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Stanislaw Flejterski'

STABILNY I ZROWNOWAZONY SYSTEM FINANSOWY
Z PERSPEKTYWY ZROWNOWAZONEGO
ROZWOJU EKONOMICZNEGO

Streszczenie: Wspodlczesne otoczenie gospodarcze i finansowe odznacza si¢ silna
konkurencja i rosnaca ztozonoscia. Celem artykutu jest zaprezentowanie niektorych
aspektéw zwiazanych ze stabilnym i zréwnowazonym systemem finansowym,
w szczegolnosci jego rola w zrownowazonym rozwoju ekonomicznym. Efektywny
system finansowy jest fundamentem dobrze funkcjonujacej gospodarki. Sektor finan-
sowy ksztaltowany jest przez rynki i instytucje finansowe, glownie przez banki. Suk-
ces bankdw nie jest juz determinowany wylacznie przez zyskownosc.

Stowa kluczowe: bankowos¢, system finansowy, stabilnosé¢, rdwnowaga

Wstep

Najwazniejszym pytaniem w naukach ekonomicznych — co najmniej od czasow Ad-
ama Smitha — jest kwestia, dlaczego jedne narody (panstwa, regiony, miasta, gminy
przedsigbiorstwa, instytucje, gospodarstwa domowe) sa bogate, a inne biedne. Pod
koniec drugiej dekady XXI wieku nadal aktualne jest pytanie, jak osiagnac stabilny,
zrownowazony, trwaly, samopodtrzymujacy si¢ (sustainable) wzrost i rozwdj, ktory
prowadzilby do dobrobytu spoteczno-ekonomicznego, a co najmniej do zmniejsze-
nia skali nierownosci oraz tzw. wykluczenia.

Wspolczesny $wiat jest coraz bardziej skomplikowany. Opinia ta wydaje si¢ na
pierwszy rzut oka uprawniona bez dodatkowych argumentow. Kluczowym powo-
dem sa reperkusje zwigzane z globalnym kryzysem bankowo-finansowym, ktérego
apogeum przypadio na lata 2007/2008. Kryzys ten, nieprzypadkowo porownywany

' Prof. dr hab. Stanistaw Flejterski, Uniwersytet Szczecinski.
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z Wielkim Kryzysem przelomu lat 20. i 30. XX wieku, stat si¢ w ostatnich latach
przedmiotem ogromnej liczby analiz. Autorami raportéw naukowych, popularno-
naukowych i komentarzy publicystycznych byli i sa nie tylko reprezentanci nauk eko-
nomicznych — ekonomii, finansdéw i zarzadzania, ale i przedstawiciele innych dyscy-
plin — historii, politologii, socjologii, psychologii, prawa, etyki, a nawet neuronauk.

Z teoretycznego punktu widzenia kazdy kryzys (bankowy, walutowy, gietdowy,
zadhuzeniowy, finansowy, gospodarczy) jest wypadkowa wielu czynnikéw roznej
natury: obiektywnych i subiektywnych, egzo- i endogenicznych, ekonomicznych
i pozaekonomicznych (z psychologicznymi na czele), strukturalnych i koniunktu-
ralnych, a takze czynnikéw typu ,,hard” i typu ,,soft”. Do gtéwnych przyczyn /pod-
miotow wspdtodpowiedzialnych za powstanie — najpierw gléwnie w USA —kryzysu
lat 2007-2008 zaliczy¢é mozna: doktryny ekonomiczne (tzw. neoliberalizm), feno-
men financjalizacji, derywaty, fundusze hedgingowe, mass media, administracje,
FED, jakos$¢ regulacji i nadzoru, instytucje ratingowe, zasade NINJA, banki komer-
cyjne, hipoteczne i inwestycyjne, towarzystwa ubezpieczeniowe, NYSE,
NASDAQ, last but not least kredytobiorcow.

