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W dobie kryzysu finansowego aktualne sta-
ja si¢ pytania dotyczace roli finanséw w systemie
ekonomicznym, a takze koniecznych zmian, kté-
re nalezy wprowadzi¢, aby ograniczy¢ w przyszlo-
§ci ryzyko wystapienia zaklécen w jego funkcjo-
nowaniu. Problem przeciwdzialania przyszlym
kryzysom na rynkach finansowych i w gospodar-
ce jest réwniez przedmiotem reform, ktére trwaja
m.in. w Unii Europejskiej’. W nurt tych rozwa-
zani wpisuje si¢ ksigzka Roberta J. Shillera, ktéry
stawia zasadnicze pytania dotyczace roli finanséw
we wspolczesnym spoleczeristwie. Autor doko-
nuje analizy powyzszej problematyki z uwzgled-
nieniem aspektéw psychologicznych i spolecz-
nych (co jest charakterystyczne dla ekonomii
behawioralnej i finanséw behawioralnych), czym
wykracza poza tradycyjnie przyjete rozumienie
proceséw finansowych. Z reguly bowiem pojecie
,»finanse” odnosi si¢ przede wszystkim do zjawisk
pienieznych. W znaczeniu leksykalnym ,,finan-
se” to ,,$rodki pieni¢zne; fundusze bedace wy-
razem okreslonych stosunkéw produkcyjnych™.

! Dotycza one dalszej reformy Paktu Stabilnosci i Wzros-
tu, w tym wprowadzenia nowych ram zarzadzania gospo-
darczego (m.in. nowego nadzoru makroekonomicznego,
ktéry ma uzupetnia¢ nadzér fiskalny), czy tez ustano-
wienia nadzoru makroostroznosciowego nad rynkiem
finansowym. W zwiazku z tym od 2012 r. trwa dyskusja
nad kierunkiem dalszych zmian Paktu, w ramach ktérej
proponuje si¢ poglebienie integracji finansowej, fiskal-
nej i gospodarczej paristw UE; zob. Komunikat Komisji.
Plan dzialania na rzecz poglebionej i rzeczywistey Unii
Gospodarczej i Walutowej. Otwarcie debaty europejskiej,
COM (2012) 777, Bruksela, 28 listopada 2012 r., http://
register.consilium.europa.eu/pdf/pl/12/st16/st16988-
-re01.pl12.pdf [dostep: 3.11.2013].

2 M. Szymczak (red.) (1978). Stownik jezyka polskiego, t.1.
Warszawa, s. 589.

Réwniez w pismiennictwie sg one gléwnie anali-
zowane przez pryzmat ich pieni¢znego charakte-
ru. W tym znaczeniu ,,finanse to zjawiska zwia-
zane z gromadzeniem i wydatkowaniem srodkéw
pienieznych, wraz z calg ich otoczka, polegaja-
cg na planowaniu, ewidencji, sprawozdawczosci
i kontroli”™. Znacznie szersze ujgcie proponuje
w swojej ksigzce Shiller, ktéry nie zaweza pojecia
finanséw tylko do ,,zarabiania pieniedzy”, ale sta-
wia pytania dotyczace interakeji réznych zjawisk
finansowych w systemie ekonomicznym w kon-
tekscie tworzenia dobrego spoleczenstwa, a wiec
takiego, ktére jest bardziej zamozne i jednoczes-
nie sprawiedliwe. Autor w swoim opracowaniu
analizuje takie problemy, jak: rola finanséw w do-
brym spoleczenstwie; to, w jaki sposéb finan-
se, pojmowane jako nauka, ale réwniez i prakty-
ka, a takze zrédlo innowacji w ekonomii, moga
by¢ wykorzystane do osiagniecia celéw dobrego
spoleczeristwa; w jaki sposéb one stuzg do pro-
mowania wolnosci, dobrobytu, réwnosci i eko-
nomicznego bezpieczenstwa; jak mozemy finan-
se demokratyzowac, aby lepiej nam wszystkim
stuzyty. Analizujac te zagadnienia, Shiller uzy-
wa wielokrotnie sformulowania ,,demokratyza-
cja” (np. demokratyzacja finanséw, demokraty-
zacja bankowosci, demokratyzacja ubezpieczeri)
dla podkreslenia koniecznosci upowszechniania
w spoleczenstwie wiedzy o okreslonych instytu-
cjach finansowych.

