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Koszty inflacji — przeglad piSmiennictwa

Wstep

Globalny kryzys finansowy, ktory wszedt w ostra faze w 2008 r., spowodowal, ze
przez ostatnie trzy lata zaré6wno w krajach rozwinigtych, jak i w wielu gospodar-
kach wschodzacych jako gtéwne wyzwanie dla polityki pienieznej postrzegano
tagodzenie skutkow kryzysu i to nie tylko za pomoca bardzo niskich stop procen-
towych, lecz takze innych, niestandardowych narzedzi. Moglo si¢ wydawac w tym
czasie, ze rola banku centralnego polegajaca na stabilizacji cen w celu ogranicza-
nia kosztdw zwigzanych z inflacjg przesuneta si¢ na dalszy plan. Obecnie jednak,
przynajmniej w czeSci gospodarek wschodzacych, pojawiaja sie¢ sygnaty narasta-
nia presji inflacyjne;j.

Mimo tych sygnatow, wiele bankow centralnych powstrzymuje si¢ przed za-
ostrzeniem polityki pienieznej. Do op6zniania podwyzek stop procentowych wy-
daje si¢ je skfania¢ obawa przed zniecheceniem przedsigbiorstw do inwestowania
i w efekcie — wydluzeniem okresu wychodzenia ze spowolnienia wzrostu gospo-
darczego. To ryzyko muszg one zestawia¢ z innym zagrozeniem, na ktore od wy-
buchu globalnego kryzysu finansowego zwraca si¢ mniejsza uwage, tzn. z koszta-
mi inflacji, w tym z wplywem inflacji na inwestycje przedsiebiorstw i wzrost go-
spodarczy. UznaliSmy, ze nadszedt wtaSciwy moment na przypomnienie tych
kosztoéw. Temu zagadnieniu jest poSwigcony niniejszy artykut.

Dokonujemy w nim przegladu teorii i wynikow badan empirycznych, pokazu-
jacych:

e jak inflacja wplywa na inwestycje przedsigbiorstw;
e jak oddzialuje na jako§¢ wydatkow publicznych;
e jak wplywa na zakres poSrednictwa finansowego;
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e jak wiaze si¢ z wysokoSciag podatkow ptaconych przez ludzi oraz
e jakie w zwigzku z nig ponosza oni nakfady.

Przekonanie o wysokich kosztach inflacji ma fundamentalne znaczenie dla
polityki gospodarczej. Uznanie stabilnoSci cen za podstawowy cel banku central-
nego stalo si¢ od lat 80. kanonem polityki pieni¢znej. Wydaje si¢ natomiast, ze
zagadnienie kosztow inflacji nigdy nie miato tak znaczacego wplywu na kierunki
badan w ekonomii jak na ramy prowadzenia polityki pieni¢znej. W ostatnich 20
latach inflacji po§wiecono co prawda wiecej artykutow niz jakiemukolwiek inne-
mu tematowi w ekonomii (zob. np. Weil [2005]), ale niewielki ich odsetek doty-
czyl kosztow inflacji. O tym, ze koszty inflacji nie sg zagadnieniem, ktére zostato
dostatecznie zbadane, mozna si¢ o przekonac, przegladajac np. Handbook of Ma-
croeconomics lub Handbook of Monetary Economics. W trzech obszernych to-
mach tej pierwszej pracy nie ma ani jednego rozdziatu na temat kosztow inflacji.
W drugiej pracy jest im poswigcony rozdzial 19. w drugim jej tomie, przy czym
autorzy tego rozdzialu niezwykle sceptycznie odnoszg si¢ do opisywanego zagad-
nienia [Driffil, Mizon i Ulph 2007]'. Niektorzy ekonomiSci nazywaja prace
o kosztach inflacji ,,opowiesciami” (np. Temple [2000]). Upowszechnienie si¢ tej
etykietki zwigkszytoby ryzyko odejscia od stabilnosci cen jako podstawowego celu
w polityce pieni¢znej. Obawy przed deflacja, ktore pojawily sie po wejsciu przez
globalny kryzys finansowy w ostra faze, sprawily, ze powrdcily takie sugestie (zob.
Blanchard, Dell’Ariccia i Paolo Mauro [2010]). Tymczasem, mimo ze koszty in-
flacji nie sg dostatecznie zbadane, to jest im poswigcone wiele bardzo wartoscio-
wych prac. Celem tego artykulu jest ich przyblizenie.

W jezyku polskim przeglad kosztow inflacji mozna znalez¢ w takich pracach
jak np. Wojtyna [1996], Czarny [2001], Kokoszczynski [2004] czy Baranowski
[2008]. Niniejszy artykut stanowi ich uzupetnienie. Od kazdej z nich r6zni si¢ co
najmniej pod jednym z trzech gtownych wzgledow.

Po pierwsze, inaczej niz zwykto si¢ to robi¢ w pracach na temat kosztéw infla-
cji, nie odwolujemy si¢ do uzytecznosci, ktora jest zmienng nieobserwowalna, nie
musi by¢ porownywalna miedzy jednostkami, a nawet gdyby byta poréwnywalna,
to moze nie mie¢ charakteru addytywnego, moze bazowac na nieracjonalnych
preferencjach itp. (wigcej na temat ograniczenn w wykorzystaniu uzytecznosci do
oceny roznych dziatafi w polityce gospodarczej mozna przeczyta¢ np. w: Johans-
son [1991] lub Ng [2004]). Na koszty inflacji patrzymy przez pryzmat jej wplywu
na wzrost gospodarki2, gdyz jest on wielkoscia obserwowang oraz — ogdlnie rzecz
biorgc — pozytywnie wplywajacg na uzyteczno$¢. Przede wszystkim jednak wydaje
sie nam, ze takie podejs$cie bardziej odpowiada dylematom, przed ktoérymi stane-
ty banki centralne po globalnym kryzysie finansowym. Koncentrowanie si¢ na

I Sceptycyzm ten mozna wyjasni¢ tym, ze praca ta powstala dosy¢ dawno — w 1990 .
(w 2007 r. Handbook of Monetary Economics zostal jedynie dodrukowany). Jej lektura wska-
zuje, ze w owym czasie liczba badan empirycznych, ktére w rygorystyczny sposob identyfikowaty
koszty inflacji, byta podobna do liczby badan niepozwalajacych na ich zidentyfikowanie.

2 Przez wplyw na wzrost gospodarki rozumiemy nie tylko oddzialywanie na tempo wzrostu
w dlugim okresie, ale i na poziom PKB w diugim okresie.
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wzroScie gospodarki sprawia, ze nie wszystko, co bywa nazywane w literaturze
kosztem inflacji, jest uznane za koszt w niniejszym artykule.

Po drugie, nieco inaczej systematyzujemy koszty inflacji. Odmiennie niz
w wigkszoSci prac na temat kosztow inflacji od czasu artykutu Fischera i Modiglia-
niego [1980], gléwna osig ich systematyzowania nie jest u nas natura inflacji (ocze-
kiwana vs. nieoczekiwana). Omawiamy je w kolejnoSci mechanizmdw, za ktorych
posrednictwem inflacja moze negatywnie wplywac na wzrost gospodarki.

Po trzecie, odwolujemy si¢ do niektorych publikacji, ktére — ze wzgledu np.
na date¢ ich wydania — nie zostaly uwzglednione w innych pracach na temat kosz-
toéw inflacji w jezyku polskim.

1. Koszty inflacji przy roznym jej poziomie

Termin inflacja wywodzi si¢ od facifiskiego stowa inflatio, oznaczajacego m. in.
»rozdecie”, ,wzdecie” [Beksiak 2001, s. 206], a wiec co$ niemitego — o nieprzyjem-
nych skutkach. Mikotaj Kopernik w XVI w. pisat®: , Lubo niezliczone upadku
krolestw, ksiestw i rzeczypospolitych moznaby naznaczy¢ przyczyny, te jednak
cztery: niezgoda, $miertelno$¢, nieptodnos¢ ziemi i spodlenie monety, s3 wedtug
mojego zdania najgtowniejsze. Trzy pierwsze sg tak jasne, iz nikt prawdzie ich nie
zaprzeczy; czwartg zas, to jest spodlenie monety, niektorzy tylko i to glebiej sie
zastanawiajacy uznaja, z powodu, ze nieraz, nie gwattownie, lecz zwolna i ukryty-
mi niejako drogami przyprawia panstwa o upadek. (...) szczegOlniej te kwitng
pafistwa, w ktérych jest dobra moneta, nikczemnieja za$ i upadaja te, ktore
spodlonej uzywaja”.

Jak wida¢, ludzie od dawna mieli Swiadomos¢, jak kosztowna jest dla nich infla-
cja, mimo ze jej wysoki poziom zaczal by¢ czestszym zjawiskiem dopiero stosunko-
wo niedawno. Przez wigkszo$¢ historii pienigdza przed wysoka inflacjg chronit spo-
teczefistwa jego kruszcowy charakter. Mimo ze nieodpowiedzialni wiadcy probo-
wali oslabia¢ t¢ ochrong, na r6zne sposoby zmniejszajac wage kruszcu w monecie
[Wojtowicz, Wojtowicz 2005], przed XX w. wysoka inflacja wystapifa na Swiecie
tylko kilka razy [Fischer, Sahay, Vegh 2002, s. 2; Dusza 2005].

Wraz z upowszechnieniem si¢ pienigdza papierowego, wysoka inflacja stata
si¢ znacznie czgstszym zjawiskiem. W samych krajach posocjalistycznych miato
miejsce 90 epizodow, w ktorych inflacja przekraczata 100% w skali roku. Tylko
w trzech krajach posocjalistycznych inflacja nigdy nie przekroczyla tego poziomu.
W siedmiu natomiast miata miejsce hiperinflacja®.

Wysoka inflacja jest zabojcza dla nowoczesnej gospodarki, ktora opiera si¢ na
wymianie. Gdy nikt nie chce przyjaé krajowego pienigdza, do wymiany towarow

3 Cytat pochodzi z 1528 r. z memoriatu Sposdb urzqdzenia monety [Wojtowicz, Wojtowicz
2005].

4 Zob. np. Fischer, Sahay i Vegh [2002] — jezeli definiowa¢ ja jako wzrost cen w skali mie-
sigca 0 50%, utrzymujacy si¢ przez co najmniej dwa miesiace z rz¢du.
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i ustug miedzy ludZmi dochodzi tylko wtedy, gdy kazda ze stron wymiany posiada
doktadnie taki rodzaj dobra i w takiej iloSci, jaka potrzebuje druga strona, lub
jedna ze stron wymiany posiada walute obcego kraju, a druga strona zgadza si¢
ja przyja¢ w zamian za przekazane dobra. Stad epizody wysokiej inflacji pokrywa-
ja si¢ generalnie z okresami najgiebszych zataman gospodarczych. W krajach
posocjalistycznych spadek PKB w okresach wysokiej inflacji wynidst §rednio
11,6% rocznie. Na 56 przypadkow spadku PKB przekraczajacego 10% rocznie
tylko w 12 nie towarzyszyla mu wysoka inflacja. Tylko w 4 przypadkach wysoka
inflacja ani nie poprzedzala, ani nie nastgpowata po takim spadku (jeden z tych
przypadkow byt okresem wojny). W wigkszoSci krajow posocjalistycznych, ktore
doswiadczyly dtugiego, przekraczajacego rok, okresu wysokiej inflacji PKB na
mieszkanca jest nadal nizszy niz przed zalamaniem si¢ centralnego planowania.
Natomiast we wszystkich krajach posocjalistycznych, w ktdrych inflacja nigdy nie
przekroczyta 100% w skali roku lub zostata sprowadzona ponizej takiego pozio-
mu w ciggu mniej niz jednego roku, dochdéd na mieszkanca jest teraz znacznie
wyzszy niz przed rozpoczeciem transformacji systemowej [Rzofica 2006].

Ale inflacja szkodzi poprawie warunkow zycia ludzi nie tylko wtedy, gdy jest
wysoka. Ujemny wplyw inflacji na wzrost gospodarczy potwierdzito wiele badan
empirycznych (zob. np. Levine, Renelt [1992]; Fischer [1993]; Barro [1995];
Ghosh, Phillips [1998]; Bruno, Easterly [1998]; Gylfason, Herbertsson [2001];
Khan, Senhadji [2001]; Li, Zou [2002]; Burdekin i in. [2004]; Vaona, Schiavo
[2007]; Kremer, Bick, Nautz [2010]; Espinoza, Leon, Prasad [2010]). Objety one
szerokg grupe krajow, w tym takie, w ktorych inflacja zawsze byta niska. Badania
te znaczaco roznig si¢ szacunkami progu inflacji, powyzej ktorego szkodzi ona
wzrostowi gospodarki. W tych najswiezszych, w ktorych wykorzystano najbardziej
zaawansowane techniki, jest on szacowany na wyraznie nizszym poziomie niz we
wezesnych pracach. Na przyktad Khan i Senhadji [2001] wskazuja, ze wynosi on
miedzy 1 a 3% dla krajow wysoko rozwinigtych oraz 7-11% dla krajow rozwija-
jacych sie. Burdekin i in. [2004] oceniajg, ze rOwniez dla gospodarek wschodza-
cych wynosi on 3%. Kremer, Bick i Nautz [2010] szacuja go na okoto 2% dla
krajow wysoko rozwini¢tych i 17% dla gospodarek wschodzacych, a Espinoza,
Leon i Prasad [2010] na odpowiednio 1 i 10%.

Mimo ze podstawa tych badan nie byt zaden spdjny model teoretyczny, czysto
empiryczna odpowiedZ na generalne pytanie, czy inflacja stanowi istotng deter-
minant¢ wzrostu gospodarki, jest pomocna przy okreSleniu znaczenia poszcze-
gblnych mechanizméw oddziatywania inflacji na wzrost. Teoria wskazuje na ist-
nienie kilku takich mechanizmoéw, ale nie bada ich w ramach jednego spdjnego
modelu. Tymczasem moga one (cho¢ nie musza) oddzialywac na wzrost gospo-
darki w przeciwnych kierunkach. Dodatkowo mozliwe jest wystepowanie migdzy
nimi skomplikowanych interakcji. Ponizej opisujemy najwazniejsze z nich.

5 Trzeba jednak pamigtaé, ze spadek PKB w krajach posocjalistycznych na poczatku okresu
transformacji systemowej mogt przynajmniej w cz¢sci odzwierciedla¢ zmniejszenie marnotraw-
stwa — powszechnego w socjalizmie. Wigcej na temat trudnos$ci z pordbwnywaniem PKB przed
i w trakcie transformacji systemowej mozna przeczyta¢ np. w Aslund [2002].
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2. Wplyw inflacji na efektywnos¢ inwestycji

Inflacja zaburza relacje cen poszczegdlnych towardw i ustug i to nawet jesli jest
umiarkowana lub niska. Potwierdzenie takiej zaleznoSci otrzymano dla krajow,
ktore nie doswiadczyly w badanych okresach epizoddéw wysokiej (powyzej 30%)
inflacji — np. dla Niemiec [Nautz, Scharff 2005], Kanady [Binette, Martel 2005],
Stanéw Zjednoczonych [Chang, Cheng 2000; Bick, Nautz 2008; Fielding, Mizen
2008], Wielkiej Brytanii [Banerjee, Mizen, Russell 2007], a takze strefy euro
[Nautz, Scharff 2006]. Badania te stanowig istotny postep w stosunku do stanu
wiedzy sprzed dwudziestu, czy nawet dziesigciu lat (zob. np. Driffil, Mizon, Ulph
[2007]; Temple [2000]).

Ceny dobr moga by¢ ustalane wedtug réznych mechanizméw. Jedne sa ustalane
na rynku, inne sa okreSlane przez producentdw. Jesli dokonuja oni zmian cen, to
ponosza zwigzany z tym koszt [Sheshinsky, Weiss 1977; Rotemberg 1983] (piszemy
o nim szerzej pod koniec tego artykulu). Koszt ten moze r6zni€ si¢ mi¢dzy dobra-
mi. W rezultacie ceny jednych dobr mogg zmieniaé si¢ (lub by¢ zmieniane) czeg-
Sciej, ale nieznacznie, a innych — rzadziej, ale o istotng wielkoS¢. Na skutek roznic
w sztywnosci poszczegOlnych cen, pod wplywem inflacji przestajg one w petni od-
zwierciedla¢ rzeczywista wartos¢, jaka konsumenci przypisuja poszczegdlnym towa-
rom i ustugom [Friedman 1977]. Uzyskanie niezafatszowanej informacji o rzeczy-
wistych preferencjach konsumentow staje si¢ drozsze. Przedsigbiorcy musza po-
Swigci€ wigcej czasu na zdobycie informacji, jak ksztattujg si¢ ceny sprzedawanych
przez nich towarow lub ustug w poréwnaniu z cenami innych dobr — wykorzystywa-
nych przez nich do produkcji oraz wytwarzanych przez konkurentéw. Trudniej jest
wiec im ocenic, co warto produkowaé, a czego nie. Z kolei gospodarstwom domo-
wym trudniej ocenié, co warto kupowac, a czego nie. Zaburzenie cen wzglednych
powodowane przez inflacj¢ skutkuje podejmowaniem biednych decyzji przez pod-
mioty gospodarujace (zob. Okun [1975]), w tym blednych decyzji odnosnie do kie-
runkdw inwestowania.

Efektywnosc¢ inwestycji jest obnizana przez inflacje takze dlatego, ze z jednej
strony, hamuje ona rozwdj sektora finansowego, ktory kieruje kapitat do najbar-
dziej efektywnych zastosowan, a z drugiej strony, zwieksza przynajmniej niektore
ciezary podatkowe. Ale o tym szerzej piszemy w dalszej czeSci artykutu.

3. Wplyw inflacji na efektywnos¢ wydatkow publicznych

W warunkach inflacji inwestycje nie zawsze trafiajg do tych gatezi gospodarki,
w ktorych przyniostyby najwiecej korzysci spoteczenstwu. Pogarsza si¢ rOwniez
jako§¢ wydawania pieniedzy publicznych. Osoby odpowiedzialne za dziedziny,
w ktorych koszty wzrosly o wielko§¢ mniejszg niz inflacja, starajg si¢ ukry¢ ten
fakt. Domagaja si¢ zwigkszenia wydatkow publicznych na podlegta im sfer¢ przy-
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najmniej o wskaznik inflacji, mimo ze ceny nabywanych przez nie dobr rosly wol-
niej. Ministerstwo finansow, tworzac projekt budzetu, ponosi wigc — podobnie jak
przedsigbiorcy i gospodarstwa domowe — koszty zwigzane ze zdobyciem informa-
cji o ksztattowaniu si¢ cen poszczeg6olnych towardw i ustug oraz — dodatkowo —
koszty sprawdzenia informacji przekazywanych przez urz¢dnikow zarzadzajacych
Srodkami publicznymi w poszczegdlnych dziedzinach [Aizenman, Hausmann
1995]. Dochodzimy tu do jednego z bigdnych kot, uruchamianych przez inflacje.
Wyzsza inflacja — niezaleznie od decyzji rzadu — obniza jako$¢ wydawania pienie-
dzy podatnikéw. Jezeli rzad probowalby temu przeciwdziataé, to w warunkach
wyzszej inflacji musialby zatrudni¢ wigkszg liczbe urzednikdw, ktdrych zadaniem
bytoby kontrolowanie innych urzednikow. Cze¢S¢ pieniedzy z podatkdéw bylaby
wiec wydawana na utrzymanie biurokracji — zupetnie zbednej przy stabilnych ce-
nach.

4. Wplyw inflacji na inwestycje

Inflacja zwigksza niepewno$¢ nie tylko co do cen wzglednych. Im jest wyzsza, tym
podlega wigkszym wahaniom, a w efekcie — tym trudniej jest przewidzie€ jej przy-
szly poziom. Potwierdzenie takiej zaleznoSci uzyskano w wielu badaniach empi-
rycznych — np. Golob [1994] wskazuje 17 takich badan (na 21 przez niego prze-
analizowanych), a O’Reilly [1998] — kolejnych 10. Jezeli inflacja w danym kraju
wynosi kilkadziesiat procent w skali roku, to jej zmiana o kilkana$cie punktow
procentowych — zaréwno w gore jak i w dot — jest zupetnie prawdopodobna.

Zrodet wiekszej zmiennosci inflacji wysokiej niz niskiej moze byé kilka [zob.
np. Ball 1992; Holland 1993a, 1993b; Evans, Wachtel 1993].

Po pierwsze, w warunkach szybko rosnacych cen rzady czesto ogtaszaja niere-
alistyczne plany ograniczenia ich wzrostu. Zapowiadaja, ze inflacja spadnie, ale
nie podejmuja wystarczajacych (lub nawet zadnych) dziatah zaostrzajacych poli-
tyke pienigzng, ktére moglyby to sprawic.

Po drugie, ludziom trudno uwierzy¢ w zapewnienia rzadu, ktéry dopuscit do
zwigkszenia inflacji. Rzad, ktory nie potrafit w przesziosci utrzymac inflacji pod
kontrola, jest mniej wiarygodny niz rzad, ktory taka kontrole zachowat.

Po trzecie, poszczegdlne instytucje panstwa mogg kierowaé do gospodarstw
domowych sprzeczne sygnaly odnosnie do przysziego tempa wzrostu cen. Taki
konflikt pojawia si¢ zazwyczaj znacznie czeSciej wtedy, gdy inflacja jest wysoka
i konieczne jest jej ograniczenie niz wtedy, kiedy jest ona niska i nalezy ja tylko
na takim poziomie utrzymac. Wszelkie zmiany rodza wigcej konfliktow niz zacho-
wanie sytuacji wyjsciowe;j.

Po czwarte, przewidywanie inflacji jest utrudniane przez niepewno$¢ dotycza-
ca sily i opdznienia, z jakim ujawniaja si¢ w gospodarce skutki zmiany w polityce
pieni¢znej. DopOki inflacja jest niska, ewentualne zmiany stop procentowych nie
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sa duze; nie ma wi¢c duzego znaczenia, z jaka doktadnie sitg i opdznieniem od-
dziatujg one na inflacje. Te kwestie nabierajg wagi wraz ze wzrostem inflacji, gdy
konieczna staje si¢ zmiana dotychczasowej polityki pieniezne;j.

Wigksza niepewno$¢ co do przysztych cen utrudnia planowanie wydatkéw
przez gospodarstwa domowe i przedsigbiorstwa. Trudniej tez im dokona¢ wyboru
sposobu finansowania wydatkow, bo jesli nie wiadomo, jaka bedzie inflacja, to
nie wiadomo rowniez, jakie bedzie oprocentowanie lokat i kredytéw, a takze jak
wysokie zaptaci si¢ podatki. Dokonywanie wlasciwego wyboru kolejnosci wydat-
kow oraz ich skali, utrudnione przez niepewnoS¢ co do cen wzglednych spowo-
dowang inflacja, staje si¢ jeszcze trudniejsze.

Inflacja moze prowadzi¢ do wzrostu takze jeszcze innego rodzaju niepewnosci
— co do przysztej sytuacji gospodarczej kraju. Poniewaz nie ma ekonomicznego
uzasadnienia dla dopuszczania do wysokiej inflacji, wladze, ktore pozwalajg na
jej wzrost, moga by¢ oceniane jako niezdolne do prowadzenia spdjnej i stabilnej
polityki gospodarczej [Eberly 1993; Fischer 1993].

Przynajmniej cze$¢ przedsigbiorcow odklada inwestycje do chwili zmniejsze-
nia niepewnoSci. Decyzje o inwestycji powoduja skutki, ktore wptywaja na sytu-
acje przedsiebiorstwa przez diugi czas. Poniewaz z wigkszoSci inwestycji trudno
si¢ wycofac bez kosztow (wiele maszyn mozna wykorzystaé tylko w jednym rodza-
ju dziatalno$ci), decyzje inwestycyjne muszg by¢ podejmowane z rozwaga. Fakt,
iz przedsiebiorcy rzadko stoja przed wyborem ,,inwestowaé teraz albo nigdy”,
a pochopne inwestycje moga przynieS¢ im wysokie straty, nadaje opcji odwleka-
nia inwestycji duzg warto$¢ — tym wyzsza, im wigksza jest niepewnos$¢ [McDo-
nald, Siegel 1987; Abel i in. 1996]. Opcja ta powoduje, ze przy podejmowaniu
decyzji o rozpoczeciu inwestycji obowiazuje zasada zlych nowin, zgodnie z ktorg
takie decyzje sg wrazliwe gléwnie na oczekiwang dotkliwoS¢ niekorzystnego roz-
woju sytuacji [Bernanke 1983].

Cze$¢ przedsigbiorcdw nie decyduje si¢ na inwestycje, jezeli nie ma pewnosci,
ze dodatkowa produkcja znajdzie odbiorcow. Taka pewnos¢ daja im dtugotermi-
nowe kontrakty. Ale w warunkach inflacji skroceniu ulega przecigtny okres obo-
wigzywania umow (zob. np. Reagan, Stulz [1993] oraz Guerrero [2005]). Kiedy
nie sposob przewidzied, jakie bedg ceny surowcow i pdtproduktdow wykorzystywa-
nych do produkcji w stosunku do ceny wytwarzanych i sprzedawanych dobr, ile
bedzie mozna naby¢ towarow i ustug za dang sume pieni¢dzy oraz jaka bedzie
sytuacja gospodarcza, mato kto decyduje si¢ wigza¢ umowa na diugi czas. Nie-
przewidziane zmiany cen wzglednych, przysziej inflacji, czy sytuacji gospodarcze;j
oznaczaja bowiem straty dla jednej ze stron kontraktu — wzglednie nieduze, jeze-
li umowa szybko wygasa, i bardzo wysokie, gdy obowigzuje dtugo.

Ten, wynikajacy z niestabilnoSci cen spadek wielkoSci inwestycji jest tym gleb-
szy, im wigksza jest swoboda przeptywu kapitalu. Przedsigbiorcy maja wowczas
szersze mozliwoSci chronienia swoich pieniedzy — moga przenosi¢ produkcje do
krajow o nizszym poziomie ryzyka, w ktorych rzad bardziej dba o wartos¢ pie-
niadza.
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Ujemny wplyw niepewno$ci wywotanej inflacjg na inwestycje stwierdzono za-
roOwno w krajach rozwijajacych sie, jak i rozwini¢tych, lub — ujmujac to inaczej —
zaro6wno w krajach o wysokiej, jak i niskiej lub co najwyzej umiarkowanej inflacji.
Pindyck i Solimano stwierdzili ujemng zalezno$¢ miedzy niepewnoScia zwigzang
z inflacjg a wielkoScig inwestycji zaréwno dla 6 krajow rozwinigtych i 6 krajow
rozwijajacych si¢ w latach 1960-1990. Serven [1998] zidentyfikowat ja na prdbie
94 krajow rozwijajacych si¢ w latach 1970-1995, Yeyati [1996] — dla 10 krajow
Ameryki Lacinskiej w latach 1961-1992, Serven i Solimano [1993] — dla 8 krajow
Ameryki Lacinskiej, 3 krajow azjatyckich i 2 afrykanskich, a Serven [1997] -
w przypadku 40 krajow Afryki Subsaharyjskiej w okresie 1970-1992. Z kolei
Kalckreuth [2000] otrzymal negatywna zalezno$¢ dla Niemiec w latach 1987-
1997, Ferderer [1993] oraz Byrne i Davis [2004] dla Stanéw Zjednoczonych, od-
powiednio w latach 1963-1989 i 1964-1999, a Driver i Moreton [1991] — dla Wiel-
kiej Brytanii w latach 1978-1987.

