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Prio ry te to wym dzia ła niem Ko mi sji Europejskiej w 2009 r. ma być wzrost go spo dar czy i za trud -

nie nie. W tej dzie dzi nie Ko mi sja sku pi się na re for mie go spo dar czej i kon kret nych środ kach ma -

ją cych na ce lu od bu do wę za ufa nia, aby po móc Eu ro pie za że gnać kry zys go spo dar czy i fi nan so wy po -

przez dzia ła nia w ra mach od no wio nej stra te gii li zboń skiej oraz opra co wa ne go w 2008 r. pla nu ra tun -

ko we go. Przed sta wio ne zo sta ną wnio ski le gi sla cyj ne do ty czą ce ryn ków fi nan so wych i nad zo ru fi nan -

so we go, obej mu ją ce ustalenia gru py eks per tów, któ rej prze wod ni czy Ja cqu es de La ro sière.

O ban ko wo ści trans gra nicz nej i kon ku ren cyj no ści sek to ra ban ko we go w Pol sce dys ku to wa li pa ne li -

ści i go ście 99. se mi na rium z cy klu BRE -CA SE. Se mi na rium zor ga ni zo wa ła Fun da cja CA SE we

współ pra cy z BRE Ban kiem SA w ra mach sta łe go cy klu spo tkań pa ne lo wych. Se mi na rium od by ło się

w War sza wie, w grud niu 2008 r. Or ga ni za to rzy do wy gło sze nia re fe ra tów za pro si li: Ja dwi gę Za rę bę,

eks per ta CA SE; me ce na sów Jac ka Cza bań skie go i Pio tra Ga łu szyń skie go z kan ce la rii praw nej Whi -

te & Ca se oraz Ta de usza Pa ry sa, dy rek to ra De par ta men tu Li cen cji Ban ko wych Pio nu Nad zo ru Ban -

ko we go Ko mi sji Nad zo ru Fi nan so we go.

Zda niem An drze ja Re icha (NBP) kom pro mis osią gnię ty w spra wie dru gie go fi la ru No wej Umo wy

Ka pi ta ło wej (ana li za nad zor cza) wca le nie jest ta ki zgni ły, jak by się mo gło wy da wać, co praw da nad -

zor ca gosz czą cy ma pra wo do de cy zji do pie ro po 6 mie sią cach, ale to, co bę dzie się dzia ło po tych 6

mie sią cach tak na praw dę za chę ca ma cie rzy ste go nad zor cę do osią gnię cia zgo dy. Bo je śli po 6 mie -

sią cach zgo dy nie bę dzie, to każ dy nad zor ca wy zna cza do dat ko we wy mo gi ka pi ta ło we dla swo je go

ban ku, a po tem jesz cze nad zor ca kon so li du ją cy mo że wy zna czyć do dat ko we wy mo gi dla ca łej gru -

py ban ko wej, czy li mo że je dy nie pod nieść wy móg ka pi ta ło wy dla ban ku gosz czą ce go. W związ ku

z tym, je śli po wy mia nie in for ma cji, nie moż na dojść do po ro zu mie nia, to po co się kłó cić? Naj le piej

niech od ra zu każ dy wy zna czy swój wy móg, do któ re go doj dzie do dat ko wy wy ni ka ją cy z oce ny ca łej
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gru py. Czy rze czy wi ście tak się sta nie? Nie wia do mo, ale wy da je się, że ra cjo nal ne po dej ście po win -

no zde cy do wać o ta kim wła śnie po stę po wa niu.

Na po cząt ku grud nia na po sie dze niu Ko mi te tu Eu ro pej skich Nad zor ców (CEBS) zo sta ło przy ję te

sta no wi sko przed spo tka niem prze wod ni czą cej K. af Joch nick z J. de La ro sière, sze fem gru py po wo -

ła nej przez KE. W sta no wi sku pod kre ślo no, że nie ma ab so lut nie żad ne go związ ku mię dzy struk tu -

rą nad zo ru i kry zy sem. Wręcz by ła za chę ta ad re so wa na do po li ty ków, aby wska za li ele men ty, któ rych

moż na by by ło unik nąć, gdy by struk tu ra nad zo ru by ła in na. Po li ty ków py ta no rów nież o pre fe ro wa -

ną struk tu rę nad zo ru fi nan so we go. 

W sta no wi sku stwier dza się row nież, że ist nie je jesz cze bar dzo du ża prze strzeń na róż ne go ro dza ju

dzia ła nia, któ re mo gły by po pra wić funk cjo no wa nie nad zo ru, a któ re wca le nie wy ma ga ją two rze nia

nad zo ru na szcze blu eu ro pej skim. Dzi siaj dla wszyst kich jest ja sne, że bez roz wią za nia znacz nie po -

waż niej szych kwe stii na szcze blu eu ro pej skim (gwa ran to wa nie de po zy tów, po życz ko daw ca ostat niej

szan sy, po dział kosz tów) nie moż na mó wić o eu ro pej skim nad zo rze. To bar dzo trud ne te ma ty, bo są

in te gral ne na przy kład z po dat ka mi, a tych ła two nie da się ujed no li cić. 

Ko mi sja Eu ro pej ska ob sta wa ła za wcze śniej szą wer sją prze pi sów do ty czą cych dru gie go fi la ru, mia no wi -

cie przy za pi sie, że je śli nad zor cy nie doj dą do po ro zu mie nia, to do dat ko wy wy móg ka pi ta ło wy jest usta -

la ny przez nad zor cę ma cie rzy ste go. Znacz na gru pa kra jów opro te sto wa ła ten za pis. Pre zy den cja fran cu -

ska przed sta wi ła więc pro jekt kom pro mi so wy, za ak cep to wał go Eco fin i pro jekt tra fił do Par la men tu Eu -

ro pej skie go. Po po sie dze niu Eco fi nu przed sta wi ciel KE stwier dził, że jest bar dzo roz cza ro wa ny do ko na -

ną zmia ną, ale ma na dzie ję, że PE przy wró ci po przed ni za pis. Kil ka dni póź niej Pa trick Per son, przed sta -

wi ciel KE, wy ja śnia jąc przy czy ny zmian po wie dział: mi ni stro wie zgo dzi li się na nie li cząc, że gru pa de

La ro sière przed sta wi ra dy kal ne zmia ny do ty czą ce nad zo ru. Dla cze go się zgo dzi li? Bo ma my kry zys,

a w kry zy sie, jak się oka zu je, w ogó le nie ma grup ban ko wych, tyl ko są po je dyn cze na ro do we ban ki nad -

zo ro wa ne przez kra jo wych nad zor ców. Każ dy pa trzy tyl ko i wy łącz nie na swo ją sy tu ację, swój wła sny in -

te res. Trze ba za tem za rzu cić ma rze nia o two rze niu struk tur eu ro pej skich, bo nikt na to nie wy ra zi zgo dy. 

Nie ule ga wąt pli wo ści, że po stę pu ją ca glo ba li za cja bę dzie wpły wać na to, że ro la ka pi ta łu za gra nicz -

ne go w UE bę dzie ro sła. W na szym kra ju ro la od dzia łów ban ków za gra nicz nych jest cią gle nie wiel -

ka. Przy kła do wo w Wiel kiej Bry ta nii od dzia ły ban ków za gra nicz nych ge ne ru ją aż 42 proc. ak ty wów

ban ko wych. W Pol sce ty po wą i po wszech ną for mą obec no ści ka pi ta łu za gra nicz ne go są spół ki za leż -

ne. Prze kształ ca nie ich w od dzia ły ban ków za gra nicz nych, z punk tu wi dze nia in te re su na ro do we go,

nie jest ko rzyst ne. Po wo dy? Przede wszyst kim spra wy ka dro we; zmniej sza się tak że ro la kra jo we go

nad zo ru; ban ko wość de ta licz na jest na pew no ban ko wo ścią lo kal ną a więc bank za gra nicz ny dzia -

ła ją cy w Pol sce w for mie spół ki ma o wie le więk sze moż li wo ści od dzia ły wa nia i do sto so wa nia ofer -

ty do po trzeb pol skich klien tów. War to jed nak pa mię tać, że kraj gosz czą cy nie ma żad ne go wpły wu

na to, czy bank bę dzie chciał dzia łać w for mie spół ki, czy też od dzia łu. To za wsze jest je dy nie de cy -

zja za gra nicz ne go in we sto ra. 
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Stresz cze nie

Za sa da jed no li tej li cen cji, czy li tzw. pasz port eu -

ro pej ski, obo wią zu ją ca w Unii Eu ro pej skiej oraz

w pań stwach z nią sto wa rzy szo nych (Nor we gia,

Szwaj ca ria, Lich ten ste in oraz Is lan dia) umoż li -

wia pro wa dze nie dzia łal no ści ban ko wej w for -

mie od dzia łów ban ków za gra nicz nych bez po -

trze by uzy ski wa nia ja kich kol wiek zgód re gu la -

to rów kra jo wych. Je śli in sty tu cja kre dy to wa

uzy ska ła zgo dę na świad cze nie usług w swo im

kra ju ma cie rzy stym, mo że dzia łać rów nież

na te re nie in nych kra jów UE oraz Eu ro pej skie -

go Ob sza ru Go spo dar cze go, za rów no w for mie

ope ra cji trans gra nicz nych, jak i po przez swój

od dział. 

Do tych czas nad zór po twier dził 27 no ty fi ka cji

na pro wa dze nie dzia łal no ści na te re nie Pol ski

przez od dzia ły za gra nicz nych in sty tu cji kre dy to -

wych oraz 257 no ty fi ka cji za gra nicz nych in sty -

tu cji kre dy to wych na usłu gi trans gra nicz ne.

Dy na micz ny roz wój od dzia łów ban ków za gra -

nicz nych ma miej sce rów no le gle z wej ściem Pol -

ski do UE. Chociaż przed ak ce sją do struk tur unij -

nych dzia ła ły u nas tyl ko 2 od dzia ły, to z każ dym

ro kiem ro sło ich zna cze nie w pol skim sek to rze

ban ko wym. We dług da nych KNF, na ko niec

wrze śnia 2008 r. od dzia ły te zgro ma dzi ły 48 mld

zł ak ty wów (5,4%), udzie li ły 26 mld zł kre dy tów

(4,5% na leż no ści ca łe go sek to ra ban ko we go) oraz

ze bra ły 12 mld zł de po zy tów klien tów (2,2% de -

po zy tów od sek to ra nie fi nan so we go).

Od dzia ły ban ków za gra nicz nych w cią gu ostat -

nie go ro ku cha rak te ry zu ją się trzy ra zy szyb szą,

niż ca ły sek tor ban ko wy, dy na mi ką roz wo ju i po -

więk sza ją swo je zna cze nie w pol skim sek to rze

ban ko wym. Ak ty wa od dzia łów przy ro sły o 55%

aki
Ja dwi ga Za rę ba – eks pert CA SE

Rozwój od działów ban ków
za gra nicznych w Pol sce
na tle ten dencji w Unii Eu ro pejskiej



wo bec 20% wzro stu w ca łym sek to rze. Kre dy ty

udzie lo ne przez od dzia ły wzro sły o 95%, a de po -

zy ty o 71%. Pod wzglę dem udzia łu w su mie bi -

lan so wej ich ro la nie mal zrów na ła się z ban ka mi

spół dziel czy mi, któ re mia ły na ko niec wrze -

śnia 2008 ro ku 6-proc. udział w ak ty wach sek to -

ra ban ko we go. 

Mi mo że obec nie od dzia ły ban ków za gra nicz -

nych nie ma ją zbyt duże go zna cze nia w pol skim

sek to rze ban ko wym, to jed nak z du żą do zą praw -

do po do bień stwa moż na prze wi dy wać, że ich ro la

bę dzie sys te ma tycz nie ro sła. 

Po pierw sze, kon ty nu owa na bę dzie sil na dy na mi -

ka roz wo ju ak tyw no ści już ist nie ją cych od dzia -

łów ban ków za gra nicz nych, któ re okrze pły

na ryn ku pol skim i co raz bar dziej wzmac nia ją

swo ją po zy cję kon ku ren cyj ną. 

Po dru gie, w trak cie pro ce su no ty fi ka cji znaj du je

się kil ka na ście no wych od dzia łów za gra nicz nych

in sty tu cji kre dy to wych, któ re wy so ko oce nia ją

atrak cyj ność na sze go ryn ku z punk tu wi dze nia

je go po ten cja łu wzro stu i po dą ża ją w eks pan sji

za gra nicz nej za swo imi klien ta mi biz ne so wy mi,

roz wijając usługi trans gra nicz ne lub dzia łal ność

w for mie od dzia łów. 

Po trze cie, jest bar dzo praw do po dob ne, że po stę -

po wał bę dzie roz po czę ty kil ka lat te mu pro ces

prze kształ ca nia się spół ek za leż nych in we sto rów

za gra nicz nych w ich od dzia ły1. Ban ki za gra nicz -

ne zmu szo ne w ob li czu roz prze strze nia ją ce go się

kry zy su po pra wić efek tyw ność za rzą dza nia ka pi -

ta łem w ska li ca łych grup mo gą w tym wi dzieć

szan se na uzy ska nie do dat ko wych efek tów sy -

ner gii kosz to wych i do cho do wych, a tym sa mym

zmniej szyć za po trze bo wa nie na do dat ko wy ka pi -

tał re gu la cyj ny. 

Za kres świad czo nych usług, pa le ta pro duk to wa

oraz ob słu gi wa ne przez od dzia ły gru py klien tów

za le żą od stra te gii dzia ła nia ban ku ma cie rzy ste -

go. W zde cy do wa nej więk szo ści od dzia ły ist nie -

ją ce w Pol sce ukie run ko wa ne są na wy bra ne pro -

duk ty fi nan so we i na ob słu gę klien tów z naj bar -

dziej za moż nych seg men tów ryn ku lub też na ob -

słu gę firm biz ne so wych czy du żych przed się -

biorstw. Ob słu gę klien ta ma so we go w za kre sie

tra dy cyj nych pro duk tów de po zy to wo -kre dy to -

wych pro wa dzi w za sa dzie tyl ko je den od dział

ban ku za gra nicz ne go (EFG Eu ro bank Er ga -

sias SA, zna ny w Pol sce pod mar ką Po lbank). 

Oce nia jąc roz wój od dzia łów ban ków za gra nicz -

nych w Pol sce, war to zwró cić uwa gę na aspekt ich

fi nan so wa nia, co jest szcze gól nie istot ne w kon -

tek ście co raz więk sze go od dzia ły wa nia kry zy su

na płyn ność ryn ków fi nan so wych i źró dła po zy -

ska nia przez sek tor ban ko wy płyn nych środ ków

na roz wój dzia łal no ści biz ne so wej.

Ba rie ry fi nan so wa nia w przy pad ku dzia ła ją cych

w Pol sce od dzia łów ban ków za gra nicz nych są

obec nie bar dziej od czu wal ne niż w ca łym pol -

skim sek to rze ban ko wym. Re la cja udzie lo nych

klien tom kre dy tów do ze bra nych od nich de po -

zy tów na ko niec czerw ca 2008 r. w przy pad ku

od dzia łów za gra nicz nych in sty tu cji kre dy to wych

kształ to wa ła się jak 2,2: 1. W ca łym sek to rze ban -

ko wym re la cja by ła dwa ra zy niż sza 

i wy no si ła jak 1,06:1. Wpraw dzie ca ły pol ski sek -

tor ban ko wy za czy na mieć po waż ne pro ble my
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z płyn no ścią fi nan so wą, jed nak od dzia ły ban ków

za gra nicz nych od czu wa ją go bar dziej. Są bo wiem

w znacz nej mie rze uza leż nio ne od fi nan so wa nia

ze swo ich ban ków ma cie rzy stych, a te z ko lei od -

czu wa ją na pię cia na ryn ku glo bal nym, któ re co -

raz bar dziej do ty ka ją du że eu ro pej skie ban ki.

W związ ku z wy sy cha niem źró deł fi nan so wa nia

w ban kach ma cie rzy stych, od dzia ły za gra nicz -

nych in sty tu cji kre dy to wych bę dą zmu szo ne albo

zmo dy fi ko wać swo ją ofer tę dla klien tów w Pol -

sce, roz sze rza jąc ją o pro duk ty lo ka cyj ne, al bo też

wy bio rą stra te gię prze cze ka nia z eks pan sją kre -

dy to wą do cza su po pra wy sy tu acji w za kre sie

płyn no ści ryn ku. 

W po rów na niu z in ny mi kra ja mi UE, ro la od dzia -

łów ban ków za gra nicz nych w pol skim sek to rze

ban ko wym jest nie po rów na nie mniej sza. Wy ni ka

to stąd, że naj ak tyw niej szą for mą obec no ści ka pi -

ta łu za gra nicz ne go w Pol sce są spół ki za leż ne,

dzia ła ją ce w ra mach du żych eu ro pej skich grup

ban ko wych. Prze ję ły one kon tro lę nad pol ski mi

ban ka mi w pro ce sie ich pry wa ty za cji. Zu peł nie in -

na sy tu acja wy stę pu je w kra jach Eu ro py Za chod -

niej, gdzie sek tor ban ko wy w ra mach go spo dar ki

ryn ko wej roz wi jał się la ta mi przy wspar ciu ro dzi -

me go ka pi ta łu. Stąd też do dzi siaj w tych kra jach

w struk tu rze sek to ra ban ko we go do mi nu ją kra jo -

we in sty tu cje fi nan so we, a ka pi tał za gra nicz ny

funk cjo nu je na tych ryn kach czę ściej  przez od -

dzia ły niż  przez spół ki za leż ne. 

Na struk tu rę sek to ra ban ko we go w 27 kra jach

unij nych ma ją głów nie wpływ da ne do ty czą ce

kra jów „15”, po nie waż ban ki w tych kra jach znaj -

du ją się w in nej fa zie roz wo ju w po rów na niu

z kra ja mi „12”. Ak ty wa ban ko we mię dzy ty mi

dwo ma gru pa mi kra jów kształ tu ją się jak 46:1

i wy no szą od po wied nio 41 072 mld EUR wo -

bec 885,7 mld EUR, pod czas gdy re la cje mię dzy

pro duk tem kra jo wym brut to wy no szą jak 14:1.

Wska zu je to jak ogrom ny dy stans w stop niu roz -

wo ju sek to ra ban ko we go ist nie je mię dzy ty mi

dwo ma gru pa mi kra jów UE. 

Co raz bar dziej wi docz na jest po stę pu ją ca in te -

gra cja sek to ra ban ko we go w ob sza rze wła ści ciel -

skim, rów nież w Eu ro pie Za chod niej. Udział ka -

pi ta łu za gra nicz ne go, dzia ła ją ce go po przez od -

dzia ły oraz spół ki za leż ne, kon tro lo wa ne przez

ban ki za gra nicz ne w 27 kra jach UE wzrósł

z 22,7% w 2003 r. do 27%, zaś w gru pie 10 no -

wych człon ków UE udział ten w tym cza sie

wzrósł z 68,7% do 80,1%. 

Za po stę pu ją cą eu ro pe iza cją ryn ku ban ko we go

na po zio mie wła ści ciel skim nie po szły, nie ste ty,

nie odzow ne zmia ny w sys te mach nad zo ru

nad za gra nicz ny mi in sty tu cja mi kre dy to wy mi.

Od dzia ły za gra nicz ne pod le ga ją nad zo ro wi

w kra ju ma cie rzy stym, a za kres nad zo ru kra ju

gosz czą ce go jest mi ni mal ny. Ogra ni cza się on tyl -

ko do trans ak cji zwią za nych z pra niem brud nych

pie nię dzy czy ope ra cja mi ma ją cy mi zna mio na fi -

nan so wa nia ter ro ry zmu. Nad zór kra jo wy nie ma

wie dzy o kon dy cji fi nan so wej pod mio tu ma cie -

rzy ste go od dzia łów za gra nicz nych in sty tu cji kre -

dy to wych. Nie ma też żad nych środ ków do spra -

wo wa nia nad ni mi ogól ne go nad zo ru, w tym

w za kre sie ry zy ka fi nan so we go.

Kry zys fi nan so wy, ja ki roz prze strze nia się obec -

nie na ryn kach glo bal nych, do tych czas nie do -

tknął bez po śred nio pol skie go sek to ra ban ko we -
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go, jed nak co raz bar dziej od czu wal ne są po śred -

nie skut ki je go od dzia ły wa nia. Naj po waż niej -

szym pro ble mem jest spa dek płyn no ści ryn ków,

a w re zul ta cie – za mie ra nie ak tyw no ści trans ak cji

mię dzy ban ko wych. Jest to re per ku sja bra ku wza -

jem ne go za ufa nia ban ków, któ ra szcze gól nie

ostro da ła o so bie znać po upad ku Leh man Bro -

thers. Oka za ło się, że do tych cza so wa de wi za

„za du ży, aby upaść” jest nie ak tu al na. Wszyst ko

się mo że zda rzyć na wet w przy pad ku du żej in sty -

tu cji fi nan so wej, o dłu giej tra dy cji, ma ją cej sil ną

mar kę na ryn ku.

Wpraw dzie sy tu acja w pol skim sek to rze ban ko -

wym w ob sza rze płyn no ści ryn ków, wy po sa że nia

ban ków w ka pi tał oraz ich bez pie czeń stwa jest

nie po rów ny wal nie lep sza niż w kra jach Eu ro py

Za chod niej, jed nak za cho dzi oba wa, że ban ki za -

gra nicz ne mo gą wy sy sać płyn ność z ryn ku pol -

skie go i za si lać wol ny mi środ ka mi fi nan so wy mi

swo je kra je ma cie rzy ste2.

War to pod kre ślić, że dzia ła nie ban ków za gra -

nicz nych po przez od dzia ły jest du żo bar dziej

sprzy ja ją ce dla te go ty pu prak tyk niż w przy pad -

ku spół ek za leż nych. W przy pad ku od dzia łów

ban ków za gra nicz nych brak jest ja kich kol wiek

ob ostrzeń trans fe ru środ ków mię dzy od dzia łem

a cen tra lą. Ozna cza to, że de po zy ty zgro ma dzo ne

w od dzia łach za gra nicz nych in sty tu cji kre dy to -

wych mo gą być bez pro ble mu trans fe ro wa ne

do kra ju ma cie rzy ste go. W obec nych wa run kach,

z uwa gi na re la tyw nie ma łą pu lę zgro ma dzo nych

przez od dzia ły de po zy tów klien tów, nie wy da je

się, aby ta kie dzia ła nia by ły pro wa dzo ne na więk -

sza ska lę i mo gły za gro zić bez pie czeń stwu i płyn -

no ści ryn ku pol skie go. Sy tu acja mo że się zmie nić,

je śli wzro śnie eks pan sja od dzia łów za gra nicz -

nych na ryn ku de po zy to wym, mię dzy in ny mi po -

przez kon ku ren cyj ne za sa dy gwa ran to wa nia de -

po zy tów bez żad nych ogra ni czeń, co do kwot i in -

nych wa run kó w3.

Kon klu du jąc, na le ży stwier dzić, że obec na struk -

tu ra sek to ra ban ko we go w Pol sce nie jest ko rzyst -

na wo bec roz prze strze nia ją ce go się kry zy su fi -

nan so we go. Jeśli do tych czas du że gru py eu ro pej -

skie by ły po strze ga ne ja ko osto ja sta bi li za cji i wy -

raź ne wzmoc nie nie fun da men tów pol skie go sek -

to ra ban ko we go, to obec nie mo gą mieć one

wpływ de sta bi li za cyj ny na nasz ry nek. Ist nie je ry -

zy ko prze no sze nia za po śred nic twem ban ków za -

gra nicz nych ne ga tyw nych zja wisk nie pew no ści

i de sta bi li za cji na pol ski ry nek fi nan so wy, bo -

wiem to de cy zje stra te gicz ne po dej mo wa ne przez

spół ki mat ki bę dą wpły wać na zmia ny in sty tu cjo -

nal ne na pol skim ryn ku. 

Dziś otwar tą spra wą jest za kres de cy zji po dej mo -

wa nych przez in we sto rów stra te gicz nych w sto sun -

ku do ryn ku pol skie go. Spek trum od dzia ły wa nia

jest tu taj bar dzo sze ro kie, po czy na jąc od wpro wa -

dze nia li mi tów kre dy to wych, za ostrze nia kry te riów

oce ny ry zy ka kre dy to we go i więk szej cen tra li za cji

funk cji za rzą dza nia ry zy kiem fi nan so wym w ra -

mach gru py ban ko wej, przez ogra ni cze nie bez po -

śred nie go fi nan so wa nia spół ek za leż nych przez

spół ki do mi nu ją ce, aż po de cy zje o sprze da ży ak -

ty wów po sia da nych w Pol sce. 

Trud no obec nie prze wi dzieć, ja kie kon kret ne de -

cy zje zo sta ną pod ję te przez po szcze gól nych in -

we sto rów za gra nicz nych, ale z pew no ścią na le ży

się li czyć z po waż ny mi zmia na mi in sty tu cjo nal -
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ny mi w pol skim sek to rze ban ko wym, bę dą cy mi

re per ku sją roz le wa ją ce go się kry zy su fi nan so we -

go, któ re go dna jak do tąd nie wi dać.

Nie spo sób te raz oce nić jak dłu go jesz cze ujaw -

niać się bę dą ne ga tyw ne skut ki kry zy su i kie dy

na stą pi od wró ce nie nie po ko ją cych ten den cji

na ryn kach fi nan so wych. Jed nak jed no jest pew -

ne: ry nek fi nan so wy cze ka ostry pro ces do sto so -

waw czy i bo le sne przy wra ca nie rów no wa gi. 

