
  
    
      
    
  





[image: Etyka i odpowiedzialność w świecie finansów]







Spis tre­ści

Kar­ta re­dak­cyj­na

 

Sło­wo wstęp­ne

 

Roz­dział 1. Wstęp. Dla­cze­go fi­nan­se po­trze­bu­ją ety­ki?

1.1 Przy­czy­ny struk­tu­ral­ne sta­łe (lub struk­tu­ral­ne)

1.2 Przy­czy­ny oka­zjo­nal­ne (lub cy­klicz­ne)

Roz­dział 2. Fi­nan­se i ety­ka: po­dwój­na ak­tu­ali­za­cja

2.1 Czy moż­na zde­fi­nio­wać fi­nan­se?

2.2 Fi­nan­se i pie­niądz: siła obiet­nic

2.3 Wie­lo­mo­dal­na przy­czy­no­wość: ze­staw na­rzę­dzi 

2.4 Przy­czy­ny fi­nan­sja­li­za­cji

2.5 Jak zde­fi­nio­wać ety­kę?

2.6 Od­po­wie­dzial­ność

2.7 Dy­le­mat: miej­sce ety­ki

2.8 Czte­ry wy­mia­ry oce­ny etycz­nej

Roz­dział 3. Dy­le­ma­ty etycz­ne wła­ści­cie­li fun­du­szy. Oszczę­dza­ją­cy i ren­tie­rzy

3.1 Od nie-kon­sump­cji do oszczęd­no­ści

3.2 Ak­ty­wa mię­dzy­po­ko­le­nio­we

3.3 Spo­łecz­na od­po­wie­dzial­ność oszczę­dza­ją­ce­go: „zrów­no­wa­żo­ne fi­nan­se”

3.4 Oszczę­dza­nie wy­mu­szo­ne: ubez­pie­cze­nia na ży­cie i fun­du­sze eme­ry­tal­ne

3.5 Od­set­ki: (za­ka­za­ny) owoc oszczę­dza­nia

3.6 Ha­zard czy fi­nan­so­wa­nie?

3.7 In­sty­tu­cje za­rzą­dza­nia ak­ty­wa­mi i ry­zy­kiem

3.8 Rola oszczęd­no­ści na po­zio­mie ma­kro­eko­no­micz­nym

Roz­dział 4. Dy­le­ma­ty etycz­ne użyt­kow­ni­ków fun­du­szy. Dłuż­ni­cy pu­blicz­ni i pry­wat­ni oraz in­we­sto­rzy

4.1 Ko­rze­nie obiet­nic i zo­bo­wią­zań go­spo­darstw do­mo­wych

4.2 Ry­zy­ko i fi­nan­so­wa­nie biz­ne­su

4.3 Fi­nan­so­wa­nie biz­ne­su: dy­le­mat dźwi­gni

4.4 Dy­le­mat sto­py dys­kon­to­wej

4.5 Użyt­kow­ni­cy fun­du­szy pu­blicz­nych 

4.6 Etycz­ne aspek­ty asy­me­trii in­for­ma­cyj­nej

4.7 Kon­wen­cje ra­chun­ko­wo­ści i zna­cze­nie oce­ny

4.8 Sto­pa li­chwy

4.9 Co ro­bić, gdy idzie źle: po­ziom ma­kro

4.10 Pro­jekt „Ju­bi­lee”: pod­po­rząd­ko­wać ter­mi­ny płat­no­ści

Roz­dział 5. Dy­le­ma­ty etycz­ne w po­śred­nic­twie fi­nan­so­wym

5.1 Ban­ki czy ryn­ki: al­ter­na­ty­wa unie­waż­nio­na przez glo­ba­li­za­cję

5.2 Do­ra­dzić, prze­pi­sać czy sprze­dać?

5.3 Fi­nan­so­we in­no­wa­cje: cui bono?

5.4 Ja­kość cen: in­si­der tra­ding, ma­ni­pu­la­cje ryn­kiem i dark po­ols

5.5 Zmien­ność i trans­fer ry­zy­ka

Roz­dział 6. Nowe kie­run­ki dzia­ła­nia

6.1 Ogra­ni­cza­nie ocze­ki­wań i aspi­ra­cji w fi­nan­sach

6.2 Wzmoc­nie­nie zna­cze­nia re­la­cji oso­bi­stych

6.3 Uprosz­cze­nie spo­so­bu funk­cjo­no­wa­nia fi­nan­sów

6.4 Ina­czej uczyć fi­nan­sów

6.5 Ety­ka jako cel

 

Bi­blio­gra­fia

Przy­pi­sy







 

Ty­tuł ory­gi­na­łu: Ethics and re­spon­si­bi­li­ty in fi­nan­ce: what next?

 

Prze­kład: Le­szek Ka­miń­ski

Pro­jekt okład­ki: Gra­fac­ti­ve Ola Ku­lik

Re­dak­cja: Elż­bie­ta De­rel­kow­ska

Ko­rek­ta: Zo­fia Ko­zik

Re­dak­cja tech­nicz­na: Te­re­sa Oj­da­na

 

Co­py­ri­ght © Paul H. Dem­bin­ski

Co­py­ri­ght © Wy­daw­nic­two Stu­dio EMKA, War­sza­wa 2017 r.

 

Wszel­kie pra­wa, włącz­nie z pra­wem do re­pro­duk­cji tek­stów w ca­ło­ści lub w czę­ści, w ja­kiej­kol­wiek for­mie – za­strze­żo­ne.
 
 

Wy­daw­nic­two Stu­dio EMKA
 wy­daw­nic­two@stu­dio­em­ka.com.pl

www.stu­dio­em­ka.com.pl

 

ISBN 978-83-66142-49-7

 

Skład i ła­ma­nie: www.pa­ge­graph.pl

 

Kon­wer­sja: eLi­te­ra s.c.
 