Bankowos¢ (system bankowy) okre$lana bywa zobowigzujacym mianem dobra
publicznego. Nie bez powodu twierdzi si¢, ze banki komercyjne maja charakter du-
alny: sa bowiem nie tylko ,.klasycznymi” przedsigbiorstwami, ale powinny by¢ row-
niez instytucjami zaufania publicznego. Istota rzeczy jest znalezienie, a w gruncie
rzeczy znajdowanie stale na nowo, punktu rownowagi miedzy efektywnoscia (kon-
kurencyjnoscia, dochodowoscia etc.) a szeroko rozumianym bezpieczenstwem (sta-
bilnoscia, etyka etc.). W innym ujeciu chodzi o polaczenie tego co tradycyjne (kon-
serwatywne — w najlepszym tego stlowa znaczeniu), z tym co nowoczesne (najnow-
sze techniki i1 technologie — w najszerszym tego slowa znaczeniu).

Cecha konkurencyjnosci jest czotowa, ale bynajmniej nie jedyna cecha charak-
teryzujaca ,,zdrowy system finansowy”. Powinien on by¢ nie tylko efektywny, ale
i uczciwy oraz stabilny. Stabilno$¢ systemu jest warto$cia nadrzedna i warunkiem
koniecznym transformacji systemu gospodarczego, brak stabilnosci sprawia, ze
dyskusje na temat efektywnosci staja sie bezprzedmiotowe. Stabilnos¢ systemu za-
lezy od sprawnosci i powszechnosci systemu rozliczen bankowych, profesjonalnego
nadzoru nad bankami i ubezpieczycielami, efektywnos¢ — od optymalizacji wielko-
$ci instytucji posrednictwa finansowego, ich roli w alokacji wolnych srodkéw oraz
od stopnia otwartosci krajowego systemu finansowego, natomiast uczciwos¢ jest
wypadkowa zapewnienia odpowiedniego poziomu konkurencji, ochrony przed wy-
korzystaniem niewiedzy konsumentdw, rozgraniczenia interesow ekonomicznych
wilascicieli, menedzerdw, personelu oraz deponentéw. Do atrybutdéw ,,dobrych sys-
temow finansowych” zaliczy¢ mozna réwniez promowanie konkurencji na rynku,
zapewnienie bezpieczenstwa i wyplacalnosci, minimalizowanie ryzyka systemo-
wego, zabezpieczenie interesow klientow.

Wydarzenia zapoczatkowane w amerykanskiej bankowosci hipotecznej i inwe-
stycyjnej w 2007 roku byly dla przedsigbiorcdéw, inwestorow, drobnych ciutaczy,
kredytobiorcow, bankéw i innych instytucji finansowych z towarzystwami fundu-
szy inwestycyjnych wlacznie kolejna szczegdlng lekcja pokory. We wspdtczesnych
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finansach i bankowosci wiedzy, wyobrazni i ostroznosci nigdy za wiele. Zasada
ograniczonego zaufania obowigzuje, rowniez wobec bankéw, bankierdw i bankow-
cow. Nie ulega watpliwosci, ze $wiat potrzebuje nowego tadu bankowego: banko-
wosci, w ktorej bedzie wigcej kapitatu, mniej dlugu, wigcej zasad i znacznie silniej-
szy nadzor.

Istota rzeczy jest potaczenie efektywnosci bankow komercyjnych (waznej
z punktu widzenia akcjonariuszy i managementu) z bezpieczenstwem, transparent-
noscig oraz respektowaniem zasad etyki. Rangi tego postulatu — w kontekscie zja-
wisk i procesow majacych miejsce w swiatowej bankowosci w ostatnim czasie —
nie sposob przeceni¢. Kryzys zmienil oblicze systemu bankowego. Dylemat polega
na tym, jak nie dopusci¢ w przysztosci do prywatyzacji zyskow i nacjonalizacji strat,
czy tez nacjonalizacji zyskow i internacjonalizacji strat. Bankowos¢ musi wréci¢ do
zrodet, przyktadowo do konserwatywnej polityki kredytowej. Tradycyjna banko-
wos¢ znowu bedzie zyskiwaé na znaczeniu. Sztuka polega na tym, jak polaczy¢ to
co tradycyjne, z tym co nowoczesne.

