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Przemystaw Panfil*

Wsparcie instytucji finansowych przez Skarb Panstwa
w dobie kryzysu finansow publicznych

1. Wstep

Ostatni kryzys finansowy rozpoczat si¢ latem 2007 r. od zapasci na amery-
kanskim rynku pozyczek hipotecznych. Poczatkowo miat on niewielki wplyw
na polski system finansowy, ktory sprowadzat si¢ niemal wytacznie do spadku cen
akcji na Gieldzie Papieréw Wartosciowych!. Sytuacja ta zmienita si¢ we wrze-
$niu 2008 1. po upadku amerykanskiego banku inwestycyjnego Lehman Brothers.
Wydarzenia na globalnym rynku finansowym doprowadzity w Polsce do spadku
wzajemnego zaufania bankow, a tym samym do obnizenia ptynnosci krajowego
rynku mi¢dzybankowego?. Przyczyng takiego stanu rzeczy byt przede wszystkim
wzrost ryzyka kredytowego kontrahenta, wynikajacy z niepewnosci co do sytu-
acji finansowej inwestorow strategicznych bankow krajowych?. Spadek ptynnosci
na rynku mi¢dzybankowym i zwigzane z tym negatywne konsekwencje dla sfery
realnej gospodarki sktonity polskie wtadze monetarne i fiskalne do podjecia kro-
koéw zaradezych. W przypadku NBP zostaty one ujete w ramach tzw. pakietu za-
ufania, obejmujgcego dziatania zmierzajace do zwigkszenia mozliwosci pozyski-
wania przez banki srodkow zlotowych i walutowych?. Wtadze fiskalne wystapity
natomiast z tzw. pakietem regulacyjnym, obejmujacym projekt: ustawy o Komi-
tecie Stabilnosci Finansowej, ustawy zmieniajacej ustawe o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym? oraz ustawy o udzielaniu przez Skarb Panstwa wsparcia instytu-
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cjom finansowym (dalej: u.w.i.f.). Ta ostatnia ustawa zostata ostatecznie uchwalo-
na 12 lutego 2009 r. Poczatkowo miata obowiazywac do konca 2009 r., z czasem
nadano jej jednak charakter bezterminowy. Co ciekawe, przepisy u.w.i.f., zgodnie
z oczekiwaniami jej projektodawcy, nie znalazly dotychczas praktycznego zasto-
sowania. Niemniej sama mozliwo$¢ uzyskania przez instytucj¢ finansowa wspar-
cia od Skarbu Panstwa zdaje si¢ odbudowywac zaufanie migdzy uczestnikami
rynku finansowego, a tym samym podnosi¢ jego ptynnosé. Zasadnym wydaje si¢
jednak proba odpowiedzi na pytanie, jakie sg rzeczywiste mozliwosci ingerowa-
nia panstwa w procesy zachodzace na tym rynku, szczegolnie w kontekscie rosng-
cego poziomu zadtuzenia publicznego. Odpowiedz na to pytanie wymaga blizszej
analizy przepisoOw u.w.i.f. oraz oceny wptywu przewidzianych w niej form wspar-
cia instytucji finansowych na sytuacj¢ budzetu panstwa.

2. Zakres podmiotowy i cel wsparcia instytucji finansowych

Z punktu widzenia ewentualnych konsekwencji, jakie dla budzetu panstwa
moze rodzi¢ wsparcie Skarbu Panstwa dla instytucji finansowych, istotne zna-
czenie ma zarowno katalog instytucji, ktore moga takie wsparcie uzyskac, jak
i cel, ktorego realizacji wsparcie to ma stuzy¢. Zakres podmiotowy omawianych
regulacji okresla art. 2 u.w.i.f. W przepisie tym ustawodawca umiescit katalog
instytucji finansowych, ktéore moga otrzymywac wsparcie ze strony Skarbu Pan-
stwa. Obejmuje on:

— banki krajowe;

— spotdzielcze kasy oszczednosciowo-kredytowe;

— Krajowa Spoéldzielcza Kase Oszczgdnosciowo-Kredytowa;

— fundusze inwestycyjne;

— domy maklerskie;

— krajowe zaktady ubezpieczen;

— fundusze emerytalne.

