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Procesy dedolaryzacji w panstwach BRICS a transformacja
wspotczesnej architektury finanséw miedzynarodowych

Celem artykutu jest analiza i ocena proceséw dedolaryzacji w panstwach BRICS
oraz ich wplywu na ewolucje wspdtczesnej architektury finanséw miedzynarodo-
wych. Czes¢ teoretyczna opiera sie na zaltozeniach teorii hegemonicznej stabilno-
$ci, ktéra pozwala wyjasni¢ mechanizmy dominacji walutowej. W czesci empirycz-
nej przeanalizowano inicjatywy dedolaryzacyjne realizowane przez panistwa BRICS,
takie jak zwiekszanie wykorzystania lokalnych walut w rozliczeniach handlowych,
dywersyfikacja rezerw dewizowych, rozwdj alternatywnych systeméw platniczych
oraz inicjatywy zwigzane z cyfrowymi walutami bankdéw centralnych. Ocenione
zostaly réwniez potencjalne konsekwencje dedolaryzacji dla stabilnosci i struk-
tury globalnego systemu finansowego, w tym mozliwos¢ przejscia w kierunku bar-
dziej multipolarnego ukladu walutowego. Przeprowadzone rozwazania wskazuja,
ze dedolaryzacja w panstwach BRICS prowadzi do stopniowe]j transformacji glo-
balnej architektury finansowej, nie podwazajac jednak w $rednim okresie domi-
nujacej roli dolara amerykanskiego.

Dedollarisation Processes in BRICS Countries and the Transformation
of the Contemporary Architecture of International Finance

The aim of the article is to provide an analysis and assessment of the pro-
cesses of dedollarisation in the BRICS countries and their impact on the evolu-
tion of the contemporary international financial architecture. The theoretical part
of the study is based on the assumptions of hegemonic stability theory, which ex-
plains the mechanisms of currency dominance. The empirical section examines de-
dollarisation initiatives undertaken by the BRICS countries, including the increased
use of local currencies in trade settlements, the diversification of foreign exchange
reserves, the development of alternative payment systems, and initiatives related
to central bank digital currencies. The article also assesses the potential conse-
quences of dedollarisation for the stability and structure of the global financial sys-
tem, including the possibility of a transition toward a more multipolar currency or-
der. The analysis indicates that dedollarisation in the BRICS countries contributes
to a gradual transformation of the global financial architecture without undermin-
ing the dominant role of the US dollar in the medium term.
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Wprowadzenie
Geneza i charakterystyka problemu badawczego

Wspélczesny system finanséw miedzynarodowych od dekad charakte-
ryzuje sie dominacjg dolara amerykanskiego, ktéry pelni kluczows
role jako Srodek tezauryzacji (waluta rezerwowa i inwestycyjna), srodek
platniczy (waluta interwencyjna i transakcyjna) oraz miernik wartosci
(waluta referencyjna i kwotowania)®. Stabilnos¢ instytucjonalna Stanéw
Zjednoczonych, glebokos¢é amerykanskiego rynku kapitalowego oraz zna-
czenie gospodarcze tego kraju przyczynily sie do ugruntowania pozycji
dolara jako podstawowego filaru globalnego tadu finansowego. W ostat-
nich latach obserwowane jest jednak nasilanie sie tendencji do wzrostu
znaczenia alternatywnych osrodkéw ekonomicznych oraz dywersyfikacji
walut w miedzynarodowym obrocie gospodarczym® Jednym z kluczowych
aktoréw tego procesu stalo sie ugrupowanie BRICS, obejmujgce najwieksze
gospodarki rynkéw wschodzacych?®.

Zrzeszajaca Brazylie, Rosje, Indie i Chiny grupa BRIC powstata w 2006 1,
a w 2010 dolaczyla do niej Republika Poludniowej Afryki, wskutek czego
zmieniono nazwe na BRICS. Od 2024 r. format rozszerza sie dalej, w zwigzku
z czym pojawilo sie nieoficjalne okreslenie BRICS+. Do grupy wiaczono
od tego czasu Egipt, Zjednoczone Emiraty Arabskie, Etiopie, Indonezje, Iran
i Arabie Saudyjska®. Dysponuje ona znaczacym potencjalem demograficz-
nym i gospodarczym. Po rozszerzeniu obejmuje 485 proc. ludnosci swiata,
z tendencja wzrostowa powyzej Sredniej globalnej w nadchodzacej dekadzie.

1 P.Hartmann, Currency Competition and Foreign Exchange Markets. The Dollar,
the Yen and the Euro, Cambridge University Press, Cambridge 2003, s. 12.

2 L Pszczdlka, Znaczenie dolara amerykanskiego jako waluty kluczowej w miedzy-
narodowym systemie walutowym, ,Optimum. Economic studies” 2023, nr 4 (114),
S. 215-216.

3 N.Duggan, J. C. Ladines Azalia, M. Rewizorski, The Structural Power of the BRICS
(Brazil, Russia, India, China and South Africa) in Multilateral Development Finance:
A Case Study of the New Development Bank, ,International Political Science Review”
2022, vol. 43, issue 4, s. 496.

4 Arabie Saudyjska zaproszono do BRICS+, ale jej formalne czlonkostwo nie zostato
oficjalnie potwierdzone. BRICS Previous Summits, ,BRICS Brasil 2025" [online],
20 I 2025 [dostep: 5 XII 2025]: <https://brics.br/en/about-the-brics/brics-previous-
summits>.
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Odpowiada tez tacznie za istotng czes¢ globalnego PKB, produkgji przemy-
stowej oraz handlu miedzynarodowego. W 2023 r. lgczny udzial panstw
BRICS w globalnym PKB wedtug parytetu sity nabywczej w cenach biezacych
wynioést 39 proc. W 2024 1. zrzeszone w grupie kraje odpowiadaly za 24 proc.
catkowitego handlu miedzynarodowego. Ponadto posiadajg one duze zasoby
surowcow: ok. 72 proc. Swiatowych zt6z metali ziem rzadkich, 43,6 proc. glo-
balnej produkgji ropy naftowej, 36 proc. Swiatowej produkcji gazu ziemnego
oraz 78,2 proc. globalnej produkcji wegla kamiennego’.

Wraz z rosngcg integracjg ekonomiczng oraz rozwijajacg sie wspolpracy
instytucjonalng panstwa BRICS podejmuja szereg dziatan ukierunkowa-
nych na ograniczenie zaleznosci od dolara w wymianie handlowej, zarza-
dzaniu rezerwami walutowymi oraz finansowaniu rozwoju®. Zjawisko to,
okreslane mianem dedolaryzacji, wpisuje sie w szersze procesy transfor-
magcji globalnej gospodarki, w ktérej rosnie znaczenie rynkéw wschodza-
cych oraz alternatywnych centréw finansowych. Proces ten przybiera postaé
zaréwno dedolaryzacji funkcjonalnej, jak i systemowej. Pierwsza przejawia
sie w stopniowym zastepowaniu dolara w konkretnych obszarach dzia-
talnosci gospodarczej, takich jak rozliczenia handlowe czy emisja dtugu
w walutach krajowych. Druga ma natomiast charakter strukturalny i doty-
czy przeksztatcen w architekturze miedzynarodowego systemu walutowego,
prowadzacych do ograniczenia dominujacej roli dolara jako globalnej waluty
rezerwowej i rozliczeniowej.