3 C. Kosikowski, E. Ruskowski (red.) (2008). Finanse pu-

bliczne i prawo finansowe. Warszawa, s. 21.
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Konstrukcja i zawarto$¢ merytoryczna
ksiazki

Ksigzka dzieli si¢ na dwie czgsci: ,,Role i obo-
wigzki” oraz ,,Finanse jako Zrédlo niezadowo-
lenia”.

W pierwszej czeéci publikacji, ktéra liczy
osiemnascie rozdzialéw, autor analizuje szerokie
spektrum r6l odgrywanych przez rézne podmio-
ty zaangazowane w procesy finansowe. Dokonuje
tego w celu ukazania ich istoty, poznania funkgj,
jakie pelnig one w systemie ekonomicznym oraz
w spoleczenstwie, a takze zbadania, w jaki spo-
s6b takie czynniki, jak nagrody, renoma zawodo-
wa czy kodeksy etyki zawodowej moga promo-
wa¢ najlepsze zachowania i jak te ostatnie moga
ewoluowaé w przyszlosci. Podkreslenia wymaga
fakt, ze katalog rél, w jakich poszczegélne osoby
angazujg si¢ w procesy finansowe, zostal skon-
struowany przez autora w sposéb wszechstronny
i wyczerpujacy. Analizuje on bowiem podmio-
ty, ktére z racji zawodu albo podejmowanych de-
cyzji maja posredni lub bezposredni wplyw na
zjawiska finansowe. W ramach owych rél po-
szczegblnych podmiotéw w systemie finanso-
wym, ktére opisuje Shiller, mozna wyodrebni¢
kilka kategorii.

Do pierwszej nalezy zaliczy¢ podmioty, ktére
z racji wykonywanego zawodu tradycyjnie taczo-
ne s3 z finansami (np. dyrektoréw generalnych,
bankieréw, instytucje udzielajace kredytéw i po-
zyczek zabezpieczonych hipotecznie, instytucje
ubezpieczeniowe, ksiggowych). Trzeba podkre-
§li¢, ze autor popiera ide¢ ,,demokratyzacji ban-
kowosci”. Jej instrumentami moga by¢ bodzce
skierowane do bankéw, by te udostgpniaty swo-
je ustugi réwniez ludziom o niskich dochodach
(np. automatyczne otwieranie rachunkéw ban-
kowych w przypadku zwrotu podatku lub zasitku
z opieki spotecznej). Wskazuje takze, ze jednym
ze sposobéw demokratyzacji finanséw moze by¢
wlasnie demokratyzacja bankéw, ktéra jest jed-
nak procesem powolnym. Zresztg, jak trafnie za-
uwaza, wprowadzanie innowacji w finansach to
dzialanie dtugoterminowe, ktére powinno stuzy¢
usprawnianiu instytucji finansowych w przy-
szlosci. Autor twierdzi, ze proces ten niewatpli-
wie juz si¢ dokonuje. Jednak istotny postep w fi-
nansach jest na tyle powolny, ze powinien by¢
odmierzany raczej w kategoriach zmian zacho-

dzacych w ciagu ludzkiego zycia, a nie kilku czy
kilkunastu lat. Ponadto kazda zmiana odnoszgca
si¢ do instytucji finansowych stanowi ekspery-
ment, poniewaz mozna ja zweryfikowaé dopie-
ro po wielu latach od jej dokonania. Za réwnie
wazne zagadnienie autor uznaje demokratyzacie
ubezpiecze, ktérej istota sprowadza si¢ do udo-
stepniania ich jak najwiekszej grupie zaintereso-
wanych (np. w regionach zagrozonych trzgsie-
niami ziemi), tak aby mialy one wymiar bardziej
,»ludzki”. Innym sposobem na ,,uczlowieczenie”
przemystu ubezpieczeniowego jest objecie ryzy-
kiem ubezpieczeniowym takich wypadkéw loso-
wych, ktére moga zdegradowa¢ spolecznie ro-
dzing (np. dlugotrwata choroba).

