy.  
 
Wykres 4. Wymagany poziom wska nika bufora zabezpieczaj cego (%) 
  

 
ród o: Opracowanie NBP. 

 

5.2. Antycykliczny bufor kapita owy 

Celem antycyklicznego bufora kapita owego jest zwi kszenie odporno ci systemu bankowego 
na ryzyko wynikaj ce z cyklu kredytowego. Cykliczne zmiany ryzyka systemowego s  
zwi zane zarówno z okresowym agodzeniem warunków kredytowania i zwi kszaniem skali 
podejmowanego ryzyka, jak i z niedoszacowaniem ryzyka z uwagi na problemy jego pomiaru. 

                                                                                                                                                                                                                                       
22 Art. 19 ustawy o nadzorze makroostro no ciowym. 
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Wykorzystanie bufora antycyklicznego do ograniczenia ryzyka systemowego polega na 
zawi zywaniu go we wzrostowej fazie cyklu finansowego, co zwi ksza wymogi kapita owe 
banków i ich odporno  na ewentualno  kryzysu. W spadkowej fazie cyklu (w tym w sytuacji 
kryzysowej) bufor i zwi zany z nim kapita  jest uwalniany, co z kolei zmniejsza ryzyko 
procyklicznego zachowania banków i ogranicza ryzyko istotnego ograniczenia dost pno ci 
kredytu w gospodarce (credit crunch) W efekcie na o enie bufora zwi ksza odporno  systemu 
i ogranicza prawdopodobie stwo oraz ewentualn  skal  kryzysu.  
 
Komitet Stabilno ci Finansowej co kwarta  rekomenduje Ministrowi Finansów wysoko  
wska nika bufora antycyklicznego. Rekomendacja formu owana jest na podstawie warto ci 
odniesienia wska nika bufora antycyklicznego23, która równie  obliczana jest raz na kwarta . 
Z kolei Minister Finansów co kwarta  ocenia wysoko  wska nika bufora antycyklicznego, 
bior c pod uwag  rekomendacj  Komitetu.  
 
W 2018 r. Komitet podejmowa  czterokrotnie uchwa , w której rekomendowa  wysoko  
wska nika bufora antycyklicznego na poziomie 0%. Oznacza to brak zmian w stosunku do 
poziomu wyznaczonego w ustawie i utrzymanie bufora w tej samej wysoko ci od momentu 
jego wprowadzenia w 2016 r. Przes ank  do podj cia takich decyzji stanowi o przyj cie przez 
Komitet oceny, e ryzyko zwi zane z nadmiern  akcj  kredytow  jest niskie i w takich 
warunkach nie ma potrzeby ustalenia wysoko ci wska nika bufora antycyklicznego na 
poziomie innym ni  obowi zuj cy. 
 
Podczas posiedze  Komitet zapoznawa  si  z cyklicznymi materia ami analitycznymi24, które 
przedstawia y bie ce informacje na temat kszta towania si  wska ników cyklu kredytowego. 
Rekomendowana warto  bufora antycyklicznego zosta a ustalona mi dzy innymi w oparciu 
o: luk  kredytow  (odchylenie wska nika relacji warto ci zad u enia niefinansowego sektora 
prywatnego do PKB25 od jego d ugoterminowej tendencji), faz  cyklu finansowego w Polsce 
oraz inne wska niki, które wskazuj  na ryzyko systemowe z tytu u nadmiernego wzrostu 
zad u enia sektora niefinansowego w Polsce. 
 
 
 
 

                                                                                                                                                                                                                                       
23 Zgodnie z art. 23 ustawy warto ci  odniesienia jest zmienna, która odzwierciedla cykl kredytowy i ryzyko zwi zane z 

nadmiernym wzrostem akcji kredytowej w gospodarce narodowej z uwzgl dnieniem specyfiki polskiej gospodarki i jej systemu 
finansowego. 

24 Materia y analityczne dyskutowane na posiedzeniach KSF-M s  dost pne na stronie internetowej NBP: 
http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/publikacje.aspx 

25 Zad u enie sektora niefinansowego podawane jest z uwzgl dnieniem emisji instrumentów d u nych przez przedsi biorstwa 
niefinansowe. 
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Wykres 5. Standaryzowana luka kredytowa i odpowiadaj ca jej warto   

 

ród o: obliczenia NBP. 
Uwagi: ostatnia rzeczywista obserwacja za II kwarta  2018 r. oraz ekstrapolacja za pomoc  modeli ARIMA dla 
okresu III - IV kwarta  2018 r.  
 
Analizowane przez Komitet w 2018 r. wska niki cyklu kredytowego wskaza y, e odchylenia 
od d ugoterminowego trendu by y niewielkie, co oznacza o, e zagro enie zwi zane z 
ekspansj  kredytow  by o niskie26. Luka kredytowa pozostawa a ujemna, co tak e sugerowa o 
brak zagro enia zwi zanego z nadmiern  akcj  kredytow 27. Ponadto wyniki modeli 
wczesnego ostrzegania wskazywa y, e w perspektywie od 1 do 4 lat zagro enie to pozostanie 
niskie. 

5.3. Bufor G-SII 

Identyfikacja globalnej instytucji o znaczeniu systemowym (G-SII) i stosowanie 
odpowiedniego dla takiej instytucji bufora nale y do kompetencji Komisji Nadzoru 
Finansowego. Komitet Stabilno ci Finansowej wydaje stanowisko dotycz ce procedur KNF w 
zakresie identyfikacji G-SII oraz opini  na temat identyfikacji i przyporz dkowania instytucji 
do kategorii okre laj cych wysoko  zastosowanego bufora.  

W 2016 r. KSF-M wyda  stanowisko, w którym uzna  projekt procedur Komisji Nadzoru 
Finansowego dotycz cych identyfikacji G-SII za zgodny z regulacjami obowi zuj cymi w 
UE28.  

                                                                                                                                                                                                                                       
26 Zagro enie by oby wysokie przede wszystkim w sytuacji, kiedy kraj przez d ugi czas znajdowa by si  w fazie ekspansji. 
27 Zgodnie z rekomendacjami Bazylejskiego Komitetu ds. Nadzoru Bankowego oraz Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego 

nale y rozwa y  zawi zywanie antycyklicznego bufora kapita owego w sytuacji, gdy warto  luki kredytowej jest dodatnia i 
przekracza 2%; nie powinien by  to jednak jedyny czynnik brany pod uwag . 

28 Uchwa a nr 9/2016 KSF z dnia 13 maja 2016 r. w sprawie stanowiska dotycz cego projektu procedury Komisji Nadzoru 
Finansowego w celu identyfikacji globalnych instytucji o znaczeniu systemowym.   



Narodowy Bank Polski30

Stosuj c przyj te procedury identyfikacji, KNF nie zidentyfikowa a dotychczas na krajowym 
rynku globalnej instytucji o znaczeniu systemowym i tym samym nie zwraca a si  do 
Komitetu z wnioskiem o opini  w tej sprawie.  

5.4. Bufor O-SII 

Stosowanie bufora innej instytucji o znaczeniu systemowym (O-SII), podobnie jak bufora G-
SII, równie  le y w kompetencjach Komisji Nadzoru Finansowego. Komisja identyfikuje inne 
instytucje o znaczeniu systemowym oraz nak ada na nie bufory innej instytucji o znaczeniu 
systemowym. Dokonuj c oceny banków O-SII, KNF uwzgl dnia wytyczne Europejskiego 
Urz du Nadzoru Bankowego29 oraz rekomendacj  Komitetu wydan  w 2016 r.  tym zakresie30. 
W ramach tego procesu KNF, przed wydaniem decyzji administracyjnej o uznaniu banku za 
O-SII, zwraca si  do KSF-M o opini  w sprawie zidentyfikowania konkretnego banku jako 
innej instytucji o znaczeniu systemowym.  

Jednocze nie ustawa o nadzorze makroostro no ciowym nak ada na KNF obowi zek 
powiadomienia – za po rednictwem Komitetu Stabilno ci Finansowej – odpowiednich 
instytucji i organów Unii Europejskiej oraz zainteresowanych krajowych instytucji nadzoru 
makroostro no ciowego 1) o zamiarze, a nast pnie 2) o fakcie na o enia bufora innej instytucji 
o znaczeniu systemowym oraz wysoko ci wska nika tego bufora. 

 
Przegl d adekwatno ci wska nika bufora innej instytucji o znaczeniu systemowym  
w 2018 r. 
 
W czerwcu 2018 r. Komitet Stabilno ci Finansowej otrzyma  od Komisji Nadzoru Finansowego 
wniosek: 

• o przekazanie powiadomie  o zamiarze na o enia bufora innej instytucji o znaczeniu 
systemowym Komisji Europejskiej, Europejskiej Radzie ds. Ryzyka Systemowego, 
Europejskiemu Urz dowi Nadzoru Bankowego oraz organom w a ciwym w sprawach 
nadzoru makroostro no ciowego z zainteresowanych pa stw cz onkowskich, oraz 

• o wydanie opinii w sprawie banków zidentyfikowanych jako O-SII oraz na o onych na 
nie buforów. 

                                                                                                                                                                                                                                       
29 Wytyczne Europejskiego Urz du Nadzoru Bankowego z dnia 16 grudnia 2014 r. w sprawie kryteriów okre lania warunków 

stosowania art. 131 ust. 3 dyrektywy 2013/36/UE (CRD) w odniesieniu do oceny innych instytucji o znaczeniu systemowym 
(EBA/GL/2014/10). 

30 Uchwa a nr 8/2016 KSF z dnia 13 maja 2016 r. w sprawie rekomendacji dotycz cej znaczenia systemowego innych instytucji o 
znaczeniu systemowym.  
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Wnioski skierowane do KSF-M dotyczy y sze ciu banków, w stosunku do których KNF 
zmieni a ocen  w zakresie identyfikacji podmiotu jako O-SII oraz poziomu na o onego bufora. 
W stosunku do 2017 r. dziesi  instytucji zosta o ponownie zidentyfikowanych jako O-SII, 
pojawi a si  jedna nowa instytucja, a dwie przesta y by  uznawane jako istotne. KNF zg osi a 
zamiar na o enia na zidentyfikowane O-SII buforów w wysoko ci od 0% do 1% cznej kwoty 
ekspozycji na ryzyko, zmieniaj c tym samym wysoko  bufora dla cz ci zidentyfikowanych 
instytucji. 

Tabela 3. Banki zidentyfikowane jako inne instytucje o znaczeniu systemowym  
 

Bank 
Wysoko  wska nika bufora O-SII 

2017 r.  2018 r. 

Powszechna Kasa Oszcz dno ci Bank Polski SA 0,75% 1,00% 

Bank Polska Kasa Opieki SA 0,50% 0,75%  

Bank Zachodni WBK SA 0,50% 0,50%  

ING Bank l ski SA 0,50% 0,50%  

mBank SA 0,75% 0,50%  

Bank BG  BNP Paribas SA 0,25% 0,25%  

Bank Millennium SA 0,25% n.d. 

Bank Handlowy w Warszawie SA 0,25% 0,25%  

Deutsche Bank Polska SA 0,25% 0,25%  

Alior Bank SA n.d. 0,25%  

Getin Noble Bank SA 0,25% n.d. 

Bank Polskiej Spó dzielczo ci SA 0% 0%  

SGB – Bank SA 0% 0%  
ród o: Opracowanie NBP na podstawie danych KNF.31 

 

21 czerwca 2018 r. Komitet wyda  w trybie obiegowym sze  postanowie , w których wyrazi  
pozytywn  opini  dotycz c  wniosków KNF. Opinie Komitetu zosta y przekazane Komisji 
Nadzoru Finansowego oraz zainteresowanym bankom, zgodnie z obowi zuj cymi 
procedurami Kodeksu post powania administracyjnego. 31 lipca 2018 r. Komisja wyda a 
decyzje administracyjne, w których zidentyfikowa a banki jako inne instytucje o znaczeniu 
systemowym i na o y a na nie stosowne bufory kapita owe. W toku dalszej procedury 

                                                                                                                                                                                                                                       
31https://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.  
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Komisja Nadzoru Finansowego poinformowa a Komitet Stabilno ci Finansowej o 
zidentyfikowanych O-SII i na o eniu na nie buforów kapita owych. Jednocze nie zwróci a si  
do KSF-M o notyfikowanie zmian w zakresie buforów O-SII Komisji Europejskiej, Europejskiej 
Radzie ds. Ryzyka Systemowego oraz Europejskiemu Urz dowi Nadzoru Bankowego. 
Przewodnicz cy KSF-M przes a  wymagane powiadomienia adresatom. 

