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STRESZCZENIE / ABSTRACT

Tekst stanowi poglebiong analize ewolucji banku Barclays, stluzaca jako studium przypadku
transformacji calego sektora finansowego w City po deregulacji ,Wielkiego Wybuchu”. Autor
opisuje proces odchodzenia od bankowosci relacyjnej opartej na zaufaniu ku agresywnemu
modelowi inwestycyjnemu, w ktorym ryzyko stalo sie towarem. Artykul rzuca $wiatlo na
systemowe przyczyny afery Libor oraz zjawiska missellingu, wskazujac na destrukcyjna role
asymetrii informacji i wadliwych systemow bodzcow. Poprzez poréwnanie stylow zarzadzania
Boba Diamonda i Antony’ego Jenkinsa, tekst stawia pytania o mozliwo$¢ moralnej odnowy
instytucji finansowych i mechanizmy niezbedne do odzyskania utraconej legitymizacji spoleczne;j

w $wiecie zdominowanym przez skwantyfikowane ryzyko.

This article provides an in-depth analysis of the evolution of Barclays Bank, serving as a case
study of the transformation of the entire financial sector in the City following the deregulation of
the "Big Bang." The author describes the process of shifting from trust-based relationship
banking to an aggressive investment model in which risk became a commodity. The article sheds
light on the systemic causes of the Libor scandal and the phenomenon of misselling, pointing to
the destructive role of information asymmetry and flawed incentive systems. By comparing the
management styles of Bob Diamond and Antony Jenkins, the article raises questions about the
possibility of moral renewal for financial institutions and the mechanisms necessary to regain lost

social legitimacy in a world dominated by quantified risk.

Artykul analizuje ewolucje Barclays w konteks$cie deregulacji i zmiany paradygmatu
bankowosci, od rzemiosta zaufania do przemyshu ryzyka. Kluczowa teza jest, ze skandale
takie jak afera LIBOR nie s3 anomaliami, lecz symptomami glebszych problemow

systemowych, takich jak kultura zorientowana na akcjonariuszy i nadmierna dzwignia




finansowa. Autor argumentuje, ze sama etyka nie wystarczy do naprawy bankowosSci,
konieczne jest przeprojektowanie bodZcoéHw instytucjonalnych, aby uczyni¢ etyczne
zachowania racjonalnymi ekonomicznie. Analizie poddane sg strategie kolejnych
prezesoOw Barclays, od Boba Diamonda, przez Antony'ego Jenkinsa, po Jesa Staleya,
ukazujac, jak rézne podejécia do kwestii moralnosci i regulacji wplywaja na stabilnosé i

legitymizacje banku. Artykut prowokuje do refleksji nad rolg bankéw w spoteczenstwie i

konieczno$cia znalezienia rownowagi miedzy zyskiem a odpowiedzialnoscia.

SLOWA KLUCZOWE
Barclays Wielki Wybuch Big Bang Libor misselling dzwignia finansowa
ryzyko typu conduct tad korporacyjny asymetria informacji bankowo$¢ inwestycyjna
legitymizacja systemu etos bankowy system bodzcow kapital wlasny

zaufanie spoleczne

Wielki Wybuch 1986: amerykanizacja brytyjskiej City

Historia Barclays, w ujeciu Augara, jest opowieScia o kulturowej rewolucji w City po
deregulacyjnym ,Wielkim Wybuchu”. Staje sie przez to zarazem kronika przejécia od bankowosci
jako rzemiosta zaufania do bankowosci jako przemystu ryzyka. Ryzyko, o ile tylko da sie je ubra¢ w
elegancka formule, skwantyfikowa¢ i otoczy¢ nimbem eksperckiej wiedzy, cieszy sie spoleczna
tolerancja. Az do dnia, w ktorym tolerancja konczy sie nagle, gwaltownie i z politycznym hukiem.
Zmiane te mozna opisa¢ bez moralnego wzmozenia: jako chlodng rekonfiguracje bodzcow i logiki
prestizu. Bank przestaje by¢ dobrem wspolnym, a staje sie maszyna do generowania zysku, w ktorej
zaufanie nie jest juz treécia relacji, lecz kosztem kapitalu. Reputacja za§ — nie cnota, a jedynie

niematerialnym aktywem, ktory, jak kazdy inny, podlega amortyzacji.

Nieprzypadkowo symbolicznym poczatkiem tej genealogii stal sie londynski ,Big Bang” z 27
pazdziernika 1986 roku. Gdy zniesiono stale prowizje, zlikwidowano rozdzial miedzy posrednikiem
a animatorem rynku, czyli podmiotem zapewniajacym plynnos§¢ obrotu, a gielde otwarto na
zagraniczny kapital i handel elektroniczny, narodzily sie warunki dla bankowosci nowego typu.
Bankowos$ci, w ktorej granica miedzy usluga a spekulacja ulegla technicznemu zatarciu, a
kulturowo zostala wyparta przez kojaca opowie$¢ o ,,ptynnosci” i ,innowacji”. Naukowa recepcja

tego zwrotu pozostaje gleboko spolaryzowana. Jedni widza w deregulacji motor napedzajacy




produktywnos$¢ i globalna konkurencyjnos¢ Londynu, inni — zrodlo patologii, ktora urzeczowila
relacje miedzyludzkie i wprowadzila toksyczng zasade prywatyzacji zyskow i uspolecznienia strat.
Obie strony dysponujg arsenalem argumentow. Spor nie toczy sie bowiem o fakty, lecz o to, ktéorym

z nich nadaé range rozstrzygajaca dla legitymizacji calego systemu.

Dzwignia finansowa: mnoznik zysku i ryzyka etycznego

W tym miejscu zaczyna sie pierwsza polemika, ktorg warto poprowadzi¢ bez skrepowania wobec
autorytetow, bo jest ona sporem o fundamenty, a nie o anegdoty. Teza, ze deregulacja sama w sobie
»zniszczyla etos”, jest intelektualnie wygodna, ale strukturalnie naiwna. Etos nie jest bowiem
substancja, ktéra mozna zbic¢ z polki; jest raczej funkcja instytucjonalnych nagrod i kar. Prawdziwe
pytanie nie brzmi wiec: ,Czy City sie zepsulo?”, tylko: ,Jakie konfiguracje bodzcow sprawily, ze
racjonalne stalo sie zachowanie, ktore ze zdroworozsadkowej perspektywy jest nie do przyjecia?”.
Dopiero wtedy widaé, ze demoralizacja nie jest ekscesem jednostek, lecz emergentng wlasnoScia
systemu, w ktorym skala dZwigni finansowej oraz asymetria informacji zamieniaja bank w gre o

sumie dodatniej dla uprzywilejowanych i ujemnej dla reszty, gdy zdarzy sie wstrzas.

Samo pojecie dzwigni finansowej, czyli techniki powiekszania ekspozycji na aktywa przy uzyciu
kapitalu obcego, wymaga tu definicji, bo w dyskursie publicznym bywa ono moralnie
przeladowane. W bankowosci oznacza to, ze relacja aktywoéw do kapitalu wlasnego rosnie, a wraz z
nig ro$nie wrazliwo$¢ wyplacalnosci na niewielkie spadki wartosci aktywow. W jezyku potocznym
dzwignia bywa synonimem sprytu; w jezyku nadzorczym — miernikiem kruchosci. I dopiero ten
dualizm odslania, dlaczego spor o dzwignie jest w istocie sporem o aksjologie. O to, czy ryzyko
systemowe wolno traktowaé¢ jako produkt uboczny prywatnej przedsiebiorczosci, czy jako
naruszenie fundamentalnych uprawnien obywateli, ktérzy nie podpisywali kontraktu na ratowanie

bankéw w chwilach paniki.

