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dzisiejszych czasach bycie inwestorem gieldowym nie sprawia specjalnego

wysitku. Obok warunku posiadania pieniedzy koniecznych do inwestowania,

nalezy tez spelié wymog zalozenia konta w jednym z doméw maklerskich.

Dzieki internetowi zarzadzanie aktywami nie wymaga nawet wychodzenia z domu - wy-

starczy komputer i podigczenie do sieci internetowej. Dzieki temu kazdy moze lokowaé

swoje pieniadze w réznego rodzaju instrumenty finansowe, ktérych nie brakuje prze-
ciez na gietdowym rynku.

Istnieje takze mozliwos$¢ lokowania pieniedzy za posrednictwem licznych fundu-
szy inwestycyjnych. Sa to instytucje zbiorowego inwestowania, ktére zarzadzaja zbior-
czym portfelem aktywow, jakie zgromadzily poprzez emisje jednostek uczestnictwa,
badz certyfikat6w inwestycyjnych'. Uzyskane w ten sposéb Srodki sa nastepnie inwesto-
wane w sposob uzalezniony od profilu danego funduszu. Nastepnie zarzadzaja nimi
profesjonalisci posiadajacy odpowiednie kwalifikacje. Nie gwarantuja jednak oni inwe-
storowi ani tego, Ze osiagnie okreslony zysk, ani nawet tego, Ze nie poniesie straty
w zwiazku z uczestnictwem w takim funduszu.

Zasadnicza wiec kwestia, ktora wiaze sie z inwestowaniem na gieldzie papieréw war-
toSciowych, jest sSwiadomos¢ podejmowanego ryzyka. Czesto bowiem ludzie inwestujac pie-
nigdze samodzielnie, badZ lokujac je w funduszach inwestycyjnych, dysponuja oszczedno-
sciami catego zycia. Specyfika zas rynku finansowego jest mniejsze lub wieksze (w zalezno-
$ci od klasy aktywow) ryzyko zwiazane z checia pomnazania swoich oszczednosci. Nadmier-
ne zas ryzyko, narazanie na szwank dorobku catego zycia, moze dla tak postepujacego inwe-
stora skoniczy¢ sie katastrofalnie. Celem niniejszego opracowania jest przedstawienie poten-
cjalnego ryzyka zwiazanego z inwestowaniem pieniedzy na gieldzie papieréw wartoscio-
wych, zdefiniowanie i opisanie postaw zwiazanych z ryzykownym inwestowaniem oraz oce-
na etyczna tychze w kontekscie nauczania spotecznego Kosciota.

Pojecie ryzyka i ryzykownych inwestycji
Jedna z gtéwnych przyczyn podejmowania nadmiernego ryzyka jest brak wiedzy co do
potencjalnych zagrozen wynikajacych z inwestowania na rynku finansowym - nietrud-
no bowiem ulec iluzji tatwego i szybkiego zysku. Kuszaca dla niektérych ludzi wydaje
sie perspektywa wysokiego zarobku osiaganego w zasadzie bez trudu® - a takie ztudze-
nie ma wiele os6b nieznajacych mechanizméw rynku finansowego, obserwujacych in-
westowanie na gieldzie. USwiadomienie sobie zagrozen jest wiec punktem wyjscia roz-
tropnego inwestowania.

Ryzyko zwiazane z inwestowaniem mozna zdefiniowa¢ jako ,,mozliwos¢ zrealizo-
wania dochodu rézniacego sie od spodziewanego dochodu™?. Inwestor lokujac swoje pie-
niagdze w okreslone aktywa, np. akcje powinien liczy¢ sie nie tylko z mozliwoscia zysku,

! ]. Kudta, Instrumenty finansowe i ich zastosowanie, Warszawa 2011, s. 75-88.

A. Zwolinski, Katolik i pienigdze, Czestochowa 2007, s. 104.

K.Jajuga, T. Jajuga, Inwestycje: instrumenty finansowe, aktywa finansowe, ryzyko finansowe, inZynie-
ria finansowa, Warszawa 2012, s. 180.
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ale takze straty. Koniecznym jest wiec oszacowanie zmiennosci historycznych stép zwro-
tu z danej inwestycji i na tej podstawie ustalenie tego, z jakim ryzykiem jest ona zwiaza-
na. Takie szacowanie jest mozliwe na podstawie danych historycznych, wynikajacych
miedzy innymi z analiz stép zwrotu z danej inwestycji. Oczywiscie jest to tylko progno-
za, ktéra niekoniecznie musi sie sprawdzic.

Na rynku finansowym wystepuje wiele rodzajéw ryzyka, na jakie narazony jest in-
westor. W tym miejscu nalezy wymienic najwazniejsze z nich*:

* Ryzyko rynkowe, zwiazane ze zmiang ceny poszczegdlnych aktywow, jakie wy-
stepuja na rynku finansowym. Dzieli sie ono na: ryzyko stopy procentowej, im-
plikujace zmiane wartosci instrumentéw finansowych, ktére sa od tej stopy za-
lezne; ryzyko kursu walutowego zwiazane ze zmiang wartoSci waluty, ktore
mozne wplynaé na rentownosc inwestycji; ryzyko cen: akcji, towaréw czy nieru-
chomosci, dotyczy ono niekorzystnego ruchu cen tych aktywoéw izwiazanej
z tym mozliwos$ci poniesienia straty.

