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EKONOMIA BEZPIECZENSTWA 1 LOGISTYKA

SYSTEM FINANSOWY POLSKI NA TLE NAPIEC
POLITYCZNO-MILITARNYCH

dr Zanna Pleskacz
Akademia Obrony Narodowej

Streszczenie

Wydarzenia polityczne i militarne majq coraz wigkszy wplyw na bezpieczenstwo w sferze gospodarczej, w tym na sys-
tem finansowy i rynek kapitatowy. Wplywa to na zmniejszenie si¢ stabilnosci rozwoju sektora finansow publicznych oraz
sektora instytucji finansowych, kursu walutowego, rynku wewnetrznych kredytow walutowych. Napigcia polityczno-mili-
tarne sq przyktadem rodzenia sig zjawisk kryzysowych i prowadzq do wystgpienia pierwszego etapu budowy gospodarki
zdolnejdo funkcjonowania w warunkach zagrozenia wojng i gospodarki wojennej, co moze catkowicie zmienic rolg finan-
sow i instytucje finansowych. W artykule przeanalizowane zostaly wybrane mechanizmy i instytucje, ktore mogq zmniejszy¢
negatywny wplyw napie¢ politycznych i zagrozen militarnych na system finansowy. Panstwo jest w stanie wzmocnic wia-
sne wewnetrzne instrumenty nadzoru rynku finansowego. Artykul przedstawia takze okreslone warunki wewnetrzne, ktore
mogq zapewni¢ bezpieczenstwo finansowe gospodarstw domowych, przedsigbiorstw i panstwa. Oprocz tego wskazano na
odplyw kapitatu w Polsce w ramach grup bankowych, co nieuchronnie prowadzi do ograniczania dostgpnosci kredytow dla
polskich przedsigbiorstw, zwigkszenia wysokosci deficytu budzetowego, zahamowania procesu narastania diugu publiczne-

go a tym samym obniza poziom bezpieczenstwa i zwigksza podatnos¢ na zjawiska kryzysowe.

Stowa kluczowe: ekonomika obronnosci, napigcia polityczne, zagrozenia militarne, bezpieczenstwo finan-

sowe, zagrozenia.

Wprowadzenie

System finansowy i jego zasadnicze elemen-
ty, a zwlaszcza instrumenty rynku kapitalowego
stanowig istotng czg$¢ potencjalu ekonomiczno-
-obronnego panstwa, ktory w sposob szczegolny
reaguje na pojawiajace si¢ zagrozenia bezpieczen-
stwa panstwa juz w sytuacji pojawiania si¢ napigc
politycznych i militarnych. W artykule przyjeto
za cel przyblizenie oraz poddanie analizie zmiany
roli systemu finanséw panstwa podczas narasta-
nia poszczegdlnych etapéw zagrozen, poczyna-
jac od standéw napie¢ politycznych i militarnych.
Jednoczesnie wskazano na konieczno$¢ oceny
stopnia bezpieczenstwa finansowego w poszcze-
gblnych grupach podmiotéw gospodarczych i ich
odpornos$¢ na réznego rodzaju zagrozenia.

Zasadniczg hipotezg artykutu jest zatozenie,
ze system finansowy panstwa powinien zawiera¢
elementy odporne na mozliwe réznego rodzaju
zagrozenia zarowno o charakterze militarnym, jak
i niemilitarnym.

Zagrozen polityczno-militarne we wspolczesnych
realiach ekonomiczno-obronnych

Napigcia polityczne i militarne majg coraz
wigkszy wplyw na bezpieczenstwo w sferze gospo-
darczej wszystkich panstw. Wrazliwos¢ poszcze-
g6Inych sfer dziatalnosci gospodarczej na zmia-
ny sytuacji politycznej 1 militarnej jest przy tym
niejednakowa i odczuwana z rdzng sita. Jednym
z elementdéw gospodarczych bardziej wrazliwych
na zmiany wywolane przez pojawiajace si¢ na-
piecia polityczno-militarne jest system finansowy
i jego zasadnicze instytucje, w tym instytucje ryn-
ku kapitatlowego. Na rynku kapitalowym napiecia
polityczne i zagrozenia militarne moga przybieraé
gwaltowny charakter i np. ograniczy¢ popyt na
panstwowe papiery wartosciowe. Spowoduje to
w pierwszej kolejnosci wyprzedaz obligacji dane-
g0 panstwa przez inwestoréw zagranicznych oraz
przez wigkszo$¢ inwestorow krajowych. Taka
sytuacja wywotuje zazwyczaj panik¢ na gieldzie
papierow wartosciowych i moze doprowadzi¢
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calg gospodarke w szybkim czasie do sytuacji
kryzysowej. Dlatego zadaniem dla panstwa jest
stworzenie bezpiecznego systemu finansowego,
przewidujacego sytuacje zagrozenia, odpornego
na napiecia polityczne i kryzysy w maksymalne
mozliwy sposob.

Za zagrozenia militarne przyjmujg si¢ wszel-
kie dziatania z uzyciem lub grozba uzycia sity mi-
litarnej przez podmioty prawa mi¢dzynarodowego
(panstwa). Analizujac zagrozenia militarne pan-
stwa mozna wymieni¢ wiele form bezposredniego
i pos$redniego uzycia sit zbrojnych jako narzedzia
osiggniecia celow politycznych. Przykladowo
moze to byc¢!:

» demonstracja sity,

* dywersje militarne,

* blokada militarna,

* szantaz militarny,

» prowokacja militarna,

* incydent graniczny,

* ograniczone uzycie $rodkow przemocy zbroj-
nej,

* zbrojne starcie graniczne,

* napas¢ zbrojna grup nieformalnych,

* konflikt lokalny,

* konflikt miedzy panstwami.

Finansowy wymiar bezpieczenstwa ekono-
micznego jest jednym z czterech wymiaréw bez-
pieczenstwa ekonomicznego, takich jak: wymiar
surowcowo-energetyczny, zywnosciowy i dostgpu
do czystej wody?.

Bezpieczenstwo finansowe ma istotne znacze-
nie w systemie funkcjonowania kazdego z panstw,
nalezy ono do poj¢¢ wielowymiarowych, gdyz do-
tyczy segmentow rynku finansowego, instytucji
finansowych, transakcji finansowych czy wresz-
cie klientow tychze rynkéw finansowych — za-
rowno indywidualnych, jak i instytucjonalnych.
Bezpieczenstwo finansowe moze by¢ rozpatry-
wane na szczeblu krajowym i migdzynarodowym.
Jak twierdzi Durmu Yilmaz, turecki ekonomista,
bezpieczenstwo finansowe 1 stabilno$¢ finansowa
sg nierozerwalnie ze sobg powigzane, co pozwala
stwierdzi¢, iz stabilno$¢ finansowa jest warunkiem
bezpieczenstwa finansowego, oraz ze bezpieczen-

! Stownik terminéw z zakresu bezpieczenstwa narodowe-
go, AON, Warszawa 2002, s. 153.

2K. M. Ksigzopolski, Bezpieczenstwo ekonomiczne,
Elipsa, Warszawa 2011, s. 36-51.
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stwo finansowe jest warunkiem stabilnosci finan-

sowej’.
Napigcia polityczne i militarne zawsze po-
wodujg w spoteczenstwie cheé¢ zwigkszenia

przeplywow finansowych na obrong dlatego, ze
bezpieczenstwo panstwa okresla si¢ tez przepty-
wami finansowymi, czyli wydatkami na obrong.
Wielkos¢ wydatkéw obronnych panstw — zaréwno
w czasie pokoju, jak i w czasie wojny — waha si¢
w bardzo szerokich granicach i niezwykle trud-
no jest okresli¢ jego optymalna wielkos$¢. Grozne
mogg by¢ zarowno wydatki nadmierne, jak i zbyt
mate. Za mate wydatki w stosunku do rzeczywi-
stych potrzeb moga prowadzi¢ do nadmiernego
ostabienia militarnego panstwa; z kolei zbyt duze
prowadza do nadmiernej militaryzacji nie tylko
zycia gospodarczego, ale calego zycia panstwo-
wego, podkopujac gospodarcze podstawy bez-
pieczenstwa, a w efekcie mozliwosci rozwojowe
gospodarki — a to z kolei wczesniej czy pozniej
doprowadzi do ostabienia militarnego.*

Napigcia polityczne i militarne w skrajniom
przypadku mogg doprowadzi¢ do rzeczywistego
zagrozenia militarnego, wtedy sity zbrojne stajg si¢
czgsto jednym z ostatecznych instrumentéw poli-
tyki obronnosci, a walka zbrojna zasadniczym jej
srodkiem. Dzieje si¢ tak zwlaszcza wtedy, gdy za-
stosowanie innych narzedzi okazuje si¢ niecelowe,
niemozliwe lub nieefektywne. W takim wypadku
gospodarka ze stanu zagrozenia militarnego moze
przej$¢ do stanu gospodarki pogotowia wojenne-
go, w ktorej podjety zostaje proces mobilizacji
gospodarczej i nastepowac juz bedzie stopniowe
przestawienie gospodarki narodowej, gotowej do
prowadzenia dziatan wojennych’. Przestawienie
to wymaga rowniez odpowiedniej przebudowy
systemu finansowego i jego elementow, ktore tak-
ze ulegng zmianom w stosunku do roli, jakg od-
grywaja w gospodarce pokojowej. Musza oni juz
istotnie zmienia¢ si¢ w okresie przechodzenia do
gospodarki pogotowia wojennego. Tak wigc sys-
tem finansowy przestawi si¢ przede wszystkim
na obstugiwanie sektora militarnego i produkcji
wojennej, zmniejszajac gwattownie swoj wysitek

3 D. Yilmaz, Financial Security and Stability, Measuring
and Fostering the Progress of Societies: The OECD World
Forum on Statistics, Knowledge and Policy, Istanbul, 27-30
June 2007, s. 6.