Afera Libor: sabotaz wiarygodnosci rynkowych danych

Afera Libor jest tu ,punktem krytycznym” nie z powodu astronomicznych kwot w nagléwkach, lecz
dlatego, ze uderzyla w samo sedno roszczenia do prawdziwosci propozycjonalnej. Libor to wskaznik
referencyjny, finansowy odpowiednik wzorca metra z Sevres; jeSli bank manipuluje takim
wskaznikiem, to nie oszukuje po prostu na ,rynku”, lecz falszuje sama miare, ktéra umozliwia
globalng koordynacje. To byt epistemologiczny sabotaz. W momencie, gdy wspdlna linijka zostaje

skazona, zatruta zostaje sama mozliwo$¢ racjonalnego dzialania, a szkoda wykracza daleko poza




pojedynczy kontrakt, infekujac cala strukture zaufania. Stad moralny wstrzas, ktory w 2012 roku
przybral forme gigantycznych kar i publicznego upokorzenia elit Barclays, gdy dokumenty
amerykanskich regulatorow ujawnily lata systematycznych, wielokrotnych manipulacji i falszywego

raportowania stawek Libor i Euribor.

Teraz jednak nalezy uczyni¢ te polemike bardziej niebezpieczna, bo bardziej trafna: czy afera Libor
byla ,skandalem”, czy raczej ,,ujawnieniem normalnosci”? Skrajne stanowisko pierwsze — ulubione
przez apologetéw rynku — twierdzi, ze byl to eksces garstki chciwych traderéw, ktérzy naduzyli
zaufania, a system bohatersko sie oczyScil. Skrajne stanowisko drugie — popularne wérod krytykéw
kapitalizmu finansowego — widzi w tym logiczna konsekwencje systemu, ktory premiuje zysk za
wszelka cene. Oba wyjasnienia sg zbyt schludne, a przez to podejrzane. Bardziej realistyczna, a
zarazem bardziej bolesna odpowiedz brzmi: Libor byl ujawnieniem tego, ze w instytucji o takiej
skali granica miedzy ,systemem” a ,garstka” staje sie plynna. Lokalne praktyki stajg sie bowiem
systemowe poprzez infrastrukture bodzcow i chroniczng stabo$¢ tadu korporacyjnego, gdzie ciche
przyzwolenie jest rownie grozne, co aktywny nakaz. Innymi stowy, skandal byt nie tylko czynem, ale

i testem. I test ten oblal nie tyle rynek jako idea, ile tad korporacyjny jako praktyka.

Mis-selling: systemowe oszustwo niszczy zaufanie

klientow

Misselling — techniczne pojecie oznaczajace sprzedaz produktéow finansowych niedopasowanych do
potrzeb klienta lub zatajajacych realne ryzyko — jest jedynie praktycznym skutkiem tej samej
bezosobowej logiki. Nie trzeba tu zadnego spisku, aby uruchomi¢ masowe wciskanie ubezpieczen
PPI czy toksycznych instrumentow zabezpieczajacych; wystarczy stworzyé system, w ktéorym
oddzial jest fabryka punktéw, a klient staje sie no$nikiem marzy. W akademickim prosektorium
zjawisko to bywa interpretowane w trzech skrajnych rejestrach: jako moralna degeneracja kultury
sprzedazy, jako zawodno$¢ mechanizméow nadzoru i tadu korporacyjnego badz jako racjonalna
konsekwencja asymetrii informacji w warunkach nieustannej presji wynikowej. Sam biznes,
zwlaszcza ten o wysokiej dojrzalo$ci w obszarze compliance, nie méwi juz, ze misselling byl
,bledem”; moéwi raczej, ze byt ,ryzykiem typu conduct”, czyli ryzykiem zachowania, ktore
materializuje sie w kosztach prawnych, reputacyjnych i kapitalowych. Jezyk ten jest chlodny, ale
ma w sobie pewna uczciwo$¢: oto moralno$¢é w bankowosci zostaje przettumaczona na kategorie

ryzyka, a ryzyko — jak wiadomo — jest kategoria w pehni zarzadzalna.

W tym miejscu nalezy uderzy¢ w konformizm, ktory uspokaja nas mantra: ,system sie nauczyl”.

Oto6z nie, system sie nie nauczyl — on sie tylko ubezpieczyl. To jest roznica, ktorej $wiat akademicki




czasem nie chce wypowiedzie¢, a Swiat biznesu wypowiada ja poélglosem, bo brzmi brutalnie.
Ubezpieczenie oznacza bowiem, ze instytucja nie tyle przestala czyni¢ zlo, ile zaczela je znacznie
wezeéniej wyceniac. To nie jest zarzut moralny, lecz diagnoza strukturalna. Dopoki fundamentalne
bodzce pozostajg podobne, dopoty instytucja bedzie szukala arbitrazu pomiedzy norma a zyskiem,

tyle ze w coraz bardziej wyrafinowanej formie. Gra pozostaje ta sama, zmieniaja sie tylko figury.

Barclays De Zoete Wedd: starcie bankierow z maklerami

W genealogii Barclaysa jedno imie rezonuje szczegoblnie mocno: Barclays de Zoete Wedd (BZW).
Ten instytucjonalny eksperyment, pomyslany jako brytyjska odpowiedZ na nowoczesna bankowos$¢
inwestycyjna, okazal sie raczej szalkg Petriego dla konfliktu kultur, gdzie zderzyla sie plemienna
lojalnos¢ bankowo$ci korporacyjnej z agresywna logika rynkow kapitalowych. Lekcja plyngca z
BZW jest brutalnie prosta: nie istnieje neutralna ,integracja” kultur. Jest tylko dominacja jednej
matrycy normatywnej nad drugg albo przewlekla wojna pozycyjna, w ktdrej obie strony deklaruja
wspolny cel, lecz nie podzielaja tego samego rozumienia stusznosci §srodkoéw. To nie byt marginalny
epizod historyczny. To byla prefiguracja wszystkich pdzniejszych dramatéw Barclaysa, ktérych
zrodlo tkwi w jednej z kluczowych aporii nowoczesnego kapitalizmu bankowego: czy bank ma by¢
ustuga publiczng w prywatnym przebraniu, czy prywatnym przedsiebiorstwem pasozytujacym na

publicznej infrastrukturze zaufania?

Bob Diamond: kult zysku i bankowos¢ inwestycyjna

Dopiero w tym Swietle posta¢ Boba Diamonda przestaje by¢ tabloidowa karykatura, a staje sie
figura instytucjonalnego sprawstwa. Uosabial on logike calej epoki: ambicje budowy Barclays
Capital jako brytyjskiego konkurenta dla Wall Street, dogmatyczna wiare w model bankowosci
uniwersalnej oraz przekonanie, ze sama skala i techniczna dyscyplina zapewnia systemowi
odporno$¢. Diamond jawi sie tu jednoczes$nie jako architekt i wiezien wlasnej konstrukeji; buduje
maszyne do generowania astronomicznych zyskéw, by po chwili odkryé¢, ze ta sama maszyna
produkuje rowniez zachowania politycznie niedajace sie obroni¢. Jesli w tej opowiesci jest jakas
stragedia”, to nie jest to dramat moralny jednostki, lecz tragedia racjonalnosci systemowej: to, co
bylo racjonalne w logice bezwzglednej ekspansji, staje sie fundamentalnie nieracjonalne w logice

poszukiwania legitymizacji po katastrofie.