* Ryzyko kredytowe, dotyczace mozliwosci pogorszenia sie sytuacji finansowej
drugiej strony kontraktu (dluznika) i zwiazanej z tym ewentualnosci niewywia-
zania sie przez niego ze zobowiazan.

* Ryzyko polityczne, dotyczace zdarzen na scenie politycznej, majacych wplyw na
stope zwrotu z inwestycji (np. ryzyko wybuchu strajkow lub zamieszek, czy prze-
jecia wladzy przez populistow).

* Ryzyko plynnosci, oznaczajace trudnosci ze zbyciem danego instrumentu finan-
sowego po oczekiwanej cenie.

* Ryzyko prawne zwiazane ze zmiana regulacji prawnych, ktére moga wptywac na
oplacalnosé inwestycji (np. zmiany w systemie podatkowym).

W kontekscie inwestowania na gieldzie papieréw wartosciowych szczegélne zna-
czenie ma ryzyko rynkowe zwiazane ze zmiana wartosci notowanych instrumentéw fi-
nansowych. Nie bez znaczenia jest takze ryzyko kredytowe — nabiera ono szczegdlnej
wagi w sytuacji inwestowania w dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez przedsie-
biorstwa (bony, obligacje). Co do zasady przyjmuje sie, ze skarbowe papiery dluzne sa
pozbawionego ryzyka, albo Ze ryzyko kredytowe w ich przypadku uznac¢ trzeba za mini-
malne’®. Nie nalezy takze bagatelizowaé pozostalych ryzyk, ktére takze moga okazac sie
kluczowe dla danej inwestycji. W dalszej czesSci opracowania skupie sie jednak na ryzyku
finansowym jako tym, ktore finalnie wynika z pozostatych rodzajow ryzyka.

Wzrost ryzyka inwestycyjnego izwiazana znim mozliwo$¢ ponadprzecietnych
dochodéw, maja zwigzek z obrotem na gietdzie pochodnymi instrumentami finansowy-
mi (derywatami). Sa to instrumenty, ktérych wartosé jest uzalezniona (mozna wiec po-
wiedzie¢ ,,pochodzi”, stad ich nazwa) od wartosci instrumentu bazowego: towaru, walu-
ty, indeksu, stopy procentowej (np. indeksu gieldowego jakim jest WIG 20) lub nawet zja-

4 Tamze, s. 180-181. Na ten temat takze zob. A. Sopocéko, Rynkowe instrumenty finansowe, Warszawa

2003, s.163-178.

5 K.Jajuga, T. Jajuga, dz. cyt., s. 124.
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W kontekscie inwestowania na gietdzie papierow
wartosciowych szczegolne znaczenie ma

ryzyko rynkowe zwiazane ze zmiang wartosci
notowanych instrumentdw finansowych.

Nie bez znaczenia jest takze ryzyko kredytowe -
nabiera ono szczegdlnej wagi w sytuacii
inwestowania w dtuzne papiery wartosciowe
emitowane przez przedsiehiorstwa (bony,
obligacje).

wisk atmosferycznych, takich jak temperatura powietrza. Poczatkowo istota instrumen-
téw pochodnych bylo zabezpieczenie sie przed ryzykiem®. Z czasem jednak zaczeto je
takze stosowaé w celach czysto spekulacyjnych. Derywaty staly sie wiec swego rodzaju
zakladami o to, jak zmieni sie dany instrument bazowy.

Do podstawowych instrumentéw pochodnych naleza kontrakty terminowe: for-
ward 1 futures. Zasadniczo kontrakt terminowy to umowa, jaka zwieraja ze soba dwie stro-
ny - zobowiazuja sie one do rozliczenia danej transakcji w okreslonym dniu w przysztosci
po okreslonej cenie’. W dniu zawarcia kontraktu niewiadoma jest wiec wartosé rozlicze-
nia miedzy stronami oraz kierunek przeptywoéw pienieznych (lub towarowych). Kontrak-
ty forward sa zawierane poza gielda papieréw wartosciowych - inaczej niz kontrakty futu-
res, notowane m. in. na Gieldzie Papier6w Wartosciowych w Warszawie. Dlatego w zwiaz-
ku z tematem niniejszego opracowania te ostatnie beda przedmiotem badania.