‘M. Sulek Programowanie
Bellona, Warszawa 2008, s. 46.

> W. Stankiewicz, Ekonomika wojenna, MON, Warsza-
wal981, s. 254.
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w dziedzinie inwestycji ogolnogospodarczych.
Zawieszg swa dziatalno$¢ niektore instytucje, fun-
dusze pozabudzetowe, przekazujac zgromadzone
srodki na cele obronne. Wzrosnie wowczas zna-
czenie budzetu i finansoéw publicznych, w tym
systemu podatkowego oraz systemu pieni¢zno-
kredytowego.

Gieboka zmiana uprawnien poszczegoédlnych
ogniw systemu finansowego i nastawienie si¢ na
realizacje nowych zadan okresu wojennego ozna-
cza przeksztalcenie si¢ pokojowego systemu fi-
nansowego w system finansow wojennych.

Taki system finansow aktywnie wspotdziata
w $wiadomie i planowo przeprowadzanym pro-
cesie mobilizacji gospodarczej, przy uruchamia-
niu wszystkich rezerw potencjatu ekonomicz-
no-obronnego i przeksztatcaniu go w realng site
militarng. System finansowy umozliwia wlasciwy
podziat zasobow ludzkich i materialowych oraz
ich kierowanie do nowych miejsc wykorzystania.
Najogoélniej rzecz biorac, system finanséw wo-
jennych bierze aktywny udziat w procesie repro-
dukcji spotecznej w systemie gospodarki gotowe;j
sprosta¢ okreslonym wymogom konfliktu wojen-
nego, zapewniajagc mu wilasciwe warunki réwno-
wagi makroekonomiczne;.

W systemie gospodarki pogotowia wojenne-
go i gospodarki wojennej zaciggane sa pozyczki
wojenne ze wzgledu na konieczno$¢ szybkiego
zgromadzenia duzych funduszy na pokrycie na-
glych potrzeb. Pozyczki wojenne, dobrowolne
lub przymusowe, oznaczaja wykorzystanie zaku-
mulowanych lub biezacych oszczgdnosci ludzi.
Deficytowe finansowanie polega na r6éznych for-
mach kreacji kredytu panstwowego. Najczesciej
chodzi o emisje papieréw wartosciowych: roznych
obligacji pozyczkowych, biletow bankowych, bo-
now skarbowych i banknotéw centralnego ban-
ku emisyjnego, ktore spetniajg funkcje pienigdza
przede wszystkim jako $rodka ptatniczego.

Wspolczesnie mozna stwierdzi€, iz system fi-
nansowy w ramach gospodarki pogotowia wojen-
nego i gospodarki wojennej bedzie podporzadko-
wany ogdlnym planom gospodarczo-militarnym
1 postuzy ich zabezpieczeniu. Finanse wojenne
stanowig wazny instrument podziatu dochodu na-
rodowego i stymuluja przeptywy zasobow do sek-
tora militarnego.

Stabilnos¢ finansowa a bezpieczenstwo

Skuteczno$¢ dzialania instrumentow polity-
ki finansowej uwarunkowana jest efektywnoscia
pozostatych narzedzi wojennej polityki panstwa.
Kontrolowana inflacja wojenna moze by¢ takze
jednym z narzedzi planowej polityki finansowej
panstwa. Metody inflacyjne moga by¢ przydatne
szczegblnie w planowej realizacji procesu mobi-
lizacji gospodarczej, kiedy czesto wystepuje na-
gla potrzeba gromadzenia §rodkéw pienigznych.
Inflacja dziala w rezultacie jako opodatkowanie
posrednie.

Narastanie zagrozen polityczno-militarnych we
wspotezesnych realiach moze przejawiac si¢ w wie-
lu negatywnych zjawiskach sfery zewngtrznej oraz
wewngetrznej. Do tych zjawisk, ktore moga nies¢
zagrozenie dla Europy i poszczegdlnych panstw,
mozna zaliczy¢:

* brak stabilnosci politycznej i ekonomicz-
nej w Rosji i pozostalych Panstwach Wspolnoty
Niepodleglych Panstw, a zwtaszcza nagte dopro-
wadzenie przez Rosje do regionalnych konfliktow
zbrojnych,

* niebezpieczenstwo odejscia od demokratyza-
cji zycia politycznego i reform wolnorynkowych,

* niestabilno$¢ polityczng w panstwach po-
wstalych po rozpadzie bylej Jugostawii,

» odradzajace si¢ przejawy nacjonalizmu
1 ekstremizmu,

* wzrost miedzynarodowej zorganizowanej
przestepczosci, narkomanie i handel narkotykami,

» brak wspolnych programéw 1 dzialan
w dziedzinie ochrony srodowiska naturalnego,

* nierozwigzane problemy narodowosciowe,
etniczne i religijne w znacznej czg$ci panstw eu-
ropejskich.

Zaprezentowane powyzej zjawiska sg wyra-
zem zewnetrznych czynnikow wptywajacych na
stabilno$¢ systemu finansowego. Ta zewngtrzna
stabilno$¢ jest $cisle uwarunkowana poziomem
bezpieczenstwa wewngtrznego systemu finanso-
wego. O wewnetrznym poziomie bezpieczenstwa
finansowego danego panstwa decyduja przede
wszystkim dwa czynniki:

* stabilny system finansowy, gdzie rynek fi-
nansowy oraz system walutowy moga normalnie
funkcjonowac i stale si¢ rozwija¢ w sposob zdolny
do odparcia zagrozen kryzysow walutowych czy
bankowych i zagrozen wywotanych globalnymi
szokami kapitatowymi,
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» suwerennos$¢ systemu finansowego — gwa-
rantowana jest w sytuacji, gdy zagraniczne insty-
tucje finansowe nie posiadajg wickszosciowego
pakietu kontrolnego danego rynku i jego instytucji
(ponad 50%).

Szczegdlnym przypadkiem zagrozenia bezpie-
czenstwa finansowego sg dziatania podejmowane na
rynku kapitatlowym, a zwlaszcza gietdzie papierow
warto$ciowych, ktore zmierzajg do wrogiego prze-
jecia udziatéw lub aktywow firm narodowych przez
firmy zagraniczne. Mozliwo$¢ taka powstaje glownie
poprzez obrét instrumentami finansowymi na giel-
dzie. Wedtug wigkszosci definicji wrogie prze-
jecia to proces majacy na celu przejecie kontroli
nad spotka, wbrew woli organdéw spotki przejmo-
wanej, glownie zarzadu spolki. Znaczna czesé
autorow wskazuje takze na brak akceptacji dla
transakcji nie tylko ze strony zarzadu i/tub rady
nadzorczej, lecz takze innych podmiotow zaanga-
zowanych kapitalowo tub osobowo w dziatalnosc¢
spotki. W taki sposdb wrogie przejecie jest proce-
sem uzyskania kontroli nad spotka poprzez naby-
cie jej akcji w liczbie wystarczajacej do kontroli
i zarzadzania nig, ktory to proces nie zyskal ak-
ceptacji kierownictwa spotki przejmowanej i spo-
tkat si¢ z opozycja zarzadu lub rady nadzorczej na
ktorymkolwiek etapie. Wrogie przejecie mozna
okresli¢ mianem specyficznej formy koncentracji
gospodarczej zwigzanej z rynkiem kapitalowym,
szczegolnie publicznym rynkiem papieréw warto-
sciowych, a zwtaszcza rynkiem gietdowym®.

Wazng cze¢$cig wrogiego przejecia, akcentowa-
ng przez autorow, jest opozycja zarzadu i podjecie
skutecznych czynnosci prawnych lub faktycznych
w celu utrudnienia lub zapobiezenia przejeciu kon-
troli nad spotka na ktorymkolwiek etapie transakcji’.