W sto sun ku do re al ne go po ten cja łu go spo da rek,

ryn ki fi nan so we roz wi nę ły się nad mier nie, a na -

wet moż na stwier dzić, że ode rwa ły się one od pro -

ce sów re al nych. To sa mo do ty czy ban ków, gdzie

re la cje ak ty wów do PKB w UE kształ tu ją się

jak 3,3:1, a w nie któ rych naj bar dziej li be ral nych

go spo dar kach są na wet dwu krot nie wyż sze. 

Ban ki w sto sun ku do po sia da nych ka pi ta łów za -

ab sor bo wa ły zbyt du że ry zy ko, stąd też bę dą mu -

sia ły al bo po szu kać no wych in we sto rów w ce lu

ich do ka pi ta li zo wa nia, albo zde cy do wać o sprze -

da ży swo ich ak ty wów i zre du ko wa niu eks po zy cji

kre dy to wych, aby do sto so wać swo je bi lan se

do po zio mu ade kwat ne go do wy po sa że nia w fun -

du sze wła sne.

Po trze ba de ka pi ta li zo wa nia mo że też wy stą pić

w przy pad ku nie któ rych pol skich ban ków kon -

tro lo wa nych przez wła ści cie li za gra nicz nych. Je -

śli obec nie wy po sa że nie pol skich ban ków w ka -

pi tał re gu la cyj ny jest na od po wied nim po zio mie

w sto sun ku do ska li ry zy ka, to ze wzglę du na de -

pre cja cję pol skiej wa lu ty, z ja ką ma my obec nie

do czy nie nia, prze kła da ją cą się na wzrost war to -

ści port fe la kre dy tów wa lu to wych, mo że się oka -

zać, że nie ba wem ban ki z du ży mi eks po zy cja mi

kre dy tów wa lu to wych, bę dą mu sia ły zwró cić się

do swo ich wła ści cie li o do dat ko wy za strzyk ka pi -

ta łu dla wzmoc nie nia fun du szy wła snych. 

Obec ny kry zys nie wąt pli wie zwe ry fi ku je do tych -

cza so we po dej ście re gu la cyj ne. Je ste śmy

w przeded niu głę bo kich zmian sys te mu nad zo ru

nad dzia łal no ścią ban ków wy cho dzą cych po za

gra ni ce wła sne go kra ju, prze orien to wa nia nad zo -

ru nad trans gra nicz ny mi gru pa mi ka pi ta ło wy mi,

a tak że za ostrze nia re gu la cji nad zor czych co

do za kre su wy ko rzy sty wa nia dźwi gni fi nan so wej

oraz w kie run ku wzmoc nie nia wy mo gów ka pi ta -

ło wych ban ków.

Ro la od dzia łów za gra nicz nych 
in sty tu cji kre dy to wych 
w struk tu rze sek to ra ban ko we go
Unii Eu ro pej skiej

Sek tor ban ko wy w UE po zo sta je na dal zdo mi -

no wa ny przez kra jo we in sty tu cje fi nan so we,

zaś ka pi tał za gra nicz ny dzia ła ją cy po przez od -

dzia ły oraz spół ki za leż ne od gry wa w struk tu -

rze sek to ra ban ko we go ro lę uzu peł nia ją cą. Ta -

ki ge ne ral ny ob raz wy ła nia się z ana li zy ak tu -

al nych da nych do ty czą cych 27 człon ków

Wspól no ty Eu ro pej skiej. We dług ra por tu Eu ro -

pej skie go Ban ku Cen tral ne go, kra jo we in sty tu -

cje kre dy to we za rzą dza ły 73% ak ty wów ban -

ko wych, zaś udział ka pi ta łu za gra nicz ne go wy -

no sił 27%. Zgro ma dzo ne ak ty wa ban ko we we

wszyst kich kra jach człon kow skich Wspól no ty

Eu ro pej skiej na ko niec 2007 r. to 41 072 mld

eu ro, a ak ty wa od dzia łów za gra nicz nych in sty -
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tu cji kre dy to wych w UE wy nio sły 5 153 mld

eu ro i sta no wi ły 12,5%.

Ana li zu jąc tren dy w roz wo ju od dzia łów za gra -

nicz nych in sty tu cji kre dy to wych na tle wzro stu

ca łe go sek to ra ban ko we go na le ży zwró cić uwa gę

na na stę pu ją ce ten den cje:

W ciągu pię ciu ostat nich lat udział od dzia łów za -

gra nicz nych in sty tu cji kre dy to wych w struk tu -

rze 27 kra jów UE był nie mal sta bil ny i kształ to wał

się na po zio mie 12% w 2003 r. oraz 12,5% w ro -

ku 2007. Ist nie ją zna czą ce róż ni ce w ich ro li mię -

dzy po szcze gól ny mi kra ja mi UE. Ma ją one naj -

więk szy i wciąż ro sną cy udział w bry tyj skim sek to -

rze ban ko wym, gdzie wy no sił on 39,2% w 2003 r.

oraz 42,2% w ro ku 2007. Przy roz pro szo nej struk -

tu rze ak cjo na riu szy du żych bry tyj skich grup ka pi -

ta ło wych, wej ście ban ków z in nych kra jów na ten

ry nek re ali zo wał się głów nie po przez od dzia ły, zaś

udział spół ek za leż nych z prze wa gą ka pi ta łu za gra -

nicz ne go sta no wił tam je dy nie 11,1% ak ty wów

ban ko wych. Sek tor ban ko wy w Wiel kiej Bry ta nii

z ak ty wa mi 10 093 mld eu ro cha rak te ry zu je się

naj więk szym po ten cja łem na tle in nych eu ro pej -

skich kra jów. W la tach 2003–2007 bry tyj skie ban -

ki od no to wa ły sil ną dy na mi kę wzro stu ska li dzia -

ła nia i umac nia ły swo ją po zy cję w struk tu rze eu ro -

pej skie go sek to ra ban ko we go. Ich re la cja w sto sun -

ku do ak ty wów ban ko wych stre fy eu ro ule ga ła sys -

te ma tycz ne mu wzro sto wi: z 33% w 2003 r. do 36%

w 2007 r., zaś ich udział w ak ty wach ban ków z UE

wzrósł pod ko niec ubie głe go ro ku do 25%.

W la tach 2003–2005 no to wa no dy na micz ny

wzrost ak ty wów ban ko wych w kra jach UE,

przy czym dy na mi ka wzro stu od dzia łów ban ków

za gra nicz nych by ła zbli żo na do śred niej ska li

wzro stu ca łe go sek to ra ban ko we go. Ak ty wa li czo ne

w eu ro od dzia łów ban ków za gra nicz nych w 27

kra jach UE na ko niec 2007 r. by ły o 60% wyż sze

od zgro ma dzo nych w 2003 r., zaś wszyst kie ak ty -

wa ban ko we w tym cza sie wzro sły o 54%. Po szcze -

gól ne kra je cha rak te ry zo wa ły się zróż ni co wa ną dy -

na mi ką wzro stu. Naj więk szy wzrost wy ka za ły no -

we kra je UE, gdzie ak ty wa przy ro sły o 147% (co

wy ni ka z ni skiej ba zy i re la tyw nie ma łej pe ne tra cji

ban ków w go spo dar ce), zaś naj niż szy wzrost ak ty -

wów ban ko wych do ty czył kra jów stre fy eu ro

(+50%). W gru pie tych ostat nich naj niż szą dy na -

mi ką wzro stu cha rak te ry zo wa ły się Niem cy, gdzie

ak ty wa sek to ra ban ko we go w la tach 2003–2007

przy ro sły tyl ko o 18%, zaś wy so ki wzrost ak ty wów

w gru pie kra jów tej stre fy wy ka za ła Ir lan dia

(+132%) oraz Hisz pa nia (+96%).

Ist nie je za sad ni cze zróż ni co wa nie w struk tu rze sek -

to ra ban ko we go w UE z punk tu wi dze nia je go pe -

ne tra cji przez ka pi tał za gra nicz ny. O ile ob raz struk -

tu ry sek to ra na pod sta wie da nych 27 człon ków UE

wska zu je, że sek tor ban ko wy jest zdo mi no wa ny

przez kra jo we in sty tu cje kre dy to we (73% udział),

o ty le wśród no wych człon ków UE sy tu acja jest zu -

peł nie od wrot na. Tu taj aku rat do mi nu ją ca ro la na -

le ży do ka pi ta łu za gra nicz ne go (80% udzia łu w ak -

ty wach). W kra jach tych od dzia ły ban ków za gra -

nicz nych za rzą dza ją 6,2% ak ty wów, zaś ban ki za -

gra nicz ne po przez spół ki za leż ne w tych kra jach

zgro ma dzi ły 73,9% ak ty wów ban ko wych.

Ten den cje wy stę pu ją ce w Eu ro pie wska zu ją

na po stę pu ją cą trans gra nicz ną eks pan sję du żych

grup ka pi ta ło wych ze sta rych kra jów człon kow -

skich UE w re gio nie Eu ro py Środ ko wej
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i Wschod niej. Udział spół ek za leż nych ban ków

za gra nicz nych wzrósł na prze strze ni ostat nich 5

lat o 10 punk tów pro cen to wych (z 64,3%

do 73,9%), zaś udział od dzia łów ban ków za gra -

nicz nych po więk szył się z 4,4% do 6,2%. Za tem

pe ne tra cja ka pi ta łu za gra nicz ne go w re gio nie od -

by wa się nie po przez od dzia ły ban ków za gra nicz -

nych, ale przede wszyst kim po przez spół ki za leż -

ne (ak ty wa spół ek za leż nych są 16-krot nie wyż -

sze od ak ty wów od dzia łów ban ków za gra nicz -

nych i wy no szą od po wied nio: 782 mld eu ro wo -

bec 49 mld eu ro ak ty wów ze bra nych przez od -

dzia ły ban ków za gra nicz nych). Wy ni ka to stąd, że

struk tu ra wła sno ścio wa sek to ra ban ko we go z do -

mi na cją ban ków za gra nicz nych zo sta ła ukształ -

to wa na jesz cze przed pro ce sem ak ce sji tych kra -

jów do struk tur eu ro pej skich, a eks pan sja na te

ryn ki po przez od dzia ły do ty czy ła tych grup ka pi -

ta ło wych, któ re nie mia ły moż li wo ści za ist nieć

w ra mach pro wa dzo nej pry wa ty za cji sek to ra ban -

ko we go. Z ko lei pe ne tra cja sek to ra ban ko we go

przez ka pi tał za gra nicz ny, dzia ła ją cy po przez od -

dzia ły i spół ki za leż ne w 13 kra jach stre fy eu ro

jest 6-krot nie mniej sza (14% udział w ak ty wach

sek to ra ban ko we go tych kra jów wo bec 80%

w gru pie no wych państw człon kow skich);

Po stę pu je pro ces dez in ter me dia cji4 ryn ków eu -

ro pej skich, w któ rej upa tru je się jed ne go z istot -

nych źró deł obec ne go kry zy su. Dy na micz nie ro -

sną ak ty wa ban ków, któ re kil ka krot nie prze wyż -

sza ją tem po wzro stu pro duk tu kra jo we go brut to.

W ro ku 2007 re la cja ak ty wów ban ko wych

do PKB wzro sła z 319% do 334%. Ak ty wa sek to -

ra ban ko we go no wych człon ków UE w 2007 r.

wzro sły o 25%, a wskaź nik ak ty wa/PKB osią gnął

po ziom 103%, pod czas gdy od po wied nie wskaź -

ni ki wzro stu dla „15” wy no si ły od po wied -

nio 10,4%, a re la cja do PKB 354%.

Pod su mo wu jąc po wy żej przed sta wio ne ten den -

cje, war to zwró cić uwa gę na istot ne róż ni ce do ty -
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Ta be la 1. Udział od dzia łów in sty tu cji kre dy to wych i spół ek kon tro lo wa nych przez ka pi tał za gra nicz ny w ak ty wach sek to ra 

ban ko we go wy bra nych kra jów UE w 2003, 2004 oraz 2007 r. (w %)

Kra je Od dzia ły
2003

Od dzia ły
2004

Od dzia ły
2007

Spół ki 
z prze wa gą 

kapitału
zagranicznego

2003

Spół ki 
z prze wa gą 

kapitału
zagranicznego

2004

Spół ki 
z prze wa gą 

kapitału
zagranicznego

2007
Luk sem burg 14,4 16,5 19,1 79,4 77,6 79,1
Cze chy 9,4 10,0 8,9 86,4 85,5 82,6
Pol ska 0 5,0 4,0 67,2 66,3 66,5
NUE (10) 4,4 4,6 6,2 64,3 66,1 73,9
EMU (13) 3,0 3,5 4,4 7,1 7,3 10,0
UE (27) 12,0 12,2 12,5 10,7 11,7 14,5
W. Bry ta nia 39,2 38,0 42,2 9,6 12,2 11,1
Hisz pa nia 5,8 7,2 7,7 5,1 4,2 3,4
Fran cja 2,7 2,7 2,2 8,1 7,8 10,7
Wło chy 4,4 4,9 9,4 1,2 1,4 7,8
Niem cy 1,3 1,4 2,1 4,5 4,5 8,9

Źró dło: Ob li cze nia wła sne na pod sta wie za łącz ni ków: 2; 3; 4 i ra por tu: Eu ro pe an Cen tral Bank, „EU Ban king Struc tu re”, Octo ber 2008



czą ce struk tu ry sek to ra ban ko we go mię dzy tzw.

„sta ry mi” a „no wy mi” człon ka mi UE. 

Po pierw sze, sek tor ban ko wy w kra jach „15” jest

nie po rów ny wal nie więk szy niż w kra jach „12”. Ak -

ty wa ban ko we kształ tu ją się jak 46:1 i wy no szą od -

po wied nio 40 186 mld eu ro wo bec 886 mld eu ro. 

Po dru gie, sek tor ban ko wy w pierw szej gru pie

kra jów od gry wa nie po rów ny wal nie więk szą ro lę

w go spo dar ce. Ak ty wa ban ko we są znacz nie

więk sze od pro duk tu kra jo we go brut to, a ich re -

la cja do PKB kształ tu je się jak 3,3:1. Jest to m.in.

sku tek upo wszech nie nia się w ostat nich la tach

mo de lu roz wo ju ak ty wów ban ko wych w dro dze

origina te to di stribu te. Mo del ten miał na ce lu

wy trans fe ro wa nie ry zy ka z bi lan sów ban ków

na in sty tu cje ryn ku ka pi ta ło we go po przez emi sję

in stru men tów opar tych na ak ty wach, ta kich jak

np. CDO’s oraz CDS5. 

Po trze cie, róż ni ce wy ni ka ją z uwa run ko wań hi -

sto rycz nych. Z jed nej stro ny kra je „15” roz wi ja ły

swój sek tor ban ko wym przez dzie się cio le cia w ra -

mach re guł go spo dar ki ryn ko wej przy zna czą cym

wspar ciu ro dzi me go ka pi ta łu, z dru giej zaś, kra je

„12” ma ją bar dzo krót ką hi sto rię ryn ko wych me -

cha ni zmów dzia ła nia. W do dat ku z uwa gi na brak

ro dzi me go ka pi ta łu in we sty cyj ne go, jesz cze

przed wej ściem ich do Eu ro pej skiej Wspól no ty,

ry nek ban ko wy przez pro ces pry wa ty za cji ban ków

zo stał po dzie lo ny mię dzy gru py ka pi ta ło we, ze

wszel ki mi skut ka mi z te go wy ni ka ją cy mi. Przy kła -

dem spek ta ku lar ne go suk ce su roz wo ju ban ków

na ba zie ro dzi me go ka pi ta łu jest Hisz pa nia. Jed -

nym z istot nych czyn ni ków suk ce su hisz pań skich

ban ków jest uda na re struk tu ry za cja sek to ra ban -

ko we go, któ rą sfi nan so wał ro dzi my ka pi tał. Tam -

tej sze ban ki zdą ży ły się zre struk tu ry zo wać i skon -

so li do wać znacz nie wcze śniej za nim Hisz pa nia

sta ła się człon kiem UE. Pro ces zmian był po prze -

dzo ny in ten syw nym roz wo jem or ga nicz nym ban -

ków, a ich ce lem by ło po wsta nie sil nych grup ka -

pi ta ło wych o roz pro szo nym ak cjo na ria cie. Pań -

stwo wspie ra ło ten pro ces od stro ny re gu la cyj nej

i ka pi ta ło wej. Co wię cej, skarb pań stwa go dził się

na prze ję cie przez ka pi tał pry wat ny wy spe cja li zo -

wa nych ban ków pań stwo wych, ma ją cych pro ble -

my z efek tyw no ścią i kon ku ren cyj no ścią. To nie

pro tek cjo ni stycz na po li ty ka sta ła się za po rą dla

ka pi ta łu za gra nicz ne go, ale gę sta i do brze roz wi -

nię ta sieć dys try bu cji da ją ca Hisz pa nii już w la -

tach 80. po zy cję li de ra w Eu ro pie. Nie ja ko w spo -

sób na tu ral ny stwo rzo no sil ną ba rie rę wej ścia

na tam tej szy ry nek dla ban ków za gra nicz nych,

któ re bez po sia da nia wła snej sie ci mo gły co naj -

wy żej wcho dzić w seg men ty ni szo we lub roz wi jać

usłu gi fi nan so we po przez al ter na tyw ne ka na ły

dys try bu cji6. 

Po czwar te, da ne na te mat struk tu ry sek to ra ban -

ko we go, za war te w ostat nio opu bli ko wa nym ra -

por cie EBC, wska zu ją wy raź nie, że o ob ra zie sek -

to ra ban ko we go w UE de cy du ją ten den cje, ja kie

wy stę pu ją wśród „15” „sta rych człon ków”

Wspól no ty. Nie tyl ko dla te go, że sek tor ban ko wy

w tych kra jach jest zde cy do wa nie więk szy i od -

gry wa du żo waż niej szą ro lę w go spo dar ce w po -

rów na niu do kra jów re gio nu Eu ro py Środ ko wej

i Wschod niej, ale rów nież dla te go, że du że gru py

ban ko we z tych kra jów ma ją udzia ły stra te gicz ne

w ban kach re gio nu EŚW, a za tem ma ją de cy du -

ją cy wpływ rów nież na pro ce sy za cho dzą ce

na tych ryn kach.
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Za le ty i wa dy pro wa dze nia dzia łal -
no ści trans gra nicz nej po przez 
od dzia ły ban ków za gra nicz nych
w Pol sce

Zgod nie z za sa dą jed no li tej li cen cji w kra jach UE,

czy li tzw. pasz por tu eu ro pej skie go, in sty tu cja,

któ ra uzy ska ła zgo dę na świad cze nie usług

w swo im kra ju ma cie rzy stym, mo że dzia łać rów -

nież na te re nie in nych kra jów UE, za rów no w for -

mie ope ra cji trans gra nicz nych, jak i po przez swój

od dział. Ozna cza to, że bank za gra nicz ny, któ ry

po dej mu je de cy zję o wej ściu na pol ski ry nek po -

przez od dział nie mu si sta rać się o li cen cję ban -

ko wą. Mu si je dy nie za wia do mić o za mia rze pro -

wa dze nia dzia łal no ści w Pol sce ma cie rzy sty or -

gan nad zo ru, któ ry na stęp nie no ty fi ku je o tym

kra jo we go nad zor cę, obec nie Ko mi sję Nad zo ru

Fi nan so we go. Po nad to bank za gra nicz ny mu si

do peł nić in ne obo wiąz ki wy ni ka ją ce z pol skie go

pra wa, to jest do ko nać re je stra cji w Kra jo wym

Re je strze Są do wym, uzy skać nu mer po dat ko wy

NIP oraz RE GON. Za kres pro wa dzo nej dzia łal -

no ści ope ra cyj nej od dzia łu ban ku za gra nicz ne go

w Pol sce ogra ni cza za kres li cen cji otrzy ma nej

w kra ju ma cie rzy stym.

Ja kie są dla ban ku za gra nicz ne go za le ty pro wa -

dze nia dzia łal no ści w for mie od dzia łu w po rów -

na niu do for my spół ki za leż nej? Moż na tu wy -

mie nić kil ka czyn ni ków. 

1. Efekt sy ner gii i oszczęd no ści kosz tów, wy ni ka -

ją cy z cen tra li za cji funk cji za rzą dza nia. Dzię ki

uprosz czo nej struk tu rze or ga ni za cyj nej, jed no -

li tym pro ce du rom i me to dom dzia ła nia, a tak -

że jed no li tej tech no lo gii mniej sze są kosz ty za -

rzą dza nia od dzia ła mi. Roz wią za nia ta kie za -

pew nia ją szyb szy pro ces de cy zyj ny i prze pływ

in for ma cji. Do dat ko wy atut wy ni ka stąd, że

w przy pad ku od dzia łu nie znaj du ją za sto so wa -

nia prze pi sy o ochro nie ta jem ni cy ban ko wej.

Od dzia ły in sty tu cji kre dy to wych nie ma ją obo -

wiąz ku pro wa dze nia od dziel nej ra chun ko wo -

ści, lecz ra por to wa nie wy ni ków jest in te gral ną

czę ścią spra woz daw czo ści fi nan so wej jed nost -

ki ma cie rzy stej. To sa mo do ty czy re zerw

na eks po zy cje kre dy to we, co do któ rych od -

dzia ły zo bo wią za ne są sto so wać re gu la cje kra -

ju ma cie rzy ste go. 

2. Od dzia ły ma ją więk sze moż li wo ści fi nan so wa -

nia pro jek tów in we sty cyj nych z punk tu wi dze -

nia kry te rium kon cen tra cji. Przy wy li cza niu

do pusz czal ne go za an ga żo wa nia kre dy to we go

bra ne są pod uwa gę fun du sze wła sne jed nost -

ki ma cie rzy stej, a nie fun du sze wła sne wy dzie -

lo ne dla spół ki ak cyj nej, za re je stro wa nej w Pol -

sce. Stąd też od dzia ły mo gą fi nan so wać więk -

sze pro jek ty in we sty cyj ne oraz być bar dziej

eks pan syw ne w za kre sie fi nan so wa nia struk -

tu ral ne go czy in nych pro duk tów, wy ma ga ją -

cych za an ga żo wa nia więk szych fun du szy wła -

snych.

3. Li czą się też lep sze moż li wo ści za rzą dza nia ka -

pi ta łem i efek tyw niej sza je go alo ka cja. Od dział

ko rzy sta ze wspar cia jed nost ki ma cie rzy stej

i wyż szej oce ny ra tin go wej. Nie ma po trze by

wy od ręb nia nia osob ne go ka pi ta łu oraz speł -

nia nia od ręb nych stan dar dów re gu la cyj nych

w za kre sie współ czyn ni ka wy pła cal no ści czy

wskaź ni ków po kry cia ak ty wów wa żo nych ry -

zy kiem. Alo ka cja ka pi ta łu w przy pad ku od -
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dzia łu jest du żo prost sza. Oce na zdol no ści

do ab sorp cji ry zy ka oce nia nia jest przez pry -

zmat jed nost ki ma cie rzy stej, a nie wiel ko ści

ka pi ta łu wy od ręb nio ne go w spół ce za leż nej. 

4. Od dzia ły ma ją moż li wość bar dziej ela stycz ne go

dzia ła nia i roz wo ju ak tyw no ści biz ne so wej w ra -

mach stra te gii dzia ła nia spół ki ma cie rzy stej.

5. Brak jest ob ostrzeń trans fe ru środ ków mię dzy

od dzia łem, a cen tra lą, co ozna cza, że de po zy ty

zgro ma dzo ne w od dzia łach za gra nicz nych in -

sty tu cji kre dy to wych mo gą być bez pro ble mu

trans fe ro wa ne do kra ju ma cie rzy ste go. Mo że

za tem mieć miej sce zja wi sko wy sy sa nia płyn -

no ści z ryn ku lo kal ne go na ry nek ma cie rzy sty

ban ku za gra nicz ne go. 

6. Ist nie ją znacz nie mniej sze ob ostrze nia nad -

zor cze kra ju gosz czą ce go wo bec od dzia łu in -

sty tu cji kre dy to wej. To też ela stycz ność dzia ła -

nia od dzia łów za gra nicz nych in sty tu cji kre dy -

to wych jest du żo więk sza. Jest to za le ta

z punk tu wi dze nia dzia łal no ści biz ne so wej

ban ku za gra nicz ne go, zaś po waż na trud ność

z punk tu wi dze nia wpły wu lo kal nych re gu la -

to rów: nad zo ru ban ko we go czy in sty tu cji gwa -

ran to wa nia de po zy tów nad dzia łal no ścią ban -

ko wą re ali zo wa ną po przez od dział za gra nicz -

nej in sty tu cji kre dy to wej. Dziś zgod nie z za sa -

dą jed no li tej li cen cji, od dział za gra nicz ny

pod le ga nad zo ro wi w kra ju ma cie rzy stym.

Ozna cza to, że ani klien ci, ani nad zór kra jo wy

nie ma wie dzy o kon dy cji fi nan so wej pod mio -

tu ma cie rzy ste go od dzia łów za gra nicz nych in -

sty tu cji kre dy to wych. Nie ma też żad nych

środ ków spra wo wa nia nad ni mi ogól ne go

nad zo ru. Nad zór kra ju gosz czą ce go ma wpływ

tyl ko na trans ak cje w za kre sie „pra nia brud -

nych pie nię dzy” czy ope ra cje ma ją ce zna mio -

na dzia łal no ści ter ro ry stycz nej. Ozna cza to np.

że ani nad zór kra jo wy, ani in sty tu cje gwa ran -

to wa nia de po zy tów nie ma ją prze ło że nia

na dzia łal ność biz ne so wą ani na ska lę po dej -

mo wa ne go ry zy ka przez od dzia ły za gra nicz -

nych in sty tu cji kre dy to wych. 

