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Swiatowy kryzys finansowy 2008 w Swietle etyki finansow

1. Globalizacja, jako efekt narodzin turbokapitalizmu

Tym wszystkim zjawiskom, ktdre popularnie nazwano globalizacja towarzyszyta ero-
zja tradycyjnie uznanych zasad moralnych. Przy czym ta erozja miala inny charakter niz
czasowe obnizanie standardow moralnych towarzyszace gwattownym przemianom gospo-
darczym. Czym innym jest bowiem, gdy anomia pojawia si¢ w wyniku rozwoju a czyms
radykalnie innym jest budowa nowego porzadku gospodarczego przy jej wyraznej akcepta-
cji, jak miato to miejsce w USA na poczatku lat osiemdziesiatych.

Bohaterem tego okresu nie jest moralizujacy Benjamin Franklin, lecz cyniczny bez-
wzgledny gracz gietdowy, ktory zdobywa si¢ na chwile opanowania, gdy skutki jego decy-
zji, dotykaja jego samego badz bliskich. Powiedzenie chciwosé jest dobra, ktore wypowia-
da bohater filmu Wall Street bylo podsumowaniem nowej, powstatej za Oceanem bez-
wzglednej moralnos$ci lat osiemdziesiatych. W filmie padaja réwniez znamienne stowa:
dzigki chciwosci postaramy sie uratowac te drugq upadajgcq firme — Ameryke.

W 2008 r., powstata przy wspotudziale europejczykow, amerykanska struktura globa-
lizacji wymyka si¢ z pod kontroli jej tworcoOw. Po prostu procesy globalizacyjne maja swo-
ja dynamike nie zwazajac na intencje tworcow. Zycie gospodarcze ma swoja wewnetrzng
logike, a poniewaz caty rozwdj od lat osiemdziesiatych opierat na idei deregulacji, ewolu-
cja zycia gospodarczego nabrata wlasnego kierunku. Odcinajac mozliwos¢ regulacji i funk-
cjonowania barier gospodarczych: regionalnych i narodowych, do zglobalizowanej gospo-
darki od lat osiemdziesigtych XX w. powraca widmo kryzyséow gietdowych i niszczenia
poszczegolnych gospodarek przez ataki spekulacyjne.

Do 2008 r. kryzysy nie dosiegaty centrum: ani Ameryki ani Europy. Po prostu wszel-
kie ktopoty finansowe mozna bylo tatwo eksportowac, emitujac na przyktad papiery dtuzne
chetnie kupowane przez posiadajace nadmiar wolnych srodkow finansowych panstwa su-
rowcowo-przemystowe. Obecnie mamy do czynienia z rozpoczynajacym si¢ procesem
dekompozycji i utraty znaczenia amerykansko- europejskiego centrum globalizacji.

W ksiazce pod tytutem: Turbokapitalizm. Zwyciescy i przegrani swiatowej gospodar-
ki' Edward Luwttak dowodzi, ze doszto w latach osiemdziesiatych do jako$ciowej prze-
miany gospodarki §wiatowej. Miata ona wszelkie znamiona zapoczatkowania nowej muta-
cji kapitalizmu. Bedzie go odtad charakteryzowac: deregulacja, otwarcie rynkow, informa-
tyzacja, ale i erozja moralna.

. E. Luttwak, Turbokapitalizm, Wydawnictwo Dolno$laskie, Wroctaw 2000.
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Nas najbardziej interesuje to ostatnie zjawisko. Erozja moralna polega na niezwazaniu
na obowigzywanie zasad moralnych oraz na utracie funkcji prewencyjnej nakazéw moral-
nych. Erozja moralna dotyczy jednostek, ale rowniez organizacji biznesowych i instytucji
finansowych.

2. Erozja moralnosci indywidualnej w dobie turbokapitalizmu

Na poczatek przedstawmy poszczegoélne przypadki pamigtajac, ze wigkszo$¢ pracow-
nikoéw sektora bankowego stosuje w swym zyciu zawodowym reguly przyzwoitosci. Jednak
rodzaj wykroczen przeciwko zasadom etycznym w opisanych przypadkach powinien pobu-
dzi¢ do nowej refleksji nad ewolucja moralno$ci indywidualnej na poczatku nowego tysigc-
lecia. Pojedyncze osoby bez skruputow moralnych, w synergicznym uktadzie globalnego
turbo kapitalizmu, moga dokonac¢ szkdd, ktore nie miaty miejsca w historii gospodarki.

Interes wlasny byt gtéwnym motywem dzialania od poczatku rozwoju handlu. Jego
uprawomocnienia dokonat w ostatecznosci A. Smith.

Jednak w latach osiemdziesigtych interes wiasny okres§lany jest z perspektywy na-
tychmiastowej gratyfikacji. Przychodzace po okresie lat osiemdziesiatych nowe generacje
z coraz mniejszymi skruputami moralnymi wyznaja otwarcie narcystyczno-hedonistyczny
model zycia. W ostateczno$ci prowadzi to do niebezpieczenstwa podejmowania dziatan
nieliczacych si¢ z interesem ogo6lnospolecznym. Strategie obierania ,,drogi na skréty” uka-
zuje dokumentacja spektakularnych przestepstw mtodych adeptéw sztuki bankowe;.

Schemat zawsze jest ten sam: miody, troch¢ samotny, spokojny cztowiek, pragnie za-
istnie¢ w swoim srodowisku.