Przez gielde jest mozliwe przeniesienie wia-
snosci i kontroli wbrew woli dotychczasowego
zarzadu albo dotychczasowego posiadacza pakie-
tu kontrolnego, lub wbrew woli obu tych podmio-
tow, wtedy takie przejgcie ma charakter wrogiego.
Wrogie przejecie mozna okresli¢ takze jako prze-
jecie nieprzyjazne, niewynegocjowane, kwestio-
nowane lub nieuzgodnione®. Narusza ono interesy
czesci akcjonariuszy, samej spotki, zarzadu i pra-

®R. Sasiak, Fuzje i przyjecia spolek publicznych,
Wydawnictwo Zakamycze, Krakow, 200, s. 27.

" Por. J. Korpus, Czynniki podatnosci spolek na wrogie
przyjecia. SGH, Warszawa 2013.

8 M. Szymanski, B. Nogalski, Obrona przed wrogim

przejeciem, Oficyna Wolters Kluwer Bussines, Warszawa
2011, s. 55-56.
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cownikow, kooperantow, klientéw i innych intere-
sariuszy przedsigbiorstwa.

Wrogie przejecie spotek gieldowych posiada
dwie gtowne strategie :

* stopniowy wykup udziatow przedsiebior-
stwa bedacego celem przejecia. W przypadku gdy
nabywca jest spotkg publiczng, nie ma obowigzku
ujawnia¢ wykupu do progu okreslonego w ustawie
0 publicznym obrocie papierami warto$ciowymi.
Jednakze konieczno$¢ ujawnienia udzialu w ka-
pitale wilascicielskim powyzej okreslonego progu
w znacznym stopniu utrudnia przejecie kontroli
nad firma.

 skierowanie oferty bezposrednio do akcjo-
nariuszy spotki-celu. Oferta ta okresla warunki
nabycia udziatow znajdujacych si¢ w rekach do-
tychczasowych akcjonariuszy przez spolke na-
bywajaca, jest zazwyczaj wykorzystywana, gdy
nabywca rezygnuje z mozliwosci porozumienia
poprzez przyjazne negocjacje z zarzgdem firmy
bedacej celem nabycia.

Wrogie przejecie w rézny sposob jest defi-
niowane w literaturze ekonomicznej i prawniczej.
W literaturze ekonomicznej najczesciej w definio-
waniu wrogich przeje¢ podkresla si¢ bark zgody
zarzadu spoétki co do celu i sposobu uzgodnie-
nia z nig przebiegu transakcji, natomiast pomija
si¢ sprawy zwiazane z reszta akcjonariuszy oraz
dzialania majace na celu utrudnienie przejecia.
Natomiast w literaturze prawniczej rowniez pod-
kresla si¢ bark zgody zarzadu, ale rowniez wspo-
mina si¢ o braku zgody akcjonariuszy czy rady
nadzorczej, jednoczesnie nie uznajac braku zgody
za glowna cechg, ale podkresla si¢ podjecie dzia-
fan uniemozliwiajacych przejecie.

Napigcia polityczne to taki splot zdarzen we-
wnetrznych lub w stosunkach migdzynarodowych,
w ktérym z duzym prawdopodobienstwem moze
nastgpi¢ ograniczenie lub utrata warunkow do nie-
zakloconego bytu panstwa oraz jego partnerskie-
go traktowania w stosunkach mi¢dzynarodowych
w wyniku zastosowania przemocy politycznej,
psychologicznej, ekonomicznej, militarnej itp.’

Narzedzia zagrozen politycznych i militarnych
stwarzajg dla systemu finansowego okreslone ry-
zyko finansowe, moze ono dotyczy¢ m.in.:

* negatywnego wplywu na stabilno$¢ rozwo-
ju sektora finansow publicznych oraz sektora in-
stytucji finansowych;

>S. Dworecki, Zagrozenia bezpieczenistwa panstwa,
AON, Warszawa 1994, s. 61.
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» braku gwarancji udzielanych przez odpo-
wiednie instytucje finansowe danego panstwa dla
depozytow zgromadzonych w oddziatach zagra-
nicznych instytucji kredytowych.

W takiej sytuacji panstwo musi wzmocnié¢
wlasne instrumenty nadzoru rynku finansowego.
W Polsce role te pelni Komisja Nadzoru Finan-
sowego, ktora powinna by¢ w stanie skutecznie
egzekwowac od zagranicznych instytucji finanso-
wych realizacje ich zobowigzan inwestycyjnych
w Polsce. Jak pokreslono w Biafej ksigdze bezpie-
czenstwa narodowego Rzeczypospolitej Polskiej,
nalezy dazy¢ do ograniczenia mozliwosci odpty-
wu kapitalu w ramach grup bankowych, co nie-
uchronnie prowadziloby do ograniczenia dostgp-
nosci kredytow dla polskich przedsigbiorstw'’.

* negatywnego wptywu kursu walutowego na
rynek wewnetrznych kredytow walutowych;

* deregulacji rynkow i potrzeby ich ponowne;j
regulacji.

Miary bezpieczenstwa finansowego

Bezpieczenstwo finansowe oznacza w ogolnej
postaci brak zagrozen w sferze finansow publicznych,
finanséw przedsiebiorstwa, ubezpieczen, bankowosci
czy finansow osobistych gospodarstw domowych!!.
Poziom bezpieczenstwa finansowego jest silnie
skorelowany z poziomem liberalizacji global-
nych rynkow finansowych, ktore nie uznaja granic
panstw i stwarzaja mozliwo$¢ zarowno kreacji, jak
i przeptywu $rodkoéw pienigznych, zazwyczaj bez
fizycznego ich przemieszczenia.

Bezpieczenstwo finansowe, w zaleznosci od
tego jakiego podmiotu i przedmiotu dotyczy, moze
by¢ mierzone z zastosowaniem wielu wskazni-
kéw. W przypadku gospodarstw domowych jedna
z miar jest opracowany w 2007 r. przez Centrum
Badan Finansow Osobistych Uniwersytetu w Bri-
stolu 1 funkcjonujacy od 2008 r. Genworth Index.
Indeks przedstawia ogdlny poziom relatywnego
bezpieczenstwa finansowego w danym kraju lub
grupie krajéw — na podstawie odpowiedzi udziela-
nych na dwa gléwnych pytania:

1. ,Majac na mys$li ogdlng obecnag sytuacje
finansowa Pana/Pani gospodarstwa domowego,

10 Biata ksigga bezpieczenstwa narodowego Rzeczy-
pospolitej Polski, BBN, Warszawa 2013, s. 184—185.

1 Zob. K. Jajuga (red.), Elementy nauki o finansach.
Kategorie i instrumenty finansowe, PWE, Warszawa 2007, s. 15.

prosz¢ powiedzie¢, jak czesto doswiadcza Pan/
Pani ktopotoéw finansowych”.

2. ,,Biorac pod uwagg najblizsze 12 miesigcy,
prosz¢ powiedzieé¢, czy sytuacja finansowa Pana/
Pani gospodarstwa domowego si¢ poprawi, pozo-
stanie bez zmian czy pogorszy.”

Dla okreslenia poczucia bezpieczenstwa fi-
nansowego Polakow przeprowadza si¢ coroczne
badania za pomocg Genworth Customer Focus.
Gospodarstwo domowe uwaza si¢ za bezpieczne
finansowo, jesli nigdy lub prawie nigdy nie do-
$wiadcza ktopotow finansowych oraz respondent
uwaza, ze sytuacja finansowa gospodarstwa do-
mowego poprawi si¢. Uwaza sig, ze gospodarstwo
domowe jest w niepewnej sytuacji finansowej
(niestabilne finansowo), jesli doswiadcza klopo-
tow finansowych przez wigkszo$¢ czasu lub caly
czas oraz respondent uwaza, ze sytuacja finan-
sowa gospodarstwa domowego nie poprawi si¢
badz klopoty finansowe wystepuja czasami oraz
respondent uwaza, ze sytuacja finansowa gospo-
darstwa domowego pogorszy si¢. Indeks odzwier-
ciedla stosunek odsetka 0sob stabilnych finansowo
do odsetka 0sob niestabilnych finansowo. Wartosc¢
wynikowa zostata przeskalowana do zakresu od 0
do 100 (100 = maksymalne mozliwe bezpieczen-
stwo finansowe; 0 = minimalne relatywne bezpie-
czenstwo finansowe). Wedlug ostatnich badan'?
gospodarstw domowych na podstawie tego indek-
su Polska w ostatnich latach poprawiata swoja po-
zycje i znajduje si¢ obecnie na dziesigtym miejscu
w Europie (z wynikiem w indeksie 33). Mniej niz
jeden na dziesigciu respondentow w Polsce czuje
si¢ stabilnie finansowo (7%). Podobny wynik uzy-
skano w Hiszpanii (8%) i Francji (6%), natomiast
jest on zdecydowanie wyzszy niz we Wtoszech
(4%). Ogolny wynik indeksowy dla Polski obni-
za niepewna sytuacja finansowa, ktorg odczuwa
31% respondentdw, czyli znacznie wigcej niz we
Francji (25%) i w Hiszpanii (25%).