5.5. Bufor ryzyka systemowego 

Bufor ryzyka systemowego, rekomendowany przez Komitet na pocz tku 2017 r., zacz  
obowi zywa  1 stycznia 2018 r., kiedy wesz o w ycie Rozporz dzenie Ministra Rozwoju i 
Finansów z dnia 1 wrze nia 2017 r. w sprawie bufora ryzyka systemowego32. Wdro enie tego 
instrumentu makroostro no ciowego stanowi o bezpo rednie wykonanie Rekomendacji 
Komitetu Stabilno ci Finansowej z 13 stycznia 2017 r. w sprawie restrukturyzacji portfela 
kredytów mieszkaniowych w walutach obcych33.  

Wska nik bufora ryzyka systemowego, na o ony na wszystkie banki krajowe, ustalono na 
poziomie 3% cznej kwoty ekspozycji na ryzyko. Obejmuje wszystkie ekspozycje znajduj ce 
si  na terytorium Polski. Bufor jest utrzymywany zarówno na poziomie jednostkowym, jak i 
na najwy szym krajowym stopniu konsolidacji ostro no ciowej. 

Wprowadzony instrument s u y zapobieganiu i ograniczaniu d ugoterminowego 
niecyklicznego ryzyka systemowego, które mo e spowodowa  negatywne konsekwencje dla 
systemu finansowego i gospodarki kraju. Celem wprowadzenia tego bufora w Polsce by o 
zachowanie odporno ci banków na negatywne zjawiska zwi zane z sytuacj  w otoczeniu 
polskiej gospodarki i mo liwo ci  wyst pienia negatywnych zjawisk szokowych o 
charakterze zewn trznym. 

5.6. Wagi ryzyka 

W 2018 r. obowi zywa y wy sze wagi ryzyka dla ekspozycji zabezpieczonych hipotekami na 
nieruchomo ciach, wprowadzone na mocy Rozporz dzenia Ministra Rozwoju i Finansów z 
dnia 25 maja 2017 r. 34  

                                                                                                                                                                                                                                       
32 Dz. U. z 2017 r. poz. 1776. 
33 Uchwa a nr 14/2017 Komitetu Stabilno ci Finansowej z dnia 13 stycznia 2017 r. w sprawie rekomendacji dotycz cej 

restrukturyzacji portfela kredytów mieszkaniowych w walutach obcych. 
34 Wy sze wagi ryzyka obowi zuj  od 2 grudnia 2017 r.  Zosta y wprowadzone na mocy Rozporz dzenia Ministra Rozwoju i 

Finansów z dnia 25 maja 2017 r. Dz. U. z 2017 r. poz. 1068, które zosta o wydane w wyniku realizacji Rekomendacji KSF-M z 13 
stycznia 2017 r. 
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Wy sze wagi ryzyka stosuje si  dla ekspozycji kredytowych obj tych standardow  metod  
wyznaczania wymogu kapita owego na ryzyko kredytowe, które znajduj  si  w tzw. klasie 
ekspozycji zabezpieczonych na nieruchomo ci i podlegaj  przepisom art. 124 CRR. Przepisy 
Rozporz dzenia Ministra Rozwoju i Finansów na o y y na banki obowi zek przypisywania 
ekspozycjom zabezpieczonym hipotek  na: 

• nieruchomo ci mieszkalnej finansowanej kredytem w walutach obcych  
– wagi ryzyka równej 150%, 

• nieruchomo ciach komercyjnych, usytuowanych na terenie Polski  
– wagi ryzyka równej 100%. 

 
Zgodnie z intencj  KSF-M podniesienie wagi ryzyka dla walutowych kredytów 
mieszkaniowych stanowi zabezpieczenie banków na wypadek potencjalnie zwi kszonego 
poziomu strat, który mo e wynika  z wysokich poziomów LTV (loan to value) oraz LGD (loss 
given default) istotnej cz ci starszego portfela kredytów. Wysokie poziomy LTV mog yby 
bowiem negatywnie wp yn  na sytuacj  banków w przypadku, gdyby kredyty nie by y 
sp acane, a zabezpieczenie – przy wysokim LGD, czyli stracie z tytu u niewykonania 
zobowi zania - nie wystarczy oby na zaspokojenie wierzyciela. 
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6. Dzia ania makroostro no ciowe 

6.1. Pakiet rekomendacji ws. restrukturyzacji portfela kredytów 
mieszkaniowych w walutach obcych – zalecenia dla poszczególnych 
instytucji i zakres ich realizacji 

Na prze omie lat 2016 - 2017 Komitet Stabilno ci Finansowej, po dokonaniu analiz ryzyka 
zwi zanego z portfelem kredytów mieszkaniowych w walutach obcych, 13 stycznia 2017 r. 
podj  uchwa , w której sformu owa  rekomendacje skierowane do instytucji sieci 
bezpiecze stwa finansowego35. Pakiet rekomendacji mia  na celu stworzenie szerokiej gamy 
bod ców sk aniaj cych zarówno banki, jak i ich klientów do dobrowolnej restrukturyzacji 
kredytów w walutach obcych.    
 
Na Rekomendacj  Komitetu dotycz c  restrukturyzacji portfela kredytów mieszkaniowych 
w walutach obcych z o y o si  dziewi  rekomendacji cz stkowych skierowanych do 
instytucji reprezentowanych w Komitecie. 
 
Wdro enie pe nej listy rekomendacji cz stkowych KSF-M zak ada o stworzenie struktury 
bod ców ekonomicznych sk aniaj cych z jednej strony banki, a z drugiej ich klientów do 
aktywnego podejmowania indywidualnych dzia a  na rzecz restrukturyzacji walutowych 
kredytów mieszkaniowych. Ze wzgl du na dobrowolny charakter restrukturyzacji za o ono, 

e proces ten b dzie relatywnie d ugotrwa y i tym samym nie wp ynie na zachwianie 
stabilno ci finansowej kraju.  
 
W 2018 r. Komitet kontynuowa  monitorowanie post pów oraz przebieg prac nad 
wdra aniem Rekomendacji.  Stan wdro enia poszczególnych rekomendacji cz stkowych 
przedstawiono poni ej. 

 

 

 

 

                                                                                                                                                                                                                                       
35 Uchwa a nr 14/2017 Komitetu Stabilno ci Finansowej z dnia 13 stycznia 2017 r. w sprawie rekomendacji dotycz cej 

restrukturyzacji portfela kredytów mieszkaniowych w walutach obcych. 
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Tabela 4. Rekomendacje KSF-M w sprawie restrukturyzacji portfela kredytów 
mieszkaniowych w walutach obcych i proces ich wdra ania 
 

 
Adresat 

 
Rekomendacja KSF-M Stan wdro enia  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Minister Finansów 

 
Podniesienie do poziomu 150% wagi 
ryzyka dla ekspozycji zabezpieczonych 
hipotekami na nieruchomo ciach, 
finansowanych kredytem w walucie 
obcej. 
 

 
Zrealizowano w 2017 r. 
Rozporz dzenie w sprawie wy szej wagi ryzyka 
dla ekspozycji zabezpieczonych hipotekami na 
nieruchomo ci opublikowane 1 czerwca 2017 r. 
(Dz.U. poz. 1068). 
Obowi zuje od 2 grudnia 2017 r.  

 
Zwi kszenie minimalnej warto ci 
parametru LGD dla ekspozycji 
zabezpieczonych hipotekami na 
nieruchomo ciach finansowanych 
kredytem w walucie obcej.  
 

 
Zrealizowano w 2018/2019 r.  
W 2018 r. w wyniku konsultacji Ministerstwa 
Finansów i UKNF ustalono, e podniesienie 
parametru LGD pozwalaj ce na uzyskanie wagi 
ryzyka w metodzie IRB na poziomie 
odpowiadaj cym podniesieniu wagi ryzyka do 
150% w metodzie standardowej, mo e by  bardzo 
trudne lub nawet niemo liwe do realizacji.  
KSF wst pnie oceni , e cel ekonomiczny 
rekomendacji w zakresie zwi kszenia minimalnej 
warto ci parametru LGD dla ekspozycji 
zabezpieczonych hipotekami na 
nieruchomo ciach finansowanych kredytem w 
walucie obcej, zosta  osi gni ty w ramach 
na o onych przez KNF na banki domiarów 
kapita owych z tytu u filara II. 
Finalna akceptacja realizacji tej rekomendacji 
przez MF mia a miejsce w I kwartale 2019 r.     

 
Wprowadzenie zmian w zasadach 
funkcjonowania Funduszu Wsparcia 
Kredytobiorców prowadz cych do 
wi kszego i bardziej efektywnego 
wykorzystania rodków (walutowych i 
z otowych) na wsparcie kredytobiorców 
w trudnej sytuacji finansowej.  
 

 
Nie zrealizowano  
Prace nad projektem ustawy nowelizuj cej ustaw  
o wsparciu kredytobiorców znajduj cych si  w trudnej 
sytuacji finansowej, którzy zaci gn li kredyt 
mieszkaniowy oraz ustawy o podatku dochodowym od 
osób prawnych trwaj  od sierpnia 2017 r. w 
Sejmie36.  
W 2018 r. prace nad projektem by y prowadzone 
w sejmowej Komisji Finansów Publicznych i nie 
zosta y zako czone. 
 
 

                                                                                                                                                                                                                                       
36 Prezydencki projekt ustawy o zmianie ustawy o wsparciu kredytobiorców znajduj cych si  w trudnej sytuacji finansowej, którzy zaci gn li 

kredyt mieszkaniowy oraz ustawy o podatku dochodowym od osób prawnych (druk sejmowy 1863) przewiduje wyodr bnienie z 
Funduszu Wsparcia Kredytobiorców dwóch subfunduszy. Jeden subfundusz przejmie dotychczasowe zadania Funduszu. 

rodki zgromadzone w drugim subfunduszu b d  przeznaczane na pokrycie kosztów dobrowolnej restrukturyzacji kredytów. 
Nowy mechanizm zasilania i korzystania z subfunduszu powinien stymulowa  proces dobrowolnej restrukturyzacji po stronie 
kredytodawców poprzez d enie do obni enia podstawy obliczania sk adek oraz uzyskania jak najwy szego wsparcia 
z Funduszu. 



Narodowy Bank Polski36

 
Wypracowanie odpowiednich rozwi za  
neutralizuj cych ewentualne nadmierne 
obci enia podatkowe mog ce wyst pi  
w wyniku wdro enia procesu 
restrukturyzacji walutowych kredytów 
mieszkaniowych.  

 
Nie zrealizowano 
Nadal s  analizowane potrzeby i mo liwo ci 
wprowadzenia zmian w ustawodawstwie 
podatkowym, w szczególno ci w kontek cie 
zmian w funkcjonowaniu Funduszu Wsparcia 
Kredytobiorców.  

 
Na o enie bufora ryzyka systemowego w 
wysoko ci 3% na wszystkie ekspozycje na 
terenie RP. 

 
Zrealizowano w 2017 r. 
Rozporz dzenie Ministra Rozwoju i Finansów 
w sprawie bufora ryzyka systemowego z 1 
wrze nia 2017 r. (Dz.U. poz. 1776). 
Obowi zuje od 1 stycznia 2018 r. 

Komisja Nadzoru 
Finansowego 

 
Modyfikacja Metodyki Badania i Oceny 
Nadzorczej Banków Komercyjnych, 
Zrzeszaj cych oraz Spó dzielczych 
(metodyka BION).  

