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Wprowadzenie

Sytuacja gospodarcza, ktéra zaczeta kryzys na rynku subprime w 2007 r.,
pozwala potwierdzi¢, ze procesy gospodarcze sa powtarzalne. Wszystkie kryzy-
sy roznia si¢ od siebie, jednakze procesy te maja charakter cykliczny i wspol-
ne cechy. Nalezy zatem podejmowac proby stworzenia mechanizmow ochrony
1 zabezpieczenia si¢. W niniejszym artykule przedstawione zostana kwestie zwia-
zane z instrumentami walki z kryzysami, stosowanymi przez banki centralne.
Ceche nadrzedna w przeciwdziataniu kryzysom finansowym stanowi stabilny
1 zdrowy system finansowy. Organem wspdlodpowiedzialnym za stabilno$¢
systemu finansowego jest bank centralny. Bank ten, jako instytucja majaca
z reguly silny mandat prawny i spoteczny, wynikajacy zaréwno z autorytetu, jak
1 umiejscowienia w najwyzszych aktach prawnych, wptywa na rozmiary kryzy-
sow finansowych i je ogranicza.

Rola i zadania banku centralnego wobec kryzysu

Cykliczno$¢ procesow gospodarczych jest jedng z przyczyn wystgpowania
kryzysow gospodarczych. Zgodnie z teoriami gospodarczymi wyr6znia si¢ dwie
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fazy: depresji i ekspansji gospodarczej. Wspolczesne procesy globalizacyjne,
mobilno$¢ kapitatu, ponadnarodowe korporacje powoduja, ze kryzys w jednym
regionie szybko przenika do innych. Kryzysy finansowe byly i sa przedmiotem
wnikliwych badan i analiz. Kryzys finansowy nastgpuje wtedy, gdy zachwiana
jest rownowaga w procesach gospodarczych. Moze to by¢ spowodowane zarow-
no poprzez czynniki zewngtrzne, jak i wewngtrzne. Kazde zaklocenie w sferze
finansowej przenosi si¢ z opdznieniem automatycznie na sferg¢ realna. Koszty
kryzysu maja realne odzwierciedlenie w rzeczywistosci. Sa to koszty zarowno
finansowe, jak i spoteczne. Z powodu kryzysu nastgpuje spadek PKB, wzrasta
poziom bezrobocia, spada produkcja, nastepuje niepewnos¢, obnizaja si¢ kon-
sumpcja i poziom dochodow, wzrasta deficyt, maleja wptywy podatkowe i eks-
port. Przyjmuje sig teoretycznie, ze brak kryzysu finansowego oznacza stabilno$c¢
systemu finansowego. System finansowy jest to zbidr norm prawa finansowego,
zasad gospodarki finansowej, majacych na celu $ciste uregulowanie polityki fi-
nansowej panstwa'.

Troska o stabilno$¢ systemu finansowego i jego ochrona sa procesem zlo-
zonym i trudnym. Jednym z gltéwnych straznikow stabilnosci systemu finan-
sowego jest instytucja banku centralnego (BC). W kazdym momencie swo-
jego funkcjonowania BC ma za zadanie analiz¢ 1 oceng sytuacji gospodarczej,
a w razie pojawienia si¢ jakichkolwiek symptomoéw ostrzegawczych jego zada-
niem jest reagowanie. Unikanie zagrozenia, czyli dziatania prewencyjne, sa za-
wsze tansze niz ewentualna pozniejsza walka ze skutkami kryzysu. Przyjmuje sig,
ze banki centralne zawsze odgrywaja duza rolg w procesie przeciwdziatania kry-
zysom, gdyz tworza tzw. siatke bezpieczenstwa finansowego (Safety Net). Wraz
zinstytucjami gwarantujacymi bezpieczenstwo depozytow, rzadem i innymi insty-
tucjami tworza sie¢ ochronng dla systemu finansowego. W Polsce, oprocz Naro-
dowego Banku Polskiego, instytucjami takimi sa Komisja Nadzoru Finansowego
i Bankowy Fundusz Gwarancyjny. Przykltadem powotania i powstania banku
centralnego w celu ochrony systemu finansowego jest System Rezerwy Federal-
nej w USA, ktory zostat utworzony w 1913 r. Wspdtczesnie banki centralne dzia-
laja zar6wno w celu ograniczania ryzyka zalamania si¢ systemu finansowego, jak
1 na wypadek wystapienia kryzysu finansowego. Bank centralny jest instytucja
odpowiedzialng za system bankowy i realizacjg polityki pienig¢znej. Dba o system
walutowy, podaz pieniadza, zarzadza majatkiem rezerw walutowych, kontrolu-
je stopy procentowe. Sprawuje funkcje supernadzorcy. Cecha charakterystyczna
w walce z kryzysem jest zapewnienie bankowi centralnemu odpowiedniego po-