Z dru giej zaś stro ny, nie moż na abs tra ho wać

od czyn ni ków ne ga tyw nie wpły wa ją cych na gor -

szą roz po zna wal ność mar ki od dzia łów przez

klien tów i do pa so wa nia stra te gii dzia ła nia

do spe cy fi ki i uwa run ko wań ryn ku lo kal ne go.

O ile od dział ban ku za gra nicz ne go po strze ga ny

jest przez pry zmat re pu ta cji i za ufa nia do bran du

ban ku ma cie rzy ste go, o ty le bank dzia ła ją cy ja ko

spół ka ak cyj na mo że bar dziej ak tyw nie kształ to -

wać swój wi ze ru nek na ryn ku i ak tyw nie wpły -

wać na wię zi z klien ta mi. Spół ka ma nie po rów -

na nie więk szą moż li wość wdra ża nia pro gra mów

lo jal no ścio wych, wdra ża nia ak tyw nej stra te gii

kre owa nia wła snej mar ki oraz lep sze go do pa so -

wa nia ofer ty do po trzeb i uwa run ko wań ob słu gi -

wa ne go ryn ku lo kal ne go. Za zwy czaj bank dzia -

ła ją cy w for mie spół ki ak cyj nej po strze ga ny jest

na ryn ku ja ko in sty tu cja kra jo wa (mi mo że z re -

gu ły jest kon tro lo wa ny przez bank za gra nicz ny),

zaś od dział in sty tu cji kre dy to wej ja ko pod miot

za gra nicz ny. Od dzia ło wi trud niej za rzą dzać re la -

cja mi z klien ta mi czy też bu do wać dłu go trwa łe

re la cje, opar te na lep szej roz po zna wal no ści

na ryn ku lo kal nym. 

Ko lej nym czyn ni kiem ne ga tyw nym jest in ny

sys tem gwa ran to wa nia de po zy tów, któ ry
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w przy pad ku od dzia łu ban ku za gra nicz ne go

ma za sto so wa nie na ba zie re gu la cji obo wią zu -

ją cych w kra ju ma cie rzy stym, zaś spół ki za leż -

ne ban ków za gra nicz nych są ob ję te pol skim

sys te mem gwa ran to wa nia de po zy tów, okre ślo -

nym w usta wie o Ban ko wym Fun du szu Gwa -

ran cyj ny m7. Roz wią za nia w za kre sie gwa ran to -

wa nia de po zy tów są, za tem nie spój ne i mo gą

ro dzić per tur ba cje na ryn ku fi nan so wym. Tym

bar dziej że po szcze gól ne kra je UE nie sto su jąc

się do re gu la cji unij nych wpro wa dza ją wła sne

roz wią za nia w tym za kre sie. Np. Gre cja, ja ko

dru gi po Ir lan dii kraj UE, wpro wa dzi ła peł ną

gwa ran cje de po zy tów ban ko wych, dzię ki cze -

mu de po zy ty klien tów in dy wi du al nych i firm

od dzia łu ban ku grec kie go Po lbank są ob ję te

nie ogra ni czo ną i bez wa run ko wą gwa ran cją rzą -

du grec kie go.

Ro la od dzia łów ban ków 
za gra nicz nych w struk tu rze 
pol skie go sek to ra ban ko we go

Od dzia ły ban ków za gra nicz nych w Pol sce zgro -

ma dzi ły na ko niec wrze śnia 2008 r., ak ty wa

w wy so ko ści 48 mld zł, udzie li ły 26 mld zł kre dy -

tów oraz ze bra ły 12 mld zł de po zy tów. 

W cią gu ostat nie go ro ku (wrze sień 2008/wrze -

sień 2007), od dzia ły za no to wa ły trzy ra zy szyb -

szą dy na mi kę roz wo ju niż ca ły sek tor ban ko wy.

Świad czą o tym na stę pu ją ce da ne:

� Ak ty wa od dzia łów ban ków za gra nicz nych

wzro sły o 55% r/r wo bec 20% wzro stu w ca łym

sek to rze ban ko wym;

� Port fel kre dy to wy w od dzia łach wzrósł o 95%

wo bec 30% dla ca łe go sek to ra

� De po zy ty po zy ska ne przez od dzia ły wzro sły

o 71% wo bec 18% w ca łym sek to rze.

Ana li zu jąc struk tu rę kre dy tów i de po zy tów we -

dług ob słu gi wa nych seg men tów ryn ku, war to

zwró cić uwa gę, że de tal od gry wa więk szą ro lę

w dzia łal no ści kre dy to wej, zaś kor po ra cja w dzia -

łal no ści de po zy to wej od dzia łów ban ków za gra -

nicz nych

Kwo ta ze bra nych de po zy tów od przed się biorstw

wy nio sła na ko niec wrze śnia 2008 r. 6,7 mld zł,

co ozna cza 4,6-proc. udział ryn ko wy od dzia łów

w de po zy tach kor po ra cyj nych, zaś kwo ta udzie -

lo nych kre dy tów wy nio sła 9,4 mld zł (4,5-proc.

udział port fe la kor po ra cyj ne go sek to ra).

Z ko lei kwo ta udzie lo nych przez od dzia ły ban -

ków za gra nicz nych kre dy tów dla klien ta de ta licz -

ne go wy nio sła w tym cza sie 17 mld zł (5,1%

udziału w ryn ku), a ze bra nych z te go seg men tu

de po zy tów 5 mld zł, czy li 1,7% udzia łu ryn ko wy

w de po zy tach de ta licz nych.

Za rów no w seg men cie kor po ra cyj nym jak i de ta -

licz nym, kwo ta udzie lo nych przez od dzia ły kre dy -

tów jest znacz nie wyż sza od ze bra nych de po zy tów,

co mo że wska zy wać na ba rie rę roz wo ju biz ne su

z punk tu wi dze nia źró deł fi nan so wa nia. Od dzia ły

ban ków za gra nicz nych w du żym stop niu ko rzy sta -

ją z de po zy tów od in sty tu cji fi nan so wych, a kwo ta

zo bo wią zań wo bec sek to ra fi nan so we go wy nio sła

na ko niec wrze śnia br. 28 mld zł, przy na leż no -

ściach od ban ków się ga ją cych 10 mld zł. 
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Od dzia ły ban ków za gra nicz nych są znacz nie

mniej efek tyw ne niż ban ki ko mer cyj ne, jed nak

zna czą co po pra wia ją uzy ski wa ne wy ni ki fi nan -

so we. O ile jesz cze na ko niec grud nia 2007 r. od -

dzia ły wy pra co wa ły stra tę fi nan so wą na po zio -

mie 58 mln zł, o ty le już trze cie go cią gu trzech

kwar ta łów 2008 r wy pra co wa ły one zysk brut to

w wy so ko ści 227 mln zł. 

O niż szej efek tyw no ści od dzia łów świad czą za -

rów no udział w zy sku sek to ra (wy niósł on 1,3%

przy udzia le w ak ty wach na po zio mie 5,4%), jak

i gor szy zwrot na ak ty wach oraz wyż sze wskaź ni ki

kosz tów do do cho dów. ROA brut to osią gnię ty

przez od dzia ły wy niósł 0,5% na ko niec wrze -

śnia 2008 r, pod czas gdy w ca łym sek to rze wskaź -

nik ten kształ to wał się na po zio mie 2%, zaś

wskaź nik K/D w od dzia łach wy niósł 60%

przy śred nim dla ca łe go sek to ra na po zio mie 52%.

Ana li zu jąc struk tu rę sek to ra ban ko we go w Pol -

sce na le ży zwró cić uwa gę na na stę pu ją ce ten -

den cje za cho dzą ce w okre sie od 2004 r. do koń -

ca wrze śnia 2008 r:

1. Udział ban ków ko mer cyj nych z prze wa gą ka -

pi ta łu za gra nicz ne go, za rów no w ak ty wach,

kre dy tach jak i de po zy tach na prze strze ni ana -

li zo wa ne go okre su jest sta bil ny8. Wska zu je to,

że pol ski sek tor ban ko wy zo stał po dzie lo ny

mię dzy po szcze gól nych gra czy za nim Pol ska

przy stą pi ła do UE, a ko lej ne pro ce sy za cho -

dzą ce po stro nie spół ek za leż nych nie wpły nę -

ły za sad ni czo na struk tu rę sek to ra ban ko we go;

2. Wpraw dzie od dzia ły ban ków za gra nicz nych nie

od gry wa ją więk szej ro li w struk tu rze pol skie go

sek to ra ban ko we go, to jed nak ich zna cze nie sys -

te ma tycz nie ro śnie. Udział w ak ty wach wzrósł
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Źró dło: Da ne Ko mi sji Nad zo ru Fi nan so we go

Ta be la 2. Udział od dzia łów ban ków za gra nicz nych w sek to rze ban ko wym w Pol sce (w%)

Lata 

2004 2005 2006 2007 1 kwartał
2008

3 kwar ta ły
2008

W su mie bi lan so wej
Ban ki ko mer cyj ne 94,1 93,3 90,7 89,6 89,4 88,6
z przewagą kapitału zagranicznego 66,9 69,1 66,6 66,6 66,2 71,3
Od dzia ły i. k. 0,6 0,9 3,1 4,3 4,2 5,4
Ban ki spółdzielcze 5,3 5,8 6,2 6,2 6,2 6,0

W kre dy tach
Ban ki ko mer cyj ne 91,9 91,6 90,1 89,9 89,6 89,2
z przewagą kapitału zagranicznego 66,5 68,4 66,9 66,5 66,3 70,7
Od dzia ły i. k. 0,3 0,8 2,6 3,6 4,1 4,5
Ban ki spółdzielcze 7,8 7,6 7,3 6,5 6,3 6,3

W de po zy tach
Ban ki ko mer cyj ne 92,7 91,7 89,6 89,4 89,2 89,2
z przewagą kapitału zagranicznego 62,4 66,1 64,7 65,6 65,3 68,5
Od dzia ły i. k 0,3 0,6 1,8 1,9 2,2 2,2
Ban ki spółdzielcze 7,0 7,7 8,6 8,8 8,6 8,5



z 0,6% w 2004 r. do 5,4% na ko niec wrze -

śnia 2008 r., a w kre dy tach od po wied nio z 0,3%

do 4,5%. Od dzia ły za gra nicz nych in sty tu cji kre -

dy to wych ma ją naj mniej szą ro lę w zbie ra niu de -

po zy tów, co wy ni ka ze stra te gii re ali zo wa nej

przez ich ma cie rzy ste spół ki. O ile na ko -

niec 2004 r. od dzia ły za gra nicz ne zbie ra ły tyl -

ko 0,3% de po zy tów klien tów, o ty le na ko niec

wrze śnia b. r. ich udział wzrósł do 2,2%;

3. Wy raź na eks pan sja od dzia łów ban ków za gra -

nicz nych jest wi docz na od po cząt ku 2006 r.

i trwa na dal. Cha rak te ry stycz ne jest, że udział

od dzia łów za gra nicz nych in sty tu cji kre dy to wych

w ak ty wach sek to ra ban ko we go na ko niec wzre -

śnia b. r. nie mal zrów nał się z udzia łem ban ków

spół dziel czych, pod czas gdy jesz cze w 2004 r.

ban ki spół dziel cze mia ły pra wie 9-krot ną prze -

wa gę nad od dzia ła mi ban ków za gra nicz nych

w ak ty wach pol skie go sek to ra ban ko we go. Da ne

te wska zu ją jed no znacz nie, że eks pan sja od dzia -

łów ban ków za gra nicz nych po stę pu je znacz nie

szyb ciej nż roz wój ban ków spół dziel czych, ukie -

run ko wa nych na ob słu gę klien tów lo kal nych.

Moż na wy róż nić dwie za sad ni cze fa zy w roz wo ju

od dzia łów ban ków za gra nicz nych w Pol sce. Pierw -

sza do ty czy okre su przed ak ce syj ne go, kie dy to roz -

wój biz ne su ban ków za gra nicz nych w Pol sce po -

przez od dzia ły miał zu peł nie mar gi nal ne zna cze nie.

W fa zie tej zo sta ły za ło żo ne tyl ko dwa od dzia ły

ban ków za gra nicz nych. Po li ty ka pro wa dzo na przez

pol ski nad zór ban ko wy nie pro mo wa ła w tym cza -

sie obec no ści ban ków za gra nicz nych w for mie od -

dzia łów. By ła ona ra czej ukie run ko wa na na wy da -

wa nie li cen cji ban ko wych dla two rze nia no wych

spół ek za leż nych lub na udział ban ków za gra nicz -

nych w pro ce sie pry wa ty za cji ban ków. War to pod -

kre ślić, że i nad zór ban ko wy w tym cza sie miał po -

waż ne in stru men ty wy wie ra nia wpły wu na struk tu -

rę sek to ra ban ko we go, mię dzy in ny mi po przez po -

li ty kę li cen cyj ną. Wia do mo, że ro dzi my nad zór pre -

fe ro wał po wsta wa nie ban ków dzia ła ją cych w for -

mie spół ek ak cyj nych, bo wiem miał on za sad ni czo

więk szy wpływ na ich dzia łal ność biz ne so wą i za -

rzą dza nie ry zy kiem. Spół ki mu sia ły speł niać wiele

wy mo gów, tak w za kre sie corpora te go vernance jak

i na rzę dzi za rzą dza nia ry zy kiem fi nan so wym, zaś

sta tus praw ny spół ki ak cyj nej za pew niał im du żą

au to no mię wo bec ich wła ści cie li. 

Dru ga fa za obej mu je la ta od 1 ma ja 2004 r,

do chwi li obec nej, kie dy to za sa da swo bod ne go

prze pły wu ka pi ta łu w UE, znio sła wszel kie moż -

li wo ści wpły wa nia przez ro dzi my nad zór ban ko -

wy na struk tu rę sek to ra ban ko we go. Ry nek ban -

ko wy w tych la tach był już wy raź nie po dzie lo ny

mię dzy po szcze gól nych gra czy, wy wo dzą cych się

głów nie z Eu ro py Za chod niej, za nim kra je te sta -

ły się czę ścią Wspól no ty Eu ro pej skiej. Stąd też

roz wój dzia łal no ści biz ne so wej przez bank za gra -

nicz ny mógł od by wać się bądź w dro dze roz wi ja -

nia usług trans gra nicz nych, bądź też po przez no -

ty fi ka cję obec no ści w for mie od dzia łu za gra nicz -

nej in sty tu cji kre dy to wej. Da ne KNF do ty czą ce

struk tu ry sek to ra ban ko we go wska zu ją, że moż na

mó wić w tym cza sie o eks pan sji od dzia łów za gra -

nicz nych in sty tu cji kre dy to wych w Pol sce.

Od 1 ma ja 2004 r. do 23 paź dzier ni ka 2008 r.

pol ski nad zór po twier dził wła dzom nad zor czym

in nych państw otrzy ma nie 27 no ty fi ka cji na pro -

wa dze nie dzia łal no ści na te re nie Pol ski po przez

od dzia ły za gra nicz nych in sty tu cji kre dy to wych. 
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Od dzia ły za gra nicz nych in sty tu cji kre dy -

to wych pro wa dzą ce dzia łal ność w Pol sce

(stan na 28 mar ca 2008 ro ku)

1. So ciète Gènèra le (Fran cja)

2. Ba nque PSA Fi nan ce (Fran cja)

3. Sven ska Han dels ban ken AB (Szwe cja)

4. Syg ma Ba nque (Fran cja)

5. Jy ske Bank A/S (Da nia) 9

6. Dresd ner Bank AG (Niem cy)

7. ABN AM RO Bank N. V. (Ho lan dia)

8. Ca lyon (Fran cja)

9. Ny kre dit Re al kre dit A/S (Da nia)

10. Dan ske Bank A/S (Da nia)

11. BNP Pa ri bas (Fran cja)

12. EFG Eu ro bank Er ga sias SA (Gre cja)

13. Ban co Ma is SA (Por tu ga lia)

14. Skan di na vi ska En skil da Ban ken AB (publ)

(Szwe cja)

15. FIO, cre dit union (Cze chy)

16. UNI BON, cre dit union (Cze chy)

17. We stLB AG (Niem cy)

18. CA JA DE AHOR ROS Y PEN SIO NES DE

BAR CE LO NA („La Ca ixa”) (Hisz pa nia)

19. Ela von Fi nan cial Se rvi ces Li mi ted (Ir lan dia)

20. BNP Pa ri bas Se cu ri ties Se rvi ces (Fran cja)

21. Nord net Bank AB (Szwe cja)

22. HSBC Bank Plc (Wiel ka Bry ta nia)

23. BAN CO ESPÍRI TO SAN TO DE IN VE STI -

MEN TO, SA (Por tu ga lia)

24. Dep fa Bank Plc (Ir lan dia)

25. Skan di na vi ska En skil da Ban ken SA (Luk -

sem burg)

26. Aare al Bank AG (Niem cy)

27. BNP Pa rias Per so nal Fi nan ce SA (Fran cja) 

Część z dzia ła ją cych w Pol sce od dzia łów ban ków

za gra nicz nych po wsta ła w wy ni ku zmia ny for my

dzia łal no ści i prze kształ ce nia się spół ek za leż nych

ban ków za gra nicz nych w od dzia ły. Pierw szym ta -

kim przy pad kiem na ryn ku pol skim był szwedz ki

Han dels ban ken. Po cząt ko wo dzia łał on na na -

szym ryn ku po przez spół kę ak cyj ną kon tro lo wa ną

w 100% przez Bank Sven ska Han dels ban ken,

po czym w li sto pa dzie 2004 ro ku, ko rzy sta jąc z za -

sad jed no li tej li cen cji zde cy do wał się uru cho mić

w Pol sce swój od dział i prze nieść do nie go wszyst -

kie ak ty wa, któ ry mi za rzą dza ła spół ka za leż na.

Prze kształ ce nie się ist nie ją cych ban ków w od dzia ły

in sty tu cji kre dy to wych mo że się od by wać zgod nie

z pol skim pra wem przez sprze daż ban ku funk cjo nu -

ją ce go w Pol sce ban ko wi kra ju ma cie rzy ste go, co

mię dzy in ny mi wią że się ze znacz ny mi ob cią że nia mi

po dat ko wy mi. Po wsta je m.in. obo wią zek za pła ce nia

po dat ku do cho do we go z ty tu łu sprze da ży biz ne su

ban ko we go do ban ku kra ju ma cie rzy ste go. Stąd też

we dług opi nii nie któ rych eks per tów, ta for ma two rze -

nia od dzia łów za gra nicz nych in sty tu cji kre dy to wych

przez prze kształ ce nie spół ek za leż nych, ze wzglę dów

po dat ko wych nie bę dzie upo wszech nio na10.

Dzia ła ją ce w Pol sce od dzia ły re ali zu ją róż ną stra -

te gię wo bec po szcze gól nych seg men tów ryn ku.

Do mi nu ją jed nak od dzia ły pro wa dzą ce dzia łal -

ność w wy bra nych seg men tach ryn ku. Naj czę -

ściej w od nie sie niu do klien tów kor po ra cyj nych

bądź klien tów za moż nych o naj wyż szej war to ści

do da nej. Tyl ko bar dzo nie licz ne od dzia ły na sta -

wi ły się na ma so we go klien ta de ta licz ne go. Do ta -

kich od dzia łów na le ży za li czyć głów nie od dział

grec kie go EFG Eu ro bank Er ga sias SA, zna ny

w Pol sce pod mar ką Po lbank, któ ry dy na micz nie
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roz wi ja wła sną sieć dys try bu cji na te re nie Pol ski

jak i pro wa dzi kom plek so wą ob słu gę klien tów

de ta licz nych jak i ma łych i śred nich firm. 

Kon se kwen cje kry zy su na ryn ku
subprime dla pol skie go sek to ra
ban ko we go

Kry zys na ryn ku subprime w Sta nach Zjed no czo -

nych Ame ry ki zo stał wy ge ne ro wa ny przez ry nek fi -

nan so wy, któ ry ode rwał się od pro ce sów za cho dzą -

cych w sfe rze re al nej go spo dar ki. Sprzy ja ło te mu

wie le czyn ni ków, za rów no po stro nie ma kro eko no -

micz nej (np. błę dy po li ty ki mo ne tar nej), jak

i po stro nie ban ków ko mer cyj nych i in nych in sty tu -

cji fi nan so wych, zwłasz cza dzia ła ją cych w ob sza rze

ban ko wo ści in we sty cyj nej. Przy czy ni ły się do nie go

rów nież nad mier na de re gu la cja ryn ku i brak efek -

tyw ne go kom plek so we go nad zo ru ban ko we go. 

Moż na po sta wić py ta nie jak to się sta ło, że pra -

wie 60% fi nan so wa nia kre dy tów hi po tecz nych (ta -

ki był udział se ku ry ty za cji w fi nan so wa niu kre dy -

tów hi po tecz nych) nie by ło pod da ne ja kie mu kol -

wiek nad zo ro wi ban ko we mu. By ło to moż li we dzię -

ki nad mier ne mu wy ko rzy sty wa niu mo de lu origina -

te to di stribu te, ma ją ce mu na ce lu zwięk sze nie ska -

li dzia ła nia ban ków przez wy ko rzy sty wa ną do nie -

bo tycz nych roz mia rów dźwi gnię fi nan so wą11.

Ban ki ko mer cyj nie ak tyw nie dzia ła ły na rzecz

po więk sze nia stop nia za dłu że nia klien tów. Są

one od po wie dzial ne za po lu zo wa nie dys cy pli ny

we wnętrz nej i udzie la nie wie lo let nich kre dy tów

klien tom nie po sia da ją cym zdol no ści kre dy to wej.

W do dat ku te wąt pli wej ja ko ści port fe le kre dy to -

we by ły na stęp nie pod sta wą emi sji in stru men tów

na ryn ku ka pi ta ło wym, wy ko rzy sty wa nych

w pro ce sie se ku ry ty za cji, ta kich jak CDS (Credit

Default Swaps) czy RMBS (Residential Mort ga ge

Bac ked Se curities). Dzię ki sto so wa niu tych in -

stru men tów, ban ki mo gły zwięk szać swo je ak ty -

wa bez przy ro stu fun du szy wła snych. 

Za kła da no, że in stru men ty te po zwo lą ban kom

prze nieść ry zy ko na in nych uczest ni ków ryn ku fi -

nan so we go, np. na fir my ubez pie cze nio we, czy in -

nych po śred ni ków fi nan so wych włą czo nych w pro -

ces se ku ry ty za cji. Jed nak jak się oka za ło, ry zy ka nie

da się na sta łe wy trans fe ro wać z bi lan su ban ków.

Je śli już to na krót ko, po czym wra ca ono do ban -

ków, tyl ko że jesz cze ze znacz nie więk szą si łą12.

Da ne do ty czą ce struk tu ry sek to ra ban ko we go

w kra jach UE, wska zu ją, że rów nież ban ki eu ro -

pej skie sto so wa ły prak ty ki trans fe ru ry zy ka na in -

nych uczest ni ków ryn ku fi nan so we go i one rów -

nież ode rwa ły się od re al nej sfe ry go spo dar ki.

Wy star czy spoj rzeć na da ne ob ra zu ją ce re la cję

ak ty wów sek to ra ban ko we go do pro duk tu kra jo -

we go brut to (por. za łącz nik 2). 

Ak ty wa zgro ma dzo ne wban kach znacz nie prze kra cza -

ją wo lu men pro duk tu kra jo we go brut to. Re la cja su my

bi lan so wej ban ków do PKB w 27 kra jach UE w 2007

ro ku wy nio sła 334%. Ak ty wa ban ko we we wszyst kich

kra jach UE wy no szą 41 072 mld eu ro, zaś ich pro -

dukt kra jo wy brut to się ga 12 293 mld eu ro. 

Da je się jed nak za uwa żyć ogrom ne zróż ni co wa -

nie stop nia pe ne tra cji ban ków wśród po szcze gól -

nych człon ków Unii. Prym wie dzie Luk sem burg,

gdzie po ziom ak ty wów ban ko wych od nie sio nych
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do PKB jest bli sko 8-krot nie wyż szy niż śred ni

w UE i wy no si 2 535%. Wy ni ka to z peł ne go

otwar cia te go kra ju na ka pi tał za gra nicz ny i pro -

wa dzo nej po li ty ki przy cią ga nia in we sty cji fi nan -

so wych po przez ko rzyst ne re gu la cje po dat ko we. 

Ko lej ną gru pę sta no wią kra je, gdzie re la cja ak ty -

wów do PKB prze kra cza ją śred nią w UE. Do tej

gru py na le żą ta kie kra je jak: Ir lan dia (714%),

Wiel ka Bry ta nia (500%), Da nia (429%), Bel gia

(392%), Ho lan dia (392%), Fran cja (352%). Naj -

niż sze wskaź ni ki pe ne tra cji ban ków w go spo dar -

ce osią ga ją no we pań stwa człon kow skie ze śred -

nią na po zio mie 110%, t.j. 3-krot nie niż szą

od śred niej unij nej. 

Nie ule ga wąt pli wo ści, że w obec nej sy tu acji sek -

tor ban ko wy w kra jach Unii Eu ro pej skiej cze ka

głę bo ki pro ces do sto so waw czy dla za pew nie nia

rów no wa gi po mię dzy bi lan sa mi ban ków do ska li

za ab sor bo wa ne go ry zy ka. 