 
Zrealizowano w 2017 r. 
Modyfikacja Metodyki Badania i Oceny 
Nadzorczej Banków Komercyjnych, 
Zrzeszaj cych oraz Spó dzielczych (metodyka 
BION) – dokonana zosta a w kwietniu 2017 r. 

 
Uzupe nienie obecnie stosowanych w 
ramach filara II dodatkowych wymogów 
kapita owych w zakresie czynników 
ryzyka zwi zanych z portfelem 
walutowych kredytów mieszkaniowych. 

 
Zrealizowano w 2017 r.  
Przegl d wymogów kapita owych II filara i 
uzupe nienie dotychczasowej metodyki domiaru 
kapita owego z tytu u ryzyka zwi zanego 
z walutowymi kredytami mieszkaniowymi – 
przeprowadzono w kwietniu 2017 r.  

 
Wydanie rekomendacji nadzorczej 
dotycz cej dobrych praktyk przy 
restrukturyzacji portfeli walutowych 
kredytów mieszkaniowych. 
 

 
Nie zrealizowano 
Przygotowano projekt rekomendacji zawieraj cy 
zbiór dobrych praktyk przy restrukturyzacji 
walutowych kredytów mieszkaniowych.  
Ze wzgl du na cis y zwi zek rekomendacji 
nadzorczej z ustaw  zmieniaj c  zasady 
funkcjonowania Funduszu Wsparcia 
Kredytobiorców wprowadzenie rekomendacji 
zale y od wej cia w ycie odpowiednich 
regulacji. 

Bankowy Fundusz 
Gwarancyjny 

 
Uwzgl dnienie ryzyka zwi zanego z 
walutowymi kredytami mieszkaniowymi 
w metodzie wyznaczania sk adek na 
fundusz gwarancyjny banków. 

 
Zrealizowano w 2017 r. 
Metodyka wyznaczania sk adek na fundusz 
gwarancyjny banków uwzgl dniaj c  
rekomendacj  obowi zuje od stycznia 2017 r.  
Sk adki na fundusz gwarancyjny banków s  
obliczane z zastosowaniem tej metodyki. 
 

ród o: Opracowanie NBP. 
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6.2. Prace Komitetu nad projektem Rekomendacji S 

Komitet Stabilno ci Finansowej w 2018 r. opiniowa  projekt nowelizacji Rekomendacji S 
Komisji Nadzoru Finansowego dotycz cej dobrych praktyk w zakresie zarz dzania 
ekspozycjami kredytowymi zabezpieczonymi hipotecznie. Proponowane zmiany rozszerzaj  
tre  Rekomendacji S o zasady dotycz ce zarz dzania ekspozycjami kredytowymi 
zabezpieczonymi hipotecznie i oprocentowanymi sta  stop  procentow  lub okresowo sta  
stop  procentow . Ponadto projekt nowelizacji przewidywa  wprowadzenie nowego obszaru 
– kredyty z opcj  „klucz za d ug”, które poszerzaj  ofert  kredytow  banków.  

Komitet, oceniaj c pozytywnie dotychczasow  skuteczno  Rekomendacji S, uzna , e zmiany 
zachodz ce w systemie bankowym i jego otoczeniu uzasadniaj  potrzeb  wprowadzenia 
uregulowa  w nowych obszarach maj cych wp yw na zarz dzanie przez banki ryzykiem oraz 
na relacje z klientami. W szczególno ci popar  potrzeb  ustalenia zasad dobrych praktyk 
zwi zanych z kredytami hipotecznymi ze sta  stop  procentow . Jednocze nie zwróci  
uwag , e kredyty z opcj  „klucz za d ug” wymagaj  szczególnie ostro nego podej cia z 
uwagi na zagro enia dla stabilno ci finansowej, dlatego popar  rekomendacj  obj cia takich 
kredytów szczególnie konserwatywnymi standardami, w tym m.in. w zakresie limitów LTV i 
DTI. 

Komitet wyda  jednomy lnie opini  w sprawie projektu nowelizacji Rekomendacji S i 
przekaza  jej tre  wnioskodawcy, tj. KNF.  

6.3. Rekomendacja KSF-M dla NBP 

Zalecenie ERRS 

W 2016 r. ERRS wyda a zalecenie w sprawie uzupe niania informacji dotycz cych sektora 
nieruchomo ci37, które zosta o skierowane do krajowych organów nadzoru 
makroostro no ciowego38. Zalecenie jest wynikiem identyfikacji istotnych luk w danych 
statystycznych dotycz cych rynku nieruchomo ci mieszkalnych i komercyjnych oraz du ego 
zró nicowania definicji wska ników stosowanych przy analizie tych rynków na poziomie UE. 
Niedost pno  porównywalnych i wiarygodnych danych oraz zharmonizowanych szeregów 
czasowych mo e negatywnie wp ywa  na mo liwo ci rozpoznawania róde  ryzyka 
systemowego p yn cego z tego segmentu rynku i w konsekwencji ogranicza  skuteczno  
prowadzonej polityki makroostro no ciowej. 

                                                                                                                                                                                                                                       
37 Zalecenie ERRS z dnia 31 pa dziernika 2016 r. w sprawie uzupe nienia luk w danych dotycz cych sektora nieruchomo ci 

(ERRS/2016/14). 
38 Zalecenia cz stkowe A, B, C, D skierowane s  do krajowych organów makroostro no ciowych, zalecenie cz stkowe E - do 

Europejskich Urz dów Nadzoru.  
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Zadania KSF-M 

Komitet Stabilno ci Finansowej, jako organ nadzoru makroostro no ciowego, zosta  
zobowi zany do zrealizowania zada  wskazanych w Zaleceniu, które obejmuj  stworzenie 
ram monitorowania ryzyka dla krajowych rynków nieruchomo ci na podstawie 
zdefiniowanych wska ników. Zadanie to przek ada si  mi dzy innymi na konieczno  
pozyskiwania odpowiednich danych. Zakres informacji potrzebnych do spe nienia Zalecenia 
ERRS dotyczy g ównie sektora bankowego, ale równie  podmiotów ubezpieczeniowych, 
funduszy emerytalno-rentowych, funduszy inwestycyjnych, spó ek z sektora nieruchomo ci.  

 Rekomendacja dla NBP 

Maj c na uwadze fakt, e Narodowy Bank Polski jest w posiadaniu znacznej cz ci informacji 
niezb dnych do dokonania oceny zgodnie z Zaleceniem ERRS, w szczególno ci dotycz cych 
ekspozycji sektora bankowego, KSF skierowa  do NBP rekomendacj 39 dotycz c  zapewnienia 
Komitetowi dost pno ci informacji i danych istotnych z punktu widzenia oceny ryzyka 
zwi zanego z krajowym rynkiem nieruchomo ci mieszkalnych i komercyjnych.    

Post p w realizacji prac 

Narodowy Bank Polski rozpocz  prace zmierzaj ce do wype nienia rekomendacji Komitetu. 
Post p w realizacji rekomendacji Komitetu uwzgl dnia stan prac zwi zanych z 
pozyskiwaniem odpowiednich danych na poziomie Unii Europejskiej. Na forum UE toczy si  
dyskusja w ramach Komitetu Statystyki ESCB na temat sposobów implementacji Zalecenia 
ERRS.  

Krajowe organy makroostro no ciowe zobowi zane zosta y do poinformowania ERRS oraz 
Rady UE o dzia aniach podj tych w celu realizacji zalece  w formie sprawozdania 
okresowego w terminie do 31 grudnia 2018 r. (o dost pnych lub spodziewanych informacjach 
koniecznych do wdro enia zalecenia) oraz sprawozdania ko cowego w terminie do 31 
grudnia 2020 r. (o wdro eniu zalecenia). Jednak e ze wzgl du na istotne trudno ci w dost pie 
do po danych danych, a tak e rozbie no ci w definicjach przyj tych przez poszczególne 
kraje UE – ERRS wyd u y a terminy wdra ania poszczególnych rekomendacji w ramach 
Zalecenia ERRS/2016/14. Nowe terminy realizacji Zalece  w formie raportów okresowych 
przypadaj  na koniec 2019 r.40  
 

                                                                                                                                                                                                                                       
39 Uchwa a KSF nr 23/2018 w sprawie rekomendacji dla Narodowego Banku Polskiego dotycz cej zapewnienia dost pno ci 

danych i informacji o rynku nieruchomo ci.  
40 Przyj te zmiany nie zosta y jeszcze opublikowane w Dzienniku Urz dowym UE.   
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6.4. Opinie KSF-M wydawane w toku post powania administracyjnego 
prowadzonego przez KNF w trybie MAR 

W 2018 r. Komitet Stabilno ci Finansowej wyda  na wniosek Komisji Nadzoru Finansowego 
cztery opinie w trybie art. 17 rozporz dzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 
596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie nadu y  na rynku, zwane rozporz dzeniem 
MAR41.  
 
Komisja Nadzoru Finansowego w toku post powa  administracyjnych dotycz cych wydania 
zgody na opó nienie ujawnienia informacji poufnych dotycz cych emitentów42, zwracaj c si  
do Komitetu Stabilno ci Finansowej jako organu nadzoru makroostro no ciowego o opinie, 
korzysta a z uprawnienia wynikaj cego z art. 17 ust. 6 zdanie drugie rozporz dzenia MAR. 
KSF-M, kieruj c si  zakresem wniosków KNF, w swoich opiniach wyra a  ocen  czy 
ujawnienie informacji poufnej w rozumieniu rozporz dzenia MAR poci gnie za sob : 1) 
zagro enie dla stabilno ci instytucji finansowej jako emitenta oraz 2) zagro enie dla stabilno ci 
systemu finansowego. 

 
Z uwagi na obowi zek zachowania poufno ci, zgodnie z art. 17 rozporz dzenia MAR, opinie 
Komitetu w tych sprawach nie s  publikowane.  

                                                                                                                                                                                                                                       
41 Rozporz dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie nadu y  na rynku 

(rozporz dzenia w sprawie nadu y  na rynku) oraz uchylaj cego dyrektyw  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 pó n. zm.). 

42 Zgodnie z art. 17 ust. 1 rozporz dzenia MAR zasad  obowi zuj c  emitentów jest niezw oczne przekazywanie informacji 
poufnych do publicznej wiadomo ci. Od zasady tej rozporz dzenie wprowadza wyj tki w odniesieniu do emitentów b d cych 
instytucj  finansow  lub kredytow . Na podstawie art. 17 ust. 5 emitent b d cy instytucj  kredytow  lub finansow  w celu 
zachowania swojej stabilno ci finansowej oraz stabilno ci systemu finansowego mo e opó ni  podanie do wiadomo ci 
publicznej informacji poufnych. Warunkiem takiego opó nienia jest uzyskanie zgody organu nadzoru, który wcze niej bada 
czy spe nione zosta y poni sze przes anki: (i) ujawnienie informacji poufnych poci ga za sob  zagro enie dla stabilno ci 
finansowej emitenta i systemu finansowego, (ii) opó nienie ujawnienia informacji le y w interesie publicznym, (iii) mo na 
zapewni  poufno  tych informacji 
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7. Analiza zagadnie  zwi zanych z systemem 
finansowym 

7.1. Zagadnienia dotycz ce rynku nieruchomo ci mieszkaniowych 

Obok regularnych analiz sytuacji na rynku nieruchomo ci Komitet podejmowa  tematy 
szczególne, zwi zane z tym rynkiem, które mog yby mie  potencjalny wp yw na stabilno  
krajowego systemu finansowego. 

• Potencjalny wp yw zmian w programie Rodzina 500 Plus na sytuacj  
kredytobiorców 

W wyniku analiz oceniono, e program Rodzina 500 Plus43 wp yn  na kszta towanie polityki 
cz ci banków w obszarze kredytów konsumpcyjnych, nie mia  natomiast istotnego znaczenia 
przy ocenie zdolno ci kredytowej w przypadku kredytów mieszkaniowych. Analizy i 
symulacyjne wykaza y, e obni enie kwoty wiadcze  w programie Rodzina 500 Plus, a nawet 
ich likwidacja, nie spowodowa yby pogorszenia jako ci kredytów w stopniu zagra aj cym 
stabilno ci systemu finansowego. 

