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Wprowadzenie

Sekularny trend rozwoju cywilizacji dowodzi sukcesywnego wzrostu roli pie-
ni dza, instrumentów i rynków finansowych w obrocie gospodarczym. Ostat-
nie stulecie charakteryzuje za  bezprecedensowa dynamika wzrostu obrotów 
finansowych, w tym zw aszcza tych, za którymi nie nast puje aden przep yw 
towarów czy us ug materialnych. Na niespotykan  w historii skal  rozwija 
si  handel ryzykiem – jako swoistym towarem na rynku globalnym – a banki 
coraz mniej przypominaj  nobliwe instytucje, w których dokonuje si  dys-
kretnych transakcji finansowych. Staj  si  natomiast sieciowymi supermar-
ketami finansowymi sprzedaj cymi masowo szeroki asortyment produktów, 
odpowiadaj cych g ównie u wiadamianym potrzebom klientów. Segmentacja 
oraz konkurencja mi dzy poszczególnymi segmentami rynku us ug finanso-
wych sprawia, e pomimo rozleg ych regulacji – odno nie podmiotów wiad-
cz cych te us ugi i obrotu instrumentami finansowymi – rynek ten staje si  
coraz bardziej powi zany kapita owo i organizacyjnie a jednocze nie mniej 
transparentny dla przeci tnego klienta, m.in. dlatego, e ro nie udzia  us ug, 
których technologia bankowa jest ma o lub wr cz niezrozumia a dla takiego 
klienta [np. oferowanie klientom produktów hybrydowych, cz cych kla-
syczne cechy depozytu bankowego (lokaty) z inwestycjami w instrumenty 
inwestycyjne czy derywaty]. Innymi s owy powi ksza si  luka pomi dzy 
zaawansowaniem technologii bankowych i produktów a wiedz  klienta o ich 
istocie, w tym o ryzyku z nimi zwi zanym. 

Na gruncie analizy paradygmatu bankowo ci, w kontek cie stopnia roz-
woju rynku us ug finansowych, wa kie jest pytanie: czy istota tej sfery prak-
tyki spo ecznej dotyczy wy cznie rodków finansowych i metod ich transferu 
(rozliczenia) oraz transformacji (termin i ryzyko) czy paradygmat bankowo ci 
konstytuuje szerszy uk ad kategorii, z których najwa niejsza jest triada: rod-



prof. dr hab. Jan Szambela czyk40

ki finansowe, ryzyko, zaufanie. Bior c pod uwag  skal  obrotów finansowych 
na globalnym rynku oraz relacj  ich warto ci do wiatowego PKB, kardynal-
nego znaczenia nabiera kwestia aksjologicznego podej cia do funkcjonowania 
rynku czy rynków us ug finansowych. Chodzi o to, czy rynki te mog  funk-
cjonowa  w re imie swobody zachowa  ich podmiotów, czy te  stabilno  
narodowych i globalnego systemu finansowego jest warto ci  nadrz dn , która 
wymaga odpowiedniego ograniczania tej swobody w imi  dobra wspólnego, 
przeciwstawianego egoizmowi podmiotów rynkowych? 

1. Kontekstualne przes anki weryfikacji 

paradygmatu bankowo ci na rynku globalnym

Wydarzenia historyczne wp ywaj  zwykle ewolucyjnie na zachowania i posta-
wy ludzi, niektóre za  zmieniaj  je radykalnie; jest wysoce prawdopodobne, 
e globalny kryzys finansowy pocz tku XXI w. spowoduje zmiany radykalne. 

Kszta tuje si  bowiem opinia, pomijaj c ocen  jej prawdziwo ci, e za amanie 
na gie dach i bankructwa instytucji finansowych to wynik zarówno chciwo ci 
i nieuczciwo ci bankowców ale tak e niekompetencji osób odpowiedzialnych 
za bezpiecze stwo systemu finansowego1. Kryzys finansowy, zapocz tkowa-
ny w USA w 2007 r., stanowi najpowa niejsze, od czasu wielkiego kryzysu 
gospodarczego, za amanie globalnej gospodarki w czasach pokojowych. Dopro-
wadzi o ju  do za amania si  rynków kapita owych, cz ciowego parali u 
wiatowego systemu finansowego oraz do najpot niejszej od dekad globalnej 

recesji, której ani skali ani okresu trwania niesposób wiarygodnie okre-
li . Tak  ocen  uzasadnia szereg przes anek. Po pierwsze, skala za amania 

nastrojów na wiatowych rynkach jest nieporównywalnie wi ksza od tego 
czego do wiadczano po wielkim kryzysie lat 30. XX w. Po drugie, skala strat 
sektora finansowego jest gigantyczna2. Po trzecie, do walki z kryzysem rz dy 
gotowe s  si ga  po radykalne metody, z nacjonalizacj  i u yciem kolosalnych 
funduszy, pochodz cych ze rodków podatników w cznie3. W konsekwencji, 
w dyskusji na temat tego kryzysu dominuj  opinie, o konieczno ci funda-
mentalnych zmian polityki gospodarczej i regulacyjnej w skali ca ego wiata, 
przede wszystkim w odniesieniu do rynków finansowych4. 

1 Por. J.E. Stiglitz, Owoce hipokryzji, „The Guardian”, za: „Forum” nr 39 (22.09–
28.09.2008) s. 12–13.

2 Wed ug ocen IMF z pa dziernika 2008, skala strat si gnie 1,4 biliona dolarów, z czego 
utracone kredyty stanowi  b d  nieca  1/3, a ponad 2/3 straty na ró nego rodzaju obliga-
cjach. Por. IMF: Global Stability Report, Washington DC, October 2008.

3 P. Krugman: Gordon Does Good, „New York Times”, Oct.12, 2008.
4 Szeroki przegl d przyczyn zawiera m.in. opracowanie: Globalny kryzys finansowy 

i jego konsekwencje w opiniach ekonomistów polskich. Red. naukowy Jan Szambela czyk, 
Zwi zek Banków Polskich, marzec 2009.
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Jakkolwiek skala strat finansowych i konsekwencji spo ecznych kryzysu 
jest zró nicowana w poszczególnych krajach, w ró nym stopniu dotyka pod-
mioty gospodarcze i pojedynczych obywateli, to generalnie kszta tuje si  
negatywny stereotyp chciwego i nieroztropnego finansisty, do  powszechnie 
uto samiany z instytucj  banku. S  przyk ady stwarzaj ce podstawy do 
poderwania zaufania do instytucji finansowych, w tym tak e banków, rady-
kalizacji postaw obywatelskich, i gwa townej utraty presti u zawodowego 
finansistów. Zjawiska kryzysowe w gospodarce w naturalny sposób przyczy-
niaj  si  do pogarszania jako ci portfeli kredytowych banków. Wymaga to 
ograniczania dost pu do kredytowania, buforowania potencjalnych strat 
rezerwami, podnoszenia oprocentowania itp. Dolegliwo  takiego dzia ania 
dla klientów pogarsza wizerunek banków, zw aszcza wobec doniesie  o wyso-
kich dochodach pracowników i kierownictwa instytucji finansowych, szcze-
gólnie za  informacji o nadzwyczajnych premiach w bankach zagranicznych 
korzystaj cych z pomocy publicznej. Obywateli bulwersuj  zw aszcza wyp a-
ty bonusów5. Na tle bilionowych szkód wyrz dzonych przez bankowo  
inwestycyjn  s  to wprawdzie kwoty nieznaczne, ale odzwierciedlaj  posta-
wy bankierów i bankowców inwestycyjnych, których do niedawna uwa ano 
za elit  globalnej gospodarki6. Warto zwróci  uwag , e te stereotypy s  
bezpo rednio przenoszone nawet do krajów, w których dobre, a nawet bar-
dzo dobre, wyniki finansowe banków, uprawnia y do pobrania gratyfikacji 
przewidzianych w odpowiednich umowach czy regulaminach7. 

Kwesti  dochodów bankowców czy ich ewentualnego samoograniczenia, 
warto rozpatrywa  na tle wska nika rozwarstwienia dochodów, który wed ug 
OECD wynosi np. dla Polski 13,5 a dla USA 16,0, podczas gdy dla Niemiec 
i W gier 7,0 a dla Czech i Skandynawii 5,08.

We gospodarkach rynkowych, finansowanie tzw. rodkami obcymi 
a zw aszcza kredytem jest jednym z filarów funkcjonowania przedsi biorstw, 
a zw aszcza ich rozwoju. Natomiast kredyt dla osób fizycznych stanowi 
wa ny czynnik zaspokajania potrzeb, stymulowania popytu oraz funkcjo-
nowania rynku dóbr i us ug. W uj ciu finansowym strumie  kredytu dla 
przedsi biorstw i osób fizycznych jest homogeniczny, cho  ma nieto samy 
wp yw na wzrost gospodarczy (tzw. mno nik inwestycyjny), relacje kosztów 
i korzy ci banków itp.

Po rednictwo finansowe, a w szczególno ci po yczanie pieni dzy, od 
wieków rodzi o i nadal rodzi emocje spo eczne. Emocje te by y przede 

5 W szwajcarskim UBS premie za 2008 r. wynios y 1,4 mld euro a straty 12, 4 mld euro.
6 Banksterzy i filantropii, „Der Spiegel”, dist. by NYT Synd. 16.02.2009, za „Forum” 

nr 8 (23.02–1.03.2009).
7 Przyk adem mo e by  negatywna kampania medialna w stosunku do zarobków mene-

d erów banków w Polsce wiosn  2009, pomimo, e sektor osi gn  najlepsze w swej historii 
wyniki finansowe.

8 Wska nik rozwarstwienia dochodów liczony jest jako iloraz 10% najlepiej i 10% naj-
mniej zarabiaj cych.
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wszystkim zwi zane z aksjologi . Wed ug monoteizmu warto  pieni dza 
ma by  sta a, jako podstawowy warunek stabilno ci cen i stabilno ci gospo-
darki. Dba o  o stabilno  cen powinna zatem polega  przede wszystkim 
na przestrzeganiu zakazu lichwy, gdy  oprocentowanie wp ywa na wzrost 
cen towarów i us ug. W religii monoteistycznej lichwa jest traktowana jako 
jeden z najwi kszych grzechów. Podobnie tylko tezauryzacja, czyli bezpro-
duktywne trzymanie pieni dza, które uniemo liwia wymian  towarowo-
pieni n . Religie monoteistyczne akceptuj  wymian  i obrót towarami, 
przy u yciu pieni dza, gdy  to stanowi podstaw  zaspokajania potrzeb, 
rodzi spo eczne wi zi i kreuje pozytywny wizerunek wiata.