Pro ces ten mo że ge ne ral nie prze bie gać dwo ma

ścież ka mi; 

1) przez zwięk sze nie fun du szy wła snych ban -

ków, co wy ma ga ich do ka pi ta li zo wa nia przez

obec nych ak cjo na riu szy bądź po zy ska nie no -

wych in we sto rów;

2) przez re duk cję ak ty wów, w dro dze ich wy prze -

da ży i ogra ni cze nia ak cji kre dy to wej. 

Wy da je się, że pierw sza ścież ka, choć jest ko -

rzyst niej sza tak z punk tu wi dze nia ban ków, jak

i z per spek ty wy ca łej go spo dar ki mo że być bar -

dzo trud na do re ali za cji. 

W wa run kach wy so kich kosz tów ka pi ta łu, ro -

sną cych kosz tów ry zy ka, nie rów no wa gi sys te -

mo wej, awer sji do ry zy ka na ryn ku ka pi ta ło -

wym wła ści cie lom ban ków nie bę dzie ła two

zna leźć chęt nych na wzmoc nie nie ka pi ta ło we

ban ków w dro dze ob ję cia no wych pa kie tów ak -

cji. Mo że się za tem oka zać, że je dy ną dro gą

na wzmoc nie nie ban ków bę dzie ich stop nio wa

na cjo na li za cja. Nie moż na za tem wy klu czyć, że

bę dzie my mieć do czy nie nia z ro sną cym udzia -

łem pań stwa w struk tu rze wła sno ścio wej pry -

wat nych ban ków. Ze wzglę du na in ną ska lę

pro ble mu w Unii Eu ro pej skiej nie bę dzie to zja -

wi sko tak po wszech ne jak w Sta nach Zjed no -

czo nych, ale są już pew ne symp to my, że pań -

stwo bie rze co raz więk szą od po wie dzial ność

za bez pie czeń stwo dzia ła nia ro dzi mych ban -

ków (przy kład Wiel kiej Bry ta nii czy Ir lan dii).

Do tych czas rząd bry tyj ski prze zna czył 37 mi -

liar dów fun tów na czę ścio wą na cjo na li za cję

trzech du żych ban ków: Roy al Bank of Sco tland,

Lloyds/TSB oraz Ha li fax/Bank of Sco tland. 

Nie za leż nie od de cy zji po dej mo wa nych przez rzą -

dy kra jów eu ro pej skich w za kre sie obro ny ro dzi -

mych ban ków przed ban kruc twem, sa me ban ki

rów nież zmie nia ją swo ją stra te gię dzia ła nia w ob -

sza rze za rzą dza nia ry zy kiem kre dy to wym i po szu -

ki wa nia moż li wo ści ich ka pi ta ło we go wzmoc nie -

nia. Z uwa gi na struk tu rę sek to ra ban ko we go

w Pol sce, to jest do mi nu ją cy udział ban ków ko -

mer cyj nych z prze wa gą ka pi ta łu za gra nicz ne go,

de sta bi li za cja na ryn kach Unii Eu ro pej skiej bę dzie

moc no od dzia ły wać na pol ski sek tor ban ko wy. 

Prze no sze nie nie pew no ści w kra jach eu ro pej -

skich już od czu wa ją cych ozna ki re ce sji na pol ski
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sek tor ban ko wy bę dzie prze bie gać po przez kil ka

ka na łów od dzia ły wa nia. 

Po pierw sze, in we sto rzy stra te gicz ni pol skich ban -

ków, kon cen tru jąc się przede wszyst kim na za -

pew nie niu fi nan so wa nia dla ban ków na ryn kach

ma cie rzy stych, mo gą wstrzy mać za si la nie w ka pi -

tał swo ich spół ek za leż nych lub uza leż nić wo lu -

men kre dy tów od kwo ty po zy ska nych de po zy tów

od klien tów. Ozna czać to bę dzie w kon se kwen cji

za ha mo wa nie ak cji kre dy to wej pol skich ban ków,

ze wszel ki mi ne ga tyw ny mi skut ka mi dla roz wo ju

przed się biorstw, spad ku in we sty cji w sek to rze

pry wat nym i osła bie nia dy na mi ki wzro stu go spo -

dar cze go na płasz czyź nie ma kro eko no micz nej. 

Po dru gie, moż na się spo dzie wać, że mi mo dal -

szej atrak cyj no ści Pol ski w oczach in we sto rów,

ban ki za gra nicz ne zde cy du ją się na sprze daż

swo je go biz ne su i wyj ście z na sze go ryn ku, ce lem

po pra wy po zy cji ka pi ta ło wej i płyn no ści na ma -

cie rzy stych ryn kach dzia ła nia13. Ozna czać to bę -

dzie nie sta bil ność struk tu ry in sty tu cjo nal nej sek -

to ra ban ko we go w Pol sce ze wszel ki mi ne ga tyw -

ny mi skut ka mi dla po strze gal no ści i atrak cyj no -

ści te go ryn ku przez in we sto rów i klien tów.

Po trze cie, bę dą ro snąć w dal szym cią gu kosz ty

ka pi ta łu i zwięk szać się awer sja do po dej mo wa -

ne go ry zy ka, skut ku ją ca dal szą prze ce ną ban ków

na ryn ku ka pi ta ło wym ze wzglę du na od bie ra nie

Pol ski przez pry zmat zwięk szo ne go ry zy ka

na emerging mar kets (wpływ za ła ma nia na Wę -

grzech i Es to nii, a tak że prze grza nie in nych ryn -

ków w tej czę ści Eu ro py – Buł ga rii i Ru mu nii

zwięk szać bę dą awer sję in we sto rów do in we sto -

wa nia w ak cje ban ków w kra jach ca łe go Re gio nu

Eu ro py Środ ko wej i Wschod niej).

Po czwar te, mi mo że obec ne pol skie ban ki ma ją

bez piecz ny po ziom współ czyn ni ka wy pła cal no -

ści i od po wied ni, w sto sun ku do za ab sor bo wa ne -

go ry zy ka, po ziom zgro ma dzo ne go ka pi ta łu re gu -

la cyj ne go, to jed nak mo gą wnet od czu wać wpływ

osła bie nia zło tów ki na do dat ko we wy mo gi ka pi -

ta ło we. Wy ni ka to stąd, że udział kre dy tów wa lu -

to wych w bi lan sach nie któ rych pol skich ban ków

prze kra cza 50% port fe la kre dy to we go. Osła bie nie

zło te go i prze ce na ak ty wów zwięk szy za po trze bo -

wa nie na do dat ko wy ka pi tał w sto sun ku do sta -

re go port fe la kre dy to we go i jesz cze bar dziej ogra -

ni czy wzrost ak cji kre dy to wej dla go spo dar ki. 

Wszyst kie opi sa ne wy żej for my od dzia ły wa nia

kry zy su fi nan so we go na pol ską go spo dar kę ma ją

cha rak ter po śred ni, ale ich na si le nie w jed nym

cza sie mo że wpły nąć na de sta bi li za cję oraz

na zmia nę struk tu ry in sty tu cjo nal nej pol skie go

sek to ra ban ko we go. 

Kon klu zje

Od dzia ły ban ków za gra nicz nych są co raz waż niej szą

czę ścią pol skie go sek to ra ban ko we go i są istot nym

czyn ni kiem wzro stu kon ku ren cyj no ści ryn ku. Ich ro -

la jest obec nie znacz nie mniej sza w po rów na niu

z doj rza ły mi ryn ka mi UE, bo wiem głów na for mą ak -

tyw no ści ka pi ta łu za gra nicz ne go w Pol sce są spół ki

za leż ne du żych eu ro pej skich grup ban ko wych.

Obec na struk tu ra sek to ra ban ko we go w Pol sce nie

jest ko rzyst na wo bec ne ga tyw nych skut ków kry zy su
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na ryn kach fi nan so wych. W Pol sce dzia ła 60 ban -

ków za gra nicz nych, z te go 18 w for mie od dzia łów,

a ich udział w su mie bi lan so wej wy no si 71%. Dla po -

rów na nia na ryn ku hisz pań skim dzia łają 84 ban ki

za gra nicz ne, w tym 61 w for mie od dzia łów, a udział

ka pi ta łu za gra nicz ne go w ak ty wach sek to ra ban ko -

we go w Hisz pa nii wy no si 11%. Z uwa gi na uwa run -

ko wa nia hi sto rycz ne, Pol ska nie mia ła tak jak Hisz -

pa nia szan sy na re struk tu ry za cję i po pra wę kon ku -

ren cyj no ści ban ków stosując ro dzi my ka pi tał, za nim

sta ła się człon kiem Unii Eu ro pej skiej.

Na le ży ocze ki wać wzro stu zna cze nia usług trans -

gra nicz nych w Pol sce, a ko lej nym prze ło mo wym

mo men tem bę dzie wej ście na sze go kra ju do stre fy

eu ro, kie dy to na stą pi wzmo żo ny na pływ za gra -

nicz nych in we sty cji bez po śred nich.

Pol ski sek tor ban ko wy jest bez piecz ny i cha rak te -

ry zu je się „zdro wy mi” re la cja mi ka pi ta ło wy mi.

Wy zwa niem nu mer 1 w obec nych cza sach jest

za pew nie nie płyn no ści ryn ku i po zy ska nie de po -

zy tów. Dal szy roz wój biz ne su ban ków bę dzie de -

ter mi no wa ny źró dła mi fi nan so wa nia ban ków.

Przypisy

1 Np. prze kształ ce nie się Ny kre dit Bank Hi po tecz ny SA czy
Han dels ban ken SA ze spół ek za leż nych w od dzia ły ban ków
za gra nicz nych dzia ła ją cych w Pol sce.
2 Dzia ła ją ce w Pol sce ban ki są bez piecz ne. Cha rak te ry zu ją się
wy so ki mi współ czyn ni ka mi wy pła cal no ści na po zio mie znacz -
nie prze kra cza ją cym wy ma ga nia nad zor cze. Współ czyn nik
wy pła cal no ści li czo ny we dług Ba zy lei II, a więc z uwzględ nie -
niem wy mo gu ka pi ta ło we go na ry zy ko ope ra cyj ne, śred nio dla
ca łe go sek to ra ban ko we go wy niósł na ko niec czerw ca b.
r. 10,4%, a udział fun du szy wła snych w su mie bi lan so wej się -
gał pra wie 9%. We dług da nych KNF, pol ski sek tor ban ko wy
wy pra co wał na ko niec czerw ca 2008 r. zysk net to na po zio -
mie 8,6 mld zł, zaś zwrot na ka pi ta le ROE net to wy no sił 27,3%.
3 Sys tem gwa ran to wa nia de po zy tów jest nie spój ny i bar dzo
zróż ni co wa ny w za leż no ści od for my dzia ła nia (od dział za gra -

nicz ny, spół ka za leż na) oraz za sad obo wią zu ją cych w kra ju
ma cie rzy stym. Np. wpro wa dza nie peł nych gwa ran cji rzą do -
wych dla de po zy tów w Ir lan dii i Gre cji sta wia w uprzy wi le jo -
wa nej sy tu acji od dzia ły ban ków za gra nicz nych w UE po cho -
dzą cych z tych wła śnie kra jów. 
4 Pro ces ten po le ga na za stę po wa niu ban ków przez pod mio ty
nie ban ko we, to jest przez in nych po śred ni ków fi nan so wych
lub przez bez po śred nie roz li cze nia po mię dzy klien ta mi.
W od nie sie niu do klien tów de ta licz nych, pro ces ten ozna cza
in we sto wa nie oszczęd no ści w pa pie ry war to ścio we (ak cje, ob -
li ga cje oraz in ne in stru men ty se ku ry ty za cyj ne. 
5 CDO – Col la te ra li zed Debt Ori gi na tion, in stru ment wy ko -
rzy sty wa ny do trans fe ru ry zy ka w pro ce sie se ku ry ty za cji; CDS
– Cre dit De fault Swaps, for ma ubez pie cze nia na wy pa dek
nie wy pła cal no ści part ne ra biz ne so we go. 
6 Na ryn ku hisz pań skim dzia łją 84 ban ki za gra nicz ne,
w tym: 23 ja ko pod mio ty za leż ne i 61 w for mie od dzia łów.
Jed nak ich ska la na ryn ku hisz pań skim jest nie wiel ka,
a udział w su mie bi lan so wej kształ tu je się na po zio mie 11%.
Naj więk szy pod wzglę dem ak ty wów bank za gra nicz ny
w Hisz pa nii (Deut sche Bank) pla su je się do pie ro pod ko niec
dru giej dzie siąt ki du żych ban ków. 
7 Od dzia ły ban ków za gra nicz nych nie ma ją cych sie dzi by
w pań stwie bę dą cym człon kiem UE ob ję te są pol skim sys te -
mem gwa ran to wa nia de po zy tów, jed nak je dy nie w za kre sie,
w ja kim sys tem gwa ran to wa nia w kra ju ich sie dzi by nie za -
pew nia wy pła ty środ ków gwa ran to wa nych w gra ni cach okre -
ślo nych w usta wie o Ban ko wym Fun du szu gwa ran cyj nym.
8 Tyl ko w za kre sie de po zy tów klien tów udział ban ków ko mer -
cyj nych z prze wa gą ka pi ta łu za gra nicz ne go od no to wu je
wzrost w cią gu ostat nich pię ciu lat z 62,4% w 2004 r.
do 65,7% na ko niec czerw ca 2008 r. Pod wzglę dem ak ty wów
udział ten kształ tu je się: 66,9% w 2004 r. oraz 66% w po ło -
wie 2008 r., zaś w kre dy tach od po wied nio 66,5% i 66%. 
9 Jy ske Bank A/S (Da nia) za prze stał dzia łal no ści z dniem
31 lip ca 2007 r.
10 M. Za lew ska; „Bank czy od dział in sty tu cji kre dy to wej”, mie -
sięcz nik Bank nr 5/2008.
11 O od ry wa niu się ryn ku fi nan so we go od sfe ry re al nej go spo -
dar ki USA, świad czy ro sną ca re la cja ak ty wów fi nan so wych
do PKB. O ile jesz cze w ro ku 1980 ak ty wa fi nan so we w USA
by ły 4,5 ra zy wyż sze od pro duk tu kra jo we go brut to, to już
w 2007 ro ku prze wyż sza ły już one 11–krot nie po ziom PKB. 
12 Za kres ope ra cji se ku ry ty za cyj nych w USA był nie po rów ny -
wal nie więk szy niż w ban kach eu ro pej skich. W sa mym 2007 r.
war tość se ku ry ty za cji wy no si ła 3 327 mld Eu ro wo bec 427 mld
Eu ro w kra jach eu ro pej skich. W okre sie 2000–2007 ry nek fi -
nan so wa nia struk tu ral ne go w Eu ro pie po nad 5-krot nie mniej -
szy niż w USA. 
13 Da ne Eu ro pej skie go Ban ku Cen tral ne go wska zu ją na bar -
dzo ni skie wy po sa że nie ban ków na ryn kach doj rza łych 
w ka pi tał re gu la cyj ny. Np. re la cja fun du szy wła snych do su my
bi lan so wej w wy bra nych kra jach UE w 2006 r. przed sta wia ła
się na stę pu ją co: 2,9% w Bel gii, 3,0% w Niem czech, 3,1% we
Fran cji, 3,2% w Ho lan dii, 4,2% w Wiel kiej Bry ta nii i Au strii.
W Pol sce we dług te go sa me go źró dła re la cja ta wy no si ła 7%.
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Za łącz nik 1

Od 1 ma ja 2004 r. do 16 lip ca 2008 r. do nad zo -

ru ban ko we go wpły nę ło od wła ści wych władz

nad zor czych państw na le żą cych do Eu ro pej -

skie go Ob sza ru Go spo dar cze go 257 no ty fi ka -

cji in for mu ją cych o za mia rze pod ję cia przez in -

sty tu cje kre dy to we pod le ga ją ce ich nad zo ro wi

(nie pod le ga ją nad zo ro wi Ko mi sji Nad zo ru Fi -

nan so we go) dzia łal no ści trans gra nicz nej

na te ry to rium RP:

Za łącz nik 2

Rozwój bankowości transgranicznej 99 seminarium BRE-CASE, Warszawa, 11 grudnia 2008 r. 25
a konkurencyjność sektora bankowego w Polsce

Kraj PKB 2007 
w mld eu ro

Ak ty wa
2007 

w mld eu ro

Ak ty wa/
PKB 
w %

Bel gia 330,8 1297,8 392,3%

Buł ga ria 28,9 31,2 108,0%

Cze chy 127,5 140 109,8%

Da nia 227,7 978 429,5%

Niem cy 2 422,9 7 562,4 312,1%

Es to nia 15,5 20,6 132,9%

Ir lan dia 187,1 1 337,4 714,8%

Gre cja 228,9 383,3 167,5%

Hisz pa nia 1 049,8 2 945,3 280,6%

Fran cja 1 892,4 6 682,3 353,1%

Wło chy 1 535,4 3 331,8 217,0%

Cypr 15,5 91,1 587,7%

Ło twa 19,9 30,8 154,8%

Li twa 28,1 23,8 84,7%

Luk sem burg 36,1 915,4 2 535,7%

Wę gry 101,1 108,5 107,3%

Mal ta 5,4 37,8 700,0%

Ho lan dia 559,5 2195 392,3%

Au stria 270,8 890,7 328,9%

Pol ska 307,3 236 76,8%

Por tu ga lia 162,8 440,1 270,3%

Ru mu nia 121,4 72,1 59,4%

Sło we nia 33,5 43,5 129,9%

Sło wa cja 54,8 50,3 91,8%

Fin lan dia 179,7 287,7 160,1%

Szwe cja 331,9 845,9 254,9%

W. Bry ta nia 2 018,8 10 093,1 500,0%

MU 8 889,9 28 312,6 318,5%

UE (27) 12 293,8 41 072,3 334,1%

NUE (10) 708,6 782,4 110,4%

Stosunek ak ty wów ban ko wych do PKB w kra jach UE w 2007 r.

Źró dło: Ob li cze nia wła sne na pod sta wie da nych za war tych w ra por cie Eu ro pe an
Cen tral Bank, „EU Ban king Struc tu re”, Octo ber 2008.

Wiel ka Bry ta nia 64 no ty fi ka cje

Niem cy 38 no ty fi ka cji

Au stria 28 no ty fi ka cji

Fran cja 25 no ty fi ka cji

Luk sem burg 21 no ty fi ka cji

Ir lan dia 17 no ty fi ka cji

Ho lan dia 11 no ty fi ka cji

Wło chy 5 no ty fi ka cji

Da nia 5 no ty fi ka cji

Fin lan dia 5 no ty fi ka cji

Gi bral tar 5 no ty fi ka cji

Hisz pa nia 5 no ty fi ka cji

Wę gry 4 no ty fi ka cje

Szwe cja 4 no ty fi ka cje

Mal ta 4 no ty fi ka cje

Liech ten ste in 3 no ty fi ka cje

Cypr 3 no ty fi ka cje

Es to nia 3 no ty fi ka cje

Nor we gia 2 no ty fi ka cje

Bel gia 2 no ty fi ka cje

Is lan dia 2 no ty fi ka cje

Cze chy 1 no ty fi ka cja

Ze sta wie nie no ty fi ka cji do ty czą cych dzia łal no ści trans gra nicz nej 

in sty tu cji kre dy to wych na te ry to rium RP



Za łącz nik 3
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Ak ty wa od dzia łów in sty tu cji kre dy to wych z kra jów UE i spo za Unii w la tach 2003–2007

Kra je
Ak ty wa od dzia łów in sty tu cji kre dy to wych

z UE w mld Eu ro
Ak ty wa od dzia łów in sty tu cji kre dy to wych

spo za UE w mld Eu ro

2003 2004 2005 2006 2007 2003 2004 2005 2006 2007

Bel gia 25,9 29,2 29,3 32,1 40,5 12,9 11,9 20,2 30,1 49,3

Buł ga ria n. a. 0,7 0,7 * 1,2 n. a * * * *

Cze chy 7,2 8,7 9,7 10,7 12,4 0,2 0 0 0 0

Da nia 24,5 26,5 34,9 40,6 47,2 * * * 0,1 1,0

Niem cy 67,4 70,0 79,5 105,6 137,2 20,5 23,3 23,8 23,2 24,4

Es to nia * 0,8 1,2 1,5 2,3 0 0 0 0 0

Ir lan dia 69,8 80,8 95,0 123,4 136,9 * * * * *

Gre cja 12,8 22,6 28,1 31,3 36,2 6,4 0,4 0,4 0,5 0,6

Hisz pa nia 85,6 121,8 154,9 183,9 223,6 2,9 3,3 4,3 5,1 5,8

Fran cja 99,9 110,5 133,9 118,7 132,9 11,4 13,2 12,0 12,5 15,3

Wło chy 84,2 105,3 132,8 166,5 307,2 9,7 6,4 6,1 6,9 8,8

Cypr 0,9 0,5 1,0 0,7 5,1 2,6 2,8 3,3 3,3 5,6

Ło twa * * * 1,4 * 0 0 0 0 0

Li twa * * * * 1,9 * 0 0 0 0

Luk sem burg 89,9 108,8 128,5 111,4 125,0 5,1 5,9 17,0 19,7 20,3

Wę gry 0 0 0,1 1,2 1,7 0 0 0 0 0

Mal ta 0 0 0 0 * * * * * *

Ho lan dia 26,1 30,3 33,2 44,0 53,5 1,6 1,2 1,3 0,9 1,1

Au stria 3,4 4,3 6,3 8,3 10,3 0 0 * * *

Pol ska 0 0,8 1,4 5,5 9,6 0 0 0 0 0

Por tu ga lia 16,9 20,3 19,5 24,2 29,8 * * * * *

Ru mu nia 1,1 1,9 2,6 2,9 3,5 * * * * 0

Sło we nia * * 0,5 * 0,2 0 0 0 0 0

Sło wa cja 3,1 4,0 8,1 6,3 9,9 0 0 0 0 0

Fin lan dia 13,0 14,4 12,7 13,6 14,9 0 * * * 0,3

Szwe cja 33,4 43,8 55,0 65,1 72,3 0,7 0,1 * 1,6 4,1

Wielka Bry ta nia 1344,2 1542,6 1810,9 2026,6 2392,1 1121,1 1156,3 1447,3 1620,1 1874,7

EMU 13 585,1 718,7 854,4 963,1 1 248,2 70,7 65,8 85,6 99,3 126,2

UE 27 2010,9 2350,4 2782,2 3127,4 3810,6 1199,8 1231,6 1547,5 1734,4 2025,8

* Je śli licz ba od dzia łów jest mniej sza niż 3, da ne nie zo sta ły, aby unik nąć iden ty fi ka cji.

Źró dło: Eu ro pe an Cen tral Bank, „EU Ban king Struc tu re”, Octo ber 2008.