• Wp yw rz dowego programu Mieszkanie Plus na krajowy rynek nieruchomo ci 
mieszkaniowych 

Komitet dokona  analizy wp ywu za o e  rz dowego programu Mieszkanie Plus na rynek 
nieruchomo ci w Polsce z perspektywy makroostro no ciowej.  

W lipcu 2017 r., w ramach realizacji Narodowego Programu Mieszkaniowego, Sejm uchwali  
ustaw  o Krajowym Zasobie Nieruchomo ci44, stanowi cej podstawowy element rz dowego 
programu Mieszkanie Plus. Pakiet Mieszkanie Plus sk ada si  z programów wspieraj cych: i) 
tworzenie lokali socjalnych, mieszka  chronionych, noclegowni i domów dla bezdomnych 
oraz ii) budow  mieszka  czynszowych (na wynajem): z niskim czynszem – na gruntach 
nale cych do Skarbu Pa stwa lub zaoferowanych przez gminy oraz z czynszem rynkowym – 
na gruntach nale cych do prywatnych podmiotów lub samorz dów. W 2018 r. 

                                                                                                                                                                                                                                       
43 Program rz dowy Rodzina 500 Plus zacz  funkcjonowa  od 1 kwietnia 2016 r. Polega na przyznaniu rodzinie wiadczenia w 

wysoko ci 500 z  miesi cznie przys uguj cego na drugie lub kolejne dziecko, bez wzgl du na osi gane dochody rodziny. 
44 Dz. U. 2017 poz. 1529. 
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wprowadzono nowy element programu Mieszkanie na start, zak adaj cy dop aty do czynszu 
najmu nowych mieszka .  

Z analiz wynika, e krajowy rynek nieruchomo ci charakteryzuje si  od wielu lat niedoborem 
nowych mieszka  na wynajem o umiarkowanych cenach i czynszach, co przek ada si  na 
usztywnienie poda y rynku pracy (m.in. ograniczone mo liwo ci migracji do du ych miast). 
Z kolei brak rezerwy wolnych zasobów na wynajem dla najubo szych skutkuje nadmiern  
restrykcyjno ci  ochrony lokatora. Oceniaj c t  sytuacj  z perspektywy polityki 
makroostro no ciowej program Mieszkanie Plus nie stanowi zagro enia dla wyst pienia 
szoków poda owych na rynku nieruchomo ci w Polsce, a tym samym zagro enia dla 
stabilno ci finansowej.  

• Mo liwe konsekwencje wprowadzenia rozwi zania klucze za d ug 

W zwi zku z pojawiaj cymi si  w debacie publicznej45 postulatami umo liwienia 
kredytobiorcom umorzenia ca o ci d ugu w zamian za przeniesienie na bank tytu u w asno ci 
nieruchomo ci (klucze za d ug, ang. strategic default), na forum Komitetu przeanalizowano 
mo liwe konsekwencje wprowadzenia takiego mechanizmu do polskiego sektora 
bankowego. Analiza wykaza a, e wprowadzenie takiej opcji mog oby mie  istotne 
negatywne skutki dla stabilno ci polskiego systemu finansowego, szczególnie je li 
dotyczy oby to kredytów udzielonych w przesz o ci. Umo liwienie skorzystania z 
mechanizmu klucze za d ug w przypadku nowo udzielonych kredytów mog oby natomiast 
przyczyni  si  do zwi kszenia skali zmian cen na rynku nieruchomo ci mieszkaniowych, w 
tym do tworzenia baniek cenowych. Z analizy wynika o równie , e takie rozwi zanie nie 
stanowi oby efektywnego wsparcia kredytobiorców, którzy nabyli nieruchomo ci na w asne 
potrzeby, a mog oby by  korzystne dla kredytobiorców motywowanych celami 
inwestycyjnymi (wynajem) lub spekulacyjnymi (oczekiwanie na wzrost cen) – w sytuacji 
spadku cen skorzystanie z mo liwo ci zwrotu nieruchomo ci umo liwia oby bowiem 
ograniczenie strat z inwestycji. 

• Finansowanie nieruchomo ci mieszkaniowych w Polsce przez banki 

Finansowanie zakupu nieruchomo ci mieszkaniowych stanowi istotn  cz  dzia alno ci 
banków w Polsce, co sprawia, e jako  akcji kredytowej w tym obszarze rynku ma znacz cy 
wp yw na ogólny poziom ryzyka w sektorze bankowym. W kontek cie utrzymuj cej si  w 
2018 r. wysokiej aktywno ci na rynku nieruchomo ci mieszkaniowych, KSF-M zbada  

                                                                                                                                                                                                                                       
45 Mechanizm zaniechania sp aty kredytu (klucze za d ug) jest m.in. jednym z elementów nowelizowanej przez KNF 

Rekomendacji S z 2013 r. 
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dynamik  i struktur  akcji kredytowej z perspektywy makroostro no ciowej. Z analiz 
wynika o, e od 2017 r. nast pi o przyspieszenie akcji kredytowej w Polsce, jednak relacja 
warto ci nowo udzielanych kredytów do PKB by a stabilna. Nie dostrze ono wyra nych 
oznak nadmiernego wzrostu akcji kredytów mieszkaniowych. W ostatnich latach natomiast 
zaobserwowano zaostrzanie polityki kredytowej banków. Wprowadzone krajowe regulacje 
nadzorcze istotnie ograniczy y LTV nowo udzielanych kredytów, cho  banki aktywnie 
korzysta y z mo liwo ci udzielenia kredytów z LTV powy ej 80% pod warunkiem 
ubezpieczenia brakuj cej cz ci wk adu w asnego. Analizy wykaza y równie , e sytuacja 
kapita owa banków jest dobra, a banki posiadaj  nadwy ki kapita u, które w sytuacji 
materializacji ryzyka zwi zanego z kredytami hipotecznymi mog yby stanowi  bufor dla 
ewentualnych strat. Dobremu wyposa eniu banków w kapita  sprzyja y tak e relatywnie 
wysokie – na tle innych krajów – wagi ryzyka zwi zane z finansowaniem nieruchomo ci. 
Analiza sytuacji kredytobiorców i symulacje ich zdolno ci do sp aty zobowi za  wskazywa y, 

e w przypadku prognozowanego przez rynki finansowe stopniowego wzrostu krajowych 
stóp procentowych, skala wzrostu kosztów obs ugi d ugu (wzrost wska nika DSTI, ang. debt 
service to income) by aby ograniczona, zw aszcza gdyby wzrost ten by  dodatkowo 
kompensowany wzrostem wynagrodze . 

Wykres 6. Zmiany warto ci i tempo wzrostu warto ci kredytów mieszkaniowych (r/r) 
 

 
rod o: Obliczenia NBP na podstawie danych NBP i UKNF. 

 

• Analiza kana ów wp ywu rynku nieruchomo ci na system finansowy 

Sytuacja na rynku nieruchomo ci mieszkaniowych jest istotnym czynnikiem wp ywaj cym na 
stabilno  finansow . Z jednej strony, kredyty na nieruchomo ci mieszkaniowe stanowi  
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istotn  cz  sumy bilansowej banków (na koniec 2018 r. – 21% aktywów sektora bankowego), 
z drugiej za  nieruchomo ci mieszkaniowe s  g ównym elementem maj tku gospodarstw 
domowych (w 2016 r. – 83% zagregowanej warto ci ich maj tku), a kredyty zaci gni te na 
zakup nieruchomo ci stanowi  wa ny element ich zobowi za  (na koniec 2018 r. – 55%). 
Powoduje to, e zmiany cen nieruchomo ci mieszkaniowych odgrywaj  istotn  rol  we 
wszystkich fazach cyklu finansowego (tj. o ywienia, ekspansji, spowolnienia oraz depresji).  

KSF-M analizowa  kana y wp ywu zmian tych cen na system finansowy w rozró nieniu na 
faz  wzrostow  oraz faz  spadkow  cyklu. Zbada  równie  cechy strukturalne gospodarki i 
systemu finansowego, które wp ywaj  na si  tych zale no ci. 

Schemat 1. Dodatnie sprz enia zwrotne w fazach wzrostowych cyklu 

 
 

ród o: Opracowanie NBP. 

 

Kana y wp ywu zmian cen nieruchomo ci na system finansowy w fazie wzrostowej 

Rosn cy popyt na nieruchomo ci wywo uje presj  na wzrost cen, który przek ada si  na 
wzrost kwot udzielanych kredytów. Wzrost wynagrodze  w warunkach wzrostu 
gospodarczego zwi ksza zdolno  kredytow , a perspektywa wzrostu cen nieruchomo ci - 
sk onno  do zaci gania kredytów46. W warunkach rosn cych cen nieruchomo ci i korzystnej 
sytuacji gospodarczej ryzyko kredytowe postrzegane jest przez banki jako niskie. Towarzyszy 

                                                                                                                                                                                                                                       
46 Czynnikami wzmacniaj cymi faz  wzrostow  mog  by  popyt spekulacyjny lub inwestycyjny finansowany kredytem. 
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temu agodzenie polityki kredytowej, które objawia si  m.in. akceptowaniem wysokiego LTV 
w momencie udzielenia kredytu. Banki oczekuj  spadku LTV w zwi zku z perspektyw  
wzrostu cen kredytowanych nieruchomo ci. Faza wzrostowa cyklu finansowego sprzyja 
równie  rozwojowi ryzykownych struktur produktowych47. 

Kana y wp ywu zmian cen nieruchomo ci na system finansowy w fazie spadkowej 

W fazach spadkowych cyklu finansowego nast puje odwrócenie mechanizmów z faz 
wzrostowych. Spadek cen nieruchomo ci przek ada si  na spadek kwot wnioskowanych 
kredytów. Wi ksza niech  do ponoszenia ryzyka po stronie banków oraz spadaj ce ceny 
nieruchomo ci mog cych stanowi  zabezpieczenie kredytów powoduj  ograniczenie akcji 
kredytowej. Spadek cen nieruchomo ci wp ywa tak e na portfel kredytów ju  udzielonych, 
poniewa  mo e prowadzi  do konieczno ci przedstawienia dodatkowych zabezpiecze  przez 
kredytobiorców. Ograniczenie akcji kredytowej przyczynia si  do spadku tempa wzrostu 
gospodarczego, co – na zasadzie negatywnego sprz enia zwrotnego – w efekcie przyczynia 
si  do spadku popytu na mieszkania i tym samym ich cen.  

 

Schemat 2. Negatywne sprz enia zwrotne w fazach spadkowych cyklu  

 

 

ród o: Opracowanie NBP. 

                                                                                                                                                                                                                                       
47 Przyk adami takich produktów s  np. kredyty z nisk  pocz tkow  mar , kredyty refinansowe zaci gane w wy szej wysoko ci 

ni  kapita  sp acanego kredytu (nadwy ka wykorzystywana jako tanie finansowanie bie cych potrzeb konsumpcyjnych) oraz 
kredyty z woln  amortyzacj  (sp ata istotnej cz ci kapita u kredytu dopiero w racie balonowej w terminie zapadalno ci). 
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Cechy strukturalne gospodarki i systemu finansowego wp ywaj ce na si  zale no ci mi dzy rynkiem 
nieruchomo ci mieszkaniowych a sektorem bankowym 

Si a wzajemnego oddzia ywania rynku nieruchomo ci i sektora bankowego zale y od 
strukturalnych cech danej gospodarki i systemu finansowego. Nale  do nich m.in. 
elastyczno  popytu i poda y na rynku nieruchomo ci, struktura finansowania banków, 
udzia  rynku wynajmu w zaspokajaniu potrzeb mieszkaniowych.   

W Polsce depozyty gospodarstw domowych maj  najwi kszy udzia  w pasywach banków (tj. 
42%) i mimo krótkich terminów zapadalno ci cechuj  si  wysok  stabilno ci , do której 
przyczynia si  wysoki (ok. 45%) udzia  depozytów gwarantowanych. Popyt na mieszkania 
(spowodowany strukturalnym niedoborem mieszka ) jest ma o elastyczny, co przy 
nieelastycznej poda y (m.in. ograniczenia dost pno ci gruntów pod budow ) mo e wp ywa  
na skal  wzrostu cen mieszka  w Polsce i skal  pó niejszej korekty. Dominuje obecnie 
w asno  mieszka , a rynek wynajmu jest relatywnie s abo rozwini ty. Nast puj  jednak e 
zmiany prawne maj ce sprzyja  inwestycjom w nieruchomo ci mieszkaniowe na wynajem w 
przysz o ci. 

