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Wstep

W trakcie rozwoju mysli ekonomicznej potrzeba ingerencji pafstwa w gospodarke
stanowita przedmiot wielu sporéw ideologicznych. Zwolennicy merkantylizmu do-
strzegali zasadniczy konflikt miedzy interesem prywatnym a publicznym i stali na
stanowisku, ze gospodarka nie osiggnie swojego petnego potencjatu bez interwencji
panstwa. Sadzili, ze rozwijanie prywatnych intereséw prowadzi do monopolu, ktéry
ogranicza produkcje. Ponadto wskazywali, iz sytuacja, w ktorej jednostki oszczedzajg
lub nabywajg dobra zagraniczne, prowadzi do niedoboru popytu na dobra krajowe, co
ostabia gospodarke. Postawy wobec interwencji painstwa ulegty radykalnej zmianie wraz
z przeksztatceniem sie merkantylizmu w ekonomie klasyczng. A. Smith uwazat, ze
sity konkurencji rynkowej sg wystarczajace dla zaangazowania intereséw prywatnych
do realizacji celéw lezacych w interesie publicznym, co miato nastepowac¢ w wyniku
dziatania niewidzialnej reki rynku. Ekonomisci klasyczni byli zgodni co do tego, iz
sity rynkowe nie dziatajg w sposob doskonaty, ale utrzymywali, ze rynek dziata lepiej
bez interwencji panstwa. Gospodarka miata osiggng¢ swoéj potencjat produkcyjny
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jedynie wowczas, gdy panstwo bedzie prowadzito polityke leseferystyczng, ktéra
w spos6b niemalze automatyczny miata zapewnia¢ petne wykorzystanie zasobdw.
Powyzszg implikacje nazwano prawem Saya, ktérego istotg jest twierdzenie, ze
system gospodarki kapitalistycznej zapewnia w sposéb samoczynny petne zatrud-
nienie swoich zasobéw i wysoka stope wzrostu gospodarczegol Prawo to stato sie
centralnym elementem przedkeynesowskiej mysli ekonomicznej, bowiem dopiero
w latach trzydziestych XX wieku zyskato popularnosé twierdzenie, ze gospodarka
moze napotka¢ problemy w skali makroekonomicznej. J.M. Keynes zaproponowat
wowczas nowg konstrukcje analityczng do ttumaczenia roli sit decydujgcych o pozio-
mie dziatalnosci gospodarczej, wskazujac na istotng role wydatkéw inwestycyjnych
jako wyznacznika tego poziomu. Keynes doszedt do wniosku, ze gospodarka kapi-
talistycznajest z natury rzeczy niestabilna i normalny wynik funkcjonowania rynku
w warunkach wolnej konkurencji stanowi ksztattowanie sie rGwnowagi na poziomie
nizszym od petnego zatrudnienia.

Koncepcja interwencjonizmu panistwa realizowanego przez polityke fiskalng
rozwijata sie dynamicznie i zdobywata nowych zwolennikéw do lat siedemdziesigtych
XX wieku, czyli do chwili, gdy w wielu gospodarkach zaobserwowano zjawisko
stagflacji. Skuteczno$¢ dziatar interwencyjnych zalecanych przez zwolennikéw nurtu
keynesowskiego zostata znacznie ostabiona, gdy rozwijajgce sie dotychczas bardzo
szybko gospodarki panstw zachodnich popadty w stagnacje, wyrazajacg sie minimal-
ng stopg wzrostu gospodarczego, wzrostem bezrobocia i wysokg inflacjg [Owsiak,
2006, s. 63-64]. ,Tak jak wielki kryzys spowodowat zachwianie wiary w mecha-
nizmy wolnego rynku i liberalizm, tak stagflacja z poczatku lat siedemdziesigtych
spowodowata odwrot od ekonomii keynesowskiej i odrodzenie klasycznych idei”
[Godiéw-LegiedZ, 2005, s. 557]. Owczesny tzw. kryzys naftowy, ktéry spowodowat
gtebokie zmiany strukturalne w gospodarkach poszczeg6lnych panstw, dat podstawy
do krytyki realizowanego przez polityke fiskalng interwencjonizmu panstwowego,
co miato skutkowaé naruszeniem mechanizmu rynkowego, podwazeniem praw rza-
dzacych rynkiem iniszczeniem zasobow gospodarki. Rewolucja monetarystyczna na
ptaszczyZnie politycznej oznaczata powr6t do ideatéw klasycznego liberalizmu - do
systemu wolnorynkowego z ograniczong rolg panstwa w gospodarce. Podnoszone
zarzuty wobec idei regulacji gospodarczej nie negowaty jednakze catkowicie kon-
cepcji interwencjonizmu panstwa, lecz spowodowaty przesuniecie oddziatywania
na gospodarke z instrumentdw fiskalnych na monetarne. Poniewaz panstwo zostato