Antony Jenkins: kleska etycznej odnowy w Barclays

Antony Jenkins, ochrzczony w materiale mianem ,Swietego Antoniego”, jawi sie jako reformator
wkraczajacy do ,klasztoru hazardu”. Jest przekonany, ze moralny mechanizm instytucji da sie
przeprojektowac przez zmiane jej samoswiadomosci: przez nadanie jej celu, stworzenie kanonu
warto$ci i przelozenie go na jezyk praktyk zarzadczych. Jenkins wykonuje tu ruch typowo
o$wieceniowy, wierzac, ze korekta normatywna - jeSli tylko zostanie sformalizowana i
zakomunikowana — wymusi zmiane zachowan. Taka postawa budzi w Srodowisku inwestycyjnym
kpiny nie dlatego, ze jest irracjonalna, lecz dlatego, ze operuje w innym porzadku racjonalnosci. W
porzadku $wiata przezywanego, gdzie bank ma by¢ instytucja zaufania, a nie tylko maszyng do

generowania wyniku.

Jego slynny list do pracownikéw, zawierajacy ultimatum w stylu ,jesli nie zamierzasz zy¢ wedle
nowych wartoSci, Barclays nie jest miejscem dla ciebie”, nie jest wiec zwyklym moralizatorstwem.
To proba stworzenia nowego kontraktu wewnetrznego, nowej definicji przynaleznosci do
organizacji. Gest ten ma strukture prawng, cho¢ nie jest ustawg: wyznacza granice tego, co
dopuszczalne. Jednocze$nie obnaza fundamentalng sprzeczno$c: jak instytucja ma wymuszac
etyke, skoro jej glowny mechanizm dystrybucji uznania — premia, awans, prestiz — wciaz jest
sprzezony z miarami, dla ktérych etyka jest kosztem? Opat moze glosi¢ ubdstwo, lecz mnisi w
kasynie wciaz stysza muzyke zetonéw. A je$li muzyka jest glo$niejsza od kazania, kazanie staje sie

tylko ttem.

W tym kontekscie symbolicznego wymiaru nabieraja slynne ,siedmiostopowe tablice” =z
warto$ciami RESPECT, ustawione w lobby banku. Gest, ktory w zamys$le mial by¢ materializacja
nowej normy, dla bankieréw inwestycyjnych staje sie obiektem drwin. Dlaczego? Poniewaz z ich
perspektywy — perspektywy ,producentow zysku”, ktérzy postrzegaja siebie jako jadro instytucji —
warto$ci sa jedynie zewnetrznym dodatkiem. Czym$, co ma uspokoi¢ regulatorow i opinie
publiczna, podczas gdy ,prawdziwa praca” toczy sie przy biurkach i w systemach transakcyjnych.
Nie mozna tu jednak popa$¢ w prosta pogarde dla cynikéw. Ich cynizm jest bowiem forma
racjonalnej adaptacji do panujacego ukladu bodzcow. Jeéli organizacja nagradza dochdd znacznie

hojniej niz prawo$¢, cynizm staje sie po prostu ekonomia psychologicznego przetrwania.

W tym sensie Jenkins nie tyle przegrywa z ,ludzmi”, ile z architektura systemu. Jego program
Transform i warto$ci RESPECT nie potrafiag — lub nie majg politycznej sily, by potrafi¢ — przeorac
samego mechanizmu produkcji wyniku. Zamkniecie takich jednostek jak Structured Capital
Markets, cho¢ moralnie i prawnie roztropne, w srodowisku postrzegane jest jako akt strategicznej

autokastracji. Zwlaszcza gdy konkurencja z Wall Street przedstawiana jest jako egzystencjalna




konieczno$¢, a nie wybdr. Jesli bank rezygnuje z tego, co najbardziej dochodowe, musi albo
stworzy¢ nowe zrodla zysku, albo nowa narracje, ktora zrekompensuje spadek wynikow. Jenkins
probuje tej drugiej drogi, gloszac, ze ,bank ma cel spoteczny”. Problem w tym, ze akcjonariat,
zwlaszcza ten zyjacy w rytmie kwartalnym, bywa ontologicznie ghuchy na cele, ktore nie przekladaja

sie na stope zwrotu.

Tu rodzi sie polemika, ktora trzeba prowadzi¢ bez taryfy ulgowej, bo jest to spor o praktyczna
filozofie instytucji. Skrajna krytyka Jenkinsa, popularna w cze$ci biznesu, brzmi: etyka to luksus,
na ktéory banku nie sta¢ w globalnej grze; warto$ci to ornament, a nie strategia; Jenkins nie
rozumial realidbw. Z kolei skrajna obrona, obecna w dyskursie publicznym, glosi: Jenkins jako
jedyny probowal uczyni¢ bank odpowiedzialnym; zostal pozarty przez chciwos$é, jest wiec

meczennikiem za sprawe.

Oba te stanowiska sa intelektualnie wygodne, poniewaz przenosza ciezar zlozono$ci na jedna
figure: albo na naiwnego reformatora, albo na cynicznych bankiero6w. Tymczasem sensowniejsza
analiza pokazuje, ze Jenkins byl eksperymentem z zakresu ,,proceduralnego uzasadnienia”. Byla to
proba przesuniecia legitymizacji banku z obszaru sukcesu rynkowego do obszaru normatywnej
stuszno$ci. Eksperyment ten dowiodl, ze w bankowo$ci uniwersalnej nie wystarczy mowi¢ o
warto$ciach, jesli nie przestawi sie kluczowych sprzegiel: relacji miedzy wynikiem a

wynagrodzeniem, miedzy sprzedaza a odpowiedzialnosScig, miedzy ryzykiem a sankcja.

I tak docieramy do mrocznego jadra tej historii: mis-sellingu jako strukturalnego produktu banku,
ktory nauczyl sie traktowac klienta jak terytorium do eksploatacji marzy. W skandalach z PPI czy
toksycznymi instrumentami zabezpieczajacymi stope procentowa ujawnia sie mechanizm, ktory
dzi$§ opisuje sie neutralnym jezykiem ,conduct risk”, czyli ryzyka niegodziwego zachowania. Ta
neutralnosé jest jednak pozorna, bo tre$¢ pojecia jest gleboko moralna. Méwi ono, ze bank moze
zniszczy¢ swoja legitymizacje nie przez straty finansowe, lecz przez zerwanie relacji zaufania z
klientem. Mis-selling jest wiec forma przemocy, symbolicznej i ekonomicznej zarazem. Klient
zostaje wciagniety w produkt, ktérego nie rozumie, a ktérego konstrukcja premiuje bank dokladnie
wtedy, gdy klient traci. Jesli dodamy do tego agresywne systemy motywacyjne i presje na sprzedaz,
zlo przestaje by¢ odstepstwem od normy. Staje sie norma organizacyjna, zinternalizowang jako

,robota”.

Nalezy wiec powiedzie¢ rzecz nieprzyjemng dla obu obozéw: mis-selling nie jest zjawiskiem
sprzedazowym, lecz ustrojowym. To efekt przeksztalcenia bankowos$ci detalicznej w kanal
dystrybucji wysokomarzowych produktéw, a nie Swiadczenia uzytecznych ushug. Jesli w takiej

strukturze pojawia sie etyczny reformator, ma przed soba dwie drogi: albo zmieni¢ system




bodzcow, albo sta¢ sie kapelanem systemu. Jenkins prébowal tego pierwszego. Nie zdazyl, nie

zdotal albo po prostu nie mial na to mandatu.