Tabela 1

Wybrane informacje o mened erach i bankach w sytuacji kryzysowej w USA 

Mened er/

/instytucja

czne 

wynagrodze-

nie*

[mln USD]

Warto  

rynkowa 

banku

[mld USD] 

Sytuacja 

prawna/ war-

to  rynkowa 

w styczniu 

2009

Straty

od sierpnia 

2007

[mld USD]

Stan O’Neal
Merrill Lynch

279 44
Przej ty przez 

Bank 
of America

86

Jimmy Cayne
Bear Sterns

233 10
Upad o  
w czerwcu 

2008
3

Lloyd Blankfein
Goldman Sachs

231 54 35 28

Dick Fuld
Lehman Brothers

191 23
Upad o  we 

wrze niu 2008
30

Sandy Weil
Citigroup

173 163 19 200

Hank Paulson
Goldman Sachs

170 54 35 28

Chuck Prince
Citigroup

110 163 19 200

Bob Diamond
Barclays

57 63 10 37

Stephen Green
HSBC

18 151 94 38

John Varley
Barclays

17 63 10 37

* – od 1999 r. lub w czasie pe nienia funkcji

ród o: Opracowanie w asne na podstawie: Banksterzy i filantropii, „Der Spiegel”, dist. by 
NYT Synd. 16.02.2009, za „Forum” nr 8 (23.02–1.03.2009), s. 8–9.



Stabilno  systemu bankowego a paradygmat bankowo ci 43

Spo eczna wrogo  do procentu z po yczania jest g boko zakorzeniona 
w historii. Nawet my liciele staro ytni mieli zdecydowanie negatywny sto-
sunek do tych kategorii. Biblia i Koran obfituje w szczegó owe wskazania, 
jak ma wygl da  sprawiedliwa wymiana i handel, post powanie wierzycie-
li i d u ników. Lichwa jest pi tnowana m.in. dlatego, e dezorganizuje ycie 
spo eczne i mo liwo  solidarnego ukszta towania wspólnoty. Ilustracj  tego 
mog  by  np. nast puj ce cytaty: „Nie bierz od niego odsetek ani lichwy, 
aby Twój brat móg  y  obok ciebie”; „Przywar  bankiera jest lenistwo 
– nie chce mu si  godziwie pracowa , wi c pracuj  za niego jego pieni dze”; 
„… lichwiarze za  s  dzie em szatana. Ilo  odsetek jakie zgromadzili 
w ci gu ycia, odpowiada ilo ci drewna, które pos u y do ich spalenia 
w piekle”9. Wraz z rozwojem gospodarki rynkowej, kredyt i po yczki sta-
wa y si  niezb dnym instrumentem funkcjonowania przedsi biorców. Rady-
kalne pogl dy i postawy ograniczano a syntetycznym tego wyrazem s  
s owa Leona Battisty Albertiego „czas to pieni dz”. Podobnie, wprowadze-
nie terminu periculum sotris – oznaczaj cego ryzyko zaanga owanego 
w po yczk  kapita u. Nieco pó niej uznanie przez Ko ció , e w pewnych 
sytuacjach po yczkodawcy nale y si  rekompensata za poniesione ryzyko 
(nawet banki pobo ne przyjmowa y zastaw odpowiadaj cy podwójnej war-
to ci po yczonej sumy, który ulega  wyprzeda y w razie z amania umowy 
oraz pobierano 5 proc. odsetek dla pokrycia kosztów administracyjnych)10. 
Mo na znale  pogl dy, e w s abo rozwini tej gospodarce kredyt musia  
by  drogi – ze wzgl du na wysokie ryzyko, w tym katastroficzne (np. wojny, 
zarazy, nieurodzaje, po ary) oraz zachowania zamo nych kredytobiorców 
(królowie, ksi ta, magnaci). Bywa o, e ci ostatni zamiast sp aca  zaci g-
ni te po yczki, wtr cali bankierów do wi zie , przyczyniaj c si  do obni -
ki spo ecznego presti u zawodu bankiera11.

Rozwój systemów ekonomicznych i ewolucja pogl dów na czynniki wzro-
stu gospodarczego zmienia y doktryny, w tym religijne, dostosowuj c je do 
danego etapu rozwoju. Ko ció  Katolicki zaakceptowa , e pieni dz jest 
towarem, a Jan Pawe  II w encyklice „Centesimus annus” podkre la , e 
zysk nie powinien by  jedyn  miar  oceny dzia alno ci przedsi biorstwa. 
Z kolei w bankowo ci islamskiej, zgodnie z przepisami Koranu, nie stosu-
je si  oprocentowania od kapita u klienta, natomiast wyst puje wspó uczest-
niczenie w zyskach i stratach z inwestycji. Bank mo e wi c zyska , ale 
mo e te  straci . Pa stwa arabskie maj  w asne banki, które s u  roz-
wojowi nowoczesnej gospodarki a jednocze nie wype niaj  rygory Prawa 
Kanonicznego Islamu. Bankowo  bezodsetkowa rozwija si  tak e w USA 
i Europie, konkuruj c z tradycyjn  bankowo ci  komercyjn .

 9 Por. D. ukasiewicz, Przekl ta lichwa, „Polityka” nr 51/52 20–27 grudnia 2008, s. 108.
10 Tam e, s. 108–109.
11 Wielokrotnie w historii zawód bankiera by  nisko sytuowany w hierarchii („…mi dzy 

prostytutkami a aktorami”). Por. D. ukasiewicz, op. cit., s. 109.
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Znacznie mniej eksponowane jest, e pod wp ywem tzw. turbokapitali-
zmu, g ównie w krajach anglosaskich, rozwin  si  styl ycia, zgodnie 
z którym zaci ganie d ugów sta o si  modne, a oszcz dzanie – przejawem 
staro wieckiego drobnomieszcza stwa. Jednak wydarzenia z lat 2007/2009 
coraz powszechniej przyczyniaj  si  do tego, e globalny kryzys finansowy 
zniszczy  mit Wall Street, a teraz wstrz sa wiadomo ci  spo eczn , gdy  
rynek finansowy opiera si  na zaufaniu, a ono zosta o powa nie poderwa-
ne.12 Wzrasta tak e spo eczne i polityczne zapotrzebowanie na ingerencj  
organów pa stwa i instytucji ponadnarodowych w funkcjonowanie banków 
i rynku finansowego. Stawiane s  pytania o rol  banków w przezwyci a-
niu zjawisk kryzysowych, w tym finansowania przedsi biorstw. Bowiem 
niesprawno  lub cho by ograniczenia w systemie po rednictwa finanso-
wego ograniczaj  zdolno ci podmiotów gospodarczych do normalnego funk-
cjonowania. Spada sk onno  do absorpcji zasobów pracy, wzrasta bezro-
bocie. Remedium ograniczania skutków kryzysu upatruje si  w zachowaniach 
protekcjonistycznych, podwa aj c celowo  spo eczno-ekonomicznej inte-
gracji w ramach ugrupowa  regionalnych. Wzrasta niepokój o bezpiecze -
stwo socjalne, zw aszcza tych, którzy zbyt optymistycznie szacowali sw  
zdolno  kredytow  lub marginalizowali ryzyko przy zaci ganiu kredytu 
na mieszkania. 

Konsekwencje kryzysu finansowego dostarczaj  kolejnych dowodów na 
wzrost znaczenia systemu finansowego, a zw aszcza po rednictwa, dla 
sprawnego funkcjonowania gospodarki oraz na organiczne powi zania 
w globalnym systemie spo eczno-gospodarczym, które powoduj , e nie 
mo na liczy  na odporno  obronn  (barier  immunologiczn ) systemów 
regionalnych czy narodowych na infekcje zewn trzne, ukszta towane w sy-
stemie globalnym. Wszystko to uzasadnia refleksj  nad redefinicj  para-
dygmatu bankowo ci a szczególnie w kontek cie:
– stopnia „ufinansowienia” globalnego sytemu ekonomicznego13,
– historycznie kszta towanej i normatywnie potwierdzanej cechy banku 

jako instytucji zaufania publicznego oraz koncepcji ekonomicznych, 
zgodnie z którymi system bankowy – jako ca o  – traktuje si  jako 
dobro publiczne, z którego klienci odnosz  wi ksze korzy ci ni  w a -
ciciele banków z otrzymywanych zysków kapita owych14,

– wreszcie woli politycznej decydentów uregulowania globalnego systemu 
finansowego w wietle do do wiadcze  wiatowego kryzysu finansowego.

12 Por. Czeka nas epokowa zmiana. Rozmowa z Peterem Bofingerem, „Der Spiegel” 
29.09.2008; Sztompka P., Zaufanie. Fundament spo ecze stwa, Znak 2007. 

13 Rozumianego jako stosunek warto ci aktywów finansowych do globalnej warto ci 
PKB.

14 Corrigan G., Challenges Facing the International Community of Bank Supervisors. 
Quarterly Review (Federal Reserve Bank of New York) Autumn 1992, s. 1–9; Feldstein M., 
The Risk of Economic Crisis: Introduction, w: The Risk of Economic Crisis, red. M. Feldstein, 
University of Chicago Press, 1991, s. 1–18.
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2. Elementy diagnozy globalnego kryzysu finansowego 

jako przes anka redefinicji paradygmatu bankowo ci

Analizuj c szeroki kontekst przyczyn obecnego kryzysu globalnego mo na 
twierdzi , e sukcesy anglosaskiego modelu kapitalizmu od ko ca XX wieku 
by y w pewnym stopniu reakcj  na koniec zimnej wojny, za amania gospo-
darek centralnie planowanych w Europie Wschodniej, efekty transformacji 
w Chinach, marginalizacj  roli pa stwa w debacie publicznej i rosn c  
pozycj  rynku, w której gospodark  wolnorynkow  i nieograniczon  spe-
kulacj  kojarzono z wolno ci . Korzystaj c z tej wolno ci fundusze hedgin-
gowe, instytucje parabankowe i banki inwestycyjne – jako beneficjenci 
deregulacji – „podgrzewa y” rynki coraz bardziej ryzykownymi spekulacja-
mi, za  wiatowy system finansowy oplata a coraz mniej przejrzysta sie  
wzajemnych d ugów i zale no ci (nie tylko finansowych). Nadto, w stosun-
ku do wielkich instytucji finansowych nadzór zosta  praktycznie sprywa-
tyzowany, poprzez uzale nianie postrzegania ich standingu oraz bezpie-
cze stwa operacji przez pryzmat ocen nadawanych przez agencje 
ratingowe. Pod wp ywem tzw. turbokapitalizmu, g ównie w krajach anglo-
saskich, znacz co zmieni  si  tryb i styl ycia spo ecze stw15. 

W szerokiej perspektywie diagnostycznej mo na stwierdzi , e nast pu-
je gwa towne, prawie synchroniczne oraz niemal globalne kurczenie gospo-
darek i finansów, bo:
– podmioty rynkowe maj  ograniczony dost p do finansowania,
– wyst puje niepewno  sytuacji na rynkach,
– subiektywne odczucia inwestorów, wp ywaj  na fundamenty gospodarki16. 