1 Ortodoksyjni ekonomisci klasyczni dowodzili, ze proces wytwarzania débr generuje wystarczajaca
site nabywcza, co powoduje, ze sprzedaz tych débr odbywa sie po zadowalajacych cenach. Utrzymywali, ze
nadprodukcja moze wystagpic¢jedynie na pojedynczych rynkach, ale w skali catej gospodarkijest niemozliwa.
Nadwyzka podazy w danej gatezi gospodarki stanowi przejaw dziatania sit rynkowych po stronie popytu lub
podazy. Implikuje to wniosek, ze nadwyzka podazy wjednej gatezi oznacza wystgpowanie nadwyzki popytu
na dobra innej gatezi gospodarki. Przy zatozeniu elastycznosci cen i mobilnosci zasobéw czynniki produkcji
z gatezi o nadwyzce podazy przeptyna do gatezi o nadwyzce popytu. W ten sposéb jest zapewnione petne
wykorzystanie wszystkich zasobéw w dtugim okresie.
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oskarzone o zwiekszanie deficytu budzetowego i dtugu publicznego, ktére byty
czynnikami wywotujacymi inflacje, skupieni wokét M. Friedmana monetarysci za
podstawowg kwestie uznali regulacje podazy pienigdza, gtéwnie za pomocg instru-
mentéw posrednich, takichjak stopy procentowe, kursy walutowe czy stopy rezerw
obowigzkowych. Monetaryzmjako okre$lenie doktryny makroekonomicznej stat sie
punktem odniesienia dla wiekszosci dyskusji na temat roli panstwa w gospodarce
i w rezultacie w latach osiemdziesiagtych i dziewie¢dziesigtych XX wieku w polityce
gospodarczej painstw wysoko rozwinietych zaczety przewazaé tendencje wolnorynkowe.

W pierwszej dekadzie XXI wieku powrdcono do przekonania o potrzebie in-
gerencji panstwa w procesy gospodarcze. Kryzys finansowy i zatamanie sie rynku
finansowego w nastepstwie bankructwa w 2008 r. banku Lehman Brothers staty sie
uzasadnieniem koniecznos$ci dziatania panstwa w celu zapobiezenia bankructwom
innych instytucji finansowych i zwigzanym z tym skutkom dla realnej gospodarki.
Instytucje finansowe stanety wéwczas w obliczu trzech problemdw: zapotrzebowania
bankéw na dodatkowy kapitat w zwigzku z odnotowaniem przez banki duzych strat
i spadkéw wartosci posiadanych aktywow ze wzgledu na zwigzang z ich posiadaniem
i trudng do oceny ekspozycje na ryzyko; trudnosci z pozyskiwaniem przez banki
Srodk6éw na refinansowanie swojej dziatalnosci ze wzgledu na perturbacje na rynku
dtugoterminowych instrumentéw finansowych; atakze zatamanie sie rynku krétko-
terminowych pozyczek miedzybankowych, co pozbawito banki ich podstawowego
zrodta ptynnosci. Istotne w tym zakresie byto stanowisko Komisji Europejskiej,
ktérej zadaniem jest sprawowanie kontroli nad przestrzeganiem europejskich zasad
odnoszacych sie do ingerencji panstw cztonkowskich w gospodarke. Szczegélng role
odgrywajg tu zasady w zakresie udzielania pomocy publicznej, gdyz ich naruszenie
moze prowadzi¢ do zaktcenia konkurencji na rynku wewnetrznym. Komisja Euro-
pejska, ktdra ma szerokie kompetencje w zakresie pomocy publicznej, musiata w tej
sytuacji rozstrzygna¢ sposob stosowania regut dopuszczalnosci dziatan pomocowych
panstw cztonkowskich przyjednoczesnym uwzglednieniu takich celéw,jak ochrona
stabilno$ci finansowej w Unii Europejskiej, podtrzymanie akcji kredytowej bankéw
oraz rentownosci sektora bankowego w perspektywie diugoterminowej. Ostatecznie
Komisja zajeta stanowisko, ze og6lnoswiatowy kryzys finansowy moze powodowac
powazne zaburzenia w gospodarkach panstw cztonkowskich, a podjete juz przez te
panstwa $rodki pomocowe wspierajace banki sg odpowiednim narzedziem zapobie-
gajacym tym zaburzeniom.