Czesto twierdzi sig, ze kryzysy bywaja szansa. Jednym z kluczy do rozwigzania
problemu wspodlczesnego sektora bankowo-finansowego w USA i innych krajach
jest proba stworzenia tzw. nowego tadu finansowego, co w gruncie rzeczy sprowa-
dza si¢ gldéwnie do nowego ksztattu nadzoru i regulacji. Po czasach niedostatecznej
regulacji (deregulacji) nadeszto stadium re-regulacji, ,,przykrecania sruby’ bankom.
W realnym swiecie kazdorazowo nalezy poszukiwaé wlasciwych proporcji migdzy
jednym a drugim rozwigzaniem, przy czym nigdzie nie jest tatwo znalez¢ te propor-
cje. Punkt rownowagi jest zmienny w czasie, zalezac od wielu okolicznosci. Doty-
czy to m.in. wyboru migdzy petna regulacja a pelng deregulacja sektora bankowo-
finansowego (w innym ujeciu wyboru miedzy Scylla ,,niedoregulowania” a Cha-
rybda — kosztownego i potencjalnie groznego — ,,przeregulowania), a zatem — po-
szukiwaniem optimum regulacyjnego®. Ze znanymi, negatywnymi konsekwencjami
zwigzany bylby wariant pelnej regulacji, ale i niemal calkowita deregulacja, jak
wskazuje doswiadczenie ostatnich lat, nie jest wolna od istotnych stabosci (zbyt li-
beralna polityka nadzoru i tzw. pobtazliwos¢ regulacyjna odznaczaja si¢ znacznym
stopniem kryzysogennosci).

Stanowienie nowych regut funkcjonowania sektora bankowego jest zadaniem
niezwykle trudnym — w obliczu presji na zaciesnianie regulacji, zwigkszanie nad-
zoru, czy wrecz podjecie dziatan ,,odwetowych” wobec bankdw, trudno jest odna-
lez¢ ztoty srodek migdzy niebezpiecznym niedoregulowaniem a niebezpiecznym
przeregulowaniem — decydenci powinni znalez¢ delikatng rownowage pomiedzy
ich instynktowna reakcja w czasie napie¢, aby regulowac i kontrolowaé z jednej
strony, a z drugiej strony — koniecznoscig zachowania zdolnosci sektora finanso-
wego do stuzenia gospodarce i spoleczenstwu.

Bankowos$¢, zwana tez przemystem bankowym spetnia szczegdlng role w go-
spodarkach poszczegdInych krajow. Sektor finansowy, z bankowym na czele, moze

2 Szerzej zob. np. M. Marcinkowska i inni, Wphyw regulacji sektora bankowego na wzrost

gospodarczy-wnioski dla Polski, Materiaty i Studia nr 305, NBP, Warszawa 2014.
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by¢ bez watpienia potencjalnie potraktowany jako jedna z czotowych ,,lokomotyw”
wzrostu gospodarczego. W literaturze mozna spotka¢ liczne opinie dotyczace spe-
cyficznej, nadzwyczajnej pozycji bankow, bankowosci i calej banking community
w gospodarkach, spoteczenstwach i spotecznosciach lokalnych poszczegdlnych
krajow. I chociaz w ostatnich latach mozna bylto spotkaé tezy o schytku bankowosci
i okreslenie tej branzy mianem ,,postbankowosci”, to przeciez nadal — w drugiej
dekadzie XXI wieku — trudno przeceni¢ wyjatkowa pozycje tych podmiotow we
wspotczesnych gospodarkach.

