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Od blisko stu lat w amerykanskich szkolach zarzgdzania rozwijana jest analiza
przypadkow jako metoda ksztalcenia kadry kierowniczej. Od pétwiecza w naukach
spoltecznych uznanie budzi badanie przypadkéw dla potrzeb budowy nasyconej
teorii. W kazdym z tych przypadkéw badanie i ksztalcenie opiera sie na do$wiad-
czeniu.

Globalny kryzys finansowy zrodzil naturalne zapotrzebowanie na szukanie jego
analogicznych przypadkéw. Wskazywano do§é chaotycznie na rok 1905 i panike
bankowa, utrate ptynnoSci przez system bankowy, na rok 1929 i zalamanie sie
notowan gieldowych oraz Wielki Kryzys, lub na rok 1933, w ktérym w Europie
Srodkowo-Wschodniej upadla wiekszo$¢ bankéw prywatnych.

Zastuga Piotra Masiukiewicza, redaktora naukowego omawianej pracy zbio-
rowej, jest dostrzezenie zapotrzebowania na wiedze o upadlo$ciach i aferach ban-
kowych z przeszloéci i terazniejszosci. W przedmowie do ksigzki napisanej przez
praktykow i teoretykéw bankowosci i zarzadzania, wskazuje, ze przedmiotem ba-
dania sg pojedyncze banki i ich niedoskonale systemy zarzadzania ryzykiem, braki
w ladzie korporacyjnym oraz nieuczciwo$¢ decydentéw.

Globalny kryzys finansowy ma rézne stadia rozwoju. Poczatkowo istotnie wy-
dawalo sie, ze jest to kolejny przyklad niesprawnosci zarzgdzania instytucjami
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finansowymi zbyt duzymi, aby mogly upasé lub, aby mozna bylo sfinansowaé ich
likwidacje. Globalny kryzys finansowy szybko przenids! sie z Wall Street na Maine
Street, objal realng sfere gospodarki i przyniost z soba recesje w centrach finanso-
wych éwiata. Wowczas problemem stalo sie niekontrolowane kumulowanie kosz-
tow zewnetrznych zlego zarzgdzania instytucjami finansowymi. Dzi$§ wiadomo, ze
globalna nieréwnowaga przeniosla sie do sfery finansé6w publicznych, powodujac
bankructwo finanséw publicznych calych panstw.

W sierpniu 2009 roku wydawalo sie, ze systemowy charakter globalnego kryzy-
su finansowego wynika z mikroekonomicznych podstaw, a jego analiza za pomoca
przypadkow pozwoli na pelng diagnoze jego przyczyn. ,,Wiedza o mechanizmie kry-
zysOw i jej upowszechnienie sg ciggle niedostateczne, a praktyka dostarcza zaska-
kujacych sytuacji i przyktadow weigz nowych mechanizméw kryzysu w bankach.
Nasza publikacja wypelnia w czeSci tylko istniejgcg luke w tym zakresie”(s. 12).

Zespot badawcezy ze Szkoty Gtéwnej Handlowej wykazat intuicje, gdy na poczat-
ku publikacji umiescil opracowanie Profesora Wlodzimierza Szpringera po§wiecone
regulacjom pomocy publicznej dla bankéw. Szkoda, ze zabraklo miejsca na omo-
wienie roli bezposrednich inwestycji zagranicznych w powstawaniu i w wycho-
dzeniu z kryzys6w finansowych. W Polsce udzial BIZ w sektorze bankowym jest
bardzo wysoki, a to oznacza, ze w przypadku koniecznoéci nacjonalizacji instytucji
kredytowej z BIZ trzeba bedzie wyplaci¢ odszkodowanie tym wlaScicielom, ktérzy
doprowadzili bank do bankructwa. W takiej sytuacji latwo jest o pokuse naduzy¢
oraz zmiekczenie dyscypliny finansowe;j.

