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Wstep

Poczatek XXI w. bez watpienia miat by¢ okresem istotnych zmian i szczegdlnych
Wyzwan dla mi¢gdzynarodowego systemu finansowego, funkcjonujgcego w warun-
kach zaawansowanej globalizacji. Niewielu jednak z pewno$cig mogto przypusz-
Czag, z jakimi trudnosciami przyjdzie si¢ zmierzy¢ w globalnych finansach w dru-
giej potowie dekady nowego wieku. Kryzys finansowy pojawit si¢ w 2007 r. w USA
=W panstwie, ktore zdawalo si¢ by¢ wzorcem rozwigzan systemowych oraz insty-
tucjonalnych i ktére szczycito si¢ najznakomitszymi postaciami z historii i wspot-
€zesnosci nauk ekonomicznych. Kryzys bardzo szybko przestat by¢ jedynie ,,ame-
Iykanskg choroba” i stat sic ogdlno$wiatowg ,,pandemia”, dotykajaca nie tylko mig-
dZynarodowy system finansowy, ale i $wiatowg gospodarke.

Jak kazde wyjatkowe wydarzenie, tak i wspolczesny swiatowy kryzys finan-
Sowy wzbudzit wiele dyskusji, propozycji zmian, nowych rozwigzan, uregulowan
W sferze §wiatowych finansow. Stanowi bardzo dobra learning opportunity — spo-
S0bnog¢ do uczenia si¢ i wyciggania waznych wnioskow na przysztosc. W przy-
Padku tego kryzysu propozycje zmian sg jednak o wiele dalej idgce — mowi si¢
Nawet o konieczno$ci stworzenia nowego paradygmatu we wspotcezesnych finan-
Sach. Na konieczno$¢ zmiany paradygmatu zwraca uwage m.in. Trichet (2009),
Prezes ECB, ktory uwaza, ze nowy paradygmat swiatowych finanséw powinien
Z0Sstac oparty na trzech fundamentach. Po pierwsze trwalosci (sustainability)
W Srednim i dtugim okresie, a nie na , krétkookresowych zyskach™ - do tej pory

OWiem uczestnicy rynkéw (np. traderzy, dyrektorzy finansowi) skupiali si¢ na
Maksymalizowaniu stop zwrotu w krétkim okresie, co okazalo si¢ mie¢ zgubne
skutki dla wynikow ekonomicznych w dluzszej perspektywie. Wigzalo si¢ to
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z podejmowaniem nadmiernego ryzyka i niewlasciwym jego szacunkiem, a dzi$
powoduje m.in. konieczno$¢ reformy systemu wynagrodzen szefow przedsig-
biorstw oraz instytucji finansowych, zastosowania efektywniejszych wewnetrz-
nych miar ryzyka i systeméw kontroli. Po drugie — odpornosci (resilience) na
szoki — nalezy przyjaé, ze bez wzgledu na poziom trwato$ci system finansowy
musi by¢ przygotowany na pojawienie si¢ nieprzewidzianych szokow, ktore moga
pochodzi¢ nie tylko ze sfery finansowej i gospodarczej, ale rowniez geopolitycz-
nej, czy wigzac si¢ z katastrofami naturalnymi. Odporno$¢é musi zatem by¢ nie-
zbgdnym uzupetnieniem trwatosci. Po trzecie — podejscie holistyczne w anali-
zie wspolczesnego migdzynarodowego systemu finansowego, tak aby w sposob
Jjak najbardziej cato$ciowy pozna¢ m.in. jego dynamike, wzajemne wspolzalez-
nosci wystepujace migdzy jego uczestnikami, wielo$¢ ksztattujacych go czynni-
kow. Wydaje si¢ jednak, ze powyzsze trzy fundamenty, na ktorych ma by¢ zbudo-
wany nowy paradygmat swiatowych finanséw, wymagaja wzmocnionej mi¢dzy-
narodowej wspdtpracy finansowej. Mozna zaryzykowac twierdzenie, ze wielo-
stronna wspoélpraca jest warunkiem koniecznym zapewnienia stabilnosci $wiato-
wych finanséw. Jednym z waznych podmiotéw, majgcych dzisiaj takg wspoiprace
wspierac, jest powotana w 2009 r. Rada Stabilnosci Finansowej. Celem artykuiu
jest przedstawienie genezy Rady (ktdra powstata z przeksztatcenia Forum Stabil-
nosci Finansowej) oraz ukazanie jej roli w migdzynarodowej wspolpracy finan-
sowej w warunkach §wiatowego kryzysu finansowego.

