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Rozwdj systemu finansowego’
i jego wplyw na redukcje¢ ubdstwa
— rola inkluzji finansowej i swiadomosci finansowej

WSTEP

W wickszosci badan pos§wigconych roli rozwoju systemu finansowego w roz-
woju spoteczno-ekonomicznym do poczatku XXI wieku podkreslano jego klu-
czowg i pozytywna role [zob. przeglad badan w: Levine, 2005]. Z badan tych
wynikato, ze gospodarki z wyzszym poziomem rozwoju systemu finansowego
notowaly szybsze tempo wzrostu gospodarczego i doswiadczaty szybszej reduk-
cji ubdstwa [Cihak, Demirguc-Kunt, Feyen i Levine, 2012, s. 4]. Potwierdzity
si¢ zatem tezy stawiane przez teoretykow rozwoju gospodarczego, m.in. Schum-
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2 Duzo bardziej powszechne jest obecnie uzywanie pojecia finansjalizacji, szczegdlnie po
ostatnim kryzysie finansowym zaczeto lawinowo wykorzystywac je w réznych dyscyplinach nauko-
wych takich jak: filozofia, ekonomia, socjologia czy psychologia, a w samych naukach ekonomicz-
nych mozna odnalez¢ prace poswigcone finansjalizacji na styku nauk ekonomicznych, finanséw
i nauk o zarzadzaniu. Jak wida¢ z powyzszego, definicja finansjalizacji jest pojeciem interdyscypli-
narnym osadzonym w wielu dyscyplinach i subdyscyplinach naukowych. Rodzi to duze problemy
metodologiczne. Jak wskazuje French i inni czyni to z pojecia finansjalizacji ,,chaotyczng koncepcje,
okreslenie zbyt ogdlne, nazbyt naciggane, aby pokry¢ duzo powiazanych pojeé, ale fundamentalnie
roznych” [French, Leyshon i Wainwright, 2011, s. 801]. Jak wskazuje Fine, proba umiejscowienia
jedynie w naukach ekonomicznych ,,moze spowodowac jej niedopasowanie do celu zadania badaw-
czego” [Fine, 2013, s.7]. Polemika i krytyka proponowanych poje¢ nie jest celem niniejszego artyku-
hu [dyskusj¢ na temat terminologii mozna znalez¢ w: Ratajczyk, 2012] i tym samym autor skorzysta
gtéwnie z tych dokonan, ktére koncentruja si¢ jedynie na rozwoju systemu finansowego [patrz sze-
rzej w: Flejterski, 2007, s. 81-90]. Dlatego tez bedzie uzywat pojecia rozwoju systemu finansowego
(w tym: instytucji finansowych, rynkéw finansowych, instrumentow finansowych, decyzji finanso-
wych, transakcji finansowych oraz norm i praw dotyczacych systemu finansowego) [Szerzej o struk-
turze i funkcjach systemu finansowego w: Owsiak, 2002; Korenik i Korenik, 2004].
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petera, Robinsona, McKinnona, Goldsmitha czy Millera. Byto to mozliwe dzigki
dostepowi do danych poréwnawczych i tworzeniu miernikow rozwoju systemu
finansowego. Ostatni kryzys finansowy z przetomu 2007 i 2008 r. pokazat jednak,
ze rozwdj systemu finansowego moze by¢ nie tylko zrodtem podwyzszonego tempa
wzrostu gospodarczego i sprzyjac redukcji ubostwa, ale takze moze stanowi¢ zrodto
powaznych turbulencji i niestabilno$ci prowadzacych do poglebiania si¢ nierdéwno-
$ci dochodowych i wytaczenia finansowego [szerzej w: Stiglitz, 2010; Shiller, 2012;
Wozniak, 2012]. Kryzys ten pokazat tez duze ograniczenia w stosowanych mierni-
kach pomiaru rozwoju systemu finansowego [szerzej: World Bank, 2012; Cihak,
Demirguc-Kunt, Feyen i Levine, 2012].

W opinii wielu badaczy szczegdlnego znaczenia nabiera rosngce zagrozenie
wylaczeniem finansowym, ktore dotyka osoby bez dostgpu do ustug finansowych
oraz osoby o niskim poziomie $wiadomosci finansowej [definicja za: Flejterski,
2007; 2008; Iwonicz-Drozdowska, 2011; patrz tez: Swiecka, 2008; Bogucka-
Kisiel, 2012; Bywalec, 2009; Szopa i Szopa, 2011; Maciejasz-Swiatkiewicz,
2013]. Ten drugi aspekt staje si¢ tematem rosngcego zainteresowania badawcze-
go. Powodem tego stanu rzeczy jest rosngca rola decyzji finansowych i tadunku
ryzyka, ktore ze sobg niosg. Flejterski wskazuje, ze ,,w zaawansowanej nowo-
czesnosci spoleczna produkcja bogactwa idzie w parze ze spoteczna produkcja
ryzyka, z czego wynika nowy paradygmat spoteczenstwa ryzyka” [Flejterski
2007, s. 59]. Mandel wskazuje, ze obecne spoteczenstwo to tzw. spoteczefnstwo
wysokiego ryzyka, w ktorym przedsigbiorcy, osoby indywidualne zaczglty my-
sle¢ i postepowac jak inwestorzy gieldowi (czesto wybierajac spekulacje zamiast
inwestycji) akceptujacy wysokie ryzyko jako element bedacy integralng czgscia
sukcesu finansowego [szerzej w: Mandel, 1996; zob. tez Martin, 2002]. Jak
wskazuje Erturk i inni: ,,zyjemy w $wiecie, w ktorym trudno zignorowaé lub
uciec od rynku finansowego” [Erturk i in., 2007, s. 1], co podkresla, jak znacza-
cg role odgrywa i bgdzie odgrywaé §wiadomos¢ finansowa w procesie budowa-
nia dobrobytu finansowego spoteczenstw. Jest to istotne stwierdzenie, gdyz wie-
lu badaczy [poréownaj z: Greenspan, 2002; Kim, 2001; Johnson i Sherraden,
2007; Mandel, 1996; OECD, 2009; World Bank, 2012, 2014] dowodzi, ze osoby
0 niskim poziomie $wiadomosci finansowej sg bardzo podatne na manipulacje
ze strony instytucji finansowych i parafinansowych, duzo czgéciej popadaja
w problemy finansowe i sg przedmiotem tzw. przestepstw finansowych.

Artykul ten ma charakter przegladowy. Poparty jest wyczerpujacym przegla-
dem literatury. Istotnym impulsem badawczym do podjecia niniejszej tematyki jest
wcigz ograniczona, ale juz prowadzona dyskusja taczaca tematyke rozwoju systemu
finansowego i1 $wiadomosci finansowej w Polsce, szczegodlnie w kontekscie redukc;ji
ubdstwa. W artykule zastosowano analiz¢ krytyczng zrodet literaturowych.

Celem niniejszego artykutu jest przedstawienie argumentdéw teoretycznych
i badawczych wspierajacych nastgpujaca teze badawcza: ,,Rozwoj systemu fi-
nansowego moze sprzyjac¢ redukcji ubdstwa i zmniejsza¢ nieréwnosci dochodo-
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we w dlugim okresie, ale tylko wowczas, gdy towarzyszy temu proces inkluzji
finansowej i podnoszenia §wiadomosci finansowe;j”.

Struktura artykutu podporzadkowana zostata realizacji celu badawczego.
W pierwszej kolejnosci zaprezentowano zwigzki rozwoju systemu finansowego
z procesem redukcji ubdstwa podkreslajac kluczowa role tworzenia wiarygod-
nych miernikdw i oceny poziomu rozwoju systemu finansowego. W drugiej i trze-
ciej czesci przedstawiono role inkluzji finansowej i podnoszenia §wiadomosci jako
kluczowych komponentow maksymalizacji efektu podazowego i popytowego
w rozwoju systemu finansowego. Ostatni podrozdziat opisuje wartosci kilku wy-
branych miernikow poziomu dostepu do ustug finansowych z perspektywy dysku-
sji, ktéra toczy si¢ w literaturze przedmiotu. W zakonczeniu zostaly sformutowane
wnioski badawcze, wskazano na istniejagce w literaturze ograniczenia badawcze
oraz okreslono perspektywy i dalsze kierunki badan. Do artykutu dolaczony zo-
stat aneks badawczy, w ktorym zamieszCzono dane na temat poziomu dostepu
do ustug finansowych w Polsce na tle wybranych krajow i regionow $wiata.