Kolejng grupg podmiotéw, ktérym moz-
na przypisaé istotne znacznie w finansach, s3 te
majace wplyw na konstrukcje systemu finanso-
wego. Zalicza do nich m.in. handlowcéw i kre-
atoréw rynku (market makers), projektantéw ryn-
ku (market designers) i inzynieréw finansowych
(financial engineers) czy decydentéw oddzialuja-
cych na stabilizowanie si¢ gospodarki.

Réwnie istotne w kreowaniu systemu finan-
sowego i gospodarczego jest zdaniem autora
dzialanie oséb zajmujacych si¢ edukacja, doradz-
twem finansowym oraz prawnikéw. Ta grupa
specjalistow zawsze bedzie pelnila istotng funk-
c¢je w finansach, chocby z racji niemoznosci za-
stapienia ich przez analizy przygotowywane za
pomocy programéw komputerowych. Robert
J. Schiller wskazuje na to, ze wiasnie prawnicy
i doradcy finansowi stanowig kluczowy element
finansowego kapitalizmu. Ich dzialalnos¢ przy-
czynia si¢ do demokratyzacji finanséw, poniewaz
dzigki nim ludzie moga uzyska¢ wiarygodne in-
tormacje, ktérych potrzebuja, aby podejmowaé
optymalne dla nich decyzje finansowe. Dlatego
tez autor zasadnie postuluje m.in. wsparcie ze
strony paristwa, ktére powinno umozliwi¢ sko-
rzystanie z ustug doradczych i prawnych réw-
niez ludziom o niskich dochodach. W odniesie-
niu do oséb, ktére zajmuja si¢ edukacja z zakresu
finanséw, czyni spostrzezenie, ze zbyt czgsto
przekazuja oni wiedzg, iz rynki sa doskonale
efektywne. Moze to wzbudza¢ przekonanie, ze
dzialanie etyczne nie ma znaczenia, skoro nic
nie jest w stanie zaki6ci¢ doskonalej réwnowa-
gi rynkowej. Natomiast edukacja finansowa po-
winna obejmowaé zaréwno umiejetnosci prak-
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tyczne czy techniczne, jak i dotykaé aspektéw
ludzkich i moralnych.

Duzo miejsca w swojej ksigzce Shiller po-
$wigca réwniez roli, jaka odgrywaja w finan-
sach organizacje non profit, oraz filantropii, kté-
rych istnienie uznaje za niezbedne w gospodarce
rynkowej. Poprzez dobroczynnos¢ moga one nie
tylko realizowa¢ swojg potrzebe dzielenia si¢
ekonomicznymi rezultatami aktywnosci zawo-
dowej z innymi czlonkami spoleczenstwa, lecz
réwniez propaguja postawy spoleczne o charak-
terze altruistycznym.