! http://portalwiedzy.onet.pl/24029,,,,system_finansowy panstwa,haslo.html (15.06.2009).
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ziomu niezaleznos$ci. Wigkszo$¢ bankow centralnych w gospodarkach wolnoryn-
kowych dysponuje silng niezaleznos$cia na czterech podstawowych poziomach:
ekonomicznym, finansowym, personalnym i funkcjonalnym?®. Niezalezno$¢ jest
gwarantem dobrej realizacji zadan natozonych na BC. Do podstawowych funkcji
banku centralnego zaliczamy:

a) implementacjg polityki pieni¢zne;j,

b) kontrole i analizg podazy pieniadza,

¢) role pozyczkodawcy ostatniej szansy,

d) zarzadzanie rezerwami walutowymi, zlota,

e) regulacje systemu finansowego i nadzér nad nim,

f) wspolpracg z migdzynarodowym otoczeniem finansowym,

g) ustalanie poziomu stop procentowych.

Zadania banku centralnego. BC jest gtbwnym podmiotem rynku pieni¢zne-
go, odpowiedzialnym za emisj¢ pieniadza gotéwkowego oraz polityke pienigzna
panstwa. Szeroki zakres historycznie uksztaltowanych uprawnien kompetencyj-
nych powoduje, iz bank centralny odgrywa roleg:

a) banku panstwa,

b) banku bankéw,

¢) banku emisyjnego?.

Cele banku centralnego. W zasadzie na $wiecie koncepcje teoretyczne wska-
zuja na realizacje dwoch celow: dbatosci o stabilno$¢ cen i1 ochrony oraz sta-
bilnosci systemu finansowego. Stabilno$¢ cen jest fundamentalna wartoscia
w kazdej gospodarce. Podczas sytuacji kryzysowych zaréwno wystgpuja prob-
lemy inflacyjne, jak i moga wystapi¢ procesy deflacyjne badz stagflacyjne. Rola
BC jest dokonywanie odpowiedniej reakcji, aby utrzyma¢ poziom réwnowagi.
Podczas szczytowego momentu ekspansji gospodarczej, w tym bankowej, za-
wsze mamy problemy z nadmierna inflacja. Ceny aktywow rosna, tworza si¢ tzw.
banki spekulacyjne. Po wejsciu gospodarek w fazg¢ spowolnienia inflacja maleje,
stopy procentowe sa na wysokim poziomie, a rolag BC jest obserwacja i rozwazne
postugiwanie si¢ instrumentami, tak by gospodarka do$¢ tagodnie przeszla spo-
wolnienie gospodarcze. To wlasnie zadania majace na celu ochrong stabilno$¢
systemu, gdyz kazde spowolnienie gospodarcze prowadzi do ekonomicznych
zawirowan. Tutaj BC, obdarzony duzym autorytetem, monitoruje sytuacje i od-

2 Convergence Report, European Monetary Institute, Frankfurt am Main, March 1998, s. 291—
295.

3 J. Ostaszewski, Finanse, Difin, Warszawa 2003, s. 168.
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powiednio reaguje. Klasyczne podej$cie wigkszosci bankow centralnych polega
na koncentracji ich polityki pieni¢znej na utrzymaniu niskiej inflacji, jednakze
niespetnienie warunku stabilnos$ci systemu finansowego wyklucza zapewnienie
stabilnosci cen. Nalezy zatem pamigta¢ o fundamentach, a podstawowym po-
ziomem jest system finansowy. Jednakze duzo bankoéw centralnych nie ma wy-
raznego zapisu prawnego o ochronie systemu finansowego. Kryzysy finansowe,
jakie pojawiaty si¢ na przestrzeni lat, powodowaly, ze banki centralne reagowaty
w r6ézny sposob. W latach 80.-90. ubiegtego wieku, po sukcesach antyinfla-
cyjnych, zaczgto skupia¢ uwage na stabilnosci finansowej. Lata 90. natomiast
wymuszaty koncentracj¢ na tagodzeniu takich kryzysow, jak kryzys bankowy
krajow skandynawskich, upadek brytyjskiego banku w 1995 r., kryzys azjatycki
1997 r. Reakcj¢ BC na kryzysy finansowe zawsze wymagaja precyzyjnego do-
boru instrumentu do tagodzenie skutkéw. Mimo ze kryzysy maja podobne cechy,
narzgdzia dobierane sa raczej indywidualnie, gdyz kazdy kryzys jest inny. Do
podstawowych instrumentow BC wedtug klasyfikacji prof. Kazmierczaka nalezy
zaliczy¢:

a) instrumenty kontroli og6lne;,

b) instrumenty kontroli selektywne;j,

¢) oddzialywanie perswazja.

Polityka rezerw obowigzkowych — jest to obowiazek spoczywajacy na bankach
komercyjnych, polegajacy na utrzymaniu srodkéw pieni¢znych na rachunku
banku centralnego, co stanowi gwarancj¢ wyptacalnosci. Nadmierne zmniej-
szanie wskaznika powoduje zmiany poziomu ilosci pieniadza w obiegu.
W sytuacjach kryzysowych bank centralny moze wskaznik ten zwigksza¢ w ce-
lu podniesienia bezpieczenstwa depozytow. Jednakze gdy kryzys dotyczy braku
ptynnosci w systemie bankowym, BC moze, zmniejszajac ten wskaznik, uwolni¢
duze $rodki dla bankoéw komercyjnych, co spowoduje zwigkszenie ich plynnosci.
Akcja kredytowa bankéw komercyjnych moze ponownie zosta¢ uruchomiona.
Polityka rezerw obowiazkowych oddziatuje w jednakowy sposob na wszystkie
banki komercyjne. Jest to jednak instrument, ktory dziata z op6znieniem. Kredy-
ty refinansowe to instrument skierowany do bankéw komercyjnych, ktore moga
zaciagna¢ kredyt w banku centralnym. Pozyczka banku centralnego wymaga od-
dania weksli handlowych. Sprzedaz nastepuje po danej cenie. Cena ta jest wyso-
kos$¢ stopy redyskontowej. Operacje otwartego rynku to operacje prowadzone
z bankami komercyjnymi z inicjatywy banku centralnego. Cechuje je dobrowol-
nos$¢, czyli podmioty kwalifikujace si¢ do zawarcia transakcji same decyduja, czy
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chca nawiaza¢ z BC stosunek prawny, czy tez nie*. Poprzez operacje otwarte-
go rynku BC ma mozliwo$¢ oddziatywania na ptynnos¢ w systemie bankowym.
Operacje te skutecznie wptywaja na podaz pieniadza.

Instrumenty i mozliwosci BC stosowane w sytuacjach kryzysowych

Do podstawowych instrumentow zaliczamy:
a) funkcje banku centralnego jako pozyczkodawcy ostatniej instancji,
b) polityke informacyjna,
¢) komunikacjg¢ z rynkiem,
d) moralna perswazje,
e) decyzje o braku interwencji,
f) zasilanie bankow w kapitat,
g) tworzenie specjalnych instytucji zarzadzajacych aktywami niskiej jakosci.

Pozyczkodawca ostatniej instancji. Jedna z trzech funkcji banku centralnego
jest funkcja banku bankow. To jedna z najstarszych funkcji BC w zakresie sta-
bilnosci i ochrony systemu finansowego. Funkcja Lender of Last Resort jest bar-
dzo szybka w dziataniu. BC moze pozyczy¢ bankowi lub bankom komercyjnym
pieniadze w celu ratowania tych bankéw. Oznacza to dyskrecjonalne zasilenie
w plynno$¢ indywidualnego banku lub catego systemu bankowego w reakcji na
niekorzystny szok, wywotujacy nadzwyczajny wzrost popytu na pieniadz rezer-
wowy, ktory to popyt nie moze zosta¢ zaspokojony z innych zrodel. Koncepcja
ta zostata sformutowana po raz pierwszy w XIX w. przez brytyjskich ekono-
mistéw H. Thorntona i W. Bagehota. Ustanowili oni zbidr zasad ulatwiajacych
ochrong bankow przed efektami paniki i kryzyséw. Uznali koniecznos¢ istnie-
nia pozyczkodawcy ostatniej instancji, ktorego rolg argumentowali cigzacymi na
banku centralnym obowiazkami: ochrony obrotu pieni¢znego, wsparcia catego
systemu finansowego, konsekwentnego zachowania celow stabilnego wzrostu
podazy pieniadza w dtugoterminowej perspektywie. Zdecydowanie opowiedzieli
si¢ za nieudzielaniem wsparcia niewyptacalnym instytucjom, za przyznawaniem
pomocy tylko i wylacznie instytucjom majacym przejsciowe problemy z ptyn-
noscia’. Cele do realizacji:

* M. Grzesiak, Europejski Bank Centralny, Wydaw. Adam Marszatek, Warszawa 2004, s. 50.

