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Streszczenie: Celem artykutu jest prezentacja korzysci 1 kosztow istnienia sieci bezpieczen-
stwa finansowego. Gtownymi przestankami tworzenia i utrzymywania sieci bezpieczenstwa
finansowego sa: znaczenie stabilnosci finansowej i potrzeba jej zapewniania, ryzyko desta-
bilizacji bankéw w przypadku braku mechanizmow regulujacych, istnienie ryzyka systemo-
wego, potrzeba ograniczania niedoskonatosci rynku (w tym asymetrii informacji), a takze
znaczenie systemu bankowego dla gospodarki. Jednakze pomimo licznych argumentow prze-
mawiajacych za tworzeniem sieci bezpieczenstwa finansowego, nalezy pamigtac, ze jej ist-
nienie generuje zardwno bezposrednie koszty zwiazane z jej funkcjonowaniem, jak i koszty
tworzenia pokusy naduzycia oraz ostabiania dyscypliny rynkowe;j.

Stowa Kkluczowe: sie¢ bezpieczenstwa finansowego, system gwarantowania depozytow, nad-
z6r bankowy, pozyczkodawca ostatniej instancji

1. Wstep

Zaburzenia na migdzynarodowych rynkach finansowych, ktoérych nat¢zenie mozemy
ostatnio obserwowaé, powoduja znaczny wzrost zainteresowania kwestia stabilno-
$ci systemu finansowego. Stabilno$¢ finansowa, rozumiana jako stabilno$¢ systemu
finansowego, jest niezbg¢dna do efektywnego funkcjonowania systemu finansowego
i wlasciwego pelnienia przez niego swych funkcji, a takze szerzej — do prawidlowe-
go funkcjonowania catej gospodarki. System finansowy jest bowiem sercem gospo-
darki i wszelkie zaburzenia, jakie si¢ w nim pojawiaja, przektadaja si¢ poza sfera
finansowgq takze na sferg realna, paralizujac jej funkcjonowanie m.in. przez odcigcie
od zrédet finansowania.

Aby zapobiega¢ pojawieniu si¢ zaburzen systemu finansowego, a w razie ich
wystapienia zmniejsza¢ skal¢ negatywnych skutkéw i zasiggu ich oddzialywania,
w kazdym niemal kraju tworzona jest sie¢ bezpieczenstwa finansowego (financial
safety net). Celem niniejszego opracowania jest odpowiedz na pytanie, jakie sa prze-
stanki tworzenia sieci bezpieczenstwa finansowego i jakie sa zagrozenia zwiazane
Z jej istnieniem.
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2. Istota i struktura sieci bezpieczenstwa finansowego

Nie ma jednej powszechnie akceptowanej definicji sieci bezpieczenstwa finansowe-
go ani jednolitosci co do precyzyjnego okreslenia jej struktury. W odniesieniu do za-
dan, jakie sie¢ bezpieczenstwa finansowego ma do spetnienia, definiowana jest ona
jako zespot rozwiazan instytucjonalnych i regulacyjnych, majacych na celu ochrong
systemu finansowego przed destabilizacja [17, s. 67; 15, s. 4]. Inna, szersza defini-
cja, zaproponowana przez M. Iwanicz-Drozdowska, przyjmuje, ze sie¢ bezpieczen-
stwa to ogo6t regulacji prawnych oraz samoregulacji majacych na celu zapewnienie
stabilnos$ci finansowej oraz ochrong interesow uczestnikow rynku korzystajacych
z ustug bankow, a takze ogodt instytucji odpowiadajacych za kontrolg przestrzegania
tych regulacji i samoregulacji [11, s. 23].

W wigkszos$ci krajow sie¢ bezpieczenstwa finansowego tworza [18, s. 6]:
— bank centralny — w funkcji pozyczkodawcy ostatniej instancji,
— instytucja nadzoru nad sektorem bankowym,
— systemy gwarantowania depozytow.

Waznym ogniwem jest rowniez rzad, poniewaz to on jest dysponentem publicz-
nych funduszy w przypadku potrzeby nadzwyczajnego wsparcia finansowego. Za-
zwyczaj jednak zaangazowanie rzadu nie przybiera postaci sformalizowane;.