Jes Staley: préba ratowania modelu banku

uniwersalnego

Jesli Antony Jenkins byt préba moralnej operacji na otwartym sercu instytucji, to Jes Staley
pojawia sie w tej historii jako figura restauratora. Jego zadaniem nie bylo juz etyczne ,,odkupienie”
win banku, lecz przywrdcenie mu pelnej sprawnosci bojowej w Swiecie, ktéry wcale nie zrezygnowat
z bankowoS$ci inwestycyjnej. Zamiast tego obudowal ja gesta siatka regulacji, nadzoru i
reputacyjnych zapoér. Staley, noszacy przydomek ,Captain Credible”, uosabial przekonanie, ze po
traumie kryzysu i aferze Libor powr6t do modelu uniwersalnego jest mozliwy. Warunkiem byta
jednak nowa, bardziej wyrafinowana architektura kontroli i dojrzalszy jezyk, ktérym nalezalo odtad

rozmawiac z regulatorem.

Ten projekt nie byt wcale anachroniczny. Wspolczesna mys$l ekonomiczna i praktyka globalnego
biznesu bynajmniej nie porzucily idei banku uniwersalnego. Przeciwnie, wiele analiz podkre$la, ze
dywersyfikacja zrédel dochodu — od kredytéw detalicznych, przez obsluge korporacji, po rynki
kapitalowe — moze dzialaé¢ stabilizujaco. Kluczowe jest jednak, by ryzyko przenoszenia patologii
miedzy tymi segmentami zostalo skutecznie zneutralizowane przez twardy lad korporacyjny i
surowy rezim kapitalowy. Staley nie wchodzil wiec na scene jako reakcyjny obrornca finansowego
skasyna”, lecz jako pragmatyk. Kto$, kto rozumial, ze rynki kapitalowe sa trwalym elementem
gospodarczej infrastruktury, a problemem nie jest ich istnienie, lecz sposéb ich spolecznego

oswojenia.

Jego kluczowa teza — ze bankowo$¢ detaliczna i inwestycyjna dzialaja w odmiennych cyklach
koniunkturalnych, mogac sie wzajemnie rownowazy¢ — znajduje solidne oparcie w klasycznej teorii
portfela. To argument, ktory doskonale broni sie w spokojnych czasach. Cala jego krucho$¢ objawia
sie dopiero w oku cyklonu, gdy korelacje, ktore mialy by¢ bliskie zera, gwaltownie rosna, a bank z
przerazeniem odkrywa, ze jego dywersyfikacja byla cze$ciowo iluzja. Projekt Staleya nie byl zatem
naiwny, lecz §wiadomie ryzykowny. Zakladal, ze petla regulacyjna zacis$nieta po kryzysie — wyzsze
wymogi kapitalowe, stress-testy, ograniczenia dzwigni — zdolala ,ucywilizowa¢” bankowo$¢

inwestycyjna na tyle, by przestala by¢ egzystencjalnym zagrozeniem dla calej grupy.

Tu jednak odslania sie pierwsza z aporii nowoczesnego kapitalizmu bankowego. O ile bowiem

regulacje moga ograniczy¢ skrajne ryzyko bilansowe, o tyle pozostaja bezradne wobec ryzyka




kulturowego: cichego przenikania toksycznych wzorcow zachowania z jednego segmentu banku do
drugiego. Agresja sprzedazowa, instrumentalne podej$cie do norm czy sklonno$é do nieustannego
testowania granic to wirusy, ktére nie respektuja wewnetrznych zapér ogniowych. Bank
uniwersalny pozostaje strukturg permanentnego napiecia, a nie harmonii. Wlasnie dlatego wymaga
nadzwyczajnej dyscypliny w uzasadnianiu swoich dzialan, zwlaszcza wobec regulatora, ktéry po

2008 roku przestat by¢ partnerem w dialogu, a stal sie straznikiem systemowej wiarygodnoSci.

W tym S$wietle decyzja Staleya o szybkim wycofaniu sie z Afryki nie byla aktem strategicznego
minimalizmu, lecz chlodna kalkulacja regulacyjna. Ekspozycja kapitalowa na tym kontynencie, w
warunkach nowych, globalnych zasad konsolidacji bilansu, obcigzala bank w stopniu
niewspolmiernym do zyskéw. Ten ruch, czesto interpretowany jako porzucenie misyjnej narracji o
sbanku globalnym”, byl w istocie ilustracja nowego paradygmatu. Geografia banku zostala
podporzadkowana nie ambicji, lecz efektywnoSci regulacyjnej. Globalny biznes coraz wyrazniej

rozumie, ze skala bez symetrii nadzorczej jest Zrodlem kruchoéci, a nie sily.

Jednak to nie strategia czy nawet kompromitujace incydenty w rodzaju ,hoax e-mail” stanowia
ostateczny punkt ciezkosci epoki Staleya. Jest nim relacja z nadzorca, rozumiana juz nie jako
formalna wymiana raportow, lecz jako fundamentalny test prawdomoéwnosci. Regulator po aferze
Libor nie pyta juz tylko: ,Czy bank jest wyplacalny?”. Pyta réwniez: ,,Czy bank moéwi prawde,
zwlaszcza wtedy, gdy jest ona dla niego niewygodna?”. To pytanie o intencje, o autentyczno$¢, o

roszczenia do bycia wiarygodnym aktorem w systemie.

Sprawa Staleya unaocznia radykalng zmiane w tej materii. Kiedy$ bankier mogt przetrwaé skandal,
o ile potrafil go sprawnie ,zamie$¢ pod dywan”. Wspoélczesny rezim nadzorczy przesungl jednak
akcent z zarzadzania reputacja na zarzadzanie prawdomownoscia. W tym sensie zakaz pelnienia
funkcji nie jest tyle karg moralna, ile sankcja epistemiczng: oficjalnym stwierdzeniem, ze dany
menedzer przestal by¢ wiarygodnym zrédlem informacji w systemie, ktorego stabilnoé¢ opiera sie
na zaufaniu do slowa pisanego i méwionego. To zmiana jako$ciowa, ktéra nadaje erze Staleya

znaczenie wykraczajace daleko poza jego osobista historie.

Pozwo6lmy sobie na koniec na intelektualng prowokacje. Mozna bowiem zaryzykowac teze, ze w
nowoczesnej bankowosSci najwyzsza cnota nie jest juz ani ostroznos$¢, ani nawet kompetencja, lecz
transparentna lojalno$§¢ wobec rezimu prawdomoéwnosSci. Bankier, ktéry podejmuje ryzyko
rynkowe, moze liczy¢ na pochwale; ten, ktory ryzykuje prawda w rozmowie z regulatorem, zostaje
wykluczony. Zyjemy w $wiecie, gdzie ryzyko ekonomiczne jest akceptowalne, a ryzyko epistemiczne
— $miertelne. Czeé¢ Srodowiska biznesowego widzi w tym paralizujgca jurydyzacje, inni konieczna

korekte po dekadach instrumentalizacji norm. Spér ten dowodzi fundamentalnego przesuniecia osi




kapitalizmu finansowego: od heroicznej epoki ryzyka ku chlodnej erze proceduralnej

prawomocnosci.