Powyzszy katalog sprawia, ze regulacje zawarte w omawianej ustawie maja
de facto charakter sektorowy. Wsparcie Skarbu Panstwa nie ogranicza si¢ wy-
lacznie do podmiotéw rynku miedzybankowego, ale dedykowane jest wszystkim
najwazniejszym instytucjom finansowym, tworzacym jedno z ogniw krajowego
systemu finansowego. Takie podejscie ustawodawcy wpisuje si¢ w schemat dzia-
fan podejmowanych w trakcie ostatniego kryzysu w krajach wysoko rozwinig-
tych. W wielu z nich miaty one bardzo szeroki zakres podmiotowy i obejmowaty
nie tylko banki, ale takze inne instytucje finansowe, a niekiedy nawet podmioty
sfery realnej gospodarki®.

¢ N. Roubini, S. Mihm, Ekonomia kryzysu, Warszawa 2011, s. 181-182, 194-199.
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Cel, ktorego realizacji stuzy wsparcie Skarbu Panstwa dla instytucji finan-
sowych, zostal wyartykutowany w art. 1 u.w.i.f. Jest nim utrzymanie ptynnosci
platniczej tych instytucji, co powinno przyczyni¢ si¢ do rozwoju akcji kredyto-
wej bankow krajowych, a tym samym do ograniczenia negatywnego wplywu za-
burzen wystepujacych na rynku finansowym na sfer¢ realna gospodarki. Nalezy
podkresli¢, ze polskie rozwigzania, w odroznieniu od dziatan podejmowanych
w wielu panstwach wysoko rozwinigtych, nie zmierzajg do ratowania podmiotow
niewyplacalnych’.

3. Wsparcie instytucji finansowych za pomoca gwarancji
Skarbu Panstwa

Wisrdd form wsparcia instytucji finansowych, ktére zostaly wymienione w art.
3 ust. 1 u.w.i.f. znalazty si¢ gwarancje Skarbu Panstwa. Wystepuja one w dwoch
odmianach: gwarancji dla NBP i gwarancji za instytucj¢ finansowa. Ta pierwsza
stanowi zabezpieczenie wierzytelno$ci banku centralnego z tytulu udzielonego
bankowi krajowemu kredytu refinansowego. Zgodnie z art. 42 ust. 1 ustawy z dnia
29 sierpnia 1997 r. o NBP® kredyty te udzielane sa w ztotych w celu uzupehienia
zasobow pienieznych bankow. Bank centralny kieruje si¢ przy tym zdolno$cig
kredytobiorcy do sptaty zaciagnig¢tych zobowigzan. Gwarancja dla NBP zwigksza
wiegc szanse banku krajowego na otrzymanie kredytu refinansowego. Rozwigza-
nie to koresponduje z dziataniami podjetymi przez bank centralny w ramach Pa-
kietu zaufania. Polegaty one m.in. na wprowadzeniu depozytu walutowego jako
zabezpieczenia kredytu refinansowego oraz zwigkszenia listy aktywow mogacych
stanowi¢ zabezpieczenie dla kredytu lombardowego, czyli jednej z form refinan-
sowania stosowanej przez bank centralny®.

Gwarancja za instytucj¢ finansowg stanowi forme zabezpieczenia splaty kre-
dytu lub linii kredytowej udzielonej bankowi krajowemu, Krajowej Spotdzielcze;j
Kasie Oszczednosciowo-Kredytowej Iub spotdzielczej kasie oszczgdnos$ciowo-
-kredytowej'®. W dwoch pierwszych przypadkach kredytodawca moze by¢ bank
krajowy, bank zagraniczny lub instytucja kredytowa, w ostatnim — Krajowa Spot-
dzielcza Kasa Oszczgdnosciowo-Kredytowa. Gwarancjg za instytucje finansowa
mogg by¢ przy tym objete tylko te zobowigzania, ktore sg zaciggane w celu utrzy-
mania odpowiedniego poziomu ptynnosci. Dodatkowo nalezy podkresli¢, ze po-

