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ROZWOJ INSTYTUCJI KREDYTOWYCH
A WZROST GOSPODARCZY
—~ TEORETYCZNE ROZWAZANIA NAD INTERAKCJAMI

»Kto poznat zagadnienie tylko z jednej strony ten
niewiele o nim wie”

John Stuart Mill (1806-1873),
angielski filozof, logik i ekonomista
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Streszczenie

Aktualna sytuacja na rynkach finansowych stata sie asumptem rozwazan
o wzajemnych interakcjach pomiedzy dwiema kategoriami ekonomicznymi: roz-
wojem instytucji kredytowych i wzrostem gospodarczym. Publikacja zawiera
zatem krotki przeglad historii o wzroscie gospodarczym i empiryczny szacunek
wzajemnych interakeji zachodzacych pomiedzy rozwojem instytucji kredytowych
w Polsce a wzrostem gospodarczym. Spojrzenie na banki z perspektywy wzrostu
gospodarczego, pozwolilo na nowe mozliwosci interpretacyjne podjetego proble-
mu. W konteks$cie istnigjacych zawirowan na krajowych i zagranicznych rynkach
finansowych, istniata uzasadniona potrzeba odmiennego spojrzenia na instytucje
kredytowe i pokazania ich pozytywnego potencjatu.

eskeosk

Wprowadzenie

Aktualna sytuacja na rynkach finansowych stala sie asumptem rozwazan
o wzajemnych interakcjach pomiedzy tymi dwiema kategoriami ekonomiczny-
mi. Upadek banku Lehman Brothers w 2008 roku wprawdzie oslabit zaufanie
inwestor6w do instytucji finansowych, ktére bardziej polegaty na zysku z dzwig-
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ni finansowej zamiast na transferze kapitatu do zyskownych gatezi przemy-
stul. Tym samym zlota reguta o stabilnosci bankéw ,,too big to fail”? przestata
obowigzywaé. Powstale zawirowania na rynkach finansowych pobudzily takze
zwolennikéw The Theory of the Leisure Class [1899]° do gloszenia radykalnych
pogladéw na temat instytucji kredytowych.

Tymczasem intencja autorki jest pokazanie waznej roli instytucji kredyto-
wych w gospodarce, odwotujac sie do literatury krajowej i obcojezycznej. Krotki
przeglad historii o wzroscie gospodarczym i empiryczny szacunek wzajemnych
interakcji zachodzacych pomiedzy rozwojem instytucji kredytowych, a wzrostem
gospodarczym w Polsce pokazujg zagadnienie z innej, niezwykle waznej strony.

1. Historyczna estymacja dlugookresowego wzrostu gospodarczego

Podreczniki ekonomii zazwyczaj ograniczajg sie do prostych prezentacji tra-
dycyjnych modeli wzrostu m.in. R. Solowa*, E. D. Domara®, uzupelionych
o egzogeniczny postep techniczny. Oceniajac zjawisko z perspektywy historycz-
nej, generalnie chodzi o przypomnienie, ze sam wzrost gospodarczy jako trwate
zjawisko gospodarcze wystepuje stosunkowo niedawno. Wiekszoéé czasookresu
funkcjonowania ludzkosci to stagnacja gospodarcza, przez ktéra nalezy rozumieé
nie zmieniajacy sie przecietny poziom zycia mierzony produkcjg per capita.

Na poczatku XIX wieku rozpoczela sie spektakularna zmiana Sciezki wzrostu
Swiatowego Produktu Krajowego Brutto per capita. W 2003 roku §wiatowy wzrost
gospodarczy byl prawie dziesieciokrotnie wyzszy niz w 1820 roku (z 667$ wzrost

1 'W publikacji pojecia: instytucja kredytowa, bank, instytucja finansowa, sa uzywane
zamiennie. Wedlug ustawy ,,Prawo bankowe” instytucja kredytowa oznacza podmiot ma-
jacy swoja siedzibe za granica Rzeczypospolitej Polskiej na terytorium jednego z panstw
cztonkowskich Unii Europejskiej, zwanych dalej ,,paristwami cztonkowskimi”, prowadzacy
we wlasnym imieniu i na wlasny rachunek, na podstawie zezwolenia wlasciwych wtadz
nadzorczych, dziatalno$é polegajaca na przyjmowaniu depozytéw lub innych $rodkéw po-
wierzonych pod jakimkolwiek tytulem zwrotnym i udzieleniu kredytéw lub na wydawaniu
pieniagdza elektronicznego. Najogélniej ujmujac, instytucja kredytowa jest bankiem.

2 W tlumaczenie na jezyk polski oznacza ,zbyt duzy, zeby upa$¢”. M. Iwanicz-Droz-
dowska, Metody oceny dziatalnosci banku, Poltext, Warszawa 1999, s. 56.