Wiadomoscig najczesciej komentowana i budzaca zastanowienie jest historia najwiekszych
strat, jakie w dziejach ludzkosci poniést bank z winy wlasnego pracownika. Pigtka z dziewig-
cioma zerami, czyli pi¢¢ miliardow euro musiat zapisa¢ na straty bank Société Générale.

Stalo si¢ to za przyczyna ryzykownych operacji finansowych Jérome Kerviela, bo tak na-
zywa si¢ makler grajacy na terminowych kontraktach na europejskie indeksy gieldowe. Jego gra
nie wigzala si¢ jedynie z obowigzkami zawodowymi, ale dotyczyla rowniez obezwiadnienia
sytemu Kkontroli wewnatrzbankowej. Fikcyjne interesy, ktore miaty zadowoli¢ przetozonych
usypialy czujnos¢, ale jednoczesnie doprowadzity do niewyobrazalnych, realnych strat.

W przypadku Jérome Kerviela zaskoczyt fakt, iz nie korzystal on bezposrednio z pie-
niedzy, ktorymi obracat. Cho¢ mieszkal w dobrej dzielnicy, jego mieszkanie bylo raczej
skromne i nie prowadzit on wystawnego trybu zycia.

To, co sklonito go do narazenia banku na najwigksze straty, to byt nie tylko niewla-
Sciwy system motywacyjny (same premie w wysokosci 350 tys. euro stanowily przeszto
podwojne roczne zarobki), ale rowniez tolerowanie przez zarzad wykraczania bankierow
inwestycyjnych poza swe kompetencje w pogoni za wynikami. Doprowadzi¢ to mogto do
niebezpiecznego przejscia od czystego zysku do zysku za wszelka ceng. Bankier inwesty-
cyjny ulegt pokusie, poniewaz nie posiadal mechanizméw moralnych powstrzymujacych
go przed naduzyciami. Co wigcej, jak wynika z jego wypowiedzi, nie ma on sobie nic do
zarzucenia, tym bardziej, ze Jérdme Kervielowi nie udowodniono ztamania prawa i po
krotkim pobycie w areszcie zostat wypuszczony. Dostal on tez intratng propozycje doradcy
w firmie internetowej zajmujacej si¢ oprogramowaniem dla bankow. Skrajna nieodpowie-
dzialno$¢, naruszenie zaufania, nie tylko bezkarnie uchodzi, lecz wrecz jest nagradzana.
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Drugi przyktad dotyczy $wiezo upieczonego absolwenta amerykanskiej renomowane;j
uczelni, a mianowicie Uniwersytetu Harvarda. Dokonuje on przestgpstwa zaklasyfikowa-
nego do kategorii sprzedazy wewnetrznej (insider trading). Dziata na szkod¢ banku inwe-
stycyjnego Goldman Sachs i jego klientow. Naraza ich na straty si¢ggajace 6 mIn dolarow.
Dziata przy tym w zmowie z drugim pracownikiem banku i znajomym z banku Merrill
Lynch. Pikanterii catej sprawie nadaje fakt, ze czyni to niezwykle §wiadomie, a mozna
powiedzie¢ wigcej, cynicznie. Byli bankowcy z Golden Sachs i z banku Merrill Lynch na-
krecili film. Przedstawiat on histori¢ pracownikow, ktorzy bezwiednie staja si¢ przestgpca-
mi. Film ten mial nosié¢ tytul: Ulica jednokierunkowa lub Siepa uliczka.

Zawsze, gdy czytam o przestgpcach w bialych komierzykach, zastanawiam si¢ nad mo-
mentem, w ktorym dochodzi do decyzji naruszenia prawa. Okazuje si¢, ze mozna zda¢ napraw-
de trudny egzamin z etyki biznesu na najstynniejszej uczelni, mozna wzbudzi¢ zaufanie praco-
dawcy i zaskarbi¢ sobie sympati¢ mentora, ktory czuwa nad uksztaltowaniem wilasciwej posta-
wy praktykanta bankowego, a jednoczesnie by¢ zdolnym do dokonania czynéw kryminalnych.

3. Rozregulowany kompas moralny

Etyka biznesu stworzyta pojecia: kompasu moralnego, wirusa moralnego i erozji mo-
ralnej. Pozwalaja one na analiz¢ destrukcji §wiadomos$ci moralnej, z jaka mamy do czynie-
nia w tym przypadku.

W opisanych przypadkach dochodzi do unieruchomienia kompasu moralnego, ktory
ksztaltuje nasze przekonania moralne o tym, co dobre i zte. Strzatka kompasu moralnego
powinna stale by¢ skierowana na uznane przez nas zasady etyczne. Ma ona za zadanie sy-
gnalizowa¢ wszelkie od nich odstepstwa.

Kompas moralny powstaje w nas w dtugim procesie wychowania. Zawdzigczamy go:
Rodzinie, Szkole i Kosciotowi. Rowniez firmy, poprzez szkolenia etyczne, przyczyniaja si¢
do ulepszania tak czutego mechanizmu, jakim jest kompas moralny.

Jednak w sytuacji pokusy, czyli w sytuacji, gdy nadarza si¢ okazja dokonania wyboru
pomigdzy przestrzeganiem zasad etycznych a konkretna, znaczna korzy$ciag materialng
moze dojs$¢ do erozji moralne;.

W pierwszym momencie styszymy milczqcy glos sumienia: nie, tego na pewno nie
zrobimy, do tego si¢ nie posung, to nie dla mnie!

Potem jednak przychodzi moment, ktory polega na poddaniu zasad moralnych w wat-
pliwos¢ i w koncu ich zlekcewazeniu.