WPLYW ROZWOJU FINANSOWEGO NA WZROST GOSPODARCZY
— W POSZUKIWANIU WIARYGODNYCH METOD BADANIA ZALEZNOSCI

Do konca lat 90. XX wieku, w badaniach poswigconych wptywowi rozwoju
systemu finansowego na gospodarke realng dominowat poglad, ze ,,im wigcej
finansow, tym lepiej dla sfery realnej”. Oznaczato to, ze w opinii badaczy roz-
woj finansowy zwigeksza mozliwosci wzrostu gospodarczego danego kraju [po-
rownaj z Levine i King, 1993; Jayarante i Strahan, 1998; Rajan i Zingales, 1998;
Beck, Levine i Loayza, 2000; Demiguc-Kunt i Levine, 2008]. Stanowi tym samym
»znaczacy” wartos¢ dodang w procesie redukcji asymetrii informacji i kosztow
transakcyjnych, podnoszeniu efektywnosci gospodarowania, stabilizowaniu sfery
realnej czy finalnie, poprzez inkluzj¢ finansowa redukowaniu skrajnego ubostwa,
a tym samym wyréwnywaniu nieréwnosci dochodowych [zob. przeglad badan
w Levine, 2005]. Coraz czesciej w podejsciu proponowanym na przetomie XX
i XXI wieku [zob. szerzej: World Bank, 2012; 2014] dostrzega si¢ wiele pro-
bleméw w tym podejSciu. Na potrzeby niniejszego artykutu i realizacji celu warto
wskaza¢ przynajmniej dwa z nich.

Po pierwsze, wigkszo$¢ z badan z przetomu XX i XXI wieku za zmienng
poziomu rozwoju systemu finansowego brato wskaznik logarytmu $redniego
poziomu kredytow prywatnych do wartosci PKB kraju. Rzeczywiscie dla okresu
19602000 zalezno$¢ mierzona tym wskaznikiem wskazuje na pozytywna kore-
lacje pomiedzy rozwojem systemu finansowego a wzrostem gospodarczym
[zob. Beck i Levine, 2004; Demiguc-Kunt i Levine, 2008]. Jednakze oprocz
licznych artykutow pokazujacych i potwierdzajacych te pozytywna zalezno$é
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pojawialy si¢ tez glosy sprzeciwu. W 2000 r. Esterly, Islam i Stiglitz wskazywa-
li, ze wskaznik ten na poziomie 80-100% moze mie¢ negatywny wplyw
i zwigksza¢ zmienno$¢ miernikow gospodarki realnej [szerzej w: Esterly, Islam
i Stiglitz, 2000]. Do podobnych wnioskow doszli Kaminsky i Reinhart w 1999 r.
wskazujagc, ze wigkszo$¢ kryzysow finansowych bylo powodowanych przez
gwaltowne wzrosty na rynku kredytowym [zob. tab. 2 w: Kaminsky i Reinhart,
1999, s. 478, por. z IMF 2004]. Tym samym w opinii autoréw miernik ten moze
stanowi¢ wiarygodny wskaznik potencjalnych spekulacji na rynku kredytowym.
Whnioski wskazane przez autorow sg bardzo istotne, ale w tamtym czasie wyda-
waty si¢ mato praktyczne ze wzgledu na malg liczbe krajow, ktorych dotyczyt
ten prog. Liberalizacja sektora finansowego skutkujaca poglebiajacym si¢ roz-
luznieniem polityk kredytowych bankéw, coraz nizsza wiarygodnos¢ kredyto-
biorcow, rosnacy udzial kredytow wspierajacych jedynie krotkookresowa kon-
sumpcje, banki spekulacyjne na rynku kredytow wywindowaty wartos¢ tego
wskaznika $rednio z 36 do 55% wartosci PKB pomiedzy 1985 a 2005 rokiem,
natomiast udzial procentowy krajow, dla ktorych wartos¢ tego wskaznika
wzrosta powyzej 90%, wyniost 22% w 2005 r. wzgledem 4% w 1985 r. [Ar-
cand, Berkes i Panizza, 2012, s. 11]. Coraz czgsciej tez zaczgto wskazywac, ze
niska jako$¢ systemu finansowego (w tym szczegélnie regulacje i nadzor fi-
nansowy) redukuje catkowicie efekt wptywu rozwoju systemu finansowego na
wzrost gospodarczy [zob. Demetriades i Law, 2006]. Dane te s3 istotne dlate-
go, ze — jak pokazujg Arcand, Berkes i Panizza — dla okresu 1960-2010 war-
tos¢ wskaznika powyzej 42% przestaje wplywac pozytywnie na wzrost gospo-
darczy, staje si¢ negatywna gdy poziom ten wynosi 90%, a staje si¢ negatyw-
nie i statystycznie istotna dla poziomu, ktory przekracza 113% [Demetriades
i Law, 2006, s. 11-12]. Co ciekawe, wickszo$¢ z krajow o wartoSci wyzszej
anizeli ta wskazana, odczuta powazne skutki kryzysu finansowego przetomu
2007 i 2008 roku.

Po drugie, nalezy takze wskazaé, ze wigkszo$¢ z badan, jak wskazuja Guiso
I inni, ,,pochodzila z czasu gdy mobilnos¢ migdzynarodowych przeptywow kapi-
talowych byta ograniczona” [Guiso, Sapienza i Zingales, 2002, s. 2]. Ostatnich
kilkana$cie lat przyniosto znaczace zmiany na rynkach finansowych. Nalezy
wspomnie¢ choéby o transferze ustug w bankowosci z dziatalnosci posredniczg-
cej na tzw. nieposredniczacg (np. obrét instrumentami typu CDO), wzroscie
kompleksowosci produktow finansowych, rosngcej ekspozycji rodzimych go-
spodarek na ryzyko naglych odptywow kapitalowych bedacych wynikiem wzro-
stu spekulacyjnych przeplywoéw finansowych i towarzyszacych temu zjawisku
drastycznie rosngcej nieprzewidywalnosci na rynkach finansowych [szerzej w:
Rajan, 2005; Turner i in., 2010; Cochrane, 2013; Arcand, Berkes i Panizza,
2012]. Szczegoblnie ten ostatni argument wymaga szerszego komentarza. Rosna-
ca rola sektora finansowego, jak wskazuje Acharya, wymaga podejmowania coraz
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wickszego ryzyka (poprzez tzw. intensyfikacje zjawiska dhugich ogonow) [zob.
m.in.: Taleb, 2007; 2008] wzmacniajac ,,krucho$¢” rynkow finansowych [szerzej w:
Acharya, 2009]. Tym samym wskaznik logarytmu $redniego poziomu kredytow
prywatnych do warto$ci PKB kraju wcigz moglby petnic role jak dotychczas, gdyby
nie postgpujaca ,,zmiennos$¢ otoczenia instytucjonalnego” [Rajan, 2005, s. 1].

Te dwa argumenty wskazuja, ze gospodarki ze znaczaca rola systemow fi-
nansowych niekoniecznie sg bardziej efektywne, stabilne i gwarantujg rosnacy
dostep do ustug spoteczenstwu, tzn. podnosza poziom rozwoju spoteczno-
gospodarczego kraju [World Bank, 2012, s.16]. Jak wskazuje Cochrane w tytule
swojego artykutu i dokumentuje w jego tresci ,,funkcja ma znaczenie, nie wiel-
kos¢” [zob. Cochrane, 2013]. Wnioski te potwierdzaja badania Beck, Degryse
i Kneer, ktorzy wskazali, ze w dtugim okresie tradycyjna funkcja posredniczaca
bankéw (tzn. efektywna alokacja i transfer oszcz¢dnosci spoteczenstw) jest po-
zytywnie skorelowana ze wzrostem gospodarczym a negatywnie z jego zmien-
no$cia, stabilizujac realna gospodarke i zmniejszajac nierownosci dochodowe
[Beck, Degryse i Kneer, 2014, s. 52].