Rola instytucji finansowych w rozwoju jest wrecz fundamentalna. O bankach,
parabankach, ,,niebankach” mawia sie, ze sg lustrem, barometrem gospodarki. Ban-
kom nieprzypadkowo przypisuje si¢ rolg krwioobiegu, nerwu, serca, a nawet mozgu
wspotczesnej gospodarki. Zapewne jest w tym troche przesady, ale w praktyce nie
sposdb przecenic roli bankow i pozostatych instytucji finansowych dla gospodarstw
domowych, przedsigbiorstw, jednostek samorzadu terytorialnego, organizacji poza-
rzadowych. Banki maja powazny wplyw na koniunkture w sferze realnej. Lista
oczekiwan wobec instytucji finansowych jest ogromna: bezpieczenstwo (,,pewne
jak w banku”), stabilnos¢, wiarygodnosé, profesjonalizm, bogata oferta, elastycz-
nos¢, dostepnosé, konkurencyjnos$é cenowa, wreszcie shuzebny charakter i respek-
towanie zasad spolecznej odpowiedzialnosci biznesu.

Wydarzenia na rynku bankowo-finansowym USA (z bankructwem Lehman
Brothers na czele), a takze na rynkach europejskich, ktore mialy miejsce gldwnie
w drugiej potowie roku 2007 i w roku 2008, a takze w latach nastgpnych, bez wat-
pienia wptynely na erozje poziomu zaufania do szeroko rozumianego swiata finan-
sOw, z instytucjami bankowymi i niektorymi instrumentami finansowymi na czele.
Sektor bankowy nieprzypadkowo uznany zostal przez wielu analitykow za jednego
z gldwnych, jesli nie glownego, winowajcdw kryzysu (cho¢ stat sie tez ofiarg kry-
zysu). Zaréwno kredytodawcow, jak i kredytobiorcow niejednokrotnie oskarzano
w ostatnich latach o chciwos$é, ignorancje, arogancje, krotkowzrocznosé i lekko-
mys$lnos¢ w podejsciu do ryzyka.

Interesujacym i pouczajacym rowniez dla sektora bankowego w Polsce moga
by¢ irlandzkie ,,Podstawy dobrej bankowosci” (Fundamentals of good banking).
W ujeciu Irlandzkiej Federacji Bankowej banki — wyciagajac lekcje z kryzysu —
muszg: by¢ bezpiecznym miejscem dla pieniedzy klientow, by¢ zrozumiatym dla
spoteczenstwa, odpowiadaé na potrzeby klientow, ponadto na ekonomiczne i spo-
teczne potrzeby gospodarki i spoteczenstwa, odpowiadaé na potrzeby gospodarki,
co wymaga dostosowywania si¢ do szybkich zmian natury biznesu, by¢ w stanie
obstugiwa¢ klientéw konkurujacych w kraju i za granica, by¢ mniej intensywnymi
kapitatlowo i mniej zorientowanymi na aktywa majatkowe, co stalo si¢ przyczyna
obecnych trudnosci, podejmowaé mniej ryzyka, dywersyfikowaé profil kredytowy
i nie orientowac¢ si¢ na indywidualne sektory, wspdtpracowaé z rzadem, regulato-
rami i wszystkimi interesariuszami, odzwierciedla¢ wielkos¢ i stopien zréznicowa-
nia gospodarki, poprzez powyzsze zasady przywroci¢ sektorowi bankowemu status
zdrowego, stabilnego i zyskownego.
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Stabilnos¢ we wspolczesnych finansach — wishful thinking?

System finansowy (bankowo-finansowy) jest czescig systemu ekonomicznego,
ktory z kolei jest czescia systemu spolecznego. Nie ulega watpliwosci, ze w przy-
padku obu segmentow: systemu finansowego oraz gospodarki finansowej podmio-
tow sfery realnej fundamentalne znaczenie maja stabilnos¢ i rownowaga. Sa to ka-
tegorie uniwersalne, ktére odnie$¢ mozna do wszystkich pozioméw wyréznianych
na gruncie nauk o finansach — od globalnego i miedzynarodowego po poziom mikro.
Utrzymywanie stabilnosci (raczej przyblizonej niz absolutnej) oraz rbwnowagi (ra-
czej dynamicznej, chwiejnej niz absolutnej) jest wyzwaniem dla wspdlczesnych fi-
nansow $wiatowych, finanséw poszczegdlnych krajow, regionow i subregionéw,
finansow instytucji bankowo-finansowych, przedsigbiorstw oraz gospodarstw do-
mowych.

