


« Dyscyplina nauki zorientowana na prowadzenie badan
oraz upowszechnianie wiedzy dotyczgce| roznego
rodzaju powigzan gospodarki i finansow krajowych z
analogicznymi innych panstw;

 |stotne znaczenie majg czynniki | efekty prowadzonych
polityk przez panstwa i organizacje miedzynarodowe;

« Znaczenie majg tez typy i mechanizmy powigzan
miedzy roznymi czynnikami i dziataniami oraz mozliwe
efekty | zagrozenia.

2



finansowe N

Przedmiotem badan sa:

- zjawiska | procesy zwigzane z transgranicznym
ruchem pienigdza w jego roznych postaciach i
powigzaniach,

- zwigzki miedzy pienigdzem krajowym a pienigdzem
miedzynarodowym,

- najwazniejsze uwarunkowania regionalne, globalne,

- przyczyny, skutki zmian na miedzynarodowym rynku
finansowym,

- wspotzaleznosci miedzy roznymi rynkami
finansowymi.
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miedzynarodowych """

« Panstwa;

« Organizacje ponadpanstwowe (Unia Europejska);

- Organizacje miedzypanstwowe (MFW, Bank Swiatowy);

« Organizacje miedzynarodowe wyspecjalizowane (OECD);
« Miedzynarodowe banki regionalne (EBOR);

« Korporacje miedzynarodowe;

» Jednostki gospodarcze i agendy publiczne realizujgce swoje cele
w obszarze miedzynarodowym (miedzypanstwowym);

Dziatania i oddziatywania podmiotow sg realizowane na podstawie
- regulacji prawnych (umowy miedzynarodowe),
- regulacje zwyczajowe
4



» fundusze inwestycyjne

finansowych

(lokaty, udziaty)
* ubezpieczenia (polisy)
» fundusze emerytalne
(lokaty, emerytury)

Lokaty, akcje,
obligacje, obstuga
finansowania
zewnetrznego

_ Renty, emerytury . :
W{adze_ publlc_zne ptace sfery budzetowej Dochody oséb fizycznych:
i ubezpieczenia spoteczne - *ptace
»| * dochody = renty i emerytury ——
« wydatki Podatki, sktadki » dochody z kapitatu
« dtug publiczny - » kredyty i pozyczki
2
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Posrednicy finansowi Kredyty, akcje, Przedsiebiorstwa produkcyjne
« banki (lokaty, kredyty) obligacje, dochody « dochody biezgce (sprzedaz
- gietda (akcje, obligacje) z inwestycji towarow i1 ustug, dochody z kapitatu)
» wydatki biezgce (kupno towarow

i ustug, ptace, podatki, ubezpieczenia
spoieczne, obstuga finansowania
zewnetrznego)

- finansowanie zewnetrzne (kredyty,
akcje, obligacje)

- inwestycje finansowe (lokaty, akcje,
obligacje)

Rysunek 1.3. Tworzenie i cyrkulacja srodkow finansowych

Zrédto: B. Bernas, Finanse miedzynarodowe, PWN, Warszawa 20086, str. 19



Panstwa
organizacje miedzynarodowe
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Srodki

finansowe

Towary / barter

Rozliczenia
miedzy-
narodowe

Podsystem rzeczowy
(transakcje rzeczowe)

Podsystem finansowy
(transakcje finansowe)

Y !

Towary  Srodki finansowe
Y Y

Panstwa | organizacje miedzynarodowe

Rysunek 1.4. Zwigzki migdzy podsystemami i transakcjami rzeczowymi oraz finansowymi

Zrédto: B. Bernas, Finanse miedzynarodowe, PWN, Warszawa 20086, str. 20
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systemu finansowego, /i

» Globalizacja

* Internacjonalizacja

« Koncentracja

* Preferencyjne traktowanie ekorozwoju
« Wyzwania swiatowego terroryzmu



hil I'II :

« Scalanie rynkow, ustug, informacji | kapitatu, zblizone modele
konsumpcji, podobne systemy edukacyjne | koncepcje
naukowe, podobna sfera materialna i duchowa spoteczenstw
— protesty przeciwko jednemu modelowi gospodarowania,

Globalizacja miata polega¢c na usuwaniu barier dla wolnego
handlu i scislejszej integracji gospodarek narodowych — efektem
miato by¢ wsparcia krajow biedniejszych, likwidacja ubostwa,
wzrost dynamiki swiatowego PKB, wyréwnywanie poziomow
rozwoju krajow, swobodny przeptyw towarow, ustug, kapitatu i
sity robocze.
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Zjawiska negatywne:

« Pogtebienie r6znic w poziomie gospodarczym i poziomie zycia ,
umacnia podziat na bogatych i biednych;

« Polaryzacja gospodarek;

« Mobilnosc¢ kapitatu zachecajgca do spekulacji — kryzysy finansowe!!!;

« Wozrost ubéstwa i wykorzystanie taniej sity roboczej w krajach stabie;
rozwinietych;

« Destabilizacja gospodarki swiatowe|, wzrost bezrobocia;

« Dominacja korporacji miedzynarodowych i miedzynarodowych
Instytucii;

* Niszczenie srodowiska;

« Zerwanie wiezi spotecznych;

« Globalna wioska — dominacja kultury masowej i postawy konsumpcyjne
ksztattowane przez dziaty marketingu korporacji miedzynarodowych.
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Zjawiska i dziatania
w kraju A

l

Oddziatywania zewnetrzne

Oddziatywania wewnetrzne

'

l

Sita gospodarki kraju A
mierzona jego udziatem
w PKB swiata

Sita potencjalnego
wptywu krajowego mierzona
odniesieniem naktadow do PKB
kraju A (w %)

1

1

Stopien internacjonalizacji
gospodarki kraju A mierzony
udziatem jego eksportu bgadz

importu w PKB

Typ (s#Ha) zaleznosci miedzy

obszarem podejmowanych

dziatan a innymi cbszarami
gospodarki finansow

1

'

Stopien zaleznosci panstw
B, C, D ... od panstwa A mierzony
ich obrotami handlowymi
I transferami finansowymi
Z krajem A

Skutki (wptyw) podejmowanych
dziatan lub zachodzgcych zjawisk
na inne obszary i parametry
gospodarki

l

Wptyw na wyniki ekonomiczne
panstw B, C, D ...

Rysunek 1.6. Swiatowe zaleznosci zjawisk | procesow ekonomicznych

Zrédto: B. Bernas, Finanse miedzynarodowe, PWN, Warszawa 20086, str. 30
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Umiedzynarodowienie stosunkow gospodarczych: przez
umiedzynarodowienie  wlasnosci | umiedzynarodowienie  stron
transakciji;

Sposoby umiedzynarodowienia:

iInwestycje bezposrednie
zakup pakietéw akcji przez firmy zagraniczne
tworzenie konsorcjow miedzynarodowych

tworzenie organizacji miedzynarodowych wyposazonych w funkcje
gospodarcze

zakupy udziatdow Ilub inwestycje bezposrednie finansowe przez
organizacje miedzynarodowe
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« Koncentracja jednostek gospodarczych, a
takze i1 politycznych, czego wyrazem sg
tendencje integracyjne panstw;

 tgczenie sie firm w konglomeraty
finansowo-bankowo-ubezpieczeniowe;

e \Wzrost znaczenia aliansow
strategicznych;
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ekorozwoju Y

« Koncepcja zrownowazonego rozwoju,
polega nie na ilosciowym wzroscie
produkcji I konsumpcji ale takim, ktéry nie
obnizatby degradacji biosfery 1 obnizania
poziomu zycia obecnych | przysztych
pokolen.
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W 2004 r. 208 instytucji finansowych podpisato deklaracje dot.
zrOwnowazonego rozwoju. Stwierdzity, ze:

trwaty rozwoj jest fundamentalnym aspektem skutecznego zarzgdzania
gospodarczego,

sektor ustug finansowych odgrywa wraz z innymi dziedzinami
gospodarki istotna role w zapewnieniu zréwnowazonego i trwatego
rozwoju,

identyfikacja jakosciowa i ilosciowa ryzyka srodowiskowego powinna
zostaC witgczona do standardowego zestawu ocenianych i
uwzglednianych w praktyce zarzgdzania czynnikdw ryzyka,

beda podejmowane wszelkie starania na rzecz realizacji praktyki
zarzgdzania srodowiskiem wewngtrz banku, w tym o0szczednosci
energetyczne, recykling i obnizanie poziomu odpadow,

nawigzywane bedg kontakty 2z partnerami i dostawcami,

podwykonawcami realizujgcymi wymagania norm srodowiskowych.
14



Od XX wieku stale obecny, nasilenie w XXI w.

