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                Robert Kacprzak
   ===============
   Rynki finansowe (globalizacja)
   Wstęp
   -----
   Zagadnienia związane z globalizacją rynków finansowych, należy
   rozpatrywać w kontekście zmian dokonujących się na świecie, w każdym
   aspekcie naszego życia. Od czasów odkryć geograficznych, poprzez
   rewolucję kulturową i przemysłową, mamy do czynienia ze zmianami,
   które zataczają coraz większe koło. Procesy globalizacyjne trwają od
   kilku wieków, jednak dopiero w ostatnich dekadach niesamowicie
   przyspieszyły. Obejmują coraz większy obszar i coraz większą liczbę
   ludności. Globalizacja określa złożone procesy zachodzące we
   współczesnym świecie, które należy analizować wielopłaszczyznowo w
   odniesieniu do różnych dziedzin życia społecznego i gospodarczego. W
   encyklopediach pod hasłem globalizacja, możemy znaleźć zbliżone
   definicje, które określają: „ogół procesów prowadzących do coraz
   większej współzależności i integracji państw, społeczeństw, gospodarek
   i kultur, czego efektem jest tworzenie się "jednego świata",
   światowego społeczeństwa; zanikanie kategorii państwa narodowego;
   kurczenie się przestrzeni społecznej i wzrost tempa interakcji poprzez
   wykorzystanie technologii informacyjnych oraz wzrost znaczenia
   organizacji ponadnarodowych i międzynarodowych, w szczególności
   ponadnarodowych korporacji.” Wszystkie te przeobrażenia mają
   bezpośredni wpływ na zmiany na narodowych rynkach finansowych. Zmiany
   globalizacyjne spowodowały coraz silniejsze powiązanie rynków
   lokalnych i stworzenie światowego rynku finansowego.
   Globalizacja gospodarki
   -----------------------
   Rozprzestrzenianie się na różne kraje i regiony świata aktywności
   gospodarczej, jest konsekwencją poszukiwania przez firmy optymalnych
   warunków do produkcji i lokowania kapitału. Międzynarodowe korporacje
   nastawione na działalność o charakterze globalnym, dzielą produkcję
   swoich wyrobów pomiędzy różne kraje i regiony. Optymalizują w ten
   sposób koszty produkcji, montażu, transportu, magazynowania i
   dystrybucji. Dzięki podmiotom operującym na rynku
   wielonarodowościowym, zwiększają się powiązania ekonomiczne,
   polityczne i społeczne. Powstaje globalny rynek towarów, usług,
   kapitału i podziału pracy. Organizacja Współpracy Gospodarczej i
   Rozwoju (OECD – Organisation for Economic Co-operation and
   Development) definiuje globalizację jako „proces, w wyniku którego
   rynki krajowe oraz procesy wytwórcze stają się coraz bardziej
   powiązane poprzez wymianę towarów i usług oraz przez przepływ
   kapitałów i technologii”. Według Międzynarodowego Funduszu Walutowego
   „globalizacja jest historycznym procesem (...) prowadzącym do rosnącej
   współzależności (integracji) gospodarek krajowych, w szczególności na
   skutek zwiększającego się handlu międzynarodowego oraz przepływów
   finansowych”. Globalizacja a wraz z nią coraz ostrzejsza konkurencja
   na rynkach światowych sprawia, że zmiana lokalizacji procesów
   produkcyjnych może być dla przedsiębiorstwa sposobem zwiększenia
   wydajności, efektywności i wzmocnienia pozycji konkurencyjnej w
   środowisku międzynarodowym. Jednak ten sposób zarządzania produkcją, w
   krajach rozwiniętych rodzi obawy o utrzymanie rodzimej produkcji i
   miejsc pracy. Ponadto w ostatnich latach, pojawiły się nowe potęgi
   handlowe, dysponujące ogromnymi zasobami taniej siły roboczej z