Kontekst praktyki sprzyja dualizmowi „poznawczej mg y” w sektorze 
finansowym, bo:
– bankructwa „ikon” finansów (np. Lehman Brothers) wywo uj  przera-

enie ryzykiem asymetrii informacji i obawy o jako  aktywów,
– trudno obra  rynkowe strategie hedgingowe dla buforowania ryzyka 

(masowe procesy delewarowania, wymuszone sprzeda e, rozchwianie 
modeli biznesowych).

15 Najwi ksi importerzy kapita u wg deficytu na rachunku bie cym: USA – 65,4%; 
Hiszpania – 6,9%; UK – 4,0%; Australia – 3,5%; Francja – 2,8%. Word Economic Outlook 
database – IMF Sept. 2006. Planowany deficyt bud etu federalnego USA w 2009 r. 1,2 bil-
iona $ (2008 – 455 mld $).

16 G. Soros, The New Paradigm for Financial Markets: The Credit Crisis of 2008 and 
What It Means. Wed ug badania TNS OBOP przeprowadzonego w dniach 5-8 marca 2009 
r. na ogólnopolskiej, losowej, reprezentatywnej próbie 1000 mieszka ców Polski wynika, 
e: 80 proc. Polaków dostrzega kryzys w polskiej gospodarce a 70 proc. uwa a, e sprawy 

w kraju id  w z ym kierunku.
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Tabela 2

Dziesi  przyczyn kryzysu globalnego i ich ilustracja

Przyczyny Ilustracja przyczyn

Zmiana uk adu si  gospo-
darczych na wiecie po 
zachwianiu bi-polarnej 
równowagi politycznej 
(USA-ZSRR)

W ci gu minionych 25 lat:
1) globalny PKB wzrós  ca 2,5-krotnie
2) PKB Chin ponad 7-krotnie
3) PKB Indii 4-krotnie
4) PKB USA i Europy Zachodniej 2-krotnie

Gwa towne procesy 
globalizacyjne

1) trendy liberalizacyjne i otwarcie rynków wschodz cych
2) zmiany rozmieszczenia centrów produkcyjnych
3) alokacji inwestycji finansowych „bez granic”
4) technologie teleinformatyczne
5) dywersyfikacja portfeli inwestycyjnych
6) zmniejszenie mo liwo ci nadzoru krajowego 
7) transgraniczna migracja nierównowag

Zmiany struktury 
demograficznej 
(przekszta cenia piramidy 
demograficznej)

1) szybki proces starzenia si  ludzi w krajach rozwini tych. 
2)  konieczno  odej cia od systemów emerytalnych 

typu „pay as you go” (emerytur finansowanych za 
sk adek aktualnie pracuj cych) na rzecz systemów 
kapita owych 

3)  ogromny wzrost popytu na aktywa finansowe ze 
strony funduszy emerytalnych i inwestycyjnych

Gwa towny rozwój rynku 
instrumentów pochod-
nych (IP)

1)  zabezpieczaj c ryzyko s  przedmiotem finansowego 
hazardu

2)  wielopi trowa konstrukcja instrumentów pochodnych 
utrudnia szacowanie ryzyka

3)  wzrost popytu i rozwój spekulacji na rynku IP pro-
wadzi do niemal dowolnego mno enia aktywów finan-
sowych poprzez emisj  nowych opartych na innych 
(w latach 2002–2007 warto  IP podwaja a si  co 2 lata)

Gwa towny rozwój ryn-
ków finansowych i glo-
balnego lewarowania

1)  w 1980 r. aktywa finansowe (depozyty w bankach, 
obligacje i akcje) stanowi y ok. 120% globalnego PKB

2)  w 2005 r. aktywa finansowe (wraz z nominaln  war-
to ci  IP) stanowi y 13-krotno  globalnego PKB.

Gwa towna utrata 
zdolno ci wyceny ryzyka

1)  warto  instrumentów CDO wzros a: z 1 biliona $ 
w 2000 r. do 45 bilionów $ w 2007 r.

2)  oznacza o to transfer ryzyka z jednych instytucji do 
innych, które nawet tego ryzyka nie potrafi y wyszacowa

3)  sukcesy banków centralnych w walce z inflacj  
spowodowa y wzrost ryzyka tworzenia si  b bli spe-
kulacyjnych na rynkach aktywów. Trwa y spadek 
wysoko ci stopy zwrotu wolnej od ryzyka zwi kszy  
sk onno  do podejmowania ryzyka przez instytucje 
finansowe i inwestorów indywidualnych
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Przyczyny cd. Ilustracja przyczyn cd.

Fala irracjonalnego 
optymizmu (ang. irratio-

nal exuberance)

Zjawiska fal irracjonalnego optymizmu na przemian 
z falami irracjonalnego pesymizmu towarzysz  rynkom 
finansowym od wieków (np. „Tulipomania”).

Chciwo  i nieroztrop-
no  instytucji finanso-
wych

Instytucje finansowe w d eniu do korzy ci z opera-
cji z klientami uznawa y przewarto ciowane aktywa 
(zw aszcza nieruchomo ci) jako znakomite zabezpiecze-
nie udzielanych kredytów co doprowadzi o gospodar-
stwa domowe (w USA, GB, Irlandii, Hiszpanii) 
do tzw. pu apki nadmiernego zad u enia.

B dy polityki gospodar-
czej i regulacyjnej, g ów-
nie w USA

1)  zawiod a regulacyjna rola rz du (szczególnie banko-
wo  inwestycyjna i instrumenty pochodne)

2)  zawiod a polityka pieni na (w okresie narastania 
b bla spekulacyjnego na rynku nieruchomo ci i akcji 
niskie stopy procentowe)

3)  zawiod a polityka fiskalna (brak oszcz dno ci 
a eksplozja deficytu bud etowego)

4)  zawiod a interwencja administracji na rynku finan-
sowym (próby ci lejszej kontroli kredytów na zakup 
domów przez poszczególne stany by y torpedowane 
przez administracj  federaln , SEC poluzowa  nawet 
przepisy o kapitale w asnym banków inwestycyjnych, 
Departament Skarbu odrzuci  mo liwo ci regulacji 
nowych instrumentów finansowych)

Niew a ciwy
„corporate

governance” 

1) b dy w zarz dzaniu.
2) s aby nadzór w a cicielski.
3) motywatory (Q1; Q2; Q3;Q4).
4)  sprywatyzowany nadzór (w tym wady NUK 

i konflikt interesów agencji ratingowych).

ród o: Opracowanie w asne na podstawie W. Or owski, Dziesi  przyczyn kryzysu i ich 

analiza, w: Globalny kryzys finansowy i jego konsekwencje w opiniach ekonomistów polskich, 
Zwi zek Banków Polskich, Warszawa, marzec 2009.

Naturalne w tych warunkach zwi kszenie ostro no ci banków zmusza 
przedsi biorców i inwestorów do skracania horyzontu decyzji biznesowych 
(„ ycie z dnia na dzie ”) co samo w sobie generowa  b dzie pewne tur-
bulencje w systemach spo eczno-gospodarczych.

Realizacj  celu utrzymania stabilno ci finansowej komplikuj  cechy wspó -
czesnej ekonomii (np. rozwój procesów globalizacji, strukturalny nadmiar 
oszcz dno ci w nast pstwie chronicznego nadmiar p ynno ci na globalnym 
rynku finansowym, który przez szereg lat by  efektem walki z deflacj  Banku 
Japonii, a ostatnich latach ubocznym efektem konieczno ci sterylizowania 
ogromnych rezerw walutowych Chin i krajów naftowych, wysoka mobilno  
kapita u, technologiczno-organizacyjny wzrost produktywno ci, strukturalne 
niedopasowania kwalifikacji si y roboczej, nieelastyczne rynki pracy), które 
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utrudniaj  zarz dzanie finansami w skali mega-, makro- i mikro-ekonomicznej 
oraz zwi kszaj  ryzyko systemowe w dotychczasowej, zorientowanej narodowo 
architekturze globalnego systemu finansowego. Pomimo coraz lepszego doku-
mentowania zasz o ci, analizy przyczyn i skutków kryzysów finansowych pro-
wadz  do nieto samych wniosków. W aspekcie teoretycznym wspó wyst puj  
cz ciowo konkurencyjne a cz ciowo komplementarne podej cia do ich wyja -
niania (np. modele empiryczne, uj cie monetarystyczne, model triady, model 
Minsky’ego, tzw. model/e trzeciej generacji).

Tabela 3

Hipotezy o kryzysie i ich wp yw na banki wed ug polskiej opinii publicznej

Lp Hipoteza Wp yw na wizerunek banków

1
Opinia publiczna przyj a, e spowol-
nienie pochodzi przede wszystkim 
z importu

Negatywny wizerunek instytucji finan-
sowych za ich nieroztropno  i chciwo .

2

Spowolnienie gospodarcze przeradza-
j ce si  w kryzys ma rozleg e nega-
tywne konsekwencje spo eczne

Zaostrzenie polityki kredytowej i z o-
ono  ryzyka z transakcji (np. opcje 

walutowe) nara a przedsi biorstwa na 
ograniczenie dost pu do zewn trznych 
róde  finansowania, straty a nawet 

upad o , klientów indywidualnych za  
na 

3

Do pogorszenia warunków gospoda-
rowania przyczynili si  politycy, nie 
wykorzystuj c dobrej koniunktury dla 
reform i szans wej cia do strefy euro

Generowane ryzyko kursowe sprzyja 
bankom jako profesjonalistom os abia-
j c pozycj  finansow  klientów instytu-
cjonalnych i indywidualnych.

4
Niepewne dochody i wydatki bud etu dez-
organizuj  planowanie przedsi biorstw 
i gospodark  instytucji bud etowych

Szansa na nabycie bezpiecznych papierów 
Skarbu Pa stwa przy ograniczaniu kredy-
tu dla gospodarki i gospodarstw domowych

5

Ro nie niepewno  gospodarowania 
i warunków ycia

Pesymizm, ograniczanie przedsi biorczo-
ci, trudniejsze mobilizowanie oszcz d-

no ci, wi ksze ryzyko, wy sze mar e, 
pogarszanie jako ci portfela kredytowego.

ród o: Opracowanie w asne

W odniesieniu do obecnego kryzysu podej cia i konkluzje tak e s  zró -
nicowane. Dla najbardziej radykalnych krytyków skompromitowa a si  
polityka neoliberalna, dla jej zwolenników g ówne przyczyny dotycz  kumu-
lacji ludzkich b dów, wynikaj cych z nieprzestrzegania ustalonych regu  
prowadzenia tej polityki17. W konsekwencji koncepcje ograniczania ryzyka 

17 Na polskim gruncie przyk adem mog  by  odmienne stanowiska prezentowane przez 
G. Ko odko (W druj cy wiat, Wydawnictwo Prószy ski i Ska, Warszawa 2008), zwalcza-
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zaburze  na rynkach finansowych bazuj  na rozwi zaniach typu zakazu-
j cego, nakazuj cego lub ograniczaj cego, a ich ideowa formu a odpowiada 
filozoficznej koniunkcji kategorii wolno ci i bezpiecze stwa. Symboliczn  
werbalizacj  tej koniunkcji w bankowo ci odzwierciedla teza Williama Ram-
sey Clark’a: mi dzy wolno ci  a bezpiecze stwem nie ma adnej 

sprzeczno ci albo b dziemy mieli oba te dobrodziejstwa albo ad-

nego. Spo eczna atrakcyjno  przes ania nie idzie w parze z mo liwo cia-
mi jego praktycznej realizacji w systemie bankowym i wymaga rozstrzyg-
ni  wielu dylematów, zwi zanych m.in. z odpowiedzi : „ile wolno ci do 
czego  ?” lub „ile wolno ci od czego ?”18. W teorii finansów dylemat ten 
dotyczy poszukiwania optimum pomi dzy efektywno ci  a stabilno ci  sek-
tora finansowego19.

