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FINANSYZACJA GOSPODARKI WYZWANIEM 
DLA RACHUNKOWOŚCI

Streszczenie: Głównym celem artykułu jest zwrócenie uwagi środowiska naukowego zaj-
mującego się rachunkowością oraz księgowych i audytorów na nowe zjawisko ekonomiczne, 
jakim jest finansyzacja. Obserwuje się narastający brak lub niedostateczną odpowiedź ra-
chunkowości na potrzeby zgłaszane przez odbiorców, co skutkuje ograniczeniem zaufania do 
systemu rachunkowości i generowanych przez niego sprawozdań. Niniejszy artykuł jest pró-
bą poszukiwania odpowiedzi rachunkowości na narastające w gospodarce globalnej zjawisko 
finansyzacji. W artykule postawiono też autorską tezę o źródłach powstania finansyzacji.

Słowa kluczowe: rachunkowość, finansyzacja, kryzys finansowy.

DOI: 10.15611/pn.2014.329.15

1. Wstęp 

Kryzys – to słowo zawładnęło w ostatnim czasie myślami, sercami, umysłami i emo-
cjami niemal wszystkich obywateli cywilizowanego świata. Jest od kilku lat naj-
częściej odmienianym słowem. W wyszukiwarce internetowej Google pod hasłem 
„kryzys” ukazuje się ok. 8,33 mln informacji, w anglojęzycznej wersji aż 176 mln. 
Z kolei wyrażenie „kryzys finansowy” ma w polskiej edycji Google 1 mln wyników, 
a w wersji anglojęzycznej aż 52,9 mln. Sama ilość robi wrażenie. Anatomię kryzysu 
z  roku 2008 opisali m.in. N. Roubini i S. Mihm w książce pt. Ekonomia kryzysu 
[2011] oraz wielu innych znamienitych autorów.

Kryzys zmusza do myślenia. I  to samo w sobie już jest jedną z jego cech po-
zytywnych. E. Mączyńska [2011a, s. 64] stwierdza, iż „obecnie następują zmiany 
w fundamentalnych dla ustroju gospodarczego polach:

1) dokonuje się tzw. trzecia rewolucja przemysłowa (informacyjna),
2) w systemie komunikacji społecznej język cyfrowy wypiera słowo drukowane,
3) prawdziwych kapitalistów już prawie nie ma. Obecna forma kapitalizmu 

to kapitalizm menedżerski z  postępującą autonomizacją władzy menedżerów. Na 
szczycie stratyfikacji społecznej znajdują się menedżerowie i arystokracja sieciowa, 
a  na samym dole – konsumtariat, czyli warstwa nieprzystosowana do wymogów 
gospodarki wirtualnej”.
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Takim stosunkowo nowym zjawiskiem w ekonomii jest finansyzacja i jej wpływ 
na różne dziedziny życia gospodarczego, w  tym na rozwiązania, jakie proponuje 
najstarszy system ewidencji gospodarczej, czyli rachunkowość.

2. Pojęcie finansyzacji

Jak w przypadku każdego nowego zjawiska, trudno znaleźć w literaturze przedmiotu 
definicję jednoznaczną, zaakceptowaną przez środowisko naukowe. Taki brak jest 
pierwszym dowodem na fakt, że zjawisko jest w trakcie naukowego rozpoznawania, 
nazywania i definiowania. Ten problem dotyczy właśnie finansyzacji. Finansyzacja 
generalnie to zjawisko postępującej dominacji sektora finansowego w działalności 
jednostek gospodarujących i osób fizycznych.

M. Ratajczak prezentuje pojęcie finansyzacji w wąskim i szerszym znaczeniu. 
„W  wąskim znaczeniu finansyzacja jest kojarzona przede wszystkim z  rosnącym 
znaczeniem działalności finansowej w  aktywności podmiotów ekonomicznych 
o charakterze niefinansowym. Natomiast w szerszym znaczeniu finansyzacja to pro-
ces autonomizacji sfery finansowej w  relacji do sfery realnej, a nawet uzyskiwa-
nie nadrzędności tej pierwszej w stosunku do tej drugiej” [Ratajczak 2012, s. 282].  
E. Mączyńska z kolei określa finansyzację jako przerost sektora finansowego w sto-
sunku do realnego sektora wytwórczego, czyli sektora produkcji dóbr i usług [Mą-
czyńska 2011a, s. 57].