7 Ibidem, s. 140.

8 Tj. Dz. U.z 2005 r. Nr 1, poz. 2 ze zm.
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jecie ,,kredyt” w rozumieniu u.w.i.f. obejmuje takze emisje lub wystawienie przez
bank krajowy, spotdzielczg kase oszczednosciowo-kredytowa lub Krajowa Spot-
dzielcza Kase Oszczednosciowo-Kredytowa dluznych papierow wartosciowych.
Skarb Panstwa moze jednak gwarantowac spetnienie przez emitenta Swiadczen
pieni¢znych wynikajacych z tych papieréw tylko wtedy, jezeli zostaly one wy-
emitowane z terminem zapadalno$ci nie krotszym niz 3 miesigce i nie dluzszym
niz 5 lat.

Gwarancja dla NBP i gwarancja za instytucj¢ finansowa obejmuje sptate
kredytu wraz z odsetkami umownymi oraz innymi zwigzanymi z nim kosztami.
Gwarancje te nie moga jednak obejmowaé¢ zobowigzan, ktorych zabezpieczenie
stanowia skarbowe papiery warto$ciowe oraz papiery wartosciowe wyemitowa-
ne przez NBP — do wysokosci ich wartosci nominalnej. W tym wypadku sptata
kredytu jest juz, przynajmniej z ekonomicznego punktu widzenia, gwarantowana
przez Skarb Panstwa lub bank centralny. Ustawodawca nie wprowadza dodatko-
wych ograniczen w zakresie gwarancji za instytucj¢ finansowa. Natomiast gwa-
rancja dla NBP jest limitowana do 50% pozostajacej do splaty kwoty kredytu
refinansowego.

Zgodnie z art. 216 ust. 4 Konstytucji udzielanie poreczen i gwarancji finanso-
wych przez panstwo nastgpuje na zasadach i w trybie okreslonym w ustawie. Dys-
pozycja ta jest wypetniana przede wszystkim przez ustawe z dnia 8 maja 1997 r.
o poreczeniach i gwarancjach udzielanych przez Skarb Panstwa oraz niektore oso-
by prawne!! (dalej: u.p.g). Akt ten zawiera szereg rozwigzan, ktére minimalizujg
ryzyko zwigzane z tym aspektem dziatalnosci panstwa. W polskim systemie praw-
nym funkcjonuje takze kilka ustaw majacych charakter lex specialis w stosunku
do u.p.g. Na ich podstawie Skarb Panstwa moze stosowac porgczenia i gwarancje
w celu wsparcia $cisle okreslonych zadan lub rodzajow dziatalno$ci, co pozwala
okresli¢ je mianem ustaw sektorowych. Akty te w mniejszym lub wigkszym stop-
niu rozluzniajg rezim prawny wynikajacy z u.p.g., przyczyniajac si¢ tym samym
do wzrostu ryzyka zwigzanego z udzielanymi zabezpieczeniami. Niewatpliwie
do tego typu ustaw nalezy zaliczy¢ u.w.i.f. Zgodnie z zawartymi w niej regulacja-
mi do gwarancji dla NBP i gwarancji za instytucje finansowe stosuje si¢ jedynie
art. 31 u.p.g. Przepis ten stanowi, ze taczna kwota, do wysokosci ktorej mogg by¢
udzielane przez Skarb Panstwa poreczenia i gwarancje, okresla ustawa budzetowa.
Co ciekawe, ustawodawca wylaczyt stosowanie limitu okreslonego w tej ustawie
w przypadku skarbowych papieréw wartoSciowych, czyli drugiego instrumentu
wykorzystywanego do wsparcia instytucji finansowych. Dywersyfikacja ta ma
racjonalne uzasadnienie. Emisja skarbowych papieréw wartosciowych prowadzi
do wzrostu panstwowego dhugu publicznego, co w kontekscie obowigzujacego li-
mitu zadluzenia ogranicza zastosowanie tego instrumentu. Skutkéw takich nie ro-
dzi udzielenie gwarancji Skarbu Panstwa, ktore nie powoduje natychmiastowego