Skutki bezposrednie:

zawirowanie na gietdach swiatowych,
zmniejszenie przewozow lotniczych,
zatamanie turystyki miedzynarodowej,

rozbudowa kadrowa stuzb mundurowych i nie mundurowych
bezpieczenstwa publicznego | stosowne zwiekszenie
wydatkow budzetowych,

przerzucanie wydatkow zwigzanych z bezpieczenstwem na
osoby korzystajgce np. z ustug lotniczych.
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finansowe] Mk

W odniesieniu do polityki finansowe] mozna wskazac¢ na
trzy gtowne poziomy podmiotowe i kilka przedmiotowych:

- miedzynarodowa polityka finansowa,

- ponadpanstwowa polityka finansowa,
- polityka finansowa panstw.

16



miedzynarodowego /"""

« Polityka dewizowa — okresla |jg prawo dewizowe, reguluje |
precyzuje odstawowe pojecia zwigzane z dewizami, walutami,
obrotem miedzynarodowym wartosciami dewizowymi;

« Polityka walutowa — tgczy sie z politykg pieniezng, bywa
utozsamiana z politykg dewizowg, okresla pozycje wzajemng
walut, zasady obrotu walutami, reguluje rynek walutowy.

Polityka walutowa moze byC czescig polityki finansowe] panstwa.

W ramach polityki walutowej wyroznia sie:

- Polityke kursu walutowego,

- Polityke poziomu i struktury rezerw walutowych,

- Polityke bilansu ptatniczego,

- Bierna i czynna polityke w dziedzinie kredytow zagranicznych i
zadtuzenia zewnetrznego panstwa. s




« Porozumienia miedzynarodowe — panstwa uszczuplajg
SWO0jg suwerennosg;

« Tworzg wtasne strategie rozwojowe;

« Formutujg cele polityk szczegotowych;

 Wybieraja odpowiednie metody i srodki realizacji tych
celow;

« Kierunki realizacji strategii itp. zalezg od ugrupowan
sprawujacych wiadze.

18



finansowej i dewizowej/i""

 Polityczne
 Ekonomiczne
» Spoteczne

19



miedzynarodowego rynku finansowego

Miedzynarodowy rynek finansowy - gdy strony zawierajgce
transakcje majg siedziby w roznych krajach. Jest elementem
miedzynarodowego systemu finansowego, ktory jest tworzony przez
zespdt norm, instrumentdw finansowych, przepisdéw i instytucji
wdrazajgcych je w zycie.

Trzy etapy integracji rynkow finansowych:
- od konca |l wojny sSwiatowej do 1961 r. — rosngce mozliwosci

oferowane przez rynki zagraniczne, polegajgce na uzyskiwaniu
finansowania w walucie zagranicznej;

- od lat 60. do 1982 r. — rozwdj eurorynkow, czyli rynkow krajowych,
na kitorych sg dokonywane przez nierezydentow emisje w walucie
zagranicznej innej niz waluta kraju nierezydenta;

- po 1982 r. — gdy =zaczeta nastepowacC fala liberalizacji oraz
deregulaciji. 20
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- dokonuje wyceny réznych débr;
- jest przestrzenig ptatnosci pienieznych i rozliczen finansowych;
- okresla warunki racjonalnego wykorzystania zasobow;

- zapewnia informacje finansowe dla podmiotow gospodarczych,
instytucji publicznych
oraz osob fizycznych;

- umozliwia stabilizowanie gospodarki.

- tworzenie mozliwosci przedstawienia ofert kupna i sprzedazy w
ujeciu ponadnarodowym;

- sprzyja wyrownywaniu cen aktywow w ujeciu ogolnoswiatowym
dzieki arbitrazowi;

- utatwia transfer kapitatu w ujeciu krotko— i dtugoterminowym;

- najmtodszy segment rynku finansowego — rynek pochodnych
instrumentow finansowych, umozliwia realizacje funkcji hedgingu.



RYNKI
rynki rzeczowe o
(débr materialnych) rynki finansowe

> towarowe wartosci niematerialnych
5 (praw majgtkowych)

. nieruchomosci
: instrumentow

> budowlane = finansowych

> technologii

»| inne wyspecjalizowane
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W literaturze ekonomicznej za podstawowy podziat rynku finansowego
uznaje sie podziat na rynek pieniezny i rynek kapitatowy.

Rynek pieniezny jest przestrzenig emisji pienigdza oraz ksztaltowania
jego wartosci rynkowej (sity nabywczej). Znajdujg sie instrumenty
finansowe krotkoterminowe, ktorych czasokres waznosci (okreslony
przepisami prawa finansowego) nie przekracza jednego roku.