Finansyzacja jest także rozumiana jako druga, obok wzrostu nierównowa-
gi w sferze podziału dochodów, charakterystyczna zmiana strukturalna wywołana 
przez neoliberalizm i  nową ekonomię, a  mianowicie nadproporcjonalny rozrost 
sfery finansowej, określanej jako finansyzacja gospodarki [Żyżyński 2010, s. 27]. 
Finansyzacja doczekała się też bardziej rozbudowanych definicji. Do takich należy 
definicja autorstwa R.P. Dora „finansyzacja jest definiowana jako narastająca domi-
nacja (za: [Żyżyński 2010]): 
•	 sektora finansowego w ogólnej działalności ekonomicznej,
•	 narzędzi finansowych sterowania (financial controllers) w zarządzaniu spółka-

mi (korporacjami),
•	 aktywów finansowych w ogólnej wartości aktywów,
•	 rynkowych papierów wartościowych, zwłaszcza akcji, wśród aktywów finanso-

wych,
•	 rynku akcji jako rynku regulującego działalność korporacji i determinujących 

ich strategię,
•	 fluktuacji rynku akcji jako determinantu cykli gospodarczych”. 

Finansyzację można rozumieć także jako formę akumulacji, w której zyski osią-
ga się w coraz większym stopniu kanałami finansowymi, nie zaś poprzez handel 
i produkcję [Krippner 2005, za: Marszałek 2012, s. 221].

Finansyzację uważa się za nowy etap kapitalizmu, określany jako kapitalizm 
rentierski, kapitalizm odcinania kuponów, bankokrację [Ratajczak 2009, s. 282] czy 
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też giełdyzację [Kowalik 2009]. Jak widać, finansyzacja nie daje się jednoznacznie 
zdefiniować i należy sądzić, że jeszcze przez jakiś czas będą funkcjonować mniej 
lub bardziej korespondujące ze sobą definicje tego pojęcia. Jednak pewne jest, że 
finansyzacja na długo zawładnie umysłami ekonomistów, socjologów, etyków, a na 
końcu prawników.

3. Przyczyny i skutki finansyzacji

Pojawienie się finansyzacji, ze względu na skomplikowanie tego zjawiska, nie miało 
jednej przyczyny, co jest z istoty cechą współczesnych zjawisk gospodarczych wy-
stępujących w globalnym świecie. W literaturze można znaleźć przykłady analizy 
przyczyn finansyzacji, choć podawane są różne jej źródła, różne klasyfikacje i różne 
oceny. W krajowej literaturze, w mojej ocenie, najlepiej przyczyny finansyzacji opi-
sał P. Marszałek [2012]. Powołał sie przy tym na T. Palleya [2007], który przyczyny 
finansyzacji podzielił na trzy grupy [Marszałek 2012, s. 223]: zmiany w strukturze 
i działaniu rynków finansowych, zmiany w zachowaniu przedsiębiorstw niefinanso-
wych oraz rozwiązania z zakresu polityki społeczno-gospodarczej. Do wymienio-
nych wyżej przyczyn finansyzacji często dodaje się zmiany kulturowe oraz demo-
graficzne, w tym głównie starzenie się społeczeństwa [Ratajczak 2012; Marszałek 
2012]. 

Moim zdaniem praźródłem, praprzyczyną finansyzacji jest duet idei ładu 
korporacyjnego (corporate governance) i  Internetu. Opisane przez Palleya 
przyczyny finansyzacji są, w mojej ocenie, skutkami, jakie wywołuje, a nie jej 
przyczynami. 