Kontrakty futures przewaznie rozliczane sa w sposob bezdostawowy. To znaczy, ze
nie dochodzi w tym przypadku do dostarczenia instrumentu bazowego tj. tego, od ktdre-
go zalezy wartosc i kierunek przepltywow pienieznych (na przykltad surowce czy metale
szlachetne). W niekt6rych przypadkach byloby to zreszta niemozliwe ze wzgledu na jego
charakter® (na przyklad indeks gieldowy, ktérego nie da sie przeciez dostarczy w spos6b
realny). Czynnikiem zwiekszajacym ryzyko zwigzane z inwestowaniem w kontrakty fu-
tures jest wystepowanie tzw. dZzwigni finansowej. Osoba, ktdra jest strona kontraktu fu-
tures nie musi posiadacé calej kwoty jego wartosci. Wystarczy, ze wptaci domowi makler-
skiemu depozyt zabezpieczajacy, ktorego wysokos¢ zalezy od zmiennosci wartosci in-
strumentu bazowego. Im jest ona wieksza tym depozyt zabezpieczajacy powinien by¢
wyzszy. To zas oznacza, ze wystepuje mozliwos¢ osiagniecia bardzo wysokich zyskow

Tamze, s. 37.
Tamze, s. 55.
8 J.Kudla, dz. cyt., s. 163.
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proporcjonalnie do zainwestowanych pieniedzy. To, czy inwestor osiagnie zysk, czy tez
poniesie strate, zalezy od tego czy dobrze ,,obstawil” kierunek zmian wartosci instru-
mentu bazowego. Jesli dla przyktadu zatozyl wzrost rynkowej ceny zlota i ten rzeczywi-
Scie mial miejsce, wowczas inwestycja zakonczy sie sukcesem w postaci dodatniej stopy
zwrotu. Jednoczesnie jednak ro$nie ryzyko poniesienia wielkich strat zwiazanych
z drobng nawet zmiang wartosci instrumentu bazowego w kierunku przeciwnym, niz
zakladany. Inwestowanie w kontrakty futures lub inne opierajace sie na dZzwigni finan-
sowej jest wiec przedsiewzieciem ryzykownym.

Innym instrumentem pochodnym notowanym na warszawskiej gietdzie sa
opcje.” Podstawowa réznica miedzy opcjami a kontraktami terminowymi polega na
tym, Ze ta pierwsza nazwa oznacza instrumenty, w ktérych zobowigzania obu stron
nie sg symetryczne. Wystawca opcji przyjmuje na siebie obowiazek (bezwzgledny)
kupna lub sprzedazy okreslonego instrumentu lub towaru w przysztosci po okreslonej
z gory cenie (zasadniczo dochodzi do wyptaty réznicy w cenie miedzy dniem wykupie-
nia opcji a dniem jej wykonania). Nabywca opcji ma za$ prawo, a nie obowiazek, dosta-
wy lub nabycia okreslonego instrumentu lub towaru w przysztosci. Opcje moga by¢
przedmiotem obrotu na rynku gieldowym lub pozagieldowym. Te pozagieldowe nie
sa wystandaryzowane i daja stronom wieksza swobode ksztaltowania warunkéw trans-
akcji. Co do zasady wystawca opcji, ktdorego dotyczy bezwzgledny obowigzek kupna
lub sprzedazy, w razie checi wykonania opcji przez nabywce, zarabia na premii, ktora
placi mu 6w nabyweca. Jesli jednak przyjete przez niego zaloZenie nie sprawdzi sie,
iinstrument bazowy zmieni swoja cene lub warto$¢ w niekorzystny spos6b, wystawca
moze ponies¢ dotkliwe straty. Nabywca zas placi za opcje w momencie jej nabycia; jesli
jednak cena instrumentu bazowego zmieni sie na jego korzysé, to zrealizuje transakcje
przewidziana w opcji i moze w zwiazku z tym osiagnaé zysk. Konstrukcja opcji przy-
pomina wiec swego rodzaju polise ubezpieczeniowa. Cena za jej wykupienie jest pre-
mia, jaka otrzymuje jej wystawca.

Opcje sa jednak wykorzystywane takze do spekulacji. Podobnie, jak w wypadku
kontraktéw futures, dochodzi do zakladu miedzy obiema stronami, z tym, ze tylko jedna
znich otrzymuje premie za jego zawarcie, co jest zwiazane z asymetrig zobowigzan wy-
nikajacych z natury opcji. Opcja jako instrument zabezpieczenia wydaje sie bardzo do-
brym rozwiazaniem w kontekscie prowadzenia dzialalnosci gospodarczej zwigzanej
zryzykiem ceny danego waloru. Przedsiebiorca, tak jak w przypadku kontraktéw futu-
res, wykupuje opcje jako polise ubezpieczeniowa. Dobrze zarzadzane przedsiebiorstwo
moze wiec skorzysta¢ z r6znego rodzaju instrumentéw pochodnych i w ten sposéb pod-
nies¢ swoja efektywnosé™. Stosowanie zas opcji w celach spekulacyjnych jest problema-
tyczne - po pierwsze ze wzgledu na duze ryzyko (szczegé6lnie dla wystawcy opcji) oraz

I Opcja to instrument finansowy. Wystepuja opcje kupna lub sprzedazy, ich podziat i klasyfikacje sa

zreszta skomplikowane, zbiorcza nazwa dla tego typu instrumentéw wiec, to po prostu opcje. zob. K. Ja-
juga, T. Jajuga, dz. cyt., s. 40-55.