Inflacja zmniejsza inwestycje nie tylko dlatego, ze wywoluje niepewnos¢ co do
wielkoSci majacych znaczenie dla oceny zyskownosci poszczegdlnych projektow.
Podobny jakoSciowo skutek ma hamowanie przez nig rozwoju poSrednictwa fi-
nansowego oraz zwickszanie przynajmniej niektorych cigzaréw podatkowych.

5. Wplyw inflacji na zakres posrednictwa finansowego

Jesli pieniadz na skutek inflacji traci na wartoSci, ludzie starajg si¢ od niego ucie-
ka¢. Duza niepewnos$¢ co do przyszlych cen powoduje, ze nie tylko nie trzymajg
gotowki, ale 1 zmniejszaja oszczednoSci, ktorych wartoS¢ jest wyrazana w pienia-
dzu, bo nie wiedza, jaka bedzie jego sifa nabywcza w przysztosci, czyli ile towardw
i ustug beda mogli kupié za swoje oszcz¢dnosci. Co wigcej, sktonnos$¢ do trzyma-
nia oszczedno$ci w bankach i innych instytucjach finansowych spada pod wply-
wem inflacji, nawet jesli jest ona w pelni przewidywalna. Inflacja, na skutek np.
regulacji okreslajacych maksymalng wysoko$¢ nominalnego oprocentowania kre-
dytow, a takze konieczno$ci utrzymywania przez banki ptynnych rezerw nieprzy-
noszacych im dochodu, moze bowiem obnizaé realne oprocentowanie oszczed-
nosci, tj. oprocentowanie po odjeciu spadku sily nabywczej lokat spowodowanego
inflacja. Ujemny wplyw inflacji na zyskownoS¢ oszcze¢dzania znajduje potwierdze-
nie w wielu badaniach empirycznych (zob. np. Fama, Schwert [1979]; Boudo-
ukh, Richardson [1993]; Pennacchi [1991]; Barnes, Boyd, Smith [1999]; Boyd,
Levine, Smith [2001]).

Mimo ze kierunek wplywu zmian w zyskownosci oszczedzania na faczng wiel-
ko$¢ oszczednoSci nie jest jednoznacznie okreslony (zob. np. Gylafson [1998];
Romer [2000]), to mozna bezpiecznie przyjac, ze przy wysokiej inflacji przynaj-
mniej czeS$¢ gospodarstw domowych, zamiast oszczedza¢ w pienigdzu, zdecyduje
sie¢ ulokowa¢ posiadane srodki w nieruchomosci, ztoto lub dzieta sztuki. Inflacja
nie ma bowiem wplywu ani na powierzchni¢ nabytej ziemi, ani na wage kupione-
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go zlota, ani na liczbg posiadanych dziet sztuki. Co wigcej, wigksze zapotrzebo-
wanie na tego rodzaju dobra przy ich praktycznie niezmiennej ilo$ci prowadzi do
wzrostu ich cen szybszego niz w przypadku towarow i ustug®. To dodatkowo znie-
checa ludzi do utrzymywania oszczednosci, ktdrych wartoS¢ jest uyymowana w pie-
nigdzu. Mniejsza baza depozytowa ogranicza dostep podmiotow gospodarujacych
do kredytu. Poza tym, takie przesunig¢cie w sposobie lokowania oszczednosci
(prowadzace do wzrostu znaczenia inwestycji w nieruchomosci) jest samo w so-
bie niekorzystne dla wzrostu gospodarki [De Long; Summers 1991].

Inflacja najbardziej zmniejsza dostepnos$¢ kredytow dtugoterminowych i to
nawet jeSli pomina¢ fakt, ze im jest ona wyzsza, tym staje si¢ mniej przewidywal-
na, a w efekcie tym trudniej znalez¢ kogos$, kto chciatby wigzac si¢ umowa — tak-
ze kredytowa — na dtuzszy czas. Wraz z inflacjg — takze ta w pelni przewidywalng
— zwigksza sie realna warto§¢ rat kredytu regulowanych na poczatku cyklu splat.
Rata kredytu zawsze dzieli si¢ na dwie cz¢Sci: sptate kapitatu kredytu (suma sptat
kapitatu jest rowna srodkom pozyczonym kredytobiorcy przez bank) oraz ptatno-
Sci odsetkowe.

Przy inflacji wyzszej od zera ptatnoSci odsetkowe zawierajg takze czes¢ zabez-
pieczajacg banki przed utratg realnej wartosci pozyczonych Srodkow, ktora w rze-
czywistoSci nalezatoby uznac nie za odsetki, ale za wczesniejsza splate kapitatu.
CzeS¢ ta jest tym wicksza, im wyzsza jest inflacja. Na przyktad przy rocznej infla-
cji w wysokosci 10% miesigczna stafa rata kredytu zaciagnigtego na 30 lat, gdyby
w ogole byt on dostepny, bylaby na poczatku cyklu sptat realnie okoto dwukrot-
nie wyzsza niz przy inflacji wynoszacej 2,5%.

Zmniejszenie na skutek inflacji dostepnosci kredytu diugoterminowego mo-
globy ztagodzi¢ negatywny wplyw opisanych wyzej zmian w strukturze oszczed-
nosci na wzrost gospodarki. O ile sama inflacja powinna wzmacnia¢ bodzZce do
lokowania oszczednosci przez gospodarstwa domowe w nieruchomosci, o tyle
ograniczenie dostepnosci kredytu dtugoterminowego powinno zmniejsza¢ mozli-
woSci inwestycji mieszkaniowych. Teoretycznie ten drugi efekt mogtby nawet
przewazy¢ nad pierwszym. DoSwiadczenie wskazuje jednak, ze tak si¢ nie dzieje.
W krajach, w ktoérych inflacja byta chronicznie wysoka, jak np. w Argentynie,
struktura inwestycji jest szczegdlnie niekorzystna dla wzrostu gospodarki [por.
np. De Long, Summers 1991].

Nawet jesli inflacja jest na tyle niska, Ze nie zniechg¢ca ludzi do oszczedzania
w pienigdzu, moze ogranicza¢ dostep do kredytu na skutek asymetrii informacji.
Wystepuje ona wtedy, gdy jedna strona potencjalnej transakcji posiada wigcej
informacji na temat zagadnien majacych znaczenie dla jej obustronnej optacal-
nosci niz druga strona, a wiec w praktyce — zawsze. Przedsigbiorcy lub gospodar-

6 Arthur Okun, niezyjacy juz przewodniczacy Rady Doradcéw Ekonomicznych, pod koniec
prezydentury Johnsona podsumowal to w nastgpujacy sposob: ,,cwaniacy (...) dokonuja spryt-
nych wyboréw i czesto czerpia z inflacji korzysci (...). Z kolei prosty ciutacz oszczedzajacy na
przystowiowa czarng godzing wychodzi na naiwnego” [Mansfield 2002, s. 62]. Zob. tez t¢ czgsé
artykulu, w ktdrej piszemy o mozliwoSciach zabezpieczenia si¢ przed podatkiem inflacyjnym
przez osoby odpowiednio zamozne.
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stwa domowe ubiegajace si¢ o kredyt majg wigcej informacji na temat projektu,
na ktdry chcg pozyskaé finansowanie niz potencjalny kredytodawca. W przeci-
wienstwie do niego znaja réwniez wlasne zamierzenia odno$nie do regulowania
zobowigzan.

Asymetria informacji, od pewnego poziomu stopy procentowej, moze obnizaé
zyski z udzielania kredytéw i to z trzech powodow.

Po pierwsze, przy wysokiej stopie procentowej ro$nie odsetek potencjalnych
kredytobiorcow, ktorych projekty sa obarczone duzym ryzykiem. Projekty te
moga co prawda przynies¢ duze zyski, ale szanse na te zyski sa niewielkie; w efek-
cie ich oczekiwana zyskowno$¢ jest niska. Mimo to wypychajg one z rynku pro-
jekty dajace pewnoS¢ zyskow, ale nie tak spektakularnych, jak w przypadku ryzy-
kownych projektow, gdyby te zakonczyly sie sukcesem. WSrdd potencjalnych
kredytobiorcow nastepuje wigc negatywna selekcja [Stiglitz, Weiss 1981],

Po drugie, zwigksza si¢ odsetek potencjalnych kredytobiorcéw zamierzajacych
zachowywac si¢ niezgodnie z umowa, w tym od poczatku zaktadajacych, ze nie
beda sptacac kredytu. Jesli trudniejsza staje si¢ sptata kredytu, wtedy ro$nie po-
kusa naduzycia — niewywigzania si¢ z zaciagnigtych zobowigzan [Jaffee, Russell
1976; Bester, Hellwig 1987].

Po trzecie, zar6wno negatywna selekcja, jak i pokusa naduzycia podbijajg
koszty dziatan, jakie musi ponie$¢ kredytodawca, aby, z jednej strony, nie udzieli¢
kredytu osobie, ktora nie wywigze si¢ z podjetych zobowigzan, a z drugiej strony,
wyegzekwowac naleznoSci od nierzetelnych diuznikéw — ktorych sta¢ na sptate
kredytu, ale uznaja, ze przy wyzszej stopie procentowej im to si¢ nie ,,optaca”, bo
np. nie beda ubiegac si¢ o kredyt w przyszioSci. Kredytodawcy staja przed pro-
blemem kosztownej weryfikacji stanu faktycznego [Williamson 1986, 1987; Gale,
Hellwig 1985].

Wynikajace z tego bodzce kredytodawcow do niepodnoszenia stopy procen-
towej powyzej okreSlonego poziomu, mimo wzrostu inflacji, moga z kolei skutko-
wac racjonowaniem kredytu. Alternatywnie, kredytodawcy moga wprowadzac do
umowy kredytowej pozacenowe skiadniki, przeciwdziatajace problemom wywo-
lywanym przez asymetri¢ informacji — np. wymog wktadu wlasnego przedsigbior-
cy lub gospodarstwa domowego w finansowanie projektu [Leland, Pyle 1977;
Greenwald, Stiglitz, Weiss 1984; Bernanke, Gertler 1986] lub zabezpieczenia
sptaty kredytu [Bester 1985]. Niedostateczny poziom Srodkéw wiasnych lub zbyt
niska warto$¢ majatku moze uniemozliwi¢ przedsigbiorstwu lub gospodarstwu
domowemu uzyskanie kredytu albo spowodowac, ze jego koszt stanie si¢ zbyt
wysoki, aby projekt byt optacalny [Kaplan, Zingales 1997].

Tymczasem inflacja stanowi podatek naktadany na realng wartos¢ pieni¢dzy
posiadanych przez przedsigbiorstwa i gospodarstwa domowe [Boyd, Smith 1998;
Huybens, Smith 1999]. Zmniejszenie srodkow wiasnych na skutek obciagzenia ich
podatkiem inflacyjnym moze by¢ przy tym poglebiane przez decyzje samych przed-
siebiorstw i gospodarstw domowych. Chcac uchronic si¢ przed tym podatkiem, nie
beda one chcialy utrzymywac zasobow pieniadza wymaganych przez instytucje fi-
nansowe [Smith, van Egteren 2005]. Co wigcej, w przypadku przedsiebiorstw, in-
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flacja zmniejsza nie tylko ich sktonno§¢, ale i zdolno$¢ do gromadzenia Srodkow
wlasnych, bo obniza marze, a w efekcie zyski. Teoria, co prawda, nie dostarcza
w tym wzgledzie jasnych wnioskow (zob. z jednej strony np. Chen i Russell [2002]
lub Russell, Evans i Preston [2002], a z drugiej strony, np. Ball i Romer [1993] oraz
Tommasi [1994])7, ale badania empiryczne sa bardziej jednoznaczne (zob. np. Be-
nabou [1992b]; Chirinko i Fazzari [2000]; Batini, Jackson i Nickell [2000]; Banerjee
i Russell [2000, 2005]; Banerjee, Cockerell i Russell [2001]; Banerjee, Mizen i Rus-
sell [2002]). Jednoczesnie pod wptywem inflacji kredytodawcy moga domagac si¢
od potencjalnych kredytobiorcéw zaangazowania w projekt wickszych Srodkow
wiasnych, bo wprowadza ona dodatkowy ,,szum” do jego oceny [Baum, Caglayan,
Ozkan 2004]. Wreszcie, inflacja moze wzmacnia¢ pokus¢ naduzycia wsrdd samych
instytucji finansowych, ktoére moga liczy¢, ze ich ewentualne straty przynajmnie;j
czesciowo pokryje rzad, gdyz trudno bedzie mu ocenié, na ile sa one wynikiem
angazowania si¢ w finansowanie ryzykownych projektow, a na ile — niezawinionych
przez instytucje finansowe niestabilnych warunkoéw gospodarczych [McKinnon
1991]. Tak stato si¢ np. w Argentynie i Chile w latach 70. [De Gregorio 1996].

W Swietle zarowno teorii, jak i badaf empirycznych inflacja, juz po przekro-
czeniu niskiego progu, ogranicza zakres poSrednictwa finansowego, a wszystkie
jej negatywne skutki dla rozwoju tego posrednictwa ujawniajg si¢ przy umiarko-
wanej inflacji (zob. np. Boyd, Levine i Smith [2001]; Rousseau i Wachtel [2002];
Khan, Senhadij i Smith [2006]). Ponadto w krajach rozwinietych negatywne od-
dzialywanie inflacji na sektor finansowy ujawnia si¢ przy nizszej inflacji niz w kra-
jach rozwijajacych si¢ [Cuadro, Gallego, Herrero 2003]. Wigkszy majatek pro-
dukcyjny na zatrudnionego w krajach rozwinietych i wicksza skala inwestycji
wymaga od przedsiebiorstw wigkszego udziatu Srodkéw wiasnych w ich finanso-
waniu, a wielko§¢ tych Srodkow jest wrazliwa na zmiany inflacji. Innymi stowy, im
wyzszy poziom rozwoju osigga dany kraj, tym mocniej jego dalszy rozwdj moze
zaleze¢ od utrzymania inflacji na niskim poziomie.

Inflacja, hamujac rozwdj poSrednictwa finansowego, nie tylko ogranicza inwe-
stycje, ale i obniza ich jakoS¢.

Po pierwsze, poniewaz przy wyzszej lub bardziej zmiennej inflacji maleja szan-
se na uzyskanie kredytu, przedsigbiorstwa sag mniej skfonne do ponoszenia kosz-
tow poszukiwania najbardziej zyskownych inwestycji, w tym prowadzenia dziatal-
nosci badawczo-rozwojowej. W rezultacie, nawet je§li, mimo mniejszych szans na
kredyt, uzyskajg go, podjete przez nie inwestycje bedg mniej zyskowne [Smith,
van Egteren 2005]8.

7 Inflacja moze prowadzi¢ do wyzszych marz na skutek ostabienia cenowej elastycznoSci
popytu, bedacego wynikiem wzrostu kosztow zbierania informacji o cenach wzglednych pod
wplywem inflacji. Taki mechanizm pozwala utrzymac si¢ przy zyciu przedsigbiorstwom nieefek-
tywnie wykorzystujacym czynniki wytworcze. Nieefektywne wykorzystanie czynnikdw wytwor-
czych z kolei jest samo w sobie szkodliwe dla wzrostu gospodarki [Bruno 1995].

8 Aghion, Angeletos, Banerjee i Canova [2004] pokazuja, ze produktywno$é inwestycji
zalezy dodatnio od zakresu poSrednictwa finansowego i ujemnie od zmienno$ci warunkow
makroekonomicznych, cho¢ nie 1acza ani tej zmiennosci, ani glebokosci finansowej z poziomem
inflaciji.
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Po drugie, najbardziej wydajne technologie charakteryzuja si¢ czgsto stosun-
kowo duzg skalg wymaganych inwestycji, wykraczajaca poza zdolnosci finansowe
pojedynczego przedsigbiorstwa, oraz koniecznoS$cig zamrozenia kapitatu na diuz-
szy czas. Obie te cechy zmuszaja przedsigbiorstwa chcace je wprowadzi¢ do ko-
rzystania z zewngtrznego finansowania [Huybens, Smith 1999]. Z tego powodu
mimo ze wickszos$¢ technologii, ktore odegraty kluczowa rol¢ w rewolucji prze-
mystowej, wymyslono na dtugo przed jej ,,wybuchem”, ich wprowadzenie nie bylo
mozliwe do czasu powstania instytucji, ktore potrafity, w warunkach asymetrii
informacji, zmobilizowa¢ odpowiednio duze Srodki na sfinansowanie niezbed-
nych inwestycji [Hicks 1969].

Po trzecie, najbardziej zyskowne projekty moga by¢ obarczone duzym ryzy-
kiem, bo wiaza si¢ z wprowadzaniem innowacji, ktorych skutki trudniej przewi-
dzie¢ niz dziatan rutynowych. Dlatego ich podejmowanie moze by¢ utrudnione
bez dobrze rozwini¢tego sektora finansowego, ktory pozwalajac na rozproszenie
ryzyka, utatwia zarzadzanie nim [Levine 2006].

6. Wplyw inflacji na wielkos¢ ci¢zarow podatkowych

Inflacja, przede wszystkim, sama w sobie jest podatkiem. Poniewaz pieniadz jest
nieoprocentowany, stanowi ona podatek od posiadanej gotowki. Keynes ocenit,
ze jest ona ,,formg opodatkowania, ktorej ludziom najtrudniej unikna¢. Ten po-
datek moze by¢ nalozony nawet przez najstabsze panstwo, ktore nie potrafi wy-
egzekwowac niczego innego” [Keynes 1924, s. 59].

Na przyktad w Polsce za sume pieni¢dzy wystarczajaca w potowie lat 80. do
zakupu domu, dzisiaj nie mozna bytoby kupi¢ — na skutek galopujacej inflacji
z przetomu lat 80. i 90. — nawet firanek do tego domu. Ale inflacja potrafi so-
lidnie nadgryz¢ site nabywcza pienigdza nawet w tych krajach, w ktorych (przy-
najmniej w czasie pokoju) nigdy nie byta wysoka. Za 100 dolaréw mozna dzisiaj
w Stanach Zjednoczonych kupi¢ prawie dwukrotnie mniej dobr niz w potowie
lat 80.

Podatek inflacyjny jest szczeg6lnie dotkliwy dla ludzi biednych. Ludzie zamoz-
niejsi, cho¢ maja wieksze zasoby pienigdza, to jednoczes$nie dysponuja szerszymi
mozliwosciami zabezpieczenia si¢ przed szkodliwymi skutkami inflacji. W rezulta-
cie oszcz¢dnosci pienigzne mogg stanowi¢ mniejszy odsetek ich majatku. Ponadto,
nawet jeSli do bogatych trafia wicksza cze§¢ wydatkoéw socjalnych pafistwa niz do
biednych (zob. np. Collado i Iturbe-Ormaetxe [2006]), to pomoc ta stanowi mniej-
szg czeS¢ ich dochodow. W efekcie sg oni mniej uzaleznieni od tego, w jakim stop-
niu panstwo podnosi $wiadczenia socjalne w Slad za rosngcymi cenami.

Z badan przeprowadzonych przez Easterly’ego i Fischera [2001] na prébie
blisko 32 tys. gospodarstw domowych z 38 krajéw wynika, ze:

e biedni cz¢Sciej niz bogaci wymieniaja inflacje wsrod najpowazniejszych pro-
blemdw gospodarczych;
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e wzrost inflacji obniza udzial najbiedniejszych gospodarstw domowych w tacz-
nym dochodzie wytworzonym w gospodarce;

e inflacja hamuje wychodzenie ludzi z biedy;

e inflacja obniza realng dynamike najnizszych wynagrodzen.

Poniewaz bedacy rezultatem inflacji wzrost rozpietosci majatkowych jest po-
strzegany jako niesprawiedliwy, wzmacnia to poparcie dla podwyzek podatkow dla
najbogatszych, ktdre majg zmniejszy¢ nierownosci dochodowe. Ale podniesienie
podatkéw placonych przez osoby zamozne czgsto jeszcze bardziej pogarsza sytu-
acje osob ubogich [Alesina, Rodnik 1994; Mo 2000]. Ostabia bowiem bodzce do
produktywnych zachowan: pracy, podnoszenia kwalifikacji, oszcz¢dzania i innowa-
cji, a tym samym hamuje wzrost gospodarki [Leibfritz, Thornton, Bibbee 1997].

Po drugie, w warunkach inflacji wiele ludzi placi coraz wyzsze podatki, nawet
jesli stawki podatkowe pozostajg formalnie na niezmienionym poziomie. Inflacja
zwicksza cigzary podatkowe na kilka sposobow.

e Wiladze z op6znieniem waloryzuja (czyli zwigkszaja o wskaznik inflacji) limity
ulg i odliczen czy wysokos¢ progdéw podatkowych lub nie robig tego wcale.

e Obowigzujace przepisy wymagaja od przedsiebiorstw ksiegowania kosztow
w cenach historycznych. W rezultacie przedsigbiorstwa wykazuja zyski, od
ktorych muszg ptaci¢ podatek dochodowy, nawet wtedy, gdy w rzeczywistosci
ponosza straty.

e Opisany wyzej efekt ma szczegdlnie ujemny wplyw na inwestycje. Naktady na
nie rozlicza si¢ bowiem w ciggu kilku lat. W tym czasie ich realna wartos¢
moze zosta¢ nadszarpnigta przez inflacj¢ znacznie mocniej. Mimo to rzad
rzadko godzi si¢ na przywrocenie ich rzeczywistej wartoSci. Tym samym na-
ktada na przedsigbiorcow dodatkowy quasi-podatek — od inwestycji’.

e Wreszcie, panstwo czesto opodatkowuje wyrazane w pienigdzu dochody
z oszczednosci (np. odsetki od depozytow bankowych). W efekcie wraz z ro-
snacg inflacja maleje zyskowno$¢ takich form oszczedzania — nawet jezeli
przed opodatkowaniem ich zyskownos¢ nie jest wrazliwa na zmiany tempa
wzrostu cen. Podatek ptaci si¢ bowiem od tacznych odsetek, a nie od opro-
centowania powyzej wskaznika inflacji.

Inflacja moze tez zmniejsza¢ podatki placone przez niektore przedsigbior-
stwa. W wielu systemach podatkowych majg one bowiem mozliwo$¢ odliczania
od podstawy opodatkowania nominalnych odsetek od zaciagnietych kredytoéw
(a te rosng wraz z inflacjg). Z tego powodu m.in. teoria ekonomii nie dostarcza
jednoznacznych wnioskow co do wplywu inflacji na faczne cigzary podatkowe
i — za ich poSrednictwem — na wielko$¢ inwestycji [Feldstein, Green, Sheshinski
1978; Cohen, Hassett, Hubbard 1999]. Wnioski te zaleza od szczegdtowych roz-
wigzan podatkowych obowigzujacych w danym kraju. Szacunki dla Stanéw Zjed-
noczonych przeprowadzone przez Feldsteina [1980, 1996] wskazuja, ze koszty
inflacji wynikajace z jej wplywu na ciezary podatkowe moga by¢ na tyle wysokie,

9 Ta i poprzednia uwaga nie dotyczy tych krajow, w ktérych obowiazuje zerowa stawka
podatku dochodowego od przedsigbiorstw.



408 Piotr Cizkowicz, Andrzej Rzofica

iz tylko z tego powodu optacatoby si¢ ja obniza¢ nawet do zera. Zaproponowana
przez Feldsteina [1980, 1996] metoda szacowania tych kosztow byta nastepnie
stosowana przez innych ekonomistow (np. przez Bakhshi, Haldane i Hatch [1998]
dla Wielkiej Brytanii), prowadzac do podobnych wnioskow. Ale byfa ona réwniez
przedmiotem krytyki [Chirinko 1987; Bullard, Russell 2004].

Ostateczne wnioski zalezg réwniez od zalozen co do swobody przeptywow
kapitatu (zob. z jednej strony, Hartman [1980], a z drugiej strony, Desai i Hines,
[1997]; Sorensen [1986] oraz Sinn [1991]) czy sposobu wykorzystania wplywow
podatkowych przez rzad (zob. np. Bullard i Russell [2004]). Inflacja generuje
dochody z senioratu, ktore teoretycznie mogg pozwoli¢ panstwu obnizy¢ podatki
ostabiajace bodzce do produktywnych zachowan. Uwzglednienie tej mozliwoSci
podwaza twierdzenie Friedmana [1969], ze optymalna stopa inflacji jest deflacja
pozwalajaca na spadek nominalnych stop procentowych, czyli kosztu alternatyw-
nego pieniadza, do zera [Phelps 1973]. Ale inflacja wcale nie musi doprowadzi¢
do zmniejszenia stawek podatkdéw zaburzajacych wybory ekonomiczne podmio-
téw gospodarujacych. O jednym mechanizmie mogacym prowadzi¢ do przeciwnej
zmiany w podatkach byta juz mowa. Podatek inflacyjny zwieksza rozpigtoSci do-
chodowe, ktorych skutkiem moze by¢ polityczna presja na silniejsze opodatkowa-
nie wyzszych dochoddw. Ale jest i inny mechanizm. OpdZnienia mi¢dzy nalicza-
niem podatkdéw a ich uiszczaniem obnizajg realne dochody panstwa z podatkéw
[Tanzi 1977]. Spadek ten nie musi zosta¢ zrownowazony przez dochody z senio-
ratu. OczywiScie inflacja obniza rowniez realng warto$¢ wydatkdw publicznych,
co sprawia, ze jej wplyw na stan finansow panstwa i kierunek zmian w podatkach
nie jest jednoznacznie okre§lony. W praktyce istnieja jednak mechanizmy, ktore
moga skutkowaé realnym wzrostem wydatkéw publicznych na skutek inflacji.

Niezaleznie od kierunku wptywu inflacji na wielko$¢ inwestycji poprzez od-
dziatywanie na ci¢zary podatkowe zaburza ona strukture inwestycji.

G16wnym mechanizmem, ktdry prowadzi do takich zaburzen, jest wplyw inflacji
na realng warto$¢ odpisow amortyzacyjnych. Ale to, czy inflacja bardziej obnizy
oplacalno$¢ inwestowania w dobra kapitatowe o krotszym, czy o dtuzszym okresie
amortyzacji, zalezy od wypadkowej oddzialywania dwoch przeciwstawnych efektow:
Z jednej strony, sifa nabywcza odpisu amortyzacyjnego dokonywanego na podsta-
wie kosztow zakupu jest tym mniejsza, im odleglejszy od momentu zakupu danego
dobra jest moment dokonywania odpisu, co dziata na niekorzy$¢ dobr o dtugim
okresie uzytkowania [Fischer, Modigliani 1980]. Z drugiej strony, przychod z uzyt-
kowania dobra kapitatowego sktada si¢ z dwoch czeSci: pierwszej, powstajacej na
skutek uzytkowania dobra w procesie produkcji (niewrazliwej na wysokos¢ inflacji),
oraz drugiej, uzyskiwanej dzieki odpisom amortyzacyjnym (zaleznej od inflacji).
Drugi efekt dziala na niekorzy$¢ dobr kapitalowych o kréotkim okresie uzytkowania,
w przypadku ktorych wigksza cze$¢ przychoddw jest wrazliwa na zmiany inflacji
[Auerbach 1978, 1981; Cohen, Hasset, Hubbard 1999; Cohen, Hassett 1999].

