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Artykut odnosi si¢ do instytucji okreslajacych — w sensie instytucjonalno-
-prawnym — $wiatowy rynek finansowy (z jego migdzynarodowymi centrami),
dziatajacy w uwarunkowaniach wspotczesnego — wielodewizowego — miedzyna-
rodowego systemu walutowego. Przekonaniem wyjsciowym tekstu jest, iz w cza-
soprzestrzeni finanséw $wiata dostrzec mozna narastajaca sztuke (umiejgtnosé,
architekture) tworzenia tadu zabezpieczajacego wartosci ekonomiczne przed de-
strukcja (deprecjacja). W dokonanym — niepretendujacym do zupetnosci — subiek-
tywnym wyborze instytucji autor ogranicza si¢ do najwazniejszych.

Migdzynarodowy (swiatowy) rynek ustug finansowych oprocz ,.czasoprze-
strzeni” ujawniania si¢ oraz konfrontacji podazy i1 popytu, w zakresie ustug
finansowych' obejmuje instytucje regulacyjne wobec owej ,.czasoprzestrzeni”,
a takze wobec podmiotdéw poruszajacych si¢ w niej.
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! Pojecie ,,ustugi biznesowe” jest pojeciem zbiorczym dla réznych ustug $wiadczonych przez
posrednikéw finansowych, przy czym wedlug GATS zalicza si¢ do nich: wszystkie ubezpieczenia
(na zycie, nie na zycie, reasekuracja, ustugi pomocnicze) oraz ustugi o charakterze bankowym:
przyjmowanie depozytow, udzielanie pozyczek, leasing finansowy, wszystkie ptatnosci, gwarancje
i zobowiazania, obrot papierami warto$ciowymi, uczestnictwo w emisjach, maklerstwo na rynku
pieni¢znym, zarzadzanie aktywami, rozliczanie i clearing, poradnictwo, zaopatrzenie i transfer.
M. Iwanowicz-Drozdowska (Bezpieczenstwo rynku ustug finansowych. Perspektywy Unii Euro-
pejskiej, Warszawa: SGH 2008, s. 19) przez ustuge finansowa rozumie ustuge swiadczong przez
podmiot dziatajacy w sektorze ustug finansowych (posrednika finansowego), ktora wiaze si¢ z in-
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Wspoélczesny miedzynarodowy rynek finansowy przyjmuje charakter systemu
o nastepujacych cechach’:

— staje si¢ $wiatowy, traci coraz bardziej narodowy charakter i trudno go ujac

w ponadnarodowej — regionalnej — skali;

— staje si¢ coraz bardziej autonomiczny wzgledem sfery materialnej — prze-
plywy finansowe sa w coraz wigkszym stopniu niezalezne od przeptywu
dobr i ustug;

— jest w pelni zorganizowany oraz zinstytucjonalizowany — formami organi-
zacji przeptywow finansowych sa: gietdy papieréw wartosciowych, rynek
migdzybankowy, operacje otwartego rynku, rynek bankowy (z catoksztat-
tem operacji czekowych, wekslowych, kart ptatniczych), a stronami umow
transferu finansow sq instytucje finansowe (banki, towarzystwa ubezpie-
czeniowe, fundusze powiernicze) — posrednicy, organizatorzy przepltywow
strumieni finansowych;

— no$nikami strumieni finansowych sa instrumenty o réznym charakterze
i réznych funkcjach;

— granice migdzy rynkiem pieni¢znym a rynkiem kapitatlowym stajg si¢ ,,roz-
myte’™.

Ostatni migdzynarodowy kryzys finansowy (2008+) potwierdzil koniecznosc¢
umocnienia mig¢dzynarodowej architektury finansowej, zwlaszcza elementow
nadzoru i systemu regulacji finansowych, promujacych przeplyw informacji fi-
nansowych i wyzszy stopien jej przejrzystosci’.

westowaniem badz poszukiwaniem $rodkow pieni¢znych, a takze z zapewnieniem odpowiedniego
przeptywu srodkéw pienigznych migdzy uczestnikami rynku.
2J.Dubisz Z. Olejniczak, Inwestycje kapitalowe, ryzyko, wycena i dywersyfikacja port-
feli inwestycyjnych, Poznan: Wyzsza Szkota Zarzadzania i Bankowosci, Poznan 2003, s. 9-10;
K.A.Ktosinski, Swiatowy rynek ustug w poczqtkach XXI wieku, Warszawa: PWE 2011, s. 146-
147.
3 Ze wzgledu na cechy instrumentow finansowych [tzn. papierdw wartosciowych o charakterze
udziatowym lub wierzycielskim (dluznym)] wyrdznia si¢ zazwyczaj:
— migdzynarodowy rynek pieni¢zny (krétkookresowe instrumenty finansowe o terminie zapa-
dalnosci do jednego roku),
— migdzynarodowy rynek kapitatowy (walory o terminie wykupu dtuzszym niz rok),
— migdzynarodowy rynek depozytowo-kredytowy (w wyniku transakcji jedna ze stron staje si¢
wierzycielem, a druga — dtuznikiem),
— migdzynarodowy rynek pochodnych instrumentdéw finansowych (derywatow).
* E. Frejtag-Mika, Architektura finansowa globalnej wspélpracy na rzecz rozwoju —
wyzwania milenijne, w: Globalne rynki finansowe w dobie kryzysu, red. J.L. Bednarczyk,
S.1. Bukowski, J. Musali, Warszawa: CeDeWu.pl Wydawnictwa Fachowe 2009, s. 134.
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Najwazniejsze regulacje umozliwiajace umiedzynarodowienie rynkow finan-
sowych wypracowano w kilku organizacjach migdzynarodowych. Unormowania
te dotycza zardéwno spraw ogdlnych, np. liberalizacja przeptywow kapitalowych,
jak i bardziej szczegotowych (np. ochrona inwestoréw oraz réwne traktowanie
podmiotow, tak krajowych, jak i zagranicznych). Pierwociny regulacji wyptywaja
ze sformutowan statutowych oraz dziatan Migdzynarodowego Funduszu Waluto-
wego, ktorego rola sprowadzata si¢ do pomocy w zakresie przezwycigzania prob-
leméw zwiazanych z platnosciami bilansu obrotéw biezacych.

Tabela 1. Aktywa swiatowego systemu finansowego w latach 2000-2007 (bln USD)

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Depozyty 25 26 29 34 38 39 45 53
Rzadowe papiery dluzne 14 14 17 20 24 24 26 28
Prywatne papiery dtuzne 22 23 26 30 34 36 43 51
Akcje 32 28 24 32 38 43 53 65
Ogotem 93 91 96 116 134 142 167 197

Zrodto: Rynek uslug finansowych a koniunktura gospodarcza, red. J. Garczarczyk, Warszawa:
CeDeWu.pl Wydawnictwa Fachowe 2009, s. 86.

W swoich analizach zawartych w ,,Strategy Response of the Finnacial and
Economic Crisis. Contribution to the Global Effort™, OECD w zakresie finanséw
wskazuje na konieczno$¢ powotania silnych instytucji regulacyjnych i nadzoru-
jacych, majacych na celu zapewnienie rownowagi pomigdzy sitami rynkowymi
a interwencja rzadowa.