Shareholder value: prymat akcjonariuszy korumpuje

bodzce

W tym miejscu wszystkie pozornie odrebne watki — misselling, kultura premii, afera LIBOR i sam
kryzys finansowy — zbiegaja sie w jednym nerwie centralnym. Jest nim kultura zorientowana na
akcjonariuszy (shareholder value culture), rozumiana jako paradygmat, w ktérym jedynym
stabilnym kryterium oceny jest maksymalizacja wartoSci dla wlasciciela kapitalu. Wszystkie inne
roszczenia do uznania, czy to ze strony klienta, pracownika czy wspolnoty politycznej, zostaja
zdegradowane do statusu warunkéw brzegowych — przeszkod, ktore nalezy speini¢ minimalnym
kosztem, byle tylko uniknaé¢ sankcji. Nauka od lat toczy spér, czy ten paradygmat jest przyczyna
kryzyséw, czy jedynie ich akceleratorem. Biznes za$, znacznie bardziej szczery w praktyce niz w
deklaracjach, traktuje go jako swoj ,jezyk domyslny”, ktoérego nie porzuca sie, dopoki nie zmusza do
tego regulatorzy, sady lub rynek pracy. Problem w tym, ze w bankowosci jezyk domys$lny staje sie
jezykiem sprawczym: wytwarza rzeczywisto$¢ poprzez konstrukcje bodzcow i poprzez legitymizacje

pewnych form ryzyka jako ,normalnych”.

Kultura wynagrodzen nie jest w tej strukturze tematem pobocznym, lecz gldéwnym mechanizmem
transmisji. Wynagrodzenie zmienne — premia, opcja, pakiet akcyjny — nie jest ,nagroda”; jest
precyzyjnym instrumentem sterowania, ktory wbudowuje w podmiot logike calej organizacji,
przeksztalcajac jego jednostkowa perspektywe w mikroskopijny fragment logiki systemowej. Jesli
premia ro$nie wraz z krotkoterminowym wynikiem, to ro$nie takze tolerancja na ryzyko, ktorego
koszty pojawia sie znacznie p6zniej i by¢ moze zupelie gdzie indziej. Z tego punktu widzenia spor
o bonusy nie jest trywialng opowiescig o ,,chciwosci”. Jest to spér o sama konstrukeje racjonalnosci
instytucjonalnej: o to, czy wolno utrzymywa¢ mechanizm, ktéry produkuje zachowania spotecznie
destrukcyjne jako w pehi racjonalne dla jednostki. Demoralizacja nie jest tu bowiem ekscesem, lecz

emergentng wlasno$cia systemu.

Komisja Europejska: technokratyczna kontrola ryzyka

W optyce Komisji Europejskiej instrument finansowy nie jest problemem ideologicznym. Bruksela
nie operuje kategoriami winy czy chciwosci, lecz mysli w kategoriach peknie¢ systemowych, niczym

inzynier infrastruktury. Taki inzynier wie, ze katastrofa nie zaczyna sie tam, gdzie ludzie s3 Zli, ale
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tam, gdzie system nie jest w stanie zamortyzowac ich bledu. Stad bierze sie niemal dogmatyczna
pewno$c, ze kluczowe pytanie nie brzmi: ,czy dany instrument jest spekulacyjny?”, lecz: ,czy jego

obrét, wycena i rozliczenie sa na tyle przejrzyste, by nie umknely oku nadzoru?”.

Komisja postrzega zatem instrumenty finansowe jako material wybuchowy, ktéry mozna
bezpiecznie skladowaé¢ wylacznie pod warunkiem zelaznej ewidencji, standaryzacji i centralnego
rozliczania. W dokumentach i wystapieniach komisarzy nieustannie powraca mysl, ktéra mozna
sparafrazowa¢ nastepujaco: ,ryzyko, ktéorego nie wida¢, jest ryzykiem politycznie
nieakceptowalnym”. To wlasnie dlatego od lat przesuwa ona ciezar regulacji z moralnej oceny
intencji na techniczna kontrole proceséw, z tresSci kontraktow na architekture calego rynku. Jej

niepisanym mottem stalo sie zdanie: ,nie zakazujemy ryzyka, my je ksiegujemy”.

Jednoczesnie Komisja doskonale zdaje sobie sprawe — choé przyznaje to jedynie polglosem — ze
absolutna stabilno$¢ pozostaje iluzja. Kazda nowa regulacja prowokuje arbitraz, a kazde
uszczelnienie jednego kanalu jedynie przesuwa presje w inne, mniej oczywiste miejsce. Stad wynika
jej charakterystyczna powsciagliwo$¢é w retoryce i nieche¢ do skladania radykalnych obietnic. Jej
swiadomo$¢ to Swiadomo$c¢ zarzadcey kruchosci, a nie architekta idealnego porzadku. W tym sensie
Komisja przypomina straz pozarna, ktora nie tudzi sie, ze pozary kiedykolwiek znikna, lecz robi

wszystko, by pojedynczy plomien nie strawit calego miasta.

Parlament Europejski: ideologiczny spoér o nadzér

bankowy

W Parlamencie Europejskim sytuacja wyglada zgola inaczej, gdyz to wlasnie tam instrumenty
finansowe staja sie areng symbolicznego konfliktu o sam sens kapitalizmu. Parlament nie jest
bowiem $wiatynia jednolitej wiedzy, lecz polem bitwy, na ktorym S$cieraja sie moralne intuicje,
narodowe interesy i sprzeczne wyobrazenia o sprawiedliwo$ci. Tutaj pieniagdz przestaje by¢ kwestia

techniczng, a staje sie polityczny — w najostrzejszym tego stowa znaczeniu.

Dla Europejskiej Partii Ludowej instrumenty finansowe sa po prostu nieodzownym jezykiem
nowoczesnej gospodarki. W chadecko-konserwatywnej narracji bankowo$¢ inwestycyjna
przypomina system nerwowy kapitalizmu: owszem, potrafi generowa¢ impulsy bolu, ale jego
amputacja oznaczalaby paraliz calego organizmu. Politycy tej frakeji doskonale pamietaja, ze kryzys
finansowy stanowil realne zagrozenie dla liberalnej demokracji, lecz interpretuja go jako blad
nadzoru i skutek nadmiernej dzwigni, a nie dowdéd na strukturalng degeneracje rynkow. Ich

ulubiong parafraza jest my$l, ze ,rynek nie jest problemem, problemem jest brak regul”. Stad ich
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poparcie dla wzmocnionych wymogéw kapitalowych i testow warunkow skrajnych, przy
jednoczesnym sprzeciwie wobec narracji stawiajacej znak réwnos$ci miedzy instrumentem

finansowym a moralnie naganng spekulacja.

Pod ta postawa kryje sie jednak nie zawsze u§wiadamiane przekonanie: wiara, ze rynek — o ile nie
zostanie nadmiernie skrepowany — sam wygeneruje wlasciwe rozwigzania. Rola polityki sprowadza
sie za§ do korygowania ekscesow, nie do redefinicji samego celu. To stanowisko stabilne, lecz
niebezpiecznie podatne na $lepote wobec ryzyk, ktére kumuluja sie po cichu, poza oficjalnym

bilansem.

Dla Postepowego Sojuszu Socjalistbw i Demokratow instrumenty finansowe to przede wszystkim
problem wladzy, nie techniki. Socjaldemokraci myslg w kategoriach dystrybucji ryzyka i jego
spotecznych konsekwencji. W ich dyskursie nieustannie powraca parafraza starej krytyki: ,zyski sa
prywatne, straty publiczne”. Przyznaja, ze instrumenty pochodne czy sekurytyzacja moga pehic
funkcje zabezpieczajace, ale fundamentalnie nie ufaja rynkowi, widzac w nim immanentna
tendencje do przerzucania kosztébw na najslabszych uczestnikéw systemu. Ich stanowisko jest
bardziej normatywne niz techniczne; domagaja sie silniejszego nadzoru, ochrony inwestoréw
detalicznych i ograniczenia spekulacji oderwanej od realnej gospodarki. Operuja jezykiem moralnej
niezgody na finansjalizacje, co krytycy zbywaja jako intelektualne uproszczenie. A jednak to wla$nie
ta frakcja najglo$niej przypomina, ze system finansowy jest instytucja polityczng, bo jego awaria

zawsze konczy sie interwencja panstwa.