Za łącz nik 4

Rozwój bankowości transgranicznej 99 seminarium BRE-CASE, Warszawa, 11 grudnia 2008 r. 27
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Licz ba i ak ty wa in sty tu cji kre dy to wych w UE w la tach 2003–2007

Kra je Licz ba in sty tu cji kre dy to wych Ak ty wa in sty tu cji kre dy to wych w mld Eu ro

2003 2004 2005 2006 2007 2003 2004 2005 2006 2007

Bel gia 108 104 100 105 110 828,6 914,4 1055,3 1121,9 1297,8

Buł ga ria 35 35 34 32 29 9,3 13,2 17,5 22,3 31,2

Cze chy 77 70 56 57 56 78,0 87,1 100,9 114,9 140,0

Da nia 203 202 197 191 189 568,8 629,4 746,2 822,0 978,0

Niem cy 2 225 2 148 2 089 2 050 2 026 6 393,5 6 584,4 6 826,5 7 120,8 7 562,4

Es to nia 7 9 11 14 15 6,3 8,6 11,9 15,3 20,6

Ir lan dia 80 80 78 78 81 575,2 722,5 941,9 1178,1 1 337,4

Gre cja 59 62 62 62 63 213,2 230,5 281,1 315,1 383,3

Hisz pa nia 348 346 348 352 357 1 502,9 1 717,4 2 149,5 2 515,5 2 945,3

Fran cja 939 897 854 829 808 3 998,6 4 419,0 5 073,4 5 728,1 6 682,3

Wło chy 801 787 792 807 821 2 125,4 2 275,6 2 509,4 2 793,2 3 331,8

Cypr 408 405 391 336 215 41,9 46,5 60,7 74,7 91,1

Ło twa 23 23 25 28 31 8,5 11,2 15,7 22,7 30,8

Li twa 71 74 78 78 80 6,5 8,6 13,2 17,3 23,8

Luk sem burg 169 162 155 156 156 656,0 695,1 792,4 839,6 915,4

Wę gry 222 217 214 212 206 n. a. n. a. 78,3 93,7 108,5

Mal ta 16 16 19 18 22 17,9 20,8 27,2 30,0 37,8

Ho lan dia 481 461 401 345 341 1 473,9 1 677,6 1 695,3 1 873,1 2 195,0

Au stria 814 796 818 809 803 586,5 635,3 721,2 789,8 890,7

Pol ska 660 744 730 723 718 112,2 141,6 163,4 189,7 236,0

Por tu ga lia 200 197 186 178 175 348,7 345,4 360,2 397,1 440,1

Ru mu nia 39 40 40 39 42 15,0 23,2 35,4 51,9 72,1

Sło we nia 33 24 25 25 27 21,5 24,5 30,1 34,8 43,5

Sło wa cja 22 21 23 24 26 23,8 30,8 37,8 41,7 50,3

Fin lan dia 366 363 363 361 360 185,8 212,4 234,5 255,1 287,7

Szwe cja 222 212 200 204 201 519,3 599,7 653,2 773,7 846,0

W. Bry ta nia 426 413 400 401 390 6 288,2 7 085,2 8 526,5 9 868,7 10 093

EMU (13) 6 623 6 427 6 271 6 157 6 128 18 910 20 454 22 671 24 962 28 313

UE (27) 9 054 8 908 8 689 8 514 8 348 26 605 29 160 33 159 37 101 41 072

Źró dło: Eu ro pe an Cen tral Bank, „EU Ban king Struc tu re”, Octo ber 2008.
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Ak ty wa za gra nicz nych in sty tu cji kre dy to wych w UE w la tach 2003–2007 (w mld eu ro)

Kra je
Ak ty wa za gra nicz nych in sty tu cji 

kre dy to wych z UE 
Ak ty wa za gra nicz nych instytucji 

kre dy to wych spo za UE

2003 2004 2005 2006 2007 2003 2004 2005 2006 2007

Bel gia 150,5 167,0 191,7 212,6 227,3 6,9 3,8 3,8 4,2 4,7

Buł ga ria n. a. 9,8 12,1 16,8 23,6 n. a. 0,3 0,3 0,4 0,7

Cze chy 63,1 70,0 83,4 94,2 115,7 4,3 4,5 4,9 6,4 *

Da nia 100,9 87,9 103,0 110,9 123,0 * 9,3 11,3 14,0 17,3

Niem cy 227,6 254,3 549,3 556,6 591,5 65,0 42,9 74,2 106,2 84,9

Es to nia 5,6 7,6 10,6 13,6 18,0 0 0 0 0 0

Ir lan dia 132,4 182,2 234,6 264,7 488,0 0 0 0 0 0

Gre cja 27,7 38,2 49,4 86,0 52,1 * 0 0 0 *

Hisz pa nia 63,3 67,0 82,5 91,2 102,6 14,7 5,7 4,9 5,7 9,6

Fran cja 288,1 301,0 394,3 439,5 575,8 38,9 45,1 51,0 57,0 141,0

Wło chy 26,4 29,1 96,3 210,8 257,2 * 3,3 3,1 4,0 5,3

Cypr 5,3 8,3 12,3 18,5 18,6 * * * * *

Ło twa 1,9 4,4 7,8 12,2 15,7 1,7 0,5 0,5 1,1 2,2

Li twa 3,3 6,3 9,8 13,3 18,0 * 0 0 0 0

Luk sem burg 493,5 509,1 563,1 615,8 653,4 27,4 30,2 40,6 47,5 71,2

Wę gry 29,4 36,3 41,6 48,8 57,2 1,6 2,0 2,2 2,8 3,3

Mal ta 7,0 7,9 8,8 11,4 14,1 * * * * 2,0

Ho lan dia 126,4 150,8 176,8 205,4 292,9 18,9 19,7 23,3 26,3 39,9

Au stria 107,7 116,5 133,8 141,8 181,5 4,1 2,6 3,9 4,1 47,8

Pol ska 65,0 81,2 93,4 109,5 137,0 10,5 12,7 14,1 15,9 19,9

Por tu ga lia 72,8 67,4 59,0 61,1 68,1 2,6 2,5 3,0 3,1 3,2

Ru mu nia 6,2 10,5 17,7 40,9 55,7 * * * * *

Sło we nia 3,9 4,7 6,2 10,1 12,2 0 0 0 0 0

Sło wa cja 19,1 24,3 27,2 32,2 38,4 * * * * *

Fin lan dia 0,7 112,0 124,0 130,4 172,6 0 0 * * *

Szwe cja 1,1 1,6 2,0 2,5 2,7 0,9 1,0 1,7 * *

Wielka Bry ta nia 60,8 294,9 315,5 367,1 311,1 543,0 572,3 734,4 842,3 807,3

EMU (13) 1721,1 1999,2 2660,9 3026,0 3675,1 180,4 155,9 208,0 258,2 468,5

UE (27) 2089,8 2650,0 3406,3 3918,1 4623,8 747,3 761,9 983,3 1149,4 1335,8

* Je śli licz ba in sty tu cji kre dy to wych jest mniej sza od 3 nie po da no da nych ze wzglę du na moż li wość iden ty fi ka cji.

Źró dło: Eu ro pe an Cen tral Bank, „EU Ban king Struc tu re”, Octo ber 2008.
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1. Pol ski sek tor ban ko wy 
– eks pan sja ka pi ta łu 
za gra nicz ne go wczo raj i dziś

1.1. Przed przy stą pie niem Pol ski
do Unii Eu ro pej skiej

Pol ski ry nek po strze ga ny był przez za gra nicz -

nych in we sto rów z sek to ra ban ko we go ja ko

szcze gól nie atrak cyj ny. Przy czyn za in te re so wa nia

by ło wie le. Ban ki za gra nicz ne zdą ża ły do Pol ski

z róż nych wzglę dów: czy to za swo imi klien ta mi,

któ rzy otwie ra li dzia łal ność w Pol sce, czy to

w po szu ki wa niu no we go ryn ku dla swo ich usług,

sku szo ne wiel ko ścią i po ten cja łem kra ju ubie ga -

ją ce go się o przy ję cie do Unii Eu ro pej skiej. Re la -

tyw nie sła bo roz wi nię ty sys tem ban ko wy wraz

z wie lo mi lio no wą rze szą po ten cjal nych klien tów,

któ rym mia ło się po wo dzić co raz le piej wraz ze

wzro stem eko no micz nym Pol ski, sta no wi ły

o atrak cyj no ści in we sty cyj nej Pol ski. 

Po zo sta wa ło py ta nie, w ja ki spo sób pod jąć dzia -

łal ność na tym ryn ku.

Przed przy stą pie niem Pol ski do Unii Eu ro pej skiej

ban ki za gra nicz ne z sie dzi bą w pań stwach człon -

kow skich Unii mia ły w pol skim Pra wie ban ko wym

sta tus ana lo gicz ny do ban ków za gra nicz nych ma ją -

cych sie dzi bę po za te ry to rium Wspól no ty. Na po -

trze by ni niej sze go opra co wa nia ban ki za gra nicz ne

z sie dzi bą w Unii Eu ro pej skiej okre śla ne bę dą jed -

no li cie ja ko in sty tu cje kre dy to we, mi mo to, że mia -

no to przy słu gu je im do pie ro od po ak ce syj nej no -

we li pol skie go Pra wa ban ko we go. 

Przed ak ce sją Pol ski do Unii Eu ro pej skiej utwo -

rze nie w Pol sce od dzia łu przez in sty tu cję kre dy -

to wą wy ma ga ło uzy ska nia ze zwo le nia pol skich

władz nad zor czych. 

Po mi mo ge ne ral nej do pusz czal no ści w ów cze -

snym sta nie praw nym two rze nia w Pol sce od -

aki
Ja cek Cza bań ski, Piotr Gałuszyński, Grzegorz Jukiel, Agata Szczap 

– kancelaria prawna White & Case

Przekształcenia banków zagranicznych
w oddziały – nowe otwarcie dzięki
możliwości transgranicznego łączenia
banków. Aspekty prawne



dzia łów in sty tu cji kre dy to wych, moż na chy ba

za ry zy ko wać stwier dze nie, że moż li wość ta nie

cie szy ła się szcze gól nym po par ciem pol skich

władz nad zor czych. 

U źró dła te go sta nu rze czy le ża ły nie ty le re stryk -

cje o cha rak te rze stricte praw nym, co wzglę dy

na tu ry ostroż no ścio wej. Jak się wy da je, pol ski

nad zór upa try wał bo wiem wów czas, chy ba

słusz nie, w tej for mie pro wa dze nia dzia łal no ści

ban ko wej źró deł po ten cjal ne go za gro że nia dla

bez piecz ne go i sta bil ne go funk cjo no wa nia ów -

cze sne go, bar dzo mło de go pol skie go sys te mu

ban ko we go. Wąt pli wo ści bu dzi ły ogra ni czo ne

upraw nie nia i ogra ni czo ny za kres środ ków nad -

zor czych przy słu gu ją cych pol skim or ga nom

nad zo ru w sto sun ku do od dzia łów in sty tu cji

kre dy to wych. 

W kon se kwen cji at mos fe ra dla two rze nia w Pol -

sce od dzia łów in sty tu cji kre dy to wych by ła

w oma wia nym okre sie na ty le nie sprzy ja ją ca, że

de fac to moż li wość ta ka wła ści wie nie by ła wy -

ko rzy sty wa na. Wy jąt ko wo, w przy pad ku dwóch

in sty tu cji kre dy to wych (tj. Sociète Gènèrale oraz

ING) pro ce du ra za ło że nia w Pol sce od dzia łu za -

koń czy ła się po myśl nie. Oba te pro ce sy mia ły

jed nak miej sce w okre sie po prze dza ją cym

wzmo żo ne za in te re so wa nie in sty tu cji kre dy to -

wych pol skim ryn kiem. 

Z po wyż szych wzglę dów je dy ną ak cep to wal ną

i pre fe ro wa ną przez pol ski nad zór ban ko wy for -

mą po dej mo wa nia dzia łal no ści ban ko wej przez

in sty tu cje kre dy to we na te ry to rium Pol ski, by ło

za kła da nie no wych ban ków z sie dzi bą w Pol sce.

Ban ki te pro wa dzi ły i pro wa dzą dzia łal ność ban -

ko wą w for mie spół ek ak cyj nych, za leż nych

wpraw dzie ka pi ta ło wo od in sty tu cji kre dy to -

wych, lecz po sia da ją cych od ręb ną od tych in sty -

tu cji oso bo wość praw ną. Ja ko spół ki funk cjo nu -

ją ce na ob sza rze Pol ski pod le ga ją one w peł nym

za kre sie pol skim or ga nom nad zo ru, ze wszyst ki -

mi te go kon se kwen cja mi praw ny mi – włącz nie

z moż li wo ścią uchy le nia ze zwo le nia na ich

utwo rze nie w ra zie stwier dze nia sprzecz no ści

z pol skim pra wem lub nie pra wi dło wo ści w ich

dzia łal no ści, stwa rza ją cych za gro że nie dla bez -

piecz ne go i spraw ne go funk cjo no wa nia pol skie -

go sys te mu ban ko we go.

Po wyż sze ten den cje na pol skim ryn ku ban ko -

wym, cha rak te ry stycz ne dla oma wia ne go okre su,

przy czy ni ły się do wzro stu ak tyw no ści in sty tu cji

kre dy to wych, po le ga ją cej na pro wa dze niu dzia -

łal no ści ban ko wej na te ry to rium Pol ski za po -

śred nic twem swych spół ek za leż nych – ban ków

z sie dzi bą w Pol sce. 

1.2. Po przy stą pie niu Pol ski do Unii
Eu ro pej skiej

Sy tu acja praw na i fak tycz na, jak rów nież wa run -

ki świad cze nia usług ban ko wych przez in sty tu -

cje kre dy to we w Pol sce ule gły za sad ni czym

zmia nom wsku tek uzy ska nia przez Pol skę człon -

ko stwa w Unii Eu ro pej skiej oraz w związ ku z po -

stę pu ją cą in te gra cją w ra mach struk tur unij nych.

Przy stą pie nie Pol ski do Unii Eu ro pej skiej wią za -

ło się bo wiem z ko niecz no ścią do sto so wa nia

pra wa kra jo we go do wspól no to we go po rząd ku

praw ne go (acquis com mu nautaire), w tym tak że

w dzie dzi nie ban ko wo ści i fi nan sów. Pol ska, po -
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dob nie jak po zo sta łe pań stwa człon kow skie, zo -

sta ła zo bo wią za na do za pew nie nia har mo ni za cji

pra wa na ro do we go z do rob kiem unij nym. Do -

sto so wa niu ule gły tak że prze pi sy re gu lu ją ce po -

dej mo wa nie oraz pro wa dze nie w Pol sce dzia łal -

no ści ban ko wej przez in sty tu cje kre dy to we (m.

in. za po śred nic twem od dzia łów), za sa dy li cen -

cjo no wa nia oraz pro wa dze nia dzia łal no ści

trans gra nicz nej w za kre sie usług ban ko wych. 

Har mo ni za cja pol skie go Pra wa ban ko we go z do -

rob kiem wspól no to wym przy nio sła do nio słą

zmia nę w po sta ci znie sie nia obo wiąz ku ubie ga -

nia się przez in sty tu cje kre dy to we o ze zwo le nie

pol skich władz nad zor czych na pro wa dze nie

w Pol sce dzia łal no ści ban ko wej za po śred nic -

twem od dzia łów. 

Wsku tek no we li za cji prze pi sów moż li we sta ło się

otwie ra nie w Pol sce od dzia łów in sty tu cji kre dy -

to wych bez ko niecz no ści uzy ski wa nia ze zwo le -

nia Ko mi sji Nad zo ru Fi nan so we go. Pro ces ten

re ali zo wa ny jest obec nie wy łącz nie po przez obo -

wiąz ko wą no ty fi ka cję do pol skie go or ga nu nad -

zo ru ban ko we go o za mia rze utwo rze nia od dzia -

łu na te ry to rium Pol ski. Za wia do mie nie ta kie po -

win no być prze ka za ne przez wła ści we wła dze

nad zor cze pań stwa ma cie rzy ste go in sty tu cji kre -

dy to wej oraz po win no za wie rać w szcze gól no ści

iden ty fi ka cję od dzia łu, a tak że opis je go struk tu -

ry or ga ni za cyj nej oraz pro gra mu dzia łal no ści, ja -

ką in sty tu cja kre dy to wa za mie rza wy ko ny wać

na te ry to rium Pol ski. Od dział in sty tu cji kre dy to -

wej mo że roz po cząć dzia łal ność na te ry to rium

Pol ski po upły wie dwóch mie się cy od dnia otrzy -

ma nia przez Ko mi sję Nad zo ru Fi nan so we go

wspo mnia ne go za wia do mie nia.

W obec nym sta nie praw nym, moż li wość roz po -

czę cia w Pol sce dzia łal no ści ban ko wej przez od -

dział in sty tu cji kre dy to wej za le ży za tem je dy nie

od prze ka za nia przez wła ści we wła dze nad zor -

cze pań stwa ma cie rzy ste go okre ślo nych in for -

ma cji pol skie mu or ga no wi nad zo ru. Ko mi sja

Nad zo ru Fi nan so we go nie mo że na to miast, co

do za sa dy, sprze ci wić się pro wa dze niu przez ta ki

od dział dzia łal no ści na te ry to rium Pol ski. Roz -

wią za nie to wy ni ka z za sa dy tzw. pasz por tu eu ro -

pej skie go, zgod nie z któ rą ze zwo le nie na wy ko -

ny wa nie dzia łal no ści ban ko wej, wy da ne przez

wła ści we wła dze jed ne go z państw Wspól no ty,

po win no być uzna wa ne na te ry to rium ca łej

Wspól no ty. W związ ku z tym, że od dział sta no wi

je dy nie jed nost kę or ga ni za cyj ną in sty tu cji kre -

dy to wej, wy ko nu ją cą w jej imie niu i na jej rzecz

okre ślo ne czyn no ści wy ni ka ją ce z ze zwo le nia

udzie lo ne go tej in sty tu cji kre dy to wej, nie po sia -

da zaś od ręb nej oso bo wo ści praw nej, nad zór

nad dzia łal no ścią ta kich od dzia łów (ergo

nad dzia łal no ścią in sty tu cji kre dy to wych pro wa -

dzo ną na te ry to rium Pol ski za po śred nic twem

od dzia łów) spra wu ją w za sad ni czym za kre sie

wła ści we wła dze nad zor cze pań stwa ma cie rzy -

ste go da nej in sty tu cji kre dy to wej.

Ze wzglę du na tę li be ra li za cję prze pi sów pra wa

pol skie go, sprzy ja ją cą moż li wo ści otwie ra nia

w Pol sce od dzia łów przez in sty tu cje kre dy to we,

ta for ma świad cze nia usług ban ko wych po now -

nie zy ska ła na atrak cyj no ści. Do dat ko wym atu -

tem, prze ma wia ją cym za wy bo rem tej wła śnie

for my pro wa dze nia dzia łal no ści ban ko wej

w Pol sce, jest wy łą cze nie sto so wa nia wo bec od -

dzia łów in sty tu cji kre dy to wych usta wo wych wy -

mo gów ka pi ta ło wych ma ją cych za sto so wa nie
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wo bec ban ków pol skich. Ten ar gu ment, oprócz

in nych ta kich jak zde cy do wa ne uprosz cze nie

i zmniej sze nie kosz tów za rzą dza nia, w znacz nej

mie rze przy czy nił się nie tyl ko do za kła da nia

w Pol sce no wych od dzia łów przez co raz więk szą

licz bę in sty tu cji kre dy to wych, lecz za po cząt ko -

wał rów nież sil ną ten den cję wśród po zo sta łych

in sty tu cji kre dy to wych do re struk tu ry zo wa nia

pro wa dzo nej przez nie do tych czas na te ry to rium

Pol ski dzia łal no ści ban ko wej za po śred nic twem

spół ek za leż nych (ban ków pol skich dzia ła ją cych

w for mie spół ek ak cyj nych), za stę pując je swo imi

od dzia ła mi. 

1.3. Pro ce sy prze kształ ceń – daw ne
i no we tren dy 

Pro ces prze kształ ca nia ban ków pol skich – spół ek

ak cyj nych za leż nych ka pi ta ło wo od in sty tu cji

kre dy to wych – w od dzia ły tych in sty tu cji, zgod -

nie ze wspo mnia nym tren dem, wią że się jed nak

z ko niecz no ścią wy po sa że nia no wo  utwo rzo nych

od dzia łów we wszel kie skład ni ki ma jąt ko we

i nie ma jąt ko we nie zbęd ne do sa mo dziel ne go

pro wa dze nia przez nie dzia łal no ści ban ko wej

na te ry to rium Pol ski. Je że li da na in sty tu cja kre -

dy to wa pro wa dzi już dzia łal ność na te ry to rium

Pol ski, re ali za cja pro ce su trans for ma cji wy ma ga

każ do ra zo wo prze nie sie nia przed się bior stwa

ban ko we go, w któ re do tych czas wy po sa żo ny był

za leż ny bank pol ski, do pol skie go od dzia łu wła -

ści wej in sty tu cji kre dy to wej. 

Do tych czas, pro ces prze kształ ceń sta ra no się re -

ali zo wać w dro dze sprze da ży przed się bior stwa

ban ko we go, do ko ny wa nej na pod sta wie umo wy

mię dzy ban kiem pol skim a za in te re so wa ną in -

sty tu cją kre dy to wą. Na mo cy ta kiej umo wy

przed się bior stwo by ło na by wa ne przez in sty tu -

cję kre dy to wą, a w kon se kwen cji prze no szo ne

do jej od dzia łu w Pol sce. Ten spo sób trans for ma -

cji dzia łal no ści ban ko wej wy ka zu je jed nak liczne

nie do sko na ło ści i uciąż li wo ści, któ re czy nią ca ły

pro ces w grun cie rze czy ma ło atrak cyj nym

z punk tu wi dze nia in sty tu cji kre dy to wych,

o czym bę dzie mo wa po ni żej. 

Sto sun ko wo nie daw no za ist nia ła w Unii Eu ro -

pej skiej (a tym sa mym w Pol sce) zu peł nie no wa

moż li wość trans gra nicz nej re or ga ni za cji dzia łal -

no ści ban ko wej. 

W świe tle re gu la cji unij nych oraz im ple men tu ją -

cych je prze pi sów pra wa pol skie go prze kształ ce -

nie ban ku pol skie go, dzia ła ją ce go w for mie spół -

ki ak cyj nej za leż nej od in sty tu cji kre dy to wej,

w pol ski od dział tej in sty tu cji, a co za tym idzie,

do ko na nie po mię dzy ty mi pod mio ta mi trans fe ru

przed się bior stwa ban ko we go, moż li we jest obec -

nie rów nież w dro dze trans gra nicz ne go po łą cze -

nia ban ków. Po łą cze nie ta kie mo że na stą pić po -

przez prze ję cie przez in sty tu cję kre dy to wą (ja ko

spół kę przej mu ją cą) za leż ne go od niej ban ku

pol skie go (ja ko spół ki przej mo wa nej). Trans gra -

nicz ne po łą cze nie mię dzy ban ko we oce nia ne jest

ja ko ko rzyst na for ma trans for ma cji dzia łal no ści

ban ko wej, bo wiem w związ ku z suk ce sją uni wer -

sal ną, skut ku je ono ex le ge prze nie sie niem

przed się bior stwa ban ko we go z za leż ne go ban ku

pol skie go do da nej in sty tu cji kre dy to wej. Prze -

nie sio ny w ten spo sób zor ga ni zo wa ny ze spół

skład ni ków pod le ga or ga ni za cyj ne mu wy dzie le -

niu z in sty tu cji kre dy to wej i prze ka za niu do no -

wo  utwo rzo ne go od dzia łu, co sta no wi już je dy nie
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czyn ność tech nicz ną, nie wy ma ga ją cą, co do za -

sa dy, żad nych do dat ko wych ze zwo leń. 

W dal szej czę ści re fe ra tu przed sta wio na zo sta nie

oce na obu me tod trans fe ru dzia łal no ści ban ko -

wej z za leż ne go ban ku pol skie go do pol skie go

od dzia łu in sty tu cji kre dy to wej, a w szcze gól no ści

przed sta wio na zo sta nie kry tycz na oce na po -

szcze gól nych aspek tów praw nych wią żą cych się

z każ dą z tych me tod.

2. Trans for ma cja po przez sprze daż
przed się bior stwa ban ko we go 

Przed się bior stwo, zgod nie z art. 55a Ko dek su

cy wil ne go, jest zor ga ni zo wa nym ze spo łem

skład ni ków ma te rial nych i nie ma te rial nych

prze zna czo nym do pro wa dze nia dzia łal no ści go -

spo dar czej. 

Prze nie sie nie przed się bior stwa ban ko we go,

w któ re wy po sa żo ny był za leż ny bank pol ski,

z te go ban ku do od dzia łu in sty tu cji kre dy to wej

(w tym wszyst kich skład ni ków ma te rial nych

i nie ma te rial nych prze zna czo nych do pro wa dze -

nia dzia łal no ści ban ko wej) od by wa się po przez

za war cie sto sow nej umo wy sprze da ży  mię dzy

ban kiem pol skim a in sty tu cją kre dy to wą za mie -

rza ją cą pro wa dzić w Pol sce dzia łal ność ban ko -

wą  przez swój od dział. 

Oprócz aspek tów po dat ko wych, me to da ta wią że

się jed nak z istot ny mi utrud nie nia mi, wy ni ka ją -

cy mi głów nie z ko niecz no ści po dej mo wa nia do -

dat ko wych czyn no ści praw nych i fak tycz nych

zmie rza ją cych do jej re ali za cji. 

Po pierw sze, trans ak cja ta wy ma ga dla swej sku -

tecz no ści uprzed nie go uzy ska nia przez pod miot

zby wa ją cy przed się bior stwo ban ko we wielu od -

ręb nych zgód od osób trze cich, o czym mo wa po -

ni żej. 

Po dru gie, ze wzglę du na to, że ko dek so wa de fi -

ni cja przed się bior stwa nie obej mu je zo bo wią zań

za cią ga nych przez przed się bior cę (bank) w to ku

i w związ ku z pro wa dzo ną dzia łal no ścią go spo -

dar czą (ban ko wą), prze nie sie nie zo bo wią zań

ban ku na na byw cę przed się bior stwa (tj. do od -

dzia łu) ro dzi ko niecz ność jed no cze sne go ob ję cia

przed mio tem umo wy sprze da ży przed się bior -

stwa tak że prze ję cia dłu gów te go ban ku, ja ko

dwóch od ręb nych in sty tu cji pra wa pol skie go. 

Dla ce lów ana li zy po rów naw czej po ni żej przed -

sta wio na zo sta nie kry tycz na oce na te go spo so bu

re or ga ni za cji dzia łal no ści ban ko wej, ze szcze -

gól nym uwzględ nie niem pro ble ma tycz nych

kwe stii praw nych bądź utrud nień zwią za nych

z tą me to dą.

2.1. Ob cią że nia po dat ko we

Ze sprze da żą przed się bior stwa, w tym sprze da żą

przed się bior stwa ban ko we go, wią że się

obowiązek po dat ko wy dla obu stron trans ak cji.

W szcze gól no ści trans ak cja ta pod le ga opo dat -

ko wa niu po dat kiem do cho do wym od osób

praw nych. Za kła da jąc, że ce na trans ak cyj na

(sprze da ży) jest wyż sza od łącz nej war to ści księ -

go wej net to sprze da wa ne go przed się bior stwa,

sprze daż ta kie go przed się bior stwa po wo du je

po wsta nie u sprze daw cy do cho du pod le ga ją ce go

opo dat ko wa niu. Je że li uzy ska ny do chód nie zo -
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sta nie zneu tra li zo wa ny przez stra tę po dat ko wą

po nie sio ną przez sprze daw cę w bie żą cym ro ku

roz li cze nio wym (po dat ko wym) lub przez stra ty

po dat ko we z lat po przed nich przy pa da ją ce

do roz li cze nia (zgod nie z za sa da mi szcze gól ny -

mi) w da nym ro ku, osią gnię ty do chód pod le ga

opo dat ko wa niu przy za sto so wa niu 19% staw ki

po dat ku do cho do we go od osób praw nych. Jed -

no cze śnie na byw ca przed się bior stwa jest

upraw nio ny do roz po zna nia dla ce lów po dat ko -

wych war to ści fir my, któ ra sta no wi do dat nią róż -

ni cę mię dzy ce ną na by cia przed się bior stwa

a war to ścią ryn ko wą skład ni ków ma jąt ko wych

wcho dzą cych w skład ku pio ne go przed się bior -

stwa. War tość ta sta no wi dla ce lów po dat ko wych

war tość nie ma te rial ną i praw ną amor ty zo wa ną

w okre sie co naj mniej 5 lat. 

