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WPROWADZENIE

Stabilny, zrownowazony wzrost gospodarczy jest przedmiotem zaintere-
sowania ekonomii. Warunkami jego osiagniecia zajmuja, sie zaréwno teorety-
cy, badacze, jak i praktycy gospodarczy. Wszyscy badajacy te problematyke
sa zgodni, ze stabilno$¢ systemu ekonomicznego jest podstawowym dobrem,
niezbednym gospodarce jako catosci. Dotyczy to zaréwno jej poszczegdlnych
sektorow, jak i wszystkich podmiotéw w niej funkcjonujacych (takze gospo-
darstw domowych). Dlatego w tym kontekscie mozna stwierdzi¢, ze stabil-
nos¢ ekonomiczna jest dobrem publicznym. Ta stabilno$¢ (stabilizacja) w go-
spodarce jest cecha pomyslnego i rownomiernego rozwoju, czyli warunkiem
postepu ekonomicznego i wzrostu gospodarczego. To pewien rodzaj réwno-
wagi oraz zdolnosci organizmu gospodarczego do jej przywracania (samore-
gulujacy, automatyczny mechanizm powrotu do stanu réwnowagi).

Po doswiadczeniach ostatniego kryzysu finansowego (w tym roku mi-
nelo dziesie¢ lat od upadku banku Lehman Brothers, czyli symbolicznej,
poczatkowej daty wybuchu kryzysu) znaczenie stabilnosci systemu finanso-
wego dla rozwoju gospodarczego nie budzi niczyich watpliwosci. Stabilny
system finansowy jest waznym stymulatorem dlugookresowego wzrostu go-
spodarczego. Zaktocenia w jego funkcjonowaniu, zwlaszcza dotyczace desta-
bilizacji systemu bankowego, hamuja wzrost gospodarczy. Co wiecej, wspol-
czesny system finansowy w warunkach globalizacji jest niezwykle podatny
na przenoszenie sie zaburzen i turbulencji nie tylko pomiedzy poszczegol-
nymi podmiotami, lecz takze krajami. Utrata stabilnosci finansowej na po-
ziomie jednej gospodarki przenosi sie na inne, czasami bardzo odlegle prze-
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strzennie — stad znaczenie stabilnosci finansowej jednego kraju jest rownie
wazne dla stabilnos$ci finansowej calego §wiata (wymiar globalny stabilnosci).

W $wietle powyzszych rozwazan, w petni uprawnione jest stwierdzenie,
ze wspolczesnie jednym z podstawowych celow kazdego panstwa jest zapew-
nienie dlugotrwalego wzrostu gospodarczego, a niezbednym warunkiem jego
realizacji jest zapewnienie stabilno$ci finansowej. Przy czym, nalezy mie¢ na
uwadze, ze w wielu krajach, ze wzgledu na strukture sektora finansowego,
kluczowe staje sie utrzymanie stabilnosci systemu bankowego. Poniewaz, jak
byla juz o tym mowa powyzej, stabilnos¢ systemu finansowego jest traktowana
jak dobro publiczne, wiec zaangazowanie instytucji publicznych w jej utrzy-
manie jest konieczne. Dlatego zakres, w jakim panstwo bierze udzial w two-
rzeniu i utrzymywaniu mechanizméw zapewniajacych stabilno$¢ jest roz-
ny. Do$wiadczenia ostatnich lat sprawily, ze w wielu krajach, w tym réwniez
w Polsce, wzrdst on znaczaco. Nie oznacza to jednak, Ze zostal osiagniety jakis
stan optymalny czy docelowy poziom gwarantujacy stabilno$¢ systemu finan-
sowego. Sam system podlega ciagtym, a czesto dynamicznym zmianom. Ro-
dzi to koniecznos¢ (i obowiazek po stronie panstwa) ciagtego modyfikowania
i udoskonalania procedur oraz instytucji stabilnosci finansowe;.

Stan wiedzy na temat istoty, anatomii oraz uwarunkowan zjawiska stabil-
nosci finansowej, a takze przyczyn jej zaklocania jest nadal niewystarczajacy.
Do tej pory nie powstala, powszechnie akceptowana, definicja pojecia stabil-
nosci (lub niestabilnosci) finansowej, wiec nie ma zgodnosci, co do pomiaru
tego zjawiska. W rozwoju rynkéw finansowych ciagle pojawiaja sie zakloce-
nia, a zmieniajace sie uwarunkowania tego rozwoju implikuja koniecznos¢ po-
szerzania wiedzy na temat stabilnosci systemow finansowych i mechanizméw
jej budowania. Wciaz trwa dyskusja naukowa w kwestii uwarunkowan stabil-
nosci finansowej, metod jej osiagania oraz roli instytucji sieci bezpieczenstwa
w procesie budowania stabilnosci. Wobec powyzszego istnieje potrzeba sys-
tematycznego badania zjawiska stabilnos$ci finansowej, a w szczegdlnosci za-
proponowania efektywnych mechanizmoéw jej ksztattowania. Réwnoczesnie
z prowadzonymi badaniami naukowymi trwa przebudowa instytucji i ksztal-
tu sieci bezpieczenstwa finansowego na poziomie kraju, regionéw $wiata i po-
ziomie globalnym. W duzej mierze odbywa sie z wykorzystaniem dorobku
naukowego, ale w oparciu o doswiadczenia plynace z funkcjonowania juz
wdrozonych rozwiazan. Z tego punktu widzenia, majac na uwadze z jednej
strony stala ewolucje systemu finansowego, a z drugiej konieczno$¢ udosko-
nalania przyjetych rozwiazan, warto analizowac i bada¢ instytucje zaanga-
zowane w zapewnienie stabilnosci polskiego systemu finansowego.

Aktualno$¢ tematu badawczego podjetego w niniejszej monografii wyni-
ka z potrzeby kompleksowego badania teoretycznych i praktycznych aspek-
tow instytucjonalnych uwarunkowan stabilnosci finansowej. W kreowaniu
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stabilnosci, ze wzgledu na zasadnicza role sieci bezpieczenstwa finansowego,
jest uzasadnione postrzeganie jej jako automatycznego stabilizatora stabilno-
$ci i poszukiwanie nowych mozliwosci jej umacniania. Dlatego w oddawanej
do rak czytelnikow pracy autorzy skupili sie na badaniu instytucji wchodza-
cych w sktad krajowej sieci bezpieczenstwa finansowego.

Wazna czescia prezentowanej pracy jest wskazanie na strategie i instytu-
cje oddzialywania na stabilno$¢ finansowa, w tym na efektywnie dzialajaca
sie¢ bezpieczenstwa systemu finansowego, jako istotnego narzedzia budowa-
nia stabilnosci tego systemu. W zaleznosci od zasiegu oddzialywania budo-
wanie stabilnosci znajduje sie w gestii:

— miedzynarodowych instytucji finansowych (na poziomie globalnym);

— rzadow i bankow centralnych, ktére musza dbac¢ o realizacje polityki

gospodarczej, pieniezno-kredytowej, w tym takze polityki walutowej
(na poziomie gospodarki kraju);

— organow nadzoru bankowego, systeméw gwarancji depozytow, insty-

tucji poprawiajacych;

— przejrzystos¢ systemu oraz innych instytucji sieci bezpieczenstwa (na

poziomie systemu bankowego);

— poszczegolnych bankéw i innych instytucji systemu finansowego (na

poziomie mikroekonomicznym).

W interesie wszystkich wymienionych instytucji lezy dziatanie w warun-
kach, a przede wszystkim na rzecz stabilnosci finansowej. Niektore instytu-
cje troske o stabilno$¢ finansowa maja wpisana w swoje cele ustawowe, inne
traktuja dazenie do stabilnosci finansowej jako cel niepisany, ale bardzo waz-
ny z punktu widzenia interesu ogélnospotecznego i gospodarczego.

Sie¢ bezpieczenstwa finansowego moze mie¢ rozny zasieg i by¢ tworzona
na poziomie systemu finansowego lub tylko sektora bankowego. Moze row-
niez obejmowac system finansowy jednego kraju, kilku krajow lub oddzia-
tywa¢ na poziomie globalnym. Sie¢ bezpieczenstwa finansowego moze by¢
pojmowana wasko i szeroko. Waskie ujecie ogranicza sie¢ bezpieczenstwa
do instytucji sektora bankowego — banku centralnego, nadzoru bankowego
o charakterze mikroostroznosciowym, systemu gwarantowania depozytow,
instytucji poprawiajacych przejrzystos¢ i efektywnos¢ systemu platniczego.
W ujeciu szerokim nalezy wlaczy¢ do sieci bezpieczenstwa rzad i instytucje
zabiegajace o stabilnos¢ na poziomie calej gospodarki (prowadzace polityke
makroostroznos$ciowa).

Celem niniejszej monografii jest zaprezentowanie aktualnego ksztattu sieci
bezpieczenstwa finansowego w Polsce. Punktem odniesienia, a zarazem tlem
prowadzonych rozwazan beda rozwiazania przyjete na poziomie Unii Gospo-
darczej i Walutowej, szczegolnie w obrebie strefy euro. Po krétkim wprowa-
dzeniu do tresci monografii, rozdzial pierwszy zawiera krytyczny przeglad
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definicji oraz wyznacznikéw stabilnosci i niestabilnosci systemu finansowe-
go. W kolejnym rozdziale zaprezentowano zagadnienia teoretyczne dotyczace
konstrukcji sieci bezpieczenstwa finansowego jako kluczowego mechanizmu
zapewniania stabilnosci finansowej. Szczegélna uwage poswiecono proble-
matyce istoty, znaczenia i ogélnych zasad funkcjonowania sieci bezpieczen-
stwa finansowego. Wskazano takze na konkretne instytucje tworzace sie¢ bez-
pieczenstwa finansowego w strefie euro oraz w Polsce.

W kolejnych pieciu rozdziatach zostaty zaprezentowane poszczegolne in-
stytucje sieci bezpieczenstwa finansowego w Polsce, przez pryzmat ich celow
i zadan oraz instrumentéw oddzialywania na stabilnos$¢ finansowa. I tak,
w rozdziale trzecim zostal przedstawiony organ nadzoru makroostroznoscio-
wego w Polsce — Komitet Stabilnosci Finansowej. W rozdziale czwartym zosta-
ta przyblizona rola i zadania Ministerstwa Finanséw w kontekscie budowania
stabilnosci finansowej. Rozdziat piaty zawiera rozwazania na temat znacze-
nia Narodowego Banku Polskiego jako wiodacej instytucji, czuwajacej nad
zapewnianiem stabilnosci systemu bankowego. W rozdziale szostym zosta-
fa omoéwiona rola Komisji Nadzoru Finansowego jako instytucji sprawujacej
nadzoér mikroostrozno$ciowy nad podmiotami rynku finansowego. Rozdziat
siodmy zawiera analize funkcjonowania Bankowego Funduszu Gwarancyj-
nego, jako instytucji gwarantowania depozytéw bankowych i podmiotu od-
powiedzialnego za przeprowadzanie procesu resolution (restrukturyzacji pro-
blemowych bankow).

Autorzy skladaja serdeczne podziekowania wszystkim, ktérych zacheta
i wsparcie duchowe motywowaly do opracowania monografii. Przyjmuja tez
na siebie odpowiedzialnos¢ za wszelkie wady przygotowanych fragmentow
tego opracowania.

12—



ROZDZIAL 1

WYZNACZNIKI STABILNOSCI
| NIESTABILNOSCI SYSTEMU
FINANSOWEGO'

@ niania bezkolizyjnego rozwoju, szeroko rozumiana réwnowaga na rynkach finan-

sowych lub brak kryzysu finansowego. Systemy finansowe, ktére sa dominujagcym
elementem wiekszosci gospodarek, a cechuja sie duza podatnoscig na zaktécenia stabilnosci
wywotywane przez wiele czynnikéw. Czynniki te moga wywodzic sie z ré6znych zrédet, a miano-
wicie z otoczenia zagranicznego lub makroekonomicznego, z systemu finansowego lub z syste-
mowo waznych instytucji finansowych.

Podtrzymywanie stabilnosci finansowej to jest zadanie panstwa, ktére powinno proponowac
odpowiednie dziatania oraz dobierac konieczne instrumenty i instytucje. Jego aktywna rola w sy-
tuacjach kryzysowych wynika z tego, ze w najostrzejszej sytuacji niestabilnosci, gdy dochodzi do
kryzysu finansowego, to ostatnim buforem bezpieczenstwa jest jego pomoc finansowa, np. w po-
staci wsparcia funduszami publicznymi instytugji finansowych czy innych podmiotéw. Podejmowa-
nie wysitkdw, zmierzajacych do przeciwdziatania kryzysom finansowym, jest konieczne po to, aby
minimalizowa¢ wydatki na odbudowywanie stabilnosci finansowej ze srodkéw budzetu panstwa.

Tres$¢ niniejszego rozdziatu koncentruje sie na prezentacji istoty stabilnosci i niestabilno-
sci finansowej, ich determinantéw, czynnikdw zaktécajacych stabilnos¢ oraz roli paristwa w pro-
cesie budowania stabilnosci finansowej i przeciwdziataniu niestabilnosci.

tabilnos¢ finansowa to najogolniej — zdolnos¢ systemu finansowego do zapew-

1. Istota stabilnosci systemu finansoweqo i jej determinanty

System finansowy jest coraz wazniejsza czescia systemu gospodarczego,
ktory wraz z systemem politycznym i prawnym skladaja sie na system spotecz-

! Rozdzial przygotowany przez dr hab. Helene Zukowska, Instytut Ekonomii i Zarzadza-
nia, Wydzial Nauk Spotecznych, Katolicki Uniwersytet Lubelski Jana Pawta II.
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WYZNACZNIKI STABILNOSCI | NIESTABILNOSCI SYSTEMU FINANSOWEGO

no-gospodarczy. Jego wzrastajaca wynika z lawinowego przyrostu skali akty-
wow funkcjonujacych w jego obrebie.

System finansowy to rynki finansowe, instytucje finansowe, instrumen-
ty finansowe i zasady na jakich dzialaja te ogniwa (réznego rodzaju powiazania
miedzy tymi elementami)®. Inna definicja okresla system finansowy jako skla-
dowa, trzech czesci: systemow rozliczeniowych i platniczych, instytucji finanso-
wych oraz rynkéw finansowych, a takze zachodzacych miedzy nimi korelacji®.

System finansowy to takze instytucje pracujace na uzytek instytucji finan-
sowych (infrastruktura finansowa) oraz instytucje bezpieczenstwa systemu
bankowego*. Nie mozna pomija¢ w definicji wspoélczesnych systemoéw finan-
sowych takich waznych jego elementoéw, jak regulacje prawne okreslajace sto-
sunki pomiedzy podmiotami systemu finansowego oraz zwyczaje’.

System finansowy odgrywa kluczowa role w systemie gospodarki rynko-
wej, poniewaz’:

— sprawne funkcjonowanie systemu finansowego sprzyja procesom wzro-
stu gospodarczego i lepszemu wykorzystaniu istniejacego majatku
(gtéwnie finansowego);

— posredniczy w gromadzeniu i alokacji oszczednosci;

— dzieki niemu w gospodarce krazy pieniadz, ktéry umozliwia podejmo-
wanie decyzji i wlasciwe rozdysponowanie funduszy;

— umozliwia i utatwia dokonywanie ptatnosci i rozliczen.

Funkcjonowanie rynku finansowego i gospodarki jako calosci jest najbar-
dziej efektywne w warunkach stabilnos$ci dzialania. System finansowy musi po-
siadac te ceche ze wzgledu na wage jego bezkolizyjnego dziatania dla systemu
spolecznego i gospodarczego oraz permanentnie wystepujace zagrozenie ze stro-
ny niedoskonalosci rynku (np. w postaci zaklécen wywolanych asymetria infor-
macji czy pokusa naduzywania pomocy publicznej)’. Stabilny system finanso-
wy to zasadniczy element zapewniajacy bezpieczenstwo ekonomiczne panstwa.

Stabilnos¢ finansowa ma wiele wymiaréw i obszarow. Studia literaturo-
we pozwalaja odnotowac trzy najwazniejsze podejscia do jej istoty — unikanie
definiowania jej jako zjawiska zbyt wielowymiarowego, definiowanie jej jako

2 S. Flejterski, B. Swiecka, Elementy finansow i bankowosci, CEDEWU, Warszawa 2006, s 106.

# J. Chant, A. Lai, M. Illing, F. Daniel, Essays on Financial Stability, Bank of Canada, Tech-
nical Report No. 95, September 2003, s. 91.

* Szerzej na ten temat: H. Zukowska, Stabilnos¢ i czynniki destabilizujace system bankowy (przy-
ktad Rosji po 1990 roku), Wyd. UMCS, Lublin 2007.

5 H. Zukowska, Czynniki destabilizujace systemy finansowe — préba diagnozy dla kryzy-
su 2008 plus, Roczniki Ekonomii i Zarzadzania KUL, TN KUL, Lublin, 2015, tom 7 (43) 1-2/2015,
ISSN 2081-1837, s. 129-170.

® Raport o stabilnosci systemu finansowego, styczer 2000-czerwiec 2001, Narodowy Bank Polski,
Warszawa 2001, s. 7.

7 H. Zukowska, Kontrowersje wokdl prayczyn kryzysw finansowych, ,Roczniki Ekonomii i Za-
rzadzania” 2011, t. 3(39), s. 6-23.
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przeciwienstwa niestabilnosci, definiowanie jej poprzez zauwazalne jej cechy,
przyczyny i skutki®.

Pierwsze z podej$¢ wyraza sie w przekonaniu, Ze jest to stan, w ktérym
system finansowy prawidlowo wypetnia swoje funkcje, réwniez w sytuacji po-
jawiajacych sie perturbaciji®. Sa jednak i tacy, ktorzy reprezentuja poglad, ze
stabilnos¢ finansowa ma miejsce wtedy, kiedy nie ma kryzysu a system finan-
sowy funkcjonuje bezkolizyjnie i nie jest narazony na zaburzenia'. Stabilno$¢
ekonomiczna odnosi sie do cech sprawnie funkcjonujacego organizmu (syste-
mu ekonomicznego) i oznacza jego sile oraz odpornos¢ na wstrzasy.

Stabilny system finansowy odgrywa zasadnicze znaczenie w transmisji im-
pulséw polityki pienieznej do sfery realnej. Stabilnos¢ rynkéw finansowych
to taka sytuacja, gdy wszystkie transakcje instrumentami finansowymi do-
chodza do skutku, w sposob ciagly, przy stosunkowo niezmiennych cenach,
odzwierciedlajacych glebsze (tzw. fundamentalne) procesy gospodarcze''.

System finansowy mozemy nazywac stabilnym, gdy jest zdolny do'*:

— skutecznego niwelowania pojawiajacych sie dysproporcji i zaklocen,
po czesci za posrednictwem wewnetrznych (wbudowanych) mechani-
zmow (stabilizatoréw) nie dopuszczajac do wybuchu kryzysu;

— zapewnienia warunkéw do prawidlowego wypetnienia przez pieniadz
krajowy jego funkcji (Srodka wymiany, miernika wartosci i tezauryza-
cji oraz jednostki obrachunkowej).

Przeglad definicji stabilnosci finansowej zamieszczaja autorzy opracowa-
nia Ryzyko systemu finansowego". Wedltug nich jako pierwsza pojawia sie defini-
cja stabilnosci finansowej, ktéra brzmi:"* ,[...] to stan, w ktérym kluczowe in-
stytucje finansowe sa stabilne, jesli istnieje wysoki stopien pewnosci, ze nadal
beda wypelnia¢ swoje zobowiazania umowne bez przerwy lub pomocy z ze-
wnatrz oraz gléwne rynki sa stabilne, co znaczy ze uczestnicy moga bez obaw

¥ M. Zygierewicz, Stabilnosc finansowa, Annales Universitatis Mariae Curie-Sktodowska
Lublin-Polonia, Lublin 2013, Vol. XLVII, 3, Sectio H, s. 686.

9 Z. Polanski, Wprowadzenie. System finansowy we wspdtczesnej gospodarce rynkowej, [w:] Sys-
tem finansowy w Polsce, B. Pietrzak, Z. Polanski, B. Wozniak (red.), t. I, Wydawnictwo Nauko-
we PWN, Warszawa 2008, s. 20-42, M. Iwanicz-Drozdowska, Definicje i determinanty stabilno-
sci finansowej, ,Bank i Kredyt” 2011, nr 1, s. 3.

1 A. Dobrzanska, Wzmacnianie stabilnosci finansowej poprzez wykorzystanie polityki makroostroz-
nosciowej — cel, organizacja, instrumenty, [w:| Stabilnos¢ systemu finansowego, red. A. Alinska, B. Pie-
trzak, Cedewu, Warszawa 2012, s. 38.

" Raport o stabilnosci systemu finansowego, styczeri 2000~czerwiec 2001, Narodowy Bank Polski,
Warszawa 2001, s. 7.

2 G.J. Schinasi, Preserving Financial Stability, International Monetary Fund, External Relations
Department, ECONOMICISSUES 36, 2005.

¥ K. Jajuga, M. Kara$, K. Kuziak, W. Szczepaniak, Ryzyko systemu finansowego, Narodowy
Bank Polski, ,Materiaty i Studia” 2017, nr 329, s. 29.

" A. Crocket, Why is Financial Stability a Goal of Public Policy? in Maintaining Financial Stability
in a Global Economy, Symposium Proceedings, Federal Reserve of Kansas City, August 1997, s. 1-2.
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dokonywac¢ transakcji na tych rynkach, ktére odzwierciedlaja fundamentalna,
wartos¢ i nie zmieniaja sie znaczaco w krotkich okresach, gdy nie dochodzi do
zadnych fundamentalnych zmian”.

W tej definicji pojawiaja sie dwa, z trzech istotnych elementéw stabilno-
$ci: instytucje i rynki finansowe, brakuje natomiast trzeciego integralnego
elementu zapewniania stabilnosci, a mianowicie szeroko rozumianej infra-
struktury rynku finansowego. Infrastruktura instytucjonalna (sie¢ bezpieczen-
stwa finansowego) i prawna jako wazne uwarunkowanie stabilnosci finanso-
wej pojawia sie natomiast w wielu innych opracowaniach'’.

W stabilnym systemie finansowym podmioty gospodarcze maja zaufanie
do instytucji finansowych, bo jego zdolnos¢ jest zapewniona do efektywnej alo-
kacji zasobow, a takze zagwarantowany dostep do ustug finansowych, takich
jak: platnosci, kredyty, depozyty i zabezpieczenia, a system finansowy absor-
buje wstrzasy, ktore moglyby destrukcyjnie wptywac na gospodarke realna lub
inne systemy finansowe'.

Stabilno$¢ trzeba rozpatrywac takze przez pryzmat jej oddzialywania
na system spoleczno-gospodarczy. Stabilny system finansowy jest podstawa,
wzrostu gospodarczego i umozliwia realizacje spetnianych przez niego funk-
cji, w tym realizowanie transakcji w zaufaniu i po cenach niepodlegajacych
znacznym (cho¢ krotkookresowym) wahaniom. Ponadto utatwia eliminowa-
nie szokow zewnetrznych, sprzyja efektywnej alokacji zasobéw, w tym finan-
sowych do gospodarki oraz skutecznej identyfikacji i zarzadzania ryzykiem.
Dobrze funkcjonujacy system finansowy zapewnia sprawna, transformacije
oszczednosci w inwestycje, efektywna wymiane funduszy pomiedzy posiada-
jacymi wolne $rodki pieniezne a poszukujacymi ich, bezpieczne prowadze-
nie rozliczen pienieznych oraz transfer ryzyka i premii za ryzyko pomiedzy
uczestnikami transakecji'.

Stabilny system finansowy jako warunek wzrostu gospodarczego jest
podstawowym warunkiem zapewniajacym rozwdj gospodarki jako calo-
$ci, poszczegolnych jej sektorow i wszystkich podmiotéw, takze oséb fizycz-
nych — nalezy go wiec traktowac jako swoiste, cenne dobro publiczne. W ta-
kim kontekscie troska o zapewnienie stabilnosci finansowej leze¢ powinna
w gestii wladz politycznych i gospodarczych. Zwraca na to uwage O. Szcze-
panska, podkreslajac znaczenie stabilnosci finansowej, traktowanej jako je-
den z celéw realizowanych przez bank centralny'.

15 Szerzej: H. Zukowska, Stabilnos¢ i czynniki...

1o S. Duff, The New Financial Stability regulation, Stanford Journal of Law, ,,Business&Finan-
ce” 2018, No. 23, 44, s. 56.

7 Patrz: H. Zukowska, Stabilnos¢ i czynniki...

' O. Szczepanska, Stabilnosc finansowa jako cel banku centralnego, Studium teoretyczno-pordwnaw-
cze, Wydawnictwo Naukowe Scholar, Warszawa 2008, s. 40.
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Budowanie stabilnosci finansowej jest zadaniem skomplikowanym, po-
niewaz wszelkie zmiany zachodzace w gospodarce i systemie finansowym
dzialaja na zasadzie sprzezenia zwrotnego. Korzystne zmiany w gospodarce,
stymuluja pozytywne zmiany w systemie finansowym, a zalamanie wzrostu
gospodarczego i recesja pogarszaja sytuacje podmiotéw sektora finansowe-
go. System finansowy, majacy cechy stabilnosci, powinien w przypadku wy-
stapienia zaburzen na rynku finansowym wykazywac¢ zdolno$¢ do samoczyn-
nego eliminowania zakltocen.

Wedlug Schinasi’ego stabilnos¢ finansowa oznacza spelnianie przez sys-
tem finansowy trzech warunkow':

— zasoby finansowe sa efektywnie i sprawnie alokowane od oszczedza-

jacych do inwestorow;

— rbzne rodzaje ryzyka finansowego sa prawidlowo szacowane i wyce-

niane, a zarzadzanie nimi oceniane jest obiektywnie jako sprawne;

— zakldcenia na rynku finansowym (szoki finansowe) sa skutecznie ab-

sorbowane.

Stabilno$¢ finansowa mozna zdefiniowac jako ,nie wykazywanie przez
system finansowy jako catos¢ tendencji do trwalego braku ptynnosci oraz -
w przypadkach krancowych do niewyplacalnosci”*.

Wedltug G_J. Schinasiego wazna jest nie tylko aktualna stabilnosc¢ syste-
mu finansowego, lecz takze jego zdolnos¢ do przezwyciezania problemow
i identyfikacja jego wewnetrznych probleméw - stad potrzeba nieustannego
monitorowania jego stanu finansowego oraz projektowanie i wdrazanie auto-
matycznych stabilizatoréw stabilnosci systemu finansowego?..

Pomiedzy stabilnoscia finansowa a wzrostem gospodarczym istnieje duze
sprzezenie zwrotne. Dzieje sie tak, dlatego ze stabilno$¢ finansowa jest uwarun-
kowana wzrostem gospodarczym (wzrostem produkgcji), stabilnym poziomem
cen (niska inflacja), czyli realizacja podstawowego celu polityki pienieznej, row-
nowaga, bilansu platniczego i niskim zadluzeniem zagranicznym oraz zdolno-
$cia systemu finansowego i poszczegolnych jego komponentéw do utrzymywania
plynnosci*. Dtugotrwaly wzrost gospodarczy moze by¢ realizowany wylacznie
w sytuacji stabilnosci finansowej. Dlatego mozna stwierdzi¢, ze stabilnos¢ finan-
sowa to jest stan pozadany przez system spoleczno-gospodarczy. Z tego powo-
du instytucje panstwa powinny by¢ zainteresowane jego utrzymywaniem, ze

¥ G.J. Schinasi, Safeguarding financial stability: theory and practice, International Monetary
Fund, Washington, D.C., 2005.

2 Raport o stabilnosci systemu finansowego, styczer 2000 — czerwiec 2007, Narodowy Bank Pol-
ski, Warszawa 2001, s. 7.

2 GJ. Schinasi, Defining Financial Stability, IMF Working Paper No. WP/04/187, Octo-
ber 2004.

* M. Kiedrowska, P. Marszalek, Stabilnosc finansowa — pojecie, cechy i sposoby jej zapewnienia,
,Bank i Kredyt” Marzec 2002, nr 3, s. 22.
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wzgledu na tworzenie warunkow dla sprawnego rozwoju gospodarczego, po-
niewaz w sytuacji wystapienia zaklocen na rynku finansowym to wlasnie one
musza sie zaangazowac¢ w przywrocenie stabilnosci, jak tez dostarczy¢ rynkowi
wsparcia finansowego (zwrotnego lub bezzwrotnego) ze srodkéw publicznych.

Istnieje takze mocne sprzezenie zwrotne (zwiazek) pomiedzy ptynnoscia
instytucji finansowych a stabilnoscia finansowa calego systemu finansowego.
Zaklocenia pltynnosci w systemie finansowym oznaczaja brak pewnosci, a ten
brak zwieksza sklonnos¢ podmiotéow finansowych do nerwowych i nieracjonal-
nych reakcji, wywolujacych zachowania paniczne. Stabilno$¢ finansowa powin-
na by¢ rozpatrywana w kontekscie utrzymywania pewnosci i podtrzymywania
zaufania do systemu finansowego.

Cecha stabilnosci systemu finansowego nie wyklucza niestabilnosci jego
poszczegolnych elementéw, nawet wowczas, gdy caly system funkcjonuje efek-
tywnie. System finansowy mozna zatem nazywac stabilnym do chwili, w ktorej
klopoty pojedynczych instytucji finansowych oraz poszczegélnych segmentow
rynkow finansowych nie przekladaja sie na funkcjonowanie systemu finanso-
wego jako calosci, tj. nie wplywaja negatywnie na realizowanie jego zadan®.

Schinasi odroéznia stabilnos¢ finansowa od stabilnosci monetarnej. Stabil-
nos$¢ monetarna to jest cecha gospodarki, w ktoérej poziom cen lub stopa infla-
cji sa stabilne w okresie jednego lub dwoch lat, co oznacza stabilno$¢ krotko-
okresowych agregatow pienieznych lub krotkoterminowej stopy procentowe;.
Definicja stabilnosci finansowej jest nieco bardziej ztozona i oznacza tacz-
na (zagregowana) stabilnos¢ najwazniejszych, dziatajacych na danym ryn-
ku finansowym instytucji oraz stabilno$¢ samego rynku finansowego. Stabil-
ny rynek finansowy nie oznacza stalych cen aktywoéw, ale stabilny rynek ze
zmieniajacymi sie cenami. Dla instytucji finansowych stabilno$¢ oznacza to,
ze sa one zdrowe i maja odpowiedni poziom kapitatu, aby absorbowac straty
i odpowiednia ptynnos¢, aby prowadzi¢ dzialalnos¢ operacyjna .

System finansowy moze by¢ uwazany za stabilny wtedy, gdy sa zapewnione
warunki efektywnej alokacji zasobéw w czasie i przestrzeni, dokonywanej w taki
sposob, by przebieg procesow ekonomicznych (takich jak: oszczedzanie, inwe-
stowanie, udzielanie i zaciaganie kredytéw, kreowanie na réznych poziomach
systemu gospodarczego plynnosci finansowej, dystrybucja funduszy, wycena ak-
tywow, akumulacja majatku i wzrost produkcji), ocena, wycena i zarzadzanie
réznymi ryzykami finansowymi oraz wypetnianie innych podstawowych funk-
cji systemu finansowego, bedzie mozliwe nawet w sytuacji wystapienia szoku
zewnetrznego czy uksztaltowania sie pewnych dysproporcji w systemie finan-

% Raport o stabilnosci systemu finansowego, styczerr 2000 — czerwiec 2007, NBP Warsza-
wa 2001, s. 7.

*G.J. Schinasi, Responsibility of Central Banks for Stability in Financial Markets, IMF Working
Paper, WP/03/121, June 2003, s. 4.
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sowym. W konsekwencji, poniewaz system finansowy sktada sie z wielu, powia-
zanych ze soba komponentéw, takich jak: infrastruktura (prawna, ptatnicza,
rozliczeniowa i rachunkowosci), instytucje (banki, ubezpieczyciele, inwesto-
rzy instytucjonalni), rynki (pieniezny, kapitalowy terminowy) to sa zaklocenia
na jednym z jego komponentow i moga podwazy¢ stabilno$¢ calego systemu®.

Stabilno$¢ finansowa odnosi sie w zasadzie do sfery finansow, ale za posred-
nictwem strumieni pienieznych przeplywajacych przez sfere realna, w prosty
sposob oddziatuje na charakter przeptywow rzeczowych w gospodarce — stad
tez potrzeba okreslenia znaczenia stabilnosci finansowej dla calej gospodarki.

Stabilnos¢ systemu finansowego widziana przez pryzmat calej gospodarki:

— korzystnie oddzialuje na wzrost gospodarczy?’;

— stwarza warunki do zréwnowazonego wzrostu gospodarczego, umozliwia
efektywna alokacje zasobow i sprawne wykonywanie rozliczen w gospo-
darce?;

- powinna motywowac uczestnikow systemu finansowego do nalezyte-
go dzialania, generowac dla uczestnikéw rynku informacje pomocne
w podejmowaniu decyzji finansowych, zapewnia¢ podmiotom gospo-
darczym i gospodarstwom domowym mozliwos¢ skutecznego reago-
wania na sygnaly ptynace z rynku*.

Stabilnos¢ finansowa ma istotne znaczenie zaréwno dla gospodarki poje-
dynczego kraju, jak i gospodarki globalnej. Brak stabilnosci moze sie okaza¢
niebezpieczny dla calego miedzynarodowego systemu finansowego z wielo-
ma negatywnymi nastepstwami dla poszczegdlnych gospodarek, szczegolnie
w sytuacji, gdy wartos¢ aktywow finansowych wielokrotnie przewyzsza $wia-
towy PKB. Z tego tez wzgledu, stabilnos¢ finansowa jest dobrem publicznym,
a troska o jej zachowanie jest podstawowym zadaniem najwazniejszych insty-
tucji systemu bankowego i rzadow, takze na poziomie globalnym®.

Konieczna jest identyfikacja warunkow stabilnosci finansowej. Wedlug
M. Foota istnieja cztery warunki zapewnienia stabilnosci finansowej i wa-
runki unikniecia kryzysu finansowego: stabilnos¢ monetarna (1), poziom
zatrudnienia wyczerpujacy dostepne zasoby sily roboczej (2), zaufanie do
kluczowych instytucji finansowych i rynkéw w gospodarce (3) oraz nie wy-

% G.J. Schinasi, Preserving Financial Stability, International Monetary Fund, External Rela-
tions Department, ECONOMICISSUES 36, 2005, s. 2.

% Uwaza tak m.in. A. Wojtyna, Polityka ekonomiczna a wzrost gospodarczy, ,Gospodarka Naro-
dowa” 1995, nr 6, s. 5 i nast.

¥ S. Adiningsih, Comparing Banking Crisis: The Indonesian and Norway Casus, http://www.hia.
no/oksam/circ/UGM/Reports/BankingRestIndNorw.doc, (dostep: 10.12.2010).

8 Financial Stability in Emerging Market Economies. A Strategy for Formulation, Adoption and Im-
plementation of Sound Principles and Practices to strengthen Financial Systems. BIS — IMF, Basle—Pa-
ris, April 1997, s. 9-10.

» A. Crockett, Why Is Financial Stability a Goal of Public Policy?, Federal Reserve Bank of Kan-
sas City Proceedings, August 1997, s. 7-36.
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stepowanie ruchéw cen aktywow finansowych i niefinansowych, ktére mo-
glyby podwazac¢ spelnienie dwdch pierwszych warunkow (4)*°. Wydaje sie,
ze tych warunkéw moze by¢ jeszcze wiecej, poniewaz zapewnienie stabilno-
$ci finansowej nalezy rozwazac¢ w kolejnych wskazanych ponizej obszarach.
Na stabilnos$¢ systemu finansowego skladaja sie bowiem®:

1. stabilno$¢ pojedynczych instytucji finansowych, ze szczegélnym
uwzglednieniem podmiotéw dominujacych w systemie bankowym (na-
lezy zatem analizowa¢ oddzialywanie na stabilnos¢ systemu bankowe-
go bankoéw niewyptacalnych, duzych bankéw transnarodowych oraz
wplyw konkurencji na stabilno$¢ pojedynczych bankéw);

2. stabilno$¢ rynkéw finansowych (struktura i dominujace podmioty, poziom
koncentracji i konkurencji w poszczegélnych segmentach rynku, rozwoj
nowych instrumentéw finansowych, nadzér nad rynkiem finansowym);

3. stabilno$¢ calego systemu bankowego (w odniesieniu do zadan i funk-
cji banku centralnego i dziatalnosci bankowosci komercyjnej);

4. stabilno$¢ otoczenia instytucjonalnego (przepisy prawne i poziom ich
komplikacji, jako$¢ nadzoru bankowego, wpltyw systemu gwaranto-
wania depozytéw na stabilnos¢ finansowa, wpltyw banku centralnego
na stabilnos¢, wplyw systemu platniczego i rozliczeniowego na stabil-
nos$¢ finansowa);

5. stabilno$¢ otoczenia makroekonomicznego;

6. stabilno$¢ otoczenia zagranicznego.

M. Zygierewicz nie uznaje za stabilno$¢ finansowa stanu, w ktérym réwno-
wage na rynkach finansowych, czy unikanie niestabilnosci badz kryzysu finan-
sowego osiaga si¢ poprzez wsparcie udzielone instytucjom finansowym, w tym
systemowo waznym, przez wladze regulacyjne badz finansowe™.

Wedtug Europejskiego Banku Centralnego ,,stabilnos¢ finansowa to stan,
w ktorym nie dochodzi do kumulacji ryzyka systemowego”. Odwrotnoscia sta-
bilnosci jest niestabilno$¢ finansowa.

2. Niestabilnos¢ finansowa i czynniki jg wywotujace

W jednym z ujec teoretycznych — stabilno$¢ systemu finansowego pojmu-
je sie jako stan przeciwstawny niestabilnosci finansowej, w ktérym nie wyste-
puja sytuacje zagrazajace wybuchem kryzysu finansowego ™.

% M. Foot, What is financial stability and How do we get it?, The Roy Bridge Memorial Lectu-
re, Financial Services Authority, April 2003.

31 Patrz: H. Zukowska, Stabilnosc i czynniki...

3 M. Zygierewicz, Stabilnos¢ finansowa, Annales Universitatis Mariae Curie-Sklodowska
Lublin-Polonia, Lublin 2013, Vol. XLVII, 3, Sectio H, s. 686.

# Pringle R., The pursuit of financial stability — an outsider view. Central Banking, Vol. XV. No.
2, November, 2004, s. 56-65.
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Aby zilustrowac, jak szeroki jest zakres kategorii stabilnosci finansowej
nalezy stwierdzi¢, ze*":

— system finansowy jest stabilny, kiedy jego funkcjonowanie nie zagra-

za utrudnieniami dla gospodarki,

— system finansowy wchodzi w stan niestabilnosci, jezeli zagraza
utrudnieniami w funkcjonowaniu gospodarki;

— system finansowy jest w stanie niestabilnosci, jezeli utrudnia funkcjo-
nowanie gospodarki i zagraza intensyfikacja i kontynuacja utrudnien.

Niestabilnos¢ systemu finansowego (bankowego) to jest sytuacja, kiedy
system finansowy (bankowy) jako calo$¢ nie realizuje poprawnie postawio-
nych przed nim funkcji. Parafrazujac definicje EBC ,niestabilno$¢ finan-
sowa” to jest stan, w ktéorym dochodzi do kumulacji ryzyka systemowego.
Brak stabilnosci finansowej (niestabilnos¢ lub wystapienie kryzysow finan-
sowych) jest o tyle istotne, o ile niesie za soba konieczno$¢ interwencji
instytucji publicznych i ewentualne finansowanie kosztéw utraty stabil-
nosci®.

J. Chant zaleca odréznianie niestabilno$ci finansowej od niestabilnosci
makroekonomicznej. Wskazuje na fakt, ze niestabilnos¢ finansowa ma swo-
je bezposrednie zrédlo w szeroko rozumianych rynkach finansowych, na-
tomiast niestabilno§¢ makroekonomiczna znajduje swoje zZrédto w szokach
popytowych i podazowych®®. Szoki te wplywaja na kondycje finansowa go-
spodarstw domowych i przedsiebiorstw i maja wptyw na system finansowy.
Jednak w tym przypadku ewentualna niestabilno$¢ finansowa jest skutkiem
niestabilnosci makroekonomiczne;.

Niestabilno$¢ finansowa:

— wystepuje wtedy, gdy szoki w systemie finansowym zaklocaja prze-
plyw informacji tak, ze system finansowy nie moze juz wykonywac
swojego zadania kierowania funduszy do podmiotéw z produktywny-
mi mozliwo$ciami inwestycyjnymi®’;

* G.J. Schinasi, Safeguarding financial stability: theory and practice, International Monetary
Fund, Washington, D.C. 2005, s. 89.

% Szacunki kosztow niestabilnosci w systemach bankowych znajduja sie m.in. w: G. Ca-
prio, D. Klingebiel, Bank Insolvencies: Cross-Country Experience, World Bank Research Working
Paper, No. 1620, July 1996, s. 60; and World Bank, Asian Growth and Recovery Initiative, 1999;
G. Hoggarth, R. Reis, V. Saporta, Cost of banking system instability: some empirical evidence, Bank
of England 2001, S. Claessens, D. Klingebiel, L. Laeven, Resolving Systemic Financial Crises:
Policies and Institutions, World Bank Policy Research Working Paper No. 3377, 2004, Fitch Ra-
tings 2004.

% J. Chant, Financial Stability as a Policy Goal, Essays on Financial Stability 95, Bank Cana-
da 2003, s. 4.

¥ F.S. Mishkin, The Causes and Propagation of Financial Instability: Lessons for Policymakers, in
Maintaining Financial Stability in a Global Economy, Symposium Proceedings, Federal Reserve of
Kansas City, August 1997, s. 62.
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— to sa szoki, ktore poglebiaja istniejaca asymetrie informacji, az
do stanu, w ktérym normalne posrednictwo finansowe zostaje za-
trzymane®®;

— to jest podwyzszone ryzyko wystapienia kryzysu finansowego®’;

— to sa warunki na rynkach finansowych, ktore szkodza lub moga za-
szkodzi¢ wydajnosci gospodarki poprzez ich wplyw na dziatanie sys-
temu finansowego *';

— dotyczy okreséw, w ktorych duza liczba osob, niezaleznie czy sa to go-
spodarstwa domowe, firmy czy rzady, doswiadczaja kryzysow finanso-
wych, ktére nie wynikaja bezposrednio z ich poprzednich zachowan,
ale te kryzysy tacznie maja powazne skutki makroekonomiczne*.

Narastajacy brak stabilno$ci finansowej przejawia sie w kolejnych stanach
pogarszajacej sie stabilnosci**

kruchos¢ finansowa, gdy widoczne sa mankamenty, ale system finan-
sowy jest zdolny do wykonywania swoich funkcji;

2. niestabilnos¢ finansowa, gdy mankamenty zaczynaja utrudnia¢ swiad-
czenie ushug finansowych;

3. kryzys finansowy, w przypadku gdy realizacja normalnych funkcji
ustaje.

Zatem powstawanie niestabilnosci finansowej to proces prowadzacy od
stabilnosci do niestabilnosci finansowej — (stabilnos¢ — kruchos¢ — niestabil-
nos¢ — kryzys).

Niestabilno$¢ systemu finansowego oznacza, ze**:

a) system finansowy jest wytracony ze stanu rownowagi i darzony niskim

zaufaniem otoczenia;

b) wystepuja powazne zakl6cenia w funkcjonowaniu, badz braki w infra-
strukturze systemu bankowego (w obszarze instytucji rozliczeniowych,
platniczych, nadzorczych czy gwarancyjnych);

¢) podstawowe rynki finansowe sa niezdolne do odbudowywania plyn-
nosci w warunkach naplywu zaklécen z zewnatrz.

Chant zwraca uwage na rézne odmiany kryzysoéw — poczawszy od walu-
towego, bankowego, zalamania gieldowego czy kryzyséw na innych segmen-

3 A.A. Alawode, M. Al. Sadek, What is Financial Stability?, Central Bank of Bahrain, Finan-
cial Stability paper Series, 2009, No. 1(3), s. 9.

¥ E. Davis, A Typology of Financial Instability, Oesterreiche Nationalbank, ,Financial Sta-
bility Raport” 2001, No. 2, s. 92.

" ]. Chant, Financial Stability..., s. 3.

' 'W. Allen, G. Wood, Defining and Achieving Financial Stability, ,Journal of Financial Sta-
bility” 2006, No. 6, s. 8-9.

2 ALA. Alawode, M. Al. Sadek, What is Financial..., s. 19.

* 0O.A. Lakszina, E.N. Czektariewa, Analiz finansowoj stabilnosti: praktika I metodologia, ,Dzien-
gi i Kredit” 2005, nr 10, s. 25.
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tach rynku finansowego**. Jednakze na mocne powiazania kapitalowe i or-
ganizacyjne elementéw rynku finansowego, kryzys na jednym rynku dos¢
szybko przenosi sie na pozostate rynki.

Najostrzejsza forma niestabilnosci finansowej jest kryzys ogarniajacy caty
system finansowy. Jest to zjawisko grozne dla calej gospodarki, ze wzgledu
na wysokie koszty spoteczne i gospodarcze, a dodatkowo trudne do prze-
ciwdzialania i wyeliminowania. Koszty finansowe kryzysow to spadek PKB,
koszty fiskalne kryzysu, zahamowanie eksportu i odptyw inwestycji zagra-
nicznych, ograniczenie dostepnosci kredytu oraz spadek inwestycji, szyb-
ki wzrost/spadek cen aktywow, wzrost inflacji, straty instytucji finansowych
i inne. Natomiast do kosztéw spotecznych mozna zaliczy¢: wzrost bezrobo-
cia, wzrost zubozenia i nieuzasadniona redystrybucje dochodoéw, utrata zaufa-
nia w systemie finansowym i w obrocie gospodarczym, spadek zaufania do
wladz politycznych, pogorszenie wizerunku kraju na arenie miedzynarodowe;.

3. Przyczyny zaktocen stabilnodci finansowej
w teorii ekonomi

Poniewaz niestabilnos¢ systemu finansowego moze uniemozliwi¢ skuteczne
prowadzenie polityki pienieznej, sprzyja¢ zalamaniu wzrostu gospodarczego i pro-
wadzi¢ do recesj, istotne jest zidentyfikowanie czynnikéw warunkujacych stabil-
nos¢ systemow finansowych (czy tez potencjalnych czynnikéw je destabilizujacych).

Wisrod ekonomistow — poczawszy od J.M. Keynesa®’, H. Minskiego*® do
Ch.P. Kindlebergera'” — rozpowszechniono poglad, ze system finansowy jest
fundamentalnie niestabilny. Hipoteza niestabilnosci finansowej Minskiego wy-
wodzi sie od obserwacji ekonomii kapitalizmu, ze w systemie finansowym okre-
sy inflacji przeplataja sie z okresami deflacji. O ile zwolennicy klasycznej eko-
nomii uwazaja, ze gospodarka poprzez mechanizm rynkowy wraca samoistnie
do réwnowagi rynkowej, o tyle system finansowy ma sklonnos¢ do wchodze-
nia w stan niestabilnosci wywotywany przez rézne czynniki, w tym takze wy-
stepujace integralnie w dzialalnosci instytucji finansowych. Te czynniki to sa,
np. chciwos¢ i dazenie do zysku za wszelka cene, podejmowanie réznorodnych
rodzajow ryzyka w dziatalnosci, niedopasowanie transformacji terminéw i ry-
zyka oraz struktury aktywow i pasywow bilansu, a takze inne*®.

* J. Chant, Financial Stability..., s. 3.

** Patrz: .M. Keynes, The General theory of Employment, Interest and Money, 1936.

% H.P. Minsky, Stabilizing an Unstable Economy, 1986, H.P. Minsky, Financial Crises: Systemic
or Idiosyncratic, Levy Econ. Of Bard C, Working Paper No. 51, 1991.

7" Ch.P. Kindleberger, Manias, Panics and Crashes: A History of Financial Crises, 4" ed. 2000.

S, Duff, s. 52.
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Teoretycy ekonomii podejmowali wyzwanie, by wyjasni¢ przyczyny kry-
zysow finansowych. Teorie wyjasniajace wystepowanie kryzysow w kolejno-
$ci ich powstawania to:

1. monetarystyczne teorie kryzyséw;
empiryczne teorie kryzysow;
keynesowskie teorie kryzysow;
teorie psychologiczne;
teorie fundamentalne i paniczne przyczyn kryzysow;
teoria akceleratora (mnoznika) finansowego;
teorie zarazania kryzysem;
mikroekonomiczne teorie kryzysow;
teorie kryzysow walutowych.

© XN W

Monetarystyczne teorie kryzysow

Teorie monetarystyczne to sa, najstarsze teorie kryzyséw ﬁnansowych. Mo-
netarysci (Friedman i Schwartz) w 1963 r. wskazywali na bezposredni zwia-
zek kryzysow finansowych z panika bankowa, a wlasciwie utozsamiali kryzys
bankowy z panika bankowa. Panika bankowa prowadzi do zaklécen w poda-
zy pieniadza na rynku, co powoduje spadek aktywnosci gospodarczej. Mone-
tarysci nie dostrzegali gwattownego spadku cen i w efekcie bankructw wielu
przedsiebiorstw, ktore, bedac przyczyna kryzysow, nie musialy powodowac
ypaniki bankowe;j”, doprowadzaly natomiast do zmniejszenia podazy pienia-
dza. Taka sytuacje w 1986 r. Anna Schwartz nazwata ,kryzysem pseudofinan-
sowym”*. Pomoc publiczna w sytuacji pseudokryzysu jest niewskazana, gdyz
obniza to efektywnos$¢ dziatalnosci gospodarczej — ratowane sa podmioty, kto-
re powinny upas¢. Ponadto pomoc publiczna moze doprowadzi¢ do nadmier-
nej podazy pieniadza i stymulowac inflacje®.

Bordo, i wspomniana tu Schwartz, w pozniejszej wspolnej pracy oddzie-
laja kryzys finansowy od paniki bankowej?!. Jako zapowiedzi kryzysu finan-
sowego wskazuja spadek cen réznych débr, spadek wartosci waluty krajowej,
upadtosci duzych firm, niewyptacalno$¢ z powodu réznych rodzajow zadtu-
zenia. Niestabilnoscia finansowa tego typu zajmuje sie rzad z kredytodawca
ostatniej instancji, ktorzy dostarczaja systemowi finansowemu plynnosci®.
Moga réwniez podejmowac inne decyzje przywracajace korzystne warun-

* A]J. Schwartz, Real and pseudo-financial crises, [w:| Financial crises and the world banking sys-
tem, red. F. Capie, E. Geoffrey, Woods, 1986., s. 11-15.

%0 W. Szpringer, Bezpieczeristwo systemu bankowego. Konkurencja czy wspdtpraca?, Twigger, War-
szawa 2001, s. 26.

8 M. Bordo, B. Eichengreen, D. Klingebiel, M.S. Martinez-Peira, Is crisis problem growing more
severe?, ,Economic Policy, A European Forum” 2000, Nr 32, s. 3-90.

% Analogiczne podejécie reprezentuja autorzy: B. Eichengreen, R. Portes, The anatomy of finan-
cial crises, ,National Bureau of Economic Research Working Paper” January 1987, No. 8716.
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ki funkcjonowania rynkoéw i dziatalnosci gospodarczej. Monetarysci przy-
wiazuja umiarkowana wage do zmiennosci cyklicznych, poniewaz z zatoze-
nia maja sktonno$¢ do analizowania gospodarki, wylacznie przez pryzmat
zjawisk monetarnych. Uwazaja, ze w kryzysie lat 30. XX w. zalamanie sys-
temu bankowego bylo zaréwno przyczyna, jak i skutkiem zatamania gospo-
darczego. Kryzys finansowy wspomnianych lat 30. zostal zapoczatkowany
podwyzkami stop procentowych pod koniec 1928 r. przez System Rezerwy
Federalnej (FED). Kryzys bankowy roku 1930, w opinii monetarystow, sta-
nowil zalazek kryzysu gospodarczego. Kryzys ten byt postrzegany jako zja-
wisko gléwnie monetarne, spowodowane kumulatywnym spadkiem mnozni-
ka pienieznego. Przy braku dostatecznie ekspansywnej polityki monetarnej,
podaz pieniadza zmniejszyla sie bardzo szybko, prowadzac do recesji. Po-
przez zredukowanie liczby przyczyn wywotujacych kryzysy finansowe, jedy-
nie do zjawisk pienieznych. Jednak niektérzy monetarysci poszli tak daleko,
ze zaprzeczaja istnieniu ryzyka systemowego odnoszacego sie wylacznie do
bankéw. Kaufman twierdzi, na przykltad, ze banki nie sa bardziej delikatne
niz przedsiebiorstwa niebankowe oraz, ze ryzyko zarazenia wywodzace sie
z mozliwosci bankructwa banku nie jest wieksze. To podejscie w oczywisty
sposob bardzo zaweza mozliwo$¢ wykorzystania merytorycznej argumenta-
cji do wyjasnienia zjawiska kryzysow, gdyz ma sklonnos¢ do eksponowania
roli stabilnosci pienieznej w utrzymywaniu dobrego stanu systemu finanso-
wego (stabilno$ci finansowej)°*.

Podsumowujac poglady monetarystéw na temat przyczyn kryzyséw finan-
sowych, nalezy zauwazy¢, ze wedlug monetarystéw ,kryzysy finansowe sa
zawsze pochodzenia pienieznego” (niedostateczny wzrost agregatéw mone-
tarnych lub nieodpowiedni poziom stép procentowych). Klada nacisk na
znaczenie stabilnosci monetarnej, a lekcewaza wrodzone przyczyny stabo-
$ci bankéw.

Empiryczne teorie kryzysow

Te teorie polegaja na szczegotowej analizie pojedynczych kryzysow finan-
sowych. Ich celem nie bylo formulowanie uogélnien na temat poszczegélnych
przypadkow niestabilnosci, ale prezentacja przyczyn, przebiegu i skutkéw po-
jedynczych zjawisk kryzysowych. Rozwiniecie monetarystycznej teorii kry-
zyséw zaproponowali Minsky i Kindleberger, ktérzy uwazali, ze w kryzysie
zawiera sie spadek cen aktywow, upadlosci przedsiebiorstw w sektorze finan-
sowym oraz niefinansowym, a dodatkowo naruszenie stabilnosci dzialalnosci

* H. Kaufman, Deb: the threat to financial stability, [w:] Debt, financial stability, and public policy,
Federal Reserve Bank of Kansas City, Kansas City 1986.

* T. Timmermans, Monitoring the macroeconomic determinants of banking system stability, ,,BIS Pa-
pers” March 2001, No. 1, s. 120-121.
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rynku walutowego. Zaproponowali, aby w sytuacji, gdy ktéras ze wspomnia-
nych wyzej okolicznosci zacznie negatywnie oddziatywac¢ na gospodarke, pod-
jeta zostala interwencja wladz*’. Podejscie empiryczne do kryzyséw finanso-
wych, oparte na analizie wybranych informacji i badaniu réznych epizodéw
kryzyséw posiada pewne wady. Koncentrujac sie na badaniu aktualnych kry-
zysow, nie ma pelnych mozliwosci bezblednej oceny i wyeliminowania ryzyka
destabilizujacego systemy finansowe. Co wiecej, wada podejscia empiryczne-
go jest to, ze czesto prowadzi do przypisywania kazdej nadmiernej zmienno-
$ci na rynkach finansowych cech probleméw systemowych, a tymczasem cze-
sto sa to zjawiska przypadkowe.

Teorie keynesowskie

W podejsciu keynesistowskim przyczyn kryzysow finansowych doszukuje
sie w wahaniach (spadkach) popytu globalnego. Wedtug tej szkoty przy oce-
nie ryzyka kryzysu finansowego powinno sie bra¢ pod uwage gléwnie prawi-
dlowosci zwiazane z ksztalttowaniem sie elementow zagregowanego popytu.
Jednakze wskazywanie pogorszenia koniunktury gospodarczej jako przy-
czyny kryzysu finansowego nie jest precyzyjne. Podczas gdy kierunek cyklu
koniunkturalnego wywiera oczywisty wptyw na stabilnos¢ systemu finanso-
wego, to nie kazdej fazie recesji towarzyszy systemowy kryzys finansowy”.
Keynesowskie przyczyny kryzysow twierdzace, ze przyczyna kryzysow jest
niewystarczajacy popyt globalny akcentuja czynniki cykliczne, ktére uwa-
zaja za gtowne determinanty kryzyséw finansowych. Lekcewaza natomiast
niecykliczne przyczyny kryzyséw finansowych, co nalezy uznac za ich wade.

Teoria asymetrii informacji

Kolejna teoria wyjasniajaca przyczyny kryzysow finansowych, to jest mo-
del asymetrii informacji, opisany przez Mankiwa i Mishkina. Z ich punktu
widzenia asymetria informacji, a nastepnie hazard moralny (ang. moral ha-
zard) i wybor losowy lub negatywna selekcja (ang. adverse selection) moga, pro-
wadzi¢ do zalamania w kanalach informacyjnych systemu finansowego. Zja-
wiska te moga istotnie zaciemnia¢ informacje dostepna dla bankoéw o jakosci
dhuznikéw, czy informacje o rynku. To z kolei moze prowadzi¢ do nierozwaz-
nego przyznawania kredytow, co moze by¢ szkodliwe dla najbardziej wypta-
calnych dtuznikéw, nawet wtedy, gdy akceptuja warunki oprocentowania, kto-
re sa zyskowne dla instytucji kredytowych. Co wiecej, jest to rodzaj sytuacii,
ktéra Mishkin podaje w swojej definicji kryzysu finansowego: ,kryzys finan-

5 H. Minsky, P. Hyman, Financial stability revisited: the economics of disaster, [w:| Reappraisal
of the Federal Reserve discount system, The Board of Governors of the Federal Reserve System, Wa-
shington 1972, s. 95-136; Ch.P. Kindleberger, Manias...

% H. Zukowska, Stabilnos¢ i czynniki...
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sowy jest zakloceniem dla rynkéw finansowych, w ktérych problemy wybo-
ru losowego i hazardu moralnego staja sie gorsze na tyle, ze rynki finansowe
nie sa w stanie efektywnie skierowa¢ srodkéw pienieznych do tych inwesto-
row, ktorzy maja najbardziej produktywne mozliwosci ich zainwestowania”?”.
Wedtug W. Szpringera model kryzysu finansowego obejmuje trzy, kluczo-
we elementy: asymetrie informacji, negatywna selekcje i hazard moralny. Asy-
metria informacji nie pozwala stronie angazujacej sie finansowo podja¢ wta-
sciwej decyzji i wywoluje dwa pozostale zjawiska. Przed zawarciem kontraktu
moze wystapi¢ negatywna selekcja, a po jej zawarciu — hazard moralny®.
Dokonujac analizy istoty i anatomii réznych kryzysow finansowych w USA,
Mishkin zwraca uwage na trzy, ogolne prawidlowosci, ktére czesto wystepuja
na poczatku kryzysu finansowego. Sa to: pogarszajaca sie mozliwos$¢ splaty po-
zyczek, rosnacy poziom realnych stép procentowych oraz zmiennos$c cen akty-
wow. Ten pierwszy czynnik pasuje dokladnie do zakresu dziatalnosci bankowe;.
Ze wzgledu na specyficzne relacje, jakie banki utrzymuja ze swoimi klientami,
i dzieki ich zgromadzonej wiedzy instytucje kredytowe posiadaja zdecydowa-
na przewage komparatywna w odniesieniu do zarzadzania ryzykiem kredyto-
wym, co umozliwia im zmniejszenie problemu asymetrii informacji. Ta prze-
waga moze ulec zmianie, jesli otoczenie stanie sie bardziej niestabilne. Wzrost
realnych stop procentowych stanowi drugi czynnik niestabilnosci finansowej,
rozpoznanej przez Mishkina. Z jednej strony wyzsze realne stopy procentowe
moga by¢ poniesione jedynie przez tych kredytobiorcow, ktérych projekty in-
westycyjne sa wystarczajaco zyskowne. Ten znaczny stopien zyskownosci jest
zasadniczo powiazany ze wzrastajacym poziomem ryzyka. Z drugiej strony
najbardziej wiarygodni kredytobiorcy sa ofiarami dyskryminacji, jezeli bank
w rezultacie niemoznosci oceny indywidualnych pozioméw ryzyka narzuca
jednolite warunki kredytowe wszystkim klientom. Poprzez powiekszanie sie
tej dyskryminacji wzrost realnych stop procentowych skloni najbardziej wy-
placalnych uczestnikéw do opuszczenia rynku. Trzeci czynnik, czyli wzrost
zmiennosci cen aktywow, jest bardzo zblizony do ryzyka rynkowego. Wywiera
swoj wplyw poprzez gwarancje kredytowe, ktorych istnienie umozliwia zmini-
malizowanie probleméw hazardu moralnego i wyboru losowego. Zmniejszanie
sie wartosci gwarancji (jako kary zwiazanej z niewywiazywaniem sie z platno-
$ci) staje sie mniej dotkliwym s$rodkiem zniechecajacym, bowiem gwarancje
te traca czes¢ swojej wartosci. Banki sa nie tylko potencjalnymi ofiarami ha-
zardu moralnego i wyboru losowego, lecz takze moga réwniez czerpac korzy-

7 N.G. Mankiw, The allocation of credit and financial collapse, ,The Quarterly Journal of Eco-
nomics” August 1986, Vol. 101(3), s. 455-470; F.S. Mishkin, Asymmetric information and finan-
cial crises: a historical perspective, ,National Bureau of Economic Research Working Paper” 1990,
No. 3400, s. 3-39.

* 'W. Szpringer, Bezpieczeristwo systemu bankowego..., s. 27.

-27 -



WYZNACZNIKI STABILNOSCI | NIESTABILNOSCI SYSTEMU FINANSOWEGO

$ci z tego mechanizmu. W razie trudnosci spowodowanych pogarszaniem sie
zdolnosci kredytowych klientow lub spadkiem wartos$ci rynkowej ich portfe-
la ubezpieczeniowego, niektére banki moga by¢ kuszone zaangazowaniem sie
w ryzykowne czynnosci na zasadzie podejmowania ryzyka, by przetrwac. Po-
dobnie jest z postrzeganiem przez banki istnienia bezwarunkowej naleznosci
gwarancji, np. zgodnie z zasada TBTF (ang. 700 Big 7o Fail) oraz nadmiernie
hojnego systemu gwarantowania depozytéw, co moze sklania¢ niektore insty-
tucje kredytowe do preferowania zbyt ryzykownych inwestycji*.

Teorie psychologiczne

Wystepowanie kryzysow finansowych ttumacza takze coraz popularniejsze
w ostatnich czasach teorie psychologiczne (behawioralne). Po aspekty psycholo-
giczne wskazywane jako przyczyny kryzysow siegnieto, gdy ich wystepowania
nie udawalo sie wyjasni¢ znanymi juz przyczynami. Nasuwaly sie natomiast
takie wythumaczenia, jak: tzw. efekt zarazenia (ang. contagion), ,,pokusa naduzy-
cia” (ang. moral hazard)®, ,selekcja negatywna” i ,wybor losowy” (ang. adverse se-
lection) ,efekt domina”, ,,samospelniajace sie przepowiednie™, a takze ,instynkt
stadny” i ,owczy ped inwestoréw” (ang. herding) lub ,.efekt nasladownictwa”®.

Wielu ekonomistéw wsréd przyczyn kryzyséw wymienia rowniez taka
ceche natury ludzkiej, jaka jest chciwo$¢ i dazenie do szybkiego wzbogace-
nia sie przejawiana na réznych poziomach decyzyjnych — pojedynczych oséb
czy firm, ale tez duzych korporacji i instytucji finansowych.

Teorie fundamentalne i paniczne przyczyn kryzyséw

Z czynnikami psychologicznymi wiaza sie paniczne teorie kryzysow. Tiro-
le identyfikuje juz fundamentalne i paniczne przyczyny kryzyséw”®. Teorie
uznajace przyczyny fundamentalne ktada nacisk na stabosci gospodarki, jako
podstawowe przyczyny kryzyséw (np. wahania koniunktury). Fundamentalne
przyczyny kryzyséw (np. konkurencja ze strony eksportu z Chin i dtugotrwa-
la recesja w Japonii) wywolaly kryzys w Azji w latach 90. ubieglego wieku®*.

% T. Timmermans, Monitoring..., s. 120.

80 K. Rybinski, Przyczyny i mechanizmy kryzysow walutowych, Materialy z Konferencji Rady Na-
ukowej PTE z 18 czerwca 1998 r., Warszawa 1998.

' R. Chang, A. Velasco, 4 model of financial crises in emerging markets, ,The Quarterly Jour-
nal of Economics” May 2001, Vol. 116, No. 2, s. 489-517; D.W. Diamond, P.H. Dybvig, Bank runs,
deposit insurance, and liguidity, Federal Reserve Bank of Minneapolis Quarterly Review, Vol. 24,
No. 1, Winter 2000, s. 14-23.

% J.K. Galbraith, 4 short story of financial euphoria. financial genius is before the fall, Whittle
Direct Books, Chicago 1990.

7. Tirole, Financial crises, liquidity, and the international monetary system, Princeton Univer-
sity, 2000, s. 3.

4 G. Corsetti, P. Pesenti, N. Roubini, Paper tigers? A model of Asian crisis, ,European Eco-
nomic Review” 1999, No. 43, s. 1211-1236; C. Burnside, M. Eichenbaum, S. Rebello, Hedging
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Wedlug Krugmana, przyczyny fundamentalne to sa wewnetrzne sprzecznosci
polityki gospodarczej®. Za fundamentalna przyczyne kryzysow finansowych
Allen uwaza tez zjawisko pokusy naduzycia (ang. moral hazard). Przyczyny kry-
zysow o charakterze ,paniki” zostaly zmodyfikowane przez teorie kryzysow
wystepujacych pod wplywem ,runu na banki”, sformulowane przez Bryanta
i Diamonda i Dybviga®. Teorie te dowodza, ze w kazdej sytuacji moga by¢
dwie réwnowagi na rynku finansowym (bankowym) — dobra i zta. Dobra wy-
stepuje, gdy inwestorzy wierza, ze nie dojdzie do kryzysu, nie wycofuja swego
kapitatu z rynku - i do kryzysu nie dochodzi. Za réwnowaga (nieréwnowa-
ga) ma miejsce wtedy, gdy inwestorzy wierza, ze kryzys wystapi i kryzys wy-
stepuje, dlatego, Ze oni w to wierza i wszyscy jednocze$nie chca wycofa¢ sie
z rynku®. W tym miejscu nalezy takze wspomnie¢ o modelu Radeleta i Sach-
sa, w ktorym za wazny katalizator zjawisk kryzysowych, a nawet pierwotna
przyczyne kryzysu uwaza sie nasilenie paniki inwestoréw i ich nerwowe za-
chowania na rynku finansowym®. Zywiecka krytycznie ocenia ten model,
uwazajac, ze poszukiwanie przyczyn kryzysu w kaprysach inwestorow, ich ir-
racjonalnym zachowaniu i btedach w percepciji jest ,,ptytkie”, aczkolwiek da-
lej przyznaje, ze w pewnych wypadkach inwestorzy postepuja irracjonalnie®.

Teorie zarazania kryzysem

Wielu autoréw uwaza, ze katalizatorem kryzysow finansowych jest ,zara-
zanie”. Zmiany w poziomie stabilnosci finansowej, prowadzace do niestabil-
nosci i kryzyséw przenosza sie przez instytucje finansowe, rynki finansowe
i infrastrukture instytucjonalna i prawna systemu finansowego oraz system
bankowy. Kanaty transmisji w systemie finansowym moga, sta¢ sie kanatami
przenoszenia kryzyséw na zdrowe systemy finansowe i wtedy dochodzi do
zarazania kryzysami finansowymi (ang. contagion). Wyodrebnia sie rézne ka-
naly transmisji problemoéw systemoéw finansowych w efekcie ,,zarazania””":

and financial fragility in fixed exchange rate regimes, ,European Economic Review” 2001, No. 45,
s. 1151-1194.

6 P. Krugman, 4 model of balance-of-payment crisis, ,Journal of Money Credit and Banking”
1979, No. 11, s. 311-325.

% J. Bryant, A model of reserves, bank runs and deposit insurance, ,,Journal of Banking and Finan-
ce” 1980, No. 43, s. 749-761; D.W. Diamond, P.H. Dybvig, Bank runs..., s. 401-419.

%7 Szerzej na ten temat: H. Cole, T. Kehoe, 4 self-fulfilling dept crisis, Federal Reserve Bank
of Mineapolis, Staff Report 211, July 1998; R. Chang, A. Velasco, Liquidity crisis in emerging mar-
kets: theory and policy, [w:] NBER Macro Annual, red. B. Bernanke, J. Rotemberk, MIT Press, Cam-
brigde 1999.

8 Zobacz: S. Radelet, J. Sachs, The onset of the east asian financial crisis, ,NBER Working Pa-
per” August 1998, No. W6680.

0 H. Zywiecka, Przyczyny i mechanizmy kryzyséw walutowych ze szczegélnym uwzglednieniem zna-
czenia miedzynarodowych przeplywow kapitatu, Warszawa 2002, s. 33.

" M. Kiedrowska, P. Marszalek, Stabilnosc finansowa..., Czesc 11, s. 20. Za: M. Sbracia, A. Za-
ghini, Crises and contagion: the role of the banking system, ,BIS Papers” March 2001, No. 1, s. 241-260.
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— za po$rednictwem powiazan handlowych (niewyptacalno$¢ kontrahen-
tow z roznych krajow);

— za posrednictwem wzajemnych powiazan miedzy bankami i instytu-
cjami finansowymi (poprzez systemy platnicze czy rynek miedzyban-
kowy, tzw. rozlewanie sie kryzysu, ang. spillover effect);

— za posrednictwem rynkéw finansowych — duza role odgrywaja, po-
wiazania rynkow i zachowania inwestoréw, prowadzace do ,efektu
domina”.

Goodhart wspomina o innych potencjalnych kanatach transmisji efektu
yzarazenia”, na przyklad przez rynek miedzybankowy”, o czym pisza takze
Cocco i in., Elsinger i in., Furfine, Upper i Worms”. Wells analizuje kanat
wreputacji”, kiedy problemy jednego banku oddziatuja na ceny rynku finan-
sowego’®. Jeszcze innym kanalem transmisji sa podobne warunki, jakie wy-
tworzyly sie w jednym czasie dla wielu innych bankéw”.

Mikroekonomiczne teorie kryzysow

Mikroekonomiczne teorie kryzyséw finansowych to sa jedne z nowszych
koncepcji. Wedltug tych teorii przestanki kryzyséw to sa czynniki sprawcze
szczebla mikroekonomicznego, tj. wywodzace sie z pojedynczych instytu-
cji finansowych. Nalezy tu wskaza¢ zle zarzadzanie, nadmierne zadtuzenie
czy zla polityke inwestycyjna’. Zagrozenie kryzysami finansowymi moze
pochodzi¢ zaréwno od podmiotéw sektora finansowego, jak i sektora real-
nego. Nieefektywno$¢ szczebla mikroekonomicznego nawet przy dobrych
podstawach makroekonomicznych gospodarki moze doprowadzi¢ do zaklo-
cen na rynku finansowym?. Szczegoélnie duzy wpltyw na zagrozenie kryzysa-
mi finansowymi wywieraja instytucje wazne dla konkretnego elementu sys-
temu finansowego, np. silnym zagrozeniem stabilnosci systemu bankowego
sa problemy bankow systemowo waznych, dominujacych w systemie banko-

' C. Goodhart, Some new directions for financial stability? Per Jacobsson lecture, BIS, Basle 2004,
s. 2-3.

2 J.F. Cocco, F.J. Gomes, N.C. Martins, Lending relationships in the interbank market, London
Business School, draft, 2003; H. Elsinger, A. Lehar, M. Summer, Risk assessment of banking sys-
tems, Mimeo, Oesterreichische Nationalbank, 2002; C. Furfine, Interbank exposures: quantifying the
risk of contagion, ,BIS Papers” June 1999, No. 70; C. Upper, A. Worms, Estimating bilateral exposu-
res in the German interbank market: is there a danger of contagion?, ,BIS Papers” March 2001, No. 1.

™ S. Wells, Uk interbank exposures: systemic risk implications, ,Financial Stability Review” De-
cember 2002, s. 175-182.

™ R. Cifuentes, G. Ferrucci, H. S. Shin, Liquidity risk and contagion, Bank of England, Work
in Progress, January 2004.

5 H. Zywiecka, Przyczyny i mechanizmy..., s. 34.

0 Potwierdza to kryzys w 1997 r. w Korei. Pisze o tym M. Cmikiewicz, Nieefektywnosc zarzq-
dzania na poziomie mikro jako przyczyna kryzysu walutowego (na przyktadzie Korei Poludniowej), NBP,
Warszawa 2000.
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wym (pod wzgledem funduszy wlasnych, aktywoéw, kredytow, depozytow czy
innych cech).

Teoria akceleratora (mnoznika) finansowego

Zrozumienie powstawania i transmisji sygnaléw w systemie finansowym
i gospodarce zjawisk prowadzacych do powstawania kryzyséw wymaga opisu
kategorii akceleratora finansowego. Akcelerator finansowy pokazuje mecha-
nizmy transmisji kryzysu na zjawiska makroekonomiczne. Akcelerator finan-
sowy obejmuje powiazania pomiedzy skala inwestycji w gospodarce (a co za
tym idzie, realnym PKB) a cena pozyczania pieniadza, ktora jest ogniwem
laczacym zjawiska finansowe z gospodarka realna. Akcelerator moze by¢
takze katalizatorem zjawisk kryzysowych. Wskazuje zwiazek pomiedzy kry-
zysem finansowym a stratami w realnym PKB oraz pokazuje mozliwos¢ wy-
wolania kryzysu finansowego przez niestabilnos¢ cen aktywow. Odzwierciedla
efekt rozprzestrzeniajacych sie zjawisk szokowych poprzez decyzje inwesto-
row, wynikajace ze zmiany polityki kredytowej posrednikéw finansowych”.
Wystepuje kilka sposobow interpretacji akceleratora finansowego. Jako przy-
ktad mozna podac¢ interpretacje Bernanke i Gertlera, bazujace na proble-
mach informacyjnych pomiedzy pozyczkobiorcami a pozyczkodawcami, oraz
Kiyotaki i Moore wskazujaca na silny wptyw braku plynnosci jednej instytu-
cji na caly tancuch kredytowy?®.

Z kolei Stawinski, podkresla niebezpieczenstwo dziatania akcelerato-
ra finansowego w okresie zmiany koniunktury gospodarczej. Banki w okre-
sie recesji, z uwagi na wzrost ryzyka kredytowego (i wzrost wymagan kapita-
lowych na jego pokrycie), powinny ogranicza¢ wielkos¢ udzielanych kredytow.
Nie zawsze jednak moga przewidzie¢ zmiany koniunktury i unikna¢ strat
w dzialalnosci kredytowej”.

Zwolennicy akceleratora finansowego sugeruja, ze na podstawie jego ob-
serwacji moga by¢ formulowane wskazéwki dla polityki monetarnej w zakre-
sie przeciwdzialania kryzysom. Polityka gospodarcza moze mie¢ duzy wptyw
na wyhamowanie zjawisk kryzysowych. Ekspansywna polityka monetarna
moze kompensowac efekty dziatania akceleratora lub nawet odwroci¢ kieru-
nek jego dziatania. Poniewaz dziatania akceleratora finansowego sa bardziej

77 Patrz: S. Gilchrist, ].O. Hairault, H. Kempf, Monetary policy and the financial accelerator in a mo-
netary union, 2002; B. Bernanke, M. Gertler, S. Gilchrist, The financial accelerator in a quantitative busi-
ness cycle framework, ,NBER Working Paper” 1998, No. W6455; S. Elekdag, A. Justiniano, I. Tchaka-
rov, An estimated small open economy model of the financial accelerator, ,JIMF Working Paper” March 2005.

® Problematyke akceleratora finansowego rozwijaja takze: B. Bernanke, M. Gertler, Agency
costs, net worth, and business fluctuations, ,The American Economic Review” 1989, No. 79, s. 14-31;
B. Bernanke, M. Gertler, S. Gilchrist, The financia..., N. Kiyotaki, J. Moore, Credit cycles, ,The Jo-
urnal of Political Economy” 1997, No. 105, s. 211-248.

7 A. Stawinski, Rynki finansowe, PWN, Warszawa 2006, s. 191.
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aktywne w czasie recesji gospodarczej, zmiany parametrow polityki fiskalnej
i monetarnej powinny by¢ bardziej agresywne w czasie ekonomicznej recesj,
niz w fazie wzrostu gospodarczego. Bank centralny, stosujac parametry polity-
ki pienieznej, nie moze jednak precyzyjnie rozpozna¢ momentu dziatania ak-
celeratora finansowego i dlatego moze blednie zrealizowac¢ cel inflacyjny ™.