Przedmiotem rozwazan profesora W. Szpringera sg zasady udzielania pomocy
publicznej w warunkach zarzadzania kryzysowego w panstwach czlonkowskich
Unii Europejskiej. Pomoc publiczna powinna byé proporcjonalna do kosztéw i efek-
tow wynikajacych z restrukturyzacji. Mozna zatem zobowigzaé¢ wladze banku do
sprzedazy réznych aktywow .

Obok przypomnienia teoretycznych podstaw udzielania pomocy publicznej
bankom autor opisuje przypadki pomocy udzielonej bankom panstwowym krajow
zwiagzkowych, a wiec Landesbanken. Aby utrzymac pewno§¢ obrotu gospodarczego
przez dziesie¢ lat honoruje sie zobowigzania przyjete na siebie przez te banki.

Kolejne przypadki udzielenia pomocy ze $rodkéw publicznych bankom dotycza
Francji. Problemem zarzgdzania kryzysowego bylo przemieszanie rél panstwa jako
wspotwlasSciciela upadajgcych bankéw oraz dostarczyciela dobra publicznego, jakim
jest stabilnoéé¢ systemu finansowego. Dopracowano sie kompromisowych rozwia-
zan, ale ich rozpowszechnienie na inne kraje czlonkowskie Unii Europejskiej jest
trudne.

Czesc ksigzki, po$wiecong analizie przypadkéw, otwiera bank Watykanu, Banco
Ambrosiano. Opis tego przypadku jest utrzymany w tonie sensacji, co przycigga
uwage znudzonego teorig czytelnika. StaboScig tego typu analizy jest pominiecie
mechanizmu uczenia sie na btedach. Miedzynarodowy $wiat finanséw wprowadzit
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obowigzek sporzgdzania sprawozdan skonsolidowanych i zakaz zamieniania banku
w kasyno gry na rynkach towarowych. Oba te zakazy zostaly ztamane i wywolaly
fale upadtosci, ktorych mozna byto uniknaé¢. Gdyby lekcje z upadku Banco Ambro-
siano przerobiono w Polsce nie bytoby upadlo§ci Banku Staropolskiego, lub bylaby
mniej kosztowna.

Kolejny przypadek patologii prowadzacych do upadloéci rozleglej, globalnej
struktury podobnej do banku to Bank of Credit and Commerce International. Jest
to historia piramidy finansowej, na dole ktérej znajdujg sie ubodzy Pakistanczycy,
a na gorze sluzby specjalne i mafia narkotykowa. Dzieki dokumentom elektronicz-
nym i kreatywnej rachunkowosci struktura opanowana przez zorganizowang prze-
stepczosc przez dekade okradata biednych i wzbogacala przestepczg grupe. Nadzory
G-7 nie mogly sobie poradzié¢ z tg patologig globalnego systemu finansowego.

Nie ma tego zlego, co by na dobre nie wyszto. Z afery kryminalnej BCCI wycia-
gnieto wnioski i przekazano calg wladze w rece nadzoru nad rynkami, instrumen-
tami i instytucjami finansowymi. Od tamtej lekcji samo wrazenie, ze ktos nie chce
wspoltpracowaé z nadzorem nad instytucjami finansowymi wystarczy, aby wymowic
mu prawo $wiadczenia ustug finansowych w danym kraju, ktérego nadzér ma tego
typu podejrzenie. Po globalnym kryzysie finansowymi wzmocniono wladze nadzoru
w USA o prawo oglaszania w ciggu 48 godzin upadlos¢ finansowej instytucji syste-
mowo waznej, zagrozonej bankructwem.