W okresie od 1pazdziernika 2008 r. do 1pazdziernika 2012 r. Komisja zatwierdzita
pomoc dla sektora finansowego w facznej wysokosci 5 058,9 mid euro (40,3% PKB
UE). Wiekszg czes¢ pomocy zatwierdzono w 2008 r., w tym kwote 3 394 mld euro
(27,7% PKB UE), obejmujaca gtownie gwarancje dotyczace obligacji i depozytow
bankéw. Po 2008 r. pomoc w wiekszym stopniu przeznaczano na dokapitalizowanie
bankow i wsparcie zwigzane z aktywami o obnizonej wartosci. Miedzy 2008 i 2011 .
og6lna kwota wykorzystanej pomocy wyniosta 1 615,9 mld euro (12,8% PKB UE).
Najwieksza czes¢ stanowity gwarancje, o wartosci okoto 1084,8 mld euro (8,6% PKB
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UE), w nastepnej kolejnosci wsparcie na dokapitalizowanie, w wysokosci 322,1 mld
euro (2,5% PKB UE), pomoc zwigzana z aktywami o obnizonejjakosci, wynoszaca
119,9 mld euro (0,9% PKB UE) oraz $rodki wsparcia ptynnosci, na kwote 89 mid
euro (0,7% PKB UE). Celem artykutu jest przedstawienie warunkéw dopuszczal-
nosci pomocy publicznej w formie gwarancji dla instytucji finansowych. Przyjeto
teze badawczg, ze gwarancje dotyczace dtugu bankowego jako instrument pomocy
publicznej stosowaty przede wszystkim parnstwa strefy euro, a tylko w niewielkim
stopniu te, ktore jeszcze nie przyjety wspdlnej europejskiej waluty.

1. Giéwne zatozenia pomocy publicznej w formie gwarancji
dla instytucji finansowych

Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE) [art. 107 ust. 3 lit. b)]
przyznaje Komisji Europejskiej prawo do uznania pomocy publicznej za zgodng
z zasadami rynku wewnetrznego, jezeli pomoc ta ma na celu ,,zaradzenie powaz-
nym zaburzeniom w gospodarce panstwa cztonkowskiego”. W obliczu ogromnych
napieé na rynkach finansowych, do ktorych pézniej doszedt wyjatkowo silny spadek
realnej aktywnosci gospodarczej, w najpowazniejszej fazie kryzysu warunek istnie-
nia powaznego zaburzenia byt bez watpienia spetniony w catej Unii. Na podstawie
tego przepisu traktatowego Komisja przedstawita wytyczne w formie komunikatéw
w sprawie opracowania i wdrozenia pomocy panstwa na rzecz bankéw - stosowanie
tych wytycznych miato stuzyé podejmowaniu skutecznych dziatan zmierzajacych do
ustabilizowania rynkéw finansowych oraz trwatemu zapewnieniu kapitatu dtuznego
dla realnej gospodarki bez nadmiernego zaktdcania konkurencji na rynku wewnetrz-
nym. Przyjeto naczelng zasade, ze podejmowane w celu utrzymania stabilnosci
finansowej srodki nadzwyczajne nie naruszg rownych szans instytucji finansowych
korzystajacych ze wsparcia publicznego i tych, ktére go nie otrzymuja, jak réwniez
instytucji zlokalizowanych w réznych panstwach cztonkowskich.

Komunikat bankowy z 13 pazdziernika 2008 r. [Komunikat Komisji - Zastoso-
wanie..., 2008] byt pierwszg reakcjg Komisji na pogtebiajacy sie kryzys finansowy.
Na podstawie zasad okre$lonych w istniejacych wytycznych w sprawie pomocy pan-
stwa na ratowanie i restrukturyzacje przedsiebiorstw [Komunikat Komisji dotyczacy
przedtuzenia..., 2004; Wytyczne..., 2009] okre$lono kryteria ustalania zgodnosci
srodkéw pomocy panstwa dla sektora finansowego z wymogami ustanowionymi w art.
107 ust. 3 lit. b) TFUE, w kontekscie szczegblnych okolicznosci kryzysu. Komuni-
kat bankowy wprowadzit rozréznienie miedzy bankami ,posiadajgcymi trudnos$ci”
a bankami ,,zasadniczo zdrowymi”, nie okre$lajac jednakze jednoznacznych kryte-
riéw pozwalajacych na zakwalifikowanie bankéw dojednej z tych grup2 Definiowat

2 Ogo6lnie mozna przyjaé¢, ze problemy z dostepem do kapitatu i ptynnoscig finansowg bankéw
»posiadajacych trudnosci” wynikaty nie tylko z sytuacji na rynkach finansowych, ale stanowity przede
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0g6lne kryteria rozréznienia dwdch srodkéw pomocy panstwa, tj. dokapitalizowania
instytucji finansowych oraz udzielanych im gwarancji. Celem dokapitalizowania insty-
tucji finansowych byto zapewnienie im odpowiednio wysokiego kapitatu w zwigzku
z trudng sytuacja na rynku, natomiast gwarancje miaty zabezpiecza¢ wystarczajacy
dostep do $rodkoéw pozwalajgcych na zachowanie ptynnosci. W szczegélnosci zo-
staty podane doktadne wskazowki w zakresie gwarancji rzadowych dotyczacych
zobowigzan bankow, ktére byty szeroko stosowanym instrumentem wsparcia w celu
przywrocenia funkcjonowania rynkoéw pozyczek miedzybankowych3,