Teorie kryzyséw walutowych

W teorii ekonomii znajdujemy proby wyjasnienia przyczyn kryzysoéw finan-
sowych, bardzo czesto powiazanych z kryzysami walutowymi. Sa to tzw. teo-
rie pierwszej, drugiej i trzeciej generacj.

Teorie kryzyséw walutowych pierwszej generacji (tzw. kanoniczne) poja-
wily sie w latach 70. XX w. Autorem ich jest P. Krugman, ktéry w przygo-
towaniu swojej teorii oparl sie na dorobku Salanta i Hendersona®. Wedltug
P. Krugmana wiele kryzyséw walutowych jest odzwierciedleniem braku spéj-
nosci miedzy krajowa polityka makroekonomiczna a polityka kursowa *.

Teorie kryzysow walutowych drugiej generacji powstaty w latach 80. i na
poczatku lat 90. XX w. W opinii ich autoréw, rozwazna polityka makroekono-
miczna oraz znaczne rezerwy walutowe nie stanowia dostatecznego zabezpie-
czenia przed presja rynku®. Do kryzysu walutowego dochodzi, gdy uczestnicy
rynku spodziewaja sie, ze w przyszlosci waluta krajowa moze zosta¢ zdewa-
luowana, poniewaz wladze monetarne uznaja takie dzialanie za niezbedne
z punktu widzenia ustalonego celu polityki gospodarczej. Oczekiwania de-
waluacji moga wywola¢ atak spekulacyjny. Wladze monetarne uznaja jednak
koszty obrony kursu walutowego za zbyt wysokie i postanawiaja, zaniecha¢
obrony kursu walutowego (i przeprowadzaja dewaluacje waluty krajowej)®".

Modele kryzysow walutowych trzeciej generacji pojawily sie po kryzysach
w krajach Azji Potudniowo-Wschodniej w latach 90. XX w. Wedtug nich przy-
czyna kryzysow walutowych sa czynniki mikroekonomiczne, pozaekonomiczne

8 Mechanizmy transmisji przejawéw i skutkow kryzysow finansowych na gospodarke real-
na opisuje m.in. J. Chant A. Lai, M. Illing, F. Daniel, Essays on Financial Stability, Bank of Ca-
nada, Technical Report No. 95, September 2003.

8 S. Salant, Henderson D., Market Anticipation of Government Policy and the Price of Gold, Jour-
nal of Political Economy, No. 86, 1978.

8 P. Krugman, Are currency crises self-fulfilling?, NBER Macroeconomics Annual 1996.

8 M. Obstfeld, The logic of currency crises, ,Cahiers Economiques et Monetaries” 1994, No. 34.

8 M. Gruszczynski, Kryzysy walutowe w nowoczesnej gospodarce swiatowej, ,Ekonomista” 1998, nr 5-6,
s. 653; M. Obstfeld, The logic of currency crises, ,,Cahiers Economiques et Monetaries” 1994, No. 34;
M. Obstfeld, Models of Currency Crisis with Selffulfilling Features, ,European Economic Review” 1996,
Nr 40, s. 1037-1047; K. Blackburn, M. Sola, Speculative Currency Attacks and Balance of Payments Crises,
wJournal of Economic Surveys” 1993, No. 7, s. 119-144; S. Morris, H.S. Shin, Unique Equilibrium in
a Model of Self-Fulfilling Currency Attacks, ,American Economic Review” 1998, No. 88, s. 587-597, . Si-
winska, Currency Crises and Fiscal Imbalanced — the Transition Countries Perspectives, ,,Case Studies& Analy-
ses”, Warszawa 2000, s. 12-18; W. Malecki, A. Stawinski, R. Piasecki, U. Zulawska, Kryzysy walutowe,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2001, s. 17-20; H. Zywiecka, Przyczyny i mechanizmy..., s. 28.
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i behawioralne, takie jak: asymetria informacji, pokusa naduzycia, panika inwe-
storéw, samospetniajace sie oczekiwania, zarazenie, manipulowanie rynkiem,
w tym spekulacje walutowe i transakcje na instrumentach pochodnych (hedge
funds). Teorie kryzysow walutowych trzeciej generacji wskazuja na $cista korelacje
pomiedzy kryzysem walutowym i kryzysem bankowym, ktére wystepuja najcze-
Sciej lacznie, jako kryzysy blizniacze (ang. twin crises)*. Kryzysy bankowe najcze-
$ciej oznaczaja, zalamanie stabilnosci finansowej i prowadza do kryzysu finan-
sowego. Jednakze nie zawsze kryzys bankowy rozpoczyna kryzys finansowy.

4. Kontrowersje wokot przyczyn kryzysow finansowych

Mnogos¢ teorii thumaczacych powstawanie kryzysow finansowych po-
twierdza wielka zlozono$¢ ich przyczyn. Jakkolwiek pojedynczo identyfiko-
wane przyczyny kryzysow finansowych nie musza wywota¢ kryzysu finanso-
wego, to najczesciej do kryzysu dochodzi wowczas, kiedy wystepuja tacznie
i wtedy skumulowane problemy systemu bankowego, czy szerzej finansowe-
go, moga wywola¢ kryzys. Reasumujac, nalezy zauwazy¢, ze jednoznacznej
i wyczerpujacej odpowiedzi na temat przyczyn kryzyséw finansowych nie do-
starcza ani teoria ekonomii, ani badania empiryczne prowadzone w krajach
doswiadczajacych kryzysu®.

Katalog potencjalnych przyczyn kryzyséw pozostaje otwarty. Prawie kaz-
dy ekonomista znajdzie odpowiednie wytlumaczenie przyczyn kryzysu, w za-
leznosci od subiektywnego postrzegania systemu gospodarczego:

1. zwolennicy mysli keynesowskiej (przeciwnicy ekonomii liberalnej

i neoliberalizmu) wyjasnia go niedoskonato$ciami rynku i obwieszcza
koniec kapitalizmu);

2. zwolennicy gléwnego nurtu wina za kryzys obarcza ingerencje w sity

rynku ze strony instytucji pafistwa oraz zaufaniem do teorii keynesow-
skiej i dazeniem do wzrostu globalnego popytu;

% M. Dabrowski, Currency crises in emerging-market economies: causes, consequences and policy lessons,
raporty CASE 2002, nr 51, Centrum Analiz Spoleczno-Ekonomicznych, Warszawa 2002, s. 20;
R. Chang, A. Velasco, Financial Crises in Emerging Markets: A Canonical Model, NBER Working Pa-
per, No. 6606, 1998, s. 51; R. Chang, A. Velasco, Liquidity crises in emerging markets: Theory and policy,
Federal Reserve bank of Atlanta, Working Paper 1999, No. 99-15(7272), s. 62; M. Gruszczynski,
Kryzysy walutowe w nowoczesnej gospodarce swiatowej, ,Ekonomista” 1998, nr 5-6, s. 653; Raus D., De-
terminanty { metody szacowania ryzyka kryzysu walutowego, NBP, ,Materiaty i Studia” 2000, nr 112, s. 7.

8 Analiza opracowan teoretycznych na temat zaklocen i kryzyséw na rynkach finansowych
potwierdza to stwierdzenie: A. Stawinski, Przyczyny i nastgpstwa kryzysu walutowego, [w:] W. Malecki,
A. Stawinski, U. Zutawska, Kryzysy walutowe, PWN, Warszawa 2001; B. Liberska, Kryzysy finansowe.
Whioski z kryzysu w Meksyku i krajach Azji Potudniowo-Wschodniej, PTE, Warszawa 1998; J. Sulmic-
ki, Kryzysy walutowe, strefa euro, wspdlczesne wyzwania dla Polski, Wyd. Wyzszej Szkoty Zarzadzania
i Administracji w Zamosciu, Zamos¢ 2002; A. Wojtyna, Kryzysy finansowe a skutecznosc polityki ma-
kroekonomicznej, ,Bank i Kredyt” 1999, nr 7-8.
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-

przedstawiciele szkoty austriackiej wina obarcza banki centralne i za-
checa do likwidacji tych instytucji;

monetarysci wytlumacza go bledami polityki pienieznej;

ekonomisci z pogranicza keynesizmu oraz neoliberalizmu wyja$nia
go bledami w koordynacji polityki gospodarczej;

osoby o pogladach lewicowych wina za kryzys obarcza — neolibe-
ralizm, ograniczanie roli panstwa w gospodarce, chciwos¢, spekula-
cje, nadmierna konsumpcje, kapitalizm spekulacyjny i kasynowy —
i obwieszcza koniec kapitalizmu wolnorynkowego;

osoby o pogladach prawicowych wina za kryzys obarcza brak wiary
w niewidzialna reke rynku, ingerencje panstwa w gospodarke, bledy
w stosowaniu i koordynacji polityki panstwa, zwiazki zawodowe, po-
datki - i zacheca do powrotu do wolnego rynku.

Niezaleznie od pogladéw teoretycznych, wyjasniajacych przyczyny kryzy-
sow finansowych, kryzysy wystepuja i beda wystepowaly z pewna czestotliwo-
Scia, dlatego tez nalezy by¢ przygotowanym na niwelowanie ich skutkow eko-
nomicznych i spolecznych. Konieczne jest diagnozowanie miejsc powstawania
kryzysow finansowych, tj. obszary ryzyka dla stabilnosci finansowe;j.

Ryzyko zagrozenia kryzysem moze wystapi¢ w nastepujacych obszarach®.

a)

Uwarunkowania makroekonomiczne (krajowe i zagraniczne) to
moga, by¢ réznego rodzaju czynniki, znane juz obecnie lub pojawia-
jace sie z czasem, np. globalizacja, deregulacja i liberalizacja przepty-
wow kapitalowych, a takze niekorzystna sytuacja makroekonomiczna
(recesja), prowadzona polityka gospodarcza lub braki w koordynacji
polityki gospodarczej (polityk czastkowych), niedostateczny popyt, za-
razenie (ang. contagion), polityka kursu walutowego niedostosowana do
innych obszaréw polityki gospodarczej i warunkow funkcjonowania go-
spodarki, bledna polityka pieniezna, nieréwnowagi makroekonomicz-
ne na poziomie krajowym i globalnym, oderwanie sfery finanséw od
sfery realnej gospodarki, pogorszenie koniunktury gospodarczej lub
inne czynniki negatywnie wplywajace na system finansowy®.

System finansowy (w tym bankowy) - kryzys moga wywola¢ regu-
lacje systemowe (niedostateczne lub nadmierne), przyczyny instytucjo-
nalne — brak lub Zle dzialajace instytucje sieci bezpieczenstwa finanso-

8 H. Zukowska, Stabilnosc i czynniki..

% Nowym zagrozeniem dla stabilno$ci finansowej w sektorze bankowym i ubezpieczenio-
wym w ostatnim czasie sa, np. rosnace zadluzenie sektora publicznego, rosnace obciazenia regu-
lacyjne i finansowe podmiotéw sektora finansowego czy ujemne stopy procentowe, ktére obecnie
utrwalily sie na rynkach finansowych. Negatywny wplyw ujemnych stop procentowych na sta-
bilnos¢ finansowa omoéwiono w publikacji: U. Bindseil, S.B. Kamin, Financial stability implications
of a prolonged pperiod of low interest rates, Committee on the Global Financial System, CGFS Papers
No. 61, Bank for International Settlements, 2018.
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wego, nieodpowiedni nadzér wlascicielski, nieumiejetnos¢ zarzadzania
ryzykiem na poziomie calego systemu finansowego (ryzyko systemowe),
nieuzasadniony spadek lub wzrost cen aktywow (,,bable spekulacyjne”),
niedoskonatlosci rynku finansowego (pokusa naduzycia, negatywna se-
lekcja i asymetria informacii).

¢) Pojedyncze instytucje, rynki i instrumenty finansowe to sa zaktoce-
nia na pojedynczych rynkach, w pojedynczych instytucjach finansowych,
instrumentach finansowych. Przykladowe czynniki destabilizacji - to
zle zarzadzanie instytucjami sektora realnego i finansowego, nieumie-
jetnos¢ przewidywania i zarzadzania ryzykiem na poziomie podmiotéw,
innowacje na rynku finansowym (finansowe instrumenty pochodne, se-
kurytyzacja), kryzysy w pojedynczych, najczesciej systemowo waznych,
instytucjach finansowych.

d) Czynniki psychologiczne, tj. kryzys zaufania do instytucji finansowych
lub czastkowych rynkéw oraz zachowania uczestnikéw rynku finanso-
wego obarczone asymetria informacji, pokusa naduzycia i negatywna,
selekcja, (panika rynkowa, zachowania ,stadne i nasladownictwo”, brak
zaufania w systemie finansowym, chciwos$¢, zachowania ,.kasynowe”).

Identyfikacja przyczyn kryzysow finansowych poprzez wskazanie obsza-
réw, w ktorych moga, sie pojawic potencjalne zaklocenia stabilnosci, tj. czyn-
niki destabilizacji jest skomplikowana i nie pozwala na precyzyjne wskaza-
nie zrédel powstawania kryzysow finansowych®.

Czynniki destabilizacji systeméw finansowych moga by¢ zlokalizowa-
ne wszedzie m.in. za granica, w gospodarce, w systemie finansowym, w po-
jedynczym podmiocie finansowym lub w segmencie rynku czy produktach
rynku finansowego. Kierujac sie potrzeba wyselekcjonowania wszystkich po-
tencjalnych czynnikow destabilizacji systemoéw finansowych mozna pogrupo-
waé w nastepujacy sposob, jak przedstawiono ponizej®.

I. Wedlug kryterium miejsca pochodzenia potencjalnych czynnikéw de-

stabilizujacych system finansowy kraju:

1. czynniki destabilizacji z otoczenia zagranicznego;

2. czynniki destabilizacji z otoczenia makroekonomicznego danej go-
spodarki (pogorszenie koniunktury gospodarczej lub inne czynni-
ki negatywnie wplywajace na system finansowy np. ostatnio ujem-
na stopa procentowa);
czynniki destabilizacji ze sfery realnej;

4. czynniki destabilizacji ze sfery finanséw publicznych.

@

8 H. Zukowska, Czynniki destabilizujace systemy finansowe — proba diagnozy dla kryzysu 2008 plus,
»Roczniki Ekonomii i Zarzadzania KUL” 2015, t. 7(43), nr 1-2, s. 129-170.
9 Taz, Stabilnos¢ i czynniki..., s. 113.
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II. Wedtug kryterium poziomu systemu finansowego (sfery finansow),
z ktorego pochodza;

1.
2.

czynniki destabilizacji spoza systemu finansowego;

czynniki destabilizacji pochodzace z systemu finansowego (banko-
wego, ubezpieczen, rynku walutowego finanséw publicznych, sys-
temu emerytalnego czy rynku papieréw wartosciowych).

III. Wedlug kryterium poziomu systemu finansowego, z ktorego sie
wywodza;

1.

4.

5.

czynniki destabilizacji z otoczenia instytucjonalnego systemu finan-
sowego, w tym:

— o charakterze prawnym (obowiazujace regulacje prawne);

— 1z organizacji sieci bezpieczenstwa systemu finansowego;
czynniki destabilizacji na poziomie bankowosci centralnej i polity-
ki pienieznej,

czynniki destabilizacji z poziomu bankowosci komercyjnej (ryzy-
ko systemowe w przypadku bankéw komercyjnych),

czynniki destabilizacji o charakterze mikroekonomicznym (poje-
dyncze instytucje finansowe),

czynniki destabilizacji w instytucjach niebankowych systemu ban-
kowego (np. parabanki).

IV. Wedlug kryterium instytucji finansowych wywotujacych niestabil-
nos$¢ finansowa zagrazajaca kryzysem finansowym:

1.
2.

3.

4.

w bankach systemowo waznych;

czynniki destabilizacji w zdrowych, bezproblemowych instytu-
cjach finansowych, w tym bankach;

czynniki destabilizacji w pojedynczych instytucjach finansowych,
w tym bankach, ktére z uwagi na swoje cechy moga oddzialywac
na stabilnosc¢ calego systemu finansowego — banki, do ktorych od-
nosi sie zasada TBTF (ang. too big to fail);

czynniki destabilizacji ze strony instytucji finansowych w trudnej
sytuacji finansowe;.

V. Wedtug kryterium powstawania przestanek niestabilno$ci w poszcze-
golnych elementach systemu finansowego:
1. instytucje finansowe;
2. infrastruktura instytucjonalna systemu finansowego;
3. infrastruktura prawna systemu finansowego;
4. rynek finansowy.

VI. Wedlug kryterium charakteru i zasiegu kryzysu sektora finansow (we-
dhlug poziomu gospodarowania, na ktorym powstaja przestanki kryzysu):

1.

czynniki destabilizacji finanséw na poziomie pojedynczego pod-
miotu finansowego (kryzys finanséw jednostki);
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2. czynniki niestabilnos$ci na poziomie elementéw systemu finanso-
wego (bankowy, walutowy, papieréw wartosciowych, ubezpiecze-
niowy, emerytalny);

3. czynniki destabilizacji na poziomie gospodarki jednego kraju (kry-
zysy walutowe, zadluzenia, bankowe, rynku papieréw wartoscio-
wych, kryzysy calego rynku finansowego);

4. czynniki destabilizacji na poziomie gospodarki swiatowej (kryzysy
walutowe, zadluzenia, bankowe, rynku papieréw wartosciowych,
kryzysy calego rynku finansowego).

Podsumowujac identyfikacje czynnikéw destabilizujacych system finan-
sowy i potencjalne przyczyny kryzysow finansowych, nalezy stwierdzi¢, ze:

— kryzysy sa efektem wielu nakladajacych sie i przeplatajacych sie wie-

lokierunkowo zdarzen, ktore raz sa skutkiem, a raz przyczyna, jed-

nak dodatkowo trudno okresli¢: kiedy i czy nastapi kumulacja trud-
nosci prowadzacych do kryzysu finansowego;

— kazdy kolejny kryzys przynosi nowe przyczyny sprawcze;

— poszukiwanie uniwersalnej przyczyny kryzysow (gospodarczych

i finansowych), a szczegdlnie momentu jej wystapienia, jest jak ,,po-

szukiwanie Swietego Graala”.

Generalnie rozbieznosci w postrzeganiu przyczyn kryzysow przez naukow-
cow nie pozwalaja na skuteczne przewidywanie praprzyczyn kryzysu i momen-
tu jego wystapienia. Wedtug P. Krugmana ,,Prawdziwa rzadko$¢ w naszym
$wiecie, to rzadkos¢ nie zasobow, ani nawet ich efektywnosci, lecz rozumu™".

Nieuchronnos¢ zagrozenia kryzysami wynika z:

a) cyklicznos$ci rozwoju gospodarczego;

b) szybkiego rozwoju i specyfiki dziatania rynkéw finansowych, ktore sa

arena ciagtej walki o zyski i podejmuja wysokie ryzyko;

c¢) naturalnej struktury bilanséw bankéw i ich wrazliwosci na ryzyko oraz

zagrozenie ,,odptywem depozytow”;

d) ,pokusy naduzycia” srodkéw publicznych, ktore sa uruchamiane wte-

dy, gdy dobra publiczne (tutaj stabilnos¢ finansowa) sa zagrozone;

e) wystepowania na $wiecie w warunkach globalizacji wielu czynnikow

destabilizujacych system finansowy.

Brak pewnosci w identyfikacji przyczyn kryzyséw, a jednoczesnie prze-
konanie, ze kryzysy sa immanentna cecha gospodarki rynkowej i stalym za-
grozeniem rozwoju gospodarczego, powoduje koniecznos¢ tworzenia mecha-
nizmoéw zabezpieczajacych przed kryzysem. Jednym z takich mechanizmoéw
jest sie¢ bezpieczenstwa finansowego. Jej budowanie jest kluczowym zada-
niem instytucji panstwa.

%' P. Krugman, Wracajq problemy kryzysu gospodarczego, PWN, Warszawa 2001.
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5. Rola panstwa w budowaniu stabilnosci finansowej

Panstwo nie moze cechowac¢ sie biernoscia w kontekscie stabilnos$ci finan-
sowej. W literaturze ekonomicznej sformulowano wiele argumentéw na rzecz
aktywnej roli panstwa w umacnianiu stabilnosci na rynkach finansowych.
Jego role w kontekscie budowania stabilnosci mozna nadal widzie¢, podob-
nie jak Schumpeter, jako koniecznos$¢ zabezpieczenia efektywnego systemu
gospodarczego od strony prawnej oraz instytucjonalno-organizacyjnej. Moz-
na to realizowa¢ poprzez

— tworzenie przez panstwo norm prawnych i instytucji chroniqcych pra-
wa wlasnosci, regulujacych prywatna przedsiebiorczos¢ oraz gwaran-
tujacych wolnos¢ spoleczna i gospodarcza;

— monitorowanie proceséw zachodzacych w gospodarce (w tym w sys-
temie finansowym), a takze w sytuacji zagrazajacej zakloceniami na
rynkach finansowych i podejmowac dziatania przeciwdziatajace ich
eskalacji;

— inicjowanie budowy instytucji tworzacych sie¢ bezpieczenstwa finan-
SOwego;

— wkraczanie z bezposrednia interwencja finansowa, gdy zawioda prze-
pisy prawne i system instytucji bezpieczenstwa finansowego z tzw. po-
moca publiczna dla systemu finansowego.

Rola panstwa w procesie zapewnienia stabilnosci finansowej jest trudna
do przecenienia, poniewaz dysponuje réznymi instrumentami umozliwiaja-
cymi stabilizowanie systemu finansowego i przeciwdziatania skutkom kryzy-
sow. W zasiegu jego mozliwosci lezy uruchamianie i wykorzystanie koniecz-
nych instytucji i instrumentéw poprawiajacych stabilnos¢ finansowa.

Jednakze w kontekscie kryzysow finansowych rola panstwa nie jest jedno-
znaczna. Mozna ja identyfikowac¢ zaréwno jako dziatalnos¢ instytucji wywotu-
jacej przyczyny kryzysow, jako katalizatora zjawisk kryzysowych, jak i kredyto-
dawce ostatniej instancji dla krajowego systemu finansowego przechodzacego
kryzys. Ekonomisci dwoch wiodacych szkot ekonomii (keynesowskiej i neokla-
sycznej) odmiennie postrzegaja role panstwa w kryzysie, i co wiecej, trudno
odmowic racji kazdej ze szkol. Mozna stwierdzi¢, ze ich interpretacje roli pan-
stwa w kryzysach finansowych bardziej sie uzupelniaja niz konkuruja®. Wska-
zuje to na wysoki problem komplikacji zagadnienia przyczyn kryzyséw oraz
roli panstwa w kryzysach. Ciagle nie jest rozsadzone: czy panstwo jest sprawca,
pomocnikiem, czy podmiotem ratujacym system finansowy przed kryzysem.

92 J.A. Schumpeter, Teoria rozwoju gospodarczego, PWN, Warszawa 1960.

% K. Bartas, Wielki kryzys gospodarczy w Stanach Zjednoczonych w interpretacji Keynesa i szkoly mo-
netarnej, ,, Problemy gospodarcze w ujeciu teoretycznym i praktycznym”, red. U. Zagora-Jonszta, ,,Studia
Ekonomiczne UE w Katowicach” 2012, s. 50.
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John B. Taylor, autorytet $wiatowej makroekonomii, wspéttworca
polityki monetarnej USA i zastepca sekretarza skarbu USA w latach 2001-
2005 w ksiazce Zrozumiec kryzys finansowy (2009) dowodzi, ze ,dziatania i in-
terwencje rzadow wywolaly, przedtuzyly i pogorszyly ten kryzys” . W swojej
publikacji analizuje dziatania r6znych instytucji panstwowych USA, ale i one
nie przeciwdzialaly kryzysowi gospodarczemu, na czele z bankiem central-
nym, ktorego polityka monetarna wrecz sprzyjala rozszerzaniu jego skali®.

Wsréd sprawcow kryzysu 2008+ mozna widzie¢ banki centralne, ktore
przez nieuzasadniona tempem wzrostu gospodarczego nadmierna emisje pie-
niadza sprzyjaty powstawaniu sytuacji kryzysowych (USA 2007-2008), pan-
stwo, ktore tworzac panstwowe instytucje kredytu hipotecznego (Fannie Mae
i Freddie Mac) generowalo wysoki popyt na kredyty hipoteczne (i posrednio
boom na rynku nieruchomosci - USA w latach 2006-2008) czy panstwa, ktore
nie wspottworzylo instytucji gwarancji depozytéow oraz baz informacji o kre-
dytobiorcach w systemie finansowym (np. Rosja 1998 r.) itd.

Niejednokrotnie panstwo nie wspotuczestniczy w budowaniu zaufania do
systemu finansowego i bankowego, uchylajac sie od sprawowania skuteczne-
go nadzoru nad rynkiem finansowym i podejmowania ochrony uczestnikow
rynku finansowego w warunkach asymetrii informacji, np. w Polsce zgoda
na prowadzenie nieuprawnionej dzialalnosci przez Amber Gold czy dopusz-
czenie do powstania trudnej sytuacji finansowej SKOK-6w.

Jak pokazuje do$wiadczenie ostatniego kryzysu finansowego, rola instytu-
cji panstwa w zarzadzaniu sytuacja kryzysowa okazala sie na $§wiecie nie do
przecenienia. Moga to by¢ dzialania dorazne, jak tez dtugofalowe.

Dzialania dorazne odnosza sie do tagodzenia skutkéow kryzysu, a dlugofa-
lowe do zapobiegania kryzysowi w przyszlosci. Dziatania te musza by¢ kom-
plementarne i nie moga by¢ alternatywne. Rzady panstw doraznie, w krotkim
czasie w celu ograniczenia rozprzestrzeniania sie kryzysu, podejmuja réznego
rodzaju dzialania antykryzysowe — wsparcie finansowe, uczestnictwo w roz-
nych formach restrukturyzacji czy nacjonalizacja instytucji finansowych,
dofinansowanie systemow gwarancji depozytéw, tworzenie instytucji ochrony
uczestnikow rynku finansowego na poziomie krajowym i ponadnarodowym.

Dziatania dtugofalowe to sa przeciwdziatania kryzysom w przysztosci, tj.
przeciwdziatania kryzysom i budowanie stabilnosci finansowej. Bezsprzecz-
nie, to na instytucjach panstwa spoczywa obowiazek budowania stabilno-
$ci finansowej w sposob zorganizowany. Moga to czyni¢ w dwojaki sposéb
poprzez dzialania dorazne, gdy do kryzysu juz doszlo (1), a takze poprzez two-

% ].B. Taylor, Zrozumiec kryzys finansowy, PWN, Warszawa 2009.

% Chronologia zdarzen poprzedzajacych wybuch kryzysu finansowego w USA zostala ob-
szernie opisana w literaturze ekonomicznej, np. M. Kutera, S. Surdykowska, Kryzysy gospodarcze
a wiarygodnos¢ sprawozdai finansowych, Difin, Warszawa 2009.
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rzenie mechanizméw zabezpieczajacych przed kryzysami o charakterze auto-
matycznych stabilizatoréw stabilnosci finansowej (2). Najwazniejszym z auto-
matycznych stabilizatoréw stabilnosci jest sie¢ bezpieczenstwa finansowego.
Nie nalezy takze zapomina¢ o infrastrukturze prawnej, ktéra. regulujac dzia-
falno$¢ systemu finansowego. moze w znaczacy sposob ograniczy¢ zagroze-
nie wybuchami kryzyséw*. Regulacje prawne maja jednakze wiele wad, ale
i zalet, a dodatkowo nie jest mozliwe objecie wszystkich aspektow funkcjono-
wania systemu finansowego regulacjami prawnymi, chociazby z tego powo-
du, ze szybko rozwijajacy sie system finansowy wyprzedza z reguly ksztalt
obowiazujacych przepiséw prawnych.

Podsumowanie

Podsumowujac problematyke stabilnosci i niestabilnosci sektora finan-

sow, nalezy stwierdzic, ze:

1. stabilnos¢ finansowa ma wiele wymiarow i jest zjawiskiem niezwykle
skomplikowanym;

2. zaklocenia stabilnosci (niestabilnos¢) moga dotkna¢ zaréwno rozwi-
niety, jak i rozwijajacy sie system finansowy (w tym bankowy);

3. przyczyn zaklocen stabilnosci jest wiele i moga pochodzi¢ zaréwno
z systemu finansowego, jak i z jego otoczenia krajowego (makroeko-
nomicznego) oraz zagranicznego;

4. skala zakltocen stabilnosci finansowej, mozliwosci ich unikniecia i neu-
tralizacja kryzysu bedzie zaleze¢ od konkretnego systemu finansowe-
go, warunkoéw jego otoczenia, od szybkosci podejmowania decyzji oraz
sposobu interwencji instytucji zewnetrznych w sytuacji zachwiania sta-
bilnosci;

5. przenoszenie zaklocen stabilnosci, w tym kryzysu finansowego mie-
dzy pojedynczymi systemami finansowymi, w warunkach globaliza-
cji i swobody przeptywu kapitatu, jest nieuniknione; natomiast szyb-
kos¢ ,zarazania” kryzysem zalezy jedynie od gestosci sieci powiazan
kapitatlowych i organizacyjnych pomiedzy systemami finansowymij

6. skutecznos¢ dzialan interwencyjnych i skala kosztow zatamania sta-
bilnosci zaleza od momentu podjecia dzialan interwencyjnych, narze-
dzi interwencji oraz kierunkéw oddziatywania, gdyz wczesny moment
podjecia interwencji zazwyczaj ogranicza koszty kryzysu;

7. wazne jest odpowiednie zorganizowanie procesu wychodzenia z kry-
zysu (zarzadzania sytuacja kryzysowa);

% Szerzej na ten temat: S.L. Schwarcz, Controlling Financial Chaos: The Power and Limits of Law,
Wisconsin Law Review 2012, s. 815-840.
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8. realizatorzy polityki gospodarczej powinni wdrozy¢ mechanizmy au-
tomatycznego zapewnienia stabilnosci finansowej, a dodatkowo miec¢
przygotowane scenariusze postepowania w sytuacji zaistnienia kryzy-
su i procedury zarzadzania sytuacja kryzysowa;

9. niezbedne jest rozwijanie i uszczelnianie sieci bezpieczenstwa finan-
sowego na poziomie zaréwno krajowym, jak i miedzynarodowym.
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ROZDZIAL 2

SIEC BEZPIECZENSTWA FINANSOWEGO
JAKO KLUCZOWY MECHANIZM
/APEWNIANIA STABILNOSCI FINANSOWE)'

przez dziatania sieci bezpieczenstwa finansowego. Nacisk analizy bedzie potozo-
j ny na ukazanie ksztattu mechanizmu budowania stabilnosci w aspekcie instytu-
cjonalnym. Powszechnie uwaza sie, ze jedna z wazniejszych przyczyn zatamania $wiatowego
rynku finansowego po 2007 r. byta stabos¢ lub nieadekwatnos¢ uzywanych regulacji, a takze sta-
bos¢ istniejgcego systemu nadzorczego, lub szerzej sieci bezpieczenstwa finansowego. Wspot-
czesnie waznym zadaniem panstw na poziomie ponadnarodowym jest modyfikowanie sieci
bezpieczenstwa finansowego stosownie do zmian zachodzacych na rynku finansowym i w jego
otoczeniu. Niedostosowanie architektury sieci bezpieczenstwa finansowego do poziomu roz-
woju rynku finansowego i warunkéw jego funkcjonowania moze by¢ katalizatorem kolejne-
go kryzysu finansowego. Ostatni kryzys finansowy uswiadomit $wiatu z jednej strony potrzebe
doskonalenia oraz wyeliminowania ,luk”, tj. uzupetnienia brakujacych elementéw w systemie
bezpieczenstwa finansowego w poszczegdlnych krajach, ale z drugiej strony koniecznos¢ kon-
solidacji dziatan wszystkich instytucji sieci bezpieczenstwa Unii Europejskiej i na catym Swiecie.
Co wiecej, nalezato stworzy¢ sie¢ bezpieczenstwa na poziomie miedzynarodowym, a szczegoél-
nie na najwazniejszych rynkach finansowych $wiata, tj. USA i UE, gdzie koncentruje sie znaczna
cze$¢ swiatowych aktywow finansowych. Dlatego po kryzysie 2008+, coraz czesciej juz nazywa-
nym Wielkim Kryzysie Finansowym (ang. Great Financial Crisis — GFC)? $wiat, w tym Unia Europej-
ska, postawiono przed koniecznoscig gruntownych reform sieci bezpieczenstwa finansowego
tak, aby usunac obnazone stabosci sieci bezpieczenstwa finansowego.

/J elem niniejszego rozdziatu jest opis procesu budowania stabilnosci finansowej po-

! Rozdzial przygotowany przez dr hab. Helene Zukowska, Instytut Ekonomii i Zarzadza-
nia, Wydzial Nauk Spotecznych, Katolicki Uniwersytet Lubelski Jana Pawta II.

? Great Financial Crisis (skrot GFC) - to jest okreslenie kryzysu finansowego zapoczatkowane-
go na rynku papieréw wartosciowych (subprime) w USA w 2007 r., jednak ta nazwa coraz czesciej jest
uzywana w $wiatowych publikacjach, np. D. Calvo, J.C. Crisanto, S. Hohl, O.P. Gutierrez, Financial
supervisory architecture: what has changed afler crisis?, Financial Stability Institute, BIS April 2018, s. 2-36.

—47 -



SIEC BEZPIECZENSTWA FINANSOWEGO JAKO KLUCZOWY MECHANIZM ZAPEWNIANIA STABILNOSCI FINANSOWEJ

Sie¢ bezpieczenstwa - aspekty teoretyczne

1. Rodzaje mechanizmdw budowania stabilnosc finansowej

Budowanie stabilnosci finansowej wymaga wypracowania odpowiednich
mechanizmow stabilizacji systemu finansowego. Panstwo powinno dazy¢ do
zapewnienia takich warunkow bezpieczenstwa na rynkach finansowych, aby
obejmowaly swoim zasiegiem wszelkie Zrodta pojawiajacych sie zaburzen.

Mechanizmy bezpieczenstwa systemu finansowego mozna podzieli¢ na
dwie podstawowe grupy, w zalezno$ci od momentu ich uruchamiania i spo-
sobu dziatania:

a) instrumenty w sytuacji kryzysowej decyzja m.in. panstwa (rzadu) dzia-
lajace doraznie instrumenty zarzadzania kryzysowego, np. dodatkowe
regulacje prawne czy pomoc finansowa ze srodkéw publicznych;

b) uksztaltowane na stale i dzialajace permanentnie na zasadach auto-
matycznych stabilizatoréw bezpieczenstwa rynku finansowego instru-
menty prewencji antykryzysowej, dzialajace podobnie jak automatycz-
ne stabilizatory koniunktury gospodarczej funkcjonujace w skali calej
gospodarki. Takie instrumenty mozna wytoni¢ na kazdym z pozioméw
zagrozenia stabilnosci:

— na poziomie relacji z zagranica;

— na poziomie calej gospodarki;

— na poziomie systemu finansowego i jego infrastruktury (nadzor finan-
sowy, system gwarancji depozytow);

- w skali mikroekonomicznej;

— w obszarze czynnikéw psychologicznych.

Niektore instrumenty z grupy automatycznych stabilizatoréw stabilno-
$ci finansowej moga oddzialywac¢ na kilka obszaréw zaklocen stabilnosci. Do
takich instrumentéw nalezy sie¢ bezpieczenstwa finansowego (ang. safety net).
Jest to zespol rozwiazan instytucjonalnych i regulacji prawnych, majacych na
celu ochrone systemu finansowego przed destabilizacja. Instytucje sieci bez-
pieczenstwa finansowego tworza warunki stabilnosci finansowej na réznych
poziomach (czy to w skali kraju, czy miedzynarodowej)°.

Sie¢ bezpieczenstwa finansowego moze by¢ postrzegana w szerokim i wa-
skim znaczeniu. Sie¢ bezpieczenstwa finansowego w szerokim rozumieniu
obejmuje caloksztalt instytucji, regulacje prawne oraz kodeksy dobrych prak-
tyk rynku finansowego, chroniacych gospodarke i spoleczenstwo przez skut-
kami utraty plynnosci i niewyplacalnosci instytucji finansowych. W wezszym
ujeciu pojecie to ogranicza sie do instytucji tworzapych sie¢ bezpieczeﬁstwa

3 H. Zukowska, Stabilnos¢ i czynniki destabilizujace system bankowy, Wyd. UMCS, Lublin 2007, s. 8.

—48 -



RODZAJE MECHANIZMOW BUDOWANIA STABILNOSCI FINANSOWE)J

tylko systemu bankowego. Sa to zatem: bank centralny, nadzér bankowy
(zintegrowany coraz czesciej z nadzorem finansowym) oraz system gwaran-
cji depozytow.

Instytucje tworzace sie¢ bezpieczenstwa finansowego powinny stano-
wi¢ strukture zapobiegajaca powstawaniu kryzysow finansowych (ang. cri-
ses prevention), umozliwia¢ monitorowanie i identyfikacje ryzyka systemowe-
go (funkcja profilaktyczna). Najczesciej tez sa pomocne w usuwaniu skutkow
kryzysow finansowych (ang. crises management and resolution) i w procesach za-
rzadzania kryzysowego. Przedsiewziecia tego rodzaju sa realizowane najcze-
Sciej ze srodkow publicznych*.

W definicji podawanej przez Komitet Stabilnos$ci Finansowej sie¢ bez-
pieczenstwa finansowego to grupa instytucji publicznych, ktérych celem
jest ochrona i wspieranie stabilnosci systemu finansowego przez dazenie do
ograniczenia czestotliwosci i skali zaklocen w systemie finansowym oraz ta-
godzenie skutkéw w przypadku ich wystapienia. W Polsce sie¢ bezpieczen-
stwa finansowego (zgodnie z waskim ujeciem) tworza: Komitet Stabilnosci
Finansowej, Minister Finanséw, Narodowy Bank Polski, Komisja Nadzoru
Finansowego oraz Bankowy Fundusz Gwarancyjny’.

Od strony instytucjonalnej, w szerszym ujeciu, sie¢ bezpieczenstwa finan-
sowego to sa: parlament i rzad, w tym ministerstwo finanséw, bank cen-
tralny, systemy platnicze i rozliczeniowe, niezalezni analitycy i audytorzy
wewnetrzni i zewnetrzni, nadzoér nad rynkiem finansowym oraz nadzor
wlascicielski, instytucje zwiekszajace przejrzysto$¢ rynku finansowego, in-
stytucje ochrony deponentéw, ubezpieczonych i inwestoréw na rynku finan-
sowym oraz centralne instytucje zajmujace sie zapewnieniem stabilno-
$ci finansowe;.

Organizacja sieci bezpieczenstwa finansowego w réznych krajach jest od-
miennie uksztaltowana. Roznice w budowie sieci bezpieczenstwa sa spowo-
dowane przez®:

— uwarunkowania historyczne;

— strukture podmiotowa, systemu finansowego;

— poziom rozwoju rynku finansowego w kraju;

— stanowisko wtadz kraju wobec problemu wolnosci gospodarczej i pro-

tekcji ze strony panstwa (zakres ingerencji panistwa w gospodarke);

— zmiany zachodzace w systemach finansowych w ostatnich latach.

* GJ. Schinasi, Preserving Financial Stability, International Monetary Fund, External Rela-
tions Department, ,,Economicissues” 2005, No. 36, s. 13.

’ Informacja o dzialalno$ci Komitetu Stabilnosci Finansowej w zakresie nadzoru makro-
ostrozno$ciowego w 2017 r., s. 58.

¢ O. Szczepanska, P. Sotomska-Krzysztofik, M. Pawliszyn, Banki centralne wobec kryzysu w sys-
temie bankowym, NBP  ,Materialy i Studia” 2004, nr 179.
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Schemat 1. Sie¢ bezpieczenstwa finansowego w waskim ujeciu

Nadzor
makroostroznosciowy

Komitet Stabilnosci
Finansowej

Rzqd (Minister Finansow)

(regulacje, wsparcie finansowe
w sytuacji kryzysowej)

|

Bank centralny (NBP)

(analiza sytuacji
makroekonomicznej i catego
systemu finansowego;
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\_ bankéw i rynku)

P
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depozytow (BFG)
(ochrona przed ryzykiem
systemowym,
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restrukturyzacja, wyptata
_kwot gwarantowanych)

Zrédto: opracowanie wlasne

Odmiennosci w budowie sieci bezpieczenstwa finansowego réwniez mozna
wytlumaczy¢ faktem, ze w teorii ekonomii sie¢ bezpieczenstwa ma zaréwno
zwolennikow, jak i przeciwnikoéw, co przedstawia ponizsza tabela (Tabela 1).

Tabela 1. Sie¢ bezpieczenstwa finansowego w teorii ekonomii

Zwolennicy sieci bezpieczenstwa

Przeciwnicy sieci bezpieczenstwa

Austriacka teoria cyklu koniunkturalnego

Lvon Mises, The Theory of Money and Credit, New
Haven: Yale University Press, 1953; pierwsze niemiec-
kie wydanie Theorie des Geldes und der Umlaufsmittel
(pol. Teoria pienigdza i kredytu), 1912.

Monetaryzm

A. Schwartz, M. Friedman, A Monetary History of the
United States 18671960, 1963.

M.D. Bordo, A.J. Schwartz, Measuring Real Economic
Effects of Bailouts: Historical Perspectiveson How Coun-
tries in Financial Distress Have Fared With and Without
Bailouts, Working Paper No. 7701, National Bureau of
Economic Research. Cambridge, MA. May 2000.

B. Eichengreen, R. Portes, The anatomy of financial
crises, Working Paper No. 8716, National Bureau of Eco-
nomic Research. Cambridge, MA. January 1987.

Teoria realnego cyklu koniunkturalnego

F. Kydland, E. Prescott Cyclical Movements of the La-
bor Input and Its Implicit Real Wage, Federal Reserve
Bank of Cleveland Economic Review, 1993.

Instytucjonalizm

T. Veblen, The theory of Business Enterprise, New
York 1904.

T. Veblen, Teoria klasy prézniaczej, Warszawa 1971.

J. Commons, Institutional Economics, 1964.

Zrédlo: opracowanie wlasne
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2. /adania banku centralnego jako elementu sieci
bezpieczenstwa finansoweqo

Bank centralny jest waznym podmiotem centralnej administracji panstwo-
wej i rynku finansowego. Analizujac zakres tych funkcji, przez pryzmat stabil-
nosci finansowej, nalezy odnotowac, ze:

1. realizuje wyznaczone mu przez regulacje prawne funkcje zgodnie z zasa-

dami niezaleznosci, odpowiedzialnosci, wiarygodnosci i przejrzystosci;

2. troszczy sie o stabilno$¢ monetarna, ktéra jest podstawa, stabilnosci finan-
sowej;

3. dostepnymi sobie instrumentami prowadzi niezalezna polityke mo-
netarna dostosowana do potrzeb gospodarki, reagujac na zmiany
koniunktury i warunki powstajace na rynkach finansowych;

4. uwzglednia ograniczenia w polityce pienieznej np. istnienie tzw.
trojkata niemoznosci (ang. trinity of impossible), polegajacego na tym,
ze w warunkach liberalizacji przeptywow kapitalowych nie mozna
jednocze$nie prowadzi¢ niezaleznej polityki pienieznej i stosowac
polityki stalego kursu walutowego (model gospodarki otwartej Mun-
della-Fleminga);

5. zapobiega powstawaniu tzw. babli spekulacyjnych, zaktéceniom ptyn-
nosci na rynku finansowym i problemom w realizacji rozliczen;

6. wystepuje jako kredytodawca ostatniej instancji Lender of Last Resort;

7. prowadzi w odniesieniu do podejmowanych dzialan odpowiedzialna
polityke informacyjna.

W sytuacjach kryzysowych bank centralny dodatkowo intensywniej wy-
stepuje jako pozyczkodawca ostatniej instancji, a takze podejmuje dzialania
nadzwyczajne, takie jak uczestniczenie w nacjonalizacji bankéw zagrozonych
upadloscia, przyjmuje na siebie dodatkowe gwarancje dla deponentéw lub in-
westoréw, czy przyjmuje role gwaranta pozyczek miedzybankowych.

Koncepcja pozyczkodawcy ostatniej instancji po raz pierwszy sformulowa-
na zostata w XIX w. przez H. Thorntona i W. Bagehota’. Wyjasnienie roli ban-
ku centralnego w kryzysie mozna przedstawi¢ poprzez wypowiedzi ekonomi-
stow (zaprezentowane ponizej).

Wedtug D. Laidlera ,Klasyczna funkcja bankéw centralnych realizowa-
na w ramach safety net na etapie zarzadzania kryzysowego jest angazowanie
sie w kwestie budowania stabilnosci finansowej juz na etapie zapobiegania
destabilizacji systemu finansowego (analizy systemu finansowego z punktu

7 H. Thornton, The evidence given by Henry Thornton before the Committees of Secrecy of the Two Ho-
uses of Parliament on the Bank of England, March and April [1797] 1939; Bagehot, W. Lombard Stre-
et: a Description of the Money Market (with a New Introduction by Frank C. Genovese), Homewood,
IlI. Richard Irwin [1873] 1962.
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widzenia oceny odpornosci systemu na szoki i wystepowania potencjalnego
ryzyka)”®.

Inni ekonomisci uwazaja, ze ,Funkcja pozyczkodawcy ostatniej instancji
oznacza dyskrecjonalne zasilenie w plynnos¢ pojedynczego banku lub cale-
go systemu bankowego w reakcji na niekorzystny szok wywolujacy nadzwy-
czajny wzrost popytu na pieniadz rezerwowy, ktory nie moze zosta¢ zaspoko-
jony z innych (np. prywatnych) zrédel)””.

»Podstawowa i wyrdzniajaca cecha tego zadania bankow centralnych jest
szybko$¢, z jaka bank centralny moze zareagowac na problem banku komer-
cyjnego wynikajacy z utraty plynnosci. Zadna inna instytucja nie jest w sta-
nie natychmiast zasili¢ rachunku banku”".

Wystepujac jako kredytodawca ostatniej instancji, w sytuacji kryzysowej
bank centralny powinien przyjmowac postawe optymalna w danej sytuacji.
Dylematy awaryjnego wspomagania systemu bankowego w plynnos¢ doty-
cza, tego, czy zasilac rynek, czy zasila¢ pojedyncze instytucje? Jezeli instytu-
cje bankowe, albo wszystkie, ktorych dotyczy utrata wyplacalnosci czy tylko
systemowo wazne banki, ktorych problemy przeloza sie na problemy pozosta-
tych? W praktyce zazwyczaj trudno okresli¢, ktory stosowac ze sposobow'.

Zaktualizowane zasady zasilania finansowego bankéw komercyjnych
przez bank centralny opieraja sie na nastepujacych zlozeniach:

— musi by¢ wysoce prawdopodobne, ze ryzyko systemowe zmaterializu-

je sie w danym czasie;

— nie ma innej alternatywy dla wykorzystania funduszy banku central-
nego, nie mozna zastosowac innych zrédet pozyskania funduszy (np. ze
srodkow prywatnych — wlascicieli czy innych podmiotéw prywatnych);

— wykluczone zostanie ryzyko pokusy naduzycia;

— rzetelno$¢ i odpowiedzialnos¢ banku centralnego nie bedzie narazo-
na na szwank.

3. Fundusze qwarancji depozytow i restrukturyzacji bankow
(w Polsce Bankowy Fundusz Gwarancyjny)

Kolejnym elementem wasko rozumianej sieci bezpieczenstwa finansowe-
go sa systemy gwarantowania depozytéw. Podstawowym celem powstawania

8 D. Laidler, Central bank as a lender of last resort — trendy or passe, ,Bankowos¢ centralna a sys-
tem finansowy”, Konferencja Naukowa NBP, 2004.

? X. Freixas, C. Gianini, G. Hoggarth, F. Soussa, Lender of Last Resort; a Review of Literature,
Financial Stability Review, Bank of England, November 1999.

1" F. Capie, Ch. Goodhart, S. Fischer, N. Schnadlt, The Future of Central Banking, Cambridge, 1994.

""" C. Borio, Market distress and vanishing liguidity: anatomy and policy options, BIS Working Pa-
pers, no 158, July 2004.
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tych systemow jest obnizenie ryzyka wybuchu i rozprzestrzeniania sie paniki
deponentéw na rynku bankowym. Celami uzupetniajacymi tych systemow
sa ochrona nieprofesjonalnych uczestnikéw rynku ustug bankowych, ogra-
niczenie skutkéw finansowych kryzyséw dla finanséw publicznych, a takze
ograniczenie ryzyka systemowego zwiazanego z paniczna reakcja deponen-
tow na problemy bankow'%

Analizujac system gwarancji depozytow nalezy rozwazac:"
sposob zarzadzania systemem gwarancji;
instytucje nalezace do systemu;
przynaleznos¢ (obowiazkowa lub dobrowolna);
mechanizmy i zZrodla finansowania;
docelowy poziom zgromadzonych srodkow;
sposob ustalania skladki;
sposob pobierania sktadki (ex ante czy ex post);
mozliwos¢ (lub jej brak) dyscyplinowania bankéw i udzielania im
pomocy;

9. zakres dzialalnosci analitycznej i uprawnienia do jej prowadzenia;

10. wysokos¢ i zakres ochrony depozytow.

Przestanki uzasadniajace tworzenie systemow gwarancji depozytow (tzw.
przestanki pozytywne) to: umocnienie publicznego zaufania do systemu ban-
kowego, ochrona klientéw bankéw w zwiazku z asymetria informacji, ogra-
niczanie ryzyka systemowego — zapobieganie masowemu wycofywaniu depo-
zytow z banku, (tzw. ,run na banki”). Systemy gwarancji depozytow, przede
wszystkim tagodza dzialanie waznej przyczyny kryzysow, za jaka uwaza sie
panike bankowa.

Przestanki negatywne tworzenia systemoéw gwarancji depozytow to zja-
wisko moral hazard, ostabienie dyscypliny rynkowej, obciazenia finansowe po-
noszone przez sektor bankowy i jego klientow.

Fundusze gwarancyjne moga by¢ zorganizowane na, co najmniej dwa spo-
soby: realizowani funkcji gwarancyjnej (wyptaty depozytéw klientéw banku
w sytuacji jego upadlo$ci — ang. pay box) badz taczenie funkcji gwarancyjnej
i pomocowej dla bankéw w sytuacji zagrozenia niewyplacalnoscia (ang. risk
minimizer)™.

Systemy gwarancji depozytéw sa najbardziej niejednolitym elementem
w sieci bezpieczenstwa finansowego w skali miedzynarodowej, a réznia sie:

PN W

12 J. Kolesnik, Pozqdany ksztalt europejskiego, zintegrowanego systemu restrukturyzacji i uporzadko-
wanej likwidacji bankdw oraz gwarantowania depozytow, [w:] Unia Bankowa, red. M. Zaleska, War-
szawa 2013, s. 91.

'* P. Smaga, Panaeuropejski system gwarantowania depozytdw — czes¢ 11 (propozycja konstrukeyi),
,Bezpieczny Bank” 2014, nr 1(54), s. 100-101.

" Szerzej na ten temat w dalszej czesci opracowania.
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momentem utworzenia (np. w czasie kryzysu lub w okresie stabilnego
rozwoju);

doborem funkcji (gwarancyjna lub/i pomocowa);

zakresem podmiotowym (brak ochrony, tylko deponenci bankow, tyl-
ko osoby fizyczne itp.);

zakresem przedmiotowym gwarantowania (depozyty osob fizycznych,
lub takze osob prawnych);

kwotami gwarancji (wyznaczone odgornie limity, do petnej wysoko-
$ci depozytow, czesciowa koasekuracja);

obligatoryjnoscia (obowiazkowe — powolywane droga administracyjna
i dobrowolne tworzone przez uczestniczace banki w drodze umowy);
rodzajem wlasnosci funduszy (srodki publiczne, publiczno-prywatne
i prywatne);

sposobem finansowania (ex post lub ex ante).

Whioski z funkcjonowania krajowych systeméw gwarancji depozytow pod-
czas globalnego kryzysu finansowego wskazuja na potrzebe utworzenia sys-
temu gwarancji depozytéw na poziomie co najmniej UE, ponad krajowymi
systemami gwarancji. System gwarancji depozytéw w UE (w tym takze po-
nadnarodowy) powinien posiada¢ nastepujace cechy':

1.

2.

wyodrebniony, ze $cisle okreslonymi celami, solidna podstawa, praw-
na oraz silnymi uprawnieniamij

administracja systemu w pelni jawna z udzialem krajowych systemow,
SSM (Single Supervisior Mechanism) i SRM (Single Resolution Mechanism),
ale w petni autonomiczna;

funkcjonowa¢ w formule co najmniej zaawansowanego payboxa lub
risk minimizer'a oraz realizowac funkcje resolution;

zakres podmiotowy i przedmiotowy sprzyjajacy ograniczeniu pokusy
naduzycia;

finansowanie mieszane, tj. podstawa jest antycykliczna sktadka ex ante,
ale z mozliwoscia pobierania sktadki ex-post;

awaryjnym zrodlem finansowania systemu europejskiego mogtby
by¢ ESM (European Stability Mechanism);

wyplata kwot gwarantowanych w coraz krotszym czasie;

podstawa finansowania wyplat powinny by¢ skladki bankow uzalez-
nione od ryzyka stwarzanego dla systemu finansowego (duze ryzyko
generowane przez bank — wysoka sktadka);

wszechstronna informacja o zasadach gwarancji depozytow;

. wspolpraca z pozostalymi instytucjami sieci bezpieczenstwa finanso-

wego, takze na poziomie transgranicznym.

Y P. Smaga, Panaeuropejski..., cz. 1, s. 118.
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Istotna sprawa oddziatujaca na efektywnosc¢ systemu gwarantowania de-
pozytow jest sposob finansowania, na ktory wplywaja takie kwestie, jak czas,
w ktorym sa gromadzone srodki na wyplate kwot gwarantowanych, podmioty,
ktore ponosza koszt funkcjonowania systemu czy sposéb gromadzenia $rod-
kow. W kwestiach tych przyjmuje sie nastepujace zasady':

1. system gwarantowania depozytéw powinien by¢ finansowany na za-
sadzie ex-ante, czyli poprzez regularna sktadke oplacana przez czlon-
kow systemu, gdyz wplywa to na ograniczenie procyklicznosci, a poza
tym taki system finansowania jest bardziej przejrzysty;

2. kosztami funkcjonowania systemu powinni by¢ obciazani jego czlon-
kowie, co w znacznym stopniu ogranicza pokuse naduzycia;

3. srodki w systemie powinny by¢ gromadzone w sposob uzalezniajacy
wysoko$¢ sktadki od podejmowanego ryzyka przez czlonkow systemu,
ryzyko to powinno by¢ prawidlowo kwantyfikowane i wyceniane.

Nalezy rowniez zmierza¢ do tego, aby ksztaltowac przekonanie, ze
do finansowania probleméw bankéw nie beda wykorzystywane srodki publicz-
ne, ale wylacznie srodki wniesione przez uczestnikoéw systemu gwarantowania.

4. Nadzor nad rynkiem finansowym

Za kluczowe ogniwo sieci bezpieczenstwa finansowego uzna¢ nalezy nadzor
nad rynkiem finansowym. Jego podstawowym elementem jest nadzor bankowy.
Obowiazkiem nadzoru jest kontrola ryzyka podejmowanego przez banki i inne
instytucje finansowe. Podstawowe cele to: zapewnienie bezpieczenstwa srodkow
zdeponowanych w bankach, zapewnienie zgodnosci dzialania bankéw i innych
instytucji rynku finansowego z przepisami obowiazujapego prawa, zapewnie-
nie warunkow réwnej konkurencji wewnatrz systemu finansowego. W ostatnim
okresie do nadzoru mikroostroznosciowego (pojedyncze instytucje finansowe
i lacznie wszystkie instytucje finansowe) dotaczono nadzér makroostroznoscio-
wy (zapobieganie i monitorowanie ryzyka systemowego, czyli generowanego
przez cale systemy finansowe oraz koniunkture gospodarcza.

Zadania nadzoru zmieniaja sie odpowiednio do wahan poziomu sta-
bilnosci w systemie finansowym. W okresie stabilno$ci dziatania instytucji
nadzorczych skupiaja sie na monitorowaniu indywidualnych bankéw (ang.
microprudential supervisor). Z uwagi na istnienie ryzyka systemowego na ryn-
ku finansowym, kontrola pojedynczych instytucji stuzy posrednio stabilno-
$ci calego sektora. W warunkach zarzadzania sytuacja kryzysowa nadzor
bankowy jest instytucja opiniujaca programy naprawcze czy wspoldecyduja-

16 }. Szewczyk, Wybrane problemy dotyczace skutecznosci systemdéw gwarantowania depozytiw, ,,Bez-
pieczny Bank” 2016, 1(62), s. 48.
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ca o wyprowadzaniu z rynku problemowych instytucji finansowych (ang. ma-
croprudential superwisor).

Nalezy zaznaczy¢, ze po globalnym kryzysie finansowym dokonuje sie
ciagla ewolucja nadzoru finansowego, w tym bankowego w sposéb przedsta-
wiony na schemacie 2.

Schemat 2. Ewolucja nadzoru mikroostroznosciowego nad rynkiem finansowym

— —_— —
I etap 1I etap 111 etap IV etap
Dziatalnos¢ *Nadzor nad *Nadzor «Jaki nadzor
nadzoru poszczegdlnymi zintegrowany nad obecnie?
realizowana przez segmentami calym rynkiem «Zrbznicowany:
banki centralne i rynku finansowym *Sektorowy
skupiona na —_ finansowego —_ *sprawowany przez — «Zintegrowany
bankach bank centralny Coelie
Czgsciowo
*sprawowany przez zintegrowany
specjalng agendg
rzadowa
e/ - 4 ~— ~—

Zrédlo: opracowanie wlasne

W literaturze podkresla sie, ze nie ma jednego optymalnego modelu i za-
lezy on od wewnetrznych cech kazdego systemu finansowego oraz samego
systemu safety net.

Nadzor finansowy moze by¢ zintegrowany w jednej instytucji (tzw.
mega — nadzorca) lub sektorowy, jako rozcztonkowany nadzoér nad poszcze-
g6lnymi rynkami. Nadzor zintegrowany jest w jednej instytucji, a sektoro-
wy jest sprawowany przez wiele instytucji. Bank centralny moze realizo-
wac funkcje nadzoru, ale moze sie takze skupia¢ na zadaniach i funkcjach
wylacznie banku centralnego nie wchodzac w zadania nadzoru nad ryn-
kiem finansowym.

Najnowsze badania nad zmianami w sposobach organizacji i sprawowa-
nia nadzoru nad rynkiem finansowym (82 kraje) dowodza, Ze sposéb nad-
zorowania rynkow finansowych jest bardzo zréznicowany. W 50% badanych
krajow nadzor nad rynkiem finansowym ma charakter sektorowy, w 11% nad-
z6r ma charakter zintegrowany w banku centralnym, w 18% nadzor sprawuje
specjalna agencja rzadowa, a w ponad 20% nadzor nad calym rynkiem finan-
sowym sprawuja dwie instytucje'. Po ostatnim kryzysie finansowym nasta-
pilo przemodelowanie zasad funkcjonowania nadzoru nad rynkiem finanso-

wym. Model upowszechniony w latach 2000-2006, kiedy to nadzoér bankowy

7" D. Calvo, J.C. Crisanto, S. Hohl, O.P. Gutierrez, Financial..., s. 2-36.
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zostal wyprowadzony z bankéw centralnych okazat sie nieefektywny i nasta-
pilo odwrocenie tendencji. Na powrdt dazy sie do wlaczenia nadzoru do ob-
szaru dzialalnosci bankéw centralnych. Co wiecej, do bankéw centralnych
wraca takze nadzor ubezpieczeniowy. Upowszechnia sie model nadzoru na-
zywany twin peaks. Istota tego modelu jest podzielenie funkcjonalne nadzoru:
na nadzor ostrozno$ciowy (bankowy i ubezpieczeniowy) oraz nadzér nad za-
chowaniami rynkowymi (obrét instrumentami finansowymi i ochrona kon-
sumentow'®,

5. Koniecznos¢ i kierunki zmian w organizacji sieci
bezpieczenstwa finansowego po Wielkim Kryzysie
Finansowym

Badania nad kryzysami finansowymi dowiodty, ze stabosci sieci bezpie-
czenstwa finansowego sa katalizatorem kryzysow finansowych. W tej roli wy-
stapily juz bledy w realizowanej polityce pienieznej banku centralnego, brak
koordynacji w polityce gospodarczej panstwa (pieniezna, fiskalna, rezim kursu
walutowego), stabos¢ badz nieumiejetnos¢ nadzoru w diagnozowaniu proble-
mow systemow finansowych, niedostateczna ochrona depozytow i inwestycji
na rynku kapitalowym, inne braki w sieci bezpieczenstwa, rynki i instrumen-
ty poza zasiegiem regulacji i nadzoru finansowego, rozwdj rynku finansowe-
go wyprzedzajacy rozwdj sieci bezpieczenstwa.

Katalog postulowanych zmian sieci bezpieczenstwa na poziomie miedzy-
narodowym i globalnym po Wielkim Kryzysie Finansowym to:

— formowanie sieci bezpieczenstwa w ukladzie europejskim i miedzyna-

rodowym (globalnym);

— stworzenie instytucji zapewniania stabilnosci na poziomie krajowym

i miedzynarodowym;

— utworzenie instytucji miedzynarodowego kredytodawcy ostatniej in-

stancji,

— utworzenie instytucji nadzoru nad globalnym rynkiem finansowym;

— tworzenie globalnych regulacji rynku finansowego;

— rozwijanie wspolpracy transgranicznej w zwiazku w rosnacym ryzy-

kiem na rynkach finansowych;

— tworzenie globalnych czy miedzynarodowych systemoéw gwarancji de-

pozytow.

'8 Nowa rola nadzoru finansowego (red.), Rzeczpospolita, z dnia 2.12.2010: http://www.rp.pl/ar-
tykul/573016-Nowa-rola-nadzoru-finansowego.html, (dostep: 24.07.2010).
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Przed regulacjami i instytucjami sieci bezpieczenstwa na poziomie mie-
dzynarodowym stoja nowe wyzwania. Konieczne sa:

Zmiany w funkcjonowaniu systemu finansowego (w celu przeciwdzia-
tania powstawaniu ,,babli spekulacyjnych”);

Rozdzielenie bankowosci depozytowo-kredytowej od inwestycyjnej;
Oddzielenie bankowosci regulowanej od nieregulowanej;

Nalozenie ograniczen na rozwoj konglomeratéw finansowych i ban-
kow transgranicznych;

Opracowanie standardéw dla pochodnych instrumentéw finansowych;
Okreslenie zakresu i zasad wsparcia finansowego ze $rodkow publicz-
nych w przyszlosci.

Katalog postulowanych zmian sieci bezpieczenstwa na poziomie krajo-
wym to:

Dostosowanie sieci bezpieczenstwa do wymagan zmieniajacego sie
rynku finansowego (uzupetnienie lub wzmacnianie sieci bezpieczen-
stwa finansowego);

Wskazanie instytucji odpowiedzialnej za zapewnianie stabilnosci finan-
sowej, np. wlaczenie tego zadania do celéw bankéw centralnych lub
tworzenie do tego celu odrebnych instytuci;

Zmiana pozycji banku centralnego z ,,Lender of Last Resort” na ,,Mar-
ket Maker of Last Resort”,

Zmiany w systemach gwarancji depozytéw w celu ograniczenia zjawi-
ska hazardu moralnego (ang. moral hazard);

Tworzenie ochrony inwestoréw instytucjonalnych rynku finansowego;
Doskonalenie regulacji ostroznosciowych i nadzorczych;
Reformowanie nadzoru nad rynkiem finansowym, takze bankowym;
Tworzenie programéw i prawnych podstaw awaryjnego zarzadzania
kryzysowego w kraju;

Tworzenie specjalnych instytucji koordynujacych dzialania w sytuacji
zagrozenia kryzysem,;

Testowanie zachowan w warunkach symulowanego zagrozenia, prze-
prowadzania symulacji na réznych poziomach zagrozenia i odmien-
nych etapach rozwoju kryzysu;

Wspotpraca i koordynacja dziatan instytucji sieci bezpieczenstwa na
poziomie krajowym oraz precyzyjne okreslenie ich kompetencj.

Ewolucje sieci bezpieczenstwa finansowego oraz jej stan aktualny przed-
stawiaja J. Pruskii J. Szambelanczyk. Jest ona zaprezentowana na ponizszym
schemacie.
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Schemat 3. Ewolucja architektury sieci bezpieczenstwa finansowego

Symptomatyczna rekonstrukcja metodycznej dyrektywy zmian:
Architektura sieci bezpieczenstwa finansowego powinna uwzgledniaé
rodzaje ryzyka zidentyfikowane po globalnym kryzysie finansowym
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Zrodlo: J. Pruski, J. Szambelaniczyk, Systemy gwarantowania depozytow w sieciach bezpieczeristwa finansowego

na tle konsekwencji globalnego kryzysu finansowego, ,Bezpieczny Bank” 2014, nr 4(57), s. 104.

Mozna znalez¢ wiele argumentéw uzasadniajacych wystepowanie sieci
bezpieczenstwa systemu bankowego, i szerzej finansowego. Kazdy kolejny kry-
zys utwierdza nawet sceptykow w przekonaniu, ze sie¢ bezpieczenstwa finan-
sowego pozytywnie oddzialuje na stabilnos¢ finansowa.

Faktem jest jednak, ze rozw6j rynkow finansowych (instytucji, instrumen-
tow, regulacji i zasad funkcjonowania) wyprzedza rozwdj sieci bezpieczen-
stwa. Sie¢ bezpieczenstwa finansowego moze by¢ automatycznym stabilizato-
rem stabilnosci finansowej, pod warunkiem, Ze jej ksztalt i zasady dzialania
beda nadazaly za rozwojem rynku finansowego. Niestety w warunkach szyb-
kiego postepu technicznego (szczegoélnie w zakresie technologii telekomuni-
kacyjnych i informatycznych) jest to niezwykle trudne).

Obecna architektura sieci bezpieczenstwa finansowego nie jest adekwat-
na do poziomu rozwoju rynku finansowego. Sie¢ bezpieczenstwa finansowe-
go na poziomie miedzynarodowym, aczkolwiek modyfikowana, ciagle nie
jest gotowa do dzialania w sytuacji kryzysowej na globalnym rynku finanso-
wym, dlatego ze:
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— brakuje miedzynarodowego pozyczkodawcy ostatniej instancji w sy-
tuacji wystapienia w jednym kraju lub w skali miedzynarodowej du-
zego deficytu ptynnosci;

— na $wiecie dominuja krajowe modele nadzoru i ochrony deponentéw
oraz krajowe systemy zarzadzania kryzysowego, niezdolne do skutecz-
nych dziatan antykryzysowych w skali globalnej;

— brakuje zasad i uzgodnionych (sprawdzonych) mechanizméw podziatu
kosztow fiskalnych przywracania stabilnosci globalnego rynku finan-
sowego.

Sie¢ bezpieczenstwa finansowego na poziomie ponadnarodowym

6. Wybrane instytude sieci bezpieczenstwa na poziomie
miedzynarodowym

Potrzeba budowania sieci bezpieczenstwa na poziomie miedzynarodowym
pojawila sie po kryzysie 2008+, gdy okazalo sie, ze zostal wywolany na jed-
nym segmencie rynku finansowego w USA, w krotkim czasie rozprzestrzenit
sie na inne rynki i regiony $wiata oraz doprowadzil do zalamania koniunk-
tury gospodarczej w wielu krajach. Reakcja $wiata na ten kryzys byla nie-
uporzadkowana, a zarzadzanie sytuacja kryzysowa na poziomie globalnym
nie bylo mozliwe, poniewaz zadna z instytucji miedzynarodowych nie miata
w swoich kompetencjach narzedzi pozwalajacych na dzialania antykryzyso-
we. Identyfikacja instytucji sieci bezpieczenstwa finansowego w Europie po-
zwala wskaza¢ ponizej opisane instytucje.

Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych w Bazylei (BIS)

Prekursorem i zaczatkiem sieci bezpieczenstwa na poziomie miedzyna-
rodowym jest utworzony w 1930 r. w Hadze Bank Rozrachunkéw Miedzy-
narodowych (ang. Bank for International Settlements — BIS) z siedziba, w Bazylei
(Szwajcaria). Obecnie poza siedziba gléwna w Szwajcarii ma takze reprezen-
tacyjne biura na Azje i kraje Pacyfiku w Hong Kongu i na Ameryke w Mek-
syku. Jest to najstarsza miedzynarodowa instytucja finansowa, ktorej pierwot-
nym celem bylo zarzadzanie niemieckimi $rodkami finansowymi na reparacje
wojenne po I wojnie §wiatowej. Jednakze juz od okresu Wielkiego Kryzysu
lat 30. XX w. skupil sie na wspieraniu dziatalnosci i wspoétpracy europejskich
bankéw centralnych. Jest pomyslodawca europejskiej integracji monetarne;
i wspolnego banku dla Unii Europejskiej. Przez dwa lata tworzenia Europej-
skiego Banku Centralnego jego siedziba byl BIS i Bazylea. Dopiero w 1994 r.
EBC przeniost swoje biuro zarzadu do Frankfurtu nad Menem.
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Obecnie BIS ma forme spotki akcyjnej, ktorej udzialowcami sa banki
centralne najwiekszych krajow swiata w liczbie 60, w tym: Europejski Bank
Centralny, System Rezerwy Federalnej USA, banki centralne wielu krajow
europejskich, Chin, Japonii, Kanady, Wielkiej Brytanii, Brazylii, Argenty-
ny, Australii, takze Narodowy Bank Polski. W krajach, ktore sa zalozyciela-
mi BIS powstaje 95% swiatowego PKB. BIS obecnie jest instytucja finansowa
o zasiegu globalnym .

Misja BIS to jest promowanie globalnej stabilnosci monetarnej i finansowej
(ang. Promoting global monetary and financial stability), w tym prowadzenie wspotpra-
cy finansowej i monetarnej oraz wystepowanie jako bank bankéw centralnych
zrzeszonych w BIS*. W ramach tej misji Bank Rozrachunkéw Miedzynarodo-
wych w Bazylei petni funkcje gospodarza i koordynatora pracy miedzynarodo-
wych organizacji (Komitetow/Sekretariatéw) zaangazowanych w ustalanie stan-
dardow dziatania oraz wspieranie stabilnosci finansowej w Europie i na $wiecie.
BIS $wiadczy ponadto ustugi finansowe dla miedzynarodowych instytucji finan-
sowych i bankéw centralnych na calym $wiecie. Obecnie, celem BIS jest pomoc
bankom centralnym i instytucjom uprawnionym do prowadzenia polityki pie-
nieznej w zapewnianiu stabilnosci finansowej, pelnienie funkcji banku dla tych
instytucji oraz wspieranie wspotpracy tych instytuciji. BIS wspomaga takze plyn-
nos¢ bankow centralnych, zapewnia wsparcie eksperckie dla bankéw centralnych
i narodowych instytucji nadzoru finansowego, gléwnie wypracowuje standardy
miedzynarodowego nadzoru bankowego. Nie $wiadczy ustug finansowych dla
bankéw komercyjnych, przedsiebiorstw i ludnosci®.

W ramach BIS dzialaja trzy departamenty: monetarny, ekonomiczny i ban-
kowy oraz sekretariat generalny. Departamenty te sa wspierane przez dzial ob-
shugi prawnej, zarzadzania ryzykiem, kontroli wewnetrznej oraz dzial zapew-
niania zgodnosci (ang. compiliance). Jednostka wspotpracujaca z tymi trzema
departamentami BIS jest Instytut Stabilnosci Finansowej, ktérego zadaniem
jest wspieranie wdrazania globalnych standardéw regulacyjnych i dobrych prak-
tyk nadzorczych stosowanych przez banki centralne i organy regulacyjne oraz
nadzorcze sektora finansowego na calym $wiecie®.

W strukturach BIS, obok wspomnianego juz Instytutu Stabilnosci Finan-
sowej, znajduja sie takze:

1. Bazylejski Komitet ds. Nadzoru Bankowego;

2. Komitet Globalnego Systemu Finansowego;

' E. Gostomski, T. Michalowski, Ewolucja roli Banku Rozrachunkdw Mi¢dzynarodowych w Bazy-
lei od europejskiej do globalnej instytucji finansowej, ,,Pieniadze i Wiez” 2013, t. 16 nr 4(61), s. 148-155.

20 BIS Annual Report 2017/2018: online: https://www.bis.org/about/areport/areport2018.
pdf, (dostep: 10.07.2018).

?' Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych, Encyklopedia zarzadzania.

22 Portal BIS: https://www.bis.org/about/orggov.htm?m=1%7C2%7C603, (dostep: 10.07.2018).
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3. Komitet ds. Platnosci i Infrastruktury Rynkowej;

4. Komitet Irvinga Fishera ds. Statystyki Bankéw Centralnych;

5. Komitet ds. Rynkow;

6. Grupa Zarzadzajaca Bankow Centralnych.

W ramach $cistej wspolpracy z BIS dzialaja takze: Rada Stabilnosci Fi-
nansowej, Miedzynarodowe Stowarzyszenie Nadzorcéw Ubezpieczeniowych
i Miedzynarodowe Stowarzyszenie Gwarantéw Depozytow.

Wytyczne i rekomendacje wypracowane w ramach BIS — mimo braku
mocy prawnej — sa powszechnie akceptowane i wdrazane do praktyki dziatania
systemu finansowego na calym $wiecie Ma na to wplyw wielki autorytet BIS,
wynikajacy ze skladu gremium zatozycieli tego banku (banki centralne). Nie
bez znaczenia jest tez pozycja finansowa banku, oparta na znaczacych zaso-
bach rezerw walutowych i rezerw ztota. Aktywa BIS na dzien 31 marca 2018 r.
wynosily 256,5 mld SDR i wzrosly od ubieglego roku o 14,3 mld SDR. Na
aktywa skladaty sie w 33% rzadowe papiery wartosciowe, 9% zloto i pozycz-
ki udzielone w zlocie, 17% bony skarbowe, a 29% to salda kont na zadanie
(gléwnie w bankach centralnych). Zobowiazania BIS na 31 marca 2018 r. to
glownie depozyty przyjete od bankéw centralnych w zlocie i walutach. De-
pozyty BIS ogoélem wynosza 221,5 mld SDR. Struktura depozytow to: w 80%
USD, 3% euro, 7% funt brytyjski, 4% zloto i 6% inne waluty. Kurs SDR w lip-
cu 2018 r. wyniost 1 SDR = 1,41 USD.*

Jako istotne dzialania na rzecz stabilnosci finansowej nalezy wspo-
mnie¢ sformutowane przez Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego zasa-
dy dziatalnosci bankowej i nadzoru nad bankami nazwane Bazylea I, Ba-
zylea II i Bazylea III. Najwazniejsze wytyczne Bazylea I to: koncepcja
wspolczynnika wyplacalnosci — powszechnie dzisiaj stosowanego w ocenie
wyplacalnosci bankow. Bazylea II to: uporzadkowane podejscie do ryzyka,
rozrozniajace ryzyko: kredytowe, rynkowe i operacyjne. Po kryzysie 2008+
i ujawnieniu sie wad nadzoru bankowego i nowych odmian ryzyka bankowe-
go BIS zaproponowatl kolejne narzedzia budowania stabilnosci finansowej —
Bazylea IIT i CRD III oraz CRD IV. Bazylea III wskazuje na mocny zwiazek
miedzy bezpieczenstwem finansowym pojedynczego banku a bezpieczen-
stwem calego systemu bankowego, zwracajac szczegélna uwage na banki sys-
temowo wazne (dla krajowego oraz globalnego rynku). CRD III i CRD IV to
sa regulacje wprowadzone na europejski rynek finansowy w postaci dyrektyw
z zakresu adekwatnosci kapitatowej (CRD - Capital Requirements Directive). Za-
proponowano w nich zabezpieczenia przed ryzykiem dla systemu finansowe-
go (ryzykiem systemowym), nazwane ,buforami bezpieczenstwa”**:

8 BIS Annual Report 2017/2018, Bank of International Settlements, 2018, https://www.bis.
org/about/areport/areport2018.pdf. s. 44-48.
2 Szerzej: S. Owsiak, Finanse, PWE Warszawa 2015.
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1. bufor antycykliczny — skierowany na ograniczanie wystapienia boomu
kredytowego — wzrost skali udzielanych kredytéw oznacza koniecz-
nosc¢ zapewnienia dodatkowego wymogu kapitatowego;

2. bufor ryzyka globalnej instytucji o znaczeniu systemowym - skiero-
wany na identyfikacje instytucji, ktore z racji wielkosci czy znaczenia
moga by¢ zréodtem ryzyka dla systemu finansowego na skale miedzy-
narodowa

3. bufor ryzyka innej instytucji o znaczeniu systemowym - skierowany na
identyfikacje instytucji lokalnej, ktore z racji wielkosci czy znaczenia
moga by¢ zréodlem ryzyka dla systemu finansowego na skale krajowa;

4. bufor ryzyka systemowego — to w ujeciu dtugoterminowym, identyfika-
cja i zapobieganie ryzyku, ktore mogloby mie¢ niekorzystny wplyw na
caly system finansowy®.