• Narz dzia oddzia ywania na rynek nieruchomo ci – przegl d do wiadcze  
europejskich 

Rozwini ciem prac KSF-M nad charakterystyk  krajowego rynku nieruchomo ci by o 
zbadanie mechanizmów wp ywania regulacji na kszta towanie si  tendencji na tym rynku. 
Analiz  – dla celów porównawczych – obj to równie  rozwi zania przyj te w innych krajach 
Europy. 

Analizy wykaza y, e w krajach europejskich najpowszechniej stosowanym instrumentem 
makroostro no ciowym48 maj cym na celu ograniczenie ryzyka zwi zanego z finansowaniem 
nieruchomo ci przez banki jest limit LTV (loan-to-value), w dalszej kolejno ci limity LTI (loan-
to-income) oraz DSTI (debt-service-to-income). Limity te maj  ró ne konstrukcje w zale no ci od 
kraju, w którym je zastosowano. Przyk adem mog  by  ró ne definicje dochodu lub 
zwi kszenie wymogów regulacyjnych (np. wy sze DSTI) w przypadku kredytów 
zaci ganych na kupno nieruchomo ci w celach wynajmu.  

                                                                                                                                                                                                                                       
48 Instrumenty makroostro no ciowe przeznaczone do ograniczania nierównowag zwi zanych z finansowaniem rynku 
nieruchomo ci mo na podzieli  na trzy podstawowe grupy, tj.: 1) oparte o dochody kredytobiorców (DSTI, LTI), 2) odniesione 
do zabezpieczenia kredytu (LTV) oraz 3) wp ywaj ce na poziom kapita ów w bankach (wagi ryzyka dla ekspozycji 
zabezpieczonych na nieruchomo ciach oraz sektorowy antycykliczny bufor kapita owy).  
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Wykres 7. Liczba krajów UE stosuj cych poszczególne instrumenty 

 
ród o: Opracowanie NBP na podstawie danych ERRS. 

 

Wykres 8. Limity LTV w krajach UE 

 
Uwaga:  
W przypadku Polski pokazano zarówno podstawowy limit 80% (s upek ó ty), jak i warunkowy limit 90% (s upek fioletowy).  

ród o: Opracowanie NBP na podstawie danych ERRS.  
 
 
7.2. Rozwi zania regulacyjne dotycz ce listów zastawnych 

Komitet kontynuowa  podj te w 2017 r. prace na rzecz rozpoznania modeli funkcjonowania 
listów zastawnych w Europie i zbada  uwarunkowania regulacyjne i organizacyjne dotycz ce 
polskiego rynku listów zastawnych. Najwi ksze rynki listów zastawnych na wiecie znajduj  
si  w Danii, Niemczech, Francji, Hiszpanii i Szwecji (wolumeny odpowiednio: 391 mld EUR, 
374 mld EUR, 309 mld EUR, 259 mld EUR, 222 mld EUR – na koniec 2016 r.). W porównaniu 
z innymi krajami, w tym zw aszcza z krajami o rozwini tej gospodarce – skala wolumenu na 
rynku polskim jest znikoma (ponad 2 mld EUR – na koniec 2016 r.). 
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Analizy wykaza y, e w Polsce funkcjonuje model, w którym emitentem listów zastawnych 
jest specjalistyczna instytucja kredytowa. W 2018 r. na krajowym rynku dzia alno  
prowadzi y trzy banki hipoteczne: mBank Hipoteczny, Pekao Bank Hipoteczny oraz PKO 
Bank Hipoteczny (od 2015 r.)49, koncentruj c si  g ównie na finansowaniu nieruchomo ci 
mieszkaniowych. W Polsce rynek listów zastawnych jest relatywnie s abo rozwini ty. 

Rysunek 3. Wolumeny listów zastawnych na wiecie (2016) 

 

ród o: Opracowanie na podstawie ECBC Factbook 2017 

                                                                                                                                                                                                                                       
49 17 stycznia 2018 r. ING Bank l ski otrzyma  zgod  na utworzenie banku hipotecznego pod nazw  ING Bank Hipoteczny. 2 

stycznia 2019 r. KNF wyrazi a zgod  na rozpocz cie dzia alno ci operacyjnej przez ING Bank Hipoteczny. 

 



Narodowy Bank Polski48

7.3. Efekty makroekonomiczne wprowadzenia MREL 

W 2018 r. KSF-M kontynuowa  analiz  makroekonomicznych skutków wprowadzenia 
minimalnego wymogu funduszy w asnych i zobowi za  podlegaj cych umorzeniu lub 
konwersji (minimum requirement for own funds and eligible liabilities, MREL50) dla podmiotów 
krajowych, tj. banków, firm inwestycyjnych oraz spó dzielczych kas oszcz dno ciowo-
kredytowych 51. Jej wyniki pokaza y, e z perspektywy makroekonomicznej korzy ci 
wprowadzenia MREL poprzez zmniejszenie prawdopodobie stwa wyst pienia kryzysu 
finansowego przewy szaj  towarzysz ce temu koszty dla gospodarki Polski i s  wi ksze w 
przypadku spe nienia wymogu MREL przez emisj  instrumentów d u nych. Jednocze nie, 
nawet gdyby wymóg MREL zosta  spe niony tylko za pomoc  instrumentów kapita owych 
(udzia owych), generuj c przy tym wy sze koszty, wp yw MREL w d ugim okresie by by 
korzystny. 

7.4. Monitorowanie post pów prac w dostosowaniu wska ników 
referencyjnych do rozporz dzenia BMR 

W IV kwartale 2018 r. Komitet zidentyfikowa  nowe potencjalne ród o ryzyka systemowego 
zwi zane z zagro eniem terminowego dostosowania stawek referencyjnych rynku 
pieni nego WIBOR do wymogów Rozporz dzenia BMR52.  
Rozporz dzenie BMR jest elementem realizowanych w ostatnich latach w UE reform w 
zakresie funkcjonowania wska ników referencyjnych, b d cych reakcj  na dowiedzione 
przez organy nadzoru finansowego manipulacje stawkami LIBOR oraz EURIBOR. Jego 
uchwalenie mia o na celu zapewnienie wi kszej ochrony konsumentom i inwestorom z UE.  
Rozporz dzenie obowi zuje od 1 stycznia 2018 r. i zgodnie z nim administratorzy stawek 
zobowi zani s  do stosowania nowych stawek referencyjnych dostosowanych do wymogów 
okre lonych w BMR. Natomiast na podstawie przepisów przej ciowych mog  skorzysta  z 
wyd u enia terminu dla tzw. stawek kluczowych do 1 stycznia 2020 r.53  
Rozporz dzenie BMR ma istotne znaczenie dla polskiego systemu finansowego, poniewa  
stawki referencyjne rynku pieni nego WIBOR stanowi  podstaw  dla oprocentowania 

                                                                                                                                                                                                                                       
50 Wymóg MREL zosta  wprowadzony do polskiego porz dku prawnego przepisami ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym 

Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytów oraz przymusowej restrukturyzacji (Dz. U. z 2017 r. poz. 1937 t.j.). 
51 Pierwsze wnioski z analizy zawarto w Informacji o dzia alno ci Komitetu Stabilno ci Finansowej w zakresie nadzoru 

makroostro no ciowego w 2017 r.52 Rozporz dzenie BMR - Rozporz dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady 2016/1011 z dnia 8 
czerwca 2016 r. w sprawie indeksów stosowanych jako wska niki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach 
finansowych lub do pomiaru wyników funduszy inwestycyjnych. 

52 Rozporz dzenie BMR - Rozporz dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie 
indeksów stosowanych jako wska niki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru 
wyników funduszy inwestycyjnych. 

53 W 2019 r. Komisja Europejska wyda a rozporz dzenie wykonawcze 2019/482 z 22.03.2019 r., w którym uzna a stawk  WIBOR 
za wska nik kluczowy. Parlament Europejski formalnie zadeklarowa  wyd u enie okresu przej ciowego dla wska ników 
kluczowych o rok, do 31 grudnia 2021 r. 
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kredytów, po yczek, depozytów, d u nych papierów warto ciowych, okre lania stawek 
referencyjnych funduszy inwestycyjnych oraz dla rozliczania instrumentów pochodnych 
stopy procentowej. 
 
Komitet uzna , e niedostateczne zaawansowanie prac w reformowaniu stawek WIBOR (m.in. 
w zakresie dostosowania metodyki wyznaczania stawek) generuje ryzyko niewywi zania si  
z obowi zków wynikaj cych z Rozporz dzenia BMR, co mo e skutkowa :  

• brakiem ci g o ci funkcjonowania stawek WIBOR (lub ewentualnym zaprzestaniem ich 
kalkulacji),  

• ryzykiem prawnym zwi zanym z ewentualn  istotn  zmian  w metodyce kalkulacji 
stawek WIBOR (co w konsekwencji mog oby wymaga  wprowadzenia zmian w 
zawartych w przesz o ci umowach i kontraktach odwo uj cych si  do tych stawek) oraz  

• brakiem indeksów, które mog yby by  uznane i u ywane jako stawki alternatywne dla 
stawek WIBOR. 
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8. Wspó praca mi dzynarodowa 

Komitet Stabilno ci Finansowej prowadzi bie c  wspó prac  z organami i instytucjami 
unijnymi, a tak e z organami makroostro no ciowymi innych pa stw cz onkowskich. W tym 
obszarze mi dzy innymi podejmuje dzia ania maj ce na celu realizacj  zalece  Europejskiej 
Rady ds. Ryzyka Systemowego oraz innych obowi zków wynikaj cych z aktów prawa 
unijnego. 

8.1. Zalecenie w sprawie oceny skutków transgranicznych oraz 
dobrowolnej wzajemno ci stosowania instrumentów polityki 
makroostro no ciowej 

Ze wzgl du na transgraniczne skutki wprowadzanych w poszczególnych pa stwach UE 
instrumentów makroostro no ciowych, ERRS wyda a Zalecenie ws. wzajemnego uznawania 
takich rodków w UE54. Zalecenie to stworzy o ramy proceduralne dla uznawania 
instrumentów krajowych jako rodków makroostro no ciowych obowi zuj cych tak e w 
innych pa stwach. Zasady te maj  pomaga  w unikaniu arbitra u regulacyjnego i zapewnia  
spójno  polityki makroostro no ciowej w UE. W ramach prowadzonej polityki 
makroostro no ciowej kraje cz onkowskie mog  zwraca  si  do Rady o rekomendowanie 
innym pa stwom UE zastosowania takich samych lub zbli onych instrumentów 
makroostro no ciowych, jak zastosowane w pa stwach wnioskuj cych. 

20 pa dziernika 2017 r. ERRS uzupe nia a zasady stosowania mechanizmu wzajemnego 
uznawania rodków makroostro no ciowych w Unii Europejskiej. Wprowadzono tzw. próg 
istotno ci stanowi cy podstaw  do nieodwzajemniania instrumentu makroostro no ciowego 
innego kraju. Propozycj  progu istotno ci przedstawia organ aktywuj cy dany instrument we 
wniosku o odwzajemnienie rodka. 