Korzysci z miedzynarodowej koordynacji polityki pienieznej sa tym wigksze,
im wigksze sa réznice w strukturze poszczegdlnych duzych gospodarek odnosnie
do udziatu dobr podlegajacych i niepodlegajacych wymianie handlowej w PKB,
gdyz mozna wtedy uzyskac takie terms-of-trade, ktore sa korzystniejsze dla kraju
z wigkszym udziatem wymiany handlowej w PKB. Takie argumenty, jak: nie ma
odpowiednika w postaci globalnego rzadu i globalnego parlamentu, problemy
polityczne mogtyby uniemozliwi¢ wybdr globalnych bankierow centralnych
(zwlaszcza takich, ktorzy przyktadaja duza wage do stabilnosci cen), ograniczaja

> OECD 2009, s. 7-8 (podaje za: Finansowe determinanty wzrostu w gospodarce globalnej,
red. J.L. Bednarczyk, Warszawa: CeDeWu.pl Wydawnictwa Fachowe 2010, s. 26-27).



38 KAZIMIERZ A. KLOSINSKI

dazenia do powstania jednej globalnej waluty i jednego globalnego banku central-
nego. Nie wyklucza to, ale wrecz warunkuje migdzynarodowa koordynacj¢ po-
lityki pieni¢znej, ktérej forum powinno powstaé. Dotyczy to przede wszystkim
bankéw centralnych, ktorych decyzje moga mie¢ globalne konsekwencje, czyli
Rezerwy Federalnej USA, Europejskiego Banku Centralnego, Ludowego Banku
Chin oraz Banku Japonii.

Elementem globalnego sterowania gospodarkami wszystkich krajow staje si¢
koncepcja stworzenia globalnej architektury finansowej. Celem globalnej archi-
tektury finansowej byloby przeciwstawienie si¢ negatywnym skutkom globa-
lizacji rynkéw finansowych — przywrdcenie tadu i potaczenie procesow ekono-
micznych z celami spotecznymi®. Formutuje ona dla poszczegdélnych krajow
okreslone zadania i wskazuje na konieczno$¢ liczenia si¢ z ograniczeniem (ero-
zja) ich suwerennosci dla dobra wszystkich.

Globalna architektura finansowa nie miataby charakteru rzadu $wiatowego —
bytaby to forma wspoltpracy i koordynacji dziatan oparta na umowie wielostron-
nej. W globalnej architekturze finansowej przewiduje si¢ konstruktywna wspot-
prace: Miedzynarodowego Funduszu Walutowego, Banku Swiatowego, OECD,
Banku Rozrachunkéw Migdzynarodowych, Miedzynarodowej Organizacji Ko-
misji Papieréw Wartosciowych, Migdzynarodowego Stowarzyszenia Nadzoru
Ubezpieczen oraz rzadéw i parlamentéw poszczegélnych krajow. Swiatowa ar-
chitektur¢ finansowa stanowilyby takze mniej formalne instytucje, tworzace tzw.
migkkie prawo w formie standardow, zalecen, regut postepowania i wskazoéwek.

Cho¢ wraz z nastaniem wielodewizowego miedzynarodowego systemu walu-
towego cel dziatania Migdzynarodowego Funduszu Walutowego si¢ nie zmienil,

6 Globalizacja, mechanizmy i wyzwania, red. B. Liberska, Warszawa: PTE 2002, s. 165-175.
7 Cel Migdzynarodowego Funduszu Walutowego jest zawarty w artykule pierwszym Statutu
MFW i sprowadza si¢ do realizacji nastgpujacych zadan:

— popieranie mi¢gdzynarodowej wspotpracy walutowej dzigki powotaniu statej instytucji, tworza-
cej mechanizm konsultacji oraz wspotpracy w zakresie migdzynarodowych problemow walu-
towych;

— utatwianie ekspansji oraz harmonijnego wzrostu handlu mi¢dzynarodowego, wzrostu zatrud-
nienia i utrzymania realnych dochodoéw, a takze rozwoju zasobow produkcyjnych krajow
cztonkowskich;

— popieranie stabilizacji kursow walutowych, utrzymanie uporzadkowanej wymiany migdzy
krajami czlonkowskimi oraz unikanie deprecjacji walut, inspirowanej przez rywalizacjg;

— pomoc w ustanowieniu systemu rozliczen multilateralnych w zakresie transakcji biezacych
oraz eliminacja ograniczen walutowych, ktore przeszkadzaja w rozwoju handlu $§wiatowego;
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to swoboda reziméw walutowych nie ostabita ambicji oddzialywania tej orga-
nizacji na $wiatowy rynek ustug finansowych. Wynikato to z decyzji w Kingston
na Jamajce, przewidujacej koniecznos¢ informowania wtadz Migdzynarodowego
Funduszu Walutowego o ksztalcie owych rezimdéw, a takze uprawnienie MFW do
wydawania o nich odpowiednich opinii. Ambicje te wyrazaja statutowe zapisy
o odpowiedzialnej polityce walutowej cztonkéw MFW. Wyrazaja je nadto kon-
kretne dziatania MFW®.

Funkcja regulacyjna MFW dotyczy srodkow, ktore moga ograniczaé ptatnosci
i transfery zwiazane z migdzynarodowymi transakcjami biezacymi. Panstwa
cztonkowskie MFW sa zobowiazane dostarcza¢ do MFW informacje i dane sta-
tystyczne, ktore Fundusz uzna za istotne dla wykonywania przyjetych zadan’.
Zaistniata swoboda systemow kursowych wewnatrz MFW nie oznacza odstgp-
stwa od zasadniczych celéw tej organizacji. Na przyktad art. IV Statutu MFW
stanowi'’:

»1. Kraj cztonkowski powinien unika¢ manipulowania kursami walutowymi
lub migdzynarodowym systemem walutowym, aby umozliwi¢ wyréwnanie bilan-
su platniczego lub osiagnigcie korzysci z nieuczciwej konkurencji w stosunku do
innych krajow cztonkowskich;

2. Kraj cztonkowski bedzie interweniowal na rynku walutowym dla zwal-
czania krotkookresowych ruchéw wartosci waluty;

— czasowe oddawanie do dyspozycji krajow cztonkowskich zasobow ogédlnych MFW w celu
korygowania nierownowagi bilansu platniczego, bez koniecznosci uciekania si¢ do srodkow
szkodliwych dla narodowej i migdzynarodowej prosperity;
— zmniejszanie rozmiaru i skracanie okresu trwania nierownowagi bilansu ptatniczego.
(E. Chrabonszczewska, Miedzynarodowe organizacje finansowe, czgs¢ 1, ,Bankowe
ABC” 2001, nr 72, s. 5).

¥ Dla przyktadu — w celu tagodzenia skutkéw kryzysow walutowych i zapobieganiu zjawiska
rozpowszechniania si¢ kryzysow, MFW do swojej tradycyjnej dziatalnosci kredytowej wprowadzit
dwa udogodnienia: 1) w grudniu 1997 r. uruchomiono Supplemental Reserve Facility (SRF —
Uzupehiajace Udogodnienia Rezerwowe); 2) w kwietniu 1999 r. zalozona zostata Kontyngentowa
Linia Kredytowa (Contingent Credit Line — CCL). W przypadku SRF celem jest dostarczanie
$rodkow krajom dotknigtym przez kryzysy walutowe, ktére moga wyjs¢ z kryzysu w stosunkowo
krotkim czasie, jesli tylko otrzymaja pomoc finansowa i wprowadza w zycie odpowiedni program
dostosowawczy.
® Finanse miedzynarodowe, red. B. Bernas, Warszawa: WN PWN 2006, s. 50; E. Pietrzak,
Internacjonalizacja systemu finansowego, w: System finansowy w Polsce — lata dziewig¢édziesiqte,
red. E. Pietrzak, Z. Poganski, Warszawa: WN PWN 1997, s. 120-132.