1" Tj. Dz. U. 22003 . Nr 174, poz. 1689 ze zm.
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zaangazowania srodkow publicznych'?. Przyczynia si¢ natomiast do wzrostu tzw.
dtugu potencjalnego, ewidencjonowanego jako kwota ryzyka zaciagnieta na ra-
chunek panstwa, a w konsekwencji podatnikéw. Doktadnie nie wiadomo, jaka
czeg$¢ dhugu potencjalnego przeksztatci sie w dhug zapadalny i bedzie skutko-
wac wyplatg z zasobow budzetowych!®. Ewentualna niewyptacalnos¢ duznikow
podstawowych spowoduje skokowy wzrost panstwowego dtugu publicznego, co
moze prowadzi¢ do naruszenia konstytucyjnego limitu zadtuzenia, czy tez obni-
zenia wiarygodnos$ci kredytowej Polski. Wydaje si¢ jednak, ze norma wyrazona
w art. 31 u.p.g. nie stanowi wystarczajacego zabezpieczenia przed powyzszym
ryzykiem. Dotychczas Sejm uchwalat wspomniany limit na poziomie zapropo-
nowanym w projekcie ustawy budzetowej przez Rad¢ Ministréw'4. Byl on przy
tym na tyle wysoki, ze nawet potencjalnie nie stanowil ograniczenia dla procesu
udzielania porgczen i gwarancji przez Skarb Panstwa'>. W zwigzku z tym jedyng
przeszkoda w wykorzystaniu tego instrumentu okazuje si¢ regula fiskalna zawarta
w art. 86 ust. 1 pkt 3 lit. d ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicz-
nych!® (dalej: u.f.p.). Wprowadza ona zakaz udzielania poreczen i gwarancji przez
jednostki sektora finansow publicznych, gdy panstwowy dtug publiczny osiagnie
poziom 60% PKB.

4. Wsparcie instytucji finansowych przy pomocy skarbowych
papierow wartosciowych

Do wsparcia instytucji finansowych wiladze fiskalne moga takze wykorzy-
stywac skarbowe papiery wartosciowe. Sg one przekazywane tym instytucjom
w drodze:

— pozyczki,

— sprzedazy z odroczonym terminem ptatnosci;

— sprzedazy z roztozeniem ptatnosci na raty;

— sprzedazy w drodze oferty kierowanej do okreslonej instytucji finansowe;.

Instytucje finansowe moga wykorzystywac otrzymane skarbowe papiery
warto$ciowe chociazby jako forme¢ zabezpieczenia splaty zacigganych zobowig-

12 P. Panfil, Poreczenia i gwarancje Skarbu Panstwa, [w:] A. Drwitto, D. Mas$niak (red.), Lek-
sykon prawa finansowego — 100 podstawowych pojeé, Warszawa 2009, s. 322.

13 R. Klocek, Porgczenia i gwarancje Skarbu Panstwa — stabilne zabezpieczenia finansowe.
Komentarz, Warszawa 2000, s. IX.

4 P. Panfil, Prawne i finansowe uwarunkowania dtugu Skarbu Panstwa, Warszawa 2011,
s. 325-326.

15 Przyktadowo, w ustawie budzetowej na rok 2012 z dnia 2 marca 2012 r. (Dz. U. z 2012 1.,
poz. 273) limit ten ustalono na poziomie az 200 mld zt.

16 Dz. U. 22009 r. Nr 157, poz. 1240 ze zm.
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zan'” lub tez do dokonania tzw. sprzedazy krotkiej. W kazdym przypadku wspar-
cie otrzymane ze strony Skarbu Panstwa zwicksza zdolno$¢ danego podmiotu
do skutecznego zasilania si¢ w ptynno$¢ na rynku finansowym.