Zatozenia teoretyczne i cel artykutu

Celem artykutu jest zbadanie i ocena proceséw dedolaryzacji w panstwach
BRICS oraz ich wplywu na ewolucje wspélczesnej architektury finanséw
miedzynarodowych. Przeprowadzone analizy stluza poszukiwaniu odpowie-
dzi na nastepujace pytania badawcze: 1. Jakie instrumenty i mechanizmy
dedolaryzacji stosowane s3 przez panstwa BRICS i w jakim stopniu wpty-

5  BRICS Data, ,BRICS Brasil 2025” [online], 20 I 2025 [dostep: 5 XII 2025]: <https://
brics.br/en/about-the-brics/brics-data>.

6  S.Kh. Viana de Castro, A. Rodrigues Santiago, The Evolution of Financial Architec-
ture Supporting the BRICS: Reshaping the Global Financial Order?, ,Frontiers in
Political Science” 2025, vol. 7, art. 1657108: <https://public-pages-files-2025.frontiers-
in.org/journals/political-science/articles/10.3389/fpos.2025.1657108/pdf> [dostep:
16 II 2020].
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waja one na ograniczenie roli dolara amerykanskiego we wzajemnych rozli-
czeniach finansowych i handlowych miedzy nimi? 2. W jaki sposéb procesy
dedolaryzacji w panstwach BRICS oddzialujg na funkcjonowanie kluczo-
wych elementéw wspdlczesnej architektury finanséw miedzynarodowych,
takich jak systemy platnicze, rynki walutowe oraz instytucje finansowe?
3. Jakie konsekwencje dla stabilnosci globalnego systemu finansowego oraz
pozycji walut rezerwowych niesie postepujgca dedolaryzacja w panstwach
BRICS w perspektywach srednio- i dlugookresowej?

Postawiona zostala nastepujaca hipoteza badawcza: Procesy dedola-
ryzacji realizowane przez panstwa BRICS prowadza do ewolucyjnej trans-
formacji wspolczesnej architektury finanséw miedzynarodowych, wyraza-
jacej sie w dywersyfikacji walut rozliczeniowych, rozwoju alternatywnych
systeméw platniczych oraz wzmocnieniu roli walut narodowych w obro-
tach regionalnych, jednak w perspektywie sredniookresowej nie stanowia
zagrozenia dla dominujacej pozycji dolara amerykanskiego jako kluczowej
waluty miedzynarodowe;j.

W artykule oméwiono teoretyczne podstawy dedolaryzacji, przedsta-
wiono aktualne dziatania panstw BRICS w tym zakresie oraz oceniono
potencjalne konsekwencje tych zjawisk dla stabilnosci i struktury global-
nego systemu walutowego. Analiza ta pozwala zrozumie(, czy i w jakim
stopniu BRICS stanowi realne wyzwanie dla dominacji dolara oraz jakie
scenariusze rozwoju miedzynarodowej architektury finansowej moga sie
wytoni¢ w nadchodzacych dekadach.

W badaniu zastosowane zostalo podejscie jakosciowo-ilosciowe.
Podstawowa metodg byta analiza literatury przedmiotu, obejmujaca dorobek
teoretyczny oraz aktualne publikacje naukowe i raporty instytucji miedzy-
narodowych dotyczace proceséw dedolaryzacji i architektury finanséw mie-
dzynarodowych. Uzupelniajaco wykorzystano analize danych statystycznych,
pozwalajaca na okreslenie skali i dynamiki badanych zjawisk. Potgczenie obu
metod umozliwito kompleksowe ujecie problemu badawczego oraz odpowied?
na postawione pytania i weryfikacje sformutowanej hipotezy badawcze;j.

Dedolaryzacja w Swietle teorii stabilnosci hegemonicznej
Teoria stabilnosci hegemonicznej (hegemonic stability theory) to koncep-

¢ja stuzaca wyjasnianiu, jak rozklad sit gospodarczych wptywa na sta-
bilnos¢ swiatowej gospodarki. Jej kluczowa teza zaklada, ze wspédtpraca
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miedzynarodowa oraz sprawne funkcjonowanie globalnej ekonomii uza-
leznione sg od specyficznej struktury politycznej opartej na dominacji jed-
nego podmiotu’. Wedlug autoréw tej teorii w liberalnym systemie gospo-
darki miedzynarodowej stabilno$¢ moze by¢ utrzymana dzieki istnieniu
dominujacego osrodka, ktéry petni role lidera®.

Za autora teorii stabilnosci hegemonicznej uznaje sie amerykanskiego
ekonomiste Charlesa Poora Kindlebergera, ktéry probowat wyjasnié przy-
czyny kryzysu gospodarczego z lat trzydziestych XX w.” Analizujac ekono-
miczne zrédta zalamania w powigzaniu z ukladem sit w systemie miedzy-
narodowym, doszedt on do wniosku, Ze istotnym czynnikiem poglebiajacym
kryzys byt brak globalnego przywodztwa. Zdaniem Kindlebergera diugo-
trwatos¢ Wielkiego Kryzysu ttumaczyt brak hegemona, poniewaz Wielka
Brytania utracita juz wczesniej role lidera, a Stany Zjednoczone nie byty
jeszcze gotowe, by ja przejac™®.

Zagadnieniem oddzialywania hegemonii na stabilno$¢ miedzynaro-
dowego systemu walutowego zajmowali sie natomiast przede wszystkim
Robert Owen Keohane, John Odell, Kenneth Oye, Barry Eichengreen oraz
Pierre-Olivier Gourinchas, Héléne Rey i Maxime Sauzet'. Najszersze roz-

7 Ch. P.Kindleberger, The World in Depression. 1929-1939, University of California
Press, Berkeley-Los Angeles 1973.

8 A.A.Stein, The Hedemons Dilemma: Great Britain, the United States, and the
International Economic Order, ,International Organization” 1984, vol. 38, No. 2.

9 Ch. P. Kindleberger, The World..,, s. 305.

10 Tamze, s. 294; J. Bogolebska, Miedzynarodowa koordynacja polityk gospodarczych
w warunkach kryzysu finansowego i nieréwnowag globalnych, ,Acta Universitatis
Lodziensis. Folia Oeconomica” 2015, nr 6 (317), s. 24