Realizacja przez bank centralny funkcji pozyczkodawcy ostatniej (lender of last
resort — LoLR) instancji powinna spetnia¢ 3 podstawowe cele [7, s. 27]:

— ochrong sprawnosci dziatania systemu ptatniczego,

— unikanie runu na banki, ktory przenoszac si¢ z banku na bank, przyczynia si¢ do
wywotania systemowego kryzysu bankowego,

— zapobieganie utracie ptynno$ci bankow, ktéra moze prowadzi¢ do ich niewypla-
calnosci.

Ogodlnie przyjmuje si¢ zasadg, ze pomoc finansowa banku centralnego powinna
by¢ kierowana do bankow majacych problemy ptynnosciowe, ale wyptacalnych. Do
regut udzielania finansowego wsparcia przez bank centralny dla nieptynnych ban-
kéw stosowana jest czgsto strategia konstruktywnej niejednoznacznosci (construc-
tive ambiguity), zgodnie z ktora otrzymanie finansowej pomocy banku centralnego
nigdy nie jest pewne, co ma zmusza¢ banki do ostrozniejszego dziatania, gdyz nie
moga one stale liczy¢ na pomoc banku centralnego w razie wystapienia powaznych
ktopotéw [14, s. 13]. Bank centralny nie jest wigc zobowiazany do udzielenia fi-
nansowego wsparcia potrzebujacym bankom, a decyzja w tej sprawie jest oparta na
ocenie jej wptywu na stabilno$¢ systemu finansowego.

Drugim z wymienionych elementéw sktadowych sieci bezpieczenstwa finanso-
wego jest nadzor bankowy. Jego dziatalnos$¢, w aspekcie dziatalno$ci zarowno regu-
lacyjnej, jak i kontrolnej, jest ukierunkowana na ograniczanie ryzyka podejmowa-
nego przez banki w trakcie swojej dziatalnosci. Pelni on wigc funkcjg zapobiegania
pojawianiu si¢ zaburzen systemu bankowego, w tym kryzysow bankowych.
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Trzecim elementem sieci bezpieczenstwa finansowego jest system gwarantowa-
nia depozytéw. Pomimo ro6znic w konstrukcji i szczegélowych rozwiazaniach sys-
temoéw gwarantowania depozytdéw w poszczegdlnych krajach, zatozeniem istnienia
systemu jest ochrona deponentdéw i tym samym utrzymywanie zaufania do systemu
bankowego. Ta funkcja systemu gwarantowania depozytéw nabiera szczegdlnego
znaczenia w sytuacji wystgpowania zaburzen w systemie finansowym, w szcze-
golnosci kryzysu bankowego, gdyz dzigki swiadomosci deponentow zwrotu po-
siadanych $rodkow udaje si¢ zmniejszy¢ badz nawet powstrzymac zjawisko paniki
bankowej. To, w jakim stopniu udaje si¢ powstrzymac zjawisko masowego runu
na banki, zalezy w duzym stopniu od obowiazujacych limitow gwarancyjnych oraz
wiarygodnosci systemu gwarantowania depozytow [13, s. 33].

Termin sie¢ bezpieczenstwa finansowego (financial safety net) obejmuje zatem
swoim zakresem rézne instytucje, zasady i procedury, ktérych celem jest zapewnie-
nie (albo przynajmniej zwigkszanie) bezpieczenstwa systemu finansowego. Kon-
kretnie celem dziatalnosci instytucji wchodzacych w sktad sieci bezpieczenstwa
finansowego sa z jednej strony dzialania profilaktyczne, polegajace na zmniejsze-
niu ryzyka i rozmiardw potencjalnych zaburzen w systemie finansowym (przede
wszystkim kryzyséw bankowych), a z drugiej — w sytuacji ich wystapienia — ograni-
czaniu ich rozmiarow i skutkow.

Ta ochrona stabilnosci systemu finansowego jest zadaniem bardzo ztozonym
i wykraczajacym poza mozliwosci jednej instytucji. Dlatego tez, aby wspomoc to
zadanie, przyczyniajac si¢ tym samym do obnizenia ryzyka wystapienia kryzysu
finansowego, a w sytuacji jego wystapienia do ograniczenia jego kosztow, w po-
szczegblnych krajach tworzona jest sie¢ bezpieczenstwa finansowego (financial
safety net). Warto jednak zastanowi¢ si¢ nad korzysciami i kosztami istnienia sieci
bezpieczenstwa.