W latach 2007/2008-2017 o kryzysie zadluzeniowym, kryzysie finanséw pu-
blicznych (rzadowych i samorzadowych), kryzysie bankowo-finansowym, a nawet
kryzysie kapitalizmu w ogole napisano prawie wszystko. Niemal wszyscy analitycy
i komentatorzy twierdza, ze Swiat finansow i bankowosci stoi u progu wielkich hi-
storycznych zmian. Nic nie jest dane raz na zawsze, nic juz nie bedzie takie jak
kiedys. Wiele uwagi poswiecono takim fenomenom, jak miedzy innymi: nieefek-
tywnos$¢ rynku, zawodnos¢ panstwa, nierbwnowaga, wzrost nierdwnosci, finansja-
lizacja, zycie ponad stan, zycie na kredyt, erozja zaufania, chciwos$¢, arogancja,
ignorancja, hazard moralny, poczucie bezkarnosci, fenomen “too big to fail”, prze-
nikanie si¢ elit wladzy i elit finansowych, niepewnos¢, niedoskonatos¢ wiedzy, asy-
metria informacji i rozumienia, ptynna nowoczesnos¢, klopoty z prognozowaniem,
last but not least — niestabilnos¢.

Kryzys bankowo-finansowy pokazal, ze w dotychczasowym modelu bizneso-
wym i szerzej, rynkowym, wiele bankéw — gtownie w USA i Europie Zachodnie;j
dziatato zle. W czasach dobrej koniunktury banki miaty bardzo dobre wyniki finan-
sowe — to dowdd, ze naduzywaly swojej pozycji monopolistycznej. Przede wszyst-
kim zarabialy i spekulowaly na wielka skalg, zamiast wpiera¢ inne dzialy gospo-
darki. W czasach kryzysu z kolei nie wspieraly gospodarki, tylko koncentrowaty si¢
na ratowaniu siebie, czgsto nieskutecznie. Nie speliaty poktadanych w nich nadziei,
nie stuzyly spoteczenstwu, tylko swoim wiascicielom, ktérzy wyciagali rece po po-
moc. Banki byty wspolsprawcami, wspotofiarami i wspdtbeneficjentami kryzysu.

Generalnie rzecz bioragc, wydaje sie, ze w kazdym przypadku nalezatoby dazy¢
do poszukiwania ,zlotego srodka” miedzy Scylla finansowego woluntaryzmu
a Charybdg finansowego dogmatyzmu(doktrynerstwa)’. W tym kontekscie mozna
sformulowacé nastepujaca propozycje nowego ,,paradygmatu sredniego zasiegu”: we
wspodlczesnych — zmienionych i stale zmieniajacych sie¢ warunkach rynkowych —
pozadane i mozliwe jest dazenie krajowych systemow bankowych oraz poszczegdl-
nych bankow do — z definicji chwiejnej — rownowagi. Oznacza to wiec bezposrednie

3 Wielu wspotczesnych autorow podwaza tzw. jedyne prawdy, ukazujac bogactwo alternatywnych
wizji $wiata i niebezpieczenstwo myslenia wedtug znanego kanonu ,,7here Is No Alternative™.
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nawiazanie do koncepcji ,, sustainable development”. W postulowanym ujeciu cho-
dzi o zrownowazony system bankowy i o zréwnowazony bank. Przez analogie
mozna to odnies¢ do wszystkich pozostatych segmentéow rynkowego i publicznego
systemu finansowego.

