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STRESZCZENIE

Kryzys finansowy 2008 roku zajmie w historii miejsce podobne do tych, jakie zajmuja wielki kryzys lat 30. czy kry-
zysy naftowe lat 70. Nie jest to przejsciowe zalamanie koniunktury, ale przesilenie zmieniajace uktad sit w gospodarce
Swiatowej. Jako takie dlugo przykuwac bedzie uwage ekonomistow i historykéw. Dzis, na goraco, chciatbym sprobo-
wac odpowiedziec¢ na 3 pytania. Po pierwsze, dlaczego, wbrew niektérym prognozom, nie jest to ,kryzys chinski”.
Po drugie, jaka role odegral w jego ,rozpetaniu” kryzys instytucji finansowych. Po trzecie, jak sie to wszystko ma
do kryzysu liberalnej refleksji nad gospodarka.

Dlaczego nie jest to ,kryzys chinski”?

Kilka lat temu, podczas dyskusji w Katedrze Historii Gospodarczej i Spotecznej SGH
nad moja Kronikg kryzysow gospodarczych [Morawski 2003], rozmowa zeszta na temat nastep-
nego kryzysu. Chcielismy sie przekonad, czy znajomos¢ historii gospodarczej utatwia prze-
widywania przyszlosci i zaryzykowalismy sformutowanie prognozy. Stwierdzilismy, ze na-
stepny kryzys przejdzie do historii pod nazwa ,,chifiskiego”, bowiem zweryfikuje on rzeczy-
wista pojemnos¢ chinskiego rynku. Kiedy tak wielki rynek otwiera si¢ na gospodarke $wia-
towa, to poczatkowo jego mozliwosci wydajq sie nieograniczone i to staje sie Zrodlem spe-
kulacji. Najblizszy kryzys weryfikuje rzeczywiste mozliwosci takiego rynku. Ustaliwszy juz
,gdzie?”, zajeliSmy sie problemem ,kiedy?” Rozumowalismy nastepujaco: ,,zrobig wszyst-
ko, zeby nie przed olimpiada”. Konkluzja brzmiata: , czyli zaraz po”. Dzi$ odczuwamy poto-
wiczna satysfakcje. Nie sprawdzita si¢ nasza prognoza dotyczaca miejsca. Chiny nie staly sie
detonatorem kryzysu, co wiecej, chifiska gospodarka trzyma sie catkiem niezle. Udato nam
si¢ natomiast trafi¢ w termin. Kryzys narastat od 2007 roku, ale wybucht na dobre w potowie
wrzesnia 2009 roku, czyli ,zaraz po olimpiadzie”. Mozna naszej prognozie zarzuci¢ brak
solidnych podstaw naukowych, rezultat w postaci 50% trafienia wytrzymuje poréwnanie
z tym, czym moze sie poszczycic¢ wiele agengji ratingowych. Tym niemniej problem, dlacze-
go pomylilismy sie co do Chin zastuguje na refleksje.

Kryzysy gospodarcze, czyli okresowe zwolnienia aktywnosci gospodarczej, sa zjawiskiem
odwiecznym. Niegdys$ o ich rytmie decydowaty, przede wszystkim, czynniki zewnetrzne
w stosunku do gospodarki: zjawiska naturalne, takie jak kleski zywiolowe, epidemie
lub nieurodzaje, lub przyczyny polityczne, takie jak wojny. Wraz z rozwojem gospodarki
rynkowej w czasach nowozytnych zmalat wptyw zjawisk naturalnych na przebieg koniunk-
tury, wzrosto natomiast znaczenie czynnikow rynkowych.
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Pojawily sie kryzysy nadprodukcji, polegajace na tym, ze podaz przewyzszata popyt,
nie mozna bylo sprzeda¢ wyprodukowanych débr i, skutkiem tego, spadaty ceny. W mo-
mencie, gdy spadty ponizej kosztow produkgji, przestawato sie optaca¢ prowadzenie dziatal-
nosci gospodarczej. Zwalniano ludzi z pracy, rosto bezrobocie. To z kolei zmniejszalo jeszcze
bardziej mozliwosci zbytu, bo biedniejgce spoteczenistwo ograniczato zakupy. Spadek cen
dziatal deflacyjnie, wzmacniat site nabywcza pieniadza, co zacheca ludzi do oszczedzania.
Tak pojete oszczednosci nie byly jednak zjawiskiem korzystnym, oznaczaty bowiem ogra-
niczenie zakupéw, czyli jeszcze bardziej zmniejszaty popyt. Duze bezrobocie i powszechny
strach przed utrata pracy powodowaty napiecia spoteczne, ale paradoksalnie zmniejszaty
liczbe strajkdw, te ostatnie bowiem byly orezem jedynie w rekach tych, ktérzy mieli prace.

Jednak mechanizm rynkowy, ktéry powodowat kryzysy, uruchamiat réwniez czynni-
ki, ktére powodowaty jego przezwyciezenie. Ograniczanie produkcji przyblizalo moment,
kiedy zgromadzone zapasy ulegty roztadowaniu i powracata dobra koniunktura. Woéwczas
dziatanie catego mechanizmu ulegalo odwrdceniu. Ceny rosty, zachecajac do zwigkszenia
produkgji. Sita nabywcza pieniadza spadata, co zniechecato do oszczednosci i jeszcze bar-
dziej nakrecato koniunkture. Malato bezrobocie i obawa przed utratg pracy, rownoczesnie zas
spadek wartosci pieniadza prowadzit do spadku ptac realnych, jesli nie udato sie¢ wywalczy¢
podwyzek. To pociagato za sobg wzrost liczby strajkéw. Ale w okresie dobrej koniunktury,
zachecajacej do zwigkszania produkgji, pojawialy sie przestanki przysztej nadprodukgji.

W XVIIi XVIII wieku przez Europe przeszty pierwsze wielkie kryzysy finansowe, bedace
rezultatem poprzedzajacych je okreséw spekulacji’. W XIX wieku, wraz z uprzemystowie-
niem, uksztattowat sie mechanizm dos¢ regularnego, trwajacego 10-12 lat cyklu koniunktu-
ralnego, obejmujacego swym zasiggiem nie tylko sfere finansow, ale rowniez kolejne gatezie
produkgji. Ten podstawowy cykl, opisany po raz pierwszy w 1862 roku przez francuskiego
ekonomiste Clementa Juglara nosi jego imie.

Kryzysy nadprodukcji’ najwczesniej pojawily sie w Wielkiej Brytanii, kraju bedacym
kolebka industrializacji i gospodarki rynkowej. Od 1788 roku wystepowaly tam kryzysy
w przemysle wiokienniczym. Pierwszym kryzysem obejmujacym wszystkie gatezie go-
spodarki brytyjskiej byt kryzys 1825 roku. Nastepny, w 1837 roku objat juz, obok Wielkiej
Brytanii, Francje i Stany Zjednoczone. Poczynajac od 1857 roku, wszystkie kolejne kryzy-
sy mialy zasieg swiatowy. Kryzys 1873 roku po raz pierwszy rozpoczat sie nie w Wielkiej
Brytanii, czyli kraju najbardziej woéwczas rozwinietym, ale w Europie kontynentalnej. Kryzys
1890 roku zaczat sie w Argentynie, a 1900 roku — w Rosji. Kryzysy XIX-wieczne miaty pewne
cechy wspdlne, ale tez kazdy z nich posiadat wlasng specyfike. Mechanizm rynkowy, samo-

! Spekulacjom i panikom finansowym poswieconych jest kilka interesujacych prac przettumaczonych na jezyk polski:
Ch. P. Kindleberger [1999], G. Millmana [1997], Ch. Mackaya [1999] czy E. Chancellor [2001], natomiast spraw polskich
dotyczy cenna monografia W. Kornatowskiego [1937].

? Kryzysy nadprodukcji w kapitalizmie stanowity przedmiot zainteresowania historykéw marksistowskich. Podsta-
wowa praca reprezentujaca taki punkt widzenia jest wielkie dzieto historyka radzieckiego L. Mendelsona [1959-1966].
Popularne ujecie problemu prezentowata ksigzka J. Lukasiewicza [1967]. Makroekonomiczne ujecie cyklu koniunktu-
ralnego w latach 1870-1913 zawiera praca laureata Nagrody Nobla W. A. Lewisa [1986]. Wielkiemu kryzysowi w Polsce
poswiecony jest trzeci tom monumentalnej Gospodarki Polski miedzywojennej [Landau, Tomaszewski 1982].
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czynnie wpedzajacy gospodarke w kryzys, rownie samoczynnie pozniej ja z tego kryzysu
wyprowadzal. Polityka gospodarcza panstwa, zgodnie z doktryna liberalng, mogta polegac
na niewtracaniu si¢ do gospodarki i biernym przeczekiwaniu kryzysow.

Pod koniec XIX stulecia charakter kryzyséw zaczat sie zmienia¢. Dzialo sie to przede
wszystkim pod wptywem monopolizacji. W okresie wolnej konkurencji, kiedy na rynku byto
wielu producentéw, zaden z nich nie kontrolowat rozmiaréw podazy. Inaczej mowiac, niczy-
je indywidualne decyzje nie mogly wplynac na rozmiary podazy. O zmonopolizowaniu ja-
kiejs gatezi gospodarki mozemy méwi¢ wéweczas, gdy jeden lub kilku pozostajacych w poro-
zumieniu producentéw kontroluje tak znaczna czes¢ podazy, ze moze, manipulujac podaza,
wplywac na poziom cen. Poczatkowo wigzano nawet z tym zjawiskiem nadzieje na przezwy-
ciezenie kryzyséw nadprodukgji. Skoro bowiem kto$ kontroluje rozmiary podazy, to moze,
zawczasu dostrzegajac niebezpieczenstwo, zmniejszy¢ produkcje i nie dopusci¢ do nadpro-
dukgji. W rozumowaniu tym byta jednak tylko czeSciowa prawda. Monopolista rzeczywiscie
mogl nie dopusci¢ do nadprodukdji i spadku cen, ale tylko za ceng zmniejszenia produkgji,
czyli np. wzrostu bezrobocia. Kryzysy nie znikly, zmienit si¢ jedynie zestaw ich objawdéw.
W mniejszym niz wczesniej stopniu spadaly ceny, w wiekszym — produkcja. Réwnoczesnie
sam rytm kryzysow ulegt przyspieszeniu.