5 A. Jurkowska-Zeidler, Bezpieczeristwo rynku finansowego w swietle prawa Unii Europejskiej,
Oficyna, Warszawa 2008, s. 9.
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a) ochrona zasobow (podazy) pieniadza w gospodarce,

b) dziatania zgodne z dlugoterminowym celem stabilnego wzrostu podazy pie-
niadza,

c¢) dziatania na rzecz stabilnosci catego systemu bankowego,

d) ograniczenia skali niepewnosci co do dziatan wladz monetarnych w warun-
kach kryzysu®.

Teoretyczne koncepcje na temat funkcji pozyczkodawcy ostatniej instancji
zmienialy si¢ na przestrzeni lat; wspolczesnie znana jest ona rowniez jako awa-
ryjne wsparcie finansowe (Emergency Liquidity Assistance — ELA). Zagadnienie
instytucji banku centralnego jako ostatniej instancji ma dwa aspekty. BC moze
wykonywac¢ zwykte operacje otwartego rynku i w ten sposob zasila¢ system fi-
nansowy, jednakze wyklucza to sens istnienia tej funkcji. Drugie podejscie wska-
zuje na zasadno$¢ udzielania ostatecznej pomocy w celu ratowania ptynnosci
banku komercyjnego. W tym wypadku taka transakcja jest z reguly objeta ta-
jemnica migdzy BC a bankiem komercyjnym. Oczywiscie pojawia si¢ problem
z odpowiednia selekcja: komu i w jakim stopniu pomagaé. Kryzys w USA, zapo-
czatkowany w 2007 r., pokazal, ze bank centralny pozwolit upas¢ jednemu z naj-
starszych bankow — Lehman Brothers, natomiast grupa AIG zostata przez FED
uratowana. Banki centralne maja w tym wypadku dylemat, gdyz musza w krot-
kim czasie, bazujac na niepelnej informacji, podja¢ wyjatkowo trudne decyzje.
Banki komercyjne nastawiane sg na dziatanie r6znych rodzajow ryzyka, takich
jak ryzyko rynkowe, systemowe, walutowe, operacyjne itd. Zatwierdzenie inter-
wencji BC w postaci zasilenia plynnosci musi by¢ uzywane jako ostatecznosc¢.

Polityka informacyjna banku centralnego jest kwestia wazna, gdyz gwaran-
tuje prawidlowy przeptyw informacji pomiedzy uczestnikami rynku. Instrument
ten wykorzystuje sig¢ zarowno wtedy, gdy rynek funkcjonuje normalnie, jak i pod-
czas kryzysow. BC musi jasno i klarownie komunikowac si¢ z rynkiem. Zgodnie
z wytycznymi Migdzynarodowego Funduszu Walutowego i BIS stworzono ko-
deks dobrych praktyk w polityce pieni¢znej i fiskalnej. Kodeks ten zawiera cztery
gtdwne kategorie dotyczace potrzeby transparentnosci BC. Sa to:

a) okreslenie roli, zakresu odpowiedzialnosci oraz celo6w banku,

b) otwartos¢ w kwestiach zwiazanych z formutowaniem i raportowaniem podje-

tych decyzji,

¢ Q. Szczepanska, P. Sotomska-Krzysztofik, M. Pawliszyn, Banki centralne wobec kryzyséw
w systemie bankowym ,Materialy i Studia” 2004, z. 179, s. 10.



Rola i instrumenty banku centralnego... 35

c¢) dostep spoteczenstwa do informacji dotyczacych prowadzonej polityki,
d) wiarygodno$¢ i zapewnienie o praworzadnym dziataniu BC’.