3 Jedna z gléwnych ksigzek T. B. Veblena, w ttumaczeniu na jezyk polski ,, Teoria klasy
prézniaczej”.

4 Zob. R. Solow: A Contribution to the Theory of Economic Growth. “Quarterly Jour-
nal of Economics”, February 1956; R. Todd, M. Keane: Wyktady z makroekonomii, SGH,
Warszawa 1995; J. Sachs, F. Larrain: Macroeconomics in the Global Economy. Prentice-
Hall 1993.

5 Por. E. D. Domar: Szkice z teorii wzrostu gospodarczego, PWN, Warszawa 1962,
rozdz. IV.

38



Rozwéj instytucji kredytowych a wzrost gospodarczy...

do 6516%)8. Tempo wzrostu gospodarczego nabrato niesamowitego przyspieszenia
w ostatniej dekadzie. Ze znikomej wielkosci 0,05 proc. przed 1820 rokiem wzrosto
w latach 1820-1870 do $redniego tempa 0,54 proc. rocznie.

W kolejnych latach, az do dnia dzisiejszego mimo istniejacego kryzysu, w Pol-
sce na trwate przekroczyto 1 proc. Przy czym na uwage zastuguje rzecz niezwy-
kle interesujaca, tempo wzrostu Produktu Krajowego Brutto per capita w ciagu
ostatnich 200 lat ujawnia trend rosnacy. W latach 1870-1950 wyniosto 1,1 proc.,
w latach 1950-2003 osiggneto imponujacy rezultat w wysokosci 2,1 proc. W Pol-
sce Produkt Krajowy Brutto w latach 2000-2010 wynosit odpowiednio: 4,2 proc.;
1,0 proc.; 1,4 proc.; 3,7 proc.; 5,5 proc.; 3,6 proc.; 6,1 proc.; 6,6 proc.; 5,0 proc.;
1,8 proc.; 3,8 proc.

2. Interakcje pomiedzy sektorem bankowym w Polsce
a dlugookresowym wzrostem gospodarczym

Poszukiwanie wzajemnych interakcji pomiedzy rozwojem sektora bankowego
a wzrostem gospodarczym wielu autoréw rozpoczyna od wprowadzenia do prob-
lematyki posrednictwa finansowego i roli bankéw (oraz rynkéw finansowych)
przedstawiajac m.in. nastepujace zagadnienia:”

* najwazniejsze rodzaje operacji bankowych,

* istote mobilizacji i gromadzenia oszczednoSci,

* zagadnienia dywersyfikacji i zarzadzanie ryzykiem,

¢ modele zachowania bankéw,

* zmiany w bankowo$ci i zachowaniu bankéw, zwigzane z racjonowaniem

kredytow, asymetrig informacji, sekurytyzacja, etc.

Wspéblzaleznosci gospodarcze analizowane sg zatem wedtug réznych koncep-
¢ji i na ich podstawie budowane sg najprzer6zniejsze modele interakcji, pod wa-
runkiem, ze wystepujg pewne zaleznosci charakterystyczne dla konstruowanych
modeli, np. teorii wzrostu gospodarczego. Prowadzac liczne badania empiryczne
dotyczace rozwoju sektora bankowego, autorka podjeta prébe opisania wystepu-
jacych zaleznoéci przyczynowo-skutkowych pomiedzy instytucjami kredytowymi
a wzrostem gospodarczym. Tym samym korzystajac z zasady indukcji, mogta
prowadzi¢ rozwazania rozpoczynajac od zagadnien mikroekonomicznych prze-

6

2009.
7 Zob. K. Matthews and J. Thompson: The Economics of Banking (Ekonomika
Bankowosci), PWE, Warszawa 2007.

Zob. W. Pacho red.: Szkice z dynamiki i stabilizacji gospodarki, SGH, Warszawa
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chodzac do kwestii makroekonomicznych. Rozwazania teoretyczne o interakcji
oparta gtéwnie na neoklasycznym modelu wzrostu R. Solowa, nawigzujac takze
do schematu wspétzaleznosci w ujeciu dynamicznym J. Bremonda, J. F. Coueta,
M. M. Salorta. Postugujac sie kategorig ekonomiczng o akumulacji kapitatu moz-
na wnioskowaé, ze wzrost akumulacji kapitatu ma wptyw na popyt, a tym samym
na poziom produkcji w przyszlym okresie.

Rys. 1. Schemat wspétzaleznosci w ujeciu dynamicznym

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie J. Bremond, J. F. Couet, M. M. Salort: Diction-
naire de L’essentiel en Economie, Quatrieme Edition, Editions Liris, Paris 2004,
przektad K. Malaga, Kompendium wiedzy o ekonomii, Wydawnictwo Naukowe

PWN, Warszawa 2005, s. 57.