W XX wieku cykl koniunkturalny nie byt juz tak regularny. W latach 1929-1933/36 Swiat
doswiadczyt wielkiego kryzysu, ktory zastuzyl sobie na ten przydomek nie tylko z racji
swych rozmiaréw, ale réwniez dlatego, ze zawiodly mechanizmy rynkowe, dotychczas
powodujace poprawe koniunktury. Monopolisci w obliczu kryzysu zmniejszyli produkgje,
ale w gateziach niezmonopolizowanych, gtéwnie w rolnictwie, doszto do nadprodukgji
i spadku cen. Rownoczesnie podjete po I wojnie Swiatowej proby powrotu do ztotej waluty
doprowadzity do powstania bardzo deflacyjnego systemu pienieznego. Rolnicy, checac zaro-
bi¢ na splate ciazacych na nich zobowiazan, ktorych relatywny ciezar bardzo wzrdst, zwiek-
szali produkgje. Poglebiato to tylko kryzys. W tym wlasnie punkcie zawiédl mechanizm
rynkowy. Jego istota polegata na tym, ze wzrost cen miat zacheca¢ do wzrostu produkgji,
a spadek miatl dziata¢ zniechecajaco. W sytuacji, kiedy znaczna cze$¢ gospodarki na spadek
cen reagowata wzrostem produkcji, mechanizm rynkowy okazat si¢ bezradny.

Doswiadczenie to doprowadzito do rezygnacji z liberalnej polityki gospodarczej i nasta-
nia czasdéw interwencjonizmu panstwowego, czyli nakrecania koniunktury przez panstwo
za ceng umiarkowanej inflacji. Wykorzystano okoliczno$¢, ze kryzys i inflacja, same w sobie
przykre, byly zjawiskami przeciwnymi i mozna bylto jednym zwalcza¢ drugie. Od nazwiska
glownego (choc¢ nie jedynego) teoretyka tej nowej polityki gospodarczej, Johna M. Keynesa,
nazwano ja keynesizmem. W ramach ekonomii keynesowskiej inflacja i bezrobocie zaczety
by¢ postrzegane jako ,zta wymienne”. Mozna bylo kosztem nieco wiekszej inflacji zmniej-
szy¢ bezrobocie lub kosztem nieco wigkszego bezrobocia zmniejszy¢ inflacje. W 1958 roku
zaleznos¢ te ujeto w forme hiperboli, zwanej krzywa Phillipsa. Keynesisci za gtéwny cel po-
lityki gospodarczej uznali osiagniecie pelnego zatrudnienia. W imie tego celu sklonni byli,
do pewnych granic, tolerowac inflacje.
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Wielki kryzys pobudzil tez ekonomistow do glebszej refleksji nad sama natura cyklu
koniunkturalnego. Rozmiary i charakter wielkiego kryzysu byly takie, ze tradycyjne wy-
jasnienia oparte na modelu Juglara nie wystarczaly. Zaczeto doszukiwac sie¢ w rozwoju go-
spodarczym gtebszych i dtuzszych wahan cyklicznych, dopatrujac si¢ w wielkim kryzysie
efektu kumulacji krétko- i dtugookresowych waharn.

Jeszcze przed kryzysem, w 1928 roku ukazala si¢ praca radzieckiego ekonomisty Nikotaja
Kondratiewa opisujaca wieloletni cykl o dtugosci amplitudy 40-60 lat. Kondratiew, na pod-
stawie badania sekularnych (stuletnich) wahan cen w Niemczech, Francji, Wielkiej Brytanii
i Stanach Zjednoczonych, wyrdzniat: faze wzrostowa w latach 1790-1815, faze spadkowa
w latach 1815-1850, faze wzrostowa w latach 1850-1870, faze spadkowa w latach 1870-1896,
faze wzrostowa w latach 1896-1922(25), faze spadkowa w latach 1922(25)-1940, przewidywat
tez faze wzrostowa w latach 1940-1970, nastepnie za$ spadkowa. Praca Kondratiewa, w la-
tach 30. wydana na Zachodzie, stata sie przedmiotem powaznych studiow.

W latach 30. ukazata sie praca austriackiego badacza Josepha Schumpetera. Schumpeter
wyrdznil réwniez wieloletnie cykle, w obrebie ktérych dostrzegat fazy ekspansji, recesji,
depresji i wzrostu. Mimo iz dostrzegat podobienstwa kolejnych cykli, ktadt nacisk na wy-
jatkowos¢ i niepowtarzalnosc kazdego z nich. Pierwszy cykl zwigzany byt z rewolucja prze-
mystowa, rozwojem przemystu lekkiego, a pézniej ciezkiego i uzyciem sity pary wodne;j.
Obejmowat fazy: ekspansji (1787-1800), recesji (1801-1813), depresji (1814-1827) i wzrostu
(1828-1842). Drugi cykl oparty byl na liberalnej polityce gospodarczej i wolnym handlu, mo-
torem rozwoju byta budowa kolei Zelaznej. Schumpeter wyrédzniat tu fazy: ekspans;ji (1843-
1857), recesji (1858-1869), depresji (1870-1885) i wzrostu (1886-1897). W trzecim cyklu, zwa-
nym neomerkantylistycznym, wiodaca role odgrywaty nowe przemysty: elektryczny, samo-
chodowy i chemiczny. Schumpeter wyrdznit fazy: ekspansji (1898-1912), reces;ji (1912-1925)
i depresji (1925-1939). Rownoczesnie z pojawieniem sie koncepgji dtugich cykli Joseph Kitchin
badat cykle o amplitudzie 2- 3-letniej, krotsze od juglarowskich.

W ciaqgu ¢wieréwiecza po zakonczeniu II wojny swiatowej keynesizm zapewnit swiatu
okres dobrej koniunktury. Ale kryzysy naftowe lat 70. znéw byty zjawiskiem nowego typu
- towarzyszyla im bowiem inflacja (dotychczasowe kryzysy polegaty na spadku cen, czyli
dziataly deflacyjnie). Byla to inflacja nowego typu, napedzana przez wzrost kosztéw produk-
Gji, a nie przez wzrost ilosci pieniadza w obiegu. Wobec tego rodzaju kryzysu keynesizm byt
jednak bezbronny. Proby zwalczania takiego kryzysu metodami inflacyjnymi przypomina-
1y dolewanie benzyny do ognia. Doprowadzito to do zarzucenia polityki interwencjonizmu
i tzw. rewolucji monetarystycznej, polegajacej na uznaniu inflacji za wroga numer jeden.

Zwrot monetarystyczny pozwolit wyjs¢ z kryzysu krajom rozwinietym, ale panistwa
biedniejsze wpedzilt w kryzys zadluzeniowy, ktéry byt gléwnym $wiatowym problemem
w dziedzinie finanséw w latach 80. Po 1989 roku doszto do zatamania koniunktury zwiazanego
z zakonczeniem zimnej wojny i redukcja wydatkéw zbrojeniowych. Dla lat 90. charaktery-
styczne byly peryferyjne kryzysy finansowe. Ich peryferyjnos¢ polegata na tym, Ze nie prze-
nosily sie na grunt amerykanski. Gospodarka amerykanska utrzymywata sie¢ w stanie dobrej
koniunktury i pociagata za sobg reszte swiata. W latach 2000-2001 doszto jednak do pogor-
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szenia koniunktury w Stanach Zjednoczonych, czego skutki zaczal odczuwac caly Swiat’.
Wreszcie kryzys finansowy 2008 roku przynidst gospodarce $wiatowej takie zatamanie,
ze poréwnania z wielkim kryzysem lat 30. staty si¢ w petni uzasadnione.

Chronologia kryzyséw gospodarczych nie pokrywa sig, na ogdt, z chronologia innego
rodzaju nieszczes¢. Na przyktad wojna nakreca koniunkture i wyklucza kryzys. Czesto
natomiast detonatorem kryzysu stawato si¢ zakonczenie wojny, czyli wydarzenie raczej
pozytywne, ale zwigzane z redukcja zamdwien i demobilizacja Zolnierzy, dla ktérych
w cywilu nie ma pracy. Z reguly kryzys byl momentem weryfikacji nowych rynkéw.
W okresie poprzedzajacym kryzys otwieraty sie nowe rynki, czy to na skutek otwarcia
dla gospodarki rynkowej nowych krajow (np. Ameryki Potudniowej w 1821 roku, Chin
w 1842 roku, Japonii w 1868 roku czy Europy Wschodniej po 1989 roku) albo pojawienia
sie¢ nowych rodzajéw konsumpgji (np. samochodéw w latach 20. czy technologii kompute-
rowych w latach 90.). Poczatkowo mozliwosci nowych rynkéw wydaja sie nieograniczone
i dochodzi tam do przeinwestowania. Najblizszy kryzys ujawnia rzeczywiste rozmiary ta-
kich rynkow.

Powréémy zatem do pytania, dlaczego obecny kryzys nie jest ,chinski”? Wydaje sie,
ze Chiny, poczynajac od lat 80., wlaczyly sie w gospodarke swiatowa, ale nie tyle jako nowy
rynek, ile jako nowy wytworca. Z racji samych rozmiaréw Chin musiato to zasadniczo wpty-
na¢ na gospodarke swiatowa*. Ekspansji gospodarczej Chin towarzyszyta jednak powscia-
gliwo$¢ konsumpcyjna chinskiego spoteczenistwa. To nie rynek chinski otworzyt sie na $wiat,
tylko chiniskie fabryki. W pewnym sensie przypomina to sytuacje Japonii i azjatyckich tygry-
sow w latach 60. i 70. Kryzysy naftowe tez nie staty sie¢ kryzysami ,japonskimi”, cho¢ byto
wiele przestanek, by tak byto. Ale Japonia miata w zanadrzu jeszcze jeden ruch — pobudzenie
aspiracji konsumpcyjnych wtasnego spoteczenstwa. I ruch ten zostat wykonany w latach 80.,
przede wszystkim za czaséw rzadu Yasihiro Nakasone. Dopiero kiedy ten atut zostal zgrany,
w 1990 roku Japonia weszla w dtugotrwaly kryzys. Inne azjatyckie tygrysy powtdrzyly ten
scenariusz w 1997 roku.