1. Zakres i gléwne obszary problemowe mi¢dzynarodowej
wspolpracy finansowej w dobie globalizacji

Migdzynarodowa wspolpraca finansowa nie jest nowym problemem w obsza-
rze mi¢dzynarodowych stosunkéw finansowych, jednak problemy, ktérym musi
sprosta¢, cechuje poglebiajaca si¢ ztozonos¢ i nieprzewidywalno$¢, co wynika ze
zmian zachodzacych w §wiatowym systemie finansowym. W XIX i na poczatku
XX w. migdzynarodowe stosunki finansowe charakteryzowat niski stopien wspot-
pracy i koordynacji dzialan. Sytuacja ulegla jednak zmianie po II wojnie §wiato-
wej. Powojenny migdzynarodowy porzadek walutowy i finansowy zostal bowiem
oparty na mi¢dzynarodowej wspotpracy, a u jego podstaw leglo przekonanie, Z€
brak migdzynarodowej kooperacji monetarnej i finansowej (jak rowniez szerzej
— gospodarczej) przed I wojng $wiatowa doprowadzit do zaostrzenia si¢ protek-
cjonizmu, chaosu walutowego, ogélno$wiatowego kryzysu gospodarczego, a by¢
moze nawet przyczynit do konfliktu zbrojnego w 1939 r. Druga potowa XX w. t0
okres intensyfikacji dziatan majacych na celu wzmocnienie wsp6ipracy w mig-
dzynarodowych stosunkach finansowych, polegajacych na wprowadzaniu roz-
norodnych rozwigzan instytucjonalnych. Intensyfikacja wspolpracy finansowe)
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na poziomie mi¢dzynarodowym nastgpita pod koniec XX i na poczatku XXI w.,
przede wszystkim na skutek nasilenia si¢ procesu globalizacji finansowej, a co za
tym idzie daleko idgcych zmian w systemach finansowych. Procesy te wigza si¢
ze wzrostem zagrozen dla stabilnosci finansowej zarowno w skali pojedynczego
kraju, jak i $wiata. Problemy wspdlczesnych finanséw, co pokazat m.in. globalny
kryzys finansowy, przekraczaja mozliwosci pojedynczych rzadéw, bankéw central-
nych czy organizacji finansowych, dlatego jedynym sposobem poradzenia sobie
Z nimi jest wspotpraca. Niestety, aktorzy migdzynarodowych stosunkéw finanso-
wych dostrzegaja zazwyczaj potrzebe wspotpracy w sytuacji nieprzewidywanych
1istotnych zagrozen, natomiast w czasach stabilnosci konieczno$é wspétpracy nie
Wydaje si¢ tak oczywista.

Analiza literatury wskazuje na istotne problemy definicyjne pojecia mi¢dzy-
narodowej wspotpracy finansowej, w tym w szczegdlnosci okreslenia jej zakresu.
W tabeli 1 przedstawiono wybrane definicje tego pojecia, w ujeciu wezszym
1 Szerszym.

Tabela 1. Wybrane definicje miedzynarodowej wspoélpracy finansowej

Autorzy Definicja
G. de Brouwer Mechanizmy umozliwiajgce panstwom udzielanie sobie nawzajem pomocy
1Y. Wang finansowej w wymiarze regionalnym lub globalnym w sytuacji kryzysu
finansowego.

T.Ito i K. Narita | Dialog i nadzor, jak rowniez mechanizmy i instytucje majace na celu
wsparcie finansowe w warunkach kryzysu finansowego lub w przypadku
probleméw w bilansie platniczym.

R. Bryant Wspotpraca wielu réznych podmiotow (przede wszystkim rzgdow,
migdzynarodowych organizacji, instytucji finansowych, nieformalnych
forow) w obszarze szeroko rozumianych kwestii finansowych, w tym
mi¢dzynarodowa wspolpraca na rzecz rozwoju.

Zrédlo: na podstawie: De Brouwer i Wang (2004, s. 1), Ito i Narita (2004, s. 101), Bryant (2003, s. 236 i n).

Powyzsze definicje wskazujg, ze najwazniejszym celem mig¢dzynarodowej
WSpolpracy finansowej obecnie jest zapewnienie stabilnoéci finansowej w uje-
Clu migdzynarodowym. Niniejsze opracowanie nie pozwala na poglgbiong ana-
lizg poj¢cia stabilno$ci finansowej, mozna jedynie w tym miejscu zaznaczy¢, ze
Oprocz wielu réznorodnych definicji moze byé ona rozumiana np. za Crocket-
em (1997) jako stabilno$¢ instytucji finansowych i stabilno$¢ rynkéw finanso-
Wych, a zatem dwoch fundamentalnych elementéw systemu finansowego'. Mig-
dzynarodowa wspolpraca finansowa moze wspolczesnie przybieraé rozne formy,

