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Streszczenie

W ocenie ksigzki profesora Mariana Daniluka, przedstawiono zalety recenzo-
wanego dziela, zwtaszcza jako podrecznika akademickiego dla studentéw uczelni
ekonomicznych i szkét biznesu.

Ksiazka zostata napisana jako podrecznik akademicki dla studentéw uczelni
ekonomicznych i szkét biznesu. Wydaje sie jednak, Ze jej przeznaczenie powinno
by¢ szersze. Jak bowiem we wstepie pisze Autor ,,W zglobalizowanej gospodarce,
w warunkach deregulacji, rynki finansowe pod wptywem réznych czynnikow kra-
jowych oraz jednoczesnie Srodowiska miedzynarodowego, z ktérego informacje do-
cierajq natychmiast, zachowujq sie dynamicznie i sq trudno przewidywalne. Ja-
skrawym tego przyktadem sq swiatowe i regionalne kryzysy rynkow finansowych,
ktérych powstania nie byli w stanie przewidzie¢ bankierzy, renomowane firmy
knsultingowe i ratingowe oraz noblisci z dziedziny ekonomii, a w zwiqgzku z tym
nie mozna ich byto wyeliminowac z praktyki gospodarczej.”(s. 9) Potega rynkéw
finansowych jest duza, duze jest zatem potencjalne zagrozenie albo tez szansa
rozwojowa. Same aktywa sektora bankowego w Polsce sa w przyblizeniu réwne
PKB naszego kraju. W przypadku ,, Eurolandu” jest to niemal trzykrotnosc, zas
wedtug szacunkow réznych autoréw globalne aktywa finansowe stanowia niemal
dziesieciokrotnos¢ §wiatowego PKB. Tym samym zrozumienie charakteru, pro-

1 Marian Daniluk; Rynki finansowe w zglobalizowanej gospodarce. Wydawnictwo
Wyzszej Szkoly Menedzerskiej w Warszawie, 2010 ss. 302.
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ceséw rozwojowych, jak réwniez trendéw staje sie podstawowa wiedza uczestni-
ka proces6w gospodarczych, jak réwniez normalnego mieszkanca naszego kraju,
ciekawego zaré6wno przyczyn jak i skutkéw zamieszania ekonomicznego, w jakim
kraje rozwiniete tkwia od kilku lat. Skutki sa mniej wiecej znane — spowolnie-
nie wzrostu, rosnacy deficyt budzetowy jak i dtug publiczny, a takze bezrobocie,
emigracja i spazmy polityczne nie radzacej sobie z tym wszystkim elity wtadzy.
Stad tez niezwykle przekonujaco brzmig stowa Autora: ,,Mimo wielostronnych
badan rynkéw finansowych ich rozwdj stwarza ciggle wiele niepewnosci i nowych
mozliwosci analiz. Wiedza o tych rynkach daje podstawy do lepszego poznania
ich struktury i mechanizmow funkcjonowania, umozliwia badanie roznych zja-
wisk rynkowych oraz formutowanie wspoétzaleznosci, wnioskow a takze tendencji
rozwojowych.”(s. 9) Bez zadnych watpliwosci moge stwierdzi¢, ze ksigzka dostar-
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Rys. 1. Strona tytutowa ksiazki pod redakcja Mariana Daniluka Rynki finanso-
we w zglobalizowanej gospodarce. Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Mena-
dzerskiej, Warszawa 2013.
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cza czytelnikowi zaréwno wyposazonemu w ogélng wiedze ekonomiczna, jak tez
nie majacemu takich podstaw wystarczajacego instrumentarium teoretycznego
i metodycznego, umozliwiajacego wkroczenie w fascynujaca przygode badania
rynkéw finansowych.

Ksiazka sktada sie z czternastu rozdzialéw wstepu i zalgcznika. Pierwsze czte-
ry rozdziaty nosza charakter swoistego wprowadzenia do meritum. W pierwszym
z nich Autor zajmuje sie klasycznymi definicjami dotyczacymi rynku, réznicami
miedzy rynkiem rzeczowym a finansowym oraz cechami rynku finansowego. W
drugim zajmuje sie identyfikacja rynku pienieznego i kapitalowego oraz innych
jeszcze rynkéw. Rozdzial trzeci jest w moim przekonaniu kluczowy dla tej czesci
wprowadzajacej i dotyczy on pieniadza jako bazowego instrumentu rynkéw finan-
sowych. Mozna bowiem w dowolny sposob definiowa¢ rynek finansowy, ale nieza-
leznie od ujecia zawsze sprowadzi sie to do proceséw zwigzanych z pienigdzem.
Na szczegodlne uznanie zastuguje tu podrozdziat dotyczacy form wspétczesnego
pieniadza, a zwlaszcza fragmencik o pienigdzu bezgotéwkowym. Ostatni rozdziat
tej czesci, rozdzial czwarty syntetycznie przedstawia gtéwne instytucje finansowe
— nieodzowny element sktadowy systemu finansowego.

