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Szanowni Czytelnicy,

Przedktadajgc trzeci numer ,,Zeszytéw Naukowych Uniwersytetu Ekonomicz-
nego w Krakowie” w 2019 r., chciatbym na wstgpie przypomnieé, Ze nasze czaso-
pismo jest od tego roku indeksowane w bazie ERIH PLUS, oraz poinformowac,
ze w ostatniej ocenie ICI Journal Master List 2018 ,,Zeszyty Naukowe” uzyskaty
91,28 pkt. Ta wysoka ocena Swiadczy o docenieniu przez niezalezng firme ewalu-
acyjna poziomu naukowego naszego czasopisma. Zapraszam autoréw do skta-
dania artykutéw, zachgcam szczegdlnie do sktadania prac w jezyku angielskim.
Publikacje takie podnoszg rozpoznawalno§¢ w migdzynarodowym Srodowisku
naukowym, przyczyniajac si¢ do wzrostu cytowalnosci publikowanych prac.

Trzeci numer ,,Zeszytow Naukowych” obejmuje sze§¢ artykutow, ktérych
problematyka dotyczy r6znych zagadnief z zakresu ekonomii i finanséw. Otwiera
go opracowanie Tomasza Kwarcifiskiego zawierajace analiz¢ koncepcji subiek-
tywizmu pragmatycznego autorstwa Daniela Haybrona i Valerie Tiberius oraz
obrong tezy, ze teoretycznie mozliwe jest uniknigcie dyskusji na temat substancjal-
nych koncepcji dobrobytu, lecz w praktyce nie jest to osiagalne. W wyniku prze-
prowadzonych badan autor stwierdza, ze subiektywizm pragmatyczny prowadzi
do opierania dziatan decydentéw politycznych na substancjalnych koncepcjach
dobrobytu lub skfania ich do stosowania formalnych jego ujeé. Postuluje zarazem
rozwijanie koncepcji dobrobytu eksponujacych ich filozoficzne zalozenia.

W kolejnym artykule Marta Sordyl podejmuje kwestie rosnacych nieréwnosci
dochodowych, starajac si¢ okresli¢ kanaty, poprzez ktdre nieréwnosci te wptywaja
na krétkookresowa sytuacje gospodarczg oraz na wzrost gospodarczy w diuz-
szym okresie. Na podstawie analizy literatury przedmiotu autorka przedstawia
mechanizmy oddziatywania nieréwnosci dochodu na popyt globalny, produkcje
oraz akumulacj¢ kapitatu rzeczowego i kapitatu ludzkiego. Wskazuje przy tym
na zagrozenia zwigzane ze wzrostem zadtuzenia prywatnego i publicznego oraz
z wystepowaniem deficytu na rachunkach obrotéw biezacych. W konkluzji propo-
nuje strategie wzrostu opartego na wynagrodzeniach, zgodnie z ktérag wynagro-
dzenia rosng co najmniej w tempie odpowiadajacym przyrostom wydajnoSci pracy.

Nastepne opracowanie, autorstwa Viktora Shevchuka, Romana Kopycha
i Mariany Holynskiej, poSwiecone jest makroekonomicznym efektom polityki
fiskalnej i monetarnej w wybranych krajach Europy Srodkowej i Wschodniej.
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Opierajgc si¢ na modelu SVAR, z wykorzystaniem danych kwartalnych z lat
2000-2017, ustalono, ze poprawa bilansu budzetowego nie prowadzi do nieko-
rzystnych zmian dochodu, efekty makroekonomiczne za§ wywotane zmiang
podazy pienigdza sg bardziej zréznicowane. W wiekszosci analizowanych krajow
nadwyzka budzetowa powoduje zwiekszenie podazy pieniadza, przy czym poluzo-
wanie polityki monetarnej prowadzi w niektérych krajach do pogorszenia bilansu
budzetowego, w innych za$§ do poprawy tego wskaznika.