Proces ten przebiega zardwno na poziomie samottumaczenia: wszyscy tak robig, te pie-
nigdze sq mi potrzebne, takie sprytne posunigcie przynosi efekty, jak i na poziomie usprawie-
dliwiania dziatan nieetycznych przez grupe rowiesnicza czy kolezenska. Styszymy wtedy: nie
bqdz naiwny, chyba wyrostes juz by miec¢ takie skrupuly, wszyscy tak robig i od tego Swiat si¢
nie zawali. Wtedy tez jest nam tatwiej powiedzie¢ sobie: no dobrze zrobig to tylko ten jeden
raz, nie wazne jak to zrobitem, ale mi si¢ w sumie udalo, na pewno nikt sig nie dowie, nikomu
nie stanie si¢ krzywda, moze nie do kornca jest to fair, ale zniszczy to konkurencje.

Podejmujemy wtedy decyzje niezgodne z cenionymi dotad zasadami moralnymi. To
znak, ze opanowatl nas wirus moralny. Lacinski termin wirus oznacza jad. Wirus jest trud-
nym do zidentyfikowania czynnikiem zakaznym. Dzialanie jego polega na tym, iz w ciele
osoby zarazonej zaczyna si¢ rozwija¢ obcy kod genetyczny majacy swoje wlasne prawa
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rozwoju. Prawa te ignoruja, w przypadku wirusa moralnego, ,,zdrowe”, czyli obowiazujace
zasady etyczne.

Sygnatem, ktory wskazuje na zakazenie wirusem moralnym jest przestanie obowiazy-
wania naszych zasad moralnych. Od tego momentu porzucamy dotychczasowy kompas
moralny. Naszemu zyciu nadaja teraz kierunek nowe przeswiadczenia. Jak wskazuje etyka
biznesu mozna je sprowadzi¢ do sformutowan: jestem lepszy od innych, sita to prawo, jak
masz na co$ ochotg to zrob to, moje potrzeby sq wazniejsze od potrzeb innych, wigkszos¢
ludzi dba o siebie bardziej niz o innych, ludzie niewykorzystujqcy takiej okazji sq naiwni®.

Jesli wtedy wlaczymy nasze mechanizmy obronne w postaci $wiadomosci zasad
etycznych, to bedziemy zdolni oprze¢ si¢ dziataniu wirusa moralnego. Jak wida¢ z historii
eksbankowcow z Société Gorale, z Golden Sachs i z Merrill Lynch nie zawsze to si¢ udaje.

Mtode wilki, opuszczajace coraz wezesniej swoje miejsce rodzinne, nie sg juz zwiaza-
ne z tradycja wyznaczajaca standardy zachowania. Komercyjna, bezrefleksyjna, gloszaca
luz, kultura masowa i presja ze strony firmy rozliczajacej tylko za rezultaty finansowe dzia-
falnosci bankowej powoduja, ze trudno oprzeé si¢ pokusie, a zto wydaje si¢ kwestig pecha.

4. Kondycja moralna instytucji finansowych

W sytuacji dynamicznego rozwoju — w latach osiemdziesiatych — obrotu produktami
turbofinansowymi, banki, aby nie pozosta¢ w tyle, musiaty podporzadkowac si¢ twardym
wymogom stworzonego rynku i coraz bardziej rozbudowywaty dziaty inwestycyjne lub
W sposdb sprytny, omijajac bankowe ograniczenia, zaangazowaly si¢ w przeptywy poza-
bankowe. Nie tylko tradycyjne banki inwestycyjne chciaty bra¢ udzial w grze. Zaczgty si¢
mnozy¢ fundusze inwestycyjne i angazowanie biezacego, wolnego kapitatu w zakup no-
wych finezyjnych instrumentéw turbofinansowych.

Przyktadem takiego zaangazowania, ktore niestety skonczyto si¢ niedobrze jest zaan-
gazowanie bankow regionalnych w Niemczech.

Historia ich zaangazowania w turbokapitalistyczne operacje bankowe jest pouczajaca.
Naciskane przez akcjonariuszy banki by uzyska¢ turbowyniki zaangazowaty si¢ bez ostroz-
nosci w operacje turbofinansowe.

Z kolei problemy duzych bankow wynikaja nie tylko z pres;ji gietdy oraz akcjonariuszy, ale
i konkurencji mi¢dzybankowej. Rozbudowywanie dzialéw inwestycyjnych doprowadzito do
stworzenia sytuacji, jaka ujawnit przed opinig publiczna dopiero kryzys finansowy w 2008 r.

Jesli bedziemy probowali spojrze¢ na kondycje¢ moralng instytucji finansowych w do-
bie turbokapitalizmu to mozemy stwierdzi¢, ze solidno$¢, jaka kojarzy si¢ nam z dziatalno-
$cig bankow niemieckich i zaufanie, jakie mieliSmy do bankow szwajcarskich podane jest
w pierwszych miesigcach 2008 r. szczegdlnej probie. Przypomnijmy fakty: zaangazowanie
banku szwajcarskiego UBS w ryzykowny i dwuznaczny moralnie rynek kredytow subprime
wpedzito go w trudnosci finansowe. Nobliwy Dresdner Bank dokonywal nielegalnych
transferow zyskow osob uciekajacych od podatku. Z kolei Credit-Suisse musiat dokona¢
miliardowych odpisow w biezacym kwartale i nie jestesmy do konca jeszcze poinformowa-
ni o przyczynach strat. Podano rowniez dane o kwotach siggajacych szesciu zer, jakie mu-
siat przeznaczy¢ Citigroup by utrzymac swoja dziatalnos¢ turbofinansowa.