10 Wiecej na ten temat zob. A. Sopocko, dz. cyt., s. 142-147.
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Stosowanie (..) opcji w celach spekulacyjnych
jest problematyczne - po pierwsze

ze wzgledu na duze ryzyko (szczegblnie

dla wystawcy opcji) oraz w zwiazku

2 brakiem ogdlnospotecznych korzysci,

jakie z tego wynikaja. Tego typu zachowania
nie stuza bowiem rozwojowi przedsigbiorstwa,
nie sa tez zabezpieczeniem przed ryzykiem,
a wrecz do tego ryzyka prowadza,

w zwiagzku z brakiem ogélnospotecznych korzysci, jakie z tego wynikaja. Tego typu za-
chowania nie stuza bowiem rozwojowi przedsiebiorstwa, nie sa tez zabezpieczeniem
przed ryzykiem, a wrecz do tego ryzyka prowadza.

Inna forma inwestowania zwiazang z duzym ryzykiem i majaca charakter speku-
lacyjny, jest tzw. krétka sprzedaz''. Wiaze sie ona ze zbyciem papieréw wartosciowych
pozyczonych od innego podmiotu. Nastepnie inwestor odkupuje te papiery na rynku
izwraca je pozyczkodawcy. Zysk w tym przypadku stanowi r6znica miedzy zbyciem pa-
pieréw na rynku, a kosztem ich pdzniejszego kupienia i oddania pozyczkodawcy. Inwe-
stor pozycza wiec papiery wartosciowe, ktoérych cena jego zdaniem jest zawyzona
i sprzedaje je po tej zawyzonej cenie. Dodatkowo oczekuje, Ze notowania akcji, ktére po-
zyczyl, w szybkim tempie spadng. W tym wypadku mozna méwié o kilku ryzykach zwia-
zanych z tego typu zachowaniem. Po pierwsze, wystepuje ryzyko ceny: wartosé instru-
mentu finansowego moze sie bowiem nie zmieni¢ w sposob przewidywany przez inwe-
stora. Oznacza to, ze zamiast zysku poniesie on strate. Po drugie, wystepuje ryzyko ptyn-
nosci. W tych okolicznosciach inwestor moze ponie$é konsekwencje zwigzane z niewy-
wigzaniem sie z umowy. To zas oznacza, ze kréotka sprzedaz jest niezmiernie ryzykowna
forma inwestowania pieniedzy.

Kolejnym ryzykownym zachowaniem zwiazanym z inwestowaniem na gieldzie
jest spekulacja. Spekulacja gieldowa ma wiele definicji'®. Stosowana jest w kontekscie
podejmowanego tematu nastepujaca definicja tego pojecia: spekulacja gietdowa, to for-
ma krétkoterminowego inwestowania w instrumenty finansowe, nastawiona na ponad-
przecietne zyski zwiazane z korzystna dla inwestora zmiang cen i polaczona ze znacz-
nym ryzykiem. Spekulant inwestuje wiec liczac na szybki zarobek. Obstawia dany ruch

T Zob. http://www.gpw.pl/krotka_sprzedaz_i_pozyczki_papierow (dostep 07.09.2013).

Zob. m.in. http://finansopedia.forsal.pl/wiki/Spekulacja (dostep 06.09.2013); A. Jagielnicki, Inwestycje
gieldowe, Gliwice 2010, s. 193.
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cen czesto wsposob oderwany od twardych ekonomicznych danych (tzw. czynnikéw
fundamentalnych). W razie korzystnej zmiany ceny natychmiast zamyka dana pozycje
inwestycyjna irealizuje zyski. Spekulowaé mozna zar6wno na instrumentach pochod-
nych opisanych powyzej, jak i na papierach wartosciowych takich, jak akcje czy obliga-
cje. Spekulant nie jest wiec zainteresowany rozwojem przedsiebiorstwa, w ktorego akty-
wa zainwestowal, nie chce czekaé na jego rozwdj, dziala szybko i ryzykownie. Spétka ak-
cyjna bowiem, ktéra decyduje sie na wejscie na gielde, czyni to gléwnie w celu pozyska-
nia kapitatu na dalszy rozwdj*. To, czy znajdzie odbiorcéw na swoje akcje ma wiec za-
sadnicze znaczenie dla jej perspektyw. Jesli gléwnym celem pozyskania danych papie-
row wartosciowych bedzie spekulacja, to istnieje niebezpieczenistwo, ze kapital bedzie
lokowany w przedsiewziecia nieefektywne inietrafione. Grozi to takze ryzykiem po-
wstania tzw. banki spekulacyjnej opartej na blednym przekonaniu, ze dana branza czy
dane przedsiebiorstwo z pewnoscia przyniesie wysoka stope zwrotu. To zas moze prowa-
dzi¢ do przeszacowania wartoSci akcji spotek niestabilnych oraz do odptywu kapitatu do
tych przedsiebiorstw, ktére maja realne szanse na zysk. W tym kontekscie spekulacje
ocenié nalezy negatywnie z etycznego punktu widzenia. Wyklucza ona bowiem troske
o dobro wspdlne, a cala uwage koncentruje na szybkim i latwym zysku.