Finlandia 

Od 1 stycznia 2018 r. w Finlandii obowi zuje rodek makroostro no ciowy wprowadzony na 
postawie art. 458 CRR. Dla instytucji kredytowych dzia aj cych w tym kraju i stosuj cych 
metod  wewn trznych ratingów (IRB, Internal Rating Based Approach) okre lono 15-
procentow  minimaln  warto  redniej wagi ryzyka w odniesieniu do mieszkaniowych 
kredytów hipotecznych zabezpieczonych na jednostkach mieszkaniowych (housing units) w 
Finlandii.  ERRS zaleci a innym pa stwom cz onkowskim UE odwzajemnianie rodka 

                                                                                                                                                                                                                                       
54 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 15 grudnia 2015 r. w sprawie oceny skutków transgranicznych 

oraz dobrowolnej wzajemno ci rodków polityki makroostro no ciowej (ERRS/2015/2), Dz. Urz. UE 2016/C 97/02.  
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makroostro no ciowego wprowadzonego w Finlandii, okre laj c przy tym próg istotno ci na 
poziomie 1 mld EUR ekspozycji pojedynczej instytucji na fi skim rynku mieszkaniowych 
kredytów hipotecznych.  (Zalecenie ERRS/2018/155).  

KSF-M po analizie danych sprawozdawczych uzna , e zachodz  przes anki pozwalaj ce na 
nieodwzajemnianie fi skiego rodka makroostro no ciowego oraz powiadomi  o tym ERRS. 

Komitet, zgodnie z Zaleceniem ERRS, monitoruje ekspozycje polskich banków w Finlandii i 
w razie przekroczenia okre lonego progu istotno ci podejmie decyzje o odwzajemnieniu 
instrumentu.   

Belgia 

Ze wzgl du na wyga ni cie obowi zywania podwy szonych wag ryzyka wprowadzonych w 
Belgii w 2014 r., ERRS w styczniu 2018 r. znowelizowa a Zalecenie ERRS/2015/2 poprzez 
usuni cie rekomendacji o potrzebie odwzajemniania rodków polityki makroostro no ciowej 
przyj tych w Belgii. Komitet w czerwcu 2018 r. uzna , e tym samym nie jest ju  konieczne 
monitorowanie polskich ekspozycji na belgijski rynek nieruchomo ci.  

Natomiast 16 lipca 2018 r. Belgia wyst pi a do ERRS z wnioskiem o odwzajemnienie nowego 
instrumentu stosowanego w odniesieniu do banków korzystaj cych z metod ratingów 
wewn trznych (IRB) w postaci wy szych wag ryzyka dla ekspozycji zabezpieczonych 
hipotecznie na nieruchomo ciach mieszkaniowych zlokalizowanych w Belgii, zast puj cego 
wcze niej stosowane rodki o podobnym charakterze. ERRS w lipcu 2018 r. wyda a zalecenie 
rekomenduj ce odwzajemnienie przez pozosta e pa stwa cz onkowskie instrumentu 
wprowadzonego w Belgii, okre laj c przy tym próg istotno ci na poziomie 2 mld EUR 
ekspozycji pojedynczej instytucji na belgijskim rynku mieszkaniowych kredytów 
hipotecznych (Zalecenie ERRS/2018/5)56.  

Analiza danych sprawozdawczych wykaza a, e w adnym polskim banku nie zosta  
przekroczony próg wymagaj cy uznania rodka belgijskiego. W zwi zku z tym Komitet 
uzna , e zachodz  przes anki pozwalaj ce na nieodwzajemnianie belgijskiego instrumentu 
makroostro no ciowego i przekaza  tak  informacj  ERRS. 
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Komitet, zgodnie z Zaleceniem ERRS, monitoruje ekspozycje polskich banków w Belgii i w 
razie przekroczenia okre lonego progu istotno ci podejmie decyzj  o odwzajemnieniu 
instrumentu.   

Estonia 

W 2016 r. Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego wyda a Zalecenie w sprawie uznania 
przez pozosta e pa stwa UE wprowadzonego w Estonii bufora ryzyka systemowego.57 
Zastosowany w Estonii bufor ryzyka systemowego wynosi 1% i dotyczy ekspozycji krajowych 
instytucji kredytowych maj cych siedzib  w tym kraju. Zgodnie z zaleceniem nieuznanie 
bufora ryzyka systemowego wprowadzonego w Estonii by o mo liwe, o ile spe nione zosta y 

cznie dwa warunki58: 

• aden z banków dzia aj cych w danym pa stwie cz onkowskim nie ma ekspozycji 
bezpo redniej lub za po rednictwem oddzia u na Estoni  wi kszej ni  200 mln EUR; 

• odpowiednie organy krajowe monitoruj  w cyklu rocznym ekspozycje banków 
zwi zane z Estoni  i w momencie pojawienia si  takich ekspozycji uznaj  bufor ryzyka 
systemowego wprowadzony w Estonii. 

W czerwcu 2018 r. Komitet ponownie przeprowadzi  ocen  ekspozycji polskich banków na 
sektor esto ski, z których wynika o, e aden polski bank nie posiada ekspozycji w Estonii 
przekraczaj cej 200 mln EUR. Tym samym Komitet uzna , e nadal nie ma potrzeby 
uznawania w Polsce bufora ryzyka systemowego wprowadzonego w Estonii i powiadomi  o 
tym ERRS. 

8.2. Zalecenie ERRS w sprawie identyfikacji istotnych pa stw trzecich 

W 2016 r. ERRS opublikowa a Zalecenie dotycz ce uznawania i ustalania wska ników bufora 
antycyklicznego wobec pa stw trzecich (ERRS/2015/1). Zalecenie ma na celu ujednolicenie w UE 
zasad uznawania i ustalania wska ników bufora antycyklicznego (CCB) w odniesieniu do 
pa stw trzecich oraz informowania o tym ERRS.  

Komitet Stabilno ci Finansowej na posiedzeniu 10 sierpnia 2016 r. zaakceptowa  metodyk  
identyfikacji istotnych pa stw trzecich oraz stwierdzi , e na jej podstawie nie zidentyfikowa  
                                                                                                                                                                                                                                       
57 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 24 czerwca 2016 r. zmieniaj ce zalecenie ERRS/2015/2 w sprawie 

oceny skutków transgranicznych oraz dobrowolnej wzajemno ci rodków polityki makroostro no ciowej (ERRS/2016/4).  
58 Warunki te zosta y okre lone w dokumencie przygotowanym przez Sekretariat ERRS pt. Background note on the draft ESRB 

recommendation on reciprocating Estonia’s Systemic Risk Buffer rate, które formalnie nie s  cz ci  Zalecenia ERRS/2015/2. 
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istotnych pa stw trzecich dla polskiego systemu finansowego. Ponadto ustali , e NBP b dzie 
instytucj  odpowiedzialn  za monitorowanie ekspozycji polskich banków wobec pa stw 
trzecich i zobowi za  NBP do przedstawiania Komitetowi w II kwartale ka dego roku listy 
istotnych krajów trzecich.59 
 
W tabeli pokazano sze  krajów, na które polskie banki mia y najwi ksze ekspozycje, wed ug 
danych na koniec IV kwarta u 2017 r. aden z tych krajów nie spe nia progów okre lonych w 
Zaleceniu ERRS oraz metodyce przyj tej przez Komitet. Wobec powy szego w czerwcu 2018 
r. Komitet uzna , e nadal nie ma podstaw do uznania jakiegokolwiek kraju trzeciego za 
istotny z punktu widzenia potrzeby uznawania i ustalania wska ników bufora 
antycyklicznego. Informacja o podj tej przez KSF-M decyzji zosta a przekazana ERRS. 

Tabela 5. Najwi ksze ekspozycje polskich banków 

KRAJ 
redni udzia   

w 8 kwarta ach 

Ekspozycja > 1%  
w 2 ostatnich 
kwarta ach 

Kwalifikacja 
ekspozycji 

Francja 0,87% nie nieistotna 
Wielka Brytania 0,52% nie nieistotna 
Niemcy 0,50% nie nieistotna 
Luksemburg 0,50% nie nieistotna 
Czechy 0,33% nie nieistotna 
Stany Zjednoczone 0,20% nie nieistotna 

 
ród o: opracowanie NBP na podstawie danych ze sprawozdawczo ci FINREP i COREP. 

 

8.3. Bufor ryzyka systemowego w Rumunii i znaczenie dla Polski 

W lutym 2018 r. Komitet Stabilno ci Finansowej otrzyma  notyfikacj  rumu skiego organu 
nadzoru makroostro no ciowego (National Committee for Macroprudential Oversight, NCMO) 
dotycz c  wprowadzenia bufora ryzyka systemowego dla wszystkich instytucji kredytowych 
dzia aj cych w Rumunii, pocz wszy od 30 czerwca 2018 r. Celem wprowadzenia tego rodka 
by o ograniczenie narastaj cego ryzyka w obszarze kredytów zagro onych (non-performing 
loans, NPL).  

                                                                                                                                                                                                                                       
59 Zgodnie z decyzj  Komitetu analiza dotycz ca krajów trzecich, które s  bezpo rednio monitorowane przez ERRS (Brazylia, 

Chiny, Hong Kong, Rosja, Singapur, Szwajcaria, Turcja i USA) nie jest prowadzona na poziomie krajowym. 
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Zgodnie z art. 133 (11) CRD IV60 organ nak adaj cy bufor ryzyka systemowego w wysoko ci 
do 3% jest zobowi zany powiadomi  o tym z miesi cznym wyprzedzeniem Komisj , ERRS, 
EUNB oraz w a ciwe i wyznaczone organy zainteresowanych pa stw cz onkowskich. 
Informacja na temat wprowadzonego w Rumunii rodka zosta a skierowana do Ministra 
Finansów oraz Komitetu Stabilno ci Finansowej ze wzgl du na na o enie bufora ryzyka 
systemowego w wysoko ci 1% na bank b d cy podmiotem zale nym polskiej bankowej grupy 
kapita owej. Notyfikacja przekazana przez rumu ski organ nadzoru makroostro no ciowego 
mia a charakter informacyjny. 

W marcu 2018 r. KSF-M uzna , e na o enie bufora ryzyka systemowego na podmiot zale ny 
prowadz cy dzia alno  na terenie Rumunii nie wp ynie na dzia alno  ca ej grupy 
kapita owej oraz jej podmiotów dzia aj cych na terenie Polski. Po przegl dzie adekwatno ci 
na o onego bufora ryzyka systemowego w Rumunii, w pa dzierniku 2018 r. NCMO przes a  
do KSF-M kolejn  notyfikacj , zgodnie z któr  od 1 stycznia 2019 r. bank b d cy spó k  
zale n  polskiej grupy kapita owej nie podlega ju  dodatkowemu wymogowi kapita owemu 
w postaci bufora ryzyka systemowego. 

8.4. Komunikat Komisji Europejskiej w sprawie finansowania 
zrównowa onego rozwoju gospodarczego 

W czerwcu 2018 r. Komitet zapozna  si  z Komunikatem Komisji COM (2018)97 Plan Dzia ania: 
finansowanie zrównowa onego wzrostu gospodarczego. Zaproponowane w dokumencie zmiany i 
rekomendowane dzia ania dotycz  bardzo szerokiego spektrum aktywno ci wspieraj cych 
zrównowa ony wzrost gospodarczy, z uwzgl dnieniem m.in. kwestii ochrony rodowiska, 
czynników przemys owych, energetycznych i innych. Proponowane podej cie ma na celu 
zbudowanie zharmonizowanego projektu dzia a  na rzecz zrównowa onego wzrostu 
gospodarczego w obszarze krajów UE, które uwzgl dnia yby potencjalne ród a ryzyka i nie 
zagra a yby celom w zakresie zapewnienia d ugoterminowej konkurencyjno ci gospodarki 
Unii Europejskiej.  

W ocenie Komitetu nie mo na dokona  analizy konsekwencji wdro enia proponowanych 
dzia a  oraz zwi zanego z nimi ryzyka systemowego z uwagi na ogólny, na tym etapie, 
charakter dokumentów KE. Wskazano, e do wykonania analizy od strony wp ywu na polsk  
polityk  makroostro no ciow  konieczne jest równie  uzyskanie informacji o za o eniach 
realizacji Planu Dzia ania przyj tych przez stron  rz dow . Zatem Komitet uzna , e 
dokonanie oceny ryzyka systemowego zwi zanego z wdra aniem Planu dzia ania na obecnym 

                                                                                                                                                                                                                                       
60 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunków dopuszczenia 

instytucji kredytowych do dzia alno ci oraz nadzoru ostro no ciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami 
inwestycyjnymi, zmieniaj ca dyrektyw  2002/87/WE i uchylaj ca dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE. 
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etapie jest przedwczesne, a b dzie mo liwe dopiero po jego uszczegó owieniu i przyj ciu 
krajowych za o e , co do sposobu realizacji.  