Wigkszos¢ bankéw centralnych spelnia wymogi okre§lone przez MFW.
Podczas normalnej pracy BC przygotowuje raporty, analizy; publikowane sa
oswiadczenia, przemdwienia jego decydentéw. Dzigki lepszej komunikacji
z rynkiem BC zwigksza swdj autorytet i wiarygodnos¢. W okresie zawirowan
rola informacyjna wzrasta, rynek oczekuje informacji o biezacej sytuacji. Jed-
nakze informacja nie moze by¢ dostgpna we wszystkich kwestiach. Zastosowa-
nie omdwionego instrumentu pozyczki ostatecznej wymaga od BC dyskrecji,
gdyz nadmierna informacja moze prowadzi¢ do paniki na rynku. Stosuje si¢ tutaj
zasade ,,konstruktywnej niejednoznaczno$ci™®. BC ma za zadanie niwelowanie
asymetrii informacji pomig¢dzy bankami komercyjnymi a podmiotami indywidu-
alnymi, ktére nie maja wgladu do takich danych, jakie otrzymuje i analizuje BC.
Kwestie przejrzystosci polityki komunikacyjnej banku centralnego mozna rozpa-
trywaé z dwdch punktéow widzenia: komunikacja ex ante i komunikacja ex post’.
Komunikacja ex ante polega na regularnym informowaniu rynku o stabilnosci
systemu finansowego. Mechanizmy informowania s ustalone duzo wcze$niej
przed wystapieniem kryzysu. Natomiast ex post zawiera instrukcje informowania
w warunkach kryzysowych. Przejrzysto$¢ niesie ze soba rowniez zagrozenia —
w razie nierozsadnego przekazania informacji moze doj$¢ do atakow spekulacyj-
nych, np. w celu ostabienia waluty danego kraju. Komunikat prasowy jest jedna
z najczesciej stosowanych technik komunikacji z rynkiem w czasie zawirowan.
Latwos$¢, dostgpnos¢ i przede wszystkim szybko$¢ sa jego gldwnymi atutami.
Komunikaty prasowe moga w tatwy sposéb tagodzi¢ skutki kryzysu wtedy, gdy
BC szybko zapewni, ze jest gotowy do podjecia dzialania. Moralna perswazja
jest narzedziem informacyjnym. To takie stwierdzenie lub komunikat sformu-
lowany przez BC, ktory skloni banki komercyjne do okreslonej reakcji. Czgsto
wykorzystywana jest jako wsparcie komunikatu prasowego, gdy ten nie przynosi
zamierzonych skutkow.

Zaniechanie interwencji. Aktywnos¢ BC w przeciwdziataniu skutkom kryzysu
powoduje stabilizacje systemu finansowego, ale wiaze si¢ rowniez z kosztami.
Ocena stopnia zagrozenia, to, w jakim momencie kryzys si¢ znajduje — stanowi

" Code of Good Practices on Transparency in Monetary and Fiscal Policies, MFW, 1998.

8 Zasada sformutowana przez Geralda E. Corringana, prezesa Rezerwy Federalnej Nowego Jor-
ku.

° P. Gai, H.S. Shin, Transparency and financial stability, ,,Financial Stability Review”, Decem-
ber 2003, BoE.
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podstawe do podjecia lub zaniechania interwencji. Przeswiadczenie, ze BC jest
zawsze W stanie wyratowaé banki komercyjne, moze prowadzi¢ do zbyt duzej
ekspozycji na ryzyko. Pojawia si¢ zjawisko pokusy naduzycia. Dlatego banki
centralne dopuszczajq mozliwo$¢ upadku banku komercyjnego. Zniknigcie z ryn-
ku pojedynczego matego banku nie stanowi zagrozenia dla catego rynku. Nalezy
jednak uwaza¢ na ryzyko systemowe, poniewaz moze nastapic efekt domina. Jed-
no bankructwo moze pociagna¢ na zasadzie tancucha powiazan inne podmioty.
Dziatania antykryzysowe podejmowane sa czgsto przez rzady lub banki centralne
wlasnie ze wzgledu na wazno$¢ systemowa, co odpowiada doktrynie ,,zbyt duzy,
by upas¢” (Too Big To Fail — TBTF) lub ,,zbyt wazny, by upas¢” (Too Important
To Fail — TITF). Odwrotnie jest z zalozeniem ,,zbyt duzy, bo go ratowac” (Too
Big To Save — TBTS)!°. Banki komercyjne sa czg¢sto poteznymi organizacjami,
ktorych aktywa przekraczaja budzety swoich macierzystych krajow, stad niejed-
nokrotnie interwencja jednego banku centralnego jest nieskuteczna.