Kolejnych sze$é rozdziatéw, a mianowicie rozdzialy 5 do 10 to wnikliwa, cho¢
przedstawiona w syntetycznej formie analiza podstawowych rynkéw finansowych
1 Autor wyréznia tu nastepujace rynki:

- rynek pieniezny;

- rynek walutowy;

- rynek kapitalowy;

- rynek transakcji terminowych;

- gieldy i rynki gietdowe;

- rynek ustug maklerskich, audytorskich i konsultingowych oraz banko-
wo$¢é inwestycyjna.

Od razu widad, ze ostatni rozdzial petni funkcje swoistego ,,worka” gromadzacego ,,ry-
neczki” o mniejszym znaczeniu. Uwzgledniajac specyfike kazdego z tych rynkow, Autor,
w poszczegdlnych rozdziatach zajmuje si¢ — generalnie rzecz biorac — istota danego rynku,
podstawowymi instrumentami finansowymi, jakie na nim cyrkuluja i gtownymi uczestnika-
mi danego rynku.

W ostatnich czterech rozdziatach Autor odchodzi od szeroko rozumianego
,przekrojowego” podejécia i koncentruje sie na nieco innym aspekcie prezentujac:

- rynek finansowy w Polsce, jego strukture i instytucje;

- miedzynarodowe rynki finansowe i rynek Unii Europejskiej;

- podstawy strategii inwestowania na rynkach finansowych;

- kryzysy rynkéw finansowych. Doswiadczenia i wnioski kryzysu lat 2007-

2009.
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Dwa pierwsze rozdziaty tej czesci ksigzki dotycza niejako ujgcia terytorialnego. Autor
przede wszystkim zajmuje si¢ tu polskim rynkiem finansowym analizujac w rozdziale 11
strumienie finansowe a takze gldwne instytucje finansowe naszego kraju w podziale na ban-
kowe 1 nie bankowe. Kolejny rozdziat 12 stanowi zarys, a de facto wprowadzenie do proble-
matyki rynkow miedzynarodowych ze szczegdlnym zwrdceniem uwagi na Uni¢ Europejska.
Rozdziat 13 to podrgcznik inwestora na rynkach kapitalowych. Najciekawszym jest rozdziat
14, ostatni w ksiazce, zajmujacy si¢ kryzysami finansowymi. Jezeli ,,otoczenie finansowe”
biznesu rozwija si¢ ,,normalnie” to nikt si¢ nim nie zajmuje, podobnie jak przechodzien nie
zwraca uwagi na powietrze, poki skala zanieczyszczenia nie utrudni oddychania lub nie
wpadnie do wody. Autor niejako kryzys zakonczyt zamykajac go w ramach lat 2007-2009
do czego mial prawo ze wzgledu na czas pisania ksiazki jak réwniez w zwigzku z faktem, ze
latem 2009 kryzys bankowy zostat jak si¢ wydawalo powstrzymany. Okazato si¢ jednak, ze
byta to jedynie pierwsza faza kryzysu. W moim przekonaniu mozna wyr6zni¢ nastgpne:

e faza Il — przeciwdziatanie zalamaniu produkcji i ,,pompowanie” do gospodarki pie-
nigdza. Spadek zostal powstrzymany, ale ozywienie nie nastapito. Nastapito natomiast
rozwarcie deficytow budzetowych i narastanie dlugu publicznego do skali niepokojace;j
rynki finansowe.

e faza III — zalamanie si¢ finansow publicznych 1 procesy wsparcia Irlandii, Grecji, Hi-
szpanii, Cypru. Uruchomienie funduszu w UE i skoordynowana akcja tzw. Trojki:
MFW, Bruksela, EBC. Terapia rygoryzmu finansowego. Podobnie jak faza poprzednia
przyniosta potowiczne efekty.

e faza IV — poczawszy od konca 2012 roku ztagodzenie podejécia rygoryzujacego ze

wskazaniem na koniecznos¢ pobudzania wzrostu.

Ksiazke zamyka zatacznik prezentujacy kolekcje przedwojennych polskich
akcji i obligacji.

Ksiazke przeczytalem z zainteresowaniem 1 osobiscie mogg ja poleci¢ réznorodnym
czytelnikom. Stanowi ona wprowadzenie do niezwykle atrakcyjnej a zarazem skompliko-
wanej problematyki i wrgcz zacheca do poszerzenia wiedzy i tej zwiazanej z teorig porusza-
nych zagadnien i1 ujecia analitycznego. Nie jest to instruktaz jak zdoby¢ majatek na gietdzie,
bo taki istnie¢ nie moze, ale jest to znakomity przewodnik na kretych sciezkach rynkow
finansowych. Nie daje recepty jak wyjs¢ z kryzysu, bo takiej do tej pory nie ma. Jak pisze
Autor ,,Wedlug oceny ekspertow, na rynkach finansowych znalazl sie kapital spekulacyjny
wynoszqcy wiele bilionow USD (szacuje sie, ze moglo to by¢ nawet 50 bln USD), ktory nie
mial realnego pokrycia w wartosci majqtkowej. ”(s.292) Jest to skala, ktorej nie potrafi si¢
oprze¢ zaden kraj a nawet ugrupowanie. Dla przypomnienia roczny PKB USA to ponad 16
bln a Eurolandu okoto 12 bln USD.
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