A zatem, cho¢ obecny kryzys nie jest , chinski”, to zmieni on role Chin w gospodarce
Swiatowej w ten sposdb, ze Chiny beda zmuszone do poszerzenia swojego rynku wewnetrz-
nego®. Pobudzenie aspiracji konsumpcyjnych Chinczykéw odegra zapewne pozytywna
role juz przy wychodzeniu z obecnego kryzysu. Pozwoli im wyjs¢ cato z obecnego kryzysu.
W kolejnej fazie dobrej koniunktury tania produkcja przeniesie si¢ do Afryki, ktorej miesz-
kancy otrzymaja co$ w rodzaju premii jako ,ostatni biedni”. Zas rzeczywistg pojemnos¢
chinskiego rynku zweryfikuje zapewne nastepny kryzys.

* Z prac wspotczesnych warto wspomnie¢ prace autorstwa: D. Hiibner, M. Lubinskiego [1989], B. Rosiera, P. Dockesa
[1987]. Kryzysom lat 90. poswiecone zostaly ksigzki autorstwa: W. Maleckiego, A. Stawinskiego, R. Piaseckiego,
U. Zutawskiej [2001], R. Barczyka, L. Kaseka, M. Lubiriskiego, K. Marczewskiego [2006] oraz pod redakcja M. Iwanicz-
Drozdowskiej [2002].

* Najlepsza chyba praca na temat rosnacej roli Chin jest praca autorstwa S. W. Moshera [2007].

> Moze to sie stac za sprawa jednego prostego manewru: uwolnienia kursu juana.
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Kryzys instytucji finansowych

Pytanie, ktére chcemy w tej czesci postawi¢ brzmi: czy i w jakiej mierze historyczne do-
$wiadczenia systemu finansowego moga by¢ przydatne w obecnym kryzysie gospodarczym?°
W tej kwestii $cierajq sie¢ dwa sposoby mys$lenia. Zgodnie z jednym z nich, nohil novi sub sole.
Wszystko juz bylo, wystarczy zatem siegnac¢ do zasobow wiedzy z historii finanséw i od-
grzebac tam stosowne recepty. Zgodnie z drugim, postep w sferze informatyki w potaczeniu
z nowymi, skomplikowanymi instrumentami finansowymi stworzyt jakos¢ na tyle nowa, ze
doswiadczenia historyczne sa co najwyzej zbiorem ciekawych anegdot, a ich uzytecznos¢
jest bliska zera. Obie te postawy w skrajnej postaci sa btedne i prowadza na manowce.

W ciagu ostatnich kilku dziesiecioleci dokonata sie¢ deregulagja i liberalizacja rynkéw fi-
nansowych. Prawo bankowe tradycyjnie byto bardziej restrykcyjne od normalnego prawa
handlowego. W wiegkszosci krajow uwazano, ze banki, jako instytucje zaufania publicznego,
powinny spetnia¢ wyzsze od innych firm standardy. W XIX stuleciu uksztattowaty sie 2 typy
bankowosci komercyjnej: brytyjski i niemiecki. Brytyjski polegat na tym, ze banki komer-
cyjne zajmowaly si¢ udzielaniem kredytu dyskontowego, natomiast kapitaly na cele inwe-
stycyjne byly mobilizowane na gietdzie. Bankom brytyjskim nie wolno bylo uczestniczy¢
w zakladaniu przedsiebiorstw i posiadac akcji. Banki niemieckie miaty charakter, jak to wow-
czas okreslano, ,grynderski”. Uczestniczyty w zaktadaniu przedsiebiorstw i mogty posiadac
akcje. Zaleta typu brytyjskiego byt znacznie wyzszy stopien bezpieczenistwa. Argumentem
na rzecz bankéw niemieckich byt niedostatek kapitatu w krajach biedniejszych od Wielkiej
Brytanii. Zwolennicy bankowosci niemieckiej méwili, ze w kraju takim jak Wielka Brytania,
gdzie jest duzo kapitatu na gietdzie, mozna sobie pozwoli¢ na luksus w postaci bankow
dyskontowych. Ale w krajach ubozszych w kapital bez posrednictwa bankéw nie da sie go
zmobilizowac w stopniu dostatecznym. Wielki kryzys lat 30. ujawnil, Zze banki typu niemiec-
kiego sa znacznie mniej bezpieczne. Wydawalo sie, ze ostatecznie zatriumfowat typ brytyj-
ski. W wielu panstwach w tym wtasnie kierunku zmieniano prawo bankowe. W Stanach
Zjednoczonych taki byl sens ustawy Glassa-Steagalla z 1933 roku, dzielacej banki na ko-
mercyjne i inwestycyjne. Triumf ten okazat sie jednak krotkotrwaty. Po II wojnie $wiatowej
zaczela si¢ ekspansja bankowosci typu niemieckiego, zwanej teraz uniwersalng’. Pod koniec
lat 50. sami Brytyjczycy zwrdcili sie ku bankowosci uniwersalnej, a w Stanach Zjednoczonych
w 1999 roku uchylono ustawe Glassa-Steagalla. Zwyciezyl zatem mniej bezpieczny typ
bankowosci, a argument, ze moze to by¢ grozne zbywano formulka, ze wspotczesne banki
sq ,,zbyt wielkie, by upas¢”. Formuta ta sama w sobie zawierata silng pokuse naduzy¢.

Wyzsze standardy, stawiane bankom, byly mozliwe do egzekwowania tylko w sytuacji,
kiedy wykonywanie czynnosci bankowych bylo zastrzezone wylacznie dla bankow. Od tej
strony system okazat si¢ jednak nieszczelny. Przyklad przyszedt ze Stanéw Zjednoczonych.
W 1956 roku przyjeto tam Multi Bank Holding Company, a w 1960 roku One Bank Holding

¢ Ta cze$¢ rozwazan stanowi skrocona forme referatu wygtoszonego podczas III konferencji Zrozumiec¢ kryzys. Nauki
spoleczne wobec kryzysu na rynkach finansowych w czerwcu 2009 roku i obecnie przygotowywanego do druku.
7 Po 1945 roku nazwa ,bankowos$¢ niemiecka” budzita zbyt wiele negatywnych skojarzen.
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Company. Okreslaly one ramy ekspansji bankow, zarazem jednak milczaco pozwalaty
na prowadzenie czynnosci bankowych przez instytucje finansowe, niebedace bankami.
Przyklad ten stat sie zarazliwy. W ostatnich latach mieliSmy do czynienia z ekspansjq wiel-
kich niebankowych instytucji finansowych, przy ktérych tradycyjna bankowos¢ wygladata
jak skansen. Réwnoczesnie instytucje te dziataty poza zasiegiem prawa bankowego i poza
zasiegiem nadzoru.

Jednym z krokéw na drodze do globalizacji byta utrata kontroli nad bankami komer-
cyjnymi przez banki centralne. Proces ten rozpoczat si¢ w 1966 roku, kiedy to prezes FED
Martin McChesney podjat probe walki z inflacja za pomocg tzw. regulatora Q. Byt to in-
strument pozwalajacy bankowi centralnemu na reglamentowanie, w sytuacji zagrozenia in-
flacja, oprocentowania depozytéw bankowych. Banki amerykanskie potraktowaly pomyst
McChesneya jako $miertelne zagrozenie. Ratowaly sie w ten sposdb, ze przeniosty co sie
dato ze swoich aktywdéw do Europy Zachodniej i zaczely robi¢ tam interesy w dolarach.
Europejskie banki centralne nie zainteresowaly sie tq dziatalnoscia, kiedy stwierdzity, ze od-
bywa si¢ ona w dolarach, a nie w ich rodzimych walutach, za ktére byty odpowiedzialne.
Amerykanska Rezerwa Federalna bardzo chetnie zainteresowataby si¢ tym, co si¢ dziato
w Europie, ale okazalo sig, ze jej wladza konczy sie na granicach Stanéow Zjednoczonych.
W ten sposéb powstal rynek eurodolarowy, ktérego nie kontrolowat zaden bank central-
ny. Nazwa ,rynek eurodolarowy” mogta zresztg by¢ mylaca, sugerowata bowiem, ze to ko-
niecznie musza by¢ dolary i koniecznie w Europie. Tymczasem chodzito o kazda taka sytu-
acje, gdy robimy interesy w walucie jakiego$ kraju poza jego granicami i robimy te interesy
na taka skale, ze ksztaltuje sie tam autonomiczna stopa procentowa, na ktérg macierzysty
bank centralny ma ograniczony wptyw. Nastepnym krokiem byto powstanie calego szeregu
osrodkow offshore banking®, z czasem zwanych ,, rajami podatkowymi” .