Pojęcie ładu korporacyjnego odnosi się do konkretnej organizacji gospodarczej 
i obejmuje zindywidualizowane zasady zarządzania i nadzoru oraz relacje między 
akcjonariuszami w związku z udziałem, zaangażowaniem w danej organizacji. Ład 
korporacyjny to zbiór zasad postępowania skierowanych zarówno do organów spó- 
łek oraz członków tych organów, jak i do większościowych i mniejszościowych ak-
cjonariuszy. Idea corporate governance powstała jako sposób rozwiązania problemu 
asymetrii informacji i teorii hazardu moralnego.

Asymetria informacji (information asymmetry) – w ekonomii oznacza sytuację, 
w której jedna ze stron transakcji dysponuje większą liczbą informacji od drugiej 
strony. Stronę, która jest lepiej poinformowana, określa się mianem pełnomocnika 
(agenta), a stronę poinformowaną gorzej, niedysponującą pełnią informacji, mianem 
mocodawcy (pryncypała).

Sama idea corporate governance nie była dostatecznie wystarczająca do powsta-
nia zjawiska finansyzacji. Do tego potrzebny był „przyspieszacz”, ,,narzędzie” reali-
zujące szybko zyski w warunkach gospodarki globalnej. I taką rolę, moim zdaniem, 
odegrał Internet. 

Szybkość przekazu informacji, brak ograniczeń w czasie i przestrzeni wymiany 
danych i informacji, wielość źródeł danych i ich „powódź ilościowa” – wszystko to 
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spowodowało że odczuwamy brak wystarczającego zakresu instrumentów i pojęć 
do opisu rzeczywistości przy nadmiarze samych instrumentów tworzących rzeczy-
wistość. Trafnie ujął to A.M. Zawiślak [2011, s. 83].

W ekonomii analizy mogą być prowadzone na poziomie: globalnym, poziomie 
makro, poziomie mezo, poziomie mikro i poziomie mikro-mikro [Gorynia, Kowal-
ski 2012, s. 461]. Przedmiotem niniejszego artykułu nie jest finansyzacja jako zjawi-
sko gospodarcze, tylko skutki, jakie ona wywołuje, oraz wyzwania i zadania, jakie 
stawia rachunkowości.

Finansyzacja ma także wpływ na naukę ekonomii, choćby dlatego, że wymaga 
naukowego opisu, analizy, dostosowania rozwiązań i narzędzi naukowego rozumo-
wania do rozwiązania jej dylematów. W nurcie rozważań naukowych mieści się też 
problem dostosowania rachunkowości, jako najstarszej nauki o wycenie i pomiarze, 
do wyceny, pomiaru, a przede wszystkim prezentacji skutków finansyzacji.

4. Wyzwania dla rachunkowości związane 
z finansyzacją gospodarki 

Niska ocena dostarczanych informacji oraz ostatnie skandale związane ze spektaku-
larnymi upadkami, których sztandarowymi przykładami są Enron czy WorldCom, 
jak i ostatni kryzys finansowy z roku 2007 przyczyniły się do pogłębienia swoistego 
kryzysu zaufania do rachunkowości.

Odbudowa zaufania w przypadku rachunkowości wymaga wynalezienia i imple-
mentacji nowych narzędzi pomiaru, wyceny, ewidencji oraz raportowania. Powinny 
one przyczynić się do nadrobienia przez rachunkowość zaległości i przygotowania 
m.in. nowego sprawozdania (nowych sprawozdań), które sprosta (sprostają) wyma-
ganiom wszystkich odbiorców [Kamela-Sowińska 2011]. 

W literaturze ekonomicznej istnieje wiele poglądów, idei, szkół, nurtów, teorii, 
podejść, koncepcji ujmowania zjawisk gospodarczych przez rachunkowość. Narasta-
jące zjawisko finansyzacji już dzisiaj wywołuje skutki w postaci problemów z ujaw-
nianiem, wyceną i prezentacją danych w sprawozdawczości finansowej w sposób 
uwzględniający podstawowy cel rachunkowości, jakim jest pożyteczna informacja 
finansowa, dająca możliwość podejmowania decyzji na jej podstawie.