Sło­wo wstęp­ne

 

Z praw­dzi­wą przy­jem­no­ścią przed­sta­wia­my Pań­stwu pra­cę Pro­fe­so­ra Pau­la H. Dem­bin­skie­go Ety­ka i od­po­wie­dzial­ność w świe­cie fi­nan­sów.

Książ­ka tego Au­to­ra, ce­nio­ne­go i do­brze zna­ne­go tak­że pol­skim fi­nan­si­stom i pra­cow­ni­kom na­uki, jest nie­zwy­kle war­to­ścio­wą po­zy­cją. Uni­ka­to­we i esen­cjo­nal­ne uję­cie te­ma­tu skła­nia do re­flek­sji nad prak­ty­ka­mi ryn­ko­wy­mi oraz ich in­te­lek­tu­al­ny­mi, eko­no­micz­ny­mi, kul­tu­ro­wy­mi i tech­no­lo­gicz­ny­mi źró­dła­mi i na­stęp­stwa­mi. Tezy po­sta­wio­ne w tej pra­cy będą dla pol­skich czy­tel­ni­ków do­sko­na­łym do­peł­nie­niem ich wła­snych wnio­sków, pły­ną­cych z do­świad­czeń zdo­by­tych w cią­gu trzy­dzie­stu lat trans­for­ma­cji pol­skie­go ryn­ku fi­nan­so­we­go, a w szcze­gól­no­ści sek­to­ra ban­ko­we­go. Był to tak­że okres wy­peł­nio­ny ogro­mem re­form po­li­tycz­nych i go­spo­dar­czych w na­szym kra­ju, a tak­że w ca­łej Eu­ro­pie.

Sek­tor ban­ko­wy uczest­ni­czył w naj­waż­niej­szych zmia­nach sys­te­mo­wych Pol­ski, jed­no­cze­śnie roz­wi­ja­jąc się i two­rząc bez­piecz­ny i no­wo­cze­sny sys­tem ban­ko­wy. Zbu­do­wa­ne zo­sta­ły so­lid­ne fun­du­sze wła­sne ban­ków, istot­nie wzrósł po­ziom de­po­zy­tów oraz roz­wi­nę­ła się ak­cja kre­dy­to­wa i po­wstał no­wo­cze­sny sys­tem płat­ni­czy. Umoc­nio­na zo­sta­ła po­zy­cja ban­ku cen­tral­ne­go i nad­zo­ru ban­ko­we­go, wzmoc­nio­na ochro­na de­po­zy­tów i zbu­do­wa­ny kra­jo­wy ry­nek ka­pi­ta­ło­wy. Na ten do­ro­bek zło­ży­ła się pra­ca wie­lu ty­się­cy pra­cow­ni­ków in­sty­tu­cji fi­nan­so­wych, pra­cow­ni­ków NBP, Mi­ni­ster­stwa Fi­nan­sów oraz nad­zo­ru ban­ko­we­go i fi­nan­so­we­go, kształ­co­nych przez pol­skie uczel­nie i za­gra­nicz­ne in­sty­tu­cje fi­nan­so­we.

Trans­for­ma­cja ustro­jo­wa to wie­le wy­zwań i moż­li­wo­ści, przed któ­ry­mi sta­wał sek­tor fi­nan­so­wy: w pierw­szej de­ka­dzie był to pro­ces dez­in­fla­cji i wpro­wa­dza­nie trud­nych re­form sys­te­mo­wych, póź­niej efek­tyw­ne wy­ko­rzy­sta­nie moż­li­wo­ści zwią­za­nych z człon­ko­stwem w OECD i UE. W spro­sta­niu wy­zwa­niom i wy­ko­rzy­sty­wa­niu szans pły­ną­cych tak­że z człon­ko­stwa w or­ga­ni­za­cjach mię­dzy­na­ro­do­wych uczest­ni­czy­ły in­sty­tu­cje fi­nan­so­we, ofe­ru­jąc swo­im klien­tom przede wszyst­kim kla­sycz­ne pro­duk­ty i usłu­gi. Waż­ną rolę w wy­zna­cza­niu do­brych prak­tyk ode­grał nad­zór ban­ko­wy, sa­mo­rząd ban­ko­wy i jego agen­dy oraz dzia­ła­ją­ca przy ZBP Ko­mi­sja Ety­ki Ban­ko­wej, Ar­bi­ter Ban­ko­wy oraz wie­lu pra­cow­ni­ków na­uki, z któ­ry­mi na co dzień ban­ki współ­pra­cu­ją.

Książ­ka Ety­ka i od­po­wie­dzial­ność w świe­cie fi­nan­sów po­win­na być obo­wiąz­ko­wą lek­tu­rą każ­dej oso­by zaj­mu­ją­cej się fi­nan­sa­mi, po­nie­waż in­spi­ru­je do po­szu­ki­wa­nia naj­lep­szych spo­so­bów bu­do­wa­nia re­la­cji z klien­ta­mi, kształ­to­wa­nia so­lid­nych wię­zi opar­tych na za­ufa­niu i rze­tel­no­ści, a przed­sta­wia­ne w niej re­ko­men­da­cje za­słu­gu­ją na uwzględ­nie­nie w prak­ty­ce dzia­ła­nia każ­dej in­sty­tu­cji ryn­ko­wej oraz wszyst­kich pod­mio­tów zaj­mu­ją­cych się re­gu­la­cja­mi i kształ­ce­niem kadr.

Krzysz­tof Pie­trasz­kie­wicz

Pre­zes

Związ­ku Ban­ków Pol­skich










Roz­dział 1. Wstęp

Dla­cze­go fi­nan­se po­trze­bu­ją ety­ki?

