WSTEP

Wspotczesne mechanizmy utrzymania stabilnosci
systemu finansowego - zarys zagadnien'

Analiza zagadnien zwigzanych z mechanizmami utrzymania stabilnosci sys-
temu finansowego wymaga zastosowania wieloaspektowego, nowatorskiego i zroz-
nicowanego podejscia do identyfikacji wystepujacych w gospodarce zdarzen, zja-
wisk oraz uwarunkowan, ktére moga przyczyniac sie do wystapienia niekorzystnych
zjawisk i sytuacji w systemie finansowym. Wspoélczesne mechanizmy stabilnosci
systemu finansowego opieraja si¢ przede wszystkim na zaangazowaniu instytucji
publicznych w implementacje wszelkich dostepnych form pomocy finansowej oraz
wprowadzaniu odpowiednio dobranych rozwigzan instytucjonalno-regulacyjnych.
W warunkach niestabilnosci systemu finansowego pomoc finansowa nie powinna
by¢ identyfikowana jedynie z podejmowaniem dzialan o charakterze zdarzen pie-
nieznych (finansowych), ale nalezy zwréci¢ uwage na réznorodno$¢ nowatorskich
form, zakresu i inicjatyw, ktére opierajg si¢ na wykorzystaniu czgsto niestandardo-
wych instrumentéw oraz rozwigzan rynkowych. S3 one wdrazane w rynkowym sek-
torze finansowym oraz dotyczg publicznego systemu finansowego. Podejmowanie
dzialan naprawczych, przywracajacych bezpieczenstwo, skutecznosé, efektywnosé
oraz trwalo$¢ funkcjonowania rynkowego i publicznego systemu finansowego, stu-
zy¢ ma wszystkim uczestnikom systemu gospodarczego kraju i jego otoczeniu, a nie
powinno by¢ postrzegane jako bezwarunkowa pomoc przekazywana przez instytucje
publiczne i rzadowe dla uczestnikow rynkowego systemu finansowego. Zagadnienia
zwigzane z utrzymaniem stabilnosci systemu finansowego, forma i zakresem udzie-
lania pomocy finansowej w dobie kryzysu i w jego nastepstwie oraz konsekwencjami
z tym zwigzanymi stanowig przedmiot licznych dyskusji, prowadzonych obecnie
badan i proponowania optymalnych rozwiazan rynkowych opartych na dotychcza-
sowych do$wiadczeniach i wynikach badan naukowych. Niniejsza publikacja sta-
nowi niewielki wkiad do tej dyskusji.

! Projekt zostal sfinansowany ze $rodkéw Narodowego Centrum Nauki przyznanych na podstawie decy-
zji numer DEC-2013/B/H54/03610.
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W literaturze przedmiotu®* mozna wyrdznic pie¢ zasadniczych stanow, w ktérych

znajduje sie system finansowy. Sg to:

stabilno$¢ finansowa — gdy system finansowy jest odporny na zagrozenia oraz
poprawnie i efektywnie osiaga swoje cele, spelnia funkgje i rolg rynkowa;
wrazliwos¢ finansowa — gdy system finansowy cechuje zwigkszona podatnos¢
(wrazliwo$¢) na zagrozenia zewnetrzne i wewnetrzne, ale w dalszym ciaggu spel-
nia swoje funkcje;

niestabilno$¢ finansowa — gdy system finansowy okazal si¢ by¢ nieodporny
na zagrozenie, co spowodowalo, iz wystepuja zakldcenia w sprawnym spetnia-
niu jego funkcji;

kryzys finansowy — gdy w systemie nastgpila materializacja ryzyka o znacznej
skali, w czego wyniku system finansowy przestaje pelni¢ swoje funkcje;
mechanizmy stabilizacji systemu finansowego - gdy zostaly zidentyfikowane
obszary destabilizacji systemu finansowego i wymagaja one podjecia dziatan
naprawczych oraz implementacji narzedzi o charakterze niestandardowym
(niekonwencjonalnych).

Rysunek 1. Fazy stanu systemu finansowego
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Zrédlo: Opracowanie wlasne.