' Stabilnos¢ instytuciji finansowych oznacza, ze mogg wypelnia¢ swoje umowne zobowigzania
CCZ przerw, bez przeszkod i bez koniecznodei pomocy z zewngtrz. Stabilno$é rynkéw finansowych
JESt natomiast wyznaczana przez stabilno$¢ cen aktywow.
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mniej lub bardziej zinstytucjonalizowane, poczawszy od r6znorodnych form
wsparcia finansowego (udzielanego przez organizacje mig¢dzynarodowe, rzady
czy prywatne instytucje finansowe), wspotpracy w ramach mi¢dzynarodowych
organizacji finansowych, az do organizowania spotkan, konferencji, warszta-
tow dla przedstawicieli m.in. rzadoéw, bankéw centralnych, organizacji miedzy-
narodowych, instytucji finansowych. Nietatwo okresli¢ wszystkie obszary pro-
blemowe, ktére wspotczesnie znajduja si¢ w obrebie migdzynarodowej wspol-
pracy finansowej. Wedlug Kenena i wspotpracownikéw (2004, s. 66) do najwaz-
niejszych z nich naleza: redukcja ryzyka systemowego, przeciwdziatanie eskala-
cji probleméw w systemach finansowych (np. zwigzanych z narastaniem ztych
kredytéw w bankach), ochrona konsumentow (np. przed stratami, ktore moga
powsta¢ na skutek niestosowania si¢ przez instytucje finansowe do regulacji
ostroznosciowych), wspieranie efektywnosci systemow finansowych, ochrona
systemow finansowych przed terroryzmem i przestepczoscia. Powyzsze zestawie-
nie mozna by z pewnoscia rozszerzy¢ o wiele innych kwestii, bardziej szczeg6-
towych, jak m.in.: nadzér finansowy, funkcjonowanie rynkéw offshore czy fun-
duszy hedgingowych. Podkresli¢ nalezy, ze wspoltpraca finansowa jest bardzo
istotna w opracowywaniu i wdrazaniu mi¢dzynarodowych standard6w finanso-
wych, a zatem zasad, praktyk, kodekséw czy metodyki niezbednej dla zapewnie-
nia stabilnosci finansowej. W miedzynarodowej wspotpracy finansowej uczest-
niczy dzi§ wiele roznorodnych podmiotéw, jak: rzady, banki centralne, organy
nadzorcze, instytucje finansowe, organizacje mi¢dzynarodowe, instytucje regu-
lacyjne i konsultacyjne (np. BCBS, IAIS, IOSCO, FSB), ugrupowania o charak-
terze niesformalizowanym (np. G-8, G-20, G-22, Klub Londynski i Klub Pary-
ski), a takze podmioty sektora prywatnego, ktorych zaangazowanie wydaje si¢
szczegllnie wazne w przyszlosci. Istotng role we wspolpracy odgrywaja, oczy-
wiscie, migdzynarodowe organizacje finansowe, o zasiegu $wiatowym (jak np.
IMF, BIS). Nalezy zwrdci¢ uwage, ze oprocz wspoOlpracy finansowej na pozio-
mie mi¢dzynarodowym dynamicznie rozwija si¢ wspoOlpraca regionalna (szcze-
golnie w Azji oraz w krajach Wsp6lnoty Europejskiej). Pojawia sie tu kwestia,
na ile wspolpraca regionalna jest uzupetnieniem, a na ile konkurencja dla wspol-
pracy mi¢dzynarodowej. Trudno dzi$ natomiast méwic o globalnej wspdtpracy
finansowej, albowiem nadal wiele panstw, zwlaszcza rozwijajacych sie, pozo-
staje na marginesie i nie ma wplywu na decyzje dotyczace migdzynarodowego
systemu finansowego. Nalezy podkresli¢, ze migdzynarodowa wspotpraca finan-
sowa, podobnie jak reforma $wiatowego system finansowego, nie sg kwestiami
tatwymi. Wymagaja zaawansowanego mi¢dzynarodowego konsensusu, nierzadko
rezygnacji z partykularnych, narodowych intereséw, wzniesienia si¢ ponad pro-
tekcjonizm. By¢é moze réwniez sama migdzynarodowa wspotpraca finansowa
wymaga nowego paradygmatu (m.in., jak pisze Mitrega-Niestrdj (2009), opar-
cia wspolpracy na podejsciu sieciowym).
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2. Geneza powstania Forum Stabilno$ci Finansowej

Dla utrzymania stabilno$ci §wiatowego systemu finansowego konieczna jest wspot-
praca migdzynarodowych organizacji finansowych, ktorych cele, zadania i funk-
¢je niejednokrotnie sie pokrywaty. W wyniku tego w wielu przypadkach ich dzia-
talnos¢ sie dublowata, dlatego w 1999 r. powotano nowe gremium — Forum Sta-
bilnoéci Finansowej (FSF), ktérego podstawowym zadaniem bylo wzmocnienie
Wspolpracy w obszarze kontroli i nadzoru mi¢dzynarodowych rynkéw finanso-
wych. Powotanie Forum jako instytucji wspierajacej stabilnos¢ finansowg w skali
Swiata byto konsekwencja kryzysow finansowych, jakie pojawily si¢ w réznych
czgsciach $wiata w latach dziewigédziesiatych (zwlaszcza kryzysu azjatyckiego).

Historia FSF jest $cisle zwigzana ze spotkaniami cztonkéw grupy G-7. To wia-
Snie na szczycie G-7, w pazdzierniku 1998 r., jak pisza Zabinska i Sarnik-Sawicka
(2008, s. 18), w przyjetej Deklaracji czlonkowie wyrazili swoja wolg zaangazowa-
nia w reforme miedzynarodowego systemu finansowego miedzy innymi poprzez:
Wzrost transparentnosci i otwarto$ci mi¢dzynarodowych systemow finansowych,
identyfikacje oraz rozpowszechnianie migdzynarodowych zasad, standardéw oraz
kodeksow postepowania, wzmocnienie bodzcow sktaniajacych do ich stosowa-
hia, a takze nasilenie pomocy w umacnianiu ekonomicznych i finansowych struk-
tur gospodarczych krajow rozwijajacych si¢ oraz zapewnienie trwalego rozwoju
i kontroli nad mi¢dzynarodowym systemem finansowym.