Do powstania kryzysu przyczynity si¢ tez nowe instrumenty finansowe. Nie s one,
w gruncie rzeczy, takie nowe. Rynek transakgji terminowych istniat w XVII-wiecznym
Amsterdamie, gdzie znano je pod nazwa windhandel, czyli handel wiatrem. Warto wspo-
mnie¢, ze obowigzywato wéwczas ograniczenie — nie mozna byto tam zawierac transakdji ter-
minowych na towary majace bezposredni wptyw na poziom zycia najubozszych. Ale wspot-
czesna potrzeba nazwania tych instrumentéw nowymi nie byta przypadkowa. Chodzito o to,
by uniemozliwic¢ ich analize przy pomocy tradycyjnych poje¢. Banki tradycyjnie przyjmowa-
ly wklady i udzielaty kredytéw — oczywiscie w réznych formach i pod réznymi nazwami,
ale istota rzeczy pozostawata niezmienna. Na przetomie lat 80. i 90. XX wieku pojawil sie
nowy (okropny zresztg) termin — ,, produkty bankowe”. Pod tq nazwa oferowano klientom
coraz bardziej tajemnicze operacje o charakterze spekulacyjnym, obiecujac zysk nieco wyz-
szy od tego, jaki mozna byto osiagna¢ metodami tradycyjnymi, ale réwnoczesnie utajniajac
element ryzyka. W stuzbe tego przedsiewziecia zaprzegnieto stopniowo wszystko, facznie

8 Okreslenie offshore pochodzi z jezyka zeglarskiego i oznacza bryze wiejaca od ladu w strone morza. Dobrze oddawato
ono sytuacje bankéw zarejestrowanych w tzw. rajach podatkowych, ale nastawionych catkowicie na dziatalno$¢ poza
ich granicami. Z kolei nazwa ,raje podatkowe” tez wprowadza w blad. Gléwnym czynnikiem przyciagajacym tam
instytucje finansowe byta dyskrecja, a nie ulgi podatkowe — cho¢ te byly tez nie do pogardzenia.
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z samym jezykiem, jakim si¢ postugiwano. Dobrym przyktadem naduzycia jezykowego jest
stowo ,sekurytyzacja”, ktore sugerowalo zwigkszenie bezpieczenstwa, a w rzeczywistosci
oznaczato co$ wrecz przeciwnego.

Finansisci czesto zabezpieczajg si¢ przed wkraczaniem amatoréw na obszar ich zain-
teresowan poprzez postugiwanie sie wyjatkowo skomplikowanym i hermetycznym jezy-
kiem. Jedli uda si¢ im wytworzy¢ przekonanie, ze sprawy, o ktérych moéwia sa niezwykle
skomplikowane i konieczna jest ogromna specjalistyczna wiedza, Zeby to poja¢ — wygrali.
Tak naprawde to, o czym mdwia sprowadza sie do kilku prostych mechanizmoéw, ktérych
zrozumienie nie przekracza zakresu percepcji kazdego inteligentnego cztowieka. Jezyk fi-
nansistow petni jednak funkcje podobng do rytuatéw masonskich — ma trzymac na dystans
profanow.

Prosze pozwoli¢ mina podzielenie si¢ osobistym doswiadczeniem w tej dziedzinie—subiek-
tywnym, ale znamiennym. Jako cztowiek zajmujacy sie historia bankowosci od ponad 20 lat,
staratem sie¢ $ledzi¢ réwniez to, co pisza wspodtczesni bankowcy, by nie utraci¢ kontaktu
ze wspolczesnoscia. I miatem okazje obserwowac ewolugje ich jezyka. Poczatkowo rozumia-
fem wszystko, o czym pisali. Gdzie$ okoto przetomu stuleci zauwazytem, ze stopniowo prze-
staje ich rozumie¢. Mogto to oznaczac 2 rzeczy: albo ja doswiadczatem pierwszych objawow
sklerozy, a moja zdolno$¢ pojmowania malata, albo kto$ celowo zaciemniat sprawe, zeby cos
ukryé. Z tego punktu widzenia wybuch kryzysu byt dla mnie wydarzeniem pozytywnym,
przywrdcit mi bowiem zaufanie do moich mozliwo$ci umystowych.

Ale moéwiac powaznie, dokonano ogromnej manipulacji na jezyku finanséw.
Wprowadzono nowy jezyk, ktérego cechg byto to, Ze nie dawato si¢ na jego gruncie za-
da¢ ktopotliwych pytan. Zrobiono to, wmawiajac ludziom, ze zjawiska, ktére zachodza
wspolczesnie w finansach stanowia na tyle nowa jakos$¢, Ze stary aparat pojeciowy nie jest
przydatny do ich analizy. Role zastony dymnej odegraly modele matematyczne, nadajace
calemu przedsiewzieciu pozory bardzo wysublimowanej naukowosci. Nastepnie przyszta
kolej na instytucje kontrolne. W duzym stopniu udato si¢ wmoéwic¢ nadzorowi bankowemu,
ze wspolczesne operacje stanowig na tyle nowg jako$¢, Ze istnieje potrzeba stworzenia na po-
trzeby ich kontroli zupetnie nowego jezyka. A poniewaz instytucje nadzoru nie bardzo sobie
z tym radzity, ,uprzejmi” finansisci chetnie podsuneli wtasny aparat pojeciowy z catym jego
pseudonaukowym autorytetem.

W rozgrywce o jezyk kluczowa role odegralo pojecie ryzyka. Trzeba byto jakos ukry¢
fakt, ze oferowane klientom , produkty finansowe” obcigzone sa ogromnym ryzykiem.
Trzeba bylo rozmy¢ kwestie odpowiedzialnosci w przypadku, gdyby to wszystko sie za-
walilo. Stad rozwdj agengji ratingowych, zawodowo zajmujacych si¢ ocena ryzyka, ale nie-
ponoszacych z tego tytulu najmniejszej odpowiedzialnosci. Agencje te bardzo dbaty o to,
by stwarza¢ pozory ,naukowosci”, gtéwnie za sprawa zmatematyzowanego jezyka. Kryt on
tymczasem najzwyklejsza ignorancje. Agencje, moca swego autorytetu, pozornie zdejmowa-
ly z menadzeréw finansowych odpowiedzialno$¢. Powstawata sytuacja zmuszajaca wrecz
do naduzy¢, bowiem menadzer, ktéry nie korzystatby z tkwigcych w tym mozliwosci i nie
osiagat krotkoterminowych zyskéw na takim poziomie, jak jego koledzy, zapewne utracitby
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posade. Co gorsza, w pewnym momencie instytucje nadzorcze zaczely akceptowac oceny
agengcji ratingowych w swoich wtasnych kalkulacjach.

Jednym ze skutkéw deregulacji rynkow finansowych bylo zatarcie klarownosci rdl,
w jakich wystepuja poszczegdlni gracze rynkowi. Mozna oczywiscie uwazad, ze obowiazu-
jacy do 1986 roku na gietdzie londynskiej podzial na jobberédw i brokeréw byt sztuczny i nikt
nic nie stracil na jego zniesieniu, a rynki finansowe uwolnione od tego gorsetu zareagowaty
ozywieniem. Podziat ten jednak nie wynikat ze ztosliwosci dawniejszych ustawodawcow,
lecz byt przejawem troski o jednoznaczno$¢ rél. Tymczasem jednym z efektow deregulacji
byto odejscie od takiej jednoznacznosci. Jobberzy i brokerzy to tylko jeden z wielu przykta-
dow. Dzis jest juz jasne, Ze jesli ta sama agencja ratingowa doradza instytucji finansowej,
a potem instytucji, ktéra ma sprawowac nadzor nad tg pierwsza, to cos jest nie tak. Podobnie
jest w sytuagji, kiedy cztowiek pozostajacy pracownikiem instytucji finansowej wystepuje
publicznie jako niezalezny ekspert i rzecznik opinii publicznej.

Pewne posuniecia niezbedne dla przezwyciezenia kryzysu wydaja sie oczywiste, co nie
znaczy wcale, ze fatwo bedzie je przeprowadzi¢. Dos¢ oczywiste jest, ze nalezy wszystkie
instytucje finansowe zrownac wobec prawa i poddac rygorom prawa bankowego. Czynnosci
bankowe powinny by¢ dozwolone tylko takim instytucjom (nie upierajmy si¢ koniecznie
przy stowie bank), ktére tym rygorom podlegaja. Naduzycia powinny by¢ zagrozone utra-
ta prawa do wykonywania takich czynnosci. Do takiej sytuacji powinna by¢ dostosowana
struktura nadzoru. Zanim jednak przejdziemy do formutowania postulatow, przyjrzyjmy sie
tradycjom nadzoru bankowego w wazniejszych krajach.

W Stanach Zjednoczonych nadzorem zajmuja sie 3 instytucje: OCC (Office of Comptroller
of Currency), FED, czyli bank centralny i FDIC, czyli federalna agencja ubezpieczenia depo-
zytéw bankowych. Najstarsza z nich jest OCC, ktory powstat w 1864 roku, wiec w czasach,
kiedy w Stanach Zjednoczonych gtéwna forma udzielania kredytu przez banki komercyjne
byta emisja banknotow®. Od 1966 roku na mocy Finacial Institution Supervision Act wszyst-
kie 3 instytucje wspdtdziataja ze soba. Poniewaz system nadzoru bankowego zaczat po-
wstawac wczesniej niz powstat bank centralny, w tradycji amerykanskiej lezy niezalezno$¢
nadzoru od banku centralnego. W planach administracji Baracka Obamy lezy wzmocnienie
nadzoru bankowego, a zwtlaszcza FED. Amerykanski bank centralny ma zyskac¢ mozliwos¢
kontrolowania funduszy hedingowych i instytucji majacych siedziby poza granicami USA.
Nowa instytucja nadzorcza ma by¢ Consumer Financial Protection Agency (CFPA), nadzo-
rujaca rynek kredytéw hipotecznych i ,nowych produktéw bankowych”. Obama zadeklaro-
wat ponadto walke z , kultura nieodpowiedzialnosci”.