3. Przestanki tworzenia sieci bezpieczenstwa finansowego

Do najwazniejszych przestanek tworzenia sieci bezpieczenstwa finansowego zalicza

si¢:

— znaczenie stabilno$ci finansowej dla rynkow finansowych i koniecznos$¢ jej
ochrony;

— szczegblna sktonnos¢ bankéw do destabilizacji w przypadku braku mechani-
zmow regulujacych;

— zagrozenie ryzykiem systemowym, prowadzacym do rozprzestrzeniania si¢ za-
burzen w systemie finansowym i poza nim;

— znaczenie zaufania dla dziatalnosci instytucji bankowych i potrzebg jego zapew-
nienia;

— potrzebg ograniczenia niedoskonato$ci rynku, wynikajacej m.in. z asymetrii in-
formacji;
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— znaczenie systemu bankowego dla gospodarki (m.in. konieczno$¢ zapewnia-
nia sprawnego systemu rozliczen, dostarczanie kapitatu do rozwoju przedsie-
biorstw).

Stabilno$¢ finansowa stanowi fundamentalny warunek rozwoju kazdego kraju.
W najprostszym ujgciu [19, s. 19-21] rozumiana jako brak wystgpowania kryzysow
finansowych [9, s. 1] lezy w interesie wszystkich uczestnikow zycia gospodarczego
i nalezy ja traktowac jako dobro publiczne. Rynek finansowy moze bowiem funkcjo-
nowac efektywnie tylko wtedy, gdy jest stabilny. Stabilno$¢ tworzy zatem sprzyjaja-
ce $§rodowisko dla inwestoréw, wymusza efektywnos¢ dziatania posrednikow finan-
sowych, a takze umozliwia wzrost gospodarczy, powodujac lepsza alokacj¢ zasobow
oraz stwarzajac lepsze warunki do prowadzenia polityki makroekonomiczne;j.

Jednakze mechanizmy rynkowe nie zawsze sa w stanie zapewnic stabilno$¢ sys-
teméw finansowych. Szczegolny charakter instytucji finansowych, a zwlaszcza ban-
kéw, powoduje bowiem, ze s one narazone na ryzyko destabilizacji, ktore wynika
m.in. [18, s. 7]:

— ze specyficznej struktury terminowej bilansow bankow (krotkoterminowe i ptat-
ne na zadanie pasywa, a dlugoterminowe i platne z terminem zapadalnosci ak-
tywa);

— zniewielkiego, w porownaniu do przedsigbiorstw przemystowych i handlowych,
udziatlu kapitatu wlasnego w bilansie bankdéw, w efekcie czego kazda strata in-
stytucji finansowej ma istotny wplyw na jej wyplacalnos¢;

— z tego, ze stabilno$¢ instytucji finansowych zalezy od zaufania, jakim darza je
deponenci, rynki finansowe i instytucje, ktore sg zrodtem ich finansowania;

— z tego, ze informacja na temat kondycji finansowej banku i innych instytucji
finansowych ma charakter niepelny, poniewaz zmiana w poszczegdlnych pozy-
cjach bilansu moze nastapi¢ bardzo szybko, natomiast bilanse publikowane sa
z opdznieniem. Decyzje podejmowane sa w srodowisku asymetrii informacji, co
moze generowac zachowania nieracjonalne.

Ponadto, jak wskazuje G.G. Kaufman [12], upadto$¢ banku wywotuje bardziej
powazne w skutkach konsekwencje dla systemu finansowego i catej gospodarki niz
upadlos¢ innej instytucji finansowej, gldéwnie ze wzgledu na mozliwos¢ wystapienia
ryzyka systemowego (systemic risk). Najogdlniej rzecz ujmujac, ryzyko systemo-
we wystepujace na rynku bankowym polega na rozprzestrzenianiu sig niestabilnosci
finansowej, tj. przenoszeniu si¢ problemoéw finansowych jednych bankéw na inne
instytucje, caty sektor czy nawet inne kraje, zaklocajac prawidlowe funkcjonowanie
rynkow finansowych. W konsekwencji wigc, to rozprzestrzenianie si¢ niestabilno-
sci 1 kryzyséw finansowych moze dotknaé takze zdrowe i1 prawidtowo zarzadzane
banki.