W tym celu powstata inicjatywa powotania nowej struktury, ktora miata popra-
Wi¢ wspotprace pomigdzy roznymi krajowymi i migdzynarodowymi organizacjami
Oraz instytucjami finansowymi i nadzorczymi w celu wzmocnienia stabilnosci mig-
dzynarodowego systemu finansowego. Ta nowg strukturg bylo wlasnie ustano-
Wione na mocy decyzji cztonkéw G-7 z lutego 1999 r. Forum Stabilnoéci Finan-
Sowej, w sklad ktorego weszli: przedstawiciele bankow centralnych, ministerstw
ﬁnuns()w i innych instytucji z 11 krajow, mi¢dzynarodowe organizacje finansowe
I gospodarcze (IMF, Bank Swialowy, BRM, OECD), EBC, BCBS, IASB, IAIS,
10SCO, CGFS, CPSS.

Forum Stabilnoéci Finanswej w swojej dziatalnosci postawito na scistg wspot-
Pracg nadzoru: nad papierami warto$ciowymi, bankowego i ubezpieczeniowego.
Chodzito takze o wykorzystanie istniejagcych instytucji narodowych i migdzyna-
fodowych w koordynacji dziatan w celu stabilizacji i lepszego funkcjonowania
ynkéw finansowych. Podstawowym celem dziatalno$ei FSF, jak pisza Zabinska
I Sarnik-Sawicka (2008, s. 18), byla identyfikacja ryzyka mogacego destabilizo-
Wac Swiatowy system finansowy oraz przedstawienie propozycji i dziatan maja-
€ych wzmocnié architekture $wiatowego systemu finansowego, przede wszystkim
W_Zukrcsic wezesnego rozpoznania negatywnych trendow rozwojowych. Przed-
Miotem dyskusji i prac FSF byly wszelkie zjawiska gospodarcze wplywajace na
Stabilnog¢ miedzynarodowego systemu finansowego. Jak zauwaza Mitr¢ga-Nie-
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stroj (2007), FSF w swoich pracach zwracata uwage przede wszystkim na takie
problemy, jak: wzmocnienie systemow finansowych, przeptywy kapitatu — przede
wszystkim problem ograniczania ryzyka zwigzanego z przeptywami kapitatu krot-
koterminowego, zarzadzanie kryzysem finansowym, transfer ryzyka kredytowego,
radzenie sobie ze stabosciami w sektorze bankowym, systemy ubezpieczania depo-
zytow, praktyki ujawniania informacji przez posrednikéw finansowych, funkcjo-
nowanie funduszy hedgingowych, stosowanie standardéw mig¢dzynarodowych,
funkcjonowanie centrow finansowych offshore. Mozna zauwazy¢, ze w obsza-
rze zainteresowania Forum znalazly si¢ zagadnienia stanowigce realne zagrozenia
dla stabilno$ci §wiatowego systemu finansowego. Rozpoznanie ich miato na celu
wychwycenie luk w istniejgcych zasadach i normach ostroznosciowych regulujg-
cych dziatalnosé¢ we weze$niej wymienionych obszarach, charakteryzujacych si¢
wysokim potencjalnym stopniem ryzyka. Forum podejmowato dzialania popra-
wiajace funkcjonowanie rynkow finansowych i zmniejszajace ryzyko przenosze-
nia kryzysow finansowych z kraju do kraju, ktére w konsekwencji mogty destabi-
lizowaé §wiatowg gospodarke.

W 2007 r. ujawnily si¢ istotne wady w funkcjonowaniu mi¢dzynarodowego
systemu finansowego; niewystarczajace regulacje i nadzor finansowy, jak rowniez
btedy w prowadzonej polityce monetarnej w USA — to tylko niektdre z czynnikow?,
ktore doprowadzity do kryzysu obejmujacego globalny system finansowy, z daleko
idagcymi konsekwencjami dla sfery realnej. Okazalo si¢ réwniez, ze dotychcza-
sowe wysitki FSF zmierzajace do zapewnienia stabilno$ci $wiatowych finanséw
sg niewystarczajace, a wspolpraca finansowa zbyt staba i niewlasciwie skoordy-
nowana. Dlatego cztonkowie grupy G-20 uznali za konieczne zastgpienie Forum
nowa instytucja o szerszym i wzmocnionym mandacie — Radg Stabilnosci Finan-
sowej (Financial Stability Board, FSB).

3. Globalny kryzys finansowy a utworzenie Rady StabilnoSci
Finansowej

Rada Stabilno$ci Finansowej zostata utworzona w kwietniu 2009 r. w celu poprawy
stabych zabezpieczen oraz opracowania i wdrozenia mocnych regulacji, norm nad-
zoru i innej polityki w zakresie stabilnosci finansowej. W stosunku do FSF roz-
szerzono liczbe cztonkdéw Rady, do ktdrej nalezg obecnie wszyscy byli uczestnicy
Forum, reszta krajow G-20, Hiszpania oraz Komisja Europejska (Polska, niestety,
nie zostata cztonkiem Rady, nie ma w niej rowniez zadnego reprezentanta z Europy
Srodkowo-Wschodniej).