Bankructwo Barings Banku obrosto w wiele analiz przypadku. P. Masiukiewicz
dokonat udanej ich syntezy. Punkt ciezkoSci w jego analizie spoczywa na niespraw-
nosci audytu wewnetrznego krélewskiego dostawcy ustug bankowych. Wydaje sie,
ze istota sprawy byl wadliwy system wynagrodzen najwyzszej kadry kierowniczej
tego banku. Zbyt duza cze$é ich wynagrodzen zalezala od krancowego wzrostu
zysku. Dzialalnosc arbitrazysty rynku kapitalowego w Tokio i Singapurze w zbyt
duzym stopniu wplywala na wynagrodzenia jego przelozonych. Te patologie zo-
staly zauwazone dopiero w trakcie globalnego kryzysu finansowego i w 2010 roku
wydano wiele zalecenh w sprawie wlasciwego wynagradzania najwyzszej kadry kie-
rowniczej bankéow.

Nowa Umowa Kapitalowa wprowadzila pojecie ryzyka operacyjnego i sposob
jego pomiaru. Do tej kategorii ryzyka mozna zaliczy¢ zaroéwno dziatalno$é¢ Leeso-
na, jak i Kerviela. Analiza obu tych przypadkéw w nieznacznym stopniu zbliza
nas do bardziej profesjonalnego zarzadzania ryzykiem operacyjnym. Ulomnosc
natury ludzkiej nam towarzyszy od wiekéw i nie umiemy sobie z nig poradzic.
»Zdaniem wielu ekspertéw defraudacji mozna bylto unikngé. Wystarczylo wprowa-
dzié $ciSlejszg kontrole uprawnien w dostepie do systemu komputerowego banku
oraz zastosowac oprogramowanie monitorujace transakcje prowadzone z kazdego
z komputeréw” (s. 103).

Historia bankructwa banku inwestycyjnego Bear Sterns to bardzo dobrze udo-
kumentowany opis wspélzalezno$ci handlu ryzykiem, ktéry zamiast rozpraszac
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ryzyko prowadzit do jego kumulowania w wyniku wprowadzenia zasady wyceny
aktywow wedlug wartoSci rynkowej. Pozarowa sprzedaz okre§lonego instrumentu
finansowego wymusza takg jego wycene na calym Swiecie. Kanal uznany za tozsa-
my z bledami w public relations w otwartej fazie kryzysu. Blizszy istocie sprawy
wydaje sie poglad, ze w tym przypadku nastgpito niekontrolowane, lawinowe nara-
stanie kosztow zewnetrznych utrzymania osobowos$ci prawnej banku z tak wieloma
,trupami” w szafie.

Kolejki w nocy po depozyty banku Northen Rock to nie widziana od stu lat
panika bankowa w Londynie. Panika 2007 roku byla punktowa i dotyczyta tylko
tego banku. Najwyrazniej uczestnicy rynku podzielali poglad analitykéw z Deut-
sche Bank, ze Northen Rock jest czarng owcg bankowosci hipotecznej finansujaca
swojg akcje kredytowa, w wiekszoSci bezposrednio z rynku kapitalowego. Dzwignia
finansowa wykorzystywana w tym banku wielokrotnie przekraczata dopuszczalng
dla instytucji kredytowych.

Ostatnig odstong upadku Northen Rock jest nacjonalizacja tego banku. Stowo
nacjonalizacja budzi lek nad Wislg nie bez przyczyny. Jednak nie nalezy odrzucac
z goéry tego typu rozwigzania jako tanszego dla podatnikéw rezydentéw. Problem
z nacjonalizacja polega na tym, ze nie wypracowano nie deformujacego konkurencji
rynkowej sposobu wychodzenia z nacjonalizacji. Ponowna prywatyzacja instytucji
kredytowej rodzi pokuse naduzy¢ zaufania podatnikow.

Kamieniem milowym globalnego kryzysu finansowego jest upadlo§é banku in-
westycyjnego Lehman Brothers. Wraz z tym wydarzeniem zakonczyla sie pewna
forma bankowo§ci inwestycyjnej opartej na maksymalizacji zysku, bez ogladania
sie na ograniczenia natury moralnej, a niekiedy i prawnej. Wyprowadzenie poza
sprawozdania finansowe specjalnych wehikuléw finansowych stuzylo oszukiwaniu
wladz nadzoru oraz mniejszo$ciowych akcjonariuszy.