Chciwos¢ jako gléwna pobudka ryzyka

Jedna z gléwnych przyczyn ryzykownych zachowan podczas inwestowania na gieldzie
jest chciwosé. Cheiwosé znajduje sie w katalogu siedmiu grzechéw gtéwnych'. Przestro-
ge przed nig mozna odnalez¢ juz na kartach Starego Testamentu (zob. m.in. Koh 10,19
Syr 7,18)". Nadmierne przywiazanie do débr tego Swiata pietnowal wielokrotnie Jezus
Chrystus. Wskazywat On, Ze zbytnie przywiazanie do majetnosci i rzeczy materialnych
jest powazna przeszkoda na drodze do zbawienia (zob. Mt 19,23-26). Jak wielka prze-
szkoda w wedrowce do doskonatosci chrzescijanriskiej jest chciwosé, pokazuje przyktad
bogatego mtodzienica: checial on pgjsé za Jezusem, ale problemem byta dla niego rezygna-
cja z doczesnych bogactw, ktérych mial wiele (Mt 19,16-22). W innym miejscu Ewangelii
chciwoscia wykazuja sie sktoceni bracia, kiedy jeden z nich przychodzi do Jezusa i prosi
go o mediacje w sprawie podziatu spadku, Ten stanowczo odmawia, dodajac: ,, Uwazaj-
cie i strzezcie sie wszelkiej chciwosci, bo nawet gdy ktos optywa [we wszystko], zycie jego
nie jest zalezne od jego mienia” (Ek 12, 15)'. Pouczenie to podpiera przypowiescia o bez-
mys$lnym bogaczu, ktéry zbytnia ufnos¢ poktadat w dobrach doczesnych, zapominajac
o tym, co naprawde wazne. Jezus postugiwatl sie przypowiesciami wskazujac, ze zbytnie
przywiazanie do bogactw sprawia, Ze czlowiek zapomina o potrzebach drugiego, skupia
sie tylko na swojej wygodzie i dobrobycie. Taki charakter ma przypowiesé o bogaczu i La-

B0 funkcjach gieldy zob. szerzej: Z. Dobosiewicz, Gietda. Zasady dzialania. Inwestorzy. Rynki gieldowe,

Warszawa 2013, s. 35-37.

Y Katechizm Kosciola Katolickiego, Poznan 1994, nr 1866.

15 Szerzej na ten temat zob. A. Zwoliniski, Chciwosé, Radom 2008, s. 16-27.

16 Cytaty z Pisma Sw. za: Pismo Sw. Starego i Nowego Testamentu, wyd. III, Poznaii-Warszawa 1990.
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zarzu (Lk 16.19-31). Jeden z jej bohateréw optywat w dostatek i dobrobyt, drugi zas zyt
w nedzy. Final przypowiesci pokazuje, jakim duchowym dramatem moze zakonczyc¢ sie
brak troski o drugiego, u ktérej podstaw lezy przeciez wielkie przywiazanie do rzeczy
materialnych. Dlatego Chrystus wskazuje, Ze prawdziwy sens odnaleZ¢ mozna tylko
w gromadzeniu skarbéw na zycie wieczne (zob. Mt 6,19-21). Zaznacza przy tym, ze ,,Nikt
nie moze dwom panom stuzy¢. Bo albo jednego bedzie nienawidzil, a drugiego bedzie
milowal; albo zjednym bedzie trzymal, a drugim wzgardzi. Nie mozecie stuzyé Bogu
i Mamonie” (Mt 6,24).

Takze w Listach Apostolskich pelno jest przestrég przed chciwoscia. Jest ona cze-
sto wymieniana jako jedno z gtéwnych zagrozeri moralnych dla cztowieka. Swiety Pawet
w LiScie do Kolosan zaleca: ,,Zadajcie wiec $mierc¢ temu, co jest przyziemne w <waszych>
cztonkach: rozpuscie, nieczystosci, lubieznosci, zlej zadzy i cheiwosci, bo ona jest batwo-
chwalstwem” (Kol 3, 5). Winnym miejscu Apostol Narodéw napomina: ,,O nierzadzie
zas$ albo wszelkiej nieczystosci i - cheiwosci niechaj nawet mowy nie bedzie wsrod was,
jak przystoi Swietym” (Ef 5,3). Jest wiec chciwos¢ przeszkoda do swietosci, a wyrzecze-
nie sie jej - warunkiem postawy chrzescijariskiej. Sw. Pawet dodaje do tego takze kolejna
przestroge: ,Albowiem korzeniem wszelkiego zta jest chciwosé pieniedzy. Za nimi to
uganiajac sie, niektorzy zablakali sie z dala od wiary i siebie samych przeszyli wielu bo-
leSciami” (1 Tm 6,10). W Liscie do Hebrajczykow czytamy zas: ,,Postepowanie wasze
niech bedzie wolne od chciwosci na pieniadze: zadowalajcie sie tym co macie. Sam bo-
wiem powiedzial: Nie opuszcze cie ani nie pozostawie” (Hbr 13,5).