Nastepny mechanizm jest $ciS§le powigzany z poprzednim. Nie wiadomo co praw-
da, czy inflacja poprzez oddzialywanie na ci¢zary podatkowe bardziej obniza opta-
calno$¢ inwestowania w dobra kapitatowe o krotszym, czy diuzszym okresie amorty-
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zacji. Jednak zazwyczaj zmniejsza optacalnos$¢ inwestowania i w jeden, i drugi rodzaj
dobr kapitatowych, bardziej niz inwestowania w nieruchomodci. Te ostatnie inwesty-
cje sa bowiem bardzo czgsto objete preferencjami podatkowymi. Spadek optacalno-
Sci zakupow dobr kapitatowych na skutek interakcji inflacji z ciezarami podatkowymi
jest rownoznaczny z dodatkowym podbiciem ich kosztu w porOwnaniu z kosztem
inwestycji mieszkaniowych [Feldstein 1981]. Taka zmiana w strukturze inwestycji jest
— jak juz wspominali§my — niekorzystna dla wzrostu gospodarki.

Inny mechanizm jest zwigzany z realng wartoScig zapaséw odpisywanych
w ciezar kosztow. Sektory gospodarki i przedsigbiorstwa rdznig sie poziomem
zapasOw w relacji do sprzedazy. Przy wysokiej inflacji zyski i cigzary podatkowe
tych z nich, ktére musza utrzymywac duze zapasy, beda zawyzone [Hewitt 1996].
Koszty sa bowiem ksiggowane w cenach historycznych.

7. Inflacja a konieczno$S¢ ponoszenia zb¢dnych wydatkow

Inflacja zmusza przedsigbiorstwa i gospodarstwa domowe do ponoszenia zbed-
nych wydatkow.

Pierwszy z takich zbednych wydatkow jest nazywany w ekonomii kosztem ,,zmia-
ny menu”. Wysoki poziom inflacji zmusza przedsigbiorstwa do czestych zmian cen.
Firmy musza czeSciej drukowac cenniki, nakleja¢ nowe ceny na sprzedawane pro-
dukty itp. Zasadniczy koszt zmiany cen jest jednak zwigzany z czym innym: zbiera-
niem informacji o cenach u konkurentéw oraz o wiasnych kosztach, przygotowaniem
uzasadnienia zmiany cen dla kierownictwa przedsigbiorstwa, podjeciem decyzji
0 zmianie cen i przekazaniem odpowiedniej informacji klientom oraz przekonaniem
do zmiany cen klientow, ktOrzy si¢ jej sprzeciwiaja. Jak wynika z badan przeprowa-
dzonych przez Zbarackiego i innych [2004], w amerykanskich przedsigbiorstwach
o przychodach powyzej 1 mld USD dostosowania cenowe pochtaniajg w ciggu roku
przecigtnie rownowarto$¢ 1,22% przychoddéw oraz ponad 20% zysku netto.

Drugi rodzaj zbednych wydatkdw jest nazywany kosztem ,,schodzonych zelowek”
[Bailey 1956]. Inflacja zmusza ludzi do ograniczenia zasobu gotowki, poniewaz traci
ona site nabywcza. W rezultacie staje si¢ konieczne dokonywanie czestszych zamian
gotowki na instrumenty finansowe i instrumentdw finansowych na gotowke. Inflacja
zmusza tez ludzi, aby przy wyborze instrumentéw finansowych zwracali uwagg na jej
interakcje z cigzarami podatkowymi. Wyzsza inflacja nakiada na ludzi koszty doko-
nywania takich transakcji, ktorych nigdy nie byliby strona, gdyby ceny byly stabilne!”.
Oprocz pieniedzy tracg na to duzo swojego czasu, ktory mogliby poswieci¢ na odpo-
czynek lub prace, pomnazajac dzieki niej swoje dochody.

10W Jatach 50. i 60. XX w. wielu ekonomistow sadzifo, ze umiarkowana inflacja, zmuszajac
ludzi do ograniczenia zasobu gotowki, moze mie¢ pozytywny wplyw na wielko$¢ oszczednoSci;
to zjawisko nazwano efektem Mundella-Tobina; jednak jak pokazuja badania empiryczne, opi-
sany wczesniej negatywny wplyw inflacji na poziom oszczednosci i w rezultacie inwestycji jest
znacznie silniejszy [Mundella 1963; Tobin 1965].
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Podsumowanie

Inflacja na wiele sposobow hamuje wzrost gospodarki.

Po pierwsze, pogtebia niepewnos¢. Poniewaz jedne ceny moga by¢ zmieniane
czesciej, a inne rzadziej, zaburza relacje cen poszczegdlnych towaréw i ustug,
a tym samym utrudnia oceng, co warto produkowac, a czego nie. Obnizajac wia-
rygodnos¢ rzadu i sktaniajac go do przedstawiania nierealistycznych plandéw ogra-
niczenia inflacji, utrudnia przewidzenie, jak ceny beda rosly w przysztosci,
a w efekcie — okreslenie wiasnych cen. W konsekwencji skroceniu ulegaja termi-
ny umdw. Trudniejsze staje si¢ tez przewidzenie, jakich odsetek zazadajg wierzy-
ciele i w jakim stopniu koszty, ksiegowane w cenach historycznych, beda pokry-
waly si¢ z rzeczywiScie poniesionymi nakfadami. Wreszcie, poniewaz nie ma eko-
nomicznego uzasadnienia dla dopuszczania do wysokiej inflacji, moze by¢ ona
traktowana przez ludzi jako sygnal nieobliczalnoSci rzadzacych. Niepewno$¢ wy-
wotana inflacjg moze skioni¢ cze$¢ przedsiebiorstw do odtozenia inwestycji. Inne
za$, podejmujac decyzje o inwestowaniu, moga popetniaé wiecej btedow niz
w warunkach stabilnosci cen.

Inflacja pogarsza jako$¢ wydawania Srodkow publicznych. Ministerstwo finansow,
tworzac projekt budzetu, ponosi — podobnie jak przedsigbiorcy i gospodarstwa do-
mowe — koszty zwigzane ze zdobyciem informacji o ksztattowaniu si¢ cen poszcze-
g0lnych towardw i ustug oraz dodatkowo koszty sprawdzenia informacji przekazywa-
nych przez dysponentéw Srodkow publicznych w poszczeg6lnych dziedzinach, ktdrzy
mogg starac si¢ wykorzysta¢ inflacj¢ do uzyskania z budzetu dodatkowych srodkow.

Inflacja utrudnia rozwo6j poSrednictwa finansowego. Zniecheca do trzymania
oszczednoSci w pieniagdzu, a w efekcie zmniejsza pule Srodkow, stuzacych ban-
kom do finansowania kredytow. Stanowi podatek naktadany na realng warto$¢
funduszy wtasnych posiadanych przez przedsigbiorstwa, ktorych zaangazowanie
w inwestycje stanowi czesto warunek otrzymania kredytu. Zmniejszenie Srodkow
wlasnych przedsiebiorstw na skutek obciagzenia ich podatkiem inflacyjnym moze
by¢ pogtebiane przez ich wlasne decyzje majace na celu uchronienie si¢ przed
tym podatkiem. Inflacja zmniejsza nie tylko sktonnos¢, ale i zdolno$¢ przedsie-
biorstw do gromadzenia Srodkéw wtasnych, bo ogranicza zyskowno$¢ przedsie-
biorstw. Jednocze$nie, utrudniajac bankom identyfikacje zyskownych projektow,
moze skiania¢ je do zadania od kredytobiorcow sfinansowania wigkszej czesci
projektu ze Srodkdw wlasnych niz w warunkach stabilnosci cen.

Inflacja stanowi podatek od posiadanej przez ludzi gotéwki. Moze tez zwigk-
sza¢ inne ci¢zary podatkowe. Wtladze z opdznieniem waloryzujg limity ulg i odli-
czen czy wysokos¢ progow podatkowych lub nie robig tego wcale. Wymagaja od
przedsigbiorstw ksiggowania kosztéow w cenach historycznych (co jest szczegdlnie
dotkliwe w przypadku inwestycji, ktorych koszty rozlicza si¢ w ciggu kilku lat).
Wreszcie, czgsto opodatkowuja calo$¢ dochoddw z oszczednosci (np. odsetki od
depozytéw bankowych), a nie tylko te ich czgs¢, ktora pozostaje po zniwelowaniu
spadku sity nabywczej oszczednoS$ci wywotanego inflacja.
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Inflacja zmusza ludzi do ponoszenia zbednych wydatkow. Z jednej strony,
przedsigbiorcy, czg¢sto zmieniajac ceny, ponoszg koszty druku cennikow, nakleja-
nia nowych cen na sprzedawane produkty, przekonania do zmiany cen klientow
itp. Z drugiej strony, konsumenci, chcac si¢ zabezpieczy¢ przed podatkiem infla-
cyjnym, muszg czesciej zamieniaé gotowke na oszczednosci i oszczednoSci na
gotowke oraz ponosic koszty tych transakcji.

Ze wzgledu na rozny stopien przewidywalnoSci inflacji (w roznych krajach
i w czasie), a takze roznice i zmiany w systemach podatkowych, wielkos$¢ kosztow,
jakie powoduje inflacja, moze rézni€ si¢ zaré6wno migdzy krajami, jak rowniez
w danym kraju miedzy poszczegOlnymi przedzialami czasu. Jednak zawsze infla-
cja jest zjawiskiem niepozadanym i kosztownym, wplywajacym negatywnie na
wzrost gospodarczy.

Tekst wptynal 8 kwietnia 2011 r.
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INFLATION COSTS: A REVIEW

Summary

The paper includes a review of the theoretical concepts and empirical research
related to the costs of inflation. The discussion focuses on the following questions: (a)
the impact of inflation on private investment, (b) the impact on the structure and quality
of public spending, (c) the impact on the scope of financial intermediation, and (d) the
impact on taxes and tax burdens. The costs of inflation are considered from the point
of view of its effects on economic growth, and the problems discussed are arranged
according to this standpoint. The paper refers to some publications, which have not yet
been quoted in the Polish literature on the subject.

Key words: inflation e costs of inflation e monetary policy
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NHOJAINNOHHBIE N3JEPKKHA — OB30P JTUTEPATYPBI

Peszome

CraTbs cOlepXKUT 0030p TEOPUIl U PE3y/IbTATOB SMIMPUYECKUX UCCIIEJOBAHUI 110 BOIPOCY
BJMSIHUSL MH(IISNNS Ha WHBECTULMN MPENNpPUSITHIL, ee BO3ACIHCTBUS HA KaYeCTBO ITyOIIMIHBIX
PAcXofoB, BIMSHUS HA JUana3oH (PpMHAHCOBOIO MOCPEHUYECTBA, B3AUMOCBSI3U MeXy MHCIIs-
1yeil ¥ pa3sMepoM HaJIOroOOIOXKEHHs! MPayKAaH U UX MH(IISIUMOHHbIMU 3aTpaTaMu. IHpISIMOHHbIE
W3[EP>KKU aHATM3UPYIOTCSl B ACMIEKTE BIIMSIHUS MH(UISILIMKA HA POCT 3KOHOMMKU. ['TaBHOI OCblO
cucTeMaTu3aluy NpoosieM CBS3aHHBIX C MH(JISILMEN SIBIISETCS] HE caMa NpUpofa UH(ISLUN
(oxupaemMast WM HEOXKUJIaHHAsT), @ MEXaHU3MbI €€ BO3ICIICTBUSI HA POCT 3KOHOMUKU. B cTaTbe
MMEIOTCS CChITKM Ha HEKOTOPBIE MyOIMKAINN, KOTOPbIe He ObUIM YYTEHBI B IPYTHX paboTax Ha
MOJIbCKOM S$I3bIKE HA TeMY MH(IISIIMOHHBIX M3/IEPKeK.

KiroueBble cioBa: uHQusys ® UHQISUMOHHbIE U3IEP>KKK ® [IEHEKHAsI MOTUTUKA
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Koniec paradoksu Giffena?

Wprowadzenie

Analiza popytu i podazy jest jednym z fundamentalnych elementéw mikroekonomii. Pra-
wo popytu stwierdza, ze w sytuacji rosnacych cen, przy pozostatych czynnikach niezmien-
nych, nabywcy beda sktonni ogranicza¢ ilo§¢ nabywanego dobra. Alfred Marshall, naj-
prawdopodobniej jako pierwszy, zwrocit uwage na szczegdlny przypadek rosnacej krzy-
wej popytu, czyli sytuacji sprzecznej z przytoczonym wyzej prawem!. Dobrem, ktore
charakteryzowalo si¢ takimi wtaSciwosciami, miat by¢ chleb podczas kleski glodu w Ir-
landii. Pisat on o hipotezie Sir Roberta Giffena w Principles of Economics:

»Dla przyktadu, jak zauwazyt Sir R. Giffen, wzrost cen chleba drenuje zasoby bied-
niejszych rodzin robotniczych tak silnie i podnosi dla nich kraficowg uzytecznos¢ pienia-
dza tak bardzo, ze sa oni zmuszeni do ograniczenia konsumpcji mi¢sa i drozszych pro-
duktéw macznych: a chleba, ciagle bedacego najtanszym jedzeniem, jakie moga dostac
i beda kupowac, konsumujg wiecej, a nie mniej. Przypadki takie sg jednakze rzadkie; gdy
si¢ je zaobserwuje, nalezy merytorycznie i indywidualnie osadzi¢ sprawe” [Marshall 1920,
tlumaczenie wtasne].

To ostatnie zdanie wydaje si¢ szczegOlnie istotne. Marshall, chcac pozosta¢ uczciwym
uczonym, stwierdza, ze tego typu przypadki to wyjatki od reguly i pozostawia furtke przy-
sztym badaczom, jednoczesnie przestrzegajac, ze nie wszystkie sytuacje, ktore mozna
opisac¢ w ten sposdb, musza by¢ przyktadami dobr, ktore pozniej nazwane zostaly dobra-
mi Giffena. Mozna mie¢ réwniez watpliwosci, czy Marshall rzeczywiScie wierzyl, ze chleb
jest takim wta$nie dobrem. By¢ moze chodzito mu tez o podkreslenie, ze wystgpowanie
dobr tego typu ma charakter indywidualny i trudno uogdlni¢ ten przypadek do poziomu
ogolnorynkowego.

Tym bardziej uzasadnione sg watpliwosci na temat tego paradoksu, ze sg dowody na
to, ze sam Giffen nie chciat w 1894 r. wyartykutowaé przypisywanego mu rok pdzniej
przez Marshalla paradoksu, mowiac na zebraniu Krolewskiej Komisji ds. Kryzysu
Rolnego, ze nie zaobserwowal takiego zjawiska [Minutes..., cyt. za Stigler 1947, s. 139].
Nie jest jednak wykluczone, ze przez rok od tego zdarzenia prowadzil on badania tego

" Dr Mikolaj Klimczak — Katedra Mikroekonomii i Ekonomii Instytucjonalnej, Uniwersytet Ekono-
miczny we Wroctawiu; e-mail: mikolaj.klimczak@ue.wroc.pl

! Nalezy jednak odda¢ honor Simonowi Gray owi, ktory w 1815 r. opublikowal prace The Happiness
of States, w ktorej stwierdza, ze konsumpcja pszenicy moze wzrasta¢ przy rosnacych cenach, i ttumaczy to
podobnie do marshallowskiego wyjasnienia paradoksu Giffena [Gray 1815, s. 505-506, cyt. za Masuda,
Newman 1981, s. 1011-1014].
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zjawiska, konsultujac si¢ z Marshallem, ktory zmodyfikowat przez to trzecie wydanie
swojego dzieta i zawart w nim przytaczany wyzej fragment.

1. Zaraza ziemniaczana

Niestety, wyglada na to, ze ostrzezenia Marshalla co do rozwaznego badania paradoksu

zostaly pominigte przez przyszlych badaczy. Paul Samuelson w swojej Ekonomice posuwa

si¢ do tego, ze dokonuje zamiany — przedmiotem analizy przestaje by¢ chleb, a zaczyna-
ja by¢ ziemniaki. Ttumaczy on, iz:

1) efekt substytucyjny byl mniej znaczacy niz efekt dochodowy w stosunku do dobra
podrzednego, jakim sa ziemniaki,

2) ludzie musieli wydawac¢ tak duzo na ziemniaki, ktére stanowily podstawe diety, ze
nie mieli pieni¢dzy na inne dobra (np. migso), przez co stawali si¢ jeszcze bardziej
uzaleznieni od ziemniakéw [Samuelson 1964].

Zgodnie z tym, co twierdzi Samuelson, zaraza ziemniaczana (trwajaca w Irlandii od
1845 1. do 1848 r.) zredukowatla podaz ziemniakow, zwigkszyta ceng, a konsumenci ku-
powali coraz wigcej ziemniakdw. Wydaje si¢ z pozoru, ze nie ma niescisto$ci w rozumo-
waniu Samuelsona, jednakze zdarzenia, ktore opisuje, w rzeczywistoSci nie mogly mieé
miejsca.

Jezeli w Irlandii spadta podaz ziemniakdw, to dostgpne na rynku byto nie wigcej, lecz
mniej ziemniakdéw (co bylo spowodowane przede wszystkim zaraza ziemniaczana).
Irlandczycy nie mogli wigc, jako grupa, konsumowac ich wigcej, bo po prostu nie bylo wigcej
ziemniakow. Zaraza ziemniaczana, ktéra do Europy przybyta z Ameryki, trafifa do Irlandii
na koncu — niszczac wezeSniej uprawy na kontynencie i w Anglii. W roku 1845 zniszczeniu
ulegto okofo polowy zbioréw w Irlandii. Silne opady w 1846 r. spowodowaly, ze grzyb nisz-
czacy uprawy rozwijal si¢ juz w ziemi, co uniemozliwito zebranie wigcej niz 1/10 upraw.
Zaraza dotkneta praktycznie wicksza cz¢S$¢ Swiata, nie mozna wigc bylo uzupetnic zniszczo-
nych zbioréw przez import. Od wrzesnia 1846 r. do sierpnia 1847 r. (czyli do nast¢pnych
zbiordw) ziemniaki praktycznie w ogdle nie byly oferowane na rynku. Rok 1847 przynidst
jednak poprawe, mimo iz zbiory byly mniejsze niz przed zaraza. W roku 1848 powtorzyta
si¢ sytuacja z 1846 r. Irlandzcy konsumenci w czasie gltodu nie konsumowali wigkszej iloci
ziemniakow, bo ich po prostu nie mogli kupi¢ [Dwyer, Lindsay 1984, s. 188-192].

Inni ekonomisci probowali rowniez wyjasniC tzw. efekt Giffena. Dwyer i Lindsay za-
ktadaja, ze jezeli podaz ziemniakdw jest bardzo nieelastyczna (co mozna uprawdopodob-
ni¢ wskazujac, ze w danym roku nie jest mozliwe wyprodukowanie dodatkowej iloSci
ziemniakow przy wzrastajacych cenach), to gdyby nawet popyt byt rosnacy, spadek poda-
zy spowodowalby spadek ceny i iloSci rownowagi. Trudno jest z pozoru zaakceptowaé
stwierdzenie, ze w czasie gtodu spadaly ceny jednego z débr o najwigkszej relacji warto-
§ci odzywczej do ceny (zob. rys. 1).

Interpretacja ta ma jednakze bardzo oczywista wade¢. Punkt réwnowagi, przy ktorym
Dwyer i Lindsay pokazuja zmiang ceny, nie jest punktem stabilnym. Rozwazajac to dalej,
zgodnie z zalozeniami przedstawionymi przez Dwyera i Lindsaya, po przesunieciu poda-
zy z pozycji S; do S, nie nastgpi obnizenie cen do poziomu P,, a przeciwnie, na skutek
niedoboru, ceny zaczng wzrastac. Jest to wigc sprzeczne z tym, co Dwyer i Lindsay chcie-
li w swojej interpretacji osiaggnaé. Zgodnie z poprawng interpretacjg mozliwy jest wiec
wzrost cen w sytuacji, gdy spada podaz, a popyt ma nachylenie dodatnie. Ilo§¢ wymienia-
nego dobra spadnie jednakze do poziomu Q, (zob. rys. 2).



Miscellanea 421

Rysunek 1

Dostosowania cen i iloSci w przypadku dobra Giffena
przy spadku bardzo nieelastycznej podazy — interpretacja Dwyera i Lindsaya

Zrédto: Dwyer, Lindsay [1984, s. 189].
Rysunek 2

Dostosowania cen i ilosci w przypadku dobra Giffena
przy spadku bardzo nieelastycznej podazy

Zrodlo: Interpretacja wlasna autora.

Dwyer i Lindsay nie uwzgledniajg takze zespotu czynnikow, ktore sa bardzo istotne
z punktu widzenia analizy potencjalnego paradoksu Giffena — cen i iloSci oferowanych
1 nabywanych substytutow. Zwrdcit na to uwage Kohli, stwierdzajac, ze pominigcie istot-
nego problemu zmian cen substytutow ziemniakoéw zmienia catkowicie perspektywe ana-
lizy [Kohli 1986, s. 539-542]. Dowodzi on mianowicie, ze jezeli rynek ma zachowywac si¢
tak jak na rysunku 1, to na skutek zmniejszenia podazy ziemniakow cena substytutu musi
sie zmniejszyc, co bedzie powodowaé przesuniecie krzywej popytu na ziemniaki w lewo ku
gorze. W efekcie cena ziemniakOw powinna si¢ zwigkszac. Zwraca on jednak uwage, ze
nie neguje to analizy Dwyera i Lindsaya, jedynie ja modyfikuje. W jego przekonaniu ist-
nieja tzw. dobra antygiffenowskie, ktore zachowuja si¢ w ten wtasnie sposob — moze to
by¢ np. migso, ktdrego cena hipotetycznie moze spadac na skutek spadku podazy substy-
tutu (ziemniakéw) [Kohli 1985, s. 397-404]. Mozna mie¢ jednak co do tego watpliwosci
w Swietle niedostrzezonego wczedniej problemu niestabilnoSci punktu rownowagi.
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Osobnym zagadnieniem sa zmiany instytucjonalne, ktore nastepowaly w okresie gto-
du w Irlandii. W roku 1845 24% wszystkich gospodarstw rolnych w Irlandii miato od 0,4
do 2 hektarow, a 40% gospodarstw mialo od 2 do 6 hektaro6w. Rozdrobnienie ziemi byto
tak powszechne, ze pracujacy na rzecz wlascicieli ziemskich dzierzawcy rolni zyli na gra-
nicy ubdstwa, wpedzeni w putapke monokulturowosci — na ich skrawkach ziemi mozna
bylo sadzi¢ z powodzeniem jedynie ziemniaki [Kee 1994, s. 15]. Przykladem zmian insty-
tucjonalnych w tamtym okresie moze by¢ uchylenie tzw. Ustaw Zbozowych przez Izbe
Gmin na wniosek dwczesnego premiera Roberta Peela w 1846 r. [Schonhardt-Bailey
2006, s. 239]. Mialo to spowodowaé zwigkszenie importu zb6z do Zjednoczonego
Krolestwa i obnizenie ich cen, nawet kosztem wtaScicieli ziemskich. Rezultat ten jednak
nie byl natychmiastowy i spadki cen zaobserwowano dopiero w dtugim okresie [Ensor
1990]. W tamtym okresie doszto rowniez do reformy systemu pomocy ubogim (tzw. Poor
Laws). Dotychczasowa pomoc wymagala od beneficjenta przebywania (mieszkania i pra-
cowania) w tzw. domu pracy (workhouse). W czasie glodu ztagodzono wymagania i do-
zwolono pomoc réwniez u beneficjenta w domu, co znaczaco poszerzylo grupe odbior-
cow [Crossman 2008]. Pozostaje jednak pytanie, czy te przeksztalcenia wplynety na zmia-
ne sytuacji w Irlandii? Jest to raczej watpliwe. Po pierwsze, obnizenie cen bylo procesem
dtugotrwalym, a jego przejawy zaobserwowano juz po klgsce gtodu. Ceny kukurydzy za-
czely znaczaco spadac dopiero po 1877 r., a przez 20 lat po 1850 r. utrzymywala si¢ stata
przeci¢tna cena na poziomie 52 szylingéw za kwart¢ [Woodward 1962, s. 125]. Po drugie,
zlikwidowanie cel importowych dotyczyto calego Zjednoczonego Krolestwa Wielkiej
Brytanii i Irlandii, co oznaczalo brak zmian relatywnych cen pomigdzy dwiema wyspami.
Miato to potencjalnie zachgci¢ do sprowadzania zbdz spoza kraju, jednakze wysokie
koszty transportu z innych panstw szybko do tego nie doprowadzity [Ensor 1990].
Skutkowato to paradoksem: w czasie kleski gtodu oraz po jej zakoficzeniu Irlandia ciagle
wysylata zywnos$¢ do Wielkiej Brytanii, cho¢ po zniesieniu Ustaw Zbozowych przewaga
irlandzkich produktéw zacz¢ta male¢ [Woodward 1962, s. 338]. Po trzecie wreszcie, dzia-
fania pomocowe rzadu Zjednoczonego Krolestwa nie byly tak skuteczne (szczegllnie ze
wzgledu na ich zmienno$¢ zwigzang ze czgstymi zmianami rzadéw w tamtym okresie),
zeby mogto to wywrze¢ istotny wplyw na sytuacje w Irlandii.

2. Analiza Rosena

Sherwin Rosen w swoim artykule z 1999 r. analizuje rynek ziemniakéw w oddzieleniu od
rynku zboza i stawia tezg, ze ,,do$wiadczenia irlandzkie moga by¢ dobrze opisane przez
normalny model popytu, gdzie permanentne zmniejszenie produktywnosci sadzonek
ziemniakow bylo wzigte przez pomylke za przejSciowe” [Rosen 1999, s. 294-313]. Rosen
zwraca uwage na kilka nast¢pujacych faktow dotyczacych ziemniakow:

e Od poczatku XVIII w. byly one znane jako jeden z najwazniejszych, nieproteinowych
pokarmdw energetycznych, a przez to odegraly jedna z gtéwnych rol w jednej z naj-
gorszych klesk gtodu w znanej historii.

e 7 uwagi na ich wage w dietach wielu ubogich 0s6b ziemniaki uwazane sg za prak-
tyczny przyktad dobra podrzednego?.

