niezdolno$¢ pogodzenia sie z tym, ze ofia-
ra moze by¢ katem, okreslity nowa konste-
lacje polskiego antysemityzmu. Widaé to
najlepiej w dyskusjach o zotnierzach wy-
kletych.

Nie ma sensu rozwazanie, ktory z antyse-
mityzmow jest lepszy, a ktory gorszy. Wy-
myslone w potowie xix wieku pojecie an-
tysemityzmu przestonito demoniczna
zmienno$¢ nienawisci wobec ludzi stygma-
tyzowanych jako Zydzi. Tej wrogosci i nie-
nawisci nadano nazwe sugerujaca jakis
pozér spéjnego pogladu, idei czy swiatopo-
gladu. Wrecz pozwala wielu przyznajgcym
sie do antysemityzmu jednoczesnie odzeg-
nywaé sie od tejze wrogosci i nienawisci
(jak chocby W. Gomutka) i uwazaé sie za

,oswieconych przez antysemickiego ducha
Zachodu” (tak pisat Maurras o Wolterze).
Wyzwolito potrzebe - zakwestionowang
przez Ernera - znalezienia dla niego jakiej$
wyraznej spolecznej przyczyny. W tych po-
szukiwaniach koncepcja kozta ofiarnego
wydawa¢ sie mogta najbardziej poreczna,
bowiem wskazywata na fatalizm zachowar
spotecznych.

Rzecz w tym, ze najwiekszym problemem
nie jest antysemityzm (tak jak nie s3 nim
Zydzi) - problem stanowig antysemici. By¢
moze najbardziej do istoty problemu zbli-
zyt sie Freud. W rozprawach naukowych
bronit koncepcji kozta ofiarnego, ale w li-
Scie do Sandora Ferencziego (cytowanym
przez Ernera) napisat: ,W kwestii antyse-

mityzmu nie mam najmniejszej ochoty po-

szukiwa¢ wyjasnien, za to sktonny jestem,
1 to bardzo, ulec moim afektom, i czuje sie

umocniony na mojej absolutnie nienauko-

wej pozydji przez to, ze ludzie, przecietnie
iw wiekszosci, s3 nedznymi kanaliami”.

John Keynes,

moze najwazniejszy
ekonomista xx wieku, powiedziat:
LJezeli jestes winny bankowi
100 funtow, masz ktopot, jezeli
Jjestes winny milion, to bank
ma kfopot” Jezeli nie oddasz
duzej kwoty pienigdzy,

bank zanotuije strate. Posrednio
stracisz réwniez ty,

trudno ustalic

dokfadnie ile.
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Natomiast gdy zaczyna byé watpliwy zwrot
pozyczek idgcych w miliardy, zagrozona zo-
staje stabilno3¢ systemu finansowego. W ta-
kim przypadku pienigdz moze staé sie tym,
czym jest fizycznie: kawatkiem papieru lub

metalu, w zasadzie niczym. Niestabilno$¢
prowadzi do zaniku czedci sity nabywezej

w postaci pienigdza bezgotéwkowego, kto-
ry jest zapisem na rachunkach bankowych.
Grozi kryzysem gospodarczym. Dlatego

warto zadba¢, by pienigdz i banki budzity
zaufanie.

Aby uchronié sie przed niewypfacalnoscia
bankéw oraz ostabieniem systemu finanso-
wego, powstal nadzor bankowy. Jego zada-
niem jest sledzenie sytuacji bankéw w celu
wezesnego wykrywania zagrozeni. Nieprze-
strzeganie przez nie prawa lub perspektywa
ostabienia ich wyptacalnosci spotykajg sie
z sankcjami. Nadzér moze nakazaé banko-
wi podjecie okreslonego dziafania. Podobne
rozwigzanie obowigzuje wobec pozostatych
podmiotéw rynku finansowego: ubezpie-
czycieli, funduszy emerytalnych i instytucji
rynku kapitatowego. Takich form kontroli
nie stosuje sie w przypadku firm przemysto-
wych, handlowych i ustugowych, dziataja-
cych na ryzyko wiasne oraz klientéw.