Rynek kapitatowy jest rynkiem podazy kapitatu i popytu na kapitat.
Natomiast rynek kapitatowy wykorzystuje instrumenty finansowe
Srednio- i dtugoterminowe (od roku wzwyz) bagdz bezterminowe,
jak np. akcje. Umozliwiajg one lokowanie aktywow w postaci kapitatu
inwestycyjnego.

23



- kasowe (spot) i terminowe;

- hurtowe (miedzybankowe) i detaliczne;

- walutowe;

- krajowe i miedzynarodowe;

- papierow wartosciowych;

- rynki finansowe ugrupowan (unii) gospodarczych.

24
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W metodologii finanséw, w ogdélnym zarysie, instytucje finansowe dzieli
sie na:

- bankowe,
- niebankowe instytucje finansowe
- instytucje finansowe publiczne

Instytucje bankowe, przyjmujace depozyty oraz udzielajgce kredytow,
uczestniczg bezposrednio w kreacji pienigdza, wptywajgc na popyt na
pienigdz i cene pienigdza.

Niebankowe instytucje finansowe, wykorzystujgc rozne instrumenty
finansowe, zajmujg sie gtdbwnie obrotem pienieznym i sSwiadczeniem
ustug posrednictwa finansowego, umozliwiajgc osigganie wyzszej
efektywnosci w operacjach pienieznych na rynkach finansowych. o5




Banki komercyjne - sg tradycyjnie gtdwnymi posrednikami rynkow
finansowych. Ich podstawowa dziatalnos¢ obejmuje lokaty pieniezne na
rachunkach bankowych, udzielanie kredytow i prowadzenie rozliczen
pienieznych na masowg skale dla wszystkich uczestnikdw rynkow.
Banki komercyjne, ze wzgledu na charakter i zakres ustug na rynkach
finansowych, dzieli sie na banki uniwersalne (detaliczne) i banki
wyspecjalizowane.

Banki uniwersalne, jak z nazwy wynika, prowadzg szeroki zakres ustug
bankowych, koncentrujgc sie gtownie na dziatalnosci depozytowej,
kredytowej i rozliczeniach pienieznych dla podmiotow gospodarczych,
0s6b fizycznych i instytuciji.

Banki__wyspecjalizowane swojg dziatalnos¢ majg skierowang na
okreslony sektor ustug bankowych.
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gietdy papieréw wartosciowych i inne handlujgce instrumentami
finansowymi;

instytucje okreslane ogolnie jako ,fundusze inwestycyjne”;
towarzystwa ubezpieczeniowe;

fundusze kapitatowe emerytalne;

domy maklerskie;

firmy konsultingowe;

firmy ratingowe;

firmy leasingowe;

firmy informacji finansowej;

stowarzyszenia uczestnikow rynkow finansowych;
instytucje regulujgce i oceniajgce rynki finansowe.
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instytucje budzetowe;

instytucje podatkowe (skarbowe);

instytucje zarzgdzajgce publicznymi funduszami celowymi;
instytucje finansujgce publiczng ochrone zdrowia;

inne instytucje zarzgdzajgce finansami publicznymi (organizacje
spoteczne polityczne, pozarzgdowe).

28
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Jest segmentem rynku finansowego, na kitorym dokonywane sg emisje
Srednio- i dlugoterminowych instrumentéw finansowych takich jak akcje
| obligacje, przeznaczone na finansowanie inwestycji.

Cezurg czasowg oddzielajgcg rynek pieniezny od kapitatowego jest
termin zapadalnosci instrumentu finansowego wynoszgcy jeden rok.

Podstawowe funkcje rynku kapitatowego:

pozyskiwanie kapitatu przez emitentow,

uzyskiwanie dochodoéw przez inwestorow, ktorzy udostepniajg
kapitat emitentom (np. dywidendy),

efektywna alokacja srodkéw w gospodarce,

witasciwa  wycena  instrumentow  finansowych  (papierow
wartosciowych).
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Pod wzgledem wielkosci rynkéw finansowych miedzynarodowych
wyroznia sie:

- rynki Swiatowe, na ktorych przeprowadzane sg transakcje w
centrach finansowych Swiata i kiore sg rynkami komplementarnie
rozwinietymi;

- rynki regionalne, ujmowane przestrzennie pod wzgledem regionu
Swiata, ugrupowan gospodarczych (np. rynek UE), poziomu rozwoju
ekonomicznego panstw — rynki rozwiniete, rynki rozwijajgce sie.
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przyktad rynku regionalnego, .