11 R.O.Keohane, Inflation and the Decline of American Power, [w:] The Political
Economy of International and Domestic Monetary Relations, ed. R.Lombra,
W. Witte, Iowa State, Ames 1982; J. Odell, Bretton Woods and International Political
Disintegration: Implications for Monetary Diplomacy, [w:] The Political Economy..;
K. Oye, The Sterling-Dollar-Franc Triangle: Monetary Diplomacy 1929-1937, [w:]
Cooperation under Anarchy, ed. K. Oye, Princeton University Press, Princeton 1986;
B. Eichengreen, Hedemonic Stability Theories of the International Monetary System,
National Bureau of Economic Research, Cambridge 1987 (Working Paper, 2193):
<https://scispace.com/pdf/hegemonic-stability-theories-of-the-international-mone-
tary-3jazr74ysa.,pdf> [dostep: 16 II 2026]; P-O. Gourinchas, H. Rey, M. Sauzet,
The International Monetary and Financial System, National Bureau of Economic
Research, Cambridge 2019 (Working Paper, 25782): <https://wwwnber.org/system/
files/working_papers/w25782/w25782.pdf> [dostep: 16 11 2026].
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wazania nad teorig hegemonicznej stabilnosci tego systemu przeprowadzit
Eichengreen'>. Amerykanski ekonomista przeanalizowal trzy miedzynaro-
dowe systemy walutowe: klasyczny standard ztota (the classical gold standard),
system dewizowo-zloty funkcjonujacy w okresie miedzywojennym (the inter-
war gold-exchange standard) oraz system z Bretton Woods. Zwracal uwage,
ze trwalos¢ klasycznego standardu zlota wynikala z dominujacej pozycji
Wielkiej Brytanii w gospodarce $wiatowej XIX w. Niemal trzydziestolet-
nie funkcjonowanie systemu z Bretton Woods wigzat z przewaga Stanow
Zjednoczonych w powojennym porzgdku miedzynarodowym. Niestabilnos¢
systemu dewizowo-zlotego w okresie miedzywojennym tlumaczyt z kolei
brakiem hegemonicznej silty: Wielka Brytania nie byta juz zdolna do pel-
nienia roli lidera globalnej gospodarki, a Stany Zjednoczone nie byly jesz-
cze gotowe, by przejac funkcje hegemona i stabilizatora miedzynarodowych
relacji walutowych®™, Zbiezne stanowisko prezentowal takze C. Fred Bergsten,
podkreslajac, ze historycznie systemy walutowe cechowaly sie wzgledna sta-
bilnoscig w okresach dominacji jednej waluty - funta szterlinga w XI1X w.
oraz dolara amerykanskiego po drugiej wojnie $wiatowej™.

W warunkach narastajacej policentryzacji globalnego uktadu sit gospo-
darczych szczegdlnego znaczenia nabierajg poglady tworcéw teorii stabil-
nosci hegemonicznej na temat wspotpracy panstw zajmujacych kluczowe
pozycje w $wiatowej gospodarce, ukierunkowanej na podtrzymywanie sta-
bilnosci systemu globalnego, w tym miedzynarodowych relacji waluto-
wych. Najczesciej przywolywane sg w tym kontekscie koncepcje Keohane,
Eichengreena oraz Kindlebergera”. Pierwszy z nich argumentowal, ze tad
w $wiatowej polityce i gospodarce, a tym samym ich stabilnos¢, zazwy-
czaj ksztaltowany jest przez jedng dominujgcg gospodarke, a utrzymanie
g0 wymaga cigglosci hegemonii, mozliwej wylacznie w warunkach wspét-
dzialania panstw uczestniczgcych w systemie. Jednoczesnie podkreslat,

12 B. Eichengreen, Hegemonic..
13 Tamaze, s. 1.

14 C.F. Bergsten, Toward a New International Economic Order: Selected Papers of C. Fred
Bergsten, 1972-1974, Lexington Books, Lexington 1975, s. 31: <https://archive.org/
details/towardnewinternaooooberg> [dostep: 16 II 2026].

15 R.O.Keohane, After Hedemony. Cooperation and Discord in the World Political
Economy, Princeton University Press, Princeton 1984, s. 32; B. Eichengreen,
Hegemonic.., s. 57; Ch. P. Kindleberger, The World.., s. 294.
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ze sedno tej teorii nie polega na zdolnosci silnych aktoréw do narzuca-
nia okreslonych reziméw miedzynarodowych, lecz na wypracowaniu regut
zbiorowego dziatania. W swoich badaniach analizowal takze, w jaki sposéb
korzysci plynace z hegemonicznej wspétpracy (hegemonic cooperation) moga
by¢ podtrzymywane po ostabieniu lub upadku hegemonii’®. Istotng role
kooperacji miedzynarodowej podkreslat réwniez Eichengreen. Zauwazat,
ze nawet w sytuacji dominacji jednego panstwa system walutowy funk-
cjonowat dzieki wspdlpracy uczestniczacych w nim krajéow. Twierdzit
ponadto, ze dtugookresowa stabilnos¢ miedzynarodowego systemu waluto-
wego wymaga nie tylko istnienia wiodgcej potegi gospodarczej, lecz przede
wszystkim rozwinietej wspétpracy miedzynarodowe;j”. Kindleberger wska-
zywal, ze skuteczna koordynacja miedzynarodowa mozliwa jest jedynie
wtedy, gdy przewodzi jej panstwo dysponujace odpowiednig sitg polityczna,
ekonomiczng i monetarna™.

Odmienne stanowisko prezentowata Joanne Gowa, argumentujac, ze ani
niewielka grupa panstw o zblizonym potencjale, ani organizacja miedzyna-
rodowa nie sg w stanie zastgpic gotowosci i mozliwosci panstwa hegemonicz-
nego do ponoszenia kosztéw zwigzanych z utrzymaniem systemu', Mattias
Vermeiren, analizujac relacje miedzy hegemonicznym ukladem sit a sta-
bilnoscig walutows, wskazywat z kolei, ze przejscie od globalnego systemu
walutowego opartego na hegemonii w okresie Bretton Woods do coraz bar-
dziej wielobiegunowego porzadku - symbolizowanego przez powstanie strefy
euro oraz rosngcg role Chin - istotnie ograniczyto miedzynarodows koor-
dynacje walutowg oraz zarzadzanie nieréwnowagami na rachunkach bieza-
cych, co prowadzilo do wzrostu niestabilnosci miedzynarodowego systemu
walutowego. Dodatkowo podkreslal, ze deficyt na rachunku obrotéw bieza-
cych USA stanowi przejaw ostabienia ich hegemonii, wynikajacego z rezyg-
nadji z funkdji stabilizacyjnych na rzecz nadmiernej konsumpgji publicznej
i prywatnej, ktéra odbywa sie kosztem inwestycji*’.

16 R.O.Keohane, After Hegemony.., s. 15-16, 31-32, 39, 49, 55, 141-150, 214-216.
17 B.Eichengreen, Hedemonic.., s. 57.
18 Ch. P. Kindleberger, The World.., s. 294.

19 J.Gowa, Hedemons, 10s, and Markets: The Case of the Substitutions Account, ,Inter-
national Organization” 1984, vol. 38, No. 4, s. 661-662.

20 M. Vermeiren, Power and Imbalances in the Global Monetary System. A Comparative
Capitalism Perspective, Palgrave Macmillan, Basingstoke 2014, s. 7-8.
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Otwarte pozostaje pytanie o przydatnosc teorii hegemonicznej stabil-
nosci miedzynarodowego systemu walutowego w warunkach postepuja-
cej policentryzacji ukladu sit i rosngcego udziatu cztonkéw BRICS oraz
innych krajow rozwijajacych sie w gospodarce swiatowej, a takze realizo-
wanej przez kraje rozwijajace sie strategii uniezalezniania sie od dolara
amerykanskiego.