W literaturze mozna sig spotka¢ z ujeciem ryzyka systemowego na cztery rdzne
sposoby. Wedhug J. Dowa [6, s. 1-24] wystepuja bowiem cztery rdézne jego formy.
Pierwsza z nich to efekt zarazania (contagion), gdy problemy pojedynczego banku
niosa za soba zmiang oczekiwan i wzrost niepewnosci, generujac tym samym zjawi-
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ska paniki bankowej i runu na wyplacalne banki. Druga forma ryzyka systemowego
to przenoszenie si¢ niestabilno$ci finansowej przez bezposrednie powiazania bankow
(direct linkages). Wtedy ekspozycja poprzez rynek pozyczek migdzybankowych,
depozytow i instrumentdow pochodnych moze powodowac transmisj¢ problemow
jednego banku na inne, zdrowe banki. Wynika to z faktu istnienia silnych powiazan
pomigdzy bankami, w tym gtéwnie poprzez rynek miedzybankowy, ktory jest jed-
nym z wazniejszych kanatow rozprzestrzeniania si¢ kryzysow finansowych, gtow-
nie za sprawa odcigcia od zrodet ptynnosci. Inna forma ryzyka systemowego jest
rozprzestrzenianie si¢ zaburzen w oparciu o teori¢ egzogenicznych cen (exogenous
prices), co polega na tym, ze problemy pojedynczego banku lub grupy bankéw moga
prowadzi¢ do zmian cen aktywow, co moze oddziatywacé negatywnie na pozostate,
pierwotnie niezagrozone banki. Ostatnia wyr6zniona odmiana ryzyka systemowego
sa wspodlne dla systemu bankowego szoki zewnetrzne (common shocks), w obliczu
ktorych znaczna czg$¢ instytucji sektora bankowego moze zosta¢ ostabiona w sytu-
acji napotkania podobnego ryzyka (przyktadem moze by¢ silna deprecjacja waluty
i wynikajace z niej problemy z obshuga kredytow walutowych) (por. [3, s. 9]).

Bez wzgledu na forme ryzyko systemowe niesie powazne zagrozenie rozprze-
strzeniania si¢ problemoéw pojedynczych bankéw na caly system bankowy, a jak
ukazuje obecny kryzys, takze poza system bankowy czy granice kraju. Pomimo
réznorodnych odmian ryzyka systemowego i rozbieznosci w jego definiowaniu, to
wlasnie ono jest uznawane za jeden z najwazniejszych argumentéw przemawia-
jacych za regulacja systemu bankowego. Warto przy tym podkresli¢, ze regulacje
z przyczyn systemowych maja wtedy uzasadnienie, gdy spoleczne koszty upadku
instytucji finansowych przewyzszaja koszty prywatne (klientdw, akcjonariuszy czy
innych interesariuszy) [2, s. 17].

Zdolnos¢ i tatwosc¢ rozprzestrzeniania si¢ problemow bankow za pomoca efektu
domina na inne instytucje sa zwiazane ze swoista cecha bankoéw bedacych insty-
tucjami zaufania publicznego. Fakt ten powoduje, iz w przypadku braku sprawnie
dzialajacej sieci nawet pogloska dotyczaca probleméw z ptynnoscia czy wyptacal-
noscig bankow ma potencjalna zdolnos$¢ przerodzenia si¢ w samospelniajaca sie
przepowiedni¢ (self-fulfilling prophecy) prowadzaca do wybuchu petnoobjawowego
kryzysu finansowego. Zaufanie w dziatalnosci bankoéw jest bowiem kwestia warun-
kujaca ich przetrwanie, gdyz od zaufania wiasnie zaleza mozliwosci ich finanso-
wania, a zatem kontynuowania przez nie dzialalno$ci. Utrata zaufania do systemu
bankowego, czgsto pociagajaca za soba zjawiska paniki bankowej, polegajace na
masowym wycofywaniu depozytow, zagraza bezposrednio ptynnosci finansowej,
a takze — wobec spowodowanej nia konieczno$ci wyprzedazy aktywow — wypla-
calnosci. Warto przy tym podkresli¢, ze chodzi o utratg zaufania nie tylko klientow
banku, lecz takze innych bankéw, co utrudnia lub czasami wrecz uniemozliwia uzu-
petnianie ptynnosci na rynku migdzybankowym.