8.5. Podsumowanie polityki makroostro no ciowej w Unii 
Europejskiej w 2018 r. 

Europejska Rada ds. Ryzyka Systemowego przeprowadza co roku podsumowanie polityki 
makroostro no ciowej prowadzonej przez pa stwa cz onkowskie. Z analizy przedstawionej 
w bie cej edycji raportu A Review of Macroprudential Policy in the EU61 wynika, e w 2018 r. 
ponad po owa pa stw stosowa a instrumenty makroostro no ciowe. Obserwowana jest 
zdecydowana tendencja do zaostrzania polityki makroostro no ciowej. Najcz ciej 
aktywowanymi instrumentami s  te, które maj  na celu ograniczenie ryzyka o charakterze 
cyklicznym, w tym ryzyka zwi zanego z nierównowag  w sektorze nieruchomo ci 
mieszkaniowych. 
W tabeli przedstawiono zmiany w stosowaniu poszczególnych instrumentów w krajach UE 
w porównaniu do poprzedniego roku. 
 
Tabela 6. Zmiany w stosowanych instrumentach makroostro no ciowych w 2018 r. 

Kraj 
Bufor  

antycykliczny 

Instrumenty  
zwi zane z 

rynkiem 
nieruchomo ci 

mieszkaniowych 

Bufor ryzyka  
systemowego 

Bufory O-SII  
i G-SII 

Inne instrumenty 

Austria      

Belgia      

Bu garia      

Chorwacja      

Cypr      

Czechy      

Dania      

Estonia      

Finlandia      

Francja      

Grecja  n/d    

Hiszpania      

Holandia      

Irlandia      

Litwa      

otwa      

Luksemburg      

Malta      

Niemcy      
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Polska      

Portugalia      

Rumunia      

S owacja      

S owenia      

Szwecja      

W gry      

W. Brytania      

W ochy      
 
 

 
 

Zestawienie stanowi porównanie stanu przed i po wprowadzeniu okre lonego instrumentu. Tabela obejmuje 
instrumenty wprowadzone w 2018 r., z zastrze eniem, e niektóre z nich mog  wchodzi  w ycie w terminie 
pó niejszym. Zmiany dotycz ce buforów G-SII i O-SII odnosz  si  do zmian w metodologii identyfikacji lub 
kalibracji bufora i abstrahuj  od liczby zidentyfikowanych instytucji lub wysoko ci na o onych buforów. N/d 
oznacza, e pa stwo nie informowa o ERRS o wprowadzeniu lub zmianach w obszarze danego instrumentu. 
 

ród o: Opracowanie NBP na podstawie tabeli przedstawionej w raporcie ERRS A Review of Macroprudential Policy 
in the EU in 2018. 
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9. Komunikacja – krajowa i zagraniczna 

Komunikacja Komitetu Stabilno ci Finansowej z otoczeniem stanowi wa n  i integraln  cz  
polityki makroostro no ciowej prowadzonej przez KSF-M. Informowanie o 
zidentyfikowanym ryzyku systemowym i jego ocenie zwi ksza wiadomo  wyst powania 
zagro e  w ród uczestników rynku, co – w za o eniu – powinno prowadzi  do zmniejszenia 
skali jego podejmowania i wprowadzania dzia a  samokoryguj cych. W efekcie, ryzyko mo e 
zosta  ograniczone lub konsekwencje jego materializacji mog  by  mniej dotkliwe, co ma 
bezpo redni korzystny wp yw na stabilno  systemu finansowego.  

KSF-M realizuje polityk  komunikacji w oparciu o zasad  przejrzysto ci, która wyra a si  w 
przekazywaniu do publicznej wiadomo ci podj tych przez Komitet decyzji istotnych dla 
realizacji celów nadzoru makroostro no ciowego. Publikuje równie  materia y analityczne, 
na podstawie których podejmowane s  decyzje. Pozwala to uczestnikom rynku na lepsze 
zrozumienie i ocen  sytuacji w systemie finansowym, a tak e na zapoznanie si  z podej ciem 
i opini  Komitetu w zakresie ró nych zagadnie  o charakterze makroostro no ciowym.  

Podstawowymi narz dziami prowadzenia polityki informacyjnej przez Komitet s  
komunikaty po posiedzeniach KSF-M oraz dokumenty i publikacje, udost pniane za 
po rednictwem strony internetowej Narodowego Banku Polskiego.  

Przyj te w ustawie o nadzorze makroostro no ciowym rozwi zania prawne, na podstawie 
których KSF-M realizuj  swoj  polityk  informacyjn , oraz standardy stosowane przez 
Komitet s  zgodne z zaleceniami Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego62. 

9.1. Komunikaty po posiedzeniach KSF-M 

Komunikat jest podstawowym instrumentem informowania opinii publicznej o dzia aniach 
podejmowanych przez Komitet. KSF-M w komunikatach informuje o podj tych decyzjach 
oraz o tematach poruszanych na posiedzeniach, przekazuje syntetyczne oceny omawianych 
zjawisk w kontek cie ich wp ywu na stabilno  systemu finansowego oraz przedstawia 
bie ce zagadnienia istotne z punktu widzenia oceny ryzyka systemowego. Komunikat KSF-
M niezw ocznie po zako czeniu posiedzenia komitetu jest umieszczany na stronie g ównej 
Narodowego Banku Polskiego oraz w zak adce Nadzór makroostro no ciowy63. 

                                                                                                                                                                                                                                       
62 Zalecenie Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 22 grudnia 2011 r. w sprawie mandatu 

makroostro no ciowego organów krajowych (ERRS/2011/3). 
63 http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/index.aspx 



Narodowy Bank Polski58

9.2. Informacja roczna KSF-M 

Istotnym narz dziem polityki komunikacyjnej Komitetu jest publikowanie Informacji o 
dzia alno ci Komitetu Stabilno ci Finansowej w zakresie nadzoru makroostro no ciowego. Jest to 
cykliczny raport opisuj cy ca okszta t prac i dzia a  podejmowanych w danym roku przez 
Komitet Stabilno ci Finansowej. Przygotowany dokument s u y realizacji obowi zku 
ustawowego oraz informowaniu spo ecze stwa o sposobie realizacji powierzonych zada . W 
raporcie prezentowane s  m.in. g ówne zasady pracy Komitetu, strategia prowadzenia 
nadzoru makroostro no ciowego, wyniki kluczowych analiz oceny ryzyka systemowego 
prowadzonych w danym roku, a tak e decyzje podj te w zakresie stosowania instrumentów 
makroostro no ciowych oraz dzia ania Komitetu w obszarze wspó pracy mi dzynarodowej.  

Bie ca Informacja jest czwart  edycj  raportu. Prezentowany materia  co roku, w coraz 
pe niejszym stopniu, obejmuje i przedstawia dzia alno  polskiego organu 
makroostro no ciowego. Komitet przyk ada wielk  wag  do Informacji rocznej i dok ada 
stara , eby prezentowany raport stanowi  kluczowe opracowanie polskiego organu nadzoru 
makroostro no ciowego. 

9.3. Strona internetowa 

NBP, wype niaj c swoje obowi zki w zakresie obs ugi KSF-M, utworzy  na swojej stronie 
inter-netowej zak adk  po wi con  nadzorowi makroostro no ciowym. Serwis informacyjny 
KSF-M prowadzony jest w j zyku polskim i angielskim. W zak adce umieszczono 
odpowiednie kategorie informacji o KSF-M i jego dzia alno ci. Na Stronie g ównej zak adki 
znajduj  si  komunikaty po posiedzeniach Komitetu. Podstawowe informacje o charakterze 
instytucjonalnym i regulacyjnym (sk ad, zadania, uprawnienia Komitetu) oraz podstawowe 
informacje, poj cia i definicje zwi zane z nadzorem makroostro no ciowym znajduj  si  w 
sekcji Komitet Stabilno ci Finansowej. Na stronie internetowej znale  te  mo na informacje o 
aktualnie stosowanych w Polsce Instrumentach makroostro no ciowych wraz ze specjalnie 
wydzielon  i rozbudowan  cz ci  dotycz c  Bufora antycyklicznego. W zak adce Publikacje 
Komitet przekazuje do publicznej wiadomo ci raport roczny ze swojej dzia alno ci. 
Prezentowane s  ponadto dokumenty nt. nadzoru makroostro no ciowego, które KSF-M 
uzna  za wa ne z punktu widzenia swojej polityki. Dla zwi kszenia przejrzysto ci swoich 
dzia a  Komitet umieszcza w tej sekcji równie  Materia y analityczne, które stanowi  podstaw  
dla rekomendacji KSF-M dotycz cych instrumentów makroostro no ciowych. W 
szczególno ci odnosi si  to do analiz, które stanowi  podstaw  ustalania rekomendowanej 
wysoko ci wska nika bufora antycyklicznego. 
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9.4. Powiadomienia skierowane do instytucji i organów UE 

Do zada  z zakresu komunikacji KSF-M nale y powiadamianie (notyfikowanie) instytucji 
europejskich o decyzjach podejmowanych w zakresie prowadzonej w kraju polityki 
makroostro no ciowej. Ma to istotne znaczenie, poniewa  decyzje pojedynczych krajów w UE 
mog  mie  wp yw na rynki finansowe wielu innych jurysdykcji. Z uwagi na fakt, e nadzór 
makroostro no ciowy jest relatywnie nowym elementem polityki regulacyjnej, wzajemna 
wymiana informacji s u y równie  zbieraniu do wiadcze  i budowaniu wiedzy na temat 
praktyki stosowania narz dzi makroostro no ciowych i ich skuteczno ci.  

KSF-M ma obowi zek informowania Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego, Komisji 
Europejskiej, Europejskiego Urz du Nadzoru Bankowego oraz organów 
makroostro no ciowych z innych pa stw cz onkowskich o wprowadzeniu instrumentów 
makroostro no ciowych, zamiarze ich wprowadzenia czy te  o zmianie ich wysoko ci. W 
ramach ustawowych obowi zków KSF-M m.in. co kwarta  dokonuje powiadomienia ERRS o 
wysoko ci obowi zuj cego wska nika bufora antycyklicznego.  

Tabela 7. Notyfikacje dokonane przez KSF-M w 2018 r. 

 PRZEDMIOT NOTYFIKACJI ADRESAT WYKONANIE 

1. Kwartalna informacja o wysoko ci 
wska nika bufora antycyklicznego 

ERRS 

Marzec,  
Czerwiec,  
Wrzesie ,  
Grudzie   

2.
Informacja o nieodwzajemnianiu  
fi skiego instrumentu 
makroostro no ciowego  

 Kwiecie  

3.

Lista pa stw trzecich, wobec których 
wyst puje istotna ekspozycja instytucji 
dzia aj cych na podstawie zezwole  
wydanych w Polsce 

ERRS Czerwiec  

4.
Informacja o nieodwzajemnianiu  
esto skiego instrumentu 
makroostro no ciowego  

ERRS Czerwiec  

5. Zamiar na o enia bufora O-SII 
KE, ERRS, EUNB,  
krajowe organy  

makroostro no ciowe 
Czerwiec  

6. Informacja o zidentyfikowaniu O-SII i 
na o eniu na nie bufora O-SII 

KE, ERRS, EUNB Sierpie   

7. Wyniki przegl du identyfikacji G-SII 
KE, ERRS, EUNB,  
krajowe organy  

makroostro no ciowe 
Sierpie  

   
ród o: Opracowanie NBP. 
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S owniczek poj  i skrótów 

BMR Benchmark Regulation, Rozporz dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady 
(UE) nr 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indeksów stosowanych 
jako wska niki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach 
finansowych lub do pomiaru wyników funduszy inwestycyjnych i 
zmieniaj ce dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporz dzenie (UE) 
nr 596/2014 (Dz. Urz. UE L171 z 2016 r.). 