Je­sie­nią 1998 roku czo­ło­wi świa­to­wi gra­cze ryn­ku fi­nan­sów, ule­ga­jąc pre­sji władz ame­ry­kań­skich, oca­li­li upa­da­ją­cy fun­dusz hed­gin­go­wy o na­zwie Long-Term Ca­pi­tal Ma­na­ge­ment, któ­ry zaj­mo­wał zna­czą­cą po­zy­cję i był pro­wa­dzo­ny przez fi­nan­so­wych ge­niu­szy, w tym dwóch lau­re­atów Na­gro­dy No­bla. Było to dzie­sięć lat przed po­cząt­kiem kry­zy­su fi­nan­so­we­go w 2007 roku i świa­to­we fi­nan­se wkra­cza­ły w okres za­wi­ro­wań, któ­ry miał wstrzą­snąć ich pod­sta­wa­mi. Nie­któ­re wy­da­rze­nia, jak upa­dek En­ro­nu w 2001 czy afe­ra Par­ma­la­tu w 2003 roku, uwa­ża­ne zra­zu za przy­pad­ko­we, dały po­czą­tek wstrzą­som, któ­re do­tknę­ły sa­me­go ją­dra świa­ta fi­nan­sów. Od tego cza­su świa­to­wym fi­nan­som i ca­łej świa­to­wej go­spo­dar­ce za­gra­ża­ły co­raz po­waż­niej­sze zda­rze­nia. 

Przy­wo­ły­wa­nie chro­no­lo­gii kry­zy­su może być nud­ne, bo na pew­no nic z tego nie zo­sta­ło za­po­mnia­ne: kry­zys na ryn­ku kre­dy­tów hi­po­tecz­nych, ban­kruc­two i upa­dek wie­lu klu­czo­wych gra­czy, kry­zys fi­nan­sów pu­blicz­nych, se­ria kry­zy­sów w stre­fie euro, nie­kon­wen­cjo­nal­na po­li­ty­ka ban­ków cen­tral­nych, a nie­daw­no ni­skie sto­py pro­cen­to­we, któ­re mogą oka­zać się bom­bą z opóź­nio­nym za­pło­nem ukry­tą w bi­lan­sach ope­ra­to­rów fi­nan­so­wych. 

W 2017 roku po­wrót do sy­tu­acji sprzed roku 2007 wy­da­je się co­raz mniej praw­do­po­dob­ny, na­dal jed­nak nie wie­my, co jesz­cze może się wy­da­rzyć. Część ob­ser­wa­to­rów uwa­ża jed­nak za oczy­wi­ste – choć nie wszy­scy się z tym po­glą­dem zga­dza­ją – że za­cho­dzi pro­ces sys­te­mo­wej trans­for­ma­cji, zwłasz­cza do­ty­czą­cej roli, po­zy­cji i spo­łecz­nej le­gi­ty­mi­za­cji fi­nan­sów. Na sek­tor fi­nan­sów od­dzia­łu­je wie­le ro­dza­jów pre­sji wza­jem­nie się wzmac­nia­ją­cych: eko­no­micz­na (struk­tu­ral­na i cy­klicz­na), re­gu­la­cyj­na, po­li­tycz­na i me­dial­na. Pre­sje te są od­zwier­cie­dle­niem po­wszech­ne­go już w spo­łe­czeń­stwie prze­świad­cze­nia, że przez dzie­się­cio­le­cia przy­my­ka­no oczy na to bez­tro­skie na­ru­sza­nie przez sek­tor fi­nan­so­wy norm mo­ral­nych i etycz­nych, któ­re po­win­ny były go utrzy­mać w ry­zach. Po 2007 roku dłu­ga li­sta pro­ce­sów i kar wy­do­by­ła na świa­tło dzien­ne za­cho­wa­nia i dzia­ła­nia gra­czy fi­nan­so­wych, jesz­cze wczo­raj trak­to­wa­nych jako wzór do na­śla­dow­nic­twa. Opi­nia pu­blicz­na – we­dle słow­ni­ko­wej de­fi­ni­cji ele­ment każ­de­go skan­da­lu – po­tę­pia dziś sek­tor fi­nan­sów i wy­ra­ża po­wszech­ne prze­ko­na­nie, że zo­sta­ła wy­pro­wa­dzo­na w pole. Gorz­ki smak za­wie­dzio­ne­go za­ufa­nia i ze­rwa­ne­go pak­tu mię­dzy fi­nan­sa­mi, go­spo­dar­ką i spo­łe­czeń­stwem jest od­czu­wa­ny na ca­łym świe­cie. Zmu­sza to sek­tor fi­nan­so­wy do re­wi­zji swe­go go­spo­dar­cze­go i spo­łecz­ne­go sta­tu­su, a tak­że mo­de­li biz­ne­so­wych. 

Wła­śnie taka na­pię­ta at­mos­fe­ra skła­nia do wy­da­wa­nia uprosz­czo­nych ocen mo­ral­nych i etycz­nych. Nie na­le­ży jed­nak za­po­mi­nać, że igno­ro­wa­ne przez dłu­gi czas kwe­stie ety­ki w świe­cie fi­nan­sów sta­ły się zno­wu zna­czą­ce i w peł­ni upraw­nio­ne. Ist­nie­nie tych pro­ble­mów pod­no­si dziś sam sek­tor, a tak­że me­dia i in­te­lek­tu­ali­ści, aka­de­mic­kie i za­wo­do­we ośrod­ki szko­le­nio­we, or­ga­ny po­li­tycz­ne i re­gu­la­cyj­ne oraz spo­łe­czeń­stwo oby­wa­tel­skie. Wią­żą się one z głęb­szym ro­zu­mie­niem sa­mych fi­nan­sów i spo­so­bów ich dzia­ła­nia. To w peł­ni zro­zu­mia­łe, że róż­ne aspek­ty ety­ki zna­la­zły się w sa­mym cen­trum wy­zwań sto­ją­cych dziś przed świa­tem fi­nan­sów[1]. 