W dominuj cym nurcie przedsi wzi  praktyków i teoretyków zarówno 
poszukiwanie przyczyn, jak i profilaktyka najnowszych kryzysów finansowych 
oparte s  g ównie o uj cie instytucjonalne. Instytucjonalizm interpretuje rze-
czywisto  ekonomiczn  w oparciu o dane empiryczne dotycz ce zmieniaj cych 
si  struktur instytucji, optuj c za interwencjonizmem, jako koncepcj  u atwia-
j c  kontrol  nad systemem finansowym. Dobitnym tego przyk adem s  inter-
wencje pa stwa, jako remedium na minione, czy obecny kryzys finansowy 
w USA, Wielkiej Brytanii oraz w innych krajach gospodarki rynkowej a tak e 
w Rosji. Natomiast, stosunkowo rzadko podnosi si  okoliczno  przedmioto-
wego, a nie podmiotowego traktowania interesariuszy, a zw aszcza wewn trz-
nych i zewn trznych klientów instytucji finansowych. Na tym tle rodzi si  
pytanie, czy aksjologiczn  podstaw  dla dzia a  profilaktycznych lub sanacyj-

j cego koncepcj  neoliberaln  i zwolennika racjonalno ci dzia ania rynku L. Balcerowicza 
(To tylko problemy, a nie kryzys, „Dziennik” 22.09.2008). Podobnie: Benjamin R. Barber, 
(Nadchodzi Nowy ad XXI wieku, www.wyborcza.pl) i A. Greenspan (Era zawirowa . Krok 

w nowy wiek, Muza S.A. Warszawskie Wydawnictwo Literackie, Warszawa 2008) cho  ten 
ostatni podczas przes ucha  przed komisj  Izby Reprezentantów przyzna , e si  pomyli  
co do roli rynku („Odkry em dziur  w mojej ideologii. Nie wiem jeszcze, jak jest ona du a 
i trwa a, ale czuj  si  z tym fatalnie...”. http://wyborcza.pl/1,76842,5849940,Greenspan_zwat-
pil_w_rynek.html).

18 Isaiah Berlin (a wcze niej John Stuart Mill czy Max Weber) stworzy  koncepcj  dwóch 
wolno ci: pierwsza to wolno  pozytywna – tzw. „wolno  do...” (zgromadze , wp ywu 
na w adze, wyborów, reprezentacji) to sama z demokracj ; druga to wolno  negatywna 
– tzw. „wolno  od...” (przymusu ze strony w adz, obci e  podatkowych, ingerencji w adz 
w ycie prywatne), na której bazuje konserwatywny liberalizm (g ówni ideolodzy: Alexis de 
Tocqueville, Frédéric Bastiat, Herbert Spencer). Isaiah Berlin uwa a , ze tylko „wolno  
negatywna” jest prawdziw  wolno ci . W jego opinii demokracja stanowi bowiem raczej 
zagro enie dla wolno ci ni  rodek prowadz cy do wolno ci, ingeruj c w ycie ludzkie, 
mami c z udnym „prawem wyboru”, wykorzystuj c niech  wielu do sprzeciwu „wybranych 
przez nich w adz”.

19 Jako przyk ady rozstrzygni  takich dylematów mo na wymieni : budz c  kontrower-
sje – w okresie jej uchwalania – „Rekomendacj  S dotycz c  dobrych praktyk w zakresie 
ekspozycji kredytowych zabezpieczonych hipotecznie” KNB z 2006 roku; czy w szerszym 
kontek cie zamkni ty katalog czynno ci bankowych w polskim prawie bankowym.
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nych nie jest za o enie i  „cz owiek by  dobry, ale to musia o by  dawno”. 
Warto podkre li , e w odró nieniu od wielu zachowa  biologicznych cz owie-
ka – jego aktywno  spo eczna, a zw aszcza gospodarcza, stosunkowo rzadko 
oparta jest jedynie o determinacj  naturaln , gdzie reakcja na bodziec zewn trz-
ny ma charakter odruchu bezwarunkowego. I cho  ruch obro ców znaczenia 
i osi gni  ekonomii g ównego nurtu jest bardzo silny, to jednak coraz wi k-
sze uznanie zyskuj  analizy, w których odchodzi si  od tradycyjnej „ wi tej 
Trójcy” (równowaga, dza zysku i racjonalno ) na rzecz uj , w których 
mniejsz  lub wi ksz  rol  odgrywaj  zachowania, regu y, a szerzej ró nego 
rodzaju instytucje20. Zweryfikowana w praktyce koncepcja homo oeconomicus 
zak adaj ca, e cz owiek jako istota racjonalna d y zawsze do maksymaliza-
cji osi ganych zysków i dokonywania wyborów – ze wzgl du na ich warto  
ekonomiczn , dowodzi bardziej jej probabilistycznego ni  deterministycznego 
charakteru21. Jest tak m.in. dlatego, e dzia alno  gospodarcza jest silnie 
zwi zana z systemem warto ci wyznawanym przez cz owieka w danych warun-
kach spo ecznych a tak e podejmowaniem wyborów w warunkach niepewno-
ci, dodatkowo „psychik  ekonomiczn ” zw aszcza za  sk onno ci  do ryzyka. 

Mo na nawet znale  opinie podwa aj ce dotychczasowe postrzeganie racjo-
nalno ci ekonomicznej. G. Soros w swej koncepcji zwrotno ci (samowzmac-
niaj cych si  i samowygaszaj cych fal wzrostów i spadków) twierdzi, e to 
subiektywne odczucia inwestorów wp ywaj  na fundamenty gospodarki a nie 
odwrotnie22. W tym uj ciu przez zmiany struktury kapita u spo ecznego nast -
puje dostosowanie si  cz owieka do nowych wymogów. Transformacja ta odby-
wa si  m.in. przez takie instytucje, jak rynek czy prawo ale tak e oczekiwa-
nia23. Takie uj cie sk ania do odmiennego metodologicznie uwzgl dnienia 
pozycji i roli podmiotów systemu finansowego, a w szczególno ci bankowego, 
jego interesariuszy, a w konsekwencji formu owania propozycji zmian b d  
doskonalenia sieci bezpiecze stwa której celem jest stabilno  tego systemu. 
Bior c pod uwag , e wspó cze nie ponad ¾ obrotów finansowych globu doty-
czy tzw. transakcji niewidzialnych, za którymi nie nast puje aden przep yw 
towarów czy us ug niefinansowych, a jednocze nie – w wi kszo ci krajów 
wiata – szybko post puje proces pog biania finansowego (wi ksze wska ni-

20 Instytucja (w socjologii) – termin wprowadzony przez Herberta Spencera, odnosz cy 
si  do trwa ych elementów adu spo ecznego (np. rodzina, w asno , prawo, rynek), uregu-
lowanych i usankcjonowanych form dzia alno ci (np. bankowo , s downictwo, szkolnictwo), 
uznanych sposobów rozwi zywania problemów wspó pracy i wspó ycia (np. arbitra , kredyt, 
rozwód) oraz niektórych organizacji formalnych pe ni cych w spo ecze stwie okre lone 
funkcje (np. bank, fabryka, szpital, urz d, wi zienie).

21 W wypadku nowej ekonomii instytucjonalnej szczególn  popularno  zyska a upo-
wszechniona przez Williamsona koncepcja ograniczonej racjonalno ci i oportunizmu.

22 Por. G. Soros, Nowy paradygmat rynków finansowych. Kryzys kredytowy 2008 i co to 

oznacza, MT Biznes 2008.
23 Bior c pod uwag  do wiadczenia ostatniej dekady XX wieku, zmiany instytucjonalne 

by y czynnikiem inicjuj cym procesy spo eczno-gospodarcze, jako ich bezpo rednia konse-
kwencja w krajach Europy rodkowej, w tym w Polsce.
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ki stosunku aktywów finansowych do PKB), przy komplikowaniu technologii 
obrotu finansowego, takie uj cie jest nie tylko celowe poznawczo ale wr cz 
konieczne praktycznie. 

Rozwój procesów globalizacji, w tym instrumentów i wielostronnego powi -
zania podmiotów rynku finansowego, prowadzi m.in. do wzrostu ryzyka oraz 
infekcji transgranicznych na skal  szkodliw  dla spo ecze stw i gospodarek, 
wzrostu hazardu moralnego (asymetria zysków mi dzynarodowych grup finan-
sowych i narodowej odpowiedzialno ci fiskalnej), wreszcie alienacji mened e-
rów globalnych instytucji finansowych ze spo eczno ci lokalnych. Na tym tle 
powstaje pytanie: czy stopie  rozwoju rynków krajowych i globalnego rynku 
finansowego jest adekwatny do poziomu rozwoju kapita u spo ecznego?24 Albo 
formu uj c to pytanie bezpo rednio: czy jedn  z g ównych przyczyn globalne-
go kryzysu finansowego pierwszej dekady XXI wieku by  nieadekwatny poziom 
kapita u spo ecznego do stopnia rozwoju systemu finansowego? 

3. Wizerunek banków jako przes anka stabilno ci 

sektora i element kapita u spo ecznego

Funkcje jakie w spo ecznym podziale pracy wype niaj  instytucje kredytowe, 
poprzez odp atne dysponowanie cudz  w asno ci  (w szczególno ci depozy-
tami) w celach zarobkowych obci onych ryzykiem, stanowi  m.in. o nor-
matywnym przydawaniu bankom cech instytucji zaufania publicznego, 
a systemowi bankowemu – jako ca o ci – przymiotu dobra publicznego25, 
z którego spo ecze stwo czerpie wi ksze korzy ci ni  w a ciciele banków 
z uzyskiwanych dywidend26. Ocena prawdziwo ci, a w dalszej kolejno ci zna-
czenia takiego traktowania instytucji kredytowych w systemach rynkowych 
wiedzie ku rozwa aniom kapita u spo ecznego w kontek cie sytemu finan-
sowego. Kapita  spo eczny ma cechy nieformalnej instytucji, która konsty-
tuuje potencja  przedsi biorczo ci pojedynczych podmiotów lub ich grup27. 