Z punktu widzenia wzajemnych relacji bank centralny —nadzér bankowy Wielka Brytania
byta zawsze na przeciwlegtym biegunie. Bank Anglii powstat juz w 1694 roku i nadzér ban-

* W XIX wieku kazdy bank komercyjny w USA emitowat wtasne banknoty. Ich przyjmowanie nie byto obowigzkowe.
W okresie wojny secesyjnej powstata sie¢ Bankéw Narodowych i banknoty tych bankéw mialy charakter prawnego
srodka platniczego (legal tender), co znaczyto, ze nie mozna odmoéwic ich przyjecia. Nadal jednak w obiegu pozosta-
waty banknoty pozostatych bankéw i te wlasnie ich ,radosna tworczo$¢” kontrolowat OCC. Sytuacja w dziedzinie
emisji banknotow zaczela przypominac te, ktdrg znamy dzi$ dopiero po powstaniu Systemu Rezerwy Federalnej
w 1913 roku.
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kowy rozwijal si¢ w ramach banku centralnego. Cecha nadzoru brytyjskiego byto to, ze byt
on sprawowany poprzez do$¢ restrykcyjne przepisy, a nie poprzez aktywno$¢ samej insty-
tucji nadzorczej. Brytyjskie prawo bankowe byto restrykcyjne i zabraniato bankom wielu
rzeczy, np. nabywania akcji przedsiebiorstw. Dzigki temu brytyjski system bankowy byt bez-
pieczny. Warto pamietac¢ o tym przyktadzie dzis, kiedy wmawia si¢ nam, Ze alternatywa dla
catkowitej swobody jest etatyzacja. Wielka Brytania w XIX wieku byta panstwem liberalnym,
z cala pewnoscia nie zetatyzowanym . Liberalizm nie wyklucza bowiem zakazow prawnych.
A egzekwowane one byly poprzez swiadomos$¢, ze naprawde nie oplaca sie ich naruszy¢,
a nie poprzez wscibskg i wszedobylska instytucje nadzorcza. Taki model nalezy, w moim
przekonaniu, uzna¢ za najbardziej pozadany. U schytku poprzedniego stulecia Brytyjczycy
odczuli jednak skutki tego, ze powstaty instytucje finansowe niebedgce bankami i niepodle-
gajace prawu bankowemu. Skutkiem tego byto wyprowadzenie nadzoru z banku centralne-
go. Jeszcze Banking Act z 1979 roku potwierdzit umiejscowienie nadzoru w Banku Anglii,
ale po kilku spektakularnych upadiosciach (BCCI w 1991 roku i Barings Banku w 1995 roku)
nastepna regulacja, w 1997 roku, przekazala nadzor w rece Financial Service Authority.

We Frangji w 1984 roku oparto nadzér bankowy na wspoltpracy trzech instytucji, powoly-
wanych wspdlnie przez rzad i Bank Francji. Komitet Regulacji Bankowych opiniuje koncesje
i ustala normy bezpieczenstwa, Komitet Instytucji Finansowych udziela koncesji, a Komisja
Bankowa sprawuje biezacy nadzoér. W Polsce w okresie II Rzeczypospolitej nadzér byt ulo-
kowany przy Ministerstwie Skarbu'®. W III Rzeczypospolitej nadzdr poczatkowo ulokowany
byt w NBP, potem z niego wyprowadzony, a ostatecznie zintegrowany z innymi instytucjami
kontrolnymi w Komisji Nadzoru Finansowego.

Na szczeblu europejskim w czasach EWG stopniowemu otwieraniu rynkéw finanso-
wych towarzyszyly porozumienia regulujace wspdtprace narodowych nadzoréw banko-
wych. Przybieraly one postac kolejnych dyrektyw bankowych, wydawanych sukcesywnie
od 1977 roku. Kraje europejskie sa rdwniez sygnatariuszami porozumienia bazylejskiego
z 1988 roku, ktére wprowadzito wspdtczynnik wyptacalnosci 8%. W $wietle pdzniejszych
praktyk wielokrotnych sekurytyzacji zobowigzan wspotczynnik ten okazat sie fikcjq. Podczas
kryzysu Unia Europejska powotata komisje pod przewodnictwem Jacquesa de Larosiére
de Champfeu', ktéra zalecita utworzenie Europejskiej Rady Oceny Ryzyka Systemowego,
zlozonej z 27 prezesdéw europejskich bankéw centralnych. Podlegac jej miaty 3 instytucje
nadzorujace, odpowiednio: banki, rynek papieréw warto$ciowych i ubezpieczenia. Sprawa
sporng bylo natomiast rozdzielenie kompetengji instytucji europejskich i narodowych.
Ostatecznie zdecydowano sie na system ztozony z trzech filarow: Europejskiej Rady Oceny
Ryzyka Systemowego, trzech europejskich instytucji nadzorczych i nadzoréw narodowych.
Na szczebel europejski miat zosta¢ przeniesiony nadzoér nad wielkimi, ponadnarodowymi
instytucjami finansowymi.

10 Do 1951 roku Ministerstwo Skarbu spetniato te role, ktdra dzi$ spelnia Ministerstwo Finanséw. O polskim miedzy-
wojennym nadzorze bankowym [patrz Morawski 1992, 13].

"Jacques de Larosiére de Champfeu (ur. w 1929 roku) w latach 1978-1987 byt dyrektorem zarzadzajacym Miedzynaro-
dowego Funduszu Walutowego, a w latach 1987-1993 gubernatorem Banku Frangji. Potem przeszedt do Europejskiego
Banku Odbudowy i Rozwoju.
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Podsumowujac ten watek, mozna stwierdzi¢, ze wobec rozszerzenia dziatalnosci ban-
kowej na instytucje finansowe niebedace bankami konieczne wydaje sie objecie bankow
i instytucji finansowych niebedacych bankami jednakowym prawem regulujagcym normy
bezpieczenstwa. Odpowiedzig na globalizacje rynkéw finansowych musi by¢ internacjona-
lizacja nadzoru bankowego. Zgodnie z ustaleniami szczytu G-20, ktéry odbyt sie wiosna
2009 roku w Londynie, powinny zosta¢ zlikwidowane ,raje podatkowe”. Ujednolicone po-
winny zosta¢ instytucje nadzorujace dziatalnos¢ finansowa. Wobec faktu, Ze tylko niektdre
z nich sg bankami, naturalna wydaje sie tendencja do wyprowadzania nadzoru z banku cen-
tralnego. Wyjatek od tej tendengji to rozszerzenie kompetencji FED. Wyjatek ten jest uzasad-
niony konieczno$cig objecia nadzorem amerykanskim pewnych zjawisk zachodzacych poza
granicami Standéw Zjednoczonych (czyli naprawienie btedu z 1966 roku). Podwyzszanie stan-
dardéw instytucji finansowych powinno odbywac sig raczej droga zaostrzania i uszczelniania
regul prawnych niz tworzenia nowych badz poszerzania kompetencji istniejacych instytugji
nadzorczych. Zrozumiate sa, w $wietle doswiadczen XX wieku, obawy przed nadmierna eta-
tyzacja sfery finanséw. Liberalizacja, poza zagrozeniami, niosta ze soba tez pozytywna doze
wolnosci gospodarczej. Mozna przyjaé, ze zaostrzenie regul prawnych w mniejszym stop-
niu zagrozi temu dorobkowi niZ poszerzanie wszechwtadzy instytucji kontrolnych. Dlatego
wszedzie tam, gdzie istnieje mozliwos¢ wyboru miedzy zaostrzeniem regut prawnych a po-
szerzeniem kompetengji instytucji nadzorczych nalezy optowac za zaostrzeniem regut.

W obecnej sytuacji doswiadczenia historyczne podpowiadaja, by postugiwac sie
nie tyle zakazami, co stopniowaniem standardéw. Formalny podziat instytucji finansowych
na 2 kategorie: lepsza i gorsza powinien skloni¢ te instytucje do zabiegania o to, by znalez¢
sie¢ w pierwszej z nich. To lepsza metoda niz zakazy, ktore sktaniaja do szukania sposobdow,
jak je obejs¢. Reszte mozna pozostawi¢ zaradnosci bankéw. Trzeba oczywiscie pogodzi¢ sie
réowniez z tym, ze proces dochodzenia do wyzszych standardow bedzie roztozony w czasie.
Sankcja w przypadku nie dojscia w okreslonym czasie do okreslonych standardéw powin-
no by¢ wykluczenie z prestizowego klubu i degradacja do nizszej kategorii, a niekoniecz-
nie utrata koncesji. Samo istnienie dwoch kategorii: lepszej i gorszej moze by¢ pozyteczne.
Te sama metode mozna by zastosowac¢ wobec bankéw posiadajacych ,,zte dlugi”. Pomysty
tworzenia odrebnych , ztych bankéw”, ktére skupowatyby te dtugi, rozbijaja si¢ o problem
wyceny rynkowej tych papieréw. Nakaz ich likwidagji pod grozba degradacji do gorszej ka-
tegorii potaczony z doé¢ dtugim vacatio legis wydaje sie lepsza metoda. Te sama metode na-
lezaloby zastosowac¢ w sprawie stopniowego wycofania aktywnosci instytucji finansowych
z ,rajow podatkowych”.

Kolejna sprawa wymagajaca uregulowania to przywrdcenie jasnych i jednoznacznych rol
graczy rynkowych i, co za tym idzie, odbudowanie odpowiedzialnosci. Szczegolnie wazne
jest wyeliminowanie wplywow agengji ratingowych. Nie mozna zakaza¢ korzystania z ich
ustug. Bankowcy przed podjeciem decyzji moga radzi¢ sie kogo chca. Moga i8¢ do wroézki,
moga postawi¢ pasjansa lub tarota, moga zatem korzysta¢ rowniez z ustug agencji ratin-
gowych. Ale ich dziatalnos¢ musi by¢ odarta z pseudonaukowego autorytetu. Przekonanie
o tym, ze naukowe jest tylko to, co jest kwantytatywne poszlo zbyt daleko. Imponujace
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modele matematyczne $wiadczg niewatpliwie o bieglosci ich twoércow, ale to nie oznacza,
Ze wyjasniaja cokolwiek w sferze realnej. Za tym powinna pdjs¢ restytucja jezyka tradycyjnej
ekonomii, w ktérym moga by¢ artykutowane realne zagrozenia. Korporacyjna nowomowa
ponosi sporg czes¢ odpowiedzialnosci za obecny kryzys.