E Drabowski, Miedzynarodowe stosunki ekonomiczne i finansowe, Warszawa: PWE
1986, s. 184-185.
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3. Kraj cztonkowski wezmie pod uwage w polityce interwencyjnej interesy
innych krajow, wiaczajac w to kraje, ktorych waluty stuza do interwencji;

4. Ocena polityki kursow walutowych dokonywana przez Migdzynarodowy
Fundusz Walutowy bedzie oparta na analizie rozwoju stanu bilansu ptatniczego
i zewngtrznego zadluzenia kraju cztonkowskiego. Ta ocena begdzie dokonywana
z uwzglednieniem ogdlnej sytuacji ekonomicznej i strategii polityki gospodarczej
kraju cztonkowskiego [...]”.

Natomiast — dla przyktadu — w art. VIII Statutu MFW okreslane sg wskazania
co do usuwania ograniczen dewizowych i warunki uznawania walut krajow
cztonkowskich za wymienialne. Kraje te':

»l. nie beda bez zgody Funduszu wprowadza¢ ograniczen dewizowych dla
transakcji biezacych (moga natomiast stosowac ograniczenia w zakresie tran-
sakcji kapitalowych);

2. nie bgda stosowac zréznicowanych kursow walutowych lub w inny sposob
dyskryminowaé okreslonych walut;

3. beda na zadanie wtadz monetarnych innych krajow cztonkowskich wy-
mienia¢ swoja walutg pochodzaca z transakcji biezagcych na SDR lub waluty tych
krajéw; oznacza to wymienialno$¢ walut migdzy wladzami monetarnymi krajow
cztonkowskich”.

Wyrazem tych ambicji jest takze wdrozony w maju 1999 r. pod auspicjami
MFW i Banku Swiatowego Program Oceny Sektora Finansowego (Financial
Sector Assessment Program — FSAP)"?, ktorego cel wyraza si¢ w promocji przej-
rzysto$ci i stabilnosci systeméw finansowych krajow cztonkowskich MFW.
Gléwnym narzgdziem FSAP jest dokonywana okresowo ocena funkcjonowania
systemow finansowych poszczegdlnych krajéw cztonkowskich w aspekcie insty-
tucjonalnym (Reports on Observance of Standards and Codes — ROSCs), ktora
w zatozeniach winna umozliwi¢ identyfikacj¢ stabosci dziatania systeméw finan-
sowych w tych krajach". Jak zauwaza M. Janicka'!, ,choé MFW nie ma praw-

TS R aczkowski, Miedzynarodowe stosunki finansowe, red. U. Plowiec, W.M. Ortowski,
Warszawa: Dom Wydawniczy Bellona 1999, s. 308.

12 Globalne rynki finansowe w dobie kryzysu, s. 178.

* Do 2006 r. MFI opracowato 502 raporty. Kazdy raport podlega ocenie wedhug programu
FSAP i zawiera dane na temat: zgodnos$ci systemu finansowego ze standardami, jego stabilnosci
oraz wskazuje niezbedne reformy systemu finansowego. M. Watasik, Nowa architektura
finansowa?, w: Globalne rynki finansowe w dobie kryzysu, s. 143.

' M. Janicka, Rola Miedzynarodowego Funduszu Walutowego w procesie liberalizacji
przeplywow kapitalowych, w: Globalne rynki finansowe w dobie kryzysu, s. 178-179.
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nego umocowania do kontroli procesu liberalizacji przeplywow kapitatowych,
jednak ze wzgledu na fakt, ze dynamiczny rozwdj mig¢dzynarodowego rynku
kapitatowego jest jednym z istotnych czynnikéw wptywajacych na poziom sta-
bilnosci gospodarki $wiatowej, MFW podejmuje proby «wyjscia» poza tra-
dycyjny zakres nadzoru, ktéry obejmuje monitorowanie pozycji na rachunku
obrotow biezacych i poziomu zadluzenia zewnetrznego krajow. Jest to o tyle
istotne, iz to wlasnie na MFW cedowany jest przez kraje gospodarki §wiatowe;j
obowiazek pomocy finansowej i technicznej w przypadku pojawienia si¢ kryzysu
o podtozu finansowym”.

Do stosunkowo wczesnych ram instytucjonalno-prawnych na migdzynarodo-
wym rynku ustug finansowych naleza, stworzone w ramach Organizacji Wspot-
pracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD), Kodeks Liberalizacji Przeplywow Ka-
pitatowych oraz Kodeks Liberalizacji Biezacych Transakcji Niewidzialnych'.

Obu kodeksom przyswieca ten sam cel: usunigcie ograniczen przeptywow
kapitatowych oraz transakcji niewidzialnych miedzy panstwami cztonkowskimi,
tzn. stworzenie stanu, aby rezydenci panstw OECD mogli prowadzi¢ ze soba
swobodnie transakcje z zachowaniem nastepujacych zasad'®:

— liberalizacji, wedtug ktorej osoby zagraniczne powinny by¢ traktowane

w danym kraju na takich samych warunkach, jak ich partnerzy krajowi;

— niewprowadzania nowych ograniczen, uniemozliwiajacych pogorszenie
osiagnietego poziomu liberalizacji;

— niedyskryminacji, narzucajacej obowigzek niestosowania przez kraje czton-
kowskie srodkow réznicujacych w transakcjach niewidzialnych i transfe-
rach kapitatow.

Cztonkowie OECD w ramach Kodeksu Liberalizacji Przeplywow Kapita-

towych zobowiazali si¢ do liberalizacji'’ wielu transakcji finansowych i prze-

5K tosinski, Swiatowy rynek ustug w poczatkach XXI wieku, s. 72-77.

' Obok wymienionych trzech, formutowane sa zasady uzupelniajace prowadzace do zwick-
szenia przejrzystosci srodkéw stosowanych przez kraje cztonkowskie OECD. OECD a Polska, red.
S. Michatowski, M. Szostak, Warszawa: IKiCNZ 1995.

'7 Liberalizacja obejmuje: dokonywanie oraz likwidowanie inwestycji bezposrednich, operacije
na rynku nieruchomosci, transakcje kupna i sprzedazy oraz emisje papierow warto$ciowych na
rynku kapitatowym, operacje na rynku pieni¢znym, obrét instrumentami finansowymi poza rynkiem
regulowanym, operacje zwiazane z inwestowaniem grupowym, kredyty zwiazane z migdzynaro-
dowym handlem towarami i ustugami, kredyty finansowe i pozyczki, porgczenia i gwarancje, ope-
racje na rachunkach depozytowych, operacje na rynku walutowym, transfery wynikajace z ubez-
pieczen na zycie, przeptywy kapitalu osob fizycznych (pozyczki, upominki, spadki, posagi, przy-
chody z gier), fizyczny przeptyw papieréw wartosciowych i srodkow ptatniczych. Code of Libe-
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pltywow kapitalowych zaréwno dla nierezydentéw rynku krajowego, jak i dla
rezydentdw rynkow innych krajow OECD.

W Kodeksie Liberalizacji Biezacych Transakcji Niewidzialnych wyroznia si¢
jedenascie dziedzin ustug, w tym'®:

— bankowos$¢ 1 ustugi finansowe (ustugi w dziedzinie ptatnosci, bankowe,
posrednictwa na rynku papierow wartosciowych, zarzadzanie aktywami,
prowizje oraz inne optaty od inwestoréw zagranicznych);

— dochody z kapitatu (zyski z dziatalnosci gospodarczej, dywidendy oraz
udzialy w zyskach, odsetki, np. od obligacji i kredytéw hipotecznych, a tak-
7€ CZynsze).