24 Por. np.: J.S. Coleman, Foundations of Social Theory, Belknap Press of Harvard 
University Press, Cambridge, Mass, 1994.

25 Por. F. Fukuyama, Zaufanie: Kapita  spo eczny a droga do dobrobytu, Wydawnictwo 
Naukowe PWN 1997.

26 G. Corrigan, „Challenges Facing the International Community of Bank Supervisors”. 
Quarterly Review (Federal Reserve Bank of New York) 1992 Autumn, s. 1–9; The Risk of 

Economic Crisis, red. M. Feldstein, University of Chicago Press, 1991, s. 1–18. W literaturze 
polskiej oraz praktyce cz ciej pojawia si  postrzeganie banku jako instytucji zaufania pub-
licznego. Poj cie to zosta o te  utrwalone w polskim systemie prawnym dzi ki orzecznictwu 
S du Najwy szego podzielanego przez doktryn .

27 Pomimo ró norodnych uj , istota kapita u spo ecznego polega na tym, e sieci 
stosunków umo liwiaj  dost p do zasobów, dzi ki korzy ciom (warto ciom) wynikaj cym 
ze róde  informacji. Por. Fukuyama F., Zaufanie: Kapita  spo eczny a droga do dobrobytu, 
Wydawnictwo Naukowe PWN 1997; Svendsen G., Sørensen J.F.L., The socioeconomic power 
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Kapita  spo eczny mo na okre li  jako przes anki dzia a  ludzi w zbiorowo-
ci, które wp ywaj  na wybór lub poszukiwanie celów zachowa  jej cz onków, 

nawet je eli przes anki te nie s  ukierunkowane bezpo rednio na sfer  gospo-
darcz , ekonomiczn  czy finansow 28. 

Tabela 4

Charakterystyka teorii kapita u spo ecznego

G ówne 
czynniki 
zale ne

efektywno , 

korzy ci spo eczne, 

wsparcie emocjonalne

G ówne 
czynniki 
niezale ne

rozmiary sieci i jej strukturalne zró nicowanie, 
zró nicowanie demograficzne 
zaufanie,

Syntetyczna
charaktery-
styka
teorii
kapita u
spo ecznego

Koncepcja kapita u spo ecznego (cho  nie pod takim sformu owaniem) 
istnieje od czasów ukszta towania ma ych spo eczno ci (grup spo ecz-
nych) i stosunków spo ecznych bazuj cych na zaufaniu i oczekiwaniu 
wzajemno ci (Pierre Bourdieu, James Coleman, Mark Granovetter 
and Robert Putnam). 
Pomimo tego, e wi kszo  bada  nad kapita em spo ecznym koncentruje 
si  na korzy ciach z tego kapita u poszczególni autorzy ró ni  si  uj cia-
mi tej kategorii (korzy ci dla spo eczno ci lub dla jednostek) przy czym 
dla analiz systemu finansowego szczególnie przydatne jest uj cie zgodnie 
z którym kapita  spo eczny „rezyduje w przestrzeni mi dzy w z ami” 
i podobnie jak rodki trwa e czy kapita  ludzki u atwia dzia alno  gospo-
darcz  (J. Coleman). Takie postrzeganie kapita u spo ecznego oparte jest 
na kolokwialnym za o eniu “moje koneksje mog  mi pomóc”(R. Cross, 
N.J. Cummings) ale w zasadzie chodzi o celowe ukszta towanie stosun-
ków i wykorzystanie ich dla generowania niemierzalnych i mierzalnych 
korzy ci, o charakterze spo ecznym, psychologicznym, emocjonalnym czy 
ekonomicznym, zarówno w krótkim jak i w d ugim okresie. 
Kapita  spo eczny mo e by  postrzegany przez przynajmniej pi  
wymiarów:
–  po pierwsze, horyzontalne sieci zwi zków wyst puj cych pomi dzy 

jednostkami i grupami, ró ni ce si  rozmiarami i intensywno ci ;
–  po drugie, oczekiwanie wzajemno ci us ug lub yczliwo ci, które 

w krótkim lub d ugim horyzoncie zostan  odwzajemnione;
–  po trzecie, zaufanie-sk onno  podj cia inicjatywy lub ryzyka w kon-

tek cie spo ecznym przy za o eniu, e inni zachowaj  si  zgodnie 
z oczekiwaniami;

of social capital: A double test of Putnam’s civic society argument, „International Journal 
of Sociology and Social Policy” 2006, vol. 26, nr 9–10, s. 411–429.

28 Przy czym kategoria kapita u – w tej koncepcji – obejmuje zasób lub czynnik nak adu, 
u atwiaj cy produkcj  dóbr b d  wiadczenie us ug, nie podlegaj cy zu yciu w tym procesie, za  
przymiotnik „spo eczny”, odnosi si  zwykle do celów, norm lub stosunków nieformalnych i ró -
nych jej celów ale maj cych ekonomiczne konsekwencje (np. zaufanie, które u atwia koordynacj  
lub kooperacj  dla osi gania wzajemnych korzy ci, wzajemno , spo eczne zaanga owanie).
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Syntetyczna
charaktery-
styka
teorii
kapita u
spo ecznego
cd.

–  po czwarte, normy spo eczne – niepisane lecz zinternalizowane war-
to ci, które rz dz  zachowaniem i interakcjami spo ecznymi;

–  po pi te, osobista i zbiorowa skuteczno  – aktywno  i sk onno  
obywatelskiego zaanga owania w partycypacyjn  zbiorowo  spo-
eczn  (spo eczno ).

W teorii kapita u spo ecznego kapitalne znaczenie maj  zasoby dost p-
ne dla cz onków spo eczno ci, w tym czynnik zwany kapita em ludz-
kim, oznaczaj cy kompozycj  wiedzy, umiej tno ci i do wiadczenia, 
które stanowi  warunek niezb dny aby cz onkowie spo eczno ci byli 
zdolni do poprawy ich jako ci ycia, poprzez udzia  w spo ecznym 
podziale pracy, a w szczególno ci poprzez prac . Kapita  ludzki stwa-
rza cz onkom spo ecze stwa szanse na udzia  w spo ecznym podziale 
pracy – w oparciu o posiadane kwalifikacje, natomiast kapita  spo ecz-
ny pozwala poprawia  status spo eczny dzi ki temu e spo eczno  
umo liwia dzielenie si  tym kapita em. 
Koncepcja kapita u spo ecznego inkorporuje normy i sieci u atwiaj ce 
kolektywne dzia ania dla wspólnych korzy ci. Z jednej strony przyjmuje 
za o enie, e stosunki spo eczne maj  potencja  u atwiaj cy akumulo-
wanie ekonomicznych lub pozaekonomicznych korzy ci dla jednostek, 
z drugiej za  kapita  spo eczny mo e by  traktowany jako usytuowany 
w stosunkach pomi dzy jednostkami a nie w nich samych. Przy czym 
kapita  spo eczny ma charakter kontekstualny i przyjmuje ró ne powi -
zane ze sob  formy, w czaj c w to zobowi zania (wewn trz grupy), 
zaufanie, pochodzenie spo eczne (przynale no  do klas lub warstw), 
normy i sankcje, pod warunkiem e stosunki pomi dzy jednostkami 
s  trwa e i subiektywnie odczuwalne (F. Fukuyama)

ród o: Opracowanie w asne na podstawie: J.S. Coleman, Social Capital in the Creation of Human 

Capital, „American Journal of Sociology” (Supplement: Organizations and Institutions: Sociological 
and Economic Approaches to the Analysis of Social Structure) 1988 nr 94, s. S95–S120; M.S. Gra-
novetter, The Strength of Weak Ties, „American Journal of Sociology”, May 1973, s. 1360–1380; 
http://en.wikipedia.org/wiki/Social_capital Wikipedia; http://www.analytictech.com/networks/defi-
nitions_of_social_capital.htm; http://www.gnudung.com/literature/contemporaryauthors.html; 
http://www.gnudung.com/ literature/dimensions.html; J. Nahapiet, S. Ghoshal, Social capital, 

intellectual capital, and the organizational advantage, Academy of Management. The Academy 
of Management Review, 1998, s. 242; A. Portes, Social Capital: Its Origins and Applications in 

Modern Sociology, „Annual Review of Sociology” (24) 1998, s. 1–24; R.D. Putnam, The prosperous 

community: Social capital and economic growth, Current (356) 1993, s. 4.

Koncepcja kapita u spo ecznego umo liwia interpretacj  stosunków na 
rynku us ug finansowych w ró nych aspektach, w tym przede wszystkim 
w uj ciu transakcyjnym ale tak e wizerunkowym. Jak dowodz  badania, 
kategoria spo ecznego wizerunku banku, generalizowana w wizerunek ban-
ków jest jednym z podstawowych warunków spo ecznego zaufania do syste-
mu bankowego i kapitaln  determinant  stabilno ci systemu finansowego, 
ograniczaj c ryzyko runu na bank lub banki.

Wizerunek instytucji kredytowych, nie tylko w trendach sekularnych 
ale nawet w okresach odpowiadaj cych fazom cyklu koniunkturalnego 
w gospodarce rynkowej, ulega wahaniom. Przyczyn tej chwiejno ci upatry-
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wa  mo na m.in. w dominuj cej aksjologii danego etapu historycznego lub 
na danym terytorium (spo eczno ci lokalnej, kraju, kontynentu, obszaru 
kulturowego itp.) czy konsekwencji transakcji lub us ug banków dla sytu-
acji ekonomicznej aktualnych lub potencjalnych ich klientów. W szczegól-
no ci, gdy konsekwencje transakcji powoduj  ograniczenie zaspokojenia 
potrzeb podstawowych (np. konieczno  ograniczania konsumpcji podsta-
wowych dóbr i us ug z powodu drogich kredytów mieszkaniowych, ryzyko 
utraty mieszkania stanowi cego prawne zabezpieczenie kredytu) lub 
konieczno ci ograniczania dzia alno ci gospodarczej, ze wzgl du brak mo -
liwo ci lub wysoki koszt pozyskania rodków finansowych.