Taka funkcje w badaniach nad wptywem rozwoju systemu finansowego na
sfere realng moze petni¢ matryca pomiaru rozwoju systemu finansowego zapro-
ponowana przez Cihak, Demirguc-Kunt, Feyen i Levine w 2012 roku. Baza
danych obejmuje 205 krajéw, a szereg czasowy obejmuje 50 lat (1960-2010)
[Cihak, Demirguc-Kunt, Feyen i Levine, 2012, s. 2]. Stala si¢ ona podstawa
przygotowanych w roku 2012 i 2014 raportow wydanych przez Bank Swiatowy
i po$wigconych tematyce roli rozwoju systemu finansowego w rozwoju spotecz-
no-ekonomicznym i redukcji ubostwa [zob. tabela 1].

Tabela 1. Matryca rozwoju systemu finansowego

Mierniki — System oparty Mierniki — System oparty o0 model rynkowy
0 model bankowy
Zasigg Udzial kredytow prywat- Kapitalizacja wraz z zalegla warto$cia instru-
nych do PKB mentéw finansowych opartych o krajowy dtug
prywatny do PKB
Dostep Liczba kont bankowych na | Procent kapitalizacji rynkowej poza dziesigcio-
1000 dorostych mieszkan- ma najwiekszymi spotkami notowanymi na
cow danym rynku
Efektywnos$¢ | Poziom marzy netto Wskaznik obrotéw cen instrumentéw finanso-
wych
Stabilnos¢ Poziom z-score Wskaznik zmiennoéci dla instrumentéw finan-
sowych

Zrédto: [World Bank, 2012, s. 23].

Przedstawione w tabeli 1 wskazniki maja charakter reprezentatywny i w
wersji rozszerzonej zawieraja w sobie wiele innych o charakterze uzupetniaja-
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cym [patrz szerzej w: World Bank 2012, s. 23]. Tworzone sg przez cztery wy-

miary wskaznikow opisujacych system finansowy:

e Zzasieg — odzwierciedlajacy wzgledna i bezwzgledng wielko$¢ systemow fi-
nansowych i jego sktadnikow, m.in. rynkow finansowych,

o dostep — odzwierciedlajagcy mozliwos¢ dostgpu do ushug finansowych przez
osoby prywatne i podmioty gospodarcze;

o efektywnos$¢ — odzwierciedlajaca whasciwie realizowane funkcje przez system
finansowy w zakresie efektywnego tworzenia i przetwarzania informacji,
usprawniania obrotu, mobilizacji, alokacji i dywersyfikacji oszczednosci spo-
leczenstwa;

o stabilno$§¢ — odzwierciedlajgca poziom ekspozycji systemu finansowego,
szczegolnie instytucji finansowych na kryzysy finansowe.

Taka konstrukcja wskaznikow pozwala na duzo lepsza analize zaleznoS$ci
pomigdzy rozwojem systemu finansowego i jego elementéw a wzrostem gospo-
darczym, szczegolnie, ze ,,wielko$¢ sektora finansowego nie jest miarg jego
jakosci, efektywnosci i stabilnosci” [World Bank, 2012, s. 16]. Pokazujg to przy-
toczone powyzej argumenty, z ktorych wynika, ze skupienie si¢ jedynie na za-
kresie wplywu systemu finansowego powoduje pomijanie ,,efektow ubocznych”
wskazywanych czesto w badaniach dotyczacych stabilnosci. Jak wskazuja auto-
rzy raportu Banku Swiatowego: ,koncentracja jedynie na jednym z wymiarow
moze by¢ zbyt krotkowzroczna” [World Bank, 2012, s. 39]. Jest to niezwykle
istotne, dlatego, ze tworcami matrycy sag w wiekszosci przypadkow te same 0s0-
by, ktore na przetomie XX i XXI wieku bezkrytycznie wypowiadaly si¢ o pozy-
tywnej korelacji pomiedzy rozwojem finansowym a wzrostem gospodarczym.
Pokazuje nam to, ze rzeczywiscie ostatni kryzys finansowy przetomu 2007
i 2008 r., przynajmniej w tym obszarze zmienil znaczaco podej$cie badaczy,
czynigc je duzo bardziej holistycznym i zrbwnowazonym.

Z drugiej natomiast strony zrodzit powazne problemy natury metodologicz-
nej. Po pierwsze, najwicksza gospodarka pod wzgledem wielkosci sektora finan-
sowego jest wigksza od najmniejszej o 34 500 razy, a przy reskalowaniu wielko-
$ci poziomem PKB weciaz jest o 110 wigksza [Cihak, Demirguc-Kunt, Feyen
i Levine, 2012, s. 23]. Po drugie szeregi czasowe sg fragmentaryczne (ostatnie
dane sa dla 2011 r.), szczegdlnie dla gospodarek rozwijajacych si¢ i transformu-
jacych sie. Przyktadowo dla Polski dane dostepne sa w wigkszosci dla okresu od
1990 r., a zmienne dotyczace dostgpu do ustug sg bardzo fragmentaryczne,
uniemozliwiajac praktycznie wnioskowanie statystyczne (np. brak danych dla
Polski i innych krajéw o liczbie kont bankowych nie pozwala przedstawic ,,efek-
tu inkluzji”, tj. konwersji nasycenia oddziatami bankowymi na efekt otwierania
kont bankowych). Jesli dodamy do tego brak danych o charakterze regionalnym
(wojewodzkim dla Polski), to otrzymujemy dos$¢ interesujacg baze porOwnawczg
dla krajow, ale niemozliwg do weryfikacji w ujeciu regionalnym. Jest to istotne,
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gdyz jak wskazuja badania [patrz: Wozniak, 2012] nawet jesli zachodzi konwer-
gencja gospodarcza na poziomie krajow, to zachodzi ona wolniej lub nie zacho-
dzi w ogole na poziomie regionalnym.

INKLUZJA FINANSOWA JAKO KLUCZOWY KOMPONENT ROZWOJU
SYSTEMU FINANSOWEGO I REDUKCJI UBOSTWA

Rozwdj systemu finansowego moze by¢ skutecznym mechanizmem zapew-
niajacym dlugoterminowy wzrost gospodarczy. Dzieje si¢ tak jednak wowczas,
gdy rynki finansowe w sposob efektywny alokuja oszczednosci spoteczenstw
(realizuja tradycyjng funkcje posredniczaca), tzn. zapewniaja ich bezpieczen-
stwo oraz alokujg je w projekty o najwigkszej optacalnos$ci, innowacyjnosci
i oddzialywaniu spotecznym. Wowczas rzeczywiscie mozemy mowié o zdro-
wym systemie finansowym, tzn. takim, ktory jest efektywny, uczciwy i stabilny
[Flejterski, 2007, s. 85]. Systemie, ktory decyduje o zrbwnowazonym i spotecz-
nie innowacyjnym wzro$cie majacym pozytywny wplyw na wyrdwnywanie
szans spoleczenstwa, redukcje ubostwa i zmniejszanie nierownosci spoteczno-
-ekonomicznych [por. z: Sachs, 2011; Wozniak, 2012; Scharmer i Kaufer,
2013]. Jak pokazuja badania Beck, Demirguc-Kunt i Levine, istnieje wyraznie
dodatnia korelacja pomigdzy wielkoscig sektora finansowego (mierzonego
uproszczonym wskaznikiem zakresu, tj. logarytmu $redniego poziomu kredytow
prywatnych do wartosci PKB kraju) a wskaznikiem Giniego dla lat 1960—2000
[Beck, Demirguc-Kunt i Levine, 2007]. Wartosci te sa potwierdzone takze dla
okresu 1960-2010 przez Cihak, Demirguc-Kunt, Feyen i Levine [Cihak, Demir-
guc-Kunt, Feyen i Levine, 2012]. Powstata matryca [zob. tabela 1] daje dodat-
kowe mozliwosci analizy zalezno$ci pomiedzy rozwojem systemu finansowego
a redukcja ubdstwa poprzez analize wskaznikéw opisujacych choéby poziom
dostepu do ustug finansowych [zob. tabela 2]. Zatozenie to wydaje si¢ intuicyj-
nie oczywiste, ale ze wzgledu na ograniczony albo brak dostepu do danych byto
przez wiele lat statystycznie nieweryfikowane. Levine, powotujac si¢ na doko-
nany przeglad literatury, wskazuje, ze ,,dobrze funkcjonujacy i dojrzaty system
finansowy umozliwia dostep do ustug znaczacej czesci populacji, a nie tylko
ogranicza dostgp ‘umocowanym urzednikom’ lub bogatym mieszkancom”
[Levine, 2005, s. 37] reglamentujac dostep do kredytow chocby jedynie dla du-
zych firm. Dalej, powolujac si¢ na badania Greenwooda i Janovica, podkresla,
ze w szczegolnosci na poczatkowych etapach rozwoju gospodarczego zaleznosé
migdzy dostgpem do ushug a nierdwnosciami moze by¢ negatywna [Levine,
2005, s. 37]. Wniosek ten jest istotny dlatego, bo istnienie negatywnej zaleznos$ci
moze by¢ argumentem badawczym wskazujacym wtasnie na niski poziom jako-
$ci systemu finansowego w danym kraju.
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Tabela 2. Dostep do ustug finansowych — wskazniki pomiaru