Nalezy podkresli¢, ze Rada Stabilnosci Finansowej w stosunku do FSF ma mie€
mocniejsze podstawy instytucjonalne, tak aby zwigkszy¢ swojg efektywnos¢ i stwo-

2 Niniejszy artykul nie pozwala na analiz¢ zlozonych i wieloaspektowych przyczyn globalnego
: &
kryzysu finansowego.
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rzy¢ w ten sposob mechanizm dla wiadz panstwowych, organdéw regulacyjnych,
nadzorczych i migdzynarodowych organizacji finansowych dla lepszego radzenia
sobie ze stabo$ciami miedzynarodowego systemu finansowego, wprowadzania
mocniejszych rozwigzan regulacyjnych, zmian w nadzorze finansowym — w celu
Zapewniania stabilnosci finansowej w skali $wiata (Draghi 2009). Wyraznie zatem
uwidacznia si¢ kwestia wzmocnienia wspolpracy mi¢dzynarodowej, gdyz bez niej
nie sposdb myslec o ,,globalnym spojrzeniu” na problemy wspotezesnego $wiato-
Wwego systemu finansowego i ,,globalnym przeciwdziataniu” pojawieniu si¢ kry-
Zysu finansowego w skali $wiata. To wlasnie m.in. brak takiej wspdlnej, skoor-
dynowanej, globalnej optyki doprowadzit do dzisiejszego kryzysu finansowego.
Istotnym celem Rady jest identyfikacja i ograniczanie ryzyka systemowego w skali
globalnej, jak bowiem raz jeszcze dowiddt obecny kryzys finansowy — w warun-
kach globalizacji finansowej zagrozenia rozprzestrzeniaja si¢ bardzo szybko, na
Wwielkg skale i nie pozostaja problemem jedynie danego panstwa, w ktdrego syste-
mie finansowym si¢ pojawity. W bardziej szczegétowym ujeciu wg Financial Sta-
bility Board Mandate (2009) gtownymi obszarami koncentracji dzialan FSB sa:
Ocena wad dotyczacych systemu finansowego oraz identyfikacja i nadzorowanie
dziatan potrzebnych do ich rozwiazania,wspieranie koordynacji i wymiany infor-
Macji pomigdzy organami odpowiedzialnymi za stabilno$¢ finansowa, doradztwo
W zakresie monitorowania i wdrazania najlepszych praktyk i standardéw regula-
Cyjnych, podejmowanie wspdlnych strategicznych prac w zakresie opracowywa-
Nia migdzynarodowych standardow, wspélpraca z IMF w zakresie systemu wcze-
Shego ostrzegania.

Czlonkowie FSB zobowigzali si¢ do podejmowania dziatan w celu utrzyma-
Nia stabilnosci finansowej, otwartosci i przejrzystosci w sektorze finansowym, do
Wdrazania miedzynarodowych norm finansowych (w tym 12 najwazniejszych mie-
dZynarodowych standardow i kodeksow) oraz wyrazajg zgode na okresowe oceny
Poréwnawcze. Rada za posrednictwem swoich cztonkéw ma dostarczaé impulsow
do szeroko zakrojonego programu na rzecz wzmocnienia migdzynarodowych sys-
lc.m()w finansowych. Ponadto kraje cztonkowskie FSB zobowigzaly si¢ do: dgze-
Nia do utrzymania stabilno$ci finansowej, zapewniania otwartosci i przejrzystosci
W sektorze finansowym, wprowadzania w zycie mi¢dzynarodowych norm finan-
SOWych, poddawania si¢ okresowym ocenom i przegladom z zakresu przestrzega-
a migdzynarodowych standardow.

~ Jednym z pierwszych zadan FSB byla identyfikacja glownych Zrodet kryzysu,
Wawniajacych sig stabosei rynkow i instytucji finansowych na §wiecie i wypracowa-
Nie najwazniejszych zalecen dla polityki prowadzonej przez rzady i wladze mone-
lzvlrnc. Wynikiem tych prac byt raport z kwietnia 2008 r. (Report of the Financial
Mul)ilily Forum on Enhancing Market and Institutional Resilience), Ktory zawie-
"f‘* Wiele konkretnych dziatan niezbednych do wzmocnienia odpornosci systemow
hlmnsowych, a przede wszystkim w takich glownych obszarach problemowych,
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jak: wzmocnienie nadzoru ostroznosciowego nad stosowaniem si¢ do wymogow
kapitatowych przez banki, zarzadzanie ptynnoscia i ryzykiem, zwigkszenie przej-
rzystosci, zmiana w stosowaniu ratingdw kredytowych, uwrazliwienie zarzadza-
jacych instytucjami finansowymi na ryzyko, wzmocnienie rozwigzan dotyczacych
radzenia sobie ze skrajnymi warunkami w systemie finansowym.

Zdaniem FSB obecny kryzys ujawnit wiele luk w zakresie pozyskiwania infor-
macji, ktore sa konieczne do prawidlowego zarzadzania ryzykiem, dlatego nie-
zbedne jest (The Financial Crisis 2009):

— polepszenie w instytucjach finansowych raportowania dotyczgcego ich kon-
dycji finansowej, jak rowniez zwigkszenie liczby krajow takiemu obowiaz-
kowi podlegajacych,

— rozwinigcie metod pomiaru dzwigni finansowych i ryzyka walutowego skon-
solidowanych pozycji zagranicznych,

— ograniczenie skali oaz podatkowych oraz konkurencji podatkowej,

— polepszenie dostgpnosci informacji o swapach i innych instrumentach
pochodnych,

— zwigkszenie dostgpu do informacji o systemowo waznych instytucjach finan-
sowych i ich wzajemnych powigzaniach,

— wspieranie inicjatyw dotyczacych gromadzenia danych o transgranicznej
aktywnosci bankow, pozycjach inwestycyjnych, pozycjach wystawionych
na ryzyko, a takze dziatalno$ci niebankowych instytucji finansowych,

— poprawa jakosci statystyk dotyczacych sektora finanséw publicznych, jak
rowniez zestandaryzowanie rzagdowych statystyk migdzy krajami, a takze
polepszenie mi¢gdzynarodowej komunikacji w tym zakresie,

— wspieranie rozpowszechnienia bardziej porownywalnych danych o trans-
akcjach na rynku nieruchomosci.