Tabela 5

Egzemplifikacja struktury teorii kapita u spo ecznego

KAPITA

SPO ECZNY

Cechy
grupy

Liczba cz onków

Wk ad finansowy

Aktywno  cz onków

Udzia  w podejmowaniu decyzji

Ró norodno  cz onków

ród a finansowania

Zinternalizowane
normy

Pomocniczo

Wiarygodno

Spójno
spo eczna

Poczucie wspólnoty

Jako  wspó pracy

Uspo ecznienie Np. sk onno  do dzia a  dla dobra wspólnego

Wi zy 
s siedzkie

Np. pro ba do s siada o opiek  nad chorym dzieckiem

Np. pro ba do s siada o pomoc w przypadku choroby 

Wolontariat

Popularno  wolontariatu

Ostracyzm dla braku postaw „ochotniczych”

Pomoc innym (np. obiektywne doradztwo)

Dobro  s siedzka (np. informacja o korzy ciach)

Zaufanie

Zaufanie w rodzinie

Zaufanie do s siadów

Zaufanie do spo eczno ci lokalnych

Zaufanie do przedsi biorców/bankierów

Zaufanie do regulatorów/banku centralnego

Zaufanie do urz dników samorz dowych i rz dowych

Zaufanie do wymiaru sprawiedliwo ci

Zaufanie do organizacji pozarz dowych

ród o: Opracowanie w asne na podstawie: D. Narayan and M. Cassidy, A Dimensional Approach 

to Measuring Social Capital: Development and Validation of a Social Capital Inventory, „Cur-
rent Sociology” 2001/49 (2), s. 59–102; http://www.gnudung.com/literature/ dimensions.html.
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Nie tylko w katolickich, ale tak e w laickich koncepcjach spo ecznych, 
czy w tzw. szerokiej opinii publicznej kwestia dochodów instytucji kredy-
towych, osi ganych zw aszcza z dzia alno ci kredytowej oraz ich uprzywi-
lejowanej pozycji wobec klientów rodzi wiele kontrowersji (np. bankowy 
tytu  egzekucyjny). Jak wiadomo bywa te  przedmiotem w adczej ingeren-
cji pa stwa w stosunki mi dzy bankami a ich klientami29. Negatywny 
stosunek do banków i bankierów nasila si  w sytuacjach ujawniania wyso-
kich dochodów bankowców w porównaniu do innych grup zawodowych 
a tak e, gdy wska niki efektywno ci banków (np. ROE czy ROA) wyra nie 
odbiegaj  in plus w stosunku do innych sektorów. Znaczne pogarszanie 
wizerunku instytucji finansowych nast puje w sytuacjach k opotów, 
a zw aszcza bankructwa banków, na skutek z ego zarz dzania oraz podej-
mowanych interwencji pa stwa kosztem podatnika. Przyk adem jest kata-
strofalny spadek presti u specjalistów rynku finansowego w sytuacji „roz-
lewania si ” po wiecie kryzysu finansowego. Podobny skutek maj  
spektakularne kampanie medialne (np. przypadek opcji walutowych w Pol-
sce na prze omie 2008/2009). W kategoriach analizy kapita u spo ecznego 
jest to dowód nieadekwatno ci „bran owego” kapita u spo ecznego i kapi-
ta u spo ecznego spo eczno ci narodowych30.

Poziom rozwoju narodowych rynków, mierzony wska nikiem aktywów 
finansowych do PKB, jest zró nicowany. W tym aspekcie polski rynek ma 
du y potencja  rozwoju. Natomiast wska niki intensywno ci korzy ci z dzia-
alno ci bankowej (np. ROA, ROE) w Polsce, w porównaniu do systemów 

najbardziej rozwini tych s  stosunkowo wysokie. Taki uk ad potencja u 
i korzy ci czyni dylemat „wolno ci i bezpiecze stwa” – w kategoriach kapi-
ta u spo ecznego – bardzo aktualnym, zw aszcza je li chodzi o standardy 
wspó pracy podmiotów rynkowych. Asumptem do tego s  m.in. symptomy 
braku zaufania zarówno w uk adzie klient-bank, jak i bank-bank; stopie  
patologii zachowa  rynkowych; dominuj cy nurt medialnego kszta towania 
wizerunku banków, wzmacniany historycznymi stereotypami. 

Analizuj c zagadnienie wizerunku banków w opinii spo ecznej, trzeba 
uwzgl dni  coraz wi kszy poziom skomplikowania zarz dzania tymi insty-
tucjami, wykorzystywane na rynku instrumenty finansowe, w tym obrót 
samym ryzykiem jako specyficznym produktem czy nieokre lone regu y 

29 Np. Art. 359. § 21 Kodeksu Cywilnego. Maksymalna wysoko  odsetek z czynno ci 
prawnej nie mo e w stosunku rocznym przekracza  czterokrotno ci stopy kredytu lombardo-
wego NBP (odsetki maksymalne). Szerzej: W. Szpringer, Ochrona klienta us ug bankowych 

w Unii Europejskiej i w Polsce, Biblioteka Bankowca-Twiger 1999; red. Bogus awa Gnela, 
Oficyna Wolters Kluwer Polska 2007. 

30 Przypadki upad o ci tzw. piramid finansowych a zw aszcza funduszu Bernarda Madoff, 
wykorzystuj cego do celów prywatnych wizerunek NASDAQ jest tak e przyczynkiem do dys-
kusji o transgranicznych czy nawet globalnych aspektach kapita u spo ecznego. Por. Bernard 

Madoff arrested over alleged $50 billion fraud. http://news.yahoo.com/s/nm/20081212/bs_nm/.
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kosztowe, za us ugi powi zane z produktem zasadniczym (np. koszty prze-
walutowania). Dotyczy to zw aszcza dekad z prze omu tysi cleci. 

Zaanga owanie kwalifikacji wybitnych teoretyków metod ilo ciowych 
i rachunku prawdopodobie stwa oraz prawników do konstruowania pro-
duktów finansowych – daj cych dochody z handlu trudno identyfikowalnym 
ryzykiem, spowodowa o oderwanie tych produktów od tradycyjnych funk-
cji po rednictwa finansowego (rozliczenia, akumulacja oszcz dno ci, aloka-
cja rodków w oparciu o transformacj  terminu i ryzyka). Spowodowa o 
tak e powstanie luki wiedzy o istocie spekulacji, jak  podejmowali klienci, 
inwestuj c w te produkty (zreszt  nie tylko niewiedzy klientów). 

Na tle tych rozwa a  mo na sformu owa  tez , e do trzech klasycznych 
funkcji banku nie do czy a – w odpowiednim stopniu – funkcja doradztwa, 
oparta o transparentne i wiarygodne komunikowanie bankowców z klien-
tami. W krajach cz onkowskich UE funkcja ta ma nawet swe umocowanie 
normatywne w postanowieniach Dyrektywy Parlamentu Europejskiego31, 
która zobowi zuje przedsi biorstwa inwestycyjne do dzia a  uczciwych, 
sprawiedliwych i profesjonalnych, zgodnie z najlepiej poj tymi interesami 
klientów. Maj  one obowi zek ustalenia sprzeczno ci interesów, w tym 
mi dzy kierownictwem, pracownikami i przedstawicielami lub dowoln  
osob  bezpo rednio lub po rednio z nimi powi zan  stosunkiem zwierzch-
no ci, a ich klientami lub mi dzy klientami. Przy czym sprzeczno ci te 
mog  wyst powa  przy wiadczeniu ró nego rodzaju us ug inwestycyjnych, 
us ug dodatkowych, lub ich po czeniu. Informacje przedsi biorstw inwe-
stycyjnych dla klientów powinny by  rzetelne i nie budz ce w tpliwo ci. 
Ponadto informacje dotycz ce instrumentów finansowych oraz proponowa-
nych strategii inwestycyjnych powinny obejmowa  odpowiednie wytyczne 
oraz ostrze enia o ryzyku zwi zanym z inwestycjami w takie instrumenty. 
Zobowi zuje to instytucje podleg e MiFID do badania klientów m.in. pod 
wzgl dem do wiadczenia w inwestowaniu, wiedzy o instrumentach finan-
sowych, rozumienia produktu. Klient musi zdawa  sobie spraw  z ryzyka 
towarzysz cemu danej inwestycji. Instrumenty finansowe powinny by  
skonstruowane w taki sposób, aby klienci lub potencjalni klienci mogli 
zrozumie  istot  oraz ryzyko zwi zane z us ug  inwestycyjn  oraz okre-
lonym rodzajem oferowanego instrumentu finansowego, a co za tym idzie, 

31 Dyrektywa 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i  Rady z  21 kwietnia 2004 roku 
w sprawie rynków instrumentów finansowych (MiFID); Dyrektywa Komisji 2006/73/WE 
z 10 sierpnia 2006 roku wprowadzaj ca rodki wykonawcze do dyrektywy 2004/39/WE 
Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do wymogów organizacyjnych i warunków 
prowadzenia dzia alno ci przez przedsi biorstwa inwestycyjne oraz poj  zdefiniowanych na 
potrzeby tej e dyrektywy (akt wykonawczy); Rozporz dzenie Komisji (WE) nr 1287/2006 
z 10 sierpnia 2006 roku wprowadzaj ce rodki wykonawcze do dyrektywy 2004/39/WE Par-
lamentu Europejskiego i  Rady w odniesieniu do zobowi za  przedsi biorstw inwestycyj-
nych w zakresie prowadzenia rejestrów, sprawozda  z transakcji, przejrzysto ci rynkowej, 
dopuszczenia instrumentów finansowych do obrotu oraz poj  zdefiniowanych na potrzeby 
tej e dyrektywy.
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podj  wiadome decyzje inwestycyjne. Przedsi biorstwo inwestycyjne zobo-
wi zane jest przeprowadzi  ocen , czy dana us uga inwestycyjna lub pro-
dukt s  odpowiednie dla klienta a w przypadku oceny negatywnej przeka-
za  ostrze enie. Dotyczy to zw aszcza klientów korzystaj cych z us ug 
brokerskich, w zakresie derywatów lub zawieraj cych transakcje w alter-
natywnych systemach obrotu. 