Przedmiotem rozwazafi w kolejnym artykule sa wybrane aspekty polityki
surowcowej, a doktadniej, polityki w zakresie posiadanych mineralnych surowcéw
energetycznych, oraz jej skutki dla konkurencyjnoSci Azerbejdzanu, Kazachstanu
i Rosji w handlu migdzynarodowym. Autor Krzysztof Falkowski podejmuje probe
odpowiedzi na pytanie, czy pozycja konkurencyjna tych krajow jest konsekwencja
prowadzonej przez nie polityki surowcowej. Na podstawie przeprowadzonej
analizy stwierdza, ze polityka ta ma negatywny wptyw na profile konkurencyjne
gospodarek, nie obserwuje si¢ bowiem zmian, ktére mogtyby wptynac na poprawe
konkurencyjnoSci w handlu miedzynarodowym, co wigcej, mozna zauwazy¢
umacnianie si¢ surowcowego charakteru gospodarek tych krajéow, co obniza ich
konkurencyjno$¢ migdzynarodows.

Znaczenie kursu walutowego i ryzyka kursowego dla eksporteréw wyrobéw
przemystu przetwdrczego stanowi przedmiot analizy w opracowaniu autorstwa
Krzysztofa Marczewskiego. Na podstawie wynikéw badaf ankietowych stwier-
dzono, ze prawie potowa polskich eksporteréw pozostaje wrazliwa na ruchy
kursowe, nie zabezpieczajgc swej pozycji walutowej ani na rynku terminowym,
ani przez hedging naturalny. Pozostali eksporterzy zabezpieczajg si¢ natomiast,
korzystajac gléwnie z tego drugiego sposobu. Autor stwierdza, ze niskie zapotrze-
bowanie na zabezpieczenia wigze si¢ zarowno z cechami strukturalnymi przed-
siebiorstw, jak i z przekraczaniem w ostatnich latach przez kurs rynkowy progu
rentownoSci eksportu.

Ostatni artykut w tym numerze ,,Zeszytéw Naukowych” poSwigcony jest
analizie publikacji naukowych dotyczacych wptywu robotyzacji na prace pod
katem stosowanego w nich jezyka. Kwestia, czy i w jakim stopniu robotyzacja
wptywa na zmiany charakteru pracy, stanowi przedmiot rozwazafi w wielu publi-
kacjach naukowych. Monika Zboziefi, na podstawie analizy tresci wybranych
publikacji z lat 2015-2018 poSwigconych tej problematyce, podejmuje prébe okre-
§lenia wspomnianych zmian, stwierdzajac, Ze najcz¢Sciej omawiane w nich zagad-
nienia to kwestia podziatu dochodu oraz problematyka polaryzacji dochoddéw.
Za branze, na ktérg wptyw robotéw jest najwiekszy, uznaje si¢ produkcje, a takze
prace rutynowe, prace fizyczne i zawody wykonywane przez osoby stabiej
wyksztalcone. W konkluzji autorka stwierdza, ze robotyzacja w wiekszym stopniu
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wplywa na podziat dochodu z pracy, w mniejszym za$ na rozktad dochodu
pomiedzy kapitalem i praca.

Oddajac do ragk Czytelnikéw trzeci numer ,,Zeszytow Naukowych”, mam
nadziejg, ze zawarte w nim artykuty spotkajg si¢ z zainteresowaniem i stanowic¢
bedg inspiracje do podejmowania badafi naukowych i publikowania ich wynikéw
na famach naszego czasopisma.