Panstwo cztonkowskie OECD moze zawiesi¢ wykonanie regulacji Kodeksu
(badz catkowicie si¢ z niego wycofa¢) w przypadku, gdy istnieje zagrozenie
narodowego bezpieczenstwa ekonomicznego, gdy przeptywy powoduja powazne
zaburzenia gospodarcze lub finansowe, a takze gdy nastgpuje znaczne pogor-
szenie sytuacji w bilansie ptatniczym.

Swiatowa Organizacja Handlu opracowala ogdlne zasady zmierzajace do li-
beralizacji przeptywow kapitatowych. W ramach Uktadu Ogdlnego w sprawie
Handlu Ustugami (General Agreement on Trade in Services — GATS) panstwa
cztonkowskie uzgodnity, ze nie bgda naktadaty zadnych ograniczen na transfery
kapitatu oraz platno$ci wynikajace z transakeji biezacych'®. Wigksza liberalizacje
ustug finansowych przyniosty prowadzone w 1997 roku negocjacje z wynikami
ujetymi w Piatym Protokole do GATS, w ktérym uzgodniono zmniejszenie ogra-
niczen funkcjonowania zagranicznych instytucji finansowych, swiadczenia ustug
oraz otwierania oddziatow i filii na rynkach krajowych.

Bank Rozrachunkéw Migdzynarodowych (okreslany takze mianem Bank Roz-
liczen Migdzynarodowych — Bank for International Settlements — BIS), utwo-
rzony w 1930 r., nalezy niewatpliwie do waznych elementow wspotczesnej
architektury finansowej $wiata. Po II wojnie $wiatowej stat si¢ forum dysku-
syjnym bankéw centralnych panstw rozwinigtych, na ktérym rozwazane sa

ralization of Capoital Movements — 2003 Edition, Directorate for Financial, Fiscal and Enterprise
Affairs, OECD, Paris 2003, Annex A, s. 31-44; D. S o b ¢ za k, Miedzynarodowa integracja rynkéw
finansowych, w: Unia Europejska i Stany Zjednoczone wobec wyzwan globalnych, red. K. Zukrow-
ska, Warszawa: SGH 2006, s. 65.

8K tosinski, Swiatowy rynek ustug w poczqtkach XXI wieku, s. 74.

' GATS zawiera dwa zataczniki dotyczace ustug finansowych, w ktorych precyzuje sie pojecie
,ustugi w wykonywaniu funkcji wladczych” na gruncie ustug finansowych. A. Wrobel, Miedzy-
narodowa wymiana ustug, Warszawa: Wydawnictwo Naukowe Scholar 2009, s. 196.
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wszystkie aspekty miedzynarodowych stosunkéw finansowych®. Statymi tema-
tami dyskusji sa problemy reformy migdzynarodowego systemu walutowego,
skutki przeptywu kapitatu migdzy krajami, rola monetarna ztota. Funkcje te spet-
niaja zarowno Walne Zgromadzenie (naczelny organ BIS), jak i stosunkowo re-
gularne spotkania ekspertow bankow centralnych.

Pod auspicjami Banku Rozrachunkéw Migdzynarodowych dziataja:

— Bazylejski Komitet Nadzoru Bankowego (Basel Committe on Banking Su-

pervision — BCBS),

— Komitet do spraw Globalnego Systemu Finansowego (Committe on the Glo-

bal Financial System — CGFS),

— Komitet do spraw Systemow Platnosci i Rozliczen (Committe on Peyment

and Settlement Systems — CPSS).

Komitet Nadzoru Bankowego w Bazylei (Basel Committee on Banking Super-
vision — BCBS) zostal zatozony w 1974 r. przez prezesow bankow centralnych
krajéow Grupy 10?'. Ciato to nie ma zadnych ponadnarodowych kompetencji nad-
zorczych ani mocy prawnej, opracowuje jednak standardy i wskazéwki w zakre-
sie nadzoru nad rynkiem kapitalowym. Decyzje o ich stosowaniu sg pozostawione
wladzom narodowym. W ten sposéb BCBS wspiera harmonizacj¢ standardéw
nadzoru w skali migdzynarodowej*.

Migdzynarodowa Organizacja Komisji Papieréw Wartosciowych (Interna-
tional Organization of Securities Commissions — IOSCO) skupia, jako cztonkdéw
zwyktych, wladze nadzorcze nad rynkiem kapitatowym 105 krajow. Zadaniem
organizacji jest wspieranie wysokiej jakosci regulacji rynku kapitalowego, ze
szczegblnym uwzglednieniem efektywnego nadzoru nad transakcjami migdzy-
narodowymi. Zapewnia ona takze wsparcie w zakresie wdrazania mi¢dzynaro-
dowych standardow oraz walki z nieuczciwymi praktykami na rynku kapita-
towym®.

2 7ZM. Dolina-Klepacki, Encyklopedia organizacji miedzynarodowych, Warszawa:
Wydawnictwo 69 1999, s. 20.

2! Grupa 10 zrzesza najbardziej uprzemystowione kraje $wiata lat siedemdziesiatych XX wieku
(Belgia, Francja, Holandia, Japonia, Kanada, RFN, USA, Szwecja, Wielka Brytania, Wtochy), ktore
podpisaty 18 grudnia 1971 r. Umowe¢ Smithsonianska (znana takze pod nazwa Klub Paryski).
Obecnie w sktad BCBS wchodzg przedstawiciele bankow centralnych oraz wladz nadzorujacych
rynki kapitatowe 13 krajow: Belgii, Francji, Hiszpanii, Holandii, Japonii, Kanady, Luksemburga,
Niemiec, USA, Szwajcarii, Szwecji, Wielkiej Brytanii i Wtoch.

2 www.bis.org/bcbs/aboutbebs.htm

2 www.iosco.org
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Do gléwnych celow IOSCO nalezy:

— wspolpraca w zakresie ustanawiania wspolnych standardow regulacyjnych,
majacych na celu wspieranie uczciwego i sprawnego funkcjonowania
rynkéw finansowych;

— wzajemna wymiana doswiadczen i informacji w celu doskonalenia funkcjo-
nowania krajowych rynkow papieréw wartosciowych;

— wspolne dzialania na rzecz ustanowienia standardéw i efektywnego nadzoru
nad migdzynarodowymi transakcjami papierami wartosciowymi;

— wzajemna pomoc w zakresie bezpieczenstwa rynkdéw papieréw wartos-
ciowych poprzez rygorystyczne przestrzeganie standardow i przeciwdzia-
lanie przestepstwom finansowym.

Przyktadem regulacji na globalnym rynku finansowym sa nastgpujace umowy
kapitalowe Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Bankowego, dziatajacego pod
auspicjami Banku Rozliczen Migdzynarodowych (Bank for International Settle-
ments — BIS)**:

— Bazylea I, regulujaca stosunek srodkéw wlasnych kazdego banku do jego
zobowigzan wazonych przez stopien ich ryzyka (tzw. adekwatnos¢ kapi-
talowa);

— Bazylea II, nowa umowa kapitatlowa, zobowiazujaca kazdy bank do podda-
nia swojej techniki zarzadzania ryzykiem przegladowi i aprobacie banku
centralnego kraju, w ktorym ma on siedzibg;

— Bazylea 111, zespot regulacji dotyczacych wymogoéw kapitatowych i zarza-
dzania ryzykiem w banku dziatajacym transgranicznie (nowa wersja Ba-
zylei 11, ogloszona w dniu 26 lipca 2010 r., a wprowadzenie wszystkich jej
postanowien ma si¢ zakonczy¢ w styczniu 2019 r.)*.