Kolejng przestanka funkcjonowania sieci bezpieczenstwa finansowego we
wspotczesnych systemach finansowych sa niedoskonato$ci rynku finansowego. Wy-
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stgpowanie ryzyka systemowego jest tylko jednym z przyktadow niedoskonatosci
rynku finansowego. Innym przyktadem jest wystepowanie na tym rynku duzego
stopnia asymetrii informacji. Pomimo tego, ze teoretycznie mechanizmy rynkowe
sa najlepszym gwarantem racjonalnosci i efektywnos$ci dziatajacych na rynku pod-
miotow, istnienie niedoskonalos$ci rynku, w tym wystgpowanie asymetrii informacji,
sprawia, ze dyscyplina rynkowa nie wystarcza, aby rynek dziatal efektywnie.

I cho¢ zjawisko asymetrii informacji obserwowane jest takze poza rynkiem ban-
kowym, to jednak ze wzgledu na specyfike dziatalno$ci bankow jest ono na tym
rynku szczegdlnie niebezpieczne. Nierownos¢ dostepu do wiedzy i brak petnej in-
formacji dotycza tutaj obu stron uczestniczacych w wymianie na rynku bankowym —
ani bank nie posiada petnej wiedzy o swoim kredytobiorcy, ani podmiot deponujacy
swoje $rodki w banku nie jest w stanie oceni¢ wlasciwie kondycji banku i oszacowac
ryzyka zwiazanego ze swoja lokata. I chociaz zjawisko asymetrii informacji wyste-
puje na wielu rynkach, to jednak w przypadku instytucji finansowych, takich jak
banki, moze ono by¢ szczegdlnie niebezpieczne. Wynika to z charakterystycznych
cech bankow jako instytucji szczegdlnie wrazliwych na utrate zaufania, ktora z kolei
moze przetozy¢ si¢ na problemy z zachowaniem plynnosci finansowej [16, s. 21].

System finansowy wymaga interwencji w mechanizm rynkowy z kilku co naj-
mniej dodatkowych powodow. Po pierwsze, rynek finansowy ma decydujace zna-
czenie dla funkcjonowania systemu ptatniczego kraju, a wszelkie zaburzenia w tym
systemie wywotuja powazne skutki dla gospodarki, prowadzac do powstawania
zatorow ptatniczych. Ponadto, w niektorych systemach finansowych (opartych na
systemie bankowym) banki sa podstawowymi dostarczycielami kapitatu, w zwiazku
z czym wystepowanie zaburzen w systemie bankowym (np. kryzysow bankowych)
oznacza czgsto drastyczne zmniejszenie podazy kredytu, odcinajac wiele podmio-
tow od zrddel finansowania i zmuszajac je do ponoszenia kosztow poszukiwania
alternatywnych zrodet finansowania badz zaniechania inwestycji. Dlatego tez kry-
zysom finansowym, zwlaszcza ze wspottowarzyszacym kryzysem ptynnosci, czgsto
towarzyszy zalamanie na rynku kredytow (credit crunch), co zazwyczaj prowadzi do
znacznego spadku aktywnosci gospodarcze;.

W zwiazku z tym pojawia si¢ konieczno$¢ ingerencji w mechanizmy rynkowe,
majacej na celu zmniejszenie naturalnie wystgpujacego ryzyka destabilizacji syste-
mow bankowych. Wynika to z tego, ze pojawienie si¢ zaburzen w funkcjonowaniu
systemu finansowego, przybierajacych czgsto posta¢ kryzysow finansowych, niesie
za soba bardzo powazne konsekwencje zaburzajace funkcjonowanie nie tylko catego
systemu finansowego, ale takze sfery realnej'. Ogrom kosztéw zwiazanych z wysta-
pieniem kryzysu oraz innych bardzo dotkliwych dla gospodarki skutkéw powoduje
podejmowanie roznorodnych inicjatyw stuzacych wspieraniu stabilnosci systemu fi-
nansowego. Wiasciwie skonstruowana i efektywnie dziatajaca sie¢ bezpieczenstwa
finansowego jest zatem niezbedna w zmniejszeniu ryzyka wybuchu kryzysu finan-
sowego.

