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Streszczenie

Prezentowany tekst stanowi recenzje publikacji pt. Rynki finansowe w zglo-
balizowanej gospodarce autorstwa prof. dr hab. Mariana Daniluka wskazujaca na
bogaty zakres tematyczny i autorski charakter naukowy tej pozycji. W kontekscie
aktualnych turbulencji na miedzynarodowych rynkach finansowych, gtéwnym
celem niniejszego opracowania jest syntetyczna analiza problematyki poruszanej
w ksiazce, z perspektywy wspoétczesnych mechanizméw o charakterze struktural-
nym i podmiotowym na rynkach finansowych.

& sk ok

Ksiazka Rynki finansowe w zglobalizowanej gospodarce stanowi przekrojo-
we kompendium podstawowej wiedzy o réznorodnych mechanizmach funkcjo-
nowania rynkéw i podmiotéw finansowych, zar6wno w wymiarze krajowym jak
i miedzynarodowym. Na wyrdznienie zasluguje szeroki zakres tematyczny opi-
sany w spos6b syntetyczny, a rownoczes$nie niezwykle przystepny i przejrzysty.
Jasna i czytelna formuta wywodu sprawia, ze zagadnienia o duzym stopniu zlo-
zonosci i wzajemnych powiazan sa zaprezentowane w sposéb wysoce zrozumiaty
szczeg6lnie dla czytelnika dysponujacego niewielkim zasobem wiedzy o $wiecie
finans6w. Z tego tez wzgledu wysokie walory dydaktyczne recenzowanej ksigzki
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sprawiaja, iz jest to wazna pozycja na krajowym rynku wydawniczym. Jednoczes-
nie wysoka aktualno§¢ poruszanej problematyki funkcjonowania wspétczesnych
rynkéw finansowych sprawia, ze jest to ksigzka wyrézniajaca sie posrod innych
pozycji dostepnych w nurcie przedmiotu.

W pierwszych dwéch rozdziatach, stanowiacych wprowadzenie dla dalszych
rozwazan, Autor przedstawit istote i generalna klasyfikacje rynkéw finansowych.
Podstawowe pojecia sg wyr6znione w tekécie i opatrzone zwieztg charakterystyka,
a catos¢ wywodu jest dobrze zilustrowana rysunkami i tablicami. Wysoki stopien
syntezy czyni tekst wysoce czytelny dla odbiorcy, chociaz rozwazania analizujace
bardzo istotne pojecie ryzyka w funkcjonowaniu rynkéw finansowych sg oddzielo-
ne i zamieszczone w przedostatnim rozdziale. Wyréznienie rynku papieré6w war-
toSciowych jako oddzielnego segmentu wobec rynku pienieznego i kapitatowego
jest podejsciem spotykanym w literaturze przedmiotu, ale moze tworzy¢ wrazenie
wtérnosci poruszanych zagadnien.

Kolejny rozdziat traktuje o roli pieniadza w mechanizmach funkcjonowania
rynkéw finansowych. Problematyka jest przedstawiona w sposéb kompleksowy
i przejrzysty szczegblnie dla odbiorcy nie majacego do tej pory kontaktu z teore-
tycznym ujeciem pieniadza. Warto przy tej okazji wskazaé, ze definicja pieniadza
elektronicznego zostala juz wprowadzona w skali miedzynarodowej przez Bank
Rozrachunkéw Miedzynarodowych w Bazylei, a w wymiarze europejskim zapi-
sami Dyrektywy 2000/46/WE. Pieniadz elektroniczny jest tylko jedna z kategorii
pieniadza bezgotéwkowego i dyskusyjne jest utozsamianie tego pojecia wytacz-
nie z rynkiem kart ptatniczych. Na wyr6znienie zastuguje przejrzystosé tekstu
o ,,ewolucji systeméw pienieznych” okre§lanych w literaturze przedmiotu jako
miedzynarodowe systemy walutowe. Duzg zaletg tej czesci ksigzki jest klarow-
nos§é wywodu o zmianie warto$ci pienigdza w czasie, przy czym pewien niedosyt
pozostawia brak pojecia dyskonta i kapitalizacji, jak réwniez istoty walut i dewiz
na tle koncepcji pieniadza.

Rozdziat czwarty wprowadza czytelnika w szerokie spektrum funkcjonowa-
nia zréznicowanych instytucji finansowych z czytelnym opisem ich znaczenia
w funkcjonowaniu wspétczesnych rynkéw finansowych. Kompleksowosci tekstu
nie umniejsza fakt, iz na gruncie prawnym fundusze inwestycyjne nie sg samo-
dzielng instytucja, lecz forma dzialalnoSci operacyjnej Towarzystw Funduszy
Inwestycyjnych SA. Opis jest bardzo przekrojowy, a poruszana problematyka
zréznicowana tematycznie, co jest niewatpliwe atutem tego rozdziatu.