Juz po raz drugi zapytano respondentow
w Polsce rowniez o to, jak poradziliby sobie w trud-
nej sytuacji, takiej jak utrata pracy lub zachoro-
wanie na powazng, potencjalnie zagrazajaca zyciu
chorobe. Do choréb takich zaliczane sg m.in. no-
wotwor, udar mozgu, niewydolnos¢ nerek, choro-
ba serca, stwardnienie rozsiane oraz transplantacja

12 Respondentami w wywiadach przeprowadzonych
przez Internet byty osoby w wieku 16 lat lub powyzej, ktore
same — lub ktorych partnerzy/partnerki — sa wlascicielami lub
najemcami domow/mieszkan, w ktorych mieszkaja.
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organu®. Wedlug badania Genworth co dziesiaty
Polak jest juz objety ochrong ubezpieczeniowa
na wypadek powaznej choroby. Kolejnych 8 mi-
liondow 0s6b rozwaza wykupienie ubezpieczenia
na wypadek zachorowania na raka jeszcze w tym
roku. Odsetek 0sob, ktére dokonaty zakupu pro-
duktow finansowych, wsrod polskich responden-
tow jest jednym z najwyzszych w Europie (67%).
Swiadczy to o rosnacej $wiadomosci nagtych za-
chorowan, obawie przed brakiem dostepu do le-
czenia oraz jego wysokimi kosztami.

Sposrod krajow europejskich jedynie w Turcji
wiecej 0sob kupito w ciggu ostatnich dwoch lat pro-
dukty finansowe (71%). Konto oszczgdnosciowe
jest jednym z najchetniej nabywanych produktow
finansowych w Polsce (47% respondentow), co
jest najwyzszym wynikiem wérod krajow europej-
skich. Na kolejnych miejscach plasuja si¢ Irlandia
(43%), Hiszpania (43%) oraz Grecja (42%) — czyli
gospodarki, ktore najbardziej odczuty skutki kry-
zysu finansowego.

W przypadku przedsigbiorstw bezpieczenstwo
finansowe mozna wyrazi¢ jako proces i 0got wa-
runkow pozyskiwania, gromadzenia i wykorzysta-
nia srodkéw finansowych, zapewniajacy kontynu-
acje dziatalno$ci przedsigbiorstwa oraz finansowe
warunki jego rozwoju. Bezpieczenstwo moze by¢
postrzegane jako stan, ktory tworzy przedsigbior-
stwu poczucie pewnosci funkcjonowania i rozwo-
ju oraz gwarancje ich zachowania. Gwarancje te
jednakze nie sg i nie moga mie¢ charakteru trwa-
fego 1 pewnego, gdyz nie tworzg wystarczajagcego
zabezpieczenia przedsigbiorstwa przed negatyw-
nymi wptywami kryzysu gospodarczego, zaktoce-
niami i upadkiem jego dziatalnosci'.

Na podstawie badan Principal Financial Group
72013 r., dotyczacych najlepszych praktyk zabez-
pieczenia finansowego pracownikow, stwierdzo-
no, iz do korzysci zwigkszajacych bezpieczenstwo
finansowe, ktore stosowaly w pelnym zakresie
najlepsze firmy nalezg: $wiadczenia zdrowotne,
premie pracownicze (75% badanych), progra-
my aktywnosci fizycznej i rekreacji zdrowotnej,
zdefiniowany system odprowadzanych sktadek
emerytalnych, grupowe ubezpieczenia zdrowotne,

13 Wyniki opracowane zostaly na postawie badania
Genworth Customer Focus zrealizowanego w grudniu 2014 r.
przez firm¢ SMG YouGov, na reprezentatywnej probie 1002
dorostych Polakéw w wieku 1660 lat.

' N. Duraj, Dwuczynnikowa ocena bezpieczenstwa fi-
nansowego przedsiebiorstwa, Przedsigbiorczos¢ 1 zarzadza-
nie, tom XV, zeszyt 5, czes¢ 11, s.27.
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krotkoterminowe i1 dtugoterminowe ubezpieczenia
rentowe, uczestnictwo w konferencjach i semina-
riach zawodowych. '

W tak rozumianym pojeciu do pomiaru bez-
pieczenstwa finansowego panstw wykorzystac
mozna wiele miar. Najbardziej powszechne w uje-
ciu globalnym sg ratingi, a doktadnej rating suwe-
rena panstwal'®, ktory okresla, czy dane panstwo
jest w stanie wywigzac si¢ ze swoich zobowigzan
finansowych. Agencje ratingowe stosuja okreslo-
ny system ratingowy przyznawany poszczegol-
nym krajom oraz ré6znym podmiotom publicznym
i prywatnym. Do najbardziej wiarygodnych i ob-
stugujacych blisko 94% rynku $§wiatowego agen-
cji ratingowych naleza: Moody’s Investor Ser-
vice, Standard & Poors (S&P) oraz Fitch Ratings.
Z punktu widzenia bezpieczenstwa finansowego
panstwa istotne jest zachowanie dyscypliny finan-
sow publicznych poprzez racjonalizacj¢ wydatkow
i skuteczne realizowanie dochodow budzetowych.
Chodzi o podejmowanie dziatan na poziomie ma-
kroekonomicznym poprzez uchwalanie i respek-
towanie stanowionego prawa w odniesieniu do
budzetu panstwa oraz budzetow jednostek samo-
rzadu terytorialnego. Rzecz dotyczy tez poziomu
mikroekonomicznego w zakresie realizacji planéw
finansowych jednostek przynaleznych do sfery
finanséw publicznych. Dziatania w tym zakresie
winny respektowaé przyjety system regut fiskal-
nych, ktore w wielu panstwach konstytucyjnie
okreslaja dopuszczalng granice deficytu budzetu
panstwa czy wydatkow publicznych w relacji do
PKB. Rosnace zadluzenie panstwa i powigkszaja-
cy si¢ dtug publiczny(tab.1) zmniejszaja bezpie-
czenstwo finansowe, co w diuzszej perspektywie
stanowi nie tylko barier¢ rozwojowa gospodarki,
ale jest takze formg uzaleznienia kraju od zagra-
nicznych 1 ponadnarodowych instytucji finanso-
wych 1 innych panstw.

S K. Raczkowski, Bezpieczenstwo finansowe, [w:]
J. Placzek (red.), Ekonomika bezpieczenstwa panstwa w zary-
sie, Difin, Warszawa 2014, s.4.

16 Rating suwerena stanowi uzyteczng miar¢ prawdo-
podobienstwa splaty zobowigzan wynikajacych z emisji
skarbowych papierow dluznych. Mozna wyr6zni¢ rating
krétkookresowy i dtugookresowy. Ratingi krotkoterminowe
sa nadawane emitentom papieréw krotkoterminowych (do
roku), z kolei dlugoterminowe sg nadawane emisjom obli-
gacji z terminem zapadalnos$ci ponad rok. Jest on niezalezng
i obiektywna oceng ryzyka kredytowego danego podmiotu,
ktéry chece zaciggnaé¢ dtug na rynku. Stanowi zatem opini¢
dotyczaca mozliwosci obstugi zobowigzan platniczych zacia-
ganych przez dany podmiot.
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Tabela 1
Dlug publiczny Polski w % PKB w latach 2008-2015

2015

2008
(prognoza)

2009|2010 (2011|2012 |2013|2014

55,5 57,6 62,2 ] 63,0 62,3 ] 63,8] 56,8 58,4
Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie OECD Library, Economics:
Key Tables from OECD, Government debt. General govern-
ment gross financial liabilities as a percentage of GDP, Paris,
6 May 2014.

Dlatego do najwazniejszych zadan majacych
na celu wzmocnienie bezpieczenstwa finansowe-
go nalezy zaliczy¢: konsolidacje fiskalna, czyli
ograniczenie wysokosci deficytu budzetowego
i zahamowanie procesu narastania dtugu publicz-
nego, ktérej elementem sa zmiany strukturalne
wydatkow 1 obnizenie dynamiki ich wzrostu; ob-
jecie nadzorem finansowym wszystkich instytucji
swiadczacych ustugi o charakterze bankowym, co
pozwoli na zwigkszenie stabilnosci systemu fi-
nansowego; przyspieszenie zmian strukturalnych
gospodarki, pozwalajace na zdobycie nowych
przewag konkurencyjnych i zrédet wzrostu; stwo-
rzenie nowego systemu finansowania badan, ktory
zblizatby instytuty naukowe, badawcze i akade-
mickie do §wiata biznesu. Podniesienie w spote-
czenstwie poziomu $wiadomos$ci ekonomicznej
poprzez upowszechnienie wiedzy finansowej oraz
ksztatltowanie postaw i zachowan spotecznych
w razie kryzysu finansowego.