Mierniki — System oparty Mierniki — System oparty
0 model bankowy 0 model rynkowy

Zmienne 1. Liczba oddziatow banko- 1. Procent kapitalizacji rynkowej poza dzie-
iloSciowe wych na 100 000 miesz- sigcioma najwigkszymi spotkami notowa-

kancow, nymi na danym rynku

2. Liczba kont bankowych na | 2. Procent obrotu poza dziesi¢gcioma najwiek-
1000 mieszkancow, szymi spotkami notowanymi na danym
rynku

3. Dochodowo$¢ dluznych papieréw rzado-
wych o zapadalnosci 3 miesiace i 10 lat

4. Wskaznik krajowych papieréw dtuznych
do papierow dluznych ogétem

5. Wskaznik prywatnych papieréw dtuznych
do papieréow dluznych ogédtem

6. Wskaznik nowo opublikowanych obligacji
korporacyjnych do PKB

Zmienne 1. Procent osob posiadaja- brak

jako$ciowe cych konto bankowe (dane
kwestionariuszowe),

2. Procent wszystkich firm
z linig kredytowa (dane
kwestionariuszowe),

3. Procent MSP z linig kredy-
towg (dane kwestionariu-
SZOWe)

Zrodto: [World Bank, 2012, s. 23].

Zmienne jakosciowe mierzace dostep do ustug finansowych z perspektywy
instytucji finansowych pochodza z bazy Global Financial Inclusion Indicators.
Powstata ona na podstawie badania panelowego przeprowadzonego przez orga-
nizacj¢ Gallup w 150 krajach na probie 1000 losowo wybranych mieszkancow
W kazdym kraju w 2011 roku®. Zmienne ilosciowe pochodza najczesciej z in-
formacji udostepnianych przez banki centralne krajow, urzedy statystyczne, bazg
Access to Finance Miedzynarodowego Funduszu Walutowego i Eurostat. Jesli
chodzi o dostepnos¢ danych dla Polski to w przypadku danych dla systemu fi-
nansowego dostep jest jedynie dla wskaznika liczba oddziatéw bankowych na
100 000 mieszkancow (lata 2004—2011) oraz dla wszystkich zmiennych jako-
sciowych (2011 r.). W przypadku danych dla cech systemu finansowego wiek-
szo$¢ danych jest dostepna (okres 1992-2011). Brak danych wplywa istotnie na
mozliwosci prowadzenia danych poréwnawczych. Jak wskazujg bowiem Cihak,

% Badanie to bedzie miato charakter cykliczny i bedzie przeprowadzane co dwa lata. W mo-
mencie pisania artykulu dane dla 2013 r. s3 jednak niedostgpne, a takze brak jest informacji o tym,
czy baza bedzie miata charakter longitudialny (co znaczaco podniostoby rangg tych badan).
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Demirguc-Kunt, Feyen i Levine, réznice pomiedzy krajami rozwini¢tymi a roz-
wijajacymi si¢ dla zmiennych opisujacych system finansowy sg duzo mniejsze
anizeli dla tych opisujacych cechy systemu finansowego [Cihak, Demirguc-
Kunt, Feyen i Levine, 2012, s. 16].

Tym samym istnieje wyrazna konieczno$¢ pozyskiwania danych iloscio-
wych oraz jakosciowych, aby lepiej zobrazowa¢ zaleznosci pomigdzy dostepem
do ustug finansowych a np. zmniejszaniem nierownosci czy redukcjg ubostwa.
Szczegoblnie istotne jest to dla krajow takich jak Polska, ktora swoim poziomem
dostepu do ustug (miernik: liczba oddziatéw bankowych na 100 tys. mieszkan-
cow) przewyzsza kraje w Europie Srodkowo-Wschodniej [zob. rys. 5 w aneksie
badawczym], ale takze wiele krajow rozwinigtych (np. Szwecje, Szwajcarie,
Niemcy czy Wielka Brytani¢) [zob. rys. 7 w aneksie badawczym]. Natomiast,
jesli do pomiaru dostgpu do ustug wezmie si¢ miernik: liczba bankomatow na
100 tys. mieszkancow, okazuje si¢, ze Polska wcigz znajduje si¢ daleko z tylu
(wyprzedzajac jedynie Szwajcari¢, Czechy i Szwecj¢ z analizowanych krajow)
[zob. rys. 4 i 6 w aneksie badawczym]. Jednakze w tym przypadku réznice sg
znaczgce od wartosci 24 dla Szwajcarii do 190 dla Portugalii dla roku 2011 (dla
Polski wskaznik wynidst prawie 54).

Oznacza to, ze strategia rozwoju dostgpu do uslug jest w duzej mierze za-
lezna od czynnikéw kulturowych i uwarunkowan regionalnych, tym samym nie
determinujac jednego uniwersalnego kierunku rozwoju. Bardzo wazng role od-
grywa tutaj poziom innowacji finansowych. Powinny one stuzy¢ inkluzji finan-
sowej i tworzeniu nowych kanatow dostgpu do ustug bankowych, kierunkéw
widocznych szczegolnie w krajach ubogich i catkowicie niedostrzegalnych
w regionach bogatych, w ktorych caty wysitek spoczywat na rozwoju innowacji,
ale w formie derywatéw, wskazywanej przez Warrena Buffeta jako ,,bron ma-
sowego razenia XXI wieku”. Przykltadem moze by¢ tutaj wykorzystanie banko-
matéw biometrycznych do wykonywania podstawowych operacji finansowych,
ktore zmniejszaja uprzedzenia zwigzane z bezpieczenstwem kodéow PIN. Innym
przyktadem moga by¢ tzw. konta z zobowigzaniem (ang. commitment accounts)
lub ,,konta na konkretny cel” (ang. label accounts). Dodatkowo, Brune i inni
pokazali, ze rolnicy, ktorzy korzystali z takiego rodzaju konta, oszczedzali duzo
wigcej anizeli rolnicy wykorzystujacy zwyczajne konto rozliczeniowe [Szerzej:
Brune i in., 2013]. Barr, Mullainathan i Shafir wskazuja wrecz, ze banki propo-
nujgce ustugi powigzane z ,,rozwigzywaniem probleméw poznawczych wsrdd
decydentow, szczegdlnie tych o niskich dochodach powinny by¢ nagradzane np.
ulgami podatkowymi [szerzej w: Barr, Mullainathan i Shafir, 2008].