Jakich zasad majg przestrzegaé banki? Co
ma egzekwowa¢ nadzér finansowy? A mo-
ze lepiej zrezygnowac¢ z kontroli i zaufa¢
bankom, ktére powinny by¢ na tyle dojrza-
te, by nie zbankrutowaé ze szkoda dla depo-
zytariuszy, wielkich bankieréw czy drob-
nych pracownikow sektora finansowego?
Dyskusje na te tematy trwajg od lat i za-
pewne nigdy sie nie skoricza.

Ksigzka Zbilansowac banki zostata opubli-
kowana w Stanach Zjednoczonych w 2010
roku, bezposrednio po wielkiej recesji
z korica pierwszej dekady xx1 wieku. Trafi-
ta na miedzynarodowy rynek wydawnictw
naukowych w jezyku angielskim, chociaz
jej autorzy naleza do kregu jezyka francu-
skiego. Jest goraca reakcjg na wydarzenie,
ktore zaowocowato na $wiecie licznymi
publikacjami, szukaniem przyczyn rece-
sji, a przede wszystkim sposobow zaradze-
nia nowym, podobnym sytuacjom. Wielka



Bezpieczne

recesja byla ogromnym, niemal egzystencjalnym wyzwaniem dla gospodarki swiatowej,
zwhaszcza dla bogatych krajow Pétnocy, oraz dla catej wspotezesnej architektury ekono-
micznej. I chociaz zatamanie sie produkdji jest juz zdarzeniem nieco odleglym, jego skutki
ekonomiczne, polityczne czy psychologiczne s3 ciggle zauwazalne.

Recesje gospodarcze przypominaja amunicje artyleryjska, ktéra sktada sie z materiatu
wybuchowego i zapalnika. Ten drugi eksploduje najpierw, powodujac fale detonacyjna
przenoszac sie na gléwny materiat wybuchowy. Dopiero on jest przyczyng duzych znisz-
czen. W przypadku recesji oraz kryzysow gospodarczych dzieje sie podobnie. Ciag wyda-
rzen rozpoczyna pojedyncze wydarzenie, ktérym czesto bywa zakt6cenie w systemie f1-
nansowym - grozne, ale dla catej gospodarki nie jest to jeszcze wielkie nieszczescie. Zty
impuls przenosi sie do tak zwanej gospodarki realnej, czyli do sfery wytworczosci, a wtedy
spada produkdji i zatrudnienie. Recesja, zwlaszcza gteboka, uderza w wielu ludzi.

Wielka recesja z 2007 roku rozpoczeta sie od wyemitowanych na amerykaniskim rynku
finansowym kredytéw subprime i zjawisk na rynku nieruchomosci. One réwniez moga
odegra¢ role ekonomicznego zapalnika. Zte kredyty subprime zainfekowaty systemy ban-
kowe, i to nie tylko w Stanach Zjednoczonych, co zagrozito ich stabilnosci. Rzady podje-
ty operacje ratowania bankéw przed niewyptacalnoscia. Byty to dziatania trudne, niepo-
pularne, kosztowne, ale uzasadnione. Historia podobno dokfadnie sie nie powtarza, ale
system finansowy jest w stanie ponownie w jakis sposéb zainicjowaé trudnosci w catej
gospodarce. Mathias Dewatripont, Jean-Charles Rochet i Jean Tirole wybrali jako temat
ksigzki sprawe zawsze na czasie.

Autorzy ujeli swoja wypowiedz w trzy czesci. Najpierw rozpatrzyli przebieg globalnego
kryzysu finansowego z korica pierwszej dekady xx1 wieku i zastanowili sie, jakie z niego
plyna wnioski. Nastepnie przedstawili dwa rownolegte spojrzenia na przysztosé systemu
regulacyjnego oraz nadzoru nad sektorem bankowym.