2 Zob. D. Lennick, F. Kiel, Inteligencja moralna, Purana, Wroctaw 2007, s. 96.
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Jesli dodamy do tego nowe fakty, ciagle ujawniane o jednym z najstarszych i najwigk-
szych bankow Francji, a mianowicie Société Gorale, to rysuje si¢ nam skala zagrozenia
podstawowych wartoSci organizacyjnych, bez ktérych niemozliwa jest dziatalno$¢ banko-
wa. Chodzi tu oczywisScie o zaufanie klienta i reputacje banku. Na nig sktada si¢ przeswiad-
czenie klientdw, akcjonariuszy i inwestordw, szczegolnie tych instytucjonalnych, o rzetel-
nosci, uczciwosci 1 odpowiedzialnosci w prowadzeniu operacji finansowych.

Glowny problem moralny, jaki stwarza turbokapitalizm na poziomie rozwazan o insty-
tucjach finansowych, polega na stopniu ponoszenia ryzyka przy operacjach turbofinanso-
wych. Wszelkie szkolenia i wewnetrzne procedury bankow skierowane sg na minimalizo-
wanie wlasnego ryzyka. Finezyjne strategie umozliwiajgce r6znego rodzaju minimalizowa-
nie wlasnego ryzyka prowadza czgsto do eksportowania tego ryzyka na zewnatrz. Wydaje
si¢ by¢ to zgodne z logika postepowania sektora bankowego. Jesli mozna unikna¢ lub zmi-
nimalizowa¢ wilasne ryzyko to nie ma si¢ skruputéw w tworzeniu sprytnych narzedzi finan-
sowych, jak: papiery dluzne czy wszelkiego rodzaju ubezpieczenia od ryzyka.

Jak jednak pokazuje obecny kryzys na rynku kredytow hipotecznych w Stanach Zjed-
noczonych, jego powodem nie jest tylko malejaca che¢ Amerykanéw do zakupu nowych
mieszkan i posiadtosci.

Glowng jego przyczyna jest fakt, ze ucieczka od ryzyka zwigzanego z kredytami w dtuz-
szym okresie nie jest mozliwa, tak dla wielkich bankow, jak i co ciekawie, zupehie niewinnych
0sob. Wyglada, zatem na to, iz mozna eksportowac ryzyko, ale jednak wraca ono do emitenta,
czynigc po drodze szkody. Co wigcej, poprzez ochrone wiasnych bankow, panstwo moze row-
niez usitowaé przerzuci¢ ciezar strat bankowych — przez manipulacje kursami — na inne kraje
lub regiony. To przyczyni¢ si¢ moze do dekoniunktury w wielu czgSciach §wiata. Widzimy
zatem jak przebiegla strategia bankow przyczynita si¢ do zaistnienia kryzysu na rynku finanso-
wym. Okazuje sig, ze co jest dobre dla bankow nie zawsze jest dobre dla reszty.

W przypadku wymienionych bankow widzimy jak na dtoni, ze unikanie ryzyka odby-
wa si¢ kosztem klienta. Dlatego tez opieranie swoich decyzji na wasko pojmowanym kon-
sekwencjalizmie powinno by¢ zastapione budowa strategii uwzgledniajacych dalej idace
konsekwencje, a zatem nalezy tu raczej zastosowac zasady utylitaryzmu regut. Dobro, za-
tem nie powinno by¢ utozsamiane z bezposrednimi korzys$ciami. Dziatalno§¢ bankowa
powinna by¢ akceptowana, nie tylko przez tych, ktérym przynosi bezposrednie korzysci
(jak glosi wtasnie utylitaryzm regut).

Etyka finansow, starajac si¢ zwraca¢ uwagg na tego rodzaju przypadki, stworzyta kon-
cepcje umowy agencyjnej. Umowa agencyjna, a jest takg kazda umowa pomigdzy bankiem
a klientem, to umowa powiernicza. Plenipotent, bo tak nazywana jest osoba zlecajaca wy-
konanie zadania, powierza je agentowi. Tym samym zawierza mu, ze bedzie wykonywat je
Z najwyzsza starannoscig o dobro osoby zlecajacej. Nie zawsze, jak wida¢, ma to miejsce,
a ucieczka od ryzyka musi mie¢ swoje etyczne granice. Nie moze ona sama stwarzac ryzy-
ka, nad ktorym nie mozna zapanowac.

Takie ryzyko stwarzaja produkty turbofinansowe. To one przyczynily si¢ do §wiato-
wego kryzysu finansowego. Glowny z nich posiada tajemnicza nazwg subprime loan. Ter-
min subprime, kiedy go przettumaczymy z laciny, znaczy: za, badz ponizej pierwszego,
czyli drugi w kolejce. Skoro to sformutowanie dotyczy kredytobiorcow to oznacza ono,
trzeba przyzna¢ bardzo elegancko, ze udziela si¢ kredyty podmiotom o cokolwiek watpli-
wej mozliwosci sptacania zaciggnigtych zobowigzan.

Banki, jako instytucje finansowe, a zatem odpowiedzialne organizacje, szacujgce zdolne do
podjecia ryzyko, powinny odrzuca¢ mozliwo$¢ udzielania kredytéw tej grupie klientow.
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Jednak w Stanach Zjednoczonych powstaly kasy mieszkaniowe udzielajace tego ro-
dzaju niezdrowych kredytow. Dzialtaly one na zasadzie: niech klient i rzad si¢ martwi
w przysztosci, a teraz niech interes prosperuje. Dotacje, bonifikaty, marze, odpisy a potem
bonusy, premie, nagrody — to zaczarowany krag dziatania kas kredytowych. Rozrastata sig,
zatem ilo$¢ bankowego pieniadza, ktory nie miat szansy by¢ wymieniony na realne pienia-
dze sptacajacych kredyty.