Instytut Stabilnosci Finansowej

Instytut Stabilno$ci Finansowej (ang. Financial Stability Institute) zostat
zalozony w 1998 r. przez Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych w Ba-
zylei i Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego. W chwili obecnej dziata on
w strukturach BIS. Jego zadaniem jest stuzenie pomoca nadzorcom syste-
mow finansowych na calym $wiecie a jego gléownym celem jest wzmacnianie
systemow finansowych. Cele szczegotowe dziatalnosci FSI to sa*:

— promowanie norm i praktyk w zakresie standardéw nadzoru na ca-
tym $wiecie oraz wspieranie pelnego wdrozenia tych standardow we
wszystkich krajach;

— zapoznawanie nadzorcéw z najnowszymi informacjami na temat pro-
duktéw rynku finansowego, praktyk i technik rynku finansowego;

— zapewnienie forum do dyskusji na temat polityki oraz wymiany prak-
tyk i doswiadczen zwiazanych z nadzorem na rynku finansowym;

— promowanie miedzysektorowych i transgranicznych kontaktow
i wspotpracy w zakresie nadzoru.

Rada Stabilnosci Finansowej

W ramach $cislej wspolpracy z BIS dziala kolejna instytucja miedzyna-
rodowej sieci bezpieczenstwa finansowego, jaka jest Rada Stabilnosci Fi-
nansowej (ang. Financial Stability Board — FSB). Jej prekursorem bylo Forum
Stabilnosci Finansowej (ang. Financial Stability Forum — FSF) powolane w lu-
tym 1999 r. w Bonn. Forum Stabilnosci Finansowej zostalo zalozone przez
ministréow finanséw i prezeséw bankow centralnych G7 z inicjatywy Preze-

% Szerzej na ten temat przy omawianiu instrumentéw dziatalno$ci polskiego organu nad-
zoru makroostroznos$ciowego — Komitetu Stabilno$ci Finansowej (skrot: KSF-M).

% Portal BIS: https://www.bis.org/fsi/index.htm?m=1%7C17%7C629, (dostep: 10.07.2018).
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sa Bundesbanku Hansa Tietmeyera. Intencja zalozycieli bylo stworzenie no-
wej struktury ds. wspétpracy miedzy réznymi formami nadzoru krajowego
a miedzynarodowymi instytucjami finansowymi promujacymi i budujacy-
mi stabilno$¢ finansowa.

W skladzie FSF znalezli sie przedstawiciele:
instytucji rzadowych, bankéw centralnych i agencji nadzorczych;

— branzowe miedzynarodowe grupy organéw nadzoru,

— instytucje zaangazowane w opracowywanie standardow i kodeksow
dobrych praktyk;

— miedzynarodowe instytucje finansowe odpowiedzialne za nadzor nad
krajowymi i miedzynarodowymi systemami finansowymi oraz mo-
nitorowanie i wspieranie wdrazania regulacji prawnych rynku finan-
sowego;

— zespoly ekspertow bankow centralnych zajmujacy sie infrastruktura
i funkcjonowaniem rynku.

Pierwsze spotkanie FSF zostato zwotane w kwietniu 1999 r. w Waszyng-
tonie. W listopadzie 2008 r., w obliczu kryzysu finansowego, przywédcy kra-
jow G20 wezwali do zwiekszenia czlonkostwa w FSF (do tej pory jego czlon-
kami byli przedstawiciele G7). W kolejnych miesiacach pojawit sie szeroki
konsensus w sprawie wyposazenia FSF w silniejsze podstawy instytucjonal-
ne, w celu wzmocnienia jego skutecznosci jako mechanizmu wspomagajace-
go oddzialywanie na stabilnos¢ finansowa dla krajowych organéw nadzoru.

Na szczycie przywodcow G20 w kwietniu 2009 r. rozszerzony FSF zo-
stal przeksztalcony w Rade Stabilno$ci Finansowej (FSB)*. Rada to jest mie-
dzynarodowa organizacja, ktéra monitoruje i tworzy rekomendacje poste-
powania dla globalnego systemu finansowego. Generalnymi celami FSB sa:
promowanie i budowanie stabilnosci finansowej na poziomie miedzynarodo-
wym poprzez wspieranie rozwoju regulacji, instytucji nadzorczych i polityki
regulacyjnej*®. Sprowadza sie to do koordynowania dzialan nadzoru finan-
sowego na poziomie krajowym, by wypracowa¢ miedzynarodowe standar-
dy nadzoru, implementacje miedzynarodowych regulacji nadzorczych do
przepisow krajowych i ich wdrozy¢ do praktyki systemoéw finansowych na
calym $wiecie (nie tylko krajow czlonkowskich FSB). Szczegolowe zada-
nia FSB to sa?%:

— ocena luk w zabezpieczeniach przed ryzykiem wplywajacym na glo-

balny system finansowy oraz identyfikacja i przeglad, w odpowied-
nim czasie i na biezaco w ujeciu makroostroznosciowym, dziatan re-

¥ Portal Rady Stabilnosci Finansowej: http://www.fsb.org/about/history/, (dostep: 08.07.2018).

28 Portal Rady Stabilnosci Finansowej: http://www.fsb.org/about/what-we-do/, (dostep:
16.07.2018).

# Portal Rady Stabilnosci Finansowej: http://www.fsb.org/about/, (dostep: 16.07.2018).
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gulacyjnych i nadzorczych niezbednych do usuniecia tych luk i ich
skutkéw;

— promowanie, koordynacja dzialan i wymiana informacji miedzy or-
ganami odpowiedzialnymi za stabilnos$¢ finansowa na poziomie mie-
dzynarodowym;

— monitorowanie i doradztwo w zakresie rozwoju rynku i wpltywu tego
rozwoju na polityke regulacyjna;

— monitorowanie i doradztwo w zakresie najlepszych praktyk w zakre-
sie wypelniania standardéw regulacyjnych;

— podejmowanie przegladéw miedzynarodowych organéw ustanawiaja-
cych normy regulacyjne i koordynowanie ich prac zwiazanych z opra-
cowywaniem polityki regulacyjnej celu zapewnienia aby prace te byly
terminowe, skoordynowane i skoncentrowane na priorytetach i roz-
wiazywaniu luk regulacyjnych;

— ustalanie wytycznych dotyczacych tworzenia i wspierania instytucji
nadzorujacych;

— wspieranie planowania awaryjnego na potrzeby transgranicznego za-
rzadzania kryzysowego, w szczegdlnosci w odniesieniu do instytucji
0 znaczeniu systemowym,

— wspolpraca z Miedzynarodowym Funduszem Walutowym (MFW)
w celu przeprowadzenia ¢wiczen wczesnego ostrzegania przed
kryzysem,;

— promowanie wdrazania uzgodnionych przez panstwa czlonkowskie
zobowiazan, standardéw i rekomendacji poprzez monitorowanie ich
wdrazania, wzajemnej oceny i ujawniania informacji.

Wydaje sie jednak, ze FSB nie ocenia realistycznie sytuacji stabilno-
$ci finansowej $wiatowego rynku finansowego, gdyz Rada Stabilnosci Finan-
sowej pelni role regulatora globalnych rynkéw finansowych i realizuje wole
polityczna gléwnie krajow G20. Jej niewatpliwa zaleta jest fakt, ze koordynuje
i nadzoruje prace kluczowych organizacji miedzynarodowych takich jak: BIS,
MFW, Bank Swiatowy czy OECD?. Jednakze punktem odniesienia oceny jest
stabilno$¢ finansowa panstw G20, a nie stabilnos¢ na poziomie globalnym.
W 2012 r. FSB spotkalo sie z ostra krytyka za brak samodzielnosci i uzalez-
nienie od szwajcarskiego BIS, niskiego poziomu aktywnosci w zakresie celow
statutowych. W 2016 r., mimo skomplikowanej sytuacji §wiatowych finanséw,
ktora zostala wywolana: trwajacym kryzysem finansowym, problemami finan-
sowymi strefy euro, zagrozeniem terrorystycznym i decyzja o opuszczeniu
Unii Europejskiej przez Wielka Brytanie, Przewodniczacy FSB wystapil z opty-

% J.K. Solarz, Stadne myslenie o stabilnosci finansowej. Teoria stabilnosci finansowej. Test prakty-
ki XXT wicku, red. J. K. Solarz, E. Klamut, Przedsi¢biorczos¢ i Zarzqdzanie, t. XV, z. 9, cz. 111, L.odz-
Warszawa 2014, s. 17.
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mistycznym pismem do czlonkéw zatozycieli FSB. W tym liscie zwraca uwa-
ge na to, ze pomimo skomplikowanych uwarunkowan rozwoju gospodarki
$wiatowej, zarowno gospodarka, jak i system finansowy ,nadal skutecznie
funkcjonowaly” i ,,przetrwaty” w wyniku ,,awersji do ryzyka (umiejetnosci
eliminowania ryzyka)”. Jego zdaniem reformy zainicjowane przez FSB zdo-
laty sttumi¢ ,wstrzasy wtérne” wywolane kryzysem finansowym. Prioryte-
ty F'SB na kolejne lata to:

1. Dalsze reformy w celu zapewnienia elastycznych Zrodet finansowania
rynkowego i wypracowania nowych form zarzadzania aktywami na
$wiatowych rynkach finansowych;

2. Opracowanie solidnej infrastruktury rynku finansowego, w tym do-
pracowanie polityki odpornos$ci na wstrzasy przez banki centralne;

3. Wprowadzenie polityki makroostroznosciowej we wspoétpracy z Mie-
dzynarodowym Funduszem Walutowym i Bankiem Rozrachunkéw
Miedzynarodowych w Bazylei,

Kontynuowanie reform pokryzysowych;

Eliminowanie pojawiajacych sie stabosci w systemie finansowym,
w tym zwiazanych z zarzadzaniem bankowoscia na poziomie mie-
dzynarodowym (miedzybankowe relacje na podstawie rachunkow ko-
respondenckich);

6. Monitorowanie potencjalnych systemowych zagrozen dla syste-

mu finansowego, tj. innowacjami i technologiami informacyjnymi,
w tym ryzykiem systemowym z tym zwiazanym.

Przewodniczacym FSB obecnie jest Mark Carney (wcze$niej Prezes Ban-
ku Anglii), a sekretarzem generalnym Dietrich Domanski. FSB jest afilio-
wany przy Banku Stosunkéw Miedzynarodowych w Bazylei i G20, a siedzi-
ba FSB jest BAZYLEA (Szwajcaria).

o

/. SieC bezpieczenstwa finansowego Unii Europejskiej
— stan aktualny

Sie¢ bezpieczenstwa na poziomie catej Unii Europejskiej zaczeta sie roz-
wija¢ dopiero po wybuchu kryzysu finansowego, tj. po 2007 r. Wcze$niej nie
dostrzegano potrzeby budowania sieci bezpieczenstwa na poziomie ponad
krajowym czy miedzynarodowym. Dopiero kryzys finansowy o zasiegu glo-
balnym unaocznil potrzebe obecnosci sieci bezpieczenstwa na poziomie po-
nadnarodowym.

Z uwagi na zasady funkcjonowania Unii Europejskiej oraz ze wzgledu na
specyfike, strukture i organizacje instytucji europejskich, wspolne europejskie
Ministerstwo Finanséw, nigdy nie zostalo powolane. Bank centralny pojawit
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sie jako pierwsza instytucja sieci bezpieczenstwa na poziomie UE Unii Euro-
pejskiej. W dalszej kolejnosci tworzy sie nadzor finansowy i system gwaran-
towania depozytéw bankowych.

7. Nadzor finansowy w UE

Nadzor finansowy w UE nalezy analizowa¢ w dwoch przekrojach:

— po pierwsze, ze wzgledu na zakres terytorialny nadzoru, (Unia Euro-
pejska jako calos¢ oraz poszczegolne kraje UE);

— po drugie, ze wzgledu na zasieg nadzorowania, (nadzér mikroostroz-
nos$ciowy — nadzorowane sa pojedyncze instytucje finansowe, skala mi-
kro- oraz nadzér makroostroznosciowy — skala makro- — analiza wpty-
wu otoczenia i gospodarki na system finansowy UE i poszczegélnych
krajow).

Nalezy zauwazy¢, ze do kryzysu 2008+ system nadzorowania ryn-
kow finansowych miat charakter jednofilarowy, natomiast po kryzysie, nad-
zor zostal wzmocniony o drugi filar, tj. nadzér makroostroznosciowy. Nad-
zor finansowy — mikro i makroostroznosciowy to sa dwa filary w konstrukcji
stabilnego systemu finansowego. Nadzér mikroostroznosciowy koncentruje
swoja uwage na poszczegolnych instytucjach finansowych, a nadzér makro-
ostroznosciowy skupia uwage na calym rynku finansowym, jego stabilno-
$ci finansowej, zagrozeniu ryzykiem systemowym i skali wptywu na go-
spodarke kraju. Obydwa nadzory realizuja rézne cele posrednie, jednakze
w perspektywie dlugoterminowej wspoélnie przyczyniaja sie do osiagniecia
stabilnosci finansowej jako celu ostatecznego.

Celem nadzoru mikroostroznosciowego jest zapewnienie bezpieczen-
stwa finansowego deponentéw i inwestorow na rynku finansowym oraz innych
uzytkownikow ustug finansowych. Jest to osiagane poprzez podejmowanie
dziatan na rzecz utrzymania stabilnosci pojedynczych instytucji finansowych
i wypetniania przez nie wymogow regulacyjnych. Doswiadczenie pokazuje,
ze dbalos¢ o bezpieczenstwo pojedynczych instytuciji finansowych przestata
by¢ warunkiem wystarczajacym, by zapewnic stabilnos¢ catego systemu finan-
sowego. Dzieje sie tak, poniewaz zachowanie calego systemu nie jest prosta
suma zachowan pojedynczych podmiotéw (ang. fallacy of composition), a racjo-
nalne ekonomicznie zachowania tych podmiotéw moga prowadzi¢ do powsta-
nia negatywnych efektéw systemowych (z uwagi m.in. na wystepowanie tzw.
efektow zewnetrznych — ang. externalities).

Nie wystepuje jedna forma organizacji nadzoru mikrooostroznosciowego
w UE (na poziomie krajowym). Instytucje nadzorcze w poszczegdlnych kra-
jach UE moga miec¢ charakter zintegrowany w jednej instytucji lub sektoro-
wy (podobnie jak w calej UE).
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W Polsce instytucja nadzorcza nad calym rynkiem finansowym, dziata-
jaca w formie nadzoru zintegrowanego, jest Komisja Nadzoru Finansowego.
Natomiast za nadzér mikroostroznosciowy na poziomie UE odpowiadaja
wspotpracujace ze soba nadzory sektorowe. W ramach Wspélnego Komitetu
Europejskich Urzedéw Nadzoru funkcjonuja — Europejski Urzad Nadzoru
Bankowego — EUNB, Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréow Warto-
sciowych — ESMA oraz Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczen i Pracow-
niczych Programéw Emerytalnych — EIOPA. EUNB, ESMA i EIOPA posia-
daja osobowos¢ prawna, sa wyposazone w niezaleznosc i dzialaja w interesie
calej Unii Europejskiej*’. We wszystkich panstwach czlonkowskich nato-
miast funkcjonuja odrebne organy nadzoru, sprawujace nadzér makro-
ostroznoS$ciowy.

Nadzoér makroostroznosciowy jest stalym elementem polityki publicz-
nej, majacej na celu utrzymanie stabilnosci finansowej, nie koncentrujac sie
na pojedynczych podmiotach czy segmentach rynku finansowego. ,,Nadzor
makroostrozno$ciowy nad systemem finansowym obejmuje identyfikacje,
ocene i monitorowaniu ryzyka systemowego powstajacego w systemie finan-
sowym lub jego otoczeniu oraz dzialanie na rzecz wyeliminowania lub
ograniczania tego ryzyka v/ wykorzystaniem instrumentow makroostroz-
no$ciowych”®,

Nadzorem makroostroznosciowym na poziomie UE zajmuje sie Euro-
pejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ang. European Systemic Risk Board —
ESRB), bedaca organem o zasiegu terytorialnym i odpowiadajaca za taki
nadzoér nad unijnym systemem finansowym. Zostala powotana 16 grud-
nia 2010 r. z siedziba we Frankfurcie nad Menem. Szczegétowe wytyczne
jej funkcjonowania znajduja sie tez w ,,Zaleceniach Europejskiej Rady do
Spraw Ryzyka Systemowego w sprawie mandatu makroostroznosciowego
organéw krajowych”®.

ESRB to jest nowa instytucja nadzorcza, ktérej celem jest zapobieganie
ryzyku systemowemu zagrazajacemu stabilno$ci finansowej europejskiego
rynku ustug finansowych oraz wspieranie rozwoju i sprawnego funkcjono-
wania rynku wewnetrznego. Rada wiec jest organem nadzoru makroostroz-
nosciowego w UE. Efektem dzialann ESRB ma by¢ takie funkcjonowanie sek-
tora finansowego Unii Europejskiej, gdzie z jednej strony przyczynia sie do

' Dokumenty informacyjne o Unii Europejskiej — 2016: http://www.europarl.europa.eu/ftu/
pdf/pl/FTU_3.2.5.pdf, (dostep: 14.03.2016).

3 Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o nadzorze makrostroznosciowym nad syste-
mem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, Dz. U. 2015, poz. 1513,
art. 1, ust. 1.

# Portal ESRB: Dz. Urz. UE C 41 z dnia 14.02. 2012, http//www.esrb.europa.eu/pub/pdf/re-
commendations/2011/ESRB_2011_3.pdf, (dostep: 20.12.2016).
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wzrostu gospodarczego, a z drugiej strony nie powoduje utraty PKB w wyni-
ku kryzysu finansowego .

Powstanie Europejskiej Rady Ryzyka Systemowego bylo odpowiedzia na
kryzys finansowy 2008+. Na globalizujacych sie rynkach finansowych koniecz-
ne bylo powotanie instytucji monitorujacej ryzyko finansowe, oddziatujace na
poziomie miedzynarodowym. Po kryzysie 2008+ pierwszym krokiem reform
sieci bezpieczenstwa Unii Europejskiej byta analiza — na polecenie Komisji Eu-
ropejskiej, zespotu pod przewodnictwem J. de Larosiera’a — wad 6wczesnych
regulacji i przygotowanie zalecen w zakresie wzmocnienia europejskiej sie-
ci bezpieczenstwa finansowego, ktora miala na celu przywrécenie zaufania
do systemu finansowego oraz zwiekszenie przejrzystosci rynku, by skutecz-
niej broni¢ interesy klientéw. Grupa de Larosier’a w 2009 rwnioskowata 0%

— wprowadzenie nowych regulacji zapewniajacych poprawe zarzadza-
nia ryzykiem, usprawnienia dzialania systemowych amortyzatoréw,
ostabienia wptywu czynnikéw procyklicznych i zwiekszenie przejrzy-
stosci;

— ustanowienie silniejszego skoordynowanego nadzoru zar6wno makro-
ostroznosciowego, jak i mikroostroznosciowego nad wszystkimi pod-
miotami sektora finansowego UE z rownowaznymi standardami dla
wszystkich w celu zapewnienia uczciwej konkurencji;

— wdrozenie skutecznych procedur zarzadzania w sytuacji kryzysowej
tak, aby wszystkie panstwa czlonkowskie poczuly, ze ich inwestorzy,
deponenci i obywatele maja w UE nalezyta ochrone.

Nadzoér nad rynkiem finansowym UE na poziomie ponadkrajowym ma
charakter sektorowy, tj. kazdy segment rynku finansowego nadzoruje inna
instytucja nadzorcza. W 2010 r., na podstawie rozporzadzen Parlamentu Eu-
ropejskiego i Rady UE, ustanowiono takze nowe organy nadzorcze na pozio-
mie calej Unii Europejskiej — Europejskie Organy Nadzorcze (ang. European
Supervisory Authorities — ESAs), ktore zaczety formalnie dziata¢ od 2011 r. jako
cze$¢ Europejskiego Systemu Nadzoru Finansowego (ang. European System of
Financial Supervision — ESFS). ESA zastapil wcze$niej dziatajace w UE komi-
tety nadzoru oraz zostal zobligowany do wypracowania projektéw nowych
standardéw technicznych praktyk regulacyjnych i dbanie o ich spojne stoso-
wanie, a takze mediacje w przypadku sporéw pomiedzy krajowymi organa-
mi nadzoru, wspieranie wymiany informacji miedzy krajowymi nadzorcami,
zbieranie danych na potrzeby analiz nadzorczych i koordynacje dziatan na
etapie kryzysu. ESAS nie zastapity organéw krajowych nadzoru mikroostroz-
nosciowego, nie ograniczyly ich uprawnien na poziomie krajow, gdyz ESAs

% P. Smaga, Wplyw Europejskiej Rady Ryzyka Systemowego na stabilnos¢ finansowq w UE, ,,Gospo-
darka Narodowa” 2013, nr 3(259), s. 14.
3 Tamze, s. 12.
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nie maja upowaznienia do nadzorowania pojedynczych instytucji finanso-
wych. ESAs moga jednak podejmowac¢ prawnie wiazace zalecenia w stosun-
ku do nadzorcéw krajowych™.

Podobna, co do celéw i zadan organizacje — w stosunku do ESRB - po-
wolano w tym samym czasie w USA — Financial Stability Oversight Council
(FSOC)™. Jednakze organizacja europejskiej i amerykanskiej instytucji odpo-
wiedzialnej za stabilno$¢ finansowa, jest znaczaco odmienna. O ile Europej-
ska Rada Ryzyka Systemowego opiera sie na bankach centralnych, gdyz w jej
skladzie sa prezesi 27. bankéw centralnych UE oraz prezes i wiceprezes EBC,
o tyle w sktadzie amerykanskiej FSOC (na 10. cztonkéw) tylko 3 osoby repre-
zentuja bankowos¢ centralna, a pozostale 7 0s6b reprezentuje inne centralne
instytucje systemu finansowego — sekretarz skarbu, systemu gwarancji depo-
zytow, eksperci rynku papierow wartosciowych, ubezpieczen, finansowania
budownictwa, przedstawiciele zrzeszen klientow).

Proces zarzadzania ryzykiem systemowym przez ESRB to trzy etapy®®:

1. identyfikacja ryzyka (zbieranie informacji, analiza wskaznikow stabil-

nosci finansowej, badania jakosciowe i ilosciowe stabilnosci, systemy
wczesnego ostrzegania);

2. ocena ryzyka (ustalanie priorytetowych ryzyk, ocena potencjatu do

wystapienia efektu zarazenia, wyniki stress-testow);

3. dzialania prewencyjne (wydawanie ostrzezen i zalecen, wykorzysta-

nie instrumentéw makroostroznosciowych przez krajowe organy nad-
zoru).

7.2 Unia bankowa jako poczatki sieci bezpieczenstwa
na poziomie Unii Europejskiej

Kolejnym krokiem w zakresie organizacji sieci bezpieczenstwa finansowe-
go w UE bylo utworzenie w 2012 r. unii bankowej. Panistwa cztonkowskie UE,
nalezace do strefy euro, staly sie automatycznie uczestnikami unii bankowej,
natomiast pozostale panstwa czlonkowskie moga zdecydowac o przystapieniu
do niej. Unia bankowa ma za zadanie porzadkowanie odpowiedzialnosci za
nadzor finansowy, restrukturyzacje i uporzadkowana likwidacje oraz finan-
sowanie ich probleméw na poziomie calej UE oraz zobowiazuje banki dziata-
jace w calej strefie euro do przestrzegania tych samych przepiséow. Przepisy te
w szczegodlnosci gwarantuja, to, ze banki podejmuja mierzalne ryzyko, a bank,

3 Tamze, s. 13.

¥ Nowa rola nadzoru finansowego (red.), ,Rzeczpospolita”, z dnia 2.12.2010: http://www.rp.pl/
artykul/573016-Nowa-rola-nadzoru-finansowego.html, (dostep: 24.07.2010).

* P. Smaga, Wplyw Europejskiej..., s. 13.
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ktoéry popelnia bledy, ptaci za ponoszone straty i musi liczy¢ sie z mozliwoscia
zamkniecia, przy czym minimalizuje sie koszty ponoszone przez podatnika®.

Petne utworzenie unii bankowej ma na celu wzmocnienie stabilnosci finan-

sowej w UE, nadzor nad instytucjami finansowymi i ostabienie silnego sprze-
zenia zwrotnego miedzy kondycja sektora bankowego a sektorem finansow
publicznych. W pierwszym funkcjonowaniu unii bankowej — uporzadkowa-
no kwestie nadzoru bankowego. Wyodrebniono wyraznie dwa rodzaje nad-
zoru: nadzér mikroostro$nosciowy i nadzor makroostroznosciowy. Dotych-
czasowy nadzor mikroostroznosciowy na poziomie krajowym krajow strefy
euro zostal dodatkowo rozdzielony na dwie czesci: nadzér nad duzymi i nad-
z6r nad mniejszymi bankami. Nadzoér nad duzymi bankami wszystkich kra-
jow strefy euro zostal przeniesiony do EBC. Z chwila utworzenia unii banko-
wej, to EBC bedzie sprawowal nadzoér nad najwiekszymi bankami krajowymi
w strefie euro, a mniejsze banki beda sie znajdowaty w gestii nadzoréw krajo-
wych. Natomiast nowo utworzony nadzoér makroostroznosciowy bedzie spra-
wowany na poziomie krajowym.

Unia bankowa w zalozeniach ma docelowo obejmowac*:

1. Jednolity mechanizm nadzorczy w Unii Europejskiej (ang. Single Su-
pervisory Mechanism — SSM).

2. Jednolita procedure wyprowadzania z rynku finansowego niewypla-
calnych instytucji finansowych — tzw. jednolity mechanizm restruk-
turyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankow (ang. Single Resolution
Mechanism — SRM)*.

3. Wspdlny system gwarantowania depozytéw — Europejski System Gwaran-
towania Depozytéw (ang. European Deposit Insurence Scheme — EDIS) oraz
zapewnienie wspolnego finansowania kosztow kryzyséw bankowych*.

Jednolity mechanizm nadzorczy (SSM) tworza Europejski Bank Central-

ny i krajowe instytucje nadzorcze z panstw czlonkowskich strefy euro i innych
uczestniczacych panstw czlonkowskich spoza strefy euro (w Polsce KNF), kto-
re przystapia do niego na zasadzie ,bliskiej wspdtpracy”*’. EBC przyjal spra-

%" Unia bankowa — Dokumenty informacyjne o Unii Europejskiej 2016, http://www.europarl.
europa.eu/ftu/pdf/pl/FTU_4.2.4.pdf, (dostep: 14.03.2016).

" Dokumenty informacyjne o Unii Europejskiej — 2016: http://www.europarl.europa.eu/ftu/
pdf/pl/FTU_3.2.5.pdf, (dostep: 14.03.2016).

1 Szczegblowy opis tego procesu znajduje sie w opracowaniu Narodowego Banku Polskie-
go: O. Szczepanska, A. Dobrzanska, B. Zdanowicz, Resolution czyli nowe podejscie do bankdw zagro-
zonych upadtosciq, NBP Warszawa 2015.

8. Kasiewicz, L. Kurklinski, Europejska unia bankowa a szanse i zagrozenia dla rozwoju polskie-
go sektora bankowego, [w:] Stabilnos¢ systemu finansowego — instytucje, instrumenty, uwarunko-
wania, red. A. Alinska, B. Pietrzak, CeDeWu Warszawa 2012, s. 172-174.

A, Jurkowska-Zeidler, Europejski System Gwarantowania Depozytow: trzeci brakujacy filar do do-
koticzenia Unii Bankowej, Annales Univversitatis Mariae Curie-Sklodowska Lublin-Polonia, Vol.
L.,4, sectio H, 2016, s. 172.
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wowanie nadzoru nad bankami w strefie euro w dniu 4 listopada 2014 r. na
mocy Rozporzadzenia Rady nr 1024/2013*. Jednakze nadzorem EBC obje-
to jedynie instytucje kredytowe wazne systemowo w strefie euro*’. Nadzor
nad pozostalymi instytucjami kredytowymi (bankami) w pozostatych krajach
Unii Europejskiej znajduje sie w gestii nadzoréw poszczegolnych krajow UE.

Jednolity mechanizm restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (ang. Single
Resolution Mechanism-SRM) tworza, instytucjonalnie: Jednolita Rada ds. Restruk-
turyzacji i Uporzadkowanej Likwidacji, Rada UE, Komisja Europejska oraz kra-
jowe organy ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (w Polsce BFG)*.
Jest to scentralizowany mechanizm obejmujacy wszystkie banki, prowadzace
dziatalno$¢ w panstwach czlonkowskich uczestniczacych w jednolitym mecha-
nizmie nadzorczym. SRM zostal utworzony na podstawie Rozporzadzenia Par-
lamentu Europejskiego i Rady UE nr 806/2014*. Wdrazanie SRM rozpoczeto
z dniem 1 stycznia 2016 r., a pelna funkcjonalno$c osiagnie w 2024 r., gdy zosta-
nie w calosci zgromadzony Jednolity Fundusz Restrukturyzacji i Uporzadkowa-
nej Likwidacji Bankow (ang. Single Resolution Fund — SRF). Wartos¢ tego Funduszu
w 2024 r. ma osiagna¢ minimum 1% wartosci depozytéw zgromadzonych przez
wszystkie banki panstw czlonkowskich mechanizmu SRM (ok. 55 mld euro)*.

Jednolity mechanizm restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji ban-
kow (resolution) — to jest metoda postepowania z bankami zagrozonymi upa-
dloscia. W takiej sytuacji sa dwa sposoby postepowania: ogtoszenie upadto-
$ci banku i ratowanie bankéw ze srodkow publicznych. Proces resolution to
jest kompleksowy mechanizm prawny i operacyjny, polegajacy na przeprowa-
dzeniu restrukturyzacji lub likwidacji banku przy jednoczesnym zachowaniu
jego funkcji krytycznych® i ochrony ubezpieczonych depozytéw. Procedura
resolution zaklada brak zaangazowania $rodkéw publicznych .

* Rozporzadzenie Rady nr 1024/2013 z dnia 15 pazdziernika 2013 roku powierzajacego Euro-
pejskiemu Bankowi Centralnemu szczegolne zadania w odniesieniu do polityki zwiazanej z nadzorem
ostroznosciowym nad instytucjami kredytowymi (Dz. Urz. UE L 287 z 29 pazdziernika 2013 1., s. 63).

* K. Waliszewski, Europejski system gwarantowania depozytow jako trzeci filar unii bankowej, ,,Bez-
pieczny Bank” 2016, nr 1(62) s. 11.

A, Jurkowska-Zeidler, Europejski System..., s. 172.

¥ Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady UE nr 806/2014 z dnia 15 lipca 2014 1.
ustanawiajace jednolite zasady i jednolita procedury restrukturyzacji i uporzadkowanej likwi-
dacji instytucji kredytowych i niektérych firm inwestycyjnych w ramach Jednolitego Mechani-
zmu Restrukturyzacji i Uporzadkowanej Likwidacji oraz Jednolitego Funduszu Restrukturyza-
cji i Uporzadkowanej Likwidacji (Dz. Urz. UE L 225, 30 lipca 2014 r., s. 1).

* K. Waliszewski, Europejski system..., s. 11.

*" Funkcje krytyczne instytucji finansowej toto dziatalno$¢, ktéra moze mie¢ wpltyw na oso-
by trzecie, a takze realna sfere gospodarki, stabilno$¢ systemu finansowego i zaufanie do syste-
mu finansowego — Financial Stability Board, Recovery and Resolution Planning for Systemically Impor-
tant Financial Instytutions Guidance on Identyfication of Critical Functions and Critical Shared Services,
July 2013, s. 7.

% 0. Szczepanska, A. Dobrzanska, B. Zdanowicz, Resolution..., s. 22.
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Resolution to jest kontrolowany sposéb wyprowadzania z rynku instytu-
cji finansowych zagrozonych upadloscia, z uwagi na fakt, ze niekontrolowa-
na upadlos¢ nawet niewielkiego banku moze zagrozi¢ stabilnosci calego sys-
temu finansowego (poprzez tzw. efekt ,,domina”).

Bank zagrozony upadloscia, ktory podlega resolution nie musi znikac z ryn-
ku, ale jest poddawany uporzadkowanej restrukturyzacji w taki sposob, aby
byly minimalizowane skutki tej upadlosci dla stabilnosci systemu finansowe-
go, przy jednoczesnym braku zaangazowania $rodkéw publicznych. Celem
nadrzednym resolution jest: ochrona szeroko rozumianego interesu publiczne-
go — ochrona stabilnosci, jako dobra publicznego; ochrona intereséw depo-
nentéw, a takze ochrona finanséw publicznych. Z uwagi na fakt, ze 2/3 akty-
wow bankéw UE jest zlokalizowane w duzych bankach czesto dziatajacych na
terenie calej UE konieczne stalo sie zbudowanie sieci bezpieczenstwa w taki
sposéb, aby nie bylo konieczne angazowanie srodkéw publicznych. Przenie-
sienie zarzadzania kryzysowego (resolution), a w dalszej kolejnosci gwaranto-
wania depozytéw na poziom calej UE znacznie zwiekszy efektywno$¢ dzia-
tan antykryzysowych.

Nalezy tutaj wspomnie¢ o minimalnym wymogu funduszy wtasnych i zo-
bowiazan, podlegajacych umorzeniu lub konwersji (ang. minimum requirement
for own funds and eligible liabilities - MREL). MREL to jest nowy, wprowa-
dzony do polskiego prawa, wymog regulacyjny dla podmiotéw krajowych,
ktorego celem jest zapewnienie wewnetrznych Zrédet finansowania przy-
musowej restrukturyzacji. Maja one zapewni¢ pokrycie strat oraz dokapi-
talizowanie problemowego banku badz wspomozenie kapitalowe nabywcy
problemowego banku w celu jego restrukturyzacji (w sytuacji przejecia ban-
ku) Wymog MREL ustalany jest przez organ przymusowej restrukturyzacji.
W Polsce ustala go BFG indywidualnie dla kazdego banku na podstawie za-
sad okreslonych przez Europejski Urzad Nadzoru Bankowego®'.

W poczatkowym okresie tworzenia unii bankowej nie zdecydowano sie na
utworzenie jednolitego paneuropejskiego systemu gwarantowania depozytow.
W opinii twércéw unii bankowej, o ile konieczne bylo sprawne i szybkie utwo-
rzenie jednolitego mechanizmu nadzorczego i jednolitego mechanizmu likwi-
dacji i restrukturyzacji bankow, o tyle utworzenie jednolitego systemu gwa-
rancji depozytéw moze by¢ odroczone w czasie *.

Jak zauwaza J. Kole$nik ,integracja nie musi oznaczac zastapienia wszyst-
kich funkcjonujacych obecnie w krajach czlonkowskich UE systeméw gwaran-
towania depozytow przez jeden wspélnotowy system. Alternatywa jest system

*! Nadzdr makroostroznosciowy w Polsce — ramy instytucjonalno-funkcjonalne, Komitet Stabilno$ci
Finansowej, Warszawa 2016, s. 40.

2 P. Smaga, Paneuropejski system gwarantowania depozytow — czesc I (wnioski z kryzysu), ,Bezpiecz-
ny Bank” 2013, nr 2-3(51-52), s. 60.
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mieszany, w ktéorym obok istniejacych krajowych systeméw gwarantowania
depozytow powstanie system wspdlnotowy, ktory swoja ochrona obejmie tyl-
ko depozyty zgromadzone w systemowo waznych (z punktu widzenia calej
Wspolnoty) bankach”. Z punktu widzenia calej UE banki systemowo wazne
to takie, ktore??:

— posiadaja aktywa przewyzszajace 30 mld euro;

— posiadaja aktywa przewyzszajace 20% PKB kraju macierzystego i sa
wyzsze niz 5 mld euro;

— zostana uznane za istotne przez EBC, na wniosek krajowego organu
nadzoru ze wzgledu na wielkos¢, wage dla gospodarki kraju lub UE,
wielkosé¢ dzialalnosci transgranicznej;

— otrzymaly pomoc ze srodkéw EFSF lub ESM lub wystapily o jej przy-
znanie.

Wspomnie¢ nalezy, ze Europejski Instrument Stabilnosci Finansowej (ang.
European Financial Stability Facility, EFSF) oraz Europejski Mechanizm Sta-
bilnosci Finansowej — EFSM (European Financial Stabilisation Mechanism) zo-
staly utworzone 9 maja 2010 r. w celu wzmocnienia stabilnosci finansowej
strefy euro oraz ewentualnego wsparcia panstw strefy euro potrzebujacych
pomocy finansowej. Ze srodkéw EFSF, EFSM i Miedzynarodowego Fundu-
szu Walutowego (MFW) udzielono pozyczek pomocowych, potaczonych z pro-
gramami dostosowawczymi dla Irlandii, Portugalii i Grecji. Decyzja Rady
Europejskiej z dnia 25 marca 2011 r., a dwa tymczasowe europejskie mecha-
nizmy stabilnosci (EFSF i EFSM) zostaly zastapione stalym mechanizmem
pomocy finansowej dla panstw strefy euro, czyli Europejskim Mechanizmem
Stabilnosci (European Stability Mechanism, ESM). Zapewnia on stale rozwiaza-
nie ramowe na wypadek sytuacji kryzysowej, a jego celem jest ochrona sta-
bilnosci finansowej w strefie euro. Rola tego statego mechanizmu polega na
uruchamianiu finansowania i udzielaniu pomocy finansowej w oparciu o ry-
gorystyczne warunki na rzecz panstw czlonkowskich strefy euro, ktére maja
powazne problemy z finansowaniem lub sa zagrozone takimi problemami,
aby chroni¢ stabilnos$¢ finansows strefy euro jako calosci®®.

Integralnym elementem unii bankowej miat by¢, w zalozeniach unii ban-
kowej, takze jednolity System Gwarantowania Depozytow, ale w poczatkowe;
fazie tworzenia unii bankowej nie podjeto wysitku jego utworzenia. Jednak-
ze jego brak oznaczalby, ze deponenci réznych krajéow UE byliby nadal nara-
zeni na wstrzasy lokalne, ktére moglyby przerasta¢ mozliwosci sfinansowa-
nia ich przez krajowe systemy gwarantowania depozytéw™. Z uwagi na do$¢

% J. Kole$nik, Pozqdany..., s. 94.

* Co to jest EFSF i ESM?, http://www.mf.gov.pl/documents/764034/1417826/23_efsf-esm.
pdf, (dostep: 6.09.2018).

5 K. Waliszewski, Europejski system..., s. 12.
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mocne zroznicowanie systemow gwarantowania w krajach cztonkowskich UE,
w procesie tworzenia unii bankowej, dokonano wielu, waznych zmian regu-
lacyjnych w funkcjonowaniu systeméw gwarantowania depozytéw na tere-
nie Unii Europejskiej, w tym w ramach Dyrektywy Parlamentu Europejskie-
go i Rady nr 2014/49/UE?®. Dyrektywa ta stworzyla jednolity zbior przepisow
tworzacych jednolity w calej UE porzadek i poziom ochrony depozytéw ban-
kowych, a jednoczesnie budujacych jednolitos¢ i stabilno$¢ systeméw gwa-
rancji depozytow™”.

W 2015 r. Komisja Europejska przedstawila projekt rozporzadzenia w spra-
wie Europejskiego Systemu Gwarancji Depozytow (ang. European Deposit In-
surance Scheme — EDIS). Jego idea jest stopniowe laczenie krajowych systemow
gwarantowania depozytéw. Ponadnarodowy system gwarantowania depozy-
tow w UE ma by¢ oparty na rozwiazaniach zawartych w Dyrektywie Parla-
mentu Europejskiego i Rady 2014/49/UE z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
systemow gwarancji depozytow, ktorej zapisy pozwolily ograniczy¢ réznice
w zasadach funkcjonowania krajowych systeméw gwarantowania. Dyrekty-
wa ta opierala sie na zalozeniu, Ze konieczne jest utworzenie trzeciego filaru
unii bankowej, tj. systemu gwarancji depozytéw obejmujacego wszystkie pan-
stwa UE, a nie tylko czlonkow strefy euro®®. Najwazniejsze zasady zharmoni-
zowanego europejskiego systemu gwarancji depozytéw to”:

— rozszerzony i przejrzysty system gwarancji na poziomie 100 tys. euro

na terenie calej Unii Europejskiej;

— krotszy termin wyplaty — wyplata srodkéw gwarantowanych musi na-
stapi¢ w ciagu 7 dni;

— lepsza informacja i wiarygodne wymogi dotyczace finansowania - jed-
nolity minimalny poziom docelowy ex ante srodkow finansowych sys-
temu gwarantowania depozytow wynoszacy 0,8% kwoty gwarantowa-
nych depozytéw utrzymywanych przez instytucje - czlonkéw systemu
gwarancji depozytéw (do 2024 r.).

W projekcie wdrazania EDIS w krajach Unii Europejskiej wyrdznia sie
trzy etapy: reasekuracja (wspomaganie krajowych systeméw gwarantowania
przez EDIS), koasekuracja (od 2010 r. EDIS i krajowe systemy gwarantowa-
nia ponosityby wspdlnie odpowiedzialnos¢ za wyplaty kwot gwarantowanych)
i pelne gwarancje (od 2014 r. EDIS przejmie pelna odpowiedzialnos¢ za wy-
platy kwot gwarantowanych.

* Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady nr 2014/49/UE z dnia 16 kwietnia 2014 roku
w sprawie systemoéw gwarancji depozytow (Dz. Urz. UE L 173, 12 czerwca 2014 r.).

7 A. Jurkowska-Zeidler, Europejski System ..., s. 173.

8 K. Waliszewski, Europejski system..., s. 15.

* M. Borsuk, K. Klupa, Europejski system gwarantowania depozytow (EDIS) jako trzeci filar unii
bankowej i jego wplyw na paiistwa spoza strefy euro — perspektywa Polski, ,Zarzadzanie i Finanse”, ,Jo-
urnal of Management and Finance” 2017, Vol. 15, No. 1, s. 22.
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Schemat 4. Etapy wdrazania Europejskiego Systemu Gwarantowania Depozytow

EDIS Krajowy ; : Kraj
: ) . jowy
SGD : EDIS Krajowy EDIS SGD
i SGD
Gdy SG D\J E :
wyczerpie sie l l l l
Etap 1: reasekuracja Etap 1: koasekuracja Etap 1: pelne gwarancje
* EDIS jest uiywany tylko gdy - * EDIS pokrywa straty b o EDNS rapewnis pelne gwarance

krajowy SGD wyen 100F%

+ EDIS pokirywa straty powyis) . tuahizscys uwspilnene sklsdek

limistu

Zrédto: K. Waliszewski, Europejski system gwarantowania depozytow jako trzeci filar unii bankowej,
»Bezpieczny Bank” 2016, nr 1(62), s. 17, za M. Abascal, R. Gomez, L. Pacheco, Proposal for
a European Deposit Insurance Scheme, BBV Research, Financial Regulation Flash, 26 November 2015.

Komisja Europejska proponuje trzyetapowy sposob dojscia do wspolnego
europejskiego systemu gwarantowania depozytow :

Pierwszy etap — reasekuracja — ma trwac 3 lata (2017-2019). W tym okre-
sie krajowe systemy gwarantowania oraz procesy restrukturyzacji beda,
wspomagane przez EDIS (ale nie wiecej niz 20% wartosci depozytow gwa-
rantowanych). W sytuacji koniecznosci wyplaty kwot gwarantowanych de-
pozytéw, srodki zgromadzone w EDIS stanowityby zrédlo dodatkowych
funduszy dla systemu krajowego, gléwnie w celu zapobiegania pokusie
naduzycia.

2. Drugi etap — koasekuracja — ma trwac 4 lata (2020-2023) i w tym okre-
sie krajowe systemy gwarantowania depozytéw i EDIS wspdlnie finan-
sowalyby wyplaty kwot gwarantowanych i restrukturyzacje bankow
krajowych.

% Tamze, s. 26-27.
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3. Trzeci etap — pelne zabezpieczenie gwarancji na poziomie unii ban-
kowej przez EDIS — ma by¢ osiagniete w 2024 r. Wszystkie kra-
jowe systemy gwarantowania depozytéw i programy restruktury-
zacji oraz uporzadkowanej likwidacji beda w pelni zabezpieczone
przez EDIS. W tym samym roku jest planowane pelne ustanowie-
nie Jednolitego Funduszu Restrukturyzacji i Uporzadkowanej Li-
kwidacji.

Podsumowujac, europejski system gwarantowania depozytow (EDIS) jest
konieczny do zbudowania pelnej unii bankowej i do uzupelnienia sieci bez-
pieczenstwa finansowego na poziomie Unii Europejskiej. A w perspektywie
roku 2024 — przeniesie finansowania i odpowiedzialnosci za gwarantowanie
depozytow z poziomu krajowego na poziom europejski®.

Zarzadzaniem funduszem gwarantowania depozyt()w na poziomie Unii
Europejskiej (ang. European Deposit Insurance Fund — EDIF) bedzie zajmowac
sie Jednolita Rada ds. Restrukturyzacji i Uporzadkowanej Likwidacji (ang.
Single Resolution Board — SRB). Rada bedzie docelowo zarzadzata dwoma fun-
duszami:

— funduszem gwarantowania depozytow (ang. Deposit Insurance Fund —
DIF), gdy krajowe systemy gwarantowania depozytéw zostana juz po-
laczone w europejski system gwarantowania,

— funduszem restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (ang. Single
Resolution Fund — SRF), ktory bedzie uzupelniat krajowe systemy gwa-
rantowania na potrzeby restrukturyzacji bankow.

Na poziomie UE zdecydowano o polaczeniu funkcji gwarancyjnej i reso-
lution w jednej instytucji — Jednolitej Rady ds. Restrukturyzacji i Uporzad-
kowanej Likwidacji (ang. Single Resolution Board — SRB). Ograniczanie
hazardu moralnego w dziatalnosci bankéw przypisano do zadan EBC, nato-
miast SRB otrzymatla uprawnienia decyzyjne, nadzorcze i wykonawcze w sto-
sunku do wszelkich dzialan w sferze gwarantowania depozytéw bankowych
w Unii Europejskiej. Bedzie zarzadza¢ funduszem gwarantowania depozy-
tow oraz funduszem restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankow,
tworzac tym samym efekt synergii poprzez laczenie obowiazkow w zakresie
zarzadzania kryzysowego, co bedzie sprzyjac¢ spojnosci i efektywnosci pro-
cesu decyzyjnego w sytuacjach kryzysowych. Jednolite zasady oraz wspdlna
instytucja gwarantowania depozytéw na poziomie Unii Europejskiej — beda
oznaczac¢ przeniesienie kompetencji i odpowiedzialnosci za zarzadzanie kry-
zysowe i zapewnienie bezpieczenstwa depozytéw z poziomu krajowego na
poziom europejski®.

ot K. Waliszewski, Europejski system..., s. 25.
62 A. Jurkowska-Zeidler, Europejski System..., s. 178.
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8. Ryzyko systemowe jako wiodacy czynnik zaktocajacy
stabilnos¢ finansowg

Jakkolwiek nie sformulowano jednej definicji stabilnosci ﬁnansowej, to

ekonomisci sa zgodni, ze system finansowy jest stabilny wowczas gdy %
znaczace instytucje w systemie finansowym dzialaja bez znaczacych
trudnosci i sa w stanie wywiazac sie ze swoich zobowiazan umownych
bez przerwy i zaklocen;

— znaczace rynki ogélnie dobrze funkcjonuja, tj. uczestnicy rynku moga
realizowac transakcje po cenach, ktore odzwierciedlaja podstawowe
wartosci i nie ulegaja znacznym wahaniom w krétkich okresach, gdy
nie ma odpowiednich zmian w podstawach ich funkcjonowania®;

— ceny waznych aktywoéw finansowych nie odbiegaja znacznie od war-
tosci fundamentalnych;

— funkcjonowanie rynku i dostepno$¢ kredytu nie sa znacznie znieksztal-
cone (w danym kraju lub za granica);

— zagregowane wydatki nie odbiegaja znacznie od normy, w gére lub
w dol, w stosunku;

— do produkcyjnej zdolnosci gospodarki®.

Takie definiowanie stabilnosci finansowej przenosi ciezar jej obserwacji
na poziom makroekonomiczny, tj. skale calego systemu finansowego i gospo-
darki. Podstawowym obszarem zainteresowan instytucji budujacych stabil-
no$¢ finansowa jest monitorowanie zagrozenia dla calego systemu finanso-
wego czy calej gospodarki, czyli ryzyko systemowe.

Ryzyko systemowe to zagrozenie ze sfery ustug finansowych spowodowa-
nych uposledzeniem catosci lub czesci systemu finansowego, ktére moze miec¢
powazne negatywne konsekwencje dla realnej gospodarki. Uwaga badaczy ry-
zyka systemowego koncentruje sie na obserwacji funkcjonowania znaczacych
instytucji finansowych i rynkoéw, znaczacych grup aktywoéw, a wiec ogranicza
zainteresowanie badaczy do mniejszej grupy instytucji i kontrahentéw. Okre-
sowych niepowodzen lub niepokojéw mniej istotnych instytucji finansowych
nie nalezy uznawac za zagrozenie dla stabilnosci finansowej, ale raczej jako na-
turalna konsekwencje normalnych funkcji rynkowych. Zagrozeniem dla sta-
bilnosci sa wzajemne, silne powiazania bankéw i instytucji finansowych w ra-
mach systemu finansowego, gdyz poteguja potencjalny systemowy wplyw na

65

% S. Duff, The New Financial Stability regulation, Stanford Journal of Law, ,, Business&Finan-
ce” 2018, No. 23, 44, 5. 56.

b G. Schinasi, Defining Financial Stability, International Monetary Fund, ,Working Paper” Oc-
tober 2014, No. 04-187.

% R.W. Ferguson Jr., Rules and flexibility in monetary policy, Przeméwienie w University of Geo-
rgia, Athens, Georgia, 12 luty 2003, https://www.bis.org/review/r030217d.pdf.
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przebieg zdarzen. Dzieje sie tak, poniewaz banki odgrywaja wyjatkowa role
w dzialaniu systemow platnosci odpowiedzialnych za dostarczanie funduszy
i wymiane dobr, co oznacza, ze trudnosci w jednej instytucji moga by¢ szybko
przekazywane innym®.

Nadzoér makroostroznosciowy jest ukierunkowany na przeciwdzialanie
powstawaniu i ograniczanie ryzyka systemowego, ktorego urzeczywistnie-
nie moze spowodowac destabilizacje systemu finansowego oraz przeniesie-
nie sie negatywnych skutkow tego zdarzenia na sfere realna (niekorzystne
zmiany PKB)?.

Ryzyko systemowe to:

ryzyko, ze dane zdarzenie spowoduje utrate wartosci ekonomicznej lub
zaufania, a takze wzrost niepewnosci w znacznej czesci systemu finan-
sowego, a stan ten jest na tyle powazny by mie¢ znaczacy negatywny
wplyw na realna gospodarke *®

— ryzyko zaklécenia w funkcjonowaniu systemu finansowego, ktore w ra-
zie jego materializacji zaburza dzialanie systemu finansowego i gospo-
darki narodowej jako calo$ci®;

- ryzyko wystapienia ogélnogospodarczego szoku, ktory moze zaktocic
funkcjonowanie systemu finansowego, co z kolei moze spowodowac
dalsze zaklocenia w gospodarce realnej”

— ryzyko systemowe objawia sie w postaci duzych spadkéw ptynnosci na
rynku, powodujac rozpad infrastruktury rynku i utrudnienie transmi-
sji polityki pienieznej”!

— sytuacja, gdy wystepuje zalamanie procesu posrednictwa finansowe-
gow polaczeniu Z ograniczona, skutecznoscia, transmisji sygnalu przez
bank centralny”

Zrédlem ryzyka systemowego moze by¢ zbyt szybka dynamika akcji kre-
dytowej, wysoki poziom dzwigni finansowej instytucji finansowych, gospo-
darstw domowych czy firm lub silnie skoncentrowane powiazania pomiedzy
instytucjami finansowymi. Kluczowy dla powstawania ryzyka systemowego

% S. Duff, The New Financial..., s. 56-57.

%7 Nadzdr makroostroznosciowy w Polsce — ramy instytucjonalno-funkcjonalne, Komitet Stabilnosci
Finansowej, Warszawa 2016, s. 7.

% K. Jajuga, M. Kara$, K. Kuziak, W. Szczepaniak, Ryzyko systemu finansowego, ,Materiaty
i studia” 2017, nr 329, Narodowy Bank Polski, s. 10.

% Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o nadzorze makrostroznosciowym nad systemem finan-
sowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, Dz. U. 2015, poz. 1513, art. 4, pkt. 15.

" A. Foglia, D. Hancock i in. red., Models and tools for macroprudential analysis, ,BCBS Wor-
king Paper” 2012, No. 21, s. 17.

' K. Jajuga, M. Karas, K. Kuziak, W. Szczepaniak, Ryzyko..., s. 22

7 O. Demczuk, T. Lyziak, J. Przystupa, A. Sznajderska, E. Wrobel, Monetary Policy trans-
mission mechanism. What do w know in 20777, ,NBP Working Paper” 2012, No. 116, za K. Jajuga,
M. Kara$, K. Kuziak, W. Szczepaniak, Ryzyko..., s. 21.
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wydaje sie by¢ klasyczny dla dziatalnosci bankowej kanat kredytowy, nie tyl-
ko ze wzgledu na zagrozenie niewyplacalnoscia kredytobiorcow, ale takze
z uwagi na niedopasowanie terminéw, gdyz dtugoterminowe kredyty ban-
ki finansuja w wiekszosci krétkoterminowymi depozytami.

Ryzyko systemowe moze koncentrowac sie w réznych czesciach syste-
mu finansowego (wymiar strukturalny ryzyka systemowego) lub stopniowo
narasta¢ w czasie (wymiar czasowy ryzyka systemowego)”.

Najgrozniejsze dla stabilnosci finansowej jest ryzyko systemowe zwiaza-
ne z najwiekszymi, najbardziej zlozonymi i wzajemnie powiazanymi banka-
mi. Takie banki powinny by¢ zdefiniowane i powinny podlega¢ wnikliwemu
monitorowaniu. Europejska Rada Stabilnosci Finansowej definiuje instytu-
cje finansowe o znaczeniu systemowym okreslajac je jako’™: ,,podmioty, kto-
rych trudnosci lub nieuporzadkowana upadlos¢ ze wzgledu na ich wielkosé,
zlozonos¢ i wzajemne powiazania systemowe, spowodowaloby powazne za-
klocenia dla szerszego systemu finansowego i dziatalnosci gospodarczej. Aby
sie tego ustrzec, wladze zbyt czesto nie mialy wyboru, aby zapobiec upa-
dlosci takich instytucji poprzez wsparcie publiczne. Jak pokazat ostatni kry-
zys finansowy, ma to szkodliwe skutki dla inicjatyw prywatnych oraz finan-
soéw publicznych”.

Konsekwencja skumulowania i zmaterializowania ryzyka systemowego
moga by¢ bardzo kosztowne dla sektora finansow publicznych i spoleczenstwa
kryzysy finansowe. Kryzys finansowy w jednym kraju czy regionie, w dzisiej-
szym $wiecie, polaczonym gesta siecia powiazan kapitalowych czy organiza-
cyjnych, w krétkim czasie moze sie przenies¢ na inne, nawet odlegle rynki
czy systemy finansowe. Kazdy nawet powstajacy w odleglym regionie lokal-
ny kryzys finansowy latwo moze przeksztalcic sie w kryzys globalny — stad
ogromna waga nadzoru na poziomie catych gospodarek — nadzoru makro-
ostroznosciowego.

Pewnym problemem, z ktérym musza sie zmierzy¢ ekonomisci jest jed-
noznaczny pomiar ryzyka systemowego, ktory napotyka obecnie na duze
trudnosci. Nie ma obecnie powszechnie akceptowanej miary ryzyka syste-
mowego, mimo Ze jest to kategoria niezbedna dla przeciwdziatania kryzy-
som finansowym?”.

Podsumowujac, celem nadzoru makroostrozno$ciowego jest ,w szczegol-
nosci wzmacnianie odpornosci systemu finansowego na wypadek materializa-
cji ryzyka systemowego i wspieranie przez to dlugookresowego zrownowa-

7 Nadzér makroostroznosciowy w Polsce — ramy instytucjonalno-funkcjonalne, Komitet
Stabilnosci Finansowej, Warszawa 2016, s. 7.

™ Rada Stabilnosci Finansowej, Policy Measures to Address Systemically Important Financial In-
stytutions, 2077, http://www.fsb.org/2011/11/r_111104bb/, (dostep: 05.08.2018).

% S. Duff, The New Financial...
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zonego wzrostu gospodarczego kraju””. Celem nadzoru jest takze pomiar
ryzyka systemowego, wzmacnianie odpornosci systemu finansowego na za-
klocenia oraz wspieranie jego stabilnosci. Stabilnos¢ finansowa jako dobro
publiczne jest warunkiem utrzymania dtugofalowego wzrostu gospodarcze-
go. W Polsce nadzér makroostrozno$ciowy realizuje Komitet Stabilnosci Fi-
nansowej.
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ROZDZIAL 3

KOMITET STABILNOSCI FINANSOWE]
JAKO PODSTAWA NADZORU
MAKROOSTROZNOSCIOWEGO W POLSCE

f\ // “omitet Stabilnosci Finansowej zostat powotany w Polsce w 2008 r. w momen-
av cie narastania Wielkiego Kryzysu Finansowego na $wiecie?. Nowe, znacznie
JJ J zmienione i poszerzone instrumenty oddziatywania na stabilnos¢ finansowa

w Polsce otrzymat po uchwaleniu w 2015 r. ustawy o nadzorze makrostroznosciowym nad sys-
temem finansowym i zarzgdzaniu kryzysowym w systemie finansowym?,

1. Istota nadzoru makroostroznosciowego

Nadzoér makroostroznosciowy jest elementem polityki publicznej, majacej
na celu utrzymanie stabilnosci finansowej, nie koncentrujac sie na pojedyn-
czych podmiotach czy segmentach rynku finansowego. ,,Nadzér makroostroz-
nosciowy nad systemem finansowym obejmuje identyfikacje, ocene i monito-
rowanie ryzyka systemowego powstajacego w systemie finansowym lub jego
otoczeniu oraz dzialanie na rzecz wyeliminowania lub ograniczania tego ry-
zyka z wykorzystaniem instrumentéw makroostroznosciowych™.

! Rozdzial przygotowany przez dr hab. Helene Zukowska, Instytut Ekonomii i Zarzadza-
nia, Wydzial Nauk Spotecznych, Katolicki Uniwersytet Lubelski Jana Pawla II.

2 Opis dziatalnosci Komitetu znajdujemy w opracowaniu: H. Zukowska, Komitet Stabilno-
Sci Finansowej jako instytucja monitorujaca zagrozenia stabilnosci finansowej na poziomie makroekonomicz-
nym, [w:| Sektor finansdw publicznych a rozwdj gospodarczy. Problemy i dylematy, red. M. Zukowski, Wy-
dawnictwo KUL, Lublin 2017, s. 503-523.

$ Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o nadzorze makrostrozno$ciowym nad systemem finan-
sowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, Dz. U. 2015 poz. 1513.

* Tamze, art. 1, ust. 1.
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Nadzorem makroostroznosciowym na poziomie UE zajmuje sie Euro-
pejska Rada ds. Ryzyka Systemowego (ang. European Systemic Risk Board), be-
daca organem o zasiegu terytorialnym i odpowiadajaca za taki nadzor nad
unijnym systemem finansowym. Szczegélowe wytyczne znajduja sie tez w ,,Za-
leceniach Europejskiej Rady do Spraw Ryzyka Systemowego w sprawie man-
datu makroostroznosciowego organéw krajowych”’. Dzialalno$¢ Rady ma
stuzy¢ zapobieganiu ryzyku systemowemu w zakresie stabilnosci finansowej
w Unii Europejskiej, ale w odniesieniu do zmian o charakterze makroekono-
micznym i ograniczaniu go.

Nadzér makroostrozno$ciowy obejmuje nastepujace dzialania®:

— monitorowanie i analize sytuacji w systemie finansowym i gospodar-

ce oraz ich otoczeniu miedzynarodowym;

— ocene ryzyka w celu identyfikacji zagrozen o charakterze systemowym;

— formulowanie ostrzezen dla uczestnikow rynku i odpowiednich wladz

publicznych o narastaniu nieréwnowag i ryzyka z tym zwiazanego;

— zastosowanie instrumentow w celu ograniczenia nieréwnowag prowa-

dzacych do powstania ryzyka systemowego lub/i wzmocnienia odpor-
nosci systemu finansowego na wypadek jego urzeczywistnienia.

Zauwazyc¢ nalezy, ze efektywne nadzory: mikroostroznosciowy i makro-
ostroznosciowy to sa dwa filary stabilnego systemu finansowego. Oba nad-
zory realizuja rozne cele posrednie, jednakze w perspektywie dtugotermino-
wej wspolnie przyczyniaja sie do osiagniecia stabilnosci finansowej jako celu
ostatecznego.

Celem nadzoru mikroostrozno$ciowego jest zapewnienie bezpieczen-
stwa finansowego deponentéw i inwestorow na rynku finansowych oraz in-
nych uzytkownikéw ustug finansowych. Natomiast celem nadzoru makro-
ostrozno$ciowego jest ograniczanie ryzyka systemowego, w szczegdlnosci
poprzez wzmacnianie odpornosci systemu finansowego i w konsekwencji
wspieranie dlugookresowego i zréwnowazonego wzrostu gospodarczego kra-
ju. Ryzyko systemowe to jest ryzyko takiego zakl6cenia w funkcjonowaniu
systemu finansowego, ktére w razie jego materializacji zaburza dziatania sys-
temu finansowego i gospodarki narodowej jako catosci. Zrodlem ryzyka syste-
mowego moze by¢, np. zbyt szybka dynamika akcji kredytowej, wysoki poziom
dzwigni finansowej instytucji finansowych, gospodarstw domowych lub firm
czy bardzo skoncentrowane powiazania pomiedzy instytucjami finansowymi.
Ryzyko systemowe moze akumulowac sie w roznych czesciach systemu finan-
sowego (tzw. wymiar strukturalny ryzyka systemowego), a takze stopniowo

* Portal ESRB: Dz. Urz. UE C 41 z dnia 14.02. 2012, http//www.esrb.europa.eu/pub/pdf/re-
commendations/2011/ESRB_2011_3.pdf, (dostep:20.12.2016).
® Nadzér makroostroznosciowy: http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/index.

aspx, (dostep: 15.03.2016).
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narasta¢ w czasie (tzw. wymiar czasowy ryzyka systemowego). Konsekwen-
cja materializacji ryzyka systemowego sa bardzo kosztowne dla spoteczen-
stwa kryzysy finansowe. Dlatego potrzebna jest specjalnie dedykowana insty-
tucja, ktora bedzie identyfikowa¢ i ogranicza¢ ryzyko, zanim stanie sie ono
zrédlem kryzysu finansowego oraz wzmacnia¢ odpornos¢ systemu finanso-
wego na wypadek urzeczywistnienia ryzyka systemowego tak, aby jego skut-
ki dla realnej gospodarki byty jak najmniejsze. Instytucja sprawujaca nadzér
ostroznosciowy musi zosta¢ wyposazona w odpowiednie narzedzia (instru-
menty) w celu sprawowania nadzoru makrostroznosciowego”.

Nadzér makroostroznosciowy w Polsce jest elementem nadzoru makro-
ostroznos$ciowego calej Unii Europejskiej. Prawna podstawa tworzenia nadzo-
ru makroostrozno$ciowego w Polsce jest ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. (Dz.
U. 2015, poz. 1513) o nadzorze makroostroznosciowym nad systemem finan-
sowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym. Obowiazuje ona
od dnia 1 listopada 2015 r. Zostata uchwalona, jako w efekt wdrozenia Zale-
cenia Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego z dnia 22 grudnia 2011 r.
w sprawie mandatu makroostroznos$ciowego organéw krajowych. Ponadto,
ustawa wprowadza do polskiego porzadku prawnego takze przepisy dyrekty-
wy Parlamentu Europejskiego i Rady nr 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalnosci
oraz nadzoru ostroznos$ciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami in-
westycyjnymi, zmieniajacej dyrektywe 2002/87/WE i uchylajacej dyrekty-
wy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE (tzw. CRD IV) w zakresie buforéw kapi-
talowych (art. 128-142).

Instytucja powolana w celu sprawowania nadzoru makroostrozno$ciowego
w Polsce jest Komitet Stabilnosci Finansowej (uzywany skrot: KSF-M). KSF-M,
jako polski organ makroostroznosciowy wspotpracuje z Europejska Rada ds.
Ryzyka Systemowego (ERRS), innymi organami Unii Europejskiej, organa-
mi nadzoru makroostroznosciowego z panstw czlonkowskich lub panstw trze-
cich, a takze instytucjami miedzynarodowymi.

Komitet Stabilnosci Finansowej zostat utworzony juz w 2008 r., jako plat-
forma wspotpracy i koordynacji dzialan na rzecz wspierania i utrzymania
stabilnosci krajowego systemu finansowego®. Ustawa o nadzorze makro-
ostroznosciowym nad systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym
w systemie finansowym, na nowo okreslita role KSF-M, rozszerzajac jego za-
dania o nadzér makroostroznosciowy. W konsekwencji, obecnie KSF-M ma
dwudzielna formule funkcjonowania. Jest on odpowiedzialny za sprawowa-

7 H. Zukowska, Komitet Stabilnosci Finansowej..., s. 503-523.

8 Na mocy ustawy z dnia 7 listopada 2008 r. o Komitecie Stabilnosci Finansowej (Dz. U. 2008,
nr 209, poz. 1317), ktéra utracila moc z dniem wejscia w zycie ustawy o nadzorze makroostroz-
no$ciowym z 2015 r.
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nie nadzoru makroostroznosciowego oraz koordynacje dzialan w ramach za-
rzadzania kryzysowego”.

2. Charakterystyka celow, narzgdzi | organizagji nadzoru
makroostroznosciowego w Polsce

Ustawowym ,,celem nadzoru makroostroznosciowego jest w szczegolnosci
wzmacnianie odpornosci systemu finansowego na wypadek materializacji ry-
zyka systemowego i wspieranie przez to dtugookresowego, zrownowazonego
wzrostu gospodarczego kraju”. Natomiast celem zarzadzania kryzysowego jest
przede wszystkim efektywna wspolpraca czlonkéw Komitetu Stabilnosci Fi-
nansowej, zwanego dalej ,, Komitetem”, w tym koordynacja dziatan podmiotow
reprezentowanych przez tych cztonkéw, na rzecz utrzymania lub przywréce-
nia stabilnosci systemu finansowego oraz wymiana informacji, opinii i ocen™".

Podstawowym zadaniem Komitetu Stabilnosci Finansowej jest identyfiko-
wanie, ocena i monitorowanie ryzyka systemowego powstajacego w syste-
mie finansowym lub jego otoczeniu''. Ryzyko systemowe najczesciej jest iden-
tyfikowane jako'*:

1. wynikajace z nadmiernego wzrostu lub wielkosci zadluzenia lub dzwi-

gni finansowej;

2. wynikajace z nadmiernego niedopasowania naleznosci i zobowiazan

instytucji finansowych lub ryzyka nieptynnosci rynkow finansowych;

3. wynikajace z nadmiernej koncentracji ekspozycji lub ich podobienstwa

i zwiazanych z tym powiazan pomiedzy podmiotami systemu finan-
sowego;

4. wynikajace z nieadekwatnych zachet wplywajacych na zachowania

instytucji finansowych lub ich klientow.

Proces identyfikacji zrodet ryzyka systemowego rozpoczyna sie od dia-
gnozy slabych punktéw w systemie finansowym, nastepnie wskazuje sie na
czynniki wyzwalajace ryzyka systemowe, a takze czynniki wzmacniajace
system finansowy czy oslabiajace ryzyko generowane przez to zrédlo — jest
to swoista analiza SWOT skoncentrowana na poszukiwaniu stabego punktu
w systemie finansowym. Jednakze z punktu widzenia budowania bezpiecz-

9 Portal NBP: http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/komitet.aspx, (do-
step:15.03.2016).

10 Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o nadzorze makrostroznosciowym nad systemem finan-
sowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, Dz. U. 2015, poz. 1513, art. 1.
ust. 2 iart. 2 ust. 2.

' Portal NBP: http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/komitet.aspx, (dostep: 15.03.2016).

12" Szerzej na temat tych narzedzi monitorowania ryzyka systemowego: Nadzdr makroostroznoscio-
wy w Polsce — ramy instytucjonalno-funkcjonalne, Komitet Stabilnosci Finansowej, Warszawa 2016, s. 12-14.
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nego systemu bankowego, wazne jest nie tylko zidentyfikowanie zrédet ryzy-
ka, lecz takze ocena tych, ktére moga sie¢ w danym momencie zmaterializo-
wac — jako ryzyko dla calego systemu finansowego.

W 2017 r. w Polsce zostaly zidentyfikowane nastepujace potencjalne ryzyka
systemowe: obnizajaca sie zyskowno$¢ bankow, portfel kredytow mieszkanio-
wych, trudna sytuacja finansowa SKOK i niektorych bankow spoldzielczych,
nadwyzka podazy nieruchomosci komercyjnych finansowanych z kredytow'.

W poszukiwaniu stabych punktow — zrédel ryzyka systemowego w syste-
mie finansowym mozna dokonac analizy systemu pod katem zdefiniowane-
go katalogu celow posrednich nadzoru makroostroznosciowego.

Tabela nr 2. Cele posrednie nadzoru makroostroznosciowego wobec elementéw ryzyka

CELE POSREDNIE OPIS RYZYKA

Ryzyko wynikajace z procyklicznego zachowania in-

Ograniczenie ryzyka wynikajgcego z nad- | stytugjifinansowych odzwierciedlone w cyklu zadtuzenia
miernego zadtuzenia lub dZzwigni finansowej kredytowego; objawia sie np. w wysokim poziomie dzwi-
gni finansowej, dynamice akcji kredytowe;j.

Ryzyko niestabilnosci finansowania wynikajace ze struk-
tury i zrodet finansowania oraz nadmiernego kosztu finan-
Ograniczenie ryzyka wynikajacego z nad- | sowania.
miernego niedopasowania bilansowego lub Ryzyko ptynnosci, jako konsekwencja nadmiernego nie-
ryzyka nieptynnosci rynkéw finansowych dopasowania terminéw zapadalnosci aktywow i pasywow.
Ryzyko nieptynnosci rynkéw finansowych, jako konse-
kwencja zmian strukturalnych na rynkach finansowych.

Ryzyko wynikajace z duzych ekspozycji na pojedyncze
Ograniczenie ryzyka wynikajacego z nad- | podmioty lub jednorodne grupy ekspozydji.

miernej koncentracji ekspozycji Ryzyko zarazania w warunkach sieci wzajemnych eks-

pozydji lub wspotzaleznosci cen aktywow.

Podejmowanie nadmiernego ryzyka przez zarzadza-
jacych instytucjami finansowymi, w szczegdlnosci ryzy-
ko zwigzane z nadmierng wielkoscia i ztozonoscig insty-
tugji finansowych.

Ryzyko nieadekwatnych zachet prowadzacych do
zwiekszenia pokusy naduzycia wéréd deponentéw lub
inwestorow wynikajacy np. z uregulowan prawnych do-
tyczacych ochrony deponentéw, nieadekwatnego ksztat-
tu systemu resolution dla instytucji finansowych czy braku
nadzoru nad niektérymi sektorami.

Ograniczenie ryzyka wynikajacego z nieade-
kwatnych zachet wptywajacych na zachowania
instytucji finansowych lub ich klientéw

13 Nadzdr makroostroznosciowy w Polsce..., s. 21-22.
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Zapewnienie odpowiedniej odpornosci in-
frastruktury finansowe;j

Ryzyko niestabilnosci podmiotéw infrastruktury ryn-
kow finansowych: ryzyko zaprzestania $wiadczenia klu-
czowych ustug (np. systemow pfatnosci i rozrachunku, izb
rozliczeniowych), nieodpowiednie rozwigzania instytucjonal-
ne czy nieodpowiednia odporno$¢ na materializacje ryzyka.

Zrodto: Nadzdr makroostroznosciowy w Polsce — ramy instytucjonalno-funkcjonalne, Komitet Stabilnosci

Finansowej, Warszawa 2016, s. 18.

KSF-M w budowaniu stabilnosci finansowej identyfikuje ja w $lad za Na-
rodowym Bankiem Polskim, jako ,stan, w ktérym system finansowy pelni
swoje funkcje w sposob ciagly i efektywny, nawet w przypadku wystapienia
nieoczekiwanych i niekorzystnych zaburzen o znacznej skali'.

Celem KSF-M jest sprawowanie nadzoru makroostroznos$ciowego i zarza-
dzanie sytuacja kryzysowa w przypadku wystapienia kryzysu finansowego.
Do zadan KSF-M w zakresie nadzoru makroostroznosciowego (art. 5 ustawy
o nadzorze makroostrozno$ciowym) nalezy'’:

1.

2.

stosowanie instrumentéw makroostroznosciowych, w tym przedsta-
wianie stanowisk, oraz wydawanie rekomendacji;

identyfikowanie instytucji finansowych stwarzajacych istotne ryzyko
dla systemu finansowego;

wspotpraca z Europejska Rada do spraw Ryzyka Systemowego, inny-
mi organami Unii Europejskiej, organami nadzoru makroostrozno-
$ciowego z panstw czlonkowskich lub panstw trzecich, a takze insty-
tucjami miedzynarodowymi.

Natomiast do zadan KSF-M w zakresie zarzadzania kryzysowego (art.
6 ustawy o nadzorze makroostroznosciowym) nalezy:

1.

opracowywanie i przyjmowanie procedur wspoéldzialania na wypadek
wystapienia bezposredniego zagrozenia dla stabilnosci systemu finan-
sowego;

koordynowanie dziatan cztonkéw Komitetu w przypadku bezposrednie-
go zagrozenia dla stabilnosci systemu finansowego lub zidentyfikowania
instytucji finansowej, ktorej obecna lub prognozowana sytuacja finanso-
wa moze stanowic¢ zagrozenie dla dalszego funkcjonowania tej instytucji.

W obu zakresach zadan KSF-M ustawa nakazuje ,,zapewnienie wlasciwego
obiegu informacji pomiedzy czlonkami Komitetu stuzacych realizacji jego zadan™®.

14
15

Raport o stabilnosci systemu finansowego, Narodowy Bank Polski, Warszawa luty 2016, s. 3.
Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o nadzorze makrostrozno$ciowym nad systemem finan-

sowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, Dz. U. 2015, poz. 1513, art. 5.

16

Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o nadzorze makrostroznosciowym nad systemem finan-

sowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, Dz. U. 2015, poz. 1513, art. 5 i 6.
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Komitet jest organem kolegialnym, w ktérego skladzie znajdujemy: Pre-
zesa Narodowego Banku Polskiego, Ministra Finansow, Przewodniczace-
go Komisji Nadzoru Finansowego, Prezesa Zarzadu Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego. Dzieje sie tak dlatego, ze w Polsce zadania i kompeten-
cje w zakresie utrzymania stabilnosci finansowej sa ustawowo przypisane
tym czterem instytucjom sieci bezpieczenstwa finansowego. Niestety zad-
na z tych instytucji nie jest wyposazona w kompetencje ani narzedzia wy-
starczajace do skutecznego przeciwdzialania ryzyku systemowemu. Ale to
wlasnie te i tylko te instytucje moga wnies¢ znaczacy wklad do analizy ry-
zyka systemowego i usuwania jego skutkow. Kolegialna formuta Komitetu
pozwala osiagnac efekt synergii w procesie analizy, oceny i zapobiegania
ryzyku systemowemu’.