W Polsce do gtownych uczestnikow odpowia-
dajacych za bezpieczenstwo finansowe panstwa
zaliczy¢ nalezy: Narodowy Bank Polski, Komi-
sj¢ Nadzoru Finansowego, Bankowy Fundusz
Gwarancyjny oraz Ministerstwo Finansow. Rzad
przyjmuje tutaj rol¢ tzw. wilasciciela ostatniej in-
stancji, bowiem w sytuacji zagrozenia szeroko
definiowanego bezpieczenstwa ekonomicznego
panstwa, spowodowanego wybuchem kryzysu fi-
nansowego, to wlasnie rzad ma kompetencje do
bezposredniego zaopatrywania w kapitat sanacyj-
ny poszczegolnych podmiotow rynku finansowe-
go, ktére wymagaja pomocy.

Zaktocenia w pracy systemu finansowego i za-
burzenia efektywnosci swiadczenia ustug posred-
nictwa finansowego negatywnie wptywaja na sy-
tuacje przedsigbiorstw i gospodarstw domowych.
Dlatego wiodace banki centralne prowadza anali-
zy i badania w tym zakresie oraz publikuja raporty
o stabilno$ci. Celem tych dziatan jest wzmacnianie
stabilnos$ci systemu finansowego poprzez dostar-
czanie informacji o czynnikach ryzyka bedacych

zagrozeniem dla stabilno$ci oraz oceng odporno-
$ci systemu finansowego na zaburzenia.

Stabilny system finansowy w istotny sposob
wspiera realizacj¢ glownych celow przyjetych
przez bank centralny, ktorego funkcje w naszym
kraju pelni Narodowy Bank Polski. Stabilnos¢
systemu finansowego jest rozumiana jako stan,
w ktorym system finansowy petni swoje funkcje
w sposob ciggly i efektywny, nawet w przypad-
ku wystapienia nieoczekiwanych i niekorzystnych
zaburzen o znacznej skali."”

Bezpieczny system finansowy w skali gospo-
darki krajowej to system odporny na wystapienie
szokéw plynnosciowych. Banki muszg zagwaran-
towac utrzymanie wysokiej zdolnosci do absorbo-
wania potencjalnych start wywotanych wszelkimi
ruchami poszczeg6élnych instrumentdéw finanso-
wych, a zwlaszcza wazna jest jakos$¢ ich portfela
kredytowego, aby obcigzenie wynikoéw koszta-
mi ryzyka kredytowego nie zmienilo si¢ istotnie.
Zatem najwickszym zagrozeniem dla systemu fi-
nansowego bedzie glgbokie spowolnienie gospo-
darcze i ktopoty z ptynnoscig (wystepuje wtedy,
gdy banki przestajg pozycza¢ sobie pienigdze,
choc¢by z powodu utraty zaufania).

Z tej perspektywy poziom bezpieczenstwa
finansowego w Polsce mozna rozpatrywaé po-
zytywnie, gdyz charakteryzuje go niski poziom
inflacji (1,7% w roku 2014 i szacowane 2,4% na
2015 r.), obnizka i niezmienno$¢ w ostatnim cza-
sie stop procentowych (1,5% — podstawowa sto-
pa referencyjna) oraz bardzo gwattowny przyrost
plynnosci sektora bankowego, wraz ze wzrostem
$redniorocznym krotkoterminowej ptynnosci cate-
go sektora bankowego w 2013 r, (o 31,4%, tj. do
kwoty 126 541 min zt) — §wiadczy o wyzszym po-
ziomie bezpieczenstwa w sektorze bankowym'®.

Zagrozeniem dla bezpieczenstwu panstwa
w Polsce jest to, ze Skarb Panstwa, z wyjatkiem
Banku Gospodarstwa Krajowego, jest udziatow-
cem mniejszosciowym lub zadnym w innych
funkcjonujgcych w kraju bankach. Dobrg strong
tej sytuacji jest fakt, ze w wigkszosci udziatow-
cami w polskich bankach sg instytucje z obszaru
Unii Europejskiej. Nawet w strategicznym banku
PKO BP Skarb Panstwa posiada jedynie 31,39%

17 Raport o stabilnos$ci systemu finansowego, NBP, sty-
czen 2015, s. 5.

'8 Raport Roczny 2013, Plynnosé¢ sektora bankowego.
Instrumenty polityki pienieznej NBP, NBP, Warszawa 2014,
s.10-13.
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akcji, jednak wspolnie z BGK ma 51% udziatow,
co daje mozliwo$¢ kontroli systemu finansowego
i regulacji procesdw gospodarczych. Sektor ban-
kowy w Polsce jest bowiem zdominowany przez
zagraniczne banki, co w kategoriach systemowych
ostabia mozliwosci ksztalttowania niezaleznej po-
lityki gospodarczej, jak i wptywania na podaz pie-
nigdza. Innymi stowy:

Po pierwsze, w uktadzie strategicznym bez-
pieczenstwo finansowe w Polsce, poprzez niewla-
$ciwa strukture akcjonariatu sektora bankowego,
jak i brak budowy holdingu bankowego w oparciu
o PKO BP czy BGK, jest zagrozone i w zdecy-
dowanej wigkszosci zalezne od czynnikow ze-
wnetrznych.

Po drugie, stopien rozwoju gospodarki w Pol-
sce jest dodatni, ale wcigz niewystarczajacy do
budowania realnej konkurencyjnosci globalnej
w ramach systemowego bezpieczenstwa finanso-
wego. W 2014 r. roczne tempo wzrostu PKB wy-
nosito 3,3%, co mialo zwigzek ze wzrostem po-
pytu krajowego, w ramach ozywienia konsumpcji,
jak 1 wciaz wysokim eksportem netto. Rozwojowi
gospodarki w ostatnich miesigcach sprzyja niska
presja kosztowa w calej gospodarce czy spadek
cen towarow i ustug konsumpceyjnych. Zanotowa-
no nieznaczny wzrost inwestycji przedsigbiorstw,
jak 1 stopniowe wykorzystywanie mocy produk-
cyjnych przedsiebiorstw.

Po trzecie, bezpieczny poziom dlugu pu-
blicznego oznacza jego stabilno$¢ i zwigzany jest
z mozliwoscig jego obstugi, a nie tylko wyptacal-
nosci panstwa. Mowa jest tu o zdolnosci rzadu
do obstugi zadtuzenia bez powaznych korekt do-
chodow i/lub wydatkéw oraz braku koniecznosci
zwigkszania poziomu dlugu publicznego.

Wedtug ogolnie dostgpnych modeli prawdo-
podobienstwa niewyptacalnosci danego panstwa
— obliczonego na podstawie rentownos$ci obligacji
pigcioletnich — Polska utrzymuje wcigz pozycje
bezpieczna.

Zagrozenia dla bezpieczenstwa ekonomiczne-
g0 pojawiajg si¢ w wyniku procesu ekonomizacji
bezpieczenstwa, powodujagc podejmowanie dzia-
fan o charakterze niestandardowym, takich jak np.
zamrazanie aktywow prywatnych czy ogranicze-
nia w wymienialnosci walut.

Integracja europejskiego rynku finansowego
rodzi istotne wyzwania dla instytucji regulacyj-
nych i odpowiedzialnych za budowg sieci bezpie-
czenstwa w uktadzie paneuropejskim i, szerszym,
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migdzynarodowym. Staje si¢ to podstawowym
wyzwaniem na najblizsze lata. Rozwigzania, kto-
re muszg by¢ wypracowane, beda miaty bardzo
istotny wptyw na rozwdj rynkow finansowych,
W zwigzku z rosngacg integracjg odpowiedzialnosé¢
za bezpieczenstwo jednolitego rynku finansowe-
go UE przestaje by¢ domeng wylacznie panstw
cztonkowskich. Wymaga istnienia instytucji po-
nadnarodowych. Ale czy bedzie to nadzoér zin-
tegrowany (tak, jak ma to miejsce przyktadowo
w Polsce), czy sektorowy, pokaze czas. Sadzi¢
mozna, obserwujac ostatnie inicjatywy, ze utwo-
rzenie Europejskiego Urzedu Jednolitego Nadzoru
nad Rynkami Finansowymi (EUNB)" moze by¢
procesem wieloletnim.

Zapewnienie bezpieczenstwa finansowego
zwigzane jest z osigganiem mozliwie najlepszych
warunkow wewnetrznych oraz usuwaniem istnie-
jacych zagrozen zewngtrznych mogacych mie¢
wplyw na rozwdj gospodarczy panstwa. W najbliz-
szych latach dla Polski najwazniejszym dziataniem
z punktu widzenia tego rodzaju bezpieczenstwa
jest wzmacnianie stabilnosci finansowej panstwa,
rozumianej jako wzrost konkurencyjnosci oraz
podstaw trwalego rozwoju, a takze ograniczanie
ryzyka niekorzystnego wptywu rynkéw finanso-
wych na gospodarke. Gospodarka musi przyjs¢ na
kolejny etap umiedzynarodowienia przez szersza
obecnos¢ na $wiatowych rynkach. Powinno to
przejawiac si¢ we wzroscie eksportu kapitatu oraz
tworzeniu i ekspansji rodzimych korporacji trans-
narodowych.