   Chinami i Indiami na czele. Jednocześnie obniżyły się koszty
   realizacji wymiany handlowej na rynkach międzynarodowych. Duże
   uniezależnienie od zasobów surowcowych i energetycznych, pozwala
   firmom transferować kapitał i lokować go w miejscu najbardziej
   efektywnym. Liczy się efekt ekonomiczny i przewaga konkurencyjna bez
   względu na położenie czynników produkcji. Korporacje wybierając
   konkretny kraj do inwestowania, decydują o umiejscowieniu swojej
   części działalności, co wiąże się jednocześnie z miejscem płacenia
   podatków. Aktualnie firmy organizując proces produkcyjny zlecają
   wykonanie pewnych czynności na zewnątrz (outsourcing) lub przenoszą
   część produkcji do innego państwa czy regionu (offshoring). W
   warunkach silnej specjalizacji produkcji, wymiana w handlu
   zagranicznym dotyczy nie tylko towarów i usług, ale także półproduktów
   i produktów zaopatrzeniowych. Dzięki postępowi technologicznemu oraz
   daleko posuniętej integracji zmniejszają się koszty wymiany, a łatwość
   komunikowania się i dostępność informacji, umożliwiają tzw.
   fragmentaryzację produkcji dóbr i usług. Te z kolei mogą być dość
   swobodnie zlecane i lokowane poprzez outsourcing i offshoring w
   różnych częściach świata.
   Globalizacja rynków finansowych
   -------------------------------
   Wzrost aktywności przedsiębiorstw na rynku międzynarodowym i związany
   z tym rozwój eksportu, naturalnie spowodował rozszerzenie działalności
   instytucji finansowych. Dynamiczny rozwój firm musiał być wsparty
   odpowiednimi źródłami finansowania, a ich ponadnarodowy zasięg,
   zdeterminował rozwój i globalizację lokalnych rynków finansowych.
   Przepływ kapitału i postęp techniczny na rynkach finansowych,
   napędzały dalszy rozwój gospodarek łącząc je w jedną globalną sieć
   zależności.
   Najważniejszymi determinantami zmian na współczesnych rynkach
   finansowych są:
     * 
       postęp techniczny i technologiczny, szczególnie rozwój technologii
       informatycznych i internetu,
     * 
       wysoka standaryzacja informacji oraz szybszy przepływ informacji,
     * 
       proces deregulacji i liberalizacji na krajowych rynkach
       finansowych,
     * 
       rosnąca konkurencja na rynku usług finansowych,
     * 
       proces integracji lokalnych rynków finansowych,
     * 
       globalizacja gospodarek narodowych, szczególnie w zakresie
       przepływu kapitału, wiedzy i ludzi.
   Obserwowany w ostatnich latach postęp technologiczny, szczególnie w
   dziedzinie elektroniki, informatyki oraz telekomunikacji, spowodował
   wielki wzrost mocy obliczeniowych komputerów i maszyn do
   elektronicznego przetwarzania danych. Jednocześnie znacząco obniżyły
   się koszty produkcji elementów elektronicznych, dając dostęp do
   technologii szerszemu społeczeństwu. Porównując koszty produkcji
   chociażby mikroprocesorów, obecnie jest on prawie tysiąc razy niższy
   niż 30 lat wcześniej. Do globalizacji rynków finansowych przyczynił
   się przede wszystkim rozwój usług sieciowych na bazie internetu.
   Pozwoliło to na przyspieszenie obiegu informacji, zwiększenie jej
   dostępności oraz spadku kosztów jej pozyskania i przesyłania.
   Wykorzystując najnowocześniejsze technologie, instytucje finansowe
   zaczęły w bardzo szybkim tempie wprowadzać na rynek całą gamę nowych
   produktów i usług finansowych. Pojawiły się wszelkiego rodzaju
   derywaty, czyli instrumenty pochodne, w które klienci chętnie
   inwestowali dywersyfikując niejako swój portfel inwestycyjny.