! Wigcej o konsekwencjach wybuchu kryzysu finansowego w [10].
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4. Koszty istnienia sieci bezpieczenstwa finansowego

Istnieje wiele przestanek uzasadniajacych funkcjonowanie sieci bezpieczenstwa

finansowego, sprowadzajacych si¢ przede wszystkim do zwigkszenia stabilno$ci

systemu finansowego, a przez to zmniejszenia ryzyka wystgpowania w nim roz-
norodnych zaburzen, w tym kryzysu finansowego. Zwiazane sa one z funkcjami,
jakie ma do spehniania sie¢, polegajacymi na zapobieganiu kryzysom finansowym

1 zarzadzaniu nimi. Jednakze trzeba pamigtac, ze stworzenie i utrzymanie sprawnie

funkcjonujacej sieci wymaga ponoszenia zwiazanych z tym szeroko rozumianych

kosztow, do ktorych zalicza sig przede wszystkim [20, s. 45]:

— bezposrednie koszty finansowe zwiazane z funkcjonowaniem sieci,

— niemierzalne koszty kreowania pokusy naduzycia i ostabienia dyscypliny ryn-
kowej,

— koszty zwiazane z ograniczeniem efektywnos$ci systemu w przypadku jego prze-
regulowania.

Przede wszystkim trzeba pamigta¢ o tym, ze stworzenie sieci bezpieczenstwa,
ktorej celem jest zapewnienie stabilnosci, a wigc m.in. ochrona klientow instytucji
bankowych przed stratami w przypadku ich niewyptacalnosci, powoduje de facto
poniesienie kosztow stworzenia takiej ochrony, w szczegolnosci w przypadku wspo-
magania finansowego bankéw. Rézne formy finansowego wsparcia bankéw, ktore
znalazly si¢ w trudnej sytuacji finansowej na skutek wystapienia zaburzen, sg prze-
ciez udzielane ze srodkdéw publicznych, co powoduje ponoszenie kosztow takiej po-
mocy przez wszystkich podatnikow.

Jednakze pomimo skali kosztow ponoszonych podczas interwencji w dziatalno$¢
bankoéw dotknigtych kryzysem, wskazuje sig, ze skala korzysci wynikajaca z pod-
jecia takich dziatan jest réwniez bardzo duza. Gléwnymi korzysciami z przeprowa-
dzanych interwencji sa: stabilizacja sytuacji w systemie bankowym, ograniczenie
paniki bankowej i uspokojenie nastrojow, a takze uzdrowienie kondycji finansowe;j
systemu bankowego. Szczegdtowa analiza pozwala wyrdzni¢ nastgpujace korzysci
[8,s.7-8]:

— utrzymanie sprawnosci mechanizmu kredytowego; zaburzenia w funkcjono-
waniu systemu bankowego przektadaja si¢ bowiem takze na nieprawidtowosci
w funkcjonowaniu systemu kredytéw, w tym zwlaszcza na rzetelnos$¢ oceny
zdolnosci kredytowej kredytobiorcow, wlasciwa alokacje kredytu czy ich dy-
wersyfikacje, co z kolei powoduje pojawienie si¢ nieprawidtowosci w catym
systemie bankowym;

— utrzymanie integralnosci systemu ptatniczego; pojawienie si¢ kryzysu bankowe-
go powoduje bardzo powazne zaburzenia systemu ptatniczego;

— utrzymanie ogolnej stabilno$ci finansowej; pojawiajaca si¢ na skutek kryzysu
duza niepewnos¢ powoduje wzrost ryzyka kraju, co przektada si¢ na wzrost
kosztu kredytu dla kredytobiorcow, spadek cen aktywow, a takze przenoszenie
si¢ niestabilno$ci poza system bankowy;
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— utrzymanie stabilnos$ci ekonomicznej; negatywnym nastgpstwem pojawienia si¢
kryzysu bankowego sa czgsto zalamanie na rynku kredytéw i trudnosci z ich
uzyskaniem, wysokie koszty kredytow, spadek cen aktywow czy problemy ptyn-
nosciowe, co przyczynia si¢ do spadku aktywnos$ci gospodarczej o charakterze
recesyjnym;

— promowanie efektywnej struktury systemu bankowego; podjecie dziatan inter-
wencyjnych wiaze si¢ zazwyczaj z optymalizacja struktury systemu bankowego
poprzez wykluczenie mato efektywnych podmiotow z rynku.

Poza interwencjami w dziatalnos¢ bankow w trakcie kryzysu finansowego
roéwniez utrzymanie sieci bezpieczenstwa finansowego w petnej gotowosci do pet-
nienia swych funkcji prewencyjnych w okresach wzglednej stabilno$ci wiaze sig¢
z koniecznoS$cia ponoszenia kosztow jej funkcjonowania (jak choc¢by kosztéw ad-
ministracyjnych czy kosztow sprawowania nadzoru). Jedynie dziatalnos¢ instytucji
gwarantowania depozytow jest czgsto finansowana ze §rodkéw prywatnych, tj. skta-
dek wnoszonych przez banki objete systemem. Rozwiazanie to ogranicza problem
okreslany w literaturze jako ,,jazda na gapg” (free riders), polegajacy na tym, ze
podmioty czerpig korzysSci z systemu zabezpieczajacego, same jednak nie ponoszac
przy tym zadnych kosztow zwigzanych z jego funkcjonowaniem.