Bankowos¢ (system bankowy) okreslana bywa zobowiazujacym mianem dobra
publicznego. Nie bez powodu twierdzi si¢, ze banki komercyjne maja charakter du-
alny: s bowiem nie tylko ,.klasycznymi” przedsiebiorstwami, ale powinny by¢ row-
niez instytucjami zaufania publicznego. Istota rzeczy, imperatywem, jest wigc zna-
lezienie, a w gruncie rzeczy znajdowanie stale na nowo, punktu rownowagi migdzy
efektywnoscig (konkurencyjnoscia, dochodowoscia etc.) a szeroko rozumianym
bezpieczenstwem (stabilnoscia, etyka etc.). System bankowy i wszystkie jego czesci
sktadowe (przedsigbiorstwa bankowe) powinny by¢ (muszg by¢?) jednoczesnie
efektywne, jak i etyczne.

Nie ulega watpliwosci, ze $wiat potrzebuje nowego tadu bankowego: bankowo-
sci, w ktorej bedzie wigcej kapitalu, mniej dtugu, wigcej zasad i znacznie silniejszy
nadzor. Niezbedne jest taczenie efektywnosci bankéw komercyjnych (waznej
z punktu widzenia akcjonariuszy i managementu) z bezpieczenstwem, transparent-
noscig oraz bezwzglednym respektowaniem zasad etyki i tzw. spotecznej odpowie-
dzialnosci. Rangi tego postulatu — w kontekscie zjawisk i proceséw majacych miej-
sce w swiatowej bankowosci w ostatnim czasie — nie sposob przecenic.

Kryzys zmienil oblicze systemu bankowego. Dylemat polega na tym, jak nie do-
pusci¢ w przysztosci do prywatyzacji zyskow i nacjonalizacji strat, czy tez nacjona-
lizacji zyskow i internacjonalizacji strat. Bankowo$¢ musi wréci¢ do zrddet, przy-
ktadowo do konserwatywnej polityki kredytowej. Tradycyjna bankowos$¢ znowu
bedzie zyskiwaé na znaczeniu. Sztuka polega na tym, jak polaczy¢ to, co tradycyjne,
z tym, co nowoczesne. W przypadku krajowego systemu bankowego chodzi m.in.
o dazenie do optymalnego poziomu dywersyfikacji jego struktury, czyli zachowanie
odpowiednich, bezpiecznych proporcji miedzy poszczegdlnymi rodzajami przedsie-
biorstw bankowych (forma wtasnosci, pochodzenie kapitatu, wielkos¢ bankow etc.).

Scenariusze rozwoju sektora bankowo-finansowego

W perspektywie Srednioterminowej potencjalnie w rachube wchodzg trzy scenariu-
sze rozwoju sektora bankowo-finansowego w Polsce:

— scenariusz optymistyczny (szybki rozwoj, ekspansja, rozkwit),

— scenariusz umiarkowany (kontynuacja dotychczasowych tendencji),

— scenariusz pesymistyczny (cofanie sie, spowolnienie rozwoju).

Oczywistym jest, ze najbardziej pozadanym scenariuszem byltby scenariusz op-
tymistyczny. Za najbardziej realistyczny uzna¢ mozna jednak scenariusz umiarko-
wany (bazowy), chociaz w $redniej i dhugiej perspektywie nie sposdéb wykluczy¢
scenariusza pesymistycznego (ostrzegawczego).
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A. Scenariusz optymistyczny

Czynniki egzogeniczne (niezalezne od osrodkéw decyzyjnych w Polsce
— relatywnie wysoka dynamika rozwoju gospodarki swiatowe;j
— wysoka dynamika rozwoju bankdéw-matek, wlascicieli bankéw w Polsce

Czynniki endogeniczne (bezposrednio lub posrednio zalezne od osrodkéw wladzy politycznej

i gospodarczej w Polsce)

— wysoka dynamika wzrostu gospodarczego w Polsce

— silnie prorozwojowa, efektywna polityka gospodarcza rzadu

— pozyskanie powaznych srodkow z funduszy UE

— wysoka dynamika naplywu inwestycji zagranicznych

— wysoka dynamika rozwoju regionow i subregionow, przedsiebiorstw, gospodarstw domowych
— korzystny klimat spoteczny