I wtedy stata si¢ rzecz najgorsza. Wielkie banki inwestycyjne zwietrzyty ogromny
interes w finansowaniu, a potem przejmowaniu tych kas, poki oczywiscie ich dziatalnoé¢
przynosita okreslone zyski. Dzialo si¢ to za pomocg montowania wyrafinowanie subtelnych
instrumentow finansowych i tworzenia przedsigbiorstw zaleznych.

Doszlo do sytuacji, w ktorej operacje, ktorych banki nie mogty prowadzi¢ pod swoim
szyldem, de facto prowadzily na wielka skalg. Potgzne srodki finansowe i nieuczciwy mar-
keting rozbudzaty nadzieje miliondw, nie do konca zorientowanych marzycieli, na wlasna
nieruchomos¢. Potwierdzita si¢ reguta, ktora znaja tylko realistycznie uprawiajacy etyke
biznesu. Pokusie wielkich zyskow, potrzebie dotrzymania kroku konkurencji moga nie by¢
w stanie oprze¢ si¢ nawet najbardziej szacowne instytucje bankowe.

Wyliczmy, jakie bariery etyczne nie powstrzymaty od takich dziatan: moralnosé
indywidualna i grupowa, etos zawodowy, programy etyczne firm, etos zarzadu. Nie zadzia-
taty rowniez organizacje zrzeszajace banki, ktore miaty czuwaé nad zgodnoscig ich dziatal-
nosci z etosem zawodu i organizacji i mozna bytoby i$¢ jeszcze dalej obwiniajac politykow
i instytucje nadzoru.

Rezultat jest przerazajacy. Z szacunkéw na rok obecny wynika, ze do miliona gospo-
darstw domowych w Stanach Zjednoczonych zapuka komornik.

W etyce biznesu istnieje od dawna teoria stakeholders, a wigc podmiotow ponosza-
cych ryzyko w zwiazku z dziatalnoscig gospodarcza. Wtasnie klient ponosi ryzyko, ktorego
nie jest do konca §wiadomy, a jak widzimy, stawka w grze po jego stronie jest zbyt wysoka.

Zwielokrotnione zyski w turbokapitalizmie wigza si¢ niestety z mozliwosciag zwigk-
szonych strat. Sytuacja w sektorze bankowym nie jest wewnetrzng sprawg bankow i jesli
dziatania sektora bankowego szkodzg klientom i koniunkturze gospodarczej to powinnismy
dokonywac¢ ich moralnej oceny.

Rzetelnie uprawiana etyka biznesu zgadza si¢ z takim stanowiskiem i warto podja¢ si¢
debaty publicznej na temat turbofinanséw. Tym bardziej, ze profesjonalisci z zakresu ban-
kowosci twierdza, ze jedynym $rodkiem na zapobiezenie takim dziataniom jest wzmozenie
kontroli finansowej. Z punktu widzenia jednak etyki biznesu ten stuszny postulat nie jest do
konca mozliwy od spetnienia. Istota, bowiem dziatan w epoce turbokapitalizmu jest deregu-
lacja i mozliwo$¢ ryzykownych, nieschematycznych dziatan.

Watpliwosci etykow, co do przenoszenia skutkéw ryzykownych dziatan bankéw na
klientow, powinny sktania¢ banki do zastanowienia si¢ nad stanem przestrzegania zasad
uznanych i zapisanych w kodeksach zasad dobrych praktyk. Zarzadzajacy i pracownicy
muszg sobie u$wiadomié, ze ciezar korygowania pokusy niewtasciwego postepowania co-
raz bardziej bedzie spoczywaé na poczuciu wewngtrznej odpowiedzialnosci. Do jej
wzmacnia powinna przyczyni¢ si¢ dobra kultura organizacyjna. Od niej, bowiem zalezy czy
motyw interesu wlasnego bedzie spozytkowany dla dobra organizacji i wspdlnoty.
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5. Turbokapitalizm a etyka biznesu

Na koniec podejmijmy si¢ proby makroekonomicznych rozwazan etycznych. Ponie-
waz kapital krazy nieustanie i coraz szybciej, konieczne jest podejmowanie coraz bardziej
ryzykownych dziatan, aby utrzymac si¢ na konkurencyjnym rynku finansowym.

Banki po prostu nie moga nie angazowac si¢ w operacje przynoszace wysoka stope
zwrotu zainwestowanego kapitatu. Instytucje finansowe i ich szefowie zyja pod presja giet-
dy wyznaczajacej kursy akcji przedsigbiorstw. Jej dominacja nad zyciem gospodarczym
turbokapitalizmu jest na kazdym kroku widoczna.

Drugim, niepokojacym etykow zjawiskiem, jest proba sprowadzenia etosu finansisty do
niebezpiecznej formuly zysku za wszelka cene. W tej sytuacji dochodzi nie tylko do odwaz-
nych decyzji inwestycyjnych, ale otwiera si¢ pole do dziatan ryzykanckich. Nie zachowuje si¢
przez to Ztotego Srodka, na ktory wskazywatl Arystoteles. Pomiedzy zbytnia ostroznoscia,
ktora prowadzi do utraty szansy zysku, a brawurg konczaca si¢ czgsto stratami finansowymi
jest coraz mniej mozliwos$ci na roztropne dziatanie przynoszace bezpieczne i godziwe zyski.