   Korporacje finansowe dysponując szybkim sprzętem komputerowym o
   ogromnych mocach obliczeniowych, mogą w każdej chwili wycenić i
   zaprojektować dowolny instrument finansowy. Jeśli klient sobie zażyczy
   i analitycy wyczują zapotrzebowanie na konkretną odmianę jakiegoś
   instrumentu pochodnego, na którym można zarobić, to jest on
   natychmiast matematycznie opisywany, wyceniany i po spełnieniu wymogów
   formalnych, wpuszczany na rynek.
   Standaryzacja i bezpieczeństwo w przepływie informacji
   Cały rynek finansowy, który w uproszczeniu można przyrównać do
   osiedlowego sklepu, „giełdy”, czy „bazaru”, zawiera podmioty
   sprzedające i kupujące towary jakim jest pieniądz i różne jego odmiany
   ukryte we wszelkich instrumentach finansowych. Rynek finansowy bazuje
   przede wszystkim na informacji, która stała się również cennym towarem
   handlowym. Wymogi globalizacyjne spowodowały wystandaryzowanie
   informacji tworzonych i przekazywanych przez podmioty na rynek. Dzięki
   temu możemy porównać dane finansowe firm, bilanse płatnicze krajów i
   wiele innych danych, które są publikowane na świecie. Niestety obecnie
   jesteśmy świadkami „szumu informacyjnego”, gdyż w natłoku ilości
   danych, raportów, analiz i prognoz trudno podejmować szybkie i
   jednoznaczne decyzje inwestycyjne. Wysoka jakość i porównywalność
   danych na rynku finansowym, zmniejsza ryzyko podmiotów i całych
   gospodarek, wzmacniając stabilność całego systemy finansowego. W dobie
   szybkiego rozwoju rynków finansowych oraz konkurencji, należało
   stworzyć mechanizmy kontrolne i standardy funkcjonowania podmiotów
   finansowych, w celu ochrony przed nadmiernym ryzykiem. Do
   najważniejszych należą:
     * 
       zasady efektywnego nadzoru bankowego opracowane przez Bazylejski
       Komitet Nadzoru Bankowego,
     * 
       międzynarodowe standardy rachunkowości i sprawozdawczości,
     * 
       umowy ramowe dotyczące zawierania transakcji na rynku
       międzybankowym opracowane przez ISDA (International Swaps and
       Derivatives Association – Stowarzyszenie do Spraw Operacji
       Swapowych i Instrumentów Pochodnych) oraz ISMA (International
       Securities Market Association – Stowarzyszenie do Spraw
       Publicznych Papierów Wartościowych). Umowy te zawierają
       postanowienia dotyczące przepływów środków finansowych i
       obustronnych zobowiązań przy transakcjach na papierach
       wartościowych i instrumentach pochodnych.
     * 
       metody statystyczne opracowane m.in. przez IMF (International
       Monetary Fund – Międzynarodowy Fundusz Walutowy), BIS (Bank for
       International Settlements – Bank Rozrachunków Międzynarodowych),
       WB (World Bank – Bank Światowy) zapewniające zgodność zbieranych
       danych z wzorcami i ich międzynarodową porównywalność.
   Rozwój rynków finansowych związany jest również ze zmianami w prawie i
   dostosowaniem różnych regulacji do zmieniających się procesów i
   warunków zewnętrznych. Powstały nowoczesne systemy rozliczeń
   transakcji, zarządzania ryzykiem oraz specjalistyczne serwisy
   informacyjne – Reuters, Bloomberg. Giełdy papierów wartościowych oraz
   brokerzy (pośrednicy w handlu usługami finansowymi) stworzyli
   nowoczesne, szybkie i zautomatyzowane platformy handlu produktami
   finansowymi.