Zasilanie w kapital. W czasach kryzysu mozliwe jest wykroczenie BC poza jego
podstawowe kompetencje i dokonanie zasilenia banku komercyjnego. Sytuacja
ta moze nastapi¢ w sytuacji, gdy upadek banku komercyjnego wiazatby si¢ z wy-
raznym naruszeniem calego systemu finansowego. Podstawowym argumentem
przemawiajacym za zastosowaniem tego scenariusza jest fakt, iz koszty restruk-
turyzacji sa mniejsze od kosztow upadku. Ze strony banku centralnego dziata-
nia takie wiaza si¢ z wyraznym odejsciem od tradycyjnego nieingerowania BC
w niezalezne podmioty. Koszty, jakie ponosi BC, to przede wszystkim koszt fi-
nansowy oraz koszty niefinansowe, takie jak obnizenie reputacji. Najczgsciej jed-
nak zasilenia takiego dokonuje rzad, ktory staje sig¢ w ten sposob udziatowcem
banku komercyjnego badz jego wiascicielem. Przejecie kontroli nad bankiem
komercyjnym ma z reguty charakter krotkoterminowy i pozwala na jego restruk-
turyzacje 1 ponowna sprzedaz.

Instytucje zarzadzajace aktywami niskiej jako$ci to metody nadzwyczaj-
ne, ktore rowniez pomagaja walczy¢ z kryzysem. Moga by¢ one wykorzysty-
wane w momencie, gdy kryzys dotyczy catego sytemu finansowego. Rozwia-
zanie to stosowane bylo w Szwecji, Japonii i Indonezji. Polegatlo jednak na
tym, ze to rzady tworzyly te instytucje, a srodki pochodzity z budzetu. Two-
rzenie tego typu podmiotow przez BC miato tez miejsce w Finlandii na po-

10 J. Bergo, Crisis resolution and financial stability in Norway. Speech at the 50" Anniversary
of Bank of Indonesia, Jakarta, 10 December 2004, http://www.bis.org/review/r031223f.pdf
(data!).
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czatku lat 90. ubiegtego wieku. Kryzys finansowy powoduje pogorszenie si¢

sytuacji gospodarczej. Wynikiem tego jest zwigkszenie ryzyka kredytowego,

a co za tym idzie — pogorszenie kondycji finansowej bankéw. Jednym ze spo-

soboéw rozwigzania problemu jest odciazenie banku z ,,zatrutych aktywow”, po

czym bank taki moze zosta¢ sprzedany. Wydzielenie tego typu aktywow uspraw-
nia dzialanie systemu finansowego i pozwala na szybsza jego odbudowe. Po-
noszenie kosztow przez panstwo jest oczywiscie wysoce dyskusyjne. Skutecz-
no$¢ pomocy w czasie kryzysu wymaga wspdlnego spojrzenia na gospodarke
przez wszystkich decydentow. Do glownych zadan banku centralnego zali-
cza si¢ podzial obowiazkoéw podczas walki z kryzysem pomigdzy BC, rzadem

a instytucjami nadzorczymi. Uzgodnienia takie przyjmuja czgsto formg pisemna

i maja charakter memorandum. W Unii Europejskiej rowniez zostato podpisane

memorandum dotyczace wspotpracy pomiedzy bankami centralnymi i instytu-

cjami nadzoru bankowego na wypadek wystapienia sytuacji kryzysowej. Podsta-
wowym celem tego memorandum jest, aby:

a) w momencie, gdy pojawi si¢ pierwszy sygnal o potencjalnym zagrozeniu kry-
zysem, informacja trafia do kompetentnej w tym zakresie instytucji — banku
centralnego 1 instytucji nadzoru bankowego;

b) w przypadku, gdy kryzys si¢ rozwinie i procedury kryzysowe zostana urucho-
mione, informacja na biezaco i sprawnie przeplywata pomigdzy instytucjami
zaangazowanymi w zarzadzanie sytuacja kryzysowa!!.

Problem pomocy banku centralnego mozna rozpatrywa¢ w dwodch uje-
ciach: pierwszym jest pomoc pojedynczym bankom; drugie to pomoc dla catego
systemu finansowego. Pierwszy problem wystepuje najczesciej w wypadku utra-
ty plynno$ci przez bank komercyjny; drugi spowodowany jest najczesciej bte-
dami systemowymi. Kryzys, ktory rozpoczat si¢ w 2007 r. na rynku subprime,
spowodowal zmiany w catym systemie finansowym. Jego zrdodto lezato po stro-
nie systemowe;j.