Codziennie dowiadujemy si¢ o nowych stratach, jakie ponosza najwigksze banki. Nie
mierzy si¢ ich jedynie bolesna utratg kapitatu, ale rowniez nadszarpnigciem reputacji, na
ktora banki pracowaty przez lata.

Wtasnie ujawniono problemy, jakie ze swoimi klientami ma flagowy bank niemiecki
Deutsche Bank. Ot6z, musi on sobie poradzi¢ nie tylko ze stratami zwigzanymi z kryzysem
operacji finansowo-hipotecznych w USA, ale roéwniez zostal pozwany przez zwiagzki ko-
munalne i inne organizacje niemieckie. Zarzucaja mu one prowadzenie ryzykownych ope-
racji, z ktorych klienci nie zdawali sobie sprawy. Straty si¢gaja przy tym setek milionow
euro i zaczynajg stanowi¢ problem miejskich budzetéw. Bank broni si¢, wskazujac, ze
w przesztosci miasta zyskiwaty na operacjach polegajacych na probach obnizania obcigzen
kredytowych przez zmiany ich czasu sptacania (operacje typu CSM-Spread-Ladder-Swaps)
i, Ze te operacje s przyjetymi praktykami bankowymi.

Jedno przed rozstrzygnieciem sadowym jest pewne dla banku i jego klientow. Dalsza
nieprzejrzysto§¢ instrumentow finansowych spowoduje utratg¢ zaufania do bankow, a banki
narazi na kolejne procesy sadowe. Doszlo do przekroczenia granicy zdrowego rozsadku. Tur-
bokapitalizm uruchamiajacy globalng pogon za zyskiem i §rodkami finansowymi prowadzi do
kryzysu zaufania w sektorze finansowym. Zapomniano, ze istnieja moralne granice konstru-
owania finezyjnych instrumentow finansowych. Wyznacza je przejrzysto$é operacji finanso-
wych przyczyniajaca si¢ do kultywowania nieprzemijajacych wartosci: rzetelnosci i zaufania.

Rownie duzo problemow etycznych przysparza rynek hedgefonds, czyli funduszy
hedgingowych. Maja one rownie wdzigczng, co tajemnicza nazwe, jak kredyty subprime.
Termin hedgefonds pochodzi od angielskiego stowa hedge, co znaczy: ogrodzi¢ si¢ zywo-
ptotem, ale i wykrecac si¢ od odpowiedzi. Ta dwuznaczno$¢ sktania nas do rozumienia tych
funduszy, jako stosujacych specjalne, czgsto nieprzejrzyste i trudne do zrozumienia strate-
gie inwestowania. Za zywoplotem dokonuje si¢ operacji na sum¢ prawie 2 bilionow dola-
réw. Fundusze hedgingowe stanowig instrument finansowy o duzym stopniu ryzyka, ale
przynosza do czasu wysokie zyski. Operacje typu dzwignia finansowa i tak zwana krotka
sprzedaz przypominajg sztuke zonglera, ktory posiadajac dwie rece podrzuca cztery a moze
pig¢ piteczek. Okazuje sig, ze na gietdzie amerykanskiej juz okoto 40 procent transakcji jest
zwigzane z tymi funduszami. Fundusze te dziela jednak przystowiowa skore na niedzwiedziu.
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Od czasu ich skonstruowania w 1949 r. przez Alfreda Jonesa, zyskaty one zagorzatych
zwolennikow, ale tez wysunigto wobec nich zarzut ponoszenia zbytniego ryzyka przez ich
uczestnikow 1 przez caly rynek finansowy i gospodarke. Dlatego w Europie regulacje
prawne uniemozliwiaty ich rozwoj. W Niemczech jednak wymys$lono sprytne, bardzo inte-
ligentne proby zaangazowania kapitalu na zasadzie réznego rodzaju certyfikatow, ktore
potem zasilaty fundusze hedgingowe.

Moze rowniez, dlatego, stowo hedge znaczy kluczy¢, wymija¢ si¢ od odpowiedzi.
Fundusze hedgingowe dziatajg bez nadzoru bankowego. Tak one, jak inne produkty turbo-
finansowe, maja to do siebie, ze ich zatamanie niszczy bardzo rozlegla sie¢ powigzan finan-
sowych 1 gospodarczych. Juz cho¢by z tego powodu, nie powinno byé obojetnym, gdy
angazowane s3 w nie coraz wyzsze kapitaty. Niestety, jak wejdziemy na strony, ktore je
reklamuja, mowa jest tam jedynie o gwarancjach zysku.

Etyka turbofinansow raczkuje wraz z ich rozwojem. Szczegdlnie dzisiaj, gdy moze
dojs¢ do spadkow funduszy hedgingowych i innych instrumentéw turbo finansowych, nale-
zy zastanowi¢ si¢ nad uzupehlnieniem kalkulacji ryzyka o branie pod uwagg aspektow mo-
ralnych angazowania si¢ w tego rodzaju dziatalnosc.

Okazuje sig, ze juz w XVII w. Jan od $§w. Tomasza sformutlowat Zasade Podwdjnego
Skutku (Actus Duplicis Effectus). Miata ona ukazywa¢, kiedy zaangazowanie w operacje finan-
sowe nie ma dwuznacznego charakteru. Zakonnik wymienia szereg warunkoéw jakie muszg by¢
spetnione by dane dzialanie zaakceptowac. Musi by¢ rzeczywiscie wazny powod, aby podjac
dziatanie o mozliwych, negatywnych skutkach ubocznych. Cel planowanego dziatania musi by¢
dobry. Jednoczesnie nie mozemy w swej kalkulacji korzystaé ze ztych skutkoéw dziatan.