Zajmijmy sie na koniec tym, co w moim przekonaniu stanowi¢ bedzie najwigkszy pro-
blem w procesie odbudowy zaufania do systemu finansowego. Standardy bezpieczenstwa
w polityce monetarnej (i kredytowej) stanowiag bowiem element polityki gospodarczej o po-
waznych konsekwencjach spotecznych. Zasadniczy podziat w tej kwestii przebiega miedzy
tymi, ktorzy preferuja bezpieczenstwo a tymi, ktérzy chca uzyskac szanse nawet kosztem
nizszych standardéw bezpieczenstwa. Nie zawsze bezpieczenstwo stanowi wyrazng prefe-
rencje spoteczng. Znaczenie tego czynnika rosnie wraz ze wzrostem zamoznosci spoteczen-
stwa. W spoteczenistwach biednych, na dorobku, zbyt bezpieczny system kredytowy bytby
luksusem ponad stan. Latwy dostep do kredytu uruchamia procesy mobilnosci spotecznej
i utatwia awans. Stabilizacja finansowa petryfikuje istniejace stosunki spoteczne i blokuje
kanaty awansu spolecznego. Innymi stowy — utrwala przewage tych, ktérzy juz sq bogaci.
Podstawowy podziat w tej kwestii przebiega miedzy tymi, ktorzy juz sie wzbogacili a tymi,
ktérzy chcieliby sie dorobi¢, nawet kosztem nizszych standardéw bezpieczenstwa. Tych
ostatnich nie nalezy myli¢ z biednymi. Dla biednych destabilizacja moze by¢ réwnie do-
tkliwa jak stabilizacja. Konflikt o polityke monetarna jest raczej konfliktem miedzy nowymi
i starymi elitami niz miedzy bogatymi a biednymi. To dlatego w XIX wieku amerykanski
system bankowy byt bardzo kiepskiej jakosci, a dolar byl do$¢ podejrzang walutg. Proby
poprawy tego stanu rzeczy zatamywaly si¢ pod naciskiem oporu spotecznego. Czas na
zmiany nadszedt dopiero na przetomie XIX i XX stulecia'?, kiedy to wiekszo$¢ Amerykanow
wzbogacila sie¢ juz na tyle, ze zaczeta docenia¢ czynnik bezpieczenstwa. Mozna jednak po-
wiedzie¢, Ze historycznymi fundamentami amerykariskiej potegi gospodarczej byly: kiepska
waluta i byle jakie banki.

Tymczasem odbudowa wiarygodnosci aparatu kredytowego lub chocby tylko likwidacja
,lewarowania” bedzie wymagata znacznej redukcji podazy kredytu. Co wiecej, globalizacja
gospodarki wymusi globalizacje standardéw bezpieczenstwa. A to w wielu miejscach nie
bedzie odpowiadato lokalnym potrzebom i oczekiwaniom. Problem bedzie miat 2 wymiary:
spoleczny i miedzynarodowy.

Z punktu widzenia spotecznego problem wyglada tak, ze ostatnie trzydziestolecie, kie-
dy to dominujacym sposobem mys$lenia o sprawach ekonomicznych byt monetaryzm, po-
dzialy spoleczne ulegaly poglebieniu, a klasa $rednia podlegata destrukcji i pauperyzacji®.
Wywotywato to frustracje, ktorej przejawem byly m.in. ruchy antyglobalistyczne. Poki jed-
nak utrzymywata sie¢ dobra koniunktura, korzysci z takiego rozwoju przewyzszaty koszty
i frustracje spoleczne byly utrzymywane pod kontrola. Kryzys finansowy, do ktorego

2W 1900 roku Stany Zjednoczone przyjely system Gold Standard, odchodzac od bimetalizmu, a w 1913 roku wreszcie
udato sie utworzy¢ bank centralny, czyli System Rezerwy Federalnej (FED).

3 Byt to proces odwrotny do tego, ktéry zachodzit w poprzednim trzydziestoleciu, w epoce interwencjonizmu i Bretton
Woods.
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w oczywisty sposdb przyczynita sie zachtannos¢ elit finansowych, doprowadzit jednak
do sytuacji, w ktorej pozycja tych elit zostala zdelegitymizowana. Zaréwno elementarne
poczucie sprawiedliwosci, jak i konieczno$¢ odbudowy popytu konsumpcyjnego wyma-
gac beda posunie¢ nakierowanych na ozywienie i odbudowe klasy sredniej. Tymczasem to,
co trzeba bedzie zrobi¢ dla odbudowy zaufania do aparatu kredytowego, bedzie wymagac
posunie¢ zmierzajacych w przeciwnym kierunku. Inaczej méwiac — uzdrowienie systemu fi-
nansowego musi obiektywnie doprowadzi¢ do petryfikacji podziatéw spotecznych, ktorych
legalno$¢ w miare rozwoju kryzysu bedzie coraz radykalniej kwestionowana. W ktoryms
momencie te tendencje moga si¢ dramatycznie zderzy¢.

W wymiarze migdzynarodowym globalizacja standardow bezpieczenstwa réwniez do-
prowadzi do petryfikacji istniejacych podziatéw na centrum i peryferie. Doswiadczenia hi-
storyczne uczg, ze w okresach dobrej koniunktury kapitaty ptyna z centrum w kierunku pe-
ryferii, za$ kryzysy odwracaja kierunek tych przeptywoéw. Kraje peryferyjne zostana zatem
wyplukane z kapitatu, a standaryzacja kryteridw bezpieczenistwa utrwali ten stan rzeczy
rowniez na okres po zakonczeniu kryzysu. Juz doswiadczenia lat 80. pokazuja, ze mozli-
wa jest sytuacja, w ktorej w krajach najbardziej rozwinigtych powraca dobra koniunktura,
a rownoczesnie kraje peryferyjne tkwia w niemozliwym do przezwyciezenia wlasnymi sita-
mi kryzysie. Zarazem stopy procentowe, ze wzgledu na wymogi polityki monetarnej, beda
utrzymywane na dos¢ niskim poziomie. Nie beda zatem mogty odzwierciedla¢ réwnowagi
miedzy podaza kredytu a popytem na niego. W tej sytuacji kredyt, jako dobro rzadkie, bedzie
reglamentowany i rozdzielany wedtug kryteriéw pozaekonomicznych. Otworzy to ogrom-
ne mozliwosci patologii i korupcji politycznej. Wymusi to, wbrew zamiarom tych, ktérzy
doprowadza do tej sytuacji, etatyzacje poszczegélnych gospodarek narodowych i uruchomi
tendencje protekcjonistyczne. Dobrym przyktadem sytuacji, w jakiej moze sie znalez¢ kraj
peryferyjny w obliczu takich okolicznosci byta II Rzeczpospolita w drugiej potowie lat 30.
Wobec zniszczenia rodzimego kapitalu prywatnego i ucieczki kapitalu zagranicznego doszto
tam (wbrew pogladom wigkszosci ekipy rzadzacej) do etatyzacji gospodarki na ogromna
skale, ze wszystkimi tego negatywnymi skutkami.

Podsumowujac, miedzy tym, co nalezatoby zrobi¢ dla odbudowy zaufania dla aparatu
kredytowego a tym, co nalezatoby zrobi¢ dla przezwyciezenia gospodarczych i spotecznych
skutkow kryzysu, jest niedajaca sie przezwyciezy¢ sprzecznos¢. Stanowi ona chyba najwiek-
sze wyzwanie intelektualne, z jakim musi si¢ zmierzy¢ obecne pokolenie ekonomistéw.

Kryzys refleksji liberalnej

Liberalizm, ktéry narodzit sie¢ pod koniec XVIII wieku, w centrum swych zainteresowan
postawil wolno$¢ jednostki™. Z tego punktu widzenia liberalowie wystepowali przeciw po-
zostato$ciom stanowych podziatéw spolecznych i byli zdecydowanymi zwolennikami réw-
nosci ludzi wobec prawa. Egalitaryzmowi prawnemu nie towarzyszyl jednak egalitaryzm

" Ten fragment rozwazan oparty jest przede wszystkim na pracy autorstwa P. Manenta [1994] oraz na antologii
pod redakcja B. Sobolewskiej i M. Sobolewskiego [1978].
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ekonomiczny. Liberalowie akceptowali nieréwnosci majatkowe, widzac w nich sprawiedli-
wy wynik rywalizacji. Bardziej zaradni i pracowici wzbogacili si¢, ich mniej zapobiegliwi
wspodttowarzysze nie. To, Ze niektorzy sg bogaci, a inni biedni uwazane byto za sprawiedliwe
pod warunkiem jednak, Ze na starcie szanse byty réwne, a pdzniejsze zrédznicowanie majat-
kowe jest rezultatem sprawiedliwej rywalizacji. Arbitrem beda anonimowe sity rynkowe,
stynna ,niewidzialna reka rynku” Adama Smithsa. Wtadze publiczne nie powinny wtracac
sie w ich dziatanie.

Liberatowie akceptowali tez egoizm jako motyw dziatania ludzi. Uwazali, Ze wpraw-
dzie altruizm jest rzecza piekna, ale ludzi do altruizmu nie mozna zmusza¢. Jesli chca,
maja prawo kierowac si¢ egoizmem. Dobry system dziala w ten sposéb, ze ludzie, dziatajac
z pobudek egoistycznych, beda zarazem dziatali dla wspolnego dobra. Zty system natomiast
zmusza ludzi do dziatan altruistycznych. Liberalizm byt zatem optymistycznym i pelnym
wiary w ludzi sposobem myslenia. Trzeba mie¢ wiele wiary w przewage dobra nad ztem
w naturze ludzkiej, zeby proponowac obdarzenie ludzi tak szeroka wolnoscig i jeszcze do
tego pozwoli¢ ludziom kierowad sie egoizmem. Kto$, kto uwaza, ze w ludziach drzemia
dzikie bestie i tylko strach przed karg powstrzymuje ich przed robieniem okropnych rzeczy,
nie bedzie liberatem. Dalej liberalizm XIX-wieczny byt sposobem mys$lenia optymistycznym
w wymiarze historycznym. Liberalowie uwazali, Zze na swiecie dokonuje sie postep i zycie
stopniowo staje si¢ coraz lepsze. Przy czym postep ten liberalowie w duzym stopniu utoz-
samiali z postepem technicznym'®. Problemy spoteczne, konflikty religijne czy narodowe
uwazali za co$, co z czasem bedzie zanika¢ w warunkach rosnacego dobrobytu. Taki, w skro-
cie, byt zestaw potocznych pogladéw tych, ktérych w XIX stuleciu okreéliliby$Smy mianem
liberatow.