Gwoli prawdy, zasadnicza nowa Umowa Kapitatowa (Bazylea II) zawiera trzy

uzupehiajace si¢ sktadowe™:

— pierwsza — Minimum Capital Reqvirements (Minimalne Wymogi Kapita-
lowe) — zawiera znaczace zmiany w traktowaniu ryzyka kredytowego oraz
wprowadza wymogi kapitalowe z tytulu ryzyka operacyjnego (stwarza
mozliwo$¢ wykorzystania przez banki witasnych, wewngtrznych modeli
szacowania ryzyka kredytowego);

2 Rocznik Strategiczny 2005/2006, Warszawa: Wydawnictwo Naukowe Scholar 2006, s. 39-40.
2 www.bankier.pl/wiadomosc/BAZY LEA-III-na-drodze-do-wickszej-stabilnosci
2 Globalne rynki finansowe w dobie kryzysu, s. 144-145.
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— druga — Supervisory Review Process (Analiza Nadzorcza) — ustanawia od-
powiedzialno$¢ bankow za stworzenie wewngtrznych proceséw oceny
kapitatu ekonomicznego oraz ustalenie docelowych kapitatdéw zgodnych
z profilem ryzyka w danym banku oraz otoczeniem nadzorczym;

— trzecia — Enhanced Disclosure (Dyscyplina Rynkowa) — zobowiazuje insty-
tucje do ujawniania informacji na temat ich profilu ryzyka oraz poziom
kapitalizacji. (Zakres ujawnianych informacji zalezy od przyjetego przez
bank wariantu — im bardziej zaawansowane podejscie, wykorzystujace mo-
dele statystyczne, tym wigcej informacji wymaga ujawnienia).

Komitet do spraw Globalnego Systemu Finansowego (CGFS)*’ monitoruje
rozwoj swiatowego rynku finansowego oraz jego wplyw na banki centralne. Ko-
mitet posiada uprawnienia do identyfikowania oraz oceny potencjalnych zrodet
kryzysu na $§wiatowym rynku finansowym, tak by uchwyci¢ strukturalne fun-
damenty $wiatowego rynku finansowego w celu sprzyjania poprawie jego funk-
cjonowania oraz stabilnosci. CGFS wypelnia to pelnomocnictwo poprzez regu-
larne przeglady, dlugoterminowe skoordynowane przedsiewzigcia z wykorzy-
staniem personelu banku, a takze poprzez wydawanie roznorodnych raportow.
CGFS nadzoruje takze — wraz z BIS — gromadzenie bankowej oraz finansowe;j
statystyki.

Komitet do spraw Systeméw Platnosci i Rozliczen (CPSS)* przyczynia si¢ do
wzmacniania infrastruktury rynku finansowego poprzez sprzyjanie rozsadnym,
efektywnym systemom platnosci oraz rozliczen. CPSS oglasza roézne raporty w
zakresie systemow transferu funduszy, systemow zabezpieczenia rozliczen,
mechanizméw porozumien w operacjach dewizowych, klarownosci warunkow
wymiany w przypadku niekonwencjonalnych derywatdw oraz instrumentow plat-
nosci detalicznych.

Joint Forum — utworzone w 1996 r. pod egida Bazylejskiego Komitetu Nadzo-
ru Bankowego® — obejmuje, obok BCBS, Miedzynarodowa Organizacje Komisji
Papieréw Wartosciowych oraz Migdzynarodowe Stowarzyszenie Nadzorcow
Ubezpieczeniowych.

Wzmozone pojawienie si¢ konglomeratow finansowych oraz rozmywanie si¢
réznic pomigdzy dziatalnosciami w dziedzinie finansdéw, nasila koniecznos¢

7 http://www.bis.org/cgfs/index.htm
8 http://www.bis.org/cpss/index.htm
2 http://waw.bis.org/joint_forum/index.cfm?/section=history
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wspdlnych wysitkow na rzecz poprawy skutecznosci metod oraz podejs¢ w nad-
zorze.

Pierwsze spotkanie w ramach Joint Forum miato miejsce w styczniu 1996 r.,
a nastgpne spotkania odbywaja si¢ regularnie trzy razy w roku. W Joint Forum
reprezentowanych jest 13 panstw: Australia, Belgia, Dania, Francja, Hiszpania,
Holandia, Japonia, Kanada, Niemcy, Stany Zjednoczone, Szwajcaria, Wielka
Brytania, Wtochy. Komisja EU jest obecna w charakterze obserwatora.

Miedzynarodowe Stowarzyszenie Nadzorcéw Ubezpieczeniowych (IAIS)™
utworzone w 1994 r., zrzesza organy nadzorcze ze 151 panstw, jak i organizacje
miedzynarodowe, w tym Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczen i Pracowni-
czych Programéw Emerytalnych. W prace IAIS zaangazowanych jest takze 126
obserwatorow, reprezentujacych stowarzyszenia branzowe zaktadow ubezpieczen
1 reasekuracji oraz mi¢gdzynarodowe instytucje finansowe.

IAIS, jako organizacja ustanawiajaca standardy, opracowuje i publikuje zasa-
dy oraz zalecenia w kluczowych dziedzinach dotyczacych nadzoru i regulacji
sektora ubezpieczen. Wypracowane przez IAIS Podstawowe Zasady Ubezpiecze-
niowe (Insurance Core Principles — ICP) okreslaja podstawowe wymogi doty-
czace dzialalno$ci ubezpieczeniowej i nadzory nad zaktadami ubezpieczen. Pod-
stawowe Zasady Ubezpieczeniowe stanowia takze podstawe do oceny ustawoda-
wstwa, systemow i procedur nadzorczych w zakresie ubezpieczen obowigzuja-
cych w poszczegdlnych krajach.

Dziatalnos$¢ TAIS, przejawia si¢ takze w promowaniu standardow, nadzoru
i regulacji sektora ubezpieczen poprzez organizowanie seminariow i szkolen.
IAIS zaangazuje si¢ w organizacj¢ wielu seminaridéw regionalnych, publikacje
materiatow szkoleniowych i analiz dotyczacych nadzoru ubezpieczeniowego. Ce-
lem tych dziatan jest stworzenie stabilnego, rzetelnego i efektywnego sektora
ubezpieczen, chronigcego interesy ubezpieczonych, uposazonych i uprawnionych
z umowy ubezpieczenia. Stowarzyszenie jest kierowane przez Komitet Wyko-
nawczy, ktéry reprezentuje TAIS na zewnatrz oraz podejmuje wszelkie decyzje
niezbedne do wykonania wyznaczonych zadan.

Ponadto w strukturze IAIS dzialaja:

— Komitet Techniczny, ktérego zadaniem jest rozwijanie zasad i standardow

dla skutecznego nadzoru ubezpieczen;

30 Zrewidowane w pazdzierniku 2011 r. Podstawowe Zasady Ubezpieczen sa dostepne w serwi-
sie internetowym UKNF — http://www.knf.gov.pl/o_nas/wspolpraca_miedzynarodowa/organizacje
/iais.html
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— Komitet Implementacyjny, ktorego gtownym zadaniem jest wspieranie ryn-
kéw rozwijajacych sie w ustanawianiu prawidlowych zasad dotyczacych
regulacji i nadzoru ubezpieczen, ponadto opracowuje materialy szkoleniowe
i organizuje szkolenia;

— Komitet Stabilnosci Finansowej, ktorego gtdéwnym zadaniem jest opraco-
wywanie strategii wspierania stabilnosci finansowej oraz koordynacja
dziatan TAIS z Rada Stabilnosci Finansowej (Financial Stability Board —
FSB) i G20;

— Komitet Budzetowy, ktérego zadaniem jest prowadzenie spraw zwigzanych
z finansowaniem [AIS.