Dedolaryzacja - czyli ograniczanie roli dolara amerykanskiego w mie-
dzynarodowym systemie finansowym i handlu®’ - czesto interpreto-
wana jest jako potencjalne wyzwanie dla porzadku miedzynarodowego.
W $wietle teorii hegemonicznej stabilnosci zjawisko to mozna analizowa¢
jako symptom ostabienia hegemonii USA, ale tez jako test trwalosci zbu-
dowanych wokot niej instytucji. Dedolaryzacja sygnalizuje spadek zdolno-
Sci lub gotowosci hegemona do dostarczania débr publicznych. Ponadto
odzwierciedla rosnacg multipolaryzacje (powstanie nowych biegunow sity
w Chinach, BRICS czy blokach regionalnych). Co istotne, uktad hegemo-
niczny moze prowadzi¢ do odchodzenia uczestnikéw systemu od dominu-
jacej waluty, co moze wynikac z naduzywania wladzy hegemonicznej (sank-
cji czy upolityczniania dolara).

Ekonomiczne i geopolityczne uwarunkowania dedolaryzacji

Dedolaryzacja w panstwach BRICS jest zlozonym, wielowymiarowym pro-
cesem, na ktory wplywajg zaréwno czynniki ekonomiczne, jak i geopoli-
tyczne. Znaczenie tego zjawiska rosnie szczegdlnie w obliczu nasilania sie
tendencji do multipolaryzowania si¢ systemu miedzynarodowego i geo-
politycznych napie¢¢ z krajami zachodnimi. Dla cztonkéw BRICS dedo-
laryzacja wigze sie z dazeniem do wiekszej autonomii gospodarczej
i finansowej w obliczu dominacji USA?2. Laczy ich krytyczne podejécie
do polityki pienieznej amerykanskiej Rezerwy Federalnej, ktérg postrze-
gaja jako zrédlo silnych wahan miedzynarodowych przeptywéw kapi-
tatu oraz niestabilnosci kurséw walutowych. Poszukiwaniu rozwigzan

21 J.J. Burke, De-Dollarization, ,Academicus. International Scientific Journal” 2024,
vol. 14, issue 30, s. 98: <https://academicus.edu.al/nr30/Academicus-MMXXIV-
30-098-111.pdf> [dostep: 16 11 2026].

22 D.C.Hananto, W. R. D. Astuti, China’s Dedollarization Policy through BRICS Cooper-
ation in 2022-2023, ,Global Strategis” 2025, vol. 19, No. 1, s. 91-120.
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pozwalajacych na uniezaleznienie sie od zdominowanej przez Stany
Zjednoczone infrastruktury finansowej sprzyjaja ponadto sankcje finan-
sowe, napiecia miedzy gléwnymi mocarstwami oraz rywalizacja techno-
logiczna®. Rozszerzenie BRICS o nowe kraje — Etiopie, Arabie Saudyjska,
Iran, Egipt, Indonezje i Zjednoczone Emiraty Arabskie - zwieksza wpltywy
bloku w réznych regionach $wiata i wzmacnia jego potencjat do tworzenia
nowych osi gospodarczych, ktére bylyby niezalezne od zachodnich instytu-
¢ji finansowych. Wedlug analiz taka dywersyfikacja geograficzna wzmac-
nia mozliwosci prowadzenia dedolaryzacji poprzez zwiekszenie liczby part-
neréw handlowych zainteresowanych transakcjami w walutach lokalnych
lub alternatywnych systemach platnosci®*.

Jednym z kluczowych czynnikéw przyspieszajacych dziatania na rzecz
dedolaryzacji w gospodarkach wschodzacych byly sankcje finansowe nakta-
dane przez Stany Zjednoczone na wybrane panstwa, co stanowito przy-
kltad wykorzystywania dolara jako narzedzia presji, czyli broni finansowej
(dollar weaponisation)®. Bylo to przede wszystkim konsekwencja nara-
stajacych napie¢ miedzy panstwami $wiata zachodniego a Chinami oraz
wybuchu wojny w Ukrainie. W rezultacie nasilily sie procesy fragmen-
tacji gospodarki globalnej, prowadzace do coraz wyrazniejszego podziatu
$wiata na rywalizujace bloki polityczno-gospodarcze®®. Bezprecedensowe
sankcje finansowe nalozone na Rosje - w szczegdlnosci zamrozenie rezerw
Banku Rosji oraz wykluczenie rosyjskich bankow z systemu SWIFT i ame-
rykanskiej sieci bankéw korespondentéw skupionych w systemie CHIPS
(Clearing House Interbank Payments System) - byly silnym sygnalem

23 H. A. Khan, Dedollarization: The Role of Expanded BRICS and the Global South,
Munich Personal RePEc Archive, Munich, 21 XII 2023 (MPRA Paper, 119544), s. 5:
<https://mpra.ub.uni-muenchen.de/119544/1/MPRA_paper_119544.pdf> [dostep:
16 I1 2026].

24 B.T.F. Lee, J.P.Sims, The BRICS+ Expansion, Global Trade Dynamics, and the
Dedollarization Phenomenon, ,Unnes Political Science Journal” 2024, vol. 8, No. 1,
s.19-29.

25 D. Skopiec, Perspektywy dolara amerykariskiego jako dominujgcej waluty miedzynaro-
dowej, ,Bank i Kredyt” 2025, vol. 56, No. 5, s. 568.

26 Geoeconomic Fragmentation and the Future of Multilateralism, International
Monetary Fund, [b.mw], January 2023 (Staff Discussion Note, SDN/2023/001):
<https://www.imf.org/-/media/files/publications/sdn/2023/english/sdnea2023001.
pdf> [dostep: 16 11 2026).
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ostrzegawczym dla innych krajow wschodzacych i przyczynily sie do zin-
tensyfikowania dziatan na rzecz ograniczenia ich zaleznosci od dolara
amerykanskiego®.

Daniel McDowell zauwaza, ze nadmierne wykorzystywanie sankgji
prowadzi do stopniowego ostabienia zaufania do dolara jako kluczowej
waluty rezerwowej i $rodka rozliczeniowego w handlu miedzynarodowym?:,
Tendencja ta nasilita sie wraz ze wzrostem liczby i zakresu sankcji finanso-
wych nakladanych przez Stany Zjednoczone od poczatku XX1 w** W latach
2000-2020 liczba obowigzujacych prezydenckich dekretéw sankcyjnych
zwiekszyla sie z 22 do 947, a liczba panstw objetych restrykcjami wzrosta
z 4 do 21. Jednoczes$nie sankcje koncentrowaly sie glownie na waskiej gru-
pie panstw, takich jak Iran, Rosja, Korea Pélnocna, Wenezuela oraz Syria®’.