Tabela nr 3. Charakterystyczne kompetencje instytucji wchodzacych w sktad KSF-M

Instytucja Charakterystyczne kompetencje

— analizy sytuacji makroekonomicznej kraju i jego otoczenia mie-
dzynarodowego, w tym miedzynarodowych rynkéw finansowych;

— analizy stabilnosci krajowego systemu finansowego (analiza
makroostroznosciowa) oraz jego rozwoju, w tym przygotowywanie
Raportu o stabilnosci systemu finansowego oraz Raportu o stanie row-
nowagi polskiej gospodarki;

— gromadzenie informacji statystycznych, w tym m.in. dot. ban-
kéw, gospodarki, bilansu ptatniczego, zobowigzan zagranicznych, nie-
regulowanych instytucji finansowych;

— analizy interakgji systemu finansowego oraz sfery realnej;

— badania makroostroznosciowe;

— regulowanie ptynnosci rynku miedzybankowego (w tym kre-
dyt refinansowy (ELA) dla bankow);

Narodowy Bank Polski

— kompetencje w zakresie polityki monetarnej;
— cztonkostwo w ERRS oraz Europejskim Systemie Bankow Cen-
tralnych (ESBC);

— uprawnienia prawotworcze — wydawanie rozporzadzen i wno-
szenie projektéw ustaw;

— uprawnienia w zakresie polityki podatkowej;
Ministerstwo Finansow — bezposredni udziat w procesie prawodawczym UE;

— analizy sytuacji makroekonomicznej;

— kierowanie dziatami administracji rzadowej w zakresie finan-
sow publicznych i instytucji finansowych;

7 Nadzdr makroostroznosciowy w Polsce..., s. 8.
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Komisja Nadzoru Finansowego

— nadzoér nad indywidualnymi podmiotami rynku, w tym insty-
tucjami waznymi systemowo;

— gromadzenie informacji statystycznych, w tym, m.in. dot. nie-
bankowych instytucji finansowych;

— informacje jakosciowe dot. sytuacji nadzorowanych pod-
miotéw;

— analizy sytuacji indywidualnych podmiotow finansowych
(analizy mikroostroznosciowe);

— wystepowanie z propozycjami zmian regulacji finansowych;

— cztonkostwo w kolegiach organéw nadzoru transgranicznych
grup bankowych i ubezpieczeniowych;

— mozliwos¢ wydawania rekomendacji m.in. instytucjom kredy-
towym oraz zaktadom ubezpieczer;

— czlonkostwo w Radach Organéw Nadzoru: Europejskiego Urze-
du Nadzoru Bankowego, Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Pa-
pieréw Wartosciowych, Europejskiego Urzedu Nadzoru Ubezpieczen
i Pracowniczych Programoéw Emerytalnych oraz uczestnictwo w Eu-
ropejskiej Radzie ds. Ryzyka Systemowego (ERRS);

Bankowy Fundusz Gwarancyjny

— gwarantowanie depozytow w sektorach bankowym oraz SKOK;

— planowanie i prowadzenie przymusowej restrukturyzacji ban-
kow, SKOK i firm inwestycyjnych (doméw maklerskich);

— cztonkostwo w komitecie ds. resolution funkcjonujacym w ra-
mach Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego;

— cztonkostwo w kolegiach ds. resolution utworzonych dla tran-
sgranicznych grup bankowych;

— analizy zagrozen w sektorze bankowym na potrzeby gwaran-
towania depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji;

— wsparcie finansowe procesow restrukturyzacji bankow i SKOK.

Zrédlo: Nadzor makroostroznosciowy w Polsce — ramy instytucjonalno-funkcjonalne, Komitet

Stabilnosci Finansowej, Warszawa 2016, s. 9.

KSF-M od listopada 2015 r. jest organem kolegialnym, w ktérym reprezento-
wane sa cztery gtéwne instytucje sieci bezpieczenstwa finansowego w Polsce, tj.
Narodowy Bank Polski, Ministerstwo Finanséw, Komisja Nadzoru Finansowego
i Bankowy Fundusz Gwarancyjny. Pracom Komitetu w zakresie zadan nadzoru
makroostrozno$ciowego przewodniczy Prezes NBP. Pracom Komitetu w zakresie™:

1. nadzoru makroostroznosciowego przewodniczy Prezes NBP, a obstu-

ge Komitetu zapewnia NBP;

2. zarzadzania kryzysowego przewodniczy Minister Finansow, a obstu-

ge Komitetu zapewnia Ministerstwo Finansow.

'8 Portal Narodowego Banku Polskiego: http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/

komitet.aspx, (dostep: 15.03.2016).
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Schemat 1. Dzialania realizowane w ramach nadzoru makroostrozno$ciowego

Krok 1. Krok 2. Dobor 1
Identyfikacja ryzyka kalibracja
systemowego instrumentow

Krok 4. Monitoring

ryzyka
systemowego

Krok 3. Wdrozenie
instrumentow

Zrédlo: opracowano na podstawie: Nadzdr makroostroznosciowy w Polsce — ramy instytucjonalno-

Sfunkcjonalne. Komitet Stabilnosci Finansowej, Warszawa 2016, s. 14.

Prowadzenie nadzoru makroostroznosciowego to jest cykl dziatan podej-
mowanych przez Komitet Stabilnosci Finansowej we wspolpracy z pozosta-
lymi instytucjami sieci bezpieczenstwa finansowego®.

Krok 1. to jest sytuacja, kiedy na podstawie analiz NBP i innych instytu-
cji sieci bezpieczenstwa finansowego diagnozuje sie powstanie ryzyka syste-
mowego. Przedmiotem analizy jest caly system finansowy (w Polsce glownie
bankowy) oraz jego powiazania ze sfera realna i otoczeniem miedzynarodo-
wym. KSF-M ocenia: czy zidentyfikowane ryzyka maja charakter systemowy
i czy trzeba podejmowac, oraz jakie, dziatania. Podczas identyfikowania zré-
del ryzyka systemowego sa stosowane rézne wskazniki i dane oraz jest okre-
slana luka informacyjna (zakres brakujacych danych do diagnozy). Po zdia-
gnozowaniu ryzyka systemowego nastepuje przejscie do kroku 2.

Krok 2. to jest dobor instrumentu makroostrozno$ciowego najwlasciwsze-
go do danego poziomu i rodzaju ryzyka systemowego. Adresat odpowiedniej
do danego adresata i ryzyka rekomendacji (gdyz taki instrument KSF-M moze
zastosowac) musi poinformowa¢ Komitet jakie dzialania podjat lub dlaczego
nie podjal dzialan ograniczajacych dane ryzyko systemowe.

Krok 3. oznacza podjecie dziatan majacych na celu ograniczenie lub
wyeliminowanie ryzyka systemowego. Moga mie¢ charakter rozporzadzen

19" Nadzdr makroostroznosciowy w Polsce..., s. 14-15.
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wydawanych przez Ministra Finanséw, wydanie decyzji lub rekomendacji
przez KNF lub inicjowanie nowej ustawy pozwalajacej na uregulowania da-
nej sytuacji w systemie finansowym.

Krok 4. to jest monitorowanie ryzyka po podjeciu dzialan eliminujacych
zagrozenie ryzykiem i zaproponowanie dziatan przeciwdziatajacych podob-
nym sytuacjom w przyszlosci.

3. Tryb pracy i uprawnienia Komitetu Stabilnosci Finansowej

Czlonkowie Komitetu uczestnicza w jego posiedzeniach osobiscie, a w przy-
padku, kiedy nie jest to mozliwe, wyznaczaja swoich przedstawicieli, ktéorym
podczas obrad Komitetu przystuguja wszelkie uprawnienia. W posiedzeniach
Komitetu moga réowniez bra¢ udziat z glosem doradczym, osoby majace od-
powiednia wiedze lub doswiadczenie w zakresie zagadnien objetych zadania-
mi Komitetu, zaproszone przez przewodniczacego Komitetu z wlasnej inicja-
tywy lub wskazane przez poszczegoélnych czlonkéw Komitetu (art. 7).

Posiedzenia Komitetu sa zwolywane przez przewodniczacego Komite-
tu wlasciwego w zakresie realizacji zadan Komitetu albo przez wyznaczone-
go przez niego przedstawiciela, z wlasnej inicjatywy, albo na wniosek innego
czlonka Komitetu. Przewodniczacy Komitetu przedstawia Sejmowi roczna
informacje o dzialalnosci Komitetu w zakresie realizacji zadan okreslonych
w art. 5, w terminie do dnia 31 lipca r. nastepujacego po roku, ktérego doty-
czy informacja (art. 8).

Komitet moze tworzy¢ grupy robocze, a w sklad ktérych wchodza pra-
cownicy Narodowego Banku Polskiego, urzedu obstugujacego Ministra Fi-
nansow, Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego oraz Bankowego Funduszu
Gwarancyjnego. Za zgoda Komitetu w sktad grup roboczych moga wchodzi¢
inne osoby majace odpowiednia wiedze lub doswiadczenie w zakresie zagad-
nien objetych zadaniami Komitetu. Zadania grup roboczych okresla Komi-
tet (art. 10 ustawy).

W 2017 r. przy KSF-M dziataly dwie grupy robocze*’:

— Stala Grupa Robocza — trwaly element struktury organizacyj-
nej KSF-M, wypelniajaca funkcje pomocnicze dla KSF-M. Jej zada-
nia to sa: wymiana opinii na temat oceny ryzyka systemowego, pro-
pozycje dzialan i narzedzi makroostroznosciowych, realizacja innych
zadan zleconych przez KSF-M.

— Grupa Robocza ds. Ryzyka Kredytéw Mieszkaniowych — grupa o cha-
rakterze czasowym, realizujaca zadania zlecone przez Komitet, w tym
przypadku wypracowanie rozwiazan, ktére doprowadzityby do dobro-

20 Nadzér makroostroznosciowy w Polsce..., s. 11.
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wolnej restrukturyzacji kredytow walutowych przy zachowaniu stabil-
nosci krajowego systemu finansowego.

KSF-M nie ma prawa bezposredniego oddzialywania na podmioty syste-
mu finansowego, to znaczy nie ma konstytucyjnych uprawnien do wydawa-
nia aktéw prawnych regulujacych dziatalno$¢ rynku finansowego w Polsce.
Ma natomiast prawo posredniego oddzialtywania na sektor finansowy. Usta-
wodawca wyposazyt KSF-M jedynie w instrumenty miekkiego oddzialywa-
nia, tj. w uprawnienia do formulowania stanowisk i rekomendacji.

KSF-M, sprawujac nadzér makroostroznosciowy, identyfikuje te instytu-
cje finansowe, ktérych zachowania lub problemy moga tworzy¢ zagrozenie
ciaglo$ci dziatania systemu finansowego jako catosci lub jego istotnej czesci.
Zadaniem KSF-M jest takze inicjowanie dzialan majacych na celu ogranicza-
nie zidentyfikowanych zagrozen stabilnosci finansowej. W tym celu Komitet
moze wydac stanowisko (opinie) i sformutowac rekomendacje (zalecenia) skie-
rowane do konkretnych adresatéw badz przedstawic¢ swoje stanowisko w kon-
kretnej sprawie?. W ustawie o nadzorze makroostrozno$ciowym natomiast
ustalono i zapisano instrumenty bezposredniego oddziatywania oraz pod-
mioty uprawnione do ich stosowania (bufory bezpieczenstwa finansowego).

Stanowiska te, a takze opinie (oceny) sa przedstawiane w przypadku, kie-
dy zostanie zidentyfikowane zrodlo ryzyka systemowego w systemie finan-
sowym lub jego otoczeniu. Stanowiska maja na celu zwrécenie powszechnej
uwagi na zidentyfikowane zagrozenie dla stabilnosci finansowej, jakim jest
ryzyko systemowe. Moga by¢ kierowane do konkretnej instytucji lub calego
systemu finansowego czy spoleczno-gospodarczego?.

Kluczowym elementem stanowiska jest informacja o problemie oraz ocena
sytuacji czy zagrozeniach skutkami ryzyka systemowego. Jednakze Komitet
powinien mie¢ swiadomos¢, ze stanowiska nie moga by¢ tylko instrumentem
komunikacji z otoczeniem, ale tez powinny doprowadzi¢ do ograniczenia za-
grozenia ryzykiem systemowym. Stanowisko moze zawiera¢ informacje o ro-
dzaju ryzyka, zasiegu jego oddzialywania oraz przewidywanych przez Ko-
mitet skutkach dla systemu finansowego, w przypadku jego dtugotrwatego
utrzymywania sie badz materializacji.

Rekomendacje KSF-M moga by¢ skierowane wylacznie do instytucji sie-
ci bezpieczenstwa finansowego wchodzacych w sktad KSF-M, tj. NBP, MF,
KNF i BFG. Sa przedstawiane w przypadku zidentyfikowanego juz ryzyka
systemowego i informuja te instytucje o koniecznosci podjecia dziatan, w celu
ograniczenia tego ryzyka. Adresaci rekomendacji sa zobowiazani do podjecia
rekomendowanych dziatan lub wyjasnienia przyczyn niepodjecia tych dzia-

2! Uprawnienia KSF-M: http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/komitet.aspx, (do-
step: 15.03.2016).
22 Nadzdr makroostroznosciowy w Polsce..., s. 8.
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tan. W rekomendacji moze by¢ wskazany termin jej realizacji. Rekomendacje
w szczegolnosci moga dotyczy¢ wprowadzenia lub rekalibrowania instrumen-
tow makroostroznosciowych przez Ministra wlasciwego do spraw instytu-
cji finansowych (Ministra Finanséw) w drodze rozporzadzenia lub podjecia
dzialan nadzorczych przez KNF.

Swego rodzaju staboscia zaréwno stanowisk KSF-M jak i rekomendacii,
jest fakt, ze maja one charakter w zasadzie informacyjny (stanowiska) lub fa-
kultatywny (rekomendacje)*. Ustawa okresla, ze ,w przypadku identyfikacji
zrédla ryzyka systemowego w systemie finansowym lub jego otoczeniu” Ko-
mitet jedynie ,moze przedstawi¢ stanowisko zawierajace informacje o rodzaju
tego zrodla, zasiegu jego oddzialywania oraz przewidywanych skutkach dla
systemu finansowego”?*. Ustawa malo stanowczo nakazuje Komitetowi reak-
cji na zrédta ryzyka systemowego. Nie nakltada na Komitet obowiazku reakcji
na zagrozenia stabilnosci. Komitet moze jedynie ,,skierowa¢ swoje stanowisko
do wlasciwych podmiotéw lub do podmiotéw tworzacych system finansowy
lub jego cze$¢, w tym zarzadzajacych produktami lub wykorzystujacych in-
frastruktury rynkowe”*.

Mechanizm oddzialywania Komitetu na system finansowy moze sie przed-
stawia¢ w sposob nastepujacy. W przypadku wystapienia zagrozenia ryzykiem
systemowym i stwierdzenia zagrozen stabilnosci finansowej lub zidentyfiko-
wania instytucji finansowej, ktérej obecna lub prognozowana sytuacja finan-
sowa moze stanowi¢ zagrozenie dla dalszego funkcjonowania tej instytucji
konieczne KSF-M wydaje rekomendacje skierowana do odpowiedniej insty-
tucji sieci bezpieczenstwa (MF, KNF, BFG lub NBP).

Rekomendacje mogg by¢ skierowane do wigcej niz jednej instytucji
w celu przedstawienia przez nie opinii. Zalecenia mogg dotyczy¢”:

1. dla Prezesa Narodowego Banku Polskiego — w zakresie ptynnosci sek-

tora bankowego, w odniesieniu do problemowej instytucji finansowej;

2. dla Ministra Finanséw — w zakresie mozliwo$ci wsparcia problemo-

wej instytucji finansowej ze srodkéw publicznych;

3. dla Przewodniczacego Komisji Nadzoru Finansowego — w zakresie

wyplacalnosci problemowej instytucji finansowej;

4. dla Prezesa Zarzadu Bankowego Funduszu Gwarancyjnego — w za-

kresie mozliwych wyplat srodkéw gwarantowanych oraz mozliwosci

2 Instrumenty makroostroznosciowe: http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/komitet.
aspx, (dostep: 15.03.2016).

# Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o nadzorze makrostroznosciowym nad systemem finan-
sowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, Dz. U. 2015, poz. 1513, art. 17.

% Tamze.

% Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o nadzorze makrostroznosciowym nad systemem finan-
sowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, Dz. U. 2015, poz. 1513, art. 6. ust 2.
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wsparcia problemowej instytucji finansowej ze srodkéw Bankowego
Funduszu Gwarancyjnego.

W dalszym etapie adresat ustosunkowuje sie do otrzymanej rekomenda-
cji i podejmuje zalecone przez KSF-M srodki lub wyjasnia powody niestoso-
wania sie do rekomendacji.

W rekomendacji KSF-M moze wskaza¢ konieczno$¢ podjecia przez krajo-
we podmioty sieci bezpieczenstwa dziatan stuzacych ograniczeniu ryzyka sys-
temowego. Rekomendacje nie sa prawnie wiazace, jednak ustawa wprowadzita
tzw. zasade ,,zastosuj sie lub wyjasnij”, zgodnie z ktéra adresaci rekomendacji
(NBP, KNF, BFG lub MF) sa zobowiazani do poinformowania KSF-M o tym,
jakie dzialania zostaly podjete w celu ograniczenia ryzyka systemowego lub
wyjasnienia przyczyn niepodjecia dziatan?.

Wydajac rekomendacje, Komitet moze wskaza¢ termin, w ktérym jest nie-
zbedne, w ocenie Komitetu, podjecie dziatan stuzacych ograniczeniu ryzyka
systemowego przez wlasciwe podmioty. Komitet moze poda¢ do publicznej
wiadomosci informacje, o zaleceniach ograniczenia ryzyka systemowego, je-
zeli nie stanowia one informacji prawnie chronionej?®.

Obok stanowisk i rekomendacji zastrzezonych do kompetencji KSF-M,
ustawa o nadzorze makroostroznosciowym nad systemem finansowym i za-
rzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym okresla kilka, jeszcze innych
instrumentéw nadzoru makroostroznosciowego, ktére maja, charakter juz
obligatoryjny, a nie fakultatywny jak stanowiska i rekomendacje. Wspomnie¢
nalezy o instrumentach, takich jak?*:

1. Bufor zabezpieczajacy (okreslony w art. 19-20);

2. Bufor antycykliczny (okreslony w art. 21-32);

3. Bufory instytucji o znaczeniu systemowym — globalnej i innych niz
globalne (okreslony w art. 33—-46);

Bufor ryzyka systemowego (okreslony w art. 47-54);

Ograniczenia wyplat z zyskow (okreslony w art. 55-59);

Plan ochrony kapitatu (okreslony w art. 60-61);

Instrumenty krajowego nadzoru makroostroznosciowego wynikajace
z art. 458 rozporzadzenia 575/2013 (CRR)®.

Komitet Stabilnosci Finansowej wskazuje potrzebe stosowania narzedzi
nadzoru makroostroznosciowego wydajac rekomendacje w zakresie ich za-

NSO

¥ Nadzdr makroostroznosciowy w Polsce..., s. 17.

8 Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o nadzorze makrostroznosciowym nad systemem finan-
sowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, Dz. U. 2015, poz. 1513, art. 18.

» Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o nadzorze makrostrozno$ciowym nad systemem finan-
sowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, Dz. U. 2015, poz. 1513.

80 Capital Requirements Regulation, Rozporzadzenie PE i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerw-
ca 2013 r. w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyj-

nych, OJ L 176, 27.6.2013, s. 1-337.
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stosowania. Jedynie bufor zabezpieczajacy obowiazuje wszystkie banki dzia-
ajace w Polsce, w tym spoéldzielcze. Pozostale wymienione instrumenty wy-
nikaja wprost z ustawy o nadzorze makroostroznosciowym. Ustawa okresla
podziat kompetencji pomiedzy Ministra Finanséw i Komisje Nadzoru Finan-
sowego w zakresie ich stosowania®

Minister Finanséw pelni funkcje organu wyznaczonego i jest upowaznio-
ny do okreslania w drodze rozporzadzenia*

— wysokosci wskaznika bufora antycyklicznego oraz uznawania wysoko-
sci wskaznika bufora antycyklicznego dla innego panstwa cztonkow-
skiego lub panstwa trzeciego;

— wysokosci wskaznika bufora ryzyka systemowego oraz uznawania wy-
sokosci wskaznika bufora ryzyka systemowego dla innego panstwa
cztonkowskiego;

— instrumentéw nadzoru, o ktérych mowa w art. 458 rozporzadzenia
nr 575/2013 w zakresie: poziomu funduszy wlasnych, poziomu bufo-
ra zabezpieczajacego, wymogow dotyczacych duzych ekspozycji, wy-
mogow dotyczacych pltynnosci, wag ryzyka dotyczacych ekspozycji na
sektor nieruchomosci mieszkalnych i komercyjnych, ekspozycji we-
wnatrz sektora finansowego, wymogéw dotyczacych podawania in-
formacji do publicznej wiadomosci.

Natomiast, Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) jest upowazniona do

wydawama decyzji administracyjnej po uzyskaniu opinii KSF-M w sprawach:
okreslania na zasadzie skonsolidowanej globalnych instytucji o znacze-
niu systemowym, przyporzadkowywania ich do okreslonej kategorii
i wyznaczania im bufora globalnej instytucji o znaczeniu systemowym;

— okreslania na zasadzie indywidualnej, subskonsolidowanej lub skon-
solidowanej innych niz globalne instytucji o znaczeniu systemowym
i nakladania na nie bufora przewidzianego dla innej instytucji o zna-
czeniu systemowym.

W ustawie przewidziano takze mozliwos¢ stosowania przez KNT sankcji
za niestosowanie sie instytucji finansowych do przestrzegania buforéow: za-
bezpieczajacego, antycyklicznego, dla instytucji o znaczeniu systemowym, ry-
zyka systemowego, unikanie ograniczenia wyptat z zyskow oraz nieprzygoto-
wanie planu ochrony kapitatu. Sankcje te to:

1. wniosek o odwotanie czlonkéw kierownictwa instytucji finansowej od-

powiedzialnych za nieprawidlowosci;

2. decyzje o: zawieszeniu czlonkéw zarzadu do czasu ich odwotania po
zlozeniu wniosku przez KNF, ograniczeniu zakresu dzialalnosci lub

3 Nadzdr makroostroznosciowy w Polsce..., s. 20.
2 Instrumenty makroostroznosciowe.
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zmniejszenie jednostek organizacyjnych, nalozeniu kary pienieznej
w wysokosci 10% przychodéw, natozeniu na osobe fizyczna kary finan-
sowej do 20 mln zl, uchyleniu zezwolenia na prowadzenie dziatal-
nosci®®.

4. Bufor zabezpieczajacy

Bufor zabezpieczajacy obowiazuje wszystkie banki dziatajace w Polsce,
takze spoldzielcze. A na celu ma ochrone kapitalow bankéw. Wysokosc¢ bufora
zabezpieczajacego jest doprecyzowana w ustawie o nadzorze makroostrozno-
$ciowym. Z jej zapisow wynika obowiazek utrzymywania przez duze instytu-
cje finansowe dodatkowych wymogéw kapitatowych (Tier I) w wysokosci 2,5%
lacznej kwoty ekspozycji na ryzyko, obliczonej zgodnie z art. 92 ust. 3 CRR*".
Dodatkowa kwota kapitalu podstawowego nie jest jednoczesnie zaliczana na
poczet spelniania przez te instytucje wymogow kapitalowych nalozonych na
podstawie art. 92 ust. 1 rozporzadzenia 575/2013, art. 138 ust. 1 pkt 2a usta-
wy — Prawo bankowe oraz art. 110 ust. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ob-
rocie instrumentami finansowymi (12,5% ekspozycji na ryzyko).

Ustawa wprowadzila okres przejsciowy w stosowaniu tego zabezpieczenia
kapitatu. W 2017 r. wysokos¢ tego bufora wynosita 1,25% tacznej ekspozycji
na ryzyko, od 2018 r. wynosi 1,875%, a w 2019 r. osiagnie poziom wyznaczo-
ny przez ustawe, tj. 2,5%.%

Obowiazkiem utrzymywania dodatkowych kapitatéw podstawowych nie
sa objete firmy inwestycyjne, bedace mikroprzedsiebiorcami, matymi albo
srednimi przedsiebiorcami w rozumieniu ustawy o swobodzie dzialalnosci
gospodarczej™.

Kazda instytucja finansowa ma obowiazek przeprowadza¢ wewnetrzny
proces oceny w celu sprawdzenia: czy spelnia wymog potaczonego bufora za-
bezpieczajacego. Jezeli nie spetnia wymogoéw kapitalowych ma obowiazek:

a) ograniczenia wyplat z zyskow;

b) przygotowac plan ochrony kapitatu.

Komisja Nadzoru Finansowego czuwa nad przebiegiem wskazanych pro-
ceséw w instytucjach finansowych, np. ocenia i zatwierdza plan ochrony ka-
pitalu instytucji finansowe;.

% Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o nadzorze makrostroznosciowym nad systemem finan-
sowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, Dz. U. 2015, poz. 1513, art. 62.

# Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o nadzorze makrostrozno$ciowym nad systemem finan-
sowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, Dz. U. 2015, poz. 1513, art. 19.

% Informacja o dzialalnosci Komitetu Stabilnosci Finansowej w zakresie nadzoru makroostroznoscio-
wego w 2017 r., Warszawa czerwiec 2018, s. 26

% Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o nadzorze makrostroznosciowym nad systemem finan-
sowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, Dz. U. 2015, poz. 1513, art. 20.
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5. Bufor antycykliczny

Bufor antycykliczny jest instrumentem makroostroznosciowym, ktory
ma na celu ztagodzenie cyklicznych wahan poziomu kredytu w gospodarce
i ich konsekwencji.

W fazie wzrostowej cyklu finansowego, gdy poziom akcji kredytowej nad-
miernie ro$nie, natozenie bufora antycyklicznego w postaci dodatkowego wy-
mogu kapitalowego ma na celu:

— ograniczenie narastania nieréwnowagi w systemie bankowym w po-
staci nadmiernej akcji kredytowej, ktérej dalszy wzrost moglby pro-
wadzi¢ do powstania istotnej nieréwnowagi na rynku finansowanych
przez nie aktywow, zwiekszajac prawdopodobienstwo powstania kry-
zysu finansowego;

— wzmocnienie odpornosci bankéw na zatamanie cyklu kredytowego po-
przez zwiekszenie bazy kapitalowej bankoéw, przez co w okresie spad-
ku koniunktury i strat kredytowych banki nie bylyby zmuszone do
istotnego ograniczenia kredytowania gospodarki, co z kolei ulatwito-
by wyj$cie gospodarki z recesji.

Z kolei w fazie spadkowej cyklu koniunkturalnego mozliwe jest obni-
zenie, ustanowionego wczesniej, poziomu bufora antycyklicznego, co ma
na celu zapobieganie nadmiernemu ograniczaniu dynamiki akcji kredy-
towej*’.

Bufor antycykliczny ma na celu ztagodzenie cyklicznych wahan poziomu
kredytu w gospodarce i ich konsekwencji. Jego wprowadzenie jest uzasad-
nione koniecznoscia reagowania na systemowe ryzyko zwiazane z wahania-
mi koniunktury gospodarczej i zwiazanymi z tym wahaniami akcji kredy-
towej. Gdy akcja kredytowa jest nadmierna — nalozenie wymogu z tytutu
bufora antycyklicznego, badz jego podwyzszenie, powinno ograniczy¢ akcje
kredytowa, ktérej dalszy wzrost moglby doprowadzi¢ do ,banki spekulacyj-
nej” i kryzysu finansowego. Wyzsze wymagania kapitalowe wobec bankow
w okresie boomu kredytowego dodatkowo wzmocnia odpornos¢ sektora ban-
kowego na negatywne skutki ewentualnego zatamania koniunktury. W cza-
sie jej pogorszenia wymog kapitatowy z tytulu bufora antycyklicznego jest
zmniejszany lub calkowicie znoszony, dzieki czemu mozna zapobiec nad-
miernemu ograniczeniu akcji kredytowej®.

Unia Europejska wprowadzita od dnia 1 stycznia 2016 r. powszechny obo-
wiazek stosowania antycyklicznego bufora kapitalowego. Wskaznik ten jest

3 Portal NBP: https://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/bufor.aspx, (dostep:
10.07.2018).
3 Nadzdr makroostroznosciowy w Polsce..., s. 20 za The ESRB Handbook on Operationalising Ma-

cro-prudential Policy in the Banking Sector, s. 26.
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ustalany w przedziale od 0 do 2,5% facznej kwoty ekspozycji na ryzyko i wow-
czas wielko$¢ ta musi by¢ uznawana przez pozostale kraje UE na zasadach
wzajemnosci. Ustalenie wskaznika wyzszego nie zobowiazuje krajow czlon-
kowskich do jego przestrzegania. KSF-M zobowiazany jest ustala¢ wielkos¢
tego bufora po uptywie kazdego kwartatu i przedktada¢ rekomendacje Mi-
nistrowi Finanséw, odno$nie wielkosci tego wskaznika. Minister Finansow
okresla dzien, od ktorego instytucje finansowe beda stosowa¢ wskaznik bufo-
ra antycyklicznego. Spelnienie wymogu z tytutu bufora antycyklicznego musi
nastapi¢ w ciagu 12. miesiecy, ale Minister Finanséw moze ustali¢ krotszy ter-
min na wdrozenie tego bufora.

Ustawa zobowiazuje KSF-M do publikowania co kwartat informacji 0*:

— wysokosci obowiazujacego wskaznika bufora antycykliczneg;

— wartosci odniesienia dotyczaca wskaznika bufora antycyklicznego;

— wskaznika okreslajacego relacje kredytéw do PKB;

— dniu, od ktérego instytucje stosuja podwyzszony wskaznik (w przy-

padku podwyzszenia bufora antycyklicznego);
— przewidywanym okresie obowiazywania obnizonego wskaznika
(w przypadku obnizenia bufora antycyklicznego).

Z badan i opracowania przygotowanego dla KSF-M na posiedzenie
w dniu 18 czerwca 2018 r. wynika, ze aktualnie w Polsce nie ma podstaw
do zawiazywania bufora antycyklicznego, z uwagi na to, zZe zagrozenie
zwiazane z nadmierna akcja kredytowa w perspektywie od 1 do 4 lat jest
niskie*.

Bufor ryzyka systemowego

Bufor ryzyka systemowego jest nakladany w celu zapobiegania i ograni-
czania dlugoterminowego, ale niecyklicznego ryzyka systemowego nieobje-
tego CRR. A jego zadaniem jest wzmocni¢ odpornos¢ instytucji finansowych
do absorpcji strat, w przypadku wystapienia szokow systemowych lub innych.
Bufor ten moze by¢ modyfikowany, jesli chodzi o wielkos¢ oraz skierowany
na wszystkie, badz wybrane instytucje lub ich ekspozycje na ryzyko. Stoso-
wanie tego bufora nie jest obowiazkowe w UE lub EOG*".

Wskaznik ten moze by¢ ustalony na minimalnym poziomie 1% ekspozy-
cji na ryzyko, a maksymalna wysoko$¢ nie zostala okreslona. KSF-M moze
wystapi¢ z rekomendacja do Ministra Finanséw, zalecajaca wprowadzenie
bufora ryzyka systemowego. W rekomendacji KSF-M powinna by¢ okreslo-

% Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o nadzorze makrostrozno$ciowym nad systemem finan-
sowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, Dz. U. 2015, poz. 1513, art. 25.

0" Poziom antycyklicznego bufora kapitatowego w Polsce, Narodowy Bank Polski, Materiaty na po-
siedzenie Komitetu Stabilno$ci Finansowej, Warszawa, czerwiec 2018, s. 9.

" The ESRB Handbook on Operationalising Macro-prudential Policy in the Banking Sector, s. 80.
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na: wysokos¢ wskaznika bufora systemowego, rodzaje ekspozyciji i katego-
rie instytucji, do ktérych powinien mie¢ zastosowanie. Nastepnie Minister
Finansow wydaje rozporzadzenie, w ktorym ustala wysoko$¢ bufora, rodza-
je instytucji i zakres ekspozycji na ryzyko, ktorych ten wymog dotyczy oraz
okres obowiazywania bufora.

Stosowaniu bufora ryzyka systemowego towarzyszy odpowiednia polity-
ka informowania o jego stosowaniu. Minister Finanséw za posrednic-
twem KSF-M informuje Komisje Europejska, Europejska Rade Ryzyka Sys-
temowego, Europejski Urzad Nadzoru Bankowego oraz organy nadzoru
makroostroznosciowego zainteresowanych panstw cztonkowskich. Zamiar
wprowadzenie bufora ryzyka systemowego w przedziale od 3 do 5% musi by¢
zaopiniowany przez Komisje Europejska. Opinia negatywna KE nie jest wia-
zaca dla Ministra Finansow, ktory moze wprowadzi¢ taki bufor, ale musi wy-
jasni¢ przyczyny niezastosowania sie do opinii KE. Ustalenie przez Ministra
Finansoéw wskaznika bufora ryzyka systemowego powyzej 5% wymaga juz
zgody Komisji Europejskiej*.

Bufor ryzyka systemowego od 1 stycznia 2018 r. zostal wprowadzony w Pol-
sce. Jego wysoko$¢ ustalono na poziomie 3%. I ma zastosowanie wobec wszyst-
kich ekspozycji znajdujacych sie na terenie Polski. Bufor ryzyka systemo-
wego zostal wprowadzony rozporzadzeniem Ministra Rozwoju i Finansow
z dnia 1 wrze$nia 2017 r.** Celem wprowadzenia BRS w Polsce jest zapew-
nienie zachowania odpornosci bankéw na negatywne zjawiska dzieki utrzy-
mywaniu przez nie odpowiednich pozioméw kapitatéw. Z kolei konieczno$¢
utrzymywania w systemie bankowym wysokich pozioméw zasobéw kapitato-
wych wynika z ryzyka systemowego zwiazanego z sytuacja w otoczeniu pol-
skiej gospodarki i mozliwoscia wystapienia negatywnych zjawisk szokowych
o charakterze zewnetrznym*.

6. Bufory instytucji
0 Znaczeniu systemowym

Problemy instytucji finansowych o duzym znaczeniu dla systemu finanso-
wego moga przeksztalci¢ sie w sytuacje kryzysowa dla systemu finansowego,
gospodarki kraju czy regionu $§wiata. Dlatego wazne jest monitorowanie i ogra-
niczanie ryzyka zwiazanego z tymi instytucjami. W zaleznosci od rodzaju roz-
patrywanych instytucji i ich zagrozenie dla stabilnego systemu finansowego

2 Nadzdr makroostroznosciowy w Polsce..., s. 23.

# Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 1 wrze$nia 2017 r. w sprawie bufo-
ra ryzyka systemowego, dz. U. 2017, poz. 1776.

- Informacja o dziatalnosci..., s. 31.
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mozemy mowic o instytucjach finansowych globalnych i instytucjach finan-
sowych, znaczacych dla danego systemu finansowego. W tym kontekscie wy-
stepuja dwa rodzaje buforéw, ograniczajacych ryzyko systemowe instytucji
0 znaczeniu systemowym:

1. bufor globalnej instytucji o znaczeniu systemowym (od 1 do 3,5% tacz-

nej ekspozycji na ryzyko);

2. bufor innej instytucji o znaczeniu systemowym (nie wiecej niz 2% eks-

pozycji na ryzyko).

Bufory te dodatkowo poprzez wzmocnienie kapitatowe zwiekszaja odpor-
nos¢ na straty z powodu ryzyka systemowego.

Instytucje globalne i inne sa identyfikowane przez KNF w oparciu o okre-
$lone kryteria raz w roku. Odbywa sie to droga wydania przez KNF indywi-
dualnej decyzji administracyjnej. Decyzja ta jest opiniowana i natychmiast
wykonalna przez KSF-M. Kryteria dla instytucji globalnej to sa: wielkos¢
(1), powiazania z systemem finansowym (2), zastepowalnos¢ ustug lub infra-
struktury (3), ztozonos¢ (4), dziatalnos¢ transgraniczna (5). W polskim syste-
mie finansowym nie wystepuja globalne instytucje finansowe.

Kryteria dla innej instytucji finansowej to: wielkos¢ (1), znaczenie dla go-
spodarki RP lub UE (2), dziatalno$¢ transgraniczna (3), powiazania z syste-
mem finansowym (4).

Komisja Nadzoru Finansowego, po zasiegnieciu opinii KSF-M, nie stwier-
dzita obecnosci w Polsce instytucji finansowych globalnych, natomiast ziden-
tyfikowata w 2017 r. grupe innych instytucje o znaczeniu systemowym i na-
lozyla na nie odpowiednie bufory*.

Bufor globalnej instytucji o znaczeniu systemowym

Bufor dla globalnej instytucji finansowej o znaczeniu systemowym moze
wynosic¢ od 1 do 3,5% tacznej ekspozycji na ryzyko. Jego stosowanie znajduje
sie w kompetencjach Komisji Nadzoru Finansowego.

Bufor innej instytucji o znaczeniu systemowym

Bufor innej instytucji ﬁnansowej 0 znaczeniu systemowym nie moze wy-
nosi¢ wiecej niz 2% ekspozycji na ryzyko. Decyzje o jego stosowaniu i jego
wysokosci znajduja sie w kompetencjach KNF. Komisja identyfikuje inne
instytucje finansowe o znaczeniu systemowym w oparciu 0 wytyczne Eu-
ropejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego oraz rekomendacje KSF-M, kto6-
ry opiniuje liste takich instytucji. Nastepnie KNF ustala dla kazdej instytu-
cji odpowiednia wysokos¢ bufora zabezpieczajacego oraz zaleca termin jego
wdrozenia i utrzymywania.

# Tamze, s. 29.
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Tabela 4. Inne instytucje systemowo wazne, zidentyfikowane przez KNF w 2017 r.

Wysokos¢ bufora innej
Instytucja 0 znaczeniu systemowym instytucji o znaczeniu
systemowym
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski SA 0,75%
mBank SA 0,75%
Bank Polska Kasa Opieki SA 0,50%
Bank Zachodni WBK SA 0,50%
ING Bank Slaski SA 0,50%
Bank Handlowy w Warszawie SA 0,25%
Bank Millennium SA 0,25%
Bank BGZ BNP Paribas SA 0,25%
Deutsche Bank Polska SA 0,25%
Getin Noble Bank SA 0,25%
Bank Polskiej Spotdzielczosci SA 0%
SGB - Bank SA 0%

Zrodto: Informacja o dziatalnosci Komitetu Stabilnosci Finansowej w zakresie nadzoru makroostroznosciowego
w 2017 r., Warszawa czerwiec 2018, s. 30.

7. Srodki krajowe przewidziane w art. 458 CRR

W przypadku zaistnienia ryzyka systemowego zagrazajacego stabilno-
$ci systemu finansowego oraz calej gospodarki w art. 458 CRR wymienia sie
srodki zaradcze mozliwe do zastosowania w tej sytuacji. Rekomendacje w tej
sprawie wydaje KSF-M, kierujac ja do Ministra Finanséw, ktory w drodze
Rozporzadzenia moze decydowac o:

— - poziomie funduszy wtasnych;

— poziomie bufora zabezpieczajacego;

— wymogach w zakresie duzych ekspozycji na ryzyko;

— wymogach dotyczacych ptynnosci;
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— wagach ryzyka dotyczacych ekspozycji na sektor nieruchomosci miesz-

kalnych i komercyjnych;

— ekspozycji na ryzyko wewnatrz sektora finansowego;

— wymogach dotyczacych podawania informacji do publicznej wiado-

mosci.

O fakcie zaistnienia ryzyka systemowego i zamiarze zastosowania $rod-
kow nadzwyczajnych na podstawie art. 458 CRR Minister Finanséw powia-
damia parlament Europejski, Rade Unii Europejskiej, Komisje Europejska,
Europejska Rade Ryzyka Systemowego i Europejski Urzad Nadzoru Banko-
wego wraz ze szczegolowym uzasadnieniem tej decyzji. Brak akceptacji Ko-
misji Europejskiej, a nastepnie takze Rady Unii Europejskiej dla zastosowa-
nia tych srodkoéw, blokuje wprowadzenie instrumentéw wynikajacych z art.
458 CRR. Brak pozytywnej opinii Rady UE w ciagu miesiaca od przedloze-
nia wniosku pozwala MF na zastosowanie srodkow z art. 458 CRR na okres
do dwoch lat lub do ustania przyczyn wywotujacych zagrozenia ryzykiem
systemowym. *°

Sposréd narzedzi nadzoru makroostroznosciowego z grupy — srodki kra-
jowe przewidziane w art. 4568 CRR - w Polsce w 2017 r. zastosowano wyzsze
wagi ryzyka na ekspozycje kredytowe zabezpieczone hipotekami®’.

Okreslone wagi ryzyka sa przyjmowane na potrzeby obliczania wymogu
kapitalowego na ryzyko kredytowe obliczanego przy stosowaniu metody stan-
dardowej. Podwyzszenie wag ryzyka zwieksza wymagania kapitalowe ban-
kow. Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finanséw wprowadzilo podwyzszo-
ne wagi ryzyka na ekspozycje zabezpieczone hipoteka na:

— nieruchomosci komercyjne finansowane kredytem w walutach obcych

(waga ryzyka 150%);
— nieruchomosci komercyjne usytuowane na terenie Polski (waga ryzy-
ka 100%).

Wyzsze wagi ryzyka dla nieruchomosci mieszkaniowych finansowanych
kredytami walutowymi wynikaja z wiekszego zagrozenia stratami wynikaja-
cymi z wahan kurséw walutowych.

Wazna role w dziatalnosci Komitetu Stabilnosci Finansowej odgrywa
polityka informacyjna, a takze komunikacja z otoczeniem, ktére poprzez od-
powiednia przejrzystos¢ rynku moga budowac stabilnos¢ finansowa i ksztal-
towac oczekiwania spoleczenstwa oraz rynku finansowego. Dlatego budo-
wanie $wiadomosci spoteczenstwa w zakresie wyjasniania roli i znaczenia
systemu finansowego w gospodarce oraz zadan sieci bezpieczenstwa finanso-

0 Szerzej na ten temat: Nadzdr makroostroznosciowy w Polsce..., s. 24-25.
7 Informacja o dzialalnosci..., s. 31-32.
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wego jest koniecznoscia. Polityka informacyjna KSF-M to nie tylko szerzenie
wiedzy o nadzorze makroostroznosciowym, ale takze o identyfikowanych za-
grozeniach dla stabilnosci finansowej i wyjasnianie podejmowanych decyzji.

8. Charakterystyka dziatalnosci Komitetu Stabilnosci
Finansowe;

Ustawa o nadzorze makroostroznosciowym nad systemem finansowym
w Polsce weszta w zycie w listopadzie 2015 r., a juz 23 grudnia 2015 r. odbyto
sie pierwsze posiedzenie Komitetu Stabilno$ci Finansowej w nowym ksztal-
cie®®. W jego trakcie oméwiono ryzyko dla systemu finansowego, zwiazane
m.in. z funkcjonowaniem instytucji finansowych w srodowisku niskich stép
procentowych, kosztami restrukturyzacji i upadlosci instytucji kredytowych
oraz tzw. podatkiem bankowym. Komitet uznal, ze inicjatywy regulacyjne,
dotyczace nowych obciazen dla instytucji finansowych, zwlaszcza bankow,
powinny by¢ konstruowane rozwaznie tak, aby nie wplywaly negatywnie na
stabilnos¢ systemu finansowego i nie ograniczaty zdolnosci bankéw do kre-
dytowania gospodarki.

Komitet Stabilnosci Finansowej podjat decyzje o skierowaniu do euro-
pejskich instytucji nadzorczych (Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowe-
go, Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego oraz Komisji Europejskiej)
powiadomien o*:

— wylaczeniu spod obowiazku utrzymywania bufora zabezpieczajacego
oraz bufora antycyklicznego firm inwestycyjnych, ktére sa mikroprzed-
siebiorstwami oraz malymi i srednimi przedsiebiorstwami;

— skroceniu okresow przejsciowych dla bufora zabezpieczajacego oraz
specyficznego dla instytucji bufora antycyklicznego;

— ustaleniu wskaznika bufora antycyklicznego na poziomie 0%, ktéry be-
dzie obowiazywac¢ w Rzeczypospolitej Polskiej od 1 stycznia 2016 r. do
dnia poprzedzajacego dzien, od ktorego instytucja bedzie obowiaza-
na stosowac wskaznik okreslony przez Ministra Finanséw w drodze
rozporzadzenia.

Kolejne posiedzenie Komitetu Stabilnosci Finansowej (KSF-M) odbylo sie

w lutym 2016 r.°° Komitet podjat decyzje w zakresie swoich kompetencji®":

8 Portal NBP: http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/index.aspx, (dostep:
20.12.2016).

¥ Instrumenty makroostroznosciowe.

%0 Portal NBP: http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/index.aspx, (dostep:
20.12.2016).

1 Portal NBP: http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/bufor.aspx, (dostep:
15.03.2016).
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— utrzymal wysokos¢ obowiazujacego od 1 stycznia 2016 r. wskaznika
bufora antycyklicznego na poziomie 0%;

— okreslil wielkos¢ wskaznika kredytow niefinansowego sektora prywat-
nego, w tym emisje instrumentow dluznych sektora niefinansowego
w % do PKB: 83,9%;

— okreslit wielkos¢ wskaznika odchylenia od dlugoterminowej tenden-
cji zmiany wskaznika kredytéw do PKB: 0,05%.

KSF-M zdecydowal o przekazaniu tych informacji Europejskiej Radzie
ds. Ryzyka Systemowego. Komitet zapoznal sie ponadto z ocena ryzyka sys-
temowego w Polsce. Komitet ocenil, ze polski system finansowy jest stabilny,
ze jest w stanie zaabsorbowa¢ skutki szokow, ktore byly spowodowane ziden-
tyfikowanymi przysztymi zagrozeniami w systemie finansowym i jego oto-
czeniu gospodarczym. Przedmiotem dyskusji byly rowniez potencjalne konse-
kwencje systemowe restrukturyzacji walutowych kredytéw mieszkaniowych,
wedlug projektu opublikowanego przez Kancelarie Prezydenta RP. Omoéwio-
no takze mozliwy wplyw ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, sys-
temie gwarantowania depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji na kra-
jowy system finansowy. Komitet Stabilnosci Finansowej zdecydowal, ze po
otrzymaniu wynikéw analiz Komisji Nadzoru Finansowego rozwazy sformu-
lowanie stanowiska w sprawie skutkéw propozycji restrukturyzacji kredytow
walutowych dla systemu finansowego. Komitet zwrocit uwage, ze inicjatywy
legislacyjne dotyczace kolejnych obciazen dla instytucji finansowych powin-
ny by¢ konstruowane i wdrazane ostroznie, tak aby nie naruszaly stabilnosci
systemu finansowego, nie zmniejszaty istotnie jego odpornosci na szoki, a tak-
ze nie ograniczaly zdolnosci bankéw do kredytowania gospodarki. Dziata-
nia zmierzajace do redukcji portfela kredytéw walutowych nie powinny pro-
wadzi¢ do destabilizacji systemu bankowego, a w szczegolnosci do istotnego
ostabienia jego wyposazenia w kapital.

Na trzecim posiedzeniu Komitetu Stabilnosci Finansowej w maju 2016 r.
Komitet podtrzymal swoja ocene poziomu ryzyka systemowego z poprzed-
niego posiedzenia®?. Wedlug oceny KSF-M, Polska znajduje sie na $ciezce
zrownowazonego wzrostu. Komitet uznal, ze obszary ryzyka, zidentyfikowa-
ne w lutym 2016 r. nie zmienily sie, a ponadto oméwit i ocenil zagrozenia ze-
wnetrzne dla stabilnosci polskiego systemu finansowego. Wskazano nastepuja-
ce zewnetrzne zrodla ryzyka: pogorszenie perspektyw wzrostu gospodarczego
w gospodarce §wiatowej, utrzymywanie niskich stép procentowych w dtuz-
szym okresie oraz ryzyko geopolityczne i niepewnos¢ w sferze regulacyjne;j.
Komitet oméwil réwniez potencjalny wplyw sytuacji finansowej zagranicz-
nych podmiotéw dominujacych w stosunku do bankéw krajowych na stabil-

2 Portal NBP: http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/index.aspx, (dostep: 20.12.2016).
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nos¢ systemu bankowego w Polsce. Majac na wzgledzie efektywnos$¢ polityki
makroostroznosciowej oraz jej przejrzystos¢, KSF-M okreslit cele posrednie,
ktorymi bedzie sie kierowa¢, realizujac ustawowy cel nadzoru makroostroz-
nosciowego, a mianowicie:

— ograniczenie ryzyka wynikajacego z nadmiernego wzrostu lub wiel-
kosci zadluzenia lub dzwigni finansowej;

— ograniczenie ryzyka wynikajqcego z nadmiernego niedopasowania na-
leznosci i zobowiazan instytucji finansowych lub ryzyka niepltynnosci
rynkow finansowych;

— ograniczenie ryzyka wynikajacego z nadmiernej koncentracji ekspo-
zycji lub ich podobienstwa i zwiazanych z tym powiazan pomiedzy
podmiotami systemu finansowego;

— ograniczenie ryzyka wynikajacego z nieadekwatnych zachet wplywa-
jacych na zachowania instytucji finansowych lub ich klientow;

— zapewnienie odpowiedniej odpornosci infrastruktury finansowe;j.

W sierpniu 2016 r. Komitet Stabilnosci Finansowej utrzymat swoje sta-
nowisko, odnos$nie utrzymania wskaznika bufora antycyklicznego na po-
ziomie 0%. Majac na uwadze istotna niepewno$¢ w otoczeniu makroekono-
micznym, zwiazana m.in. z wynikami referendum nt. czlonkostwa Wielkiej
Brytanii w UE, Komitet podkreslil wage utrzymywania wysokiej odporno-
$ci systemu finansowego na zaburzenia. Komitet omoéwil gléwne zrodta ry-
zyka dla stabilnosci krajowego systemu finansowego, nade wszystko sytuacje
na rynku nieruchomosci komercyjnych, konsekwencje dziatan zwiazanych
z kwestia kredytow walutowych oraz wyzwania, wynikajace z dodatkowych
obciazen sektora bankowego. Z inicjatywy Prezesa Narodowego Banku Pol-
skiego Komitet powotal Grupe Robocza ds. Ryzyka Walutowych Kredytow
Mieszkaniowych, a w jej sklad weszli przedstawiciele instytucji reprezento-
wanych w KSF-M.

Na posiedzeniu, ktore odbylo sie w grudniu 2016 r. Komitet nie zmienit
stanowiska odnosnie utrzymania wskaznika bufora antycyklicznego na po-
ziomie 0%°°. Omowiono wyniki zbiorczej oceny zrédet ryzyka w polskim sys-
temie finansowym, ktéra po raz pierwszy zostata sporzadzona na podstawie
ankiety przeprowadzonej wsrod wszystkich instytucji reprezentowanych w Ko-
mitecie. W efekcie tej analizy, jako ryzyko o charakterze systemowym, oce-
niono portfel kredytow walutowych, w kontekscie potencjalnych skutkéw po-
stulowanych w debacie publicznej rozwiazan regulacyjnych. Za potencjalnie
systemowe Zrodla ryzyka uznano: (1) malejaca odpornos¢ bankow zwiazana
ze spadajaca zyskownoscia; (2) rosnacy portfel ztotowych kredytéw mieszka-
niowych o zmiennej stopie procentowej, w kontekscie historycznie niskiego

% Tamze, (dostep: 12.01.2017).
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poziomu stop procentowych i polityki kredytowej bankéw; (3) trudna, sytu-
acje sektora SKOK i niektorych bankoéw spoétdzielczych. Ponadto, Czlonko-
wie Komitetu zapoznali sie z ocena ryzyka systemowego, dokonana przez Na-
rodowy Bank Polski.

Niespodzianka dla rynku finansowego bylo nadzwyczajne posiedzenie Komi-
tetu Stabilnosci Finansowej, ktore odbylo sie w polowie stycznia 2017 r.”* Zosta-
lo ono w calosci poswiecone zagadnieniom ryzyka systemowego generowanego
przez walutowe kredyty mieszkaniowe. W opinii KSF-M, w ujeciu ekonomicznym
portfele walutowych kredytéw mieszkaniowych nie generuja istotnego ryzyka sys-
temowego dla stabilnosci systemu finansowego. Niemniej jednak nie mozna po-
mija¢ ryzyka systemowego generowanego przez te portfele w kontekscie poten-
cjalnych skutkéw postulowanych w debacie publicznej rozwiazan regulacyjnych,
zakladajacych obowiazkowe przewalutowanie kredytow na zlote, w szczegdlno-
$ci po kursach ich udzielenia. Nie mozna takze abstrahowac¢ od ryzyka waluto-
wego, obciazajacego kredytobiorcow i zwiazanych z tym aspektow spotecznych.

Biorac pod uwage powyzsze uwarunkowania KSF-M uznal, ze istnieje
potrzeba restrukturyzacji walutowych kredytéw mieszkaniowych na zasa-
dzie dobrowolnego porozumienia pomiedzy bankami a kredytobiorcami.
Restrukturyzacja jest szczegolnie zasadna w przypadku kredytobiorcow, kto-
rzy znalezli sie w trudnej sytuacji finansowej w niezawinionych przez siebie
okolicznosciach. Kierujac sie ta potrzeba oraz biorac pod uwage propozycje
przygotowane przez Grupe Robocza, Komitet Stabilnosci Finansowej 13 stycz-
nia 2017 r. przyjat uchwale w sprawie rekomendacji dotyczacej restruktury-
zacji portfela kredytow mieszkaniowych w walutach obcych, zalecajac jed-
noczesnie liczne dzialania zabezpieczajace przed ryzykiem systemowym
z tytutu kredytow walutowych dla Ministra Finanséw, Komisji Nadzoru Fi-
nansowego i Bankowego Funduszu Gwarancyjnego. Rekomendacja przewi-
duje m.in. podniesienie wagi ryzyka (do 150%) oraz minimalnej wartosci pa-
rametru LGD dla ekspozycji zabezpieczonych hipoteka na nieruchomosciach,
ktérych zakup finansowany byt kredytem w walucie obcej, ustanowienie bufo-
ra ryzyka systemowego (3%), zmiany w zasadach funkcjonowania Funduszu
Wsparcia Kredytobiorcow oraz wydanie przez KNF rekomendacji nadzor-
czej, dotyczacej dobrych praktyk przy restrukturyzacji portfeli walutowych
kredytow mieszkaniowych i uwzglednienie w wymogach filara II dodatko-
wych czynnikéw ryzyka. Na liscie rekomendowanych instrumentéw nato-
miast nie znalazto si¢ wprowadzenie dodatkowego opodatkowania kredytow
walutowych. W ocenie Komitetu instrumenty wprowadzone ta rekomendacja
nie powinny spowodowac ograniczenia podazy kredytow dla gospodarki, ze
wzgledu na istniejace bufory kapitalowe w sektorze bankowym.

* Tamze, (dostep: 20.01.2017).
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Z analizy komunikatow kilku spotkan Komitetu Stabilnosci Finanso-
wej, ktore odbywaja sie raz na kwartal, wylania sie wazna rola Komitetu
w budowaniu stabilnosci finansowej na poziomie makroekonomicznym.
Dziatania Komitetu Stabilnosci Finansowej realizuja nadzor finansowy
na poziomie makroekonomicznym, analizuja stabilnos$¢ finansowa sys-
temowo waznych instytucji finansowych i uzupetniaja dziatania nadzor-
cze Komisji Nadzoru Finansowego. Jednakze trzeba mie¢ §wiadomos¢, ze
wnioski i rekomendacje KSF-M sa uwaznie analizowane oraz absorbowa-
ne przez rynek finansowy, ze moga mie¢ charakter zaré6wno uspokajaja-
cy, jak i niepokojacy rynki finansowe. Decyzje KSF-M z poczatku 2017 r.,
stwierdzajace pogorszenie stabilno$ci finansowej w Polsce zostaly dostrze-
zone przez rynek, wiec spowodowaly spadek cen akcji wszystkich bankow
na GPW w Warszawie. Sygnatly i komunikaty KSF-M powinny by¢ prze-
myslane, rozwazne i skierowane na realizacje ustawowych celéow nadzoru
makroostroznosciowego.

W 2017 r. KSF-M zidentyfikowal zagrozenie ryzykiem systemowym w seg-
mencie kredytow mieszkaniowych w walutach obcych. W zwiazku z tym skie-
rowal rekomendacje do czlonkéw KSF-M.

Tabela 5. Rekomendacje KSF-M w sprawie restrukturyzacji portfela kredytéw mieszkaniowych

w walutach obcych

Adresat Rekomendacja KSF-M

— Podniesienie do poziomu 150% wagi ryzyka dla ekspozycji zabezpieczo-
nych hipotekami na nieruchomosciach, finansowanych kredytem w walucie
obcej.

— Zwiekszenie minimalnej wartosci parametru LGD dla ekspozycji zabez-
pieczonych hipotekami na nieruchomosciach finansowanych kredytem w wa-
lucie obcej.

— Wprowadzenie zmian w zasadach funkcjonowania Funduszu Wsparcia
Kredytobiorcéw prowadzacych do wiekszego i bardziej efektywnego wykorzy-
Minister Finanséw stania $rodkéw (walutowych i ztotowych) na wsparcie kredytobiorcow w trud-
nej sytuacji finansowej.

— Wypracowanie odpowiednich rozwigzan neutralizujacych ewentualne
nadmierne obcigzenia podatkowe mogace wystapi¢ w wyniku wdrozenia pro-
cesu restrukturyzacji walutowych kredytéw mieszkaniowych. Ewentualne roz-
wigzania o charakterze regulacyjnym powinny uwzgledniac aspekty spotecz-
ne oraz wptyw na finanse publiczne.

— Natozenie bufora ryzyka systemowego w wysokosci 3% na wszystkie eks-
pozycje na terenie RP.
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— Modyfikacja Metodyki Badania i Oceny Nadzorczej Bankow Komercyjnych,
Zrzeszajacych oraz Spotdzielczych (metodyka BION) oraz poszerzenie jej o zasa-
dy umozliwiajace przypisanie odpowiedniego poziomu narzutu kapitatowego
z tytutu nieuwzglednianych do tej pory czynnikdw ryzyka zwiazanych z portfe-
lem walutowych kredytéw mieszkaniowych (ryzyko operacyjne, ryzyko rynko-
we i ryzyko zbiorowego niewykonania zobowigzania przez kredytobiorcow).

— Uzupetnienie obecnie stosowanych w ramach filara Il dodatkowych wy-
mogow kapitatowych zwigzanych z ryzykiem operacyjnym, ryzykiem rynkowym
i ryzykiem zbiorowego niewykonania zobowiazania przez kredytobiorcéw w za-
kresie czynnikéw ryzyka zwigzanych z portfelem walutowych kredytéw miesz-
kaniowych.

— Wydanie rekomendacji nadzorczej dotyczacej dobrych praktyk przy re-
strukturyzacji portfeli walutowych kredytow mieszkaniowych.

Komisja Nadzoru
Finansowego

Bankowy Fundusz — Uwzglednienie ryzyka zwigzanego z walutowymi kredytami mieszkanio-
Gwarancyjny wymi w metodzie wyznaczania sktadek na fundusz gwarancyjny bankéw.

Zrodlo: Informacja o dziatalnosci Komitetu Stabilnosci Finansowej w zakresie nadzoru makroostroznosciowego
w 2017 r., Warszawa czerwiec 2018, s. 35.

Wystosowane przez KSF-M rekomendacje oznaczaly podjecie dziatan
przez instytucje sieci bezpieczenstwa finansowego (czlonkéw KSF-M), zmie-
rzajace do ograniczania ryzyka systemowego zwiazanego z kredytami walu-
towymi na budownictwo mieszkaniowe .

Minister Finanséw w zakresie swoich kompetencji:

- wydat Rozporzadzenie w sprawie wyzszej wagi ryzyka dla ekspozycji
zabezpieczonych hipotekami na nieruchomosci opublikowane 1 czerw-
ca 2017 r. (Dz. U. poz. 1068), ktére weszlto w zycie z dniem 2 grud-
nia 2017 r,;

— rozpoczal prace nad projektem rozporzadzenia Ministra Finansow
w sprawie podniesienia minimalnej warto$ci parametru LGD dla eks-
pozycji zabezpieczonych hipotekami na nieruchomosciach finansowa-
nych kredytem w walucie obcej;

— zainicjowal podjecie prac nad projektem ustawy nowelizujacej ustawe
o wsparciu kredytobiorcéow znajdujacych sie w trudnej sytuacji finan-
sowej, ktorzy zaciagneli kredyt mieszkaniowy oraz ustawy o podat-
ku dochodowym od oséb prawnych, ktory zostal przestany do Sejmu
w 2017 r.;

- wydal rozporzadzenie w sprawie zaniechania poboru podatku docho-
dowego od niektérych dochodéw zwiazanych z kredytem hipotecz-

% Informacja o dzialalnosci..., s. 35-37.
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nym udzielonym na cele mieszkaniowe z moca wsteczna od 1 stycz-
nia 2017 r. do 31 grudnia 2018 r.;

wydal rozporzadzenie w sprawie bufora ryzyka systemowego opubliko-
wane 1 wrzesnia 2017 r. (Dz. U. poz. 1776), ktore weszto w Zycie 1 stycz-
nia 2018 r,;

przeprowadzil analize potrzeb i mozliwosci wprowadzenia zmian
w ustawodawstwie podatkowym neutralizujacych ewentualne nad-
mierne obciazenia podatkowe dla kredytobiorcow walutowych kre-
dytow mieszkaniowych.

Komisja Nadzoru Finansowego w zakresie swoich kompetencji:

dokonata modyfikacji Metodyki Badania i Oceny Nadzorczej Bankow
Komercyjnych, Zrzeszajacych oraz Spétdzielczych (metodyka BION)
(kwiecien 2017 r.);

przeprowadzila przeglad wymogow kapitalowych II filara w zwiazku
z udzielanymi kredytami walutowymi i dokonata uzupetnienia dotych-
czasowej metodyki domiaru kapitalowego dla bankéw w ramach fila-
ru II z tytulu ryzyka zwiazanego z walutowymi kredytami mieszka-
niowymi (zrealizowano w kwietniu 2017 r.);

przygotowala projekt rekomendacji zwierajacy zbior dobrych praktyk
przy restrukturyzacji walutowych kredytéw mieszkaniowych.

Z kolei Bankowy Fundusz Gwarancyjny opracowat metodyke wyznacza-
nia sktadek na fundusz gwarancyjny bankéw, uwzgledniajaca rekomenda-
cje KSF. Metodyka ta zostata opracowana przez BFG i zatwierdzona 31 stycz-
nia 2017 r. przez KNF. Sktadki na fundusz gwarancyjny bankoéw sa obliczane
z zastosowaniem tej metodyki®®.

Podsumowujac prezentacje dziatalnosci KSF-M i charakter jego pracy, na
zakonczenie, zostana zaprezentowane dwie rekomendacje przyjete na posie-
dzeniu Komitetu Stabilno$ci Finansowej w 11 czerwca 2018 r.*

L.

Komitet, wykonujac obowiazki ustawowe, podjat uchwale w sprawie re-
komendacji skierowanej do Ministra Finanséw, dotyczacej utrzymania
wskaznika bufora antycyklicznego na poziomie 0%, a takze zdecydowat
o przekazaniu Europejskiej Radzie ds. Ryzyka Systemowego informacji
o jego aktualnej wysokosci oraz wskaznikach bedacych podstawa wy-
znaczenia tego bufora. Przedstawiciel Ministra Finansow zgodzil sie
z rekomendacja i poinformowat o braku potrzeby podejmowania dzia-
tan legislacyjnych w tym zakresie.

Komitet przyjat rekomendacje skierowana do Narodowego Banku
Polskiego, dotyczaca zapewnienia dostepnosci danych i informacji

5 Informacja o dzialalnosci..., s. 36-37.
7 Portal NBP: http://www.nbp.pl/nadzormakroostroznosciowy/komunikaty/2018-06-11.
aspx, (dostep: 24.07.2018).
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o rynku nieruchomosci. Rekomendacja ta stuzy realizacji Zalecenia
Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego w sprawie uzupetnienia luk w da-
nych dotyczacych sektora nieruchomosci (ERRS/2016/14). Komitet Stabil-
nosci Finansowej, jako organ nadzoru makroostroznosciowego, jest
zobowiazany do zrealizowania zadan, ktére obejmuja stworzenie ram
monitorowania ryzyka dla krajowych rynkéw nieruchomosci na pod-
stawie zdefiniowanych wskaznikéw. Zadanie to przektada sie m.in.
na koniecznos$¢ pozyskiwania odpowiednich danych.
Podsumowujac, przedmiotem niniejszego rozdzialu jest przyblize-
nie najnowszych rozwiazan instytucjonalnych w zakresie budowania me-
chanizmu bezpieczenstwa finansowego w Polsce i Unii Europejskiej. Po
kryzysie 2008+ zostalo udowodnione, ze jedna z przyczyn kryzysu byty
braki w zakresie regulacji oraz struktury instytucjonalnej sieci bezpie-
czenstwa finansowego. W obszarze nadzoru nad rynkiem finansowym
okazalo sie, Ze sprawowanie nadzoru na poziomie mikroekonomicznym
(dotyczacym poszczegolnych instytucji finansowych i segmentéw ryn-
ku finansowego) jest niewystarczajace, zeby zapobiec kryzysowi. Koniecz-
ne bylo reformowanie sieci bezpieczenstwa finansowego po 2008 r., w tym
nadzoru oraz jego uzupelnienie o aspekt makroekonomiczny, tj. monito-
rowanie ryzyka systemowego ze strony calego systemu finansowego oraz
gospodarki. Instytucja odpowiedzialna za nadzér makroekonomiczny
w Polsce jest Komitet Stabilnosci Finansowej, ktory funkcjonowat wpraw-
dzie od 2008 r., ale w 2015 r. otrzymat nowe instrumenty oddziatywania
na stabilno$¢ finansowa, po uchwaleniu ustawy o nadzorze makrostroz-
nosciowym nad systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w sys-
temie finansowym. Na koniec nalezy stwierdzi¢, ze Polska intensywnie
dostosowuje swoja sie¢ bezpieczenstwa finansowego do wymagan obec-
nosci w Unii Europejskiej oraz zmieniajacego sie¢ otoczenia spoleczno-
gospodarczego.
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MINISTERSTWO FINANSOW
A BUDOWANIE STABILNOSCI FINANSOWE)'

A %) olapanstwaw budowaniu i utrzymaniu stabilnosci finansowej jest bardzo waz-
a 2fP  naimozna ja rozpatrywac w wielu aspektach. Wynika bowiem z mocy kreowa-

JJ y nia warunkéw formalnych i instytucjonalnych funkcjonowania systemu finanso-
wedo, ale takze zroli, jakg odgrywa panstwo jako aktywny jego uczestnik. Bez watpienia, to rzad,
obok banku centralnego, jest najistotniejszym gwarantem stabilnosci krajowego systemu finan-
sowego. Wspotpraca wtadz publicznych zaréwno z rzadami innych krajow, jak i z instytucjami
ponadnarodowymi, pozwala budowac¢ fundamenty dla stabilnosci globalnego systemu finan-
sowego. | mimo, ze poczatkowo kazdy kraj samodzielnie radzit sobie ze skutkami niestabilnosci
systemu finansowego?, wraz z uptywem czasu, dostrzega sie coraz wyrazniej znaczenie koor-
dynacji dziatan w szerszej skali, a rozwigzania w tym zakresie, sg systematycznie rozbudowy-
wane i wdrazane.

W postrzeganie roli, jaka odgrywa rzad w zapewnieniu stabilnosci systemu finansowego, daja
sie wyodrebni¢ co najmniej trzy aspekty. Pierwszy dotyczy stricte stabilnosci i opiera sie na wy-
miarze stabilnosci publicznego systemu finansowego, stabilnosci systemu finanséw publicznych
i stabilnosci fiskalnej. Drugi aspekt obejmuje sfere regulacyjna w wymiarze prewencyjnym, ozna-
czajacym tworzenie odpowiednich ram prawnych, ktére pozwola na przeciwdziatanie powsta-
niu niestabilnosci w systemie finansowym i antykryzysowym, zwigzanym z przygotowywaniem
i wdrazaniem tzw. pakietéw antykryzysowych. Wiagze sie z nim trzeci aspekt - pomocy publicznej,
udzielanej przez rzad poszczegdlnym instytucjom, zwtaszcza w trakcie kryzysu. Tak r6znorodne
zadania s3 z pewnoscia wielkim wyzwaniem, poniewaz oznaczaja rowniez konieczno$¢ odpo-
wiedzialnego podchodzenia przez wtadze panstwowe do ksztattowania stabilnosci finansowej.

! Rozdzial przygotowany przez dr Ilone Skibinska-Fabrowska, Wydzial Ekonomiczny, Uni-
wersytet Marii Curie-Skltodowskiej w Lublinie.

> J. Wectawski, Wielkie banki i ich rola w kryzysie finansowym, Annales Universitatis Mariae Cu-
rie-Sklodowska Lublin, nr XLVII 1, 2013, s. 220.
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Celem tej czesci opracowania jest zbadanie, w jakim stopniu rzad Polski, a zwtaszcza Mini-
sterstwo Finansow jest zaangazowane w budowanie stabilnosci finansowej. Analize problemu
badawczego przeprowadzono w kazdym, ze wskazanych powyzej aspektéw. Beda nim poswie-
cone kolejne czesci opracowania. Punktem wyjscia do rozwazan jest krytyczna analiza literatury.
W trakcie wywodu autorka nawigzuje do stosowanych w praktyce innych krajéw rozwiazan, po-
réwnujac je ze spotykanymi w Polsce. W pracy sa wykorzystywane i interpretowane powszech-
nie dostepne dane statystyczne.

1. Stabilnos¢ finansow publicznych

Stabilnos$¢ systemu finansowego dotyczy calosci finanséw zaréwno syste-
mu finanséw rynkowych, jak i publicznych?®. Dlatego nalezy dzialania zwiazane
z zaangazowaniem rzadu w dbalos¢ o stabilnosc¢ systemu finansowego rozpatry-
wac takze w kontekscie utrzymania stabilnosci sektora finanséw publicznych.
System finanséw publicznych jest zwiazany z wykonywaniem zdan o charakte-
rze publicznym, finansowanych ze srodkéw publicznych®. Ostatni kryzys finan-
sowy wyraznie pokazal, jak nierownowagi z sektora rynkowego przenosza sie
do gospodarki realnej i sfery finanséw publicznych, ujawniajac sie w postaci
kryzysu gospodarczego (sfera realna) i kryzysu zadtuzenia (kryzys finansow
publicznych). Wzrost dtugu sektora finanséw publicznych moze wynikac¢ ze
swiadomych dziatan rzadu, zwiazanych z ograniczeniami fluktuacji wywota-
nych cyklem koniunkturalnym. Prowadzenie racjonalnej, antycyklicznej polity-
ki gospodarczej oznacza, ze w warunkach recesji pojawi sie (poglebi) nieréwno-
waga fiskalna, bedaca skutkiem spadku dochodéw i utrzymania (lub wzrostu)
poziomu wydatkow, co moze rodzi¢ obawy o stabilnos¢ finanséw publicznych.
Zacie$nianie polityki fiskalnej, w celu zréwnowazenia finanséw publicznych,
w okresach dekoniunktury jest jednak rozwiazaniem dyskusyjnym, bowiem
ogranicza mozliwosci oddzialywania panstwa na pobudzanie wzrostu gospo-
darczego. Na to, jak wazne moze by¢ wlasciwe uzywanie bodzcow fiskalnych
wskazuja doswiadczenia ostatnich lat, kiedy to w wyniku osiagniecia przez
krotkoterminowe stopy procentowe bankéw centralnych poziomu zblizonego
do zera znacznie skomplikowaly sie mozliwosci oddziatywania polityki mo-
netarnej na sfere realna. Dla wladz oznacza to wyzwanie pogodzenia z jednej
strony ograniczenia nieréwnowagi fiskalnej, a z drugiej prowadzenia polityki
ekspansywnej w warunkach utrzymania stabilnego wzrostu gospodarczego®.

# 8. Flejterski, M. Zioto, Riwnowaga finansowa jako wyzwanie dla finansiw po kryzysie 2008 roku.
W poszukiwaniu priorytetow i parytetow w nauce finansow, ,Studia Prawno-Ekonomiczne” 2016,
t. XCVIII, s. 168.

* S. Owsiak, Finanse publiczne, PWN, Warszawa 2017, s. 26-27.

> A. Alinska, Antykryzysowa polityka fiskalna — cele, uwarunkowania, instrumenty, Annales Uni-
versitatis Mariae Curie-Sklodowska, nr L 1, Lublin 2016, s. 116.
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Konieczne jest przy tym rozroznienie miedzy stabilnoscia, systemu finansow
publicznych (ktora trwale powinna by¢ utrzymywana) a stabilnoscia fiskalna®.
Stabilno$¢ finanséw publicznych jest pojeciem szerszym niz stabilnos¢ fiskal-
na. Ta ostatnia moze by¢ rozpatrywana jako wylacznie utrzymanie réwno-
wagi fiskalnej albo zapewnienie odpowiedniego poziomu dlugu publicznego
do PKB lub jako potaczenie obu tych aspektow. O stabilnosci fiskalnej mozna
mowic, gdy poziom deficytu i dtugu publicznego nie rodzi negatywnych efek-
tow ekonomicznych zaréwno biezacych, jak i przyszlych’. Nieodzownym wa-
runkiem stabilnosci systemu finansowego jest rownowaga makroekonomicz-
na. Jednym z warunkéw réwnowagi makroekonomicznej jest niska i stabilna
inflacja. Rozpatrujac zagadnienie rownowagi fiskalnej nalezy réwniez bra¢
pod uwage wplyw polityki rzadu na poziom inflacji®.

Stabilnos¢ systemu finanséw publicznych powinna by¢, jak juz o tym
byla mowa, rozpatrywana przez tak dtugi czas. Oznacza ona mozliwos¢ gro-
madzenia dochodéw publicznych, wptywanie na optymalna strukture i wiel-
kos¢ dtugu publicznego, dokonywanie wydatkéw na ustugi i dobra publicz-
ne. Aby stwierdzi¢, czy finanse publiczne sa stabilne nalezy odwotla¢ sie do
trzech kryteriow?:

— mozliwosci finansowania przez wladze publiczne obecnych i przy-
szlych zobowiazan. Jest to szczegolnie istotne w kontekscie publicz-
nych systemow ubezpieczen spolecznych, zwlaszcza emerytalnych;

— mozliwosci wspierania przez rzad dlugotrwatego wzrostu gospodar-
czego. Kryterium to zaklada prowadzenie przez panstwo aktywnej
polityki antycyklicznej;

— zdolnosci do utrzymania w dtugim okresie stabilnego systemu podat-
kowego, bez trwalego zwiekszania obciazen fiskalnych w przyszlosci.
Kryterium to powinno by¢ rozpatrywane zaréwno w kontekscie ubez-
pieczen emerytalnych, jak i obciazen przysztych pokolen sptatami dtu-
gu publicznego.

Ocena, czy system finanséw publicznych jest stabilny, czy nie — jest trud-
na i dyskusyjna, podobnie jak w przypadku calego systemu finansowego.
W literaturze mozna spotkac przyktady wielu szczegétowych miernikéw po-
zwalajacych na wieloaspektowa ocene stabilno$ci finanséw publicznych'.
W praktyce najczesciej jednak stosowane sa dwa podstawowe: poziom deficy-
tu sektora finanséw publicznych oraz poziom dlugu publicznego w stosun-

¢ A. Alinska, Istota, mierniki i ocean stabilnosci publicznego system finansowego w kontekscie doswiad-
czeri globalnego kryzysu finansowego, ,Ekonomiczne Problemy Ustug” 2016, nr 125, s. 50.

7 S. Flejterski, M. Zioto, Réwnowaga finansowa..., s. 173.

8 J. Stawska, Stabilnos¢ systemu finansowego na tle dziatan instytucji gospodarczych — banku central-
nego i rzqdu, ,Studia Prawno-Ekonomiczne” 2017, t. CII, s. 246.

Y A. Alinska, Istota, mierniki..., s. 55.

10 Tamze, s. 56-57.
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ku do PKB. Obie te wielkosci daja sie tatwo poréwnywac zaréwno w ujeciu
przestrzennym (miedzy krajami), jak i czasowym (zmiennos$¢ w réznych fa-
zach cyklu koniunkturalnego). Sa zrozumiale i przejrzyste. Ponadto istnie-
je dla nich benchmark, okreslony w tzw. kryteriach z Maastricht. Zgodnie
z nimi poziom deficytu sektora finanséw publicznych nie powinien przekra-
cza¢ 3% PKB, a dtugu publicznego 60% PKB. I mimo, ze po kryzysie finan-
sowym oraz, towarzyszacym mu w Europie, kryzysie zadluzenia kryteria te
budza coraz wiecej watpliwosci, natomiast coraz wiecej krajow przekracza
ich rekomendowany poziom (zwlaszcza w odniesieniu do drugiego wskazni-
ka), to jednak wciaz sa wykorzystywane do oceny jakosci i stabilnosci finan-
séw publicznych.

W literaturze mozna znalez¢ propozycje nowych, szerszych uje¢ miar sta-
bilnosci finanséw publicznych''. Powinny one, zgodnie z tym podej$ciem,
uwzglednia¢, obok poziomu zadluzenia (ktory nie tylko informuje o sytuacji
biezacej, ale jest rowniez sygnalem przyszlych, mozliwych zagrozen dla stabil-
nosci finanséw publicznych wynikajacych z koniecznosci splaty dtugow), row-
niez koszty obstugi dlugu w relacji do PKB (ktore moga by¢ sygnalem ostrze-
gajacym o pojawianiu sie efektu ,wypychania” inwestycji prywatnych przez
inwestycje publiczne), a takze zmiany w poziomie dochodowosci rzadowych
papieréow diuznych (odzwierciedlajace wycene ryzyka kraju). Bezpieczny dla
stabilnosci finanséw publicznych poziom dlugu publicznego moze by¢ okre-
$lany nie tylko w relacji do PKB, co jest najpopularniejszym ujeciem, lecz tak-
ze w relacji do poziomu eksportu. Przy czym przyjmuje sie, ze dtug nie powi-
nien przekraczac¢ 275% przychodéw eksportowych '

Analizujac problem poziomu dlugu publicznego nalezy zwroci¢ baczna
uwage na strukture zadtuzenia. W stabilnosci systemu finansowego szczegdl-
nie istotny moze okazac sie poziom zadluzenia zagranicznego. Jednak wobec
swobody przeptywu kapitaléw nagly odptyw srodkow nalezacych do inwesto-
roéw zagranicznych moze okazac sie istotnym czynnikiem zaburzajacym sta-
bilnos¢ krajowego systemu finansowego. W warunkach kryzysu finansowego
i spadku zaufania na rynku finansowym, panstwo moze nie by¢ w stanie po-
zyskac¢ finansowania w walutach obcych na rynkach zagranicznych. Dlatego
nalezy racjonalnie zarzadzac zaréwno wartoscia, jak i struktura dtugu zagra-
nicznego.