Wzrost skomplikowania współczesnych procesów gospodarczych wymusza na 
nauce rachunkowości podejście interdyscyplinarne do rozwiązywania problemów 
dla praktyki, co, jak sądzą Gorynia i Kowalski [2012, s. 458], stoi w sprzeczności 
z  tendencją do wąskich specjalizacji w  akademickiej ekonomii. Finansyzacja go-
spodarki i  wyzwania, jakie stawia rachunkowości, zdają się potwierdzać tę tezę. 
Ekonomia wymaga coraz częściej podejścia heterogenicznego. Stopniowo kształ-
tuje się nowy nurt w ekonomii – ekonomia złożoności [Mączyńska 2011b, s.117]. 
Z punktu widzenia tak kształtowanej ekonomii nie istnieje jedna słuszna wartość. 
Stąd bierze się obecnie intensyfikacja poszukiwań nowych kryteriów. Rachunko-
wość operuje głównie w  skali mikroekonomicznej, na szczeblu przedsiębiorstwa, 
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gdzie dominują finanse i nauki o zarządzaniu. „Głównym wyzwaniem, z jakim mu-
szą się zmierzyć teoretycy, jest sprostanie zadaniu dostosowania reguł definiowa-
nia, gromadzenia i upubliczniania danych na potrzeby zarządzania, nowego modelu 
nadzoru korporacyjnego i relacji inwestorskich” [Gorynia, Kowalski 2012, s. 469]. 
O potrzebie współdziałania naukowców z obszaru rachunkowości niech zaświadczą 
słowa E. Ducke z Rezerwy Federalnej skierowane do pracowników branży księgo-
wej, w rocznicę upadku Lehman Brothers: „aby uniknąć nawrotów kryzysów ekono-
micznych, zmiany standardów rachunkowych i reguł finansowania […] muszą być 
koordynowane globalnie. [...] Na całym świecie dyskutują twórcy reguł rachunko-
wości, prawodawcy i politycy, wysuwając swoje propozycje. Wyzwanie polega na 
tym, aby zmian dokonać gładko i sprawnie” [Tapscott, Williams 2011, s. 40].

W świetle powyższych uwag można wskazać kilka kluczowych obszarów pro-
blemów, które na obecnym etapie wymagają naukowego opracowania i mogą posłu-
żyć praktyce:

1. Czy i jakie zmiany powinny nastąpić w rachunkowości w celu poprawy 
jej zdolności ujawniania i  predykcji zjawisk gospodarczych w  kontekście fi-
nansyzacji gospodarki światowej. Rachunkowość jako nauka i praktyka pomiaru 
i wyceny ma fundamentalną rolę do odegrania. Musi przygotować zestaw narzędzi, 
które pomogą zapobiegać narastającemu zjawisku naruszenia globalnej równowagi, 
co prowadzi do dysfunkcji pomiaru gospodarczego, przez co dochodzi do zafałszo-
wania rachunku zysków i strat, czego konsekwencją z kolei jest wypychanie sektora 
produkcji i usług przez sektor finansowy.

2. Finansyzacja a rola rachunkowości instrumentów finansowych i rachun-
kowości zabezpieczeń. W  eksplozji systemu finansowego szczególnie rozwinęły 
sie rynki instrumentów finansowych typu futures. Rachunkowość instrumentów fi-
nansowych należy do jednego z najtrudniejszych obszarów rachunkowości. Sprawia 
do dziś wiele problemów praktykom i pozostawia pole do naukowych rozważań. 
Instrumenty finansowe zmieniają swoją rolę i  z  instrumentów zabezpieczających 
transakcje i zmniejszających ryzyko zmieniają się w instrumenty będące samoist-
nym źródłem ryzyka, a w  jego efekcie powodują kryzysy. Nie zmienia to jednak 
faktu, że w rzeczywistości gospodarczej coraz częściej firmy mają do czynienia z in-
strumentami finansowymi i problemy z ich ewidencją stają się powoli codziennością 
dla księgowych i dyrektorów finansowych.