Prof. dr hab. Aleksy Pocztowski
Redaktor naczelny
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| Tomasz Kwarcirniski

On the Importance
of the Philosophy of Well-being

Abstract

Objective: A weak approach to well-being policy means that government’s goal should
be to choose policies that make people better off over those that make them worse off,
with other things being equal. The question is what kind of underlying assumptions
should be fulfilled to achieve this goal. In particular, do policymakers have to agree on
some substantive theory of well-being, like hedonism or objective list theory, or persist in
choosing the formal preference satisfaction theory of well-being? According to Haybron
and Tiberius (Well-being Policy: What Standard of Well-being?, “Journal of the American
Philosophical Association” 2015, vol. 1, no 4), we can avoid raising such questions by
drawing a strict distinction between the varieties of concepts or theories of well-being
and policy processes aiming at promoting the well-being of citizens. They claim that such
policies are “justified only when they are grounded in the conceptions of the well-being
of those on whose behalf policy is being made”, and call this approach “pragmatic subjec-
tivism” (p. 713). From their reasoning it follows that policymakers need not develop the
appropriate concept of well-being, but can leave it to citizens to choose. The paper exam-
ines Haybron and Tiberius’ proposal and defends the claim that while theoretically we can
avoid discussing the concept of well-being when we follow pragmatic subjectivism, we
cannot do this in practice.

Research Design & Methods: The paper uses an argument analysis.
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Findings: One way or another we will have to move in the direction of purely formalistic
preference satisfaction theory or some substantive approaches like hedonism or objectiv-
ism. If we do not want to take for granted the incoherent intuitive concepts of well-being
people hold, and because “well-being” is a normative concept, we have to develop philo-
sophical theories of well-being that openly reveal their strengths and weaknesses.
Implications/ Recommendations: To facilitate the process of political decision-making,
philosophically informed measures of well-being are needed. To a certain extent, those
measures already exist, and they are widely applied by policymakers, e.g., GDP per capita,
the Human Development Index or various happiness / subjective well-being indices.
However, they seem to be either insufficient or purely philosophically informed.
Contribution: The paper contributes to the development of the analysis of well-being and
measures its philosophical underpinnings.

Keywords: well-being, well-being measures, pragmatic subjectivism, hybrid well-being.
JEL Classification: 131, 139.

1. Introduction

“Well-being is what is achieved by someone living a life that is good for him
or her” (Tiberius 2014, p. 7110). Well-being, therefore, is something that is non-
-instrumentally good for people, something which is in their interest. Should
governments treat citizens’ well-being as a goal? A weak approach to well-being
policy means that government’s goal should be to choose policies that make people
better off over those that make them worse off, with other things being equal.
The question is what kind of underlying assumptions should be fulfilled to achieve
this goal. In particular, do policymakers have to agree on a substantive theory of
well-being, like hedonism or objective list theory, or should they continue to relie
on the formal preference satisfaction theory of well-being?

According to Daniel Haybron and Valerie Tiberius (2012, 2015), we can avoid
raising such questions by making a strict distinction between the varieties of
concepts or theories of well-being on the one hand, and policy processes aiming at
promoting the well-being of citizens on the other. They maintain that such policies
are “justified only when they are grounded in conceptions of the well-being of
those on whose behalf policy is being made”, and call this approach ,,pragmatic
subjectivism” (Haybron & Tiberius 2015, p. 713). Consequently, policymakers do
not have to develop an appropriate concept of well-being, but can leave it up to
citizens.

This paper analyses Haybron and Tiberius’ proposal and defends the notion
that we should not avoid discussion of well-being. If we do not want to take for
granted the incoherent intuitive concepts of well-being held by people (including
policymakers), and because “well-being” is a normative concept, we have to
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develop philosophical theories of well-being that explicitly examine their strengths
and weaknesses. What is more, to facilitate political decision-making, measures
of well-being informed by philosophy are needed. All things considered, there
are at least three reasons that well-being philosophy is important. First, it allows
us to test our everyday intuitions regarding the concept of well-being. Second,
it facilitates critical investigations of existing well-being policies and measures.
And third, it is essential in justifying new alternative measures of well-being.