W pierwszej potowie XIX wieku liberalna refleksja nad gospodarka ktadta nacisk na
elementy wolnosciowe, rownos¢ szans. Wspomnienie stanowych podziatéw spotecz-
nych oraz wielu form feudalnej reglamentacji zycia gospodarczego bylo na tyle zywe,
ze wigkszo$¢ ludzi doceniata warto$¢ zdobytych swobdd. Z uptywem czasu jednak na
takiej optymistycznej wizji $wiata zaczety pojawiaé sie rysy. Obraz spoteczenstwa, jako
zbioru jednostek, ktére zabierajq si¢ do pracy, po czym lepsi wygraja i stang si¢ bogatymi,
a gorszym powiedzie sie gorzej, odpowiada z grubsza rzeczywistosci tylko w wyjatko-
wych momentach historii. Mozna, z pewna doza naiwnosci, scharakteryzowac tak spote-
czenstwo amerykanskie w pierwszej polowie XIX wieku. Ale juz nie pod koniec stulecia.
W miare oddalania sie¢ od ,,punktu zero” nieréwnosci majatkowe byty bowiem dziedziczo-
ne. Z punktu widzenia liberatéw John Rockefeller byt absolutnie w porzadku. Nic nie miat
i dorobit sie dzieki wlasnej zaradnosci. Ale Rockefeller junior juz nie byt w porzadku. Nikt
przy zdrowych zmystach nie mégt bowiem twierdzi¢, ze szanse Rockefellera juniora na
sukces w zyciu sa takie same, jak jego rowiesnikow. No nie, jego szanse sa zdecydowanie
wieksze. A skoro tak, to z doktryng réwnosci szans stato si¢ co$ niedobrego. Coraz trudniej

1> Jakkolwiek naiwnie zabrzmi to dla nas dzis, ludzie w XIX wieku wierzyli, Ze w nastepnym stuleciu nauka pozwoli
na lot na ksiezyc. W zwiazku z tym zycie bedzie wspaniate. My dzi$ juz wiemy, ze mozna polecie¢ na ksiezyc i zycie
nie staje sie od tego ani troche bardziej wspaniate, bo to sq po prostu dwie zupeknie osobne rzeczy.
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byto jej broni¢ jako moralnej podstawy porzadku spotecznego’. Rockefeller junior byt dla
liberatéw powaznym problemem.

Jeszcze powazniejszym problemem byly procesy monopolizacji. W pierwszej fazie
rozwoju gospodarki rynkowej mieliSmy do czynienia z wolng konkurencja i Zaden przed-
sigbiorca nie decydowat sam o cenach. Pod koniec stulecia jednak zarysowaty sie procesy
monopolistyczne. Pojawili sie przedsiebiorcy kontrolujacy tak duza czes¢ podazy, ze mogli,
manipulujac podaza, wpltywac na ceny. Powstawato pytanie, czy taki rynek mozna jeszcze
uzna¢ za kierowany bezstronna ,niewidzialng reka” i jak sie¢ to ma do doktryny réwnosci
szans. Stalo sie bowiem jasne, ze przedsiebiorca, ktdry w tej fazie chciatby wejs¢ na rynek nie
moze marzy¢ o tym, by mie¢ réwne szanse z monopolista, ktéry zdazylt juz ten rynek opano-
wac. Nie interesuja nas w tym miejscu ekonomiczne skutki monopolizacji (skadinad bardzo
wazkie). Interesuje nas aksjologiczna i moralna strona zagadnienia, z ktérym liberatowie
musieli sie zmierzy¢.

Kolejny problem zwigzany byt ze spotecznymi skutkami powstrzymywania si¢ pafistwa
od ingerencji w gospodarke. Liberalizm byt sprawiedliwy w taki sposdb, w jaki sprawiedli-
we sa reguly panujace w sporcie. Lepszy wygrywa, gorszy przegrywa. Wygrywajacym ten
sposob myslenia daje satysfakcje, ze wygrali sprawiedliwie. Ale przygrywajacy, nawet jesli
nie kwestionuja regut i uznaja, Ze rzeczywiscie byli gorsi, nie maja powodu do satysfakgji.
Zwlaszcza, ze logiczny do konca i zimny liberalizm potrafi sta¢ sie okrutny”. Nawet jesli
uznajemy, ze lepsi stusznie wygrali a gorsi przegrali, to nie oznacza, ze na koniec mozemy
sie spokojnie przygladad, jak ci, ktorzy przegrali umieraja z glodu. W ktéryms$ momencie nie
wytrzymamy i zaczniemy ich wspomagac. Z takiej reakcji na liberalizm zrodzit si¢ ruch so-
gjalistyczny. Recepty, jakie wynalazt, by uzdrowic sytuacje, z perspektywy historycznej prze-
graly. Lekarstwo okazato sie gorsze od choroby. Ale nie sposéb zaprzeczy¢, ze u zrddet tego
kierunku myslenia lezat uzasadniony odruch moralny. Poczynajac od potowy XIX wieku,
liberalizm, ktdry dotychczas toczyt zwycigska wojne z sitami starego porzadku, musiat pod-
ja¢ walke na drugim froncie, na ktérym jego przewaga nie byla juz tak oczywista. Dodatkowo,
pamietajmy o tym, ze przez caly czas liberalizm byt atakowany przez Kosciét. Tu spér do-
tyczyl najglebiej pojetych wartosci i pogladéw na nature cztowieka. Na temat egoizmu i al-
truizmu Kos$ciét miat jednak zasadniczo odmienne od liberalnego zdanie. Réwniez liberalnej
afirmacji bogactwa zawsze mozna byto przeciwstawic¢ zdanie z Ewangelii wg sw. Mateusza,
moéwigce o tym, ze predzej wielbtad przejdzie przez ucho igielne, niz bogaty wejdzie do
Krolestwa Niebieskiego™.

Narastajace problemy aksjologiczne nie zmienity jednak faktu, Ze liberalizm pozostat do-
minujacym sposobem myslenia az do I wojny swiatowej. Dat si¢ jednak zauwazy¢ proces

!¢ Mozna byto, oczywiscie, cata rodzine Rockefelleréw potraktowac jako byt zbiorowy i uzna¢, Ze nagroda za zastugi za-
tozyciela nalezy sie tez jego potomstwu. Ale skoro tak, to dlaczego kilkadziesiat lat wczesniej tak zawziecie atakowano
przywileje arystokragji feudalnej? Tam tez z reguly na poczatku byt kto$ zaradny, ktdry zaczynat od zera.

7 W 1848 roku, podczas gtodu w Irlandii, rzad brytyjski powstrzymat sie od wtracania w te sprawe, zeby nie naruszac
dziatania sit rynkowych. W rezultacie ponad milion Irlandczykéw zmarto z gtodu, a kolejne 1,5 mln wyemigrowato
do Stanéw Zjednoczonych.

18 Mt, 19, 23-24.
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wyptukiwania liberalizmu z wartosci etycznych i skupianiu si¢ na sprawnosci organizacyj-
nej. Juz nie eksponowano tak bardzo elementu wolnosci, ekscytowano si¢ natomiast pozio-
mem dobrobytu, ktéry zapewnita gospodarka rynkowa.

I wojna $wiatowa zniszczyta tak charakterystyczng dla XIX wieku atmosfere optymizmu
i wiary w dobro natury ludzkiej. Okazato sie, ze postep techniczny wcale nie musi stuzy¢
dobrym celom. Réwnie sprawnie moze by¢ wykorzystany w ztych celach. Okazalo sie tez,
ze problemy narodowosciowe, wyznaniowe czy spoleczne, moga spowodowac tak rozlegte
skutki, ze problemy techniczne wobec nich traca na znaczeniu. Politycznie wojna przynio-
sta upadek liberalizmu. Do$¢ powszechng reguta bylo, ze w tych krajach, w ktérych partie
liberalne rzadzily w 1914 roku i poprowadzily swe narody do wojny, potem przegrywaty
pierwsze powojenne wybory. I to przegrywaty tak, Zze znikaty ze sceny politycznej. Jako
sposdb myslenia o gospodarce liberalizm przetrwat jeszcze lata 20., ale padt podczas wiel-
kiego kryzysu lat 30. Okazato si¢ wowczas, ze mechanizm rynkowy nie radzi sobie z wypro-
wadzeniem gospodarki z kryzysu. Reakcja na to byl interwencjonizm panstwowy, ktérego
teoretyczne podstawy stworzyl John M. Keynes. Co wiecej, podczas kryzysu okazalo sie, ze
odporna na jego dzialanie byla gospodarka radziecka, ktéra wkroczyta wlasnie w etap so-
cjalistycznej industrializacji. Straszna spoteczna cena radzieckiego modelu rozwoju nie byta
widoczna z zewnatrz. Informacje docierajace na ten temat traktowano jako antyradziecka
propagande. Wielkie wrazenie zrobila natomiast odpornosé¢ gospodarki radzieckiej na kry-
zys. Dla milionéw bezrobotnych na Zachodzie system gospodarczy, w ktérym bezrobocia
nie bylo wygladal bardzo atrakcyjnie. Do tego dochodzito stopniowe, ale wyrazne kurcze-
nie si¢ zasiegu demokracji parlamentarnej. W kolejnych krajach instytucje demokratyczne
byty zastepowane przez réznej masci dyktatury, przy czym w latach 30. nie byto ani jednego
przypadku odwrotnej ewolugji, tzn. demokratyzacji dyktatury. W takiej sytuacji liberalizm
zdawat sie by¢ coraz bardziej melodia przesztosci®.