Doswiadczenia kryzysu réwniez wskazuja, ze prowadzenie tradycyjnej,
konserwatywnej polityki budzetowej, opartej na sztywnych regutach fiskal-

" E. Kosycarz, Fiscal Policy as an Element of Maintaining the Stability of the Public Finance Sec-
tor in Poland, [w:| Public Finance in Poland, red. A. Alinska, Wydawnictwo SGH, Warszawa 2016,
s. 180-181.

* G. Golebiowski, Diug publiczny, [w:] System finansowy w Polsce, red. B. Pietrzak, Z. Polanski,
B. Wozniak, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2008, s. 370-371.
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nych, w warunkach swobody przeptywu kapitatéw i przy dazeniu do utrzy-
mania stabilnosci systemu finansowego jest bardzo trudne'.

Ponizej (Rysunek 1.) przedstawiono schemat powiazan miedzy opisany-
mi elementami.

Rysunek 1. Relacje miedzy polityka fiskalna a stabilno$cia finansowa

stabilnosc¢ systemu
finansowego

swoboda

przeptywu ” polityka fiskalna

kapitatow

Zrédlo: opracowani wiasne na podstawie P. De Grauwe, P. Foresti, Fiscal Rules. Financial Stability
and Optimal Currency Areas, https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2622004, (dostep:
01.03.2018).

Reguly polityki fiskalnej, pozwalajace utrzymac stabilnos¢ fiskalna doty-

cza, czterech gléwnych obszarow':

1. dlugu publicznego i kosztéow jego obstugi w relacji do wybranych
zmiennych makroekonomicznych (np. PKB);

2. budzetu — ograniczenia poziomu deficytu w relacji do wybranych
zmiennych makroekonomicznych (np. PKB), dazenia do zbilansowa-
nia budzetu w calym cyklu koniunkturalnym czy pokrywania wydat-
kow biezacych, zwyczajnymi, biezacymi wplywami, a wydatkow in-
westycyjnych z zaciaganych dltugow;

3. wydatkow — ograniczenia ich poziomu lub tempa ich wzrostu w rela-
cji do wybranych zmiennych makroekonomicznych (np. inflacj);

4. wplywoéw — ograniczenia wykorzystywania w okresach kryzysu dodat-
kowych zrédel wpltywow.

W warunkach zaburzen rynkowych bardziej efektywna jest elastyczna

polityka fiskalna, ktora prowadzi w trakcie kryzysu do powstawania deficy-

'* P. De Grauwe, P. Foresti, Fiscal Rules, Financial Stability and Optimal Currency Areas, https://
papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2622004, (dostep: 01.03.2018).
" E. Kosycarz, Fiscal Policy..., s. 199-200.
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tu budzetowego i wzrostu dlugu publicznego. Jednak, z punktu widzenia sta-
bilnosci systemu finansowego, jest to koszt konieczny do poniesienia. Nalezy
podkresli¢ koniecznos¢ podtrzymywania gotowosci rzadu do podejmowania
dzialan dyskrecjonalnych, poniewaz tylko one, w przeciwienstwie do dzia-
tan opartych o reguly, sa w stanie wplywac¢ na stabilno$¢ systemu finanso-
wego. Ich zasadnicza wada jest opdznianie uruchomiania, co moze sklaniac¢
do usprawnienia calego procesu (co byloby efektem pozytywnym) lub mimo
wszystko oparcia sie o reguly’. W antykryzysowej polityce fiskalnej reguty
te przyjmuja posta¢ automatycznych stabilizatoréw koniunktury. Moga one
mie¢ dwojaki charakter:

1. budzet konstruowany jest w oparciu o wysokie wydatki sztywne i ela-
styczne wplywy. W okresie zaburzen aktywnosci gospodarczej spadek
dochodéw budzetowych nie wpltywa na obnizenie poziomu wydatkéw,
ktore dzialaja ostonowo i antycyklicznie;

2. uruchomienie dodatkowych wydatkow jest powiazane ze zmiennymi
makroekonomicznymi, np. dynamika PKB. Jej spadek ponizej okreslo-
nego poziomu powoduje automatyczne dzialanie i dodatkowe wyplaty.

Oba schematy moga by¢ efektywnie stosowane w zaleznosci od przyje-
tych rozwiazan. O ich skutecznosci decyduje struktura gospodarki i zgodnie
z teoriami Keynesa i Kaleckiego poziom mnoznika wydatkéw publicznych .
Oba wywoluja automatycznie skutki dla finanséw publicznych w postaci po-
jawienia sie lub poglebienia deficytu budzetowego.

Warto na koniec rozwazan teoretycznych wskaza¢ na zupetnie odmienne spoj-
rzenie na problem zadluzania sie panstwa i jego wplywu na stabilnos¢ finansow
publicznych". Zgodnie z idea finanséw funkcjonalnych, wydatki rzadowe wy-
przedzaja wptywy podatkowe, a w zwiazku z tym panstwo nie tyle zaciaga diug,
ile ,,drukuje pieniadz” w postaci skarbowych papieréw dtuznych, ktére sa srod-
kiem tezauryzacji. Takie podejscie sugerowaloby, ze poziom dtugu (czyli wielkos¢
emisji papieréw skarbowych) nie wplywa na stabilnos¢ systemu finansowego, bo-
wiem nie ma zadnego zwiazku z inflacja. Ta jest efektem wylacznie réznic w po-
ziomie popytu i podazy (zaleznych od wolnych mocy produkcyjnych).

Analizujac wpltyw dziatan polskiego Ministerstwa Finanséw na stabil-
nos¢ finansoéw publicznych, nalezy dokona¢ analizy zmian pozioméw deficytu
budzetowego i dtugu publicznego. I tak, ponizej (Tabela 6.) zostaly przedsta-

» 0. Blanchard, G. Dell’Ariccia, P. Mauro, Rethinking Macroeconomic Policy, http://onlinelib-
rary.wiley.com/doi/10.1111/j.1538-4616.2010.00334.x/full, (dostep: 15.02.2018).

' A. Alesina, F. Giavazzi, Introduction to ,,Fiscal Policy after the Financial Crisis”, http://www.
nber.org/chapters/c12631.pdf, (dostep: 15.02.2018).

7 K. Laski, Strukturalne przyczyny kryzysu finanséw publicznych w Unii Europejskiej oraz w Unii Go-
spodarczej i Walutowej, ,,Studia Ekonomiczne” 2011, nr 1 (LXVIII), s. 15-16.
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wione informacje na temat deficytu budzetowego w relacji do PKB na prze-
strzeni ostatnich dziesieciu lat.

Tabela 6. Deficyt budzetowy w Polsce w relacji do PKB w latach 2008-2016

Deficyt sektora instytucji rzadowych i samo- Deﬁcy"t. podsektora in-

Rok stytucji rzadowych na
rzadowych
szczeblu centralnym

2008 -37 -39
2009 N-74 1)-54
2010 m-78 M-64
2011 (1)-49 (1-43
2012 ()-37 ()-38
2013 (P-4.1 V-37
2014 (1)-3,5 (1)-23
2015 (1)-26 1)-22
2016 )-24 M-26

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/rachunki-
narodowe, (dostep: 10.03.2018).

Z przedstawionych powyzej informacji wynika, ze deficyt budzetowy
przez ostatnie dziesie¢ lat stale towarzyszy polskiej gospodarce. Jego wiel-
kos¢ w okresie kryzysu znaczaco wzrosta, az do poziomu blisko 8% PKB
(w 2010 r.). Wskazywaloby to na antycykliczny charakter prowadzonej polityki
budzetowej, a tym samym jej stabilizujacy wplyw na system finansowy. Jed-
nak ostatnie lata, mimo znaczacego spadku deficytu, nie potwierdzaja tezy
o antycyklicznym dziataniu polityki fiskalnej. W wyniku wysokiej, dodatniej
dynamiki PKB, swiadczacej o plasowaniu polskiej gospodarki na szczycie cy-
klu koniunkturalnego, w budzecie powinna pojawi¢ sie nadwyzka. Tymcza-
sem obserwowany jest deficyt (co prawda malejacy).

Przedmiotem analizy powinien by¢ tez poziom dtugu publicznego. Mimo
istnienia r6znych miar tego parametru (o czym pisano wczes$niej), ponizej za-
prezentowano tradycyjne ujecie wielkosci dtugu do PKB. Informacje na te-
mat poziomu diugu publicznego w Polsce w latach 2008-2016 zostaly przed-
stawione ponizej (Tabela 7.).
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Tabela 7. Dtug publiczny w Polsce w relacji do PKB w latach 2008-2016

Rok Dtug publiczny | Udziat zadtuzenia zagranicznego w zadtuze-
jako % PKB niu publicznym (w %)

2008 471 26,3

2009 (150,9 126,7
2010 (D531 1278
2011 (D54,1 1320
2012 (1)53,7 (1316
2013 (1)55,7 (1)303
2014 (1)50,2 P35,5
2015 M51,1 (11349
2016 M54,4 (1)344

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/rachunki-
narodowe, https://www.finanse.mf.gov.pl/documents/766655/1428645/zsp_2009_12.pdf, (dostep:
10.03.2018).

Poziom dtugu publicznego w Polsce w ostatnich latach nie przekraczat
granicznej wielkosci 60% PKB, ale tez nie spadal (za wyjatkiem 2008 r.) poni-
zej 50% PKB. Najnizszy jego poziom byl zwiazany ze zmianami w systemie
emerytalnym i mial charakter incydentalny. Wskaznik poziomu dlugu jest
trudny do interpretowania w kontekscie prowadzenia antycyklicznej polity-
ki fiskalnej, ktora jest najbardziej optymalna z punktu widzenia stabilnosci
systemu finansowego. Jednak na podstawie przedstawionych danych nie spo-
sob wskazac na istotne zmniejszanie sie poziomu zobowiazan panstwa, wraz
z poprawa, sytuacji gospodarczej w kraju.

Ponizej (Wykres 1.) zostaly przedstawione informacje dotyczace struk-
tury zadtuzenia Skarbu Panstwa, z rozré6znieniem na dtug krajowy i zagra-
niczny.
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Wykres 1. Struktura zadluzenia Skarbu Panstwa z podzialem na dtug krajowy i zagraniczny
w latach 2008-2017 (w mld z1)
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Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie https://www.finanse.mf.gov.pl/pl/szeregi-czasowe,

(dostep: 09.05.2018).

W matej gospodarce otwartej, takiej jak gospodarka polska, wysoki po-
ziom zadluzenia zagranicznego moze stac sie przyczyna niestabilnosci sys-
temu finansowego'®. Z tego punktu widzenia nalezy stwierdzi¢, ze dzialania
Ministerstwa Finanséw, majace na celu kontrole poziomu zadluzenia zagra-
nicznego, sa efektywne i zastuguja na pozytywna ocene.

2. Rozwigzania requlacyjne

Panstwo pelni w systemie finansowym wiele funkcji zwiazanych z ksztal-
towaniem ram regulacyjnych, ktore polegaja m.in. na'

— kreowaniu, regulowaniu i kontrolowaniu przebiegu procesow;

— licencjonowaniu dziatalnosci;

— tworzeniu regulacji dla funkcjonowania instytucji finansowych.

Wprowadzanie regulacji w dzialania rynku finansowego ma na celu nie
tylko poprawe stabilnosci systemu finansowego, jako catosci, ale réwniez sta-
bilnosci i wyplacalnosci poszczegolnych instytucji oraz ochrone konsumenta®

'8 A. Wojtyna, Nowa faza dyskusji o kontroli miedzynarodowych przeplywow kapitatu, ,Gospodar-
ka Narodowa” 2017, nr 6, s. 6-7.

19 S. Szydlo, Rola pasistwa w ksztaltowaniu stabilnego, efektywnego systemu finansowego, ,,Studia
Ekonomiczne” 2015, nr 210, s. 233.

?D. Czechowska, Architektura bezpieczeristwa i ochrony interesow konsumentdw na rynku ustug finan-
sowych, http://dspace.uni.lodz.pl:8080/xmlui/bitstream/handle/11089/22338/%5B33%5D-49_Cze-
chowska_Architektura%20bezpiecze%C5%84stwa.pdf?sequence=1&isAllowed=y, (dostep: 10.03.2018).
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Mimo $wiadomosci, wyzej wymienionych, zadan pod koniec XX w. pa-
nowata powszechna tendencja deregulacyjna, obejmujaca przepisy dotycza-
ce dzialania instytucji systemu finansowego. Byla ona efektem przekonania
o sprawnym funkcjonowaniu rynku i jego zdolnosci do samodzielnego re-
gulowania i ,,oczyszczania sie” z nieuczciwie i zbyt ryzykownie dzialajacych
podmiotéw. Towarzyszyto temu przekonanie o skutecznosci i wystarczalnosci
nadzoru mikroostroznosciowego w monitorowaniu dziatania systemu finan-
sowego i wychwytywaniu symptoméw nieréwnowag.

Kryzys uswiadomit ekonomistom stabosci funkcjonowania systemu finan-
sowego i upowszechnil przekonanie o znaczeniu regulacji dla utrzymywa-
nia jego stabilnosci. Panuje obecnie powszechna zgoda, co do koniecznosci
podejmowania przez instytucje publiczne dziatalnosci regulacyjnej. Wynika
to z niesprawnosci rynku, koniecznos$ci ochrony podmiotéw o stabszej pozy-
cji (poprzez przeciwdziatanie skutkom asymetrii informacji) i zapobieganie
naduzyciom (zjawisku hazardu moralnego). Za priorytetowy element polity-
ki regulacyjnej dla sektora finansowego uznaje sie ochrone konsumenta na
rynku finansowym, ktéra powinna polega¢ na wzmacnianiu (przez panstwo)
pozycji konsumenta wobec podmiotéw profesjonalnych oraz nadzorowaniu
relacji miedzy konsumentem a instytucja finansowa?'.

Duzym wyzwaniem dla panstwa jest uregulowanie dziatalnosci instytu-
cji, swiadczacych ustugi finansowe na rynku pozabankowym, okreslanych
mianem instytucji parabankowych. Ich model biznesowy zaklada czerpanie
dodatkowych zyskéw z operowania w segmencie rynku o mniejszych obo-
strzeniach prawnych i wymaganiach. Odbywa sie to czesto ze szkoda dla kon-
sumentow**. Stad wynikla koniecznos¢ wprowadzenia nowych rozwiazan re-
gulacyjnych i objecia dzialalnosci tego typu podmiotéw nadzorem ze strony
instytucji panstwowych. Jest to jednak przedsiewziecie trudne, ze wzgledu na
nietypowe, czesto innowacyjne rozwiazania stosowane przez instytucje para-
bankowe. Nalezy jednak zauwazy¢, ze wprowadzane rozwiazania regulacyj-
ne wplywaja systematycznie na profesjonalizacje dzialania podmiotéw poza-
bankowych, stabilizujac ten segment rynku®.

W trakcie kryzysu finansowego szczegolnie byt widoczny problem zaanga-
zowania rzadow i bankow centralnych w ratowanie wielkich instytucji finanso-
wych (too big to fail) przed upadloscia, co doprowadzilo do zjawiska , prywaty-
zacji zyskow i nacjonalizacji strat*!. Wywotlalo to dyskusje nad koniecznoscia

2 Tamze.

> A. Mloston-Olszewska, Zwigkszenie poziomu ochrony konsumentéw korzystajacych z ustug insty-
tucji pozyczkowych w swietle nowych regulacji prawnych wprowadzonych ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r.
0 zmianie ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym oraz niektdrych innych ustaw (DzU 2015, Poz. 1375),
,Finanse i Prawo Finansowe” 2014, nr 4, s. 10-11.

2 Tamze, s. 18.

2 S. Flejterski, M. Zioto, Réwnowaga finansowa..., s. 169.
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stworzenia nowych regulacji, zwlaszcza nadzorczych tak, aby w przyszlosci
koszty kryzysu nie obciazaly (albo obciazaty w znacznie mniejszym stopniu)
podatnikéw. W celu osiagniecia zamierzonych celéw, poprawy efektywnosci
dziatania rynku i ograniczenia skali dzialania instytucji finansowych, pan-
stwo moze stosowac rézne narzedzia regulacyjne. Obejmuja one wiele aspek-
tow dziatania instytucji finansowych. Ich przeglad zawarto ponizej (Tabela 8.).

Tabela 8. Wybrane narzedzia regulacyjne stosowane przez panstwo wobec sektora finansowego

Sfera oddziatywania Przyktadowe ograniczenia
Ogodlne zasady dziatania — bariery wejscia Wielko$¢ kapitatow, forma prawna, wymogi dotyczace
na rynek wiascicieli i osob zarzadzajacych

Rodzaje czynnosci bankowych, ubezpieczeniowych
Zakres dziatalnosci itp., struktura i wielkos¢ aktywow, limity koncentradji, limi-
ty cenowe

Modele wyceny ryzyka, zasady tadu korporacyjnego, sys-
Zarzadzanie tem wynagrodzen menadzeréw, zasady i standardy sprawoz-
dawczosci, zasady upubliczniania informacji

System gwarantowania depozytéw, ochrona ubezpieczo-

Ochrona konsumentow ) L )
nych, przepisy antylichwiarskie i konsumenckie

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie S. Szydto, Rola pasistwa w ksztalto-
waniu stabilnego, efektywnego systemu finansowego, ,Studia Ekonomiczne” 2015,
nr 210, s. 236.

Przedstawione powyzej instrumenty nie zawieraja wszystkich mozliwych
do stosowania narzedzi, dlatego ze ich zestaw powinien by¢ nieustannie
analizowany i dostosowywany do zmieniajacych sie warunkow. Zwlaszcza
doswiadczenia wynikajace z kryzysow finansowych powinny by¢ inspiracja
do zmiany obowiazujacych regulacji.

Jak juz pisano o tym wczes$niej, szczegolne znaczenie, z punktu widzenia
stabilnosci systemu finansowego, ma ochrona klientéw indywidulanych. Po-
dejmowane w tym zakresie dzialania prewencyjne maja stabilizujacy wpltyw
na system ﬁnansowy Zwiekszaja,c bezpieczer'lstwo i pewnos$¢ transakcji finan-
sowych. Dlatego w dalszej czesci uwaga zostanie poswiecona zagadnieniom
regulacji prawnych, majacych na celu poprawe i ochrone sytuacji konsumen-
tow ustug finansowych. Ze wzgledu na znaczenie sektora bankowego dla sta-
bilnosci systemu finansowego, rozwazania beda przede wszystkim koncen-
trowac sie na tym segmencie rynku.
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Standardy ochrony praw konsumenta na rynku finansowym na poziomie
krajow Unii Gospodarczej i Walutowej wyznaczaja dyrektywy oraz rozpo-
rzadzenia Parlamentu Europejskiego. W 2014 r. zostal opracowany Program
ochrony konsumentéw na lata 2014-2020, wyznaczajacy cel gléwny podej-
mowanych dzialan w postaci ochrony konsumentéw i wzmocnienia ich po-
zycji na rynku oraz cele szczegotowe?. Sa nimi:

— wzmocnienie i zwiekszenie bezpieczenstwa produktow przez skutecz-

ny nadzor nad rynkiem;

— poprawa edukacji konsumentéw i dzialania na rzecz rozszerzenia §wia-
domosci praw konsumenckich;

— dzialania regulacyjne, majace na celu m.in. umozliwienie konsumen-
tom taniego i efektywnego dochodzenia roszczen i rozstrzygania
sporow;

— poprawa jakosci egzekwowania prawa przez na przyklad wspolprace
miedzynarodowa i rozbudowe systemu poradnictwa dla konsumentoéw.

Na realizacje tego programu przeznaczono ponad 188 mld euro, przy-
znawanych w formie dotacji organizacjom konsumenckim i krajowym pod-
miotom rzadowym.

Poczawszy od 2007 r., takze Bank Swiatowy publikuje dobre praktyki do-
tyczace konsumentow ustug finansowych?’. Odnosza, sie one do wszystkich
segmentow rynku finansowego i koncentruja sie na problemach dostepu do in-
formacji (publikacji sprawozdan finansowych), praktyk sprzedazowych, ochro-
ny danych klientéw, mechanizmoéw rozstrzygania sporéw czy upowszechnie-
nia edukacji finansowej. Opracowanie to nie ma charakteru obowiazujacego,
ale raczej sa to wytyczne wskazujace kierunki dokonywania regulacji na po-
ziomie krajowym. Przy czym autorzy zastrzegaja, Ze nie wyczerpuja proble—
matyki, zwlaszcza w kontekscie pojawiajacych sie innowacji finansowych.

Regulacji dotyczacych funkcjonowania rynku finansowego na gruncie pra-
wa polskiego jest bardzo wiele. Przy czym maja charakter zaréwno aktow ge-
neralnych, regulujacych dzialanie catych sektoréw, jak i przepisy prawa ban-
kowego czy kodeksu cywilnego oraz szczegétowych, dotyczacych wybranych
zagadnien (np. przepisy dotyczace kredytu konsumenckiego czy ,,prania pie-
niedzy”). Duza role w tworzeniu rozwiazan regulacyjnych odgrywa Departa-
ment Rozwoju Rynku Finansowego w Ministerstwie Finansow, ktory pracuje
nad ,regulacja poszczegdlnych sektoréw rynku finansowego oraz podejmowa-
niem dzialan na rzecz utrzymania stabilnosci finansowej. Prowadzi negocja-

% Rozporzqdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 254/2074 z dnia 26 lutego 2074 1. w spra-
wie wieloletniego programu na rzecz konsumentdw na lata 2014-2020 oraz uchylajqce decyzje nr 1926/2006/
WE, http://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32014R0254, (dostep:
10.03.2018).

% Good Practices for Financial Consumer Protection, World Bank Group, Washington 2017.
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cje w zakresie regulacji w obszarze rynku finansowego w Unii Europejskiej”?’.
Proébujac wskaza¢ wybrane, najistotniejsze z punktu widzenia systemu finan-
sowego, regulacje prawne nalezy wyliczy¢:

— Ustawe z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe (Dz. U. 1997,
Nr 140, poz. 939 z pézn. zmianami);

— Ustawe z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny (Dz. U. 1964 Nr 16,
poz. 93 z p6zn. zmianami);

— Ustawe z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach hi-
potecznych (Dz. U. 1997, Nr 140, poz. 940 z p6z. zmianami);

— Ustawa z dnia 7 grudnia 2000 r. o funkcjonowaniu bankéw spoétdziel-
czych, ich zrzeszaniu sie i bankach zrzeszajacych (Dz. U. 2000 Nr 119,
poz. 1252 z pézn. zmianami);

— Ustawe z dnia 12 maja 2011 r. o kredycie konsumenckim (Dz. U.
2011 Nr 126, poz. 715 z p6zn. zmianami).

Nalezy jeszcze raz podkresli¢, ze wyliczenie to nie wyczerpuje catosci re-
gulacji, a zawiera tylko przykladowe akty prawne. Towarzysza im regula-
cje szczegolowe wydawane m.in. w formie rozporzadzen ministra finansow.

Osobna, warta zauwazenia grupe regulacji, stanowia, te, zwiazane z po-
wolywaniem instytucji rynku finansowego. Sa to na przyklad:

— Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. o rozpatrywaniu reklamacji przez pod-
mioty rynku finansowego i o Rzeczniku Finansowym (Dz. U. 2015,
poz. 1348 z p6zn. zmianami);

— Ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyj-
nym, systemie gwarantowania depozytéw oraz przymusowej restruk-
turyzacji (Dz. U. 2016,poz. 996 z p6zn. zmianami);

— Ustawa z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym
(Dz. U. 2006 Nr 157, poz. 1119 z pézn. zmianami);

— Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze makroostroznoscio-
wym nad systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w syste-
mie finansowym (Dz. U. 2015, poz. 1513).

Duzym wyzwaniem dla rzadu stato sie przygotowanie ram funkcjono-
wania dla podmiotéw pozostajacych poza systemem regulacji. Dotyczylo to
spoldzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych (Ustawa z dnia 5 listopa-
da 2009 r. o spotdzielczych kasach oszczednosciowo-kredytowych Dz. U. 2012,
poz. 855 z pézn. zmianami) i instytucji parabankowych. Problem czesci z nich
(instytucji pozyczkowych) zostal w polskim prawie uregulowany w ustawie
o kredycie konsumenckim®®, ktéra okreslita wymogi formalno-prawne (for-

" Departament Rozwoju Rynku Finansowego, https://www.mf.gov.pl/ministerstwo-finansow/mi-
nisterstwo-finansow/struktura-organizacyjna/departamenty, (dostep: 10.03.2018).

?8 Ustawa z dnia 12 maja 2011 r. o kredycie konsumenckim, tekst jednolity http://prawo.
sejm.gov.pl/isap.nsf/download.xsp/WDU20111260715/U/D20110715L;j.pdf, (dostep: 10.03.2018).
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ma prawna, kapital zalozycielski, osoby zarzadzajace) ich dziatania. Czes¢
zostala objeta przepisami Ustawy z dnia 19 sierpnia 2011 r. o ustugach plat-
niczych (Dz. U. 2011, Nr 199, poz. 1175 z pézn. zmianami).

Podsumowujac nalezy stwierdzi¢, ze wprowadzane regulacje maja na celu
uporzadkowanie zasad funkcjonowania rynku finansowego oraz stworzenie
rozwiazan dla szczegolnej ochrony klienta indywidualnego. Wiele wprowa-
dzanych regul (np. ograniczenia dla maksymalnych kosztéw pozaodsetko-
wych kredytow konsumenckich czy maksymalnego limitu odsetek) ingeru-
je w swobode konkurencji. Dzieje sie tak w imie zwiekszenia bezpieczenstwa
uczestnikow rynku finansowego. Taka filozofia konstruowania regul zdecy-
dowanie wplywa na wzrost stabilnosci systemu finansowego, ktory staje sie
odporniejszy na zaburzenia wywotane wybuchami paniki. Rola rzadu i jego
inicjatyw we wprowadzaniu nowych rozwiazan prawnych musi byé ocenia-
na pozytywnie.

3. Pomoc publiczna i antykryzysowa polityka fiskalna

Sytuacje kryzysowe, szoki asymetryczne rodza zagrozenie dla stabilne-
go funkcjonowania nie tylko systemu finansowego, lecz takze (a moze przede
wszystkim) pojedynczych instytucji. W reakcji na zaburzenia i ryzyko upadto-
$ci powinny by¢ uruchomiane automatyczne mechanizmy ochrony wierzy-
cieli (w przypadku sektora bankowego — depozytariuszy), ktorych koszty po-
winny obciaza¢ wlascicieli i zarzadzajacych zagrozona instytucja. Panistwo nie
powinno by¢ angazowane, zwlaszcza od strony finansowej w przebieg procesow
upadlosci lub restrukturyzacji, ktore z punktu widzenia podatnikéw powinny
mie¢ neutralny charakter. Dopuszczalne jest przejsciowe zaangazowanie $rod-
kow publicznych (np. w sytuacji. gdy system gwarantowania depozytéw nie
dysponuje odpowiednimi srodkami do wyplaty kwot gwarantowanych w przy-
padku upadlosci banku), jednak po uptywie dtuzszego okresu, powinien nasta-
pi¢ ich zwrot. W literaturze i praktyce zycia gospodarczego przyjmuje sie, ze
pomoc publiczna ze strony panstwa jest uzasadniona tylko w wypadkach za-
wodnosci mechanizmu rynkowego i powinna wspiera¢ konkurencyjnos¢ oraz
pobudzac wzrost gospodarczy®. Coraz czesciej jednak przyjmuje sie, ze pan-
stwo powinno prowadzi¢ aktywna, antykryzysowa polityke majaca na celu®:

— ograniczanie negatywnych skutkéw zaburzen w systemie finansowym;

— tworzenie mechanizméw zapobiegania przyszlym kryzysom;

— wspieranie stabilnosci systemu finansowego;

— wspieranie dlugoterminowego, stabilnego wzrostu gospodarczego.

" M. Kogut-Jaworska, Pomoc publiczna dla sektora finansowego w Unii Europejskicj udzielana w wa-

runkach kryzysu, Annales Universitatis Mariae Curie-Sktodowska, nr XLVI 4, Lublin 2012, s. 388.
30 A. Alinska, Antykryzysowa polityka..., s. 114.
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Opisane powyzej zalozenia, zakladajace niewielkie zaangazowanie pan-
stwa w tagodzenie skutkow kryzysu finansowego, okazaly sie nierealne. Zja-
wiska globalizacji, finansjalizacji i postepu technologicznego, obserwowane
na przelomie XX i XXI w., doprowadzily do powstania ogromnych instytu-
cji finansowych. Popularnie zaczeto okreslac je, jako ,zbyt duze by upas¢”
too big to fail. Dzialaly one transgranicznie (czesto w skali globalnej) na roz-
maitych sektorach rynku. Wielkos¢ aktywow tych podmiotéw przewyzszata
niejednokrotnie wielkos¢ PKB poszczegélnych krajow. W przypadku tych in-
stytucji okreslenie ,,zbyt duze by upas¢” oznaczalo, ze ze wzgledu na ich zna-
czenie dla funkcjonowania krajowych systeméw finansowych panstwo nie mo-
glo dopusci¢ do ich upadtosci, co bylo jednoznaczne z tym, ze w przypadku
pojawienia sie zaburzen w ich funkcjonowaniu, rzad byl zmuszony do udzie-
lenia im finansowego wsparcia.

Jednym z objaw6w kryzysu, w wyniku utraty zaufania pomiedzy podmio-
tami na nim operujacymi, byto zamarcie rynku miedzybankowego. Zjawisko
to spowodowalo, Ze nie tylko podmioty prowadzace ryzykowne praktyki biz-
nesowe, lecz takze zdrowe instytucje stanely w obliczu zagrozenia upadtoscia
i koniecznoscig siegniecia po wsparcie ze strony panstwa.

Przenoszenie zaburzen ze sfery finansowej do sfery realnej gospodarki spo-
wodowalo spadek aktywnosci przedsiebiorstw. W gospodarkach wielu krajow
odnotowano spadek dynamiki PKB i wzrost bezrobocia. W wyniku zaostrze-
nia polityki kredytowej bankow, przedsiebiorstwa stracily dostep do finanso-
wania zewnetrznego. W celu przeciwdziatania negatywnym zjawiskom wiele
panstw zdecydowato sie na uruchomienie pakietow antykryzysowych, zawie-
rajacych instrumenty ekspansji fiskalnej. Mimo, Ze ich podstawowym celem
bylo oddzialywanie na wielko$¢ popytu konsumpcyjnego i inwestycji, to wy-
wieraly one réwniez stabilizujacy wplyw na system finansowy®'.

Ostatni kryzys finansowy sprawil, ze kwestia pomocy publicznej udzie-
lanej przez rzady przedsiebiorstwom i instytucjom finansowym zagrozonym
upadloscia zyskala bezprecedensowa skale i znaczenie®’. Wladze, obawiajac
sie skutkow gospodarczych i ewentualnych bankructw, rozpoczely w wielu
krajach proces nacjonalizacji (najczesciej przejsciowej) kluczowych dla syste-
mu finansowego i ekonomicznego podmiotow. Po stronie finanséw publicz-
nych wzrosty deficyty budzetowe i zadluzenie publiczne, co wywolalo obawy
o pojawienie sie zjawiska hazardu moralnego wsérod instytucji kluczowych,
z punktu widzenia gospodarki. Rozpowszechnilo sie bowiem przekonanie,
ze w kazdej sytuacji zostana objete pomoca publiczna ze strony rzadow. Sam
kryzys na system finansowy nie zadziatat w petni ,oczyszczajaco”, poniewaz

8 J. Osiatynski, Strategia makroekonomiczna Polski w warunkach swiatowego kryzysu, ,Gospodar-
ka Narodowa” 2009, nr 7-8 (215-216), s. 4.
82 ]. Wectawski, Wielkie banki..., s. 222.
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byl wsparty przez panstwa, wiec przetrwal, wlasciwie ,w calosci”, okres naj-
wiekszych zawirowan.

W Stanach Zjednoczonych, w reakcji na narastajacy kryzys finanso-
wYy, juz na przelomie wrze$nia i pazdziernika 2008 r., zostal przygotowany
przez sekretarza skarbu Henry’ego Paulsona Emergency Economic Stabiliza-
tion Plan. Zakladal zakup przez rzad, za kwote 700 mld dolaréw, toksycz-
nych aktywoéw nieplynnych - typu mortagage-backed securities (MBS) z port-
feli instytucji finansowych. Posuniecie to mialo ograniczy¢ niepewnosc,
powstrzymac narastajacy kryzys zaufania i przywroci¢ rownowage rynko-
wa, oraz ptynnos$¢ na rynku MBS-6w. Propozycja spotkatla sie z licznymi
glosami krytyki, podnoszacymi przede wszystkim problem kosztéw pono-
szonych przez podatnikéw, braku odpowiedzialnosci podmiotéw zagrozo-
nych za wcze$niejsze, ryzykowne operacje i mozliwosci wywolania infla-
cji. Mimo obaw, zglaszanych przez oponentéw plan zostal konsekwentnie
wprowadzony w zycie.

Wybuch kryzysu spowodowal utrate plynnosci i zagrozenie upadtoscia
wielu systemowo waznych instytucji amerykanskiego rynku finansowego.
W obawie o stabilno$¢ systemu finansowego, rzad Stanéw Zjednoczonych
zdecydowal sie na bezposrednie wsparcie kapitatowe niektérych podmiotow.
I tak, na przyklad kwota 200 mld dolaréw zostaly zasilone Freddi Mac i Fan-
nie Mae, agencje dzialajace na rynku kredytow hipotecznych. Gigant ubezpie-
czeniowy AIG uzyskat 20 mld dolaréw wsparcia stanowego (oprocz pozyczki
uzyskanej z Systemu Rezerwy Federalnej)®. Dziatania rzadu mozna okresli¢,
jako realizacje funkcji pozyczkodawcy ostatniej instancji, co wykraczalo poza
tradycyjne rozumienie roli panstwa na rynku finansowym, ale miato ogrom-
ne, stabilizujace znaczenie dla systemu. Niestandardowe zachowanie rzadu
Stanow Zjednoczonych stalo sie wzorem do nasladowania przez wladze ko-
lejnych panstw, ktore zostaty dotkniete kryzysem finansowym.

W krajach europejskich pierwsze objawy kryzysu pojawily sie juz we wrze-
$niu 2008 r. Obawy przed upadloscia duzych, waznych dla krajowych syste-
mow finansowych bankéw, sklonily rzady do uruchomienia programéw po-
mocowych. W reakcji na kryzys juz we wrzesniu 2008 r. kolejne kraje zaczety
informowac¢ Komisje Europejska o udzielaniu pomocy publicznej dla zagro-
zonych instytucji sektora finansowego. W warunkach funkcjonowania Euro-
pejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej byl to swego rodzaju ewenement. Ar-
tykul 107 ust. 1 Traktatu ustanawiajacego Unie Europejska ustanawia ogoélny
zakaz udzielania pomocy publicznej. Jej uruchomienie moze mie¢ charakter
wyjatkowy, przeciwdziatajacy powstaniu powaznych nieréwnowag i zaburzen

# 1. Skibinska-Fabrowska, Banki centralne wobec kryzysu. Niestandardowe narzedzia polityki pie-
nigznej, CeDeWu, Warszawa 2017, s. 72.
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w gospodarce panstwa®!. Wsparcie moze rowniez zosta¢ przeznaczone na ra-
towanie zagrozonego przedsiebiorstwa, ale na okres, co do zasady, nie dtuz-
szy niz 6 miesiecy, czyli na czas przeprowadzenia koniecznej restrukturyza-
cji. Ponadto, kazdy przypadek udzielenia pomocy publicznej wymaga zgody
Komisji Europejskiej®.

Komisja Europejska, zdajac sobie sprawe ze skali zagrozenia i mozliwych
konsekwencji braku wsparcia ze strony panstwa dla instytucji finansowych,
postanowita zezwoli¢ na szerokie zastosowanie pomocy publicznej. Decyzja
ta zostata podjeta pomimo obaw zwiazanych z ewentualnym oslabieniem
bodzcéw sklaniajacych instytucje finansowe do ostroznego i zréwnowazone-
go dziatania®. W celu ujednolicenia i uporzadkowania warunkéw udzielania
wsparcia oraz skoordynowania podejmowanych na szczeblu krajowym dzia-
tan Komisja okreslita zasady, jakimi powinny kierowac sie rzady, angazujac
srodki publiczne?. Sa to:

— zasada niedyskryminowania podmiotow;

— minimalizacja kwoty udzielanego wsparcia i okresu, na jaki zostato

udzielone;

- minimalizacja negatywnych skutkéw dla konkurencji.

Pomoc udzielana instytucjom finansowym mogta w szczegoélnosci przy-
bra¢ forme:

— gwarangcji zobowiazan instytucji finansowych. Takimi gwarancjami po-

winny zostac objete w pierwszej kolejnosci depozyty detaliczne (m.in.
w celu ochrony rynku przed wybuchem paniki), a dopiero w dalszej ko-
lejnosci, w oparciu o racjonalna ocene zasadnosci, inne zobowiazania;

— dokapitalizowania instytucji finansowych. Pomoc w tej formie powin-

na by¢ kierowana do ,,zdrowych” instytucji finansowych, przezywaja-
cych klopoty w zwiazku z niestabilnoscia systemu finansowego;

— zaangazowania $rodkéw publicznych w proces kontrolowanej likwi-

dacji instytucji finansowych.

Ponadto Komisja zdecydowata sie na uruchomienie tymczasowych pro-
gramo6w wsparcia sektora realnego gospodarki w ramach ,,Europejskiego
planu naprawy gospodarki”, majac za cel przywrdcenie stabilnosci makro-

% Traktat o Unii Europejskiej i Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej. Wersje skonsolidowane
Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 2010/C 83/01, http://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/
TXT/PDF/?uri=0J:C:2010:083:FULL&from=PL, (dostep: 02.03.2018).

% A. Brewka, Pomoc publiczna dla sektora bankowego — dzialania podjete przez UE w okresie kryzysu
i préba ich oceny, http://ibrkk.pl/pliki/ue.pl/biuletyny/Biuletyn_Unia.pl_214.pdf, (dostep: 15.02.2018).

% M. Kogut-Jaworska, Pomoc publiczna..., s. 396.

¥ Zastosowanie zasad pomocy paistwa do Srodkdw podjetych w odniesieniu do instytu-
¢ji finansowych w kontekscie obecnego, globalnego kryzysu finansowego, Dziennik Urzedowy Unii Eu-
ropejskiej 2008/C 270/02 http://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/PDF/?uri=CE-
LEX:52008XC1025(01)&from=EN, (dostep: 02.03.2018).
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ekonomicznej®®. Instrumenty wsparcia mialy dziala¢ dwuetapowo. W pierw-
szej kolejnosci miaty ztagodzi¢ problemy z utrata ptynnosci i dostepu do zré-
det finansowania, bedace wynikiem kryzysu finansowego. W drugim etapie
priorytetem bylo utrzymanie dynamiki inwestycji. Dzialania dopuszczalne
przez Komisje obejmowaty:
zwiekszenie maksymalnego, dopuszczalnego poziomu pomocy de mini-
mis dla matych i srednich przedsiebiorstw z 200 tys. do 500 tys. euro;

— umozliwienie udzielania przez rzady gwarancji przedsiebiorstwom,
w celu zmniejszenia ryzyka kredytowego zwiazanego z finansowa-
niem bankowym;

— dodatkowa pomoc na wytwarzanie produktéow ekologicznych i bar-
dziej efektywnych energetycznie (celem bylo utrzymanie mimo kry-
zysu dotychczasowego poziomu produkcii);

— zwiekszenie dopuszczalnego limitu pomocy panstwa dla kapitatu pod-
wyzszonego ryzyka na inwestycje w mate i srednie przedsiebiorstwa
z 1,5 mln do 2,5 mln euro;

— zmiane zasad wsparcia dla krétkoterminowych ubezpieczen kredytéow
rynkowych i objecie ubezpieczeniem réwniez ryzyka rynkowego.

Wedlug danych Komisji Europejskiej pomoc publiczna na wsparcie sek-

tora realnego gospodarki siegneta do konca 2011 r. 37,5 mld euro, co sta-
nowito 45% kwot zatwierdzonych pierwotnie®”. Natomiast znacznie wiek-
sze kwoty zostaly przeznaczone na wsparcie sektora finansowego. Ogétem
w latach 2008-2016 na wsparcie dla instytucji finansowych przeznaczono
blisko 2 bln euro. Szczegélowe informacje na ten temat zostaty przedstawio-
ne ponizej (Tabela 9.).

Tabela 9. Wsparcie publiczne dla instytucji finansowych w krajach Unii Europejskiej
w latach 2008-2016

i : Przejecie aktywéw ) Pozostate instrumenty
Lata Dokapitalizowanie SN L Gwarangje . L
0 obnizonej wartosci wsparcia ptynnosci
2008 115,2 98 4004 222
2009 90,7 79,5 835,8 701
2010 93,5 54,0 799,8 62,6
2011 35,0 00 5890 60,6

# 0. Kowalewski, M. Radlo, Wplyw tymczasowej pomocy publicznej w okresie kryzysu na konkuren-
¢je w Unii Europejskiej, NBP ,Materialy i Studia” 2011, nr 264, s. 14.

3 State Aid Scoreboard 2012, http://ec.europa.eu/competition/state_aid/studies_reports/2012_
autumn_en.pdf, (dostep: 02.03.2018).
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2012 90,8 354 4921 443
2013 20,5 95 3523 34,6
2014 76 03 204,5 31,6
2015 1,3 03 167,8 4,6
2016 00 05 1215 14
RAZEM 464,6 189,2 1188,1 105,0
LACZNIE 1946,9

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie State Aid Scoreboard 2077, http://ec.europa.eu/
competition/state_aid/scoreboard/index_en.html#crisis, (dostep: 02.03.2018).

Nalezy zauwazy¢, ze w stosunku do kwot pierwotnie planowanych i zaak-
ceptowanych przez Komisje wykorzystanie siegneto niespetna 39%. Oceniajac
skale zaangazowania §rodkéw publicznych w rézne dziatania wspierajace sek-
tor finansowy w krajach Unii Europejskiej, nalezy wskaza¢ na wplyw podej-
mowanych dzialan na poziom diugu publicznego. W 2010 r. dlug ten wzrést
o ponad 705 mld euro, a w 2012 r. o ponad 740 mld euro*.

W polskim systemie finansowym sytuacja po wybuchu kryzysu nie wy-
magala bezposredniego zaangazowania panstwa we wsparcie zagrozonych
podmiotéw. Struktura systemu bankowego, a takze tradycyjny rodzaj pro-
wadzonej dziatalnos$ci oraz aktywnos¢ Narodowego Banku Polskiego spra-
wily, ze zadna z instytucji systemu finansowego nie byla zagrozona utrata
plynnosci. Mimo to rzad przygotowal, zgodnie z wytycznymi Komisji Euro-
pejskiej, program pomocy publicznej dla sektora finansowego, opiewajacy na
kwote 9,4 mld euro, jednak finalnie nie zostal uruchomiony*'. Réwnolegle,
juz pod koniec 2008 r. zostal przygotowany i rozpoczeto wdrazanie ,,Planu
Stabilnosci i Rozwoju”, ktory zawieral dziatania wzmacniajace sektor przed-
siebiorstw, obejmujac**:

— ulatwienia w dostepie dla matych i srednich firm do poreczen i gwa-

rancji rzadowych;

— wsparcie rozwoju specjalnych stref ekonomicznych w ramach przyje-

tej ,Koncepcji rozwoju specjalnych stref ekonomicznych”;

1 M. Iwanicz-Drozdowska (red.), Restrukturyzacja bankéw w Unii Europejskiej w czasie globalne-
go kryzysu finansowego, SGH, Warszawa 2015, s. 68-71.

1 A. Brewka, Pomoc publiczna...

2" Rzqd realizuje ,, Plan Stabilnosci i Rozwoju”, www.premier.gov.pl/wydarzenia/aktualnosci/
rzad-realizuje-plan-stabilnosci-i-rozowju.html, (dostep: 01.03.2018).
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— ulatwienia podatkowe dla malych i $rednich przedsiebiorstw oraz firm
rozpoczynajacych dzialalnos¢;

— przyspieszenie wykorzystania srodkow w funduszy Unii Europejskiej.

Dla przedsiebiorstw znajdujacych sie w klopotach finansowych, bedacych
skutkiem kryzysu, zostal przygotowany (w polowie 2009 r.) ,Pakiet antykry-
zysowy”*. Mial koncentrowac sie na rozwiazaniach uelastyczniajacych funk-
cjonowanie rynku pracy, by utrzymac¢ dotychczasowe miejsca pracy. Ponad-
to rzad podejmowal dziatania majace na celu wsparcie konsumpcji — zmiany
zasad podatkowych (wprowadzenie dwoch skal w podatku PIT, obnizenie
efektywnej stawki VAT), waloryzacja ren i emerytur**. Rownocze$nie jednak
starano sie utrzymac w ryzach deficyt budzetowy prowadzac polityke ograni-
czania wydatkow. W warunkach spadku aktywnosci gospodarczej nie przy-
niosto to zamierzonych efektow i w 2009 r. deficyt instytucji rzadowych i sa-
morzadowych siegnat 7,5% PKB wobec 3,7% w 2008 r.*

Podsumowanie

Rola rzadu w zapewnieniu stabilno$ci finansowej jest bardzo wazna,
gdyz dotyczy prowadzenia dzialan prewencyjnych, zapobiegajacych po-
wstawaniu zaburzen i niestabilnosci oraz dziatan interwencyjnych, po-
dejmowanych w warunkach kryzysu. Do pierwszej kategorii aktywno-
$ci nalezy zaliczy¢ przede wszystkim dzialalno$¢ regulacyjna. Po okresie,
w ktéorym dominowaly tendencje deregulacyjne nastapil wyrazny powrot
do regulowania systemu finansowego i zasad dzialania funkcjonujacych
na nim podmiotéw. Celem podejmowanych inicjatyw jest nie tylko za-
chowanie stabilnosci systemu, lecz takze ochrona pozycji konsumenta
ustug finansowych. Zadania, zwiazane z tym elementem aktywnosci, pol-
ski rzad wykonuje w sposob zgodny z przyjetymi na gruncie europejskim
standardami.

Kolejna wazna sfera dzialan rzadu jest dbanie o stabilno$¢ finansow
publicznych i stabilnos¢ fiskalna. Prowadzenie efektywnej i bezpiecznej polity-
ki antycyklicznej jest dla witadz trudnym wyzwaniem. Ostatni kryzys poka-
zal, ze narastanie dtugu publicznego moze przybrac¢ tak wysoka dynamike
i tempo, ze przebieg tych procesow staje sie trudny do opanowania przez de-
cydentéw. Nie mniej rzady daza do wypracowywania nadwyzek budzetowych
i ograniczania zadluzenia w czasach dobrej koniunktury, tak aby budowa¢
bufory bezpieczenstwa na okres kryzysu. Wydaje sie, ze polskie Ministerstwo

8 Rusza pakiet antykryzysowy, rusza-pakiet-antykryzysowy.html, (dostep: 01.03.2018).

- J. Osiatynski, Strategia makroekonomiczna Polski w warunkach swiatowego kryzysu, ,,Gospodar-
ka Narodowa” 2009, nr 7-8(215-216), s. 2-3.

> http://stat.gov.pl/, (dostep: 04.03.2018).
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Finanséw, mimo podejmowanych w tym zakresie wysitkow, ma jeszcze do wy-
konania wiele pracy.

Bardzo wazna sfera dziatalnosci rzadu w warunkach kryzysu jest udziela-
nie pomocy publicznej wybranym instytucjom lub caltym sektorom gospodarki
w taki sposéb, by ograniczy¢ skutki zaburzen stabilnosci systemu finansowego.
Wymaga to wcze$niejszego przygotowania i wypracowania odpowiednich re-
gut i procedur. Doswiadczenia polskiego rzadu w konstruowaniu pakietéow an-
tykryzysowych sa niewielkie — ze wzgledu na niewielka skale zaburzen w pol-
skiej gospodarce. Jednak pozwalaja, na podstawie efektow ich stosowania,
na konstruowanie odpowiednich pakietéw antykryzysowych w przysztosci.
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ROZDZIAL 5

NARODOWY BANK POLSKI JAKO
WIODACA INSTYTUCJA CZUWAJACA
NAD ZAPEWNIENIEM STABILNOSCI
FINANSOWEJ'

G 2ank centralny odgrywa niezwykle istotna role w sieci bezpieczenstwa finansowego
% kazdego kraju. Po czesci wynika to z historycznie petnionych funkcji - pozyczkodaw-
J/ v cy ostatniej instancji, emitenta pienigdza, a po czesci jest wynikiem pokryzysowej we-
ryfikacji pogladéw na funkcjonowanie systemu finansowego. Do wybuchu kryzysu finansowego we
wrze$niu 2008 r.zgadzano sie, ze stabilnos¢ monetarna jest koniecznym i wystarczajacym warunkiem
dla zachowania stabilnosci catego systemu finansowego. W potaczeniu z rzetelnie sprawowanym nad-
zorem mikroostrozno$ciowym daje gwarancje niezachwianego funkcjonowania sfery pienieznej go-
spodarki. Gwattowne zaburzenia w $wiatowym systemie finansowym i ich konsekwencje dla sfery re-
alnej gospodarki zmienity sposéb postrzegania roli banku centralnego. Zgodnie stwierdzono, ze nie
powinna sie ograniczac tylko do stabilizowania poziomu inflacji, lecz dotykac problematyki nadzoru
makroostroznosciowego. Nie oznacza to, ze przestaty mie¢ znaczenie tradycyjne zadania wtadz mo-
netarnych, realizowane w celu zapewnienia sprawnego i bezpiecznego dziatania systemu finansowe-
go. Nadal bank centralny powinien petic funkcje pozyczkodawcy ostatniej instancji, dbac o nalezyte
dziatanie krajowego systemu pfatniczego i wreszcie realizowac swoj cel podstawowy, czyli utrzymy-
wanie stabilnosci monetarnej. Celem tej czesci opracowania jest ocena wykonywania przez Narodo-
wy Bank Polski (NBP) funkcji zwigzanych z zapewnieniem stabilnosci systemu finansowego z wytacze-
niem zaangazowania w prowadzenie polityki makroostroznoéciowej (to zagadnienie, ze wzgledu na
swoje znaczenie i obszernos$¢ problematyki, bedzie przedmiotem osobnych rozwazan).

Tematem dociekan, opartych na studiach literaturowych i analizie danych empirycznych, bedzie
realizacja przez NBP funkgji pozyczkodawcy ostatniej instancji — temu zagadnieniu poswiecono pierw-
szg cze$¢ opracowania. W czesci drugiej, przeprowadzono ocene dziatan polskiego banku centralne-
go, jako instytucji odpowiedzialnej za funkcjonowanie i rozwdj systemu ptatniczego. Czes¢ trzecia
poswiecono analizie skutecznosci dziatari NBP w zakresie stabilizacji monetarnej. W czesdci czwartej

' Rozdzial przygotowany przez dr Ilone Skibinska-Fabrowska, Wydzial Ekonomiczny, Uni-
wersytet Marii Curie-Sklodowskiej w Lublinie.
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przedstawiono polityke informacyjna, jaka jest prowadzona przez bank centralny w ramach dziatan
na rzecz stabilnosci systemu finansowego. Prace korczy podsumowanie zawierajace wnioski z prze-
prowadzonych analiz.

1. Bank centralny jako pozyczkodawca ostatniej instandji

Wsparcie pltynnosciowe w postaci pozyczki ostatniej instancji (szansy)
oznacza dobrowolne i dyskrecjonalne zasilenie w plynnosc¢®. Jest ono uru-
chamiane w sytuacji, gdy zagrozona utrata ptynnosci instytucja nie moze po-
zyska¢ finansowania z innych zrodel®. Celem podejmowanych dziatan jest
ograniczenie rozprzestrzeniania sie zaburzen w sektorze bankowym (lub sze-
rzej finansowym), ale réwniez zapewnienie sprawnego funkcjonowania sys-
temu platniczego i podtrzymanie dziatania ratowanego podmiotu (co moze
by¢ istotne z r6znych, na przyklad spotecznych wzgledow)*.

Funkcje pozyczkodawcy ostatniej instancji (lender of last resort — LOLR) w sys-
temie bankowym bank centralny pelni niemal do poczatku swojego istnienia.
Jej znaczenie dla prawidtowego funkcjonowania rynku finansowego jest stale
istotne — zwlaszcza wobec zmniejszenia udziatu ptynnych papieréw wartoscio-
wych w portfelach instytucji bankowych®. Ostatecznie w XIX w. zapanowa-
ta powszechna zgoda, co do tego, ze tylko ta instytucja, ktéra ma nieograni-
czone mozliwosci kreowania ptynnosci (dostarczania srodkéw pienieznych)
moze efektywnie pelni¢ funkcje LOLR®. Zdolno$¢ emisji pieniadza (lub jego
powszechnie akceptowanego substytutu, jak na przyklad w Stanach Zjedno-
czonych przed powolaniem Systemu Rezerwy Federalnej’) ,,z niczego” jest ko-
niecznym warunkiem posiadania mozliwosci udzielania wsparcia ptynnoscio-
wego. Dodatkowo, bank centralny ma mozliwos¢ absorpcji nadmiaru ptynnosci
z sektora bankowego. Oznacza to, ze moze rownocze$nie dostarcza¢ brakuja-
cej ptynnosci do pojedynczej instytucji i odbierac jej nadmiar, ktéry w wyniku
wsparcia plynno$ciowego moze pojawic sie na rynku®. Mimo to, w systemach
prawnych wielu krajow bank centralny nie ma formalnego obowiazku petnie-
nia funkcji pozyczkodawcy ostatniej instancji. Zazwyczaj wladze monetarne
moga podjac decyzje o udzieleniu zagrozonej instytucji pozyczki, ale nie sa do
tego zobligowane. Nadaje to dzialaniom banku centralnego walor dyskrecjo-

* M. Capiga, W. Gradon, G. Szustak, Siec bezpieczeristwa finansowego, CeDeWu. Warszawa 2010, s. 56.
¥ M. Zygierewicz, Pozyczkodawca ostatniej instancji, ,Bezpieczny Bank” 2008, nr 2(37), s. 47.
* P.Smaga, Rola banku centralnego w zapewnieniu stabilnosci finansowej, CeDeWu, Warszawa 2014, s. 188.
® M. Zygierewicz, Pozyczkodawca..., s. 46.
Z.. Polanski, Przemiany funkcji pozyczkodawcy ostatniej instancji w czasie kryzysu, [w:] W.L. Jawor-
ski, A. Szelagowska, Wspdlczesna bankowosc centralna, CeDeWu, Warszawa 2012, s. 87.

7 W. Morawski, Zarys powszechnej historii pieniqdza i bankowosci, Wydawnictwo TRIO, War-
szawa 2002, s. 253-255.

8 P. Smaga, Rola banku..., s. 188.
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nalnosci’. Narodowy Bank Polski, zgodnie z zapisami artykutu 3 pkt 2 ustawy
o Narodowym Banku Polskim, ma za zadanie regulowanie ptynnos$ci bankow
oraz ich refinansowanie'’. W tym stwierdzeniu zawiera sie réwniez mozliwos¢
udzielania wsparcia ptynnosciowego w postaci pozyczki ostatniej instancji.

Wsparcie plynnosciowe powinno by¢ przez bank centralny udzielane ban-

kom komercyjnym, jako podmiotom z jednej strony najbardziej wrazliwym na
przejsciowe zaburzenia ptynnosci, a z drugiej strony bardzo waznym dla stabil-
nosci systemu finansowego. Zaréwno w przeszlosci, jak i wspolczesnie (wobec za-
burzen wywotanych przez kryzys finansowy) byly artykutowane glosy wskazu-
jace na mozliwos¢ (a nawet konieczno$c) udzielania pozyczek ostatniej instancji
innym podmiotom, a szczegolnie rzadom. Wsparcie dla sektora rzadowego przy-
biera wowczas posta¢ monetyzacji dtugu publicznego i rodzi zagrozenia zwiaza-
ne z mozliwoscia pojawienia sie wysokiej inflacji. Dlatego przed 2007 r. panowata
powszechna zgoda, co do zakazu finansowania dtugu publicznego przez banki
centralne. Podejscie do tego problemu zmienilo sie z czasem, a zwlaszcza w okre-
sie najwiekszych turbulencji na rynkach finansowych, niektore banki centralne
decydowaly sie na zakup rzadowych papieréw dtuznych na rynku pierwotnym®.

Zasady, na jakich bank centralny powinien udziela¢ wsparcia pltynnoscio-

wego, zostaly sformutowane w XIX w. (przez Bagehota). Mozna je zawrzec

w nastepujacych nieco uwspdlcze$nionych przez autorke, stwierdzeniach'*:
wsparcie moze zosta¢ udzielone tylko wtedy, gdy pozwoli to zapobiec
wybuchowi kryzysu finansowego;

— bank centralny dostarcza wsparcia ptynnosciowego tylko bankom ko-
mercyjnym,;

— bank centralny musi umie¢ odréznic sytuacje braku ptynnosci od nie-
wyplacalnosci i udziela¢ pomocy tylko w pierwszym przypadku;

— wielkos¢ wsparcia ptynnosciowego jest nieograniczona;

— koszt wsparcia jest wyzszy od rynkowych kosztow kredytow;

— zabezpieczeniem pozyczki, udzielanej przez bank centralny, powinny
by¢ wysokiej jakosci papiery wartosciowe;

— bank centralny powinien publicznie deklarowa¢ swoja gotowos¢ do
udzielania wsparcia bankom komercyjnym, ktoére przejsciowo utraci-
ty ptynnos¢.

Wihasciwie kazda z przedstawionych powyzej zasad stata sie przedmiotem

krytyki. Obecnie przyjmuje sie, ze wsparcie ptynnosciowe powinno mie¢ cha-

9 M. Capiga, W. Gradon, G. Szustak, Siec bezpieczeristwa..., s. 57.

1 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. 0 Narodowym Banku Polskim, Dz. U. 1997, Nr 140, poz. 938.

"' B. Dutkiewicz, W. Przybylska-Kapuscinska, Nadzwyczajne instrumenty polityki pieniezinej,
[w:] W. Przybylska-Kapuscinska, M. Szyszko, Wspdlczesna polityka pieniezna. Perspektywa XXI wie-
ku, Difin, Warszawa 2017, s. 192-195.

12 7. Polanski, Przemiany funkcji..., s. 89-90.

—141-



NARODOWY BANK POLSKI JAKO WIODACA INSTYTUCJA CZUWAJACA NAD ZAPEWNIENIEM STABILNOSCI FINANSOWEJ

rakter nie tylko zarzadzania kryzysowego, lecz takze prewencyjny, zapobie-
gajacy kryzysowi. Z punktu widzenia roli banku centralnego w zapewnieniu
stabilnosci finansowej wydaje sie, ze takie podejscie do realizacji funkcji po-
zyczkodawcy ostatniej instancji jest najwlasciwsze.

Wymog udzielania wsparcia tylko tym podmiotom, ktére zachowujac wy-
placalnos¢ traca plynnos¢ podlega takze krytyce. Zasadnicza trudnoscia,
z punktu widzenia banku centralnego, jest bowiem ocena rzeczywistej sytu-
acji finansowej banku'®. Jest to jeszcze bardziej skomplikowane w sytuacji, gdy
nadzor mikroostroznosciowy pozostaje poza kompetencjami banku central-
nego. Wowczas wladze monetarne nie dysponuja pelnym zasobem informa-
cji, dotyczacych kondycji finansowej banku aplikujacego o udzielenie pomocy.
Dodatkowo, podjecie decyzji o udzieleniu wsparcia powinno by¢ kazdorazowo
poprzedzone oszacowaniem kosztow ewentualnej upadtosci banku. Jezeli koszt
ratowania instytucji jest wyzszy niz koszt jej upadlosci, to bank centralny powi-
nien wstrzymac sie z udzielaniem wsparcia'*. Wspolczesnie panuje zgodnos¢, co
do tego, ze w analizie potencjalnych kosztow nalezy uwzglednia¢ takze mozliwe
efekty upadlosci instytucji finansowej w postaci powstawania i rozprzestrze-
nienia sie (poprzez efekt zarazania) zaburzen w calym systemie finansowym.

Dyskusja, ktora jest toczona wsréd ekonomistéw dotyczy takze kosztow
wsparcia plynnosciowego. W normalnych warunkach cena plynnosci dostar-
czanej przez bank centralny na rynek finansowy (w ramach operacji otwarte-
go rynku) ustalana jest najczesciej w sposob konkurencyjny w trybie przetar-
gu. W czasie zaburzen w systemie finansowym banki centralne rezygnowaty
z trybu aukcyjnego zastepujac go pelnym pokryciem zglaszanego przez banki
komercyjne popytu na ustalonych przez wladze monetarne warunkach ceno-
wych. Przy wsparciu udzielanym pojedynczej instytucji zgodnie z zalozeniami
klasycznymi cena powinna miec¢ charakter oplaty karnej, zniechecajacej do ko-
rzystania z pomocy banku centralnego. Jednak koszt pomocy nie powinien po-
glebia¢ problemoéw finansowych zagrozonego podmiotu®.

Watpliwosci budzi tez kwalifikacja papieréw wartosciowych, stanowia-
cych zabezpieczenie pozyczki ostatniej instancji. W warunkach kryzysu banki
centralne tagodzily warunki dostepu do ptynnos$ci miedzy innymi na drodze
obnizania wymogow jakosciowych dotyczacych przyjmowanych, jako zabez-
pieczenie kredytow papieréw wartosciowych'®. Z punktu widzenia banku cen-
tralnego rodzi to ryzyko zwiazane z upadloscia emitentéw. Ponadto, stawia

¥ M. Zygierewicz, Pozyczkodawca..., s. 60.
"* M. Capiga, W. Gradon, G. Szustak, Siec bezpieczeristwa..., s. 57.
* P. Smaga, Rola banku..., s. 194.

16 P. Cour-Thimann, B. Winkler, The EBC’s Non-Standard monetary Policy Measures. The Role of
Institutional Factors and Financial Structure, European Central Bank Working Paper Series, No. 1528,
Frankfurt 2013, s. 9.
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wymagania dotyczace posiadania kompetencji i umiejetnosci w zakresie wy-
ceny papieréw dtuznych. W sytuacjach skrajnych, bank centralny moze zde-
cydowac sie na ustanowienie zabezpieczenia udzielanej pozyczki na portfelu
kredytowym ratowanej instytucji. Wydaje sie jednak, ze takie rozwiazanie po-
winno by¢ stosowane tylko w ostatecznosci. Portfel kredytowy jest niezwykle
trudny do wyceny ze wzgledu na brak mozliwosci odniesienia sie do transak-
cji rynkowych. W sytuacji aplikowania banku o wsparcie ptynnosciowe nie
ma takze czasu na dokonywanie analizy ryzyka kredytowego poszczegdlnych
wierzytelno$ci. Bank centralny ponadto nie ma wiedzy o sytuacji finansowe;
klientéw ratowanego banku. Decydujac sie na przyjecie tego rodzaju zabez-
pieczenia, wladze monetarne podejmuja wysokie ryzyko kredytowe.

W trakcie kryzysu finansowego, wobec wyczerpania sie mozliwosci sto-
sowania tradycyjnych instrumentéw polityki monetarnej (krotkoterminowe
stopy procentowe banku centralnego osiagnely poziom zera i niektére ka-
naly transmisji impulséw monetarnych do sfery realnej okazaly sie niedroz-
ne), banki centralne (w tym System Rezerwy Federalnej i Europejski Bank
Centralny) rozpoczely stosowanie programow ,luzowania ilosciowego”, kto-
re w istocie oznaczaly dostarczanie dodatkowej plynnosci do sektora finan-
sowego. Charakter tych interwencji byt prewencyjny, a efekt podobny do tra-
dycyjnego LOLR. Pomoc jednak byla kierowana réwnoczesnie do bardzo
wielu podmiotéw, ktérym zagrazata utrata ptynnosci. Zasadnicza réznica po-
miedzy tradycyjnym wsparciem pltynnosciowym, w ramach funkcji pozycz-
kodawcy ostatniej instancji (oprocz skali udzielanej pomocy), byta przyczyna
utraty ptynnosci przez banki (i inne instytucje finansowe). Nie byt to klasycz-
ny ,,run na kasy” wywotany panika, ktéra wybuchta wsréd klientéw (depozy-
tariuszy). W zwiazku ze zmiana modelu finansowania aktywnej dziatalnosci
bankéw, zmienila sie rowniez struktura pozyskiwanych zrodel finansowania.
W duzej mierze byly to krétkoterminowe, niezabezpieczone pozyczki zacia-
gane na rynku miedzybankowym. Wybuch kryzysu spowodowat spadek za-
ufania miedzy podmiotami operujacymi w tym sektorze rynku pienieznego,
a takze zahamowanie zawierania na nim transakcji. Wywotato to powszech-
ny kryzys braku ptynnosci. Interwencje bankéw centralnych miaty na celu
jego zazegnanie.

Jedna z zasadniczych réznic pomiedzy klasyczna funkcja pozyczkodaw-
cy ostatniej instancji a dzialaniami podejmowanymi przez banki centralne
w trakcie kryzysu bylo udzielanie wsparcia ptynnosciowego duzym, waznym
dla stabilnosci systemu finansowego podmiotom, bez wzgledu na ich wypta-
calnos¢. Jednoczesnie do tego typu podmiotéw, zbyt duzych by upasc (too big
to fail), dostarczano wsparcie kapitalowe ze strony rzadéw". Podejmujac de-

7 M. Capiga, W. Gradon, G. Szustak, Siec bezpieczeristwa..., s. 63.
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cyzje o zasileniu w plynnos¢ duzych, waznych systemowo podmiotéw ban-
ki centralne braty pod uwage ich wplyw na sprawnos¢ funkcjonowania sys-
temu platniczego i konsekwencje ich upadku dla catego rynku finansowego.
Ze wzgledu na rozmiary dzialalnosci zagrozonych instytucji koszty wspar-
cia ptynnosciowego dla bankéw centralnych (i dla podatnikéw) bytyby bar-
dzo wysokie. Ponadto w przestrzeni publicznej byty artykulowane liczne gto-
sy o etycznej watpliwosci przyjetych rozwiazan. Obrazuje to stwierdzenie
o prywatyzacji zyskow i nacjonalizacji strat. W konsekwencji, zainicjowano
dziatania majace doprowadzi¢ do podzialu na mniejsze podmioty instytucji
zbyt duzych by upas¢. W przyszlosci, w przypadku kryzysow finansowych
powinno to sprzyja¢ ograniczeniu kosztéw ponoszonych na ratowanie zagro-
zonych instytucji'®.

Banki centralne w ramach niestandardowych instrumentéw polityki pie-
nieznej, uruchamianych w trakcie kryzysu dokonywaly réwniez zakupow dtu-
goterminowych papieréw dtuznych instytucji komercyjnych, dostarczaja w ten
sposob ptynno$¢ do wybranych segmentéw rynku kapitatowego. Oznaczalo to,
ze bank centralny, pelniac funkcje LOLR, wyszedl poza tradycyjny jej zakres,
ograniczajacy sie do rynku pienieznego. W literaturze pojawilo sie nowe okresle-
nie dla tego typu aktywnosci wladz monetarnych — inwestor ostatniej instancji®.

Po upadku systemu z Bretton Woods, globalizacja przeptywow finanso-
wych wplynela na wzrost zaangazowania bankéw komercyjnych na rynkach
walutowych. W trakcie kryzysu problemy z brakiem plynnosci dotknety réow-
niez walutowego rynku miedzybankowego. Wzrost awersji do ryzyka i realizo-
wanie transakcji tylko w formie zabezpieczonej, spowodowaty wzrost kosz-
tow oraz ograniczenie dostepnosci pozyczek w walutach obcych?. Ze strony
krajowych bankéw komercyjnych pojawito sie zapotrzebowanie na wspar-
cie ptynnosciowe w popularnych walutach obcych. Spowodowalo to zaan-
gazowanie sie bankéw centralnych w porozumienia swapowe. Pozwolily one
na dostarczenie ptynnosci walutowej na rynki krajowe. Tym samym funkcja
pozyczkodawcy ostatniej instancji ulegta umiedzynarodowieniu®. W litera-
turze spotyka sie wrecz stwierdzenie o konieczno$ci istnienia miedzynarodo-
wego pozyczkodawcy ostatniej instancji (/nternational Lender of Last Resort)*.

Narodowy Bank Polski wystepujac w roli pozyczkodawcy ostatniej instan-
cji kieruje sie zasada konstruktywnej niejednoznaczno$ci®. Oznacza to, ze

¥ J. Kole$nik, Jednolity mechanizm restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, [w:] Europejska
Unia Bankowa, red. M. Zaleska, Difin, Warszawa 2015, s. 99-120.

19 Z. Polanski, Przemiany funkji..., s. 101.

* B. Dudkiewicz, Europejski Bank Centralny i nadzor finansowy w Unii Europejskiej a stabil-
nos¢ finansowa, CeDeWu, Warszawa 2016, s. 102-103.

' Z. Polanski, Przemiany funkgji..., s. 106-107.

2 P. Smaga, Rola banku..., s. 202.

% Tamze, s. 195.
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bank kazdorazowo okresla, czy udzieli wsparcia ptynnosciowego konkretne-
mu podmiotowi, i na jakich zasadach. Ogdlne procedury dotycza udzielania
przez NBP kredytu refinansowego. Pozyczka ostatniej instancji jest trakto-
wana jako swoista modyfikacja tego typu kredytu. Zasady udzielania wspar-
cia bankom okreslone sa w przepisach ustawy o Narodowym Banku Polskim
w art. 422, NBP moze udzieli¢ kredytu bankom w celu uzupelnienia ich zaso-
béw finansowych. Kredyt jest udzielany w oparciu o ocene zdolnosci pozycz-
kobiorcy do splaty wraz z uwzglednieniem wartosci przedstawianego zabez-
pieczenia. Narodowy Bank Polski przyjmuje, jako zabezpieczenie udzielonego
kredytu refinansowego wybrane instrumenty finansowe w postaci cesji wie-
rzytelnosci kredytowych, przewlaszczenia na papierach wartosciowych, gwa-
rancji bankowych czy gwarancji Skarbu Panstwa.

W 2015 r. Narodowy Bank Polski podjat decyzje o udzieleniu wsparcia
plynnosciowego w ramach funkcji pozyczkodawcy ostatniej instancji. Pod-
miotem aplikujacym o udzielenie pomocy byl Spoéldzielczy Bank Rzemio-
sta i Rolnictwa w Wolominie (SK Bank). Od 11 sierpnia 2015 r. byl objety za-
rzadem komisarycznym ze strony Komisji Nadzoru Finansowego (KNF)*.
Komisja Nadzoru Finansowego 13 sierpnia poinformowala NBP (oraz Bank
Polskiej Spotdzielczosci S.A. i Bankowy Fundusz Gwarancyjny) o pogorsze-
niu sytuacji plynnosciowej banku i ewentualnosci wsparcia ptynnosciowego.
SK Bank utracit ptynnos¢ 18 sierpnia i zwrocit sie z wnioskiem do banku cen-
tralnego o udzielenie w trybie art. 42 ustawy o Narodowym Banku Polskim
kredytu refinansowego®. NBP positkujac sie opinia KNF (dotyczaca warto-
$ci aktywow SK Banku) oraz majac na uwadze?”:

— wystapienie ,runu na kasy” i gwaltowny odplyw depozytéw z SK Ban-
ku (kwota wyplat w ciagu pierwszych dni po wprowadzeniu zarzadu
komisarycznego siegneta blisko 1 mld zlotych);

— znaczacy udzial w portfelu SK Banku depozytéw instytucji sektora
publicznego, nie objetych gwarancjami Bankowego Funduszu Gwa-
rancyjnego,

— przygotowywany przez zarzad komisaryczny program postepowania
naprawczego w stosunku do SK Banku;

2 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim, Dz. U. 1997, Nr 140, poz. 938.

» Harmonogram dziatan UKNF wobec Spoldzielczego Banku Rzemiosta i Rolnictwa w Wolomi-
nie, 23 listopada 2015 r., https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/HARMONOGRAM _
SBRzR_21_11_2015_43598_60559.pdf, (dostep: 10.03.2018).

% Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim, Dz. U. 1997, Nr 140,
poz. 938.

77 Odpowiedz na interpelacje Posta na Sejm RO, Pana Jerzego Polaczka w sprawie wyjasnier dotyczq-
cych przyczyn upadlosci i oceny sprawowania nadzoru przez Urzqd Komisji Nadzoru Finansowego najwiek-
szego banku spotdzielczego w Polsce SK Banku, http://www.sejm.gov.pl/Sejm8.nsf/InterpelacjaTresc.
xsprkey=161EE537, (dostep: 10.03.2018).
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podjal decyzje (20 sierpnia) o udzieleniu wnioskodawcy kredytu refinan-
sowego. Celem przyswiecajacym bankowi centralnemu byta ,,ochrona stabil-
nosci krajowego systemu bankowego, a w szczegdlnosci sektora bankowosci
spoldzielczej”?®. Kwota wsparcia wynosita 500 mln z}. Kredyt byl zabezpie-
czony w postaci cesji wierzytelnosci z kredytéw bedacych w portfelu kredyto-
wym SK Banku oraz w polowie gwarancja Skarbu Panstwa (o wartosci 250 mln
z1)*. Przyjecie takiej formy zabezpieczenia sprawilo, ze ryzyko finansowe zo-
stalo w calosci przejete przez instytucje publiczne — Skarb Panstwa i Narodo-
wy Bank Polski. Ryzyko to zmaterializowalo sie, poniewaz mimo udzielonego
wsparcia ptynnosciowego 21 listopada 2015 r. Komisja Nadzoru Bankowego
zawiesila dziatalno$¢ SK Banku i wystapila z wnioskiem o ogloszenie jego
upadlosci®. Ponizej (Rysunek 2.) zostala przedstawiona chronologia wyda-
rzen zwiazanych z upadloscia banku.

Rysunek 2. Chronologia wydarzen zwiazanych z upadloscia SK Banku
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Zrédlo: opracowanie wlasne

% Sprawozdanie z dziatalnosci Narodowego Banku Polskiego w 2015 roku, NBP, Warszawa 2016, s. 35.

% NIK o nadzorze KNF nad Spoldzielczym Bankiem Rzemiosta i Rolnictwa w Wolominie, https://www.
nik.gov.pl/aktualnosci/nik-o-nadzorze-knf-nad-bankiem-w-wolominie.html, (dostep: 15.04.2018).

30 Zawieszenie dzialalnosci Spotdzielczego Banku Rzemiosta i Rolnictwa w Wolominie oraz wystq-
pienie z wnioskiem o ogloszenie upadtosci banku, https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/
knf 176874_KNF_SBRzR_Wolomin_zawieszenie_i_wniosek_o_upadlosc_53582.pdf, (dostep:
15.04.2018).
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Doswiadczenia Narodowego Banku Polskiego, wyptywajace z procesu ra-
towania SK Banku zdaja sie¢ wskazywac na ogromne znaczenie dostepu do rze-
telnej informacji o faktycznej sytuacji finansowej banku. Wiele gloséw (w tym
Najwyzsza Izba Kontroli*') wskazuje na bledna diagnoze stanu faktycznego,
jako przyczyne podjecia decyzji o zaangazowaniu $srodkéw publicznych w ra-
towanie upadajacego banku. Nalezy jednak pamietac, ze cel w postaci utrzy-
mania stabilnosci sektora finansowego moze by¢ dla banku centralnego klu-
czowy przy udzielaniu kredytu refinansowego.

Whioski wypltywajace z doswiadczen ostatnich lat, zwiazane z wykony-
waniem przez banki centralne funkcji pozyczkodawcy ostatniej instancji sa
roznorodne. Do$wiadczenia globalnego kryzysu finansowego wskazuja, ze
wladze monetarne w przypadku zaburzen na rynku powinny dziata¢ dwuto-
rowo. Dostarcza¢ pltynnos¢ do pojedynczych instytucji zagrozonych jej utra-
ta (abstrahujac w tym miejscu od przyczyn powstawania probleméw z plyn-
noscia) i w tym samym czasie, wspiera¢ cale rynki zasilajac je w dodatkowe,
plynne rezerwy. Tylko w ten sposéb bank centralny moze ogranicza¢ skale
i skutki kryzysu®’.