Bufor antycykliczny  dodatkowy wymóg kapita owy, nak adany na instytucje (banki) w celu 
zwi kszenie odporno ci systemu bankowego na cykliczne zmiany wahania 
ryzyka systemowego. 

Bufor globalnej 
instytucji o znaczeniu 
systemowym 

dodatkowy wymóg kapita owy utrzymywany przez globalne instytucje o 
znaczeniu systemowym (G-SII) w celu wzmocnienia ich odporno ci na szoki 
gospodarcze.  

Bufor innej (krajowej) 
instytucji o znaczeniu 
systemowym   

dodatkowy wymóg kapita owy utrzymywany przez inne ni  globalne 
instytucje o znaczeniu systemowym (O-SII) w celu wzmocnienia ich 
odporno ci na szoki gospodarcze.  

Bufor ryzyka 
systemowego 

dodatkowy wymóg kapita owy s u cy zapobieganiu i ograniczaniu 
niecyklicznego ryzyka systemowego w celu wzmocnienia odporno ci 
instytucji finansowych oraz ich zdolno ci do absorpcji strat w przypadku 
wyst pienia szoków o charakterze systemowym. Mo e by  nak adany na 
wszystkie b d  wybrane instytucje finansowe lub na ich okre lone 
ekspozycje.  

Bufor zabezpieczaj cy dodatkowy wymóg kapita owy w wysoko ci maksymalnie 2,5% cznej 
kwoty ekspozycji na ryzyko. Utrzymywany przez instytucje finansowe w 
celu zapewnienia mo liwo ci zabsorbowania strat bez naruszania 
minimalnych wymogów kapita owych. 

CCP kontrahent centralny, osoba prawna pe ni ca funkcje izby rozliczeniowej w 
oparciu o zasad  centralnego kontrpartnera (central counterparty), której 
zadaniem jest rozliczanie transakcji na rynku regulowanym oraz w 
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alternatywnym systemie obrotu, a tak e prowadzenie systemu 
zabezpieczenia p ynno ci rozlicze . 

Cel nadrz dny okre la zdefiniowany ostateczny cel nadzoru makroostro no ciowego. W 
Polsce zgodnie z ustaw  o nadzorze makroostro no ciowym jest nim 
„wzmacnianie odporno ci systemu finansowego na wypadek materializacji 
ryzyka systemowego i wspieranie przez to d ugookresowego, 
zrównowa onego wzrostu gospodarczego kraju”. 

Cele po rednie stanowi  operacyjne uszczegó owienie celu nadrz dnego prowadzonej 
polityki makroostro no ciowej. Ich okre lenie s u y sprecyzowaniu 
poszczególnych obszarów ryzyka w obr bie systemu finansowego, których 
ograniczanie jest niezb dne do zapewnienia stabilno ci finansowej. 

Cykl finansowy okresowe fluktuacje poziomu akcji kredytowej, d wigni finansowej i cen 
aktywów finansowych w gospodarce. 

Cykl gospodarczy nast puj ce po sobie etapy wzrostu gospodarczego i recesji, z przyj tym w 
ekonomii podzia em na cztery etapy: faza o ywienia, faza ekspansji, faza 
spowolnienia oraz faza recesji. 

Cykl kredytowy okresowe fluktuacje poziomu zad u enia w gospodarce.  

Globalna instytucja o 
znaczeniu 
systemowym (G-SII) 

instytucja finansowa zidentyfikowana na poziomie mi dzynarodowym jako 
szczególnie istotna dla stabilno ci systemu finansowego. Zaburzenia jej 
funkcjonowania – ze wzgl du na rozmiar, wielko  czy powi zania z 
innymi – mog yby spowodowa  niekorzystne i znacz ce trudno ci dla 
ca ego systemu finansowego w skali globalnej.     

Inna instytucja o 
znaczeniu 
systemowym (O-SII) 

instytucja finansowa zidentyfikowana na poziomie krajowym, jako 
szczególnie istotna dla stabilno ci systemu finansowego. Zaburzenia jej 
funkcjonowania – ze wzgl du na rozmiar, wielko  czy powi zania z 
innymi instytucjami – mog yby spowodowa  niekorzystne i znacz ce 
trudno ci dla ca ego krajowego systemu finansowego.     
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Instrumenty 
makroostro no ciowe 

instrumenty s u ce ograniczaniu ryzyka systemowego, stosowane w 
nadzorze makroostro no ciowym. S  to m.in. antycykliczny bufor 
kapita owy, bufor ryzyka systemowego czy bufory nak adane na instytucje 
G-SII i O-SII. W ramach polityki makroostro no ciowej mo na 
wykorzystywa  tak e inne dost pne instrumenty, kalibrowane z 
perspektywy systemowej i z uwzgl dnieniem zidentyfikowanych zagro e  
dla stabilno ci finansowej. 

MAR Market Abuse Regulation, Rozporz dzenie Parlamentu Europejskiego i Rady 
(UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie nadu y  na rynku 
oraz uchylaj ce dyrektyw  2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady 
oraz dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (Dz. Urz. 
UE L173 z 2014 r.). 

Mechanizm resolution  

 

metoda post powania z instytucjami finansowymi (bankami) zagro onymi 
upad o ci , w której – co do zasady – wyeliminowano pomoc publiczn , a 
skutki z ego zarz dzania bankiem ponosz  jego akcjonariusze i wierzyciele. 

Metodyka BION ocena nadzorcza banków przeprowadzana cyklicznie przez UKNF. Jest to 
proces identyfikacji wielko ci i charakteru ryzyka, na jakie nara ony jest 
bank, ocena jako ci procesu zarz dzania ryzykiem, ocena poziomu kapita u 
pokrywaj cego ryzyko wynikaj ce z dzia alno ci banku oraz zarz dzania 
bankiem, w tym zgodno ci dzia alno ci banku z przepisami prawa. 

MREL minimalny wymóg w zakresie funduszy w asnych i zobowi za  
kwalifikowanych wprowadzony dyrektyw  BRR, wprowadzony w UE 
wymóg posiadania przez ka dy bank minimalnej warto ci wyemitowanych 
instrumentów finansowych, które maj  umo liwi  umorzenie lub 
konwersj  instrumentów d u nych (bail-in) banku w celu pokrycia jego strat 
lub rekapitalizacji. Pozwala zapewni  zachowanie funkcji krytycznych po 
przeprowadzeniu procesu przymusowej restrukturyzacji (resolution) bez 
nara ania stabilno ci finansowej i bez konieczno ci si gania po rodki 
publiczne.  

Nadzór 
makroostro no ciowy 

obejmuje identyfikacj , ocen  i monitorowanie ryzyka systemowego oraz 
dzia ania maj ce na celu wyeliminowania lub ograniczania tego ryzyka 
poprzez zastosowanie instrumentów makroostro no ciowych, inaczej 
polityka makroostro no ciowa.  
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Notyfikacja oficjalne powiadomienie, informacja przekazana instytucji UE lub 
podmiotowi, o którym mowa w przepisie prawa nak adaj cym obowi zek 
notyfikacji.  

Pa stwa (kraje) trzecie kraje nie nale ce do Europejskiego Obszaru Gospodarczego. 

Polityka 
makroostro no ciowa 

patrz nadzór makroostro no ciowy. 

Rekomendacja wydawana przez KSF w przypadku konieczno ci podj cia dzia a  w celu 
ograniczenia ryzyka systemowego. Rekomendacje mog  by  kierowane do 
instytucji wchodz cych w sk ad KSF, tj. NBP, MF, KNF i BFG. Adresaci s  
zobowi zani do podj cia zalecanych dzia a  lub wyja nienia przyczyn 
braku dzia ania.  

Ryzyko systemowe ryzyko zak ócenia w funkcjonowaniu systemu finansowego, które w razie 
jego materializacji zaburza dzia anie systemu finansowego i gospodarki 
narodowej jako ca o ci. 

Sie  bezpiecze stwa 
finansowego 

grupa instytucji publicznych, których celem jest ochrona i wspieranie 
stabilno ci systemu finansowego przez d enie do ograniczenia 
cz stotliwo ci i skali zak óce  w systemie finansowym oraz agodzenie 
skutków w przypadku ich wyst pienia. S  to z regu y bank centralny, rz d, 
nadzór finansowy oraz system gwarantowania depozytów. W Polsce sie  
bezpiecze stwa finansowego tworz : Narodowy Bank Polski, Minister 
Finansów, Komisja Nadzoru Finansowego, Bankowy Fundusz 
Gwarancyjny oraz Komitet Stabilno ci Finansowej. 

Stanowisko przedstawiane przez KSF w przypadku identyfikacji ród a ryzyka 
systemowego w systemie finansowym lub jego otoczeniu. Stanowiska maj  
na celu zwrócenie uwagi na zidentyfikowane zagro enie dla stabilno ci 
finansowej. Mog  by  kierowane do ogó u podmiotów tworz cych system 
finansowy lub jego cz ci, a tak e do instytucji wchodz cych w sk ad KSF. 
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Zalecenia ERRS Niewi ce prawnie instrukcje (rekomendacje) w sprawie potrzeby 
podj cia dzia a  zaradczych o charakterze ogólnym lub szczegó owym 
wydawane przez Europejsk  Rad  ds. Ryzyka Systemowego w przypadku 
zidentyfikowania znacz cych róde  ryzyka, zagra aj cych stabilno ci 
systemu finansowego w UE. Adresaci zalece  powinni zastosowa  si  do 
nich albo przedstawi  odpowiednie uzasadnienie w przypadku braku 
dzia ania (mechanizm „zastosuj lub wyja nij”). 

Zasada wzajemno ci/ 
wzajemnego 
uznawania 

(ang. reciprocity) w polityce makroostro no ciowej polega na 
odwzajemnianiu instrumentów makroostro no ciowych aktywowanych w 
jednym pa stwie cz onkowskim przez pozosta e pa stwa UE. Symetria 
stosowania instrumentów makroostro no ciowych s u y osi gni ciu 
spójnych i skutecznych dzia a  ograniczaj cych ryzyko systemowe na 
rynku finansowym.  

Zrównowa ony rozwój (ang. sustainable development) rozwój cywilizacyjny, w którym potrzeby 
obecnego pokolenia mog  by  zaspokojone bez umniejszania szans 
przysz ych pokole  na ich zaspokojenie. 
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SKRÓTY 

 

BION Badanie i Ocena Nadzorcza  

BMR Benchmark Regulation, 

CCP central counterparties, kontrahenci centralni 

CRR Capital Requirements Regulation, Rozporz dzenie PE i Rady (UE) nr 575/2013  

CRD IV Dyrektywa PE i Rady (UE) nr 2013/36/UE  

EBC Europejski Bank Centralny 

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

EUNB European Banking Authority (EBA), Europejski Urz d ds. Nadzoru Bankowego 

GRKW Grupa Robocza ds. Ryzyka Walutowych Kredytów Mieszkaniowych 

G-SII global systemically important institution, globalna instytucja o znaczeniu 
systemowym 

KE Komisja Europejska 

KNF Komisja Nadzoru Finansowego 

KSF Komitet Stabilno ci Finansowej 

KSF-M Komitet Stabilno ci Finansowej jako organ makroostro no ciowy 

KSF-K Komitet Stabilno ci Finansowej w zakresie zarz dzania kryzysowego 

LGD loss given default, cz  ekspozycji kredytowej banku, która w przypadku 
zaistnienia zdarzenia niewyp acalno ci kredytobiorcy zostanie utracona  

MAR Market Abuse Regulation 

MF Minister Finansów 

MREL minimalny wymóg w zakresie funduszy w asnych i zobowi za  
kwalifikowanych  

MRiF Minister Rozwoju i Finansów  

NBP Narodowy Bank Polski 

NPL non-performing loans, kredyt niesp acony w terminie, zagro ony brakiem sp aty 

O-SII other systemically important institution, inna (krajowa) instytucja o znaczeniu 
systemowym  

SGR Sta a Grupa Robocza 

SKOK spó dzielcze kasy oszcz dno ciowo-kredytowe 

UE Unia Europejska 

UKNF Urz d Komisji Nadzoru Finansowego 
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