Przedstawiony schemat na rysunku 1 informuje o dynamice interakgji, jezeli
nastepuje wzrost produkcji, wowczas rosng dochody i wydatki, zaré6wno w przed-
siebiorstwach, jak i w instytucjach kredytowych. Zachodzace interakcje prowadza
do wzrostu popytu na produkty przedsiebiorstw lub do wzrostu popytu na ustugi
instytucji bankowych oraz do wzrostu samej produkcji w obu sektorach. Banki
pelnia tu zasadniczg role w alokacji kapitatu i wzroscie gospodarczym. Podobny
poglad wyrazil réwniez w swojej pracy M. Hellwig®. W obszerny sposéb wpltyw

8 M. Hellwig: Banking, Financial Intermediation and Corporate Finance. In Europen
Financial Integration, edited by A. Giovannini and C. Mayer. Cambridge: Cambridge Uni-
versity Press 1991.
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znaczenia kapitatu uzasadnit w swojej pracy takze A. Gerschenkron®. Poglad gto-
szony przez niego odnosnie roli bankéw we wzroscie gospodarczym do dzis§ sta-
nowi imperatyw rozwazan teoretycznych wielu badaczy. Z teoretycznego punktu
widzenia poglad o rzadkosci kapitatu jest uzyteczny w analizie wzrostu gospodar-
czego. Rozwazajac role kapitatu zewnetrznego (bankowego) mozna stwierdzié, ze
jest sita napedowa przedsiebiorstw réznych sektoréw. Zapotrzebowanie na kapi-
tat zgtaszane przez przedsiebiorcéw (popyt na pienigdz kredytowy) stanowi takze
site napedowg sektora bankowego, gtéwnie jego efektywnosci i konkurencyjnosci.
Pelni zatem role ogdlnego rozwoju gospodarczego w skali mikro i makro. Ele-
mentem wspolnym natomiast jest ogélna tendencja rosnaca, poprawy relatywnej
efektywnosci sektorow.

Wspéblezesna gospodarka rynkowa wywiera silng presje na instytucje banko-
we dysponujace kapitatem, sklaniajac je do poszukiwania jak najefektywniejszych
alternatyw jego wykorzystania. Ten fakt powoduje, ze przy podejmowaniu de-
cyzji o jego zaangazowaniu, instytucje kredytowe kieruja sie gtéwnie kryterium
ekonomicznej efektywnosci. Natomiast przez pojecie optacalnosci (efektywnosci
ekonomicznej bankéw), wykorzystujac model wspétzalezno$ci pomiedzy sek-
torem przedsiebiorstw i sektorem bankowym oraz zaproponowany do pomiaru
relatywnej efektywnosci i produktywnosci model posrednika, nalezy rozumieé
relacje efektéw, ktére uzyskano w wyniku zaangazowania §rodkéw w dziatalnosé
inwestycyjng przedsiebiorstw, do nakladéw niezbednych w celu stworzenia, a na-
stepnie eksploatacji tej inwestycji. Aby méc prawidtowo oszacowaé efektywnosé,
a nastepnie we wtasciwy sposéb zbadaé relacje efektéw do nakitadéw, zdaniem
wielu ekonomistéw zajmujacych sie ta tematyka, trzeba przeprowadzié rachunek
ekonomicznej efektywnosci inwestycji. Sposéb jej przeprowadzania oraz dobér
metod zalezy od inwencji i wiedzy badacza. Na przyktad H. Krynski rachunek ten
definiuje jako ,,0g6t obliczen zwigzanych z poréwnaniem efektéw uzyskiwanych
(...) ze zrealizowanej inwestycji z nakladami niezbednymi do ich osiagniecia”!?.
Warto réwniez podkreslié, ze rachunek ekonomicznej efektywnosci inwestycji
moze by¢ prowadzony w przedsiebiorstwach o ré6znym charakterze, jak rowniez
w instytucjach kredytowych. Przedstawiona interakcja wzrostu gospodarczego
moze stuzy¢ zaréwno do oceny prospektywnej zamierzen inwestycyjnych (rachu-
nek efektywnosci ex ante — jako narzedzia pomocniczego przy podejmowaniu de-
cyzji dotyczacych przysziosci), jak réwniez do oceny inwestycji zrealizowanych

9 A. Gerschenkron: Economic Backwardness in Theoretical Perspective. Cambridge:
Harvard University Press 1962.

10 H. Krynski: Rachunek ekonomiczny efektywnosci zamierzen inwestycyjnych, PWN,
Warszawa 1978, s. 24.
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(analiza retrospektywna — rachunek efektywnosci ex post), ktérej celem jest po-
kazanie jak podmioty biorace udziat w interakcji, efektywnie wykorzystywaty
w przeszloSci posiadane zasoby.