Dla Polski problemem, ktéry wymaga analizy, nie jest inkluzja finansowa
grupy tzw. nieubankowionej (ang. unbanked), ale aktywizacja grupy tzw. biernej
bankowo (ang. underbanked) [zob. definicje w: Simpson i Buckland, 2009,
S. 966; patrz badania polskie: Btedowski i Iwanicz-Drozdowska, 2007, 2010;
Maison, 2009, 2013; Kozlinski, 2009; 2013; Maciejasz-Swiatkiewicz, 2013].
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Dodatkowo w naszym kraju problemem nie jest odlegto$¢ od oddziatow ban-
kéw, niski poziom gestosci zaludnienia (glowne czynniki ekskluzji wskazywane
w raportach OECD 2009; World Bank 2014), ale wysoki poziom kosztow i optat
bankowych oraz niski poziom $wiadomosci finansowej [szerzej w: Swiecka,
2008; 2013; OECD, 2009; Iwonicz-Drozdowska, 2011; Bogucka-Kisiel, 2012;
Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowa, 2013]. Oba te elementy sa $cisle ze
sobg zwigzane w opinii Hastings, Mitchell, i Chyn. Autorzy wskazuja, ze osoby,
ktore prezentujg wyzszy poziom $wiadomosci finansowej czesciej wybieraja
fundusze inwestycyjne o nizszych optatach [szerzej w: Hastings, Mitchell, and
Chyn 2011]. Dodatkowo, zgodnie z raportem OECD wyzwaniem, przed ktorym
stoja kraje o wysokim poziomie dostgpu do ustug jest proces aktywnej inkluzji
finansowej mieszkancow i proces edukacji finansowej podnoszacy poziom
$wiadomosci finansowej [zob. OECD, 2009, s. 5-6]. Pierwszy z nich nazywany
jest ,,umozliwienie dziatania™, a drugi ,,mozliwo$cia dziatania” [Johnson i Sher-
raden, 2007, s.122; Sherraden, 2010, s.2].

Zapewnienie dostgpu do ustug finansowych jest zatem niewystarczajace do
badania zalezno$ci pomig¢dzy rozwojem systemu finansowego a redukcja ubo-
stwa. Istnieje bowiem grupa osob, ktore z przyczyn innych anizeli ekonomiczne
(np. kulturowe, religijne czy spoleczne) rezygnuja z ustug bankowych. Jak
wskazujg autorzy, kluczowy jest pomiar tzw. inkluzji finansowej [zob.: Btedow-
ski i lwanicz-Drozdowska, 2007, 2010; lwonicz-Drozdowska, 2011; Szopa i Szopa,
2011; Maciejasz-Swiatkiewicz, 2013; Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowa,
2013; World Bank, 2014]. Proces inkluzji finansowej definiowany jest jako ,,za-
pewnienie dostgpu wlasciwej grupy ustug i produktow finansowych grupie za-
grozonej wykluczeniem za przystepna ceng, w sprawiedliwy i transparentny
sposob przez sektor bankowy” [OECD, 2009, s.21]. Bardzo istotne dla tego pro-
cesu sg cztery elementy wskazywane przez Beverly i Sherraden:

— sformalizowane i ustrukturyzowane mechanizmy dla oszczgdzania i kredyto-
wania si¢;

— edukacja finansowa dla grup docelowych;

— atrakcyjny system zachet;

— system wsparcia w podejmowaniu decyzji [Beverly i Sherraden, 1999, s. 458].

Wida¢ wiec wyraznie, ze odpowiedni mechanizm inkluzji finansowej jest
kombinacja wykraczajaca znaczaco poza ekonomig¢ gldownego nurtu [zob. prze-
glad literatury w: Kolasa, 2012]. Kluczowe staja si¢ bowiem dokonania ekono-
mii behawioralnej, psychologii ekonomicznej. Szczegolnie, ze brak wlasciwego
procesu inkluzji finansowej moze skutkowac, jak wskazuje Buckland:

— poleganiu na ustugach parabankow ze wzgledu na tatwos¢ dostepu i zgodnosé
z preferencjami czasu terazniejszego konsumpcji i oszczedzania;

* Jak wskazuja Beverly i Sherraden, ,,umozliwienie w tym przypadku oznacza sformalizowa-
ny i ustrukturyzowany dostgp do mechanizméw np. oszczg¢dzania” [Beverly i Sherraden, 1999,
S. 469].
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— brakiem zaufania do tradycyjnego sektora bankowego szczegdlnie w obliczu
ostatniego kryzysu finansowego przetomu 2007 i 2008 roku;
— poczuciem, ze jest si¢ lepiej traktowanym przez parabanki [Buckland, 2011,
s. 15].
Jest to szczegodlnie istotne, gdyz badania pokazuja, ze osoby mtode pocho-
dzace z rodzin bez dostepu do uslug finansowych (tradycyjnych), duzo rza-
dziej i mniej inwestuja na emeryturg [Johnson, Sherraden, 2007, s. 124].

PODNOSZENIE SWIADOMOSCI FINANSOWE]
— MAKSYMALIZACJA EFEKTU POPYTOWEGO INKLUZJI FINANSOWEJ]

Podnoszenie poziomu dostepu do uslug bankowych laczy si¢ z grupa tzw.
instrumentow podazowych. Im wigkszy poziom dostgpu do ustug bankowych
tym wigksze szanse na inkluzje finansowa spoteczenstwa [World Bank, 2014,
s. 47]. Jak wskazano powyzej, problem ten w Polsce nie jest az tak istotny. Na-
tomiast adresowanie niedoskonatosci popytowych, a w tym szczegolnie podno-
szenie poziomu $§wiadomosci finansowej, gwarantowanie rownego dostepu kaz-
demu z mieszkancow [World Bank, 2014, s. 47], jak najbardziej tak. Jak wazna
jest rola §wiadomosci finansowej wskazuje Murray powotujac si¢ na badania Cou-
lombe i Tremblay: ,,Ekonomiczny efekt Swiadomosci jest tak istotny, ze zmien-
no$¢ w $rednich wynikach oséb dorostych wyjasnia 55% dlugoterminowych
zmienno$ci w poziomie wzrostu produktywnosci sity roboczej” [Murray, 2011,
s. 6]. Swiadomo$¢ finansowa tutaj definiowana jak: ,.kombinacja wiedzy o pro-
duktach finansowych i zdolnosci podejmowania $wiadomych decyzji finanso-
wych (rozumienia zagrozen i korzysci), wraz z wiedza na temat tego do kogo
uda¢ si¢ po porade aby finalnie podnosi¢ swdj poziom finansowego dobrobytu”
[OECD, 2009, s. 13]. Niestety, poziom $wiadomosci finansowej w Polsce, ale
takze w innych rozwinietych gospodarkach takich jak Wielka Brytania, Kanada
czy Stany Zjednoczone nie jest wysoki. Przyktadowo, jak wskazuja wyniki ba-
dan panelowych przeprowadzonych w 12 krajach (w tym takze w Polsce), po-
ziom umiejetnosei finansowych jest do§é niski [OECD, 2009, s. 14]. Wyniki dla
Polski pokazuja, ze:

— 55% ankietowanych nie ma budzetu domowego,

— 38% badanych wskazato, ze w ostatnich 12 miesigcach dochody nie pokrywa-
ty kosztow,

— 10% respondentow byloby w stanie pokry¢ wydatki przez 6 miesigcy w przy-
padku utraty pracy,

— 46% preferuje wydatkowanie srodkow anizeli ich oszczedzanie [OECD 2009,
S. 12; por. z badaniami mierzacymi poziom wiedzy i umiejetnosci finanso-
wych z: Matul, Pawlak, i Falkowski, 2004; Iwanicz-Drozdowska, 2011; Fun-
dacja Kronenberga, 2009].
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Wyniki tych badan sg bardzo interesujace, gdyz bardzo dobre wyniki pol-
skich 15-latkow w ramach projektu PISA prowadzonego takze przez OECD
(wyraznie awansujacych od 2000 r.) wcale nie muszg przektadac si¢ na te wska-
zane powyzej.

Na $wiadomos$¢ finansowa skladaja sie dwa gtowne komponenty: kompo-
nent psychologiczny (rozwdj wewngtrznej §wiadomosci) i otoczenia decyzyjne-
go (rozwoj $wiadomosci zewngtrznej powstalej w interakcji z otoczeniem decy-
zyjnym) [na podstawie: Nussbaum, 2000, s. 85; patrz tez inny podziat w: Flejter-
ski, 2008]. W pierwszym przypadku rozwoj wewnetrznej $wiadomosci finanso-
wej prowadzi do wzrostu pewnosci w podejmowanych decyzjach finansowych
(minimalizacja problemu samokontroli, stabilno$ci preferencji, racjonalnych
zachowan i postaw) oraz do wzrostu odpowiedzialno$ci (zrozumienie praw
i obowiazkow, efektow naszych decyzji z perspektywy dobrobytu finansowego)
podejmowanych decyzji finansowych.