In order to show the importance of philosophical investigations regarding well-
-being policy, I begin with a brief overview of existing measures of well-being in
economics and their philosophical justifications (section 2). Section 3 examines
the contemporary state of well-being investigations revealed by pragmatic subjec-
tivism, and the central assumptions of this theory. Section 4 presents objections
to pragmatic subjectivism. The final section proposes an alternative concept of
well-being, called compatibilism.

2. Pluralism of Well-being Measures

More than one concept of well-being is considered with respect to economic
policy. As Alexandrova (2017, pp. XXX V-XXXVII) points out, at least three
constructing concepts of well-being exist: preference satisfaction, quality of life,
and national well-being. Each of these can be operationalised by various measures
and philosophical justifications'. For instance, preference satisfaction is a subjec-
tive view (philosophical justification) measured by GDP, GNP or household
income and consumption. Quality of life is based on objective list theory and can
be measured by the Human Development Index. Finally, national well-being can
be justified by Haybron and Tiberius’ pragmatic subjectivism and measured by the
Social Progress Index or the OECD’s Better Life Index, to name two.

Before turning to the strengths and weaknesses of pragmatic subjectivism,
consider the two most well-known justifications of economic well-being: pref-
erence satisfaction theory and objective list theory. As Daniel Hausman (2012,
p- 80) rightly states, economists favour preference satisfaction or desire fulfilment
theory? for many different reasons. Foremost among them is that economists are
accustomed to the idealizing assumptions that individuals are self-interested and
perfectly well-informed. The second reason is a form of epistemic and philo-
sophical modesty. Rather than attempting to say what is good for people, econo-

! Tt is also true for other social sciences. Alexandrova (2017) calls it “construct pluralism”.

2 Philosophers tend to speak about desire fulfilment rather than preference satisfaction, while
economists usually distinguish between desires and preferences, and favour the latter in order to
achieve comparative evaluations of the available options.
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mists let people speak for themselves via preferences. The third factor that leads
economists to identify well-being with preference satisfaction is their aversion to
paternalistic policy. They pay a great deal of attention to individual autonomy.
Moreover, the last reason, even if some economists are willing to believe that
well-being is a desirable mental state in the form of happiness, they might argue
that the best way to promote happiness is to satisfy people’s preferences. All in all,
economists are mostly willing to connect personal choices with their preferences,
and further with their utility or well-being. Thus, the higher GDP per capita, the
larger the range of choices available will be, and the greater the number of pref-
erences fulfilled. The most significant failure of this theory is that it ignores the
problem of preference formation. Consequently, one’s preferences can be fulfilled
not because they live in favourable conditions, but because they have adapted to
unfavourable circumstances. Therefore, overcoming adaptive preferences is one of
the most important challenges for preference satisfaction theory.

Objective list theory, which the Human Development Index justifies, is based on
Amartya Sen’s capability approach. According to Sen (2005), personal capability
is defined as a set of valuable “doing” or “being” — that is, what the individual
is able to do or to be. Consider this in the context of owning a car. It is not only
important that a person possesses a car (commodity) and drives it (functioning).
Their personal characteristics (e.g. health), the natural and social environment
(e.g. distance to work, income) and their ability to use a car when they need and
want it (capability) are also important considerations. Sen is convinced that estab-
lishing a complete, all-purpose useful list of human capabilities is impossible and
unnecessary. Depending on our particular objectives (e.g., poverty eradication or
gender inequality prevention), when we look for the most important capability set,
we always have to rely on the process of public deliberation. Martha Nussbaum,
who has also made important contributions to capability approach, takes a different
view. According to her, there are fundamental human capabilities related to life,
health, relationships, etc. All of them secure personal autonomy and dignity, and
are therefore universally important. That leads her to propose a list of central
human capabilities, comprising ten categories: 1) life, 2) bodily health, 3) bodily
integrity, 4) the senses, imagination and thought, 5) emotions, 6) practical reason,
7) affiliation, 8) other species, 9) play, 10) control over one’s political and material
environment (Nussbaum 2003, pp. 41, 42).