Jednym z waznych czynnikbw tworzenia jednolitego rynku w
panstwach Unii Europejskiej byto wprowadzenie wspolnej waluty. W
tym celu powotano w 1993 r. Unie Gospodarczo-Walutowa, ktéra
wprowadzita na rynek nowg jednostke monetarng euro. Od 1 stycznia
2002 r. euro zaczeto obowigzywac w 12 panstwach cztonkowskich UE |
po wycofaniu walut narodowych. Po spetnieniu ustalonych wymagan
monetarnych, stopniowo rowniez pozostate panstwa cztonkowskie Unii
Europejskiej wprowadzajg euro (w 2007 r. Stowenia,
w 2008 r. Cypr i Malta, w 2009 r. Stowacja).
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Rozwijajacy sie rynek globalnych ustug finansowych przyczynia sie do:

wzrostu konkurencyjnosci, wprowadzania nowych rodzajow
instrumentéw finansowych i obnizki kosztow operaciji finansowych;

szerszych mozliwosci lokowania oszczednosci i kapitatu;

osiggania korzysci z efektu skali;

upowszechniania sie miedzynarodowych standardéw.
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finansowych N

Podejmujgc decyzje inwestycyjng inwestor ma wybor wielu rozwigzan:

- matego ryzyka przy niskiej stopie zysku, np. terminowa l|okata
bankowa, obligacje skarbowe;

- zwiekszonego ryzyka przy wyzszym poziomie zysku, np. obligacje
duzego przedsiebiorstwa o dobrej reputacji, znanego na wielu
rynkach, fundusze rynku pienieznego, obligacje skarbowe;

- ponadprzecietnego zysku przy wysokim ryzyku, np. akcje notowane;
spoiki, fundusze inwestycyjne spekulacyjne, instrumenty pochodne |
strukturyzowane.
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finansowych N

Stopa zwrotu — procent zysku lub straty w odniesieniu do wtozonego
wktadu kapitatu (oszczednosci).

Porownanie roznych stop zwrotu w zaleznosci od lokaty kapitatu
pozwala okresli¢ efektywnosc inwestyciji.

Stopa dochodu z kapitatu jest scisle zwigzana z czasem. Uniwersalng
zasadg jest okreslenie stop dochodu z inwestycji w stosunku rocznym.

Na rynku pienieznym i kapitatowym stopa procentowa jest ceng za
czasowe przekazanie do dyspozycji nabywcy okreslonych srodkow
pienieznych. Stopa procentowa jest w istocie ceng pienigdza.
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Kryzys gospodarczy charakteryzuje sie spadkiem produkciji lub
konsumpcji na jednego mieszkanca o ponad 10% i wzrostem
bezrobocia powyzej 10% oraz utrzymywaniem sie tego poziomu przez
kilka lat.

Cechuije je nieregularnos¢ pod wzgledem czasu trwania i zasiegu.

Kryzysy zawsze wywotuje nierownowaga na rynkach finansowych, w
poczatkowej fazie w okreslonym segmencie rynku (rynku kredytowym,
walutowym, zadtuzenia panstwa, gietdowym).
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nadmierny wzrost udzielonych kredytéw przez banki i brak
mozliwosci ich sptaty przez kredytobiorcow;

zatamanie sie koniunktury na gietdach, spadek wartosci papierow
wartosciowych — bessa;

wzrost inflaciji;

wysoki dtug publiczny;

destabilizacja polityczna;

drastyczny spadek dostepu do kapitatu finansowego na rynkach
finansowych;

zatamanie sie rynku miedzybankowego;

spadek zaufania do instytucji finansowych — zjawisko paniki;
dziatania spekulacyjne instytucji finansowych i duzych inwestorow.
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skutkdw Kryzysu N

Do podstawowych przedsiewzie¢ w ograniczaniu Kkryzysu mozna

zaliczy¢:

- wczesne ostrzeganie i podejmowanie dziatan zabezpieczajgcych,
stabilizacyjne dziatania rzgdu w zakresie wspierania srodkami
publicznymi sektora bankowego i kluczowych przedsiebiorstw;

- uruchamianie instrumentow polityki pienieznej przez banki
centralne;

- przeciwdziatania ograniczajgce wzrost bezrobocia;

- wywarzona polityka antykryzysowa rzgdu w celu ograniczenia
protekcjonizmu;

- wielostronna pomoc instytucji finansowych miedzynarodowych.
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