Wséréd probleméw wspétczesnej makroekonomii i mikroekonomii szczegélne
miejsce zajmujg zagadnienia dtugookresowego wzrostu gospodarczego oraz czyn-
niki determinujace przebieg procesu wzrostu. W rozwazanej konkretnej sytuacji
chodzi o dlugookresowy wzrost efektywnosci i produktywnosci sektora bankowe-
go ogétem. W tym miejscu mozna mowié o wyraznym przeformutowaniu badan,
koncentrujac sie na mikroekonomicznych rozwazaniach o bankach, dochodzimy
do rozwazan makroekonomicznych, wywodzac o ich waznej roli we wzroScie go-
spodarczym. Motywem takiego ujecia zagadnienia byto uwypuklenie ekonomicz-
nych zwiazk6w sektora bankowego ze wzrostem gospodarczym. Podstawa ist-
niejacych zwigzkéw sg prawidtowosci rynkéw, ktore sg rynkami o szczegdlnym
charakterze. Okres$lone zachowanie jednego podmiotu implikuje powstanie, roz-
woj lub ograniczenie innych podmiotéw rynku. Przewidywanie tych zjawisk uta-
twia prognozowanie zachowan uczestnikéw rynkéw w diugim okresie i w istotny
sposob ksztaltuje pozycje bankéw oraz przedsiebiorstw. Wzrost gospodarczy jest
zagadnieniem, ktére nalezy rozpatrywacé w perspektywie dtugookresowej. W krot-
kim okresie mozemy badaé jedynie stopien wykorzystania istniejacych zdolnosci
produkeyjnych!!. Rozwazania o wzro$cie gospodarczym i istniejacych zaleznos-
ciach od czynnikéw wytworczych sektora przedsiebiorstw i sektora bankowego,
uwzgledniaja mozliwosci przyrostu zdolnosci produkcyjnych instytucji kredyto-
wych i przedsiebiorstw. W dtugim okresie tempo wzrostu tych zasobéw okreslaé
bedzie tempo wzrostu produkeji.

Badania empiryczne prowadzone przez autorke wykazaly, ze w okresie 2000-
2010 mamy do czynienia z czeSciowo niewykorzystanymi zdolnosciami produk-
cyjnymi instytucji kredytowych, mimo ciaglego ich zwiekszania skali dziatalno-
$ci (mierzonej wzrostem sumy bilansowej, funduszy wtasnych, iloéci i wartosci
udzielonych kredytéw...). Zgodnie z zatozeniami wzrostu gospodarczego w ana-
lizie dtugookresowej istotnymi elementami sa tempo wzrostu produkeji i tempo
przyrostu dostepnych zasobéw czynnikéw produke;ji.

Rozpatrzmy mozliwo$ci wzrostu gospodarczego na podstawie modelu E. D.
Domara!? przyjmujac, ze jego podstawa jest gtéwnie kapital. Wielko$é kapitatu

M. Garbicz, E. Golachowski: Elementarne modele makroekonomiczne, SGH, wyda-
nie IV, Warszawa 2004, s. 155.

12 Por. E.D. Domar: Szkice z teorii wzrostu gospodarczego, PWN, rozdzial IV, Warsza-
wa 1962.
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w bankach jak i w badanych przedsiebiorstwach miala generalnie w ostatniej
dekadzie tendencje wzrostu. Finansowanie przedsiebiorstw (inwestowanie) wy-
wiera dwojaki wplyw na gospodarke. Z jednej strony pojawia sie efekt popytowy,
bedacy skutkiem wzrostu inwestycji (nowe maszyny i urzadzenia, zakup ziemi,
rozbudowa obiektéw), z drugiej — efekt produkcyjny (podazowy) polegajacy na
wzro$cie zdolnosci produkcyjnych przedsiebiorstw. W tym miejscu nalezy wspo-
mnie¢ réwniez o funkcji mnoznikowej kredytéw udzielonych przedsiebiorstwom.
Dzieki efektowi mnoznikowemu banki majg zdolno§é zwiekszania skali dziatalno-
§ci. Oznacza to wzrost popytu, ktéry wraz ze wzrostem produkgji i ustug kreuje
dodatkowe dochody i stwarza dodatkowy popyt na dobra w dtugim okresie cza-
su. Przyrost inwestycji podobnie jak przyrost kredytéw uruchamia wspomnia-
ny mechanizm mnoznikowy wzrostu produkcji pod wptywem wzrostu popytu.
W krotkim okresie wzrost inwestycji w przedsiebiorstwach tworzy popyt, w dtu-
gim okresie powieksza natomiast zdolnosci produkcyjne gospodarki, a wiec ge-
neruje mozliwosci dalszego wzrostu produkcji, ktére moga zostaé¢ sfinansowane
kapitatem obcym (bankowym).