Rozdziat poswiecony rynkowi pienieznemu jest réwniez kompleksowy, a jego
struktura jasna i czytelna. Nawigzujac do prezentowanej tresci bankowych in-
strumentow finansowych nalezy podkreslié, iz autoryzacje transakcji od strony
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technicznej dokonuje centrum autoryzacyjno-rozliczeniowe, a od strony formal-
nej wydawca karty. Dla czytelnika nieprzygotowanego w materii finanséw warto
rozwazy¢ uwzglednienie syntetycznych wyjasnien, wskazanych w tekécie rodza-
jow czekéw oraz form i funkcji weksla. Na wyréznienie zastuguje fakt zamiesz-
czenia bardzo jasnego opisu funkcjonowania systeméw rozliczeniowych i rozra-
chunkowych w Polsce i na §wiecie. Mocno syntetyczny opis systemu SEPA (Single
Euro Payments Area — Jednolity Obszar Ptatnosci Euro) moze jednak prowadzié
do nadmiernych uproszczen, m.in. dyrektywa 2007/64/WE (tj. PSD - Payment
Service Directive) oznaczata wprowadzenie ram prawnych dla znacznie wczeéniej
rozpoczetych prac nad budowa tego systemu. Szczegélnie wazne byloby tez wy-
szczegblnienie w tekécie trzech podstawowych instrumentéw SEPA, tj. polecenia
przelewu, polecenia zaptaty oraz mikroprocesorowych kart ptatniczych z termi-
nem implementacji znacznie dtuzszym niz wskazane w tekécie dwa lata.

Opis rynku walutowego i kapitatlowego wprowadza czytelnika w Swiat nie
tylko teorii, ale rowniez prezentuje dane statystyczne wskazujace na faktyczny
stopienn rozwoju rynkéw. Rozdzialy te sg bez watpienia przyktadem jasnej i co
wazne, kompleksowo przedstawionej materii w zakresie nauki o finansach, bu-
dzac uznanie za bardzo wszechstronne zaprezentowanie bardzo zdywersyfikowa-
nej tematyki. Jednakze nalezy podkreslié, iz wedtug ustawy z dnia 29.07.2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz. U. Nr 184 poz.
1539), emisja publiczna papieréw warto$ciowych zostala zapisana w art. 3. 1. jako
proponowanie odptatnego nabycia papieréw wartosciowych w dowolnej formie i w
dowolny sposéb, jezeli propozycja jest skierowana do co najmniej 100 0s6b lub do
nieoznaczonego adresata. Réwniez powyzsza ustawa zastapila wskazang w tek-
Scie ustawe o publicznym obrocie papieréw wartosciowych, okreslajac na nowo
zasady sporzadzania prospektu emisyjnego.

Kolejne rozdziaty obejmuja rozwazania nad funkcjonowaniem rynkéw finan-
sowych w zakresie instrumentéw pochodnych oraz organizacji rynku gietdowego.
Duza zaleta tej czesci ksiazki jest opatrzenie tresci bardzo przejrzystymi przykta-
dami zastosowania kontraktow terminowych i opcji, jak réwniez zawarcie opisu
podstawowych wskaznikéw gieldowych.

Rozdziat dziesigty prezentuje opis ustug zaliczanych do kategorii bankowo-
§ci inwestycyjnej, ktorej rozwdj, a zarazem spektakularny upadek, byty w USA
efektem m.in. proceséw globalizacji wskazanych w tytule ksigzki. Przyjete przez
Autora podejécie do problematyki jest kompleksowe, ale tez zgodnie z przyje-
ta konwencjg ksigzki, syntetyczne. Natomiast kolejny rozdzial charakteryzuje
w sposéb przekrojowy aktualnie funkcjonujace instytucje finansowe. Jest to opis
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bardzo rzetelny, prezentujacy wspoétczesng transformacje struktury podmiotowe;j
polskiego rynku finansowego. Wéréd wielu instytucji warto jednak wskazaé tak-
ze, iz obok firm leasingowych rozwijajg sie instytucje factoringowe, a na szeroko
prezentowanym rynku funduszy inwestycyjnych roénie znaczenie funduszy spe-
cjalistycznych jak m.in. venture capital.

Ostatnia cze$¢ ksigzki jest poSwiecona charakterystyce miedzynarodowych
rynkoéw finansowych. Rozwazania sg szczegélnie interesujace w zakresie analizy
kryzysu z lat 2007-2009 oraz wskazania zestawu do§wiadczen i wnioskow plyna-
cych z tych zdarzen. Dzieki tej problematyce ksiazka nie traci na swojej aktual-
nosci.

Reasumujac recenzowana ksigzka stanowi pozycje o bardzo przekrojowej, bo-
gatej i zwartej tresci, prezentujacej aktualny stan rozwoju rynkéw finansowych
w wymiarze krajowym i miedzynarodowym. Z tego tez wzgledu zastuguje na re-
komendacje, jako pozycja syntezujaca wiedze, stanowigc bardzo dobry podrecznik
do nauczania tresci programowych z zakresu funkcjonowania rynkéw finanso-
wych, wyktadanych na szczeblu szkolnictwa Sredniego i wyzszego.

Marian Daniluk
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Ryec. 1. Oktadka recenzowanej ksigzki Mariana Daniluka.
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