Bezposrednie koszty finansowe ponosza dodatkowo same podmioty objete sys-
temem regulacji i nadzoru, gdyz naktada si¢ na nie obowiazek generowania i do-
starczania z okres$long czgstotliwoscia sprawozdan finansowych czy innych danych
finansowych na potrzeby sprawowania nadzoru nad ich dziatalnoscia.

Poza kosztami zwigzanymi z funkcjonowaniem sieci i pelnieniem przez nia
swych dwoch podstawowych funkcji, tj. zapobiegania kryzysowi i zarzadzania nim,
swiadomos¢ istnienia sieci bezpieczenstwa finansowego moze generowac¢ dodatko-
we koszty ekonomiczne zwigzane z kreowaniem pokusy naduzycia i ostabieniem
dyscypliny rynkowe;.

Istnienie sieci bezpieczenstwa finansowego, a takze doswiadczenia z przesztosci
dotyczace wspomagania finansowego bankow znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji
finansowej powoduja ostabienie dyscypliny rynkowej. Dyscyplina rynkowa odgry-
wa duza role w zapewnianiu stabilno$ci finansowej. Stwarza bowiem silne bodzce
dla bankéw do prowadzenia dziatalnosci w sposob bezpieczny, solidny i bardziej
efektywny, wlaczajac w to bodzce do utrzymywania silnej bazy kapitalowej, bedacej
w stanie pokry¢ ewentualne przyszle straty powstale w wyniku podejmowania ryzy-
ka w trakcie prowadzenia dziatalnosci [1, s. 1]. A. Crockett [4, s. 1-2] definiuje dys-
cypling rynkowg jako wewngtrzne 1 zewngtrzne mechanizmy zarzadzania w gospo-
darce wolnorynkowej wobec braku bezposredniej interwencji rzadu. Wedtug niego,
aby dyscyplina rynkowa skutecznie wptywata na stabilno$¢ rynkéw finansowych,
musza by¢ spelnione nastgpujace warunki:

— uczestnicy rynku finansowego musza posiada¢ wystarczajace informacje, aby
dokona¢ wlasciwej oceny sytuacji;

— uczestnicy musza potrafi¢ odpowiednio przetwarzac¢ zdobyte informacje;
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— musza by¢ zapewnione odpowiednie bodzce 1 wtasciwe mechanizmy do prze-
strzegania dyscypliny rynkowe;j.

— Pokusa naduzycia (moral hazard) natomiast to zachowania polegajace na wzro-
$cie sktonnosci do podejmowania nadmiernego ryzyka przez podmioty korzysta-
jace bezposrednio lub posrednio z przeprowadzanych dziatan interwencyjnych.
Wyrdznia si¢ przy tym 2 rodzaje zachowan moral hazard [8, s. 9]:

— moral hazard krotkookresowy, ktory wystepuje w okresie kryzysu, zachecajac
podmioty bedace przedmiotem interwencji do podejmowania nadmiernego ry-
zyka w swojej dziatalnosci;

— moral hazard dlugookresowy — dotyczy sytuacji, kiedy takie zachowania wy-
stgpuja w okresie pokryzysowym i wynikaja ze swiadomo$ci podmiotow dzia-
fajacych w systemie bankowym podejmowania interwencji przez wtadze w sy-
tuacji pojawienia si¢ kryzysu; taka §wiadomos¢ zacheca niektore podmioty do
podejmowania nadmiernego ryzyka w swojej dziatalno$ci w nadziei na pomoc
panstwa w sytuacji zagrozenia.

Doswiadczenia i obserwacje dotyczace wystgpowania kryzysow na migdzynaro-
dowych rynkach finansowych i zwiazanego z nimi udzielania pomocy bankom do-
tknigtym kryzysem powoduja, ze uczestnicy rynku zaczynaja dziata¢ w warunkach
rozluznionej dyscypliny rynkowej, potggowanej przez wystepujace zjawisko moral
hazard. Podtozem do ,,rozprzestrzeniania” si¢ moralnego hazardu byto wilasnie roz-
powszechnione przekonanie o pomocy panstwa w sytuacji przezywania problemow
finansowych przez banki. Przekonanie to przybierato na sile wraz z kazda kolejna
sytuacja pomocy banku centralnego bankom, ktére utracity ptynnos¢, a w przypadku
niektorych kryzyséw — nawet wyptacalnosc.