Pogon za zyskiem jest motorem napedowym gospodarki rynkowe;j. Jesli zniknie
zadza zysku nadzwyczajnego to mechanizm alokacji rynkowej sie zatrze pod cieza-
rem kosztéw transakcyjnych. Nie da sie oddzieli¢ wiekszego ryzyka od wiekszego
zysku. Moralizowanie ani bezpieczniki w systemie wynagrodzen nie rozwigza tego
problemu. Niezbedny jest powrét do zlotych zasad kapitalizmu, ze temu samemu
ryzyku musi towarzyszy¢ ten sam bufor kapitatowy, bez wzgledu na typ wtasnosci,
typ instrumentéw, typ rynku i instytucji finansowe;j.

Koncowa cze$¢ omawianej tu publikgeji jet po§wiecona goracym wydarzeniom. Sg
to afera Bernarda Madoffa i zalamanie islandzkiego systemu bankowego. Laczy je
brak klucza teoretycznego do ich opisu. Same fakty nie wystarczg. Ludzie zawsze
padajg ofiarg naciggaczy. Czy jest to private banking czy state banking to nie ma
znaczenia? Liczy sie perspektywa nadzwyczajnych zyskéw, ona zakl6ca racjonalng
kalkulacje.

Brak podsumowania przytoczonych w pracy przypadkéw zmusza do zastgpienia
redaktora naukowego w jego obowigzkach wobec Czytelnika. Wydaje sie, ze zebrany
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material empiryczny pokazuje, ze nie ma jednej jedynej przyczyny niesprawnos$ci
zarzadzania ryzykiem w instytucjach finansowych, niesprawnosci rynku w wycenie
aktywow i plynnosci obrotu nimi, niesprawnosci panstwa, ktore nie jest w stanie
chroni¢ podatnikéw przed ujawnionymi negatywnymi kosztami funkcjonowania
instrumentéw i instytucji finansowych.

Jak dlugo negatywne koszty zewnetrzne funkcjonowania instytucji kredyto-
wych nie sg monitorowane, tak dtugo nie ma dobrej drogi wyjScia z globalnego
kryzysu finansowego. Sposob wyjécia z tego kryzysu zadecyduje o charakterze,
skali i prawdopodobienstwie pojawienia sie kolejnych przypadkéw niesprawnoSci
zarzadzania ryzykiem instytucji finansowych. Zespol autoréw publikacji ma prawo
oczekiwac na propozycje napisania kolejnej monografii o niesprawnoSci zarzadza-
nia ryzykiem w instytucjach finansowych.

Powinno w niej by¢ miejsce na opisanie mechanizmu uczenia sie w organiza-
cjach. Wiadomo, ze struktury organizacyjne sa twarda pamiecia instytucji finan-
sowych. Ich wewnetrzne procedury operacyjne uczg sie na btedach i ujawnionych
przez eksperyment naturalnych staboSciach. Przekuwanie kapitatu wiedzy dokonu-
je sie poprzez zmiany pokoleniowe wsrod pracownikéw instytucji finansowych. Im
sg one bardzej plynne, tym wiecej wiedzy niespisanej i nie upublicznionej zostanie
przekazane w instytucji finansowe;.

W kolejnej monografii bedzie mozna pokazaé, jak z analizy przypadkéw prze-
chodzi sie do miedzynarodowych standardéw finansowych. Nikt nie lubi uczy¢ sie
na wlasnych bledach, ale jednocze$nie rzadko uczymy sie na cudzych bledach. Jest
jednak doskonala okazja do uczenia sie na do§wiadczeniach innych. Ksigzka jest
rzetelnym opisem wydarzen, ale zachowuje dystans do przedmiotu badania, dobrze
to §wiadczy o profesjonalizmie i wiedzy jej autoréw.
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