Model E. D. Domara doskonale pasuje do analizy wzrostu gospodarczego po-
wodowanego wzrostem czynnikéw produkcji w sektorze przedsiebiorstw oraz
w sektorze bankowym, gdyz zaklada gospodarke dwusektorows, jest to model
gospodarki zamknietej, bez uwzgledniania roli panstwa. Gospodarka znajdzie sie
na §ciezce zréwnowazonego wzrostu pod warunkiem, ze osiagnie odpowiednie
tempo inwestowania i tempo wzrostu dochodéw (produkcji). Model E. D. Domara
nie precyzuje natomiast, od czego w istocie rzeczy zalezy tempo wzrostu gospo-
darczego, ani tez nie okre§la, jakie to tempo bedzie w przysztosci. W gospodarce
rynkowej dynamika ta jest sumg dzialan wielu niezaleznie inwestujgcych pod-
miotéw ekonomicznych i dlatego nalezy liczy¢ sie z odchyleniem sie gospodarki
od optymalnej Sciezki wzrostu. Swiadoma interwencja panstwa (np. regulowanie
inwestycji w rolnictwie przez system doptat do preferencyjnych kredytéw rolni-
czych) moze dodatkowo pomdéc w osiaganiu i utrzymaniu pozadanej dziatalnosci
inwestycyjnej, okreslonego kierunku produkgji rolniczej i zré6wnowazonego wzro-
stu gospodarczego. Dopdki wystepuje stale zwiekszanie kategorii ekonomicznych,
dotyczacych przede wszystkim sit wytworczych, dochodu narodowego i konsump-
¢ji spoteczenstwa w okreslonym typie stosunkéw produkcji, wéwezas méwimy, ze
wystepuje wzrost gospodarczy'®. W okresie objetym badaniem 2000-2010 wyste-
powato state zwiekszenie wybranych kategorii ekonomicznych, sytuacje te obra-
zuje rysunek 2.

13 Mata encyklopedia ekonomiczna, PWE, Warszawa 1974, s. 919.
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Rys. 2. Ewolucja PKB w Polsce w latach 2000-2010 i wzrost skali dziatalnosci
instytucji kredytowych mierzony wielko$cig funduszy wtasnych sektora
bankowego.

Zrédto:  Dane pochodzg ze raportéw zamieszczonych na stronie internetowej Komisji

Nadzoru Finansowego.

Mozna zatem wywies¢, ze sektor bankowy mial pozytywny wpltyw na wzrost
gospodarczy w naszym kraju. Glé6wna role we wzroscie gospodarczym, jak pod-
kreslaja ekonomis$ci, odgrywa akumulacja pewnej czesci dochodu narodowego.
Powieksza ona istniejacy juz zaséb majatku produkcyjnego (kapitatu), stano-
wi imperatyw postepu technicznego. Zaréwno w sektorze przedsiebiorstw jak
i sektorze bankowym mozemy méwié o akumulacji kapitatu. W badanym okresie
w bankach w Polsce zysk w wiekszo$ci byl przeznaczany na zwiekszenie funduszy
wlasnych. W mniejszym stopniu na wyptate dywidend, wobec czego skala dziatal-
noSci bankéw sukcesywnie rosta. Nalezy podkreslié, ze akumulacja stwarza jedy-
nie potencjalne warunki wzrostu gospodarczego, ktére prowadza do faktyczne-
go wzrostu dochodu narodowego w zaleznosci od wzrostu zatrudnienia, postepu
technologicznego i wzrostu wydajnosci pracy. Jezeli zatem moéwimy o wzroscie
produktywnosci w sektorze bankowym oraz o wzroscie wydajnosci pracy w sferze
realnej, dzieki m.in. doptywowi kapitatu z tytutu kredytéw, szerzej na ten temat
wypowiadali sie inni wcze$niej cytowani badacze, to nalezy wskazaé, ze nastepo-
wal wzrost stopy zyciowej spoteczenstwa tworzacego interakcje. Tempo wzrostu
stopy zyciowej zalezato natomiast w powaznym stopniu od charakteru istnieja-
cych stosunkéw produkcji.
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O wzrosScie gospodarczym w kapitalizmie decyduje nie sam fakt zwieksza-
nia zdolnosci produkcyjnych zasobu kapitatu, ale przede wszystkim odpowied-
ni wzrost efektywnego popytu na dobra kapitalowe i konsumpcyjne. Jesli popyt
wzrasta niedostatecznie, wéwczas obserwujemy zjawisko niepetnego wykorzysta-
nia zdolnosci produkceyjnych, co jest z reguly trwalg cechg rozwinietej gospodarki
kapitalistycznej'*. Wzrost efektywnego popytu zwiazany jest przede wszystkim ze
wzrostem wydatkow inwestycyjnych, ktére po pewnym okresie zwiekszajg zdol-
nosci produkcyjne gospodarki kapitalistycznej. W tym miejscu nie ma znaczenia,
czy wydatek inwestycyjny pochodzi ze §rodkéw bankowych — kredytu, czy z nad-
wyzki finansowej. Wazne jest aby nastepowal wydatek inwestycyjny, wigzacy sie
z akumulacjg kapitatu i prowadzit do powiekszania zdolnosci produkcyjnych.