W potowie 2009 r. cztonkowie FSB zgodzili si¢, ze nalezy odchodzi¢ od wpro-
wadzonych na poczatku kryzysu szczegolnych form wsparcia w sektorach finan-
sowych, tak aby polepszy¢ koordynacj¢ dziatan, a przez to 1 wspiera¢ wspotpracg.
Wedtug Exit from extraordinary (2009) nalezalo zwlaszcza rezygnowaé z takich
praktyk, jak: gwarancje w handlu hurtowymi kredytami, gwarancje depozytow;
zastrzyki kapitatowe dla instytucji finansowych, bezposrednie zakupy aktywow
bankowych, specjalne linie kredytowe, nadzwyczajny dostep do utatwien ptynno-
sciowych bankéw centralnych.

Jak podkresla Solarz (2009, s. 4), cz¢$¢ tych praktyk nigdy nie byta wykorzy-
stana, cze$¢ byta wprowadzona okresowo, cze$é stata sie stalym elementem polityki
gospodarczej rzadéw dotyczacej niskich referencyjnych stop procentowych ban-
kow centralnych. Harmonogram wychodzenia ze stanu nadzwyczajnego musi jed-
nak przewidywaé mozliwo$é jego opdznienia, gdyby warunki gospodarcze ulegly
gwaltownemu pogorszeniu. Zdaniem Solarza (2009) niezbe¢dne sg dziatania osto-
nowe skoordynowanego odwrotu od interwencjonizmu panstwowego, takie jak:
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Wspotczynnik adekwatnosci kapitalowej powinien by¢ powyzej stanu uznawanego
za normalny, jako$¢ kapitatu prywatnego zastgpujaca $rodki publiczne nie powinna
by¢ gorsza, instytucje prywatyzowane po czasowej nacjonalizacji powinny uzyskaé
dostep do zewnetrznych zrédet finansowania, z wycofywaniem $rodkéw publicz-
nych nie nalezy czeka¢ do catkowitej poprawy bilanséw danej instytucji finanso-
wej — wazna jest poprawiajaca si¢ tendencja. Rada wypracowata takze list¢ zadan
dla instytucji regulujacych i nadzorujacych rynki finansowe. Do tych zadafh mozna
wedlug Financial Stability Board Reports (2009) zaliczy¢: wzmocnienie bazy kapi-
talowej bankow w skali globalnej, zwigkszenie $wiatowej ptynnosci finansowej (co
nie pozostaje bezdyskusyjne), zmniejszenie ryzyka moralnego w systemowo waz-
nych instytucjach finansowych i wzmocnienie ich nadzoru, wspieranie stosowania
migdzynarodowych standardéw rachunkowosci, zmiany w systemie wynagrodzen
kadry kierowniczej instytucji finansowych, wzmocnienie stabilnoéci pozagietdo-
Wych rynk6w instrumentéw pochodnych, ,,uzdrowienie™ sekurytyzacji, wspiera-
nie implementacji istotnych regulacji finansowych. Rada Stabilnosci Finansowej
Zostata zobowigzana do wzmocnienia przestrzegania migdzynarodowych standar-
déw finansowych, poniewaz rynki finansowe maja zasieg globalny, a zatem kon-
Sekwentne wdrazanie migdzynarodowych standardéw ma na celu ochrong przed
Negatywnymi transgranicznymi, regionalnymi i globalnymi skutkami rozwoju
Sytuacji zagrazajgcej migdzynarodowej stabilnosci finansowej. Rada motywuje
1 Zacheca swoich cztonkow oraz, co szczegdlnie wazne, pozostale kraje do prze-
Strzegania migdzynarodowych standardow finansowych. Wedtug £SB Framework
(2009) Rada bedzie wspierac to poprzez nastgpujgce dziatania: po pierwsze kraje
Czlonkowskie FSB maja stuzy¢ jako przyklad w zakresie wdraZania i przestrzegania
Mi¢dzynarodowych standardéw finansowych, po drugie kraje czlonkowskie FSB
bedy poddawane okresowym przegladom i wzajemnej ocenie w zakresie przestrze-
gania migdzynarodowych standard6w (taki system ocen zapewni cztonkom zazna-
JOmienie si¢ z opiniami na temat wdrazania i skuteczno$ci przestrzegania norm
Oraz zasad) i po trzecie FSB stworzy zestaw $rodkow w celu przestrzegania pra-
Widtowych zasad wspélpracy migdzynarodowej oraz standardow wymiany infor-
Macji pomiedzy krajami, stosowanie ich ma by¢ oparte na przejrzystych zasadach.
Rada promuje miedzynarodowg stabilno$¢ finansowa poprzez zwigkszenie
Wymiany informacji i wsp6lpracy w dziedzinie nadzoru finansowego. Wspiera oraz
Udziela pomocy w celu wyeliminowania rozbiezno$ci w krajowych i regionalnych
Strukturach regulacyjnych w odniesieniu do ryzyka systemowego i ostrozno$cio-
Wego, integralnodci rynku oraz ochrony inwestoréw i konsumentdw, infrastruktury,
J"‘f rowniez rachunkowosci i audytu. Majge na uwadze rozw6j Srednio- i diugoter-
Imnowych planow strategicznych, zasad, norm i wytycznych, FSB stuzy konsulta-
Yami dla swoich cztonkdw, innych zainteresowanych podmiotow sektora prywat-
Nego i organdw panstwa. Konsultacje majg na celu poszerzenie kregu krajow zaan-
8aZowanych w prace na rzecz migdzynarodowej stabilnosci finansowej.
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Zakonczenie