Whioski

Napigcia polityczne i militarne majg coraz
wigkszy wpltyw na bezpieczenstwo w sferze go-
spodarczej, w tym finansowego segmentu tego
rynku tj. rynku kapitalowego 1 gietdy papieréw
warto$ciowych. Stad bezpieczenstwo finansowe
ma istotne znaczenie w systemie funkcjonowania
kazdego z panstw, nalezy ono do poje¢ wielowy-

1 Glownym zadaniem EUNB jest przyczynienie si¢ —
poprzez przyjmowanie wiazacych standardow technicznych
i wytycznych — do utworzenia jednolitego zbioru przepisow
europejskich dla sektora bankowego. Jednolity zbior przepi-
sO6w ma w zamierzeniu zapewni¢ ujednolicony zestaw zhar-
monizowanych regut ostroznosciowych dla instytucji finan-
sowych w catej UE, pomoc w stworzeniu rownych warunkéw
dziatania, a takze zagwarantowa¢ wysoki poziom ochrony
deponentdw, inwestorow i konsumentow.
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miarowych, gdyz dotyczy rynku finansowego, in-
stytucji finansowych, transakcji finansowych czy
wreszcie klientow tychze rynkow finansowych —
zaréwno indywidualnych, jak i instytucjonalnych.
Poziom bezpieczenstwa finansowego jest silnie
skorelowany z poziomem liberalizacji global-
nych rynkow finansowych, ktére nie uznaja granic
panstw i stwarzajg mozliwos¢ zarowno kreacji, jak
1 przepltywu $rodkow pienieznych, zazwyczaj bez
fizycznego ich przemieszczenia. Bezpieczenstwo
finansowe mozna rozpatrywa¢ odnosnie gospo-
darstw domowych, przedsigbiorstw i panstwa.
Gospodarstwo domowe uwaza si¢ za bezpieczne
finansowo, jesli nigdy lub prawie nigdy nie do-
$wiadcza klopotow finansowych. W przypadku
przedsigbiorstwa bezpieczenstwo finansowe mozna
wyrazi¢ jako proces i 0gol warunkéw pozyskiwa-
nia, gromadzenia i wykorzystania srodkow finan-
sowych, zapewniajacy nieprzerwang kontynuacje
dziatalnosci przedsigbiorstwa oraz finansowe
warunki jego rozwoju. Z punktu widzenia bezpie-
czenstwa finansowego panstwa istotne jest zacho-
wanie dyscypliny finanséw publicznych, poprzez
racjonalizacje wydatkow i skuteczne realizowa-
nie dochodéw budzetowych zgodnie z koncepcja
rozwoju spoteczno-gospodarczego i wymogami
obronnymi panstwa.
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FINANCIAL SECURITY OF POLAND AND THE POLITICAL-MILITARY
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Introduction

The financial system and its key components,
in particular capital market instruments, are an
importantpartofthe economicand defence potential
of a country. The economic and defence potential
is volatile to any emerging threats to state security
and political and military tensions. The purpose of
the article is to present and review the changing
role of the state finance system during the various
stages of rising threats, starting from the political
and military tensions. It also indicates a need to
assess the degree of financial security in individual

groups of economic entities and their resistance
to various types of threats. The fundamental
hypothesis of the article is the assumption that the
financial system should contain elements resistant
to all kinds of possible threats both of a military
and non-military nature.

Political and military threats in the
modern economy

Political and military tensions have an increasing
impact on the economic security of all countries.
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The sensitivity of the spheres of economic activity
to changes of a political and military nature
varies. One of the more sensitive elements of the
economic changes caused by emerging politico-
military tensions is the financial system and its key
institutions, including capital market institutions. As
far as the capital markets are concerned, political
tensions and military threats can take a violent
temper and reduce the demand for government
bonds. This will be followed by the sale of the bonds
of a concerned state by foreign investors and by
most of the domestic investors. This situation usually
causes a panic on a stock exchange and may push the
economy into crisis in the short term. Therefore, the
task for the state is to create a secure financial system
that can predict and prevent emergency situations,
be resistant to political tensions and crises in the best
possible way.

Military tensions/threats can be defined as
situations when military force is used by the
entities of international law (countries). Military
threats can have many different forms of direct and
indirect use of military forces in order to achieve
political goals, for example':

» demonstration of strength,

» military sabotage,

* Lock military,

» military blockade,

» military provocation,

* incident at the country border,

* limited use of armed weapons,

» armed border clash,

» armed assault by informal groups,

* local conflict,

* conflict between states.

The financial dimension of economic security
is one of the four dimensions of economic security
that also include: raw material and energy, food
and access to clean water dimensions?.

Financial security is vital for the functioning
of the system of each country; it is one of the
multidimensional terms, because it concerns
financial market segments, financial institutions,
financial transactions and clients of the financial
markets, both private and institutions. Financial
security can be dealt with at national and
international levels. According to Durmu Yilmaz,

! Stownik terminow z zakresu bezpieczenstwa narodo-
wego, AON, Warszawa 2002, p. 153.

2K. M. Ksigzopolski, Bezpieczenstwo ekonomiczne,
Elipsa, Warszawa 2011, p.36-51.
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a Turkish economist, financial security and
financial stability are linked with each other. This
demonstrates that financial stability is a prerequisite
for financial security as well as that financial
security is a prerequisite for financial stability?®.

Political and military tensions in societies
always motivate a desire to spend more on security
and defence because national security depends on
financial flows and spending on defence needs.
The size of defence spending varies between
times of peace and war within a very wide range
and its optimal size is very difficult to define. It
is wrong to have both excessive and inadequate
spending. Inadequate spending in relation to actual
needs can lead to a weakening of military power;
disproportionate spending can lead to excessive
militarisation of the economy, damaging the
economic security of a state and, consequently, the
possibilities for developing the economy - and this,
in turn, may sooner or later lead to a weakening of
military power*.

Political and military tensions in the worst
case scenario may lead to actual military actions,
when the armed military forces often become the
ultimate defence instrument and military combat
its fundamental action. This is especially true
when the use of other measures turns out to be
impractical, impossible or ineffective. In this case,
the economy changes from the state of military
threat to the state of military emergency, followed
by economic mobilisation and a gradual shift
of the national economy to be ready to conduct
military operations®. This shift also requires
proper reconstruction of the financial system and
its components, which are also likely to change in
relation to their roles in the economy during peace.
The financial system and its components must
already start to change during the transition to the
economy of military emergency. The financial
system switches primarily to servicing the
military sector and war production, dramatically
reducing their efforts in the field of general
economic investment. Some institutions suspend
their activities, non-budgetary funds, transferring

3 D. Yilmaz, Financial Security and Stability, Measuring
and Fostering the Progress of Societies: The OECD World
Forum on Statistics, Knowledge and Policy, Istanbul, 27-30
June 2007, p. 6.

‘M. Sulek Programowanie
Bellona, Warszawa 2008, p.46.

>W. Stankiewicz, FEkonomika
Warszawal981, p. 254.
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funds for defence purposes. The importance of the
budget and public finance increases, including the
tax system, monetary and credit system.

The process of transformation of the financial
system from peace into war requires a profound
change in the authorities of individual entities that
comprise the financial system and their strategic
change towards implementation of the new
wartime tasks.

Such a system actively contributes to the
process of systematic economic mobilisation, with
activation of all the reserves and defence potential
and transforming these into a real military
power. The financial system allows for proper
distribution of human and material resources and
their streaming to new areas of use. In general,
a war finance system takes an active role in
the process of social reproduction where the
economy meets specific requirements of military
conflict, providing the appropriate conditions of
macroeconomic equilibrium.

The emergency war situation requires raising
large funds to cover immediate needs. Loans
for war purposes, voluntary or involuntary, are
financed by the accumulated and current savings of
the citizens. Missing funds require various forms
of money creation. Often this means issuance of
securities: various bonds, treasury bills and bank
notes of the central bank.

The financial system in a situation of economic
emergency and war economy is subordinated to the
general economic and military plans of a state and
will help to secure these. Financing of war is an
important instrument for distribution of national
income and stimulating the flow of resources to
the military sector.

The impact of the financial stability
on safety

The effectiveness of the financial instruments
depends on the effectiveness of other tools of war
policy. For example, controlled inflation can also
be one of the tools during war time. Inflation can be
especially useful during the economic mobilisation
process, when there is an urgent need to collect
funds. Inflation acts as indirect taxation.

Growing political and military threats can
emerge in many different forms of an external and

internal nature. The risk to Europe and individual
countries may come from:

* lack of political and economic stability
in Russia and other CIS Member States and in
particular sudden military conflicts provoked by
Russia,

» danger of a loosening of democracy and free
market reforms,

* political instability in the countries of former
Yugoslavia,

» waves of nationalism and extremism,

* increase in international organised crime,
drug addiction and drug trafficking,

* lack of joint programmes and activities in
the field of environmental protection,

* unsolved problems of national, ethnic and
religious nature in European states.