Czlonkowie IAIS podejmuja istotne dla Stowarzyszenia decyzje na Walnym
Zgromadzeniu, organizowanym raz w roku. Do zadan Walnego Zgromadzenia
nalezy decydowanie o kierunkach przysztych prac Stowarzyszenia, zmianach sta-
tutowych, a takze wybor cztonkéw Komitetu Wykonawczego i uchwalanie doku-
mentow (standardéw, zasad, zalecen) przygotowanych przez podkomitety i grupy
robocze IAIS.

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego jest cztonkiem Komitetu Technicznego
ijego Podkomitetu ds. grup ubezpieczeniowych i kwestii migdzysektorowych
oraz Komitetu Implementacyjnego, w ramach ktérego peni rolg koordynatora
regionalnego dla Regionu Europy Srodkowej, Wschodniej i Zakaukazia. Do za-
dan koordynatora nalezy m.in. badanie potrzeb szkoleniowych, koordynowanie
i podejmowanie inicjatyw szkoleniowych w tym zakresie oraz opracowywanie
strategii wdrazania celow szkoleniowych w obrebie Regionu.

Z inicjatywy Szczytu Krajéw G7 w 1999 r. utworzono Forum Stabilnosci
Finansowej (Financial Stability Forum — FSF). W jego sktad weszli przedstawi-
ciele ministerstw finansow, bankéw emisyjnych oraz nadzoru bankowego z USA,
Japonii, Wielkiej Brytanii, Niemiec, Francji, Wloch, Kanady, a takze z Migdzy-
narodowego Funduszu Walutowego (MFW), Banku Swiatowego, Banku Rozra-
chunkéw Migdzynarodowych i OECD. Ponadto, w jego obradach biorg udziat
przedstawiciele sfery finansow Hongkongu i Singapuru. Forum Stabilnosci Finan-
sowej ma spotkania kilka razy w roku w celu wymiany informacji oraz doswiad-
czen zwigzanych z rynkami finansowymi i sytuacja finansowa poszczegdlnych
krajow. W ramach FSF zostaty powotane trzy grupy problemowe:

1) centrow finansowych offshore, tzn. rajéw podatkowych (,,rp”),

2) funduszy hedgingowych,

3) krétkoterminowych przeptywow kapitatowych.
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W ramach grupy problemowej rajéw podatkowych sformutowano nastepujace

zalecenia:

—w ,,1p”, pod kierunkiem MFW, powinny by¢ wprowadzone miedzynarodowe
standardy i regulacje finansowe oraz stworzony efektywny nadzor insty-
tucjonalny;

— poszczegolne kraje powinny wprowadzi¢ zezwolenia na dziatalnos¢ w ,,rp”
i publikowac listy osob, ktore je prowadza;

— nadzér w ,,rp” powinien obejmowac nie tylko instytucje finansowe, lecz
takze ubezpieczenia i handel papierami wartosciowymi;

— nalezy wezwaé ,,rp”, aby swoja dzialalno$¢ finansowa zgtosity w Banku
Rozrachunkéw Migdzynarodowych.

W zakresie problematyki funduszy hedgingowych Forum Stabilnosci Finan-

sowej sformutowato nast¢pujace zalecenia:

— poprawie powinno ulec zarzadzanie ryzykiem w funduszach hedgingowych;

— zasady dziatania funduszy hedgingowych powinny by¢ dostosowane do usta-
wodawstwa poszczegolnych krajow;

— kierujacych funduszami hedgingowymi powinny obowiazywac regulty dob-
rego zarzadzania.

Propozycje uregulowania krotkookresowych przeptywow kapitatowych sfor-

mulowano nastgpujaco:

— poprawa monitoringu przeplywow kapitatlowych i wskaznikow makroekono-
micznych w poszczegolnych krajach;

— poprawa zarzadzania ryzykiem w publicznym i prywatnym sektorze banko-
wym, szczegolnie zarzadzania ptynnoscia i dlugiem;

— rozbudowa nadzoru, w tym kontrola ryzyka i gornej granicy kredytéw
w obcych walutach;

— kontrola importu kapitatu w szczegolnych, uzasadnionych sytuacjach;

— pobudzanie dtugoterminowych inwestycji poprzez emisj¢ dlugoterminowych
panstwowych obligacji;

— zwigkszenie przejrzystosci poprzez lepsze statystyki, ksiggowos¢ i bilanse.

Takze w 1999 r. (pierwsze posiedzenie w Berlinie) do wspotpracy oraz kon-

sultacji probleméw wchodzacych w zakres mi¢dzynarodowego systemu finan-
sowego zostata powotana Grupa Dwudziestu Ministréw Finanséw oraz Prezesow
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Bankéw Centralnych®’, ktéra studiuje, dokonuje przegladéw oraz promuje dys-
kusj¢ (ws$réd czotowych krajow przemystowych, a takze o gospodarkach wscho-
dzacych) nad polityka miedzynarodowej stabilnosci finansowe;j.

Na londynskim Szczycie G20 (w kwietniu 2009 r.) stworzono instytucjonalng
formg — sukcesora Forum Stabilnosci Finansowej, tj. Rad¢ Stabilno$ci Finansowe;j
(Financial Stability Board — FSB), ktora obejmuje kraje G20, a takze Hiszpani¢
oraz Komisje Europejska®. Na czele FSB stanat prezes Banku Wioch (Mario
Draghi), a sekretariat PSB zabezpiecza Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych
w Bazylei. Nowy globalny regulator monitoruje potencjalne ryzyko gospodarcze,
zwlaszcza zwigzane z duzymi firmami oraz zarzadza ,,zdarzeniami wczesnego
ostrzegania”, a takze okresowo przedstawia aktualne potencjalne trudnosci. FSB
sprawuje nadzor nad systemowo waznymi instytucjami finansowymi, w tym nad
funduszami hedgingowymi. Instytucje te sa zobowiagzane do przedstawiania swo-
ich strategii, poziomu zadluzenia oraz ryzyka. FSB moze ustanawia¢ kolegia mo-
nitorujace kazda z najwiekszych migdzynarodowych firm ustug finansowych. Na
Szczycie G20 w Toronto (26-27 czerwca 2010) FSB przedstawila tymczasowy
raport o redukcji hazardu moralnego w systemie waznych instytucji finansowych,
wynikajacego z problemu ,,zbyt duzy, by upasé¢” (to big to fail). W raporcie
zaproponowano — a Szczyt zaakceptowat to w Deklaracji — zasady, ktére powinny
byé stosowane w polityce w najblizszym czasie. Naleza do nich™:

— wilasciwa alokacja strat, redukujaca pokus¢ naduzycia oraz chroniaca po-

datnikow;

— kontynuacja ostroznosci w ustugach finansowych, wlacznie z nieustanng tro-

ska o zabezpieczenie depozytariuszy;

— wiarygodno$¢ regulamindéw rynkowych;

— minimalizacja ,,infekcji”;

— rozwazne planowanie w celu uporzadkowania ustalen i przeptywdw zawie-

ranych (oraz realizowanych) w kontraktach;

— efektywna wspotpraca oraz wymiana informacji nawet w przypadku braku

instytucji wymiany.

3! 7 nastepujacym sktadem: Arabia Saudyjska, Argentyna, Australia, Brazylia, Chiny, Francja,
Indie, Indonezja, Japonia, Kanada, Korea Pid., Meksyk, Niemcy, Rosja, USA, Turcja, Wielka
Brytania, Wtochy, a takze Unia Europejska. Od roku 2009 sa zapraszane Hiszpania i Holandia.