Jest wiec Pismo $w. pelne przestrog przed chciwoscia, ktéra stanowi powazny nietad
moralny i sprzeciwia sie chrzescijaiskim wartosciom. Takze Ojcowie Kosciota i wielcy my-
Sliciele chrzescijaristwa wskazywali na niebezpieczeristwo cheiwosci. Sw. Bazyli Wielki prze-
strzegal przed pokusa nieumiarkowanego pozadania bogactw - tej bowiem zZadzy nie da sie
zaspokoié, jesli zawtadnie ona sercem cztowieka. Ow wybitny mysliciel zauwazyt: ,,Do dzie-
sieciu talentow starasz sie dotozy¢ drugie dziesieé, a gdy sie tyle zbierze, szukasz drugie tyle;
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ato co ciagle dodajesz nie zatrzymuje twego rozpedu, lecz rozpala pozadanie. Jak bowiem
u pijakéw przyniesienie nowego wina staje sie sposobnoscia do picia, tak i nowobogaccy, po-
siadlszy wiele pragna jeszcze wiecej i podsycaja swoja chorobe ciaglym dodawaniem tak, ze
ich zabiegi biora przeciwny kierunek”". Che¢ bogacenia staje si¢ wiec choroba, natogiem,
ktory nie znajduje zaspokojenia. Jak zaznaczal sw. Bazyli Wielki, chciwiec ,,to ten, ktéry nie
poprzestaje na tym co mu wystarcza”'®. Czlowiek wiec latwo moze popas¢ w nalég groma-
dzenia débr, ktore sg juz niekonieczne do godnej egzystencji. Ich posiadanie wynika wiec
nie ze starania o zaspokojenie podstawowych potrzeb egzystencjalnych, lecz jest efektem
nieumiarkowanego popedu. Ten za$ nie daje szczescia, gdyz jak podkresla sw. Bazyli ,,Nie
tyle bowiem ich [bogaczy- K.G] cieszy taki wielki majatek posiadany, ile smuci to, czego nie
maja, a raczej o czym sadza, ze im tego brakuje”', Sw. Ambrozy stwierdzit natomiast: ,,Sa
tacy, ktorzy bedac ubogimi nie odczuwaja Zadnych brakéw, jak tez i tacy, ktérzy wsréd do-
statkéw cierpia nedze”*. Powiekszanie bogactwa nie daje wiec gwarancji zaspokojenia.
Czlowiek posiadajac coraz wiecej wcale nie staje sie nasycony. Wrecz przeciwnie. Wystepuje
tutaj odwrotna zaleznosé. Gromadzenie dobr rodzi coraz wieksza cheé powiekszania majat-
ku. Jak wskazal §w. Ambrozy: ,,Serca chciwca natomiast nie zdotaja wypelnié nawet najwiek-
sze bogactwa”*'. Tematu chciwosci dotknal takze sw. Tomasz. Ten wielki filozof chrzescijan-
ski stworzyl katalog ,,cor chciwosci”, do ktérych zaliczyt ktamstwo, falsz, kradziez, krzywo-
przysiestwo, pozadanie brzydkiego zysku, hazard, rozbgj, grabiez*. Chciwosé ma wiec bar-
dzo powazne, negatywne konsekwencje moralne.

Takze wspoélczesnie tematyka chciwosci jest poruszana w ramach katolickiej na-
uki spotecznej. Bezrefleksyjna pogon za zyskiem, z ktora wiaze sie coraz wieksze ryzyko,
wida¢ w obecnych czasach bardzo wyraznie, szczegélnie w kontekscie trwajacego kryzy-
su finansowego. Jedng zjego gtéwnych przyczyn byta wiasnie nieumiarkowana chci-
wosc¢ niektérych instytucji finansowych, ktére w pogoni za zyskiem doprowadzily do
globalnego zatamania gospodarczego®. Problem chciwosci jest obecny szczegdlnie w ra-
mach spotecznych encyklik papieskich.

W Encyklice Leona XIII, wiekopomnej Rerum Novarum, papiez szczegétowo omo-
wil kwestie probleméw robotnikéw u progu XX wieku. Przestrzegal on przed utudnym
rozwiazaniem kwestii robotniczej, za jaki uznat socjalizm. Wskazywal, Ze pomyst rezy-
gnacji z wlasnosci prywatnej na rzecz wlasnosci wspdlnej jest slepa uliczka. Jednocze-
$nie Papiez zauwazyl, ze robotnicy wystawieni sa na niebezpieczenistwo chciwosci ze

1 Cyt. za: J. Hojnowski (red.), Madrosé Ojcow Kosciola. Antologia patrystyczna, Krakéw 2004, s. 218.

18 Tamze, s. 219.

19 Tamze, s. 218.

20 Tamze, s. 224.

21 Tamjze, s. 222.

2 A. Zwolinski, Katolik..., dz. cyt., s. 158.

2 Jedna z waznych przyczyn wybuchu kryzysu finansowego bylo m.in. obnizenie przez instytucje finan-

sowe standard6éw udzielania kredytéw hipotecznych co wiazalo sie z podejmowaniem znacznie wieksze-
goryzyka, zob. W. Nawrot, Globalny kryzys finansowy XXI wieku: przyczyny, przebieg, skutki, progno-
zy, Warszawa 2009, s. 43-44.
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"] tego, ze dazenie cztowieka do uzyskania

dla siebie niezbednych dobr jest catkowicie
uprawnione wynika, iz praca, dzigki ktore]

dobra te bywaja osiagane, staje sie obowiazkiem:
jesli kto nie chee pracowaé, niech tez i nie je.
Lecz zdobywanie dobr ziemskich moze prowadzié
ludzi do chciwosci, do pozadania coraz wigkszych
bogactw, do checi zwiekszenia wiasnej potegi.
ChciwoS¢ moze opanowywaC jednostki, rodziny

i narody, nie mniej ubogie, jak i bogate, wiodac
jedne i drugie do materializmu uciskajacego
ducha” (Pawet VI).

strony zamoznej i dobrze sytuowanej czesci spoleczeristwa®. Przestrzegal przed wyzy-
skiem, lichwa, nadmierna koncentracja débr®.