2 Nalezy jednak zwroci¢ uwage, iz zazwyczaj przy obnizaniu dochodéw konsumentéw nastepuje wzrost
wartoSci elastyczno$ci dochodowej popytu, co moze spowodowac, ze ziemniaki, przy drastycznej obnizce
przecigtnych dochodéw os6b najbiedniejszych, stang si¢ dla nich dobrem normalnym. Niektorzy autorzy
podaja t¢ mozliwos¢ jako argument przemawiajacy za tym, ze ziemniaki w Irlandii nie mogly by¢ dobrem
podrzednym.
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e Tym, co czyni ziemniaki interesujacymi dla ekonomisty, jest ich dualny charakter.
Oprocz tego, ze ziemniaki s3g dobrem konsumpcyjnym, sa one réwniez dobrem kapi-
talowym, w przypadku ktorego migdzyokresowe wybory konsumentow i producentow
(w przesztosci nierzadko konsumenci i producenci to byly te same osoby) wplywaja
na decyzje podazowe. Ziemniaki rozsadzane sa wegetatywnie z tzw. sadzeniakow.
Cze$¢ plondw kazdego roku jest zachowywana do wysadzenia w roku nastgpnym.
Procentowy udzial ,,ziemniaczanego kapitatu” jest zalezny od kilku czynnikow: kli-
matu, gleby i technologii. Szacunkowo w potowie XIX w. w Irlandii zachowywano
okoto 15% rocznego, normalnego plonu do posadzenia w roku nast¢pnym.

e Analiza rynku ziemniakoéw w Irlandii w czasie glodu jest rdwniez interesujaca z in-
nego powodu. W tym okresie uprawy ziemniakOw niszczyta zaraza, ktora moze by¢
przyktadem egzogenicznego szoku produkcyjnego, ktdry zdominowat inne czynniki
normalnie wplywajace na podaz.

Rosen argumentuje, iz przed 1845 r. zarazy niszczace zbiory ziemniakoéw nie byly
znane w Irlandii, w zwigzku z czym obnizenie produktywno$ci upraw w 1845 r. byto uwa-
zane za przejSciowe. Rolnicy zaktadali, ze kolejny rok przyniesie poprawe sytuacji i zgro-
madzili wigksza cz¢$¢ ziemniakow jako dobro kapitalowe, dostarczajac niewiele na rynek
do konsumpcji. Rok 1846 przyniost jednak jeszcze wigksze obnizenie produktywnosci, co
spowodowatlo drastyczne obnizenie iloSci ziemniakow dostarczanych na rynek. Patrzac
z perspektywy czasu, gdy wiadomo, Ze zaraza ziemniaczana miala wieloletni charakter,
nalezalo juz w 1845 r. rozpocza¢ substytucj¢ ziemniakow innymi dobrami. Niestety, takie
dzialania nastapily zbyt pdzno.

Rosen buduje model zdecentralizowanego rynku dobr o dualnym, konsumpcyjno-
-kapitalowym charakterze, ktory stosuje nastgpnie do analizy rynku ziemniakow. Z uwagi
na og6lnos¢ tego modelu mozna go stosowac do innych dobr o takim samym charakterze,
np. zboza, wyjasniajac zmiany na rynkach za pomocg standardowej krzywej popytu.

3. Model Rosena

Rosen [1999, s. 296-299] rozpoczyna swoje rozwazania od skonstruowania funkcji produkcji.
Stuzy mu ona, w powiazaniu z analiza behawioralna, do skonstruowania matematycznego
modelu rownowagi rynkowej. Z uwagi na to, ze rozwazania Rosena prowadzone sa w jego
artykule w sposob bardzo skrétowy, autor niniejszego artykutu uzupehnit je wtasnymi komen-
tarzami i zmienit nieznacznie kolejnos$¢ objasniania w celu lepszej prezentacji problemu.

3.1. Struktura technologiczna

Punktem wyjscia rozwazan jest skonstruowanie funkcji produkcji, ktora uwzglednia du-
alny, konsumpcyjno-kapitalowy charakter analizowanych dobr. Plony w kolejnym roku
zaleza od tego, jak wiele pozostawiono ziemniakdw do wysadzenia w roku biezacym:

Q1= (1 +g)St’ (1

gdzie:

O, + 1 — plony w danym roku ¢,

S, - ilo§¢ przeznaczona do wysadzenia na rok nastgpny,

g — stopa reprodukgji (g > 0; w Irlandii w XIX w. stosunek sadzeniaki/plon wynosit
15%, co oznaczalo, ze jeden sadzeniak produkowat okotfo 1/0,15 = 7,5 ziemnia-
ka w nast¢pnym sezonie, co sprawia, ze g = 6,5).
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Rownoczes$nie mozna stwierdzié, ze iloS¢ ziemniakow z danego roku jest dzielona
pomiedzy konsumpcje i ,,inwestycje” (pozostawienie do wysadzenia na rok nastgpny):

0 =5+GC, (2)

gdzie: C, — konsumpcja w danym roku ¢.
Laczac (1)i (2): S;11 + C, o = (1 +8)S,, otrzymujemy pierwszy warunek:
Si1—85=85+C 1 3)

3.2. Zwiazki behawioralne

Kolejnym elementem analizy Rosena jest analiza popytu na ziemniaki. Popyt rynkowy
jest funkcjg ceny (p,), przy zalozeniu braku miedzyokresowych elementéw w popycie
konsumpcyjnym.

Ct = C(pt) : (4)

Jednostka zatrzymana jako kapital na przyszly rok (i nie wprowadzona na rynek)
wyprodukuje w przysztym roku 1 + g jednostek, ktore bedzie mozna sprzedaé po cenie
D; 4+ 1- Niech k(S) bedzie bezposrednim krafncowym kosztem sadzenia i magazynowania
(k'(S) = 0), ar stopg procentows. Kraiicowa stopa zwrotu z ,,inwestycji” to:

Pri1
1+g)-+——-kS)=GC —Kk(S). 5
( g)(l +r> ( t) Dr+1 ( t) )
Z uwagi na to, ze dane dobro jest rownoczes$nie konsumowane i wysadzane w celach
produkcyjnych, zyski krancowe z jednego i drugiego zastosowania powinny by¢ sobie
rowne. Implikuje to drugi warunek:

p=Gp, g~ k(St)' (6)

Zbiory s3 odnawiane, jezeli G > 1. W innym wypadku uprawy powinny zostac¢ zanie-
chane jako nieekonomiczne.

3.3. Rownowaga rynkowa

Jezeli py=p,,,=..=pi8 =S5, =. =S rownanie (6) mozna zapisac:

k(S)
=) 7
P==7 ()
gdzie G —1 > 0. Jezeli bezpoSredni krancowy koszt sadzenia (wysiewu) i magazynowania
jest rosnacy, to (7) definiuje krzywa rosnaca w przestrzeni (p, S). Rownocze$nie warunek
(3) opisuje ilo$¢ do wysadzenia potrzebng do podtrzymania dtugookresowej konsump-
cji:

s= S, (8)
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Powyzej p okre§lonego w funkcji (7) cena migdzyokresowo bedzie spadac, ponizej
bedzie rosta. Po prawej stronie funkcji (8) S (ilo§¢ przeznaczana pod przyszly zasiew)
bedzie rosta, po lewej stronie bedzie spadac.

Rysunek 3

,Normalna” dynamika rynku dobra

Pl s=cpyl

p=k($)/(G-1)

Zrodio: Rosen [1999, s. 298].

Rysunek 4
Dynamika rynku dobra Giffena

p

p=kES)I(G-1)

Zrodio: Rosen [1999, s. 298].

Rysunek 3 przedstawia standardowy malejacy popyt. Jesli wystapi przejsciowy (jed-
nookresowy) szok produkcyjny i zredukuje poczatkowy poziom zbioréw przeznaczanych
na wysiew/wysadzenie, to cena w pierwszej chwili wzro§nie, ale pozniej, z okresu na
okres, spada, w miarg jak nastepuje odtworzenie S. Wysoka cena zniechgca do konsump-
¢ji, zachecajac do akumulacji ,,kapitatu”. Odwrotnie, jeSli przejSciowo wystapi zdarzenie
zwickszajace S ponad spodziewang wielko$¢, spowoduje to spadek cen, zachecajacy do
konsumpcji, a zniechecajacy do akumulacji. Z czasem w kolejnych okresach nastgpi po-
wrot do stanu rownowagi diugookresowe;.
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Rysunek 4 przedstawia dobro Giffena. Punkt B jest punktem stabilnym réwnowagi.
Wynika z tego, ze jezeli w sytuacji wyjSciowej na rynku znajduje si¢ zbyt duzo dobra, to
jego cena powinna mie¢ tendencj¢ rosnaca, aby zniechgci¢ do akumulacji, a zachgcic do
wzrostu konsumpcji. W odwrotnym przypadku, gdy na rynku znajduje si¢ zbyt malo towa-
ru, ceny powinny zacza¢ spadac, aby zacheci¢ do akumulacji i zniecheci¢ do konsumpcji.

3.4. Permanentne szoki produkcyjne

Szoki permanentne wytracajg rynki z rGwnowagi oraz zmieniajg parametry rownan, prze-
suwajac krzywe. W przypadku spadku produktywnosci (g) cata krzywa reprezentujaca
rownanie (7) — ,,podaz” — przesunie si¢ w gor¢. Jednakze podtrzymanie danego poziomu
konsumpcji w dtugim okresie bedzie wymagaé wigkszej iloSci dobra przeznaczanego na
akumulacje, gdyz produktywno$¢ spadta. Przesunie to krzywa reprezentowana przez
réwnanie (8) w prawo.

Te dwie zmiany wplyng na trwaly wzrost cen danego dobra; staly efekt zmiany zasobow
dobra przeznaczanych do jego odtworzenia jest zalezny od elastycznoSci cenowej popytu
na to dobro. Jezeli popyt jest odpowiednio nieelastyczny, ilos¢ zasobéw odtworzeniowych
bedzie rosta. Wynika to z faktu, ze nieelastyczny popyt nie bedzie znaczaco spadal.

Rysunek 5
Efekt permanentnego szoku produkcyjnego

Zrbdto: Rosen [1999, s. 301].

3.5. Glod w Irlandii

Z uwagi na brak wczesniejszych doSwiadczen z sytuacjami zarazy, Irlandczycy nie ziden-
tyfikowali sytuacji z 1845 r. jako efektu permanentnego spadku produktywnosci (g). Do-
wodem na to jest analiza danych empirycznych, ktére wskazuja, ze ilo$¢ posadzonych
w 1846 r. ziemniakow byta zblizona do iloSci sadzonych w latach poprzednich, procento-
wo jednak, na skutek mniejszych zbioréw, byta dwukrotnie wigksza, oczywiScie kosztem
konsumpcji. Sytuacje z 1845 r. pokazuje rysunek 3 lub 4, a sytuacj¢ z lat nast¢pnych ry-
sunek 5.

Ziemniaki byly zdecydowanie dobrem podrz¢dnym w tamtym okresie w Irlandii. Nie
byly one jednak dobrem, ktore Irlandczycy postrzegali jako niezbedne do przezycia, co
przejawiato si¢ ograniczeniem konsumpcji i wzrostem procentowym ilosci zbioréw pozo-
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stawionych do wysadzenia na rok kolejny. W rozumieniu Rosena gtod w Irlandii mogt
by¢ przediuzony na skutek nadmiernego ,,0szcz¢dzania” ziemniakow na przyszly rok, bo
nie zidentyfikowano na czas permanentnej przyczyny spadku efektywnosci, jaka byta za-
raza ziemniaczana — uwazano, ze spadek efektywnosci byt przejsciowy, jak to juz w histo-
rii si¢ zdarzato [Rosen 1999, s. 312].

To rozumowanie, poparte empirycznymi danymi stanowi, wedtug Rosena, dowdd na
to, ze ziemniaki nie byly dobrem Giffena w Irlandii w okresie Wielkiego Glodu.

4. W poszukiwaniu empirycznych dowodow istnienia dobr Giffena

W przypadku zwyklych dobr, w miar¢ wzrostu cen, efekt substytucyjny powoduje, ze
nabywcy kupuja mniej dobra, ktorego cena si¢ zmienila, a wigcej substytutéw. Dobra
Giffena, przynajmniej w teorii, nie maja bliskich substytutow, a w takim przypadku do-
minuje efekt dochodowy i przyczynia si¢ do wzrostu zakupdéw, mimo wzrostu cen. Tyle
moéwi teoria. Jak pokazano powyzej, Rosen potrafit przekonywajaco dowies¢, ze zmiany
na rynku ziemniakéw w Irlandii w okresie Wielkiego Gtodu mozna wyjasni¢, wykorzystu-
jac ujemnie nachylong krzywa popytu i zwykia krzywa podazy. Stwierdzil ponadto, ze
jego rozwazania mozna zastosowa¢ do innych dobr, ktére maja dwojaki charakter: kon-
sumpcyjny i kapitatowy, np. pszenicy, kukurydzy czy ryzu.

Wielu innych autoréw prébowato dowies¢ istnienia dobr Giffena, wbrew opiniom
uznanych ekonomistow. Zaréwno Stigler, jak i Hicks juz w latach 40. i 50. proébowali
uporac si¢ z dobrami Giffena, odrzucajac je jako konstrukcje teoretycznie mozliwa, na-
tomiast praktycznie niespotykana [Stigler 1947, s. 152-156; Stigler 1948, s. 61-62; Hicks
1956]. Juz wczesniej Hicks przedstawial wzor pozwalajacy na wyliczenie elastycznosci
cenowej popytu na pszenice¢ (oryginalnie podawang przez Marshalla jako potencjalny
przykiad dobra Giffena). Miat on nastepujaca postac:

-kn - (1 -k)o, 9)

gdzie:

k — udzial w dochodzie wydatkéw na pszenice,

7 — elastyczno$¢ dochodowa popytu na pszenice,

o — Srednia wazona elastyczno$ci mieszanych wszystkich substytutow pszenicy (gdzie wa-
gami sg udzialy w dochodzie wydatkow na poszczeg6élne dobra).

Mozna wigc stwierdzi¢, za Stiglerem (ktory cytuje Hicksa), ze warunkiem koniecznym
(aczkolwiek niewystarczajacym) do tego, aby pszenica byta dobrem Giffena, jest to, zeby
dobro to bylo podrzedne [Hicks 1937, s. 21]. Prowadzi to do konkluzji, ze jezeli pszenica
nie ma elastyczno$ci dochodowej mniejszej niz zero, to nie moze by¢ dobrem Giffena.
Wedlug Stiglera nie ma dostatecznych dowoddw na to, Ze pszenica byta kiedykolwiek do-
brem podrz¢dnym, co dyskwalifikuje to dobro jako przyktad rosnacej krzywej popytu.

Stigler i Hicks, polemizujac z paradoksem Giffena, doprowadzili do jeszcze jednego,
bardzo istotnego dla calej sprawy wniosku, ktory dotyczyt skali jego potencjalnego wy-
stgpowania. Stigler napisal, ze albo znajdziemy inny (niz pszenica) przyktad dobra
Giffena, albo nalezy ,,zepchnaé dyskusj¢ giebiej w przypisy” [Stigler 1947, s. 156].
Konkluzje Stiglera i Hicksa dotyczyly jednak obserwacji zjawisk na calym rynku, pozo-
stawiajac mozliwo$¢ wystepowania paradoksu Giffena w mniejszych jego cz¢Sciach. Jak
stwierdzit Stigler, cigzar przedstawienia dowodow na wystepowanie tego paradoksu spo-
czywa na postulujacych go ekonomistach [Stigler 1948, s. 62].
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Po publikacjach Stiglera i Hicksa przez diugi czas nikt nie probowal z nimi polemi-
zowad, nawet szukajac empirycznych dowoddéw na istnienie paradoksu Giffena. By¢
moze wynikato to z sily ich argumentow, bardziej jednak prawdopodobne, ze 6wczesna
sytuacja gospodarcza w Stanach Zjednoczonych, gdzie koncentrowala si¢ naukowa elita
ekonomistow, nie sprzyjala pojawianiu si¢ takich paradokséw i empirycznemu ich bada-
niu. Koniec lat 40., a takze lata 50. i 60. to w Stanach Zjednoczonych okres prosperity
i rozwoju — trudno jest wiec oczekiwaé, ze w takim czasie moglby wystapi¢ paradoks
Giffena, ktory potencjalnie moze by¢ obserwowany w zgota innych warunkach. Dopiero
w latach 1973-1974, na ktére przypada kryzys naftowy i p6zniejsze wydarzenia réwniez
zwigzane z cenami ropy pozwolily na zaistnienie warunkow, w ktorych teoretycznie
mozna obserwowac¢ dodatnio nachylone krzywe popytu.

W roku 1983 A.E. Bopp opublikowat artykut, w ktérym postawil hipoteze, ze nafta,
wykorzystywana na przelomie lat 60. i 70. w Stanach Zjednoczonych jako paliwo grzewcze,
byta dobrem Giffena. Zwraca on na wstepie uwage, ze dobro to jest podrzedne, czyli spel-
nia jeden z podstawowych warunkéw, zeby zaklasyfikowac je jako majace dodatnio nachy-
long krzywa popytu. Przytacza nast¢pnie dane empiryczne, ktore pozwalaja mu stwierdzic,
ze w latach 1967-1976, przy wzrastajacych cenach nafty, efekt dochodowy przewyzszat
efekt substytucyjny, powodujac wzrost nabywane;j iloSci [Bopp 1983, s. 459-467].

W roku 2001 S. Baruch i Y. Kannai zasugerowali, ze shochii> moze by¢ dobrem
Giffena [Baruch, Kannai 2001, s. 9-17]. Poparli to skomplikowanym wywodem ekono-
metrycznym, ktory jednak nie wprost uprawdopodabnia t¢ hipotezg, a jedynie, poprzez
dolaczenie kilku problematycznych zalozen, pozwala stwierdzi¢ ogolnie, zZe shochu moze
by¢ dobrem Giffena.

Obie te proby, cho¢ doktadnie opatrzone danymi empirycznymi, nie przekonuja, a je-
dynie pozwalaja stwierdzié, ze istnieje taka teoretyczna mozliwos$¢, ze oba te dobra moga
by¢ dobrami Giffena. Podobna, cho¢ juz nie tak doktadnie uzasadniona matematycznie,
jest propozycja S. Abramsky’ego z 2005 r., gdzie sugeruje on, ze benzyna, w pewnych
sytuacjach i na pewnych obszarach (w ubogich cz¢sciach Standw Zjednoczonych), moze
by¢ dobrem Giffena [Abramsky 2005]. Popiera to jedynie wiasnymi obserwacjami, ktore
nie moga by¢ uwazane za konkluzywne.

Za problem dobr Giffena zabrali si¢ rowniez ekonomiSci eksperymentalni. W roku
1991 Battalio, Kagel i Kogut opublikowali wyniki nader interesujacych eksperymentow
ekonomicznych, w ktérych wykorzystywano... szczury [Battalio, Kagel, Kogut 1991,
s. 961-970]. Stwierdzili oni w efekcie eksperymentow, ze woda z dodatkiem chininy moze
by¢ uwazana za dobro Giffena na poziomie wyboréw pojedynczego szczura, a wiec na
poziomie indywidualnego popytu. Nie dajg oni jednak istotnych dowodéw na to, ze do-
bra Giffena wystepujg na poziomie rynku.

W roku 1993 DeGrandpre, Bickel, Rizvi i Hughes przedstawili artykut, w ktorym
eksperymentalnie przebadali wybory uzaleznionych od nikotyny osob w zakresie wybo-
row dotyczacych palonych papieroséw [DeGrandpre, Bickel, Rizvi, Hughes 1993, s. 483—
—500]. Pokazali oni m.in. to, ze w sytuacji ograniczonych mozliwo$ci decydowania o wie-
le fatwiej jest znalez¢ potwierdzenie, ze na poziomie indywidualnego popytu moze wy-
stepowac efekt Giffena.

Wreszcie w roku 2008 Jensen i Miller opublikowali najbardziej przekonywajacy arty-
kul o obserwacjach dobr Giffena w rzeczywistosci gospodarczej [Jensen, Miller 2008,
s. 1553-1577]. Pierwotnie obaj autorzy sugerowali, ze pszenica i ryz moga by¢ dobrami

3 Shochii to japofiska wodka destylowana zazwyczaj z jeczmienia, stodkich ziemniakéw lub ryzu, zawie-
rajaca od 25 do 45% alkoholu. Nie nalezy jej myli¢ z sake, ktore nie jest destylatem, a w procesie produk-
¢ji bardziej przypomina wino lub piwo ryzowe.
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Giffena w Chinach. Po szesciu latach badan przedstawili wyniki swoich dociekan, ktore
zawieraja spdjne i mocne dowody na to, ze w Chinach wystepuje wsrdd ubogich gospo-
darstw domowych w prowincjach Gansu i Hunan zjawisko okreSlane przez nich jako
»zachowanie Giffena” (Giffen behavior). Jest to, w rzeczy samej, pierwszy zaobserwowa-
ny, zbadany i opisany przyktad rzeczywistego efektu Giffena na poziomie wyboréw poje-
dynczych gospodarstw domowych. Efekt ten wystapit doktadnie tam, gdzie jego obecnos¢
mogta by¢ przewidziana na podstawie wczesniej wymienianych jego warunkow: wsrod
ubogich nabywcow, zaleznych od podstawowych produktéw zywnoSciowych i z ograni-
czonymi mozliwo$ciami substytuowania. Rozlegto$¢ ich badan oraz zastosowana metoda
pozwalaja na stwierdzenie, ze przeciwnie do popularnego pogladu, najbiedniejsze gospo-
darstwa domowe, dzigki efektowi Giffena, radza sobie ze wzrostem cen, utrzymujac war-
tosci odzywcze konsumowanego jedzenia na wzglednie stalym poziomie. Dzieje si¢ to
przez zastepowanie drozszych dobr tanszymi, ktore staja si¢ dla nich dobrami Giffena.
Autorzy stwierdzaja m.in., ze pomoc panstwa w takim przypadku moze skupic¢ si¢ jedynie
na wspomaganiu wzrostu ogélnego dobrobytu, a nie zapewnianiu odpowiedniego pozio-
mu zywienia.

Zakonczenie

Od czaséw Marshalla dyskusja o dobrach Giffena nie ustawata. Kazdy wyktad i kazdy
podrecznik mikroekonomii wspomina o tym wyjatkowym przypadku rosngcego popytu.
Mimo iz teoretycznie mozliwe jest istnienie dobr Giffena, praktyczne ich wystgpowanie
nie zostalo przez szereg lat udowodnione. Chleb, pszenica, ziemniaki, wodka, nafta, ben-
zyna, ryz — to tylko niektore przyktady dobr, ktore potencjalnie moglyby by¢ dobrami
Giffena. Zaden z autoréw jednak nie byt w stanie poda¢ przekonujacych dowoddéw na to,
ze w skali rynkowej zaobserwowa¢ mozna efekt Giffena. Co wigcej, powstaly spdjne
teorie pozwalajace na wyjaSnienie efektu wzrostu konsumpcji przy rosnacych cenach za
pomoca standardowo nachylonych funkcji popytu i podazy.

Przez wiele lat autorzy starali si¢ udowodni¢ jednak, ze o ile w skali rynkowej zaob-
serwowanie dodatnio nachylonego popytu jest niewyobrazalnie trudne, o tyle na pozio-
mie indywidualnych popytdw mozna zaobserwowaé efekt Giffena. Starano si¢ zrobic¢ to
eksperymentalnie, z rdznym skutkiem. Dopiero ostatnie badania pokazuja, ze zachowa-
nia charakterystyczne dla efektu Giffena na poziomie wybordéw pojedynczych osob rze-
czywiscie wystepuja. Specyficzne jednak warunki tych obserwacji nie pozwalaja na defi-
nitywne stwierdzenie, ze efekt rosngcej krzywej popytu moze wystgpi¢ w skali catego
rynku okreslonego dobra. Zadne rowniez badania nie pokazujg takze, ze taka krzywa nie
istnieje. Pozostaje wigc szukac¢ dale;.

Tekst wplynatl 29 grudnia 2010 r.
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GRZEGORZ BYWALEC®

Rozwéj wymiany handlowej oraz bezposrednich inwestycji
mi¢dzy Unia Europejska a Indiami

Wstep

Zaroéwno Unia Europejska, jak i Republika Indii urosty w ostatnich latach do roli §wiato-
wych poteg gospodarczych i majg tym samym wielki wplyw na ksztatt miedzynarodowych
stosunkéw gospodarczych. Dlatego tez do waznych zadaf nauk ekonomicznych, a zwtasz-
cza tworzacej si¢ ekonomii globalnej, naleza systematyczne badania rozwoju gospodar-
czego Unii Europejskiej oraz Indii, a w tym takze analiza ich wzajemnych powigzan.

W niniejszym artykule przedstawiono ksztattowanie si¢ wymiany handlowej oraz
przeplywow inwestycji migdzy Unia Europejska (ujmowana jako jednolity podmiot go-
spodarczy) a Indiami. Szczegdlng uwage zwrdcono na okres najnowszy, tj. po 2000 r.,
kiedy to, w wyniku gruntownych reform w Unii Europejskiej oraz w Indiach, przeprowa-
dzonych w ostatniej dekadzie ubieglego wieku, nastapilo przyspieszenie rozwoju wymia-
ny gospodarczej mi¢dzy nimi.

1. Przeslanki wymiany gospodarczej

Unia Europejska, traktowana jako szybko integrujace si¢ ugrupowanie regionalne, sta-
nowigce podmiot mi¢dzynarodowych stosunkéw gospodarczych, stata si¢ po 2000 r. naj-
wigksza potega ekonomiczng Swiata. Przyjmujac do obliczeni metode parytetu sity nabyw-
czej (PPP), kraje nalezace do UE wytworzyly w 2009 r. — wedlug statystyki Banku Swia-
towego — 21,8% S$wiatowego produktu brutto (USA - 19,5%, Chiny — 12,6% a Japonia
—5,7%) [World Bank 2009, obliczenia wiasne]. Na obszarze Unii Europejskiej zamiesz-
kuje okoto 500 mln oséb, co daje jej trzecie miejsce na demograficznej mapie $wiata (po
Chinach i Indiach).

Wigkszo$¢ gospodarek krajow cztonkowskich Unii Europejskiej nalezy do najbar-
dziej rozwinigtych na §wiecie i to jest gtowny atut tego ugrupowania. Niewysoka jest
natomiast ich dynamika rozwojowa; tempo wzrostu PKB catej UE ksztattowato si¢
w latach 2000-2009 na poziomie 3-5% rocznie, aczkolwiek w kilku krajach, gtéwnie
tych przyjetych po 2004 r., przekraczato niekiedy 10%. Gospodarka Unii Europejskie;j
zostala jednak mocno dotknieta kryzysem w latach 2008-2009, w wyniku czego nasta-

" Dr Grzegorz Bywalec — Zaktad Azji Wschodniej na Wydziale Studiow Migdzynarodowych i Polito-
logicznych Uniwersytetu £.odzkiego; e-mail: gbywalec@o2.pl
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pily bezwzgledne spadki PKB — przeci¢tnie dla calego obszaru o 2-4%, a w niektorych
krajach nawet o 10-15%.