2 London Summit-Leaders Statement, www.g20.org/Documents/g20 commu nique 020409.
pdf, 2 April 2009.

3 The G20 Toronto Summit Declaration. www.g20.utoronto.ca/2010/to-communique.html,
s. 15.
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Kryzys 2008+, zauwaza J.L. Bednarczyk®, ujawnit wiele niedoskonatosci
wspotczesnej gospodarki. Przede wszystkim uwidocznita si¢ niewydolnos¢ i nie-
dostosowanie gospodarek krajowych i migdzynarodowych organizacji finanso-
wych do dzisiejszych realiow. Regulacje poszczegdlnych panstw i migdzynaro-
dowych organizacji finansowych przystosowane do dzialania w zupehie innych
od wspolczesnych realidw, nie daja mozliwosci efektywnego przeciwdzialania
terazniejszym zagrozeniom. Wydaje si¢ wigc, ze przebudowa nie tylko na pozio-
mie instytucjonalnym, ale globalnym, obejmujacym caty migdzynarodowy system
finansowy, jest nieunikniona. Winno si¢ na nia zlozy¢:

— odtworzenie etyki sektora finansowego, ktora powinna stac¢ si¢ fundamentem

dzialania instytucji tam funkcjonujacych;

— zwiekszenie tadu korporacyjnego instytucji finansowych, polegajacego na
wzmocnieniu roli rad nadzorczych sktadajacych si¢ w glownej mierze
z niezaleznych cztonkow;

— w obrgbie polityki regulacyjnej nalezy wzmdc czynnosci dotyczace bezpie-
czenstwa funkcjonowania instytucji finansowych;

— zwigkszenie przejrzystosci dziatania catego rynku finansowego — m.in. pole-
gajace na opracowaniu nowych metod oceny ryzyka czy wprowadzaniu re-
gulatora dziatajacego w interesie publicznym;

— wzmocnienie nadzoru nad operacjami réznych instytucji finansowych
(w szczegdlnosci funduszy emerytalnych i inwestycyjnych);

— zgodnos¢ w sferze regulacyjnej ,,wielkiej trojki” rynkéw finansowych (USA,
Japonii, Unii Europejskiej), a poprzez to ,,wymuszona” wspotpraca wszyst-
kich wazniejszych gospodarek $wiata;

— przystosowanie dzialan rzadoéw i bankoéw centralnych w zakresie polityki
fiskalnej i monetarnej do dzisiejszych realiow — ich gtdwnym zadaniem po-
winno by¢ przeciwdziatanie (wszystkimi mozliwymi narzedziami) powiek-
szaniu si¢ globalnej nierownowagi.

Istnieje przekonanie (przynajmniej zasadne teoretycznie), ze zmiany w $wia-

towej gospodarce sa w stanie zapobiega¢ wybuchom podobnych kryzysow?>.

3* Finansowe determinanty wzrostu w gospodarce globalnej, s. 28.

3 Atoli, jak zauwaza wspomniany J.L. Bednarczyk: ,Istnieja w $wiatowej gospodarce prob-
lemy, ktérych rozwiazanie moze przysporzy¢ trudnosci. W pierwszej kolejnosci niemozliwe wydaje
si¢ odwrocenie panujacych od wielu lat trendéw, gtownie zjawiska globalizacji 1 zmiany uktadu sit
(migdzy innymi ostabianie USA na rzecz rosnacej pozycji Chin i Indii). Po drugie, z rynkéw
finansowych nie da si¢ usunaé typowych dla nich reakcji irracjonalnego optymizmu i pesymizmu,
ryzyka finansowego, a w pewnych kregach zbyt wielkiej lekkomyslnosci i chciwoscei. Po trzecie zas,
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Dyskusje na Forum Unii Europejskiej prowadza do sentencji, ze potrzebna jest
zmiana metody sprawowania kontroli nad globalnymi instytucjami finansowymi.
Zaproponowane zostaly trzy rozwiazania’®:

— utworzenie $wiatowej instytucji nadzorczej, ktérej zadaniem byloby nad-

zorowanie instytucji dziatajacych w skali globalnej;

— wytypowanie z kazdego kontynentu regionalnego nadzorcy i zawarcie mie-
dzy nimi uméw o wspolpracy;

— podpisanie umowy migdzy nadzorcg UE a krajem (krajami), z ktorych po-
chodza (lub na ktorych terenie prowadza dziatalno$¢) globalne instytucje
finansowe.

24 pazdziernika 2011 r. przyniost §wiatu apel Papieskiej Rady ,,Sprawiedli-
wos¢ 1 Pokoj” ,,0 reform¢ migdzynarodowego systemu finansowego i mone-
tarnego w perspektywie wladzy publicznej o uniwersalnej kompetencji”. Chodzi
o dobro ogoétu i jego przysztos¢, gdyz — zdaniem Rady — egoizm i kolektywna
pazernosé, a takze liberalizm gospodarczy (pozbawiony regul oraz kontroli) do-
prowadzily do obecnego kryzysu. Rada Papieska zauwaza, ze spekulacyjne tran-
sakcje walutowe 1 finansowe przynosza szkode¢ realnej gospodarce, szczegdlnie
w krajach ekonomicznie stabszych. Rynki powinny by¢ na stuzbie cztowieka. Po-
prawg obecnej sytuacji — zdaniem Rady (moim zdaniem stusznym) — moze przy-
nies¢ na przyklad podatek od transakcji finansowych, z ktérego wpltywy prze-
znaczy¢ by mozna na rzecz krajéw najbardziej dotknigtych kryzysem. Rada
zaleca takze dekapitalizacje bankdéw — ze srodkow publicznych — w taki sposob,
aby przyczynity si¢ one do wzrostu realnej gospodarki. Rada postuluje, by rynek
finansowy nie rost szybciej niz gospodarka realna.

Najwazniejsza propozycja Papieskiej Rady ,,Sprawiedliwo$¢ i Pokdj” jest
utworzenie migdzynarodowego urzgdu (Swiatowego banku centralnego) badz
»mechanizmu”, ktéry sprawowatby globalng kontrol¢ monetarna, zgodna z logika
Migdzynarodowego Systemu Walutowego z Breton-Woods (dla ktorego powstat
Migdzynarodowy Fundusz Walutowy). Poniewaz — zdaniem Rady — Migdzynaro-
dowy Fundusz Walutowy w wyniku kryzysu finansowego stracit role stabilizatora

nie da si¢ unikna¢ negatywnego oddziatywania polityki na postanowienia rzadow i (juz w pom-
niejszym zakresie) bankéw centralnych — nalezy wige bra¢ pod uwagg ich nieoptymalno$¢” (Finan-
sowe determinanty wzrostu w gospodarce globalnej, s. 28).

* M. Iwanowicz-Drozdowska, Bezpieczeristwo rynku ustug finansowych: perspek-
tywa Unii Europejskiej, Warszawa: Oficyna Wydawnicza Szkota Gtéwna Handlowa 2008, s. 204-
208; Finansowe determinanty wzrostu w gospodarce globalnej, s. 27.
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w stosunku do swiatowych finanséw oraz nie moze gwarantowaé powrotu do tej
funkcji, zatem potrzebna jest nowa wiladza, ktéra koordynowataby oraz pilnowata
systemu kurséw wymiany. Zdaniem Rady, pierwszym krokiem prowadzacym do
utworzenia owej instytucji moglby by¢ ,,wspolny kodeks elementarnych zasad”,
a celem utworzenie czego$ w rodzaju Swiatowego Banku Centralnego, dzia-
lajacego pod egida Organizacji Narodéw Zjednoczonych, albo — co najmniej —
dziatajacym wedtug jej zasad.