Na pewno warto uzupetni¢ kalkulacj¢ ryzyka finansowego o ryzyko naruszenia zasad
moralnych. Jesli bowiem pewne operacje finansowe budza jakie§ watpliwos$ci moralne to
znak, ze trzeba si¢ gleboko zastanowi¢ na ile w te operacje angazowaé bankowe aktywa.
Moze bowiem zosta¢ utracona reputacja banku.

Musimy zrobi¢ ekonomiczno-etyczny remanent, czyli wroci¢ nie tyle do Arystotelesa,
ktory juz w starozytno$ci ukazat, ze chciwos¢ (pleonaksja) rujnuje szczgscie i dobrobyt, ale
przynajmniej do Adama Smitha. Nie ma chyba drugiego ekonomisty i etyka zarazem, na
temat, ktorego pogladow bytoby tyle nieporozumien.

Chetnie przy tym naduzywa si¢ metafory ,,niewidzialnej reki”. Przytoczmy zatem stowa
Smitha o niewidzialnej rece. Pisat on, ze kazdy mysli tylko o swym wlasnym zarobku, a jednak
w tym, jak i w wielu innych przypadkach, jakas niewidzialna reka, kieruje nim tak, aby zdgzat do
celu, ktorego wcale nie zamierza osiggngc. Spoteczenstwo zas, ktore wcale w tym nie bierze
udzialu nie zawsze na tym Zle wychodzi®. Powolujac sie na ten cytat dochodzi si¢ do nieupraw-
nionego wniosku, ze niewidzialna reka wszystko zatatwi. Rodzaca si¢ wtedy nowoczesna go-
spodarka rynkowa, to wedle Smitha, miejsce oddziatywania nie tylko niewidzialnej reki, ale
rowniez widzialnej reki panstwa i prawa, ktore ma zapobiega¢ monopolistyczno-spekulacyjnym
tendencjom w gospodarce. Co wigcej, Smith ukazuje, ze uczucie sympatii i skruputy moralne, to
nie wymysty etykdw biznesu, a czynniki wptywajace na dziatanie rynku. W kazdym badz razie
Smith nie wyklucza na pewno ani sensu dziatania widzialnej reki pafistwa i prawa, ani etycz-
nych regut gospodarowania i zwigzanych z tym regulacji.

Dlatego szczegdlnie dzisiaj musimy o tym pamieta¢, wnikliwie badajgc — na empi-
rycznym przyktadzie — ekonomiczne, spoteczne i etyczne plusy i minusy deregulacji.

3 A. Smith, Badania nad naturq i przyczynami bogactwa narodow, PWN, Warszawa 1954, t. 2, s. 46.
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Powoli uswiadamiamy sobie problematycznos¢ idei catkowitej deregulacji i upatry-
wania w mechanizmach rynkowych sit dziatajacych na podobienstwo Opatrznosci Bozej.

Odrzucajac alternatywe: wolny rynek albo centralne planowanie nalezy zastanowi¢ si¢, na
czym polega¢ ma nowy system regul korzystania z wolnosci. Nie sa one niezgodne z duchem
liberalizmu gospodarczego, a jednoczesnie opierajg si¢ na poszanowaniu zasad moralnych.

W pismach Friedricha von Hayeka mozemy przeczytac, iz wolne spoleczenstwo byé
moze bardziej niz jakiekolwiek inne wymaga, aby ludzie w swoim dziataniu kierowali si¢
poczuciem odpowiedzialnosci, ktére wykracza poza obowigzki egzekwowane przez prawo®.

Zawsze, zatem, rowniez w teorii neoliberalnej jest miejsce dla etyki w biznesie. Reali-
zuje si¢ tylko ona na innym poziomie. Jest to poziom odpowiedzialnosci indywidualne;.

Kryzys na rynku turbofinansowym rodzi rowniez dylematy moralne zwigzane z wybo-
rem strategii jego pokonania.

Jak zapobiec finansowej fali tsunami, czyli zatamaniu si¢ systemu bankowego w wy-
niku masowe] upadtosci powigzanych ze soba instytucji finansowych? Jakie sa mozliwe
drogi wyjscia z kryzysu, a co mozna — uwzglgdniajac zasady etyczne — zrobié, by nie dopu-
$ci¢ do najgorszego, czyli katastrofy finansowej?

Powstat projekt amerykansko-brytyjski, ktory wyglada na racjonalne dziatanie w obli-
czu kryzysu. Polega on na zakupie produktow turbo finansowych, zawierajacych w znacz-
nym stopniu instrumenty finansowe, ktére zawiodly i spowodowaty kryzys. W Europie
Wzmagaja si¢ tez naciski na obnizanie stop procentowych.

Te metody wychodzenia z tarapatéw prywatnych inwestoréw lub instytucji finanso-
wych rodza jednak powazny problem moralny. Zwrocit na niego uwage prezes EBC Jean-
Claude Trichet, naciskany na zasilenie bankow przez ,,widzialng reke” panstwa. Stwierdzit,
on, ze zastosowane w Ameryce cigcie stop procentowych w reakcji na rynkowe zawirowa-
nia stworzyltoby atmosfere moralnego naduzycia lub wrazenie, ze bank nagradza ryzykowne
decyzje inwestoréow. Tego rodzaju ubezpieczenie prywatnego ryzyka na koszt podatnika
rodzi pokuse jeszcze bardziej ryzykownych dziatan ze strony prywatnego kapitatu. Etyka
biznesu nazywa te sytuacj¢ moralnym hazardem.