   Proces deregulacji i liberalizacji rynków finansowych
   Liberalizacja jest procesem poszerzania i pogłębiania swobody
   wchodzenia rozmaitych podmiotów gospodarczych we wzajemne związki
   handlowe, organizacyjne, produkcyjne, technologiczne, finansowe i
   inwestycyjne. Bezpośrednio wiąże się z wolnością i swobodą. Jest
   warunkiem wstępnym do powstania i rozwinięcia dalszych i głębszych
   powiązań ekonomicznych. Ogólnie proces deregulacji i liberalizacji
   polega na znoszeniu przez władze ograniczeń w przepływie towaru i
   kapitału oraz celowe znoszenie ograniczeń w funkcjonowaniu rynków
   finansowych. Po II Wojnie Światowej rynki dewizowe i przepływy
   kapitału podlegały nadzorowi i szczegółowej kontroli ze strony
   państwa. Wprowadzana deregulacja ograniczyła ingerencję państwa w
   kształtowanie się podstawowych parametrów ekonomicznych w tym kursu
   walutowego, stopy procentowej, a także alokacji środków finansowych na
   rynku. Poprzez szereg decyzji politycznych i rozwiązań ustawowych,
   zostały wyeliminowane różne ograniczenia krępujące swobodę stosunków
   gospodarczych. W krajach zachodnioeuropejskich stopniowe znoszenie
   ograniczeń rozpoczęło się w latach sześćdziesiątych. W Polsce ten
   proces trwa dopiero od dwóch dekad. Konsekwencją przechodzenia w
   krajach Europy Środkowej i Wschodniej od gospodarki centralnie
   sterowanej do rynkowej, było m.in. otwieranie się gospodarek na handel
   z zagranicą oraz napływ zagranicznych inwestycji bezpośrednich.
   Stopniowa liberalizacja kolejnych krajowych rynków finansowych zaczęła
   eliminować dotychczasowe ograniczenia krajowych i zagranicznych
   podmiotów finansowych. Zmianie uległy przepisy ograniczające
   dotychczas aktywność niebankowych instytucji finansowych. Znacznie
   poszerzył się zakres usług wykonywanych przez banki i innych
   instytucji rynku finansowego. Największy wpływ na rozwój globalnego
   rynku finansowego miała liberalizacja przepływów kapitałowych.
   Stopniowa likwidacja ograniczeń swobodnego przepływu kapitału pomiędzy
   krajami, obejmowała przede wszystkim:
     * 
       zniesienie ograniczeń dotyczących bezpośrednich inwestycji
       zagranicznych oraz wymiany towarów i usług z nierezydentami (osoby
       prawne mające siedzibę za granicą, a także inne podmioty mające
       siedzibę za granicą),
     * 
       przejście kolejnych krajów na płynny system kursów walutowych,
     * 
       utworzenie strefy euro,
     * 
       zmniejszenie opodatkowania transakcji transgranicznych.
   Procesy deregulacyjne i liberalizacja przepływów kapitałowych oraz
   rynku finansowego, były stopniowo wdrażane w kolejnych krajach. W
   niektórych krajach wprowadzane były w wyniku realizacji programów
   stabilizacyjnych, zalecanych przez Bank Światowy i Międzynarodowy
   Fundusz Walutowy. Kraje te określane mianem „emerging markets”,
   aktualnie zaczynają odgrywać coraz większą rolę w światowym systemie
   finansowym.