Indie sg od samego poczatku, tj. od 1947 r., panstwem demokratycznym, republikg
o strukturze federacyjnej (unia stanéw). Natomiast ustrdj gospodarczy przechodzit ewo-
lucje; do 1991 r. nosil nazwe ,,socjalizmu indyjskiego” i byt oparty na duzej ingerencji
panstwa w gospodarke, centralnym planowaniu i daleko posunigtej autarkii. Realizacja
tego programu nie przynosila jednak sukcesow. Tempo wzrostu gospodarczego ksztal-
towalo si¢ przez pierwsze cztery dekady niepodlegloSci na poziomie 3-4% rocznie
[Gedam 1999, s. 86]. Podejmowane kilkakrotnie proby przyspieszenia rozwoju nie da-
waly oczekiwanych efektoéw. Indie pozostawaly w tyle za innymi krajami Azji, czego
wyrazem jest zmniejszanie si¢ ich udzialu w gospodarce tego kontynentu. W latach
1950-1990 udziat Indii w PKB Azji (57 krajow) zmalat z 22,6 do 12,7% [The World
Economy 2006, s. 552-557, obliczenia wtasne].

Przetom dokonat si¢ dopiero w ostatniej dekadzie XX w. w wyniku radykalnych re-
form gospodarczych i politycznych rozpoczetych w 1991 1., zwanych ,,nowg polityka eko-
nomiczng”, a polegajacych na liberalizacji gospodarki, jej deregulacji i otwarciu na Swiat
[Tandkulkar, Bhavani 2007, s. 104-152]. Indie odeszly od swojej wersji socjalizmu, acz-
kolwiek pozostalo nadal planowanie centralne oraz znaczaca ingerencja rzadu federal-
nego w niektdre sektory gospodarki (obecnie kraj ten realizuje 11. plan pigcioletni).

W wyniku nowej polityki ekonomicznej po 1991 r. roczne tempo wzrostu PKB
w Indiach ksztattowato si¢ w latach 1992-2003 na poziomie 4-7%, w latach 2005-2007
wzrosto do 8-9%, natomiast w latach 20082009 nastapito niewielkie spowolnienie — do
okoto 7%!. Prognozy na lata 2011-2012 przewiduja jednak powréot do wzrostu PKB
w tempie 8-9% rocznie [IMF 2009, s. 87-89; India Economic Update 2010]. Gospodarka
Indii, pomimo zmniejszenia dynamiki, nalezy nadal do najszybciej rozwijajacych si¢ na
Swiecie; spoSrod duzych panstw Swiata ustepuje tylko Chinom.

Szybki rozwdj gospodarczy po 2000 r. doprowadzit Indie do Swiatowej czotowki.
W roku 2009 udziat Indii w §$wiatowym produkcie brutto (PKB wg PPP) wynidst 5,2%),
co ulokowalo ten kraj na piatym miejscu po Unii Europejskiej, USA, Chinach i Japonii.
Gdyby jednak nie uwzglednia¢ UE jako catosci, lecz tylko poszczeg6lne kraje wchodzace
w skiad ugrupowania, to w takiej klasyfikacji Indie znajda si¢ jeszcze wyzej, bo na czwar-
tym miejscu na $wiecie z PKB wickszym niz w jakimkolwiek kraju czlonkowskim UE.
Warto dodaé, ze takie kraje jak Niemcy, Wielka Brytania, czy Francja, czyli najwigksze
gospodarki UE, zostaly przez Indie zdystansowane po 1998 r., co jest chyba najbardziej
przekonujacym dowodem na indyjskie przyspieszenie i sukces reform zapoczatkowanych
w1991 r.

Badajac gospodarke oraz zycie spoteczne Indii, nietrudno skonstatowac, ze gtow-
nym czynnikiem rozwoju tego kraju sg zasoby pracy, czyli kapital ludzki i spofeczny. Nie
idzie tu tylko o wielko$¢ tego kapitatu, ale i wysoka jakos$¢. Spoteczenstwo indyjskie
nalezy do najmiodszych w §wiecie — okolo 50% ludnosci nie przekroczylo 25 roku zycia.
Ponadto Hindusi intensywnie si¢ ksztalca, i to w jezyku angielskim. Juz w najblizszych
latach najwigcej 0os6b mowiacych po angielsku mieszkaé bedzie wtasnie w Indiach.
Walory Hinduséw podnosi to, zZe zyja w kraju demokratycznym, znaja reguly wolnej
gospodarki, sg dziedzicami i kustoszami wspaniatej kultury, cechuje ich tradycyjnie duza
przedsigbiorczo$¢ oraz pracowito$¢. Jest to wielki rezerwuar pracy, tej najprostszej —

1 Znaczace wahania rocznego tempa wzrostu PKB w Indiach wynikaja w duzym stopniu z przyczyn
przyrodniczo-klimatycznych, jak monsuny, trzgsienia ziemi itp. (np. trzgsienie ziemi w 2004 r. polaczone
z tsunami). Te klgski zywiolowe istotnie wplywaja przede wszystkim na wielkos¢ produkcji rolnej, ktorej
udzial w PKB Indii jest nadal bardzo znaczny (20-25%).
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manualnej (robotnicy, rzemieslnicy), jak i kwalifikowanej (informatycy, architekci, inzy-
nierowie, menedzerowie, naukowcy). W tym kontekScie zwraca si¢ w ostatnich latach
uwage na bardzo dynamiczny rozwoj indyjskiej klasy §redniej (200-300 mln ludzi).
Tworzy ona rozlegly i gieboki rynek dla artykuléw konsumpcyjnych i jest gtownym mo-
torem przemian. Wszystko to sprawia, ze Indie urosty po 2000 r. do roli jednego z naj-
wazniejszych, najbardziej atrakcyjnych i perspektywicznych partneréw gospodarczych
dla Unii Europejskiej i to zarowno w dziedzinie wymiany handlowej, jak i transferow
kapitatowych.

Przez dtugi czas historia gospodarcza Indii oraz poprzedniczki Unii Europejskiej,
czyli Europejskiej Wspolnoty Gospodarczej, biegly jakby obok siebie, rownolegle. Kraje
EWG oraz Indie zaprzatnigte byly wiasnymi, wewnetrznymi i co najwyzej regionalnymi
problemami. W dobie zaawansowanej globalizacji tak juz by¢ nie moze. Te dwa wielkie
podmioty, pomimo geograficznej odlegtosci nie mogg juz teraz, a tym bardziej w przy-
szlosci, istnie¢ bez siebie. Checac racjonalnie funkcjonowac i odgrywac nalezng im — z ra-
cji potencjatu demograficznego i gospodarczego — rolg¢ w gospodarce §wiatowej, Indie
i UE musza ze sobg SciSle wspotpracowac.

2. Zarys rozwoju wymiany gospodarczej

Do najwazniejszych motywOw ustanowienia w 1957 r. Europejskiej Wspolnoty Gospo-
darczej (od 1993 r. Unia Europejska) nalezaly: utworzenie unii celnej oraz wspdlna po-
lityka handlowa wobec krajéw trzecich. Proces ujednolicania stawek celnych zostal za-
koniczony w czerwcu 1968 r. i od 1 lipca tegoz roku utworzono w ramach EWG uni¢
celna, ktorej gldbwnymi elementami byt bezctowy obrot pomiedzy krajami czlonkowskimi
oraz wspolne taryfy wobec krajow zewnetrznych. Unia celna stala si¢ podstawa ustano-
wienia od 1 stycznia 1970 r. wspolnej polityki handlowej wobec zagranicy. Z ta datg po-
lityka handlowa w EWG zostala przesuni¢ta z poziomu panstw czlonkowskich na szcze-
bel wspolnotowy.

Naczelnym, dtugookresowym przestaniem wspolnej polityki handlowej] EWG stato
si¢ usuwanie ograniczenh w handlu miedzynarodowym. Polityka ta wprowadzata jednolite
zasady w zakresie [Integracja europejska 2004, s. 191-192]:

e ustalania taryf celnych,

e zawierania uktadow celnych i handlowych,

e dziatan utatwiajacych dostep do rynku oraz chroniacych przed dumpingiem i subwen-
cjami panstwowymi,

e harmonizacji polityki eksportowe;.

Przez wiele lat kraje czlonkowskie EWG nie zawsze jednak przestrzegaly zasad
wspOlnej polityki handlowej, co prowadzito do r6znych konfliktéw i sporéw kompeten-
cyjnych miedzy wtadzami Wspélnot a rzadami poszczegolnych krajow. Problemy te zo-
staly ostatecznie uregulowane wraz z wejSciem w zycie od 1 stycznia 1993 r. zasad jedno-
litego rynku wewngtrznego.

Wspolna polityka handlowa Unii Europejskiej nie jest identyczna w stosunku do
wszystkich krajow trzecich. W zaleznoSci od réznych uwarunkowan — gospodarczych, po-
litycznych, czy nawet geograficznych — poszczegdlne panstwa czy grupy panstw traktowa-
ne sg przez Uni¢ Europejska w sposob zindywidualizowany [Miklaszewski 2005, s. 62—
—173]. Wyraza si¢ to w zawieraniu osobnych uméw i porozumieni, tworzeniu stowarzyszen
itp. Jednym z takich krajow indywidualnie traktowanych przez Uni¢ Europejska sa wta-
S$nie Indie.
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W roku 1962 Indie — jako pierwszy z krajow rozwijajacych si¢ — nawigzaly stosunki
dyplomatyczne z Europejska Wspolnota Gospodarcza. Rozmiary wspotpracy, a szczegdl-
nie wymiany handlowej, byly jednak niewielkie.

Wymiana towarowa pomiedzy EWG a Indiami znaczaco zwigkszyla si¢ po 1973 r.,
kiedy do EWG zostala przyjeta Wielka Brytania, ktora utrzymywala bliskie kontakty
gospodarcze z Indiami — swojg niedawng kolonig i jednocze$nie cztonkiem Wspolnoty
Narodow.

W roku 1981 podpisana zostata pomigedzy EWG a Indiami pigcioletnia umowa o ko-
operacji w gospodarce, ktora zostata znacznie rozszerzona w 1985 r. W roku 1983 usta-
nowiono stale przedstawicielstwo EWG w Delhi. Znaczace przyspieszenie rozwoju kon-
taktow zagranicznych nastapito po 1991 r., kiedy to zar6wno EWG, jak i Indie weszly na
droge wielkich reform politycznych i gospodarczych, szeroko otwierajacych oba te pod-
mioty na wspOlprace ze Swiatem.

W roku 1993 pomiedzy Unig Europejska (przeksztaicong z EWG) a Indiami zostata
podpisana umowa kooperacyjna o partnerstwie i rozwoju, ktora zawierata — oprocz
uzgodniefn w sprawie ochrony Srodowiska naturalnego oraz zwalczania handlu narkoty-
kami — deklaracje wspotpracy politycznej. Ustalone zostaly takze regularne, coroczne
spotkania polityczne na najwyzszym szczeblu rzadowym, czyli tzw. szczyty. Szczytom tym
zawsze towarzyszg liczne konferencje i spotkania sfer biznesowych. Organizowane sg one
corocznie od 2000 r. na przemian w Unii Europejskiej i Indiach; pierwszy taki szczyt
odbyt si¢ w Lizbonie.

W czerwcu 2004 r. Komisja Europejska przedtozyta projekt budowy partnerstwa stra-
tegicznego z Indiami. Na podstawie tego projektu w 2004 r. na piatym szczycie UE-
—Indie w Hadze uroczyscie proklamowano strategiczne partnerstwo, a na szostym szczy-
cie w 2005 r. w Delhi przyjeto wspolny plan realizacji tegoz partnerstwa [The European
Union and India 2006].

Przedmiotem obrad siddmego szczytu UE-Indie w 2006 r. w Helsinkach byly zagadnie-
nia rozwoju wzajemnego handlu, a szczeg6lnie podjecie dzialan w celu utworzenia strefy
wolnego handlu. Kolejny, 6smy szczyt UE-Indie odbyt si¢ w 2007 r. w Delhi, a jego przed-
miotem bylo prolongowanie wczes$niejszych umoéw na lata 2007-2013 i dalsze rozszerzenie
wspoOlpracy, szczegOlnie na niwie energetycznej, technologicznej, ochrony Srodowiska, tury-
stycznej oraz naukowej. Doda¢ trzeba, ze na mocy ustalefi wspomnianych szczytow, UE
istotnie wspiera finansowo i materialnie Indie w wyzej wymienionych dziedzinach (okoto
470 mln euro pomocy finansowej w latach 2007-2013) [Singh 2008]. Indie sa najwi¢kszym
odbiorcg pomocy rozwojowej ze strony Unii Europejskiej.

W trakcie dziewiatego szczytu UE-Indie w Marsylii w 2008 r. gtéwnym tematem roz-
moéw byta konstrukcja systemu wymiany handlowej miedzy oboma partnerami, zainicjowa-
na na szczycie w 2006 r. Dotyczyla ona sfinalizowania rokowan w sprawie umowy o wolnym
handlu. Dziesiaty szczyt UE-Indie odbyt si¢ w Delhi w 2009 r., a gtéwnymi jego tematami
byly: globalny kryzys finansowy, handel energia, zmiany klimatyczne oraz terroryzm. Strony
postanowily, ze do konica 2010 r., a wiec przed 11. szczytem UE-Indie, wynegocjuja umo-
we o wolnym handlu (EU-India — Free Trade Agreement), tworzaca wielki rynek obejmuja-
cy 1,7 mld ludzi, czyli niemal czwartg czeS¢ populacji Swiata.

Rokowania UE-Indie na temat traktatu o wolnym handlu - zgodnego z zasadami
Swiatowej Organizacji Handlu (WTO) — okazaly si¢ jednak w praktyce bardzo trudne.
Strona indyjska nie chce zgodzi€ si¢ na pelne otwarcie swojego rynku, czyli ograniczenie li-
mitow i cel na wiele towaréw z Unii Europejskiej, a szczegdlnie produkty zywnoS§ciowe oraz
wytwory przemystu wtokienniczo-odziezowego. Swobodny dostep unijnych eksporteréw do
tych wtasnie segmentdw indyjskiego rynku spowodowalby naplyw tafiszej unijnej zywnosci,
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co bolesnie uderzytoby w indyjskie rolnictwo, rzemiosio oraz niektore galezie przemystu
opartego na produktach rolnych. Opdr ten uzasadniano dodatkowo protekcyjna polityka
Unii Europejskiej w stosunku do swojego rolnictwa oraz eksportu rolnego (doptaty do pro-
dukgji rolnej). Konsekwencjq takiej sytuacji bytoby pozbawienie pracy i Srodkéw utrzymania
dziesiatkow miliondw rodzin zyjacych z rolnictwa, przetworstwa rolno-spozywczego, rzemio-
sta czy pracy w przemysle lekkim, co zdestabilizowatoby indyjskg gospodarke oraz zycie spo-
feczne i polityczne. Indie sprzeciwiajq si¢ rowniez ograniczaniu na rynku europejskim doste-
pu dla indyjskich ustug, co wyraza si¢ przede wszystkim w restrykcjach wizowych dla
Hinduséw, ktérzy mogliby prowadzi¢ dziatalno§¢ ustugowa na obszarze Unii.

Z kolei UE domaga si¢ wiaczenia do umowy o wolnym handlu tzw. klauzuli spolecznych
oraz ekologicznych, ktoére m.in. nie dopuszczaja do wwozu na obszar Unii towarow wytwa-
rzanych przy wykorzystaniu pracy dzieci oraz towardw, ktdrych produkcja odbywa si¢ ze
szkoda dla srodowiska. Nieporozumienia i konflikty w wymianie handlowej UE-Indie wy-
woluje rOwniez czgste naruszanie praw wlasnosci intelektualnej (praw autorskich, paten-
towych i znakow towarowych) przez niektorych indyjskich producentéw oraz dystrybuto-
rOw i to zaré6wno w obrocie wewnetrznym jak i w eksporcie. Wiadze unijne domagaja si¢
bezwzglednego poszanowania tych praw, co jednak nie zawsze znajduje zrozumienie po
stronie indyjskie;j.

Ogrom problemo6w i sprzecznych intereséw sprawil, ze pomimo duzej obustronnej
woli politycznej nie doszlo — jak wielokrotnie wezesniej zapowiadano — do zakoficzenia
rozmdw o stworzeniu strefy wolnego handlu i podpisania umowy w tej sprawie przed
11. szczytem Unia Europejska—Indie w Brukseli w grudniu 2010 r. Obie strony szczytu
zapewnily jednak, ze dofoza staraf, aby negocjacje zakonczyly si¢ pomyslnie w pierwszej
potowie 2011 r. Z umowg o wolnym handlu wigzane sa nadzieje na znaczne zwigkszenie
wzajemnych obrotéw handlowych oraz przeptywow inwestycji.

3. Wymiana handlowa - obrét towarami i uslugami

Jedna z podstawowych miar znaczenia danej gospodarki na forum migdzynarodowym
jest jej udzial w handlu Swiatowym. W tym celu w tabeli 1 przedstawiono wskazniki
udziatu Unii Europejskiej oraz Indii w mi¢dzynarodowym obrocie towarowym.

Dane w tabeli 1 wskazujg na ogromne réznice w udziatach Indii oraz Unii Europejskiej
w mi¢dzynarodowej wymianie towarowej. Dziwi¢ musi, ze tak wielki pod wzgledem de-
mograficznym i ekonomicznym kraj jak Indie uczestniczy w Swiatowej wymianie towaro-
wej zaledwie na poziomie 1-2%.

Analiza bezwzglednych wartoSci indyjskiego handlu zagranicznego wskazuje, ze w ca-
tym niemal okresie niepodlegtych Indii, jego saldo bylo ujemne. Istotne przyspieszenie
wymiany z zagranica nastgpifo w latach 1994-1996 oraz po 2004 r.

W roku 2009 indyjski eksport wyrazony w USD (wszystkie dane w cenach biezacych)
byl wigkszy niz w 2000 r. 0 284%, podczas gdy wzrost eksportu §wiatowego w tym samym
czasie wyniost 93%. Odpowiednie wskazniki wzrostu importu w tym okresie wyniosly:
Indie — 384%, $wiat — 89% [Rocznik Statystyczny 2010, s. 938-939]. Systematycznie zmie-
niatla si¢ relacja eksportu towaréw do PKB Indii: w 2000 r. wskaznik ten wynosit 13,2%
(w USD, ceny biezace), aw 2008 r. juz 21,8% [Rocznik Statystyczny 2010, s. 959]. Oznacza
to, ze gospodarka Indii przestaje by¢ zamknigta i powoli wigcza sie w §wiatowy podziat
pracy. W latach 2009-2010 nastapito jednak zahamowanie tempa wzrostu indyjskiego
handlu zagranicznego, co jest oczywiscie wynikiem §wiatowego kryzysu ekonomicznego
[India Economic Update 2010, s. 1].
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Tabela 1
Udzial Unii Europejskiej oraz Indii w Swiatowej wymianie towarowej (w %)
Wyszczegbinienie Kraj 2006 2007 2008 2009
. UE 31,4 32,7 31,3 34,8
Eksport
Indie 1,0 L1 1,2 1,4
. UE 31,6 32,3 31,8 31,1
Import
Indie 15 L6 2,0 2,1

" Obliczef dokonano w USD, ceny biezace.

Zrodto: Obliczenia wlasne na podstawie: ,,International Financial Statistics”, October 2010, s. 51-54, oraz Rocznik
Statystyczny 2010, s. 938-939].

W Unii Europejskiej, w przeciwienistwie do Indii, handel zagraniczny odgrywat za-
wsze wielkg roleZ. Pod tym wzgledem UE zajmuje zdecydowanie pierwsze miejsce
na Swiecie. Laczny eksport krajow cztonkowskich UE stanowi po 2005 r. — jak pokazano
w tabeli 1 — ponad 30% $wiatowego eksportu. Podobny jest wskaznik udziatu UE w §wia-
towym imporcie. Natomiast mi¢dzynarodowa wymiana handlowa Indii — pomimo zna-
czacego udziatu tego kraju w Swiatowym PKB — nie przekracza 2% Swiatowych przeply-
wow towarowych.

Unia Europejska jest od poczatku lat 90. minionego wieku najwigkszym partnerem
handlowym Indii i jej rola w indyjskiej wymianie towarowej systematycznie wzrasta, szcze-
gblnie po 2000 r. W roku 2009 udziat Unii Europejskiej w globalnych obrotach handlu
zagranicznego (eksport + import) Indii wynosit 18,2% i byt niemal dwukrotnie wigkszy niz
udzial USA (9,3%). Kolejne miejsca zajmowaly: Chiny (9,0%), Zjednoczone Emiraty
Arabskie (8,3%), Arabia Saudyjska (4,4%), Singapur (3,8%) i Australia (3,5%). Doktadniej
relacje handlowe Indii z zagranica przedstawiajg dane zamieszczone w tabeli 2.

Z tabeli 2 wynika, ze pod koniec pierwszej dekady XXI w. najwigkszymi po Unii
Europejskiej odbiorcami indyjskich towaréw byly: Zjednoczone Emiraty i USA, a nastgp-
ne miejsca zajmujg kraje blizszego otoczenia geograficznego, tj. Chiny, Arabia Saudyjska
oraz kraje Azji Potudniowo-Wschodniej. Nieznacznie zmieniona jest kolejno$¢ dostawcow
towardw na indyjski rynek. Drugie i trzecie miejsce po Unii Europejskiej zajmuja Chiny
i USA, a kolejne miejsca — kraje Azji Poludniowo-Zachodniej i Poludniowo-Wschodniej
oraz Australia.

Sposrod panstw cztonkowskich Unii Europejskiej najwigcej towaréw do Indii wywoza
— jak wskazuja dane w tabeli 3 — Niemcy, Belgia oraz Wielka Brytania. Z tych trzech
krajow pochodzi niemal 60% tacznego eksportu towarowego UE na obszar Indii.
Bardziej rownomiernie na rynku europejskim rozkfada si¢ natomiast import z Indii.
Najwiecej towarow indyjskich przeplywa do Wielkiej Brytanii, a nast¢pnie na rynki
Niemiec, Wtoch, Holandii, Belgii i Francji; razem do krajow tych trafia okofo 80% indyj-
skiego eksportu do UE.

W tabeli 4 zestawiono wielkoSci obrotéow handlowych Unii Europejskiej z Indiami.
Dane te wskazuja na staly wzrost wymiany pomigdzy tymi dwoma obszarami gospodar-
czymi. Dynamika wymiany jest wysoka, szczeg6lnie po 2000 r. W roku 2008 zaréwno

2 Trzeba zaznaczyé, ze wskazniki udziatu handlu zagranicznego UE w handlu §wiatowym s do§¢ znacz-
nie zréznicowane w Zrddlach statystycznych (czasem nawet o kilka punktéw procentowych) w zaleznosci
od tego, w jakiej podawane sa walucie (np. dolarach czy euro), w jakich cenach (stalych czy biezacych),
a takze od tego, jakie przyjeto ustalenia definicyjne oraz kryteria klasyfikacyjne.
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Tabela 2
Gléwni partnerzy Indii w handlu towarami w 2009 r.
Eksport do: Import 7 Wymiana zagraniczna ogodlem
(eksport + import), w tym:
Kraj bzl Kraj bzl Kraj D
Unia Europejska 20,3 Unia Europejska 16,9 | Unia Europejska 18,2
Zjednoczone Emiraty | 13,0 Chiny 11,1 | USA 9,3
USA 12,3 USA 7,2 | Chiny 9,0
Chiny 5,7 Arabia Saudyjska 5,4 | Zjednoczone Emiraty 8,3
Hongkong 39 Zjednoczone Emiraty 5,2 | Arabia Saudyjska 4,4
Singapur 32 Australia 5,1 | Singapur 3,8
Arabia Saudyjska 2,8 Singapur 4,1 | Australia 35
Japonia 2,1 Szwajcaria 3,5 | Hongkong 33
Korea Pid. 2,1 Iran 3,3 | Iran 2,6
Bangladesz 1,6 Hong Kong 3,0 | Japonia 2,5
Malezja 1,5 Korea Pid. 2,8 | Korea Pid. 2,5
Indonezja 1,4 Japonia 2,8 | Szwajcaria 2,3

Zrodto: EU Bilateral Trade and Trade with the World. India [2010].

Tabela 3
Glowni partnerzy handlowi Indii sposréd krajow Unii Europejskiej w 2010 r.*
Najwigksi eksporterzy do Indii Najwigksi importerzy z Indii

o | S ]
Niemcy 26,4 Wielka Brytania 18,1
Belgia 20,2 Niemcy 16,3
Wielka Brytania 12,8 Wiochy 11,4
Wiochy 9,2 Holandia 11,3
Francja 9,0 Belgia 11,1
Holandia 5,1 Francja 11,0
Szwecja 3,5 Hiszpania 6,8
Austria 34 Szwecja 1,8

* Dane dla miesiecy styczen — wrzesien 2010.

Zrodio: Obliczenia wlasne na podstawie: [EU — India Summit 2010].
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eksport, jak i import UE do Indii byly niemal trzykrotnie wyzsze niz w 1999 r.

W roku 2009 nastapito jednak wyrazne zmniejszenie si¢ wzajemnych obrotow w stosun-

ku do poprzedniego roku (o okoto 10-15%), czego przyczyna byl bez watpienia Swiatowy

kryzys ekonomiczny, ktory szczegdlnie dotkliwie dat si¢ odczué w panstwach UE.
Tabela 4

Wymiana towarowa miedzy Unig Europejska (UE-27) a Indiami

Eksport Import

Lata Eklsjl;f)rt Roczny ligzll?l Udziat UI.E U;Emzp;)rrlziii Roczny Lllg(z;l?l U(.izial UE

do Indii | wzrost . | w eksporcie wzrost . . | w imporcie

wmld wa |V eksporcie Indii w mld wa |V imporcie Indii

euro” UE euro UE
1999 10,6 - 1,6 - 10,5 - 1,4 -
2000 13,7 29,2 1,6 - 12,9 22,9 1,3 -
2001 13,0 =51 1,5 - 13,5 4,7 1,4 -
2002 14,3 10,0 1,6 - 13,7 1,5 1,5 -
2003 14,6 10,2 1,7 22,9 14,1 - 1,5 19,8
2004 17,2 17,8 1,8 22,2 16,4 16,3 1,6 17,5
2005 21,3 23,8 2,0 22,5 19,1 16,5 1,6 16,6
2006 24,4 14,6 2,1 21,4 22,6 18,3 1,7 18,2
2007 29,5 20,9 2,4 22,0 26,6 17,7 1,9 18,0
2008 31,6 7,1 2,4 21,6 29,5 10,9 1,9 14,6
2009 27,5 -13,0 25 20,3 254 -13,9 2,1 16,9

" Eksport i import w cenach biezacych.