Renesans refleks;ji liberalnej po II wojnie Swiatowej nastepowat stopniowo. Najpierw do-
konat sie on w sferze ustroju politycznego i przejawil sie¢ w odbudowie demokracji parla-
mentarnej. Po doswiadczeniach wojny i totalitaryzmu demokracja stata si¢ podstawowym
kryterium przynaleznoéci poszczegolnych krajow do Pierwszego Swiata. W sferze ekono-
mii natomiast atrakcyjnos¢ koncepgji interwencjonistycznych trwata do wielkich kryzysow
naftowych lat 70. Wyzwanie, jakim dla $wiata zachodniego stat sie radziecki system gospo-
darczy, zachowalo swa moc mniej wiecej do przelomu lat 60. i 70. Jeszcze w czasach Nikity
Chruszczowa wynik historycznej rywalizacji miedzy socjalizmem a gospodarka rynkowa

Y We Wtoszech partia liberalna rzadzita w 1914 roku, ale juz w 1922 roku wtoska sceng polityczng zawtadnat faszyzm.
W Wielkiej Brytanii, gdzie system wyborczy wymusza dwupartyjno$¢, partia liberalna, rzadzaca podczas wojny,
w 1922 roku przegrata wybory tak, ze w dwupartyjnym ukladzie, gdzie dotychczas zmieniata sie przy wtadzy z kon-
serwatystami, zostata zastapiona przez Labour Party i nigdy juz nie odzyskata dawnej pozydji.

% Warto jednak pamigtaé, ze w troche innym znaczeniu stowo ,liberalny” jest uzywane w Stanach Zjednoczonych.
Tak od czaséw F. D. Roosevelta mianem liberaléw okresla sie zwolennikéw interwencjonizmu panstwowego, w odrdz-
nieniu od konserwatystow, ktorzy sa przeciwnikami zaangazowania panstwa w gospodarke. Z tego punktu widzenia
amerykanski liberat oznacza co$ doktadnie przeciwnego niz liberat europejski. Lacza ich natomiast poglady na sfere
obyczajowa i podstawowe zalozenia aksjologiczne.
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nie byl przesadzony. Radziecka potega militarna, ekspansja polityczna postepujaca w slad
za dekolonizacjg czy tez przewaga w pierwszej fazie wyscigu kosmicznego robily wrazenie.
Z perspektywy historycznej wida¢, ze zatamanie si¢ chruszczowowskich reform i objecie wia-
dzy przez ekipe Leonida Brezniewa w 1964 roku wyznaczyly kres zdolnosci adaptacyjnych
gospodarki socjalistycznej i wtracity ja w marazm, z ktérego nie zdotala sie juz wydoby¢.
Zapewne stuszne pozostaje natomiast przewrotne stwierdzenie, Ze najwieksza historyczna
zastuga socjalizmu byta zmiana oblicza kapitalizmu. Spoteczenstwo dobrobytu, ktérego fun-
damenty zostaty zbudowane bezposrednio po wojnie, w polowie lat 60. osiagneto poziom
zycia niespotykany dotychczas w historii. Poziom zycia w realnym socjalizmie coraz wyraz-
niej pozostawat w tyle, cho¢ jeszcze przez pewien czas propaganda marksistowska podkre-
Slata, Zze réznice te rekompensuje rzekomy wyzszy stopien bezpieczenistwa socjalnego.

Kryzysy naftowe lat 70. zmienity jednak krajobraz ideowy. Sukcesy gospodarki rynkowej
w poprzednich dekadach byly zastuga keynesizmu. W obliczu kryzyséw naftowych okazat
si¢ on jednak bezsilny. Proby , gaszenia” przy pomocy umiarkowanej inflacji kryzysu, kto-
rego jednym z objawdéw byta inflacja, przypominaty gaszenie pozaru strumieniem benzyny.
Dlatego rezultatem kryzysow naftowych byl zwrot monetarystyczny w polityce gospodar-
czej 1 uznanie inflacji za wroga numer jeden. Byt to jeden z filaréw renesansu liberalizmu
w tym okresie. Drugim byt zwrot dokonany w polityce zagranicznej Stanéw Zjednoczonych
przez prezydenta Jimmy’ego Cartera. Po latach cynicznego ,realizmu politycznego”, ktore-
go uosobieniem byt Henry Kissinger, w ramach ktérego podziat swiata miedzy ZSRR i USA
zdawat sie¢ zadowala¢ moznych tego $wiata, w Stanach Zjednoczonych pojawit sie prezydent,
ktéry wprowadzit do polityki czynnik etyczny. Kampania obrony praw cztowieka poczatko-
wo mogta wydawac si¢ naiwna, ale w dtuzszej perspektywie okazala si¢ dla realnego socjali-
zmu zabdjcza. Nie mogto to nie ozywic refleks;ji liberalnej. Wolno$¢ jednostki znéw znalazta
sie w centrum uwagi i to zapewnito przebrzmiatej dawno doktrynie druga mlodos¢.

Okres ten trwal do zakonczenia zimnej wojny. Po 1989 roku liberalizm pozostal sam
na placu boju jako zwyciezca. Wywotato to jednak nastroje triumfalistyczne, ktére niosty
ze sobg zapowiedz przyszlej kleski. Przejawem triumfalizmu byto przekonanie o stopnio-
wym zaniku wszelkich konfliktéw i probleméw w obliczu coraz sprawniejszego zarzadzania
globalizujaca sie gospodarka $wiatowa. Najdobitniej dat wyraz takim przekonaniom Francis
Fukuyama, moéwiac o koncu historii [Fukuyama 2009]. Z refleksji liberalnej wyptukane zosta-
ly elementy etyczne. Znikl postulat wolnosci, pozostato sprawne zarzadzanie, ktore czesto
te wolno$¢ w praktyce ogranicza. Zarazem zablokowana zostata wszelka wymiana mysli na
ten temat. Wszyscy, ktérzy uwazaja, ze z doktryng liberalng stato sie co$ niedobrego, trak-
towani sg jako zwolennicy ,,socjalizmu” i odsadzani od czci i wiary. Tymczasem liberalizm
wyptukany z czynnikdéw etycznych nie pozostaje moralnie neutralny, tylko szybko zmienia
si¢ w system gruntownie zdemoralizowany. Zgodnie z pierwotnym znaczeniem stowa , libe-
ralizm”, ortodoksja rynkowa ma sens o tyle, o ile poszerza sfere wolnosci. Dzi$ ortodoksja ta
pelni stuzalcza role wobec wielkich korporacji i coraz czesciej jest uzywana do ograniczania
wolnosci ludzi i blokowania ich mozliwo$ci rozwoju poprzez standaryzacje i komercjalizacje
takich sfer zycia, ktore standaryzacji i komercjalizacji nie powinny podlegac.
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Liberalizm, cho¢ przejawia sklonno$¢ do odrywania sie od kontekstu etycznego, ktory
powotal go do zycia, dowiodt kilkakrotnie, ze w krytycznych sytuacjach jest zdolny powro-
ci¢ do swych etycznych korzeni. Czy uda mu sie to w obecnej godzinie proby? Odpowiedz
przyniesie najblizsza przysztos¢.

Literatura:

Barczyk R., Kasek L., Lubiniski M., Marczewski K., 2006, Nowe oblicza cyklu koniunkturalnego,
Warszawa.

Chancellor E., 2001, Historia spekulacji finansowych, Warszawa.

Fukuyama F., 2009, Koniec historii, Krakéw.

Iwanicz-Drozdowska M. (red.), 2002, Kryzysy bankowe. Przyczyny i rozwigzania, Warszawa.
Kindleberger Ch. P., 1999, Szalernistwo, panika, krach. Historia kryzyséw finansowych, Warszawa.

Kornatowski W., 1937, Kryzys bankowy w Polsce w 1793 roku. Upadtos¢ Teppera, Szulca, Kabyrta,
Prota Potockiego, Lyszkiewicza i Heyzlera, Warszawa.

Landau Z., Tomaszewski J., 1982, Wielki Kryzys 1930-1935, Warszawa.

Lewis W. A., 1986, Wzrost i wahania cykliczne 1870-1913, Warszawa.

Lukasiewicz J., 1967, Krach na gietdzie. Zarys historii kryzyséw ekonomicznych, Warszawa.
Mackaya Ch.,1999, Niezwykle ztudzenia i szalenistwa tumow, Warszawa.

Matecki W., Stawiriski A., Piasecki R., Zutawska U., 2001, Kryzysy walutowe, Warszawa.
Manent P., 1994, Intelektualna historia liberalizmu, Krakow.

Mendelson L., 1959-1966, Teoria i historia kryzyséw i cykli ekonomicznych, 3 tomy, Warszawa.

Millmana G., 1997, Czas spekulacji. Jak zbuntowani handlarze walutq obalili banki centralne swiata,
Warszawa.

Morawski W., 1992, Nadzor bankowy w II Rzeczypospolitej, ,Materialy i Studia Zaktadu
Naukowo-Badawczego Bankowosci i Pienigdza NBP”, z. 28.

Morawski W., 2003, Kronika kryzyséw gospodarczych, Warszawa.
Mosher S. W., 2007, Hegemon. Droga Chin do dominacji, Warszawa.
Hiibner D., Lubinski M., 1989, Wspdtczesny cykl koniunkturalny, Warszawa.

Rosier B., Dockes P., 1987, Cykle ekonomiczne. Kryzysy i przemiany spoteczne — perspektywa histo-
ryczna, Warszawa.

Sobolewska B., Sobolewski M. (red.), 1978, Mysl polityczna XIX i XX wieku. Liberalizm,
Warszawa.



MAZOWSZE Studia Regionalne nr 4/2010 | 33
I. Analizy i Studia

SUMMARY

The financial crisis of 2008 will have a rank in history similar to that of the great crisis of the 1930s or of the oil crises
of the 1970s. It is not just a temporary economic depression but a turning point at which the world economy structure
is changing. As such, it will for long be the focus of the economists” and historians” interest. At the moment, as the pro-
cess is going on, I would like to try and answer three questions. First: why, as opposed to what some prognoses put, isn’t
it a Chinese crisis? Second: what was the role of the financial institutions crisis in the outbreak of the current depression?
Third: how are these issues related to the crisis of the liberal reflection on economy?
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geografia historyczna i najnowsza historia polityczna.