Skarbowe papiery warto§ciowe przekazywane instytucjom finansowym
w oparciu o przepisy u.w.i.f. nalezy zaliczy¢ do tzw. instrumentow pasywnych.
Kategoria ta obejmuje papiery dtuzne, ktérych podstawowym celem emisji nie
jest finansowanie potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa. Czg¢$¢ z nich nie sta-
nowi nawet zrodta przychoddéw publicznych. Sytuacja taka ma miejsce chociazby
w przypadku skarbowych papierow wartosciowych, emitowanych jako przedmiot
pozyczki dla instytucji finansowych. Niemniej instrumenty pasywne, o ile tyl-
ko opiewaja na $wiadczenia pieni¢zne, naleza do tytutéw dtuznych zaliczanych
w mysl art. 72 ust. 1 u.f.p. do dtugu Skarbu Panstwa i jednocze$nie panstwowego
dtugu publicznego'®. W tym kontek$cie zbedny wydaje si¢ art. 14 ust. 3 w.w.i.f.,
gdyz powiela regulacje zawarte juz w polskim systemie prawnym. Zgodnie z tym
przepisem warto$¢ nominalng zobowigzan z tytutu skarbowych papieréw war-
tosciowych wyemitowanych w celu wsparcia instytucji finansowych zalicza si¢
do dlugu Skarbu Panstwa. Przesadza on jednak, ze papiery emitowane w oparciu
o przepisy u.w.i.f. moga opiewa¢ wylacznie na $wiadczenia pieni¢zne. Tylko bo-
wiem takie instrumenty sg zaliczane do dlugu Skarbu Panstwa, ktory to jest kate-
gorig o charakterze pienigznym. Do podobnych wnioskéw mozna doj$¢ w oparciu
o tres¢ art. 12 ust. 2 u.w.i.f., ktory wsrdd obligatoryjnych elementow listu emi-
syjnego, poprzedzajacego kazda emisj¢, wymienia m.in. stop¢ procentowg oraz
naleznos$¢ gtdéwna i uboczna.

Mechanizm wykorzystania skarbowych papierow wartosciowych do udziela-
nia wsparcia instytucjom finansowym cechuje si¢ wysokim poziomem elastyczno-
$ci. Znaczaco upraszcza to i przyspiesza dzialania podejmowane w tym zakresie
przez ministra finansow. W duzej mierze jest to efektem ograniczenia do mini-
mum regulacji u.w.i.f. dotyczacych tego mechanizmu. Dodatkowo, w przypadku
skarbowych papieréw wartosciowych wykorzystywanych do wsparcia instytucji
finansowych ustawodawca wylaczyt zastosowanie art. 95-97 u.f.p. W konse-
kwencji minister finanséw nie musi okresla¢ w drodze rozporzadzenia warunkow
emitowania tych instrumentéw. Kwestia ta obok sposobu realizacji $§wiadczen
ze skarbowych papierow wartosciowych jest natomiast precyzowana w listach
emisyjnych. Sa one wydawane na potrzeby poszczegolnych emisji przez ministra
finans6w. Tym samym organ ten moze dostosowywa¢ konstrukcje skarbowych
papieréw wartosciowych do konkretnych potrzeb.

Do emisji skarbowych papieréw wartosciowych w oparciu o przepisy u.w.i.f.
dochodzi z dniem zarejestrowania tych instrumentdw w depozycie papierow

17 Przyktadowo, dla bankow krajowych moga to by¢ zobowigzania wynikajace z kredytu lom-
bardowego.

18 Pod warunkiem jednak, ze papieréw takich nie nabyta inna jednostka sektora finanséw pu-
blicznych.
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wartosciowych oraz w kwocie rownej ich warto$ci nominalnej. Automatycznie
powoduje to wzrost dtugu Skarbu Panstwa i panstwowego dtugu publicznego.
Co szczegolnie istotne, w art. 14 ust. 2 u.w.i.f. ustawodawca przesadzil, ze emisji
skarbowych papierow wartosciowych przeznaczonych na wsparcie dla instytu-
cji finansowych nie wlicza si¢ do limitow okreslonych w ustawie budzetowe;j'®.
Z punktu widzenia regulacji zawartych w omawianej ustawie minister finansow
ma wigc duzg swobodg w zakresie ksztaltowania wielko$ci emisji tych instru-
mentdéw. Najwazniejsze ograniczenie w tym zakresie stanowi sytuacja, w ktorej
panstwowy dtug publiczny zbliza si¢ do wartosci 60% rocznego PKB. Grozba
ztamania reguty fiskalnej wyrazonej w art. 216 ust. 5 Konstytucji powinna by¢
wystarczajaca przestanka do zakonczenia emisji skarbowych papierow wartoscio-
wych przeznaczonych na wsparcie dla instytucji finansowych. Nalezy przy tym
pamigtaé, ze to minister finansow, zgodnie z art. 74 ust. 1 u.f.p., sprawuje kontro-
le nad sektorem finanso6w publicznych w zakresie przestrzegania limitu zadhuze-
nia i ponosi konstytucyjng odpowiedzialnos¢ za ewentualne jego przekroczenie.
Trudno takze spodziewac sig, ze organ ten zdecyduje si¢ na emisj¢ skarbowych
papierow warto§ciowych przeznaczonych na wsparcie dla instytucji finansowych,
jezeli miatoby to prowadzi¢ do osiagnigcia ktoregos z progow wyznaczonych
przez procedury ostrozno$ciowo-sanacyjne. Taka sytuacja miataby bowiem ne-
gatywne konsekwencje dla swobody prowadzenia przez rzad polityki fiskalnej
w kolejnych latach.