W przypadku braku tej $wiadomosci rolg instytucji finansowych jest ich
rozwdj w procesie edukacji lub wspieranie decydentow w podejmowaniu ra-
cjonalnych decyzji [przyktadowo: liberalny paternalizm, zob. szerzej w: Thaler
i Sunstein, 2003; 2008]. Rozwigzan zatem dla rekomendacji teoretycznych
i praktycznych nalezy szuka¢ w dokonaniach psychologii ekonomicznej i ekonomii
behawioralnej [por. z: Altman, 2012; Atkinson i in., 2007; Lusardi i Mitchell, 2007;
Murray 2011; Van Rooij i in., 2007]. Drugi, jak wskazuja Johnson i Sharraden,
»Swiadomo$¢ finansowa powinna by¢ rozpatrywana w ujeciu otoczenia decyzyjne-
g0” wzmacniajac tym samym role instytucji finansowych w procesie ich budowy
[Johnson i Shrraden, 2007, s. 124]. Oznacza to w ich opinii, Ze rola instytucji jest
niezwykle istotna dla procesu ich ksztalttowania i samego procesu edukacji, szcze-
golnie poprzez wzrost poziomu dostepu do ustug sektora finansowego czy socjaliza-
cji ekonomicznej [Johnson i Shrraden, 2007, s. 123, 125].

Poglad ten jest zgodny z proponowang definicja racjonalnosci decyzji
przez Simona [Simon, 1987, s. 266-268]. W jego opinii racjonalno$¢ decyzji
jest wypadkows trzech komponentéw: postawy decydenta, jego $wiadomosci
i otoczenia decyzyjnego wlasnie [Simon, 1987, s. 266-268]. Jesli zatem rozwi-
jane beda te dwa komponenty wspomniane powyzej, jak wskazuje Sen, pozwoli
to na zycie, ktore decydenci cenig i majg powody, by ceni¢” [Sen 1999, s.18].
Wskazujac, ze $wiadomos$é (wewnetrzna i zewnetrzna) sg warunkiem wstepnym
wolnosci decyzji, wolnosci, ktora gwarantuje szczesliwe zycie.

Podsumowujac, warto zacytowaé rekomendacje¢ proponowang przez Bank
Swiatowy, ktorej celem jest maksymalizacja efektu podnoszenia $§wiadomosci
finansowej. W opinii ekspertow banku podnoszenie $wiadomosci finansowe;j jest
mozliwe, jak wskazuje Bank Swiatowy: ,,poprzez odpowiednio przygotowany,
skierowany na wiasciwg grupe docelowag program interwencji panstwowych,
uwzgledniajacy komponenty poznawcze, takie jak: heurystyczne mechanizmy
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nauczania (pomijajace wiele nieprzydatnych informacji), socjalizacj¢ ekono-
miczng potaczong z rozrywka edukacyjng i wykorzystywanie sity sieci spolecz-
nych (wiaczanie rodzicow)” [World Bank, 2014, s. 3-4]. Nalezy wskazac¢, ze
wdrozenie tych narzedzi jest lub bedzie mozliwe jedynie wowczas, gdy w da-
nym Kraju istnieje wysokie nasycenie tzw. instrumentami podazowymi (jak do-
step do ustug finansowych i towarzyszacy mu wysoki poziom inkluzji finanso-
wej), ktore spoteguja opisane efekty popytowe.

WNIOSKI KONCOWE

Kryzys finansowy przetomu 2007 i 2008 r. pokazat, ze jednowymiarowe
spojrzenie na zalezno$¢ pomiedzy rozwojem systemu finansowego a wzrostem
gospodarczym nie daje nam odpowiedzi na jego przyczyny i moze prowadzi¢
do niedopasowania metody do zadania badawczego. Dzieje si¢ tak szczegdl-
nie, jak wskazano w przypadku analizy poziomu dostgpu do ustug finanso-
wych jako miernika inkluzji finansowej. Wskazniki te nie uwzglgdniajg bo-
wiem konsekwencji, jakie przyniosta najpierw transformacja, a nastepnie
neoliberalizacja i globalizacja rynkéw finansowych dla przeniesienia odpowie-
dzialnos$ci za decyzje finansowe z panstwa na spoteczenstwo. Szczeg6lnie wi-
doczne jest to dla krajow biedniejszych, rozwijajacych sig¢ lub transformujacych
sie, w ktorych cze$¢ spoteczenstwa nie byta zupetnie przygotowana na przejecie
odpowiedzialnos$ci za swoje decyzje finansowe [por. z Palley, 1995; 1997; 2007;
Altman, 2012]. Z tej perspektywy samokorygujacy si¢ wolny rynek jako waru-
nek wstepny do formutowania wolnoséci wyboru jednostki tutaj na rynkach fi-
nansowych (jak wskazujg teorie Friedmana) jest nie tylko nieskuteczny, ale mo-
ze byé wrecz szkodliwy®. Szczegdlnie, gdy temu procesowi nie towarzyszy pro-
ces edukacji finansowej, moze to prowadzi¢ do braku efektu dla dziatan zmie-
rzajacych do podnoszenia poziomu dostgpu do ustug finansowych albo efektu
wrecz odwrotnego, czyli do poglebiania si¢ wylaczenia finansowego spote-
czenstw [zob. wnioski z raportu OECD, 2005; 2011, World Bank, 2013; 2014].

Wskazane powyzej argumenty informuja, ze bez powszechnej i intensyw-
nej edukacji finansowej (uwzgledniajacej szczegdlnie dokonania psychologii
ekonomicznej i ekonomii behawioralnej) oraz zaangazowania w ten proces
instytucji nadzoru, skuteczno$¢ decyzji finansowych bedzie coraz mniejsza.
Wynika to z faktu, ze przyjecie zatozenia o racjonalnosci decyzji czgsciowo
kwestionuje role edukacji finansowej oraz odpowiedzialnos$ci nadzoru finan-
sowego za ,,poprawianie” skutecznos$ci decyzji finansowych i dlatego moze nie
przynosi¢ zaktadanych efektow.

® Nie ma potrzeby interwencji na rynku, na ktérym decydent podejmuje wybory zgodne z Teoria
Racjonalnych Wyborow
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Stad, jak wskazuje Levine, rozwijaja si¢ dwa strategiczne kierunki badan
poswiecone wptywowi finansjalizacji na wzrost gospodarczy i konsekwentnie
redukcje ubostwa. Pierwszy z nich dotyczy analizy wptywu sfery regulacyjnej,
systemu prawnego, polityki gospodarczej kraju, natomiast drugi uwzglednienia
w analizie takich komponentow jak uwarunkowania kulturowe i geopolityczne
[Levine, 2005, s. 86]. W pierwszym i drugim przypadku oznacza to analizg szer-
szej gamy wskaznikow (gléwnie jakosciowych) oraz ‘zejscie’ z analiza na po-
ziom mezo 1 mikro. Te dwa kierunki mozna odnie$¢ do badan po§wieconych
podnoszeniu poziomu inkluzji finansowej poprzez chocby rosngca §wiadomos¢
finansowa. Jednak, aby si¢ tak stato, nalezy kontynuowa¢ wysitek badawczy w pig-
ciu obszarach:

— Dostep do danych — poprzez nastepujace dziatania:

a) aktualizacja baz miernikow nie tylko na poziomie krajow, ale takze np. dla
Polski na poziomie wojewddztw celem lepszego zobrazowania zaleznoSci
pomigdzy rozwojem finansowym a dostepem do uslug finansowych oraz po-
ziomem dostepu do ustug a poziomem wiaczenia finansowego;

b) budowa bazy miernikéw subiektywnych w procesie badan panelowych (na
wzor badan Findex, ale w ujgciu wojewoddzkim);

— Metody pomiaru — wypracowanie metod pomiaru szczegodlnie $wiadomosci fi-
nansowej i ich adaptacja do warunkéw polskich (chocby na przyktadzie metod
stosowanych w Stanach Zjednoczonych, WIk. Brytanii, Holandii czy Kanady);

— Modele zachowan ekonomicznych — rozszerzenie podej$cia ekonomicznego
opisujgcego podejmowanie indywidualnych decyzji finansowych o dokonania
na gruncie ekonomii behawioralnej i eksperymentalnej ze szczegdlnym
uwzglednieniem podejscia behawioralnego i adaptacyjnego do pomiaru racjo-
nalno$ci decyzji finansowych;

— Strategie edukacyjne — konieczno$¢ wzmozonej edukacji finansowej i wyra-
bianie w spoteczenstwie tzw. nawykow finansowych (w procesie socjalizacji
ekonomicznej) szczegdlnie w obliczu powszechnosci decyzji finansowych
i ich kluczowej roli w budowaniu dobrobytu materialnego;

— Nadzor nad rynkami finansowymi — upraszczanie i obiektywizacja informacji,
ktora stuzy decydentom do podejmowania decyzji finansowych i zmniejsza
mozliwo$¢ manipulowania otoczeniem (m.in. celem wprowadzania decydenta
w btad), tzw. agency problem.