Druga czes¢ ksigzki, ktéra sktada si¢ z dwu-
nastu rozdzialéw, jest poswiecona analizie tych
aspektéw finanséw, ktére moga wywolywacé nie-
zadowolenie. Nalezy jednak podkresli¢, ze mi-
mo réznych uwag formulowanych w zwigz-
ku z funkcjonowaniem systemu finansowego
Shiller zachwyca si¢ picknem aktywnosci eko-
nomicznej, ktéra jest wspierana wiasnie przez
finanse. Autor analizuje impulsy, ktére skiania-
ja ludzi do podejmowania ryzykownych decy-
zji finansowych, nie klasyfikujac ich jednak ja-
ko dziatania jednoznacznie nagannego. W jego
ocenie wlasciwie zaprojektowany system finan-
sowego kapitalizmu powinien umozliwi¢ réw-
niez podejmowanie dziataii ryzykownych, kté-
re s jednym z kluczowych elementéw owego
systemu. Jednoczesnie powinien on jednak
umozliwia¢ unikanie niepotrzebnej niepew-
nosci. Shiller wskazuje takze na doniostosé¢ fi-
nansowych spekulacji (b¢dac jednak $wiadomy
ich ujemnych skutkéw, czemu wielokrotnie da-
je wyraz w swojej ksigzce, analizujac przyczy-
ny i konsekwencje kryzysu finansowego zapo-
czatkowanego w 2007 r.). Sg one bowiem istota
nowoczesnej gospodarki ze wzgledu na powia-
zania, jakie wystepuja miedzy informacja a ce-
ng na rynkach spekulacyjnych Autor zastanawia
si¢, co skiania ludzi do opierania si¢ na prze-
starzatych instytucjach finansowych, analizujac
ich konwencjonalnos¢ oraz fakt, ze s3 juz dos¢
dobrze poznane. W tym kontekscie przywolu-
je poglad Johna Locke’a, w celu opisania skion-
nosci ludzi do przesadnego przypisywania zna-
czenia sfowom nazywajacym okreslone zjawiska

(taking words for things)*. Shiller jako przyktad

* Metodami filozoficznymi, stosowanymi przez Johna
Locke’a byly m.in. metoda psychologiczna, ktéra pole-

przytacza stowo ,,dlug”. Jezeli odnosi si¢ ono do
dlugu publicznego, moze by¢ powigzane z uczu-
ciami patriotycznymi. Natomiast jezeli jest to
dlug prywatny, okreslenie to od razu, niejako od-
ruchowo, budzi awersje, chociaz kredyt to je-
den z istotnych elementéw gospodarki rynko-
wej. Jednoczesnie autor jest $wiadomy ciemnych
stron finanséw, w tym réwniez tego, ze niekté-
rzy ludzie podczas pracy zwigzanej z finansami
koncentrujg si¢ wylacznie na motywacji finanso-
wej, pomijajac kwestie moralne. Swoje rozwaza-
nia dotyczace tego zagadnienia wzbogaca m.in.
o jedng z teorii psychologii spolecznej — teo-
ri¢ dysonansu poznawczego. Analizuje réwniez
spoleczne koszty baniek spekulacyjnych (spe-
culative bubbles), wskazujac cechy charaktery-
styczne dla tego zjawiska. Przedmiotem rozwa-
zan autora jest ponadto nieréwno$¢ (inequality)
i niesprawiedliwos¢ (injustice) zwigzane z funk-
cjonowaniem finanséw. Proponuje wprowadze-
nie instrumentéw podatkowych, ktére moga
zmniejszy¢ nieréwnosci dochodowe w spole-
czenstwie (np. poprzez opodatkowanie nieru-
chomosci). Postuluje m.in., aby w przysztosci
panstwa dokonywaly indeksacji nieréwnosci po-
przez powigzanie stawek podatkowych ze staty-
stycznie wyznaczanym poziomem nieréwnosci
ustalonym dla dochodu przed opodatkowaniem
(inequality indexation). Instrumenty polityki po-
datkowej powinny by¢ réwniez wykorzystywa-
ne do stymulowania dzialalnosci dobroczynnej,
tak aby ludzie, ktérzy chcg dokonaé darowizny,
dzielac sie w ten sposéb z innym swoim bogac-
twem, mieli wybdr, w jaki sposéb cheg to zro-
bi¢. Innym zagadnieniem, jakie Shiller uznaje za
istotne, jest stworzenie mechanizméw;, ktére be-
da przeciwdziataly nadmiernej koncentracji wla-
snosci kapitatu.