Zieloni — Wolny Sojusz Europejski idg jeszcze o krok dalej. Dla nich instrumenty finansowe sg
symptomem cywilizacyjnego przesuniecia, w ktorym pienigdz zerwal wiezi z materialnymi
granicami planety i ludzkiej pracy. W ich jezyku pobrzmiewaja hasla w rodzaju: ,finanse musza
znéw shuzyé zyciu” albo ,rynek nie moze wycenia¢ przyszlosci Ziemi”. Zieloni wiedza, ze
instrumenty pochodne zwiekszaja dzwignie i radykalnie skracaja horyzont decyzyjny, dlatego
postuluja calkowite podporzadkowanie sektora finansowego dlugoterminowym celom
transformacji klimatycznej i spolecznej. Ich stanowisko jest najbardziej radykalne i konfliktogenne,
bo wprost kwestionuje rzekoma neutralno$¢ pieniadza. Zarazem jednak cierpi na strukturalny
problem: nie oferuje sp6jnej odpowiedzi na globalng mobilnos¢ kapitatu, czyli na fakt, ze restrykcje

w

Protezy rozumu: algorytmy hamujg arbitraz regulacyjny

Sensowna ,proteza rozumu” musi zatem dziala¢ inaczej. Zamiast mnozy¢ zakazy, ktére i tak

zostana ominiete, powinna przeprojektowa¢ sama architekture bodzcéw, aby to, co etycznie
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uzasadnione, stalo sie jednocze$nie najbardziej racjonalnym wyborem. To wlasnie w tym punkcie
watki dotyczace kultury wynagrodzen, wadliwej sprzedazy i prymatu wartos$ci dla akcjonariuszy

zbiegaja sie w konkretny program naprawczy.

Pierwsza proteza dotyczy wynagrodzen, ktére w banku nie sa dodatkiem do pracy, lecz jezykiem
sprawczym — waluta realnie ksztaltujaca zachowania. Opinia publiczna sklania sie ku skrajnosci:
»zlikwidowaé bonusy”. Cze$¢ branzy odpowiada inng skrajno$cig: ,bonusy sa niezbedne, inaczej
stracimy talenty”. OdpowiedZ bardziej surowa, a przez to uczciwsza, brzmi inaczej: bonusy sa
niebezpieczne nie dlatego, ze bywaja wysokie, lecz dlatego, ze sa wadliwie sprzezone z czasem i
ryzykiem. Proteza rozumu przybiera tu posta¢ twardej zasady: istotna cze$¢ zmiennego
wynagrodzenia musi by¢ odroczona, uzalezniona od dlugofalowej jakoSci wyniku i podatna na
realne mechanizmy zwrotu. Chodzi o clawback, czyli mozliwo$¢ odzyskania juz wyplaconych
premii, oraz malus, czyli redukcje przyszlych nagrod, rozumiane nie jako straszak, lecz jako
automatyczny bezpiecznik. Biznes, owszem, implementuje te rozwigzania, lecz czesto sprowadza je
do pustego rytuatlu. Proteza wymaga, by rytuat stal sie realnym ukladem nerwowym instytucji, gdyz
w przeciwnym razie ,etyka” staje sie jedynie ozdobna tablica w lobby.

Druga proteza celuje w sprzedaz, a konkretnie w misselling, czyli praktyke oferowania klientom
produktéw, ktérych nie potrzebuja lub nie rozumieja. Latwo tu wpasé w pulapke naiwnoSci:
~wystarczy wiecej szkolen i przypominania o warto$ciach”. To iluzja. Misselling jest bowiem
produktem asymetrii informacji i bezwzglednej presji wynikowej. Jesli wiec utrzymamy presje, a
dolozymy szkolenia, otrzymamy pracownika, ktory po prostu lepiej uzasadnia to, co i tak musi
zrobié. Proteza rozumu polega wiec na chirurgicznym rozdzieleniu dwoch funkeji: rekomendacji
produktu i gratyfikacji za jego sprzedaz. Innymi slowy, jesli bank chce utrzymac system prowizyjny,
musi ograniczy¢ go do produktéw prostych, ktérych dopasowanie mozna tatwo zweryfikowac. W
obszarze instrumentow zlozonych gratyfikacja nie moze by¢ liniowa funkcja marzy. W przeciwnym
razie wcigz powtarzamy scenariusz, ktéry komisje $ledcze opisaly z bolesna precyzja: kary stajg sie

przewidywalnym kosztem prowadzenia biznesu, a klient jego paliwem.

Trzecia proteza to lekcja odrobiona po skandalu LIBOR i dotyczy benchmarkéw oraz infrastruktury
danych. W $wiecie po tamtej kompromitacji wida¢ wyrazna tendencje do odchodzenia od miar
sdeklaratywnych” na rzecz miar ,transakcyjnych”, opartych na twardych danych rynkowych i
przejrzystych regulach. Biznes to popiera, bo zmniejsza to jego ryzyko prawne. Nauka rowniez, bo
ogranicza pole do naduzy¢ poznawczych. Proteza wymaga jednak kroku dalej: instytucjonalnego
rozdzielenia funkcji dostarczania danych od dzialow handlowych. Chodzi o to, by konflikt interesow

nie byt jedynie ,zarzadzany”, lecz strukturalnie uniemozliwiony. Po aferze LIBOR nie wystarczy, by
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dzial compliance jedynie ,patrzyl”. Trzeba zbudowa¢ mechanizm, w ktorym compliance nie

obserwuje teatru pozorow, lecz system, ktory sam w sobie generuje mniej pokus.

Czwarta proteza odnosi sie do modelu bankowos$ci uniwersalnej, czyli sporu o to, czy polaczenie

dzialalno$ci detalicznej i inwestycyjnej jest bezpieczne.

Bankowos¢ uniwersalna: systemowa putapka

konfliktow

Dotychczasowe fragmenty skladaly sie na portrety i kroniki, rekonstruujac kolejne postaci dramatu
i epizody instytucjonalne. Teraz musimy wykona¢ ruch wyzszego rzedu: odslonié¢ logike calosci.
Chodzi o te niewidzialng strukture warunkéw, w ktorej zarowno Bob Diamond, Antony Jenkins, jak
i Jes Staley dzialali racjonalnie — cho¢ niekoniecznie rozsadnie. W tej architekturze skandale,
kryzysy i reformy nie byly anomaliami, lecz powtarzalnymi konfigurjami tych samych,

fundamentalnych napiec.

Centralnym pojeciem tej syntezy jest dzZwignia finansowa, rozumiana nie tylko jako sucha relacja
bilansowa, ale jako metafora ustrojowa nowoczesnej bankowos$ci. Dzwignia bowiem nie tylko
mnozy zwrot z kapitalu; zmienia ona sama ontologie decyzji. Przy wysokiej dzwigni drobne
wahania cen aktywow, stdp procentowych czy ptynnosci rynkowej przestaja by¢ zwykla informacja,
a staja sie egzystencjalnym zagrozeniem. W tym sensie dzwignia nie jest neutralnym narzedziem,
lecz mechanizmem, ktéry kondensuje czas: przyszle straty sa antycypowane w terazniejszoSci jako
miazdzaca presja na wynik. Ta presja z kolei reorganizuje zachowania, promujac krotkowzrocznosé,

agresywna sprzedaz i nieustanne testowanie granic tego, co dozwolone.