2. Realizacja programéw pomocowych i pomocy ad hoc
w formie gwarancji w sektorze bankowym

W komunikacie bankowym zwrdcono uwage na ryzyko zaktécenia konkurencji
przez gwarancje pafstwa i podkreslono tymczasowy charakter dopuszczalnosci takich
srodkéw pomocy publicznej. Zgodnie z og6lnymi traktatowymi zasadami pomocy
panstwa udzielona pomoc musi by¢ konieczna, $cisle ukierunkowana na zaradzenie
powaznemu zaburzeniu gospodarki oraz proporcjonalna do danego wyzwania i nie
moze wykraczac poza to, cojest niezbedne do uzyskania zamierzonego efektu. Sto-
sujac kryterium koniecznos$ci, Komisja oceniata, czy zakres i czas obowigzywania
programu lub Srodka pomocy zostaty ograniczone do niezbednego minimum. Programy
gwarancji byty zatwierdzane na 6-miesieczne okresy, z mozliwos$cia przedtuzenia4.
W analizowanym okresie tgczna kwota zatwierdzonego wsparcia w tej formie dla
instytucji finansowych wyniosta 3 646,60 mld euro, co stanowito 28,9% PKB UE-
-27. Najwiekszg kwote pomocy zatwierdzono w 2008 r. - 3 097,34 mld euro, 24,82%
PKB UE-27. W tabeli 1 przedstawiono warto$¢ programoéw gwarancji zatwierdzanych
przez Komisje w latach 2008-2011 dla panstw strefy euro.

wszystkim rezultat oddziatywania czynnikéw o charakterze wewnetrznym, takich jak stabo$¢ modelu
biznesowego, nieefektywnos$¢ czy tez obcigzenie nadmiernym ryzykiem na skutek nieprawidlowej strategii
inwestycyjnej. Udzielanie pomocy publicznej takim instytucjom finansowym niosto ze sobg zdecydowanie
wieksze prawdopodobiefstwo zaktécenia konkurencji na rynku wewnetrznym niz udzielanie pomocy
instytucjom ,,zasadniczo zdrowym”.

3 Stosowanie tego rodzaju Srodkéw w formie pomocy indywidualnej i programéw pomocowych miato
w tym przypadku takze wymiar psychologiczny, bowiem do uspokojenia rynkdw finansowych nie byto konieczne
udzielenie pomocy ad hoc lub uruchomienie danego programu pomocowego, a wystarczata Swiadomos¢, ze
w razie nagtej potrzeby pomoc taka zostanie udzielona, a dany program uruchomiony, co zapewni dostep
do $rodkéw umozliwiajacych zachowanie ptynnosci i tym samym da gwarancje bezpieczenstwa sektorowi
finansowemu.

4 Banki moga korzysta¢ z gwarancji panstwa w przypadku wydawania nowych instrumentéw dtuznych,
zabezpieczonych lub niezabezpieczonych, z wyjatkiem instrumentéw, ktére kwalifikuja siejako kapitat. Poniewaz
dostep bankéw do finansowaniajest szczeg6Inie trudny na rynkach finansowania $rednio- i dtugoterminowego,
gwarancje panstwowe powinny w zasadzie obejmowac tylko instrumenty dtuzne oterminie zapadalnosci od
jednego do pigciu lat (siedmiu lat w przypadku obligacji zabezpieczonych).



Tabela 1. Programy gwarancji zatwierdzone przez Komisj¢ od 1 pazdziernika 2008 r. do 1 pazdziernika 2012 r.

Zatwierdzona
2008 2009 2010 2011 2012 wartos¢ pomocy
Wyszezegdl- w latach 2008-2012
nienie
mld euro ‘v PKB mld euro ‘> PKB mld euro % PKB mld euro Y PRB mld euro % PKB mld euro *o PKB
w 2008 1. w 2009 1. w 2010 r. w 2011 r. w2011 r. w2011 r.
PANSTWA NALEZACE DO STREFY EURO
Austria 75,00 26.99% 0 0,0% 0 0,0% 0,20 0,1% 2.64 0,9% 77.84 25,9%
Belgia 275,75 79.93% 1,00 0.3% 0 0.0% 27,20 7,4% 6.05 1.6% 310,00 84,2%
Cypr 0 0,00% 3,00 17.7% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 3,00 16,9%
Estonia 0 0.00% 0 0,0% 0 0.0% 0 0.0% 0 0,0% 0 0,0%
Finlandia 50,00 27,08% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 50,00 26.4%
Francja 319.75 16.54% 0 0,0% 0 0,0% 16.40 0,8% 3,65 0,2% 339,80 17.0%
Grecja 15,00 6.33% 0 0,0% 40,0 17.4% 30,00 13,9% 0 0,0% 85,00 39,5%
Hiszpania 200,00 18,38% 0 0,0% 1.15 0,1% 0 0,0% 119.00 11.1% 320,15 29.8%
Holandia 200,00 33,54% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 200,00 33,2%
Irlandia 376,00 208.90% 0 0,0% 10,0 6.5% 0 0,0% 0 0,0% 386,00 246,7%
Luksemburg 4.50 11 35% 0 0,0% 0 0.0% 1.30 3,0% 0.35 0.8% 6.15 14.4%
Malta 0 0.00% 0 0,0% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% 0 0,0%
Niemcy 47,75 18,05% 2.50 0.1% 0 0,0% 5,60 0,2% 0 0,0% 455,85 17.7%
Portugalia 16.00 9.30% 0.45 0.3% 0 0.0% 19.00 11.1% 5,22 3.1% 40,67 23.8%
Stowacja 0 0.00% 2.80 4,4% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% 2.80 4.1%
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Stowenia 12,00 32,19% 0 0,0% 0 0.0% 0 0.0% 0 0,0% 12,00 33.7%
Wiochy 0 0.00% 0 0,0% 0 0.0% 80,00 5,1% 30,00 1,9% 110,00 7,0%
PANSTWA SPOZA STREFY EURO