Na marginesie nalezy zaznaczy¢, ze wzrost gospodarczy w kapitalizmie prze-
biega przez powtarzajace sie nieregularne wahania cykliczne, stad tez w dlugim
okresie nie zawsze mozliwy jest wzrost produktywnosci instytucji bankowych
oraz przedsiebiorstw, a zatem wystapi sytuacja odmienna.

Mozna zatem powiedzieé, ze teoretyczne modele wzrostu gospodarki kapitali-
stycznej koncentruja sie wokét trzech kluczowych zagadnien':

1) po pierwsze, podejmowania decyzji dotyczacych wielkoSci inwestycyjnych

kapitalistycznych przedsiebiorstw;

2) po drugie, prawidtowosci rzadzacych podzialem dochodu narodowego;

3) po trzecie, wyboru metody wytwarzania i stosowania réznych typéw poste-

pu technicznego.

Wszystkie teorie wzrostu gospodarczego sg zgodne, ze gtéwnym zrédlem wzro-
stu jest akumulacja kapitatu i postep techniczny. Nie wnikajac w przebieg i skutki
przedstawiania tych zjawisk, we wspétczesnym zyciu gospodarczym mamy do czy-
nienia z réznymi jednostkami. Ujmujac rzecz ogdlniej, z podmiotami nalezacymi
do r6znych branz, wzglednie sektoréw. Wszystkie te jednostki gospodarcze gczy
jedno, sg one powigzane z gospodarka. Przedsiebiorstwa, do ktérych zalicza sie
réwniez banki, sg réwniez jednostkami gospodarczymi systemu gospodarczego.
Takze od ich ekonomicznej efektywnosci zalezy poziom zycia spoteczenstwa oraz
poziom wzrostu gospodarczego.

Celem niniejszej publikacji jest zatem wskazanie interakcji jakie zachodzg
miedzy sektorami, polityka ekonomiczng, zdarzeniami ekonomicznymi majacy-
mi wptyw na wzrost gospodarczy. Prowadzone rozwazania w zakresie interakeji
pomiedzy sektorem bankowym a wzrostem gospodarczym majg charakter jedynie
pobiezny. Szczegdétowe préby analizowania tych relacji moglyby by¢ podjete, gdy-

4 Zob. R. J. Barro: Makroekonomia, PWE, Warszawa 1997, s. 306-335.
15 Mata encyklopedia ekonomiczna, op. cit., s. 920.
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by zostaly poprzedzone odpowiednimi badaniami empirycznymi w powigzaniu
z wyraznie sformutowang hipoteza badawczg. Celem publikacji nie jest zatem
pomiar konkretnych zaleznosci wystepujacych pomiedzy sektorami a wzrostem
gospodarczym a jedynie wskazanie, ze istniejg dostateczne podstawy by twierdzié,
ze takie zalezno$ci wystepuja.

To co wydaje sie wielu badaczom krancowo nieracjonalne z perspektywy mi-
kroekonomicznej, w krotkim okresie czasu podczas wystepujacych zawirowan na
rynkach finansowych, moze okazaé sie racjonalne z punktu widzenia makroeko-
nomicznego i w dtuzszym horyzoncie czasowym. Piszac o instytucjach bankowych
i wystepujacych turbulencjach na rynkach finansowych, zanim zostang podjete
wobec nich radykalne rozwigzania, nalezy na ich role patrze¢ wieloaspektowo
i w perspektywie dlugookresowe;.

Mozna by rzec za M. Maimonidesem [1135-1204]%, ze ludzie czesto sa wier-
ni pogladom, ktére przyswoili w mtodosci, sita przyzwyczajenia ogranicza ich
w dotarciu do prawdy. Stowa stawnego filozofa i teologa az nadto pasujg do wielu
reformatorow i badaczy biezacego okresu.

Dokonujac przegladu literatury przedmiotu, opisujacej kwestie zaleznosci
pomiedzy poziomem rozwoju instytucji bankowych a wzrostem gospodarczym,
warto wskazaé¢ réwniez na odrebne stanowiska badaczy. Pierwsza grupa ekono-
mistéw opowiada sie za istnieniem wyraznej interakcji, druga grupa badaczy, co
do zasady, nie kwestionuje wprawdzie wprost mozliwosci oddziatywania sektora
bankowego na wzrost gospodarczy, niemniej zauwaza, ze brak jest dostatecznych
podstaw by twierdzié, ze zalezno§¢ taka wystepuje.