5. Zasady i tryb udzielania wsparcia instytucjom finansowym

Minister finansoéw, dziatajac w imieniu Skarbu Panstwa, udziela wsparcia
instytucji finansowej na jej wniosek. W art. 15 ust. 2 u.w.i.f. ustawodawca ure-
gulowat obligatoryjne elementy tego wniosku. Jednym z nich jest informacja
o aktualnej sytuacji ekonomiczno-finansowej wnioskodawcy. Pozwala ona osza-
cowac ryzyko, jakie dla Skarbu Panstwa niesie udzielenie wsparcia konkretne-
mu podmiotowi. Poczynione w tym zakresie ustalenia nie majg jednak prawnie
wigzacego charakteru. Oznacza to, Ze minister finanséw moze udzieli¢ wsparcia
instytucji finansowej, ignorujac zwiazane z tym ryzyko. Z jednej strony zwigksza
to mozliwos$¢ podjecia przez ten organ skutecznej ingerencji w dziatanie rynku fi-
nansowego. Z drugiej staje si¢ powaznym zagrozeniem dla stabilno$ci finansowej
Skarbu Panstwa i realizacji ustawy budzetowej w ksztalcie nadanym jej przez par-
lament. W tym ostatnim wypadku nalezy zwroci¢ uwage na tre$¢ art. 18 u.w.i.f.