Tobias Pforr, Fabian Pape i Johannes Petry argumentujg, ze w wyniku
polityki urzedujacej od 2025 r. drugiej administracji Donalda Trumpa po
raz pierwszy w historii dominacja dolara podwazana jest jednoczesnie
we wszystkich trzech kluczowych wymiarach: 1. handlu i ptatnosciach
miedzynarodowych, 2. funkcji waluty rezerwowej i bezpiecznego aktywa,
3. roli globalnej waluty inwestycyjnej i finansujacej*>. Autorzy ci wskazuja,
ze choc po globalnym kryzysie finansowym z lat 2007-2009 pojawily sie
pierwsze peknigcia w tym systemie (np. dedolaryzacja rezerw, alternatywne
systemy platnicze, wzrost znaczenia zlota), to mialy one charakter stop-
niowy i peryferyjny. Polityka Trumpa prowadzi zas ich zdaniem do struk-
turalnego zerwania z dotychczasowym modelem amerykanskiej hegemonii
finansowej. Masowe cla, gwaltowny wzrost deficytu budzetowego, podwa-
zanie niezaleznosci Rezerwy Federalnej oraz erozja rzadéw prawa osla-
biaja zaufanie do USA jako stabilnego emitenta globalnej waluty. Skutkuje
to spadkiem wartosci dolara, wzrostem watpliwosci co do bezpieczenstwa

27 D. Skopiec, Perspektywy.., s. 568.

28 D. McDowell, Bucking the Buck. US Financial Sanctions and the International
Backlash agdainst the Dollar, Oxford University Press, Oxford 2023, s. 106-140.

29 D. Skopiec, Perspektywy.., s. 568.

30 D.Drezner, The United States of Sanctions: The Use and Abuse of Economic Coercion,
,Foreign Affairs” 2021, vol. 100, No. 5, s. 142-154.

31 D. McDowell, Bucking.., s. 11-18.

32 T.Pforr, F.Pape, J.Petry, Dollar Diminished: The Unmaking of US Financial
Hegemony under Trump, ,International Organization” 2025, No. 79, s. 124-126.
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amerykanskich obligacji skarbowych oraz intensyfikacja poszukiwan alter-
natywnych rozwiazan przez inne panstwa®.

Dywersyfikacja rezerw dewizowych jako forma dedolaryzacji
w panstwach BRICS

Jednym z kluczowych wymiaréw dedolaryzacji w panstwach BRICS
jest stopniowe ograniczanie udziatu dolara amerykanskiego w oficjal-
nych rezerwach walutowych. Proces ten nasilit sie szczegdlnie po 2014 r,
wraz ze wzrostem liczby sankeji finansowych nakladanych przez Stany
Zjednoczone i ich sojusznikéw, ktore ujawnity podatnosé rezerw denomi-
nowanych w dolarach na decyzje polityczne®*.

Dane COFER (wykresy 1-3) pokazuja, Ze udzial dolara w rezerwach
pozostaje wysoki, ale ulega wahaniom. Ponadto widoczny jest wzrost
udziatu innych walut (np. euro i renminbi), co sugeruje, ze procesy odcho-
dzenia od dolara w réznych krajach s3 ztozone i niejednorodne.
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Wykres 1. Udziat najwazniejszych walut miedzynarodowych w $wiatowych
sklasyfikowanych rezerwach walutowych (w %)

Irdio: oprac. wiasne na podstawie danych: Currency Composition of Official Foreign Exchange Reserves,  International Monetary Fund” [online],
2025[dostep: 16 11 2026]: <https://data.imf.orgfen/Data-Explorer?datasetUrn=IMF.STA:COFER(7.0.1)>

33 Tamze, s. 117-133.

34 K. H.Khan, L. Bastanifar, Z. Mohammadi, Sanctioned and Speculated: The Currency
Crisis Dilemma in BRICS Nations, ,Global Change, Peace & Security” 2025, vol. 36,
issue 3, s.18.
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sklasyfikowanych rezerwach walutowych (w %)

Irodio: oprac. wiasne na podstawie danych: Currency Composition...

Kraje takie jak Chiny i Rosja systematycznie zwiekszatly udziat zlota,
renminbi oraz innych nieamerykanskich walut w swoich rezerwach, traktujac
je jako instrument dywersyfikacji ryzyka geopolitycznego. Powazna dywersy-
fikacja struktury rezerw dewizowych przeprowadzona zostala w Rosji. Udziat
dolara amerykanskiego w rezerwach tego panstwa znaczaco sie¢ zmniejszyt -
z 43 proc. w 2014 1. do 16,4 proc. w 2021. Szczegdlnie wyrazny byl jedno-
czesny wzrost znaczenia renminbi, ktérego udzial zwiekszyl sie z poziomu
bliskiego zeru do 13 proc. w tym samym okresie. W rezultacie Rosja stata
sie najwiekszym na Swiecie posiadaczem rezerw denominowanych w chin-
skiej walucie®. Réwnoczeénie istotnie zwiekszono udzial zlota w jej struk-
turze rezerw (w 2021 r. osiggnat 217 proc). Co wiecej, jeszcze przed agresja

35 M. Shagina, Western Financial Warfare and Russias De-Dollarization Strategy. How
Sanctions on Russia Might Reshape the Global Financial System, Finnish Institute
of International Affairs, Helsinki 2022 (FIIA Briefing Papier, 339), s. 3: <https:/
fiia.fi/wp-content/uploads/2022/05/bp339_western-financial-warfare-and-russias-
de-dollarization-strategy,pdf> [dostep: 16 11 2026].
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na Ukraine zdecydowana wiekszos¢ rosyjskiego zlota przechowywanego
za granica zostala sprowadzona do kraju®.

Opisany proces dedolaryzacji rezerw nie oznacza jednak catkowitego
odejscia od dolara, lecz raczej jego wzgledng deprecjacje w strukturze
rezerw. Wobec tego, ze w dolarach przechowywane jest ok. 60 proc. $wiato-
wych rezerw walutowych (wykres 1), globalny prymat amerykanskiej waluty
wcigz jest niekwestionowany. Jak wskazuja Niall Duggan, Juan Carlos
Ladines Azalia i Marek Rewizorski, dedolaryzacja w BRICS ma charakter
pragmatyczny - panstwa daza do zwiekszenia odpornosci finansowej, a nie
do naglego zerwania z istniejacym porzadkiem monetarnym®. W prak-
tyce oznacza to stopniowe wzmacnianie roli walut narodowych oraz ztota
jako aktywow rezerwowych przy jednoczesnym zachowaniu czesci rezerw
w dolarze ze wzgledu na jego ptynnosé i globalng akceptowalnosé.

Dedolaryzacja w handlu zagranicznym krajow BRICS

Panstwa BRICS coraz czeSciej zawierajg dwustronne i wielostronne porozu-
mienia umozliwiajgce rozliczenia handlowe w walutach lokalnych, z pomi-
nieciem dolara amerykanskiego. Szczegdlnie widoczne jest to w relacjach
Chin z Rosja, Indiami czy Brazylig, gdzie rosnie udzial renminbi, rubla
i rupii w transakcjach surowcowych i przemystowych®.

Udziat dolara w rozliczaniu chinskiego eksportu do Rosji ulegt znacz-
nemu ograniczeniu - z 90 proc. w 2013 1. do 50 proc. w 2020. Towarzyszyt
temu wzrost udziatu renminbi. Jak zauwaza Ireneusz Pszczétka, dalszy
wzrost roli renminbi w latach 2022-2023 byt skutkiem zwiekszenia liczby
i wartosci rozliczenn handlowych miedzy Rosja a Chinami prowadzonych
w chinskiej walucie w nastepstwie sankcji natozonych na Rosje oraz jej
sektor bankowy po rozpoczeciu inwazji na Ukraine w 2022 r.*° Bylo to
mozliwe dzieki wczesniejszemu rozwojowi wspétpracy rosyjsko-chinskiej
w obszarze bankowosci korespondenckiej*. Udziat dolara w rozliczaniu
chinskiego importu z Rosji spadt natomiast z 95 proc. w 2013 r. do 46 proc.