Kolejna uwaga jest zwiazana ze skutkami globalizacji i wzrostu znaczenia
miedzynarodowych rynkéw walutowych. Konsekwencja tych procesow jest ko-
niecznos¢ zapewnienia przez banki centralne podmiotom krajowym mozliwosci
dostepu do ptynnosci w walutach obcych. Shuza temu porozumienia swap owe za-
wierane pomiedzy bankami centralnymi. Tym samym funkcja pozyczkodawcy
ostatniej instancji zyskuje zupetnie nowy wymiar. Warto przy tej okazji wska-
zac na coraz intensywniej zachodzacy proces umiedzynarodowiania bankowo-
$ci centralnej, nie tylko w sferze polityki pienieznej. I wreszcie doswiadczenia
kryzysu wskazaly na problemy, jakie moze stwarza¢ wydzielenie nadzoru mi-
kroostroznosciowego z banku centralnego. Jego wladze, nawet noszac sie z za-
miarem udzielenia pomocy pojedynczym podmiotom, maja ograniczony do-
step do informacji o ich kondycji ekonomicznej. Wobec tego decyzje, dotyczace
uruchomienia procedury udzielania pozyczek ostatniej instancji, sa obarczone
wyzszym ryzykiem i moga generowac wysokie koszty.

2. Rola banku centralnego w systemie ptatniczym

Dobrze zorganizowany, sprawnie i bezpiecznie dzialajacy system platni-
czy, to jest warunek nie tylko prawidlowego funkcjonowania sfery realnej go-
spodarki, lecz takze stabilnosci systemu finansowego. Ta stabilnos¢ pozwala

8t NIK o nadzorze KNF nad Spétdzielczym Bankiem Rzemiosta i Rolnictwa w Wolominie, ht-
tps://www.nik.gov.pl/aktualnosci/nik-o-nadzorze-knf-nad-bankiem-w-wolominie.html, (dostep:
15.04.2018).

2 P. Smaga, Rola banku..., s. 187.
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bankom centralnym realizowac polityke pieniezna, zapewnia ptynnosc¢ i efek-
tywna alokacje kapitalow™. System platniczy obejmuje instrumenty, proce-
dury, instytucje oraz rozwiazania technologiczne, umozliwiajace wymiane
danych, dokumentéw niezbednych do przekazywania srodkéw pienieznych
i papieréw wartosciowych miedzy uczestnikami systemu®. W stosunku do
systemu platniczego bank centralny pelni trzy zasadnicze funkcje:

1. operacyjna, polegajaca na zapewnieniu sprawnosci rozliczen;

2. regulacyjna, zwiazana z ustanawianiem regul, procedur i przepisow

dotyczacych réznych aspektow funkcjonowania systemu ptatniczego;

3. nadzorcza, zwiazana z ograniczaniem ryzyka przy jednoczesnym

wspieraniu rozwiazan efektywnych i bezpiecznych.

Funkcja operacyjna, realizowana w systemie platniczym przez banki cen-
trale, jest powiazana ze szczeg(')lnym charakterem systemow rozliczen mie-
dzybankowych polegajacym na®

wysokich kosztach zbudowama i funkcjonowania systemu rozliczen
miedzybankowych;

— koniecznosci zapewnienia dostepu do najnowoczesniejszych rozwia-

zan technicznych zwiazanych z transferem i ochrona danych;

— koniecznosci zagwarantowania dla wszystkich uczestnikow zasad jed-

nakowego dostepu do systemu rozliczen;

— przeniesieniu znaczenia z zyskownosci na efektywnos¢ i bezpieczen-

stwo dzialania systemu;

— oparciu dzialania systemu o zaufanie i autorytet operatora,

— znaczeniu systemu dla przeprowadzania operacji polityki pienieznej;

— powiazaniu zaufania do wartosci pieniadza ze sprawnych dziataniem

systemu platniczego;

— koniecznosci zapewnienia nieograniczonego dostepu do plynnosci tak,

aby zawsze rozrachunek mogt zosta¢ przeprowadzony;

— konieczno$ci minimalizowania ryzyka kredytowego operatora.

Wskazane elementy oraz prowadzenie przez bank centralny rachunkow
bankowych bankéw komercyjnych (funkcja banku bankéw) wplywaja na po-
wierzenie roli operacyjnej w systemie ptatniczym bankom centralnym. Wa-
runkiem sprawnego dzialania systemu ptatniczego jest niezawodnos¢ wyko-
rzystywanych rozwiazan technologicznych. I w tym przypadku, takze banki
centralne sa podmiotami, ktére najlepiej moga dbac o stosowanie procedur za-
bezpieczajacych. Praktyka wskazuje, ze tworza procedury awaryjne pozwala-
jace na obstuge systemow platniczych, nawet w warunkach kryzysowych. Po-
niewaz banki centralne prowadza rachunki bankéw komercyjnych, to moga

% P. Smaga, Rola banku..., s. 139-140.
3 M. Capiga, W. Gradon, G. Szustak, Siec bezpieczeristwa..., s. 63.
% P. Smaga, Rola banku..., s. 142.
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samodzielnie w warunkach zaburzen wydtuzy¢ dziatanie systemu rozliczen.
Ponadto, bedac instytucjami sieci bezpieczenstwa finansowego, moga moni-
torowac zagrozenia ze strony instytucji finansowych w celu zapewnienia dzia-
tania systemu ptatniczego.

Narodowy Bank Polski, zgodnie z art. 3 ustawy o Narodowym Banku
Polskim, odpowiada za organizowanie rozliczen pienieznych?®. Sam bank
centralny jest operatorem dwoch systemow platnosci wysokokwotowych:
SORBNET2 i TARGET2 — NBP. SORBNET?2 rozpoczal dzialanie w 2013 r.,
zastepujac dzialajacy od 1996 r. system SORBNET. System SORBNET2 jest
systemem rozrachunku brutto w czasie rzeczywistym (system RTGS Real Time
Gross Settlement). Rozliczenia sa przeprowadzane na rachunkach bankowych
prowadzonych w NBP¥. Zlecenia realizowane w systemie dotycza;

— transakcji przeprowadzanych na rynku miedzybankowym zlotowym

i walutowym;

— transakcji na rynku papierow wartosciowych;

— rozrachunku zwiazanego z wymiana zlecen za posrednictwem Krajo-

wej Izby Rozliczeniowej S.A. w ramach systemu Elixir;

— transakcji zawieranych z bankiem centralnym.

Na koniec 2016 r. uczestnikami systemu SORBNET2 bylo 49 podmio-
toéw. Srednio dziennie realizowane bylo ponad 15 tys. zlecen (lacznie w ca-
tym 2016 r. blisko 4 mln zlecen na kwote blisko 71 mld z1)*®.

System TARGET2 — NBP (Trans-European Automated Real-Time Gross Set-
tlement Express Transfer System) jest miedzynarodowym, funkcjonujacym dla
waluty euro, miedzybankowym systemem RTGS*. Narodowy Bank Polski
jest jego bezposrednim uczestnikiem. Na koniec 2016 r. uczestnikami syste-
mu byly 23 podmioty. W 2016 r. zrealizowano w systemie blisko 1,4 mln zle-
cen ($rednio dziennie ponad 5 tys.), na laczna kwote blisko 840 mld euro*.

Funkcja regulacyjna w obrebie systemu platniczego zwiazana jest w wpro-
wadzaniem przez bank centralnych regul, zasad i procedur funkcjonowania
systemow i schematow platniczych. Mozna ja rowniez interpretowac rozsze-
rzajaco, wlaczajac zadania w postaci inicjowania zmian odpowiednich regu-
lacji (funkcja katalizatora zmian), nawet jezeli ich wprowadzanie lezy poza
kompetencjami wltadz monetarnych. Zakres regulacji dotyczy zwykle zasad
i warunkéw prowadzenia rachunkéw bankowych przez bank centralny, za-
sady numeracji rachunkéw bankowych czy zasad przeprowadzania rozliczen

% Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. 0 Narodowym Banku Polskim, Dz. U. 1997, Nr 140,
poz. 938.

¥ SORBNET2. Zasady funkcjonowania systemu, NBP, Warszawa 2017, s. 7-10.

% Ocena funkcjonowania polskiego systemu platniczego w II potroczu 2076 r., NBP, Warszawa 2017, s. 16.

% RTGS (ang. Real Time Gross Settlement).

" Ocena funkcjonowania polskiego systemu platniczego w II potroczu 2076 r., NBP, Warszawa 2017,
s.23 - 24.
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miedzybankowych. Funkcja katalizatora zmian oznacza uczestnictwo przed-
stawicieli banku centralnego w ciatach opiniodawczo-doradczych dziatajacych
w strukturze instytucjonalnej systemu finansowego*.

W ramach realizacji funkcji regulacyjnej, Zarzad Narodowego Banku Pol-
skiego wydat uchwate w sprawie warunkéw otwierania i prowadzenia rachun-
kow bankow przez Narodowy Bank Polski*?. Prezes Zarzadu NBP uregulo-
wal w formie zarzadzenia sposéb przeprowadzania rozrachunkow i rozliczen
miedzybankowych* oraz zasady numeracji rachunkéw bankowych**. Zada-
nie inicjowania zmian w systemie platniczym NBP realizuje m.in. przez powo-
tanie i udziat w pracach Rady ds. Systemu Platniczego. Jest to organ opinio-
dawczo-doradczy, dziatajacy przy Zarzadzie NBP od 1998 r. W sklad tej rady,
oprocz przedstawicieli banku centralnego, wchodza réwniez osoby oddelego-
wane przez Ministra Finanséw, Komisje Nadzoru Finansowego, Krajowa Izbe
Rozliczeniowa S.A. i Zwiazek Bankéw Polskich. Podstawowym celem rady
jest koordynacja prac wszystkich reprezentowanych w niej instytucji. Oprocz
tego rada zajmuje sie przygotowywaniem analiz funkcjonowania systemu ptat-
niczego, dokonywaniem biezacych ocen jego dzialania oraz proponowaniem
rozwiazan majacych na celu poprawe jego efektywnosci i bezpieczenstwa®.

Funkcja nadzoru nad systemem platniczym, realizowana przez banki
centralne, ma charakter prewencyjny. Polega ona na monitorowaniu syste-
mu, jako calosci, z wylaczeniem nadzoru nad poszczegélnymi instytucjami.
Ten rodzaj nadzoru czesto jest okreslany mianem oversight. Cele nadzoru nad
systemem platniczym to, z jednej strony zapewnienie nalezytego (sprawne-
go i bezpiecznego) funkcjonowania systemu, a z drugiej zgodnosci z obowia-
zujacymi przepisami prawa. Zadaniem banku centralnego jest nie tylko sam
nadzor, lecz takze podejmowanie dziatan, majacych na celu ograniczanie ry-
zyka funkcjonowania systemu ptatniczego. W literaturze sa wskazywane czte-
ry glowne rodzaje ryzyka dla systemu platniczego*. Sa to:

1 Przykladem moze by¢ uczestnictwo przedstawicieli Narodowego Banku Polskiego w pra-
cach Rady ds. Systemu Platniczego.

# Uchwata nr 9/2013 Zarzadu Narodowego Banku Polskiego z dnia 24 maja 2013 w sprawie
warunkow otwierania i prowadzenia rachunkéw bankéw przez Narodowy Bank Polski, Dz. Urz.
NBP z 24 maja 2013 r., poz. 8.

48 Zarzadzenie Nr 30/2017 Prezesa Narodowego Banku Polskiego z dnia 26 pazdzierni-
ka 2017 r. w sprawie sposobu przeprowadzania rozliczen miedzybankowych i rozrachunkéw mie-
dzybankowych, Dz. Urz. NBP z 26 pazdziernika 2017 r., poz. 21.

# Zarzadzenie Nr 7/2017 Prezesa Narodowego Banku Polskiego z dnia 20 lutego 2017 r. w spra-
wie sposobu numeracji bankéw i rachunkéw bankowych, Dz. Urz. NBP z 20 lutego 2017 r., poz. 3.

*» Uchwala Nr 14/98 Zarzadu Narodowego Banku Polskiego z dnia 10 czerwca 1998 r. w spra-
wie powolania przy Zarzadzie Narodowego Banku Polskiego organu opiniodawczo — doradczego
o nazwie Rada ds. Systemu Platniczego, http://www.nbp.pl/home.aspx?f=/systemplatniczy/rada/
rada.html, (dostep: 15.04.2018).

46 P. Smaga, Rola banku..., s. 144.
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1. ryzyko kredytowe, zwiazane z brakiem przeptywu srodkéw w przy-

padku upadlosci dtuznika;

2. ryzyko plynnosci, zwiazane z przekazaniem srodkéw z opéznieniem

lub w niepelnej wysokosci;

3. ryzyko prawne, zwiazane z brakiem przeplywu $rodkéw w przypad-

ku blednej interpretacji obowiazujacych regulaciji;

4. ryzyko systemowe, zwiazane z wrazliwoscia systemu finansowego na

zaburzenia dzialania systemu platniczego.

W ramach sprawowanego nadzoru bank centralny opracowuje i publiku-
je analizy dzialania systemu platniczego. Pozwala to na zwiekszenie przejrzy-
stosci dziatania banku i wzrost zaufania uczestnikéw systemu do jego spraw-
nosci i niezawodnosci. Ponadto, jest to wygodny kanal komunikowania przez
wladze monetarne inicjatyw, dotyczacych poprawy efektywnosci dziatania
systemu platniczego. Systematyczne publikowanie raportéw i analiz pozwa-
la réwniez wskazywac potencjalne zagrozenia i naklania¢ uczestnikow syste-
mu do podejmowania dziatan zapobiegajacych ich materializacji.

Narodowy Bank Polski w ramach sprawowanego nadzoru monitoruje
dzialania systemoéw platnosci, systemow rozliczen i rozrachunku papieréw
wartos$ciowych, schematéw platnosci. Czuwa réwniez nad funkcjonowaniem
ustug acquiringu (polegajacych na akceptowaniu i przetwarzaniu transakcji
platniczych z wykorzystaniem instrumentéw platniczych, a przede wszyst-
kim obstudze autoryzacji oraz przesylaniu zlecen do wydawcy karty platni-
czej lub systeméw platnosci)”’. Szczegolnym nadzorem sa objete systemowo
wazne systemy platnicze, do ktérych NBP zalicza systemy platnosci wyso-
kokwotowych (SORBNET2, TARGET2 - NBP) i najwiekszy pod wzgle-
dem liczby realizowanych zlecen system platnosci detalicznych (Elixir)*®.
Lista narzedzi wykorzystywanych do sprawowania nadzoru jest obszerna,
a obejmuje m.in.*:

— wydawanie zgody na prowadzenie lub zmiane zasad funkcjonowania sys-

temu platnosci oraz decyzji o trwalym lub czasowym cofnieciu zgody;

— wydawanie zgody na prowadzenie lub zmiane zasad funkcjonowania sche-

matu platnosci oraz decyzji o trwaltym lub czasowym cofnieciu zgody;

— wydawanie opinii na temat udzielenia zezwolenia na dziatanie krajo-

wej instytucji platniczej, izby rozliczeniowej lub rozrachunkowej;

— dokonywanie ocen funkcjonowania systemow, schematéw oraz $wiad-

czenia ushugi acquiringu;

47

Nadzor systemowy w zakresie systemu platniczego, NBP, Warszawa 2017, s. 4.

8 Lista systemdw platnosci podlegajacych nadzorowt systemowemu Prezesa NBP, http://www.nbp.pl/
systemplatniczy/nadzor/lista-systemow-i-schematow.pdf?v=4, (dostep: 15.04.2018).

¥ Polityka sprawowania przez Narodowy Bank Polski nadzoru systemowego w zakresie systemu plat-
niczego, Narodowy Bak Polski, Warszawa 2017, s. 22.
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— monitorowanie funkcjonowania systemoéw, schematow oraz §wiadcze-

nia ustugi acquiringu;

— wydawanie zalecent podmiotom prowadzacym systemy, schematy oraz

$wiadczacym ustugi acquiringu.

Co roku Narodowy Bank Polski publikuje raport podsumowujacy dzia-
tania nadzorcze i zawierajacy ogolna ocene systemu platniczego™. Jak dotad
jego funkcjonowanie bylo stabilne i bezpieczne, a rozrachunki i rozliczenia
byly przeprowadzane sprawnie. Raport jest uzupetnieniem znacznie obszer-
niejszego materiatu, publikowanego co poét roku, jakim jest Ocena funkcjono-
wania polskiego systemu platniczego®. Ta publikacja zawiera zaréwno informacje
o charakterze statystycznym dotyczace struktury i dynamiki ilosci i wartosci
zlecen obstugiwanych w poszczegolnych systemach, jak i przedstawia najwaz-
niejsze wydarzenia majace wptyw na funkcjonowanie systemu ptatniczego.

Nalezy, poruszajac kwestie zwiazane z rola banku centralnego w obrebie sys-
temu platniczego, wskazac na tradycyjna, historycznie najstarsza funkcje emi-
syjna. Wladze monetarne we wspolczesnych gospodarkach maja zwykle, na
gruncie rozwiazan prawnych, zagwarantowane wylapzne prawo emisji pienia-
dza krajowego. W przypadku Narodowego Banku Polskiego jest to uprawnienie
wynikajace z zapisow art. 4 ustawy o Narodowym Banku Polskim®. Uprawnie-
nie to jest zwiazane z obowiazkiem dbania o wysoka jakos¢ pieniadza. Oznacza
to stosowanie ciaglego monitoringu skutecznosci stosowanych, przede wszyst-
kim w banknotach zabezpieczen oraz wprowadzania procedur pozwalajacych
na wycofanie z obiegu zuzytych (zniszczonych) znakéw pienieznych. Wedtug da-
nych Narodowego Banku Polskiego, liczba wykrytych falszerstw na 1 mln sztuk
banknotéw w obiegu wynosita w 2016 r. 2,68 przy ponad 1,9 mld sztuk bankno-
tow pozostajacych w obiegu®. Wyrazem dbalosci polskiego banku centralnego
o jakos¢ pieniadza w obiegu jest przygotowanie i opublikowanie przez NBP stan-
dardéw postepowania z banknotami w obrocie gotowkowym?®*. Okreslaja one
zasady dotyczace oceny jakosciowej pieniadza obiegowego, pod katem wycofa-
nia z obiegu sztuk nadmiernie zniszczonych lub uszkodzonych.

3. Bank centralny wobec problemu stabilnosci monetarnej

Mimo zastrzezen, co do roli polityki pienieznej w zapewnianiu stabilno-
$ci systemu finansowego, wydaje sie, ze wspolczesnie panuje zgodnos¢, co do

0" Raport o nadzorze systemowym w zakresie polskiego systemu platniczego za 2016 r., NBP, Warsza-
wa 2017, s. 15.

U Ocena funkcjonowania polskiego systemu platniczego w I polroczu 2017 r., NBP, Warszawa 2017.

52 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim, Dz. U. 1997, Nr 140, poz. 938.

%% Raport Roczny 2076, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2017, s. 46.

% Rekomendowane przez Narodowy Bank Polski standardy postepowania z banknotami w obrocie go-
towkowym, http://www.nbp.pl/banknoty i _monety/Standardy.pdf, (dostep: 10.05.2018).
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tego, ze stabilno$¢ monetarna nie daje gwarancji stabilnosci finansowej, ale
jest elementem jej sprzyjajacym. Stad, opisujac role banku centralnego dla
zapewnienia sprawnego i efektywnego dzialania systemu finansowego, nale-
zy rowniez dokona¢ analizy jego dziatan, by utrzymac stabilno$¢ monetarna.

Podstawowym celem banku centralnego we wspolczesnej gospodarce jest
dbanie o stabilny poziom cen, czyli utrzymywanie stabilno$ci monetarne;.
W strategii bezposredniego celu inflacyjnego (a ten rodzaj strategii jest realizo-
wany przez wiele bankow centralnych poczawszy od ostatniej dekady XX w.)
wladze monetarne wykorzystuja do jego osiagniecia krétkoterminowe stopy
procentowe (oraz rézne narzedzia polityki pienieznej). Stosowana przez wla-
dze monetarne wielu panstw, strategia polityki pienieznej wywodzi sie z pod-
staw teoretycznych nowej syntezy neoklasycznej™. A jest oparta na poniz-
szych zatozeniach:

— luka popytowa jest miara reakcji gospodarki na wstrzasy i zalezy od

poziomu stopy procentowej;

— w krotkim okresie sztywnosci ptac i cen powoduja, Ze polityka pieniez-
na moze wywiera¢ wplyw na sfere realna gospodarki, co oznacza, ze
w krotkim okresie pieniadz nie jest neutralny;

— w dlugim okresie pieniadz jest neutralny, a polityka pieniezna wpty-
wa wylacznie na poziom inflacji;

— polityka gospodarcza, a zwlaszcza polityka pieniezna powinna by¢
prowadzona w oparciu o reguly. Najwazniejsza wsrod nich jest reguta
Taylora, opisujaca zwiazek miedzy krotkookresowa nominalna stopa
procentowa a luka popytowa i luka inflacj.

Bank centralny w ramach strategii bezposredniego celu inflacyjnego (BCI)
dazy do osiagniecia w srednim horyzoncie czasowym, numerycznie wskaza-
nego poziomu inflacji; zwykle zblizonego do 2%. Bank centralny, realizujac
strategie BCI, prognozuje przyszly poziom inflacji, poréwnuje go z wybranym
poziomem celu inflacyjnego i dostosowuje do sytuacji prowadzona, polityke
pieniezna*®. Wladze monetarne wyznaczaja poziom krétkoterminowych stop
procentowych banku centralnego, a wykorzystujac kanaly transmisji impul-
sow monetarnych staraja sie wywiera¢ wpltyw na sfere realna gospodarki.
Zestaw wspolczesnie wykorzystywanych instrumentéw polityki pienieznej
obejmuje rezerwy obowiazkowe, operacje otwartego rynku i operacje depo-
zytowo-kredytowe oraz polityke informacyjna. Decyzje o czasie i warunkach
uruchamiania poszczegoélnych narzedzi pozwalaja wladzom monetarnym
ksztaltowac sytuacje plynnosciowa na pienieznym rynku miedzybankowym.

1. Bludnik, Polityka gospodarcza w modelu nowej syntezy neoklasycznej, Acta Universitatis Lo-
dziensis, ,Folia Oeconomica” L.6dz 2011, nr 248, s. 54.

% D.K. Rosati, Nowe tendencje w polityce pieni¢znej po kryzysie finansowym 2008 — 2012, ,Finan-
se, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia” 2016, nr 4(82), s. 482.
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Z kolei polityka informacyjna, czyli srodki i sposoby komunikowania sie ban-
ku centralnego z uczestnikami rynku, jest instrumentem pozwalajacym na
ksztaltowanie oczekiwan inflacyjnych.

Do wybuchu kryzysu finansowego w 2008 r. zaréwno wsrdd teorety-
kow, jak i wérod praktykéw panowalo powszechne przekonanie o skutecz-
nosci realizowanej strategii polityki pienieznej i jej stabilizujacym wplywie
na cala gospodarke”. Stabilno$¢ monetarna i stabilno$¢ systemu finanso-
wego byly traktowane jako cele komplementarne. Powszechnie uwazano,
ze bank centralny, postugujac sie jednym instrumentem w postaci krétko-
terminowej stopy procentowej, moze zrealizowa¢ dwa cele i zapewni¢ oba
rodzaje stabilnosci (co byloby niezgodne z regula Tinbergena)’®. W prakty-
ce jednak okazalo sie, ze stabilnos¢ monetarna nie gwarantuje stabilnosci
systemu finansowego®. Nalezy dodac, ze stabilno$¢ systemu finansowego
nie moze by¢ przez dlugi okres utrzymana bez stabilnosci monetarnej. Wy-
nika to z tego, ze rola tradycyjnej polityki pienieznej, skoncentrowanej na
utrzymaniu niskiej i stabilnej inflacji jest wazna, rowniez w kontekscie za-
pewnienia stabilnosci systemu finansowego. Jednak trzeba zwrdéci¢ uwage,
ze polityka banku centralnego moze by¢ potencjalnym zrédlem zaburzen
w systemie finansowym®. Zbyt dlugo utrzymywane niskie stopy procento-
we moga sklania¢ inwestorow do ryzykownych zachowan w poszukiwaniu
inwestycji, przynoszacych wyzsze stopy zwrotu. Wzrost cen aktywow i spa-
dek kosztow finansowania zewnetrznego moze wplywac na ztagodzenie wa-
runkéw kredytowania i narastanie niestabilnych booméw kredytowych, kto-
re moga, stac sie zalazkiem kryzysu finansowego®. Dyskusja na temat roli,
jaka powinny odgrywac banki centralne w sytuacji narastania banki spe-
kulacyjnej na rynku aktywow toczy sie w literaturze od dawna. Ze wzgledu
na jej obszernos$¢ i wielowatkowo$¢ w tym miejscu zostana zasygnalizowa-
ne tylko najwazniejsze kwestie.

W obliczu narastania banki spekulacyjnej, bank centralny moze zdecy-
dowac sie na interwencje i ,przeklucie” narastajacego ,babla” (polityka /le-
aning against the wind). Moze to zrobi¢ podnoszac stopy procentowe i wply-
wajac na wzrost kosztow kredytu oraz réwnoczesny spadek cen aktywow.
Zasadnicza wada takiego rozwiazania jest sposéb, w jaki decyzja wladz

57 J. Czekaj, Inflacja jako cel polityki pienieznej, [w:| Finanse w rozwoju gospodarczym i spolecznym,
red. J. Czekaj, S. Owsiak, PWE, Warszawa 2014, s. 37.

8 Ch. Bean., Discussion of ,Applying an Inflation Targeting Lens to Macroprudential Policy Tnsti-
tutions”, http://www.rbnz.govt.nz/-/media/ReserveBank/Files/Publications/Discussion%20pa-
pers/2015/dp15-04.pdf, (dostep: 20.01.2016).

59 The Interaction of Monetary and Macroprudential Policy, IMF, Washington 2013, s. 3.

% A. Dobrzanska, Polityka makroostroznosciowa banku centralnego, Difin, Warszawa 2016, s. 67.

8 M. Czaplicki, Boomy kredytowe w gospodarkach wschodzacych. Przyczyny i sposoby przeciwdziata-
nia, NBP, ,Materialy i Studia” 2012, z. 284, s. 13.
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monetarnych oddzialuje na gospodarke. Stopa procentowa nie jest instru-
mentem wplywania selektywnego na wybrany segment rynku i skutki jej
podniesienia sa odczuwalne we wszystkich sektorach gospodarki, réwniez
tych wzrastajacych w sposéb zrownowazony. Przekluwanie banki moze,
w skrajnym przypadku, doprowadzi¢ do spowolnienia gospodarczego. Wy-
zwaniem dla wladz monetarnych moze by¢ rowniez wlasciwa ocena cha-
rakteru wzrostu cen aktywow: fundamentalnego czy spekulacyjnego, a tak-
ze wybranie odpowiedniego momentu, by podja¢ decyzje o podwyzce stop
procentowych i jej skali.

Drugie, mozliwe podejscie to jest czekanie przez wladze monetarne na
pekniecie banki i dopiero po nim nastepuje podjecie interwencji (strategia
cleaning up), polegajacej wowczas na obnizeniu stop procentowych, w celu
poluzowania polityki pienieznej i dostarczeniu dodatkowej ptynnosci na
rynek. Bank centralny, zgodnie z tym podejsciem, powinien reagowac na
zmiany cen aktywow, ale tylko w takim stopniu, w jakim wplywaja na za-
miane przysztego poziomu inflacji. Gdy prognoza uwzglednia dynamike,
to cena aktywow nie wplywa na reakcje wladz monetarnych®. Zasadnicza
wada zwiazana ze strategia cleaning up jest mozliwos¢ prowadzenia przez
zbyt dtugi czas, dos¢ intensywnej ekspansywnej polityki pienieznej, co moze
sprzyjac¢ narastaniu niestabilnych boomdw kredytowych.

Narodowy Bank Polski od 1998 r. realizuje strategie bezposredniego
celu inflacyjnego. Po okresie dezinfalcji lat 90. XX w., od 2003 r. cel infla-
cyjny zostal ustalony na poziomie 2,5% inflacji (mierzonej wskaznikiem cen
dobr i ustug konsumenta, consumer price index CPI) w dopuszczalnym koryta-
rzu wahan * 1 pkt. proc®. Organem banku, odpowiedzialnym za realizacje
polityki pienieznej, jest dziesiecioosobowa Rada Polityki Pienieznej (RPP),
na ktorej czele stoi Prezes NBP. Cel inflacyjny NBP stara sie osiagna¢, wyko-
rzystujac, jako podstawowy instrument polityki pienieznej, krétkotermino-
we stopy procentowe. Stopa referencyjna ustalana przez RPP stala sie mini-
malnym oprocentowaniem krétkoterminowych operacji otwartego rynku®.
W celu ograniczenia wahan stop procentowych Narodowy Bank Polski wy-
korzystuje przeprowadzane z bankami komercyjnymi operacje depozyto-
wo-kredytowe. Jako dodatkowy instrument polityki monetarnej NBP jest
traktowana rezerwa obowiazkowa. Jednak znaczenie rezerwy, jako instru-
mentu prowadzenia polityki pienieznej, ulega zmianie. W systemie banko-
wym, stopniowo z narzedzia absorpcji nadptynnosci strukturalnej i opera-
cyjnej, stala sie narzedziem wygladzania wahan krétkoterminowych stép

2 D.K. Rosati, Nowe tendencje..., s. 485.

83 Strategia polityki pienieznej po 2003 roku, www.nbp.pl/polityka_pieniezna/dokumenty/stra-
tegia, (dostep: 15.03.2018), s. 12.

64 P. Szpunar, Polityka pieni¢ina. Cele i warunki skutecznosci, PWE, Warszawa 2000., s. 272-273.
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procentowych banku centralnego®. Ponizej (Wykres 2.) zostaly zaprezento-
wane dane dotyczace poziomu inflacji w Polsce w latach 2003-2017.

Wykres 2. Poziom inflacji CPI w latach 2003-2017

Wskazniki cen towardw i ustug konsumpcyjnych
e \\/skazniki cen towardw i ustug konsumpcyjnych - cel inflacyjny
== == \Wskazniki cen towardw i ustug konsumpcyjnych - korytarz wahan

== == \Wskazniki cen towardw i ustug konsumpcyjnych - korytarz wahan

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie http://stat.gov.pl/wskazniki-makroekonomiczne/,

(dostep: 23.04.2018).

Zaprezentowane dane wskazuja na stosunkowo duza zmiennos¢ poziomu
inflacji. Jednak nalezy zauwazy¢, ze znaczaco nie odbiegala od celu inflacyj-
nego, a jej odchylenia mialy charakter przejsciowy, a w duzej mierze byly spo-
wodowane przez zmiany cen zywnosci i nosnikéw energii, pozostajace poza
kontrola krajowych wladz monetarnych. Twierdzenie o duzej skutecznosci
Narodowego Banku Polskiego w zapewnianiu stabilno$ci monetarnej, jako
niezbednego elementu stabilnosci finansowej wydaje sie w petni uzasadnione.

4. Rola polityki komunikacyjnej banku centralnego
W zapewnieniu stabilnosci monetarnej

Po przyjeciu przez banki centralne strategii bezposredniego celu infla-
cyjnego, polityka komunikacji wltadz monetarnych z rynkami finansowymi

8 C. Reinhart, V. Reinhart, On the Use of Reserve Requirements in Dealing with Capital Flow Pro-
blems. http://mpra.ub.uni-muenchen.de/13703/1/MPRA _paper_13703.pdf, (dostep: 30.03.2018), s. 5-7.
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bardzo zyskala na znaczeniu®. Jej gléwnym celem jest wplywanie na ocze-
kiwania uczestnikéw rynku, co do przyszlego rozwoju sytuacji gospodarczej
poprzez uczynienie dziatan wladz monetarnych bardziej przejrzystymi i zro-
zumiatymi. Do realizacji polityki komunikacyjnej banki centralne wykorzy-
stuja wiele instrumentéw, wsréd ktérych znaczace miejsce zajmuja raporty,
ktore sa opracowywane przez bedacych pracownikami banku analitykow.

Podobna strategia komunikacji z rynkiem, majaca zwiekszy¢ przejrzy-
sto$¢ i uczynic¢ podejmowane przez bank centralny dziatania bardziej zrozu-
mialymi, jest realizowana takze w stosunku do stabilnosci finansowej. Polity-
ka przekazywania informacji dotyczacych systemu finansowego i zagadnien
jego stabilnos$ci uczestnikom zycia gospodarczego moze nie tylko budowa¢
wiarygodno$¢ banku, lecz takze spetnia¢ funkcje edukacyjne i informacyjne.
A nade wszystko, moze by¢ rowniez traktowana jako instrument prewencyj-
ny o charakterze antycyklicznym®. Jego wymiar moze by¢ dwojaki:

— w okresie boomu wskazywanie na potencjalne zagrozenia — takie po-
dejscie jest, z punktu widzenia wladz monetarnych, komfortowe, po-
niewaz potencjalny btad w ocenie sytuacji (bank centralny ostrzega
przed zagrozeniem, ktore nie zmaterializowalo sie w rzeczywistosci)
nie rodzi destrukcyjnych skutkéow dla reputacii,

— w okresie destabilizacji ,,Jagodzenie” komunikatu o stabilnosci sys-
temu, aby nie wywola¢ paniki na rynku — w tym przypadku ryzyko
utraty reputacji po stronie wtadz monetarnych jest bardzo wysokie (je-
zeli dojdzie do zjawisk negatywnych, przed ktorymi bank wcze$niej
nie ostrzegal).

Najwazniejszym dokumentem, wykorzystywanym przez wladze mone-
tarne w polityce informacyjnej w zakresie stabilnos$ci systemu finansowego,
jest raport o stabilnosci finansowej. Przygotowywany jest przez wiekszo$¢
bankéw centralnych z czestotliwoscia co najmniej roczna (czesciej raz na pot
roku), a przedstawia sytuacje w calym systemie oraz w poszczegdlnych jego
segmentach. Szczegélnym zadaniem tego opracowania jest wskazanie na ist-
nienie (badz nie) potencjalnych ryzyk i zagrozen, ktore mogltyby dziala¢ de-
stabilizujaco na system. Opracowanie jest kierowane do szerokiego grona od-
biorcow, w tym do instytucji sieci bezpieczenstwa finansowego, co przyczynia
sie do uzgodnienia obszaréw odpowiedzialnosci i wypracowania wspolnych
stanowisk. Czesto uzupetnieniem podstawowej czesci raportu sa niewielkie,
szczegolowe opracowania dotyczace interesujacych aspektéw funkcjonowa-
nia systemu finansowego.

% M. Rozkrut, Polityka informacyjna bankow centralnych, [w:] Polityka pieni¢ina, red. A. Stawin-
ski, Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2011, s. 142.
7 P. Smaga, Rola banku..., s. 132.
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Narodowy Bank Polski opracowuje raporty o stabilnosci systemu finanso-
wego od 2001 r. — pierwszy za okres od stycznia 2000 r. do czerwca 2001 r. Stop-
niowo wzrastata czestotliwos¢ publikacji i od 2008 r. material przygotowywany
jest dwa razy do roku. Raport zawiera cze$¢ ogdlna, charakteryzujaca warun-
ki funkcjonowania instytucji systemu finansowego oraz czesci szczegélowe po-
$wiecone poszczegolnym segmentom rynku. Podsumowaniem jest ocena ryzyk
istniejacych w polskim systemie finansowym wraz z rekomendacjami.

Raz do roku NBP publikuje dodatkowy material w postaci raportu o roz-
woju systemu finansowego w Polsce. W tym opracowaniu sa przedstawione
segmenty rynku finansowego pod katem obowiazujacych regulacji, rozwia-
zan infrastrukturalnych oraz przyszlych tendencji®.

Podsumowanie

Rola banku centralnego w zapewnieniu stabilnosci systemu finansowego
jest wiodaca i obejmuje wiele réznych dziatan zaréwno tych o charakterze
prewencyjnym, zapewnienie stabilnosci monetarnej, dbanie o sprawne dziala-
nie systemu platniczego i skuteczne komunikowanie sie z rynkiem, jak i tych,
o charakterze zarzadzania kryzysowego, jak funkcja pozyczkodawcy ostat-
niej instancji. Ostatni kryzys finansowy sprawil, ze banki centralne wieksza
uwage zaczely zwracac na swoje dzialania, wlasnie w obszarze systemu finan-
sowego. Narodowy Bank Polski réwniez skupia uwage na tych dziataniach,
a $wiadcza o tym efekty i profesjonalizm podejmowanych dziatan.

W obszarze systemu platniczego NBP sprawnie pelni trzy funkcje: regula-
cyjna, nadzorcza i operacyjna, bedac inicjatorem nowych rozwiazan, zwiek-
szajacych sprawnosc i bezpieczenstwo calego systemu. Podobnie, pozytywnie
nalezy oceni¢ jakos¢ i organizacje obrotu pienieznego w Polsce.

Po wielu latach przerwy, na poczatku drugiej dekady XXI w., Narodowy
Bank Polski po raz kolejny wystapil w roli pozyczkodawcy ostatniej instan-
cji. Mimo kontrowersji i dyskusji, jakie tocza sie wokoét przebiegu calej pro-
cedury i jej zasadnosci wydaje sie, ze znaczenie wsparcia ptynnosciowego ze
strony banku centralnego bylo wysokie i przyczynilo sie do utrzymania sta-
bilnosci polskiego systemu finansowego. By¢ moze nabyte w trakcie dziatan
ratunkowych do$wiadczenia postuza do usprawnienia i modyfikacji rozwia-
zan systemowych.

Polityka komunikacyjna Narodowego Banku Polskiego jest prowadzona
w sposob przejrzysty juz od wielu lat. Stuzy temu regularnosc i dbatos¢ o wy-
soka jako$¢ merytoryczna przygotowywanych opracowan. Raporty o rozwo-

% Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2076 r, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2016, http://
www.nbp.pl/systemfinansowy/rozwoj2016.pdf, (dostep: 10.05.2018).
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ju systemu finansowego, a takze stabilnosci — sa obszerne i obejmuja, istotne
dla uczestnikéw rynku zagadnienia.

Utrzymanie stabilno$ci monetarnej jest gtéwnym celem Narodowego Ban-
ku Polskiego. Realizujac od ponad 20. lat strategie bezposredniego celu infla-
cyjnego, wladze monetarne stale zapewniaja polskiej gospodarce niski, i ra-
czej stabilny, poziom inflacji, co w warunkach turbulentnego otoczenia jest
zadaniem bardzo trudnym.

Podsumowujac, Narodowy Bank Polski nalezycie wywiazuje sie z zadan,
jakie sa mu przypisane, z racji dbania o stabilnos¢ systemu finansowego. To

stanowi tym samym sprawne ogniwo w sieci bezpieczenstwa finansowego
Polski.
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warunkdw otwierania i prowadzenia rachunkdw bankow przez Narodowy Bank Polski, Dz.
Urz. NBP z 24 maja 2013 r., poz. 8.

Zawieszenie dzialalnosci Spoldzielczego Banku Rzemiosta i Rolnictwa w Wolominie oraz wy-
stapienie z wnioskiem o ogloszenie upadtosci banku, https://www.knf.gov.pl/knf/pl/kom-
ponenty/img/knf 176874 KNF _SBRzR_Wolomin_zawieszenie_i_wniosek o_upa-
dlosc_53582.pdf.

Zarzadzenie Nr 7/2017 Prezesa Narodowego Banku Polskiego z dnia 20 lutego 2017 r. w spra-
wie sposobu numeracji bankow i rachunkdéw bankowych, Dz. Urz. NBP z 20 lutego 2017 r.,
poz. 3.

Zarzqdzenie Nr 30/2017 Prezesa Narodowego Banku Polskiego z dnia 26 pazdziernika 2077 r.
w sprawie sposobu przeprowadzania rozliczeri miedzybankowych i rozrachunkdw miedzybanko-
wych, Dz. Urz. NBP z 26 pazdziernika 2017 r., poz. 21.

Zygierewicz M., Pozyczkodawca ostatniej instancji, ,Bezpieczny Bank” 2008, nr 2(37).
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ROZDZIAL 6

KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO JAKO
INSTYTUCJA NADZORUJACA DZIAEALNOSC
PODMIOTOW RYNKU FINANSOWEGO!

omisja Nadzoru Finansowego (KNF) jest organem nadzoru mikroostroznoscio-
wego. Najstarszego i przez wiele lat jedynego typu nadzoru sprawowanego
JJ J przez instytucje publiczne nad rynkiem finansowym. Z tego powodu mogto-
by sie wydawag, ze wszelkie, ewentualne problemy zwigzane z organizacja, celami i dostep-
nymi instrumentami polityki mikroostroznosciowej zostaty juz dawno rozwigzane, a wszelkie
watpliwosci rozstrzygniete. Ponadto w ostatnich latach, po kryzysie finansowym 2008+ de-
bata ekonomistow i praktykéw zajmujgcych sie problematyka stabilnosci systemu finansowe-
go zostata zdominowana przez kwestie nadzoru makroostroznosciowego?. Zdaniem autorki
obie, wskazane powyzej, tendencje nie upowazniajg do zaniechania badan nad przysztoscia
i efektywnoscig sprawowania nadzoru mikroostroznosciowego nad systemem finansowym?®.
Dynamicznie zachodzgce w sferze finanséw zmiany, pojawianie sie nie tylko nowych instru-
mentdéw finansowych, lecz takze nowych typéw podmiotéw, wdrazajacych nowatorskie mo-
dele biznesowe sprawia, ze badania nad polityka mikroostroznosciowa nie traca na znaczeniu
i powinny by¢ stale kontynuowane.

Celem tej czesci opracowania jest dokonanie analizy funkcjonowania Komisji Nadzoru Fi-
nansowego, jako polskiego organu nadzoru mikroostroznosciowego, na tle proponowanych
na gruncie teorii i wdrazanych w praktyce innych krajéw rozwigzan. Badanie to ma stuzyc¢ zwe-

! Rozdzial przygotowany przez dr Ilone Skibinska-Fabrowska, Wydzial Ekonomiczny, Uni-
wersytet Marii Curie-Sklodowskiej w Lublinie.

2 P. Banbula, Polityka makroostroznosciowa: przestanki, cele, instrumenty i wyzwania, Narodowy
Bank Polski, ,,Studia i Materialy” 2013, nr 298, s. 10-14; D.K. Rosati, Regulacje makroostroznoscio-
we a stabilnosc sektora bankowego, ,Bank i Kredyt” 2014, Vol. 45, nr 4, s. 375-377; B. Gadanecz,
K. Jayaram, Macroprudential Policy Frameworks, Instruments and Indicators: a Review, https://www.
bis.org/ifc/events/ws_micro_macro/jayaram_paper.pdf, (dostep dnia 10.01.2016).

® C.A.E. Goodhart, Linkages between macro-prudential and micro-prudential supervision, http://
eprints.Ise.ac.uk/64511/1/Linkages%20_between.pdf, (dostep: 03.09.2018).

-163 -



KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO JAKO INSTYTUCJA NADZORUJACA DZIALALNOSC PODMIOTOW RYNKU FINANSOWEGO

ryfikowaniu twierdzenia o dotychczasowej, wysokiej efektywnosci dziatania KNF. Dodatkowym
celem pracy bedzie wskazanie na problemy i wyzwania na biezaco stawiane przed Komisja.

Opracowanie sktada sie z trzech czesci zakorniczonych podsumowaniem. Pierwsza jest po-
Swiecona przegladowi mozliwych rozwigzan w zakresie organizacji i usytuowania w strukturze
instytucjonalnej panstwa nadzoru mikroostroznosciowego. W czesci drugiej opisano te instru-
menty oddziatywania na podmioty sektora finansowego, ktére pozostaja w dyspozycji nadzorcy
mikroostroznosciowego. Szczegdlna uwaga zostanie zwrécona na instrumenty ostroznosciowe.
Trzecia czes¢ artykutu jest poswiecona charakterystyce funkcjonowania Komisji Nadzoru Finan-
sowego, jej organizacji, stosowanym instrumentom i skali oddziatywania na system finansowy.
W podsumowaniu zostang zawarte wnioski dotyczace efektywnosci dziatart KNF oraz wyzwan
stojacych przed ta instytucja w przysztosci.

Zaréwno w Europie, jak i w Polsce nadzér mikroostroznosciowy jest sprawowany nad wszyst-
kimi podmiotami z regulowanych segmentéw rynku finansowego. Jednak historyczne uksztat-
towanie sie struktury systemu finansowego (model europejski zdominacja sektora bankowego
nad kapitatowym) i potencjalne rodzaje ryzyka, grozne dla catosci gospodarki (rowniez sfery re-
alnej), sprawiaja, ze gtéwnym obszarem zainteresowan instytucji nadzorczych wciaz pozostaje
sektor bankowy. Z tej perspektywy beda réwniez prowadzone dalsze rozwazania.

1. Organizacja nadzoru mikroostroznosciowego —
mozliwe rozwigzania

Nadzor nad systemem finansowym jest wspolczesnie nieodzownym ele-
mentem gwarantujacym stabilnos¢ funkcjonowania rynku. Na koniecznos¢
wprowadzenia regulacji do funkcjonowania sfery pienieznej wskazywalo wie-
lu autorow. Wsrod gléwnych jej przyczyn wymienia sie:

— mnierébwnowage pozycji rynkowej konsumentow i instytucji finanso-
wych, co stawia tych pierwszych w gorszej pozycji w stosunku do ,,pro-
fesjonalnych uczestnikéw rynku” majacych prawie pelna wiedze nie
tylko o wlasnej sytuacji, ale rowniez o zasadach funkcjonowania in-
nych uczestnikéw w sektorze;

— brak mozliwosci monitorowania przez konsumentéw kondycji finan-
sowej instytucji finansowych od oceny, od ktérej powinny zaleze¢ po-
dejmowane decyzje finansowe, zwlaszcza lokacyjne czy inwestycyjne.

Sektorem systemu finansowego, gdzie jest duza potrzeba stworzenia regu-
lacji i ich monitorowania, staje sie sektor bankowy. Ze wzgledu na jego udziat
i role na rynku, wrazliwo$¢ gospodarki na zaburzenia z niego pochodzace
jest wysoka, a skutki spoleczne z nimi zwiazane moga by¢ dotkliwe. Wynika
stad duze znaczenie dla stabilnosci systemu finansowego instytucji nadzoru
mikroostroznosciowego, ktore odpowiadaja, co najmniej za monitorowanie

* A. Hryckiewicz, M. Pawlowska, Czy nowy nadzor spelni swoje zadanie? Zmiany w nadzorze finan-
sowym w Europie oraz ich konsekwencje dla Polski, Narodowy Bank Polski, ,Materialy i Studia” 2013,
nr 289, s. 7.
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przestrzegania stworzonych regul, opisujacych zasady funkcjonowania in-
stytucji sektora finansowego, a w szczegolnosci bankow. Wsréd opisywanych
w literaturze trzech mozliwych pozioméw nadzoru®:

— makro- — obejmujacego caly system finansowy, ze szczegélnym zwro-
ceniem uwagi na ryzyka generowane przez wzajemne powiazania in-
stytucji finansowych;

— mikro- - odnoszacego sie do pojedynczych instytucji finansowych;

— ochrony konsumenta — koncentrujacego na sprawdzaniu legalnosci
i etyki zachowan instytucji finansowych w relacjach z konsumentami
i zapobieganiu naruszeniom ich praw.

Dwa ostatnie, moga by¢ przypisane do instytucji odpowiadajacej za polity-

ke mikroostrozno$ciowa,

Celem prowadzenia nadzoru mikroostroznosciowego jest, tak jak w przy-
padku nadzoru makroostrozno$ciowego, zapewnienie stabilnosci syste-
mu finansowego. Droga do osiagniecia tego celu prowadzi przez analize bez-
pieczenstwa dzialania kazdego podmiotu z osobna. Miara bezpieczenstwa
funkcjonowania jest przestrzeganie ustalonych regul, co podlega sprawdzeniu
przez instytucje nadzoru mikroostroznosciowego®. Podejscie do stabilnosci
systemu finansowego ma, przy sprawowaniu nadzoru mikroostroznosciowe-
go, charakter indukcyjny (od szczegétu (poziom pojedynczej instytucji finan-
sowej) do ogoétu (poziom systemu finansowego)) i jest okreslane, jako bottom-up.
W tym podejsciu ryzyko jest postrzegane jako zjawisko egzogeniczne’.

Poza wyznaczeniem celu, by funkcjonowal nadzér mikroostrozno$ciowy,
niezbedne jest wskazanie jego usytuowania w strukturze instytucjonalnej pan-
stwa, kompetencji w stosunku do innych instytucji rynku finansowego oraz
ustalenie zasad wspolpracy z instytucja nadzoru makroostroznosciowego.
Wszystkie te elementy, wraz z dostepnym dla instytucji nadzorczej instrumen-
tarium, stanowia o efektywnosci jej dziatania, a co za tym idzie, o mozliwo-
$ci oddzialywania na stabilnos¢ systemu finansowego.

Podejscie do usytuowania i organizacji nadzoru mikroostrozno$ciowego
ewoluowalo z czasem, wraz z rozwojem systemu finansowego. W duzej mierze
zmiany w organizacji nadzoru byly (i sa nadal, bo przeprowadza sie je wciaz)
efektem doswiadczen wyniesionych z kryzysu finansowego 2008+

Najstarsze, tradycyjne podejscie do umiejscowienia instytucji nadzoru mi-
kroostroznos$ciowego wiazalo ja z bankiem centralnym. Zwykle stanowita ele-

> Tamze, s. 7-8.

¢ M. Zygierewicz, Mikro- i makroostroznosciowa polityka nadzorcza wzgledem sektora bankowego —
potencjalne obszary konfliktow i sposoby ich minimalizacji, Annales Universitatis Mariae Curie-Sklo-
dowska, sectio H, vol I, 3, 2016, s. 208.

7 B. Dutkiewicz, Europejski Bank Centralny i nadzor finansowy w Unii Europejskiej a stabilnos¢ finan-
sowa, CeDeWu, Warszawa 2016, s. 141.
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ment jego struktury, majac za zadanie sprawowanie nadzoru nad sektorem
bankowym. Z czasem zaczely powstawac organy nadzoru mikroostroznoscio-
wego nad pozostalymi sektorami rynku finansowego. Taki model nadzoru,
gdzie dla kazdego segmentu rynku funkcje nadzorcza petni inny podmiot,
okresla sie mianem nadzoru sektorowego. W modelowym ujeciu istnieja trzy
instytucje obejmujace swoim dziataniem sektor bankowy, kapitatowy i ubez-
pieczeniowy. Mozliwe jest takze istnienie wiekszej liczby instytucji nadzor-
czych (jako przyklad podawany jest zwykle Cypr, gdzie nadzér nad sektorem
bankowym jest sprawowany oddzielnie dla bankéw komercyjnych, a oddziel-
nie dla bankéw spoldzielczych)®.

Skrajnie odmienny model organizacji nadzoru mikroostroznosciowego
jest model zintegrowany, dominujacy wérod krajow europejskich w okresie
przedkryzysowym. Polega na stworzeniu supernadzorcy mikroostroznoscio-
wego — instytucji sprawujacej nadzor nad wszystkimi sektorami rynku finan-
sowego. Ponadto, do jej kompetencji moze by¢ wlaczony nadzoér nad opera-
cjami finansowymi (conduct of business supervision) i zapewnienie ochrony praw
konsumentéw®. Podmiot taki, zgodnie ze sformutowanymi przez Bazylejski
Komitet Nadzoru Bankowego zasadami efektywnego nadzoru funkcjonu-
je niezaleznie od innych instytucji publicznych'. Takie rozwiazanie organi-
zacyjne, polegajace na istnieniu jednej instytucji nadzoru dla réznych seg-
mentow rynku finansowego, dobrze sprawdza sie w warunkach rozwinietego
systemu finansowego, w ktérym dzialaja podmioty o charakterze konglome-
ratéw finansowych.

Trzecim, mozliwym modelem organizacji nadzoru mikroostrozno$ciowe-
go, jest struktura fwin peaks, okreslana rowniez w literaturze mianem nadzo-
ru horyzontalnego''. A polegajaca na rozdzieleniu nadzoru nad instytucjami
(ktory sprawuje jeden podmiot) od nadzoru nad operacjami i ich zgodnoscia
z obowiazujacymi przepisami oraz ochrona praw konsumenta (ktéry sprawu-
je drugi podmiot). Takie rozwiazanie zostalo wprowadzone zaledwie w kilku
krajach, ale z punktu widzenia efektywnosci dzialania i zapewnienia stabil-
nosci systemu finansowego — wydaje sie obiecujace. Pozwala bowiem skoncen-
trowac sie instytucji nadzorczej nad sektorami rynku oraz na zgodnym z re-
gutami funkcjonowaniu podmiotéw. Natomiast kwestie przeprowadzanych,
coraz bardziej skomplikowanych, operacji i rozliczen o charakterze rynko-
wym, zawieranych miedzy ré6znymi podmiotami, sa powierzane instytucji,

8 A. Dobrzanska, Zmiany w modelach nadzoru mikroostroznosciowego w krajach Unii Europejskiej
w nastepstwie kryzysu finansowego, ,Studia i Prace Kolegium Zarzadzania i Finansow Szkoly Glow-
nej Handlowej w Warszawie” 2012, nr 119, s. 60.

9 Tamze, s. 62.

19 Core Principles for Effective Banking Supervision, Basel Committee of Banking Supervision,
Bazylea 2012, s. 22-23.

" B. Dutkiewicz, Europejski Bank Centralny..., s. 146.
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ktéra taczy w pewnym sensie spojrzenie mikro- i makroostroznosciowe. Takie
rozdzielenie pozwala na lepsze wykorzystanie posiadanych zasobow, a zwlasz-
cza wiedzy pracownikow instytucji nadzorczych. Ponizej (Rysunek 3.) zosta-
ly przedstawione mozliwe rozwiazania w zakresie organizacji nadzoru mi-
kroostroznosciowego.

Rysunek 3. Mozliwe struktury nadzoru mikroostrozno$ciowego

Zintegrowany

Model Sektor rynku finansowego Nadzor Ochrona
organizacji bankowy | kapitalowy | ubezpieczeniowy | nad praw
nadzoru operacjami | konsumenta
Moo S GIE D O e

rreet ) S |

Zrédlo; opracowanie wlasne na podstawie . A. Hryckiewicz, M. Pawlowska, Czy nowy nadzdr spetni
swoje zadanie? Zmiany w nadzorze finansowym w Europie oraz ich konsekwencje dla Polski, Narodowy
Bank Polski, ,Materiaty i Studia” 2013, nr 289, s. 9.

Kazdy z mozliwych do zastosowania modeli nadzoru nad rynkiem ma za-
lety, wiec wydaje sie adekwatny do réznych faz rozwoju systemu finansowe-
go. Ponizej (Tabela 10.) zostaly przedstawione wybrane argumenty za i prze-
ciw poszczeg()lnym rozwiazaniom organizacyjnym.

Tabela 10. Wady i zalety réznych modeli nadzoru mikroostroznosciowego

Modele nadzoru Zalety Wady

Brak kompleksowego spojrzenia
na ryzyko w konglomeratach finan-
sowych.

Wysokie koszty funkcjonowania.

Rozproszenie wiedzy o ryzykach.

Wysokie kompetencje wyspe-
cjalizowanych i dedykowanych do
poszczegdlnych segmentow ryn-
ku instytugji.

Sektorowy
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Wzrost spojnosci regulacji nad-
zorczych.

Poprawa nadzoru nad konglo-
meratami finansowymi.

Silna pozycja instytucji nadzor-
czej na rynku finansowym.

Nadmierna koncentracja wtadz.
Utrudnione budowanie kompeten-
cji pracownikéw instytucji nadzoru.

Zintegrowany

Brak nadmiernej koncentracji
wiadzy.
twin peaks Wyrazne rozdzielenie kompe- Trudnosci w koordynacji dziatan.
tendji.

Poprawa ochrony konsumentéw.

Zroédto: opracowanie wlasne

Wazna kwestia pozostajaca do rozstrzygniecia pozostaje usytuowanie
nadzoru mikroostrozno$ciowego w stosunku do banku centralnego. Przej-
scie od modelu nadzoru sektorowego do zintegrowanego wiazalo sie z unie-
zaleznieniem instytucji nadzorczej od banku centralnego. Jednak doswiad-
czenia kryzysu finansowego wskazaly, ze by¢ moze ze wzgledu na znaczenie
wladz monetarnych w realizowaniu dziatan antykryzysowych (instrumenty
polityki pienieznej — zwlaszcza niestandardowe, realizacja funkcji pozycz-
kodawcy ostatniej instancji) oraz ich odpowiedzialno$¢ za stabilnos¢ syste-
mu finansowego nalezaloby rozwazy¢ powrét nadzoru mikroostroznosciowe-
go (nad calym systemem finansowym, a nie tylko nad sektorem bankowym)
do kompetencji banku centralnego'>. Mozna przypuszczaé, ze w sytuacjach
zaburzen rynkowych poprawiloby to efektywnos¢ podejmowanych dziatan
i skrocitoby czas reakcji na nieprzewidziane zdarzenia. Z drugiej jednak
strony, majac na wzgledzie role odgrywana zazwyczaj przez bank central-
ny w nadzorze makroostrozo$ciowym, mogloby sie sta¢ zZrodlem potencjal-
nych konfliktow.

Problem relacji pomiedzy polityka mikro i makroostroznosciowa jest
rowniez zywo dyskutowany. Generalnie analizy dotycza obszaréw poten-
cjalnych konfliktéw i sposobéw ich rozwiazywania. Wydaje sie, ze juz na
poziomie definiowania i realizacji celu pojawia sie zagrozenie, tzn. bezpie-
czenstwo pojedynczych podmiotéw na rynku finansowym nie bedzie toz-
same z bezpieczenstwem systemu finansowego. Najczesciej przytaczanym
przykladem jest wzrost akcji kredytowej, ktora z punktu widzenia konkret-
nego banku poprawia jego standing finansowy, stajac sie zrodlem zyskow,

"2 B. Dutkiewicz, Europejski Bank Centralny..., s. 147.
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a z punktu widzenia calego systemu, generuje rozne rodzaje ryzyka'®. Po-
nadto nadzor mikroostroznosciowy, z zasady, koncentruje sie na analizie
statystycznej biezacej sytuacji, podczas gdy z punktu widzenia nadzoru
makroostrozno$ciowego bardziej interesujaca jest dynamika zachodzacych
procesow. Mozliwym sposobem na zapobiezenie ewentualnym konfliktom
jest poprawa komunikacji miedzy instytucjami nadzorczymi lub wlacze-
nie obu nadzoréw w struktury banku centralnego (ewentualnie wlaczenie
nadzoru mikroostroznosciowego przy dominujacej roli wtadz monetarnych
w nadzorze makroostrozno$ciowym)". Mozna wskaza¢, ze ze wzgledu na
ciagle ksztaltowanie sie nadzoru makroostroznosciowego i niewielkie do-
$wiadczenia zwiazane z jego funkcjonowaniem, rozwiazania w tym zakre-
sie beda dopiero wypracowywane.

2. Instrumenty nadzoru
mikroostroznosciowego

Efektywne funkcjonowanie nadzoru mikroostroznosciowego nie jest
mozliwe bez zdefiniowania pakietu instrumentéw, ktére nadzorca moze wy-
korzystywac. Wiekszos¢ z nich ma charakter ostroznosciowy, a dos¢ czesto
jest wspdlna dla polityki mikro- i makroostroznosciowej".

Wsrod glownych narzedzi wykorzystywanych przez nadzoér mikroostrozno-
$ciowy sa uprawnienia licencyjne, zwiazane z ocena, spelniania warunkow wejscia
nowego podmiotu do sektora finansowego (przede wszystkim bankowego). Szcze-
golna sytuacja panuje na obszarze Unii Europejskiej, gdzie obowiazuje zasada jed-
nolitego paszportu'®. Oznacza to wzrost kompetencji i odpowiedzialnosci nadzor-
cow w krajach macierzystych dla instytucji bankowej, natomiast ich zgoda otwiera
mozliwosci prowadzenia dziatalnosci na wszystkich rynkach panstw czlonkow-
skich. Wymogiem uzyskania przez wnioskujacy podmiot zgody nadzorcy, moga
by¢ réowniez obwarowane niektére decyzje zarzadcze, np. powolanie prezesa banku.

Instytucje nadzoru mikroostroznosciowego moga wydawac regulacje ostroz-
nosciowe, ktore maja na celu wplywanie na zachowanie podmiotéw rynku finan-
sowego tak, aby zwiekszy¢ bezpieczenstwo ich funkcjonowania. W celu prze-

¥ M. Zygierewicz, Mikro- i makroostroznosciowa..., s. 213.

" A. Glapinski, Konieczne polqczenie nadzoréw NBP z KNF, https://www.obserwatorfinansowy.
pl/dispatches/glapinski-konieczne-polaczenie-nadzorow-nbp-z-knf/, (dostep: 30.08.2018).

* M. Zygierewicz, Mikro- i makroostroznosciowa..., s. 210.

1% Druga Dyrektywa Rady z dnia 15 grudnia 1989 r. w sprawie koordynacji przepiséw usta-
wowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych sie do podejmowania i prowadzenia
dzialalnosci przez instytucje kredytowe, zmieniajaca dyrektywe 77/780/EWG, http://orka.sejm.
gov.pl/Drektywy.nsf/all/31989L0646/$File/31989L.0646.pdf, (dostep: 30.08.2018).
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strzegania stosowania regulacji oraz innych przepiséw prawa nadzoér dokonuje
kontroli. Moze mie¢ ona dwojaki charakter:

— inspekcji przeprowadzanych w siedzibie badanego podmiotu (on-site

supervision);

— inspekcji ,zza biurka” (off-site supervision), polegajacych na analizie do-

starczonych przez badany podmiot dokumentow.

Instytucja nadzoru mikroostrozno$ciowego ma réwniez moc nakladania
sankcji (zroznicowanych w zaleznosci od charakteru naruszenia regulaciji) w po-
staci kar na podmioty niespelniajace wymogoéw okreslonych w regulacjach".

Dominujace znaczenie do zapewnienia bezpieczenstwa funkcjonowania
podmiotéw sektora bankowego maja normy ostroznosciowe. Stanowia bowiem
jeden z najwazniejszych instrumentéw nadzoru mikroostroznosciowego, cho-
ciaz czeSciowo sa rowniez wykorzystywane w prowadzeniu polityki makro-
ostroznos$ciowej. Na poziomie nadzoru nad pojedynczym podmiotem, najistot-
niejsze sa wymogi dotyczace kapitalow i ptynnosci'®. Opisywane instrumenty
ostroznosciowe dotycza sektora bankowego, ze wzgledu na jego szczegoélna role
w gospodarce i charakter ryzyka podejmowanego w biezacej dziatalnosci'.

Wymogi kapitalowe okreslaja minimalny poziom funduszy wlasnych w re-
lacji do poziomu wazonych ryzykiem aktywow. Kluczowe w stosowaniu tego
wymogu jest okreslenie:

— kapitatéw (funduszy wlasnych) uwzglednianych przy wyznaczaniu

wskaznika adekwatnosci kapitalowe;;

— wag ryzyka dla poszczegolnych typow aktywow;

— poziomu wskaznika gwarantujacego adekwatno$¢ kapitalowa,.

Obecnie w mysl ostatnich zalecen Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Ban-
kowego, okreslanych mianem Bazylea III, wprowadzonych do prawa europej-
skiego na podstawie pakietu: dyrektywy CRD IV (Capital Requirements Direc-
tive IV*) i rozporzadzenia CRR (Capital Requirements Regulation®') w sktad
funduszy wtasnych wchodza:

— kapital podstawowy Common Equity Tier 1 (CET1), z emisji akcji zwy-

klych i z zysku zatrzymanego;

7" A. Dobrzanska, Zmiany w modelach nadzoru..., s. 56.

8 M. Zygierewicz, Mikro- i makroostroznosciowa..., s. 211-212.

19 A. Stopczynski, Nowe aspekty jakosci nadzorczej w projekcie ,, Bazylea IIT1”, Bankowy Fundusz
Gwarancyjny, ,Bezpieczny Bank” 2012, nr 3(48), s. 116.

2 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady nr 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie warunkow dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalno$ci oraz nadzoru ostroz-
nosciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi, https://eur-lex.europa.eu/
legal-content/pl/ TXT/?uri=CELEX%3A32013L0036, (dostep: 30.08.2018).

2! Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego I Rady nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie wymogow ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, https://
eur-lex.europa.eu/legal-content/pl/ TXT/?uri=CELEX%3A32013R0575, (dostep: 30.08.2018).
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— kapital podstawowy Additional Tier 7 (AT1), z emisji akcji uprzywile-

jowanych i dtugu podporzadkowanego bez terminu zapadalnosci;

— kapital uzupelniajacy 7ier2 (T2), z dtugu podporzadkowanego.

Tak skrupulatne kwalifikowanie réznych typow kapitaléw ma na celu
z jednej strony doprecyzowanie i uszczegoétowienie zasad wyliczania wskaz-
nika, a z drugiej strony, i to jest celem gléwnym, zwiekszenie poziomu bez-
pieczenstwa w systemie finansowym.

Osobnym i bardziej skomplikowanym problemem jest wycena ryzyka
i przypisywanie odpowiednich wag do réznych kategorii aktywow. W tym
aspekcie nadzor mikroostroznosciowy skupia sie na stosowanych przez ban-
ki modelach wyceny ryzyka, a zwlaszcza ich adekwatnosci do faktycznych
zagrozen pojawiajacych sie w funkcjonowaniu bankéw. W stosowanych mo-
delach banki uwzgledniaja cztery zasadnicze rodzaje ryzyka:

—  kredytowe,

- rynkowe,

— plynnosci (utraty plynnosci),

— operacyjne.

Ze wzgledu na obszerno$¢ problematyki i ograniczona, objetos¢ opracowa-
nia problem stosowanych sposobéw okreslania i wyceny ryzyka zostal tylko
zasygnalizowany. Sam w sobie jednak stanowi bardzo ciekawe zagadnienie,
warte ciagtych badan i analiz. Wymagana i zapewniajaca zarazem minimalny
poziom bezpieczenstwa, wielkos¢ funduszy wlasnych zostata okreslona szcze-
golowo przez Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego®. Informacje na ten te-
mat zostaly przedstawione w tabeli 11.

Tabela 11. Wymogi dotyczace poziomu funduszy

wlasnych bankow

Wskaznik Minimalny poziom
Podstawowe fundusze najwyzszej jakosci (CET1) do aktywow wazonych ryzykiem 4,5%
Podstawowe fundusze do aktywdw wazonych ryzykiem 6,0 %
Fundusze wtasne ogdtem do aktywdw wazonych ryzykiem 8,0 %

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie V. Grafikova, R. Milic-Czerniak, Bazylea ITT - zmiany
kapitatowe i ich konsekwencje, BFG, ,Bezpieczny Bank” 2011, nr 2(44), s. 69.

22 T. Waligora, Wprowadzenie uregulowai Bazylea 111 oraz jego skutki dla bankowosci polskiej i eu-
ropejskiej, http://ejournals.eu/sj/index.php/IBGE/article/viewFile/3640/3563, (dostep: 30.08.2018).
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Banki, ponadto, zostaly zobowiazane do tworzenia dodatkowego bufora
kapitalowego, ktory ma by¢ budowany w okresach dobrej koniunktury i stu-
zy¢ pokryciu ewentualnych strat, pojawiajacych sie w okresach kryzysow. Po-
winien by¢ budowany z kapitaléw najwyzszej jakosci (CET1) i podnosi¢ wskaz-
nik CET1 do poziomu 7,0%*.

Doswiadczenia kryzysu finansowego 2008+ zwrdcily uwage nadzorcow
na problematyke plynnosci i jej znaczenia dla stabilnosci systemu finanso-
wego. Stad wsrdd instrumentéw ostroznosciowych znalazly sie dwie miary
plynnosci finansowej: wspoélczynnik ptynnosci krotkoterminowej (biezacej)
i dlugoterminowej®*. Ich uzycie ma na celu poprawe dopasowania terminéw
po stronie aktywéw i pasywow. Maja one skloni¢ banki do pozyskania stabil-
nych zZrédet finansowania o dtuzszych terminach wymagalnosci, jako pod-
stawowego zrédla finansowania aktywow.

Wskaznik ptynnosci krotkoterminowej (Liquidity Coverage Ratio — LCR) to
jest stosunek aktywow plynnych wysokiej jakosci do wplywoéw netto w hory-
zoncie 30 dni. Do aktywow plynnych wysokiej jakosci sa zaliczane:

— gotéwka, rezerwy w banku centralnym i aktywa rynkowe o zerowej

wadze ryzyka (gwarantowane przez rzady i banki centralne);

— aktywa rynkowe o wadze ryzyka 20%, korporacyjne obligacje zabez-
pieczone i papiery dtuzne o ratingu minimum AA-. Ta grupa akty-
wow moze stanowi¢ maksymalnie 40% warto$ci aktywow wysokiej
jakosci;

— korporacyjne papiery dtuzne o ratingu A+ — BBB-, obligacje zabezpie-
czone hipotecznie o ratingu AA, wybrane akcje spolek gietdowych. Ta
grupa aktywéw moze stanowi¢ maksymalnie 15% wartosci aktywow
wysokiej jakosci.

Druga, stosowana w odniesieniu do bankéw, miara plynnosci jest wskaz-
nik dopasowania plynnosci aktywow i pasywow (Net Stable Funding Ratio —
NSFR). Jest wyliczany, jako stosunek dostepnych ptynnych Zrédet finansowa-
nia, do poziomu wymaganych. Bezpieczenstwo instytucji bankowej wymaga
utrzymywania tego wskaznika na poziomie przekraczajacym 100%*.

Ostatni instrument ostrozno$ciowy, wyliczany w oparciu o dane finan-
sowe, to jest wskaznik dZwigni finansowej. Jest miara wrazliwosci banku na
zmiane sytuacji rynkowej i przeszacowanie cen aktywoéw. Jego ograniczenie
do poziomu 3% (stosunek funduszy podstawowych do aktywéw i zobowia-
zan pozabilansowych) ma na celu zapobiezenie nadmiernej ekspozycji na ry-

% V. Grafikova, R. Milic-Czerniak, Bazylea III - zmiany kapitatowe i ich konsekwencje, BFG,
»Bezpieczny Bank” 2011, nr 2(44), s. 69.

2 T. Waligora, Wprowadzenie uregulowari...

*» P. Banbuta, Polityka..., s. 79.
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zyko zwiazane ze sposobem finansowania dziatalno$ci. Sposéb konstrukcji
wskaznika pozwala na unikniecie btedéw wyceny aktywow oraz wlacza do
analiz zobowiazania o charakterze pozabilansowym.

Podsumowujac, wskazane instrumenty, ktére ma do dyspozycji instytu-
cja nadzoru mikroostroznosciowego, maja réznorodny charakter i pozwalaja
objac szerokie spektrum zagadnien zwiazanych z funkcjonowaniem instytu-
cji finansowych. Szczegélnym rygorom nadzorczym podlegaja banki. W ich
przypadku sa wykorzystywane liczne instrumenty o charakterze ostrozno-
sciowym. Jak byla juz o tym mowa, czesto (na przyktad wymogi dotyczace
wskaznikow kapitalowych) narzedzia te moga by¢ réwniez wykorzystywane
przez organ nadzoru makroostroznosciowego.

3. Rola Komisji Nadzoru Finansowego
W zapewnieniu stabilnosci
polskiego systemu finansoweqo

W Polsce organem nadzoru mikroostroznosciowego jest Komisja Nadzo-
ru Finansowego (KNF), ktora zostata powotana ustawa o nadzorze nad ryn-
kiem finansowym w 2006 r.?. Jest organem administracji publicznej”. Nadzor
nad jej dzialalnoscia sprawuje Prezes Rady Ministréw, powotujac przewod-
niczacego Komisji na piecioletnia kadencje. W sktad KNF wchodzi, oprocz
przewodmczapego i jego dwoch zastepcow, pieciu cztonkéw. Sa to:

minister wlasciwy do spraw instytucji finansowych;

— minister wlasciwy do spraw gospodarki;

— minister wlasciwy do spraw zabezpieczenia spolecznego;

— prezes banku centralnego;

— przedstawiciel Prezydenta.

Dzialalno$¢ Komisji finansowana jest z wplat podmiotéw objetych nadzo-
rem. Nalezy dodac¢, ze nadzor finansowy w Polsce dziatal juz duzo wczesniej,
obejmujac poczatkowo wybrane segmenty rynku finansowego. Ponizej (Ry-
sunek 4.) zostala przedstawiona ewolucja organizacji nadzoru mikroostroz-
nosciowego w Polsce.

% Ustawa z dnia 2 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym, Dziennik Ustaw 2006,
nr 157, poz. 1119.

7 1. Kra$, Organizacja nadzoru nad systemem finansowym w Polsce, http://ssp.amu.edu.pl/wp-con-
tent/uploads/2017/10/ssp-2017-1-09.pdf, (dostep: 30.08.2018).
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Rysunek 4. Ewolucja nadzoru mikroostroznosciowego w Polsce w latach 1989-2018

epowotanie w strukturze NBP Departamentu Nadzoru Bankowego, przeksztatconego w 1990
1989 | W Generalny Inspektorat Nadzoru Bankowego

epowotanie Komisji Papieréw Wartosciowych
1991

1996 epowotanie Paristwowego Urzedu Nadzoru Ubezpieczeniowego

epowotanie Komisji Nadzoru Bankowego z prezesem NBP w roli jej przewodniczacego
1998 @ epowotanie Urzedu Nadzoru nad Funduszami Emerytalnymi

epotaczenie Panstwowego Urzedu Nadzoru Ubezpieczeniowego i Urzedu Nadzoru nad
2002 @ Funduszami Emerytalnymi i powotanie Komisji Nadzoru Ubezpieczeri i Funduszy Emerytalnych

epowotanie Komisji Nadzoru Finansowego, ktdra zastgpita Komisje Nadzoru Ubezpieczen
2006 @ iFunduszy Emerytalnych oraz Komisje Papieréw Wartosciowych

eobjecie nadzorem przez Komisje Nadzoru Finansowego sektora bankowego - likwidacja Komisji
2008 @ Nadzoru Bankowego

eobjecie nadzorem przez Komisje Nadzoru Finansowego spoétdzielczych kas oszczednosciowo-
2012 | kredytowych

Zrédlo: opracowanie wlasne

Z zaprezentowanego zestawienia (Rysunek 4.) wynika, ze polski nadzor
mikroostroznosciowy, podobnie jak tego typu instytucje w innych krajach,
przechodzit stopniowa ewolucje. Wraz z ksztaltowaniem sie nowych sekto-
row rynku finansowego byly powolywane kolejne podmioty odpowiedzialne
za bezpieczenstwo ich funkcjonowania. W 2006 r. rozpoczat sie proces two-
rzenia nadzoru zintegrowanego, ktory zakonczyt sie w 2012 r. Jednak nalezy
zauwazy¢, ze poza kompetencjami Komisji Nadzoru Finansowego pozosta-
la problematyka ochrony konsumentéw na rynku ustug finansowych (zagad-
nieniami tymi zajmuje sie m.in. Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumen-
tow). De facto w Polsce funkcjonuje system mieszany, a nie klasyczny nadzor
zintegrowany. Planowane zmiany w zasadach funkcjonowania nadzoru mi-
kroostroznosciwego nie przewiduja, przeksztalcenia, obecnie funkcjonujace-
go, modelu w kierunku rozwiazan typu twin peaks*.

% Rzad przyjal projekt ustawy o wzmocnieniu nadzoru oraz ochronie inwestoréw, https://
www.bankier.pl/wiadomosc/Rzad-przyjal-projekt-ustawy-o-wzmocnieniu-nadzoru-oraz-ochronie-

-inwestorow-7612970.html, (dostep: 10.09.2018).
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Problem usytuowania nadzoru mikroostroznosciowego w stosunku do
banku centralnego, w Polsce zostal rozwiazany przez wilaczenie w sktad Ko-
misji Nadzoru Finansowego Prezesa Zarzadu Narodowego Banku Polskie-
go lub delegowanego przez niego czlonka Zarzadu. Wydaje sie, ze nie jest to
rozwiazanie zgodne z powszechnymi tendencjami w Europie, natomiast rola
banku centralnego w nadzorze mikroostroznosciowym w naszym kraju jest
ciagle niewielka. Znajduje to potwierdzenie w wypowiedziach Prezesa Naro-
dowego Banku Polskiego, ktory podkresla zasadno$¢ poszerzenia kompeten-
cji wladz monetarnych o sprawowanie nadzoru nad rynkiem finansowym *.
W jego opinii przyczyniltoby sie to do poprawy bezpieczenstwa systemu finan-
sowego i wzrostu efektywnosci sprawowanego nadzoru.

Z kolei relacja pomiedzy organem nadzoru mikroostroznosciowego,
czyli Komisja Nadzoru Finansowego a organem nadzoru makroostroznoscio-
wego, tzn. Komitetem Stabilnosci Finansowej (KSF) zostata ustalona w dro-
dze wlaczenia do skltadu KSF przewodniczacego KNF.