Nie mniej istotne przestrogi przed chciwoscia sformutowal papiez Pawet VIw Ency-
Kklice Populorum Progressio. Dokument ten dotyczyt zagadnieni zwiazanych z dekoloniza-
cja. Papiez postulowal w nim harmonijny rozwdj narodéw, zachecat do troski o biedniej-
sze panstwa ze strony bogatszych. Pawel VI thumaczyt takze, ze dziatalnosé ludzka, w tym
ekonomiczna, nie moze by¢ oderwana od wartosci, troski jednych o drugich. Pietnowat
réwniez chciwosé, piszac: ,,Ow rozwdj poszezegélnych ludzi i catej ludzkosci mégiby by¢é
narazony na niebezpieczenstwo, jesli nie doceni sie nalezycie prawdziwej hierarchii war-
tosci. Z tego, Ze dazenie czlowieka do uzyskania dla siebie niezbednych débr jest catkowi-
cie uprawnione wynika, iz praca, dzieki ktérej dobra te bywaja osiagane, staje sie obowiaz-
kiem: jesli kto nie chce pracowaé, niech tez i nie je. Lecz zdobywanie débr ziemskich moze
prowadzi¢ ludzi do chciwosci, do pozadania coraz wigkszych bogactw, do checi zwigkszenia
wlasnej potegi. Chciwo$é moze opanowywaé jednostki, rodziny i narody, nie mniej ubogie,
jak ibogate, wiodac jedne i drugie do materializmu uciskajacego ducha” (podkreslenie -
KG)*. Pawel VI wskazuje, podobnie jak Leon XIII, ze ludzie maja prawo do gromadzenia
dobr, a wlasnosé jest jednym z gléwnych praw czlowieka. Jesli jednak chec bogacenia staje
sie gléwna motywacja dziatari ekonomicznych, oznacza to powazny nielad moralny?. Po-

2 Teon XIII, Encyklika Rerum Novarum, nr 2.

Tamze.
Pawel VI, Encyklika Populorum Progressio, nr 18.
Zob. tamze, nr 19.

25
26
27
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jawia sie wowczas niebezpieczenstwo traktowania innych ludzi jako narzedzi potrzebnych
do zarabiania pieniedzy. Zanika wzajemna troska jednych o drugich. W zwigzku z tym
cierpi na tym cata wspélnota. Papiez zauwaza takze, Ze chciwos¢ jest pokusa, ktéra zagraza
nie tylko bogatym: grozi ona kazdemu.

Przed zagrozeniem, jakim jest chciwosé, przestrzegal takze Jan Pawel II.
W 1993 roku, kierujac swoje przestanie do mlodych, ostrzegatl przed réznymi falszy-
wymi ,,mistrzami zycia”. W tym kontekscie Papiez stwierdzil: ,,MozZna tez spotkaé
mistrzow, ktérzy widza sens zycia wytacznie w osiagnieciu sukcesu, w gromadzeniu
pieniedzy, w rozwoju wlasnych umiejetnosci. Taka postawa taczy sie z obojetnoscia
wobec potrzeb drugiego czlowieka i pogarda dla wartosci, czasem nawet dla tej fun-
damentalnej wartosci, jaka jest zycie”?®. W Encyklice Sollicitudo Rei Socialis Jan Pa-
wetl II przestrzegal przed sprowadzeniem rozwoju czlowieka wylacznie do kategorii
zysku: ,,Dzisiaj moze wyrazniej niz kiedykolwiek dostrzega sie wewnetrzng sprzecz-
nos¢ rozwoju ograniczonego tylko do dziedziny gospodarczej. Latwo podporzadko-
wuje on osobe ludzka i jej najglebsze potrzeby wymogom planowania gospodarcze-
go lub wylacznego zysku”?. Papiez dopowiedzial jeszcze w tym dokumencie, ze:
»(...) wsréd dziatan i postaw przeciwnych woli Bozej, dobru bliZzniego i wsrdd »struk-
turq, ktére z nich powstaja, najbardziej charakterystyczne zdaja sie dzisiaj by¢ dwie:
z jednej strony wylaczna zadza zysku, a z drugiej pragnienie wladzy z zamiarem na-
rzucenia innym wiasnej woli”*’.