Wedlug opinii Papieskiej Rady, koniczy sie ,,westfalski” porzadek $wiata, epo-
ka, w ktorej panstwa kooperowaly ze soba, lecz ,,nie widziaty koniecznosci silnej
jednosci na rzecz dobra wspolnego narodéw”. ,,Obecne pokolenia — zdaniem
Rady — musza widzie¢, ze istnieje nowa swiatowa dynamika dla realizacji uni-
wersalnego dobra wspodlnego”. Ta sytuacja, zdaniem Rady, stworzy warunki do
stopniowego przeniesienia czg¢sci praw narodowych na wladze regionalne lub
globalne. Celem stanie si¢ panstwo prawa na plaszczyznie ponadnarodowej —
,»bardziej bliska sobie swiatowa spotecznos¢”. Rada apeluje: ,,Trzeba zmieni¢ nie
tylko instytucje, ale takze styl Zzycia i zapewni¢ lepsza przysztos¢ wszystkim
narodom”.

Gwoli prawdy, stanowisko Papieskiej Rady ,,Sprawiedliwo$¢ 1 Pokoj” jest nie-
konsekwentnym wyrazem stanowiska Ojca Swietego Benedykta XVI, wyra-
zonego w encyklice Caritas in veritate oraz ustalefi Soboru Watykanskiego II°".
We wspomnianej encyklice czytamy: ,,Wobec niepowstrzymanego wzrostu wza-
jemnej $wiatowej zaleznosci odczuwa si¢ mocno, w $wietle recesji rowniez
posiadajacej wymiar §wiatowy, pilna potrzebe reformy zaréwno Organizacji Na-
rodow Zjednoczonych, jak 1 migdzynarodowej struktury ekonomicznej i finan-
sowej”. Dokument ten stanowi, iz’ ,istnieje pilna potrzeba prawdziwej poli-
tycznej wladzy swiatowej — nakreslonej juz [...] przez [...] blogostawionego Jana
XXIII — dla zarzadzania ekonomig $wiatowa; dla uzdrowienia gospodarek dot-
knigtych kryzysem; dla zapobiezenia poglebieniu si¢ kryzysu i wynikajacego stad
zachwiania roéwnowagi; dla przeprowadzenia wlasciwego, pelnego rozbrojenia
oraz zagwarantowania bezpieczenstwa wyzywienia i pokoju, dla zapewnienia
ochrony srodowiska i regulowania ruchéw migracyjnych. Tego rodzaju wtadza
musi by¢ regulowana przez prawo, przestrzega¢ w sposob spojny zasady pomoc-
niczosci i solidarnosci, by¢ ukierunkowana na realizacj¢ dobra wspolnego, zaan-

¥ Bened ykt XVI, Encyklika ,, Caritas in veritate”, Krakow: Wydawnictwo AA 2009, nr 67,
s. 137.
*% Tamze, nr 67, s. 138.
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gazowacé si¢ w realizacj¢ autentycznego integralnego rozwoju ludzkiego, inspiru-
jacego si¢ wartosciami mitosci w prawdzie. Ponadto taka wladza powinna by¢
uznana przez wszystkich, skuteczna, by kazdemu zagwarantowac bezpieczen-
stwo, zachowanie sprawiedliwosci i przestrzegania prawa. Oczywiscie, powinna
si¢ ona cieszy¢ uprawnieniami, by strony przestrzegaty jej decyzji, a takze pod-
jetych i uzgodnionych $rodkéw na réznych forach migdzynarodowych”.
Propozycja powotania Swiatowego Banku Centralnego jest wyjéciem poza
projekt politycznej wiladzy $wiatowej. Ow projekt wpisuje sic w pewne ocze-
kiwania ekonomistow, jednakowoz — zauwaza T.T. Kaczmarek™ — chaos, jaki
zapanowal na narodowych i miedzynarodowych rynkach finansowych, wymaga
wprowadzenia odpowiedzialnego i kompetentnego nadzoru bankowego nad insty-
tucjami finansowymi przede wszystkim w poszczegolnych krajach”. T.T. Kacz-
marek w cytowanym dziele powiada®: ,Z pewnos$cia konieczna jest scista
wspolpraca ponadnarodowa bankoéw centralnych i organéw nadzorczych. Mig-
dzynarodowa instytucja nadzoru bytaby niezbedna do nadzorowania krajowych
instytucji kontroli, w celu identyfikowania pojawiajacych si¢ rodzajow ryzyka
oraz eliminowania niezdrowej konkurencji”. Kontynuuje*': ,,Przede wszystkim
potrzebna jest kontrola polityki kurséw walutowych [...] o takich problemach
nalezy dyskutowa¢ w skali miedzynarodowej i w skrajnych sytuacjach stosowac
sankcje, ktore zmusza okreslony kraj do zmiany blednej polityki”, a nastgpnie
proponuje: ,,Migdzynarodowy Fundusz Walutowy, po zreformowaniu, powinien
zajac si¢ powaznie [...] zwlaszcza kwestig kontrolowania narodowych instytucji
nadzoru bankowego oraz roztoczenia nadzoru nad polityka kurséw walutowych”.
Takie rozwigzanie — cho¢ bez Migdzynarodowego Funduszu Walutowego —
wspieraja przemy$lenia Krzysztofa Rybinskiego®, ktéry po przegladzie najnow-
szej literatury na temat koordynacji polityki pieni¢znej wskazuje, ,,ze o ile z przy-
czyn politycznych instytucja globalnego banku centralnego moze nie zostac
wdrozona w kilku najblizszych dekadach, o tyle forum koordynacji polityki pie-
ni¢znej powinno powsta¢”. Owo forum wigze K. Rybinski z bankami central-
nymi, ktorych decyzje moga mie¢ globalne konsekwencje, czyli obecnie Rezerwy
Federalnej Stanow Zjednoczonych, Ludowego Banku Chin oraz Japonii. ,,W nie-

¥ T.T.Kaczmarek, Globalna gospodarka i globalny kryzys, Warszawa: Difin 2009, s. 190.

* Tamze, s. 190-191.

! Tamze, s. 191.

2 Migracja kapitalu w globalnej gospodarce, red. A. Szablewski, Warszawa: Difin 2009,
s. 166.
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odlegltej przysztosci — jak przewiduje 6w autor — do tej grupy moze dotaczyé
ewentualnie bank centralny Zatoki Perskiej [...] Istnieje takze mozliwos¢ — zda-
niem K. Rybinskiego — przy powstaniu wspolnej waluty ASEAN + Japonia, Chi-
ny, Korea, iz polityka pienigzna w skali swiata bedzie delegowana do trzech ban-
kéw centralnych: Rezerwy Federalnej Stanow Zjednoczonych, Europejskiego
Banku Centralnego oraz Banku Centralnego Azji. Autor ten swoje rozwazania
zamyka puenta®: ,,Czas pokaze, ktory ze scenariuszy si¢ zrealizuje, ale juz teraz z
duzym prawdopodobienstwem mozna stwierdzi¢, ze polityka pienigzna XXI
wieku bedzie prowadzona zupehnie inaczej niz polityka pieniezna w XX wieku”.
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ELEMENTS OF GLOBAL FINANCIAL ARCHITECTURE
Summary

The deliberations in this article are an attempt to comprehend the existing state and the
process of coming into existence of the most important structural elements of con-
temporary financial architecture on the global scale.
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