Zrbdlo: Opracowanie wlasne na podstawie: [Europe in Figures 2010, s. 476; EU Bilateral Trade and Trade with the
World. India, 2008 i 2010].

Rozwd¢j wymiany handlowej Unii Europejskiej z Indiami istotnie przyspieszala syste-
matyczna redukcja przez strong indyjska stawek celnych oraz innych utrudnien handlo-
wych, jak licencje czy limity obrotdw, a takze stopniowe upraszczanie systemu podatko-
wego. Nalezy jednak stwierdzi¢, ze pomimo tagodzenia tych uciazliwosci, Indie naleza
wcigz do krajow o wysokiej restrykcyjnosci w stosunku do wymiany mig¢dzynarodowej
i prowadzenia na ich obszarze dzialalnoSci gospodarczej przez podmioty zagraniczne, co
jest wtaSnie — jak wspomniano — jedna z glownych przeszkéd w rokowaniach o ustalenie
wolnego handlu z Unig Europejska.

Opracowany przez Swiatowe Forum Ekonomiczne tzw. globalny indeks konkurencyj-
noSci lokowal Indie w 2009 r. na 49 miejscu sposrod 133 badanych krajow Swiata.
Najstabszymi cechami indyjskiej gospodarki byly (w nawiasie miejsce w rankingu): sta-
bilno$¢ makroekonomiczna (96), sprawno$¢ technologiczna (83), efektywnos¢ rynku pra-
cy (83) oraz infrastruktura (76) [The Global Competitiveness Report 2009/2010)].

Znaczacym hamulcem rozwoju wymiany handlowej oraz inwestycji zagranicznych
w Indiach jest nadal duza biurokracja i powszechna korupcja, a takze skomplikowany
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system podatkowy. W tym ostatnim przypadku nastgpita jednak w 2005 r. istotna, wrecz
historyczna zmiana, a mianowicie Indie wprowadzily podatek od wartoSci dodane;j
(VAT), ktory zastapil stanowe systemy podatkow od sprzedazy>. Od tego czasu Indie
maja system podatkowy zblizony do systemu europejskiego.

Jak wynika z tabeli 4, istnieje duza asymetria pomi¢dzy ranga wzajemnej wymiany to-
warowej w bilansach handlowych obu stron. Po roku 2000 na rynki UE trafia okoto 20~
—-23% eksportu indyjskich towarow; nieco nizszy (15-20%) jest udzial UE w imporcie in-
dyjskim. Natomiast dla UE jako cato$ci handel z Indiami stanowi niemal margines wymia-
ny towarowej; w ostatnich latach udziat Indii w catosci eksportu UE wynosit 2,0-2,5%,
a udziat w catosci importu 1,6-2,1%.

Jezeli idzie o oceng wysokiego udzialu Unii Europejskiej w handlu zagranicznym
Indii, to nie mozna tego zjawiska uznac za jednoznacznie pozytywne z punktu widzenia
interesdw gospodarczych Indii. Dos¢ wysoki udziat UE w handlu zagranicznym Indii
sprawia, ze gospodarka indyjska nadmiernie uzaleznia si¢ od polityki gospodarczej UE
oraz wahan koniunktury gospodarczej w Europie, czego zresztg dowodzi sytuacja z kry-
zysowych lat 2008-2009. Gieboki regres gospodarczy w UE, szczeg6lnie w 2009 r., miat
wplyw na sytuacje gospodarki indyjskiej, co wyrazito si¢ w znacznym spadku wymiany
towarowej (tab. 4), a ostatecznie w obnizeniu tempa wzrostu gospodarczego Indii. Gdyby
gospodarka indyjska byta mniej zwigzana z UE, a bardziej z duzymi krajami Azji
Potudniowo-Wschodniej, z ktorych wigkszo$¢ dynamicznie si¢ rozwijala, to jej sytuacja
w latach 2009-2010 bytaby prawdopodobnie lepsza.

Doktadniejszy obraz wymiany towarowej mi¢dzy Unig Europejska a Indiami daje
analiza pordwnawcza struktury towarowej eksportu oraz importu. Danych do takiej ana-
lizy dostarcza tabela 5. Zawarte w niej liczby wskazuja na istotne réznice pomigdzy struk-
turg indyjskiego eksportu do UE a strukturg importu z tego obszaru.

W indyjskim eksporcie do UE dominuja artykuly przemystowe, aczkolwiek ich udziat
w latach 2002-2009 nieco si¢ zmniejszyl. W tej grupie na czolo wysuwajg si¢ jednak ar-
tykuly nisko przetworzone, tj. witokiennicze oraz odziezowe, ktére stanowig niemal jej
czwartg cz¢$¢. Na drugiej pozycji lokuja si¢ produkty chemiczne, na ogdt réwniez o nie-
wielkim stopniu przetworzenia. Stosunkowo wysoki jest udzial w eksporcie Indii produk-
toéw rolnych i przetworstwa rolnego (oleje, migso, ryby, nasiona oleiste, tyton, przyprawy
i owoce), aczkolwiek wykazuje on wzgledny spadek.

W indyjskim imporcie z obszaru Unii Europejskiej zdecydowanie przewazaja nato-
miast maszyny i urzadzenia, ktorych udziat w dodatku ros$nie. Na dwoch kolejnych miej-
scach lokuja si¢ Srodki transportu oraz chemikalia. Relatywnie niski jest udziat w impor-

3 Wprowadzenie VAT byto przygotowywane od wczesnych lat 90. Miat on zastapi¢ podatki od sprze-
dazy towarow i uslug pobierane czg¢Sciowo przez rzad federalny a czeSciowo przez rzady stanowe
(w zalezno$ci od grupy artykutoéw). Wielokrotnie ustalano terminy wdrozenia systemu VAT, przynajmniej
na niektore towary, ale decyzje te przesuwano. Podstawowa przeszkod¢ w tej operacji stanowil opor
wiladz stanowych. Wdrozenie jednolitego podatku od wartoSci dodanej, pozyskiwanego przez szczebel
centralny pafstwa pozbawialo stany duzej czgsci dochodéw wiasnych. Taka ,,centralizacja” podatkowa
byla ponadto sprzeczna z jednym z najwazniejszych elementéw reform po 1991 r., tj. decentralizacja
kraju, czyli wzrostem samodzielnoSci stanéw oraz lokalnych struktur panstwa, w tym takze samodzielno-
Sci finansowej. Nalezy przypomnie¢, ze po 1991 r. na mocy zmian w konstytucji Indii (poprawka 73 i 74)
ustanowiono na szczeblu lokalnym demokratyczne samorzady. Dlatego to wlas$nie wprowadzaniu VAT
towarzyszyly liczne protesty rzadoéw stanowych oraz wiadz lokalnych. W tej sytuacji trzeba bylo stanom
i samorzgdom lokalnym zrekompensowac utracone podatki od sprzedazy poprzez system odliczen, dota-
cji, subwencji itp., co w warunkach skomplikowane;j struktury federalnego panstwa indyjskiego jest ope-
racja bardzo trudng i wymagajacg diugiego czasu. Natomiast z interesujgcego nas punktu widzenia, tj.
rozwoju handlu zagranicznego i mi¢gdzynarodowych przeplywow inwestycji, wprowadzenie VAT znaczaco
utatwito te procesy.



440 Miscellanea

Tabela 5

Struktura wymiany towarowej miedzy Unia Europejska (UE-27)
a Indiami (w mln euro i w %, ceny biezace)

Import UE z Indii Eksport UE do Indii
Grupy towardw
2002 2009 2002 2009

Ogoétem 13 608 | 100,0 25387 | 100,0 14 271 100,0 27 487 100,0

Artykuly

powszechnego

uzytku, w tym: 1799 13,2 4 087 16,1 879 6,2 2351 8,6
produkty rolne 1407 10,3 1938 7,6 204 1,1 532 1,9

Paliwo i surowce

kopalne 106 0,8 2148 8,5 67 0,5 1819 6,6

Wyroby

przemysiowe,

w tym: 11 702 86,0 20 134 79,3 11 926 83,6 23 757 86,4
maszyny 935 6,9 2736 10,8 3540 24,8 9520 34,6
srodki transportu 440 32 2398 9,4 916 6,4 2 505 9,1
chemikalia 1316 9,7 2 637 10,4 1366 9,6 2727 9,9
tekstylia i odziez | 4 574 33,6 6116 24,1 158 1,1 1922 7,0

Z uwagi na niepelny zestaw towaréw, wielkoSci obrotoéw oraz odsetki nie sumujg si¢ do wartosci globalnych oraz
do 100,0.

Zrodto: EU Bilateral Trade and Trade with the World. India [2008 i 2010], czg$¢ obliczen wiasnych.

cie z UE produktow rolnych (ponizej 2%), co wynika w decydujacym stopniu z prowa-
dzonej przez rzad indyjski polityki ochrony wtasnego rynku zywnoSciowego oraz
przetworstwa ptodow rolnych.

Reasumujac powyzsze dane statystyki wymiany towarowej miedzy Unig Europejska
a Indiami, mozna stwierdzi¢, ze w swej strukturze przypomina ona nadal handel miedzy
krajami wysoko rozwini¢tymi a krajami rozwijajacymi si¢ lub wrecz gospodarczo zacofa-
nymi. Pozytywnym zjawiskiem jest jednak rosnacy udzial w eksporcie Indii towaréw
o wysokim stopniu przetworzenia.

Analiz¢ handlu towarami nalezy uzupetni¢ informacjami o wymianie ustug, ktéra wy-
kazuje po 2000 r. wyzsza dynamike niz obroty produktami materialnymi. £aczne obroty
ustugami (eksport i import) migdzy UE a Indiami zwigkszyly si¢ z 5 mld euro w 2002 r.
do 16 mld euro w 2009 r. Z tej ostatniej kwoty 8,6 mld euro przypada na eksport ustug
z UE do Indii, a 7,4 mld euro na import. Jesliby uja¢ tacznie wymiane towarow i ustug
mi¢dzy UE a Indiami, to ustugi stanowily w 2002 r. niespetna 16%, a w 2009 r. 23%
ogo6tu tej wymiany (eksportu i importu towardw oraz ustug) [Europe in Figures — Eurostat
Yearbook 2010, s. 488]. Oznacza to wzrost znaczenia ustug w obrotach handlowych mig-
dzy UE a Indiami. Doktadniej wymiang ustug w tej relacji obrazuja liczby zamieszczone
w tabeli 6.
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Tabela 6
Handel ustugami* mig¢dzy Unia Europejska (UE-27) a Indiami (ceny biezace)
Eksport UE do Indii* Import EU z Indii*
Lata w mld w % eksportu w % importu

euro UE w mld euro UE

2006 7,3 1,6 58 1,5
2007 9,6 1,9 7,1 1,7
2008 8,4 1,6 7,9 1,6
2009 8,6 1,8 7.4 1,8

“ Tylko ustugi komercyjne, bez ustug administracji publicznej (government services).

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie: [Europe in Figures — Eurostat Yearbook 2010, s. 488 oraz EU Bilateral
Trade and Trade with the World. India, 2010].

Mowiac o wymianie ustug miedzy UE a Indiami, warto zwroci¢ uwage na offshoring,
zwany takze migdzynarodowym outsourcingiem®, ktéry zazwyczaj zaliczany jest do sfery
ustug. Dziatalno$¢ offshoringowa intensywnie rozwija si¢ po 2000 r., co sprawilo, ze Indie
urosly w tej dziedzinie do pozycji §wiatowego lidera. Lokomotywa indyjskiego offshorin-
gu jest bez watpienia dobrze rozwinigty przemyst informatyczny (gtéwnie w okolicy
Bangalore) oraz liczne, wysoko kwalifikowane, znajace jezyk angielski, kadry informaty-
kéw, finansistow, inzynieréw czy specjalistow z zakresu telekomunikacji oraz marketingu.
W dodatku sg to zasoby pracy relatywnie tafisze niz w wigkszoSci innych krajow
[Ciesielska 2009, s.70].

Uslugi offshoringowe wykonywane na rzecz europejskich firm dotycza w szczegdlno-
Sci takich dziedzin, jak: oprogramowanie komputerowe, finanse i rachunkowos¢, bio-
technologia, telekomunikacja, telemarketing, konsulting oraz badania naukowe. Jest to
bardzo korzystna forma wspotpracy dla obu stron; firmy europejskie moga bowiem dzig-
ki zagranicznemu outsoursingowi obniza¢ koszty swej produkgcji i dystrybucji, za$ Indie
pozyskuja kapitat oraz nowoczesne inwestycje i — tym samym — tworzg u siebie nowe
miejsca pracy. Coraz wigcej indyjskich firm outsourcingowych wychodzi poza swoj kraj
i rozwija dzialalno$¢ na obszarze Unii Europejskie;.

Ujmujac catoSciowo wymiane gospodarczg mi¢dzy UE a Indiami, nalezy stwierdzi¢
jednak, ze dziatalno$¢ offshoringowa nie odgrywa w niej — wbrew pozorom — istotne;j roli.
Wyrazane czasem opinie, ze offshoring stat si¢ lokomotywa przyspieszonego rozwoju
i modernizacji gospodarki indyjskiej, sa przesada. Gospodarka o tak duzej skali i takim
potencjale rozwojowym jak indyjska nie moze sta¢ si¢ tylko gospodarka ustugowa dla
gospodarek wysoko rozwinigtych, nawet jesli bylyby to ustugi o najwyzszych standardach
technologicznych. W dluzszym czasie taka polityka uczynitaby gospodarke indyjska swo-
ista ,,gospodarka podwykonawcow”, co — jak twierdzi wielu tamtejszych ekonomistow —
mogtoby doprowadzi¢ do nowej kolonizacji Indii, uczynienia z niej gospodarki peryferyj-

47 uwagi na niejednoznaczno$é¢ definicyjng offshoringu, kfopoty klasyfikacyjne wynikajace z jego bar-
dzo zlozonej natury, problemy wyceny itp., istniejg duze trudnosci w badaniu tych kategorii. Niektore
rodzaje offshoringu moga by¢ zaliczane do handlu zagranicznego ustugami lub towarami, a jeszcze inne
do bezposrednich inwestycji zagranicznych. W tej sytuacji trudno jest doktadnie ustali¢ ich zagregowane
wielkosci, co sprawia, ze statystyki z tego zakresu — szczegdlnie mi¢dzynarodowe — bardzo si¢ réznia
i trudno uzyska¢ poréwnywalne, wiarygodne dane dla diuzszych okresow [por. Ciesielska 2009, s. 18-27].
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nej. Nalezy ponadto doda¢, ze w latach 2008-2009, na skutek Swiatowego kryzysu, wiele
firm europejskich (oraz amerykanskich) ograniczylo swoje zlecenia dla indyjskich koope-
rantow i podwykonawcow.

4. Bezposrednie inwestycje zagraniczne

Liberalizacja i otwarcie indyjskiej gospodarki na kontakty z zagranica po 1991 r. zaowo-
cowaly — oprécz rozwoju wymiany handlowej — wzrostem mig¢dzynarodowych przeply-
wow kapitatowych, a w szczegdlnosci bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ).
Szerszym strumieniem zaczal do Indii naptywac kapitat zagraniczny, w tym szczegdlnie
z Unii Europejskie;j.

Przeplywy bezpoSrednich inwestycji zagranicznych miedzy Unig Europejska a Indiami
nabraly znaczacego przyspieszenia w ostatnich latach ubieglego wieku i na poczatku bie-
zacej dekady. W ujeciu bezwzglednym nie sg to jednak imponujace wskaznikid. W tabeli
7 przedstawiono wielkoSci przeptywow bezposrednich inwestycji miedzy Unig Europejska
a Indiami w latach 2002-2009.

Nietrudno dostrzec, ze na poczatku biezacego stulecia wzajemne przeplywy BIZ byty
niewysokie, a w niektorych latach wrecz §ladowe. Przelom nastapil w drugiej potowie
dekady, kiedy to poziom bezposrednich inwestycji UE w Indiach znacznie si¢ podnidst,
co bylo skutkiem istotnej zmiany polityki wiadz indyjskich wobec tych inwestycji po wy-
borach parlamentarnych w 2004 r. Wyrazem nowej polityki jest m.in. tworzenie specjal-
nych stref ekonomicznych, na ktérych nie obowiazuja lokalne regulacje prawne, lecz
regulacje specjalne wyrazajace si¢ korzystniejszymi warunkami prowadzenia dziafalnosci
gospodarczej, a szczegbdlnie mniejszymi taryfami celnymi oraz nizszym opodatkowaniem.
Gléwnym motywem ustanowienia stref specjalnych byta cheé przyciagnigcia zagranicz-
nych inwestycji bezposrednich oraz stworzenie korzystniejszych warunkéw dla rodzimej
produkcji eksportowe;.

Analiza tabeli 7 wskazuje, zZe globalne wielkoSci rocznych strumieni bezpoSrednich
inwestycji zagranicznych Unii Europejskiej na catym Swiecie ulegaja znaczacym waha-
niom w poszczegdlnych latach. Jest to poniekad naturalne i wynika z réznorakich uwa-
runkowan i to nie tylko ekonomicznych, ale czgsto formalnoprawnych, politycznych, czy
nawet technologicznych i organizacyjno-logistycznych. Podobnie jest z naplywem inwe-
stycji europejskich do Indii, aczkolwiek dominuje tendencja wzrostowa — progresywna.
Analizujac zagadnienie w ujeciu wzglednym, czyli w stosunku do globalnego strumienia
bezposrednich inwestycji zagranicznych wyplywajacych z UE, okazuje sig, ze udziat Indii
w tym strumieniu ksztaltowat si¢ na poziomie 1%, a wigc bardzo niskim, nieodpowiada-
jacym potrzebom i mozliwoSciom indyjskiego rynku inwestycyjnego.

U zrodet niskiej absorpcji inwestycji zagranicznych w Indiach lezaly przez dlugie lata,
nawet po reformach 1991 r., uprzedzenia ideologiczne, wywodzace si¢ nie tylko z okresu

5 Jak wspomniano w przypisie 4 w odniesieniu do statystyk z zakresu handlu ustugami, podobne ktopoty
istniejg z pozyskaniem wiarygodnych, poréwnywalnych danych przeptywach BIZ mig¢dzy UE a Indiami.
Wynika to gtéwnie z niejednoznacznosci definicji i klasyfikacji stosowanych przez instytucje opracowujace
dane statystyczne, a takze z wyceny inwestycji w roznych walutach. Nie zawsze da si¢ jednoznacznie zdefi-
niowac wydatki czy wplywy z tytulu inwestycji bezposrednich, czasem kwalifikuje si¢ je jako transakcje
wymiany towaréw czy ustug, badz tez jakies specyficzne operacje rynku finansowego. Dlatego w publika-
cjach statystycznych, zaréwno UE, jak i innych organizacji i instytucji miedzynarodowych (Bank Swiatowy,
Migdzynarodowy Fundusz Walutowy) oraz w sprawozdaniach instytucji indyjskich znajdujemy — w zalez-
noSci od rodzaju zrodla oraz jego daty — rozne dane o wielkoSci przeplywéw BIZ migdzy UE a Indiami
w poszczeg6lnych latach. W takich sytuacjach przytaczamy dane wedlug najnowszego zrédta informacji.
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Tabela 7

Przeplywy bezposrednich inwestycji zagranicznych miedzy Unig Europejska (EU-27) a Indiami
(w mld euro oraz w %, ceny biezace)

Wyplyw BIZ Udziat Indii Naplyw BIZ Udziatl Indii
Lata z UE w BIZ z UE do UE w BIZ do UE

ogodtem do Indii w % ogdlem z Indii w %
2002 133,9 1,1 0,8 126,6 0,1 0,1
2003 135,9 0,8 0,6 125,3 0,6 0,5
2004 142,3 1,6 1,1 58,3 0,0 0,0
2005 2345 2,5 1,1 127,0 0,5 0,4
2006 275,0 2,5 0,9 168,9 0,5 0,3
2007 530,7 4,0 0,8 411,4 1,0 0,2
2008 3477 33 0,8 198,7 3,7 1,9
2009 263,3 3.2 1,2 2217 0,4 0,2

Zrodlo: Opracowanie wlasne na podstawie: [Petridou 2008; Goncalves 2010; European Union Foreign Direct
Investment Yearbook 2008; EU Bilateral Trade and Trade with the World. India 2010].

»socjalizmu indyjskiego”, ale jeszcze z czasow kolonialnych. Chodzilo o obawg przed
uzaleznieniem si¢ od kapitalu zagranicznego, ograniczeniem rodzimej wtasnosci przed-
sigbiorstw i zwiagzanej z tym utraty cz¢Sci zyskow. Dlatego to po 1991 r. bardzo powoli,
z wielkimi oporami otwierano indyjska gospodarke przed obcym kapitalem. Zagraniczni
inwestorzy mogli prowadzi¢ dziatalno$¢ tylko w okreslonych sektorach, ich udziat w ka-
pitatach indyjskich spoiek byl prawnie reglamentowany, a z poczatku rzadko dopuszcza-
no do przejecia ponad 50-procentowych pakietéw akcji. Sytuacja zmienita si¢ w znacz-
nym stopniu po 2004 r., gdy wybory parlamentarne wygrat Indyjski Kongres Narodowy,
a na czele jego rzadu stanat Manmohan Singh — ,,ojciec” indyjskich reform w 1991 r. (byt
wowcezas ministrem finansow i gtoéwnym architektem ,,nowej polityki ekonomicznej”).
Pod rzadami M. Singha (zostal ponownie premierem po wyborach w 2009 r.) nastagpifo
wyrazne przyspieszenie reform i — przede wszystkim — intensywne rozwijanie kontaktow
politycznych i gospodarczych z zagranicg.

Pomimo sprzyjajacego klimatu politycznego na szczeblu centralnym i znacznego po-
stepu, absorpcje inwestycji zagranicznych w Indiach nalezy oceni¢ — w stosunku do po-
trzeb i mozliwosci kraju — jako wielce niezadowalajaca. Takie zachety dla zagranicznych
inwestorow jak niskie koszty pracy, ogromny rynek wewnetrzny i staba na nim konkuren-
cja oraz specjalne strefy ekonomiczne sg ,,neutralizowane” przez nierozwini¢ta infra-
strukturg transportowa i telekomunikacyjng, skomplikowany system podatkowy (wspo-
mniane wczeéniej trudnosci z wdrozeniem VAT), ogromng biurokracje oraz korupcje —
niemal powszechng na nizszych poziomach organizacji panstwa i gospodarki.

Jak informuje tabela 7, w drugiej potowie pierwszej dekady biezacego stulecia na-
stapil duzy naptyw inwestycji bezpoSrednich z krajow Unii Europejskiej do Indii.
W roku 2007 — rekordowym pod wzgledem wielkoSci tego naplywu — warto$¢ unijnych
inwestycji bezpoSrednich w Indiach byta pigciokrotnie wigksza niz w 2003 r. W tym to
wlasnie roku po raz pierwszy przedsigbiorcy UE zainwestowali wigcej kapitalu
w Indiach niz w Chinach (bez Hongkongu). W kolejnych dwoch latach (2008-2009)
nastagpito jednak zmniejszenie strumienia unijnych inwestycji ptynacego do Indii, co
nalezy ttumaczy¢ przede wszystkim pogorszeniem $wiatowej koniunktury gospodarczej,
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dotkliwie odczuwanym przez Uni¢ Europejska. Globalny kryzys finansowo-ekonomicz-
ny odbit si¢ niekorzystnie na inwestycjach zagranicznych, zaré6wno po stronie ich ab-
sorpcji, jak i emisji.

Jezeli idzie o doplyw indyjskich inwestycji do Unii Europejskiej, to pod tym wzgle-
dem rekordowy byt 2008 r., kiedy indyjskie firmy zainwestowaly na obszarze Wspdlnot
niemal 3,7 mld euro, co po raz pierwszy w historii przewyzszyto naptyw inwestycji unij-
nych do Indii (3,3 mld euro). Swiatowy kryzys sprawil jednak, ze w 2009 r. nastapit duzy
(prawie 0 90%) spadek naptywu indyjskich BIZ do Unii Europejskiej i byly one 8-krot-
nie mniejsze niz transfery w drugg strong, czyli z Unii Europejskiej. Pomimo tych niewy-
sokich wartosci przeptywow BIZ, Unia Europejska jest najwickszym odbiorcg indyjskich
inwestycji bezposrednich.

Podsumowanie

Na poczatku lat 90. przeprowadzono w Indiach gruntowne reformy gospodarcze polega-
jace na liberalizacji gospodarki i jej otwarciu na §wiat. W tym samym czasie zaszly takze
istotne zmiany ustrojowe w Unii Europejskiej. Jednym z efektow tego rownoleglego re-
formowania si¢ UE i Indii bylo rozszerzenie wspolpracy pomi¢dzy tymi podmiotami,
odgrywajacymi coraz wigksza role w Swiatowym zyciu politycznym i gospodarczym.

Szczegblnie wysoka dynamike wspoipracy gospodarczej migdzy Unig Europejska
a Indiami obserwuje si¢ po 2000 r., kiedy nawigzane zostaly bezpoSrednie i stale kontak-
ty na szczeblu najwyzszych wiadz Unii Europejskiej oraz Indii (tzw. szczyty UE-Indie).
W roku 2004 zawarto porozumienie o strategicznym partnerstwie, a w 2011 r. ma zostaé
sfinalizowana umowa o wolnym handlu.

Przeprowadzona analiza wskazuje, ze pomimo wysokiej dynamiki wspdtpracy gospo-
darczej pomigdzy Unig Europejska a Indiami w pierwszej dekadzie XXI w., jej poziom
jest nadal niski, nieadekwatny zaréwno do potencjatu ekonomicznego, jak i demograficz-
nego obu partneréw. Zawarte w ostatnich latach porozumienia i state kontakty politycz-
ne na najwyzszym szczeblu pozwalaja jednakze sadzi€, ze w najblizszej przysztosci rozwdj
wymiany handlowej oraz bezpoSrednich inwestycji ulegnie istotnemu przyspieszeniu.

Tekst wplynat 21 grudnia 2010 r.
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ZDZISL.AW SADOWSKI®

Ekonomia w objeciach neoliberalizmu™

PK. Swiatowa gospodarka lat siedemdziesiatych zasadniczo roznita sie od tej z lat
sze$c¢dziesigtych. Na czym polegala jej swoisto§¢?

Z.S. Moze nie tyle lat siedemdziesiatych, ile ostatniego ¢wieréwiecza, ktore zaczyna si¢
w latach siedemdziesiatych, bo mniej wiecej wtedy ksztaltuje si¢ przemiana. Przemiana
jest bardzo wyrazna. Gospodarka poprzedniego okresu, czyli powiedzmy trzeciego
¢wieréwiecza XX w., ktore nastapilo bezposrednio po zakonczeniu drugiej wojny §wiato-
wej, charakteryzowala si¢ erupcja wzrostu gospodarczego i rozwoju, a w mysli ekono-
micznej i polityce gospodarczej przywiazaniem do teorii Keynesa.

PK. Ktora z kolei byta zwigzana z przetomem wielkiego kryzysu.