Bulgaria 0 0.00% 0 0,0% 0 0.0% 0 0.0% 0 0,0% 0 0,0%

Czechy 0 0,00% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0%

Dania 580,00 248,41% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 7,90 3,3% 587.90 245,7%
litwa 0 0,00% 0 0,0% 0,9 3,2% 0 0,0% 0 0,0% 0,29 0,9%

Lotwa 5.05 21,93% 0 0,0% 0.1 0,6% 0 0,0% 0,05 0.2% 5.20 25.9%
Polska 0 0.00% 4,62 1.5% 0 0.0% 0 0.0% 29.27 7.9% 33,89 9.2%

Rumunia 0 0,00% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%

Szwecja 156,00 46.81% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 156,00 40,3%
Wegry 0 0,00% 5.35 5.8% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 5.35 5.3%

Wielka <

Brytania 364,53 20,08% 67,91 4,3% 3.3 0.2% 0 0.0% 23,04 1.3% 458,75 26,3%
UE-27 3097,34 24,82% 87.63 0,74% 55.39 0,45% 179,70 1,4% 227.17 1,8% 3646,64 28,9%

Zrodio: [Commussion Staff Working Document. ., 2012].
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Zapotrzebowanie na wsparcie w formie gwarancji dlugu bankowego panstwa
zglaszaly w 2008 r. W latach 2009-2010 mozna bylo zaobserwowac systematycz-
ny spadek wartosci zglaszanych Komisji programow pomocowych 1 pomocy ad
hoc w te) formie®. Zgloszenia pomocy odnotowano jedynie w przypadku czterech
panstw. W 2011 r. zatwierdzaly ja jedynie Grecja 1 Portugalia. W trzech pierwszych
kwartatach 2012 r. zostalo zatwierdzone przez Komisje Europejska 227,17 mld euro.
Nowe gwarancje zatwierdzono gléwnie w ramach dwoch programéw pomocowych,
ktore ponownie wprowadzono w Hiszpanii (119 mld euro) 1 we Wloszech (30 mld
curo). Krajami spoza strefy euro, ktére w 2012 r. wdrozyly programy gwarancyjne,
byly Dania, Lotwa 1 Wielka Brytania. W strefie euro najwickszg pomoc w formie
gwarancji dlugu bankowego Komisja zatwierdzila w przypadku Niemiec — 455,85
mld euro, Irlandii — 386 mld euro, Francji — 339,80 mld euro oraz Hiszpanii — 320,15
mld euro. W odniesieniu do panstw spoza strefy euro najwigksza pomoc publiczna
w formie gwarancji zostala zatwierdzona dla Danii — 587,90 mld euro, Wielkiej
Brytanii — 458,75 mld euro oraz Szwecji — 156 mld euro. Nalezy jednak zauwazy¢,
ze sg to panstwa zaliczane do tzw. starej pigtnastki, ktore nie przyjely euro w zwigz-
ku z uzyskaniem klauzuli opt-out 1 negatywnym wynikiem referendum. Odnoszac
natomiast wielko$¢ zatwierdzonego wsparcia w formie gwarancji dla bankow do
wielkosci PKB poszczegolnych panstw strefy euro, nalezy wskaza¢ przede wszystkim
na Irlandie, ktora zglosita Komisji pomoc stanowigca 246,7% swojego PKB. Wsrod
panstw spoza strefy euro w przypadku Danii bylo to 245,7% PKB.