Odwolujac sie do okresu nawet do$¢ odlegtego, poczatku XX wieku J. A.
Szchumpeter [1911]'7 pisal, ze w rozwoju gospodarczym istotna role odgrywaja
banki. Dokonuja one realokacji kapitatu do sektoréw zglaszajacych zapotrzebo-
wanie na kapital. Na podstawie modelu J. Greenwooda i B. Jovanovicia (1989)!8
oraz V. R. Bencivenga i B. D. Smitha [1998]'°, w ktérych zaréwno wzrost go-
spodarczy, jak i system finansowy majag charakter endogeniczny — rozbudowana
infrastruktura finansowa obniza koszty, niweluje zjawisko asymetrii informa-
¢ji, a zatem zwieksza stope zysku z kapitalu, co ma wplyw na wzrost inwestycji

16 Zob. Bob de Wit and Ron Meyer: Sirategy Synthesis (Synteza Strategii), PWN,
Warszawa 2007, s. 17.

17 J. A. Schumpeter: A Theory of Economic Development, Harvard University Press,
Cambridge 1911.

18 J. Greenwood, B. Jovanovic: Financial Development, Growth and the Distribution of
Income, NBER, ,,Working Papers”, N° 3189, 1989.

19 VR. Bencivenga i B.D. Smitha: Financial Intermediation and Endogenous Growth,
Rochester Center for Economic Research, “Working Paper”, N° 159, 1998.

46



Rozwéj instytucji kredytowych a wzrost gospodarczy...

i przyS$pieszenie wzrostu gospodarczego. Oba modele wykazuja, ze instytucje kre-
dytowe stymulujg wzrost gospodarczy. Istnienie instytucji kredytowych skutkuje
lepsza klasyfikacja projektéw (ang. projects screeningiem), co sprzyja szybszemu
wzrostowi gospodarczemu.

Podobny poglad na podstawie przeprowadzonych badan glosza J. Greenwald,
M. Salinger i J. Stiglitz [1992]%°. Niski poziom rozwoju infrastruktury finanso-
wej prowadzi do nasilenia sie niedoskonatoéci rynku, a przez to do spowolnienia
wzrostu gospodarczego. W efekcie brak jest impulséw do inwestowania w rozwdj
przedsiebiorstw. Wobec czego nie mozna méwié o dtugookresowym wzroscie go-
spodarczym.

V. R. Benciveng i B. D. Smith [1998]%! uwazaja natomiast, iz rozwinieta infra-
struktura finansowa poprzez akumulacje oszczednoSci réwniez stymuluje wzrost
gospodarczy.

R. King i R. Livine [1993]?%2 wskazuja na pozytywny wplyw systemu finanso-
wego na przedsiebiorczosé.

Wskazani badacze i ich prace odnosza sie do istnienia wyraZznej zaleznosci po-
miedzy stopniem rozwoju infrastruktury finansowej a wzrostem gospodarczym.
Badacze o odmiennych pogladach jedynie tylko poddaja w watpliwo$é tezy o in-
terakcji, stawiajac pytania kontestujace wystepowanie zaleznosci pomiedzy efek-
tywna infrastruktura finansowa a wzrostem gospodarczym.

J. Robinson [1952]?3 natomiast pisze, ze rozwdj finansowy nie jest czynnikiem
wzrostu, lecz efektem wzrostu i rozwoju gospodarczego. To uczestnicy zycia go-
spodarczego — gospodarstwa rolne, przedsiebiorstwa — wytwarzajg produkcje.
Rozwdj gospodarczy, a tym samym tempo wzrostu produkeji wplywa na popyt na
zrédia finansowania pochodzace z systemu bankowego.

W kontekscie prowadzonych rozwazan warto przytoczy¢ stanowisko R. Lucasa
[1988]%, ze zalezno§é miedzy rozwojem infrastruktury finansowej a rozwojem
gospodarczym jest nadmiernie uwypuklona, natomiast znaczenie instytucji finan-
sowych dla procesu wzrostu gospodarczego nadmiernie przecenione.

20 B. Greenwald, M. Salinger i J. Stiglitz: Imperfect Capital Markets and Productivity
Growth, April 1992, maszynopis.

21 VR. Bencivenga i B.D. Smitha: Financial Intermediation..., op.cit.

22 R. King, R. Livine: Finance and Growth; Schumpeter Might Be Right, ,Quarterly
Journal of Economics”, N° 1 1993.

2 J. Robinson: The Generalization of the General Theory, w: The Rate of Interest and
Others Essays, Macmillan, New York, London.

24 R. Lucas: On the Mechanics of Economic Development, ‘Journal of Monetary Eco-
nomics”, N° 22 1988.
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3. Préoba oceny

Zrozumienie i udowodnienie powyzszych zagadnien ma kluczowe znaczenie
dla prawidlowej oceny dorobku literatury teoretycznej ostatnich lat, dotyczacej
makroekonomicznych skutkéw instytucji bankowych i sformutowania poprawno-
$ci wnioskéw wyptywajacych z przeprowadzonych badan empirycznych.