36 D. Skopiec, Perspektywy.., s. 569.

37 N.Duggan, J.C. Ladines Azalia, M. Rewizorski, The Structural.., s. 498-502.
38 K. H.Khan, I. Bastanifar, Z. Mohammadi, Sanctioned.., s. 2.

39 L Pszczotka, Znaczenie.., s. 214.

40 D.McDowell, Bucking.., s. 140-155.
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w 2020*". W tym przypadku jego miejsce w rozliczeniach zajelo euro, a nie
waluty krajowe. Istotne zmiany zaszly rowniez w relacjach handlowych
miedzy Rosjg a Indiami. Udziat dolara w rozliczeniach rosyjskiego eks-
portu do Indii zmniejszyt sie z 95 proc. w 2013 1. do 20 proc. w 2019 przy
jednoczesnym wzroscie znaczenia rozliczen prowadzonych w rublach*’.

Mimo nasilajacych sie tendencji do odchodzenia krajéw rozwijajacych
sie od rozliczania handlu w dolarach amerykanskich oraz spadku udzialu
Stanéw Zjednoczonych w globalnym handlu dolar wcigz pozostaje klu-
czowa walutg w $wiatowych platnosciach®. Zgodnie z danymi SWIFT jego
udziatl w globalnych rozliczeniach platniczych wzrést z 32,6 proc. w maju
2012 1. do 46,8 proc. w listopadzie 2025. Dolar poprawiat swoja pozycje
kosztem euro, ktérego udziat w tym samym czasie wyraznie zmalal - z 411
do 23,6 proc. (por. tabele 11 wykres 4)*.

Ponadto nalezy zauwazy¢, Ze silna pozycja dolara w rozliczeniach surow-
cowych, w szczegdlnosci na rynku ropy naftowej, wcigz stanowi jeden z fun-
damentéw globalnego systemu dolarowego. Obecnie dwa kluczowe swiatowe
benchmarki - Brent notowany w Londynie oraz West Texas Intermediate
w Nowym Jorku - wyceniane sg w dolarach amerykanskich. Po szczy-
cie panstw BRICS w 2018 r. Chiny wprowadzily na Miedzynarodowej
Gieldzie Energii w Szanghaju kontrakty terminowe na rope denomino-
wane w renminbi, jednak skala ich obrotu pozostaje znacznie mniejsza niz
w przypadku dominujacych kontraktéw swiatowych®. Co wiecej, najnow-
sze analizy wskazuja, ze dzialania zmierzajace do ograniczenia roli dolara
w fakturowaniu i rozliczaniu handlu ropa nie przynosza jak dotad wyraz-
nych rezultatow™.

41 D. Skopiec, Perspektywy.., s. 569.
42 Tamze.
43 L Pszczblka, Znaczenie.., s. 214.

44 RMB Tracker. Monthly Reporting and Statistics on Renminbi (RMB) Progress towards
Becoming an International Currency, SWIFT, [b.mw], December 2025: <https:/www.
swift.com/sites/default/files/files/rmb-tracker_december-2025pdf> [dostep: 16 11 2026].

45 D. Skopiec, Perspektywy.., s. 569.

46 E.Boz [i in.], Patterns of Invoicing Currency in Global Trade in a Fragmenting World
Economy, International Monetary Fund, 2025 (Working Paper, Wp/25/178), s. 8:
<https://www.imf.org/-/media/files/publications/wp/2025/english/wpiea2025178-
source-pdfpdf> [dostep: 16 II 2020].
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Wykres 4. Udziat dolara amerykaiiskiego i euro w $wiatowych ptatnosciach
w latach 2012-2025 (w %)

Irodio: oprac. wlasne na podstawie danych z tabeli 1

Nalezy podkresli¢, ze proces dedolaryzacji handlu w panstwach BRICS
ma charakter strategiczny i jest odpowiedzig na ryzyko sankcyjne oraz
koszty transakcyjne zwigzane z rozliczeniami dolarowymi. Jednoczesnie,
jak podkreslaja Kashif Hasan Khan, Iman Bastanifar i Zahra Mohammadi,
dedolaryzacja handlu napotyka istotne bariery strukturalne, takie jak ogra-
niczona wymienialno$¢ niektorych walut, brak pltynnych rynkéw finanso-
wych oraz asymetria handlowa miedzy panstwami BRICSY. W rezultacie
dedolaryzacja postepuje nieréwnomiernie i ma charakter sektorowy, obej-
mujac przede wszystkim handel surowcami energetycznymi i wybranymi
towarami strategicznymi.

Dedolaryzacja w obszarze finansowym
Budowanie alternatywnych systeméw ptatniczych

Istotnym filarem dedolaryzacji miedzynarodowego systemu monetarnego
i finansowego jest rozwdj alternatywnych systeméw platniczych, obejmuja-
cych wymiane informacji oraz transfer wartosci pienieznych. Systemy two-
rzone przez kraje BRICS majg ograniczy¢ zaleznos$¢ od zachodniej infra-

47 K.H.Khan, I. Bastanifar, Z. Mohammadi, Sanctioned.., s. 18.
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struktury finansowej, w szczegolnosci od SWIFT*:, Zaréwno Rosja, jak
i Chiny stworzyly wlasne systemy stanowigce alternatywe dla sieci SWIFT
oraz tradycyjnych relacji korespondenckich z amerykanskimi bankami*’.
Rosja utworzyta w 2014 r. System Przekazywania Wiadomosci Finansowych
(The System for Transfer of Financial Message), co bylo odpowiedzia
na pierwsze zachodnie sankcje po aneksji Krymu. System opracowany przez
Bank Rosji jako krajowa alternatywa dla SWIFT umozliwia rozliczenia
transgraniczne poza kontrolg instytucji zachodnich®. Chiny z kolei urucho-
mily w 2015 1. Transgraniczny System Platnosci Miedzybankowych (Cross-
-Border Interbank Payment System - CIPS), ktéry mial stanowi¢ alterna-
tywe zaréwno dla odpowiedzialnego za wymiane komunikatéw platniczych
SWIFT, jak i dla stuzgcego do rozliczania przeptywow finansowych systemu
CHIPS®'. CIPS obstuguje transakcje denominowane w renminbi, a zapro-
jektowany zostal jako narzedzie wspierajace internacjonalizacje chinskiej
waluty®?. Jednym z jego istotnych ograniczen pozostaje jednak to, ze uczest-
nicy posredni nadal musza korzystaé z infrastruktury SWIFT do przeka-
zywania informacji>>. Mimo tego od momentu uruchomienia systemu
systematycznie ro$nie zaréwno liczba, jak i warto$¢ realizowanych za jego
posrednictwem transakcji - w 1V kwartale 2024 1. rozliczono w nim niemal
2 mln operacji o lacznej wartosci 6 bln dol.>*

Na poziomie wielostronnym panstwa BRICS podejmujg dzialania
na rzecz integracji krajowych systemoéw platniczych oraz stworzenia wspél-
nej platformy rozliczeniowej, ktora umozliwiataby im dokonywanie trans-
akcji miedzy sobg bez koniecznosci przeliczania lokalnych walut na dolary,

48 Tamze.

49 E.S.Prasad, The Future of Money. How the Digital Revolution Is Transforming
Currencies and Finance, Harvard University Press, Cambridge-London 2021.