Rozwojowi segmentów po rednictwa (rynek bankowy, rynek kapita owy, 
rynek ubezpiecze ) towarzyszy a tendencja do czenia lub integracji spe-
cjalistycznych produktów tych segmentów rynku (produkty hybrydowe) lub 
poszerzania oferty (bancassurance) celem maksymalizacji udzia u w rynku, 
a w konsekwencji maksymalizacji dochodu. Natomiast spo eczny wizerunek 
instytucji kredytowych, w d ugim okresie uzale niony jest od wiedzy i zro-
zumienia warunków wiadczenia us ug i realizowanej explicite lub implicite 
funkcji doradztwa. Oferowanie produktów typowych dla poszczególnych seg-
mentów po rednictwa finansowego i produktów hybrydowych w bankach, 
wykorzystywa o ich szczególn  pozycj , jako instytucji zaufania publicznego. 
Dyskontowa o równie  asymetri  informacji dla uzyskiwania korzy ci bez-
po rednich (wolumen odpowiednio oprocentowanych depozytów albo op aty 
za dystrybucj  produktów niedepozytowych) lub po rednich, poprzez powi -
zania kapita owo-organizacyjne, z podmiotami w innych segmentach po red-
nictwa. Na wizerunek wp ywa o tak e wykorzystywanie – niezrozumia ych 
dla przeci tnego klienta – formu  naliczania odsetek czy innych warunków 
transakcji z bankiem (np. nieokre lone spready walutowe). Niestety, presja 
instytucjonalna na zrealizowanie celów i planów finansowych banków, powi -
zanych z krótkookresow  motywacj  materialn  pracowników, a nawet bez-
piecze stwem zatrudnienia, prowadzi a niejednokrotnie do erozji kapita u 
spo ecznego klientów zewn trznych i wewn trznych. Czyniono tak nawet 
wbrew kodeksom dobrych praktyk w dzia alno ci bankowej32. K. Rybi ski 
podnosi tak e kwestie „chciwo ci inwestorów, po yczaj cych pieni dze insty-
tucjom, które zachowuj  si  bezmy lnie”.33 Maj c na uwadze zasad  rów-
nowa enia wolno ci i bezpiecze stwa, w interesie rodowiska bankowego 
le y eliminowanie czynników kszta tuj cych negatywne opinie o bankach. 
Mo na to realizowa  np. poprzez standaryzacj  produktów, edukacj  banko-
w  spo ecze stwa a tak e wdra anie systemów motywacyjnych, wykorzy-
stuj cych modele dochodu od o onego, uwarunkowanego jako ci  aktywów. 

32 W 2008 roku BFG przyj  „Zasady dobrej praktyki banków w zakresie informowania 

o przynale no ci do obowi zkowego systemu gwarantowania” oraz „Zasady dobrych praktyk 

banków w zakresie informowania klientów o swej sytuacji ekonomiczno-finansowej”, które 
dla swej skuteczno ci wymagaj  wspó dzia ania ze rodowiskiem bankowym, zw aszcza 
w sensie ich aksjologicznej akceptacji i sproceduryzowania.

33 W literaturze specjalistycznej oraz w publicystyce stosunkowo cz sto podkre la si , 
e przyczyn  kryzysów bankowych lub negatywnego wizerunku banków w spo eczno ciach 

dotkni tych kryzysami finansowymi jest nieroztropno  i chciwo  instytucji kredytowej. Por. 
K. Rybi ski, Chciwo  matk  kryzysu, „Newsweek Polska”, www.newsweek.pl [2008-04-03].
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Przede wszystkim jednak udowadniaj c efektywne zaspokajanie spo ecznego 
popytu na us ugi finansowe. Alternatyw  b d  w adcze regulacje ogranicza-
j ce „wolno ”, pod wp ywem presji opinii publicznej na klas  polityczn 34. 

Warto podkre li , e rozwa any dylemat „wolno ci i bezpiecze stwa” 
odnosi si  tak e do klientów (zewn trznych) instytucji kredytowych. Chodzi 
zw aszcza o wiadome i celowe zachowania klientów, które cechuje hazard 
moralny i to zarówno wtedy, gdy wykorzystuj  rozwi zania ochronne (np. 
gwarancje depozytów) dla nieroztropnej alokacji rodków, jak i wtedy, gdy 
ich celem jest odniesienie korzy ci z transakcji z bankiem z zamiarem nie 
ponoszenia pe nych czy cho by cz ciowych konsekwencji swych dzia a .

Do wiadczenia obecnego globalnego kryzysu finansowego, mog  da  pocz -
tek g bokiej reformie i to nie tylko w sferze norm czy procedur ale te  
postaw i zachowa . Okaza o si  bowiem, e instytucjonalne zabezpieczenia 
bezpiecze stwa obrotu na rynku nie s  satysfakcjonuj ce. Nawet nowe roz-
wi zania NUK okaza y si  nieskuteczne.35 Zmian mo na oczekiwa  tak e 
po stronie wiadomo ci i postaw klientów. Do tej pory ludziom nie przeszka-
dza y z e hipoteki i nadmiernie obci one karty kredytowe. Pytanie, czy 
zrozumieli ju , e nie sta  ich obecnie, ani nie by o ich sta  wcze niej na 
pewne inwestycje. Niezale nie od tego kryzys unaoczni  ludziom, e system 
finansowy, który wydawa  si  tak bezpieczny, w praktyce taki nie by . Dla-
tego po dane przekszta cenia oznacza yby m.in. takie zmiany struktury 
kapita u spo ecznego, które pozwala yby optymalizowa  wykorzystanie kapi-
ta u ekonomicznego, a zw aszcza kapita ów instytucji finansowych, ze szcze-
gólnym uwzgl dnieniem banków – jako instytucji zaufania publicznego. 
Chodzi przy tym o to aby przywilej instytucji zaufania publicznego nie ogra-
nicza  si  do w sko rozumianej uprzywilejowanej pozycji normatywnej, 
wzmocnionej przewag  kwalifikacyjn  nad klientami, a raczej obejmowa  
szerok  konotacj  zwi zan  z wype nianiem funkcji po rednictwa na rynku 
us ug finansowych, stanowi cych jeden z kardynalnych warunków wzrostu 
i rozwoju gospodarczego. Do wiadczenia trwaj cego kryzysu finansowego 
i jego rozleg e konsekwencje dla sfery realnej oraz standardu socjalnego 
podatników (a w krajach rozwijaj cych si  nawet standardu egzystencji ludzi) 
stawiaj  pod znakiem zapytania paradygmat maksymalizacji zwrotu z zain-
westowanego kapita u jako funkcji celu instytucji kredytowych36.

34 L. Pedersen i N. Roubini proponuj  regulacje ryzyka systemowego na zasadzie analogii 
do rynku emisji zanieczyszcze . Pedersen L., Roubini N.: Jak zapobiec ca kowitej kl sce 

systemu finansowego, „Financial Times 30.01.2009, [za:] http://ft.onet.pl/11,20666,jak_zapo-
biec_calkowitej_klesce_systemu_finansowego,artykul.html

35 Paw owicz L., Kryzys zaufania na rynkach finansowych z perspektywy kraju goszcz -

cego, w: Globalny kryzys finansowy i jego konsekwencje w opiniach ekonomistów polskich, 
red. naukowy J. Szambela czyk, Zwi zek Banków Polskich, Warszawa 2009 [w druku].

36 „Ludzie musz  przede wszystkim wzi  na siebie znacznie wi cej odpowiedzialno ci. 
Dzi  wszyscy zrzucaj  win  na innych. Banki mówi , e za kryzys odpowiedzialni s  kon-
sumenci, którzy kupowali rzeczy, na które ich nie by o sta . Konsumenci twierdz , e ofero-
wano im kredyty hipoteczne, ukrywaj c prawd  o tym, e zmienia si  ich oprocentowanie. 
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4. Kontekstualny charakter interwencji 

ogniw sieci bezpiecze stwa 

w sytuacji niebezpiecze stwa niewyp acalno ci

U wiadomienie istoty i ryzyka us ug finansowych dystrybuowanych przez 
banki i nabywanych przez klientów przy braku równowagi mi dzy wol-
no ci  i bezpiecze stwem, tworzy obszar konfliktu instytucji finansowych 
i klientów. Prawdopodobie stwo wybuchu konfliktu, zakres oraz intensyw-
no  konsekwencji nie s  lub nie b d  jednakowe w ró nych krajach lub 
grupach krajów (wyró nionych w oparciu o kryterium stopnia rozwoju 
rynku finansowego i/lub bogactwa narodowego, harmonizacji prawa w ugru-
powaniu itp). Istotne znaczenie odgrywa  b dzie, zakres i tre  ustawo-
dawstwa oraz pozycja regulatorów rynku, czy nawet okre lonych instytu-
cji lub ich rodzajów (np. banki komercyjne vs spó dzielcze)37. Z tego 
punktu widzenia nie sposób traktowa  rynku globalnego czy nawet zhar-
monizowanego rynku UE jako jednolitego. Zreszt  globalizacja gospodarek 
i rynków stwarza mo liwo ci transmisji negatywnych zjawisk gospodar-
czych, czy finansowych ponad granicami krajów a nawet strefy UE. 
Do wiadczenia kryzysu globalnego zapocz tkowanego w 2007 r. w USA 
stawiaj  przed decydentami kwesti  ukszta towania globalnej architektury 
sieci bezpiecze stwa finansowego. Jednym z rozwi za  wartych analiz 
i uzgodnie  w skali mi dzynarodowej jest budowanie kaskadowego systemu 
nadzoru z powo aniem kolegialnego nadzorcy globalnego, z odpowiedni  
reprezentacj  krajów goszcz cych globalne instytucje finansowe. W podob-
nym re imie powo ane by yby regionalne (np. strefa UE) lub kontynen-
talne kolegia nadzorcze, w których reprezentacja nadzorów krajowych 
uzale niona by aby od skali odpowiedzialno ci fiskalnej za bezpiecze stwo 
depozytów. Na poziomie krajowym dzia a by skonsolidowany nadzór nad 
rynkiem finansowym38. Wi cej problemów generuje odpowiednia zmiana 
architektury banków centralnych. Ewentualne zmiany powinny uwzgl d-

I jedni, i drudzy musz  zrozumie , e sami s  sobie winni. Konsumenci musz  przyzna , 
e brali kredyty i nikt ich do tego nie zmusza . Banki musz  si  przyzna  si , e k ama y 

i manipulowa y, bo sprzedawa y ludziom kredyty hipoteczne, których oprocentowanie si  
zmienia o i nie informowa y swoich klientów o tym. A ludzie, którzy kupowali papiery od 
banków, musz  pogodzi  si  z tym, e byli g upi, ignoranccy i nie sprawdzali, co kupuj ”. 
B.B. Barber, Nadchodzi nowy ad XXI w., www.wyborcza.pl (2008-10-08).

37 W odniesieniu do Polski mo na postawi  hipotez , e marginalny udzia  tzw. tok-
sycznych aktywów w bilansach polskich instytucji kredytowych by  nie tylko konsekwencj  
krajowego ustawodawstwa, regulacji ostro no ciowych, jako ci nadzoru czy kompetencji 
bankowców co raczej stosunkowo niewielkiego wolumenu aktywów bankowych w stosunku 
do potencjalnych korzy ci stosowania instrumentów pochodnych.

38 Podobn  propozycj  formu uje M. Iwanicz-Drozdowska: Bezpiecze stwo rynku us ug 

finansowych. Perspektywa Unii Europejskiej, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa, 2008, 
s. 204 i dalsze.
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nia  zaawansowanie rozwoju Europejskiego Banku Centralnego i Europej-
skiego Systemu Banków Centralnych39. 

Specyficzne ryzyko dla wizerunku banków wyst puje na rynkach, gdzie 
ukszta towa a si  tzw. bankostruktura. Dotyczy to m.in. polskiego rynku 
finansowego40. 