W odniesieniu do kwoty rzeczywiscie wykorzystanej w latach 2008-2011 mak-
symalna wielko$¢ udzielonych gwarancji stanowi 1 084,83 mld euro, tj. 8,59% PKB
UE-27 (patrz tabela 2). W strefie euro panstwami, ktdre ud zielily najwigkszej pomo-
cy w formie gwarancji, sa Irlandia 1 Niemcy — odpowiednio 284,25 1 135 mld euro.
Takze z punktu widzenia relacji udzielonej pomocy do PKB nalezy wskaza¢ Irlandie
(181,7%), a w nastepnej kolejnosci Grecje (26,2%). W odniesieniu do panstw spoza
strefy euro z zatwierdzonej puli srodkéw pomocy najwigkszego wsparcia udzielila
Wielka Brytania — 158,22 mld euro, 1 Dania — 145 mld euro. Kolejng pozycj¢ zajcla
Szwecja — ok. 20 mld euro. W relacji do PKB najwicksza pomoc publiczng w formie
gwarancji dla bankow przyznaly Dania (60,61%), Wielka Brytania (9,06%) 1 Szwecja
(5,15%).

Od 1 lipca 2010 r. Komisja stosuje surowsze warunki zgodnosci gwarancji rzg-
dowych — z rynkiem wewngtrznym na mocy art. 107 ust. 3 lit. b) Traktatu — poprzez
wprowadzenie podwyzszonej oplaty gwarancyjnej oraz nowego wymogu dotyczacego
planu odzyskania rentownosci w odniesieniu do beneficjentdow, ktorzy korzystaja
z nowych gwarancji 1 przekraczajg pewien prog lacznych pozostajgcych do splaty

* Odpowiednio pod koniec 2009 i na poczatku 2010 r. we Wloszech, Francji i w Wielkiej Brytanii
podjeto decyzje o zakonczeniu programoéw gwarancji. W Holandii 1 stycznia 2010 r. zmieniono optaty z tytutu
korzystania z gwarancji udzielanych w ramach programoéw, by zachgci¢ instytucje finansowe do poszukiwania
alternatywnych sposobow finansowania. Z kolei w maju i czerweu 2010 r. decyzjg o likwidacji swoich §rodkow
gwarancyjnych podjely Cypr oraz Finlandia i Stowacja.



Tabela 2. Gwarancje udzielone przez panstwa cztonkowskie UE w okresie 2008-2011

Pomoc udzielona

Wyszezegol 2008 2009 2010 2011 w latach 2008—2011
ienie mld euro %o PKB mld euro % PKB mld euro °o PKB mld euro *o PKB mld euro *o PKB
w 2008 1. w2009 r. w 2010 r. w2010 r. w2011 r.
PANSTWA NALEZACE DO STREFY EURO
Austria 2.43 0,86% 15,45 5.58% 19.33 6.80% 12.45 4.14% 19.33 6.43%
Belgia 8,96 2.60% 44.23 13,11% 29.37 8,32% 17,35 4,71% 44.23 12,01%
Cypr 0 0,0% 0,56 3,29% 2.82 16,13% 2,83 15,91% 2.83 15,91%
Estonia 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Finlandia 0,12 0,06% 0,06 0,03% 0 0,0% 0 0,0% 0,12 0,06%
Francja 8,65 0,44% 92.73 4,86% 91.53 4.74% 60,26 3,02% 92.73 4,64%
Grecja 0 0,0% 1.50 0,63% 26,68 11.59% 56.30 26.17% 56.30 26,17%
Hiszpania 0 0,0% 36.13 3,44% 55,83 5,25% 62.20 5,79% 62.20 5.79%
Holandia 0,85 0,14% 36.00 6.31% 40,90 6.91% 33,17 5,51% 40,90 6,79%
Irlandia 180,25 97,05% 284,25 173,81% 196,25 127,49% 110,50 70,64% 284,25 181,70%
Luksemburg 0,44 1,21% 1.65 4.36% 142 3.41% 119 2.78% 1,65 3.84%
Malta 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0.0%
Niemcy 19.09 0.75% 13503 5.61% 132,03 5,28% 35,33 1.37% 13503 5,25%
Portugalia 1,19 0.71% 35,24 3.12% 4,99 2.89% 8.54 5.00% 8.54 5,00%
Stowacja 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
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Pomoc udzielona

2008 2009 2010 2011
Wyszezegol- w latach 2008-2011
ienie mld euro % PKB mld euro % PKB mld euro °o PKB mld euro *o PKB mld euro *o PKB
w 2008 1. w2009 r. w2010 r. w2010 . w2011 r.
PANSTWA NALEZACE DO STREFY EURO
Stowenia 0 0,0% 1.00 2,87% 2.15 5,98% 1.55 4,36% 2.15 6,03%
Wiochy 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 10,90 0.69% 10,90 0,69%
PANSTWA SPOZA STREFY EURO

Bulgaria 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%

Czechy 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Dania 145,00 62.14% 6.45 2,89% 22.29 9.51% 22.95 9.59% 145,00 60,61%

Litwa 0 0,0% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0%
Lotwa 0,54 2,91% 0,23 1.28% 0,08 0,38% 0,54 2,69%