Od koń­ca „wspa­nia­łe­go trzy­dzie­sto­le­cia”, czy­li kry­zy­su lat sie­dem­dzie­sią­tych mi­nio­ne­go wie­ku, fi­nan­se od­gry­wa­ły w go­spo­dar­ce świa­to­wej co­raz bar­dziej zna­czą­cą rolę, cze­mu sprzy­ja­ły eu­fo­rycz­ne obiet­ni­ce o otwie­ra­niu dzię­ki tech­ni­kom i mo­de­lom fi­nan­so­wym no­wych ho­ry­zon­tów wzro­stu. Dla­te­go wła­śnie trzy de­ka­dy od po­ło­wy lat sie­dem­dzie­sią­tych do roku 2007 moż­na dziś okre­ślić mia­nem „eu­fo­rycz­ne­go trzy­dzie­sto­le­cia”. W okre­sie tym opi­nia pu­blicz­na, krę­gi biz­ne­so­we i rzą­dy (nie­za­leż­nie od po­li­tycz­ne­go za­bar­wie­nia) śle­po wie­rzy­ły w tech­ni­ki i in­sty­tu­cje fi­nan­so­we. Do­pie­ro kry­zys przy­sto­po­wał to trwa­ją­ce trzy de­ka­dy zbio­ro­we za­śle­pie­nie. Za­szo­ko­wa­ny świat zro­zu­miał nie tyl­ko to, jak nie­zrów­no­wa­żo­ny był roz­wój fi­nan­sów, ale też fakt, że na­stę­po­wał on w próż­ni, poza po­li­tycz­ną czy etycz­ną kon­tro­lą ze­wnętrz­ną. Pod­czas „eu­fo­rycz­ne­go trzy­dzie­sto­le­cia” na­tu­ral­nie ludz­kie po­czu­cie roz­waż­ne­go i sen­sow­ne­go wy­sił­ku zo­sta­ło przy­tłu­mio­ne, a kwe­stie etycz­ne usu­nię­to w cień. Kie­dy w efek­cie ban­kructw i skan­da­li w 2007 roku bań­ka pę­kła, na­stą­pi­ło gwał­tow­ne prze­bu­dze­nie, któ­re wy­wo­ła­ło na­dal od­czu­wal­ne po­czu­cie zdra­dy i ze­rwa­nia przy­mie­rza. 

Ce­lem tej książ­ki nie jest do­ko­na­nie ko­lej­nej dia­gno­zy kry­zy­su fi­nan­so­we­go – któ­ry był szcze­gó­ło­wo ana­li­zo­wa­ny w in­nym miej­scu[2] – lecz za­chę­ta do po­now­nej re­flek­sji nad ety­ką w świe­cie fi­nan­sów po 2007 roku. Dzi­siej­szy sek­tor fi­nan­so­wy, prze­ży­wa­ją­cy wstrząs po kry­zy­sie struk­tu­ral­nym i le­gi­ty­mi­za­cyj­nym, nie może już so­bie po­zwo­lić na uni­ka­nie pro­ble­mów ob­ja­wia­ją­cych się w klu­czo­wym py­ta­niu: co da­lej z ety­ką i od­po­wie­dzial­no­ścią w świe­cie fi­nan­sów?

Choć kwe­stie etycz­ne są czę­ścią każ­dej ludz­kiej dzia­łal­no­ści, mu­szą one być do­sto­so­wa­ne do wa­run­ków, w ja­kich po­szcze­gól­ne ro­dza­je dzia­łań się to­czą. Fi­nan­se nie sta­no­wią tu wy­jąt­ku. Na­le­ży więc brać pod uwa­gę ostat­nie wy­da­rze­nia i to­wa­rzy­szą­ce im pro­ble­my. Krót­ko mó­wiąc, ist­nie­ją dwa ro­dza­je przy­czyn, dla któ­rych zwią­za­ne z fi­nan­sa­mi kwe­stie etycz­ne mu­szą nad­ro­bić za­le­gło­ści: (1) przy­czy­ny oka­zjo­nal­ne (czy też cy­klicz­ne), za­le­żą­ce od spe­cy­ficz­nych wa­run­ków współ­cze­snych fi­nan­sów, od­sło­nię­tych przez kry­zys, i (2) przy­czy­ny sta­łe (lub struk­tu­ral­ne) zwią­za­ne z po­nad­cza­so­wą na­tu­rą fi­nan­sów i kwe­stia­mi etycz­ny­mi, za­wsze obec­ny­mi, choć w ostat­nich dzie­się­cio­le­ciach za­po­mnia­ny­mi. 



1.1 Przy­czy­ny struk­tu­ral­ne sta­łe (lub struk­tu­ral­ne)

Przez stu­le­cia mo­ra­li­ści sku­pia­li swą uwa­gę na fi­nan­sach, przed­sta­wia­jąc co naj­mniej pięć do­brych przy­czyn, dla któ­rych po­win­ny one – jak każ­da ludz­ka dzia­łal­ność – pod­le­gać pra­wu mo­ral­ne­mu:

• Pierw­sza: fi­nan­se po­słu­gu­ją się pie­nią­dzem jako jed­nym ze swych pod­sta­wo­wych za­so­bów, a pie­niądz to in­sty­tu­cja spo­łecz­na na­ła­do­wa­na zna­cze­nia­mi i wy­wo­łu­ją­ca szcze­gól­nie sil­ne na­mięt­no­ści – nie­kie­dy na­wet przy­po­mi­na­ją­ce kult qu­asi-re­li­gij­ny. Zwłasz­cza obec­nie, kie­dy po­tę­ga i uwo­dzi­ciel­ska siła pie­nią­dza osią­ga­ją szczy­ty, dzia­łal­ność do­ty­czą­ca tak wraż­li­we­go przed­mio­tu nie może już dłu­żej igno­ro­wać re­flek­sji etycz­nej. 