W ten sposob mozliwe bedzie prowadzenie wiarygodnych badan nad zalez-
noscig rozwoju systemu finansowego i rozwoju gospodarczego w kontekscie
redukcji ubdstwa, a takze na bazie formutowanych wynikow, proponowanie
strategii i programow edukacyjnych, ktore beda dawaty wymierne korzysci, tj.
rosnaca $wiadomos¢ finansowa, finalnie skutkujace skuteczniejszymi decyzjami
finansowymi i podnoszeniem dobrobytu materialnego.



Rozwodj systemu finansowego i jego wptyw na redukcje ubostwa... 131

LITERATURA

Arcand J.L., Berkes E., Panizza U., 2012, Too Much Finance?, “IMF Working Papers
12/161”, Washington, DC.

Achayra V., 2009, A theory of systemic risk and design of prudential bank regulation.
“Journal of Financial Stability”, 5, 224-256.

Altman M., 2012, Implications of Behavioral Economics for Financial Literacy and
Public Policy, “Journal of Socio-Economics”, 41(5), 677-690.

Atkinson A., McKay S., Collard S., i Kempson E., 2007, Levels of Financial Capability
in the UK, “Public Money & Management”, 27 (1), 29-36.

Barr M.S., Mullainathan S., Shafir E., 2008, Behaviorally Informed Financial Services
Regulation. “New America Foundation White Paper”.

Beck T., Levine R., Loayza N., 2000, Finance and the Sources of Growth, “Journal of
Financial Economics”, 58, 261-300.

Beck T., Levine R., 2004, Stock Markets, Banks and Growth: Panel Evidence, “Journal
of Banking and Finance”, 28(3), 423-442.

Beck T., Demirgiig-Kunt A., Levine R., 2007, Finance, Inequality, and the Poor, “Jour-
nal of Economic Growth”. 12 (1), 27-49.

Beck T., Degryse H., Kneer C., 2014, Is more finance better? Disentangling intermedia-
tion and size effects, “Journal of Financial Stability 10, 50-64.

Beverly S.G., Sherraden M., 1999, Institutional determinants of saving: implications for
low-income households and public policy, “The Journal of Socio-Economics”, 28,
457-473.

Btedowski P., Iwanicz-Drozdowska M., 2007, Financial Services Provision and Preven-
tion of Financial Exclusion in Poland, “National Survey, SGH w Warszawie”, War-
szawa.

Btedowski P., Iwanicz-Drozdowska M., 2010, Wykluczenie finansowe w Polsce i moZzli-
wosci przeciwdziatania, ,,Polityka Spoteczna” nr 2/2010, 5-10.

Buckland J., 2011, Money Management on a Shoestring — A Critical Literature Review
of Financial Literacy & Low-income People, “Research Paper Task Force on Fi-
nancial Literacy”.

Bruhn M., de Souza Ledo L., Legovini A., Marchetti R., Zia B., 2013, Financial Educa-
tion and Behavior Formation: Large-Scale Experimental Evidence from Brazil,
“Working Paper”, World Bank, Washington, DC.

Bogucka-Kisiel E., 2012, Finanse osobiste. Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa.

Bywalec C., 2009, Ekonomika i finanse gospodarstw domowych, Wydawnictwo Nauko-
we PWN, Warszawa.

Cochrane J.H., 2013, Finance: Function matters, not Size, “NBER Working Papers”,
18944, Cambridge, MA.

Cihak M., Demirgiig-Kunt A., Erik Feyen, Levive R., 2012, Benchmarking Financial
Development Around the World, “Policy Research Working Paper 6175”, World
Bank, Washington, DC.



132 TOMASZ POTOCKI

Demirglic-Kunt A., Levine R., 2008, Finance, Financial Sector Policies, and Long Run
Growth, “M. Spence Growth Commission Background Paper 117, World Bank,
Washington, DC.

de Meza D., Irlenbush B., Reyniers D., 2008, “Financial Capability: A Behavioural Eco-
nomics Perspective.” Consumer Research No. 69, FSA: London.

Demetriades P.O., Law S.H., 2006, Finance, institutions and economic development,
“International Journal of Finance and Economics”, 11(3), 245-260.

Erturk 1., Froud J. Sukhdev, J., Leaver A., Williams K., 2007, The democratization of
finance? Promises, outcomes and conditions, “Review of International Political
Economy” 14, 553-75.

Easterly W., Islam R., Stiglitz J., 2000, Shaken and Stirred, Explaining Growth Volatili-
ty, “Annual Bank Conference on Development Economics”, World Bank, Washing-
ton, DC.

Flejterski S., 2007, Metodologia finansow. Podrecznik akademicki, Wyd. Naukowe
PWN, Warszawa.

Flejterski S., 2008, Swiadomosé¢ ekonomiczna i spoleczna jako determinanta kondycji
ekonomicznej gospodarstw domowych na tle badan (wtérnych i pierwotnych) [W:]
Bankructwa gospodarstw domowych. Perspektywa ekonomiczna i spoteczna, red.
Swiecka, Difin, Warszawa.

Fine B., 2013, Report on material and cultural aspects of financialisation, “FESSUD
Report D5.01”.

French S., Leyshon A., Wainwright T., 2011, Financializing space, spacing financializa-
tion, “Progress in Human Geography”, 35:798-819.

Fundacja Kroneberga, 2009, Stan wiedzy Polakéw, ,Dom Badawczy Maison”
(http://citibank.pl/poland/kronegerg/polish/10 199.htm, dostep: 1.10.2014 r.).

Greenspan A., 2002, Financial Literacy: A Tool for Economic Progress, “The Futurist”,
36(4), 37-41.

Guiso L., Sapienza P., Zingales L., 2002, Does Local Financial Development Matter?,
“NBER Working Papers”, 8923, Cambridge, MA.

Hastings J., Mitchell O.S., Chyn E., 2011, Fees, Framing, and Financial Literacy in the
Choice of Pension Manager” [w:] Financial Literacy: Implications for Retirement
Security and the Financial Marketplace, red. O.S. Mitchell, A. Lusardi, Oxford
University Press.

IMF, 2004, Are Credit Booms in Emerging Markets a Concern?, World Economic Out-
look, Washington DC.

Instytut Badan nad Gospodarka Rynkows, 2014, Rola edukacji finansowej w ogranicza-
niu wykluczenia finansowego, IbnGR, Gdansk.

Iwanicz-Drozdowska M., 2011, Edukacja i swiadomosci finansowa, SGH, Warszawa.

Jayaratne J., Strahan P.E., 1998, Entry Restrictions, Industry Evolution, and Dynamic
Efficiency: Evidence from Commercial Banking, “Journal of Law and Economics”,
41, 239-273.

Johnson E., Sherraden M.S., 2007, From Financial Literacy to Financial Capability
among Youth, "Journal of Sociology & Social Welfare", 34(3), 119-146.



Rozwodj systemu finansowego i jego wptyw na redukcje ubostwa... 133

Kaminsky G.L., Reinhart C.M., 1999, The twin crises: the causes of banking and bal-
ance-of-payment problems, “American Economic Review”, 89(3), 473-500.

Kim J., 2001, Financial Knowledge and Subjective and Objective Financial Well-Being,
“Consumer Interest Annual” 47.

King R.G., Levine R., 1993, Finance, Entrepreneurship, and Growth: Theory and Evi-
dence, “Journal of Monetary Economics”, 32, 513-542.

Kolasa A., 2012, Life cycle income and consumption patterns in transition, National
Bank of Poland Working Paper, 133, Warsaw.

Korenik D., Korenik S., 2004, Podstawy finanséw, Wyd. Naukowe PWN, Warszawa.