Niezwykle istotnym dokumentem w kwestii zagrozenia chciwoscia jest Encykli-
ka Benedykta XVI Caritas in Veritate. Dokument ten zostal wydany w kontekscie trwa-
jacego kryzysu ekonomicznego. Papiez poruszal w nim istotne wspotczesnie problemy
spoteczne, ze szczeg6lnym uwzglednieniem aspektéw ekonomicznych. Benedykt XVI
wskazywal na to, ze zysk musi mieé¢ swdj wektor moralny oraz zakorzenienie w ra-
mach wspolnoty i troski o dobro wspdlne. W zwigzku z tym stwierdzil: ,,Zysk jest pozy-
teczny, jesli jako srodek skierowany jest do celu nadajacego mu sens zaré6wno co do
tego, jak go uzyskaé, jak i do tego, jak go wykorzystaé. Wylaczny cel zysku, jesli zostat
Zle osiagniety ijesli jego ostatecznym celem nie jest dobro wspélne, rodzi ryzyko
zniszczenia bogactwa i tworzenia ubdstwa”?*'. Nie mozna wiec wyekspediowaé dziatal-
nosci ekonomicznej czy finansowej zjej kontekstu moralnego. Wrecz przeciwnie,
wszelka taka aktywnos$¢ ma swoje duze implikacje takze na tej plaszczyznie: ,,Nauka
spoteczna KoSciota zawsze utrzymywala, ze sprawiedliwos¢ odnosi sie do wszystkich
etapow dzialalnosci ekonomicznej, poniewaz ma ona zawsze do czynienia z czlowie-
kiem i jego potrzebami. Pozyskiwanie zasob6w, finansowanie, produkcja, konsumpcja
i wszystkie pozostale fazy cyklu ekonomicznego maja nieuchronnie implikacje moral-

28 Jan Pawet I1, Oredzie Ojca Swietego do miodziezy calego swiata z okazji VIII Swiatowego Dnia Mlodzie-

Zy, http://sdm.org.pl/index2.php?page=2&cat=4&rok=1993&g=o (dostep 6.09.2013).

2 Jan Pawel I1, Encyklika Sollicitudo rei socialis, nr 33.

30 Tamze, nr 37.

31 Benedykt XVI, Encyklika Caritas in Veritate, nr 21.
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ne. Tak wiec kazda decyzja ekonomiczna ma konsekwencje o charakterze
moralnym”*. W zwigzku z powyzszym, takze inwestowanie na gieldzie ma swoje kon-
sekwencje moralne i jako takie moze podlegac ocenie.

Do kwestii inwestowania na ryku finansowym odnosi si¢ w sposéb bezposredni
katechizm KosSciola katolickiego skierowany dla mlodych, czyli Youcat™. Stwierdza on,
ze chrzescijanin moze inwestowa¢ na gieldzie, jednak pod pewnymi warunkami. Powi-
nien wiec gospodarowaé swoimi, badZ powierzonymi srodkami w sposéb madry*. Jak
sie wydaje, madre inwestowanie to takie, ktore oparte jest na odpowiedniej wiedzy i ana-
lizie oraz uprawiane jest w sposéb wykluczajacy podejmowanie nadmiernego ryzyka.
Inny sposéb inwestowania nosi bowiem raczej znamiona hazardu i moze zakonczy¢ sie
nieprzewidywalnymi stratami. Inwestowanie na gietdzie wedtug wskazan Youcat nie
moze takze narazac na szwank interesu wtasnego lub innych oséb. To oczywiscie wyklu-
cza takze nadmierne ryzyko, ktére przeciez wiaze sie z mozliwoscia poniesienia wiel-
kich strat. Autorzy Youcat wskazuja takze, ze inwestowanie na gieldzie staje sie nieetycz-
ne, gdy inwestor postuguje sie nieczystymi metodami lub uzaleznia sie od tej aktywno-
$ci, ktéra z czasem staje sie dla niego natogiem®.

W Swietle powyzszych rozwazan stwierdzi¢ nalezy, Ze inwestowanie na gieldzie pa-
pieréw wartosciowych wymaga odpowiedniego przygotowania, takze etycznego. Zgodnie
bowiem z nauczeniem papieskim dzialalnos¢ ekonomiczna czlowieka ma takze swoje kon-
sekwencje natury moralnej - nie moze by¢ wiec wolna od oceny réwniez pod tym wzgle-
dem. Jedynym wyznacznikiem takiej aktywnosci nie moze wiec by¢ wylacznie zysk moty-
wowany chciwoscia. Taka postawa sprawia bowiem, Ze czlowiek koncentruje sie jedynie na
wlasnym interesie, gubiac troske o dobro wspoélne. Sprowadzanie dziatalnosci ludzkiej tylko
do zysku stoi w sprzecznosci z integralnym rozumieniem osoby ludzkiej, w ktérym troska
o dobra doczesne jest istotnym, ale bynajmniej nie najistotniejszym zadaniem cztowieka.
Whioski te, wynikajace z analizy przytoczonych dokumentéw papiezy, ale takze z przestania
Ewangelii, maja swoje implikacje w kontekscie ryzyka podejmowanego przez gieldowego
inwestora. Chciwo$¢ bowiem prowadzi czesto do dziatan ryzykownych, a perspektywa zy-
sku motywowana wtasnie chciwoscia przystania czesto dostrzeganie mozliwosci poniesie-
nia strat. To za$ moze skutkowaé roztrwonieniem dorobku calego zycia, co miato przeciez
miejsce podczas licznych w historii Zachodu krachéw gietldowych. Stad tak wazne jest budo-
wanie etycznych fundamentéw takze w tej sferze dziatan czlowieka. m
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