Z.S. Ona zrodzila si¢ w latach trzydziestych jako odpowiedzZ na wielki kryzys. Powstata
wtedy ekonomia popytowa, ktorej pierwszym przedstawicielem byt Michat Kalecki. Pra-
ce na ten temat wydal juz w 1933 r. po polsku, nie zostata wigc dostrzezona w Swiecie.
Keynes opublikowat swoje podstawowe dzielo — Ogdlng teori¢ zatrudnienia, procentu
i pienigdza, w 1936 r., juz jako znany ekonomista i od razu zaczal robi¢ furore. Ale z bie-
giem czasu Kalecki tez zdobyt powazne uznanie. Ekonomia popytowa kladla nacisk na
zalezno$¢ procesOw gospodarczych od ksztattowania si¢ popytu, w ktorym kluczowg role
odgrywa popyt inwestycyjny przedsigbiorstw. W rozumowaniu tym pojawita si¢ od razu
teza polityczno-gospodarcza: jezeli popyt inwestycyjny przedsiebiorstw nie wystarcza do
nalezytego pobudzania wzrostu gospodarczego, to trzeba go uzupeinia¢ przy pomocy
inwestycji publicznych, finansowanych ze Srodkéw publicznych.

PK. Co zapobiega, mi¢dzy innymi, rozwojowi cyklicznemu.

Z.S. To jest metoda zapobiegania wahaniom koniunktury, bo mozna manewrowac pu-
blicznymi wydatkami, zwicksza¢ je lub zmniejsza¢ w zaleznoSci od sytuacji gospodarcze;j.
W ten sposdb zbudowano i uzasadniono koncepcj¢ interwencjonizmu panstwowego. We-
diug mnie przekonujaco, ale ja zaliczam si¢ i jestem zaliczany do keynesistow.

PK. W moich oczach jest to komplement.

* Prof. zw. dr hab. Zdzistaw Sadowski — Honorowy Prezes Polskiego Towarzystwa Ekonomicznego.

" Jest to fragment (rozdziat 17) przygotowanej do druku ksigzki Z. Sadowskiego Przez ciekawe czasy,
ktora ukaze si¢ wkrotce naktadem Polskiego Towarzystwa Ekonomicznego. Rozmowg z autorem ksigzki
(Z.S.) prowadzit prof. dr hab. Pawet Koztowski (PK.) z Instytutu Nauk Ekonomicznych PAN.
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Z.S. Rzeczywiscie, w mySleniu teoretycznym zasadnicze znaczenie przywiazuj¢ do
ksztaltowania si¢ popytu.

PK. Dopowiedzmy, ze ma tez znaczenie popyt konsumpcyjny.

Z.S. Oczywiscie, bo popyt inwestycyjny zalezy bardzo od tego, jak ksztaltuje si¢ popyt
konsumpcyjny.

PK. Co z kolei ma zwigzek z dazeniem do réwnego roztozenia popytu, a wigc juz blisko
jesteSmy panstwa opiekunczego.

Z.S. Tu juz wychodzimy poza interwencjonizm i przeciwdzialanie wahaniom koniunktu-
ry, w ktorym zasadnicza rol¢ bezposrednig odgrywa pobudzanie popytu inwestycyjnego.
Ozywia on gospodarke i powoduje ogélny wzrost popytu, tworzac zatrudnienie i docho-
dy. Natomiast pobudzanie popytu moze tez dotyczy¢ konsumpcji. Kalecki w swojej teorii
wskazywal wlasnie, ze skuteczng metoda stymulacji popytu moze by¢ podnoszenie plac
grupom najnizej zarabiajacym, gdyz to przenosi si¢ natychmiast na wzrost popytu kon-
sumpcyjnego. Ale to nie jest teoria panstwa opiekuficzego, bo ta nie dotyczy stymulacji,
lecz ogodlnych zasad podziatu i redystrybucji dochodow. Teoria ksztattowania si¢ popytu
obejmuje migdzy innymi interesujacg konstrukcje pokazujaca przenoszenie si¢ zjawisk
zwigzanych z popytem konsumpcyjnym na popyt inwestycyjny. Jest to tzw. zasada przy-
spieszenia. Chodzi o to, ze popyt inwestycyjny reaguje bardzo silnie na ozywienie popytu
konsumpcyjnego i rownie mocno na jego ostabienie. W kazdym z tych przypadkéw na-
stepuje przyspieszone reagowanie, ktore ze zwigkszong sitag wpltywa na koniunkture. Ale
nie bede w to wnikal, bo to nie jest wyktad. Wazne jest to, ze ekonomia Swiatowa weszta
w okres powojenny z takim sposobem mys$lenia. Okazalo si¢ przy tym, ze w powojennym
okresie odbudowy i rozwoju w gléwnych pod wzgledem gospodarczym krajach popyt in-
westycyjny przedsigbiorstw utrzymywat si¢ na wysokim poziomie, nie bylo wigc potrzeby
uzywania instrumentéw pobudzajacych, finansowanych ze Srodkéw publicznych. Jednak
w Stanach Zjednoczonych w latach pigédziesiatych dla przeciwdziatania bezrobociu uru-
chomiono popyt finansowany ze Srodkdw publicznych pod hastem arms for jobs, czyli
,»zbrojenia dla zatrudnienia”.

PK. Pobudzenie popytu nie moze by¢ mechaniczne.

Z.S. Teoria stymulacji popytu zawiera spostrzezenie, ze finansowanie inwestycji szybko
korzystnie wplywa na popyt, ale po pewnym czasie przynosi tez zwigkszenie zdolnoSci
wytworczej, a ta moze nie by¢ potrzebna, bo wystarcza istniejacy potencjal, niewykorzy-
stywany z powodu braku popytu. Moze wigc by¢ wskazane kierowanie naktadoéw na takie
inwestycje, ktore nie przynosza wzrostu zdolnoSci wytworcze;j.

PK. Mozna powiedzie¢, ze Keynes — chytro$¢ rozumu dziejowego tu si¢ objawila — wia-
Sciwie wbrew swojej woli uzasadnial zbrojenia.

Z.S. Nie, Keynes uzasadnial co innego. Powiedziat zartobliwie, ze z tego punktu widze-
nia najkorzystniejsze bytoby nie budowanie nowych fabryk, ale kopanie rowdw, aby je
nastepnie zasypywac, bo wtedy wzrastalby tylko popyt, a nie zdolno$¢ wytworcza.

PK. Przy zalozeniu, ze gospodarka ma niewykorzystane rezerwy produkcyjne — wtedy
to nie jest perpetuum mobile.

Z.S. Oczywiscie mowa o krotkim okresie — zwalczaniu niedostatku koniunktury. W dtuz-
szym okresie zawsze potrzebny jest wzrost zdolnosci wytworczej. Ale z tego krotkookre-
sowego rozwazania wyciagniety zostal wniosek, ze korzystnym sposobem ozywiania ko-
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niunktury s zbrojenia, bo wyposazenie armii jest zawsze potrzebne i powinno si¢ o nie
dba¢ z duzym wyprzedzeniem, a nie dopiero wtedy, kiedy juz jest wojna, jak w czasie
drugiej wojny Swiatowej. Gdy inwestuje si¢ w zbrojenia, zatrudnia si¢ ludzi i rosng do-
chody, a wigc i ogolny popyt konsumpcyjny, natomiast bron wyprodukowana w ten spo-
sOb szybko traci warto$¢, powstajag nowe rozwigzania, pojawia si¢ zapotrzebowanie na
nowe technologie i nowa produkcje. Przy tym proces ten wydaje si¢ fatwy do kontroli,
w jednym roku mozna wydac wigcej, a w nastepnym mniej. Rozumowanie czysto ekono-
miczne rzeczywiscie uzasadnialo zbrojenia.

PK. Do zbrojen nalezaloby tez zaliczy¢ rodzacy si¢ wowczas przemyst kosmiczny.

Z.S. To nastepna faza, on dopiero wtedy powstawal, ale niewatpliwie mozna uzasadni¢
jego rozw6j w podobny sposdb. W kazdym razie w USA w latach pigcédziesiatych hasto
arms for jobs zdato egzamin. W Europie bylo troche inaczej, wzrost odbywat si¢ na pod-
stawie inwestycji przedsi¢biorstw prywatnych, rzady nie musialy prowadzi¢ wspierajace;j
polityki finansowej. W Europie nie byto wtedy bezrobocia, pojawita si¢ nawet teza, ze
kapitalizm juz przestal potrzebowac bezrobocia. Niemcy i kraje Beneluksu chionely ro-
botnikow z zagranicy: z Turcji, Jugostawii, do pewnego czasu z Potwyspu Iberyjskiego.
Wszystkie kraje zachodniej Europy przyciagaly pracownikéw ze swoich dawnych kolonii.
Angazowano ich do prac, ktdrych miejscowa ludnos¢ juz nie chciala wykonywac.

PK. Proste ustugi wykonywali przybysze.
Z.S. Trwaly procesy wzrostu gospodarczego.
PK. PoéZniej zaczgto nazywal ten czas Ztotym Okresem kapitalizmu.

Z.S. Albo Ziotym Wiekiem. W latach siedemdziesiatych nastapit jednak gwaltowny
zwrot. Byl on wynikiem wojny szeSciodniowej na Bliskim Wschodzie, mi¢dzy Izraelem
a sgsiadami, gtéwnie Egiptem.

PK. To byl rok 1967.

Z.S. Od tego konfliktu si¢ zaczeto. W 1973 r. pierwszy raz w historii kraje arabskie wy-
dobywajace rope¢ naftowg zalozyly zwigzek OPEC i zbuntowaly si¢ przeciwko wielkim
zachodnim kompaniom naftowym eksploatujacym ich zloza ropy. Zapowiedzialy, ze
beda stosowac polityke ograniczania wydobycia i niedostarczania ropy do krajow, ktore
je eksploatowaly.

PK. Takze podwyzszenia cen.

Z.S. Efektem musial by¢ wzrost cen, ktory wtedy zostal uznany za nieprawdopodobnie
wielki, bo ceny ropy wzrosty bodajze od poziomu 4 dolaréw za barylke do 15 dolarow.

PK. To dzialo si¢ bardzo szybko.

Z.S. Niemal z dnia na dzien. Gdy kraje arabskie ograniczyly podaz, to oczywiScie mu-
siaa natychmiast skoczy¢ cena ropy, bo przeciez tego surowca nie bylo czym zastapic.
Swiat zachodni poczut si¢ zaskoczony, gdyz dotychczas o wydobyciu ropy decydowaly
kompanie zachodnie, a nie rzady krajow z zasobami tego surowca.

PK. Irani Wenezuela nie byli cztonkami OPEC.

Z.S. Nalezaly tylko kraje arabskie. To byt cios przede wszystkim w kraje macierzyste
tych wielkich kompanii, czyli w Stany Zjednoczone, Wielka Brytani¢, Holandi¢, one sta-
nely wobec gwaltownego ograniczenia podazy ropy naftowe;.
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PK. Pamigtam zdjecia filmowe z dwczesnego zycia codziennego na Zachodzie. Pojawi-
ly si¢ kolejki do stacji benzynowych, zatem Polska nie byta wowczas jedyna.

Z.S. Brakowalo ropy naftowej, brakowalo benzyny, a przeciez Stany Zjednoczone juz
wtedy oparte byly zupelnie na motoryzacji. To byt duzy cios.

PK. Odczuwalny przez wszystkich.

Z.S. Cos z tym nalezato zrobi¢. Gwaltowny wzrost cen ropy musiat si¢ odbi¢ na wszyst-
kich cenach. Wybuchia inflacja, powstalo ogromne zatrwozenie w skali §wiatowej. Rza-
dzacy politycy i ekonomiSci nie znaleZli wlaSciwej odpowiedzi na t¢ katastrofe, byli tak
zaskoczeni, ze nie wiedzieli co robi¢, podejmowali falszywe kroki.

PK. Sa tez przypuszczenia, ze to byla celowa strategia amerykanska: ucieczka w infla-
cje, by realnie mniej placi¢ za nominalnie drozsza teraz rop¢. Ceny ustalono i transakcje
prowadzono w dolarach amerykanskich.

Z.S. Mozna wymyS§la¢ bajeczki, ale celowo tylko ograniczono podaz ropy naftowej, resz-
ta byta reakcja. Ogromny popyt na rope i gwattownie wstrzymana podaz, to po prostu
podrecznikowa sytuacja. Ceny musialy iS¢ w gore, czyli ostra inflacja stata si¢ nieuchron-
na. Natomiast towarzyszyta temu absolutna niewiedza, zaskoczenie i brak odpowiedzi na
pytanie, jaka polityka gospodarcza jest potrzebna. Siggni¢to po polityke tradycyjna: jak
inflacja nabiera tempa, to si¢ podnosi stopy procentowe, czyli hamuje si¢ kredyty i ogo6l-
ny popyt. Tylko ze to pogorszyto sytuacje, bo wywotato hamowanie produkcji.

PK. To byla inflacja kosztowa.
Z.S. Inflacja kosztowa, ale nie chce wchodzi¢ w dywagacje, co nalezato wtedy zrobic.
PK. Prosze¢ jednak troche powiedzied.

Z.S. Ograniczenie popytu na ropg naftowa nie byto mozliwe, bo ona stanowita podsta-
wowy no$nik energii. W tej sytuacji wzrost cen byl nieunikniony. Nalezato jednak ogra-
nicza¢ wszelkie dziatania potegujace inflacjg, a w szczegdlnosci powsciggac wydatki bu-
dzetowe. W zwigzku z tym narodzit si¢ szybko poglad, ze przede wszystkim trzeba ogra-
niczy¢é prawo rzadéow do zwigkszania deficytu budzetowego. Owczesne grupy stanowiace
w krajach rozwinietych podjely wiec donioste postanowienie, ze dla wtasciwego regulo-
wania podazy pienigdza banki centralne powinny by¢ w petni niezalezne od rzadow. To
zostalo uzasadnione teoretycznie w nauce ekonomii.

PK. Wyjasniano, ze zrodiem inflacji byta swoboda rzadéw, ktora gospodarce szkodzita.
Wkroétce dodawano, ze taka jest w ogdle destrukcyjna dla gospodarki rola pafistwa.

Z.S. Ten wiasnie kierunek myslenia przyczynit si¢ do opanowania swiatowej mysli eko-
nomicznej przez doktryng zwang neoliberalizmem, ktora na pewien czas catkowicie wy-
parta tradycje keynesowska. Uznano bowiem, ze najlepszym rozwigzaniem dla gospodar-
ki jest oparcie si¢ na rynku, bo rynek ksztattuje optymalny uklad cen i nie powinno si¢
tego zakldcac przez interwencyjng polityke finansowg panstwa. Dlatego wiasnie bank
centralny kazdego kraju musi mie¢ niezalezno$¢, a podstawowym lub nawet jedynym
jego zadaniem jest regulowanie podazy pieniadza, tak aby nie dopuszcza¢ do inflacji. Ta
doktryna przeniosia si¢ takze do nas w okresie transformacji ustrojowe;.

PK. Wchodzimy w ten sposob w monetaryzm.

Z.S. Przez monetaryzm rozumie si¢ szkol¢ myslenia, ktéra uznaje polityke pieni¢zna za
jedynie wiasciwg w oddzialywaniu na rownowage makroekonomiczna, wylaczajac rolg
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polityki fiskalnej. Monetaryzm pasuje do doktryny neoliberalnej, ktéra okoto 1980 roku
opanowala $wiat jako dominujacy kierunek mySlenia. Neoliberalizm nie byl ideg nowa,
bo juz w latach trzydziestych niektorzy liberalowie, Hayek i inni, gtosili hasto nawrotu do
wolnego rynku. Robili to jednak w sytuacji zupetnie odmiennej, gdyz wtedy intelektual-
nie reagowali na silne wowczas tendencje totalitarne w postaci faszyzmu, hitleryzmu
i komunizmu. Hayek napisat swoje stynne dzieto Droga do zniewolenia, w ktérym prze-
ciwstawial si¢ totalitaryzmowi, uznajac swobode¢ rynkowa za zabezpieczenie. Po czter-
dziestu latach pojawita si¢ inna argumentacja, wedlug ktdrej nie mozna pozwala¢ rzadom
na swobodne wkraczanie w gospodarke, bo to ja psuje, nalezy wigc ograniczy¢ interwen-
cjonizm i przywrdci¢ wolny rynek. Z tego si¢ zrodzita idea fundamentalizmu rynkowego,
ktora charakteryzuje doktryng neoliberalng. W pierwotnej idei Adama Smitha swoboda
rynkowa miata prowadzi¢ nie tylko do optymalnej alokacji zasobé6w miedzy rézne kierun-
ki wytwarzania, ale rowniez do optymalnego, czyli sprawiedliwego podziatu wynikow
produkcji na podstawie gry miedzy podazg i popytem. Tak to sobie Smith wyobrazat,
kiedy kapitalizmu jeszcze nie bylo. Tak si¢ jednak nigdy nie stalo. Smith nie miat juz
mozliwosci poznania swobody rynkowej w dziataniu i dokonania rewizji swoich pogla-
déw. Gdyby zyt diuzej, na pewno by to zrobil i bytby zdecydowanym krytykiem wspoicze-
snego kapitalizmu, a juz na pewno neoliberalizmu.

PK. Rynek, o ktorym on myslal, byt zupelnie inny niz ten, ktory pdzniej si¢ uformowat.

Z.S. Zupelnie inny. Jezeli po dwustu latach ekonomisci wracajg do jego koncepcji i mo-
wia, ze swobodnie dziatajacy rynek zapewnia optymalng rOwnowage i nie trzeba mu
w tym przeszkadza¢, to popetniaja btad anachronizmu, bo zupelnie lekcewaza doswiad-
czenie dwustu lat gospodarki kapitalistyczne;.

PK. Grzesza tez ahistoryzmem, charakterystycznym zreszta dla wszelkiej absolutyzacji,
czyli dla fundamentalizmu.

Z.S. Tak. Ale zrodzila si¢ jednak taka doktryna i znalazta duze wzigcie wsrod przywdd-
cow politycznych tego okresu, przede wszystkim u Margaret Thatcher i Ronalda Reaga-
na. Przyjeli oni teze, ze neoliberalizm jest jedyng droga i nie ma zadnej drogi alternatyw-
nej. Powstato stynne wtedy hasio TINA (There Is No Alternative).

PK. Kto z ekonomistow nalezal wowczas do gtownych teoretykdéw i ideologoéw tego
nurtu? Milton Friedmanii ...

Z.S. Friedman jest uwazany za jednego z gléwnych przedstawicieli tego nurtu, ale nie
jestem pewien, czy stusznie. Byl na pewno zwolennikiem monetaryzmu i to go taczyto
z neoliberatami. Nie wiem jednak, do jakiego stopnia byl przekonany o niezawodnoSci
swobody rynkowe;j. Trzeba by zanalizowac to blizej, nigdy tego nie robitem.

PK. Co zatem jest istota monetaryzmu?

Z.S. Monetaryzm twierdzi, ze polityka pieni¢zna wystarcza do kierowania gospodarka,
rece precz od polityki finansowej, budzet powinien by¢ zréwnowazony, czyli zadnej ak-
tywnej polityki typu keynesowskiego.

PK. Friedman mowi wyraznie: istota wolnoSci jest wolno$¢ gospodarowania, ktorg on

utozsamia z wolnym rynkiem. Zgodnie z tym tokiem rozumowania wolno$¢ byta w Chile
gen. Pinocheta, a w Szwecji Olafa Palme panowalo zniewolenie.

Z.S. Nie, takich uje¢ Friedmanowi bym nie przypisywal. Z koncepcja absolutnej swobo-
dy rynkowej wigze si¢ oczywiscie lekcewazenie problemu podziatu, niesprawiedliwosci
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podzialu. Konsekwencja tej doktryny jest teza, ze wszystko co dzieje si¢ po stronie po-
dzialu, wszelkie negatywne zjawiska spoleczne, bieda, niskie ptace, to po prostu koniecz-
nosci. Sa to koszty efektywnosci, ktore nie moga podwazy¢ ogélnie stusznej zasady.

PK. Albo jeszcze inaczej, ze to sg przezytki, wyraz jeszcze nadmiernej obecnosci pan-
stwa, ktora zawsze psuje rynek.

Z.S. Tak bym tego nie ujat, bo wspomniane niesprawiedliwosci sg niekwestionowanym
rezultatem rynkowego sposobu podziatu, wigc panstwu przypisac ich nie mozna. Ale moz-
na twierdzic, ze panstwo psuje rynek przez zabiegi niszczace samoregulacj¢ gospodarki.

P.K. Pafistwo na przykiad tworzy monopol po stronie pracy.

Z.S. Tak, jezeli zanadto wspiera zwiagzki zawodowe. A wigc trzeba liberalizowaé rynek
pracy zamiast go regulowac. Kiedy doktryna neoliberalna zdobyla pozycje hegemonicz-
na, w Polsce akurat wypadl okres transformacji, wi¢c musiala ona si¢ odbywaé pod zna-
kiem neoliberalizmu. Z innym zdaniem trudno wtedy byto w og6le si¢ odezwac. Dopiero
pOzniej pojawily si¢ takie zdania, jak powiedzenie znanego harwardzkiego ekonomisty
Dani Rodrika, ze migdzy ekonomig i neoliberalizmem jest taka sama relacja jak miedzy
astronomig i astrologia.

PK. Mocna analogia.

Z.S. Bardzo. Krétko moéwiace, stwierdzit on, ze ekonomia neoliberalna nie jest zadng
nauka. To mi si¢ bardzo podobato.

PK. Nigdy temu pradowi nie ulegl i zawsze krytyczny byt Galbraith.

Z.S. Galbraith zachowal krytycyzm, wierzyl w idee godnego spoleczefistwa, ale on nie
nalezat do gléwnego nurtu, nie dostal Nagrody Nobla, chociaz mu si¢ nalezata. Miatem
przyjemnos$¢ go zgtasza¢ do tej nagrody. Raz mi si¢ zdarzyto, ze zwrodcili si¢ do mnie
z zaproszeniem do zgloszenia kandydata.

PK. Czy gtéwny nurt w ekonomii wlasnie wtedy si¢ uksztattowal?
Z.S. Nie, zawsze byt gtéwny nurt, natomiast wtedy przyjal taki kierunek.
PK. Co si¢ wobec tego zmienito w calej gospodarce?

Z.S. Wielki nacisk polozono na niedopuszczanie do inflacji. Polityka gospodarcza musi
by¢ nastawiona na wzrost, a postugiwac si¢ powinna Srodkami polityki pieni¢znej, nato-
miast wyklucza si¢ stosowanie aktywnej polityki budzetowej. Wynika z tego istotna rola
bankdéw centralnych. Niezalezno$¢ banku centralnego od rzadu stala si¢ kanonem mysli
politycznej i ekonomicznej. OczywiScie czasem moglo to oznacza¢ spor mi¢dzy mini-
strem finanséw a prezesem banku i tak bywalo w Polsce. W innych warunkach istniato
zazwyczaj spokojne wspoltdziatanie. Na przyklad prezes Banku Anglii nie kidcit si¢ z rza-
dem, gdyz obie strony rozumialy potrzebe uzgadniania stanowisk w istotnych kwestiach
polityki gospodarczej.

PK. Cho¢ przedstawiciele bankéw centralnych gfosno méwili wytacznie o tym, ze wal-
cza z inflacja.

Z.S. Niezaleznie od deklaracji werbalnych stosowano rozmaite rozwigzania.

PK. To wszystko stanowi §wiatowe tlo przyspieszonej polskiej transformacji. Z punktu

widzenia zaktadanych celéw przetom neoliberalny przynidst pozytywne skutki, tzn. go-
spodarka krajow najbardziej rozwinigtych zaczeta sie ponownie krecic.
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Z.S. Nie bylo to takie proste. W pie¢ lat po 1973 r. gospodarka $wiatowa otrzymata
nastgpny cios w postaci kolejnego kryzysu naftowego, ktérego zrédtem tym razem byt
Iran. Ponownie wzrosly ceny ropy naftowej. Kryzys ten utrwalit zmian¢ doktrynalna.
W latach osiemdziesigtych nastgpito zdecydowane umocnienie si¢ neoliberalizmu ze
wszystkimi tego konsekwencjami. RzeczywiScie wydawalo si¢ przez pewien czas, ze glo-
balizacja gospodarki potaczona ze swoboda przeptywu kapitalow przynosi nowa wspania-
Ia ekspansje. Negatywne skutki tej ekspansji staly si¢ szerzej widoczne dopiero po dwu-
dziestu latach.

PK. Lata nastgpne odkrywaja sens lat wczeSniejszych, lata osiemdziesiate byly konse-
kwencjg lat siedemdziesigtych.

Z.S. W latach siedemdziesiatych zmienit si¢ stosunek do poprzedniego ¢wieréwiecza, do
Ztotego Wieku kapitalizmu. To byta niestychanie istotna zmiana, ktdrag mozna tak pod-
sumowac. Ztoty Wiek kapitalizmu dostal mordercze pchnigcie w postaci dwdch kolej-
nych kryzyséw naftowych, ktére najpierw spowodowaly wielkie zamieszanie, a pozniej
przyniosty probe opanowania sytuacji przez uczepienie si¢, niczym brzytwy, doktryny
neoliberalnej. Potgpiono keynesizm, politycy i teoretycy odeszli na dtugie lata od ekono-
mii popytowe;j i skierowali si¢ w przeciwng strong, czyli ku ekonomii podazowej, opartej
na idei stymulowania podazy przez redukowanie podatkdw i deregulacje rynku.

PK. Jaki byt Pana stosunek do zmiany tego paradygmatu w ekonomii i polityce gospo-
darczej?

Z.S. Ja zostalem wyksztalcony na keynesizmie, a potem na naukach Kaleckiego, czyli
na ekonomii popytowej, ale rowniez na przywigzaniu do mySli, ze ekonomia jest nauka
o popycie i podazy, czyli sa dwie strony gospodarki, a nie jedna. Wobec tego termin
,ekonomia popytowa” byt dla mnie zawsze pewnym skrétem myslowym, oznaczajacym
nacisk na to, aby niski popyt nie ograniczal podazy i zatrudnienia, ale obie strony musza
ze sobg wspotgrad.

PK. Troche inaczej akcentujac, chodzi zaréwno o wytwarzanie, jak i o podzial.

Z.S. Wiasnie, a tymczasem w ekonomii podazowej, czyli tzw. reaganomics, kwestia nie-
dostatecznego popytu zostala zlekcewazona.

PK. To bylo nie tylko odleglym tlem, ale tworzylo réwniez fal¢ napierajaca na Polske.