50 Y. Chen, The Impact of Russias,De Dollarization” on the International Status of the US
Dollar, ,Academic Journal of Business & Management” 2023, vol. 5, issue 2, s. 17-21.

51 D. Skopiec, Perspektywy.., s. 569.

52 A.Noélke, The Weaponization of Global Payment Infrastructures: A Stratedic Dilemma,
Leibniz Institute for Financial Research SAFE, [b.mw] 2022 (SAFE White

Paper, 89): <https://safe-frankfurt.de/fileadmin/user_upload/editor_common/
Policy_Center/SAFE_White_Paper_89.pdf> [dostep: 16 11 2026].

53 D. Skopiec, Perspektywy.., s. 569.

54 The International Role of the Euro, European Central Bank, Frankfurt am Main 2025:
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czesto okreslanej roboczo jako BRICS Pay. Celem tych inicjatyw jest nie tylko
zwiekszenie odpornosci na sankcje, lecz takze stworzenie infrastruktury
sprzyjajacej rozliczeniom w walutach lokalnych. Jak podkreslajg Suhayla
Khalil Viana de Castro i Anabela Rodrigues Santiago, rozwéj alternatyw-
nych systeméw platniczych stanowi jeden z najbardziej zaawansowanych
elementéw instytucjonalnej transformacji architektury finansowej BRICS™.

Nowy Bank Rozwoju jako inicjatywa BRICS na rzecz dedolaryzacji

Wazng role w procesie dedolaryzacji krajow BRICS odgrywa zalozony
w 2014 1. Nowy Bank Rozwoju (New Development Bank - NDB)*. Celem
jego dziatalnosci jest finansowanie projektéw infrastrukturalnych i roz-
wojowych w krajach rozwijajacych sie z wykorzystaniem walut lokalnych.
Promuje przy tym zasade rownosci gloséw panstw cztonkowskich®. NDB
stopniowo zwieksza udzial finansowania denominowanego w walutach
krajowych, co ogranicza ekspozycje pozyczkobiorcéow na ryzyko kursowe
i zmniejsza zaleznos¢ od dolara amerykanskiego™. Jest to alternatywa dla
Banku Swiatowego i Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW),
ktére zdominowane s3 przez kraje zachodnie.

Fundusz Walutowy BRICS

Drugim z kluczowych instrumentéw dedolaryzacji w ramach wspélpracy
BRICS jest Contingent Reserve Arrangement (CRA), nazywany Funduszem
Walutowym BRICS. Ustanowiony zostat w 2014 r. jako mechanizm wsparcia
plynnosciowego dla panstw cztonkowskich w przypadku krotkotermino-
wych kryzyséw bilansu platniczego. CRA stanowi alternatywe wobec trady-
cyjnych mechanizmoéw stabilizacyjnych MFW, w przypadku ktérych warun-
kowos¢ i dominacja panstw zachodnich byly przedmiotem dlugotrwatej
krytyki ze strony krajéow globalnego Potudnia®. Celem CRA nie jest zasta-
pienie MFW, lecz stworzenie regionalnej sieci bezpieczenstwa finansowe-
go, ktora bedzie umozliwiaé szybki dostep do rezerw walutowych bez ko-

55 S.Kh. Viana de Castro, A. Rodrigues Santiago, The Evolution.., s. 11.
56 Tamze, s. 6.

57 P.K.Mahanand, A. Naik, The BRICS Currency Agenda: Towards De-Dollarization
and a New Global Financial Order, ,International Journal of Political Science and
Governance” 2025, vol. 7, issue 9, s. 121-122.

58 N.Duggan, J.C. Ladines Azalia, M. Rewizorski, The Structural.., s. 502-505.
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niecznosci podporzadkowania sie restrykcyjnym warunkom politycznym.
Mechanizm ten ma charakter prewencyjny i stabilizacyjny - jego zadaniem
jest ograniczanie ryzyka kryzyséw walutowych oraz zwiekszenie odporno-
$ci gospodarek BRICS na szoki zewnetrzne, w tym odplyw kapitatu i pre-
sje spekulacyjna®. Cho¢ CRA nie funkcjonuje jako pelnoprawny fundusz
walutowy w sensie instytucjonalnym, jego znaczenie symboliczne i poli-
tyczne jest istotne. Stanowi element szerszej strategii ograniczania zalez-
nosci od dolara amerykanskiego oraz instytucji Bretton Woods, wzmac-
niajac finansowg autonomie panstw BRICS i ich zdolnos¢ do koordynacji
makroekonomicznej®.

Wspdlna waluta BRICS i inicjatywy cyfrowe

Kolejnymi waznymi inicjatywami na rzecz dedolaryzacji sg dyskusje doty-
czace stworzenia wspdlnej waluty BRICS oraz rozwéj cyfrowych rozwia-
zan wspierajacych rozliczenia transgraniczne. Koncepcja wspélnej waluty
pojawia sie w debatach akademickich i politycznych jako potencjalna
odpowiedz na dominacje dolara w handlu miedzynarodowym oraz syste-
mie rezerw walutowych®. Projekt ten napotyka jednak powazne bariery
strukturalne. Panistwa BRICS charakteryzujg bardzo rézne poziomy roz-
woju gospodarczego, systemy finansowe, rezimy kursowe i priorytety poli-
tyki makroekonomicznej. Brak unii fiskalnej, wspdlnego banku central-
nego oraz jednolitych mechanizméw koordynowania polityki pienieznej
sprawia, ze wprowadzenie jednej waluty bytoby obecnie wysoce problema-
tyczne®. Wazny punkt odniesienia moga tu stanowi¢ doswiadczenia strefy
euro, ktore pokazuja, ze nawet przy wysokim stopniu integracji gospodar-
czej i instytucjonalnej budowa trwatej unii walutowej wymaga glebokiej
konwergencji oraz silnych mechanizméw koordynacji fiskalnej**, co pod-
kresla skale wyzwan stojacych przed panstwami BRICS.
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W praktyce wieksze znaczenie zyskujg inicjatywy cyfrowe, w tym roz-
woj cyfrowych walut bankéw centralnych (Central Bank Digital Currency)
oraz platform rozliczen transgranicznych. Chiny, Rosja i Indie intensywnie
pracuja nad cyfrowymi wersjami swoich walut, traktujac je jako narzedzie
zwiekszania suwerennosci monetarnej i ograniczania zaleznosci od syste-
moéw zachodnich, takich jak SWIFT®. Szczegdlna role odgrywa tu koncep-
¢ja stworzenia wspélnej infrastruktury rozliczeniowej BRICS, umozliwiajacej
bezposrednie transakcje miedzybankowe w walutach krajowych. Rozwdj cy-
frowych form pienigdza wpisuje sie w szerszg strategie dedolaryzacyjng, kto-
rej celem nie jest natychmiastowe zastgpienie dolara, lecz stopniowe zwiek-
szanie autonomii finansowej panstw BRICS oraz ograniczenie podatnosci
na sankgje i szoki zewnetrzne®.

