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Strach, jaki padt w ostatnich tygo-
dniach na najpotezniejsze instytucje
finansowe z Wall Street, jest wpraw-
dzie uzasadniony (ze wzgledu na skale
spotecznej kontestacji w USA i liczqcy
sie z tym faktem Kongres), ale na pew-
no nie powinien by¢ juz zaskoczeniem.
Skutki permanentnego
,rozmontowywania” ustawodawstwa z
1933, czyli Glass - Steagall Act, byty
moze nie od razu i w takiej skali, ale

niewgtpliwie do przewidzenia.
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a swoistg legitymacjg upowaz-

niajaca do formutowania takiej

opinii uwazam, z jednej strony,
prowadzone od dwéch dekad obser-
wacje na temat ewoluowania wspot-
czesnych modeli gospodarczych (nie-
stety z nieréwnomierng regularnoscia
nad czym boleje), z drugiej strony,
aktywno$¢ w debacie toczonej w po-
przedniej dekadzie na temat perspek-
tyw bankowos$ci inwestycyjnej w Pol-
sce. Naturalnym niejako uktadem
odniesienia w tej dyskusji byto to, co
dzieje sie w ojczyznie tej profesji, czyli
w Wielkiej Brytanii i za Atlantykiem.
W miare jak z rynku znikaty (z roz-
nych przyczyn) takie firmy jak np.:
Salomon Brothers, Kidder Peabody,
Hambros, Samuel Montague, Sharp
Pixley, czy Warburg, z tym wiekszym
uznaniem mozna byto patrze¢ na
Szwajcarie i ciagle silny sektor tamtej-
szych w pelni prywatnych instytucji,
skupionych na ustugach typu gestion
de fortune.

Kiedy we wrze$niu 2008 r. wymienia-
tem pierwsze uwagi na temat zatamu-
jacego sie rynku akcji, z kolega Pio-
trem, cztonkiem zarzadu obecnej na
warszawskiej gietdzie grupy kapita-
towej, z ktorym w firmie maklerskiej z
Poznania przepracowatem dobrych
kilka lat, stwierdzitem (o czym za-
pewne pamieta!), iz spodziewam sie

ponownego rozdziatu obu kulturowo
odmiennych rodzajéw bankowosci, co
stanowi¢ powinno jednag z gtéwnych
konsekwencji rozpoczynajacego sie
wtedy kryzysu.

Z tym wiekszym zainteresowaniem
przeczytatem wkrétce (Forbes, sty-
czen 2009) wywiad z profesorem
Paulem De Grauwe (ur. 1946) z Kato-
lickiego Uniwersytetu w Leuven, w
ktérym na pytania co mozna i powin-
no sie zrobi¢ - odpowiedziat: ,trzeba
powiedzie¢ tak: mozesz przyjmowac
depozyty, pozycza¢ ludziom, firmom,
ale nie mozesz kupowac aktywow z
rynkéw finansowych (..) To nie jest
ich biznes, niech sie tym zajmujg ban-
ki inwestycyjne, ale niech biora za to
pieniadze z rynku kapitatowego, a nie
z depozytéw gromadzonych w ban-
kach komercyjnych (..) Musimy wro-
ci¢ do korzeni i odseparowac jednych i
drugich. Koniec z tzw. bankami uni-
wersalnymi (..) Potrzebne byltyby
nowe miedzynarodowe porozumienie
odcinajace banki komercyjne od dzia-
talnosci bankéw inwestycyjnych. Na
tym powinna sie skupi¢ ewentualna
konferencja >>Bretton Woods Il1<<”.

W miedzyczasie, na tych stronach,
ukazal sie moéj wpis (komentarz nr
13/2008), ktdory mozna uznac tez za
puente 0 przewidywanym:
,ywymuszonym zwrocie ku historycz-
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nie uksztattowanej specyfice branzy obrocie papierami warto$ciowymi i

specjalizujacej sie przede wszystkim

w doradztwie na rynku kapitatowym,
handlu walutami. Bankowo$¢ inwe-
stycyjna powraca do swych zrédet”.

gwarantowaniu ofert akcji i obligacji,

Bilans panstwowej pomocy udzielonej podczas kryzysu 2008 - 2009 niektérym bankom w USA i w Europie Za-
chodniej (w mld euro).