Sprawa wydaje si¢ jednak z punktu etycznego jeszcze bardziej ztozona. Jesli zalozymy
najgorszy scenariusz, a mianowicie grozby finansowej fali tsunami, to brak ratowania sy-
temu finansowego bylby réwniez oceniony negatywnie z punktu widzenia etyki.

Mamy, zatem klasyczny dylemat moralny: jak zachowac si¢, gdy prywatne zyski wy-
magaja kredytowania w ostatecznosci przez spoteczenstwo, gdyz, jesli tego nie dokonamy,
samo spoteczenstwo moze ponie$¢ jeszcze wigksze straty? Ryzykowac, ze ,niewidzialna
reka” dobierze si¢ jedynie do magikow finansowych, a nas pozostawi w spokoju, czy jed-
nak ubezpieczy¢ sie rozdajac ,,widzialng reka” pakiety ratunkowe?

Przed takimi dylematami, ktore wlasnie majg wymiar nie tylko techniczny, ale i mo-
ralny, stoja dzisiaj profesjonalisci z bankow centralnych.

Trzeba na koniec przyzna¢, iz etyka, jako narzedzie prewencji skapitulowata na calej
linii, bo nie zapobiegta angazowaniu si¢ w ryzykowne, dwuznaczne z punktu moralnego,
przedsigwzigcia. Mozemy zreszta poczyta¢ pigknie brzmigce programy etyczne bankow,
szczegblnie amerykanskich.

* F. August von Hayek, Konstytucja wolnosci, PWN, Warszawa 2006, s. 85.
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Skala naruszen norm moralnych i etosu zawodowego sktania do porzucenia tej kom-
fortowej strategii zaktadajacej, ze Swiat finansow popadl w kryzys, w tym kryzys moralny
jedynie z wlasnej winy.

Marginalizacja glosu etykow, instrumentalne traktowanie etyki biznesu na studiach
akademickich objawiajace si¢ traktowaniem jej, jako przedmiotu do wyboru to takze nasza
wina. Wymogi nauczania jej w atrakcyjnej formie, zaliczanej testami, i wyktadanie etyki
biznesu przez osoby bez wyksztalcenia z zakresu etyki, jest zjawiskiem czegstym na uczel-
niach ekonomicznych.

Kult sprawnosci menedzerskiej, niepodbudowany przeswiadczeniem o wadze prze-
strzegania zasad moralnych, daje w $wiecie finansow optakane, jak widzimy, rezultaty.

Naturalne pragnienie robienia korzystnych interesow moze, jak juz ostrzegat Arystote-
les, przerodzi¢ sic w praktyke podejmowania dzialan bez skruputéw moralnych. Zadze
posiadania, bogacenia si¢ wszelkimi, rowniez nieetycznymi metodami nazwal on stowem
pleonaksja. Dotyczy ona postepowania, ktore oceniane jest, jako nadmierne, kosztem
innych dazenie do zaspokojenia wlasnych interesow.

Chciwoéé nie tylko prowadzi do wewngtrznej dysharmonii, jak zauwazat Arystoteles. Po-
woduje ona swoistg $lepote moralng. Przeciwwaga do indywidualnego etosu nieodpowiedzial-
noéci mialy by¢: tworzenie profesjonalnej etyki organizacji, wyrazajacej si¢ w budowie progra-
mow etycznych, sytemu szkolen, nadzoru etycznego i tworzenia stanowisk do spraw etyki
w przedsigbiorstwach oraz programy spotecznej odpowiedzialnosci biznesu (CSR). Jak jednak
pokazuja afery z firma Enron i Artur Andersen, i obecny kryzys na rynku finansowym, nawet
najlepsze programy nie moga zapobiec naruszaniu prawa i zasad etycznych przez organizacje
stojace pod presja wynikow gietdowych i przez pracownikow, ktorzy zatracili kompas moralny.

Dotkliwos¢ obecnych wydarzen na rynku finansowym mogtaby nam ztagodzi¢ mysl,
ze gorzka nauka dla bankow nie pdjdzie na marne. Trzeba zrozumieé, ze nie chodzi tu
o kosmetyke, a o etyke.

Realizacja tego, co rozumiemy przez integrity, czyli prawo$¢, uczciwos$é, rzetelnosé
i spojnosé, czyli zgodno$é tego, co sie robi, z wyznawanymi zasadami moralnymi, moze
uchroni¢ banki i nas wszystkich przed kolejnymi kryzysami. W koncu wszyscy chcemy
darzy¢ pelnym zaufaniem siebie nawzajem, a w tym szczegolnie mie¢ pewnos$¢, ze banki
nie angazuja si¢ w watpliwe operacje finansowe.

Etyka, zatem uczy: jak nie podejmowac kuszacych propozycji, ktore budzg od poczat-
ku watpliwo$ci moralne, i ze warto by¢ madrym przed szkoda, a nie po szkodzie.

World Financial Crisis of 2008 from a Business Ethics’ Point of View

Summary

One of the causes of the financial crisis of 2008 can be found in neglecting the norms of business ethics,
many of which were broken by bank officers. This claim leads to the global assessment of the new shape of global
capitalism, commonly called turbocapitalism. Its financial products are marked by high risk. Hence ethical rules
should be recalled as they help to judge actions which bring about many side effects as well as to assess liberal
freedom, responsibility and professional integrity. Their application may prevent disastrous decisions made by
individuals and financial institutions.
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