Trans ak cja sprze da ży przed się bior stwa pod le ga

rów nież opo dat ko wa niu po dat kiem od czyn no -

ści cy wil no praw nych. Zgod nie z art. 1 ust. 1 pkt 1

a) Usta wy o po dat ku od czyn no ści cy wil no praw -

nych (da lej „usta wa o PCC”), po dat ko wi pod le -

ga ją (mię dzy in ny mi) umo wy sprze da ży oraz za -

mia ny rze czy i praw ma jąt ko wych. Usta wa o PCC

nie za wie ra szcze gó lo wych re gu la cji w za kre sie

za sad opo dat ko wa nia sprze da ży przed się bior -

stwa. W prak ty ce przyj mo wa na jest jed nak za sa -

da, że w przy pad ku sprze da ży przed się bior stwa

do cho dzi do sprze da ży po szcze gó nych rze czy

i praw ma jąt ko wych sta no wią cych skład ni ki

sprze da wa ne go przed się bior stwa. 

Pod sta wą opo dat ko wa nia przy umo wie sprze da -

ży jest war tość ryn ko wa rze czy oraz praw ma jąt -

ko wych sta no wią cych przed miot sprze da ży. Po -

nie waż umo wa sprze da ży przed się bior stwa jest

trak to wa na ja ko sprze daż po szcze gól nych rze czy

i praw ma jąt ko wych, w isto cie pod sta wą opo dat -

ko wa nia jest war tość po szcze gól nych skład ni -

ków ma jąt ko wych wcho dzą cych w skład sprze -

da wa ne go przed się bior stwa. Z per spek ty wy oce -

ny rze czy wi ste go ob cię że nia trans ak cji po dat -

kiem PCC, klu czo wy jest spo sób, w ja ki usta wa

o PCC de fi niu je po ję cie war to ści ryn ko wej. 

Otóż, zgod nie z art. 6 ust. 2 usta wy o PCC, war tość

ryn ko wą przed mio tu czyn no ści cy wil no praw nych

okre śla się na pod sta wie prze cięt nych cen w ob ro -

cie rze cza mi oraz pra wa mi te go sa me go ro dza ju,

z uwzględ nie niem ich miej sca po ło że nia, sta nu

i stop nia zu ży cia, oraz w ob ro cie pra wa mi ma jąt -

ko wy mi te go sa me go ro dza ju, z dnia do ko na nia

tej czyn no ści, bez od li cza nia dłu gów i cię ża rów. 

W prak ty ce or ga nów po dat ko wych, w przy pad ku

trans ak cji sprze da ży przed się bior stwa sto so wa na

jest wy kład nia, zgod nie z któ rą war tość ryn ko wa

rze czy i praw ma jąt ko wych wcho dzą cych w skład

przed się bior stwa nie mo że być po mniej sza na

o ja kie kol wiek zo bo wią za nia zwią za ne, czy też

ist nie ją ce w sprze da wa nym przed się bior stwie.

Wy kład nia ta jest uza sad nia na po przez od wo ła -

nie do po ję cia „dłu gu”, któ ry jest okre śla ny ja ko

wszel kie go ro dza ju zo bo wią za nie sprze daw cy,

wcho dzą ce w skład, czy też po mniej sza ją ce war -

tość ak ty wów zby wa ne go przed się bior stwa. 

Po wyż sza in ter pre ta cja jest cał ko wi cie nie do sto -

so wa na do sprze da ży przed się bior stwa, w szcze -

gól no ści in sty tu cji fi nan so wej i mo że pro wa dzić

do znacz ne go pod wyż sze nia pod sta wy opo dat -

ko wa nia sprze da ży da ne go przed się bior stwa,

w szcze gól no ści nie ko rzyst na mo że być re la cja
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na leż ne go po dat ku do ce ny trans ak cyj nej. Sy tu -

acja ta ka obej mu je trans ak cje, w któ rych przed -

się bior stwo z sa mej na tu ry pro wa dzo nej dzia łal -

no ści obej mu je ak ty wa o wy so kiej war to ści i jed -

no cze śnie od po wia da ją ce im war to ścio wo zo bo -

wią za nia, a więc co do za sa dy rów nież trans ak cje

sprze da ży przed się biorstw ban ko wych. Za kła -

da jąc, że ce na sprze da ży ta kie go przed się bior -

stwa jest zbież na lub nie co prze wyż sza je go war -

tość księ go wą net to, po da tek na leż ny mo że

w skraj nych sy tu acjach prze wyż szyć ce nę sprze -

da ży. Za gad nie nie to ilu stru je po niż szy przy kład. 

Przy kład 

Za ło że nia: a) sprze da wa ne przed się bior stwo skła -

da się z ak ty wów o war to ści ryn ko wej 200 mi lio -

nów zł (po po ło wie war to ści przy pa da na rze czy

i pra wa ma jąt ko we) i z przy po rząd ko wa nych te mu

przed się bior stwu zo bo wią zań o war to ści 190 mi -

lio nów zł; b) ce na sprze da ży przed się bior stwa (ro -

zu mia ne go ja ko ak ty wa oraz prze ję te zo bo wią za -

nia) wy no si 30 mi lio nów zł (ce na uwzględ nia zo -

bo wią za nia przej mo wa ne przez na byw cę).

Pod sta wa opo dat ko wa nia oraz po da tek na leż ny

kształ tu ją się w spo sób na stę pu ją cy:

Po wyż szy przy kład ilu stru je me cha nizm kal ku -

la cji PCC, któ ry mo że pro wa dzić do skraj nie wy -

so kie go opo dat ko wa nia da nej trans ak cji. W za -

pre zen to wa nym przy kła dzie po da tek wy no -

si 10% ce ny trans ak cyj nej. Moż li we jest jed nak

za pre zen to wa nie przy kła dów, w któ rych re la cja

kwo ty po dat ku do ce ny trans ak cyj nej by ła by

jesz cze bar dziej nie ko rzyst na tj. po da tek prze -

wyż szał by ce nę sprze da ży. 

Za zna czyć na le ży, że ist nie ją ar gu men ty, któ re

prze ma wia ją za in nym, bar dziej ko rzyst nym dla

po dat ni ków, spo so bem kal ku la cji pod sta wy

opo dat ko wa nia te go ty pu trans ak cji. W świe tle

ist nie ją cej prak ty ki znaj du ją cej opar cie

w orzecz nic twie są dów ad mi ni stra cyj nych ar gu -

men ta cję ta ką na le ży jed nak trak to wać ra czej ja -

ko ar gu men ta cję de le ge fe renda.

2.2. Kwe stie re gu la cyj ne

Sto sow nie do wy mo gów Pra wa ban ko we go, na -

by cie przed się bior stwa ban ko we go (lub je go zor -

ga ni zo wa nej czę ści) przez bank (lub od dział in -

sty tu cji kre dy to wej) wy ma ga uzy ska nia ze zwo le -

nia Ko mi sji Nad zo ru Fi nan so we go. Na by cie

przed się bior stwa ban ko we go (je go zor ga ni zo wa -

nej czę ści) do ko na ne bez uzy ska nia sto sow ne go

ze zwo le nia skut ku je nie waż no ścią praw ną ca łej

trans ak cji.

2.3. Ce sja wie rzy tel no ści i zo bo wią zań

Co do za sa dy, prze ję cie przez pol ski od dział in -

sty tu cji kre dy to wej ogó łu praw i obo wiąz ków za -

leż ne go ban ku pol skie go, na pod sta wie umo wy

sprze da ży przed się bior stwa po łą czo nej z prze ję -
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ciem dłu gów, nie wy ma ga za war cia do dat ko wych

umów po mię dzy ty mi pod mio ta mi a oso ba mi

trze ci mi.

Stro ny ma ją jed nak obo wią zek uzy ska nia in dy -

wi du al nych zgód od każ de go z wie rzy cie li pol -

skie go ban ku (np. klien tów po sia da ją cych lo ka ty

ban ko we) na prze ję cie je go zo bo wią zań przez

od dział in sty tu cji kre dy to wej. W wy ni ku prze ję -

cia zo bo wią zań pol skie go ban ku, na byw ca

przed się bior stwa ban ko we go (tj. od dział) sta je

się, z mo cy pra wa, od po wie dzial ny so li dar nie ze

zbyw cą (tj. pol skim ban kiem) za zo bo wią za nia

zbyw cy zwią za ne z pro wa dze niem te go przed się -

bior stwa. Od po wie dzial ność na byw cy ogra ni cza

się do war to ści na by te go przed się bior stwa we -

dług sta nu w chwi li na by cia, a we dług cen

w chwi li za spo ko je nia wie rzy cie la.

Z ko lei ce sja wie rzy tel no ści pol skie go ban ku

do od dzia łu in sty tu cji kre dy to wej mo że rów nież

wy ma gać uzy ska nia zgo dy po szcze gól nych dłuż -

ni ków ban ku, je że li wła ści we umo wy za war te

przez bank z za in te re so wa ny mi oso ba mi trze ci -

mi prze wi du ją po sta no wie nia, na mo cy któ rych

sku tecz ność prze le wu uza leż nio na jest od uzy -

ska nia zgo dy dłuż ni ka. 

2.4. Prze nie sie nie za bez pie czeń

Prze lew wie rzy tel no ści ban ko wych za bez pie -

czo nych hi po te ką lub za sta wem re je stro wym

wy ma ga do dat ko wo wpi su na byw cy (tj. od -

dzia łu in sty tu cji kre dy to wej) ja ko no we go wie -

rzy cie la hi po tecz ne go lub za staw ni ka we wła -

ści wej księ dze wie czy stej oraz w re je strze za -

sta wów. Po ni żej przed sta wio ne zo sta ły do dat -

ko we wy mo gi do ty czą ce prze no sze nia hi po tek

oraz za sta wów.

2.4.1. Hi po te ka zwy kła

Prze lew wie rzy tel no ści za bez pie czo nych hi po te -

ką zwy kłą mu si jed no cze śnie obej mo wać prze -

nie sie nie usta no wio nej hi po te ki. Zgod nie z prze -

pi sa mi pol skie go pra wa, nie jest do pusz czal ne

prze nie sie nie hi po te ki bez wie rzy tel no ści, któ rą

za bez pie cza lub też prze nie sie nie sa me go pra wa

bez hi po te ki. Prze lew wie rzy tel no ści za bez pie -

czo nych hi po te ką jest sku tecz ny z dniem re je -

stra cji no we go wie rzy cie la hi po tecz ne go w księ -

dze wie czy stej. W związ ku z po wyż szym, do cza -

su wpi sa nia/ujaw nie nia od dzia łu in sty tu cji kre -

dy to wej we wła ści wej księ dze wie czy stej, pol ski

bank po zo sta je wie rzy cie lem. Za rów no wie rzy -

tel ność, jak i za bez pie cza ją ca ją hi po te ka, pod le -

ga ją au to ma tycz ne mu prze nie sie niu na rzecz od -

dzia łu z chwi lą re je stra cji te go od dzia łu ja ko no -

we go wie rzy cie la hi po tecz ne go we wła ści wej

księ dze wie czy stej.

2.4.2. Hi po te ka kau cyj na

W prze ci wień stwie to za sad rzą dzą cych prze no -

sze niem hi po te ki zwy kłej, wie rzy tel no ści za bez -

pie czo ne hi po te ką kau cyj ną mo gą być ce do wa ne

bez obo wiąz ku prze no sze nia sa mej hi po te ki.

Jed nak że ta kie roz wią za nie pro wa dzi ło by do po -

zba wie nia na byw cy wie rzy tel no ści (tj. od dzia łu)

sto sow ne go za bez pie cze nia. Je śli zaś wie rzy tel -

ność jest prze le wa na łącz nie z hi po te ką kau cyj -

ną, ta ki prze lew sta je się sku tecz ny do pie ro

z dniem je go re je stra cji (obo wią zu je ta sa ma za -

sa da, co w przy pad ku hi po te ki zwy kłej).
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2.4.3. Za staw re je stro wy 

Prze lew wie rzy tel no ści za bez pie czo nych za sta -

wem re je stro wym po cią ga za so bą prze nie sie nie

rów nież usta no wio ne go za sta wu re je stro we go

(chy ba że za staw re je stro wy zo stał wy raź nie wy -

łą czo ny z za kre su umo wy ce sji). Pra wo pol skie

nie pre cy zu je wprost, kie dy prze lew praw za bez -

pie czo nych za sta wem re je stro wym sta je się sku -

tecz ny. Nie któ rzy ko men ta to rzy sto ją na sta no -

wi sku, iż ce sja wie rzy tel no ści za bez pie czo nych

za sta wem re je stro wym sta je się sku tecz na

z chwi lą za war cia umo wy prze le wu, pod czas

gdy prze nie sie nie za sta wu re je stro we go sta je się

sku tecz ne z da tą wpi su no we go za staw ni ka

w re je strze za sta wów. Zgod nie z tym po glą dem

do cza su wpi sa nia na byw cy (tj. od dzia łu) do re -

je stru za sta wów nie jest on upraw nio ny do do -

cho dze nia za spo ko je nia z za sta wu re je stro we go.

Z dru giej stro ny, część eks per tów praw nych ar -

gu men tu je, że prze lew wie rzy tel no ści za bez pie -

czo nych za sta wem re je stro wym sta je się sku -

tecz ny z dniem re je stra cji no we go za staw ni ka

w re je strze za sta wów. W ta kim przy pad ku obo -

wią zu je ta ka sa ma za sa da, jak w od nie sie niu

do prze le wu wie rzy tel no ści za bez pie czo nych hi -

po te ką zwy kłą. 

2.5. Ba da nie przed się bior stwa 
ban ko we go

Oma wia na me to da trans for ma cji wią że się rów -

nież, co do za sa dy, z prze pro wa dze niem roz le głe go

i kosz tow ne go ba da nia praw ne go oraz po dat ko we -

go wszyst kich skład ni ków ma te rial nych i nie ma te -

rial nych, któ re skła da ją się na przed się bior stwo

ban ko we ma ją ce być przed mio tem sprze da ży. 

3. Trans for ma cja po przez 
trans gra nicz ne po łą cze nie 
ban ków

Trans gra nicz na fu zja mię dzy ban ko wa sta no wi

no wą i kon ku ren cyj ną me to dę trans for ma cji

dzia łal no ści ban ko wej. Za kła da ona (i) po łą cze -

nie za leż ne go ban ku pol skie go (ja ko spół ki przej -

mo wa nej) z in sty tu cją kre dy to wą (ja ko spół ką

przej mu ją cą), a na stęp nie (ii) tech nicz ne wy dzie -

le nie z ma jąt ku in sty tu cji kre dy to wej prze ję te go

od ban ku pol skie go, przed się bior stwa ban ko we -

go (w tym ogó łu praw i obo wiąz ków ban ku pol -

skie go) oraz (iii) wy po sa że nie w to przed się bior -

stwo pol skie go od dzia łu tej in sty tu cji.

Oma wia na me to da sta ła się moż li wa dzię ki im -

ple men ta cji do pol skie go po rząd ku praw ne go

Dy rek ty wy Nr 2005/56/WE Par la men tu Eu ro -

pej skie go i Ra dy z dnia 26 paź dzier ni ka 2005 r.

w spra wie trans gra nicz ne go łą cze nia się spół ek

ka pi ta ło wych (Dz. Urz. UE z 2005 r., L 310). 

Ze wzglę du na no wa tor ski cha rak ter te go roz wią -

za nia, po ni żej przed sta wio na zo sta nie naj pierw

je go krót ka cha rak te ry sty ka, a na stęp nie omó -

wio ne zo sta ną naj waż niej sze za le ty tej me to dy

trans for ma cji. Po nad to, wska za ne zo sta ną rów -

nież ewen tu al ne utrud nie nia, ja kie mo gą to wa -

rzy szyć tej me to dzie. 

3.1. Im ple men ta cja dy rek ty wy

Dy rek ty wa wią że wszyst kie pań stwa człon kow -

skie Unii Eu ro pej skiej i ja ko akt nie wy wo łu ją cy

bez po śred nich skut ków praw nych w po szcze -

gól nych kra jach, wy ma ga uprzed niej trans po zy -
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cji ( przez uchwa le nie od po wied nich prze pi sów

pra wa na ro do we go) w ce lu re ali za cji wy ty czo -

nych w niej za dań.

Ter min wy peł nie nia przez pań stwa człon kow -

skie obo wiąz ku im ple men ta cji dy rek ty wy upły -

nął z dniem 15 grud nia 2007 r. Pol ska wdro ży ła

re gu la cje dy rek ty wy z oko ło pół rocz nym opóź -

nie niem, bo w dniu 20 czerw ca 2008 r., kie dy to

we szła w ży cie usta wa no we li zu ją ca Ko deks

spół ek han dlo wych w za kre sie trans gra nicz ne go

łą cze nia się spół ek ka pi ta ło wych.

3.2. Cel i za kres za sto so wa nia

Za sad ni czym ce lem dy rek ty wy oraz im ple men -

tu ją cych ją prze pi sów pra wa pol skie go (tj. Ko -

dek su spół ek han dlo wych) jest uła twie nie po łą -

czeń trans gra nicz nych bez nad mier ne go in ge ro -

wa nia w ist nie ją ce na ro do we re gu la cje praw ne

rzą dzą ce fu zja mi. W związ ku z tym, dy rek ty wa

nie za stę pu je obo wią zu ją cych prze pi sów pra wa

kra jo we go, lecz je dy nie na ka zu je kra jom człon -

kow skim uwzględ nić oczy wi stą spe cy fi kę po łą -

czeń po nadna ro do wych po przez wpro wa dze nie

nie zbęd nych mo dy fi ka cji do ist nie ją cych na po -

zio mie kra jo wym pro ce dur łą cze nio wych. Tym

sa mym do sto so wa nie i zhar mo ni zo wa nie obo -

wią zu ją cych prze pi sów kra jo wych na stę pu je tyl -

ko w ogra ni czo nym za kre sie, nie zbęd nym do re -

ali za cji ce lu wy ty czo ne go przez dy rek ty wę. 

Dy rek ty wa znaj du je za sto so wa nie do po łą czeń

po mię dzy spół ka mi ka pi ta ło wy mi ma ją cy mi sie -

dzi bę i rzą dzo ny mi pra wem kra jo wym co naj -

mniej dwóch róż nych państw człon kow skich

Unii Eu ro pej skiej. Ta kie fu zje mo gą się od by wać

wy łącz nie po mię dzy ty pa mi spół ek ka pi ta ło -

wych, któ re po sia da ją zdol ność łą cze nio wą

w świe tle wła ści we go pra wa kra jo we go – w Pol -

sce do ty czy to: (i) spół ki ak cyj nej, (ii) spół ki

z ogra ni czo ną od po wie dzial no ścią, oraz (iii)

spół ki ko man dy to wo -ak cyj nej. 

W związ ku z po wyż szym, w świe tle pra wa pol -

skie go, bank ma ją cy sie dzi bę w Pol sce oraz dzia -

ła ją cy w for mie spół ki ak cyj nej, kwa li fi ku je się

ja ko pod miot upraw nio ny do uczest ni cze nia

w fu zjach trans gra nicz nych, zgod nie z wła ści wy -

mi prze pi sa mi Ko dek su spół ek han dlo wych

i Pra wa ban ko we go. 

3.3. Kwe stie pro ce du ral ne

Pro ce du ra trans gra nicz ne go łą cze nia się spół ek

ka pi ta ło wych prze bie ga sy mul ta nicz nie w każ -

dym z za in te re so wa nych państw człon kow skich,

tj. w kra ju sie dzi by każ dej ze spół ek uczest ni czą -

cych w po łą cze niu, zgod nie z pra wem we wnętrz -

nym każ de go z tych państw. Je dy nie ostat nia fa -

za pro ce du ry fu zyj nej, zwią za na z re je stra cją po -

łą cze nia, ma miej sce w kra ju człon kow skim,

w któ rym znaj du je się sie dzi ba spół ki po wsta łej

w wy ni ku po łą cze nia. 

W za sa dzie fu zja trans gra nicz na prze bie ga we -

dług pro ce du ry po dob nej do tej, któ ra ma za sto -

so wa nie przy po łą cze niach kra jo wych, a za tem

moż na w niej wy od ręb nić fa zę me ne dżer ską,

wła ści ciel ską i re je stro wą. 

Do dat ko wym jed nak eta pem pro ce du ry, w przy -

pad ku po łą czeń trans gra nicz nych, jest fa za kon -

tro l na, któ ra prze bie ga dwu eta po wo. 
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Naj pierw ma miej sce kon tro la spra wo wa na

przez wła ści we or ga ny kra jo we co do zgod no ści

z pra wem kra jo wym po łą cze nia trans gra nicz ne -

go w od nie sie niu do tej czę ści pro ce du ry, któ ra

do ty czy każ dej z łą czą cych się spół ek. 

Na stęp nie zaś, od by wa się kon tro la pra wi dło wo -

ści ukoń cze nia fu zji trans gra nicz nej i jej zgod no -

ści z pra wem kra jo wym, co na le ży do kom pe ten -

cji wła ści wych or ga nów kra jo wych pań stwa

człon kow skie go, w któ rym znaj du je się sie dzi ba

spół ki po wsta łej w wy ni ku po łą cze nia.

Fu zje trans gra nicz ne, po dob nie jak łą cze nia kra -

jo we, mo gą się od by wać w ra mach dwóch kla -

sycz nych try bów po łą czeń (tzn. przez prze ję cie

oraz przez za wią za nie no wej spół ki), jak rów nież

w try bie uprosz czo nym. Jed nak że w przy pad ku

fu zji mię dzy ban ko wych, na le ży mieć na uwa dze

do dat ko we ogra ni cze nia wy ni ka ją ce z prze pi sów

Pra wa ban ko we go, w świe tle któ rych ban ki mo -

gą się ze so bą łą czyć wy łącz nie w try bie prze ję cia

(per in corpora tio nem).

3.4. Neu tral ność po dat ko wa

Za sa dy opo dat ko wa nia trans gra nicz ne go łą cze -

nia spół ek ka pi ta ło wych zo sta ły okre ślo ne w Dy -

rek ty wie Ra dy z dnia 23 lip ca 1990 r.

(90/434/EWG) w spra wie wspól ne go sys te mu

opo dat ko wa nia ma ją ce go za sto so wa nie w przy -

pad ku łą cze nia, po dzia łów, wy dzie leń, wno sze -

nia ak ty wów i wy mia ny udzia łów do ty czą cych

spół ek róż nych państw człon kow skich oraz prze -

nie sie nia sta tu to wej sie dzi by SE lub SCE po mię -

dzy pań stwa mi człon kow ski mi. Im ple men ta cja

prze pi sów dy rek ty wy nie zo sta ła do ko na na przez

pol skie go usta wo daw cę w spo sób peł ny, co po -

ten cjal nie mo że po wo do wać istot ne wąt pli wo ści

in ter pre ta cyj ne przy ana li zie po szcze gól nych po -

łą czeń trans gra nicz nych.

Pod sta wo wą za sa dą w przy pad ku po łą czeń lub

prze jęć jest brak opo dat ko wa nia do cho du spół ki

przej mu ją cej oraz brak opo dat ko wa nia ak cjo na -

riu szy al bo udzia łow ców spół ki przej mo wa nej.

Wy jąt kiem jest jed nak sy tu acja, gdy spół ka przej -

mu ją ca po sia da mniej niż 15% ak cji al bo udzia -

łów w spół ce przej mo wa nej (po cząw szy 

od 1 stycz nia 2009 mniej niż 10% ak cji al bo

udzia łów). Zgod nie z usta wą o PDOP za sa da ta

nie ma jed nak za sto so wa nia w przy pad ku, gdy

po łą cze nie nie jest prze pro wa dzo ne z uza sad nio -

nych przy czyn eko no micz nych, lecz głów nym

bądź jed nym z głów nych ce lów ta kiej ope ra cji jest

unik nię cie lub uchy le nie się od opo dat ko wa nia. 

W za kre sie prze jęć spół ek pol skich brak opo dat -

ko wa nia wy stę pu je w sy tu acjach, w któ rych za gra -

nicz ne spół ki przej mu ją ce (tj. nie ma ją ce sie dzi by

lub za rzą du na te ry to rium Pol ski) pod le ga ją

w Pol sce obo wiąz ko wi po dat ko we mu tyl ko od do -

cho dów osią ga nych w Pol sce i jed no cze śnie spół -

ki przej mu ją ce pod le ga ją cych w pań stwie człon -

kow skim Unii Eu ro pej skiej lub w in nym pań stwie

na le żą cym do Eu ro pej skie go Ob sza ru Go spo dar -

cze go opo dat ko wa niu od ca ło ści swo ich do cho -

dów, bez wzglę du na miej sce ich osią ga nia.

W re zul ta cie trans gra nicz ne go prze ję cia pol skiej

spół ki, spół ka przej mu ją ca bę dzie trak to wa na

(dla ce lów po dat ko wych) ja ko wy ko nu ją ca dzia -

łal ność opo dat ko wa ną w Pol sce za po śred nic -

twem tzw. za kła du (permanent es tabli shment),
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na za sa dach okre ślo nych w sto sow nej umo wie

o uni ka niu po dwój ne go opo dat ko wa nia za war tej

mię dzy Pol ską a kra jem sie dzi by spół ki przej mu -

ją cej. Zgod nie z art. 5 Mo de lo wej Kon wen cji

OD CE, sta no wią cej wzo rzec dla za wie ra nych

mię dzy pań stwa mi umów bi la te ral nych w za kre -

sie za sad uni ka nia po dwój ne go opo dat ko wa nia,

przez za kład ro zu mie się sta łą pla ców kę, przez

któ rą cał ko wi cie lub czę ścio wo pro wa dzo na jest

dzia łal ność go spo dar cza przed się bior stwa.