• Dru­ga: wią­że się z tym, że ko­lej­nym z za­so­bów, któ­rym po­słu­gu­ją się fi­nan­se, jest czas – albo ści­ślej – przy­szłość, w szcze­gól­no­ści przy­szłość in­nych lu­dzi. Wszyst­kie ak­ty­wa fi­nan­so­we skie­ro­wa­ne są ku przy­szłym zda­rze­niom i wszyst­kie współ­cze­sne trans­ak­cje fi­nan­so­we uza­leż­nio­ne są od mo­ne­tar­nej oce­ny przy­szło­ści – peł­nej nie­pew­no­ści i ry­zy­ka, wo­bec któ­rych fi­nan­se ofe­ru­ją zo­bo­wią­za­nia i gwa­ran­cje. Pro­ble­my z oce­ną nie­zna­ne­go, do­pusz­czal­ny po­ziom gwa­ran­cji i za­pła­ty oraz/lub dys­try­bu­cji ry­zy­ka to za­sad­ni­cze kwe­stie etycz­ne, któ­re przez stu­le­cia były przed­mio­tem dys­ku­sji w ob­rę­bie naj­waż­niej­szych re­li­gii i kul­tur[3]. 

• Trze­cia: wią­że się z trze­cim z za­so­bów – po pie­nią­dzach i cza­sie – z za­ufa­niem. Pie­niądz, któ­rym po­słu­gu­ją się fi­nan­se, w więk­szo­ści ma for­mę oszczęd­no­ści, to jest re­zerw bu­do­wa­nych z my­ślą o przy­szłych po­trze­bach. Ta­kich re­zerw nie moż­na wpro­wa­dzać do ob­ro­tu (lub z nie­go wy­pro­wa­dzać) bez mi­ni­mal­ne­go choć­by za­ufa­nia i lo­jal­no­ści po­mię­dzy stro­na­mi, a za­ufa­nie i lo­jal­ność wią­żą się – cza­sa­mi do­myśl­nie – z ety­ką.

• Czwar­ta: fi­nan­se to dzia­łal­ność po­le­ga­ją­ca na po­śred­nic­twie. Pra­cow­ni­cy tego sek­to­ra za­ra­bia­ją na ży­cie, ob­słu­gu­jąc przy­szłość, za­ufa­nie i pie­nią­dze in­nych lu­dzi, do­ko­nu­jąc trans­ak­cji po­mię­dzy klien­ta­mi ma­ją­cy­mi czę­sto prze­ciw­staw­ne in­te­re­sy. Czy­niąc to, za­wsze uwzględ­nia­ją też swój wła­sny za­ro­bek oraz in­te­re­sy. Z tego wy­ni­ka pro­blem w naj­wyż­szym stop­niu etycz­ny: jak i na ja­kim po­zio­mie po­win­ni oni być wy­na­gra­dza­ni. 

• Pią­ta: do­ty­czy ję­zy­ka czy­sto licz­bo­we­go, zwy­kle uży­wa­ne­go przez sek­tor fi­nan­so­wy. Do­mi­na­cja cyfr, dziś do tego wir­tu­al­nych dzię­ki tech­no­lo­gii in­for­ma­tycz­nej, ma ten­den­cje do prze­sła­nia­nia ich rze­czy­wi­ste­go – spo­łecz­ne­go i eko­no­micz­ne­go – zna­cze­nia oraz im­pli­ka­cji. Ist­nie­je więc nie­bez­pie­czeń­stwo, że kal­ku­la­cje fi­nan­so­we mogą uwal­niać się od re­al­no­ści na rzecz cyfr, ge­ne­ro­wa­nych je­dy­nie przez lo­gi­kę ma­ni­pu­la­cji aryt­me­tycz­nej. Cy­fry za­kry­wa­ją nie­rów­no­ści i wa­ha­nia w rze­czy­wi­sto­ści, two­rząc wi­zję ide­al­ne­go świa­ta, w któ­rym wszyst­ko jest do­sko­na­le po­dziel­ne i do­sko­na­le wy­mien­ne. Ety­ka zmu­sza nas do spoj­rze­nia poza rze­czy­wi­stość wir­tu­al­ną ekra­nu i po­wro­tu do rze­czy­wi­sto­ści fak­tycz­nej. Dzię­ki niej rze­czy­wi­stość ni­g­dy nie bę­dzie cał­ko­wi­cie za­stą­pio­na przez cy­fry, nie­za­leż­nie od tego, jak uży­tecz­ne i wy­god­ne mogą się one wy­da­wać.



1.2 Przy­czy­ny oka­zjo­nal­ne (lub cy­klicz­ne)

Je­że­li – jak wła­śnie zo­ba­czy­li­śmy – fi­nan­se za­wsze po­trze­bu­ją ram etycz­nych, dla­cze­go dziś tak wy­raź­nie ich bra­ku­je? Mamy mnó­stwo tech­nicz­nej li­te­ra­tu­ry o przy­czy­nach kry­zy­su fi­nan­so­we­go, ale bra­ku­je tam wy­ja­śnie­nia, dla­cze­go ety­ka za­ni­kła. Oprócz wspo­mnia­nych po­wy­żej przy­czyn struk­tu­ral­nych przy­cho­dzi na myśl jesz­cze pięć przy­czyn do­raź­nych, zwią­za­nych z obec­ną sy­tu­acją:

• Pierw­sza to prze­ko­na­nie no­wo­cze­snej teo­rii fi­nan­sów, że jest ona opar­ta na na­uko­wych – a tym sa­mym obiek­tyw­nych – pod­sta­wach i dla­te­go ma cha­rak­ter czy­sto tech­nicz­ny, nie zaś fi­lo­zo­ficz­ny. Dzię­ki temu za­mo­co­wa­niu w na­uko­wo­ści, współ­cze­sne fi­nan­se wy­ra­sta­ły na grun­cie czy­sto po­zy­ty­wi­stycz­nym, w sym­bio­zie z prak­ty­ką i nie­mal bez związ­ku z epi­ste­mo­lo­gią czy ety­ką. W la­tach sie­dem­dzie­sią­tych współ­cze­sna teo­ria fi­nan­sów („fi­nan­se ryn­ko­we”) za­czę­ła przej­mo­wać kon­tro­lę nad rze­czy­wi­sto­ścią fi­nan­sów, prze­kształ­ca­jąc spo­sób or­ga­ni­za­cji in­sty­tu­cji pu­blicz­nych i pry­wat­nych oraz prak­ty­ki za­wo­do­wej. Te zmia­ny od­zwier­cie­dla­ły prze­łom in­te­lek­tu­al­ny, któ­ry na­stą­pił w ame­ry­kań­skich la­bo­ra­to­riach uni­wer­sy­tec­kich i think tan­kach dwa­dzie­ścia lat wcze­śniej. Kil­ka­dzie­siąt lat póź­niej zo­sta­ły one so­wi­cie wy­na­gro­dzo­ne Na­gro­da­mi No­bla, a sta­ło się to dłu­go po tym, gdy współ­cze­sny fi­nan­so­wy We­ltan­schau­ung[4] zo­stał już na sta­łe uzna­ny za uni­wer­sal­ny punkt od­nie­sie­nia. Oj­co­wie za­ło­ży­cie­le tej no­wej na­uki, tacy jak Har­ry Mar­ko­witz, Mer­ton Mil­ler, Fran­co Mo­di­glia­ni, Eu­ge­ne Fama i Wil­liam Shar­pe dali fi­nan­som nową ra­cjo­nal­ność, opar­tą na pa­ra­dyg­ma­cie ry­zy­ko/zysk oraz na ze­sta­wie uży­tecz­nych na­rzę­dzi. 

Kwe­stie etycz­ne, w świe­tle suk­ce­su eko­no­micz­ne­go i czy­sto tech­nicz­nej spraw­no­ści, w ten czy inny spo­sób za­wsze obec­ne w tra­dy­cyj­nych fi­nan­sach, były sys­te­ma­tycz­nie igno­ro­wa­ne. Bez­pre­ce­den­so­wa efek­tyw­ność, któ­ra upra­wo­moc­ni­ła ten pa­ra­dyg­mat, po­zo­sta­wia­ła co­raz mniej miej­sca dla ta­kich py­tań. W kon­tek­ście pro­spe­ri­ty ani wy­spe­cja­li­zo­wa­ne in­sty­tu­cje, ani po­szcze­gól­ni ope­ra­to­rzy nie byli skłon­ni do przy­glą­da­nia się po­ten­cjal­nie kło­po­tli­wym za­gad­nie­niom. Śle­py en­tu­zjazm, pod­sy­ca­ny przez efek­tyw­ność, prze­zwy­cię­żył roz­wa­gę, a tym sa­mym ety­kę, stop­nio­wo prze­kształ­ca­jąc się w eu­fo­rię. Dla­te­go roz­wój fi­nan­so­wej teo­rii i prak­ty­ki po­zba­wio­ny był ostat­nio re­flek­sji etycz­nej.

• Dru­ga przy­czy­na bra­ku ety­ki wią­że się z tech­no­lo­gią cy­fro­wą, któ­ra za­rów­no umoż­li­wi­ła roz­wój fi­nan­sów, jak i mu to­wa­rzy­szy­ła. Prze­łom w tym ob­sza­rze jesz­cze bar­dziej wzmoc­nił na­tu­ral­ną skłon­ność tego sek­to­ra do sku­pia­nia się na świe­cie cy­fro­wym i wir­tu­al­nym, te­raz już na ska­lę świa­to­wą. Całe po­ko­le­nia ope­ra­to­rów fi­nan­so­wych sta­ły się dzię­ki temu, we­dle słów Ro­ber­ta Re­icha, zna­ko­mi­ty­mi „ma­ni­pu­la­to­ra­mi sym­bo­li”[5], nie­trosz­czą­cy­mi się o pod­sta­wy i roz­mia­ry spo­łecz­nych kon­se­kwen­cji wy­wo­ły­wa­nych przez nich pro­ce­sów. Użyt­ko­wa­na tech­no­lo­gia do­słow­nie od­cię­ła ich od rze­czy­wi­sto­ści znaj­du­ją­cej się poza cy­fro­wy­mi bi­ta­mi na ekra­nach. Wy­god­nie usa­do­wie­ni przed kom­pu­te­ra­mi ma­ni­pu­la­to­rzy sym­bo­li nie byli przez swo­je śro­do­wi­sko za­chę­ca­ni do za­da­wa­nia so­bie py­tań etycz­nych i w koń­cu za­tra­ci­li łą­czą­cy się z tym in­stynkt. Re­alia spo­łecz­no-eko­no­micz­ne, do któ­rych do­ce­lo­wo od­no­szą się fi­nan­se, sta­ły się w wy­ni­ku tego da­le­kie i mniej wi­docz­ne, a ich miej­sce za­ję­ła dy­na­mi­ka sym­bo­li w wir­tu­al­nej prze­strze­ni tech­no­lo­gicz­nej i in­te­lek­tu­al­ne wy­ra­fi­no­wa­nie. Śro­do­wi­sko pra­cy od­cię­te od rze­czy­wi­sto­ści może pro­wa­dzić do swe­go ro­dza­ju au­ty­zmu etycz­ne­go. Roz­wa­ża­nia etycz­ne, o ile w ogó­le prze­trwa­ły, sta­wa­ły się co­raz bar­dziej abs­trak­cyj­ne.