3. Rachunkowość, matematyka a  wyobraźnia i  wiedza oparta na wierze, 
a  nie doświadczeniu – rachunkowość behawioralna. Wiara w  matematyczne 
modele obliczania ryzyka. Matematyka to taki sam język jak każdy inny, tylko 
pokazuje świat za pomocą liczb i cyfr i można, wykorzystując matematykę, pięknie 
kłamać, a nawet mieć w tej materii większe sukcesy, bo mniej ludzi się językiem 
matematyki posługuje. Przeceniamy znaczenie modeli matematycznych, a nie do-
ceniamy podejścia humanistycznego, co prowadzi do tworzenia modeli ocen ryzy-
ka, które w niewielkim stopniu odzwierciedlają rzeczywistość. Taką rolę jak w sta-
rożytności odgrywały mity i  przypowieści, dziś odgrywają modele ekonomiczne. 
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Bezlitośnie opisał to T. Sedlaček w książce pt. Ekonomia dobra i zła. M. Ratajczak 
[2014] pisze: „W zasadzie od końca XIX wieku istotna część ekonomistów podej-
mowała i podejmuje próby uczynienia z ekonomii najbardziej ścisłej spośród nauk 
nieścisłych”. W matematyzacji rachunkowości przodują amerykańskie uniwersytety 
i fachowe czasopisma. Skutecznie, choć powoli, to matematyczne podejście wypiera 
rachunkowość behawioralna (m.in. „Behavioral Research in Accountig”). Stąd rodzi 
się pytanie, ile matematyki, a ile jest psychologii w rachunkowości finansyzacyjnej.

Nie sposób w jednym artykule przedstawić i przeanalizować wszystkich skut-
ków i wyzwań, jakie wywiera finansyzacja na rachunkowość, ale kilka można wska-
zać. Są to następujące obszary zagadnień:
•	 narzędzia rachunkowości w czasie finansyzacji – MSSF-y czy rachunkowość 

„szyta na miarę”,
•	 finansyzacja a sekurytyzacja i jej model ewidencyjno-rozliczeniowy,
•	 finansyzacja a rachunkowość funduszy inwestycyjnych i ich model ewidencyj-

no-rozliczeniowy,
•	 rachunkowość a pomiar w czasie i przestrzeni, rola czasu i przestrzeni w ewi-

dencji i  ujawnianiu zjawisk gospodarczych w  dobie wiecznej teraźniejszości 
i nieograniczonej czasoprzestrzeni.

5. Wnioski

Utrzymanie znaczącej roli systemu rachunkowości w podejmowaniu decyzji gospo-
darczych wymaga gruntownych zmian, które spowodują powstanie nowych narzędzi 
pomiaru i sprawozdawczości głównie tego, co uważano dotychczas za niematerialne 
i niepoliczalne. Brak tych informacji przyczynia się do powstania istotnej luki infor-
macyjnej, której istnienie wywołuje negatywne zjawiska w skali mikro- i makrogo-
spodarczej. Zjawisko finansyzacji potęguje problemy współczesnej rachunkowości, 
z którymi musi się ona zmierzyć. 

Oryginalne, nowoczesne rozwiązania i  idee są obecnie jednym z  najważniej-
szych, najwyżej wycenianych składników zasobów podmiotu gospodarującego, 
a zatem nie ulega wątpliwości, że rozwiązania w rachunkowości powinny być po-
chodną zmian dokonujących się w świecie realnym.
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FINANCILISATION OF ECONOMY AS CHALLENGE 
FOR ACCOUNTING

Summary: The main purpose of this article is to draw attention of the scientific community 
involved in the accounting, accountants and auditors to a new economic phenomenon which 
is financilisation. There is growing lack or an inadequate response of accounting to its users 
demands, resulting in a reduction of trust to the accounting system and reports generated by it. 
This article is an attempt to find accountancy solutions in response to a growing phenomenon 
in the global economy which is financilisation. The author also puts an original thesis about 
the genesis of financilisation.

Keywords: accountancy, financilisation, financial crisis.

Pn 329_Dziawgo, Borys_Rachnkowosc_2014.indb   151 2014-08-05   10:57:34