— korzystny klimat polityczny

B. Scenariusz umiarkowany (bazowy)

Czynniki egzogeniczne (niezalezne od osrodkow decyzyjnych w Polsce)
— utrzymanie dotychczasowej dynamiki rozwoju gospodarki swiatowej
— umiarkowana dynamika rozwoju bankdéw-matek, wiascicieli bankéw w Polsce

Czynniki endogeniczne (bezposrednio lub posrednio zalezne od osrodkéw wiadzy politycznej i go-
spodarczej w Polsce)

— umiarkowana dynamika wzrostu gospodarczego w Polsce

— przyjazna polityka gospodarcza rzadu

— utrzymanie dotychczasowego tempa absorpcji funduszy UE

— utrzymanie dotychczasowego tempa naptywu inwestycji zagranicznych

— dotychczasowy klimat spoteczny

— dotychczasowy klimat polityczny

C. Scenariusz pesymistyczny (ostrzegawczy)

Czynniki egzogeniczne (niezalezne od osrodkow decyzyjnych w Polsce)
— spowolnienie dynamiki rozwoju gospodarki swiatowej
— niska dynamika rozwoju bankéw-matek, wlascicieli bankéw w Polsce

Czynniki endogeniczne (bezposrednio lub posrednio zalezne od osrodkéw wiadzy politycznej i go-
spodarczej w Polsce)

— niska dynamika wzrostu gospodarczego w Polsce

— zachowawcza polityka gospodarcza rzadu

— trudnosci z absorpcja funduszy UE

— spadek tempa naplywu inwestycji zagranicznych

— niekorzystny klimat spoteczny

— niekorzystny klimat polityczny

Stabilno$¢ systemu finansowego w Polsce

W raporcie NBP z czerwca 2017 roku o stabilnosci systemu finansowego sformu-
lowana zostala generalna opinia, ze system finansowy Polski funkcjonuje stabilnie,
jednak natezenie zagrozen dla jego stabilnosci pozostaje na podwyzszonym pozio-
mie, gfdéwnie z uwagi na niepewnos$¢ w otoczeniu polskiej gospodarki. Celem nad-
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zoru makroostroznosciowego, jako dziatania stuzacego utrzymaniu stabilnosci fi-
nansowej, jest w szczegolnosci wzmacnianie odpornosci systemu finansowego na
wypadek materializacji ryzyka systemowego i wspieranie przez to dlugookreso-
wego zrownowazonego wzrostu gospodarczego kraju. Komitet Stabilnosci Finan-
sowej, uwzgledniajac zalecenia Europejskiej Rady ds. Ryzyka Systemowego oraz
specyfike polskiego systemu finansowego, do celow posrednich nadzoru makro-
ostroznosciowego zaliczyl ograniczenie ryzyka wynikajacego z nadmiernego wzro-
stu lub wielkos$ci zadtluzenia lub dzwigni finansowej, z nadmiernego niedopasowa-
nia aktywow i pasywow lub ryzyka nieptynnosci rynkow finansowych, z nadmier-
nych koncentracji ekspozycji wobec podmiotéw lub czynnikow ryzyka i zwiaza-
nych z tym powigzan pomiedzy podmiotami systemu finansowego, z nieadekwat-
nych zachet wptywajacych na zachowania instytucji finansowych lub ich klientow,
ponadto zapewnienie odpowiedniej odpornosci infrastruktury finansowe;.