W literaturze ekonomicznej po kryzysie finansowym ugruntowal sie poglad, ze wysoka dzwignia
jest w istocie substytutem kapitalu moralnego. Pozwala osigga¢ imponujace zyski tak dtugo, jak
dlugo rynek wierzy, ze instytucja ,wie, co robi”. Gdy jednak to zaufanie zostanie podwazone —
przez agresywna sprzedaz toksycznych produktéow, manipulacje kluczowym wskaznikiem czy
niejasne relacje z nadzorem — dZwignia dziala jak wzmacniacz destrukcji. Woéwcezas bank z
przerazeniem odkrywa, ze jego prawdziwym aktywem nie byl kapital w bilansie, lecz kredyt

zaufania spotecznego, ktory wlasnie ulegl wyczerpaniu.

To prowadzi nas wprost do kultury zorientowanej na akcjonariuszy. W Barclays, podobnie jak w
innych globalnych bankach, nie byla to deklarowana ideologia, lecz milczaca praktyka. Zasada
maksymalizacji warto$ci dla akcjonariuszy nie musi by¢ wypowiadana, by dziala¢; wystarczy, ze jest

zakodowana w systemach wynagrodzen, miernikach efektywnosci i kwartalnej presji rynku
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kapitalowego. Funkcjonuje jako regula domys$lna, wobec ktérej wszystkie inne warto$ci — dobro

Kklienta, stabilno$¢ systemu, etyka — muszg sie nieustannie usprawiedliwia¢, a nie odwrotnie.

Polemika z tg kultura czesto przybiera moralizatorski ton, co czyni jg latwa do zignorowania przez
praktykéw. Tymczasem bardziej bezlitosna, a zarazem trafniejsza, jest krytyka strukturalna.
Orientacja na akcjonariuszy w bankowosci jest problematyczna nie dlatego, ze akcjonariusz jest z
natury ,zly”, lecz dlatego, ze nie ponosi on pelnych kosztéw ryzyka systemowego, ktore generuje
bank. Powstaje w ten sposéb fundamentalna asymetria odpowiedzialno$ci. W normalnych
warunkach rynkowych korygowalby ja mechanizm bankructwa, lecz w bankowo$ci zostaje on

zawieszony, gdyz bank jest elementem krytycznej infrastruktury gospodarki.

To wlasnie ta asymetria sprawia, ze kryzysu finansowego nie mozna traktowac jako ,czarnego
labedzia” — nieprzewidywalnego zdarzenia z zewnatrz. Byl to proces w pelni endogeniczny:
moment, w ktérym sprzeczno$¢ miedzy prywatna racjonalnoécia zysku a publiczng racjonalnoScia
stabilnos$ci ulegla gwaltownej materializacji. W tym sensie kryzys lat 2007-2009 nie byl porazka
prognoz, lecz porazka uzasadnienia. Okazalo sie, ze system nie potrafi wytlumaczy¢ wlasnych

skutkow tym, ktorzy zostali zmuszeni do ich poniesienia.

Afera LIBOR zajmuje w tej ukladance miejsce szczegodlne. Dotyczyla bowiem nie aktywow czy
zobowigzan, lecz samej miary, za pomoca ktorej system finansowy orientuje swoje dzialania.
Manipulacja LIBOR-em byla czyms$ wiecej niz naruszeniem prawa; byl to epistemologiczny sabotaz.
Podkopano wspolny punkt odniesienia, ktory umozliwial koordynacje dzialann w skali globu. LIBOR
nie byt wiec ,jednym z wielu skandali”, lecz momentem, w ktérym bankowos$¢ utracita prawo do
poznawczej samoregulacji. Od tej pory regulator nie moégl juz ufa¢, ze deklaracje bankow sa

wiarygodnym zrodlem wiedzy o stanie systemu.

Jesli spojrze¢ z tej perspektywy na zjawisko mis-sellingu, czyli weciskania klientom
nieodpowiednich produktéow, ujawnia sie jego glebszy sens. Nie jest to jedynie naduzycie wobec
konsumenta, lecz symptom urzeczowienia relacji opartej na zaufaniu. Klient przestaje by¢
partnerem, a staje sie no$nikiem strumienia przychodow. Produkty finansowe, ktére mialy chronic
przed ryzykiem, zaczynaja je generowaé, poniewaz zaprojektowano je zgodnie z logika marzy, a nie
uzytecznos$ci. W takim ukladzie etyka nie jest hamulcem, lecz przeszkoda, a dzial zgodnosci —

kosztem transakcyjnym, ktory nalezy minimalizowac.

W tym miejscu wracamy do postaci Boba Diamonda, ale juz nie jako osoby, lecz funkcji
systemowej. Diamond uosabia moment, w ktérym bankowo$¢ inwestycyjna zostala uznana za silnik
napedowy calej grupy, a nie tylko jeden z jej segmentow. Jego sukcesy — budowa Barclays Capital

czy przejecie czeSci Lehman Brothers — sg bezdyskusyjne. Jednak to wlasnie one unaoczniaja, ze
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kompetencja techniczna nie jest tozsama z kompetencja instytucjonalna. Mozna zbudowac¢ genialng
maszyne do generowania zysku, nie rozumiejac, ze jej skutki polityczne i spoleczne wykraczajg poza

ramy, w ktorych ta maszyna moze by¢ legitymizowana.

Antony Jenkins pojawia sie w tej syntezie jako figura graniczna. Byl menedzerem, ktory intuicyjnie
zrozumial, Ze bank stracil uzasadnienie w oczach opinii publicznej i prébowal je odbudowa¢ przez
rekonstrukeje celu i warto$ci. Jego porazka nie dowodzi bynajmniej bezuzytecznosci etyki. Dowodzi
niewystarczalno$ci etyki oderwanej od realnych bodzcow. WartoSci, ktore nie zostaja wpisane w
twardy system nagrod i sankcji, pozostaja performatywem bez mocy sprawczej. To jedna z
najtwardszych lekcji tej historii, niechetnie przyjmowana zaréwno przez moralistow, jak i przez

cynikow.

Jes Staley z kolei ujawnia ostatni etap ewolucji: moment, w ktéorym bank moze juz otwarcie
przyznaé, ze jego najwazniejszym aktywem nie jest reputacja rynkowa, lecz wiarygodno$c
regulacyjna. W epoce po kryzysie i aferze LIBOR to regulator staje sie ostatecznym arbitrem
prawomocno$ci, a nie tylko straznikiem wyplacalno$ci. Oznacza to przejsScie od porzadku ,zaufaj
nam, bo jesteSmy kompetentni” do porzadku ,zaufaj nam, bo jesteSmy weryfikowalni”. Sprawa
Staleya pokazala, ze granica tolerancji dla niescistosci, polprawd i narracyjnych skrotow zostala
radykalnie obnizona. Ryzyko epistemiczne — ryzyko nieprawdy wobec nadzoru — stalo sie

ryzykiem egzystencjalnym dla kariery i dla instytucji.