Instrumenty, jakie pozostaja w dyspozycji KNF nie wykraczaja poza kla-
syczny, opisany w poprzedniej cze$ci opracowania, zestaw. Obejmuja one za-
réwno uprawnienia licencyjne, tzn. mozliwo$¢ stosowania sankcji wobec pod-
miotéw rynku finansowego, jak i wydawanie regulacji. Nadzor bada réwniez
przestrzeganie przez banki norm ostroznosciowych.

Regulacje maja posta¢ rekomendacji lub wytycznych wydawanych osobno
dla kazdego sektora rynku. Najwiecej rekomendacji (20) KNF wydal, jak do-
tad, dla podmiotéw sektora bankowego. A dotycza m.in. zarzadzania ryzykiem
(koncentracji, walutowym, operacyjnym, ptynnosci), kontroli wewnetrznej, do-
brych praktyk w zakresie zarzadzania portfelem kredytow hipotecznych itp.

Wazna czescia pracy wykonywanej przez KNT jest dzialalnos¢ informa-
cyjna i edukacyjna, a realizowana przez publikowanie na stronie Komisji
opracowan i raportéw o poszczegolnych segmentach rynku finansowego oraz
informacji miedzysektorowych?®. KNF tworzy rowniez wiele publikacji o cha-
rakterze edukacyjnym, adresowanych do réznych grup odbiorcéow. Sa to go-
towe scenariusze lekcji poswieconych ré6znym zagadnieniom funkcjonowania
sektora finansowego . Osobna grupe stanowig liczne broszury dla nieprofe-

2 Prezes NBP chee wigkszej wladzy. Jest za polaczeniem z KNF, https://www.money.pl/gospodar-
ka/wiadomosci/artykul/nbp-knf-polaczenie-sprawozdanie-adam,124,0,2410364.html, (dostep:
30.08.2018).

% Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze makroostrozno$ciowym nad systemem finan-
sowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym, Dziennik Ustaw 2015, poz. 1513.

1 Publikacje i opracowania, https://www.knf.gov.pl/publikacje_i_opracowania, (dostep:
30.08.2018).

82 Scenariusze lekcji z zakresu rynku finansowego z zadaniami matematycznym i logicznymi z odpowie-
dziami dla szkol gimnazjalnych i ponadgimnazjalnych, https://www.knf.gov.pl/?articleld=54719&p_id=18,
(dostep: 30.08.2018).
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sjonalnych, poczatkujacych inwestoréw na rynku kapitatlowym®. Upowszech-
nianie wiedzy na temat zasad i produktéw rynku finansowego jest dziala-
niem zwiekszajacym bezpieczenstwo jego funkcjonowania i poprawiajacym
pozycje klientéw (mimo, Ze ochrona praw konsumentéw nie nalezy do kom-
petencji KNF).

Efekty dziatania Komisji Nadzoru Finansowego mozna najpelniej oceni¢
przez pryzmat stabilnosci systemu finansowego. Raport na ten temat przygo-
towuje i publikuje w okresach potrocznych Narodowy Bank Polski*!. Od wielu
lat bank centralny podkresla, ze polski system finansowy funkcjonuje stabil-
nie. Wskazuje réwniez na kluczowa role stabilnego sektora bankowego, przy-
czyniajacego sie w znacznym stopniu do zachowania wysokiego poziomu bez-
pieczenstwa w calym sektorze finansowym. Wydaje sie, ze te stwierdzenia sa,
najlepsza recenzja dla efektywnosci dziatania Komisji Nadzoru Finansowego.

Podsumowanie

Polski nadzér mikroostrozno$ciowy jest zorganizowany w sposob nieod-
biegajacy od rozwiazan przyjetych w innych krajach. Ewoluowat przez ostat-
nie trzydziesci lat, od stopniowo ksztattujacych sie instytucji nadzoru sektoro-
wego do nadzoru zintegrowanego (o charakterze mieszanym), sprawowanego
przez Komisje Nadzoru Finansowego. Od 2012 r. KNF sprawuje nadzoér nad
wszystkimi sektorami regulowanego rynku finansowego. Przyjete w Polsce
rozwiazania organizacyjne w zakresie nadzoru mikroostroznosciowego maja
charakter dos¢ konserwatywny, a przygotowywane przez rzad propozycje
zmian nie ida w kierunku najnowoczesniejszych rozwiazan. Wydaje sie, ze
na obecnym etapie rozwoju krajowego systemu finansowego, funkcjonujacy
model jest wystarczajacy i dobrze sie sprawdza. Nie znaczy to, ze w przyszto-
$ci nie zaistnieje koniecznos¢ przejscia do rozwiazan typu twin peaks. Warun-
kiem ich sprawnego implementowania jest staranne przygotowanie calego
procesu, nad czym powinni juz pracowa¢ pracownicy Komisji.

Najwiecej dyskusji toczy sie na temat usytuowania KNF w stosunku do
Narodowego Banku Polskiego. Mimo wyrazanych juz od jakiegos$ czasu przez
Prezesa NBP opinii na temat zasadnosci polaczenia obu instytucji, zaden pro-
jekt zmian nie powstal, jak na razie. Jest to rozwiazanie odmienne od dominu-
jacych w innych krajach tendencji do wlaczania nadzoru mikroostroznoscio-
wego w struktury bankoéw centralnych. Wydaje sie, ze konsekwencje zmiany
usytuowania KNF w strukturze instytucji odpowiedzialnych za stabilno$¢

# Rynek Forex. Zagrozenia i prawa uczestnikdw nieprofesjonalnych, https://www.knf.gov.pl/?ar-
ticleld=60928&p_id=18, (dostep: 30.08.2018).

* Raport o stabilnosci systemu finansowego. Czerwiec 2018 r., Narodowy Bank Polski, Warsza-
wa 2018.
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systemu finansowego powinny by¢ stale analizowane, szczegélnie w oparciu
o doswiadczenia krajow, ktore wprowadzilty taka zmiane.

Wykorzystywane przez Komisje Nadzoru Finansowego instrumenty spra-
wowania nadzoru, takze wpisuja sie w powszechnie przyjete rozwiazania.
Na podkreslenie zastuguje wysoka aktywno$¢ KNF na polu edukacji finan-
sowej. Jest to dzialanie niestandardowe, a mogace przynie$¢ wymierne efek-
ty w przyszlosci.

Wysoka jakos¢ nadzoru mikroostroznosciowego w Polsce znajduje po-
twierdzenie w stabilnym systemie finansowym. I mimo pojedynczych zda-
rzen, zwiazanych z pojawieniem sie na rynku piramid finansowych (sprawa
Amber Gold*), upadloscia bankéw (SK Bank w Wolominie®®) czy nieprawi-
dlowosci w funkcjonowaniu podmiotéw rynku kapitalowego (GetBack SA¥),
ogolna ocena dzialania Komisji Nadzoru Finansowego i jej roli w zapewnie-
niu stabilnosci polskiego systemu finansowego jest pozytywna. Jednak nie
zmienia to faktu, ze w przyszlosci przed Komisja beda stawaly nowe wyzwa-
nia, do ktérych musi by¢ wcze$niej przygotowana.
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ROZDZIAL 7

BANKOWY FUNDUSZ GWARANCYINY
JAKO INSTYTUCJA OCHRONY DEPOZYTOW
BANKOWYCH | RESTRUKTURY ZACI
PROBLEMOWYCH BANKOW!

ystem gwarantowania depozytéw bankowych jest waznym elementem sieci
bezpieczenstwa finansowego, zabezpieczajagcym system finansowy przed za-
chowaniami panicznymi klientéw. Celem systemoéw gwarantowania depozytéw
bankowych jest ochrona srodkéw pienieznych konsumentéw ustug bankowych zwanych de-
ponentami. Deponenci sg zainteresowani bezpieczenstwem depozytéw powierzonych ban-
kom (komercyjnym, spétdzielczym i kasom oszczednos$ciowo-kredytowym), dlatego klienci
muszg mie¢ pewnos¢, ze depozyty powierzane bankom sg skutecznie chronione przed ryzy-
kiem, natomiast bankom zalezy na budowaniu wizerunku instytucji zaufania publicznego oraz
unikaniu paniki deponentéw.

W Polsce ochrong depozytéw klientéw bankéw zajmuje sie Bankowy Fundusz Gwarancyjny.
Bankowy Fundusz Gwarancyjny gwarantuje depozyty zgromadzone w bankach i kasach oszczed-
nosciowo-kredytowych, odpowiada za przeprowadzanie przymusowej restrukturyzacji instytu-
¢ji finansowych zagrozonych bankructwem, a poprzez te dziatania wptywa znaczaco na stabilnos¢
krajowego systemu finansowego?.

1. Historia systemow gwarantowania depozytow
na Swiecie

Poczatki systeméw gwarancji dla deponentéw upadajacych bankéw po-
jawily sie w Stanach Zjednoczonych na poczatku XIX w., wowczas w 1820 r.

! Rozdzial przygotowany przez dr hab. Helene Zukowska, prof. KUL, Instytut Ekonomii
i Zarzadzania, Wydziat Nauk Spotecznych, Katolicki Uniwersytet Lubelski Jana Pawta II.
2 Portal BFG: (online): https://www.bfg.pl/o-nas/ (dostep: 20.08.2018).
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powstat pierwszy system wspierania ptynnosci bankéw komercyjnych, nazwa-
ny Suffolk, jednakze nie upowszechnit sie na szersza skale®.

Pierwsza na $wiecie instytucja, gwarantujaca depozyty zgromadzone
w bankach, byta Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC) powotana do zy-
cia w Stanach Zjednoczonych w okresie Wielkiego Kryzysu, ktory ogarnat
swiat w latach 30. XX w., a jego nastepstwem byly upadlosci duzej liczby ame-
rykanskich bankow*. Historia europejskich systemow gwarantowania depo-
zytow siega 1961 r.° Wtedy w Norwegii powstal pierwszy europejski system
tego rodzaju. W 1966 r. taki system stworzono w Niemczech®.

Zainteresowanie tworzeniem systemow gwarancji depozytéw na wieksza,
skale pojawilo sie wraz z rozwojem Unii Europejskiej. Pierwszym aktem po-
nadnarodowym, odnoszacym sie do problematyki gwarantowania depozytéw,
byla Rekomendacja Europejskiej Wspolnoty Gospodarczej nr 87/63 z 1986 r.
(w tym czasie dziataly juz instytucje gwarancyjne w Belgii, Niemczech, Hisz-
panii, Francji, Holandii i Wielkiej Brytanii). Rekomendacja byta krétkim do-
kumentem, opisujacym jedynie potrzebe utworzenia systeméw gwarantowa-
nia depozytéw (w krajach, gdzie jeszcze takich nie bylo).

Systemy gwarantowania depozytéw bankowych w Europie najsilniej ksztal-
towaty sie w ostatniej dekadzie XX w. pod wptywem Dyrektywy UE nr 87/603/
EWG z dnia 22.12.1986 r. (Dz. Urz. UE, nr L 33/16 z dnia 14.02.1987 r.), na-
kladajacej na kraje czlonkowskie obowiazek tworzenia systeméw gwarancji
depozytow bankowych.

Dyrektywa ta wyznaczala daty, do ktorych kraje czlonkowskie powinny
takie systemy powota¢ do zycia. Dla panstw, bedacych w trakcie wprowadza-
nia systemow, wyznaczono ostateczny termin ich wdrozenia na koniec 1988 r.,
a dla krajow, ktore jeszcze nic w tym kierunku nie zrobity, wskazano ko-
niec 1990 r. jako date docelowa.

Wspomniana Dyrektywa nie okreslata ksztaltu docelowego systemu
gwarancji. Mogly one by¢ dla bankéw przyjmujacych depozyty zaréwno
obowiazkowe, jak i dobrowolne. Nie okreslono kwot gwarantowanych de-
pozytoéw, a gwarancje mogtly dotyczy¢ 100% depozytu lub obejmowac tyl-
ko ich czesé’.

% J. Kerlin, Rozwdj systemdw gwarantowania depozytdw na swiecie, [w:| Badania mlodych naukow-
cow w dziedzinie nauk ekonomicznych a praktyka gospodarcza, red. M. Wolanski, Oficyna Wydawnicza
Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2015, s. 133.

* Szerzej na temat historii tworzenia systemoéw gwarancji depozytow oraz przeglad litera-
tury z tego zakresu prezentuje: Kerlin J., Rozwdj systemow..., s. 131-141.

° Portal Norwegian Banks’ Guarantee Fund, https://www.bankenessikringsfond.no/om-oss/
historie/, (dostep: 16.09.2018).

¢ Portal Bankowego Funduszu Gwarancyjnego: [online] https://www.bfg.pl/wp-content/
uploads/2016/10/system_gwarantowania_skrypt_0.doc (dostep: 19.08.2018).

7 Tamze.
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Najwazniejszym dokumentem dla europejskich systeméw gwarantowania
stala sie Dyrektywa 94/19/WE Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Europej-
skiej z 30 maja 1994 r. w sprawie systeméw gwarancji depozytow. Dyrektywa ta:

— wprowadzila obowiazek istnienia systeméw gwarantowania depozy-

tow we wszystkich panstwach czlonkowskich UE (to, co do tej pory
bylo jedynie zaleceniem stalo sie bezwzglednym wymogiem);

— zaproponowala zbiér rozwiazan szczegolowych, harmonizujacych mo-

del funkcjonowania systeméw gwarantowania w Unii Europejskiej;

— rozszerzyla zakres celow dziatania systeméw gwarantowania o dba-

los¢, o stabilno$¢ systemu bankowego;

— okreslila podstawowe wymagania, ktérym powinny odpowiadac kra-

jowe systemy gwarantowania depozytéw m.in. obowiazek utworzenia
w kazdym panstwie, co najmniej jednej instytucji gwarantujacej depo-
zyty, minimalny poziom limitu gwarancyjnego, maksymalny termin
wyplaty naleznych deponentom srodkéw gwarantowanych.

Przyjecie przez Parlament Europejski Dyrektywy 94/19/WE sprawilo, ze
w Europie pojawil sie kolejny impuls rozwoju ilo$ciowego i terytorialnego sys-
temow gwarantowania depozytéow. Rozwoj ten na kontynencie europejskim
wpisal sie w szersze zjawisko o skali globalnej. Dynamiczne powstawanie sys-
temoéw gwarantowania depozytéw na calym $wiecie odbywalo sie glownie
w latach 80. i 90. XX w.

Rozwdj systeméw gwarancyjnych oraz troska o deponentéw w kontek-
$cie Globalnego Kryzysu Finansowego po 2008 r. doprowadzita do kolejnych
zmian Dyrektywy 94/19/WE w zakresie:

limitu gwarancyjnego, ktéry zostat podniesiony i ujednolicony na po-
ziomie 100 tys. euro w calej Unii Europejskiej;

— maksymalnego terminu wyplaty naleznych deponentom kwot gwa-

rantowanych, ktory zostal skrécony do 20. dni roboczych.

Zmiany te — zgodnie z Dyrektywa 2009/14/WE - powinny byly zostac¢
wprowadzone do porzadku prawnego panstw cztonkowskich do 31 grud-
nia 2010 r.

Kolejne zmiany w Dyrektywie, w sprawie gwarancji depozytéw, zostaty
dokonane w czerwcu 2014 r., a kraje czlonkowskie zostaly zobowiazane do
wprowadzenia jej ustalen do przepiséw prawa krajowego®. Celem tej Dyrek-
tywy jest:

— zapewnienie takiej samej ochrony deponentom w catej UE;

— zapobieganie wycofywaniu depozytéw pod wplywem paniki, gdy bank

staje sie niewypltacalny;

8 Dyrektywa Parlamentu i Rady 2014/49/UE z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie syste-
mow gwarancji depozytéw, Dz. Urz. UE z dnia 12 czerwca 2014 roku nr L. 173/149.
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— zwiekszenie ogolnej stabilnosci finansowej jednolitego rynku europej-
skiego.

Znowelizowana Dyrektywa o systemach gwarancji depozytow z 2014 r.

wprowadza nastepujace zmianygz

— do 2024 r. termin wyplaty srodkéw gwarantowanych ma zosta¢ skro-
cony do 7 dni;

— deponenci maja by¢ lepiej informowani o gwarancjach depozytéw ban-
kowych;

— systemy gwarancyjne maja by¢ finansowane gléwnie przez sektor
bankowy;

— gwarancyjne $rodki finansowe maja zasadniczo odpowiadac¢ 0,8% gwa-
rantowanych depozytéw, a pozostala cze$¢ maja finansowac upadaja-
ce banki'.

Zasady funkcjonowania systemu gwarancji depozytéw bankowych w Pol-
sce, sprawowanego przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny, ktory jest wazna
instytucja polskiej sieci bezpieczenstwa finansowego, obecnie sa zgodne z za-
sadami wyznaczonymi przez aktualne przepisy prawa europejskiego.

2. Historia systemu gwarantowania depozytow w Polsce

Historia systemu gwarancji depozytow w Polsce jest stosunkowo krot-
ka. Do 1994 r. nie znano takiego rozwiazania w Polsce. Jedynie wklady
0s6b fizycznych w bankach panstwowych byty objete tzw. gwarancjami skar-
bu panstwa. Problemy niektorych polskich bankéw komercyjnych, funkcjonu-
jacych w Polsce, np. Pierwszego Komercyjnego Banku w Lublinie, zalozonego
przez amerykanskiego przedsiebiorce Dawida Bogatina w 1993 r. i panika de-
ponentéw wywotana przez zagrozenie niewyplacalnoscia tego banku, uswia-
domity koniecznos¢ stworzenia systemu bezpieczenstwa depozytow. W efekcie
w 1994 r. polski bank centralny (NBP) objatl gwarancjami depozyty bankowe
0sob fizycznych (do 1000 ECU w 100%, a od 1000 do 3000 ECU w 90% war-
tosci depozytu). Podjeto prace nad stworzeniem regulacji prawnych w zakre-
sie powolania systemu gwarancji depozytéw bankowych, a w efekcie 14 grud-
nia 1994 r. uchwalono ustawe o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym. Od
dnia 17 lutego 1995 r. rozpoczat dziatalnos¢. Bankowy Fundusz Gwarancyj-
ny zostal powotany do zycia w procesie przygotowania Polski do przystapie-
nia do Unii Europejskiej oraz dostosowania polskiego prawa do standardow
obowiazujacych w zjednoczonej Europie.

¢ Portal Rady Europy i Rady Europejskiej, http://www.consilium.europa.eu/pl/policies/ban-
king-union/single-rulebook/deposit-guarantee-schemes/, (dostep: 20.08.2018).

10 J. Kolesnik, Pozqdany ksztalt europejskiego, zintegrowanego systemu restrukturyzacji i uporzadkowa-
nej likwidacji bankdw oraz gwarantowania depozytow, [w?] Unia Bankowa, red. M. Zaleska, Warszawa 2013.
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System gwarantowania depozytéw bankowych w Polsce jest zorganizo-
wany w odmianie risk minimizer, co znaczy, ze instytucja gwarantujaca moze
jednoczesnie prowadzi¢ dziatalnos¢, i gwarancyjna, i pomocowa. Inna forma
organizacji systemowej ochrony depozytow jest model paybox, gdzie instytu-
cja zajmuje sie tylko wyptata kwot gwarantowanych''.

W utworzonym w 1995 r. systemie gwarancji depozytéw zostala utrzymana do-
tychczasowa kwota gwarancji depozytéw bankowych, gwarantowana przez NBP
(do 1000 ECU w 100%, a od 1000 do 3000 ECU w 90% wartosci depozytu).

System gwarantowania depozytéw w Polsce miat charakter obowiazkowy.
Od jego powstania objeto nim banki polskie dzialajace na podstawie ustawy
Prawo bankowe oraz zrzeszenia regionalne bankéw spotdzielczych i banki spol-
dzielcze. Poza zakresem dziatalno$ci BFG znajdowaly sie szybko rozwijajace sie
wowczas spoldzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe, ktorych depozyty gwa-
rantowala instytucja zrzeszajaca SKOK4, tj. Kasa Krajowa. Od listopada 2013 r.
w rezultacie zmian przepiséw prawnych spoéldzielcze kasy oszczednosciowo-
kredytowe (SKOK-i) zostaly objete zar6wno nadzorem Komisji Nadzoru Fi-
nansowego, jak i wlaczone do jednolitego systemu gwarantowania depozytéow
realizowanego przez BFG.

3. Prawne podstawr dziatalnosci systemu gwarantowania
depozytow w Polsce

Do dnia 8 pazdziernika 2016 r. system gwarantowania depozytéw funk-
cjonowal na podstawie ustawy z dnia 14 grudnia 1994 r. o Bankowym Fun-
duszu Gwarancyjnym (Dz. U. z 2014 r., poz. 1866, z p6zn. zm.)

Obecnie obowiazujace zasady gwarantowania depozytéw bankowych
okreslone zostaly w ustawie z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz przymusowej re-
strukturyzacji (Dz. U. z 2017, poz. 1937, z p6zn. zm.). Regulacje prawne przyje-
te w ustawie o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania
depozytow oraz przymusowej restrukturyzacji odpowiadaja Dyrektywie Par-
lamentu Europejskiego i Rady 2014/49/UE z dnia 16 kwietnia 2014 r. w spra-
wie systemow gwarancji depozytow (wersja przeksztalcona).

System gwarantowania depozytéw bankowych w Polsce funkcjonuje
w oparciu o zestaw regulacji prawnych wymienionych ponizej. Na system
prawa gwarancji depozytow sktadaja sie:

! J. Pruski, J. Szambelanczyk, Systemy gwarantowania depozytiw w sieciach bezpieczeristwa finanso-
wego na tle konsekwencji globalnego kryzysu finansowego, ,Bezpieczny Bank” 2014, nr 4(57); T. Florczak,
Funkcjonowanie systemdw gwarancji depozytow na przykladzie Polski i Czech, ,Finanse i Prawo finanso-
we”, , Journal of Finance and Financial Law”, Kwartalnik 2015, II(4), s. 8-9.

-185-



BANKOWY FUNDUSZ GWARANCYJNY JAKO INSTYTUCJA OCHRONY DEPOZYTOW BANKOWYCH

3.1. Dyrektywy Parlamentu Europejskiego

1.

Dyrektywa 2014/59/UE ustanawiajaca ramy na potrzeby prowa-
dzenia dzialan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowa-
nej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwe-
stycyjnych.

Dyrektywa 2014/49/UE w sprawie systemow gwarancji depozytow
(wersja przeksztalcona).

Dyrektywa 2009/14/WE zmieniajaca dyrektywe 94/19/WE w sprawie
systemow gwarancji depozytow.

3.2. Przepisy prawa krajowego

1.

Ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyj-
nym, systemie gwarantowania depozytéw oraz przymusowej restruk-
turyzacji, tekst jednolity Dz. U. 2017, poz. 1937.

Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 25 stycz-
nia 2017 r. w sprawie nadania statutu Bankowemu Funduszowi Gwa-
rancyjnemu, Dz. U. 2017, poz. 203.

Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 9 sierpnia 2017 r.
w sprawie szczegolowego zakresu, trybu i terminu przekazywania
Bankowemu Funduszowi Gwarancyjnemu informacji niezbednych
do realizacji jego zadan oraz sposobu weryfikacji prawidlowosci prze-
kazywanych informacji Dz. U. 2017, poz. 1710.

Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 28 czerw-
ca 2017 r. w sprawie sprawozdan spoéldzielczych kas oszczednoscio-
wo-kredytowych oraz Krajowej Spéldzielczej Kasy Oszczednosciowo-
-Kredytowej Dz. U. 2017, poz. 1455.

Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 28 czerw-
ca 2017 r. w sprawie zaniechania poboru podatku dochodowego od
niektoérych dochodow osiagnietych w ramach wsparcia udzielanego
przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny Dz. U. 2017, poz. 1281.
Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 8 czerw-
ca 2017 r. w sprawie rejestru instrumentéw finansowych Dz. U. 2017,
poz. 1172.

Rozporzadzenie Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 25 maja 2017 r.
w sprawie informacji niezbednych do opracowania, aktualizacji
i oceny wykonalnosci planéw przymusowej restrukturyzacji oraz
grupowych planéw przymusowej restrukturyzacji Dz. U. 2017,
poz. 1080.
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3.3. Requlacje wydawane przez BFG dla uczestnikow
systemu gwarantowania

Regulacje wydawane przez BFG do uczestnikoéw systemu gwarantowania
to przede wszystkim uchwaty Rady BFG wydawane do bankéw i kas ustala-
jace wysokos$¢ sktadek. Moga to by¢ uchwaly Rady BFG w sprawie:

a) lacznej kwoty sktadek na fundusz przymusowej restrukturyzacji kas

na kolejne lata;

b) tacznej kwoty skladek na fundusz przymusowej restrukturyzacji ban-

kow na kolejne lata;

c¢) lacznej kwoty skladek na fundusz gwarancyjny kas na kolejne lata;

d) lacznej kwoty skltadek na fundusz gwarancyjny bankéw na kolej-

ne lata;

e) wysokos¢ stawki funduszy ochrony srodkéw gwarantowanych na ko-

lejne lata.

Uchwaty Rady BFG sa podejmowane przed poczatkiem kolejnego roku
kalendarzowego, a wysoko$¢ poszczegolnych skladek jest uzalezniona od in-
dywidualnej sytuacji finansowej sektora bankowego i ewentualnego zagroze-
nia upadloscia bankéw czy kas.

Powotujac do zycia Bankowy Fundusz Gwarancyjny, ustawa z dnia 14 grud-
nia 1994 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, ktora weszta w zy-
cie 17 lutego 1995 r., ustawodawca okreslil zasady gwarantowania depozy-
tow bankowych przez te instytucje oraz wkomponowal go w system instytucji
czuwajacych nad bezpieczenstwem sektora bankowego'.

Po Wielkim Kryzysie Finansowym, w dziatalnosci BFG odnotowano
znaczace zmiany wynikajace z potrzeby dostosowania sieci bezpieczenstwa
w Polsce do rozwiazan przyjetych w calej Unii Europejskiej. Regulacje praw-
ne przyjete w ustawie z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytow oraz przymusowej re-
strukturyzacji (tekst jedn. Dz. U. 2016, poz. 996, z p6zn. zm.) odpowiadaja,
w pelni Dyrektywie 94/19/WE zmienionej Dyrektywa 2009/14/WE i Dy-
rektywa 2014/49/UE.

12 Ustawa z dnia 14 grudnia 1994 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, Dz. U. 1995,
Nr 4, poz. 18.
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Tabela 12. Struktura ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania

depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji z 2016 r.

DZIALY ROZDZIALY ODDZIAtY
Rozdziat 1
DZIAL | Przedmiot ustawy i definicje
Przepisy ogolne Rozdziat 2
Status, zadania i organy Funduszu
Rozdziat 1
Przepisy ogdlne
DZIAL I Rozdziat 2
System Systemy wyliczania oraz kontrola prawidtowosci danych
gwarantowania Rozdziat 3
depozytow Wypflaty srodkéw gwarantowanych
Rozdziat 4
Transgraniczne wyptaty srodkdw gwarantowanych
Rozdziat 1
Przepisy ogdlne
Rozdziat 2
Umorzenie lub konwersja instrumentéw kapitatowych
Rozdziat 3
Plany przymusowej restrukturyzacji
Rozdziat 4
Minimalny poziom funduszy wiasnych i zobowigzar podlegajacych umorzeniu
lub konwersji
Rozdziat 5
Przymusowa restrukturyzacja
Rozdziat 6
Przymusowa restrukturyzacja grup
Rozdziat 7
Wptyw przymusowej restrukturyzacji na inne postepowania
Rozdziat 8
Uprawnienia Funduszu w przymusowej restrukturyzacji
Rozdziat 9
Administrator
Rozdziat 10
Zawieszenie dziatalno$ci podmiotu w restrukturyzadji
Rozdziat 11
Skutki przymusowej restrukturyzacji dla zobowiazar podmiotu w restrukturyzacji
PrszZr:w/ttsg:/va Rozdziat 12
’ Bezskutecznos$¢ czynnosci wobec podmiotu w restrukturyzacji
restrukturyzacja Rozdzial 13
Przejecie przedsiebiorstwa
Rozdziat 14
Tworzenie instytucji pomostowej
Rozdziat 15
Dziatalnos¢ instytucji pomostowej
Rozdziat 16
Zakonczenie dziatalnosci instytucji pomostowej
Rozdziat 17
Umorzenie lub konwersja zobowigzan podmiotu w restrukturyzacji
Rozdziat 18
Wydzielenie praw majatkowych
Rozdziat 19
Likwidacja podmiotu rezydualnego
Rozdziat 20
Koszty przymusowej restrukturyzacji
Rozdziat 21
Ochrona praw wtascicieli i wierzycieli
Rozdziat 22
Uznanie i wykonanie przymusowej restrukturyzacji prowadzonych przez wia-
$ciwe organy przymusowej restrukturyzacji
Rozdziat 23
Uznanie i wykonanie zagranicznych postepowar przymusowej restrukturyzacji
DZIAL IV
Restrukturyzacja
kas
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Oddziat 1.
Finansowanie
obowigzkowego

systemu
gwarantowania
Rozdziat 1 doegg%t{ozw
Zrédfa finansowania, fundusze wiasne Funduszu, podziat zysku lub pokrycie straty Finansowanie
Rozdziat 2 -
Obowiazkowe skfadki na rzecz Funduszu rgtzr{]rptﬁsrigecjﬁ
Oddziat 3.
DZIAL V Zobowiazania do
Gospodarka zapfaty
finansowa Oddziat 4.
Funduszu Wnoszenie skfadek
Rozdziat 3
Pozyczki migdzy Funduszem a innymi systemami gwarantowania depozytow
Rozdziat 4
Pozyczki miedzy Funduszem a innymi podmiotami zarzadzajgcymi fundusza-
mi przymusowej restrukturyzacji w panstwach cztonkowskich
Rozdziat 5
Sprawozdania finansowe
Rozdziat 6
Aktywa finansowe i zobowigzania finansowe Funduszu
DZIAL VI
Obowiazki
informacyjne,
wymiana
iochrona
informacji
DZIAL VII
Przepisy karne
i przepisy
o karach
pienieznych
DZIAL VI
Zmiany

w przepisach

DZIAL IX
Przepisy
epizodyczne,
przejsciowe,
dostosowujace
i korcowe

Rozdziat 1
Przepisy epizodyczne

Oddziat 1
Fundusz ochrony
Srodkéw
gwarantowanych
Oddziat 2
Przepis karny

Rozdziat 2

Przepisy przejsciowe i dostosowujace
Rozdziat 3

Przepisy koncowe

Zrodto: Ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania
depozytow oraz przymusowej restrukturyzacji, tekst jedn. Dz. U. 2016, poz. 996, z pézn. zm.

W strukturze ustawy nalezy odnotowac — regulacje (dziaty) odnoszace sie do:

a) typowej dziatalnosci Funduszu, czyli gwarantowania wyplaty de-
pozytow;

b) przymusowej restrukturyzacji;

¢) restrukturyzacji spoldzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych;

d) gospodarki finansowej Funduszu;
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e) obowiazkéw informacyjnych, wymiany i ochrony informacji;

f) przepisow karnych i kar pienieznych;

g) zmian w przepisach;

h) przepisow epizodycznych, przejsciowych, dostosowujacych i koncowych.

Wiele uwagi ustawodawca poswiecil uregulowaniom odnoszacym sie do
uprawnien Funduszu w zakresie przymusowej restrukturyzacji, w tym dzia-
talnos$ci pomocowej czesto narzuconej przez Fundusz, ale skierowanej najcze-
$ciej do podmiotéw majacych znaczacy wplyw na caly system finansowy i go-
spodarke. Ta dziatalnos¢ pomocowa odbywa sie z inicjatywy i pod nadzorem
Funduszu w ramach procedury przymusowej restrukturyzacji.

4. System gwarantowania depozytow w Polsce
— zasady funkcjonowania

4.2, (eleizadania w dziatalnosc Bankowego
Funduszu Gwarancyjnego

Wedtlug znowelizowanej ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyj-
nym, systemie gwarantowania depozytow oraz przymusowej restrukturyza-
cji (w brzmieniu z 2016 r.) ,,celem dziatalnosci Funduszu jest podejmowanie
dzialan na rzecz stabilno$ci krajowego systemu finansowego, w szczegoélnosci
przez zapewnienie funkcjonowania obowiazkowego systemu gwarantowania
depozytow oraz prowadzenie przymusowej restrukturyzacji”’’.

Glowne cele systeméw gwarantowania depozytow, to sa:

— ochrona depozytéw zgromadzonych w bankach;

— dbalos¢ o stabilnos¢ systemu bankowego.

Podstawowym zadaniem instytucji gwarancyjnej jest wyplata wkladow
pienieznych zgromadzonych na rachunkach bankowych oséb fizycznych oraz
innych podmiotéw, ktore powierzaja pieniadze bankom jako instytucjom za-
ufania publicznego, w przypadku ich niewyptacalnosci.

Do ustawowych zadan Funduszu nalezy'*:

1. wykonywanie obowiazkéw wynikajacych z gwarantowania depozytow,

w szczegdlnosci dokonywanie wyplaty srodkow gwarantowanych de-
ponentom;

2. kontrola danych zawartych w systemach wyliczania podmiotéw obje-

tych systemem gwarantowania;

1% Ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowa-
nia depozytow oraz przymusowej restrukturyzacji, tekst jedn. Dz. U. 2016, poz. 996, z pézn. zm., art. 4.
4 Tamze, art. 5. ust. 1.
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3. restrukturyzacja podmiotéw, przez umorzenie lub konwersje instru-
mentow kapitalowych;
prowadzenie przymusowej restrukturyzacj;

5. przygotowywanie, aktualizacja i ocena wykonalnosci planéw przymuso-
wej restrukturyzacji i grupowych planéw przymusowej restrukturyzacii;

6. gromadzenie i analizowanie informacji o podmiotach objetych syste-
mem gwarantowania, w szczegolnosci w celu opracowywania analiz
i prognoz dotyczacych sektora bankowego i sektora kas oraz poszcze-
golnych bankow i kas;

7. prowadzenie innych dzialan na rzecz stabilnosci krajowego syste-
mu finansowego.

W ustawie wyodrebniono specjalne obowiazki BFG w zakresie restruktu-
ryzacji bankow i spotdzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych, w ktorych
powstalo niebezpieczenstwo niewyplacalnosci. Do zadan Funduszu w zakre-
sie restrukturyzacji kas nalezy"’:

— udzielanie zwrotnej pomocy finansowej;

— nabywanie wierzytelnosci kas;

— udzielanie wsparcia podmiotom przejmujacym kasy, przejmujacym
wybrane prawa majatkowe lub wybrane zobowiazania kas lub nabyw-
com przedsiebiorstwa kasy w likwidacji, jego zorganizowanej czesci
lub wybranych praw majatkowych;

— kontrola prawidlowosci wykorzystania pomocy i wsparcia.

Nadzor nad dziatalnoscia Funduszu w zakresie przestrzegania prawa oraz
zgodnosci ze statutem sprawuje minister wlasciwy do spraw instytucji finanso-
wych. Bankowy Fundusz Gwarancyjny kazdego roku przedstawia Radzie Mini-
stréw sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok poprzedni w tym sprawoz-
danie finansowe wraz z wynikami badania przez audytora. Rada Ministrow
przedstawia sprawozdanie do rozpatrzenia Sejmowi Rzeczypospolitej Polskie;j.

-

4.3. Gwarantowanie depozytow bankowych
— okolicznosci spetnienia warunku gwarangji

Bankowy Fundusz Gwarancyjny w przypadku spetnienia warunkow gwa-
rancji wyplaca $rodki gwarantowane do wysokosci ustawowo okreslonej kwo-
ty obowiazujacej w dniu spelnienia warunku gwarancji. Jako dzien, w ktérym
powstaje odpowiedzialno$¢ BFG wobec deponentéw z tytulu wyplaty srodkow
gwarantowanych, uznaje sie date zawieszenia przez Komisje Nadzoru Finan-
sowego dzialalnosci banku albo kasy i ustanowienie zarzadu komisaryczne-
go w banku lub ustanowienia zarzadcy komisarycznego w kasie, o ile nie zo-

> Tamze, art. 5, ust. 2.
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staly ustanowione wczes$niej, oraz wystapienia przez KNF do wlasciwego sadu
z wnioskiem o ogloszenie upadlosci lub wystapienia, przez BFG do wlasciwe-
go sadu z wnioskiem o ogloszenie upadtosci wobec banku lub kasy w trakcie
restrukturyzacji'®.

Spetnieniem warunku gwarancji jest zaréwno w przypadku banku, jak
i spoldzielczej kasy oszczednosciowo-kredytowej jest zawieszenie dziatalnosci
instytucji finansowej przez Komisje Nadzoru Finansowego i ustanowienie za-
rzadu komisarycznego (o ile nie byl ustanowiony wczesniej) oraz zlozenie przez
Komisje wniosku o ogloszenie upadtosci albo zlozenie wniosku o ogloszenie upa-
dlosci instytucji finansowej przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny w ramach
przymusowej restrukturyzacji. Spetnieniem warunku gwarancji w przypadku
oddziatu banku zagranicznego — jest uznanie przez sad orzeczenia o wszczeciu
zagranicznego postepowania upadlosciowego dotyczacego banku lub majatku
banku potozonego na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

44. Uczestnicy systemu gwarantowania depozytow

Uczestnicy systemu gwarantowania depozytow to sa deponenci oraz depo-
zytariusze, czyli banki (komercyjne i spotdzielcze) spoldzielcze kasy oszczed-
nosciowo-kredytowe i oddzialy bankéw zagranicznych.

Bankowy Fundusz Gwarancyjny chroni srodki pieniezne (depozyty) de-
ponentéw zgromadzone w:

— bankach krajowych (tj. z siedziba na terytorium RP);

— spoldzielczych kasach oszczednosciowo-kredytowych;

— oddziatach bankéw zagranicznych (tj. bankéw z siedziba za grani-

ca RP, na terytorium panstwa niebedacego czlonkiem UE).

Dodac nalezy, ze depozyty, zgromadzone w oddziale banku (instytucji kre-
dytowej) dzialajacego w Polsce, a ktory jest zarejestrowany w innym kraju UE,
sa chronione przez system gwarantowania kraju macierzystego tego banku.
Na przyklad depozyty zlozone w oddziale banku niemieckiego dziatajace-
go w Polsce sa gwarantowane przez niemiecki system gwarancji depozytow.

4.5. Zakres przedmiotowy gwarandji

Ochronie gwarancyjnej podlegaja $rodki pieniezne zgromadzone przez
deponenta na rachunkach bankowych lub na rachunkach w spéldzielczej ka-
sie oszczedno$ciowo-kredytowej (zlotowe i walutowe), w przypadku ktérych
deponent jest strona umowy.

¢ Portal Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, https://www.bfg.pl/wp-content/
uploads/2016/10/system_gwarantowania_skrypt_0.doc, (dostep: 19.08.2018).
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Ponadto ochrona gwarancyjna obejmuje w przypadku banku lub od-
dziatu banku zagranicznego czy spotldzielczej kasy oszczednosciowo-kre-
dytowej:

— inne naleznosci deponenta, wynikajace z przyjmowania przez bank/
kase wkladow pienieznych platnych na zadanie lub w oznaczonym ter-
minie oraz prowadzenia rachunkéw tych wkladow;

— naleznosci deponenta, wynikajace z przeprowadzania przez bank/kase
bankowych rozliczen pienieznych;

- kwoty wydatkowane na koszty pogrzebu posiadacza rachunku oraz
dyspozycji wkltadem na wypadek $mierci posiadacza rachunku, o ile
staly sie wymagalne przed dniem spetnienia warunku gwarancji;

— naleznosci deponenta, wynikajace z bankowych papieréw wartoscio-
wych, potwierdzone dokumentami imiennymi wystawionymi przez
emitenta lub imiennymi $wiadectwami depozytowymi, o ile papiery
te zostaly wyemitowane przed dniem 2 lipca 2014 r.

Ochronie gwarancyjnej nie podlegaja w szczegélnosci:

— $rodki wptacone tytutem udzialéw, wpisowego i wkltadow czlonkow-
skich do spétdzielni;

— $rodki na tzw. rachunkach martwych o saldzie nieprzekraczajacym
rownowartosci w zlotych 2,5 euro, jezeli deponent nie posiada innych
srodkow objetych ochrona gwarancyjna;

— pieniadz elektroniczny w rozumieniu przepiséw ustawy o ustugach
platniczych.

Gwarancjami Funduszu sa objete srodki od dnia wniesienia ich na rachu-

nek, lecz nie p6zniej niz w dniu poprzedzajacym dzien spelnienia warunku
gwarancji'’.

4.6. Podmioty objete systemem gwarantowania

Podmioty objete systemem gwarantowania to jest deponent, czyli osoba
lub podmiot uprawniony do otrzymania srodkéw gwarantowanych. W przy-
padku banku lub oddziatu banku zagranicznego deponentami sa: osoby fizycz-
ne, osoby prawne, jednostki organizacyjne niebedace osobami prawnymi, lecz
majace zdolno$¢ prawna, szkolne kasy oszczedno$ciowe, pracownicze kasy
zapomogowo-pozyczkowe. W przypadku spoldzielczej kasy oszczednosciowo-
-kredytowej deponentami sa: osoby fizyczne, organizacje pozarzadowe w ro-
zumieniu ustawy o dziatalnosci pozytku publicznego i o wolontariacie, jed-
nostki organizacyjne kosciola lub zwiazku wyznaniowego, bedace osobami
prawnymi, spoldzielnie, zwiazki zawodowe, wspoélnoty mieszkaniowe.

7 Raport Roczny Bankowego Funduszu Gwarancyjnego za rok 2017, s. 15.

-193 -



BANKOWY FUNDUSZ GWARANCYJNY JAKO INSTYTUCJA OCHRONY DEPOZYTOW BANKOWYCH

Ustawa o BFG, systemie gwarantowania depozytoéw oraz przymusowej re-
strukturyzacji (w art. 22 ust. 1) przewiduje takze, ze nie wszystkim posiada-
czom rachunkéw w bankach i kasach przystuguje status deponenta. Ochrona
gwarancyjna — zaréwno w bankach, jak i w spotdzielczych kasach oszczedno-
$ciowo-kredytowych — nie sa objete srodki zdeponowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, banki, banki zagraniczne oraz instytucje kredytowe,
o ktorych mowa w ustawie — Prawo bankowe, spoldzielcze kasy oszczedno-
sciowo-kredytowe i Krajowa Spoldzielcza Kase Oszczednosciowo-Kredytowa,
Bankowy Fundusz Gwarancyjny, instytucje finansowe, firmy inwestycyjne,
osoby i podmioty, ktore nie zostaly zidentyfikowane przez odpowiedni bank
lub kase, krajowe i zagraniczne zaklady ubezpieczen oraz krajowe i zagra-
niczne zaklady reasekuracji, o ktérych mowa w ustawie o dzialalnosci ubez-
pieczeniowej i reasekuracyjnej, fundusze inwestycyjne, towarzystwa funduszy
inwestycyjnych, fundusze zagraniczne, spotki zarzadzajace i oddzialy towa-
rzystw inwestycyjnych, o ktérych mowa jest w ustawie o funduszach inwesty-
cyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, otwarte
fundusze emerytalne, pracownicze fundusze emerytalne, powszechne towa-
rzystwa emerytalne i pracownicze towarzystwa emerytalne, o ktérych mowa
w ustawie o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, jednostki
samorzadu terytorialnego, organy wladz publicznych innego panstwa czton-
kowskiego UE oraz panstwa trzeciego, w szczegdlnosci rzadéow centralnych,
regionalnych oraz jednostek samorzadu terytorialnego tych panstw.

W przypadku banku system gwarantowania depozytéw chroni srodki pie-
niezne zgromadzone przez deponenta na wszystkich rodzajach rachunkow
bankowych, ktorych jest on posiadaczem, nominowanych zaréwno w zlotych,
jak i w walutach obcych.

Nalezy zwroci¢ uwage, ze w przypadku niektorych produktéw dostepnych
klientom bankéw i kas, podmioty te posrednicza jedynie w sprzedazy produk-
tow innych instytucji finansowych (dotyczy to np. jednostek funduszy inwesty-
cyjnych czy produktéow ubezpieczeniowych) i w takiej sytuacji srodki finan-
sowe zaangazowane w takie produkty finansowe nie sa objete gwarancjami
systemu gwarantowania. Banki i kasy moga takze oferowa¢ produkty taczo-
ne, np. lokata oraz jednostki funduszy inwestycyjnych — wtedy gwarancjami
chroniona jest tylko czes¢ lokacyjna produktu.

4.7. Wysokos¢ gwarangji

Podstawowa, regula polskiego systemu gwarancji depozytow jest to, ze
ubezpiecza on deponenta, a nie depozyt, co oznacza, ze wysokos¢ srodkow
gwarantowanych nalezna deponentowi wyliczana jest od sumy srodkéw pie-
nieznych zgromadzonych na wszystkich jego rachunkach (wraz z innymi
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wczesniej wymienionymi wierzytelnosciami wobec banku. Jest jeden limit
srodkéw gwarantowanych dla deponenta, bez wzgledu na liczbe umoéw za-
wartych przez niego z bankiem.

W przypadku spetnienia warunku gwarancji, Bankowy Fundusz Gwaran-
cyjny wyptaca deponentom kwoty gwarantowane do okreslonej ustawowo wy-
sokosci. Obecnie gwarantowane sa w 100% depozyty do réwnowarto$ci w zlo-
tych kwoty 100 tys. euro (lacznie z odsetkami naliczonymi do dnia spelnienia
warunku gwarancji)'®.

Srodki gwarantowane sa wyptacane w zlotych polskich, bez wzgledu na
to, w jakiej walucie byly nominowane depozyty zgromadzone w banku. Do
obliczania wartosci euro oraz innych walut obcych przyjmowany jest kurs
sredni Narodowego Banku Polskiego z dnia spetnienia warunku gwarancj.

W przypadku rachunku wspolnego, tj. rachunku prowadzonego dla kilku
0s6b, naleznosc klienta jest liczona w nastepujacy sposob: srodki na rachunku
sa dzielone miedzy wspotposiadaczy, zgodnie z postanowieniami zawartymi
w umowie rachunku, a jezeli takich postanowien nie ma — ustala sie dla wszyst-
kich réwne czesci i oblicza warto$¢ gwarancji dla kazdego wspoétposiadacza.
Ustanowienie pelnomocnictwa do dysponowania rachunkiem nie ma zadnego
wplywu na wysoko$¢ $wiadczenia gwarancyjnego.

Srodki na rachunkach, ktorych wielko$¢ przekracza limity gwarancyjne BFG,
deponent ma prawo dochodzi¢ z masy upadlosci banku w ramach, wspomnia-
nej wyzej, procedury upadlosciowej prowadzonej przez zarzadce lub syndyka'.

Jednakze w szczegolnych przypadkach okreslonych w art. 23 ust. 3 i 4 usta-
wy o BFG, $rodki deponenta w terminie 3 miesiecy od dnia ich wptywu na
rachunek lub powstania naleznosci, sa objete gwarancjami w wysokosci prze-
kraczajacej rownowarto$¢ w zlotych 100 tys. euro. Wyzsze gwarancje dotycza,
np. srodkéw na rachunku pochodzacym ze sprzedazy nieruchomosci, wypta-
ty sumy ubezpieczenia lub wyplaty odszkodowania czy zado$¢uczynienia®.

Tabela 13. Wysoko$¢ gwarantowanej kwoty depozytéow bankowych w Polsce w latach 1995-2017

Kwota gwarantowana do dnia Wysokos¢ w Euro
1. 30.06.1997 3.000*
2 31121997 4000*
3. 31121998 5000*

8 Tamze, s. 15.

1 Portal Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, https://www.bfg.pl/wp-content/uploads/2016/10/
system_gwarantowania_skrypt_0.doc, (dostep: 19.08.2018).

2 Raport Roczny Bankowego Funduszu Gwarancyjnego za rok 2017, s. 15.
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4. 31.12.1999 8 000*
5. 31.12.2000 11 000*
6. 31.12.2001 15 000*
7. 31.12.2002 18 000
8. 27.11.2008 22500
9. 30.12.2010 50000
10. Do chwili obecnej 100 000

Zrédlo: opracowanie wlasne

*do 1000 ECU/Euro w 100%, a powyzej 1000 ECU/Euro w 90% warto$ci depozytu

4.8. Zasady i tryb realizadji gwaranji

Bankowy Fundusz Gwarancyjny jest zobowiazany ustawowo do zaspoka-
jania roszczen deponentéw z tytutu gwarancji depozytéw w terminie 7 dni
roboczych od dnia spetnienia warunku gwarancji. Zarzad komisaryczny ban-
ku, zarzadca komisaryczny kasy lub podmiot uprawniony do reprezentacji
(w przypadku oddziatu banku zagranicznego) ustala stan ksiag rachunko-
wych podmiotu, wobec ktorego nastapito spetnienie warunku gwarancji oraz
sporzadza liste osob uprawnionych do otrzymania srodkéw gwarantowanych
i przekazuje liste do BFG w terminie 3 dni roboczych. Fundusz wykorzystu-
jac program — System Realizacji Gwarancji* — weryfikuje dane deponentow,
a nastepnie przygotowuje liste wyptat. W dalszej kolejnosci BFG przekazu-
je liste wyptat podmiotowi, z ktérym Zarzad Funduszu zawart umowe o do-
konanie wyptat srodkéw gwarantowanych w imieniu i na rzecz BFG*.

Wyplata srodkéw gwarantowanych dla deponentéw powinna by¢ doko-
nana nie pézniej niz w ciagu 7 dni roboczych od dnia spetnienia warunku
gwarancji, tj. od dnia zawieszenia dziatalnosci banku przez Komisje Nadzo-
ru Finansowego. Zgodnie z ustawa o BFG, w zaleznosci od decyzji Funduszu,
srodki gwarantowane moga by¢ wyplacane deponentom przez zarzad komisa-
ryczny (w przypadku banku) lub zarzadce komisarycznego (w przypadku kasy)
innego podmiotu, z ktérym Zarzad BFG zawrze umowe o dokonanie wyplat
kwot $rodkéw gwarantowanych. Wedtug raportu Rocznego BFG za 2017 r.,

2 System Realizacji Gwarancji to system informatyczny BFG, ktéry pozwala skutecznie
kontrolowac listy deponentow, weryfikowac¢ kwoty wyplat oraz sporzadzac listy wyplat srodkow
naleznych deponentom.

22 Raport Roczny Bankowego Funduszu Gwarancyjnego za rok 2017, s. 16.
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w tym czasie fundusz podpisal umowy o $wiadczenie takiej ustugi z cztere-
ma bankami-agentami. Sa to banki detaliczne, dysponujace duza siecia pla-
cowek zlokalizowanych na terenie calego kraju, zapewniajac w ten sposéb
dogodny dostep wszystkim poszkodowanym deponentom do $rodkéw gwa-
rantowanych .

Srodki gwarantowane wyplacane sa osobom uprawnionym do ich odbio-
ru, tj. deponentom, ich pelnomocnikom, przedstawicielom ustawowym lub
nastepcom prawnym.

Srodki gwarantowane, po ktore deponenci nie zglosza sie w trakcie wy-
ptat prowadzonych przez podmiot dokonujacy wyplaty, moga by¢ odebra-
ne w terminie pézniejszym (w tym przypadku wyplaty prowadzi bezposred-
nio BFG). Roszczenia z tytulu gwarancji przedawniaja sie po uptywie 5 lat od
dnia spetnienia warunku gwarancji, co oznacza, ze deponenci moga zwracac
sie do BFG po odbiér srodkéw gwarantowanych w terminie do 5. lat od dnia
zawieszenia dziatalnosci banku. Po tym okresie roszczenia deponentow z ty-
tutu gwarancji nie sa juz wymagalne.

49, 7rodta finansowania dziafalnosci gwarancyjnej Bankoweqo
Funduszu Gwarancyjneqo

W celu prowadzenia dzialalnosci gwarancyjnej BFG dysponuje srodka-
mi finansowymi, ktére sa gromadzone w bankach, objetych systemem gwa-
rantowania depozytéw w ramach specjalnego, wydzielonego funduszu (fundu-
szu ochrony srodkow gwarantowanych). W razie zaistnienia potrzeby wyplaty
przez BFG kwot gwarantowanych dla deponentéw zawieszonego banku, po-
zostale banki uczestniczace w systemie gwarantowania dokonuja stosownych
wplat na rachunek BFG.

W przypadku spelnienia warunku gwarancji wobec podmiotu objetego sys-
temem gwarantowania, w okresie od dnia 1 stycznia 2017 r. do dnia 31 grud-
nia 2024 r. wyptaty srodkéw gwarantowanych dokonywane sa przez Fundusz
ze srodkow funduszy ochrony srodkéw gwarantowanych, po wyczerpaniu
srodkow, o ktorych mowa w art. 56.

W przypadku spelnienia warunku gwarancji wobec banku lub oddziatu
banku zagranicznego, Fundusz wzywa banki i oddzialy bankéw zagranicz-
nych do przekazania $rodkéw odpowiadajacych zobowiazaniom do zaptaty
z tytulu srodkéw gwarantowanych. Srodki te przechodza z dniem ich prze-
kazania przez bank lub oddzial banku zagranicznego na wtasnos¢ Funduszu.

W przypadku:

% Tamze, s. 16.

-197 -



BANKOWY FUNDUSZ GWARANCYJNY JAKO INSTYTUCJA OCHRONY DEPOZYTOW BANKOWYCH

— gdy wielkos¢ zobowiazan z tytutu srodkéw gwarantowanych przewyz-
sza wierzytelnosci wynikajace z wezwania, Fundusz pokrywa pozosta-
jaca do wyplaty kwote zobowiazan z funduszu gwarancyjnego ban-
kow do wykorzystania;

— gdy wielkos$¢ zobowiazan z tytutu srodkéw gwarantowanych przewyz-
sza sume wielkosci, o ktéorych mowa wyzej, Fundusz pokrywa pozo-
stajaca do wyplaty kwote zobowiazan ze sktadek nadzwyczajnych;

— gdy wielko$¢ zobowiazan z tytutu srodkéw gwarantowanych nadal
przewyzsza sume wielkosci, o ktérych mowa wyzej, Fundusz pokry-
wa pozostajaca do wyplaty kwote zobowiazan z innych funduszy wta-
snych, z wylaczeniem funduszy przymusowej restrukturyzacji, na za-
sadach okreslonych przez Rade Funduszu;

— Fundusz moze takze wezwac¢ podmioty zobowiazane do przynalezno-
$ci do systemu do przekazania srodkéw odpowiadajacych zobowiaza-
niom do zaplaty na rzecz funduszu gwarancyjnego bankow .

Srodki gromadzone w bankach nie sa jedynym zrédlem finansowania

dzialalnosci gwarancyjnej BFG. W przypadku, gdyby okazaly sie one niewy-
starczajace, BFG moze m.in. wykorzysta¢ fundusze wlasne, pozyska¢ srodki
w postaci dotacji lub pozyczki z budzetu panstwa lub zaciagna¢ krétkotermi-
nowy kredyt w Narodowym Banku Polskim **.

5. Dziatalnos¢ pomocowa BFG i prowadzenie przymusowej
restrukturyzacji bankow

5. Ogolna charakterystyka przymusowej restrukturyzagji

Oprocz dzialalnosci gwarancyjnej, czyli wyplaty srodkéw gwarantowanych
deponentom w przypadku zawieszenia dziatalnosci banku lub kasy, ustawa o Ban-
kowym Funduszu Gwarancyjnym z 1994 r. wprowadzita do obowiazkéw Fundu-
szu dodatkowe rozwiazania, majace Scisty zwiazek z szeroko rozumianym sys-
temem ochrony depozytéw bankowych, a mianowicie dziatalnos¢ pomocowa.

Do 2016 r. BFG mial mozliwo$¢ udzielania bankom — uczestnikom syste-
mu gwarantowania pomocy finansowej na ich samodzielna sanacje, na prze-
jecie banku zagrozonego przez bank bedacy w dobrej kondycji finansowej lub

#t Ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwa-
rantowania depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji, tekst jedn. Dz. U. 2016, poz. 996,
z pozn. zm., art. 56.

? Portal Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, https://www.bfg.pl/wp-content/
uploads/2016/10/system_gwarantowania_skrypt_0.doc, (dostep: 19.08.2018).
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na zakup akcji lub udzialéw banku bedacego w niebezpieczenstwie niewy-
placalnosci przez nowych udziatlowcéw. Pomoc ta mogta by¢ udzielana w for-
mie pozyczek, gwarancji lub poreczen. Na ten cel ustawa o BFG zobowiazy-
wala banki/kasy do wnoszenia do BFG optat rocznych. Srodki przekazywane
bankom w celu uzdrowienia ich sytuacji finansowej lub bankom na przeje-
cie banku zagrozonego upadlo$cia pozwalaly ograniczyc¢ sytuacje, w ktérych
konieczna bylaby wyplata srodkéw gwarantowanych. Niebagatelne znacze-
nie mial tez fakt, ze dzieki pomocy finansowej zagrozonym bankom ,urato-
wane” sa takze $rodki nie objete gwarancjami BFG oraz te srodki, ktérych
warto$¢ przewyzszala kwoty objete gwarancjami.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE, ustanawia-
jaca ramy na potrzeby prowadzenia dzialan naprawczych oraz restruktury-
zacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych
i firm inwestycyjnych, a w §lad za nia znowelizowana ustawa z dnia 10 czerw-
ca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania
depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji, (tekst jednolity Dz. U. 2017,
poz. 1937) ograniczyla dzialalno$¢ pomocows skierowana do wszystkich pod-
miotow, natomiast wprowadzita przymusowa ich restrukturyzacje w okreslo-
nych sytuacjach.

Postanowienia Dyrektywy z 2014 r. znaczaco ograniczaja, a w zasadzie
eliminuja, dziatalno$¢ pomocowa systemow gwarantowania, jak rowniez ogra-
niczaja zewnetrzna pomoc finansowa ze srodkéw publicznych. Ogranicze-
nie pomocy zewnetrznej ma na celu ograniczenie pokusy naduzycia oraz nie
zaklécanie konkurencji miedzy bankami i panstwami czlonkowskimi. Po-
moc finansowa dla podmiotéw systemu gwarantowania ma by¢ ograniczona
do minimum, a beneficjent pomocy powinien wnies¢ jak najwiekszy wktad
wlasny w finansowanie dzialan naprawczych i restrukturyzacji.

Ustawa o BFG z 2016 r. - pomimo wyeliminowania z obowiazkéw BFG funk-
cji pomocowej — znacznie rozszerzyla kompetencje Bankowego Funduszu Gwa-
rancyjnego w zakresie podmiotowym i przedmiotowym, jak réwniez w za-
kresie celu BFG. BFG jest w mysl regulacji ustawy podmiotem dzialajacym
na rzecz stabilnosci krajowego systemu finansowego. Oprocz bankéw krajo-
wych swoim zakresem dzialalnosci obejmuje banki spéldzielcze, spotdzielcze
kasy oszczednosciowo kredytowe, oddzialy bankéw zagranicznych i firmy
inwestycyjne. Obok dzialalno$ci gwarancyjnej w jego kompetencje wlaczo-
no mozliwos¢ tzw. wezesnej interwencji w sytuacji zagrozenia niewyplacalno-
$cia (w postaci instrumentu konwersji lub umorzenia dtugu) oraz prowadze-
nie przymusowej restrukturyzacji.

Procedura przymusowej restrukturyzacji obejmuje tworzenie planéw przy-
musowej restrukturyzacji we wspolpracy z zagrozonymi podmiotami, ocene
ich wykonalno$ci, wydawanie zalecen podmiotom finansowym w zakresie
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przymusowej restrukturyzacji, podejmowanie decyzji o wszczeciu przymu-
sowej restrukturyzacji, jak rowniez jej prowadzenie. To Fundusz wydaje za-
lecenie dokonania umorzenia i konwersji instrumentow kapitatowych jak tez
podejmuje decyzje o przymusowej restrukturyzacji, w tym powotuje podmiot
zarzadzajacy aktywami czy tzw. instytucje pomostowa. On takze decyduje
o zawieszeniu postepowania przymusowej restrukturyzacji lub prowadzenia
dzialalnosci maklerskiej przez firme inwestycyjna.

Umorzenie lub konwersja instrumentéw kapitalowych

Instrumentem poprzedzajacym przymusowa, restrukturyzacje podmio-
tu w trudnej sytuacji wyptacalnosci jest umorzenie lub konwersja instru-
mentéw kapitalowych. Zatozeniem tej regulacji jest mozliwos¢ dokapi-
talizowania podmiotu w sytuacji zagrozenia niewypltacalnoscia ze srodkow
wlascicieli. Fundusz zostal wyposazony przez ustawe w upowaznienie do
ustalenia dla podleglych podmiotéw obowiazku utrzymywania odpowied-
niego poziomu zobowiazan podlegajacych umorzeniu lub konwersji. Przed
podjeciem decyzji o przymusowej restrukturyzacji BFG moze nakaza¢
umorzenie lub konwersje instrumentéw kapitalowych podmiotu finanso-
wego. Umorzenie lub konwersja instrumentéw kapitatlowych moze zosta¢
zalecona takze tacznie z decyzja o przymusowej restrukturyzacji, z tym,
ze wowczas jest stosowana lacznie z co najmnie;j jednym instrumentem tej
restrukturyzacji*.

Umorzenie lub konwersja zobowiazan moga by¢ zastosowane w celu po-
krycia strat i odbudowy kapitaléw restrukturyzowanego podmiotu. Intencja
ustawodawcy bylo zapewnienie ich wykorzystania wylacznie w sytuacji, gdy
po zastosowaniu tych instrumentéw podmiot finansowy bedzie spelnial wa-
runki prowadzenia dalszej dzialalnosci i zostanie mu przywroécona dtugoter-
minowa stabilno$¢ finansowa (bez koniecznos$ci prowadzenia restrukturyza-
cji lub po jej przeprowadzeniu). Do osiagniecia tego celu Fundusz opracowuje
program restrukturyzacji oraz nadzoruje jego wykonanie?.

Przed podjeciem decyzji o umorzeniu lub konwersji zobowiazan Fun-
dusz musi oszacowac wielkos¢ strat do pokrycia oraz wielko$¢ konieczne-
go dokapitalizowania (podmiotu, podmiotu pomostowego lub podmiotu
zarzadzajacego aktywami) na podstawie wyceny aktywow i pasywow re-
strukturyzowanego podmiotu. Przed zastosowaniem instrumentu umorze-
nia lub konwersji BFG podejmuje decyzje o pokryciu w pierwszej kolejno-

% Bankowy Fundusz Gwarancyjny, http://taxfin.pl/bankowy_fundusz_gwarancyjny_w_no-
wej_roli/, (dostep: 2.09.2018).

7 J. Molicki, Przymusowa restrukturyzacja — nowe kompetencje Bankowego Funduszu Gwarancyjne-
go, https://biuletyn.piszcz.pl/przymusowa-restrukturyzacja-nowe-kompetencje-bankowego-ban-

kowego-funduszu-gwarancyjnego/, (dostep: 29.08.2018).
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$ci strat za okres biezacy i poprzednie z funduszy wlasnych zagrozonego
podmiotu.

Przymusowa restrukturyzacja

Przymusowa restrukturyzacja jest to restrukturyzacja zagrozonego pod-
miotu, ktory nie spelnia warunkéw prowadzenia dziatalnosci, dokonywana
w przypadku, gdy jego upadlos¢, ze wzgledu na jej skutki, mogtaby powaznie,
negatywnie wplynac na jego klientéw, funkcjonowanie rynkéw finansowych
lub gospodarki. Przestanki przymusowej restrukturyzacji to sytuacja, gdy**:

— podmiot jest zagrozony upadloscia;

— dostepne dzialania nadzorcze lub dziatania podmiotu nie pozwalaja
na usuniecie tego zagrozenia we wlasciwym czasie;

— podjecie dziatan jest konieczne w interesie publicznym.

Podjecie dziatan restrukturyzacyjnych, uzasadnionych interesem publicz-
nym, powstaje w momencie, kiedy upadtos¢ takiego podmiotu, ze wzgledu na
jej skutki mogtaby powaznie, negatywnie wplynac na bezpieczenstwo finan-
sowe klientow takiego podmiotu, utrzymanie stabilnosci finansowej, w tym
funkcjonowanie rynkoéw finansowych lub gospodarki, a kontynuowanie funk-
cji krytycznych takiego podmiotu wymagaloby zaangazowanie funduszy
publicznych.

Tak wiec celami przymusowej restrukturyzacji sa:

1. utrzymanie stabilnosci finansowej, w szczegolnosci przez ochrone za-

ufania do sektora finansowego i zapewnienie dyscypliny rynkowej;

2. ograniczenie zaangazowania funduszy publicznych lub prawdopodo-
bienstwa ich zaangazowania wobec sektora finansowego lub jego po-
szczegolnych podmiotow dla realizacji celéw stawianych przed syste-
mami gwarancji depozytéw i restrukturyzacji;

3. zapewnienie kontynuacji realizowanych przez podmiot funkcji kry-
tycznych;

4. ochrona deponentéw i inwestoréow objetych systemem rekompensat;

5. ochrona $rodkéw powierzonych podmiotowi przez jego klientow ™.

Fundusz, realizuje cele restrukturyzacji poprzez:

1. opracowanie planoéw przymusowej restrukturyzacji i grupowych pla-
néw przymusowej restrukturyzacji, w tym okreslanie minimalnego
poziomu funduszy wlasnych i zobowiazan podlegajacych umorzeniu
lub konwersji;

2. umorzenie lub konwersje instrumentéw kapitatowych;

3. prowadzenie przymusowej restrukturyzacji.

8 Raport Roczny Bankowego Funduszu Gwarancyjnego za rok 2017, s. 24.
» Ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowa-
nia depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji, tekst jedn. Dz. U. 2016, poz. 996, z pozn. zm., art. 66.
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W przypadku, gdy w wyniku zastosowania instrumentow przejecia przed-
siebiorstwa, instytucji pomostowej lub wydzielenia praw majatkowych nie do-
szto do zbycia podmiotu w restrukturyzacji albo zastosowanie tych instru-
mentow nie bylo mozliwe, wéwczas podmiot ten podlega likwidacji, w drodze
postepowania upadlosciowego albo likwidacyjnego®.

Realizujac cele przymusowej restrukturyzacji, Fundusz dazy do ograni-
czenia jej szeroko rozumianych kosztow oraz, o ile jest to mozliwe ze wzgledu
na cele przymusowej restrukturyzacji, ograniczenia utraty wartosci przedsie-
biorstwa podmiotu, wobec ktorego jest prowadzona przymusowa restruktury-
zacja. Dokonujac wyboru, mozliwych do zastosowania narzedzi przymusowe;
restrukturyzacji, Fundusz powinien do minimum ogranicza¢ procedury ad-
ministracyjne.

Jezeli podmiot krajowy jest czescia grupy kapitalowe;j i/lub organizacyjnej,
Fundusz realizuje cele restrukturyzacji w sposob, ktory ogranicza wptyw dzia-
tan podejmowanych przez Fundusz w ramach przymusowej restrukturyzacji
na inne podmioty grupy i cala grupe oraz stabilnos¢ panstw czlonkowskich,
w szczegolnosci panstw, w ktérych podmioty grupy prowadza dzialalnos¢?'.

Prowadzenie przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny procesu przymusowe;
restrukturyzacji poprzedza sporzadzenie planéw przymusowej restrukturyza-
cji wybranych podmiotéw. Plan przymusowej restrukturyzacji jest opracowy-
wany na podstawie informacji uzyskanych od Komisji Nadzoru Finansowego
oraz od podmiotéw krajowych wskazanych do przymusowej restrukturyzacji.
Fundusz moze zobowiaza¢ podmiot krajowy do wspotpracy w zakresie opra-
cowania i aktualizacji planu przymusowej restrukturyzacji, w tym do opraco-
wania elementéw planu przymusowej restrukturyzacji, na podstawie wytycz-
nych Funduszu, zawierajacych zakres przekazywanych informacji, termin ich
przekazania oraz pouczenie o karach pienieznych za nieudzielenie informacji.
W przypadku nieprzekazania, w okreslonym przez Fundusz terminie, przez
podmiot krajowy informacji, Fundusz moze, w drodze decyzji, nalozy¢ na taki
podmiot kare pieniezna w wysokosci do 10% przychodu wykazanego w ostat-
nim zbadanym sprawozdaniu finansowym, a w przypadku braku takiego spra-
wozdania — kare pieniezna w wysokosci do 10% prognozowanego przychodu
okreslonego na podstawie sytuacji ekonomiczno-finansowej podmiotu, nie wyz-
sza jednak niz 100 mln z}. Kara pieniezna stanowi dochod budzetu panstwa®.

Proces decyzyjny 0 WSZCZECiu przymusowej restrukturyzacji rozpoczyna
sie od informacji Komisji Nadzoru Finansowego, ktéra niezwlocznie infor-
muje Fundusz 0%

30 Tamze, art. 230.

3l Tamze, art. 67.

32 Tamze, art. 78-79.

3 Tamze, art. 100-102.
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1. zagrozeniu podmiotu (banku, kasy, firmy inwestycyjnej czy oddziatu
banku zagranicznego) upadloscia;

2. braku przestanek wskazujacych, ze mozliwe do podjecia dzialania nad-
zorcze lub dzialania tego podmiotu pozwola we wlasciwym czasie usu-
nac to zagrozenie.

3. zaprzestaniu spelniania przez oddzial banku zagranicznego warunkow
prowadzenia dziatalnosci albo zagrozeniu zaprzestania spetniania przez
oddzial banku zagranicznego warunkéw prowadzenia dziatalnosci

4. zaprzestaniu przez oddzial banku zagranicznego regulowania zobowia-
zan lub takim zagrozeniu;

5. wszczeciu przez wlasciwy organ przymusowej restrukturyzacji pan-
stwa trzeciego przymusowej restrukturyzacji lub podobnego postepo-
wania, lub zamiarze wszczecia takiego postepowania wobec banku za-
granicznego.

Podmiot w $wietle ustawy o BFG uznaje sie za zagrozony upadloscia w przy-

padku wystapienia co najmniej jednej z nastepujacych okolicznosci:

a) wystepuja przestanki uznania, Zze nie bedzie on spelniat warunkéw pro-
wadzenia dziatalnosci w stopniu uzasadniajacym uchylenie albo cofnie-
cie zezwolenia na utworzenie banku albo prowadzenie dziatalno$ci ma-
klerskiej przez firme inwestycyjna;

b) aktywa podmiotu nie wystarczaja na zaspokojenie jego zobowiazan albo
wystepuja przestanki uznania, ze aktywa podmiotu nie wystarcza na za-
spokojenie jego zobowiazan;

¢) podmiot nie reguluje swoich wymagalnych zobowiazan albo wystepuja
przestanki uznania, ze nie bedzie ich regulowal;

d) kontynuacja dziatalnosci podmiotu wymaga zaangazowania nadzwyczaj-
nych srodkéw publicznych.

Komisja Nadzoru Finansowego dokonuje oceny spelnienia warunkoéw o za-

grozeniu upadloscia na podstawie®:

1. wynikéw badania i oceny nadzorczej;

2. wynikéw realizacji planu naprawy, zastosowania srodkéw nadzoru,
w tym srodkéw wezesnej interwencii;

3. wynikéw badania jakosci aktywow;

4. zawiadomien zarzadu podmiotu;

5. innych informacji uzyskanych w trybie nadzoru.

Komisja Nadzoru Finansowego, dokonujac oceny spetnienia warunkow za-

grozenia upadloscia, uwzglednia w szczegoélnosci:

— naruszenie lub niebezpieczenstwo naruszenia przez podmiot wymo-
gow w zakresie funduszy wlasnych, ptynnosci i dzwigni finansowej;

3 Tamze, art. 101.
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ocene podmiotu w wyniku badania i oceny nadzorczej wskazujaca na
niekorzystna sytuacje finansowa podmiotu;

strate lub niebezpieczenstwo straty naruszajacej w istotnym stopniu
fundusze wlasne;

naruszenie okreslonego przez Fundusz minimalnego poziomu fundu-
szy wlasnych i zobowiazan podlegajacych umorzeniu lub konwersj;
prowadzenie przez podmiot dziatalnos$ci z naruszeniem prawa lub sta-
tutu, ktore moze prowadzi¢ do niewyptacalnosci lub utraty ptynnosci
przez podmiot;

brak realizacji zalecen Komisji Nadzoru Finansowego.

Komisja Nadzoru Finansowego przekazuje informacje, o zagrozeniu upa-
dloscia podmiotu:?

1.
2.
3.

8.

9.

Narodowemu Bankowi Polskiemu;

ministrowi wlasciwemu do spraw instytucji finansowych;

organom nadzoru wlasciwym dla oddzialéw podmiotu zagrozonego
upadloscia oraz podmiotu dominujacego;

organom nadzoru sprawujacym nadzor skonsolidowany, w przypad-
ku gdy podmiot zagrozony upadloscia lub jego podmiot dominujacy
podlega nadzorowi skonsolidowanemu;

wlasciwym organom przymusowej restrukturyzacji dla oddzialow pod-
miotu zagrozonego upadloscia oraz wlasciwym organom przymuso-
wej restrukturyzacji dla grupy, w przypadku gdy podmiot krajowy jest
podmiotem zaleznym;

organowi zarzadzajacemu uznanym systemem gwarancji depozy-
tow w panstwie, na ktérego terytorium ma siedzibe podmiot domi-
nujacy;

podmiotom zarzadzajacym funduszami przymusowej restrukturyza-
cji w panstwie, na ktorego terytorium ma siedzibe podmiot dominu-
jacy, w przypadku gdy funduszem nie zarzadza wlasciwy organ przy-
musowej restrukturyzaciji dla grupy;

Przewodniczacemu Komitetu Stabilnosci Finansowej;

Europejskiej Radzie Ryzyka Systemowego.

w przypadku gdy tacznie sa spelnione nastepujace warunki:

podmiot krajowy jest zagrozony upadloscia;

brak jest przeslanek wskazujacych, ze mozliwe dziatania nadzorcze
lub dziatania podmiotu krajowego pozwola we wlasciwym czasie usu-
na¢ zagrozenie upadloscia;

dzialania wobec podmiotu krajowego czy oddziatu banku zagranicz-
nego konieczne sa w interesie publicznym;

3 Tamze, art. 101.
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- Fundusz wydaje decyzje o wszczeciu wobec podmiotu krajowego przy-
musowej restrukturyzacji albo decyzje o umorzeniu lub konwersji in-
strumentéw kapitatowych.

5.2. Uprawnienia Funduszu w prowadzeniu przymusowej
restrukturyzagji

Ustawa o BFG przyznaje Funduszowi rozlegle kompetencje w procesie
przymusowej restrukturyzacji poczawszy od decyzji o wdrozeniu przymuso-
wej restrukturyzacji, jej prowadzenia, doboru narzedzi restrukturyzacji, oce-
ny jej przebiegu lub decyzji o jej zakonczeniu.

Fundusz, przed podjeciem decyzji o wszczeciu przymusowej restruktury-
zacji, zapewnia przeprowadzenie oszacowania wartosci aktywow i pasywow
podmiotu®. Oszacowania dokonuje na zlecenie Funduszu podmiot niezalez-
ny od organéw publicznych, Funduszu, podmiotu, ktérego aktywa i pasywa
podlegaja oszacowaniu, oraz podmiotu dominujacego wobec tego podmiotu,
ktérego aktywa i pasywa podlegaja oszacowaniu, lub innych podmiotéw gru-
py, w sklad ktorej wchodzi podmiot, ktérego aktywa i pasywa podlegaja osza-
cowaniu. Jezeli dokonanie oszacowania nie jest mozliwe przed podjeciem de-
cyzji o wszczeciu przymusowej restrukturyzacji albo decyzji o umorzeniu lub
konwersji instrumentéw kapitalowych, w szczegélnosci, gdy ze wzgledu na
cele przymusowej restrukturyzacji decyzja ta powinna by¢ podjeta w termi-
nie krétszym niz przewidywany termin zakonczenia oszacowania, Fundusz
dokonuje wstepnego oszacowania wartosci aktywow i pasywow podmiotu.

Wstepne oszacowanie jest wystarczajaca podstawa podjecia decyzji o umo-
rzeniu lub konwersji instrumentéw kapitalowych albo decyzji o wszczeciu
przymusowej restrukturyzacji oraz innych decyzji w ramach przymusowej
restrukturyzacji do czasu sporzadzenia oszacowania, jezeli takie decyzje sa
niezbedne do osiagniecia celow przymusowej restrukturyzacji lub usuniecia
zagrozenia upadloscia, a przeprowadzenie tego oszacowania nie jest mozliwe.
W przypadku, gdy oszacowanie przeprowadza sie w celu zastosowania instru-
mentu umorzenia lub konwersji zobowiazan i przedmiotem umorzenia lub
konwersji zobowiazan sa instrumenty pochodne, oszacowanie to jest wstep-
nym oszacowaniem do czasu ustalenia wyniku z tytutu rozliczenia instru-
mentéw pochodnych.