Autorzy cytowanego Raportu, odnotowujac, ze dominujacym zrédlem finanso-
wania sektora realnego pozostaje sektor bankowy, ocenili zarazem, ze akcja kredy-
towa bankow rosnie w tempie, ktore nie generuje nierdwnowag makroekonomicz-
nych. Stabym punktem jest jakos¢ portfela kredytowego w duzych bankach spot-
dzielczych (udzial tych bankow w calym sektorze bankowym jest jednak niewielki),
ktora jest gorsza niz w innych bankach spotdzielczych i bankach komercyjnych.
Rola SKOK-6w w finansowaniu gospodarki jest rowniez mata. Trudna sytuacja ka-
pitatlowa istotnej czesci tego sektora ogranicza mozliwosci rozwoju akcji kredyto-
wej. Istnienie instytucji ,,zbyt duzych, aby pozwoli¢ na ich upadtos¢” (TBTF) wy-
nikajace z duzej koncentracji podmiotowej sektora moze prowadzi¢ do wystapienia
ryzyka systemowego. Autorzy zauwazaja tez, ze utrzymujaca si¢ istotna niepew-
no$¢ w otoczeniu gospodarczym Polski zwicksza mozliwos$é wystapienia istotnych
negatywnych szokéw, mogacych spowolni¢ wzrost gospodarczy Polski.

Respektujac generalnie te oceny trzeba zauwazy¢, ze sytuacja jest dynamiczna,
a oceniany z perspektywy roku 2017 — poziom niepewnosci co do rozwoju sytuacji
politycznej i gospodarczej za granicg oraz w kraju jest relatywnie wysoki. Generuje
to istotne ryzyko, z ktorym — w przypadku negatywnego rozwoju sytuacji — banki
w Polsce beda musialy si¢ zmierzyé¢. Czgs¢ bankéw moze by¢ wrazliwa na pogor-
szenie warunkdéw finansowania.

Czas pokaze, czy oceny oraz rekomendacje powstajace pod auspicjami NBP
oraz innych instytucji okazg si¢ — w warunkach turbulencji i zawirowan — uzyteczne
jako intelektualny fundament shuzacy przetrwaniu i rozwojowi systemu bankowo-
finansowego (bankoéw komercyjnych, spotdzielczych, para bankéw, instytucji po-
zabankowych) w Polsce, a co za tym idzie rozwojowi przedsigbiorstw, gospodarstw
domowych oraz szeroko rozumianych finanséw publicznych.

Podsumowanie

Wielu autorow nieprzypadkowo twierdzi, ze obecnie zyjemy w spoteczenstwie glo-
balnego ryzyka, a wspolczesne finanse okreslane sg obrazowo jako ,,finanse wyso-
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kiej niepewnosci i ryzyka”, pojawia si¢ tez niekiedy pojecie ,,kruchy swiat finan-
sow”. Krytykow teorii i praktyki ekonomii oraz finanséw jest wspolczesnie wielu.
Nauki ekonomiczne, jak i systemy finansowe (rynkowe i publiczne) sa i pozostang
Lhieustajacymi placami budowy”. Mozna zaryzykowac¢ twierdzenie, ze w dajacej
si¢ przewidzie¢ perspektywie — w erze niestabilnosci i zawirowan — stabilnos¢ oraz
rownowaga bedzie raczej marzeniem i nieosiggalnym celem niz rzeczywistoscia.
Swiat, w tym Europa, z Polska wlacznie, chwieje sie w stopniu zapewne nigdy
wczesniej niespotykanym. Powsta¢ moze pytanie, bynajmniej nie natury retorycz-
nej, czy znajdujemy sie juz na bezdrozu, czy tylko na kolejnym rozdrozu. Jedno jest
pewne — zyjemy w zmienionym i coraz szybciej zmieniajacym si¢ $wiecie, ktory
oferuje cala game nowych mozliwosci, ale i wiele nowych, olbrzymich zagrozen
i wyzwan. Dotyczy to rowniez swiata finansow, z systemem finansowym na czele.
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Abstract

Stable and Sustainable Financial System from the Perspective
of Sustainable Economic Development

The contemporary economic and financial environment is hypercompetitive and in-
creasingly complex. The aim of the article is to explore some aspects of stable and
sustainable financial system and especially to understand how financial institutions
can contribute to sustainable development. An efficient financial sector (financial sys-
tem) is essential to a well-functioning economy. The financial sector is formed by
financial markets and financial institutions, mainly by banks. The success of banks is
no longer determined by profitability alone.
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