Obecny $wiatowy kryzys finansowy jeszcze raz dowidodt niezbgdnosci migdzynaro-
dowej wspolpracy finansowej. Ujawnit rOwniez dotychczasowe jej stabosci i wska-
zat konieczno$¢ dalszych zmian w tym zakresie. Przyktadem takich przeobrazen
jest Rada Stabilnosci Finansowej, ktéra powstata z przeksztalcenia funkcjonujacego
od 1999 r. Forum Stabilnosci Finansowej. Forum to powstato w celu poglebienia
wspolpracy miedzy krajowymi oraz mi¢dzynarodowymi organizacjami i instytu-
cjami finansowymi oraz nadzorczymi dla wzmocnienia stabilno$ci mi¢gdzynarodo-
wego systemu finansowego. W nastepstwie rozprzestrzeniania si¢ kryzysu finan-
sowego w latach 2008-20009 przywodey G-20 uznali za konieczne wzmocnienie
regulacji i nadzoru w celu ograniczenia ryzyka wystapienia podobnego kryzysu
w przysztosci, a tym samym intensyfikacji i poglebienia migdzynarodowej wspot-
pracy finansowej. W zwiagzku z tym gtéwnymi zadaniami Rady ma by¢ m.in. moni-
torowanie wdrazania nowych regulacji, identyfikacja zagrozen dla stabilnosci finan-
sowej 1 opracowanie wspolnych, skoordynowanych dziatan majacych im zapobiec.
Rada Stabilnosci Finansowej w stosunku do FSF ma by¢ cialem bardziej efektyw-
nym, opartym na szerszym mandacie i wigkszej liczbie zaangazowanych panstw (53
w niej teraz rowniez duze panstwa z grupy rynkéw wschodzacych). Globalny kry-
zys finansowy spowodowatl powigkszenie obszaru problemowego, w ktorym Rada
bedzie sig¢ starata odnalez¢ rozwiazania. Jednym z pierwszych zadan FSB byta iden-
tyfikacja glownych zrodet kryzysu, ujawniajgcych si¢ stabosci rynkéw i instytucji
finansowych na $wiecie oraz wypracowanie najwazniejszych zalecen dla polityki
prowadzonej przez rzady i wladze monetarne. Istotnym celem Rady jest identyfi-
kacja i ograniczanie ryzyka systemowego w skali globalnej, a takze wspolpraca
z IMF majaca na celu wypracowanie i sprawdzanie systemu wczesnego ostrzegania
przed kryzysami finansowymi. Rada i jej eksperci publikujg wiele istotnych rapor-
tow i opracowan poswig¢conych gldéwnym problemom $wiatowego systemu finan-
sowego w warunkach kryzysu oraz sposobom jego rozwigzywania. Rada motywuje
i zachgca swoich cztonkow oraz pozostate kraje do wdrazania i przestrzegania mig-
dzynarodowych standardéw finansowych, a takze do zwigkszenia wymiany infor-
macji i wspotpracy w dziedzinie nadzoru finansowego.

Otwartg kwestig pozostaje to, na ile Rada Stabilnosci Finansowe;j i jej dziala-
nia majace na celu wspotprace i koordynacje dziatan w warunkach kryzysu rzeczy-
wiscie przyczynily si¢ do ograniczenia jego nast¢pstw. Nierzadkie sg opinie, ze ta
wspolpraca jest nadal zbyt staba — a wraz z poprawa sytuacji w swiatowych finan-
sach nie ulega wzmocnieniu. A przeciez dzi$§ wigkszo$¢ panstw stoi przed podsta-
wowymi pytaniami: jak powrocic na $ciezke wzrostu gospodarczego i jak zrefor-
mowac oraz wzmocni¢ mi¢dzynarodowy system finansowy, aby unikngé podob-
nego kryzysu w przysztoéci. Osiggnigcie tych celow powinno by¢ oparte na wie-
lostronnej 1 wieloaspektowej migdzynarodowej wspolpracy finansowej, a waznd
role¢ moze w niej odegra¢ wlasnie Rada Stabilnosci Finansowe;.




Rola Rady Stabilnosci Finansowej w mig¢dzynarodowej wspolpracy finansowej 161

Bibliografia

Bryant R. (2003), Turbulent Waters: Cross-Border Finance and International Governance,
Brookings Institution Press.