These phenomena are external factors affecting
the stability of the financial system. This external
stability is closely determined by the level of
internal security of the financial system. The
internal level of financial security of a country is
primarily determined by two factors:

* stable financial system, where the financial
market and monetary system can function normally
and continue to grow, in a way that it is able to
resist threats of currency or banking crises and
global capital shocks,

» sovereignty of the financial system ensured
when foreign financial institutions do not have
a majority controlling stake in the market and its
institutions (over 50%).

The hostile takeover of shares or assets of
national companies by foreign companies represent
a special threat to financial security on the capital
market, especially on the stock exchanges. This
possibility arises mainly when financial instruments
are traded on the stock exchange. According
to most definitions of hostile takeovers, this is
a process aimed at taking over a company against
the will of the acquired company bodies, mainly
the board. Most of the authors also point out the
lack of acceptance of the transaction, not only by
the management and supervisory boards, but also
others involved by means of capital or personally
in the company’s operations. In this way, a hostile
takeover is the process of gaining control over the
company through the acquisition of its shares that
is sufficient to control it, a process which has not
been accepted by the management and supervisory
boards of the acquired company at any stage.
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Hostile takeover can be defined as a specific form
of economic concentration associated with the
capital market, particularly the public securities
market, especially the stock market.

An important part of a hostile takeover, as
mentioned by the authors, is the opposition of the
board and the legal steps undertaken at any stage
of the transaction in order to prevent it’.

At the same time, it is possible to transfer
ownership and control using [PO against the will
of the boards and the holders of a controlling stake,
against the will of all these parties. Such a takeover
can be regarded as hostile. Such a takeover can
be defined as not-negotiated, challenged or not-
agreed®. It violates the interests of shareholders,
the company itself, management and employees,
suppliers, customers and other stakeholders.

The hostile takeover of a listed company has
two main strategies:

* gradual purchase of shares in the company
being a takeover target. If the buyer is a public
company, it is not obliged to disclose the purchase
if below the threshold referred to e.g. in the Polish
Act on Public Trading in Securities. A need to
disclose ownership of the share capital above
a certain threshold is an obstacle in taking control
of the company.

* an offer directly to the shareholders of
atarget company. The offer specifies the conditions
of the acquisition of shares that are in hands of
current shareholders. This is typically used when
friendly negotiations with the management of the
target company are not possible.

Hostile takeover is defined in the economic
and legal literature in many different ways. In
economic literature, the most common is defining
hostile takeovers as acquisition without consent
from the board as far as the purpose and manner
of the arrangements are concerned. There are also
other issues related to the remaining shareholders
and actions aimed at impeding the transaction.
However, legal literature highlights not only the
missing consent of the board but also mentions
the lack of approval by the shareholders and the
supervisory board. Lack of consent is not the main

®R. Sasiak, Fuzje i przyjecia spolek publicznych,
Wydawnictwo Zakamycze, Krakow, 200, p.27.

" Por. J. Korpus, Czynniki podatnosci spolek na wrogie
przyjecia. SGH, Warszawa 2013.

8 M. Szymanski, B. Nogalski, Obrona przed wrogim

przejeciem, Oficyna Wolters Kluwer Bussines, Warszawa
2011, p. 55-56.
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feature, but steps taken to prevent a takeover are
emphasised.

Political tensions are acombination of domestic
or international events, when there is a high
probability that conditions for the uninterrupted
existence of a state and being well treated by its
international partners become somehow limited,
as a result of political, psychological, economic,
military and other violence®.

Tools for political and military threats pose
risks to the financial system and may relate to,
among other things:

* negative impact on the stability of the
development of the public finance sector and the
sector of financial institutions;

* lack of guarantees by financial institutions
of'a country for deposits held at branches of foreign
financial institutions;

* negative exchange rate impact on the
internal market of foreign currency loans;

* deregulation of markets and the needs of
their readjustment.

In this situation, the state must strengthen its
own instruments of financial market supervision.
In Poland, this role is performed by the Polish
Financial Supervision Authority, which should
be able to effectively enforce all investment
commitments of foreign financial institutions in
Poland. As it is stated in the White Book of the
National Security of Poland, efforts should be made
to restrict the outflow of capital within the banking
groups,which inevitably leads to a reduction in
credit availability for companies in Poland'’.

Concepts of measurement of financial
security

Financial security means, in general, no
threats in the sphere of public finance, corporate
finance, insurance, banking or private finance of
households". The level of financial security is
strongly correlated with the level of liberalisation
of the global financial markets, which do not
recognise national boundaries and provide an

°S. Dworecki, Zagrozenia bezpieczenstwa panstwa,
AON, Warszawa 1994, p. 61.

10 Biata ksigga bezpieczenstwa narodowego
Rzeczypospolitej Polski, BBN, Warszawa 2013, p.184-185.

' Zob. K. Jajuga (red.), Elementy nauki o finansach.
Kategorie i instrumenty finansowe, PWE, Warszawa 2007, p. 15.
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opportunity for both money creation and cash flow,
usually without their physical movement.

Financial security, depending on what the
subject and object of the question are, may be
measured using various indicators. In the case of
households, one of the measures was developed
in 2007 by the University of Bristol, Genworth
Index. In general, the index shows the overall
level of relative financial security in a country or
group of countries on the basis of the answers to
two main questions:

1. “Bearing in mind the overall current
financial situation how often do you experience
financial problems?”

2. “Considering the next 12 months, do you
expect your financial situation to improve, remain
the same or to get worse?”

To determine the Poles’ sense of financial
security, an annual survey is carried out by the
Genworth Customer Focus. A household is
considered to be financially secure if it never or
almost never experiences financial difficulties
and the respondent believes that the households’
financial situation will improve. It is believed
that the household is financially unstable if it is
experiencing financial difficulties most of the time
or all the time, and the respondent believes that the
households’ financial situation will not improve
or the financial problems occur sometimes and
the respondent believes that the financial situation
will deteriorate. The index reflects the ratio of
the percentage of people financially stable to
the proportion of financially unstable. The result
value is scaled from 0 to 100 (100 = maximum
possible financial security; 0 = minimal relative
financial security). According to the recent surveys
of households on the basis of this index, it has
improved overall, and Poland is now in tenth place
in Europe (with an index score of 33) '2. Less than
one in ten respondents in Poland feels financially
stable (7%). A similar result was obtained in Spain
(8%) and France (6%). It is much higher than e.g.
in Italy (4%). The unstable financial situation
index is 31%, which is considerably higher than in
France (25%) and Spain (25%).

For the second time in Poland, respondents
were also asked about how they would handle

12 The interviews were conducted over the Internet. The
respondents were people aged 16 or above who themselves
(or their partner) remain the owners or tenants of apartments/
houses in which they live and that were contacted.

a difficult situation such as a job loss or illness
of a serious, potentially life-threatening nature.
Diseases in the question include, among others:
cancer, stroke, kidney failure, heart disease,
multiple sclerosis, and organ transplantation'.
According to the Genworth survey, every tenth
Pole is already covered by insurance in the event
of serious illness. Another 8 million people are
considering buying insurance later this year that
would protect them if they develop a serious illness,
e.g. cancer. The percentage of Polish respondents
who have bought financial products is one of the
highest in Europe (67%). This demonstrates the
growing awareness of sudden illness, fear of lack
of access to treatment and its high costs.

Among all the countries in Europe, only in
Turkey did more people buy financial products in
the last two years (71%). Savings Account is one
of the most purchased financial products in Poland
(47% of respondents), which is the highest result
among European countries. Poland, in this respect,
is followed by Ireland (43%), Spain (43%) and
Greece (42%) — with its economy most severely
affected by the financial crisis.

As far as companies are concerned, financial
security can be expressed as a process and the
general conditions for obtaining, depositing and
utilisation of financial resources, ensuring the
continuation of the company’s activities and
financial conditions of its development. Security
can be seen as a condition that creates a sense
of confidence in the company operation and
development, and guarantees it will be maintained.
However, these guarantees cannot be permanent
and reliable because they do not secure against
the negative influences of the economic crisis,
disruption and collapse of business'*.

On the basis of research conducted by the
Principal Financial Group in 2013 regarding
the best practices for the financial security for
employees, it was established that the benefits of
enhancing financial security that apply include
health benefits, employee bonuses (75% of
respondents), physical activity programmes and
health activities, defined pension contributions,

13 The results were developed on the basis of the Genworth
Customer Focus survey executed in December 2014 by SMG
YouGov. A representative sample was 1002 Polish adults 16-
60 years old.

“'N. Duraj, Dwuczynnikowa ocena bezpieczenstwa fi-
nansowego przedsiebiorstwa, Przedsigbiorczos¢ 1 zarzadza-
nie, tom XV, zeszyt 5, czg$¢ 11, p.27.
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group health insurance, short-term and long-term
disability insurance, participation in conferences
and professional seminars'.