2 Por. K. Mitrega-Niestroj, Niestabilnos¢ finansowa i jej Zrodla we wspotczesnym swiecie, w: Zarzgdza-

nie instytucjami finansowymi w niestabilnym otoczeniu gospodarczym, red. M. Capiga, G. Szustak, ,,Studia
Ekonomiczne”, UE w Katowicach, 2014, nr 171/14, s. 11.
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Zastosowanie mechanizmow stabilizujgcych system finansowy powinno odbywacé
sie we wszystkich wyréznionych stanach systemu finansowego. Oznacza to, iz wdra-
zane rozwigzania stabilizujgce powinny w pierwszej kolejnosci uwzglednia¢ identy-
fikacje fazy niekorzystnych zmian zachodzacych w systemie finansowym. Nastep-
nym krokiem (etapem) w ramach mechanizmdw stabilizujacych system finansowy
powinno by¢ opracowanie zestawu przemyslanych, zweryfikowanych i skutecznych
metod naprawczych. Na etapie mechanizmoéw stabilizacyjnych (naprawczych) cecha
wyrdzniajgcy jest skala, zasieg i formy podejmowanych dziatan i wykorzystywanych
instrumentéw przeznaczonych do stabilizowania systemu finansowego. Specyfika
mechanizméw podejmowanych na tym etapie stanu systemu finansowego jest nad-
zZwyczajna, przejsciowa, kosztowna i ma niestandardowy charakter.

Wspdlczesne mechanizmy stabilnosci systemu finansowego sg odpowiedzia
na skutki $wiatowego kryzysu finansowego, ktéry w latach 2007-2016 przybierat
nieznane dotychczas formy, zakres i wywieral niezwykle silne, negatywne konse-
kwencje rynkowe. Mechanizm stabilnosci systemu finansowego definiowany jest
jako zespol wystepujacych w stanie rownowagi instytucjonalnej, wspoldziatajacych
(wspdlpracujacych) ze sobg elementdw (instytucji, instrumentéw, rynkéw i regula-
cji finansowych) wykonujacych okreslone dzialania, realizujacych zadania i osigga-
jacych cele wykorzystywane do przeksztalcenia tych elementéw w pozadanym kie-
runku, czyli utrzymania lub powrotu do stabilnosci systemu finansowego®. Dziatania
te identyfikowane sg jako plany, programy i przedsigwziecia oparte na wykorzystaniu
réznorodnych typow, sposobdw i instrumentéw przywracania stabilnosci systemu
finansowego. Specyfika, rola i nadzwyczajne znaczenie systemu finansowego wyni-
kaja z jego identyfikacji jako elementu stanowigcego podstawe do zréwnowazonego
rozwoju gospodarczego kraju oraz poprawy dobrobytu spolecznego.

Najwieksze znaczenie w ujeciu przedmiotowym w realizacji mechanizmoéw sta-
bilizacyjnych ma pomoc finansowa oraz wprowadzanie nowych lub modyfikowa-
nie obowiazujacych regulacji prawnych. Stad tez bardzo czgsto mechanizmy pomo-
cowe dla sektora finansowego utozsamiane s3 z mechanizmami stabilizacyjnymi.
Jednakze zagadnienia zwigzane z mechanizmami stabilizacyjnymi maja znacznie
szersze znaczenie i zakres, gdyz oprdcz pakietéw pomocowych wdrazane sg takze
uregulowania prawne, roznorodne wymogi ostrozno$ciowe i nadzorcze oraz opra-
cowywane wytyczne, ktdrych celem jest powrdt do stanu réwnowagi w systemie
finansowym. W ujeciu podmiotowym najwieksza rola i znaczenie w przywraca-
niu stabilnosci systemu finansowego przypada instytucjom sieci bezpieczenstwa
finansowego. Szczegdlna jest tu rola i znaczenie bankéw centralnych i rzagdéw, ktore

3 Mechanizmy stabilnosci systemu finansowego, red. A. Alinska, K. Wasiak, CH Beck, Warszawa 2016.
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standardowo wyposazone sg w zestaw narzedzi i instrumentéw stuzacych realizacji
polityki finansowej panstwa i ogdlnie pojetemu rozwojowi gospodarczemu. Opie-
rajac sie na osigganiu tego celu, moga one aktywnie i bezposrednio uczestniczy¢
w procesach stabilizacji systemu finansowego. Ogdlny obraz i zaleznosci wystepujace
w ramach obecnie uksztaltowanych mechanizméw utrzymania stabilnosci systemu
finansowego przedstawia rysunek 2.

W dobie kryzysu finansowego i jego konsekwencji rynkowych wyzwaniem staje
sie wykorzystanie odpowiednich instrumentéw, zaréwno tych tradycyjnych, jak i nie-
konwencjonalnych. Istotne wydaje sie zwrocenie uwagi na koniecznos¢ dopasowania
zakresu, skali i form ich wykorzystywania w kontekscie oceny stanu obecnego i per-
spektyw rozwojowych oraz mechanizméw funkcjonowania tzw. gospodarki pokry-
zysowej. Szczegolne znaczenie nalezy przypisac identyfikacji zrodel niestabilnosci
i ograniczenia ryzyka mozliwoséci pojawienia sie kolejnego kryzysu czy nieréwno-
wag w systemie finansowym i jego otoczeniu.