Wptyw dedolaryzacji BRICS na przyszto$é¢ globalnej
architektury finansowej

Koalicja BRICS odgrywa coraz istotniejsza role w procesie przeksztatcania
globalnej architektury finansowej, dazac do ograniczenia dominacji dolara
amerykanskiego oraz budowy bardziej multipolarnego tadu monetarnego.

Postepujaca dedolaryzacja wigze sie z istotnymi wyzwaniami. Frag-
mentaryzacja globalnego systemu finansowego moze prowadzi¢ do wzrostu
kosztoéw transakeyjnych, wiekszej zmiennosci kursowej oraz poglebienia
nieréwnowag miedzy poszczegdlnymi blokami gospodarczymi. W takim
kontekscie globalna architektura finansowa ewoluuje w kierunku bar-
dziej zlozonego, sieciowego ukladu, w ktérym wspoélistniejg rézne waluty,
systemy rozliczen i osrodki decyzyjne. Jak zauwazaja Pforr, Pape i Petry,
$wiat wchodzi w faze finansowego interregnum, charakteryzujaca sie osta-
bieniem dotychczasowej hegemonii dolara, lecz bez wylonienia sie nowego
dominujacego pienigdza®.

W dlugim horyzoncie czasowym tempo i zakres dedolaryzacji beda
zaleze¢ od stabilnosci makroekonomicznej panstw BRICS i ich zdolnosci
do pogtebiania wspodlpracy instytucjonalnej oraz od reakeji pozostatych

65 S.Kh. Viana de Castro, A. Rodrigues Santiago, The Evolution.., s. 10.
66 K.H.Khan, I. Bastanifar, Z. Mohammadi, Sanctioned.., s. 18.
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uczestnikow systemu miedzynarodowego. Jak podkresla Haider A. Khan,
rozszerzanie formatu BRICS oraz rosngce zaangazowanie panstw glo-
balnego Potudnia moga wzmacnia¢ te tendencje, jednak petne zastgpie-
nie dolara wciaz jest malo prawdopodobne®. Jako bardziej realny scena-
riusz jawi sie stopniowa transformacja globalnego porzadku finansowego
w kierunku wiekszej wielobiegunowosci i zréznicowania mechanizméw
rozliczeniowych.

Podsumowanie

Analiza proceséw dedolaryzacji w panstwach BRICS pozwala stwierdzié, ze
mamy do czynienia nie z gwaltownym przetlomem w globalnym porzadku
monetarnym, lecz z ewolucyjng i wielowymiarowg transformacjg wspét-
czesnej architektury finanséw miedzynarodowych. Z perspektywy teo-
rii stabilnosci hegemonicznej obserwowane zmiany nie oznaczaja upadku
dominagji dolara, lecz raczej stopniowe ostabienie jego wylacznej pozycji
w warunkach narastajgcej wielobiegunowosci gospodarczej i polityczne;.

Odnoszac sie do pierwszego pytania badawczego, nalezy podkreslié, ze
panstwa BRICS wykorzystuja szeroki wachlarz instrumentéw dedolaryza-
cyjnych, obejmujacych przede wszystkim rozliczenia handlowe w walutach
lokalnych, bilateralne linie swapowe miedzy bankami centralnymi, rozwoj
krajowych i regionalnych systemow platniczych oraz dziatalnosé instytu-
¢jonalng Nowego Banku Rozwoju. Szczegdlng role odgrywaja tu Chiny, kt6-
re poprzez umiedzynarodowienie renminbi, rozbudowe sieci swapowej oraz
promocje rozliczen w walucie krajowej stopniowo ograniczajg znaczenie do-
lara w wymianie z partnerami handlowymi. Skala tych dziatan pozostaje
jednak ograniczona - brak pelnej wymienialnosci walut, niska ptynnosé
rynkéw finansowych czesci panstw BRICS oraz niewystarczajacy poziom
zaufania miedzynarodowego sprawiaja, ze dedolaryzacja ma charakter se-
lektywny i sektorowy, a nie systemowy.

Odpowiadajac na drugie pytanie badawcze, nalezy wskazad, ze procesy
dedolaryzacji wptywajg na funkcjonowanie kluczowych elementéw glo-
balnej architektury finansowej przede wszystkim poprzez czesciowy frag-
mentaryzacje systeméw platniczych oraz dywersyfikacje kanatéw rozliczen

68 H.A.Khan, Dedollarization.., s. 9.
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miedzynarodowych. Rozwdj alternatywnych mechanizméw, takich
jak BRICS Pay czy bilateralne systemy clearindowe, ogranicza zaleznosc¢
od infrastruktury zdominowanej przez Zachdd, lecz nie prowadzi do jej
pelnego zastapienia. Rynki walutowe pozostaja zdominowane przez dolara,
a miedzynarodowe instytucje finansowe - mimo pojawienia sie¢ nowych
podmiotéw, takich jak NDB - nadal opierajg sie na regutach i zasobach
ksztattowanych przez gospodarki rozwiniete. W rezultacie mamy do czy-
nienia raczej z procesem adaptacji i uzupelniania istniejacego tadu niz
z jego radykalng transformacja.

W odniesieniu do trzeciego pytania badawczego nalezy podkresli¢, ze
postepujaca dedolaryzacja niesie zaréwno potencjalne korzysci, jak i ryzyka
dla stabilnosci globalnego systemu finansowego. Z jednej strony sprzyja
dywersyfikacji zrédet finansowania, ogranicza podatnos¢ czesci panstw
na sankcje finansowe i wzmacnia autonomie gospodarcza krajow rozwi-
jajacych sie. Z drugiej natomiast zwieksza fragmentacje rynkdw, podnosi
koszty transakcyjne i moze generowal wieksza zmiennosé kursowg. W per-
spektywach srednio- i dltugookresowej dolar pozostaje jednak kluczows
waluta rezerwowg $wiata, co potwierdzajg zaréwno jego dominacja w struk-
turze rezerw walutowych, jak i centralna rola amerykanskiej gospodarki
w globalnych przeplywach kapitatowych. Teza teorii stabilnosci hegemo-
nicznej zachowuje zatem aktualnos¢: brak alternatywnego hegemona zdol-
nego zapewnic globalne dobra publiczne sprawia, ze system miedzynaro-
dowy nadal opiera sie na dolarze jako gléownym filarze stabilnosci.

Podsumowujac, nalezy stwierdzié, ze procesy dedolaryzacji realizowane
przez panstwa BRICS prowadzg do stopniowej ewolugji, a nie rewolucji
w miedzynarodowej architekturze finansowej. Wzmacniaja one tendencje
do dywersyfikacji walutowej, rozwoju alternatywnych instytucji finanso-
wych i wiekszej regionalizacji przeptywdow kapitatowych, jednak w perspek-
tywie Srednioterminowej nie stanowig realnego zagrozenia dla dominuja-
cej pozycji dolara. Tym samym potwierdzona zostaje hipoteza zaktadajjca,
ze dedolaryzacja w wydaniu BRICS ma charakter ewolucyjny i adaptacyjny,
a nie systemowo rewolucyjny.
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