Crockett, A. (1997), Why is Financial Stability a Goal of Public Policy?, in Maintaining
Financial Stability in a Global Economy, a Symposium sponsored by the Federal Rese-
rve Bank of Kansas City, Jackson Hole, Wyoming.

De Brouwer G., Wang Y. (2004), Policy dialogue, surveillance and financial cooperation
in East Asia, w: De Brouwer G., Wang Y., Financial Governance in East Asia: Policy
Dialogue, Surveillance and Cooperation, Routledge, London.

Draghi M. (2009), Re-establishment of the FSF as the Financial Stability Board, Prepa-
red remarks by Chairman of the Financial Stability Forum at conclusion of London
Summit, 2 April.

Exit from extraordinary financial sector support measures (2009), Note for G-20 Mini-
sters and Governors meeting 6-7 November 2009, http://www.financialstabilityboard.
org/publications/r_091107b.pdf.

Financial Stability Board Mandate, (2009), http://www.financialstabilityboard.org/about/
mandate.htm.

Financial Stability Board Reports on Improving Financial Regulation (2009), http://www.
financialstabilityboard.org/press/pr_090925a.pdf.

ESB Framework for strengthening adherence to international standards, 10 J anuary 2010
http://www.financialstabilityboard.org/publications/r _100109a.pdf.

[to T., Narita K. (2004), A stocktake of institutions for regional cooperation, w: De Bro-
uwer G., Wang Y., Financial Governance in East Asia: Policy Dialogue, Surveillance
and Cooperation., Routledge, London.

Kenen pB., Wyplosz Ch., Shafer J.R., Wicks N.L. (2004), International Economic and
Financial Cooperation: New Issues, New Actors, New Responses, Centre for Econo-
mic Policy Research.

Mitr(;ga-Nicslréj K. (2009), Migdzynarodowa wspolpraca finansowa w dobie globalizacji,
W: Sporek T., red., Procesy internacjonalizacyi i integracji w warunkach wspélczesnej
8ospodarki Swiatowej — wybrane problemy, Akademia Ekonomiczna im. K. Adamiec-
kiego w Katowicach, Katowice, s. 249-260.

itrega-Niestroj K. (2007), Stabilno$¢ §wiatowego systemu finansowego jako cel nowej
migdzynarodowej infrastruktury finansowej, w: Zabinska J., red., Rola migdzynaro-
dowych organizacji finansowych w stabilizowaniu $wiatowego systemu finansowego,
¢z, 2, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Katowicach, s. 98.

Report of the Financial Stability Forum on Enhancing Market and Institutional Resilience
(2008), www.financialstabilityboard.org/publications/r_0804.pdf.

Solarz J K., (2009), Strategia Financial Stability Board, Biuletyn PTE, nr 6.

The Financial Crisis and Information Gaps (2009), Report to the G-20 Finance Ministers
and Central Bank Governors Prepared by the IMF Staff and the FSB Secretariat, http:/
Www.financialstabilityboard.org/publications/r_091107e.pdf.

richet J.-C., (2009), 4 paradigm change for the global financial system, Roundtable at the
International Colloquium ,,Nouveau Monde, Nouveau Capitalisme”, Paris, 9 January
2009, http://www.ecb.int/press/key/date/2009/html/sp090109.en.html.




Krystyna Mitr¢ga-Niestrdj, Blandyna Puszer

Zabinska J., Sarnik-Sawicka A. (2008), Forum Stabilnosci Finansowej jako organizacja
nadzorujgca i monitorujgca miedzynarodowy rynek finansowy, w: Zabinska J., red.
Rola miedzynarodowej wspolpracy finansowej w tworzeniu norm i regulacji ostrozno-
Sciowych zabezpieczajgcych stabilnosé systemow finansowych, Wydawnictwo Akade-
mii Ekonomicznej w Katowicach 2008, s. 18.

THE ROLE OF THE FINANCIAL STABILITY BOARD IN THE
INTERNATIONAL FINANCIAL COOPERATION IN THE MIDST
OF THE GLOBAL FINANCIAL CRISIS

Summary

The article presents one of the main problems of contemporary international financial rela-
tions which is the international financial cooperation. This cooperation should be particularly
important in formulating a new paradigm of global finance. One of those entities especially
involved in international financial cooperation is nowadays the Financial Stability Board
(FSB). The aim of the article is to show the genesis of the FSB and its role in the interna-
tional financial cooperation during the global financial crisis. The Board was created from
the transformation of the Financial Stability Forum (functioning since 1999) and its main
tasks are: assessment of the vulnerabilities affecting the financial system and identification
and oversee action needed to address them, promotion of the coordination and informa-
tion exchange among authorities responsible for financial stability, consultancy within the
scope of the monitoring and implementing of the best practice and regulatory standards,
undertaking joint strategic reviews of the policy development work of the international
standard setting, cooperation with the IMF within the scope of the early warning system.

[t seems that the FSB has significantly contributed to the cooperation and coordination of

international activities during the period of the financial and economic crisis. It is important
the Board to continue in the future its actions aimed at reforming and strengthening the
global financial system continued.

The authors used a descriptive and comparative analysis, and the main sources of data
were the publications of the Financial Stability Board.