Robert J. Shiller wie, ze demokratyzacja fi-
nanséw jest procesem cigglym, ktéry wyma-
ga ulepszania systemu finansowego. W procesie
tym istotng role odgrywaja wiarygodne infor-
macje, w ktérych uzyskaniu moga pomdéc praw-

gala nie na badaniu stosunku poje¢ do znanych przed-
miotéw, lecz samych poje¢ w tej postaci, w jakiej znajduja
sie w umysle ludzkim, oraz metoda genetyczna, ktéra
sprowadzala si¢ do okreslania poje¢ na podstawie ich po-
chodzenia, przy zalozeniu, ze objawia si¢ ono najczesciej
w ich postaci pierwotnej. W. Witwicki (1990). Historia
Silozofti, t. 11. Warszawa, s. 99.
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nicy, doradcy finansowi. Zazwyczaj ludzie nie
maja dostepu do obiektywnych danych, ponie-
waz korzystaja z informacji, ktérych dostar-
czaja im sprzedawcy okreslonych produktéw.
Demokratyzacja finanséw jest réwniez zwigza-
na z ich humanizacja. Istotne jest bowiem to, aby
pozna¢ mechanizmy psychologiczne decydujace
o zachowaniach odnoszacych si¢ do finanséw.
Autor jednoznacznie wskazuje, ze kluczowym
zagadnieniem zwigzanym z wdrazaniem warto-
§ci do dzialalno$ci finansowej jest poprawienie
i demokratyzacja systemu finansowego w taki
sposéb, aby uwzgledniat on réznorodnos¢ ludz-
kich motywacji i popedéw. Dzieki temu bowiem
bedzie mozna ukierunkowa¢ konfliktogenng
strone ludzkiej natury, tak aby manifestowala si¢
ona w sposéb pokojowy i jednoczesnie twérczy,
z korzyscig dla catego spoleczenstwa.

Uwagi konicowe

Procesy finansowe s3 jednym z kluczowych
elementéw wspélczesnej gospodarki. Funkcjo-
nowanie systemu finansowego staje si¢ przed-
miotem wzmozonego zainteresowania szcze-
goélnie w okresach kryzyséw finansowych
i gospodarczych. Jednak nawet wtedy system fi-
nansowy oraz procesy finansowe zazwyczaj utoz-
samiane s3 z mechanizmem, ktéry pozbawiony
jest czynnika ludzkiego. Motywacje oséb, ktére
pelnia okreslone funkcje w tym systemie, w od-
biorze spolecznym sprowadzajg si¢ zazwyczaj do

checi maksymalizowania zysku poprzez rézne
operacje na rynkach finansowych. Shiller w swo-
jej ksiazce proponuje nie tylko znacznie szer-
sze spojrzenie na finanse, wzbogacone o aspek-
ty psychologiczne i spoleczne, lecz réwniez po-
stuluje transformacje finanséw w kierunku ich
demokratyzacji, ktéra bedzie stuzyta stworzeniu
dobrego spoleczeristwa. Formuluje zalecenia,
ktére pozwolg kazdemu czionkowi spoleczen-
stwa sta¢ si¢ aktywnym i $wiadomym uczestni-
kiem proceséw finansowych. Uwzglednia przy
tym konfliktogenng strone¢ natury ludzkiej, da-
jac tym samym wyraz znajomosci motywa-
¢ji i popedéw, jakimi moga kierowaé sie¢ oso-
by bedace uczestnikami proceséw finansowych.
Dodatkowym czynnikiem podnoszacym atrak-
cyjnos$¢ analizowanej ksigzki sg liczne przykliady,
ktérymi autor ilustruje swoje rozwazania natury
scisle finansowej i ekonomicznej. Sigga bowiem
nie tylko do teorii ekonomii, lecz takze do litera-
tury, historii, psychologii spolecznej, neurobiolo-
gii. Czyni to w sposéb ciekawy, przystepny, a za-
razem znamionujacy duzy fadunek intelektualny
swoich spostrzezeni. Sformulowane przez nie-
go postulaty dotyczace demokratyzacji i huma-
nizacji finanséw moga posluzy¢ do ulepszania
systemu finansowego w taki sposéb, aby z jed-
nej strony zachowa¢ efektywnos$¢ rynkéw finan-
sowych, a z drugiej — uwzglednia¢ ludzka moty-
wacje i wykorzysta¢ ja do budowy dobrego spo-
teczenistwa.

Krystyna Niziot