19 Na marginesie nalezy zauwazy¢, ze art. 14 ust. 2 u.w.i.f. jest de facto zbgdny. Ograniczenie
wielkosci emisji skarbowych papierow wartosciowych do limitu okreslonego w ustawie budzetowe;j
wprowadza bowiem art. 95 ust. 2 u.f.p., ktorego zastosowanie do instrumentéw przeznaczonych
na wsparcie dla instytucji finansowych zostato przez ustawodawce wytaczone.
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Zgodnie z tym przepisem Rada Ministrow, na wniosek ministra finansoéw, moze,
po zaciagnieciu opinii komisji sejmowej wtasciwej do spraw budzetu, w drodze
rozporzadzenia dokona¢ przeniesienia planowanych wydatkow budzetowych
migdzy czesciami i dziatami budzetu panstwa w celu realizacji zadah wynika-
jacych z omawianej ustawy. W skrajnym przypadku, biorgc pod uwage nieogra-
niczone de facto prawo kreowania dtugu Skarbu Panstwa w oparciu o u.w.i.f,,
moze to skutkowac¢ catkowita zmiang budzetu przez organ wladzy wykonawcze;j.
Koniecznos$¢ przestrzegania konstytucyjnego limitu zadtuzenia nie wydaje si¢
przy tym wystarczajacym zabezpieczeniem przed wystapieniem takiego zdarze-
nia. Moze do niego doj$¢ chociazby za sprawa przeksztalcenia si¢ wynikajacego
z udzielonych gwarancji dlugu potencjalnego w dlug rzeczywisty. Kompeten-
cje, jakie ustawodawca nadal ministrowi finanséw i Radzie Ministrow, zdaja si¢
wiec wykraczaé poza tradycyjnie okreslone zadania organow wiadzy wykonaw-
czej w zakresie procedury budzetowej. Niewiele w tym zakresie zmienia art. 19
u.w.i.f., ktora naktada na ministra finansoéw obowigzek przedstawiania komisji
sejmowej wiasciwej do spraw budzetu kwartalnych informacji o podejmowa-
nych dziataniach bedacych realizacjg postanowien tej ustawy. Przed udzieleniem
wsparcia instytucji finansowej organ ten musi natomiast zaciggna¢ opini¢ Komisji
Nadzoru Finansowego oraz Prezesa NBP, a w przypadku wsparcia udzielonego
bankowi — roéwniez Bankowego Funduszu Gwarancyjnego. Podmioty te sa nie-
watpliwie predysponowane do dokonania oceny zasadnosci planowanych dziatan
z punktu widzenia przywracania ptynno$ci na rynku finansowym. Poza zakresem
ich kompetencji znajduje si¢ jednak analiza sytuacji finansowej Skarbu Panstwa.
Wsparcie instytucji finansowej udzielane jest na podstawie umowy zawartej
przez nig z ministrem finansow. U.w.i.f. wprowadza przy tym szereg wymogow,
ktorych celem jest zabezpieczenie interesow Skarbu Panstwa. Za najwazniejszy
nalezy uzna¢, cigzacy na instytucji finansowej, obowigzek ustanowienia zabezpie-
czenia wierzytelnosci wynikajacych z udzielonego jej wsparcia. Rozwigzanie to
wspolgra z uprawnieniem ministra finansow do wystawiania tytulow wykonaw-
czych na podstawie dokumentow zwigzanych z tg wierzytelnoscig. Niewatpliwie
regulacje te w dluzszym okresie czasu umozliwiajg ,,odzyskanie” srodkow publicz-
nych zaangazowanych we wsparcie instytucji finansowych. W krotkim okresie nie
stanowig jednak zadnej przeszkody dla skokowego wzrostu dlugu Skarbu Panstwa,
spadku wiarygodnosci kredytowej tego podmiotu, a nawet jego bankructwa.

6. Podsumowanie

Spadek plynnosci na rynku finansowym, a w szczego6lnosci na jednym
z jego kluczowych segmentdw, czyli rynku miedzybankowym, rodzi negatywne
konsekwencje dla sfery realnej gospodarki i staje si¢ wyzwaniem dla procesu
finansowania potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa. Stanowi to wystarczajace
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uzasadnienie dla wprowadzenia do polskiego porzadku prawnego regulacji, kto-
re normuja zasady i tryb udzielania wsparcia instytucjom finansowym przez
Skarb Panstwa. Stworzenie ram prawnych, na podstawie ktorych panstwo moze
ingerowa¢ w procesy zachodzace na rynku finansowym, nie przesadza jeszcze
o mozliwosci przeprowadzenia takiej ingerencji, ani tym bardziej jej skuteczno-
$ci. Jednym z najwazniejszych czynnikow ograniczajacych aktywnos$é Skarbu
Panstwa w tym zakresie jest wptyw podejmowanych dziatan na poziom pan-
stwowego dtugu publicznego, ktory zgodnie z konstytucyjng reguta fiskalng nie
moze przekroczy¢ 60% PKB. Tym samym dobry stan finansow publicznych jest
niezb¢dnym warunkiem skutecznego wsparcia instytucji finansowych przez pan-
stwo. Wysoki poziom zadluzenia Skarbu Panstwa redukuje znaczenie u.w.i.f. wy-
tacznie do roli psychologicznego czynnika oddziatywania na uczestnikow rynku
finansowego. Z drugiej strony ustawa ta rodzi okreslone zagrozenia dla stabilno-
$ci finansow publicznych w Polsce. Nie zawiera bowiem rozwigzan, ktére sta-
nowityby przeszkode dla naduzywania przez ministra finanséw mechanizméw
wsparcia instytucji finansowych. Paradoksalnie, najwigksze ryzyko wigze si¢
z procesem udzielania gwarancji, ktore nie powodujg automatycznie zaangazo-
wania srodkéw publicznych ani tez wzrostu panstwowego dtugu publicznego.
Moze to rodzi¢ bledne prze§wiadczenie, ze instrument ten mozna wykorzysty-
wa¢ na dowolnie duzg skalg.