   Integracja rynków finansowych
   W literaturze przedmiotu, wraz z rozszerzaniem się procesów
   globalizacyjnych oprócz liberalizacji, pojawia się pojęcie integracji
   rynków. W dobie zwiększającej się konkurencji na rynkach krajowych
   oraz międzynarodowych, widoczny jest proces konsolidacji instytucji
   działających na różnych segmentach rynku finansowego. Jednym z etapów
   integracji gospodarczej jest integracja rynków finansowych. Procesy
   integracyjne zachodzą z coraz większym nasileniem i intensywnością,
   prowadząc do powstania jednego, dużego rynku finansowego. Podmioty
   operujące na rynku finansowym, zaczynają zasięgiem swojego działania
   obejmować coraz większy obszar, stając się instytucjami
   międzynarodowymi. Segment i działy gospodarek krajowych podlegają
   procesowi scalenia. Integracja rynków finansowych w Unii Europejskiej,
   tworzy możliwości swobodnego przepływu kapitału i usług finansowych
   pomiędzy poszczególnymi krajami. Jednocześnie w ramach integracji
   międzysektorowej, dokonuje się łączenie i przejmowanie przedsiębiorstw
   finansowych, działających w różnych segmentach rynku finansowego.
   Łączenie się banków, firm inwestycyjnych, zakładów ubezpieczeń i
   innych firm z tego sektora, prowadzi do powstania korporacji i
   konglomeratów finansowych. Wprowadzenie wspólnej waluty na znaczącym
   obszarze Unii Europejskiej, przyspieszyło proces integracji oraz
   łączenia się instytucji finansowych i rynków lokalnych. Integracja
   rynków finansowych wspierana była zarówno przez procesy wewnętrzne
   (celowe działania lokalnych władz), jak również zewnętrzne procesy
   globalizacyjne. Rozwój nowych technologii teleinformatycznych
   przyspieszyło integrację, obniżając koszty zawierania transakcji i
   skracając czas rozliczeń do minimum.
   Globalizacja sektora bankowego i usług bankowych
   Od pewnego czasu rynek produktów i usług bankowych diametralnie się
   zmienił. Dostęp do konta przez internet, możliwość wykonywania zleceń
   płatniczych w każdym czasie i z każdego niemalże miejsca na ziemi,
   dostęp do skomplikowanych instrumentów inżynierii finansowej, to tylko
   niektóre udogodnienia i atuty nowoczesnej bankowości. Aktualnie
   wszystkie banki oprócz tradycyjnego kanału dystrybucji, posiadają
   również platformy bankowości elektronicznej, gdzie klient może nie
   tylko wykonać przelew, ale „kupić” lokatę czy kredyt na zasadzie „buy
   by click”. Szybki rozwój technologii i urządzeń do elektronicznego
   przekazywania i dostępu do danych, pozwolił na rozwój bankowości
   mobilnej. Jest to w tej chwili tańszy i szybszy sposób korzystania z
   usług bankowych. Wraz z rozwojem rynku globalnego w sferze produkcji i
   usług, banki zaczęły również rozszerzać obszar i zasięg swojej
   działalności, wykraczając poza granice państw macierzystych. Mając
   centralę w jednym kraju, operują na różnych rynkach stając się
   instytucjami globalnymi. Operując na rynku międzynarodowym, banki
   wykorzystują szanse rozwoju, docierając do nowych rynków i klientów.
   Dynamicznie kreują i dostosowują nowe produkty do potrzeb rynku.
   Posiadając rozległe struktury organizacyjne w wielu krajach,
   jednocześnie korzystają z globalnego marketingu oraz działają na
   wspólnych bazach i jednolitych procedurach. Łączą działania lokalne z
   myśleniem i działaniem globalnym. Uwzględniając specyfikę rynku
   lokalnego, realizują strategię całej grupy.
   W ponadnarodowych korporacjach finansowych część zadań zarządczych
   realizowanych jest centralnie (portfelem produktów, ryzykiem,
   rentownością), zaś inne są zarządzane lokalnie (relacjami z klientami,
   zasobami ludzkimi). Niezwykle istotne są właściwie prowadzone
   działania kontrolne i controlingowe. Oprócz wspierania kierownictwa
   przy podejmowaniu decyzji zarządczych, controling pozwala na
   ograniczenie ryzyka działalności na wielu rynkach. Procesy
   globalizacyjne instytucji finansowych wiążą się ze zmianami struktur i
   procedur. Fuzje i przejęcia podmiotów w różnych krajach, mogą
   generować problemy związane z różnicami w systemach przetwarzania
   danych i odmiennych strukturach baz danych. Rodzą także problemy
   natury prawnej wynikające ze specyficznych uregulowań w danym kraju, a
   także zasad rachunkowości i różnicy walut rozliczeniowych. Należy
   wziąć pod uwagę również uwarunkowania kulturowe i odmienne schematy
   działania w różnych obszarach.