Bior c pod uwag  wskazan  wcze niej szczególn  pozycj  banków na 
rynku us ug finansowych, w tym uprzywilejowan  ich pozycj  wobec 
klientów (profesjonalne kadry, uprzywilejowana sytuacja transakcyjna, 
szczególne uprawnienia banków), niebezpieczna mo e by  negatywna 
selekcja kadr jako sposób dystrybucji kompetencji mi dzy instytucje 
komercyjne i ogniwa sieci bezpiecze stwa finansowego, zw aszcza w insty-
tucjach nadzorczych. Autonomicznym czynnikiem realizacji takiego sce-
nariusza s  tak e a-systemowe reformy tych ogniw czy polityczne oceny 
kompetencji kadr w tych instytucjach. Podobn  ocen  mo na sformu owa  
wobec segmentacji instytucji nale cych do sieci bezpiecze stwa, a w kon-
sekwencji braku odpowiedniego przep ywu informacji, umo liwiaj cego 
opracowywanie wiarygodnych diagnoz czy realizacj  projektów na rzecz 
stabilno ci finansowej lub sanacji banków. Taka asymetria informacji mo e 
by  szkodliwa i bardzo kosztowna. Zreszt  problem asymetrii informa-
cyjnej sieci bezpiecze stwa z bankami, mo e – jak wskazuj  do wiadcze-
nia lat 2007–2009 – przyczyni  si  do perturbacji w po rednictwie finan-
sowym.

Politycznym czynnikiem ryzyka systemowego, wynikaj cym ze stymu-
lowania hazardu moralnego mo e by  tak e niedostosowane do potencja u 
gwarancyjnego w krajowych systemach gwarantowania depozytów, awaryj-
ne i nie tymczasowe (np. na czas kryzysu finansowego), ale trwa e podno-
szenie poziomu ochrony deponenta, czy inwestora41. Awaryjna zmiana 
poziomu gwarancji do 50.000 euro, a nadto projekty podniesienia mini-
malnego poziomu gwarancji w krajach UE do równowarto ci 100.000 euro, 

39 K. Rybi ski twierdzi , e z obecnym kryzysem poradzimy sobie lecz trzeba ba  si  
skutków nast pnego, który mo e sta  si  „matk  wszystkich kryzysów” o ile nie zostanie 
powo any przedtem globalny bank centralny. Por. K. Rybi ski, Chciwo  matk  kryzysów, 
„Newsweek” nr 12/2008 (24-03-2008).

40 Rozpocz cie reformy sektora bankowego – z inicjatywy W. Baki – wcze niej ni  reformy 
ca ej gospodarki by o jedn  z przyczyn, e w Polsce ukszta towa a si  bankostruktura. Jej 
istot  by o to, e banki stanowi y ród o kapita u ludzkiego i finansowego dla znacznej cz ci 
pozosta ych instytucji sektora finansowego oraz to, e banki kontroluj  znaczn  cz  grup 
kapita owych obejmuj cych fundusze inwestycyjne, fundusze emerytalne, firmy leasingowe, 
faktoringowe itp. Por. Polska wobec integracji rynku finansowego w Unii Europejskiej, red. 
naukowa Leszek Paw owicz, Instytut Bada  nad Gospodark  Rynkow , Gda sk 2006, s. 87.

41 Na prze omie 2006/2007 dokonano w UE szczegó owego przegl du „Directive 94/19/EC 
on deposit-guarantee schemes” stwierdzaj c brak konieczno ci jej nowelizacji. 18 miesi cy 
pó niej awaryjnie podniesiono poziom gwarancji w krajach cz onkowskich do 50.000 euro 
oraz dramatycznie skrócono tzw. okres niedost pno ci wk adu, projektuj c podniesienie 
poziomu gwarancji do równowarto ci 100.000 euro od 2010 r.
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podwa aj  wiarygodno  krajowych systemów gwarancyjnych, z punktu 
widzenia ich zdolno ci do realizacji gwarancji, przyczyniaj  si  do niepla-
nowego drena u rodków – z podmiotów systemu gwarantowania, a jed-
nocze nie wik aj  bud et pa stwa w finansowanie gwarancji – w przypad-
ku spe nienia warunków gwarancji w sytuacji kryzysowej w krajowym 
systemie bankowym. Zw aszcza, gdyby upad o  czy upad o ci dotyczy y 
banków zaliczanych do kategorii TBTF. Z drugiej strony dwu i pó krotne 
podniesienie minimalnego poziomu gwarancji – w sytuacji kryzysowej – jako 
buforu dla panicznego wycofywania, czy transgranicznego transferu depo-
zytów, nie sz o w parze ze zmianami kompetencji nadzorczych i przyj ciem 
rozwi za  w kwestii alokacji odpowiedzialno ci fiskalnej za gwarancje depo-
zytów, w sytuacji spe nienia warunku gwarancji przez podmiot systemu 
gwarantowania nale cy do mi dzynarodowego konglomeratu lub grupy 
finansowej42. Chodzi zw aszcza o koncepcj  kolegialnego nadzorcy, która 
pozwala uwzgl dni  interesy krajów goszcz cych. Tym bardziej, e jak 
dowiod a licytacja poziomu ochrony gwarancyjnej depozytów jesieni  2008 r., 
kraje cz onkowskie UE nie wyros y jeszcze z pokusy dzia ania przeciw 
sobie.

Zaufanie klientów do banków jest subteln  kategori  spo eczn , a jed-
nocze nie kardynalnym czynnikiem stabilno ci zachowa  dotycz cych loko-
wania oszcz dno ci na rachunkach bankowych. W sytuacjach niestabilno-
ci na rynkach finansowych utrata zaufania mo e wyst pi  pod wp ywem 

zdarzenia lub procesu, które wyda si  deponentom niekorzystne dla rod-
ków zdeponowanych w bankach, niezale nie od rzeczywistej sytuacji danej 
instytucji czy ca ego sektora. Poderwanie zaufania mo e wywo a  panik  
i tzw. run na bank lub banki o katastrofalnej konsekwencji, je eli bank 
centralny nie utrzyma ogólnego poziomu rezerw. Ryzyko runu na bank 
ogranicza zwykle gwarantowanie depozytów i podejmowanie dzia a  sta-
bilizuj cych przez instytucje sieci bezpiecze stwa. Przy czym te ostatnie 
w warunkach kryzysowych musz  by  dyskretne, szybkie i skuteczne. 

Zako czenie

Globalny kryzys finansowy i jego nast pstwa spo eczno-gospodarcze s  
w pierwszej kolejno ci g bok  przestrog  dla wspó czesnej cywilizacji, ale 
te  okazj  do przywracania równowagi mi dzy kapita em spo ecznym 
i ekonomicznym43. Syntetycznie nakre lone w tym opracowaniu rozwa ania 

42 J. Szambela czyk: Czy mo emy unikn  umi dzynarodowienia  nadzoru nad rynkami 

finansowymi w UE?. http://www.rf.edu.pl/uploads/tx_mmforum/7116dba0f5927bd5d1124551
df956686J_Szambelanczyk.pdf

43 Musimy przebudowa  nasze demokracje, przebudowa  spo ecze stwo obywatelskie. Na 
nowo przywróci  odpowiedzialno  spo eczn  i kapita  spo eczny, od którego zale y kapita  
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o wykorzystaniu koncepcji kapita u spo ecznego do kszta towania równo-
wagi mi dzy wolno ci  i bezpiecze stwem w systemie finansowym wydaj  
si  strategicznym wyzwaniem, przed jakim staj  wszyscy jego interesariu-
sze. Oznaczaj  tak e konieczno  modyfikacji tradycyjnych funkcji insty-
tucji kredytowych i poszerzenie ich o funkcj  doradztwa, wykonywan  
zgodnie z istot  instytucji zaufania publicznego. Jednocze nie pozwalaj  
traktowa  system bankowy (cho  nie pojedynczy bank) jako dobro publicz-
ne i stwarza  przes anki do spo ecznej akceptacji kosztów jego stabilizacji. 
W takim uj ciu kapita  spo eczny staje si  determinant  stabilno ci syste-
mu finansowego. 

Parafrazuj c wypowied  Jeffreya Sachs’a mo na stwierdzi , e: tak 
jak nie da si  uprawia  medycyny, nie chodz c do szpitala, a nawet do 
prosektorium, tak nie da si  uprawia  bankowo ci, je li si  nie dotknie 
realnego ycia; je li widzi si  tylko modele a nie spo ecze stwo, w którym 
si  je stosuje, je li nie czuje si  odpowiedzialno ci za losy konkretnych 
ludzi, których ycie zale y od bankowo ci.
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Banking system stability and banking paradigm

Summary

When one attempts to understand to essence of banking paradigm with 
regard to financial market services development, the question is whether the 
social aspect of its practices relates exclusively to financial resources and the 
methods of transfer and balancing or the transformation of terms or risks. 
On the other hand, if one views the banking system broadly, one can cate-
gorize that it is a source of financial resources, risk and trust.

Given the scale of the financial turnover in the global market and its 
relationship to the value of global GDP (gross domestic product), the signi-
ficance of the function of financial services market becomes of cardinal impor-
tance.

The critical question is whether the financial service markets can function 
effectively by themselves or require the stability of national and global finan-
cial institutions. In other words, do financial markets function better in a free 
market situation or when their freedom is restricted in the name of the so-
called “common good”? In lieu of this background, the question arises whether 
the current level of domestic and global financial institutions can provide 
assurance that the social capital is in good standing and is not in any threat.

It is worth noting that, understanding what it takes to maintain financial 
stability domestically and globally is a complex issue that requires a compre-
hensive knowledge of the subject matter. Financial stability requires the pre-
sence of many interwoven factors such as, the development of financial pro-
cesses, the balance between savings and the flow of money, the mobility of 
adequate amount of capital, technological development and global labor force 
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productivity. However, it is worth stressing that in spite of past experiences 
and a significant amount of available written documents, it is not always 
clear what causes financial crises and how it impacts societies. However, one 
can theorize that causes and effects of financial crises can be viewed as 
competing and supplementing phenomenon.

Therefore it is clear that while global financial crisis and its socio-econo-
mic implications provide a profound warning to modern civilization, they can 
also be viewed as an opportunity to restore an equilibrium between social 
and economic developments.  In the study, the concept of social capital is 
defined to explain the need for the balance between the need for financial 
freedom on one hand and the need for maintaining security on the other. 
Such balance is strategically beneficial to all parties interested in financial 
system.  This would mean that there is a need to broaden the traditional 
functions of the credit institutions by tying them to financial advising body 
and institutions that enjoy public trust. By doing so, the financial system 
will be able to create a system that serves, not a single bank but  the whole 
banking system. However, in order to do so, societies ought to be ready to 
pay the cost and one way of doing so is the acceptance of social capital as 
a determinant of financial system stability.