Dbalo$¢ o stabilny system finansowy powinna odbywac¢ si¢ przede wszystkim
poprzez aktywny udzial instytucji publicznych w tworzeniu ram nadzorczo-kontro-
Inych oraz organizacyjno-prawnych i aktywnosci instytucji zaliczanych do sieci bez-
pieczenstwa finansowego. Jednakze wykorzystanie mechanizméw pomocy finanso-
wej nalezy rozpatrywac nie tylko z perspektywy koniecznosci realizacji okreslonych
wymogo6w regulacyjnych czy uzyskiwanych korzysci ekonomicznych, gospodarczych
i spolecznych, ale przede wszystkim w kontekscie kosztéw wdrozenia przedsiewzie¢
stabilizacyjnych. Wazne jest, aby przed podjeciem decyzji i zastosowaniem okre-
$lonych form pomocy dla finansowych i niefinansowych podmiotéw opierato si¢
na dlugoterminowym rachunku ekonomiczno-spotecznym. Dotychczasowe zasto-
sowanie na szerokg skale pomocy publicznej doprowadzito do nowej fazy kryzysu
- kryzysu zadluzeniowego.

Na te i inne zagadnienia zwigzane z utrzymania stabilnosci systemu finansowego,
ktdry sktada si¢ z czesci rynkowej i publicznego systemu finansowego, zwrécono
uwage podczas dyskusji na miedzynarodowej konferencji naukowej ,Mechanizmy
utrzymania stabilno$ci systemu finansowego w niestabilnym otoczeniu”. Odbyla
sie ona 21 listopada 2016 r. w ramach prac badawczych prowadzonych podczas
realizacji projektu Narodowego Centrum Nauki pt. ,,Mechanizmy pomocy finan-
sowej w warunkach niestabilno$ci systemu finansowego”. Celem organizacji tego
rodzaju spotkania naukowego bylo wypelnienie luki zwigzanej z wymiang wiedzy,
doswiadczen i informacji z zakresu systemu finansowego, utrzymania jego stabilno-
$ci i identyfikacji mozliwych do wykorzystania mechanizméw stabilizacji systemu
finansowego w okresie kryzysu finansowego i jego nastepstw. Oprocz wystapien zapro-
szonych przedstawicieli reprezentujacych sie¢ bezpieczenstwa finansowego bedacych



Rysunek 2. Elementy sktadowe mechanizméw utrzymania stabilnosci systemu finansowego
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przedstawicielami takich instytucji, jak: Narodowy Bank Polski, Bankowy Fundusz
Gwarancyjny czy Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, przewidziano takze referaty
zagranicznych gosci z osrodkéw naukowych z Holandii, Niemiec, Stowenii i Lotwry.
Istotnym elementem dyskusji opartej na prezentacji wynikéw badan zwiazanych
z poszukiwaniem najlepszych rozwigzan i propozycji zmian w zakresie mechani-
zmow stabilnosci systemu finansowego byly propozycje konkretnych rozwigzan
prawno-regulacyjnych oraz ocena dotychczas proponowanych rozwigzan pomoco-
wych i ich wplywu na uczestnikéw systemu finansowego.

Referaty zgloszone w ramach organizacji konferencji zostaly podzielone na dwie
zasadnicze grupy:

1) stabilnos¢ rynkowego systemu finansowego,
2) stabilnos¢ publicznego systemu finansowego.

Opracowania, ktore uzyskaly pozytywne oceny recenzentow, zostaly zamiesz-
czone w niniejszej publikacji Kolegium Ekonomiczno-Spolecznego Szkoty Gltéwnej
Handlowej w Warszawie. Odnosza si¢ do wybranych, waznych i aktualnych zagad-
nien zwigzanych z mechanizmami stabilnosci systemu finansowego i réznorodnej
formy pomocy finansowej, ktéra w ramach tych mechanizméw zostala skierowana
do sektora finansowego.

W czesci pierwszej zaprezentowanych referatéw dotyczacych stabilnosci rynko-
wego systemu finansowego zwrocono uwage miedzy innymi na zasadnicze kwestie
zwigzane z zachowaniem bezpieczenstwa i stabilnoéci systemu finansowego oraz
identyfikacja wiodacej roli banku centralnego w pokryzysowej, instytucjonalno-
-regulacyjnej architekturze systemu finansowego. Istotna jest takze rola i znaczenie
pozostalych elementéw sktadowych unii bankowej i sieci bezpieczenstwa systemu
finansowego. Referaty zamieszczone w czgéci drugiej, dotyczace publicznego sys-
temu finansowego, poswiecone zostaly przede wszystkim: polityce fiskalnej, pomocy
publicznej, luce podatkowej i wykorzystaniu budzetu jako narzedzia efektywnego
zarzadzania w sektorze finanséw publicznych.

Agnieszka Aliriska
Katedra Skarbowosci,
Kolegium Ekonomiczno-Spoteczne SGH