• Trze­cia przy­czy­na stop­nio­we­go wy­ci­sza­nia re­flek­sji etycz­nej to roz­mia­ry i zło­żo­ność in­sty­tu­cji fi­nan­so­wych. Ich wiel­kość i sto­pień kom­pli­ka­cji zwięk­szył wspo­mnia­ny już wpływ no­wych tech­no­lo­gii. Pod­czas „eu­fo­rycz­ne­go trzy­dzie­sto­le­cia” świat fi­nan­sów stop­nio­wo kon­cen­tro­wał się w rę­kach kil­ku­dzie­się­ciu glo­bal­nych ope­ra­to­rów, dla któ­rych spe­cja­li­za­cja i we­wnętrz­ny po­dział za­dań były stan­dar­do­wy­mi prak­ty­ka­mi[6]. W re­zul­ta­cie wie­lu pra­cow­ni­ków nie mia­ło już ca­ło­ścio­we­go ob­ra­zu fi­nan­so­wych pro­duk­tów i usług oraz ich zna­cze­nia dla klien­tów. Wo­bec bra­ku kon­tak­tu z klien­ta­mi i nie­zna­jo­mo­ści ca­ło­kształ­tu ofe­ro­wa­nych usług pa­da­li oni ofia­rą syn­dro­mu „alie­na­cji etycz­nej”, co może pro­wa­dzić do po­czu­cia ode­rwa­nia[7]. Umac­nia­ły to cią­głe od­wo­ła­nia do „sił ryn­ko­wych”, któ­rych moc ja­ko­by spy­cha­ła jed­nost­ki w mar­gi­ne­so­wy stan bez­rad­no­ści i osta­tecz­nie uwal­nia­ła je od od­po­wie­dzial­no­ści. Nic więc dziw­ne­go, że wie­lu fi­nan­si­stów za­tra­ca­ło po­czu­cie ja­kiej­kol­wiek od­po­wie­dzial­no­ści za wy­da­rze­nia, któ­re – w myśl wy­snu­tej z teo­rii de­fi­ni­cji – znaj­do­wa­ły się poza ich kon­tro­lą, ale do któ­rych ich de­cy­zje i za­cho­wa­nie ja­koś się przy­czy­nia­ły.

• Czwar­ta przy­czy­na obec­ne­go upad­ku ety­ki leży w glo­ba­li­za­cji in­sty­tu­cji i dzia­łań fi­nan­so­wych. Fi­nan­se – zwłasz­cza w swych bar­dziej wy­ra­fi­no­wa­nych aspek­tach – szyb­ko zo­sta­ły prze­strze­nią ko­smo­po­li­tycz­ną, w któ­rej ramy kul­tu­ral­ne i mo­ral­ne zo­sta­ły za­stą­pio­ne przez wzor­ce za­cho­wa­nia, rze­ko­mo za­pew­nia­ją­ce mi­ni­mum wza­jem­ne­go zro­zu­mie­nia. Pró­by roz­wi­nię­cia „kul­tur kor­po­ra­cyj­nych” nie mo­gły za­stą­pić za­ni­kłych ram kul­tu­ral­nych i re­li­gij­nych, w któ­rych funk­cjo­no­wa­ły­by ze­spo­ły pra­cow­ni­ków. Jed­nak – co ja­sno po­ka­zał kry­zys – ety­ka za­wsze była w ta­kich usi­ło­wa­niach ubo­gim krew­nym i po­zo­sta­wa­ła na­dal nie­do­strze­ga­na przez kul­tu­ry kor­po­ra­cyj­ne. Do­pie­ro od 2012 roku pań­stwo­wi re­gu­la­to­rzy za­czę­li in­te­re­so­wać się kul­tu­rą kor­po­ra­cyj­ną wiel­kich firm pry­wat­nych, do­strze­ga­jąc w nich po­waż­ne za­gro­że­nie dla sys­te­mu fi­nan­so­we­go[8].

• Pią­ta i ostat­nia przy­czy­na to ma­kro­spo­łecz­ne od­dzia­ły­wa­nie współ­cze­snych fi­nan­sów, któ­re – dzię­ki swej wszech­obec­no­ści – uzy­ska­ły zna­cze­nie sys­te­mo­we. Jako sek­tor eko­no­micz­ny fi­nan­se są dzi­siaj źró­dłem nie tyl­ko moż­li­wo­ści i obiet­nic efek­tyw­no­ści, lecz tak­że sys­te­mo­we­go ry­zy­ka. Ten nowy ele­ment łą­czy się z ry­zy­kiem mo­ral­nym i dla­te­go musi być ana­li­zo­wa­ny w ka­te­go­riach etycz­nych.

 

Uj­mu­jąc rzecz skró­to­wo, pod­czas „eu­fo­rycz­ne­go trzy­dzie­sto­le­cia” do­tkli­wie bra­ko­wa­ło ety­ki i roz­wa­gi, po­nie­waż wa­run­ki to­wa­rzy­szą­ce na­ro­dzi­nom współ­cze­snych fi­nan­sów przy­tłu­mi­ły u pry­wat­nych, pań­stwo­wych i aka­de­mic­kich gra­czy tra­dy­cyj­ne ro­zu­mie­nie ety­ki. Dla­te­go te­raz po­trze­bu­je­my obu­stron­nej ak­tu­ali­za­cji.

• W fi­nan­sach – naj­sze­rzej ro­zu­mia­nych – po­trze­bu­je­my ca­ło­ścio­wej ak­tu­ali­za­cji etycz­nej, za­nim bę­dzie za póź­no.

• W ety­ce mu­si­my pra­co­wać in­ten­syw­niej i uświa­do­mić so­bie kon­tekst no­wo­cze­snych fi­nan­sów, że­by­śmy mo­gli od­kryć – lub od­kryć na nowo – ak­tu­al­ne zna­cze­nie tra­dy­cyj­nych py­tań i po­sta­wić nowe, spe­cy­ficz­ne dla dzi­siej­szej sy­tu­acji[9].

Ta książ­ka przed­sta­wi spo­sób do­ko­na­nia tej po­dwój­nej ak­tu­ali­za­cji, ko­niecz­nej dla roz­wią­za­nia obec­nych pro­ble­mów i po­wro­tu sek­to­ra fi­nan­so­we­go do my­śle­nia etycz­ne­go. Wie­lu ak­to­rów i ob­ser­wa­to­rów do­strze­ga głę­bo­ką prze­paść po­mię­dzy ety­ką i od­po­wie­dzial­no­ścią a prak­ty­ką fi­nan­so­wą – a na­wet sprzecz­ność tkwią­cą w sa­mych ter­mi­nach: ety­ka i fi­nan­se.