Polska 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%

Rumunia 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Szwecja 0.29 0,09% 14.26 4.87% 19,92 5.75% 14,02 3,62% 19,92 5.15%
Wegry 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0,01 0,01% 0,01 0,01%
B\f}i/zlfl?a 33.54 1,85% 158.22 10,10% 148,81 8.77% 72.20 4,13% 158.22 9,06%
UE-27 400,80 3.20% 833,29 7.06% 794,55 6,48% 521.82 4,13% 1084,83 8.59%

Zrédlo: jak w tabeli 1.
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gwarantowanych zobowigzan zaréwno w wartosciach bezwzglednych,jak i w stosunku
do swoich catkowitych zobowigzan. Od poczatku kryzysu ustalanie wysokosci od-
ptatnos$cijest powigzane z wartoscia przecietng spreadu CDS6beneficjenta w okresie
od 1 stycznia 2007 r. do 31 sierpnia 2008 r. Innymi stowy, wysokos¢ tej odptatnosci
zwiegkszono 1 lipca 2010 r., aby lepiej odzwierciedla¢ profil ryzyka poszczegdlnych
beneficjentéw7 Obecnie do wyliczenia odptatnosci za udzielong gwarancje brana
jest pod uwage warto$é przecietna spreadow CDS w okresie trzyletnim koriczacym
sie miesigc przed udzieleniem gwarancji8 W celu umozliwienia Komisji dokonania
oceny stosowania w praktyce wprowadzonych zmian udzielania pomocy w formie
gwarancji na zabezpieczenie dtugu bankowego w zakresie wyceny parstwa cztonkow-
skie zostaty zobowigzane do podawania przy zgtaszaniu nowego lub przedtuzonego
programu gwarancji orientacyjnej optaty dla kazdego banku kwalifikujgcego sie do
skorzystania z tych gwarancji. Ponadto w terminie trzech miesiecy po kazdej emisji
gwarantowanych obligacji panstwa cztonkowskie przekazujg Komisji faktyczng
wysoko$¢ optaty za udzielenie gwarancji pobranej w odniesieniu do kazdej emisji
gwarantowanych obligacji. Przy uwzglednieniu biezgcej sytuacji rynkowej oraz fak-
tu, ze od wprowadzenia nowych warunkéw cenowych nie uptyneto wiele czasu, nie
wydaje sig, aby konieczne byto obecnie dalsze zmienianie tych warunkéw.

Zakonczenie

Powrét do idei aktywnego udziatu pafistwa w procesach gospodarczych ma swoje
zrodto w zatamaniu rynkéw instytucji finansowych w drugiej potowie 2008 r. i we
wplywie kryzysu finansowego na sektor realnej gospodarki. Oddziatywanie to byto
widoczne w silnych tendencjach znizkowych w catej gospodarce, ktére bezposrednio
dotykaty zaréwno przedsiebiorstwa,jak i gospodarstwa domowe. W wiekszosci pafstw
cztonkowskich UE odnotowywano spadek wielkosci PKB, wymiany handlowej,
istotne ograniczenia produkcji, zmniejszenie wydatkdw na kluczowe inwestycje oraz

6 CDS (CreditDefault Swap) to instrument pochodny, ktéryjest ubezpieczeniem spiaty kredytu. Jedna
ze stron transakcji w zamian za wynagrodzenie zgadza si¢ na sptate drugiej stronie transakcji dtugu od niej
zaciagnietego, jezeli dtuznik nie bedzie w stanie go sptaca¢. Cene CDS ustala si¢ jako procent wartosci
dtugu, ptatny w skali roku.

7 Komisja Europejska opracowata wzér stuzacy do obliczania minimalnych odptatnosci za udzielenie
gwarancji, ktéry ma zastosowanie w przypadku, gdy gwarancje pafistwa sa przyznawane na poziomie krajowym,
bez tgczenia gwarancji miedzy panstwami cztonkowskimi. We wzorze tym zostat takze odzwierciedlony
fakt, ze gwarancje dotyczace zabezpieczonych obligacji narazaja podmiot udzielajgcy gwarancji na znacznie
mniejsze ryzyko niz gwarancje dotyczace dtugu niezabezpieczonego.