Poza opisanymi kosztami finansowymi funkcjonowania sieci oraz kosztami kre-
owania pokusy naduzycia i ostabienia dyscypliny rynkowej, mozliwe jest wysta-
pienie kosztu ograniczenia efektywnosci systemu finansowego w przypadku jego
przeregulowania. Jak wskazuje O. Szczepanska [20, s. 47], nadmiar protekcji i regu-
lacji w stosunku do instytucji finansowych powoduje, Ze staja si¢ one nieefektywne,
a koszty w postaci utraconych mozliwosci ponosi cata gospodarka.

5. Podsumowanie

Rozwazajac korzysci i koszty zwiazane z funkcjonowaniem sieci, nalezy pamigtac,
ze cho¢ z jej funkcjonowaniem wiaza si¢ okreslone koszty, to jest to cena, jaka pta-
cimy za zwigkszenie stabilnosci finansowej i zmniejszenie ryzyka wybuchu kryzysu
finansowego lub w przypadku jego wybuchu — zmniejszenie skali jego negatywnych
nastepstw. A biorac pod uwagg to, jak bardzo dotkliwe i dalekosigzne skutki powo-
duje wystapienie kryzysu finansowego, wydaje sig, ze jest to cena akceptowalna.
Skutki kryzysu to przeciez nie tylko straty dla akcjonariuszy i klientow banku, jego
wystapienie bowiem czgsto zaktoca lub wreez paralizuje sprawne funkcjonowanie
systemu finansowego, a zatem i calej gospodarki, a powodujac znaczace kurczenie
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podazy kredytu — prowadzi do obnizenia aktywnosci gospodarczej i wystapienia
zjawisk recesyjnych. Co wigcej, brak dziatan ukierunkowanych na zarzadzanie kry-
zysem finansowym, podejmowanych w ramach sieci bezpieczenstwa finansowego,
uniemozliwia lub co najmniej znacznie opdznia powrdt gospodarki na $ciezke wzro-
stu gospodarczego.

W zwiazku z tym bardziej zasadne staje si¢ pytanie nie czy, ale jak tworzy¢
sie¢ bezpieczenstwa. Konstrukcja sprawnie dziatajacej sieci bezpieczenstwa finan-
sowego 1 zarzadzanie nig to kwestie bardzo ztozone ze wzgledu na konflikt podsta-
wowych celow dzialalnos$ci, tj. ochrony klientow bankéw i ograniczania bodzcow
do podejmowania nadmiernego ryzyka w dziatalnosci bankowej [5, s. 2]. Dlatego
tez kluczowa kwestig jest taka konstrukcja sieci, ktéra zapewni odpowiedni poziom
bezpieczenstwa w systemie bankowym, nie zaburzajac jednoczesnie zbyt mocno
dyscypliny rynkowej, czyli znalezienie odpowiedniej proporcji migdzy mechani-
zmami rynkowymi a protekcjonizmem.
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THE TURBULENCES IN FINANCIAL MARKETS VERSUS
A NEED FOR FINANCIAL SAFETY NET EXISTENCE

Summary: The main aim of the article is to present the benefits and costs of financial safety
net existence. The main arguments for creation and maintaining financial safety net are as
follows: the importance of financial stability and a need for its protection, risk of banks’
destabilization in case of lack of regulation mechanism, appearance of systemic risk, a need
for limiting the market failures (like asymmetric information) and the importance of banking
system in economy. In spite of many arguments for financial safety net, we can also indicate
some arguments against it, like: direct costs connected with its existence and costs of moral
hazard creation and weakening of market discipline.



	ZABURZENIA NA RYNKACH FINANSOWYCHA POTRZEBA ISTNIENIA SIECI BEZPIECZEŃSTWA FINANSOWEGO
	1. Wstęp
	2. Istota i struktura sieci bezpieczeństwa finansowego
	3. Przesłanki tworzenia sieci bezpieczeństwa finansowego
	4. Koszty istnienia sieci bezpieczeństwa finansowego
	5. Podsumowanie
	Literatura

