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Krystyna Piotrowska-Marczak 

Finansjeryzacja gospodarki i jej wp yw na przedsi biorstwa 
pod redakcj  naukow  Andrzej Fierla, 

Oficyna Wydawnicza SGH, Szko a G ówna Handlowa w Warszawie, 
Warszawa 2017, s. 312, ISBN 978-83-8030-162-7

Problematyka recenzowanej ksi ki nale y do bardzo aktualnych i niedosta-
tecznie szeroko prezentowanych w literaturze naukowej – zw aszcza krajowej. 
Podj te zagadnienia dotycz  zjawiska, które towarzyszy przekszta ceniom go-
spodarki z systemu kapitalizmu mened erskiego w kapitalizm finansowy. Proces 
ten okre lony jest mianem finansjeryzacja1. Jego istota sprowadza si  do wzrostu 
wp ywu finansów na przebieg procesów gospodarczych, spo ecznych oraz na funk-
cjonowanie pa stwa. Zwi zane jest to z rozszerzaniem si  gamy ró nego rodzaju 
instrumentów finansowych. W tym uk adzie podstawow  kwesti  badawcz  jest 
ustalenie zakresu finansjeryzacji. Autorzy recenzowanej ksi ki przyj li, e g ówne 
obszary, które wywo a a finansjeryzacja, to:

wzrost skali zad u enia;
dostosowanie systemu bankowego do potrzeb rynku;
ekspansja nowych instrumentów finansowych zwi zanych z rozwojem in ynie-
rii finansowej;
wzrost znaczenia inwestorów instytucjonalnych;
rozszerzanie si  kapita owego modelu systemu emerytalnego;
zmiany struktury dochodów;
korekty w sferze regulacji systemu finansowego;
zmiany w zarz dzaniu przedsi biorstwami niefinansowymi, zwi zane z posze-
rzaniem dost pu do instrumentów i us ug finansowych oraz ich rozwojem.

1 W literaturze polskiej cz ciej wyst puje zamiennie poj cie finansjalizacja [przypis Redakcji].
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Niezale nie od tego, czy przedstawiony katalog jest pe ny, trzeba uzna , e 
spektrum, które obejmuje finansjeryzacja, jest bardzo szerokie i ró norodne. To 
powoduje, e Autorzy ograniczyli swoje rozwa ania koncentruj c si  na zagadnie-
niach zwi zanych z wp ywem finansjeryzacji na zarz dzanie przedsi biorstwem. 
Ten zasadniczy tok wywodu poprzedzono dwoma rozdzia ami wprowadzaj cymi. 
Rozdzia  1 po wi cono kwestiom terminologicznym opartym na przegl dzie litera-
tury wiatowej, ponadto omówiono tu obszary wymieniane wy ej, w których finan-
sjeryzacja odegra a istotn  rol , oraz przedstawiono trudno ci wynikaj ce z doboru 
odpowiednich miar tego zjawiska. Rozdzia  2 po wi cono problemom oceny skali 
finansjeryzacji w uj ciu ilo ciowym. Autorzy wychodz  od stwierdzenia, e finan-
sjeryzacja powoduje wzrost globalnych przep ywów kapita owych, co wywo ane jest 
rozwojem technologii informatycznych i telekomunikacyjnych. Ilustracj  tego pro-
cesu s  dane wskazuj ce, jakie s  rozmiary przep ywów kapita owych na wiecie, 
jakie s  warto ci netto transakcji przej  przedsi biorstw i, co charakteryzuje fi-
nanse najwi kszych korporacji wiata. W dalszej cz ci rozdzia u 2 zaprezentowano 
i skomentowano dane po wi cone us ugom finansowym wiadczonym przez banki. 
Osobny w tek to zwi zek jaki zachodzi mi dzy finansjeryzacj  a zakresem upad o-
ci przedsi biorstw. Rozdzia  2 zawiera tak e cz  ilustruj c  zakres finansjery-