W tym zna cze niu wy ko ny wa na w Pol sce dzia łal -

ność ban ko wa uzna na bę dzie za za kład ban ku

za gra nicz ne go, któ re go do chód (w czę ści przy pi -

sa nej za kła do wi), pod le ga opo dat ko wa niu

w Pol sce.

Za zna czyć na le ży, że pol skie prze pi sy po dat ko we

nie roz strzy ga ją wszyst kich kwe stii po ja wia ją -

cych się przy trans gra nicz nym prze ję ciu pol skiej

spół ki ka pi ta ło wej. Przy kła do wo brak jest za sad

okre śla ją cych opo dat ko wa nie lub brak opo dat -

ko wa nia tzw. ci chych re zerw tj. nad wyż ki war to -

ści ryn ko wej prze ka zy wa ne go w ra mach po łą cze -

nia ma jąt ku po nad ich usta lo ną war tość dla ce -

lów po dat ko wych, szcze gól nie w sy tu acji, w któ -

rej ist nia ła by moż li wość wy ce ny prze ję tych ak ty -

wów dla ce lów roz li cza nia (po po łą cze niu) za -

kła du spół ki za gra nicz nej opo dat ko wa ne go

w Pol sce przy za sto so wa niu war to ści ryn ko wych.

Za gad nie nie to, jak rów nież in ne za gad nie nia

nie roz strzy gnię te w pol skich prze pi sach po dat -

ko wych mo gą ro dzić pew ne ry zy ka po dat ko we.

W przy pad ku ta kich za gad nień, w ce lu opty mal -

ne go za rzą dze nia ewen tu al ny mi ry zy ka mi po -

dat ko wy mi, po dat ni cy (ja ko jed no z roz wią zań)

mo gą roz wa żyć za sto so wa nie pro ce du ry tzw.

wią żą cej in ter pre ta cji prze pi sów po dat ko wych. 

3.5. Skut ki praw ne po łą cze nia 
trans gra nicz ne go

Fu zja trans gra nicz na mo że sta no wić bar dzo efek -

tyw ny spo sób trans for ma cji dzia łal no ści ban ko wej

ze wzglę du na to, że umoż li wia, w ra mach jed no ra -

zo wej i trans pa rent nej pro ce du ry, przy ję cie no wych

form dzia łal no ści bez po wo do wa nia za kłó ceń

w cią gło ści funk cjo no wa nia łą czą cych się spół ek aż

do za koń cze nia pro ce su fu zyj ne go. Oko licz ność ta

przy czy nia się z ko lei do mi ni ma li zo wa nia kom pli -

ka cji, a tak że do re duk cji cza su i kosz tów, któ re

wią żą się za zwy czaj z in ny mi me to da mi re struk tu -

ry za cji dzia łal no ści ban ko wej (w tym po przez

sprze daż przed się bior stwa ban ko we go). Po nad to,

w prze ci wień stwie do oma wia nej wcze śniej sprze -

da ży przed się bior stwa, fu zja trans gra nicz na nie

po cią ga za so bą ko niecz no ści roz wią zy wa nia pol -

skie go ban ku w dro dze je go li kwi da cji.

Po ukoń cze niu pro ce du ry po łą cze nio wej, or gan

re je stro wy wła ści wy dla spół ki przej mu ją cej (tj.

in sty tu cji kre dy to wej) za wia da mia or gan re je -

stro wy wła ści wy dla spół ki przej mo wa nej (tj. za -

leż ne go ban ku pol skie go) o tym, że fu zja sta ła się

sku tecz na. W kon se kwen cji, spół ka przej mo wa -

na (tj. za leż ny bank pol ski) zo sta je wy kre ślo na

z wła ści we go re je stru pu blicz ne go naj wcze śniej

z chwi lą do rę cze nia po wyż sze go za wia do mie nia.

Spół ka przej mo wa na (tj. za leż ny bank pol ski)

prze sta je ist nieć z dniem wy kre śle nia jej z re je -

stru kra jo we go, bez ko niecz ność pro wa dze nia

po stę po wa nia li kwi da cyj ne go. Co wię cej, fu zja

trans gra nicz na ukoń czo na zgod nie z prze pi sa mi

im ple men to wa ny mi na pod sta wie dy rek ty wy,

któ ra sta ła się sku tecz na, jest nie wzru szal na, tzn.

nie mo że zo stać unie waż nio na.
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Zgod nie z wła ści wy mi prze pi sa mi Ko dek su

spół ek han dlo wych im ple men tu ją cy mi re gu la cje

dy rek ty wy, po łą cze nie trans gra nicz ne ro dzi na -

stę pu ją ce kon se kwen cje praw ne:

a) wszel kie pra wa i obo wiąz ki spół ki przej mo wa -

nej prze cho dzą na spół kę przej mu ją cą, 

b) ak cjo na riu sze spół ki przej mo wa nej sta ją się

ak cjo na riu sza mi spół ki przej mu ją cej (jak kol -

wiek, sku tek ten nie za cho dzi (jest wy łą czo ny)

w przy pad ku fu zji trans gra nicz nych, w któ -

rych spół ka przej mu ją ca po sia da 100% ak cji

w ka pi ta le za kła do wym spół ki przej mo wa nej),

oraz

(c) spół ka przej mo wa na prze sta je ist nieć. 

W świe tle pra wa pol skie go, trans gra nicz ne po łą -

cze nie skut ku je za tem suk ce sją uni wer sal ną,

na pod sta wie któ rej spół ka przej mu ją ca wstę pu -

je ex le ge we wszel kie pra wa i obo wiąz ki, któ rych

stro ną by ła uprzed nio spół ka przej mo wa na. 

W szcze gól no ści, na spół kę przej mu ją cą prze -

cho dzą wszyst kie ze zwo le nia i kon ce sje udzie lo -

ne po przed nio spół ce przej mo wa nej, chy ba że

wła ści we prze pi sy pra wa lub de cy zja ad mi ni -

stra cyj na, na pod sta wie któ rej na stą pi ło nada nie

owe go ze zwo le nia bądź kon ce sji, sta no wi ina czej

lub gdy wła ści wy or gan, któ ry przy znał to ze zwo -

le nie/kon ce sję wy ra zi sprze ciw. 

Po nad to, ujaw nie nie w księ gach wie czy stych, jak

rów nież w in nych re je strach pu blicz nych, fak tu

prze nie sie nia na spół kę przej mu ją cą praw ujaw -

nio nych w tych re je strach ma cha rak ter wy łącz -

nie de kla ra to ryj ny i na stę pu je na wnio sek spół ki

przej mu ją cej ja ko na stęp cy praw ne go spół ki

przej mo wa nej. 

3.6. Spra wy pra cow ni cze

W związ ku z za cho dzą cą suk ce sją uni wer sal ną,

spół ka przej mu ją ca wstę pu je z mo cy pra wa tak -

że w pra wa i obo wiąz ki pra co daw cy w sto sun ku

do wszyst kich pra cow ni ków spół ki przej mo wa -

nej oraz au to ma tycz nie sta je się ona stro ną wią -

żą cych umów o pra cę.

Jed nak że pew nym utrud nie niem zwią za nym

z oma wia ną me to dą trans for ma cji jest obo wią zek

im ple men to wa nia okre ślo ne go me cha ni zmu

uczest nic twa pra cow ni ków w spół ce po wsta łej

w wy ni ku po łą cze nia trans gra nicz ne go. Ob li ga to -

ryj ny sys tem par ty cy pa cji wy mu sza obo wią zek za -

pew nie nia pra cow ni kom spół ki przej mo wa nej

pra wa do uczest ni cze nia w or ga nach nad zor czych

spół ki po wsta łej w wy ni ku po łą cze nia (spół ki

przej mu ją cej). Pra wo to ma być za gwa ran to wa ne

w jed nej z na stę pu ją cych form: (i) wy bór człon ków

or ga nu nad zor cze go, (ii) re ko men do wa nie po -

szcze gól nych człon ków or ga nu nad zor cze go, bądź

(iii) zgła sza nie sprze ci wu wo bec po wo ła nia tych

człon ków. Re ali za cja tych praw wią że się z ko lei

z ko niecz no ścią pro wa dze nia ne go cja cji  mię dzy

przed sta wi cie la mi pra cow ni ków a spół ka mi łą czą -

cy mi się w ce lu uzgod nie nia i wdro że nia okre ślo -

ne go me cha ni zmu par ty cy pa cji, co mo że oka zać

się cza so chłon nym, kosz tow nym i nie kie dy kon -

tro wer syj nym ele men tem pro ce du ry fu zyj nej. 

3.7. Kwe stie re gu la cyj ne

Zgod nie z prze pi sa mi Pra wa ban ko we go, do -

pusz czal ne jest łą cze nie się ban ków wy łącz nie

z in ny mi ban ka mi. Ze wzglę du na brak od ręb -

nych ure gu lo wań ma ją cych za sto so wa nie do fu -
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zji trans gra nicz nych, jak rów nież z uwa gi na brak

wy raź ne go za ka zu usta wo we go, po łą cze nia mię -

dzy ban ka mi z róż nych państw człon kow skich

na le ży uznać za jed na ko wo do pusz czal ne

w świe tle pol skie go pra wa. 

Sto sow nie do prze pi sów Pra wa ban ko we go, po -

łą cze nie mię dzy ban ko we wy ma ga uprzed nie go

ze zwo le nia Ko mi sji Nad zo ru Fi nan so we go. Wy -

móg ten, w bra ku ure gu lo wań od mien nych, obo -

wią zu je jed na ko wo w sto sun ku do fu zji trans gra -

nicz nych. Ko mi sja Nad zo ru Fi nan so we go od ma -

wia wy da nia ze zwo le nia, je śli fu zja mo że oka zać

się nie ko rzyst na dla ostroż ne go i sta bil ne go za -

rzą dza nia ban kiem. Trans gra nicz na fu zja mię -

dzy ban ko wa prze pro wa dzo na bez wy ma ga ne go

ze zwo le nia jest nie waż na, po dob nie jak w przy -

pad ku fu zji kra jo wych.

Po nad to Pra wo ban ko we prze wi du je, że po łą -

cze nie ban ków mo że być do ko na ne wy łącz nie

przez prze nie sie nie ca łe go ma jąt ku ban ku

przej mo wa ne go na bank przej mu ją cy w za mian

za ak cje, któ re bank przej mu ją cy wy da je ak cjo -

na riu szom ban ku przej mo wa ne go. Li te ral na in -

ter pre ta cja te go prze pi su pro wa dzi do wnio sku,

że łą cze nie się ban ków wią że się nie odzow nie

z ko niecz no ścią wy da nia/wy emi to wa nia przez

bank przej mu ją cy no wych ak cji w za mian

za ma ją tek ban ku przej mo wa ne go. Jed nak że za -

sto so wa nie ta kiej wy kład ni wy da je się nie ra cjo -

nal ne, po nie waż nie ko re spon du je z wy raź nym

brzmie niem oraz ce lem prze pi sów Ko dek su

spół ek han dlo wych do ty czą cych fu zji, któ re to

prze pi sy znaj du ją bez po śred nie za sto so wa nie

do dzia łal no ści ban ków ma ją cych for mę spół ek

ak cyj nych. Wspo mnia ne prze pi sy Ko dek su

spół ek han dlo wych prze wi du ją zaś wy ją tek

od ge ne ral ne go wy mo gu wy da wa nia no wych

ak cji w za mian za ma ją tek w przy pad ku tych

po łą czeń, w któ rych spół ka przej mu ją ca po sia da

wszyst kie ak cje w spół ce przej mo wa nej

(pod wa run kiem, że łącz na war tość ak cji po sia -

da nych przez spół kę przej mu ją cą w spół ce

przej mo wa nej jest rów na i pra wi dło wo od zwier -

cie dla war tość ma jąt ku spół ki przej mo wa nej

prze no szo ne go na rzecz spół ki przej mu ją cej

w związ ku z po łą cze niem).

Po wyż sze trud no ści in ter pre ta cyj ne, jak rów nież

wska za ne roz bież no ści po mię dzy szcze gól ny mi

prze pi sa mi Pra wa ban ko we go a ogól ny mi prze -

pi sa mi Ko dek su spół ek han dlo wych, mo gą jed -

nak zo stać wy eli mi no wa ne po przez za sto so wa -

nie wy kład ni lo gicz nej i ce lo wo ścio wej ana li zo -

wa nych prze pi sów. W szcze gól no ści, moż na ar -

gu men to wać, iż ra tio le gis kon tro wer syj ne go

prze pi su Pra wa ban ko we go po le ga wy łącz nie

na ogra ni cze niu za kre su do pusz czal nych ty pów

fu zji mię dzy ban ko wych do jed ne go z dwóch

ogól nie upraw nio nych na pod sta wie Ko dek su

spół ek han dlo wych try bów po łą czeń (tj. do po -

łą cze nia przez prze ję cie), nie zaś na da lej idą -

cym ogra ni cze niu te go try bu po przez wy łą cze nie

moż li wo ści pro wa dze nia go w for mie uprosz -

czo nej, je że li za cho dzą ku te mu prze słan ki usta -

wo we. Kon se kwent nie na le ża ło by przy jąć, iż

ban ki mo gą się łą czyć wy łącz nie w try bie prze -

ję cia (per in corpora tio nem), a nie przez za wią za -

nie no wej spół ki (per unio nem), na to miast mię -

dzy ban ko wa fu zja do ko ny wa na w try bie prze ję -

cia po win na się to czyć zgod nie z ogól ny mi prze -

pi sa mi Ko dek su spół ek han dlo wych – a więc

za rów no we dług pro ce du ry stan dar do wej, jak
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i w try bie uprosz czo nym, je że li za cho dzą ku te -

mu od po wied nie prze słan ki (np. fu zja ty pu

„upstre am”).

Po nad to w przy pad ku fu zji, w któ rej spół ka przej -

mu ją ca po sia da ak cje w spół ce przej mo wa nej, in -

ter pre ta cja zmie rza ją ca do przy ję cia, że oma wia -

ny prze pis Pra wa ban ko we go ogra ni cza moż li -

wość pro wa dze nia fu zji mię dzy ban ko wych wy -

łącz nie do stan dar do wej pro ce du ry po łą cze nio -

wej (za kła da ją cej wy móg wy da nia no wych ak cji)

by ła by sprzecz na z wy raź nym za ka zem usta wo -

wym prze wi dzia nym w Ko dek sie spół ek han dlo -

wych, zgod nie z któ rym spół ka przej mu ją ca nie

mo że obej mo wać ak cji wła snych, jak rów nież

z za ka zem do ko ny wa nia za mia ny ak cji w spół ce

przej mo wa nej na ak cje w spół ce przej mu ją cej, je -

że li ak cje te są w po sia da niu spół ki przej mu ją cej.

Do dat ko wo przy to czo na po wy żej lo gicz na wy -

kład nia kon tro wer syj ne go prze pi su Pra wa ban -

ko we go ko re spon du je z prze pi sa mi oraz ce lem

sa mej dy rek ty wy, któ ra rów nież prze wi du je

uprosz czo ny tryb trans gra nicz ne go łą cze nia w sy -

tu acji, gdy spół ka przej mo wa na jest spół ką -cór ką

spół ki przej mu ją cej. Osią gnię cie głów ne go ce lu

i za ło żeń dy rek ty wy (tj. umoż li wie nie i uła twie nie

fu zji trans gra nicz nych, w tym po łą czeń mię dzy -

ban ko wych) wy ma ga zaś wła ści wej i peł nej im -

ple men ta cji jej prze pi sów do pra wa pol skie go,

włącz nie z wpro wa dze niem nie zbęd nych zmian

le gi sla cyj nych za rów no w Ko dek sie spół ek han -

dlo wych, jak rów nież w Pra wie ban ko wym.

Jak wy ni ka z po wyż sze go, nie moż na jed no -

znacz nie prze są dzić o in ter pre ta cji ana li zo wa ne -

go prze pi su Pra wa ban ko we go.

4. Pod su mo wa nie – wnio ski koń co we

Przed sta wio na po wy żej ana li za po rów naw cza

obu oma wia nych me tod re struk tu ry za cji dzia łal -

no ści ban ko wej pro wa dzo nej w Pol sce przez in -

sty tu cje kre dy to we, a po le ga ją cej na prze kształ ca -

niu za leż nych od nich ban ków pol skich w swo je

od dzia ły, pro wa dzi do wnio sku, że trans gra nicz na

fu zja mię dzy ban ko wa sta no wi bar dziej ko rzyst ny

i atrak cyj ny z punk tu wi dze nia praw ne go spo sób

trans for ma cji niż prze nie sie nie przed się bior stwa

ban ko we go w dro dze sprze da ży.

4.1. Sprze daż przed się bior stwa 
ban ko we go

Do tych czas sto so wa ny spo sób trans for ma cji

dzia łal no ści ban ko wej za kła dał prze nie sie nie

przed się bior stwa ban ko we go z ban ku do od -

dzia łu na pod sta wie umo wy sprze da ży za war tej

po mię dzy za leż nym ban kiem pol skim a in sty tu -

cją kre dy to wą, do któ rej od dzia łu mia ło być

prze no szo ne owe przed się bior stwo. 

Po mi mo na stę pu ją cych za let tej me to dy w po sta -

ci: (i) wcze śniej szej prak ty ki na pol skim ryn ku, (ii)

prze wi dy wal no ści kosz tów ta kiej trans ak cji, oraz

(iii) fak tu, iż przed się bior stwo prze no szo ne jest

w ra mach jed no ra zo wej trans ak cji (na któ rą skła -

da się sprze daż przed się bior stwa oraz prze ję cie

dłu gów), na pod sta wie któ rej wszyst kie skład ni ki

ma jąt ko we, pra wa, wie rzy tel no ści oraz zo bo wią -

za nia ban ku pol skie go, jak rów nież je go za kład

pra cy prze cho dzą do od dzia łu in sty tu cji kre dy to -

wej, na le ży za uwa żyć rów nież wiele istot nych

man ka men tów zwią za nych z tym spo so bem

trans for ma cji, w tym przede wszyst kim: (i) ko -
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niecz ność uzy ski wa nia in dy wi du al nych zgód

wie rzy cie li ban ku pol skie go na do ko na nie przed -

mio to we go trans fe ru, (ii) wy móg od ręb ne go prze -

no sze nia hi po tek oraz za sta wów re je stro wych za -

bez pie cza ją cych prze no szo ne w ra mach sprze da -

ży przed się bior stwa wie rzy tel no ści ban ku, (iii)

ko niecz ność uzy ska nia in dy wi du al nych zgód

dłuż ni ków ban ku (je że li obo wią zek ich uzy ska nia

prze wi du ją umo wy, z któ rych wie rzy tel no ści ban -

ku są przed mio tem ce sji), oraz (iv) po wsta ją cy

w związ ku ze sprze da żą przed się bior stwa ban ko -

we go obo wią zek po dat ko wy.

4.2. Trans gra nicz na fu zja 
mię dzy ban ko wa

Jak wy ni ka z ana li zy naj istot niej szych aspek tów

praw nych zwią za nych z tą for mą trans for ma cji

dzia łal no ści ban ko wej, trans gra nicz na fu zja mię -

dzy ban ko wa wy da je się ge ne ro wać mniej ry zyk,

a wię cej ko rzy ści w po rów na niu z pierw szą me -

to dą prze kształ ceń.

W szcze gól no ści, fu zja trans gra nicz na wy ka zu je

na stę pu ją ce za le ty: (i) jest pro wa dzo na w ra mach

jed no ra zo wej trans pa rent nej trans ak cji, a przy

za ist nie niu okre ślo nych wa run ków, mo że od by -

wać się w ra mach pro ce du ry uprosz czo nej, (ii) jej

wdro że nie nie po wo du je więk szych za kłó ceń czy

per tur ba cji w dzia łal no ści ban ko wej pro wa dzo -

nej przez łą czą ce się ban ki aż do cza su za koń -

cze nia pro ce du ry, co re du ku je moż li we kom pli -

ka cje, czas oraz kosz ty zwią za ne z in ny mi me to -

da mi trans for ma cji, (iii) fu zja nie po cią ga za so bą

ko niecz no ści roz wią za nia ban ku w dro dze li kwi -

da cji je go ma jąt ku, (iv) za pew nia od po wied ni

po ziom pew no ści i bez pie czeń stwa praw ne go

oraz wy so ki sto pień prze wi dy wal no ści, po nie waż

prze pro wa dze nie ca łej pro ce du ry po łą cze nio wej

jest uza leż nio ne naj pierw od uzy ska nia sto sow -

ne go ze zwo le nia pol skie go re gu la to ra, a na stęp -

nie zgod ność z pra wem po szcze gól nych eta pów

pro ce du ry jest każ do ra zo wo mo ni to ro wa na i za -

twier dza na przez wła ści we or ga ny kra jo we, (v)

fu zja skut ku je wstą pie niem spół ki przej mu ją cej

w ogół praw i obo wiąz ków spół ki przej mo wa nej

(włącz nie z hi po te ka mi i za sta wa mi re je stro wy -

mi), (vi) sku tecz nie za re je stro wa na fu zja nie mo -

że zo stać unie waż nio na, oraz (vii) co do za sa dy,

fu zja jest neu tral na po dat ko wo.

Ma jąc na uwa dze wska za ne  wy żej ko rzy ści dru -

giej z ana li zo wa nych me tod, nie na le ży jed nak

za po mi nać o ewen tu al nych wąt pli wo ściach czy

utrud nie niach, ja kie mo gą się wią zać z trans gra -

nicz ną fu zją mię dzy ban ko wą: (i) ko niecz ność

wdro że nia obo wiąz ko we go sys te mu par ty cy pa cji

pra cow ni ków w spół ce po wsta łej w wy ni ku po -

łą cze nia, oraz (ii) wąt pli wość co do moż li wo ści

pro wa dze nia fu zji ty pu „upstre am” w for mie

uprosz czo nej.
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Wja kim kie run ku mo gą po dą żać zmia ny

w or ga ni za cji nad zo ru w Eu ro pie,

w szcze gól no ści zmia ny nad zo ru nad ban ka mi

dzia ła ją cy mi trans gra nicz nie, nad gru pa mi pa -

neu ro pej ski mi? Jak za rok bę dzie wy glą dał eu ro -

pej ski nad zór ban ko wy? Na ra zie nikt nie po tra -

fi od po wie dzieć na to py ta nie. Choć są już in sty -

tu cje, któ re lan su ją wła sne wi zje nad zo ru. Jed ną

z nich, na pew no bar dzo wpły wo wą, jest Ko mi sja

Eu ro pej ska, któ ra uwa ża, że ma do speł nie nia

mi sję, czyli stwo rze nie jak naj bar dziej eu ro pej -

skich form dzia ła nia nad zo ru. 

Jak bę dzie ten nad zór wy glą dał w du żej mie rze

za le ży od po li ty ków, w tym po li ty ków na sze go

kra ju, któ rzy, jak się wy da je, bę dą mie li coś

do po wie dze nia ra zem z po li ty ka mi z in nych

kra jów – państw gosz czą cych ban ki, czy li

państw, do któ rych za li cza się rów nież Pol ska.

Trans gra nicz na dzia łal ność ban ko wa

Mo że my wy róż nić trzy for my trans gra nicz nej

dzia łal no ści ban ko wej: po przez fi lię, od dział lub

po przez dzia łal ność w czy stej po sta ci trans gra -

nicz ną.

Dla cze go spół ka -mat ka bar dziej za in te re so wa na

jest otwar ciem od dzia łu niż fi lii w kra ju gosz czą -

cym? Ko rzy ści są ewi dent ne. Po pierw sze, za rzą -

dza nie ka pi ta łem, w szcze gól no ści gdy trze ba

udzie lać kre dy tów kor po ra cyj nych, bo prze cież

bar dzo istot na w ta kim przy pad ku jest wiel kość

za an ga żo wa nia fun du szów wła snych. Po dru gie,

na pew no nie bez zna cze nia jest kwe stia ta jem -

ni cy ban ko wej, cho ciaż wszyst kie dzia ła ją ce

w na szym kra ju ban ki, któ re mu szą kon sul to wać

swo je de cy zje na po zio mie gru py czy nią to bez

naj mniej szych pro ble mów. Już daw no, w po ro -

aki
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zu mie niu z nad zo rem zo stał wy pra co wa ny spo -

sób ra dze nia so bie z ta jem ni cą ban ko wą – klient

każ do ra zo wo, za nim wej dzie w ja kie kol wiek re -

la cje z ban kiem, pod pi su je zgo dę na dzie le nie

się in for ma cja mi je go do ty czą cy mi z ban kiem -

-mat ką.

Trans gra nicz nie dzia łal ność ban ko wa mo że być

pro wa dzo na rów nież  przez fi lie. W tym przy pad -

ku, nad zór ban ko wy ma bar dzo wie le do po wie -

dze nia. Fi lię w za sa dzie wy łącz nie kon tro lu je

nad zór kra ju gosz czą ce go, choć na po zio mie gru -

py ban ko wej istot na jest rów nież ro la nad zo ru

kra ju ma cie rzy ste go.

Co to zna czy, że bank ob ję ty jest nad zo rem ma -

cie rzy stym? Tyl ko ty le, al bo aż ty le, że sto so wa ne

są re gu la cje nad zor cze wła ści we dla kra ju ma -

cie rzy ste go, a nie dla kra ju gosz czą ce go. Po nie -

waż nie na stą pi ła jesz cze peł na uni fi ka cja unij -

nych kra jów, na dal na po zio mie kra jo wym wy -

stę pu ją roz bież no ści w re gu la cjach nad zor czych,

co przez nie któ rych mo że być po strze ga ne ja ko

coś nie wła ści we go, ale wie lu kra jo wych nad zor -

ców (Hisz pa nia, Fran cja, Pol ska) uwa ża, że jest to

jak naj bar dziej uza sad nio ne spe cy ficz ną sy tu -

acją ich kra jów. 