W kazdym kryzysie istotne jest szybkie dzialanie banku centralnego. Mowi
si¢ tez o przejrzystosci dziatania BC, ktora sprzyja powrotowi zaufania na ry-
nek. Szybka reakcja obniza w znaczacy sposob koszty, jakie panstwo i obywa-
tele musza ponie$s¢ w okresie wystapienia kryzysu. Analizy reakcji wybranych
bankéw centralnych pokazuja wysoki stopien uzywania funkcji pozyczkodawcy
ostatniej instancji. Jak pokazuja badania, aktywne wsparcie banku centralnego
zawsze przynosi poprawe sytuacji. Dlatego tak wazne jest, aby BC byt dostgpny
i uwazany za partnera dla bankéw komercyjnych. Podczas sytuacji kryzysowych

Q. Szczepanska, P. Sotomska-Krzysztofik, M. Pawliszyn, Banki centralne..., s. 51.
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BC moze pomdc nie catemu systemowi, lecz konkretnym bankom. W celu za-
silenia bankéw komercyjnych banki centralne moga zdeponowac czg$¢ swoich
aktywoéw w bankach komercyjnych. Natomiast w razie zmian walutowych BC
moze masowo zacza¢ skupowac/sprzedawac¢ walute lub zdywersyfikowac rezer-
wy walutowe. Kolejnym przyktadem pomocy BC jest wykorzystanie linii swapo-
wych. Taki instrument zostal uruchomiony po atakach terrorystycznych na WTC
w 2001 r. W czasach kryzysu BC stosuje polityke informacyjna. Podczas kryzy-
su na rynku subprime zarowno prezes FED Ben Bernanke, jak i szef ECB Jean
C. Trichet czgsto informowali rynek i prowadzili polityke informacyjna. Wtasci-
wy sposob komunikacji z rynkiem i wyrazne zapewnienia o zaangazowaniu si¢
BC w przeciwdzialanie kryzysowi same w sobie pomagaja i wspieraja rynek.
Dzigki takim otwartym deklaracjom podnoszone jest zaufanie do uczestnikow
rynku. Do$wiadczenie pokazuje, jak szybko rynek akcji i obligacji reaguje na
tego typu wystapienia. Optymistyczne wypowiedzi szefow BC powodowaty op-
tymizm na gietdach, pesymistyczne prowadzity natomiast do gwaltownych spad-
kow. Podczas kryzysu na rynku prezesi najwigkszych bankow centralnych musza
prowadzi¢ spojna, nawet ponadnarodowa strategi¢ pomocy.

Podsumowanie

Jak wykazano, rola bankow centralnych w skutecznym przeciwdziataniu
kryzysom jest istotna. Nalezy zwigkszy¢ stopien regulacji bankowos$ci migdzy-
narodowej. Moze to by¢ pozadane z przyczyn, ktore nie maja nic wspdlnego
z problemem biezacej efektywnosci polityki makroekonomicznej. Deregulacje
prawne powoduja narazenie §wiatowego systemu finansowego na bankructwa
bankow. Banki centralne dysponuja obecnie silnymi instrumentami oddziatywa-
nia na stan gospodarki i musza obserwowa¢ zachowanie si¢ systemu finansowe-
go, by w razie wystapienia symptomow kryzysu moc skutecznie interweniowac.

Streszczenie

Bank centralny jest jednym z fundamentoéw trwatosci systemu finansowego. Bank
centralny ijego polityka sa jednym z najwazniejszych ogniw w przeciwdziataniu kryzysom
finansowym. Szeroki wachlarz instrumentéw jakie posiada bank centralny i niezalezno$¢
tworza mozliwosci szybkiej i skutecznej reakcji na pojawiajace si¢ zaburzenia.
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Summary

THE ROLE AND THE INSTRUMENTS OF CENTRAL BANK
IN OPPOSING TO FINANCIAL CRISIS

The Central Bank is fundamental to persistence of financial system. The Cen-
tral Bank and its politics are one of the most crucial factors to oppose financial crisis.
The wide range of instruments and independence let the Central Bank react rapidly and
successfully to an incoming perturbation.