zacji w Polsce. Rozdzia y 3 i 4 koncentruj  si  na procesach finansjeryzacji, które 
maj  wp yw na funkcjonowanie przedsi biorstw zarówno w sektorze finansowym, 
jak i niefinansowym. Podj to tu wiele ciekawych w tków. Zaliczam do nich zmiany 
w strukturze róde  finansowania oraz rol  ubezpiecze  maj tkowych jako czynni-
ka ograniczaj cego ryzyko. Problemy zwi zane ze ród ami finansowania przedsi -
biorstw niefinansowych przedstawiono w dwóch, powi zanych ze sob , aspektach: 
teoretycznym i empirycznym. Pierwszy aspekt dotyczy rozumienia poj cia „ ród o 
finansowania”, a tak e kryteriów klasyfikacji instrumentów finansowych. Na tej 
kanwie opiera si  aspekt empiryczny, obejmuj cy analiz  danych ilustruj cych zja-
wisko wykorzystania instrumentów finansowych przez przedsi biorstwa w Polsce 
w okresie 2007–2014, wraz z instrumentami d u nymi emitowanymi przez jednost-
ki samorz du terytorialnego. Natomiast rozdzia  5 pisany jest z innej perspektywy, 
podejmuje bowiem kwestie zwi zane z wp ywem procesów finansjeryzacji na wize-
runek banków. Akcentuje si  tu zmiany wynikaj ce z nowych aktywno ci banków 
na rynku finansowym i zwi zane z tym naturalne ograniczenie znaczenia funkcji 
depozytowo-kredytowych. Na skutek tego, zdaniem Autorów, straci y one status 
instytucji zaufania publicznego. W rozdziale 6 skoncentrowano si  na ubezpiecze-
niach maj tkowych i ich roli w zarz dzaniu przedsi biorstwem. Podniesiono tu 
dodatkowo dwa w tki, oba zwi zane z procesami finansjeryzacji. Pierwszy dotyczy 
kwestii reasekuracji jako redystrybucji ryzyka, a drugi zwi zany jest z polityk  
prowadzon  przez ubezpieczyciela w odniesieniu do inwestycji. W rozdziale 7 po-
dejmuje si  zagadnienia zwi zane z dost pno ci  instrumentów finansowych ogra-
niczaj cych ryzyko przedsi biorstwa, koncentruj c si  jedynie na instrumentach 
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pochodnych. Przedstawiono ich rodzaje, specyfik  i mo liwo ci dostosowania do 
konkretnych warunków.

Wa ne miejsce w ca o ci wywodów zawartych w recenzowanej pracy odgrywaj  
konstatacje zwi zane z ocen  finansjeryzacji, wskazuj ce zarówno na ich pozytyw-
ne jak i negatywne aspekty. Do korzy ci jakie przynosi finansjeryzacja zaliczono 
zwi kszenie dost pu do kapita u i uproszczenie wymiany handlowej. Aby to mia o 
miejsce, finansjeryzacja musi mie  zapewnion  transparentno . Jednak e i nie-
bezpiecze stw towarzysz cych finansjeryzacji jest wiele. Autorzy ksi ki zwracaj  
uwag  na odwrócenie si  uczestników rynków finansowych od inwestycji w in-
strumenty finansowe emitowane przez kraj – okre lone pa stwo, co mo e spo-
wodowa  za amanie na rynku akcji i wzrost kosztu d ugu publicznego. Ciekawe 
s  tak e wnioski wskazuj ce na socjoekonomiczne skutki finansjeryzacji. Aby je 
ograniczy , winno si  podj , mi dzy innymi, edukacj  w dziedzinie finansów oraz 
zadba  o ochron  prawn  uczestników obrotu finansowego.

W konkluzji warto podkre li , e ksi k  charakteryzuje logiczny i konsekwent-
nie przeprowadzony wywód, co znalaz o wyraz w uk adzie pracy. J zyk i klarow-
no  tre ci powoduj , e tekst jest czytelny nie tylko dla specjalistów z dziedziny 
finansów.
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