Kozlinski T., 2009, Porownanie wynikow badan ubankowienia Polakow przeprowadzo-
nych przez NBP w 2006 i 2009 r., ,,Narodowy Bank Polski”, Warszawa (https://
www.nbp.pl/.../Jubankowienie_polakow.pdf, dostep: 1.10.2014 r.).

Kozlinski T., 2013, Zwyczaje platnicze Polakow. Narodowy Bank Polski”, Warszawa,
(http://mww.nbp.pl/systemplatniczy/zwyczaje_platnicze/zwyczaje _platnicze_Pola
kow.pdf, dostep: 1.10.2014 1.)

Levine L., 2005, Finance and Growth: Theory and Evidence [w:] Handbook of Econom-
ic Growth, red. P. Aghion, S. Durlauf, Elsevier.

Lusardi A., Mitchell O.S., 2007, Baby Boomer retirement security: the roles of planning,
financial literacy, and housing wealth, “Journal of Monetary Economics”, 54, 205-24.

Maciejasz-Swiatkiewicz M., 2013, Wykluczenie finansowe i narzedzia jego ogranicza-
nia, Wydawnictwo Uniwersytetu Opolskiego, Opole.

Maison D., 2009, Postawy Polakéw wobec obrotu bezgotéwkowego. Raport z badania
2009, ,Narodowy Bank Polski”, Warszawa (http://www.nbp.pl/ home. aspx ?f=/sy
stemplatniczy/obrot_bezgotowkowy/obrot_bezgotowkowy.html, dostep: 1.10.2014 r.).

Maison D., 2013, Postawy Polakéw wobec obrotu bezgotowkowego. Raport z badania
2013. , Narodowy Bank Polski”, Warszawa (http://www.nbp.pl/ home.aspx? f=/ sys-
templatniczy/obrot_bezgotowkowy/obrot_bezgotowkowy.html, dostep: 1.10.2014 r.).

Mandel M.J., 1996, The High Risk Society: Peril and Promise in the New Economy,
Random House, New York.

Martin R., 2002, Financialization of daily life, Temple University Press, Philadelphia.

Matul M., Pawlak K., Falkowski J., 2004, Priorytety Wzmacniania Edukacji Finansowej
wsréd ubogich rodzin w Polsce. ,Projekt Zaplanuj Swoja Przyszto$¢” (http://
www.edufin.pl/index.php/edukacja-finansowa, dostep: 1.10.2014 r.).

Mckay S., 2011, Understanding Financial Capability in Canada “Research Paper Task
Force on Financial Literacy”.

Murray T.C., 2011, Financial Literacy A Conceptual Review, “Research Paper Task
Force on Financial Literacy”.

Nussbaum M, 2000, Women and human development: The capabilities approach. Cam-
bridge University Press.

OECD, 2009, Financial Literacy and Consumer Protection. Overlooked Aspects of the
Crisis. OECD Publishing.

Owsiak S., 2002, Podstawy nauki finanséw, PWE, Warszawa.



134 TOMASZ POTOCKI

Palley T., 1997, Endogenous Money and the Business Cycle, “Journal of Economics”,
65, 133-149.

Palley T., 2007, Financialization: what it is and why it matters, “Working Papers 525,
The Levy Economics Institute of Bard College.

Palley T., 2013, Financialization: The Economics of Finance Capital Domination, Pal-
grave Macmillan.

Rajan R.G., Zingales L., 1998, Financial Dependence and Growth, “American Econo-
mic Review”, 88, 559-58.

Rajan R.G., 2005, Has Financial Development Made the World Riskier?, “NBER Work-
ing Papers”, 11728, Cambridge, MA.

Ratajczyk M., 2012, Finansyzacja gospodarki, ,,Ekonomista” 2012/3, 281-303.

Taleb N., 2007, The Black Swan: Second Edition: The Impact of the Highly Improbable,
Random House.

Taleb N., 2008, Fooled by Randomness: The Hidden Role of Chance in Life and in the
Markets, Random House.

Turner A. (red.), 2010, The Future of Finance, “The LSE Report”, London School of
Economics and Political Science.

Sachs J., 2011, The End of Poverty: Economic Possibilities for Our Time, Penguin
Books.

Sen A., 1985, Commodities and capabilities, Oxford University, Oxford.

Sen A., 1987, The standard of living: Lecture Il, lives and capabilities [w:] The Standard
of Living, red. G. Hawthorn, Cambridge University Press.

Sen A., 1990, Development and Freedom, Oxford University Press, Oxford.

Sen A., Nussbaum M., 1993, The quality of life, Oxford University Press, Oxford.

Simon H.A., 1987, Bounded rationality [w:] The New Palgrave Dictionary of Econom-
ics, red. J. Eatwell, M. Milgate, P. Newman, Vol. 1, Macmillan.

Simpson W., Buckland J., 2009, Examining evidence of financial and credit exclusion in
Canada from 1999 to 2005, “The Journal of Socio-Economics”, 38, 966-976.

Sherraden M., 2010, Financial Capability: What is It, and How Can It Be Created?,
“CSD Working Papers’, 10-17, Center for Social Development, University of Mis-
souri — St. Louis.

Shiller R., 2013, Finance and the Good Society, Princeton University Press.

Scharmer O, Kaufer K., 2013, Leading from the Emerging Future: From Ego-System to
Eco-System Economies, Berrett-Koehler Publishers.

Stiglitz J.E., 2010, Freefall: America, Free Markets, and the Sinking of the World Econ-
omy, W.W. Norton & Company.

Szopa B., Szopa A., 2011, Wykluczenie finansowe a wykKluczenie spoteczne, Polskie
Towarzystwo Ekonomiczne, ,,Zeszyty Naukowe nr 117, Krakow.

Swiecka B., 2008, Bankructwa gospodarstw domowych. Perspektywa ekonomiczna i spo-
teczna, Difin, Warszawa.

Thaler R.H., Sunstein C., 2003, Libertarian Paternalism. “American Economic Re-
view”, 93: 175-179.



Rozwodj systemu finansowego i jego wptyw na redukcje ubostwa... 135

Thaler R.H., Sunstein C.R., 2009, Nudge: Improving Decisions About Health, Wealth,
and Happiness. Penguin Books.

Van Rooij M., Lusardi A., Alessie R., 2007, Financial literacy and stock market partici-
pation, “NBER Working Papers”, 13565, Cambridge, MA.

World Bank, 2014, Global Financial Development Report 2014: Financial Inclusion,
DC: World Bank, Washington.

Wozniak M.G., 2012, Gospodarka Polski 1990-2011, t. 1: Transformacja, Wydawnic-
two Naukowe PWN, Warszawa.

Streszczenie

Artykut przedstawia zalezno$ci pomi¢dzy rozwojem finansowym a redukcja ubdstwa i nie-
rownosci dochodowych. Celem niniejszego artykutu byto przedstawienie argumentéw teoretycz-
nych i badawczych wspierajacych nastepujaca teze badawcza: ,,Rozwoéj systemu finansowego
moze sprzyjac¢ redukcji ubdstwa i zmniejsza¢ nierdwnosci dochodowe w dlugim okresie, ale tylko
wowczas, gdy towarzyszy temu proces inkluzji finansowej i podnoszenia §wiadomosci finanso-
wej”. Artykut ma charakter przegladowy, poparty jest wyczerpujacym przegladem literatury za-
granicznej i polskiej. W artykule zastosowano analizg krytyczng zrdédet literaturowych.

Stowa kluczowe: rozw0j finansowy, finansjalizacja, decyzje finansowe, wlgczenie finansowe,
swiadomos$¢ finansowa, edukacja finansowa, kryzys finansowy

Financial Development and Its Influence on Poverty Reduction
— the Role of Financial Inclusion and Financial Literacy

Summary

Paper describe the relation between the financial development and poverty as well as income
inequality reduction. In particular, The main aim of the paper is to present theoretical and research
arguments supporting research thesis: “financial development may be an efficient tool to reduce
poverty and income inequality in the long run but only when is supported by the process of finan-
cial inclusion and financial literacy development”. Additionally, article is methodological and
present extensive research review of the topic.

Keywords: Financial development, Financialisation, Financial Decisions, Financial inclusion,
Financial literacy, financial education, financial crisis

JEL: E44, D10, D78, D80, G28, 122, 128
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