   W ostatnich latach istotnym elementem globalizacji instytucji
   bankowych jest konsolidacja rynku bankowego. Większe podmioty łatwiej
   konkurują na rynkach krajowych i zagranicznych oraz wykorzystują
   potencjał rynku. Konsolidacja banków jest realizowana poprzez takie
   działania jak:
     * 
       fuzje banków,
     * 
       przejęcia banków,
     * 
       zakup większościowego pakietu akcji,
     * 
       powstawanie bankowych grup kapitałowych,
     * 
       powstawanie konglomeratów finansowych.
   W wyniku dobrowolnego porozumienia dochodzi do fuzji banków, które po
   połączeniu chcą osiągnąć efekt synergii i umocnić swoją pozycję na
   rynku. Po dokonanej fuzji powstaje nowy podmiot na rynku, który z
   założenia powinien skuteczniej i efektywniej działać. Innym
   mechanizmem połączenia banków, jest natomiast przejęcie. Może być ono
   dokonywane przez bank przejmujący za aprobatą banku przejmowanego, np.
   przy przejmowaniu banku w trudnej sytuacji finansowej zagrażającej
   jego dalszemu istnieniu, lub być jednostronną decyzją banku
   przejmującego wykupującego akcje przejmowanego podmiotu. Zakup pakietu
   większościowego akcji może być oczywiście uzgodnione z dotychczasowym
   właścicielem i dotyczyć banku w dobrej kondycji. Nabywca wnosi
   know-how i kapitał, który wzmacnia podmiot stający się składnikiem
   większego organizmu. Tym samy wzmacnia swoją konkurencyjność i buduje
   przewagę technologiczną na rynku. Bankowe grupy kapitałowe lub
   holdingi są wynikiem dobrowolnej umowy kilku banków, które podejmują
   współpracę w celu zwiększenia swojej konkurencyjności i stabilności na
   rynku. Konglomeraty finansowe powstają w wyniku połączenia np. banków
   i firm ubezpieczeniowych, które oferują wzajemnie swoje produkty z
   korzyścią dla obu stron.
   Banki stanowią niewątpliwie dominujący i najlepiej rozwinięty segment
   rynku finansowego. Liberalizacja rynków finansowych zaostrzyła walkę
   konkurencyjną pomiędzy bankami. Zmusza to instytucje finansowe do
   szukania coraz to nowych rynków i kreowania nowych produktów. Szybki
   rozwój technologii informatycznych i telekomunikacyjnych, pozwala
   bankom rozszerzać działalność na rynki międzynarodowe. Swoją pozycję
   banki budują i umacniają poprzez różne formy konsolidacji. Dostęp do
   międzynarodowego rynku kapitałowego oznacza dla banków możliwość
   rozwoju, jak również presję na zwiększanie efektywności działania.
   Rosnąca efektywność i lepsze zarządzanie ryzykiem działa na korzyść
   bezpieczeństwa klientów i depozytów złożonych w bankach.