8 Poniewaz zwiekszenie spreadéw CDS w ostatnich latach wynikato cze$ciowo z przyczyn niedotyczacych
konkretnego banku, w szczeg6lnos$ci z narastajacych napie¢ na rynku instrumentéw dtugu parstwowego oraz
z ogblnego zwiekszenia Swiadomosci ryzyka w sektorze bankowym, odrebnie kalkulowane jest wewnetrzne
ryzyko, ktére ponoszg poszczegélne banki, od zmian spreadéw CDS w przypadku parnstw cztonkowskich
i rynku jako catosci.
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potegujacy niepokoje spoteczne wzrost bezrobocia. W takich warunkach powszechne
staty sie problemy dotyczace istotnego zmniejszenia popytu, zamoéwien na surowce
i produkty gotowe oraz wyptacalnosci nabywcéw, co w rezultacie ostabito sytuacje
finansowg przedsigbiorstw. Skutkiem kryzysu finansowego w sektorze bankowym
w Unii Europejskiej byt proces ograniczania relacji swego zadtuzenia do kapitatu
wiasnego przez banki, ktére staty sie mniej sktonne do ponoszenia ryzyka w porow-
naniu z latami ubiegtymi, co w konsekwencji prowadzito do mniejszej dostepnosci
kredytéw jako zrodta finansowania dla przedsiebiorstw oraz zmniejszenia liczby
udzielanych kredytow w ogole. Takatendencja mogta mie¢ negatywne skutki nie tylko
dla przedsiebiorstw, ktére nie maja wystarczajagcego zabezpieczenia finansowego na
wypadek niewyptacalnosci, lecz nawet dla przedsiebiorstw o dobrej i stabilnej kon-
dycji finansowej, ktérym nagle ograniczono linie kredytowg lub odmoéwiono kredytu.
Pamietajgc o tym, ze niedrogi i wystarczajacy dostep do finansowaniajest warunkiem
koniecznym dla przedsiebiorstw przy podejmowaniu inwestycji oraz dla zachowania
i tworzenia nowych miejsc pracy, nalezy stwierdzi¢, ze restrykcyjna polityke kredytowg
odczuty gtéwnie mate i Srednie przedsiebiorstwa, ktérych dostep do finansowaniajest
trudniejszy w poréwnaniu z duzymi przedsiebiorstwami. Stad tez Komisja Europejska
zajeta stanowisko, ze udzielana przez panstwa cztonkowskie pomoc publiczna moze
i powinna stanowi¢ wazne uzupetnienie dziatan na rzecz odblokowania kredytéw dla
przedsiebiorstw. Ponadto podkreslono, ze pomoc publiczna udzielana zagrozonym
przedsiebiorstwom w warunkach utrudnionego dostepu do finansowania odgrywa
decydujaca role w zabezpieczeniu na wypadek niewyptacalnosci. Wsparcie panstwa
dla instytucji finansowych miato zasadnicze znaczenie w kontek$cie przywrdcenia
zaufania do sektora finansowego oraz unikniecia kryzysu systemowego.

Majac na uwadze przeprowadzone w artykule analizy, przyjeta we wstepie teze, ze
gwarancje dotyczace dtugu bankowegojako instrument pomocy publicznej stosowaty
przede wszystkim panstwa strefy euro, a tylko w niewielkim stopniu panstwa, ktére
nie przyjetyjeszcze wspolnej europejskiej waluty, nalezy zweryfikowaé pozytywnie.
Spoza strefy euro pomoc w tej formie zatwierdzaty i udzielaty w 99% przypadkdw
Dania, Szwecja i Wielka Brytania, czyli panstwa, ktére nie naleza do strefy euro
w wyniku zastosowania klauzuli opt-out, dajacej panstwu cztonkowskiemu mozli-
wos$¢ wytgczenia czesci wymogow prawa unijnego, a takze w wyniku negatywnego
rozstrzygniecia referendum w sprawie przystgpienia do strefy euro. W przypadku
panstw, ktorych akcesja do Unii Europejskiej miata miejsce 1 maja 2004 r., pomocy
takiej udzielaty Cypri Stowenia. Wyjasnienia takiego stanu nalezy upatrywac¢ w tym,
ze zwhaszcza w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej zaliczanych do tzw. starej
pietnastki rynki finansowe sg zdominowane przez duze globalne banki, okre$lanejako
»Za duze, zeby upas¢”. Wsrdd przyczyn globalnego kryzysu finansowego z 2008 r.
na czotowym miejscu wymienia sie ryzyko systemowe, zwigzane z dziatalnoscig
duzych grup finansowych, oraz ich model biznesowy, oparty na krétkoterminowym
finansowaniu ryzykownych, globalnych aktywow oraz ztozonej strukturze organi-
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zacyjnej - powigzaniach miedzy bankowos$cig komercyjng, inwestycyjng a czasem
i ubezpieczeniami [Duffie, 2011].
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Banking loan guarantees as an state aid instrument during the financial crisis
in EU Member States

This paper discusses guidelines for implementation of art. 107-109 of the Treaty on the Functioning
of the European Union, from perspective of state guarantees for banks in wake of the financial crisis
which descended on EU Member States. Qualitative analysis of bank loan guarantees was based on The
Banking Communication of 13 October 2008. Statistical data for quantitative analysis was collected
from European Commission reports issued about state aid granted to Member States. Discussed were
criteria for granting that aid, verifying its objectives as well as measures and amounts approved by the
Commission. Research theory was set out that the banking loans guarantees as a state aid instrument
were used predominantly by countries within the Euro zone, whilst states without the common currency
had little in the way of that aid.