Czego konkretnie dotyczy regulacja dziatalnosci bankowej? O jakie sprawy chodzi? Prze-
de wszystkim o adekwatnos¢ kapitatowa, odpornosé na obcigzenia (stress tests) i ryzyko
utrzymania plynnosci. W pierwszym przypadku trzeba odpowiedzie¢, ile bank ma mieé
kapitatu wiasnego w stosunku do swoich aktywow, czyli gtéwnie do prowadzonej przez
siebie akeji kredytowej. Powstaje odpowiedni wskaznik liczbowy, w kt6rym aktywa sa ob-
liczane z uwzglednieniem wiasciwego im ryzyka. W drugim przypadku chodzi o zdolnosé
przetrwania banku w niekorzystnym otoczeniu, na przyktad przy pojawieniu sie wyso-
kiego bezrobocia, spadku cen akgji lub spadku cen nieruchomosci. Trzecie wymaganie do-
tyczy relacji miedzy pozostajaca w dyspozycji banku gotéwka i szybko zbywalnymi akty-
wami a jego biezacymi zobowigzaniami platniczymi.

Gléwny problem to na ile nalezy ograniczaé swobode prowadzenia operacji bankowych
w imie bezpieczeristwa depozytow. Mowiac inaczej: jak duzy ma by¢ obszar zarobkowania
oraz na ile pomniejszy¢ zyskownos¢, majgc na uwadze wyptacalnosé instytucji finansowe;.

Z tréjki autoréw najbardziej znany jest Jean Tirole, zdobywca Nagrody Nobla w dziedzi-
nie nauk ekonomicznych z 2014 roku. Wyréznienie to otrzymat za analize sity rynkowej
i regulacji, a jego prace uwaza sie za przefomowe dla okreslania sposobow reakeji na wy-
stepowanie na rynku firm o pozycji dominujacej. W takiej sytuacji pojawia sie grozba nad-
uzywania przez nie mozliwosci ksztattowania cen. Przeciwdziatajaca temu regulacja po-
winna uwzglednia¢ specyfike poszczeglnych sektoréw gospodarczych, w szczegélnosci
bankowosci. Tirole pracuje na uniwersytecie w Tuluzie, wspétpracuje z Massachusetts In-
stitute of Technology. Mathias Dewatripont wykiada na Wolnym Uniwersytecie w Bruk-
seli, Jean-Charles Rochet na uniwersytecie w Zurychu.

Od opublikowania ksigzki mineto siedem lat. Z punktu widzenia polityki gospodarczej
nie jest to mato: wiemy juz sporo na temat podejscia Swiatowych finanséw do regulowania

dziafalnosci bankéw po wielkiej recesji. Po-
stulaty Dewatriponta, Rocheta i Tirole’a zo-
staty zatem, nazwijmy to dyplomatycznie,
uwzglednione oraz zrealizowane w rézny
sposob. W latach 2010—2011 przyjeto no-
wy zesp0t regut opatrzony nazwg Bazylea
11T od siedziby miedzynarodowej instytucji:
Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Bankowe-
go. Bazylea I1I miata zacza¢ dziata¢ do 2015
roku. Tak sie nie stato, ma to nastapi¢ na
wiosne 2019 roku. Pospiechu nie ma. Bazy-
lea I1T oznacza zaostrzenie zasad, inaczej niz
uczyniono wprowadzajgc w zycie poprzed-
ni zestaw zasad, tak zwang Bazylee I1.

Recenzowana ksigzka nie jest tatwa w lek-
turze. Ma charakter specjalistyczny. Brak
zwieztosci wypowiedzi, czasem moze tez
klarownosci, powoduje, ze czytelnik mniej
zorientowany w tematyce ekonomicznej
nie poszerzy swej wiedzy. Czytelnik znajacy
temat musi poswieci¢ troche energii na od-
szyfrowywanie stwierdzen nowych i istot-
nych. Nie sadze, by problemy z komuni-
katywnoscia pracy wynikaly z thumaczenia.
Zbigniew Matkowski ma znaczny dorobek
translatorski i kolejny raz udowodnit, ze
dobrze radzi sobie z tekstami w jezyku an-
gielskim.