Z.S. Na Polske to wplyneto dopiero w latach dziewigcdziesiatych. Jakie$ dziesiec lat
wezesniej mialem mozno$¢ odwiedzenia gléwnej siedziby koncernu Shella w Londynie.
Przedstawiono mi strukture zarzadzania i strukture ksztaltowania polityki rozwojowej
koncernu. Trzeba pami¢taé, ze koncern Shella ma rozmiary wigksze niz niejedno pan-
stwo. Byla to bardzo ciekawa prezentacja. Sklonita mnie do refleksji, ktorg podzielitem
si¢ z tamtejszym kierownictwem. Powiedziatem im: widze tu u was wyraznie gospodarke
centralnie zarzadzang, a r6znica miedzy waszym koncernem a naszg centralnie planowa-
na gospodarka narodowa polega na tym, ze wy macie jeden wyraznie zdefiniowany
i skwantyfikowany cel — jest nim zysk, co zresztg potraficie godzi¢ z troska o warunki
zycia personelu. Natomiast my mamy do czynienia ze zbiorem sprzecznych celow, ktore
jest nieslychanie trudno pogodzi¢. Gdyby gospodarka centralnie planowana miala moz-
liwo$¢ nastawienia si¢ na jeden wyraZnie okre§lony cel, mogloby to by¢ Swietne rozwia-
zanie. Kltopot polega na tym, ze w warunkach normalnych nie ma takiej mozliwoSci.

PK. Poza tym w obu przypadkach status cen jest inny.
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Z.S. Oczywicie tak, ale to troche inna sprawa. W tym pordwnaniu chodzito mi nie tyle
o przedstawienie podobienstw, ile o pokazanie podstawowego ograniczenia dla zastosowa-
nia formuly centralnego planowania do gospodarki narodowej. Jestem bowiem zdania, ze
wlasnie to ograniczenie skazuje jg na niesprawnos$¢. W kazdym razie lata siedemdziesiate
i osiemdziesigte byly okresem zasadniczej zmiany w gospodarce Swiatowej i w sposobie jej
interpretacji. Pojawit si¢ tzw. konsensus waszyngtonski, ktory wtasnie wyrazat przyjecie dok-
tryny neoliberalnej. Pierwotnie odnosit si¢ do krajow Ameryki Lacinskiej, ale zostat rozsze-
rzony i Migdzynarodowy Fundusz Walutowy uznat go za swdj sztandarowy program.

PK. Co mialo znaczenie pdzniej dla Polski, m.in. w zwiazku z naszym zadtuzeniem.

Z.S. Tak, ale to juz kwestia lat dziewi¢cdziesiatych. Jak powiedziatem, polska transfor-
macja odbywatla si¢ pod dominujagcym wplywem doktryny neoliberalnej, bo taka byta
atmosfera Swiatowa.

PK. Oraz przy ogromnej przewadze Swiatowych instytucji finansowych w ich relacjach
z zadtuzonymi krajami.

Z.S. Ta przewaga wynikala ze stabej pozycji negocjacyjnej krajow zadtuzonych.

PK. Wr6¢my do Polski, koniec lat siedemdziesiatych to u nas kryzys gospodarczy, spo-
feczny i polityczny.

Z.S. Nastapito zatamanie gospodarcze i recesja. Sytuacja wewnetrzna byla ekstremalnie
napicta. Wejscie w lata osiemdziesiate zaczelo si¢ od pierwszej Solidarnosci.

PK. W koncu lat siedemdziesiatych nowe warunki ksztattowaty klimat spoteczny. Lu-
dzie odczuwali pogiebiajace si¢ braki na rynku towaréw konsumpcyjnych, rowniez rwaty
sie wigzi miedzy przedsigbiorstwami. Zarazem rosta presja na wzrost ptac i do wielu grup
spolecznych docieraly bardzo wyraZzne sygnaly bezradnoSci wiadzy.

Z.S. To prawda, tak wygladal koniec rzadéw ekipy Edwarda Gierka, ale nie nalezy za-
pominaé, ze byl poprzedzony kilkoma latami prosperity, kiedy wydawato si¢, ze Polska
wkroczyta na droge Swietnego rozwoju. To si¢ niestety zatamato, gdyz przyjeta strategia
modernizacji przemystu nie zdata egzaminu: zakupy zostaly zrealizowane, ale sztywny
system centralnego planowania nie pozwolil na osiagni¢cie zamierzonych korzysci,
o czym juz moéwilismy. Wymagal daleko idacych reform. Dlatego zaczalem zanurzac si¢
w dziatalno$¢ Komisji Reformy Gospodarczej. Chodzito o znalezienie wyjscia z tej sytu-
acji i szukano go coraz bardziej nerwowo. Przy tym czes$¢ cztonkéw Komisji Reformy
szukata sposobu utrzymania rezimu, a inni — rozpoczgcia zasadniczej zmiany.

PK. To czesto byto trudne do rozdzielenia, jezeli przez rezim nie rozumie si¢ utrzyma-
nia stanowisk.

Z.S. Trudne do rozdzielenia tylko dlatego, ze nie mozna bylo o wszystkim otwarcie mo-
wi€. Pami¢tam taka rozmowe z Czestawem Bobrowskim, ktéremu wyja$niatem swoj spo-
sob pojmowania celow i zasad wspo6tdziatania w Komisji ds. Reformy Gospodarcze;j. Pro-
fesor wystuchat i zapytat, patrzac na mnie trochg filuternie, czy jestem pewny, ze wszyscy
tak samo rozumieja te cele. To stanowito dla mnie ostrzezenie, bo oczywiScie miat racje, ze
w tym kregu istnialy rozne spojrzenia. Uwazalem jednak, ze wszystkim ekonomistom za-
angazowanym w te dzialania przySwiecalo pragnienie ratowania gospodarki. By¢ moze dla
niektorych oznaczato to ratowanie systemu centralnego planowania oraz wiodacej roli par-
tii, a inni widzieli w tym sposob zapoczatkowania ewolucji w stron¢ urynkowienia gospo-
darki i odcigzenia jej od politycznego przymusu. Wszyscy jednak chcieli swoje wyobrazenia
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i nadzieje urealni¢, odejs¢ od gospodarki ksiezycowej, jak nazwat system PRL Wtadystaw
Biefikowski. A sytuacja gospodarcza i spoteczna z dnia na dzief zdecydowanie si¢ pogar-
szata. W koficu lat siedemdziesiatych zatamanie produkeji byto odczuwalne, ptace realne
spadaly, tylko bezrobocie jeszcze nie rosto, bo dwcezesny system go nie dopuszczat.

PK. Dodajmy, ze Polska miata rosnace klopoty z obstugg zadiuzenia.

Z.S. To juz byl spadek po epoce Gierka. Okreslif on gtéwny problem nastepnego okresu,
kiedy kraj znalazt si¢ w pozycji bankruta, bo nie miat Srodkéw na obstuge swego zadtuzenia
zagranicznego. Przed tym jednak wewngtrzna sytuacja dojrzata do otwartego wybuchu.
Przetomem stalo si¢ pojawienie zwigzku Solidarnosc i jego masowe poparcie przez spofe-
czefistwo. Zawarte porozumienia gdanskie odegraly niestychanie wazng rol¢ polityczna,
ale pod wzgledem gospodarczym stworzyly ktopot. Przyjete zostato pozbawione jakiejkol-
wiek racjonalnoSci postanowienie o wyplaceniu dodatkowych ptac wszystkim zatrudnio-
nym. Byfa to tzw. ,,walgsowka”, ktora oznaczala podniesienie ptac o 25%.

PK. Bo ludzie uwazali, ze zamozno§¢ jest prosta konsekwencja posiadanych pieni¢dzy
w portfelu.

Z.S. To postanowienie zostato zrealizowane w okresie, gdy produkcja spadta o 15%.
PK. Dlaczego wtadza to zrobita?

Z.S. Nie panowata nad sytuacja. Nawigzywalem do tego pdzniej szereg razy w rozma-
itych wystgpieniach, bo to jest bezprecedensowy przykiad jedynego w historii gospodar-
czej Swiata zdarzenia, kiedy w okresie gtebokiego spadku produkeji masowo podniesiono
place. Tak si¢ stalo i nalezato tylko oczekiwaé wielkiego nabrzmienia inflacji. Ceny nie
mogly rosna¢, bo nie miaty swobody ksztattowania si¢, ale powstal potezny nawis infla-
cyjny, ujawniajacy sie¢ w braku towardéw na rynku.

PK. Co Pan sadzi o intencjach przywodcow Solidarnosci zadajacych realizacji tego postu-
latu, a takze o ulegajacej wladzy panstwowej, odpowiedzialnej przeciez za gospodarke.

Z.S. Przywodcdw Solidarnosci posadzam o to, ze zupelnie nie rozumieli natury swoich
zadan.
PK. Ta interpretacja wynika z Pana dobrej wiary, ale przeciez oni sami méwili, ze go-

spodarka jest instrumentem do destrukcji wiadzy i systemu. To byta dostosowana do
okolicznos$ci wersja teorii najstabszego ogniwa.

Z.S. Nie wiem, nie sadze, zeby komu$ moglo chodzi¢ o §wiadome doprowadzenie go-
spodarki — czyli nie wiadzy, lecz obywateli — do ruiny. Natomiast na poparcie mojej tezy
wspominam kilka charakterystycznych postulatow Lecha Watesy, ktéry domagat si¢, aby
kazdemu obywatelowi da¢ sto milionéw ziotych (6wczesnych). PoZniej zadat trzystu mi-
lionéw. Chciat tez zatozenia banku w kazdym powiecie. Trudno byto traktowaé to powaz-
nie. P6zniej zdarzyto si¢ w mojej rodzinie, ze babcia starala si¢ wytlumaczy¢ mojemu
matemu wnukowi, iz nie moze mu kupi¢ zabawki, bo nie ma pieni¢dzy; ten zawotlat:
,Babciu, po pienigdze to trzeba p6j$¢ do banku”. To ta sama logika.

PK. Ekipa Gierka kierowala si¢ woluntaryzmem, p6Zniej mieliSmy woluntaryzm po
drugiej stronie.

Z.S. Tylko u Gierka woluntaryzm byl niejako narzucony, bo dochodzac do wiadzy czut
si¢ zmuszony do wycofania si¢ z podniesienia przez Gomutk¢ cen migsa. Mozna byto
jednak wtedy wycofac si¢ do polowy drogi, a nie calkowicie.
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PK. Albo nie rezygnowaé w ogole.

Z.S. No nie, trzeba bylo czym$ pozyskac¢ ludzi, a wigc wycofac si¢ do potowy, bo wyco-
fanie si¢ w catosci pociagneto za sobg tancuch negatywnych nastgpstw.

PK. Dlaczego jednak wtadza ustapila, nie oponowata?

Z.S. Sadzg, ze wladza czula si¢ absolutnie bezradna, przyparta do muru. Nie kierowala
si¢ zadnym logicznym mySleniem, jej cztonkowie widzieli widocznie, Ze nie mozna juz
niczego wynegocjowad, tylko mozna si¢ poddac.

PK. Jednii drudzy zachowywali si¢ w sposob niezwykle krotkowzroczny.

Z.S. Chyba tak, natomiast ruch Solidarnosci, ktory wymusit te bardzo negatywne zobo-
wigzania, zarazem odegral kapitalng rol¢ sprawcza w uruchomieniu proceséw reforma-
torskich. Wtadza poczuta si¢ zmuszona do podjecia decyzji o znaczeniu ustrojowym,
ktore pozwalaly na rozpoczgcie wielkiej reformy systemu gospodarczego. Byly to dwie
ustawy, przyjete w pazdzierniku 1981 r.: o samodzielnoSci przedsigbiorstwa panstwowego
i 0 samorzadzie pracowniczym przedsigcbiorstwa panstwowego. Niestety, zostaly one
przyjete w warunkach stworzonych przez wspomniany nawis inflacyjny.

PK. W fatalnych zupelnie warunkach. Czy Pan Profesor uczestniczyt jako§ w przygoto-
wywaniu tych ustaw?

Z.S. W przygotowaniu ustaw nie, bo w Komisji Reformy zajmowatem si¢ problematyka
inwestycyjna, wiec czym§ innym, ale temu kierunkowi mocno przyklaskiwatem. W samej
za$ Komisji Reformy nastapito ozywienie i przekonanie, ze trzeba szybko iS¢ za ciosem.
Odbyto si¢ wspolne posiedzenie Komisji Reformy z rzadem, z udziatem gen. Jaruzelskie-
go. Postanowilem wystapi¢ i powiedzialem, ze sg tylko dwa wyjscia: albo si¢ zdecydowaé
na umozliwienie wzrostu cen, ktory wyréwna nierownowage rynkowa, albo trzeba wpro-
wadzi¢ system kartkowy. Kiedy skonczytem wypowiedz, zostalem, mozna powiedzie¢,
natychmiast schlastany, ze proponuje¢ kartki. Ale pewien dziennikarz telewizyjny, zreszta
chyba niegdy$ moj student z Uniwersytetu, puscit w telewizji to moje wystapienie. To
chyba byto pierwsze moje pojawienie si¢ w telewizji. Nie wstydzilem si¢, bo powiedzia-
fem wszystko zgodnie z logika ekonomiczna. Po pewnym czasie system kartkowy zostat
wprowadzony, bo wiadze nie mogly si¢ wtedy zdecydowa¢ na uwolnienie cen. Rzad si¢
bat i pragnat tylko uspokojenia nastrojow. Generat Jaruzelski zaczal popiera¢ reforme,
mial dobrg wole, chcial rzeczywiScie autentycznej poprawy sytuacji, ale nie wiedzial jak
to zrobié, czemu si¢ nie dziwi¢. Miat nadzieje, ze przy pomocy posuni¢¢ ekonomicznych
uda si¢ na tyle opanowac sytuacj¢ gospodarcza, ze i polityczna atmosfera zostanie uspo-
kojona.

PK. W obu tych sferach sa jednak r6zne tempa czasowe.

Z.S. Zupelnie r6zne. Musze powiedzieé, ze wowczas sobie z tego nie zdawatem sprawy.
Zostalem wkrotce zaproszony na posiedzenie Komitetu Ekonomicznego Rady Ministrow
i powtoOrzytem mniej wigcej to samo, co méwilem na posiedzeniu Komisji ds. Reformy.
Dodalem, ze po raz pierwszy znajduj¢ si¢ w Komitecie Ekonomicznym Rady Ministrow
i prawdopodobnie wigcej nie wezme w nim udziatu.

PK. Co potwierdza zalecenie, ze nie warto kusi€ si¢ o przewidywanie przyszioSci, cho¢
nalezy starac si¢ ja ksztaltowac.
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Z.S. Przewidywania sg zawodne. Jeszcze za czasOw genewskich szwajcarski profesor
mojej zony w rozmowie ze mng powiedzial zartobliwie, ze zostang¢ pewnie ministrem, na
co odrzekiem z petnym przekonaniem: nie, ministrem to na pewno nigdy nie bedeg.

PK. Iwkrotce zostal Pan wicepremierem.
Z.S. No, nie wkrotce, ale tak si¢ stafo.

Tekst wplynal: 19 kwietnia 2011 r.
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Piotr Masiukiewicz, Zarzqdzanie sanacjq banku, Oficyna Wydawnicza Szkoty Gléwne;j
Handlowej, Warszawa 2011, s. 454

Kryzys w kazdym przedsigbiorstwie ma swoje specyficzne cechy. Proby uogolnienia do-

Swiadczen w formie chociazby prezentacji opisu przyczyn, przebiegu i efektow zjawisk

kryzysowych sa pozyteczne. JeSli ponadto mamy do czynienia z zamierzeniem badaw-

czym majacym ambicje przedstawienia uogdlnien i prawidtowosci, to wowczas zaintere-
sowanie okreSlona pozycja wydawnicza znaczaco roSnie.

W pazdzierniku 2010 r. naktadem Oficyny Wydawniczej SGH ukazata si¢ ksigzka
P. Masiukiewicza Zarzgdzanie sanacjg banku. Gtéwnym zamystem autora wydaje si¢ pro-
ba catoSciowego podejscia do procesu sanacji instytucji bankowej. Zostala ona osadzona
w dwoch perspektywach badawczych: instytucjonalnej i procesowej, niekiedy zamiennie
okreSlanej przez autora jako zasobowej. Zwigzana z tym metoda badawcza polega na
analizie czynnikdw kryzysowych, ktore doprowadzily do utraty warto$ci zasobdw, pogor-
szenia standingu lub bankructwa banku.

Deklarowane cele ksigzki sa nastepujace:

e analiza dotychczasowego stanu wiedzy i doSwiadczen, wystepujacych barier oraz sfor-
mufowanie modeli zarzadzania sanacja w warunkach kryzysu;

e uporzadkowanie poje€ i definicji zwigzanych z kryzysem oraz procesem zarzadzania
sanacja banku;

e okreSlenie zagrozen kryzysowych, uwarunkowan zarzadzania sanacja, dziatan bankow
i ich przygotowania do kryzysu;

e okreSlenie mozliwych postaw i zachowan klientow bankdéw w kryzysie.

Podstawowe cele harmonizuja z teza pracy, w mysl ktorej rozwiazania instytucjonalne
stuzace procesom sanacji bankow nie odpowiadaja wspoliczesnym potrzebom i wymagaja
dostosowania do nowych uwarunkowan funkcjonowania bankowos$ci. Weryfikacja tej
tezy wsparta zostata analiza bardzo bogatej, krajowej i zagranicznej, literatury przedmio-
tu. Ksigzka przedstawia ponadto wyniki przeprowadzonych badan empirycznych, takich
jak:

e badanie zaufania publicznego do bankéw wykonane przy wspo6tpracy Warszawskiego
Instytutu Bankowosci;

e Dbadanie potencjalnych zachowan klientow w sytuacji paniki (dwukrotne badanie
ankietowe poprzez internet);

e Dbadanie przysztych zagrozen kryzysowych w bankach (dwukrotne badanie ankietowe
przy wspoOipracy Warszawskiego Instytutu BankowoS$ci oraz Zwigzku Bankow
Polskich);

e Dbadanie potencjalnych dziatann bankéw w sytuacji kryzysowej (dwukrotne badanie
ankietowe).

W przedsigwzigciu dotyczacym paniki wsrod klientow zastosowano metode konfron-
tacji opinii bankow i klientow. Podobny zamyst metodologiczny zostat zastosowany w ba-
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daniu dotyczacym zaufania klientow do banku — dokonano analizy poréwnawczej wyni-
koéw badan wsrdd klientéw z sondazem w banku.

Proponowane przez autora rozwigzania dotycza polskiego systemu bankowego.
Aczkolwiek w sposdb bezposredni Swiatowy kryzys finansowy lat 2007-2008 nie spowo-
dowat zadnych dramatycznych nastepstw w sektorze bankowym w Polsce, to jednak —
zdaniem autora — rzeczywisto$¢ bankowosci polskiej wymaga poprawy istniejacego
stanu rzeczy. Za dowod sluzg liczne analizy przypadkow dotyczace polskich bankow
w stanie sanacji, np. Banku Staropolskiego, Banku Wschodniego, Banku Przemystowego,
Animex Banku, Banku Posnania czy tez Banku Spoéidzielczego Rzemiosta. Wiedza
i doSwiadczenia wynikajace z poglebionej, wielostronnej analizy dokumentéw oraz
praktycznych dziatafn zarzadczych staly si¢ przestanka do sformulowania regut oraz
zalecen w zakresie podstawowych sfer aktywnosci banku. Szczeg6lnej uwadze poddano
decyzje strategiczne w kwestii wyboru Sciezki sanacji lub upadtosci. W przypadku wy-
boru sanacji jako procedury dalszego postgpowania z bankiem w stanie kryzysu nie-
zbedne jest dotozenie wszelkich staran, aby zoptymalizowaé proces tworzenia planu
naprawczego, a nastepnie umiej¢tnie zarzadzaé przebiegiem procesu naprawczego i we
wlasciwy sposob alokowac¢ dostgpne zasoby. Wsrod wielu wyznacznikow i ograniczen
realizacji programu naprawczego banku bardzo wazne miejsce zajmuje zarzadzanie
jego plynnoscia. Popetniane biedy w tym zakresie w negatywny sposob odbijajg si¢ na
mozliwoS$ci skutecznego przeprowadzenia sanacji przedsiebiorstwa bankowego oraz
ewentualnie jego inkorporacji. Zdaniem autora istotne trudnosci wynikajg takze z nie-
umiejetnego faczenia strategii naprawczej oraz jej biezacej realizacji z czynnikami na-
tury psychospotecznej, takimi jak zaufanie publiczne, run na banki oraz panika.
Obnizenie warto$ci zasoboéw niematerialnych w postaci utraty zaufania publicznego
prowadzi do narastania problemow zwigzanych z wiarygodnoScig i reputacjg banku.
Poniewaz poziom zaufania w spoleczefistwie oddzialuje na udane zwiazki ekonomicz-
ne, mozna i nalezy traktowac zaufanie publiczne, wiarygodnoS¢ i reputacje jako niema-
terialne skiadniki wartoSci banku. Efektem poglebionego spadku zaufania jest panika
klientéw. Nieopanowanie jej — to prosta droga do bankructwa i wszelkich negatywnych
jego nastepstw. Psychospoleczne podioze zjawisk kryzysowych oraz ich przezwycigza-
nia to ciagle jedna z najtrudniejszych i przez to cz¢sto unikanych sfer analizy funkcjo-
nowania bankow.

Recenzowana ksigzka to pozytywny przykiad wigczenia ryzyk psychospotecznych
w obszar kryzysowego zarzadzania bankiem. Przyktady polskie uzupelniono badaniami
empirycznymi, a takze opisami przypadkéw zagranicznych bankdw, takich jak Northern
Rock czy Bear Stearns. Efektem tego kierunku badan sa teorie spolecznej autoregulacji
kryzysu oraz ,,dwoch kul w kryzysie”, a takze doktryna dobra publicznego w bankowosci,
sformutowana na podstawie zebranych pogladéw wielu autoréw i analizy transformacji
roli bankowosci w spoteczenstwie.

Doktryna dobra publicznego jest punktem wyjScia w podejmowaniu procesOw sana-
cji, albowiem stabilno$¢ systemu bankowego czy nawet szerzej: systemu finansowego,
jest niezbedna dla gospodarki jako catosci. Aprobujac ogélne okreslenie systemu ban-
kowego jako dobra publicznego, autor trafnie zauwaza, ze pewnos¢, iz pafistwo udzieli
pomocy bankom, prowadzi do nasilenia si¢ tzw. hazardu moralnego, uprawianego przez
menedzeréw. Arogancja korporacyjna jako akcelerator kryzysu polega na koncentracji
uwagi zarzadu banku na osigganiu celow strategicznych powigzanych z osobistymi inte-
resami bez wzgledu na konsekwencje dla klientow i interesariuszy. Jaskrawym przykta-
dem moze by¢ kryzys produktow ,subprime” i cala otoczka dziatan zwigzanych z jego
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przezwyci¢zaniem. W sumie — aktualna sie¢ bezpieczenistwa finansowego bankéw nie
jest adekwatna do stopnia rozwoju, integracji i nowych zagrozen rynku finansowego
oraz jego globalizacji.

Za wazny pozytywny element pracy nalezy uzna¢ kompleksowe opracowanie metod
przygotowania banku do kryzysu oraz rozbudowang typologi¢ strategii sanacyjnych.
Wsrdd zalecanych metod przygotowania banku do kryzysu wymieniono:

e opracowanie strategii antykryzysowej w kilku wariantach w zaleznoSci od rodzaju
kryzysu;
budowe systemOw wczesnego ostrzegania;
opracowanie zestawu instrukcji antykryzysowych;
szkolenie pracownikow, przede wszystkim w obszarze zarzadzania panika klientow;
dziatania handlowe, do ktorych zaliczono umowy o zabezpieczenie ptynnosci, proce-
dury pozyskiwania inwestora, opracowanie dokumentacji do wniosku o pozyczke od
pozyczkodawcy ostatniej instancji.
Z kolei typologia strategii sanacyjnych obejmuje: strategi¢ ofensywna, efektywnoscio-
wa, wstrzasowa, wytrzymatoSciowa, upadloSciowq oraz wygaszania dziatalnoSci. Kazda
z nich jest uzupelniona o niezbe¢dne instrumenty stuzace do ich realizacji oraz dokumen-
towana konkretnymi przyktadami dziatan bankéw podejmowanych w procesie sanacji.
Kompleksowe podejscie badawcze do zarzadzania sanacjg banku zaowocowalo takze
opracowaniem przez autora modeli finansowych i modeli zarzadzania kryzysowego.
Autor proponuje:
e model potrzeb ptynnoSciowych w warunkach runu na kasy;
e modele dzwigni finansowych w kryzysie oraz weryfikacje ich efektywnosci;
e modyfikacj¢ modelu wyceny wartosci klientow banku.
Natomiast przedstawione modele zarzadzania sanacja banku obejmuja:
modele decyzyjne dotyczace sanacji banku dla nadzoru finansowego;
koncepcje i wymogi programu post¢powania naprawczego banku;
model budowy zaufania publicznego do banku;
model relacji z klientami w kryzysie;
model zarzadzania panika;
model spotecznej autoregulacji kryzysu bankowego;
rekomendacje aplikacyjne dotyczace sanacji bankow;
paradygmaty zarzadzania sanacja bankow.
Catos¢ przedsigwzigcia badawczego podjetego w tej ksigzce wyglada imponujaco.
Zalozenie kompleksowosci ujecia sanacji banku zostalo w pelni zrealizowane. OczywiScie,
wigkszo$¢ propozycji z zakresu teorii oraz wskazowek zastosowan praktycznych powinna
by¢ weryfikowana i wzbogacana. Kilka kwestii budzi jednak pewne watpliwoSci. Pierwsza
z nich to nazbyt cz¢ste przywolywanie pojecia ,,kryzysu subprime” bez wyraznego zwiazku
z przyjetym obszarem badan. Podstawowe dane stuzace do opisu i wyjasniania analizo-
wanej rzeczywistoSci maja przeciez rodowdd krajowy, a produkty subprime badz ich kon-
sekwencje finansowe nie wplynely na dane stanowigce przedmiot opisow, analiz i wnio-
skow autora.
Inne, nie w pelni jasne zagadnienie to kwestia relacji wzajemnych ,,twardych” mode-
li i teorii finansowych dotyczacych sanacji oraz teorii i modeli z sfery psychospoteczne;j.
Nie do konca przekonuje opcja badawcza, ktérej zwieniczeniem jest tak liczny zestaw
teorii i modeli w sytuacji, gdy jak sam autor slusznie zauwaza, kazdy przypadek uzdra-
wianego banku jest inny. Jezeli tak jest, to moze wigksze znaczenie w podejmowaniu
decyzji dotyczacych sanacji banku ma kontekst sytuacyjny, aktywnos¢ ad hoc, interpreta-



cja nieznanych wczesniej zdarzen na gruncie wiedzy wnioskujacego, kreatywnoS$¢ mene-
dzerska, czesto intuicja. Prawdopodobnie intencja badawcza autora mieécita si¢ w kon-
wencji klasycznej, w nurcie tzw. gtéwnego nurtu ekonomii. Mam nadzieje, ze by¢ moze
nastepna praca z dziedziny sanacji bankow bedzie poswigcona temu, co jest niedookre-
Slone, niepewne, subiektywne, niekiedy nawet nieracjonalne, ale w pelni rzeczywiste
i przynajmniej w niektdrych przypadkach po prostu prawdziwe.

Wiestaw Rehan
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