Nazwa banku/Kraj Wartosc¢ udzielonej pomocy Czy nastapilt zwrot pomocy

(w mld euro)

Royal Bank of Scotland (W. Brytania) nie
Citigroup (USA)
Bank of America (USA) tak

czes$ciowo

Lloyds (W. Brytania) nie
Commerzbank (Niemcy) nie
JP Morgan (Niemcy) tak
Wells Fargo (USA) tak

ING (Holandia) tak

Bayern Landesbank (Niemcy) nie
Morgan Stanley (USA) tak
Goldman Sachs (USA) tak
Hypo Real Estate (Niemcy) nie
Dexia (Belgia) nie
HSH Nordbank (Niemcy) nie
Landesbank Baden-Wiirttemberg (Niemcy) nie

West-Landesbank (Niemcy) nie

Paul A. Volcker (ur. 1927) twérca
»zasad Volckera”, czyli nazwanego

Podczas swej dtugoletniej pracy w 0
administracji amerykanskiej miat otwartosci

jego bezkompromisowosci i
na nowe wyzwania

tak przez obecnego gospodarza
,Biatego Domu” - programu prze-
budowy regulacji i struktur insty-
tucji finansowych, jest absolwen-
tem Princeton,
Harvarda oraz London School of

uniwersytetu

Economics. I cho¢ $wiat zapamie-
tat go dotychczas jako bytego szefa
Rezerwy Federalnej (w latach
1979 - 1987) z czas6w prezyden-
tur Jimmy'ego Cartera (ur. 1924) i
Ronalda Reagana (ur. 1911 - zm.
2004), to warto przypomnie¢, Ze
wielkie ,,misje specjalne” nie sg mu
obce.
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bowiem spory udziat w innej re-
wolucyjnej operacji, ktéra poprze-
dzita wydarzeniami z 1971 r., kie-
dy to Stany Zjednoczone postano-
wity najpierw zawiesi¢, a potem w
ogole zaprzesta¢ wymienialno$ci
dolar6w na ztoto. W wyniku tych
wilasnie decyzji Waszyngtonu -
obowiazujacy od 1945 r. tzw. sys-
tem z Bretton Woods - zakonczyt
praktycznie swéj zywot.

Swiat finanséw przekonat sie juz w
1979 r. Weterani Wall Street do
dzisiaj zapewne pamietajg stawne
wystapienie nowo powotanego
wowczas szefa Fed z 1979 r., ktore
osobliwie zapisato sie w annatach
jako ,masakra sobotniej nocy” (w
aluzji do dwczesnego hitu kinowe-
go ,Goraczka sobotniej nocy”, z
Johnem Travolta (ur. 1954) i Ka-
ren Lynn Gorney (ur. 1945) w

rolach gtéwnych).
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P. Volcker akceptujac dorobek na-
ukowy Miltona Friedmana (ur. 1912 -
zm. 2006) obwiescit wtedy, ze bank
centralny Zjednoczonych
skoncentruje sie na kontrolowaniu

Stanéw

podazy pienigdza. W tymze 1979 r.
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stopy procentowe zaczety wrasta¢ w
tempie niespotykanym (jak na USA) i
niebawem najwyzsza z nich osiggneta
szokujgcy poziom 20 procent. Gwat-
towny skok ceny pieniadza zatamat
wartosci réznych papieréw dtuzszych

(np. obligacji IBM), lecz przyczynit sie
tez np. do powstania globalnego ryn-
ku futures na stope procentowa. W
czym swoj bardzo istotny udziat miat
Leo Melamed vel Melamdowicz (ur.
1932) urodzony w Polsce - prezes
Chicago Mercantile Exchange.
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