Na tym etapie mozna sformulowac teze tylez prowokacyjng, co racjonalna: nowoczesna bankowos§¢
nie cierpi na brak etyki, lecz na nadmiar niesp6jnych racjonalno$ci. Rynek domaga sie zysku,
regulator prawdomoéwnos$ci, spoleczenstwo sprawiedliwo$ci, a akcjonariusz zwrotu z kapitalu.
Bank, ktory probuje jednocze$nie spelnié¢ wszystkie te roszczenia bez jasnej hierarchii i procedury
ich rozstrzygania, jest skazany na permanentny kryzys legitymizacji. Historia Barclays nie jest tu

odstepstwem od normy. Jest jej modelowym przykladem.

Prawdomoéwnos¢: nowy fundament nadzoru

ostroznosciowego

Skoro w poprzedniej czeéci padla teza, ze nowoczesna bankowos¢ nie tyle ,,nie ma etyki”, ile cierpi
na nadmiar niespojnych racjonalnosci, czas na konsekwencje praktyczne. Czas na jedyne pytanie,
ktore $wiat biznesu traktuje naprawde serio: jakie instytucjonalne uklady pozwalaja wciaz zarabia¢,
nie produkujgc przy tym seryjnych kryzysow zaufania? Kryzysow, ktore ostatecznie materializuja

sie w sankcjach, kosztach prawnych, odplywie talentow i drastycznym wzro$cie kosztu kapitahu.
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W punkcie wyjscia postawmy teze, ktora brzmi banalnie, lecz jest intelektualnie wybuchowa: bank
nie upada, gdy traci pieniadze, lecz gdy traci zdolnoé¢ bycia wiarygodnym graczem. Dlatego afera
LIBOR, jako uderzenie w samg miare warto$ci — finansowy odpowiednik zegara atomowego —
pozostaje wydarzeniem o wadze przekraczajacej jednorazowa grzywne. Dokumenty regulatorow
dowodza, ze nie chodzilo tylko o manipulacje i falszywe raporty. Chodzilo o systemowy paraliz
kontroli wewnetrznej, czyli o zawieszenie mechanizmoéw gwarantujacych, ze deklaracje banku maja
pokrycie w rzeczywisto$ci. Tego nie naprawi sie PR-em, bo PR operuje na wizerunku, a benchmark
jest elementem poznawczej infrastruktury rynku. Po LIBOR-ze reputacja przestala by¢ aktywem

rynkowym, a stala sie zmienng ustrojowa, o ktérg twardo upomina sie nadzor.

Wilasnie dlatego przypadek Jessa Staleya, niezaleznie od prob sprowadzania go do moralitetu o
upadku jednostki, ma wymiar strukturalny. Brytyjski sad utrzymat sankcje, wskazujac na kluczowy
fakt: Staley zaaprobowal pismo z mylacymi twierdzeniami na temat jego relacji z Jeffreyem
Epsteinem. Mozna spiera¢ sie o psychologie i intencje, ale z perspektywy systemu to spor
drugorzedny. Istota jest to, ze wspodlczesny rezim nadzorczy traktuje ,integralno$¢” nie jako
ozdobna cnote, lecz jako warunek funkcjonalny. Bankier moze ryzykowa¢ na rynkach, dopoki
ryzyko jest skwantyfikowane i pokryte kapitalem. Nie moze jednak ryzykowaé prawda w relacji z
nadzorem, bo wtedy podwaza wiarygodno$é calego mechanizmu regulacyjnego — a ten jest dzi$

jednym z filaréw stabilno$ci.

W tym miejscu, dla rbwnowagi, nalezy uderzy¢ w konformizm regulacyjny, bo on rowniez ma swoje
patologie. Skrajne stanowisko ,,proregulacyjne” glosi, ze rozwigzaniem jest nieustanne zageszczanie
norm i rozbudowa nadzoru az do granic absurdu. Z kolei skrajne stanowisko ,prorynkowe”
twierdzi, ze wystarczy deregulacja, bo rynek sam karze nieudacznikéw, a innowacja potrzebuje
swobody. Oba w swej czystoSci sa dogmatyczne, a wiec poznawczo jalowe. Regulator tworzacy
niewykonalne normy produkuje jedynie kulture pozoréw i biurokracji. Rynek, ktéry wierzy w
samoczyszczaca moc bankructwa, zapomina, ze w bankowosci upadek jednej instytucji bywa bronia

masowego razenia, a nie tylko narzedziem selekgji.

Historia Barclays staje sie przestroga: w labiryncie finansowych innowacji tatwo zgubi¢
kompas moralny. Czy banki, ubezpieczone przed upadkiem, stang sie zbyt duze, by

ponosi¢ odpowiedzialno$é? A moze, paradoksalnie, to wilasnie strach przed utrata

wiarygodnoSci okaze sie silniejszy niz pokusa zysku?
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      "Stosowanie plastycznych, niemal literackich metafor (zegar atomowy, fabryka prochu, muzyka żetonów) do opisu abstrakcyjnych procesów instytucjonalnych.",
      "Rytmika wywodu oparta na długich, analitycznych okresach zdaniowych puentowanych ostrymi, ironicznymi aforyzmami."
    ],
    "charakterystyczne_zwroty": [
      "aporie nowoczesnego kapitalizmu bankowego",
      "rzemiosła zaufania do bankowości jako przemysłu ryzyka",
      "mnisi w kasynie wciąż słyszą muzykę żetonów",
      "demoralizacja nie jest ekscesem jednostek, lecz emergentną własnością systemu",
      "bank nie jest grawitacją, która pomniejsza cierpienia",
      "epistemologiczny sabotaż"
    ]
  },
  "global_structure": {
    "main_concepts": [
      {
        "concept": "Dźwignia finansowa (leverage)",
        "definition": "Technika powiększania ekspozycji na aktywa przy użyciu kapitału obcego, zwiększająca wrażliwość na spadki wartości.",
        "importance": "Kluczowy miernik kruchości systemu i źródło asymetrii odpowiedzialności."
      },
      {
        "concept": "Shareholder value culture",
        "definition": "Paradygmat maksymalizacji wartości dla akcjonariuszy jako nadrzędnego kryterium oceny działań banku.",
        "importance": "Główny mechanizm generujący krótkowzroczność i ignorowanie ryzyk systemowych."
      },
      {
        "concept": "Mis-selling",
        "definition": "Sprzedaż produktów finansowych niedopasowanych do potrzeb klienta lub z nierzetelnym ujawnieniem ryzyka.",
        "importance": "Symptom urzeczowienia relacji z klientem i dominacji logiki marży nad użytecznością."
      },
      {
        "concept": "Libor",
        "definition": "Wskaźnik referencyjny stóp procentowych, którego manipulacja uderzyła w fundamenty zaufania rynkowego.",
        "importance": "Punkt krytyczny ujawniający słabość ładu korporacyjnego i potrzebę miar transakcyjnych."
      },
      {
        "concept": "Bankowość uniwersalna",
        "definition": "Model łączący bankowość detaliczną, korporacyjną i inwestycyjną w ramach jednej instytucji.",
        "importance": "Przedmiot sporu o dywersyfikację przychodów versus transfer patologii między segmentami."
      },
      {
        "concept": "Conduct risk",
        "definition": "Ryzyko niegodziwego zachowania instytucji wobec klientów i rynku, materializujące się w kosztach prawnych.",
        "importance": "Nowoczesna kategoria nadzorcza przekładająca etykę na język zarządzalnego ryzyka."
      },
      {
        "concept": "Legitymizacja instytucjonalna",
        "definition": "Zdolność instytucji do uzasadnienia swojego istnienia i działań w oczach wspólnoty politycznej.",
        "importance": "Warunek przetrwania banku jako infrastruktury krytycznej w sytuacjach kryzysowych."
      }
    ],
    "planned_sections_count": 14
  }
}