7. momentem wszczecia przymusowe;j restrukturyzacji, to Fundusz przej-
muje kontrole nad restrukturyzowanym podmiotem®. To Fundusz:

3 Tamze, art. 137.
7 J. Molicki, Przymusowa restrukturyzacja..., (29.08.2018).
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— okresla organizacje i sposob dzialania podmiotu w restrukturyzacji;
— otrzymuje prawo podejmowania uchwat zastrzezonych do kompeten-
cji organéw podmiotu w restrukturyzaci;

— przejmuje prawa osob wchodzacych w sktad organéw podmiotu.

Wykonywanie uprawnien Funduszu w procesie przymusowej restruktury-
zacji nie ogranicza prawa podmiotu, bedacego podmiotem prowadzacym lub
uczestnikiem systemu platnosci lub systemu rozrachunku, na ktérego rzecz
zostalo ustanowione zabezpieczenie w zwiazku z uczestnictwem w tym sys-
temie. Wykonywanie uprawnien Funduszu nie ogranicza prawa Narodowego
Banku Polskiego, banku centralnego innego panstwa czlonkowskiego w ro-
zumieniu przepisoéw ustawy o ostatecznosci rozrachunku lub Europejskie-
go Banku Centralnego, z tytulu ustanowionego na ich rzecz zabezpieczenia
operacji z tymi bankami, jak réwniez nie wplywa na skutki prawne zlecenia
rozrachunku wynikajace z jego wprowadzenia do systemu ptatnosci lub sys-
temu rozrachunku oraz wyniki kompensowania w ramach tych systeméw*®.

Fundusz w ramach przymusowej restrukturyzacji moze, w drodze de-
cyzji, ustanowi¢ administratora podmiotu w restrukturyzacji**. Fundusz
zamieszcza informacje o ustanowieniu administratora na swojej stronie
internetowej, jednoczes$nie przekazujac informacje o ustanowieniu admi-
nistratora w formie pisemnej lub z wykorzystaniem technik informatycz-
nych Komisji Nadzoru Finansowego i podmiotowi w restrukturyzacji, w celu
publikacji na ich stronach internetowych. Komisja Nadzoru Finansowego
i podmiot w restrukturyzacji oglaszaja informacje o ustanowieniu admi-
nistratora niezwlocznie po jej otrzymaniu od Funduszu. Administratoro-
wi przystuguja uprawnienia Funduszu. Fundusz moze w decyzji o ustano-
wieniu administratora ograniczy¢ zakres przystugujacych mu uprawnien.
Administrator wykonuje uprawnienia pod nadzorem Funduszu. W decyzji
o ustanowieniu administratora Fundusz okresla sposob wykonywania nad-
zoru, czynnos$ci administratora, ktére wymagaja uprzedniej zgody Fundu-
szu, oraz zakres i czestotliwo$¢ informowania Funduszu o sytuacji finanso-
wej podmiotu w restrukturyzacji oraz podejmowanych dziataniach. Fundusz
ustanawia administratora na okres do roku. W przypadkach uzasadnionych
realizacja celow przymusowej restrukturyzacji, Fundusz moze przediuzy¢
ten okres do 2. lat. Fundusz moze odwota¢ administratora w kazdym cza-
sie. W decyzji o ustanowieniu administratora Fundusz moze okresli¢, kto-
re koszty zwiazane z wykonywaniem funkcji administratora beda stanowic¢
koszty przymusowej restrukturyzacji, uwzgledniajac sytuacje finansowa,

# Ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwa-
rantowania depozytoéw oraz przymusowej restrukturyzacji, tekst jedn. Dz. U. 2016, poz. 996,
z pozn. zm., art. 68.

39 Tamze, art. 153.
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podmiotu w restrukturyzacji. Fundusz moze w kazdym czasie zmieni¢ de-
cyzje o ustanowieniu administratora. Administrator podejmuje czynnosci
niezbedne do realizacji celéw przymusowej restrukturyzacji, zgodnie z de-
cyzjami Funduszu*’. Czynnosci obejmuja: przede wszystkim podwyzszenie
kapitatu, zmiane struktury wlasnosciowej podmiotu w restrukturyzacji lub
jego przejecie przez inny stabilny finansowo i organizacyjnie podmiot, z wy-
korzystaniem instrumentéw przymusowej restrukturyzacji. Administrator
przedstawia Funduszowi informacje o przebiegu jego czynnosci w termi-
nach okreslonych w decyzji o jego ustanowieniu, w szczegoélnosci na dzien
powolania i odwolania z funkcji.

5.3. Zawieszenie dziatalnosci podmiotu w restrukturyzadji

Jezeli jest to niezbedne do zastosowania instrumentéw przymusowe;j re-
strukturyzacji, Fundusz moze wydac decyzje o zawieszeniu dziatalnosci ban-
ku w restrukturyzacji, kasy w restrukturyzacji lub o zawieszeniu wykonywa-
nia w calosci, lub w czesci dziatalno$ci maklerskiej przez firme inwestycyjna
w restrukturyzacji*'.

54. Instrumenty przymusowej restrukturyzagji

Bankowy Fundusz Gwarancyjny, w sytuacji przymusowej restrukturyza-
cji, moze zastosowac jeden lub lacznie kilka instrumentéw przymusowej re-
strukturyzacji, ktorymi sa**:

a) przejecie przedsiebiorstwa,

b) instytucje pomostowa,

¢) umorzenie lub konwersje zobowiazan podmiotu w restrukturyzacj,

d) wydzielenie praw majatkowych (tylko stosowane lacznie z innym in-

strumentem przymusowej restrukturyzacji)*’.

Ad. a) Przejecie przedsiebiorstwa

Celem przejecia przedsiebiorstwa podmiotu w restrukturyzacji jest zapew-
nienie ciaglosci dzialania, ochrone praw klientéw i ochrone interesu publicz-
nego. Podmiot (podmioty) przejmujace powinny mie¢ stosowne zezwolenia
na prowadzenie dzialalnosci licencjonowanej. Podmiot przejmujacy wstepuje
w prawa podmiotu w restrukturyzacji w zakresie praw majatkowych i zwia-

40 Tamze, art. 154.

% Tamze, art. 155.

2 J. Molicki, Przymusowa restrukturyzacja..., (29.08.2018).

* Ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwa-
rantowania depozytoéw oraz przymusowej restrukturyzacji, tekst jedn. Dz. U. 2016, poz. 996,
z pézn. zm., art. 67.
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zanych z nimi zobowiazan. Obejmuje takze zezwolenia, koncesje i ulgi przy-
znane podmiotowi w restrukturyzacji w zwiazku z jego utworzeniem i pro-
wadzeniem dzialalnosci. Fundusz moze wydac decyzje o przejeciu podmiotu
w restrukturyzacji w calosci, czesci lub wybranych praw majatkowych, zobo-
wiazan czy praw udzialowych*’.

Ad. b) Instytucja pomostowa

Instytucja pomostowa to podmiot, ktéry przejmuje dziatalnos¢ restruk-
turyzowanego podmiotu w sytuacji, gdy utrudnione jest szybkie zbycie ca-
losci lub czesci tego przedsiebiorstwa na warunkach rynkowych. Instytu-
cja pomostowa ma na celu zapewnienie kontynuacji dziatalnosci podmiotu
w restrukturyzacji. Instytucja pomostowa moze skupia¢ dziatalnos¢ badz
aktywa czy zobowiazania kilku podmiotéw w restrukturyzacji®. Instytucja
pomostowa moze funkcjonowac przez okres 2 lat, ale Fundusz moze wydtu-
zy¢ ten okres. Po tym okresie podlega likwidacji lub sprzedazy na warun-
kach rynkowych. Dziatalno$¢ instytucji pomostowej moze by¢ zawieszona
przez Fundusz lub moze by¢ ogloszona jej upadlos¢. Forma prawna dla in-
stytucji pomostowej jest spotka kapitalowa, bo moze by¢ w drodze nabycia
pakietu kontrolnego akcji lub udzialéw banku, prowadzacego dziatalnos¢
w formie spotki akcyjnej lub firmy inwestycyjnej. Instytucja pomostowa
dziata na warunkach rynkowych, wiec podlega nadzorowi Komisji Nadzo-
ru Finansowego*’.

Ad. c¢) Umorzenie lub konwersja zobowiazan podmiotu w restruktu-
ryzacji

W trakcie przymusowej restrukturyzacji Fundusz moze podejmowac de-
Cyzje o umorzeniu i konwersji czesci zobowiazan podmiotu zagrozonego utra-
ta wyplacalnosci oraz zamienic je na akcje, a nastepnie zbyc¢ je w celu dokapi-
talizowania tego podmiotu. Instrument ten moze by¢ zastosowany wylacznie
wowczas, gdy istnieje realna mozliwos$¢ przywrocenia dtugoterminowej stabil-
nosci finansowej. Fundusz jest zobowiazany do nadzorowania stosowania tego
instrumentu, a takze wskazania dzialan restrukturyzacyjnych, ktére ograni-
cza deficytowos¢ w dzialalnosci restrukturyzowanego podmiotu.

Ad. d) Wydzielenie praw majatkowych

Wydzielenie praw majatkowych moze by¢ zastosowane lacznie z innym
instrumentem restrukturyzacji, a celem zastosowania tego instrumentu jest
zwiekszenie efektywnosci zarzadzania tymi prawami majatkowymi przez wy-
specjalizowany podmiot.

4 J. Molicki, Przymusowa restrukturyzacja..., (29.08.2018).

* Ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwa-
rantowania depozytoéw oraz przymusowej restrukturyzacji, tekst jedn. Dz. U. 2016, poz. 996,
z pozn. zm., art. 181.

6 J. Molicki, Przymusowa restrukturyzacja..., (29.08.2018).
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Wszystkie opisane instrumenty moga by¢ uruchamiane pojedynczo lub
w dowolnych konfiguracjach, z zalozeniem dazenia do maksymalizacji celow
procesu restrukturyzacji, a minimalizacji kosztow ponoszonych przez Fun-
dusz. Roznorodno$¢ instrumentéw restrukturyzacji i dowolnos¢ ich stosowa-
nia ma zagwarantowaé¢ swobode dzialania Funduszu®.

Realizujac zadania przymusowej restrukturyzacji, Fundusz moze udzie-
la¢ pozyczek lub gwarancji podmiotowi w restrukturyzacji, jezeli sa niezbed-
ne do utrzymania plynnosci lub wyptacalnosci podmiotu, jego podmiotow
zaleznych, instytucji pomostowej i podmiotu zarzadzajacego aktywami lub
sa zwiazane z zastosowaniem instrumentow przymusowe;j restrukturyza-
cji lub sa niezbedne do realizacji procesu przejecia podmiotu lub jego dal-
szej dzialalnosci. BFG moze takze nabywac¢ aktywa podmiotu w restruk-
turyzacji*®.

Fundusz moze takze udziela¢ wsparcia w celu przejecia podmiotu w re-
strukturyzacji lub jego dzialalnosci albo ich przeniesienia do instytucji po-
mostowej polegajace na udzieleniu:

a) gwarancji catkowitego lub cze$ciowego pokrycia strat zwiazanych

Z przejmowanymi aktywami i zobowiazaniami;

b) dotacji w celu pokrycia réznicy miedzy wartos$cia przejmowanych zo-

bowiazan a wartoscia przejmowanych aktywow.

Te dziatania Funduszu musza uwzgledniac fakt, ze srodki Funduszu, prze-
znaczone na wsparcie i pomoc finansowa w przymusowej restrukturyzaci,
moga, by¢ traktowane jak ,,pomoc publiczna”, gdyz moga potencjalnie wpty-
wac na zaklocenie konkurencji i stanowi¢ niedozwolona pomoc publiczna,
ktora zakldca lub grozi zaktéceniem konkurencji przez sprzyjanie niekto-
rym przedsiebiorcom, i ktéra moze by¢ niezgodna z przepisami Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej. Dlatego tez udzielanie wsparcia lub po-
mocy finansowej przez Fundusz odbywaja sie w procedurze dopuszczalnosci
pomocy publicznej w UE oraz w ramach zaakceptowanych programéw po-
mocowych®.

Procedura przymusowej restrukturyzacji jest szczegétowo zaprogramo-
wana w ustawie o BFG zaréwno od strony przygotowanych planéw przy-
musowej restrukturyzacji, planowanych do wykorzystania narzedzi, jak
i mozliwych wariantéw rozwoju w efekcie przeprowadzonej restrukturyza-
cji. Organizacje i sposéb dziatania podmiotu w restrukturyzacji okresla de-
cyzja Funduszu.

¥ Tamze.

8 Ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwa-
rantowania depozytoéw oraz przymusowej restrukturyzacji, tekst jedn. Dz. U. 2016, poz. 996,
z p6zn. zm., art. 112.

# Raport Bankowego Funduszu Gwarancyjnego za 2017 rok, s. 25.
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Finansowanie przymusowej restrukturyzacji odbywa sie ze sktadek wno-
szonych przez podmioty nalezace do systemu gwarantowania, a jego zasady
okres$la ustawa o BFG*°.

Ustawa precyzuje, ze z chwila wszczecia przymusowej restrukturyzacji®":

L.

S e

na Fundusz przechodzi prawo podejmowania uchwat i decyzji w spra-
wach zastrzezonych w ustawie i statucie albo umowie spotki do wta-
$ciwosci organéw podmiotu w restrukturyzacii;

wiekszos¢ kompetencji rady nadzorczej zostaje zawieszone;

zarzad ulega rozwiazaniu, a mandaty jego czlonkéow wygasaja;
udzielone wczesniej prokury i pelnomocnictwa wygasaja;

zarzad komisaryczny ulega rozwiazaniu;

wygasaja decyzje o powolaniu likwidatora, ustanowieniu zarzadcy ko-
misarycznego kasy, ustanowieniu kuratora banku, kasy i domu ma-
klerskiego;

kompetencje pozostatych organéw podmiotu w restrukturyzacji zosta-
ja zawieszone;

wygasaja prawa osob wchodzacych w skiad organéw podmiotu w re-
strukturyzacji do odpraw pienieznych oraz do wynagrodzenia za okres
od dnia wszczecia przymusowej restrukturyzacii;

wygasaja prawa osob, zajmujacych stanowiska kierownicze w pod-
miocie w restrukturyzacji do wyplaty zmiennych sktadnikéw wyna-
grodzen.

Zgodnie z ustawa o BFG do zadan funduszu nalezy takze restruktury-
zacja spoldzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych, w ktérych powstato
niebezpieczenstwo niewyplacalnosci. Fundusz ma w tym wypadku do zasto-
sowania nastepujace instrumenty®*

udzielanie zwrotnej pomocy finansowej;

nabywanie wierzytelnosci kas;

udzielanie wsparcia podmiotom przejmujacym wybrane prawa majat-
kowe lub wybrane zobowiazania kas lub nabywcom przedsiebiorstwa
kasy w likwidacji, jej zorganizowanej czesci czy wybranych praw ma-
jatkowych.

Pomoc finansowa moze by¢ udzielona wyltacznie kasie, ktora realizuje pro-
gram naprawczy zaakceptowany przez KNF i ma na celu usuniecie niebez-
pieczenstwa niewyplacalnosci kasy. Warunkiem koniecznym skorzystania
z pomocy finansowej przez kase jest zgodno$¢ z obowiazujacym programem

% Ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwa-
rantowania depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji, tekst jedn. Dz. U. 2016, poz. 996,
z pozn. zm., art. 295-302.

b Art. 113.

52 Raport Bankowego Funduszu Gwarancyjnego za 2017 rok, s. 31.
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pomocowym lub uzyskaniem przez wnioskodawce (kase) pozytywnej decyzji
Komisji Europejskiej o udzieleniu pomocy. Wsparcie moze by¢ udzielone nie
tylko kasie, lecz takze podmiotom przejmujacym dzialalnos¢ lub czes¢ dzia-
talnosci kasy, nabywcom kasy lub aktywow kasy w likwidacji.

5.5. Obowigzki informacyjne BFG o systemie gwarantowania

Ustawa o Bankowym Funduszu Gwarantowania naklada na banki —
w zwiazku z ich uczestnictwem w systemie gwarantowania — obowiazki infor-
macyjne wobec ich klientéw. Banki powinny informowac¢ osoby korzystajace
oraz zainteresowane korzystaniem z ich ustug o:

— swojej sytuacji ekonomiczno-finansowej;

— uczestnictwie w ustawowym systemie gwarantowania i zasadach jego
funkcjonowania, w szczegolnosci wskazujac kwote okreslajaca maksy-
malna wysoko$¢ gwarancji oraz rodzaje podmiotéw, ktore moga byc
uznane za deponenta uprawnionego do odbioru $wiadczen;

— braku ochrony gwarancyjnej niektorych wierzytelnosci, jesli one nie
wynikaja z czynnosci bankowych;

— braku ochrony gwarancyjnej niektorych wierzycieli;

— braku ochrony gwarancyjnej w zwiazku z ustugami §wiadczonymi
przez bank, w ktorych jest on tylko posrednikiem a nie strona umowy.

Informacje te powinny by¢ zawarte w umowach pomiedzy bankami

a klientami. Informacje o uczestnictwie w systemie gwarantowania nie moga
by¢ wykorzystywane w celach reklamowych®®. BFG wyposaza banki uczestni-
czace w polskim systemie gwarantowania w tablice — do wywieszenia w pla-
cowkach — informujace, Ze depozyty, zlozone w danej instytucji, gwarantuje
Bankowy Fundusz Gwarancyjny oraz w ulotki na temat zasad gwarantowania
depozytow przez BFG, skierowane do oséb korzystajacych z ustug bankowych.

6. Statystyka restrukturyzadji i upadtosc bankdw
w kontekscie dziatalnosci BF

Jakkolwiek uprawnienia do prowadzenia restrukturyzacji pojawity sie
w regulacjach prawnych BFG dopiero w 2016 r., to aktywno$¢ Funduszu w tym
zakresie jest imponujaca. Na przyktad w 2017 r. Fundusz przygotowal plany
przymusowej restrukturyzacji dla: 19 bankéw komercyjnych, 555 bankow
spotdzielczych i 37 kas oraz 17 firm inwestycyjnych®!. Fundusz przystapit tak-

* Portal Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, https://www.bfg.pl/wp-content/
uploads/2016/10/system_gwarantowania_skrypt_0.doc (dostep: 19.08.2018).
** Szerzej na ten temat w Raporcie Bankowego Funduszu Gwarancyjnego za 2017 rok.
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ze do wspolnych decyzji w sprawie przyjecia grupowych planéw przymusowej
restrukturyzacji dla 10 unijnych grup transgranicznych, obejmujacych 13 ban-
kow krajowych oraz 4 firmy inwestycyjne®.

Obecna aktywnos¢ BFG wymaga przypomnienia historycznych danych
statystycznych o dziatalno$ci BFG w kontekscie upadlosci bankow. Pierwsza
upadlos¢ banku (spoldzielczego) w Polsce w okresie transformaciji systemo-
wej, tj. po 1989 r. miata miejsce w 1992 r. (BS w Sremie). Nie istniat wowczas
w Polsce system gwarancji depozytéw. Jednakze w obliczu pojawiajacych sie
strat deponentow dzialajacych bankoéw, a takze braku zorganizowanego syste-
mu gwarantowania depozytow, juz w 1994 r. NBP przyjal na siebie obowiaz-
ki systemu gwarantowania depozytéw i zainicjowal tworzenie systemu gwa-
rantowania. Ustawa o BFG zostala uchwalona 14 grudnia 2014 r.°* Od dnia
wejscia w zycie ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, tj. od 17 lu-
tego 1995 r. BFG dokonal wyplat srodkéw gwarantowanych dla deponentow,
tacznie 151 bankow i kas postawionych w stan upadtosci (6 bankéw komer-
cyjnych, 134 bankéw spétdzielczych i 11 spotdzielczych kas oszczednoscio-
wo-kredytowych). Szerzej obrazuja to dane ponizej (Tabela 14.)".

Tabela 14. Spelnienie warunku gwarancji depozytéw w Polsce po 1989 r.

Rok Liczba bankdw postawionych w stan upadtosci
koriz:\ckyijne Banki spoldzielcze Spotdzielcze E:é/;iz\;fdmédowo_
1992 0 1
1993 0 10
1994 0 23

1995 przed wejsciem
w Zycie ustawy o BFG Gwarancje dla kas weszty w zycie

z dniem 29 listopada 2013 .

1995 po wejsciu

2 48

w zycie ustawy o BFG
1996 1 30
1997 0 6

% Tamze, s. 29.

% Ustawa z dnia 14 grudnia 1994 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, Dz. U. 1995, nr 4,
poz. 18.

%7 Portal Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, https://www.bfg.pl/wp-content/uploads/2016/10/
system_gwarantowania_skrypt_0.doc, (dostep: 19.08.2018).
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1998 0 4
1999 ! 0 Gwarancje dla kas weszty w zycie
2000 1 0 zdniem 29 listopada 2013 1.
2001 0 1

2002-2013 0 0 0
2014 0 0 2
2015 0 1 0
2016 0 1 5
2017 0 0 4

RAZEM 6 134 n

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie Raportéw Rocznych BFG, w tym za 2017 rok, s. 20.

Pierwszym bankiem w Polsce, ktérego upadlos¢ zostata ogloszona przez
Sad Wojewo6dzki w Poznaniu w dniu 10 wrzesnia 1992 r. byl Bank Spotdziel-
CZy W Sremie.JednakZe w efekcie podjetych dziatan naprawczych i postepo-
wania ukladowego doszto do ugody z wierzycielami i bank wznowit dziatal-
nos¢ w 1995 r. Jednakze w okresie 1992-2017 stabosci organizacyjne, kadrowe
i kapitalowe doprowadzily do upadlosci az 134 banki spotdzielcze. Najwiek-
szym obciazeniem dla systemu gwarancji depozytéw w grupie bankow spot-
dzielczych byta upadtos¢ Spoldzielczego Banku Rzemiosta i Rolnictwa w Wo-
lominie, ogloszona w II potowie 2015 r.*®

Najbardziej dotkliwe byty dla systemu bankowego upadtosci bankéw ko-
mercyjnych, gléwnie ze wzgledu na wieksza niz w przypadku bankow spot-
dzielczych wielkos$¢ zgromadzonych depozytéw. Po 2000 r. nie odnotowano
w Polsce upadlosci banku komercyjnego. Od 1995 do 2000 r. upadlo tacz-
nie 6 bankow komercyjnych®, a byly to:

1. Bank Rzemiosta i Ustug w Czestochowie SA (1995 r.);

Bank Agrobank SA (1995 r.);

Bank Promocji Eksportu ,,Animex Bank” SA (1995 r.);
Bydgoski Bank Budownictwa SA (1995 r.);

Savim Bank Depozytowo-Kredytowy SA (1999 r.);
Bank Staropolski SA (2000 r.).

SRENARE i

8 Portal Wirtualna Polska, https://finanse.wp.pl/138-upadlych-bankow-6116480376998017a,
(dostep: 24.08.2018).

% Portal Bankier, https://www.bankier.pl/wiadomosc/Poczet-upadlych-bankow-polskich-In-
fografika-7482432.html, (dostep 24.08.2018).
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Polskim systemem bankowym mocno wstrzasneta upadtos¢ Banku Staro-
polskiego SA w Poznaniu, ktora zostala ogloszona w lutym 2000 r. Upadios¢
ta miala bardzo rozlegly i negatywny wptyw na system bankowy. Niewypta-
calno$¢ banku dotknela ponad 147 tys. klientow, ktérzy ulokowali w tym ban-
ku ponad 770 mln z}. Srodki te nie zostaty w calosci pokryte przez BFG, gdyz
wysokos$¢ kwot gwarantowanych wyniosta ok. 625 mln zl, z czego srodkami
plynnymi banku pokryto 141 mln, a BFG wylozyt 484 mln zt. Wysoko$¢ gwa-
rancji depozytow w tym okresie wynosita rownowartos¢ w zt do kwoty 11 tys.
euro, ale w 100% byla wyptacana tylko do 1000 euro, a pozostala kwota depo-
zytow byla gwarantowana w 90%. Poza systemem gwarancyjnym znalazla sie
kwota 150 mln zl, ktora byla egzekwowana z masy upadlosci banku i ostatecz-
nie deponenci odzyskali swoje $rodki finansowe powierzone Bankowi Staro-
polskiemu, ale dopiero w 2008 r.%

W 2015 r. upadt Spotdzielczy Bank Rzemiosta i Rolnictwa w Wolominie.
Wysokos¢ kwot gwarantowanych deponentom wyptacona klientom Spoétdziel-
czego Banku Rzemiosta i Rolnictwa w Wolominie (2037 mln zt) prawie trzy-
krotnie przewyzszyla wielko$¢ srodkéw finansowych zdeponowanych w Ban-
ku Staropolskim (770 mln zt).®!

Tabela 15. Srodki przeznaczone na wyplaty gwarancyjne dla deponentéw bankéw
w latach 1995-2017

W tym:
. o fon - Fundusz
Rok 0gétem Fundusz ochrony srodkéw Srodki z masy upadtosci .
gwarantowanych (BFG) upadajacych bankéw gwarancyjny
bankéw®
w min zt

1995 105,0 859 191 0

1996 50,8 473 35 0

1997 64 47 17 0

1998 8,2 4,1 4,1 0

1999 47 0 47 0

2000 626,0 484,1 141,9 0

2001 12,5 0 12,5 0

% Portal Wirtualna Polska, https://finanse.wp.pl/138-upadlych-bankow-6116480376998017a,
(dostep: 24.08.2018).

1 Raport Roczny Bankowego Funduszu Gwarancyjnego za 2017 rok, s. 20-21.
Fundusz gwarancyjny bankéw utworzono na mocy ustawy o BFG ze $rodkow zlikwido-
wanych dwoch funduszy BFG - pomocowego i srodkéw odzyskanych z mas upadlosci.

62
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2003 0,1 0 01 0
2004 04 0 04 0
2005 01 0 0,1 0
2006 0,1 0 0,1 0
2007 - 2008 0 0 0 0
2009 0,004 0 0,004 0
2010-2014 0 0 0 0
2015 2037,0 2037,0 0 0
2016 145,7 145,6 0,04 0,003
2017 0.2 0 0 0,2
Razem 29973 2808,6 188,3 0,23

Zrédlo: Raport Roczny Bankowego Funduszu Gwarancyjnego za rok 2017, s. 20-21.

Tabela 16. Srodki przeznaczone na wyptaty gwarancyjne dla deponentow spotdzielczych kas

oszczedno$ciowo-kredytowych w latach 2014-2017

W tym:
kas bankow KasyKrajowe] | " g
w min zt

2014 3064,1 20,7 0 32,8 3010,5
2015 0,1 0,1 0 0 0
2016 6172 44,5 0 0,007 572,7
2017 685,1 58,2 6269 0 0
Razem 4366,4 123,5 626,9 32,8 3583,2

Zrédlo: Raport Roczny Bankowego Funduszu Gwarancyjnego za rok 2017, s. 21.

Wielkos¢ wyptaconych przez BFG kwot gwarantowanych dla deponen-
tow bankow za caly okres funkcjonowania systemu gwarancji depozytow
(1995-2017) wyniosta niespelna 3 mld zl. Wyptacone kwoty gwarancyjne z ty-
tutu depozytéw dla klientow spotdzielczych kas oszczednosciowo-kredyto-
wych za lata 2014-2017 byly wyzsze o prawie 50% i wyniosty ponad 4,3 mld zl.
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Poréwnanie wielkosci wyplat kwot gwarantowanych na rzecz deponen-
tow bankow i kas wskazuje na ogromne wsparcie BFG na rzecz deponen-
tow SKOK po objeciu ich systemem gwarancji depozytow.

/. Inne systemy ochrony nieprofesjonalnych uczestnikow
rynku finansowego w Polsce

W Polsce dzialaja réwniez inne instytucje, ktérych celem jest ochrona nie-
profesjonalnych uczestnikéw rynku finansowego — klientéw instytucji finan-
sowych. Naleza do nich przede wszystkim Ubezpieczeniowy Fundusz Gwa-
rancyjny i Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych®.

Ubezpieczeniowy Fundusz Gwarancyjny (UFG), ktory jest insty-
tucja zabezpieczajaca interesy osob ubezpieczonych. Jej zadaniem jest
wyplacanie odszkodowan i §wiadczen z tytulu obowiazkowego ubezpie-
czenia OC posiadaczy pojazdéow mechanicznych oraz obowiazkowego ubez-
pieczenia OC rolnikéw z tytulu prowadzenia gospodarstwa rolnego w przy-
padku, gdy nie jest ustalona tozsamos¢ osoby, ktora wyrzadzita szkode
lub, gdy taka osoba nie byla ubezpieczona. Dodatkowo UFG zaspokaja
roszczenia os6b uprawnionych w przypadku ogloszenia upadtosci zakta-
du ubezpieczen, ktorego byli klientami. UFG dziala na podstawie ustawy
z dnia 22 maja 2003 r. o ubezpieczeniach obowiazkowych, Ubezpieczenio-
wym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli Komu-
nikacyjnych.

Krajowy Depozyt Papier6w Wartosciowych SA (KDPW SA) zarza-
dza systemem rekompensat dla inwestorow. System rekompensat zostal utwo-
rzony w celu gwarantowania srodkéw pienieznych i maklerskich instrumen-
tow finansowych znajdujacych sie na rachunkach inwestycyjnych w przypadku
upadlosci domu maklerskiego. Stanowi on jeden z mechanizméw ochrony in-
teresow inwestorow, zabezpieczajac ograniczona kwote $srodkow powierzo-
nych przez inwestora domowi maklerskiemu.

8. Statutowe zasady funkcd'onowania
Bankoweqo Funduszu Gwarancyjnego

Bankowy Fundusz Gwarancyjny z siedziba w Warszawie jest osoba, prawna,
dzialajaca na mocy ustawy z 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwa-

% Portal Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, https://www.bfg.pl/wp-content/
uploads/2016/10/system_gwarantowania_skrypt_0.doc, (dostep: 19.08.2018).
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rancyjnym, systemie gwarantowania depozyt()w oraz przymusowej restruktu-
ryzacji (Dz. U. 2017, poz. 1937, z p6zn. zm.), ktéra obowiazuje od 9 pazdzier-
nika 2016 r. Ustawa wprowadzita do krajowego porzadku prawnego przepisy
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/49/UE z dnia 16 kwiet-
nia 2014 r. w sprawie systeméw gwarancji depozytow oraz dyrektywy Parla-
mentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiaja-
cej ramy na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych.

Bankowy Fundusz Gwarancyjny, zwany dalej ,Funduszem”, dziala na
podstawie ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwaran-
cyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz przymusowej restruktury-
zacji oraz na podstawie postanowien statutu nadanego przez Ministra Roz-
woju i Finansow .

Organy Funduszu to Rada i Zarzad. Rada Funduszu oraz Zarzad Fundu-
szu, realizujac zadania okreslone w ustawach lub statucie, podejmuja decyzje
oraz wydaja opinie w formie uchwal. Sktad Rady Funduszu, tryb powotywa-
nia i odwolywania czlonkéw Rady Funduszu, w tym jej Przewodniczacego,
oraz wygasniecia mandatow jej czlonkow okresla ustawa o BFG. Sktad Za-
rzadu Funduszu, tryb powolywania i odwotywania czlonkéw Zarzadu Fun-
duszu oraz wygasniecia ich mandatéw okresla ustawa. Czlonkowie Zarzadu
Funduszu pozostaja z Funduszem w stosunku pracy. Rada Funduszu okresla
regulamin wynagradzania czlonkéw Zarzadu Funduszu.

Rada Funduszu i Zarzad wykonuja swoje funkcje przy pomocy Biura Fun-
duszu. Do zakresu dzialania Biura Funduszu nalezy w szczegolnosci:

— zapewnienie merytorycznej i technicznej obstugi organéw Funduszu

w zwiazku z realizacja zadan Funduszu;

— gromadzenie i analizowanie informacji, w szczegolnosci dotyczacych
podmiotéow krajowych, oraz oddzialéw bankéw zagranicznych w celu
zapewnienia realizacji zadan Funduszu;

— opracowywanie analiz i prognoz dotyczacych podmiotéw krajowych,
oraz oddziatéw bankéw zagranicznych,

— prowadzenie obstugi prawnej Funduszu;

— prowadzenie spraw administracyjnych i spraw personalnych pracow-
nikow Funduszu;

— prowadzenie gospodarki finansowej oraz rachunkowosci Funduszu;

— dzialalnos¢ informacyjno-promocyjna w zakresie zwiazanym z funk-
cjonowaniem Funduszu;

6+ Rozporzadzenie Ministra Rozwoju I Finanséw z dnia 25 stycznia 2017 r. w sprawie nada-
nia statutu Bankowemu Funduszowi Gwarancyjnemu, Dz. U. 2017, poz. 203.
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— dzialalno$¢ w zakresie wspodtpracy miedzynarodowej, w szczegdlnosci
z zagranicznymi organami przymusowej restrukturyzacji oraz syste-
mami gwarantowania depozytow i ich stowarzyszeniami.

8.1. Szczegotowe zadania statutowe organdw Funduszu
(Rady i Zarzadu)®

Rada Funduszu moze:

1. uchwala¢ zalecenia dla Zarzadu Funduszu, w szczegélnosci w przy-
padku stwierdzenia nieprawidlowos$ci w wykonaniu przez Zarzad Fun-
duszu jego zadan;

2. zawiesi¢ wykonanie albo uchyli¢ uchwalte Zarzadu Funduszu sprzecz-
na z prawem lub uchwata Rady Funduszu;

3. odwotywac lub zawiesza¢ w czynnosciach cztonkéw Zarzadu Fun-
duszu.

Rada Funduszu, na wniosek Zarzadu Funduszu, do dnia 1 marca kaz-
dego roku kalendarzowego, okresla taczne kwoty sktadek naleznych od pod-
miotéw krajowych, oraz oddzialéw bankéw zagranicznych, odrebnie na fun-
dusz gwarancyjny bankéw, fundusz gwarancyjny kas, fundusz przymusowe;
restrukturyzacji bankéw i fundusz przymusowej restrukturyzacji kas na bie-
zacy rok kalendarzowy, terminy ich wniesienia oraz maksymalny udziat skta-
dek wnoszonych w formie zobowiazan do zaptaty. Tres¢ uchwat Rady Fun-
duszu jest podawana do publicznej wiadomosci przez publikacje na stronie
internetowej Funduszu.

Rada Funduszu, na wniosek Zarzadu Funduszu, podejmuje decyzje o po-
kryciu zobowiazan z tytutu srodkéw gwarantowanych z funduszy wlasnych
w przypadkach okreslonych ustawa. Zasiegniecia uprzedniej opinii Rady
Funduszu wymaga:

1. podjecie decyzji 0 WSZCZECIU przymusowej restrukturyzacji, umorzenia
lub konwersji instrumentéw kapitalowych, zastosowania instrumen-
tow przymusowej restrukturyzacji, oraz zmiany poziomu umorzenia
lub konwersji instrumentéw kapitalowych lub zobowiazan restruktu-
ryzowanych podmiotéw;

2. przyjecie planu przymusowej restrukturyzacji lub grupowego planu
przymusowej restrukturyzacji dla podmiotu znaczacego oraz podmio-
tu zidentyfikowanego jako inna instytucja o znaczeniu systemowym

% Tamze.

0 Zdefiniowanej zgodnie z ustawa o nadzorze makroostroznosciowym nad systemem finan-
sowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym (Dz. U. poz. 1513 oraz z 2016 r.
poz. 996).
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3. utworzenie, obejmowanie lub nabywanie przez Fundusz akcji instytu-
cji pomostowej oraz podmiotu zarzadzajacego aktywamij

4. zaciagniecie zobowiazania przez Fundusz, jezeli zobowiazanie to jest
zaciagane w ramach przymusowej restrukturyzacji prowadzonej wo-
bec kasy, przymusowej restrukturyzacji prowadzonej wobec podmio-
tu innego niz kasa, a warto$¢ tego zobowiazania przekracza réwno-
warto$¢ w zlotych kwoty 6 mln euro oraz restrukturyzacji kasy;

5. udzielenie pomocy finansowej z funduszu restrukturyzacji bankéw
spoldzielczych w wysokosci przekraczajacej rownowartos¢ w zlotych
kwoty 2 mln euro;

6. zawarcie przez Fundusz porozumienia lub umowy z podmiotami ze-
wnetrznymi.

Zarzad Funduszu corocznie, nie pézniej niz do dnia 15 lutego kazdego

roku kalendarzowego, przedstawia Radzie Funduszu wnioski w sprawie:

— okreslenia na biezacy rok kalendarzowy lacznych kwot sktadek;

— termindw ich wniesienia;

— udziatu sktadek wnoszonych w formie zobowiazania do zaplaty.

Zarzad Funduszu oblicza wysoko$¢ skladek naleznych na fundusz gwa-
rancyjny bankéw w danym kwartale od poszczegoélnych bankéw i oddziatow
bankéw zagranicznych, stosujac:

— metode wyznaczania sktadek wnoszonych przez banki na fundusz

gwarancyjny bankow,

- metode wyznaczania skladek wnoszonych przez oddzialy bankow za-
granicznych na fundusz gwarancyjny bankéw, z uwzglednieniem tacz-
nej kwoty skladek, okreslonej przez Rade Funduszu na dany rok ka-
lendarzowy.

Zarzad Funduszu przekazuje poszczegélnym bankom, oddzialom ban-
kow zagranicznych oraz kasom informacje o wysokosci naleznej sktadki, bez
zbednej zwloki nie pdzniej niz do dnia:

— 10 marca — dla sktadek naleznych za pierwszy kwartal;

— 10 czerwca — dla sktadek naleznych za drugi kwartat;

— 10 wrze$nia — dla sktadek naleznych za trzeci kwartat,

— 10 grudnia — dla sktadek naleznych za czwarty kwartal — wskazujac
termin ich wniesienia oraz udzial sktadek wnoszonych w formie zo-
bowiazan do zaplaty, zgodnie z uchwala Rady Funduszu.

Oproécz powyzszych obowiazkéow Zarzad Funduszu:

— przedstawia uczestnikom systemu ochrony oraz organowi zarzadza-
jacemu systemem ochrony, w ktérym dany bank uczestniczy, wyliczo-
na roznice pomiedzy sktadka obliczona oraz oszacowana wielkoscia
sktadki w przypadku, gdyby bank ten nie uczestniczyt w systemie
ochrony;
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— bez zbednej zwloki przekazuje poszczegélnym bankom, oddzialom
bankoéw zagranicznych oraz kasom informacje o wysokosci sktadki
nadzwyczajnej;

— dokonuje podziatu lacznej kwoty sktadek, miedzy banki, firmy inwe-
stycyjne i oddziaty bankéw zagranicznych;

— przekazuje poszczeg6lnym bankom, oddzialom bankéw zagranicz-
nych, firmom inwestycyjnym oraz kasom informacje o wysokosci na-
leznej sktadki, bez zbednej zwloki, nie pézniej niz do dnia 1 maja roku,
za ktory sktadka jest nalezna, wskazujac termin jej wniesienia oraz
udzial sktadek wnoszonych w formie zobowiazan do zaplaty, zgodnie
z uchwala Rady Funduszu;

— przekazuje bez zbednej zwloki poszczegélnym bankom, oddzialom
bankéw zagranicznych, firmom inwestycyjnym oraz kasom informa-
cje o wysokosci sktadki nadzwyczajnej, wskazujac termin jej wniesie-
nia, zgodnie z uchwata Rady Funduszu;

— przekazuje informacje o skladkach zwyczajnych i nadzwyczajnych za
pomoca srodkéw komunikacji elektronicznej za potwierdzeniem od-
bioru lub listem poleconym za potwierdzeniem odbioru;

— dokonuje sprawdzenia, czy system gwarantowania depozytow w pan-
stwie macierzystym oddziatu banku zagranicznego zapewnia wypla-
ty srodkow gwarantowanych w granicach okreslonych w ustawie;

— jest obowiazany do biezacego gromadzenia i analizowania informacji
dotyczacych sytuacji finansowej podmiotéw krajowych oraz oddzia-
tow bankoéw zagranicznych w celu realizacji zadan Funduszu.

8.2. Gospodarka finansowa oraz tworzenie i wykorzystanie funduszy
systemu gwarandji depozytow w Polsce®

Podstawa, gospodarki finansowej Funduszu jest roczny plan finansowy,
sporzadzany przez Zarzad Funduszu, a uchwalany przez Rade Funduszu,
w terminie do konca roku obrotowego poprzedzajacego rok, ktérego dotyczy.
Rokiem obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy.

Plan finansowy powinien mie¢ wyodrebnione czesci dotyczace:

1. planowanej wysokosci funduszy, wlasnych Funduszy;

2. planowanej wysokosci funduszy ochrony srodkéw gwarantowanych;

3. planowanego wyniku finansowego, z uwzglednieniem:

a) przychodow z dzialalnosci statutowej;

% Rozporzadzenie Ministra Rozwoju I Finanséw z dnia 25 stycznia 2017 r. w sprawie nada-
nia statutu Bankowemu Funduszowi Gwarancyjnemu, Dz. U. 2017, poz. 203.
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b) kosztow realizacji zadan statutowych;

¢) wyniku na operacjach finansowych;

d) kosztow dzialalnosci Funduszu;

e) amortyzacji $rodkow trwalych oraz wartosci niematerialnych

i prawnych;

f) wyniku z tytulu réznic kursowych;

g) pozostalych przychodoéw i pozostatych kosztéw operacyjnych Fun-

duszu;

4. planowanego stanu aktywow i pasywow Funduszu.

Zarzad Funduszu przekazuje ministrowi wlasciwemu do spraw insty-
tucji finansowych projekt planu finansowego Funduszu w trybie i termi-
nach okreslonych w przepisach dotyczacych prac nad projektem ustawy
budzetowe;.

Kwartalne sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu przygotowuje Zarzad
Funduszu i przedstawia je Radzie Funduszu w terminie do konca miesiaca
nastepujacego po zakonczeniu kwartatu roku kalendarzowego, za ktory spra-
wozdanie zostalo sporzadzone.

Roczne sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu sporzadza Zarzad Fun-
duszu i przedstawia je Radzie do konca marca nastepnego roku kalenda-
rZowego.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy sporzadza Zarzad
Funduszu i wraz z wynikami badania sprawozdania finansowego, przedsta-
wia je Radzie Funduszu w odpowiednim terminie.

Fundusz tworzy nastepujace fundusze wlasne®®:

1. fundusz statutowy;
fundusz gwarancyjny bankow;
fundusz gwarancyjny kas;
fundusz przymusowej restrukturyzacji bankow;
fundusz przymusowej restrukturyzacji kas;
fundusz restrukturyzacji bankéow spotdzielczych;
fundusz z aktualizacji wyceny.

N O G w0

Podstawowe fundusze tworzone przez BFG

Bankowy Fundusz Gwarancyjny tworzy rozne fundusze, w tym wlasne,
gdyz obowiazek ich utworzenia wynika z obowiazujacych przepiséw prawa.
Zasady ich tworzenia zestawiono w ponizszej (Tabela 17)).

% Rozporzadzenie Ministra Rozwoju I Finanséw z dnia 25 stycznia 2017 r. w sprawie nada-
nia statutu Bankowemu Funduszowi Gwarancyjnemu, Dz. U. 2017, poz. 203.
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Tabela 17. Zasady tworzenia podstawowych funduszy BFG

Nazwa
Funduszu Tworzenie Funduszu
BFG
— zdotacji udzielonych na wniosek Funduszu z budzetu paistwa na za-
Fundusz , ) .
) sadach okreslonych w przepisach o finansach publicznych;
1. statutowy jest . - . . )
tworzony: — zzysku netto lub zysku z lat ubiegtych, w czesci okreslonej decyzjg Rady
Funduszu.
1) ze srodkéw likwidowanego funduszu pomocowego i funduszu Srodkéw
odzyskanych z mas upadtosci;
2) z kwot naleznych od bankéw i oddziatéw bankéw zagranicznych obje-
tych obowigzkowym systemem gwarantowania z tytutu sktadek,
3) z kwot naleznych od bankéw i oddziatéw bankéw zagranicznych ob-
Jetych obowigzkowym systemem gwarantowania z tytutu skfadek nadzwy-
czajnych,
4) z zysku netto lub zysku z lat ubiegtych, w czeéci okreslonej decyzja Rady
Funduszu, na zwiekszenie tego funduszy;
Fundusz ) ) . o
) 5) z kwot pochodzacych z rozwigzania odpiséw aktualizujacych aktywa
2. gvvara,ncyjny sfinansowane z tego funduszu;
bankow jest - .
tworzony: 6) z kwot uzyskanych z masy upad’rosq bankow; _ A
7) z kwot uzyskanych w ramach zagranicznego postepowaniu upadtoscio-
wego prowadzonego wobec banku zagranicznego, ktéry prowadzit dziatal-
nos¢ w Rzeczypospolitej Polskiej w formie oddziatu, albo kwot uzyskanych
w ramach postepowania upadtos$ciowego obejmujacego majatek banku za-
granicznego potozony na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jezeli Fun-
dusz dokonat wyptat srodkéw gwarantowanych deponentom oddziatu ta-
kiego banku zagranicznego;
8) ze Srodkéw przekazanych z innych funduszy wiasnych Funduszu decy-
zjg Rady Funduszu.
a) ze srodkow funduszu gwarancyjnego kas,
b) z kwot naleznych od kas objetych obowigzkowym systemem gwaran-
towania z tytutu sktadek;
¢) z kwot naleznych od kas objetych obowigzkowym systemem gwaran-
towania z tytutu sktadek nadzwyczajnych;
Fundus d) z zysku netto lub zysku z lat ubiegtych, w czesci przeznaczonej decy-
) zja Rady Funduszu,
3. gwsrar.wcyjny e) z kwot pochodzacych z rozwigzania odpiséw aktualizujgcych aktywa
tvvzsrizsr:y: sfinansowane z tego funduszu;
f) z kwot uzyskanych z masy upadtosci kas;
g) z aktywdw ujetych z tytutu udzielonych gwarancji pokrycia strat w zwiaz-
ku z wykonywaniem przez Fundusz zadar;
h) z aktywow ujetych z tytutu udzielonych gwarancji pokrycia strat,
i) ze Srodkow przekazanych z innych funduszy wiasnych Funduszu, decy-
zja Rady Funduszu.
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1) ze srodkow likwidowanego funduszu stabilizacyjnego i funduszu za-
pasowego;

2) z kwot naleznych od bankéw, firm inwestycyjnych i oddziatow bankéw
zagranicznych z tytutu sktadek;

3) z kwot naleznych od bankéw, firm inwestycyjnych i oddziatow bankéw
zagranicznych z tytutu sktadek nadzwyczajnych;

Fundusz 4) z zysku netto lub zysku z lat ubiegtych, w czesci przeznaczonej decyzja
przymusowej | Rady Funduszu, na zwiekszenie tego funduszu;
4. restrukturyzadji 5) z kwot pochodzacych z rozwigzania odpiséw aktualizujgcych aktywa
bankow jest sfinansowane z tego funduszu;
tworzony: 6) z aktywow ujetych z tytutu udzielonych gwarancji pokrycia strat w zwigz-

ku z przejeciami bankéw lub firm inwestycyjnych;

7) z kwot stanowigcych potracone koszty przymusowej restrukturyzacji
bankéw, firm inwestycyjnych lub oddziatéw bankéw zagranicznych;

8) z kwot uzyskanych z masy upadfosci firm inwestycyjnych;

9) ze srodkéw przekazanych z innych funduszy wiasnych Funduszu decy-
zja Rady Funduszu.

— zkwot naleznych od kas z tytutu sktadek;
— zkwot naleznych od kas z tytutu sktadek nadzwyczajnych;
— zzysku netto lub z zysku z lat ubiegtych, w czesci przeznaczonej decy-

Fundusz zja Rady Funduszu, na zwiekszenie tego funduszu;
przymusowej — zrozwigzanych odpiséw aktualizujacych aktywa sfinansowane z tego
restrukturyzacji | funduszu;
kas jest — z aktywodw ujetych z tytutu udzielonych gwarancji pokrycia strat
tworzony: w zwigzku z przejeciami kas,

—  zkwot stanowigcych potragcone koszty przymusowej restrukturyzacji kas;
— ze srodkow przekazanych zinnych funduszy wiasnych Funduszu decy-
zja Rady Funduszu.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie Rozporzadzenie Ministra Rozwoju I Finansow
z dnia 25 stycznia 2017 r. w sprawie nadania statutu Bankowemu Funduszowi Gwarancyjnemu,

Dz. U. 2017, poz. 203.

Fundusz gwarancyjny bankéw jest wykorzystywany na:

1. pokrycie zobowiazan z tytulu gwarantowania srodkoéw pienieznych;

2. finansowanie zadan Funduszu w zakresie postepowania przymusowej
restrukturyzacji bankoéw, firm inwestycyjnych i oddzialow bankéw za-
granicznych, o ile finansowanie to jest dokonywane w ciezar funduszy
wlasnych Funduszu;

3. pokrycie straty netto lub straty z lat ubieglych w czesci okreslonej de-
cyzja Rady Funduszu;

4. utworzenie odpisoéw aktualizujacych aktywa sfinansowane z tego fun-
duszu;
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5. przekazanie srodkéw na inne fundusze wlasne Funduszu;

6. finansowanie $wiadczen wynikajacych z umow.

Do celéow ewidencyjnych fundusz gwarancyjny bankéow dzieli sie na fun-
dusz gwarancyjny bankéw do wykorzystania i fundusz gwarancyjny bankow
wykorzystany. Zwiekszenia funduszu gwarancyjnego bankow, oraz zmniej-
szenia funduszu gwarancyjnego bankéw, wplywaja na stan funduszu gwaran-
cyjnego bankéw do wykorzystania.

Ze srodkoéw funduszu gwarancyjnego bankéw moze zosta¢ sfinansowane
udzielanie pozyczek oficjalnie uznanemu systemowi gwarantowania depozy-
tow z panstwa czlonkowskiego innego niz Rzeczpospolita Polska.

Fundusz gwarancyjny kas jest wykorzystywany na:

1. pokrycie zobowiazan z tytutu gwarantowania $rodkéw pienieznych;

2. finansowanie zadan Funduszu w zakresie postepowania przymusowe;

restrukturyzacji kas, o ile finansowanie to jest dokonywane w ciezar fun-
duszy wtasnych Funduszu;

3. pokrycie straty netto lub straty z lat ubiegtych w czesci okreslonej decy-

zja Rady Funduszu;

4. utworzenie odpiséw aktualizujacych aktywa sfinansowane z tego fun-

duszu;

5. przekazanie $srodkéw na inne fundusze wlasne Funduszu;

6. finansowanie zadan Funduszu w zakresie restrukturyzacji kas, o ile finan-

sowanie to jest dokonywane w ciezar funduszy wiasnych Funduszu;

7. finansowanie $wiadczen wynikajacych z umoéw.

Do celéw ewidencyjnych fundusz gwarancyjny kas dzieli sie na: fundusz
gwarancyjny kas do wykorzystania i fundusz gwarancyjny kas wykorzystany.
Zwiekszenia funduszu gwarancyjnego kas, oraz zmniejszenia funduszu gwaran-
cyjnego kas, wptywaja na stan funduszu gwarancyjnego kas do wykorzystania.

Ze srodkéw funduszu gwarancyjnego kas moze zosta¢ sfinansowane udzie-
lanie pozyczek oficjalnie uznanemu systemowi gwarantowania depozytow
z panstwa cztonkowskiego innego niz Rzeczpospolita Polska.

Fundusz przymusowej restrukturyzacji bankow jest wykorzystywany na:

1. finansowanie zadan Funduszu w zakresie postepowania przymusowej

restrukturyzacji bankéw, firm inwestycyjnych oraz oddzialéw bankow
zagranicznych, o ile finansowanie to jest dokonywane w ciezar fundu-
szy wlasnych Funduszu;

2. pokrycie straty netto lub straty z lat ubiegtych w czesci okreslonej de-

cyzja Rady Funduszu;

3. utworzenie odpiséw aktualizujacych aktywa sfinansowane z tego fun-

duszu;

4. przekazanie srodkéw na inne fundusze wlasne Funduszu.
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Do celéw ewidencyjnych fundusz przymusowej restrukturyzacji bankow
dzieli sie na fundusz przymusowej restrukturyzacji bankéw do wykorzystania
i fundusz przymusowej restrukturyzacji bankéw wykorzystany. Zwiekszenia
funduszu przymusowej restrukturyzacji bankéw, oraz zmniejszenia funduszu
przymusowej restrukturyzacji bankéw, wplywaja na stan funduszu przymu-
sowej restrukturyzacji bankéw do wykorzystania.

W celu umozliwienia finansowania zadan Funduszu w zakresie przymu-
sowej restrukturyzacji kas przyjmuje sie, ze na realizacje innych zadan Fun-
duszu w pierwszej kolejnosci sa wykorzystywane srodki funduszu przymuso-
wej restrukturyzacji bankéw pochodzace z tytuléw innych niz sktadki. Srodki
funduszu przymusowej restrukturyzacji bankéw pochodzace ze zlikwidowa-
nego funduszu stabilizacyjnego i funduszu zapasowego przekazane na ten
fundusz oraz srodki pochodzace z oplat ostroznosciowych uznaje sie za po-
chodzace z tytutu skladek.

Ze srodkow funduszu przymusowej restrukturyzacji bankéw moze zostac
sfinansowane udzielanie pozyczek podmiotom zarzadzajacym funduszami
przymusowej restrukturyzacji w panstwach cztonkowskich.

Fundusz przymusowej restrukturyzacji kas jest wykorzystywany na:

1. finansowanie zadan Funduszu w zakresie postepowania przymusowej
restrukturyzacji kas, o ile finansowanie to jest dokonywane w ciezar
funduszy wlasnych Funduszu;

2. pokrycie straty netto lub straty z lat ubieglych w czesci okreslonej de-
cyzja Rady Funduszu,

3. utworzenie odpisow aktualizujacych aktywa sfinansowane z tego fun-
duszu;

4. przekazanie srodkow na inne fundusze wlasne Funduszu.

Do celéow ewidencyjnych fundusz przymusowej restrukturyzacji kas
dzieli sie na fundusz przymusowej restrukturyzacji kas do wykorzystania
i fundusz przymusowej restrukturyzacji kas wykorzystany. Zwiekszenia fun-
duszu przymusowej restrukturyzacji kas, oraz zmniejszenia funduszu przy-
musowej restrukturyzacji kas, wpltywaja na stan funduszu przymusowej re-
strukturyzacji kas do wykorzystania.

W celu umozliwienia finansowania zadan Funduszu w zakresie przymu-
sowej restrukturyzacji bankoéw i firm inwestycyjnych, przyjmuje sie, ze na
realizacje innych zadan Funduszu w pierwszej kolejnosci sa wykorzystywa-
ne $rodki funduszu przymusowej restrukturyzacji kas, pochodzace z tytutow
innych niz sktadki.

Ze $rodkow funduszu przymusowej restrukturyzacji kas moze zostac
sfinansowane udzielanie pozyczek podmiotom zarzadzajacym funduszami
przymusowej restrukturyzacji w panstwach czlonkowskich.

-225-



BANKOWY FUNDUSZ GWARANCYJNY JAKO INSTYTUCJA OCHRONY DEPOZYTOW BANKOWYCH

Fundusz restrukturyzacji bankéw spoétdzielczych jest wykorzystywany
na finansowanie zwrotnej pomocy finansowej. Rozwiazanie odpisow ak-
tualizujacych aktywa sfinansowane z funduszu restrukturyzacji bankéw spot-
dzielczych zwieksza wartos$¢ tego funduszu, a odpisy aktualizujace aktywa
sfinansowane z funduszu restrukturyzacji bankéw spoétdzielczych zmniejsza-
ja jego wartosc.

Do celéow ewidencyjnych fundusz restrukturyzacji bankow spotdzielczych
dzieli sie na fundusz restrukturyzacji bankéw spotdzielczych do wykorzysta-
nia i fundusz restrukturyzacji bankéw spoldzielczych wykorzystany. Zwieksze-
nia i zmniejszenia funduszu restrukturyzacji bankéw spotdzielczych, wptywa-
ja na stan funduszu restrukturyzacji bankéw spétdzielczych wykorzystanego.

Fundusz z aktualizacji wyceny stuzy do ewidencji zmian wartosci $rod-
kow trwatych na skutek aktualizacji ich wyceny, przeprowadzanych w oparciu
o obowiazujace w tym zakresie przepisy. Fundusz z aktualizacji wyceny ulega
zwiekszeniu kazdorazowo w wyniku podwyzszenia wartosci srodkow trwa-
tych. Fundusz z aktualizacji wyceny ulega zmniejszeniu o czes$¢ réznic z ak-
tualizacji wyceny srodkéw trwatych uprzednio, stanowiacych majatek Fun-
duszu, a nastepnie zbywanych, objetych darowiznami lub zlikwidowanych.

Fundusz ujmuje na rachunku specjalnym rozliczen gwarancyjnych srod-
ki pieniezne, otrzymane z tytutu wniesienia przez podmioty objete systemem
gwarantowania (funduszy ochrony $rodkéw gwarantowanych).

Analiza funduszy, tworzonych przez BFG, wymaga omoéwienia takze two-
rzenia i wydatkowania funduszu na wyptate kwot gwarantowanych depozy-
tow (funduszu ochrony srodkéw gwarantowanych).

Fundusz ochrony srodkéw gwarantowanych

Podmioty objete systemem gwarantowania sa obowiazane tworzy¢ i utrzy-
mywac fundusze ochrony srodkéw gwarantowanych na zaspokojenie roszczen
deponentéw w przypadku spetnienia warunku gwarancji wobec ktéregokolwiek
z nich do dnia 31 grudnia 2024 r. Wysoko$¢ funduszu ochrony srodkéow gwa-
rantowanych w kolejnym roku jest ustalana nie pézniej niz do konca poprzed-
niego roku kalendarzowego, jako iloczyn sumy srodkéw pienieznych zgroma-
dzonych w banku na wszystkich rachunkach, stanowiacej podstawe obliczania
kwoty rezerwy obowiazkowej® oraz stawki ustalonej przez Rade Funduszu, na
wniosek Zarzadu Funduszu, w wysoko$ci zmniejszajacej sie corocznie o 0,05%
poczawszy od 2017 r. z 0,55% do docelowego poziomu 0,2% za rok 20247°.

% Zgodnie z art. 38 ust. 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim
(Dz. U. 2017, poz. 1373),

0 Ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwa-
rantowania depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji, tekst jedn. Dz. U. 2016, poz. 996,
z pézn. zm., art. 369.
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Podmioty objete systemem gwarantowania sa obowiazane tworzy¢ ten
fundusz i przechowywac¢ jego srodki na wyodrebnionym rachunku. Ustawa
przewiduje specjalne zasady zarzadzania $srodkami funduszu ochrony $rod-
kéw gwarantowanych. Podmioty systemu moga:

— lokowa¢ aktywa stanowiace pokrycie funduszu ochrony srodkéw gwa-
rantowanych w skarbowych papierach wartosciowych, bonach pieniez-
nych Narodowego Banku Polskiego i obligacjach emitowanych przez
Narodowy Bank Polski — o ile moga by¢ przedmiotem obrotu, jednost-
kach uczestnictwa funduszy rynku pienieznego;

— deponowac w/w aktywa na wyodrebnionym dla kazdego podmiotu ra-
chunku w Narodowym Banku Polskim, Krajowym Depozycie Papie-
row Wartosciowych Spotce Akcyjnej, lub podmiocie prowadzacym ra-
chunki papieréw wartosciowych i rachunki pieniezne stuzace do ich
obstugi.

Srodki funduszu ochrony srodkéw gwarantowanych moga by¢ takze lo-
kowane na oprocentowanym rachunku biezacym w Narodowym Banku Pol-
skim. Banki spéldzielcze zrzeszone z bankami zrzeszajacymi sa obowiazane
deponowac aktywa, stanowiace pokrycie funduszy ochrony srodkéw gwaran-
towanych zrzeszenia na wyodrebnionym rachunku w banku zrzeszajacym.

Podmioty objete systemem gwarantowania przekazuja Zarzadowi Fundu-
szu informacje o sumie wktadéw na rachunkach uwzglednionych obowiazko-
wym systemem gwarantowania srodkow pienieznych i wysokosci funduszu
ochrony $rodkéow gwarantowanych w terminach do dnia 15 grudnia kazde-
go roku, a nastepnie do dnia 15 czerwca kazdego roku, wedlug stanu stano-
wiacego podstawe obliczenia kwoty rezerwy obowiazkowej za kwiecien we-
dtug wzoru okreslonego przez Zarzad Funduszu.

Z dniem spetnienia warunkéw gwarancji podmiot objety systemem gwa-
rantowania jest zwolniony z obowiazku tworzenia funduszu ochrony $rod-
kow gwarantowanych i zmiany jego wysokosci.

9. Przepisr organizujace dziatalnos¢ BFG do 2024 r.
— requlacje epizodyczne i przejsciowe

7 dniem 31 grudnia 2024 r. rozpoczyna dzialalnos¢ Jednolity System Gwa-
rantowania Depozytéw Unii Europejskiej, obejmujacy takze gwarantowanie
depozytéw bankowych bankéw polskich. Kompetencje BFG w zakresie gwa-
rantowania depozytéw wygasna’'.

' Rozporzadzenie Ministra Rozwoju I Finanséw z dnia 25 stycznia 2017 r. w sprawie nada-
nia statutu Bankowemu Funduszowi Gwarancyjnemu, Dz. U. 2017, poz. 203.

-227 -



BANKOWY FUNDUSZ GWARANCYJNY JAKO INSTYTUCJA OCHRONY DEPOZYTOW BANKOWYCH

W latach 2017-2024 Rada Funduszu, na wniosek Zarzadu Funduszu, be-
dzie okresla¢ wysokos$¢ stawek funduszy ochrony srodkéw gwarantowanych,
tworzonych przez podmioty objete systemem gwarantowania.

Wysoko$¢ stawek funduszy ochrony srodkow gwarantowanych na dany
rok kalendarzowy jest okreslana przez Rade Funduszu do dnia 30 listopada
poprzedniego roku kalendarzowego i przekazywana za pomoca $rodkéw ko-
munikacji elektronicznej za potwierdzeniem odbioru lub listem poleconym
za potwierdzeniem odbioru — podmiotom objetym systemem gwarantowa-
nia, w terminie 14 dni od dnia podjecia uchwaty przez Rade Funduszu, a tak-
ze podawana do publicznej wiadomosci przez publikacje na stronie interne-
towej Funduszu.

W latach 2017-2023 Zarzad Funduszu, nie p6zniej niz do dnia 15 listo-
pada kazdego roku kalendarzowego, przedstawia Radzie Funduszu wniosek
w sprawie ustalenia na rok nastepny wysokosci stawki funduszy ochrony $rod-
kow gwarantowanych.

W przypadku spetnienia warunku gwarancji do dnia 31 grudnia 2024 r.
srodki pieniezne zgromadzone na rachunku specjalnym rozliczen gwaran-
cyjnych moga by¢ przeznaczone na lokaty w Narodowym Banku Polskim.
Odsetki od tych lokat zasilaja rachunek specjalny rozliczen gwarancyjnych.

W przypadku spelnienia warunku gwarancji do dnia 31 grudnia 2024 r. nie-
wyplacone przez Fundusz srodki pieniezne, przeznaczone na wyptate srodkow
gwarantowanych dla deponentéw podmiotéw objetych systemem gwarantowa-
nia, wraz z odsetkami, sa przechowywane na rachunku specjalnym rozliczen
gwarancyjnych do uptywu terminu przedawnienia roszczen z tytulu gwaran-
cji. Po tym terminie moga, by¢ one przekazane na inny rachunek Funduszu.

W przypadku spetnienia warunku gwarancji do dnia 31 grudnia 2024 r.,
do czasu dokonania wptat z funduszy ochrony srodkéw gwarantowanych przez
podmioty objete systemem gwarantowania, rachunek specjalny rozliczen gwa-
rancyjnych moze by¢ zasilany srodkami z rachunku biezacego Funduszu.
Srodki przekazane przez Fundusz na rachunek specjalny rozliczen gwaran-
cyjnych podlegaja zwrotowi na rachunek biezacy Funduszu, po wptacie $rod-
kow przez podmioty objete systemem gwarantowania.

Podsumowanie

Podsumowujac Bankowy Fundusz Gwarancyjny w obecnym ksztalcie praw-
nym zajmuje wazne miejsce w systemie bezpieczenstwa polskiego systemu finan-
sowego, realizujac nie tylko funkcje gwarancyjna, ale takze restrukturyzacji
bankéw komercyjnych i spéldzielczych oraz spoldzielczych kas oszczednoscio-
wo-kredytowych. Spelnia takze wazna funkcje informacyjna i popularyzator-
ska w zakresie przekazywania informacji o systemie bezpieczenstwa depozytéw
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bankowych, zwieksza zaufanie do bankéw i ogranicza w ten sposéb zachowania
paniczne deponentéw bankow. Znaczenie BFG dla stabilnosci systemu finan-
sowego jest niemozliwe do przecenienia. Dzieje sie to za sprawa jego intensyw-
nej dzialalnosci zaré6wno poprzez czlonkostwo w Komitecie Stabilnosci Finan-
sowej, jak i poprzez jego wyjatkowa, wlasna aktywnos¢.
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Stabilnos¢ systemu finansowego, po uptywie dziesieciu lat od wybuchu glo-
balnego kryzysu finansowego, jest staltym przedmiotem badan i analiz. Pro-
blematyka ta jest rowniez tematem publicznych dyskusji, prowadzonych przez
praktykow zycia gospodarczego, koncentrujacych swoja aktywnos¢ na sekto-
rze finansowym. Wydaje sie, ze caly czas trwa proces udoskonalania przyje-
tych rozwiazan, majacych na celu zwiekszenie odpornosci systemu finanso-
wego na wstrzasy o charakterze egzogenicznym. Jeszcze wazniejsze, zdaniem
autorek, jest podejmowanie dzialan chroniacych system finansowy przed ry-
zykiem o charakterze endogenicznym, zwiazanym ze specyfika funkcjono-
wania tego sektora gospodarki. Kryzys, a takze towarzyszace wydarzenia
w sferze finansowej i realnej staty sie dowodem, ze dotychczas obowiazujace
przekonanie, Ze stabilnos¢ fiskalna i monetarna sa wystarczajace do zapewnie-
nia stabilnosci finansowej — nie jest prawdziwe. Najwieksze gospodarki weszly
w kryzys z niska i stabilna inflacja oraz stabilnymi finansami publicznymi.
Mimo to ich systemy finansowe okazaly sie niezwykle podatne i nieodporne
na szoki. Tym samym, zdaniem autorek, w rozwazaniach naukowych i w de-
bacie publicznej stabilno$¢ finansowa stala sie nie tyle nowa, o ile niezwykle
wazna kategoria w kontekscie rownowagi makroekonomiczne;j.

Dos$wiadczenia ptynace z kryzysu wskazywaly na braki w organizacji kra-
jowych sieci bezpieczenstwa finansowego. A polegaly przede wszystkim na
braku podmiotéw odpowiedzialnych za nadzoér makroostroznosciowy nad sys-
temem finansowym. Okazalo sie, ze nawet najsprawniej dzialajace instytucje
nadzoru mikroostrozno$ciowego nie sa w stanie uchroni¢ system przed poja-
wieniem sie zaburzen. Brakowalo bowiem calo$ciowego spojrzenia na struk-
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ture i charakter wzajemnych powiazan miedzy instytucjami sektora finanso-
wego. Luke te wypetnily instytucje nadzoru makroostroznosciowego — nowo
powotywane ciala o charakterze kolegialnym lub pojedynczych podmiotow.

Kolejnym wyzwaniem, zwiazanym z modyfikacja konstrukeji sieci bezpie-
czenstwa finansowego, bylo podjecie préby systemowego rozwiazania proble-
mu bardzo duzych (zbyt duzych) instytucji finansowych. Przyjete rozwiaza-
nia, jak na razie, ciagle sa w fazie konstruowania procedur i mechanizmow,
gdyz polegaly na stworzeniu procedury restrukturyzacji oraz uporzadkowa-
nej likwidacji, a takze uczynieniu instytucji gwarantowania depozytéw odpo-
wiedzialnymi za jej wdrozenie. Jak dotad brakuje doswiadczen zwiazanych
z przeprowadzeniem catej procedury, wiec trudno dokonywac oceny przyje-
tych rozwiazan.

Ponadto skala oraz tempo rozprzestrzeniania sie kryzysu, ktory rozpoczat
sie w Stanach Zjednoczonych, na rynki finansowe innych krajow wskazaty
na konsekwencje globalizacji i postepu technologicznego dla bezpieczenstwa
systemow finansowych. Stalo sie to podstawa do dyskusji o koniecznosci koor-
dynacji zastosowanych rozwiazan stabilizacyjnych i ich ,,umiedzynarodowie-
nia”. Jak do tej pory pierwsze proby zostaly podjete przez kraje Unii Gospo-
darczej i Walutowej, przybierajac posta¢ Unii Bankowej. Jednak w praktyce
wprowadzanie zaproponowanych rozwiazan okazalo sie trudne i napotka-
lo na opor panstw czlonkowskich (np. tworzenie unijnego systemu gwaran-
towania depozytow). Wydaje sie jednak, ze w przyszlosci nie da sie uniknag,
co najmniej poglebienia wspolpracy i $cislejszej koordynacji podejmowanych
przez poszczegolne kraje dziatan — o ile nie da sie, rzecz jasna, wypracowac,
a takze zastosowa¢ wspdlnych procedur i mechanizmow.

Oczywiscie wskazane powyzej problemy nie s jedynymi, jakie wiaza sie
z funkcjonowaniem instytucji sieci bezpieczenstwa finansowego. Zaréwno
banki centralne, jak i rzady staja wciaz przed nowymi wyzwaniami. Ozna-
cza to, ze stale istnieje konieczno$¢ prowadzenia badan dotyczacych stabil-
nosci systemu finansowego, a zwlaszcza funkcjonowania podmiotéw tworza-
cych sie¢ bezpieczenstwa finansowego. Zastosowanie ich wynikéw w praktyce
stwarza szanse na lepsza ochrone systemu finansowego przed nieréwnowa-
gami o charakterze zaréwno egzo-, jak i endogenicznym. Poza tym, co ma
zasadnicze znaczenie, sprawniej funkcjonujace instytucje sieci bezpieczen-
stwa finansowego lepiej chronia konsumentéw ustug finansowych.

Polski system finansowy nie ucierpial w wyniku ostatniego kryzysu finan-
sowego. Zlozylo sie na to wiele przyczyn. Wsréd nich mozna wymieni¢: jego
zdrowe fundamenty, relatywnie niewielki rozmiar w stosunku do wielkosci
gospodarki, tradycyjny model bankowosci, niewielka skale powiazan z ryn-
kami miedzynarodowymi czy, patrzac szerzej, rOwnowage makroekonomicz-
naw gospodarce. Nie oznacza to rzecz jasna, Ze instytucje tworzace w Pol-
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sce sie¢ bezpieczenstwa finansowego (Narodowy Bank Polski, Ministerstwo
Finansow, Komisja Nadzoru Finansowego i Bankowy Fundusz Gwarancyj-
ny — w tym okresie jeszcze nie powotano Komitetu Stabilno$ci Finansowej)
nie przygotowaly i nie wdrozyly odpowiednich programoéw, majacych mini-
malizowa¢ ewentualne skutki kryzysu finansowego. Nalezy jednak przyznac,
ze ich wykorzystanie przez podmioty systemu finansowego bylo niewielkie,
ze wzgledu na brak zagrozenia destabilizacja.

Doswiadczenia i wnioski wyptywajace z kryzysu w wymiarze globalnym
wplynely na podjecie réwniez przez polskie podmioty safety net prac nad zmia-
nami stosowanych mechanizmow stabilizacyjnych i ochronnych. Kazda z in-
stytucji staneta przed koniecznoscia weryfikacji dotychczasowych sposobow
funkcjonowania i wprowadzenia nowoczesnych rozwiazan. Mozna stwierdzic,
ze zadanie to bylo o tyle latwiejsze, o ile nie bylo i nie jest (bo ma ono cha-
rakter ciagly) przeprowadzane pod presja narastania zjawisk kryzysowych
w systemie finansowym.

W kolejnych rozdzialach monografii autorki poszukiwaty odpowiedzi
na pytania o zakres przeprowadzanych zmian, ich relacje do przyjetych po-
wszechnie w innych krajach rozwiazan. Przedmiotem dociekan byly tez po-
jawiajace sie przed poszczegdlnymi instytucjami wyzwania, wymagajace
wprowadzenia w przyszlosci nowych rozwiazan lub modyfikacji przyjetych
schematow.

Z przeprowadzonych badan wylania sie obraz nowoczesnej i sprawne; sie-
ci bezpieczenstwa finansowego, opartej o funkcjonowanie stale samodoskona-
lacych sie podmiotéw. Zastosowane w Polsce rozwiazania dotyczace struktu-
ry sieci i kompetencji poszczegolnych instytuciji nie odbiegaja od przyjetych,
zwlaszcza w krajach europejskich, schematéw. Wyraznie w systemie dominu-
jaca pozycje zajmuje Narodowy Bank Polski. Nalezy jednak wskaza¢ na toczo-
ne wciaz w przestrzeni publicznej dyskusje na temat zasadnosci i mozliwosci
wlaczenia do kompetencji banku centralnego sprawowania nadzoru mikro-
ostrozno$ciowego nad podmiotami sektora finansowego. Oznaczaloby to naj-
prawdopodobniej polaczenie w jedna instytucje Komisji Nadzoru Finansowe-
go i Narodowego Banku Polskiego.

Nie do przecenienia pozostaje takze rola rzadu, a zwlaszcza Ministerstwa
Finansow, jako gléwnego kreatora i pomystodawcy rozwiazan regulacyjnych,
ksztaltujacych ramy funkcjonowania calego sektora. Wobec zmian zachodza-
cych na rynku finansowym, a zwlaszcza eksplozji innowacji finansowych,
mozna stwierdzi¢, Ze znaczenie ,rozpoznania” pojawiajacych sie nowych in-
strumentéw i modeli biznesowych, a takze odpowiedniego przelozenia me-
chanizmoéw stabilizujacych na jezyk norm prawnych, bedzie wzrastato. Nie-
uchronnie pojawi sie tez kwestia rozstrzygniecia zakresu regulacji i marginesu
dla dzialalnosci nieregulowanej, zapewniajacego z jednej strony mozliwos¢
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kreowania przez podmioty finansowe nowoczesnych rozwiazan, a z drugiej
chroniacego interesy konsumentow.

Wsrod podmiotéw sieci bezpieczenstwa finansowego w Polsce wzrasta
rola Bankowego Funduszu Gwarancyjnego. Jest to spowodowane nie tyle jego
zaangazowaniem w proces gwarantowania wyplat depozytow, ile powierze-
niem mu catkiem nowych zadan zwiazanych z przygotowaniem bankéw do
procedury restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (resolution). Jak juz
byla o tym mowa, zaden z krajow nie ma, jak na razie, doswiadczen z prak-
tycznego zastosowania procedury. Tym nie mniej przed Bankowym Fundu-
szem Gwarancyjnym zostalo postawione ogromne zadanie wymagajace $ci-
slej wspotpracy z bankami i glebokiej wiedzy merytoryczne;.

Najmlodszym podmiotem dzialajacym w ramach sieci bezpieczen-
stwa finansowego jest Komitet Stabilnosci Finansowej, czyli organ nadzoru
makroostroZnoéciowego. Zastosowane rozwiazanie organizacyjne — komitet
ma charakter ciala kolegialnego z dominujaca rola banku centralnego — mie-
$ci sie w przyjetych powszechnie wytycznych. Zdecydowanie duzym wyzwa-
niem dla tego podmiotu bedzie koordynacja prac podmiotéw wchodzacych
w jego sklad (oprocz prezesa banku centralnego, sa to: przewodniczacy Ko-
misji Nadzoru Finansowego, prezes Bankowego Funduszu Gwarancyjnego
i minister finanséw). Jednak, zdaniem autorek, najtrudniejszym zadaniem
bedzie wlasciwe rozpoznanie kondycji sektora finansowego i zastosowanie
w odpowiednim czasie instrumentéw polityki makroostroznosciowej. Po-
nadto wyzwaniem dla polityki gospodarczej, obejmujacej nie tylko polity-
ke fiskalna i monetarna, lecz takze polityke makroostroznosciowa bedzie ob-
serwowanie i definiowanie wzajemnych powiazan i oddzialywan.

Zaprezentowana czytelnikom monografia oczywiscie nie wyczerpuje te-
matu. Przy duzej rozlegtosci i wysokim stopniu skomplikowania problema-
tyki stabilno$ci systemu finansowego jest mozliwe wiele podejs¢ badawczych
do tej kwestii. Autorki wybraly jeden z punktéw widzenia, starajac sie przez
pryzmat postawionych pytan badawczych dokona¢ doglebnej analizy funk-
cjonujacych w Polsce rozwiazan instytucjonalnych. Jednak autorki czuja nie-
dosyt i planuja kontynuowanie badan. Ze wzgledu na wielokrotnie podkre-
slana dynamike systemu finansowego, wydaje sie to konieczne.
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