   Podsumowanie
   Dla procesu globalizacji rynków finansowych, kluczowe znaczenie miał
   dynamiczny rozwój nowych technologii. Zmniejszenie kosztów
   przetwarzania i przesyłania danych, pozwoliło zwiększać zakres
   działania instytucji finansowych. Zwiększenie mocy obliczeniowych
   komputerów umożliwiło prawie natychmiastową wycenę i tworzenie nowych
   instrumentów finansowych. Dzięki temu nastąpił rozwój nowych
   produktów, rynków i form pośrednictwa finansowego. Szybkość
   przesyłania środków finansowych pozwala na zmianę miejsca lokowania
   kapitału i jego relokację między rynkami. Obniżył się koszt pozyskania
   kapitału oraz powstały alternatywne do kredytu formy pozyskania
   kapitału, szczególnie z emisji papierów wartościowych na rynkach
   finansowych. Cechą charakterystyczną globalnego rynku finansowego
   stała się płynność i zwielokrotniona ilość zawieranych transakcji
   pomiędzy podmiotami na rynku międzynarodowym. Konsolidacja podmiotów
   rynku finansowego połączona z liberalizacją, spowodowała
   przyspieszenie procesów globalizacyjnych. Integracja rynków
   finansowych pozwala na lepszą dywersyfikację ryzyka.
   Efekty globalizacyjne istotnie wpłynęły na rozwój i funkcjonowanie
   całego systemu finansowego. Zwiększyły one efektywność działania
   instytucji finansowych, jednocześnie zwiększając prawdopodobieństwo
   występowania zaburzeń i zjawisk negatywnych. W dobie gospodarki
   globalnej, występujące współzależności i ścisłe powiązania podmiotów
   na płaszczyźnie międzynarodowej, mogą rodzić problemy ogólnoświatowe.
   W przypadku wystąpienia kryzysu finansowego, dotyka on nie tylko
   pojedyncze gospodarki, lecz cały system międzynarodowy. Brak
   przejrzystości wynikający z asymetrii dostępu do informacji, rodzi
   ryzyko powstania tzw. „bąbli spekulacyjnych” oraz stadnych zachowań
   inwestorów. Otwarcie się na wymianę międzynarodową gospodarek
   rozwijających się przyciąga kapitał zagraniczny. W przypadku jednak
   pogarszającej się koniunktury, może być bardzo szybko wycofany,
   powodując tym samym powstawanie kryzysów walutowych. W konsekwencji
   może przerodzić się to w kryzys systemu bankowego i finansowego.
   Liberalizacja rynków finansowych oprócz niezaprzeczalnych plusów,
   zmniejszyła liczbę instrumentów i restrykcji, które kontrolują oraz
   dyscyplinują działalność bankową. Doprowadziło to w ostatnich latach
   do przekredytowania pewnych sektorów i przekroczenia dopuszczalnych
   wskaźników bankowych. Boom kredytowy, szczególnie udzielanie dużej
   ilości kredytów w walutach obcych, przy znacznym ryzyku kursowym, może
   zaowocować poważnym kryzysem. Każdy kryzys bankowy generuje olbrzymie
   koszty dla gospodarki, które zazwyczaj niestety ponoszą podatnicy.
   Dokumenty:
     * 
       Podstawowe zasady efektywnego nadzoru bankowego, Bazylejski
       Komitet ds. Nadzoru Bankowego, 1997
   Druki zwarte:
     * 
       Pawłowicz L., Wierzba R., Rynki finansowe wobec procesu
       globalizacji, Gdańsk 2003
     * 
       Kołodko G., Wędrujący świat, Warszawa 2009
   Najważniejsze artykuły:
     * 
       Oręziak L., Globalizacja rynków finansowych, [w:] E. Czarny
       (red.), Globalizacja od A do Z, NBP Departament Komunikacji
       Społecznej, Warszawa 2004
     * 
       Piech K., Integracja rynków finansowych Unii Europejskiej, Bank i
       Kredyt 4/2007
     * 
       Globalizacja gospodarki – wybrane cechy procesu, Departament
       Analiz i Prognoz, Warszawa 2007
     * 
       Janc A., Sektor bankowy w procesie zmian bankowych, AE, Poznań
       1997
   Najważniejsze strony internetowe:
     * 
       Encyklopedia internetowa Wikipedia, [Online], dostępne:
       http://pl.wikipedia.org
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