For the above concept of measuring the
financial security of different countries, different
measures can be used. The most common globally
is the sovereign state rating that determines
whether a country is able to meet its financial
obligations!®. Credit rating agencies use a specific
rating system awarded to individual countries and
various public and private institutions. The most
reliable, serving in almost 94% of countries in the
world, rating agencies include Moody’s Investor
Service, Standard & Poor’s (S&P) and Fitch. As
far as the financial security of a state is concerned,
it is important to maintain fiscal discipline in the
public sector by rationalising expenditure and
effective control over revenues. It’s about taking
action at the macroeconomic level via changes
in legislation and in relation to the state budget
and the budgets of local units. This also applies
to the implementation of financial plans of
entities belonging to the sphere of public finances.
Activities in this field should respect the adopted
system of fiscal rules, which in many countries are
defined constitutionally by the permissible limit
of the state budget deficit and public expenditure
in relation to GDP. The growing national debt and
the growing public debt (Table 1) reduce financial
security, which in the long run is not only a barrier
to the development of the economy, but is also
a form of dependence of a country from foreign
and transnational financial institutions and other
countries.

5 K. Raczkowski, Bezpieczenstwo finansowe, [w:] J.
Placzek (red.), Ekonomika bezpieczenstwa panstwa w zarysie,
Difin, Warszawa 2014, p.4.

16 Sovereign rating is a common measure of the likeli-
hood of repayment of liabilities arising from the issuance of
treasury securities. Short-term and long-term credit rating is
used. Short-term ratings are given to the issuers of short-term
securities (up to one year), while long-term securities have
a maturity of over one year. It is an independent and objective
assessment of the credit risk of an entity that wishes to take
out debt on the market. It is, therefore, an indicator of the abil-
ity to handle payment obligations by the borrower.
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Table 1
Polish public debt as a % of GDP in 2008-2015

2015
FC*
55,5 57,6 [62,2 63,0 [62,3 63,8 [56,8 |584
Source: own work based on OECD Library, Economics: Key Tables
from OECD, Government debt. General government gross fi-
nancial liabilities as a percentage of GDP, Paris, 6 May 2014.

*FC — forecast

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

Themostimportanttasksaimedatstrengthening
financial security are: fiscal consolidation that
limits the budget deficit and halts the accumulation
of public debt. Its elements include: structural
changes in the dynamics of spending and lowering
their growth; financial supervision of all institutions
providing banking services, thereby increasing
the stability of the financial system; acceleration
of structural changes of the economy that allow
new competitive advantages and new perspectives
for growth; creating a new system of funding
for research, which increases the cooperation of
scientific institutes and academic research with
the business world. Raising of the awareness in
a society is done by promoting economic financial
knowledge and shaping attitudes and social
behaviour for the event of financial crisis.

In Poland, the main actors responsible for
the financial security of the state include: the
Polish Financial Supervision Authority, the Bank
Guarantee Fund and the Ministry of Finance. The
government assumes the role of so-called “lender
of last resort”, because in an emergency situation
and broadly defined economic security of the state,
caused by the outbreak of a financial crisis, it is the
government that has the power to supply capital
and help entities on the financial market.

Malfunctioning of the financial system and
disruptions in the efficiency of financial services
negatively affect the situation of enterprises and
households. That’s why leading central banks
conduct analysis and research in this area and
publish reports on stability. The aim is to strengthen
the stability of the financial system by providing
information about risk factors that represent threats
to the stability and the assessment of the financial
system.

A stable financial system strongly supports the
implementation of key objectives adopted by the
central bank, in Poland, namely the National Bank
of Poland. Financial system stability is defined
as a condition where the system performs all its
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functions in a continuous and efficient way, even
when unexpected and adverse disturbances occur
on a significant scale'’.

A secure national financial system is resistant
to the occurrence of liquidity shocks. Banks must
maintain high capacity to be able to absorb potential
losses and any movements caused by the financial
instruments. The quality of their loan portfolio is
especially important and the results of the credit risk
costs should not be able to change this significantly.
Thus, the biggest threat to the financial system will
be deep economic slowdown and liquidity problems
(which occur when banks no longer lend money,
even if the main reason is a loss of confidence).

From this perspective, the level of financial
security in Poland can be considered as positive, as
it is characterised by low inflation (1.7% in 2014
and an estimate of 2.4% in 2015), the reduction and
persistence of interestrates (1.5 % - the basic reference
rate) and a rapid growth in banking sector liquidity,
with the average annual increase in the short-term
liquidity of the banking sector in 2013 (by 31.4%,
i.e. to the amount of 126 541 mln PLN) - indicating
higher level security in the banking sector'®.

The threat to national security in Poland is
that the Government is a minority shareholder in
a number of banks operating in the country, Bank
Gospodarstwa Krajowego (BGK) is Poland’s only
state-owned bank. The good side of this situation is
the fact that the majority of shareholders in Polish
banks are institutions from the European Union.
Even in the strategic PKO BP, the Government
holds only 31.39% of the shares, but together with
BGK has a 51% stake. This gives the ability to
control the financial system and regulate economic
processes. The banking sector in Poland is in fact
dominated by foreign banks, which, in terms of
the system, weakens the possibility of forming
an independent economic policy and influencing
money supply. It should be noted that:

» Firstly, strategically, financial security in
Poland is not fully secure and in the vast majority
dependent on external factors. This is due to the
improper shareholding structure of the banking
sector and the lack of consolidation of bank
holdings around e.g. PKO BP or BGK.

17 Raport o stabilnosci systemu finansowego, NBP, sty-
czen 2015, p.5.

18 Raport Roczny 2013, Plynnosé sektora bankowego.
Instrumenty polityki pienieznej NBP, NBP, Warszawa 2014,
p.10-13.

* Secondly, the degree of economic
development in Poland is positive, but still
insufficient to build real competitiveness within the
global system of financial security. In 2014, annual
GDP growth rate was 3.3%, which was connected
with the growth of domestic demand, and high
export. The development of the economy in recent
months has been helped by the low cost and the fall
in prices of consumer goods and services, a slight
increase in investments and a gradual increase in
the use of the production capacity.

» Thirdly, the safe level of public debt means
stability and that it can be serviced, not only the
solvency of the state. This refers to the government's
ability to service debt without serious corrections
in income and /or expenses and with no need to
increase the level of public debt. According to
publicly available models of the probability of
default of the country - calculated on the basis
of five-year bond yields - Poland still maintains
a safe position.

Threats to economic security arise as a result
of an economisation of security resulting from
taking non-standard actions, such as freezing of
private assets or restrictions on convertibility of
currencies.

European financial market integration creates
a significant challenge for regulatory bodies and
for those responsible for building a network of
pan-European security systems and, more broadly,
on an international level. This becomes a basic
challenge for the coming years. Solutions that need
to be developed will have a significant impact on
the development of financial markets. In the context
of the increasing integration, the responsibility
for the safety of a single EU financial market is
no longer exclusively the domain of the Member
States. It requires the existence of supranational
institutions. But, whether it will be integrated
supervision (as is the case, for example, in Poland)
or sectorial, time will show. One can judge by
watching recent initiatives that show the creation
of the European Banking Authority (EBA) can be
a long-lasting process'’.

1 The main task of the EBA is to contribute - through the
adoption of binding technical standards and guidelines - to
the creation of a single set of European rules for the banking
sector. A single rulebook is intended to provide a unified set
of harmonised prudential rules for financial institutions across
the EU, to help to create common rules and to ensure a high
level of protection of those who make deposits, and for inves-
tors and consumers.
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Ensuring financial security is linked to
achieving the best possible conditions for internal
and external removal of existing threats that may
have an impact on the economic development of
a state. In the coming years, the most important
action in Poland will be to strengthen the
financial stability of the state, to increase in
competitiveness and create the foundations for
sustainable development, as well as to reduce the
risk of adverse effects of financial markets on
the economy. The economy must reach the next
stage of internationalisation by a larger presence
on world markets. This should manifest itself in
the growth of exports of capital and creation and
expansion of transnational corporations.

Conclusions

Political and military tensions have an
increasing impact on security in the economic
sphere, including the financial segment of the
market, including the capital market and the
stock exchange. Hence, financial security is
vital in the functioning of the system of each
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country; it belongs to multidimensional terms,
because it concerns the financial market, financial
institutions, financial transactions and, finally,
clients of the financial markets - both private and
institutional. The level of financial security is
strongly correlated with the level of liberalisation
of the global financial markets, which do not
recognise national boundaries and provide an
opportunity for both money creation and cash
flow, usually without their physical movement.
Financial security can be considered in relation to
households, businesses and the state. A household
is considered to be financially secure if it never,
or almost never, experiences financial difficulties.
In the case of a company, financial security can
be expressed as a process and access to raising
capital, accumulation and utilisation of financial
resources, ensuring uninterrupted continuation of
its business activities, and the financial conditions
for its development. As far as the financial
security of a state is concerned, it is important to
maintain fiscal discipline in the public sector by
rationalising expenditure in line with the concept
of socio-economic development and the defence
requirements of a state.