Ar bi traż re gu la cyj ny to na stęp na za le ta dla ban -

ku -mat ki dzia ła nia w kra ju gosz czą cym po przez

od dział. A jest to kwe stia nie zwy kle istot na. Przy -

kła do wo, w Pol sce nie nad zo ru je my grec kie go

ban ku, któ ry dzia ła tu po przez od dział w je go

dzia łal no ści. Nad zo ru je my tyl ko płyn ność i pro -

ce du ry, któ re prze ciw dzia ła ją pra niu brud nych

pie nię dzy oraz dzia łal no ści ter ro ry stycz nej.

Wszel kie in ne kwe stie dzia łal no ści w Pol sce od -

dzia łu grec kie go ban ku są zmar twie niem grec -

kie go nad zo ru, czy li ma cie rzy ste go. I cho ciaż

mo że my oce niać dzia ła nia od dzia łu grec kie go

ban ku ja ko stwa rza ją ce nie rów ną i nie wła ści wą

kon ku ren cję wo bec ban ków pod da nych na szej

ju rys dyk cji, mu szą być przez pol ską stro nę to le -

ro wa ne, bo wpływ pol skie go nad zor cy na grec ki

od dział jest nie wiel ki. Je śli bę dzie chciał udzie -

lać kre dy tów na 120 proc. war to ści nie ru cho mo -

ści – kraj gosz czą cy za ka zać te go nie mo że. Je że -

li bę dzie chciał udzie lać kre dy tów w wa lu tach

ob cych, a nie bę dzie miał za pew nio ne go fi nan -

so wa nia, to pol ski nad zor ca mo że mu za le d wie

zwró cić uwa gę na pro blem płyn no ści i po uczyć,

że po wi nien się sto so wać do na szych ocze ki wań.

I wresz cie trze ci ele ment trans gra nicz nej dzia łal -

no ści ban ko wej – czy li dzia łal ność tran gra nicz na

w czy stej po sta ci, któ ra po le ga na ofe ro wa niu

usług bez sta łej obec no ści ofe ru ją ce go w Pol sce.

Dzia łal ność ta po zo sta je po za ja ką kol wiek pol -

ską kon tro lą, cho ciaż, co war to od no to wać, wej -

ście Pol ski do UE nie co utrud ni ło, bo wpro wa -

dzi ło pa rę for mal no ści dla za in te re so wa nych

tym spo so bem świad cze nia usług. Przed ro -

kiem 2004 w ogó le nie mu sie li in for mo wać pol -

skie go nad zor cę o czym kol wiek, na przy kład, że

za mie rza ją udzie lić kre dy tu pol skie mu przed się -

bior cy. Dzi siaj cią ży na nich obo wią zek no ty fi ka -

cji. Na przy ję ciu in for ma cji o za mia rze pod ję cia

dzia łal no ści do wia do mo ści koń czy się ro la pol -

skie go nad zo ru.

In nym re gu łom pod le ga no ty fi ka cja od dzia łu

ban ku za gra nicz ne go z UE – in sty tu cji kre dy to -

wej. Dzia łal ność mo że być pod ję ta w dwa mie -

sią ce po po in for mo wa niu od dzia łu, że no ty fi ka -
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cja zo sta ła przy ję ta tzn. zo sta ła uzna na za speł -

nia ją cą for mal ne wa run ki pol skie go pra wa,

zgod nie z unij ną dy rek ty wą. W tym przy pad ku,

co nie bez zna cze nia, nie mo że być mo wy o au -

to ma tycz nym dzia ła niu. Z no ty fi ka cja mi by wa

róż nie. Nie któ re wy ma ga ją wy ja śnień, czy uzu -

peł nień. Nieraz upły wa wie le mie się cy od mo -

men tu prze sła nia no ty fi ka cji przez nad zor cę ma -

cie rzy ste go a za ję ciem sta no wi ska przez pol skie -

go nad zor cę. Przy ję te roz wią za nie nie by ło kwe -

stio no wa ne pod czas oce ny im ple men ta cji

l’acquis eu ropéen do na sze go po rząd ku praw ne -

go. Dzię ki te mu unik nę li śmy, mo że tro chę przy -

pad kiem, sy tu acji, kie dy Bank Kaup thing zbie -

rał by u nas de po zy ty, po nie waż by ły pew ne wąt -

pli wo ści do ty czą ce kom plet no ści no ty fi ka cji,

wie le mie się cy te mu zło żo nej w KNF. Przed

upad kiem bar dzo in ten syw nie, z wia do mych po -

wo dów, zbie rał de po zy ty nie tyl ko w Is lan dii,

w szcze gól no ści w Wiel kiej Bry ta nii, Ho lan dii,

Fin lan dii, Bel gii. Po do świad cze niu z is landz kim

ban kiem, nad zor cy, któ rzy z re gu ły wy stę pu ją

w ro li nad zor ców ma cie rzy stych, ina czej za czę li

po strze gać trans gra nicz ną ban ko wość i ra my eu -

ro pej skich re gu la cji nad od dzia ła mi. Bar dzo za -

nie po ko iło ich to, że mu sie li użyć ustaw an ty ter -

ro ry stycz nych, aby za mro zić ak ty wa is landz kie -

go od dzia łu, po nie waż, nie ste ty, bank -mat ka nie

był go tów wy pła cić de po zy tów.

Kon cep cje zmian

In sty tu cją, któ ra bar dzo moc no na ci ska na zmia -

ny w or ga ni za cji eu ro pej skie go nad zo ru i je go

cen tra li za cję jest przede wszyst kim Ko mi sja Eu -

ro pej ska, a uza sad nie niem ko niecz no ści ta kiej

zmia ny jest obec na sy tu acja kry zy so wa. Ko mi sja

pro mu je po wo ła nie eu ro pej skiej agen cji nad zor -

czej. 

Zmia nę po le ga ją cą na więk szej/do mi nu ją cej ro li

nad zo ru ma cie rzy ste go nad ca łą gru pą ban ko wą

i jej lo kal ny mi/kra jo wy mi ele men ta mi pro mu ją

je dy nie nie któ rzy nad zor cy i po li ty cy kra jów,

gdzie ma ją sie dzi by cen tra le naj więk szych grup

ban ko wych dzia ła ją cych w ska li eu ro pej skiej lub

glo bal nej.

Trze cia pro po zy cja zmian spro wa dza się do osią -

gnię cia wyż sze go stop nia kon wer gen cji, re gu la cji

i prak tyk nad zor czych oraz współ pra cy mię dzy

nad zo ra mi. Wy da je się, że tę dro gę zda ją się,

w ogó le, pre fe ro wać nad zor cy ban ko wi z Unii

Eu ro pej skiej.

Przez prze wod ni czą ce go KE J. M. Bar ro so zo sta -

ła po wo ła na gru pa de La ro sière, gru pa mę dr ców

przy KE. W skład ośmio oso bo we go gre mium,

któ re ma do ra dzać Bruk se li w spra wach kry zy su

fi nan so we go, wszedł prof. L. Bal ce ro wicz. Tyl ko

dwaj człon ko wie gru py to znaw cy, z istot nym do -

świad cze niem, nad zo ru nad ban ka mi.

Gru pa – jak po wie dział w Par la men cie Eu ro pej -

skim J. M. Bar ro so – ma za jąć się szu ka niem od -

po wie dzi na py ta nie, jak wzmoc nić nad zór fi -

nan so wy nad po nad gra nicz ny mi in sty tu cja mi fi -

nan so wy mi, by w przy szło ści za po biec po wtó -

rze niu się ta kich kry zy sów jak obec nie.

KE stwier dza, że oczy wi ste jest nie do pa so wa nie

mię dzy eu ro pej ski mi i glo bal nym ryn kiem fi nan -

so wym a nad zo ra mi, któ re po zo sta ją głów nie na -
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ro do we. W do dat ku, stwier dza KE, obec ny kry -

zys fi nan so wy pod kre ślił sła bość ram or ga ni za -

cyj nych eu ro pej skie go nad zo ru. 

Trud no zgo dzić się z tą te zą. Czy rze czy wi ście fi -

nan so wy kry zys miał by mniej sze skut ki ne ga -

tyw ne dla po szcze gól nych grup ban ko wych, sys -

te mów ban ko wych, w tym eu ro pej skie go sys te -

mu ban ko we go, gdy by ra my or ga ni za cyj ne nad -

zo ru by ły in ne? Czy wpływ kry zy su osła bi ła by

eu ro pej ska in sty tu cja za rzą dza ją ca z Bruk se li

czy Frank fur tu nad zo rem przy naj mniej nad 50.

pa neu ro pej ski mi gru pa mi ban ko wy mi?

Zgod nie z za le ce niem KE gru pa de La ro sière ma

wy pra co wać jesz cze więk szą kon wer gen cję re gu -

la cji i prak tyk nad zor czych, po nie waż do tych -

cza so wy sto pień kon wer gen cji nie po zwo lił za ra -

dzić przy czy nom obec ne go kry zy su fi nan so we go.

Gru pa ma cał kiem roz sąd ny man dat: ma przed -

sta wić kon kret ne pro po zy cje, któ re w sek to rze

ban ko wym zwięk szą ochro nę de po nen tów. By to

osią gnąć ma zba dać po dział za dań i od po wie -

dzial no ści mię dzy na ro do wym i eu ro pej skim

nad zo rem. Trud no jed no znacz nie stwier dzić, czy

„eu ro pej ski nad zór” na le ży ro zu mieć ja ko no wą

in sty tu cję nad zor czą, eu ro pej ską agen dę, czy też

cho dzi o Ko mi tet Eu ro pej skich Nad zor ców Ban -

ko wych, któ ry obec nie nie ma żad nych za dań

i od po wie dzial no ści nad zor czych, re gu la cyj nych

i de cy zyj nych.

Czy pa neu ro pej ski nad zór był by lep szy? Cze scy

nad zor cy nie mie li żad nej wąt pli wo ści. Czy ist -

nie nie pa neu ro pej skie go nad zo ru zmie ni ło by sy -

tu ację na ryn ku pa pie rów dłuż nych (CDO’s)?

Czy ban ki cze skie, is landz kie, fran cu skie po -

wstrzy my wa ły by się od in we sty cji w te pa pie ry?

Czy pa neu ro pej ska in sty tu cja by ła by mą drzej sza

od Com mis sion ba nquière, Ba Fin -u, Bun des -

ban ku? Czy wo bec dzia łal no ści is landz kich ban -

ków pa neu ro pej ska in sty tu cja mo gła by wię cej

zdzia łać? Nie! Tak na każ de z tych py tań od po -

wie dzie li pre zes CzNB Z. Tu ma i od po wie dzial -

ny za nad zór M. Sin ger.

I rze czy wi ście, bry tyj ski nad zor ca był bez rad ny,

bez wzglę du na to czy do strzegł, ry zy ko ja kie się

wią że z sze ro ką ak cją przyj mo wa nia de po zy tów,

w du żej mie rze po przez In ter net, przez od dział

is landz kie go ban ku.

Czy pa neu ro pej ska agen cja po mo gła by w roz -

wią za niu pro ble mów Sociète Gènèrale dzia ła ją -

ce mu w Cze chach po przez fi lię? Nie! W Pol sce

SG dzia ła w for mie od dzia łu i zaj mu je się głów -

nie in we sty cyj ną dzia łal no ścią kor po ra cyj ną,

nie przyj mu je de po zy tów od lud no ści. Gdy by

by ło ina czej, tak że w Pol sce usta wi ły by się ko -

lej ki przed okien ka mi SG po ogło sze niu ko lo -

sal nych strat ja kie po nio sła cen tra la ban ku

w Pa ry żu. Tak jak nad zór fran cu ski nie był

w sta nie za po biec de frau da cji, stra tom i kry zy -

so wi SG, tak i nad zór eu ro pej ski też by nic nie

po mógł. Czy pa neu ro pej ski nad zór po mógł by

za po biec kło po tom kra jów gosz czą cych AIG?

Na pew no, nie. Pro blem AIG po wstał prze cież

po za gra ni ca mi Eu ro py. 

To sa mo do ty czy pro ble mów ban ków in we sty -

cyj nych w USA. A pro ble my Wę gier, kra jów bał -

tyc kich (kre dy ty de no mi no wa ne w ob cych wa lu -

tach)? Eu ro pej ski nad zór rów nież by nie pomógł.
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Wąt pli we wy da je się rów nież, czy mie li by śmy

co kol wiek do po wie dze nia w tym nad zo rze.

Wąt pli we, by bra no pod uwa gę na sze pro te sty, że

sy tu acja ta kie go czy in ne go ban ku kreu je w Pol -

sce wiel kie ry zy ko. Du ży bank mo że w ogó le nie

brać pod uwa gę eks po zy cji kre dy to wej, ry zy ka,

kło po tów klien tów swo je go od dzia łu dzia ła ją ce -

go w Pol sce. Na to miast in ne mniej sze ban ki

dzia ła ją ce pod pol ską ju rys dyk cją mo gą mieć

pro blem, bo od dział wiel kie go za gra nicz ne go

ban ku roz py cha się, od bie ra klien tów. Nie ma

za pew nio nych rów nych wa run ków dzia ła nia. 

Nie ma więc uza sad nie nia, by stwier dzić, że pa -

neu ro pej ski nad zór ban ko wy mógł by być le kar -

stwem na obec ny kry zys fi nan so wy, wo bec te go

na le ży już te raz go two rzyć, że by za po biec przy -

szłe mu kry zy so wi. Z. Tu ma i M. Sin ger wprost

stwier dza ją, że trans fer kom pe ten cji tyl ko po gor -

szył by sy tu ację fi lii cze skich ban ków kon tro lo -

wa nych przez ban ki za gra nicz ne. Do dat ko wo

na ro do wa wa lu ta utrud ni ła wy co fy wa nie środ -

ków pie nięż nych z fi lii do cen tra li ban ku.

Z ko lei prze wod ni czą ca Ko mi te tu Eu ro pej skich

Nad zor ców (CEBS) K. af Joch nick optu je

za więk szą kon wer gen cją, ocze ku je wię cej

współ pra cy i ko ope ra cji mię dzy nad zo ra mi.

Wła śnie w ewo lu cyj nym po dej ściu wi dzi dro gę

do uspraw nie nia eu ro pej skie go nad zo ru, w tym

rów nież do uczy nie nia ży cia eu ro pej skich grup

ban ko wych lżej szym i przy jem niej szym. 

Przy czym nad zor cy mu szą pa mię tać, że ich za -

da niem nie jest czy nie nie ży cia ban kom lo kal -

nym, czy eu ro pej skim ła twym, lek kim i przy jem -

nym, bo pod sta wo wym za da niem nad zor cy jest

ochro na in te re sów de po nen tów ban ków i dba nie

o sta bil ność sek to ra ban ko we go.

Kon wer gen cja ban ko wa nie jest ła twa, bo kra je

eu ro pej skie nie są iden tycz ne, ma ją róż ne oto -

cze nie praw ne, róż ne we wnętrz ne re gu la cje, róż -

ne kul tu ry, prak ty ki nad zor cze, dla te go też po -

stęp w kon wer gen cji mo że być osią ga ny je dy nie

stop nio wo, na dro dze ewo lu cyj nej.

Dla wspól no ty nad zor ców waż ne jest, by

uwzględ niać ro lę ja ką mu si od gry wać nad zor ca

ma cie rzy sty nad zo ru jąc ca łą gru pę, ale wspól no -

ta mu si też brać pod uwa gę in te re sy kra ju gosz -

czą ce go. A o tym, cza sa mi, po li ty cy zda ją się za -

po mi nać.

Zda niem K. af Joch nick de cy zja o utwo rze niu

eu ro pej skiej agen cji nad zo ru jest bar dziej de cy -

zją po li tycz ną niż nad zor czą.

Cze go za tem bra ku je, aby pro jek to wa na agen cja

mia ła sens? Przede wszyst kim pa neu ro pej skich,

kon wer gent nych trzech ele men tów: re gu la cji

nad zor czych (na dal się róż nią), gwa ran cji de po -

zy tów oraz jed ne go po życz ko daw cy ostat niej

szan sy.

Two rze nie pa neu ro pej skiej agen cji bez ure gu lo -

wa nia wy mie nio nych kwe stii w spo sób kom plet -

ny, tak by mo gły mieć za sto so wa nie do eu ro pej -

skich grup ban ko wych by ło by bez za sad ne.

Wie le pra cy wy maga tak że po dział za dań mię -

dzy kra ja mi. Je śli ma cie rzy sty kraj ban ku przej -

mie za da nia obec nie przy pi sa ne nad zo ro wi kra -

ju gosz czą ce go, to rów nież po wi nien prze jąć od -
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po wie dzial ność i być wy pła cal ny wo bec klien -

tów sek to ra ban ko we go z kra ju gosz czą ce go, wy -

pła cal ny fi nan so wo i po li tycz nie, gdy by za wiódł

w wy ko ny wa niu swo ich za dań. 

Prio ry te ta mi CEBS w ro ku 2009 (po za dzia ła nia mi

„kry zy so wy mi”, czy li wy pra co wa niem prak tyk, roz -

wią zań na wy pa dek ko lej ne go kry zy su) są „kon -

wer gen cja” prak tyk nad zor czych („peer re view”),

cze mu ma ją słu żyć oce ny prak tyk przez in nych

nad zor ców oraz funk cjo no wa nie ko le giów nad -

zor czych, aby ich pra ca by ła bar dziej efek tyw na

i mo gła za po bie gać sy tu acjom kry zy so wym.

Wresz cie prze wi dy wa ne są zmia ny w dy rek ty -

wie ban ko wej (ko le gia, no wy me cha nizm dla fi -

la ru II).
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1 Ab sorp cja kre dy tów i po mo cy za gra nicz nej w Pol sce w la tach 1989-1992
2 Ab sorp cja za gra nicz nych kre dy tów in we sty cyj nych w Pol sce z per spek ty wy po życz ko daw ców i po życz ko bior ców
3 Roz li cze nia de wi zo we z Ro sją i in ny mi re pu bli ka mi b. ZSRR. Stan obe cny i per spek ty wy 
4 Ryn ko we me cha ni zmy ra cjo na li za cji użyt ko wa nia ener gii 
5 Re struk tu ry za cja fi nan so wa pol skich przed się biorstw i ban ków
6 Spo so by fi nan so wa nia in we sty cji w te le ko mu ni ka cji
7 In for ma cje o ban kach. Moż li wo ści za sto so wa nia ra tin gu
8 Go spo dar ka Pol ski w la tach 1990 – 92. Po mia ry a rze czy wi stość
9 Re struk tu ry za cja fi nan so wa przed się biorstw i ban ków

10 Wy ce na ry zy ka fi nan so we go
11 Ma ją tek trwa ły ja ko za bez pie cze nie kre dy to we
12 Pol ska dro ga re struk tu ry za cji złych kre dy tów
13 Pry wa ty za cja sek to ra ban ko we go w Pol sce - stan obe cny i per spek tywy
14 Ety ka bi zne su
15 Per spek ty wy ban ko wo ści in we sty cyj nej w Pol sce
16 Re struk tu ry za cja fi nan so wa przed się biorstw i po rt fe li trud nych kre dy tów ban ków ko mer cyj nych 

(pod su mo wa nie skut ków usta wy o re struk tu ry za cji)
17 Fun du sze in we sty cyj ne ja ko in stru ment kre o wa nia ryn ku fi nan so we go w Pol sce
18 Dług pu blicz ny
19 Pa pie ry war to ścio we i de ry wa ty. Pro ce sy se ku ry ty za cji
20 Obrót wie rzy tel no ścia mi
21 Ry nek fi nan so wy i ka pi ta ło wy w Pol sce a re gu la cje Unii Eu ro pej skiej
22 Nadzór wła ści ciel ski i nadzór ban ko wy
23 Sa na cja ban ków
24 Ban ki za gra nicz ne w Pol sce a kon ku ren cja w sek to rze fi nan so wym
25 Fi nan so wa nie pro jek tów eko lo gicz nych 
26 In stru men ty dłuż ne na pol skim ryn ku 
27 Obli ga cje gmin 
28 Spo so by za bez pie cza nia się przed ry zy kiem nie wy pła cal no ści kon tra hen tów 

Wy da nie spe cjal ne Jak do koń czyć pry wa ty za cję ban ków w Pol sce
29 Jak roz wią zać pro blem fi nan so wa nia bu dow nic twa mie szka nio we go 
30 Sce na riu sze roz wo ju sek to ra ban ko we go w Pol sce
31 Mie szkal nic two ja ko pro blem lo kal ny
32 Do świad cze nia w re struk tu ry za cji i pry wa ty za cji przed się biorstw w kra jach Eu ro py Środ ko wej
33 (nie ukazał się)
34 Ry nek in we sty cji ener go o szczęd nych
35 Glo ba li za cja ryn ków fi nan so wych
36 Kryzysy na rynkach finansowych – skutki dla gospodarki polskiej 
37 Przy go to wa nie pol skie go sy ste mu ban ko we go do li be ra li za cji ryn ków ka pi ta ło wych
38 Docelowy model bankowości spółdzielczej
39 Czy komercyjna instytucja finansowa może skutecznie realizować politykę gospodarczą państwa?
40 Perspektywy gospodarki światowej i polskiej po kryzysie rosyjskim
41 Jaka reforma podatkowa jest potrzebna dla szybkiego wzrostu gospodarczego?
42 Fundusze inwestycyjne na polskim rynku – znaczenie i tendencje rozwoju
43 Strategia walki z korupcją – teoria i praktyka
44 Kiedy koniec złotego?
45 Fuzje i przejęcia bankowe
46 Budżet 2000
47 Perspektywy gospodarki rosyjskiej po kryzysie i wyborach
48 Znaczenie kapitału zagranicznego dla polskiej gospodarki
49 Pierwszy rok sfery euro – doświadczenia i perspektywy
50 Finansowanie dużych przedsięwzięć o strategicznym znaczeniu dla polskiej gospodarki
51 Finansowanie budownictwa mieszkaniowego
52 Rozwój i restrukturyzacja sektora bankowego w Polsce – doświadczenia 11 lat
53 Dlaczego Niemcy boją się rozszerzenia strefy euro?
54 Doświadczenia i perspektywy rozwoju sektora finansowego w Europie Środkowo-Wschodniej
55 Portugalskie do świad cze nia w restrukturyzacji i prywatyzacji banków
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56 Czy warto liczyć inflację bazową?

57 Nowy system emerytalny w Polsce – wpływ na krótko- i długoterminowe perspektywy gospodarki i rynków finansowych

58 Wpływ światowej recesji na polską gospodarkę

59 Strategia bezpośrednich celów inflacyjnych w Ameryce Łacińskiej

59/a Reformy gospodarcze w Ameryce Łacińskiej

60 (nie ukazał się)

61 Stan sektora bankowego w gospodarkach wschodzących – znaczenie prywatyzacji

62 Rola inwestycji zagranicznych w gospodarce

63 Rola sektora nieruchomości w wydajnej realokacji zasobów przestrzennych

64 Przyszłość warszawskiej Giełdy Papierów Wartościowych

65 Stan finansów publicznych w Polsce – konieczność reformy

66 Polska w Unii Europejskiej. Jaki wzrost gospodarczy?

67 Wpływ sytuacji gospodarczej Niemiec na polską gospodarkę

68 Konkurencyjność reform podatkowych – Polska na tle innych krajów

69 Konsekwencje przystąpienia Chin do WTO dla krajów sąsiednich

70 Koszty spowolnienia prywatyzacji w Polsce

71 Polski sektor bankowy po wejściu Polski do Unii Europejskiej

72 Reforma procesu stanowienia prawa

73 Elastyczny rynek pracy w Polsce. Jak sprostać temu wyzwaniu?

74 Problem inwestycji zagranicznych w funduszu emerytalnym

75 Funkcjonowanie Unii Gospodarczej i Walutowej

76 Konkurencyjność sektora bankowego po wejściu Polski do Unii Europejskiej

77 Zmiany w systemie polityki monetarnej na drodze do euro

78 Elastyczność krajowego sektora bankowego w finansowaniu MSP

79 Czy sektor bankowy w Polsce jest innowacyjny?

80 In te gra cja eu ro pej skie go ryn ku fi nan so we go – Zmia na ro li ban ków kra jo wych

81 Absorpcja funduszy strukturalnych

82 Sekurytyzacja aktywów bankowych

83 Jakie reformy są potrzebne Polsce?

84 Obligacje komunalne w Polsce

85. Perspektywy wejścia Polski do strefy euro

86 Ryzyko inwestycyjne Polski

87 Elastyczność i sprawność rynku pracy

88 Bułgaria i Rumunia w Unii Europejskiej – Szansa czy konkurencja dla Polski?

89 Przedsiębiorstwa sektora prywatnego i publicznego w Polsce (1999–2005)

90 SEPA – bankowa rewolucja

91 Energetyka-polityka-ekonomia

92 Ryzyko rynku nieruchomości

93 Wyzwania dla wzrostu gospodarczego Chin

94 Reforma finans6w publicznych w Polsce

95 Inflacja – czy mamy nowy problem?

96 Zaburzenia na światowych rynkach a sektor finansowy w Polsce

97. Stan finansów ochrony zdrowia

98. NUK - Nowa Umowa Kapitałowa

99 Rozwój bankowości transgranicznej a konkurencyjność sektora bankowego w Polsce
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