Konkludujac, nalezy stwierdzi¢, ze rozw¢j infrastruktury finansowej i jej wptyw
na rozwdj innych sektoréw jest zbyt ztozony, stad wystepuje nieustajgca potrzeba
prowadzenia wieloaspektowych badan. Ze wzgledu na réznorodno$é argumentéw
teoretycznych warto podkreéli, ze w badaniach prowadzonych przez autorke wy-
stepuje dodatnia korelacja (zalezno$¢) miedzy poziomem finansowania przedsie-
biorstw a efektywno$cia bankéw. Istnienie dodatniej korelacji pomiedzy wielko$-
cig udzielonych kredytow a efektywnoscig banké6w nie moze stanowié co prawda
podstaw do formutowania jednoznacznych wnioskéw w kwestii zalezno§ci miedzy
poziomem efektywnosci sektora bankowego a wzrostem gospodarczym, niemniej
nie ma réwniez podstaw do odrzucenia tychze wnioskéw. Wystepuje zatem po-
trzeba przeprowadzania dalszych badan, uwzgledniajacych wiele aspektow. Zmia-
ny zachodzace na rynkach finansowych determinowane globalizacja, liberalizacja,
deregulacja doprowadzily do wielu rowniez niekorzystnych sytuacji, niemniej nie
nalezy zapominag, ze to wlasnie banki sg silg napedowg rozwoju przedsiebiorstw
i przedsiebiorczosci. Spojrzenie na banki z tej perspektywy oraz perspektywy
wzrostu gospodarczego, pozwolitlo na nowe mozliwos$ci interpretacyjne podjetego
problemu. Wspétczesne neoklasyczne modele wzrostu gospodarczego koncentruja
sie gléwnie wokoét wyboru technik produkcji, postepu technologicznego i sposobu
mierzenia kapitalu. Réwniez w publikacji autorka nie abstrahowata od tych ka-
tegorii ekonomicznych, prowadzac rozwazania wokoét produkcji i produktywnosci
bankéw oraz ich wptywu poprzez finansowanie na przedsiebiorstwa sektora agro
i non agro, poprawe efektywnosci i postep technologiczny oraz istniejace zwigzki
i zalezno$ci majace wpltyw na postep technologiczny.

Konkluzja ogdlna jest nastepujaca, jezeli wystepuje doptyw kapitatu zewnetrz-
nego do przedsiebiorstw, ro$nie produkcja, rosng przychody i wydatki, co pro-
wadzi do wzrostu popytu na produkty i ustugi bankowe oraz do wzrostu skali
dziatalno$ci samych bankéw. Przyjmujac powyzszy punkt widzenia, kapitat obcy
wywotuje wplyw na wielko$¢ produkcji, a tym samym na jej poziom w dlugim
okresie czasu. Wybitny polski ekonomista O. Lange? juz ponad pét wieku temu

25 Zob. J. Gorski W. Sierpiniski: Historia powszechnej mysli ekonomicznej 1870-1950,
PWN, Warszawa 1975.
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zwracal uwage na potrzebe analiz branzowych i szczegétowych rozwigzan w skali
mikro. Ze wzgledow praktycznych istnieje jednak potrzeba odrebnego rozpatry-
wania poszczegélnych dziedzin lub aspektéw procesu gospodarczego. Rozwaza-
nia zaréwno teoretyczne (tj. z punktu widzenia praw ekonomicznych), jak tez
opisowe (tj. z punktu widzenia konkretnego przebiegu proceséw) majg réwniez
charakter aplikacyjny dla podejmowanych dziatan i kierunkéw rozwoju. Warto
zatem wskazywac na pozytywny potencjat instytucji finansowych, a mianowicie,
ze banki nadal petnig wazne funkcje w gospodarce, gtéwnie z powodu dostarcza-
nia krétko, srednio i dtugoterminowego kapitatu, przys$pieszajac sfinansowanie
inwestycji i tym samym przyczyniajac sie do szybszego wzrostu gospodarczego.

Wprawdzie brakuje petnej zgodnosci badaczy co do znaczenia stopnia rozwoju
instytucji bankowych dla wzrostu gospodarczego, niemniej wyniki analiz iloScio-
wych uprawniaja do oceny, ze wystepuje dodatnia korelacja pomiedzy uzyskany-
mi miernikami efektywnos$ci i produktywnosci instytucji bankowych a wzrostem
gospodarczym w analizowanym okresie.

Podsumowujac, w ocenie autorki publikacji, istniala potrzeba odmienne-
go spojrzenia na instytucje kredytowe i pokazania ich pozytywnego potencjatu,
w kontekécie istniejacych spadkéw/wzrostéw (sinusoidy) na krajowych i zagra-
nicznych rynkach finansowych.
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