Książ­ka skła­da się z pię­ciu roz­dzia­łów i wstę­pu. Pierw­szy roz­dział za­wie­ra prze­gląd pod­sta­wo­wych po­jęć – fi­nan­se, ety­ka i od­po­wie­dzial­ność – oraz okre­śla re­la­cje mię­dzy nimi. Pod­kre­śla głów­ne ce­chy fi­nan­sów pod­czas „eu­fo­rycz­ne­go trzy­dzie­sto­le­cia” i przy­wo­łu­je hi­sto­rycz­ne wy­mia­ry naj­waż­niej­szych etycz­nych de­bat z nim zwią­za­nych.

Na­stęp­ne trzy roz­dzia­ły po­dej­mu­ją ko­lej­no etycz­ne dy­le­ma­ty sto­ją­ce przed głów­ny­mi gru­pa­mi ak­to­rów sce­ny fi­nan­so­wej:

• osta­tecz­ny­mi wła­ści­cie­la­mi fun­du­szy: oszczę­dza­ją­cy­mi in­dy­wi­du­al­nie lub gru­po­wo;

• koń­co­wy­mi użyt­kow­ni­ka­mi fun­du­szy: in­we­stu­ją­cy­mi przed­się­bior­ca­mi, kon­su­men­ta­mi lub wła­ści­cie­la­mi nie­ru­cho­mo­ści i or­ga­na­mi ad­mi­ni­stra­cyj­ny­mi;

• do­staw­ca­mi sze­ro­ko ro­zu­mia­nych usług fi­nan­so­wych: po­śred­ni­ka­mi od­po­wie­dzial­ny­mi za in­for­ma­cję i do­radz­two oraz wy­stę­po­wa­nie w imie­niu koń­co­wych wła­ści­cie­li i użyt­kow­ni­ków fun­du­szy.

 

Każ­dy z roz­dzia­łów trak­tu­ją­cych o dy­le­ma­tach po­sta­wi pro­ble­my etycz­ne na trzech po­zio­mach:

(a) po­zio­mie ma­kro, na któ­rym two­rzy się ramy praw­ne. Na tym po­zio­mie py­ta­nia do­ty­czyć będą ety­ki spo­łecz­nej, za­dań i funk­cji pie­nię­dzy oraz fi­nan­sów, jak rów­nież tego, co jest do­zwo­lo­ne w sek­to­rze fi­nan­so­wym, a co nie jest;

(b) po­zio­mie po­śred­nim, na po­zio­mie in­sty­tu­cji, ryn­ków, pro­duk­tów i za­wo­dów. Tu będą omó­wio­ne pro­ble­my etycz­ne od­no­szą­ce się do spo­so­bu funk­cjo­no­wa­nia fi­nan­sów i za­wo­dów fi­nan­so­wych, a tak­że re­la­cji z użyt­kow­ni­ka­mi. Do­ty­czą one za­wo­dów (ko­dek­sy etycz­ne) oraz in­sty­tu­cji pań­stwo­wych i pry­wat­nych. Wy­ra­ża­ne są po­przez kul­tu­rę in­sty­tu­cji, ich or­ga­ni­za­cję i we­wnętrz­ne re­gu­la­cje;

(c) po­zio­mie mi­kro, czy­li na po­zio­mie in­dy­wi­du­al­nych ak­to­rów, oszczę­dza­ją­cych, me­ne­dże­rów, pro­fe­sjo­na­li­stów oraz osób od­po­wia­da­ją­cych za duże i małe or­ga­ni­za­cje. Wszyst­kie te jed­nost­ki, w swych róż­nych ro­lach, sta­ją w ob­li­czu pro­ble­mów i dy­le­ma­tów etycz­nych. 

Ostat­ni roz­dział pro­po­nu­je sze­reg przy­szłych dzia­łań, któ­re umoż­li­wią fi­nan­som od­zy­ska­nie spo­łecz­nej le­gi­ty­mi­za­cji – ale wy­ma­gać to bę­dzie zmian, w nie­któ­rych wy­pad­kach fun­da­men­tal­nych.


 



Za­pra­sza­my do za­ku­pu peł­nej wer­sji książ­ki
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[6] W 2011 roku Fi­nan­cial Sta­bi­li­ty Bo­ard za­czę­ła pu­bli­ko­wać co­rocz­ną li­stę sys­te­mo­wo waż­nych in­sty­tu­cji fi­nan­so­wych. Zak­tu­ali­zo­wa­na po raz ostat­ni w li­sto­pa­dzie 2016 roku li­sta obej­mu­je obec­nie 30 waż­nych świa­to­wych ban­ków (G-SIBs). Za­sto­so­wa­na me­to­do­lo­gia łą­czy wskaź­ni­ki wią­żą­ce się z wiel­ko­ścią in­sty­tu­cji, jej po­wią­za­nia­mi i zło­żo­no­ścią, a tak­że względ­ną uni­kal­no­ścią in­fra­struk­tu­ry i usług; http://www.fsb.org/2016/11/2016-list-of-glo­bal-sys­te­mi­cal­ly-im­por­tant-banks-g-sibs/


[7] Zob. Paul H. Dem­bin­ski, op. cit. 


[8] Gro­up of 30 (2015), op. cit.


[9] Paul H. Dem­bin­ski, op. cit.; Étien­ne Per­rot, Re­fus du ri­sque et ca­ta­stro­phes fi­nan­ci­ères, Sa­lva­tor, Pa­ris 2011; Ju­dith As­so­uly, Mo­ra­le ou Fi­nan­ce? La déon­to­lo­gie dans les pra­ti­qu­es fi­nan­ci­ères, Les pres­ses de Scien­ces Po, Pa­ris 2013. Zob. tak­że wy­da­wa­ne przez Ob­se­rva­to­ire de la Fi­nan­ce cza­so­pi­smo „Fi­nan­ce & the Com­mon Good”, rocz­ni­ki 1998–2013.
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