Even if objective list theory seems reasonable because it protects us against
adaptive preferences, we must be cautious not to fall into the trap of “Platonism”.
As Nussbaum put it, “Platonism” in this context is a point of view according to
which “(...) the fact that people desire or prefer something is basically not relevant,
given our knowledge of how unreliable desires and preferences are as a guide to
what is really just and good” (Nussbaum 2000, p. 116). Thus, we can be overly
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paternalistic and ignore personal autonomy. Does pragmatic subjectivism manage
to avoid adaptive preferences and the problem of ignoring autonomy?

3. Shared Diagnosis and Assumptions

The present investigation of pragmatic subjectivism begins with a look at the
convincing aspects of the theory. Two things are particularly worth noting here:
first, an analysis of the discussion surrounding the concept of well-being (mainly
within economics) through the lens of pragmatic subjectivism and, second, some
of the assumptions underlying this theory.

Diagnosis

First and foremost, proponents of pragmatic subjectivism give an appropriate
diagnosis of the contemporary state of the discussion within economics with
respect to measuring well-being. Haybron and Tiberius point out that economic
approaches usually eschew direct concern of well-being because economists,
following Lionel Robbins’ criticism, are convinced that well-being is both
non-measurable and incomparable between persons. Instead, they tend to favour
aggregate measures such as GDP, which they maintain is a good proxy for people’s
preference fulfilment. What is more, Haybron and Tiberius provide interesting
insights into some economists’ reluctance to carry out welfare enhancing policy.
“We suspect — Haybron and Tiberius claim — that much of the animus toward
well-being policy (WBP) in some economic circles owes, not to the emphasis on
well-being, but the particular conceptions or metrics of well-being endorsed by
many promoters of ‘well-being’ policy — the focus on promoting mental states like
happiness, for instance” (Haybron & Tiberius 2012, pp. 5-6).

A desire to avoid jumping into other people’s head leads economists to focus on
empirically available choices (revealed preferences). In consequence, they ignore
the values behind personal preferences, which determine what people really care
about. “Whereas values embody what you care about, your priorities constitute
a working ordering of where to put your efforts. A person could have good values
but (...) bad priorities” (Haybron & Tiberius 2012, p. 10). Information about values
cannot be inferred from choices and preferences. Disregarding evidence about
personal values and insisting that their choice behaviour must be the sole indicator
of what is good for them also poses a risk of becoming paternalistic. This kind
of accusation is usually raised against the objective view of well-being. Haybron
and Tiberius claim that in principle there is no paternalism in objective approaches
to well-being, e.g., objective list theory. “Objectivism about well-being is entirely
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consistent with any plausible principles of respect for persons” (Haybron & Tiberius
2012,p. 7).

As we have seen, a central issue for Haybron and Tiberius is to respect people
and avoid paternalism. However, they are also aware that people are sometimes
willing to tolerate ideas not in line with their values. For instance, one can adapt
to life in poor conditions, forming their preferences accordingly, and not seek to
improve the situation. Such cases reveal that preferences are too malleable and
unstable to form a proper normative guide for resource allocation. Thus, Haybron
and Tiberius describe the second concern regarding well-being policy, the problem
of preference adaptation. They confirm that two main challenges for well-being
theory and policy include: 1) respecting people (i.e., avoiding paternalism), and
2) overcoming preference adaptation.

Assumptions

In my view, Haybron and Tiberius diagnose well-being theory and policy
accurately. They also based their solution (i.e., pragmatic subjectivism) on rela-
tively sound assumptions. Again, it is essential to them that people be shown
respect: “Persons must be treated with respect, in ways that acknowledge their
status as an autonomous agent having sovereign authority over their personal
affairs” (Haybron & Tiberius 2015, p. 716). They call this assumption the “agent
sovereignty principle”.

Another set of assumptions focuses on policy-making and consists of
weak welfarism and the principle of justifiability. Weak welfarism states that
“(...) governments should, at least sometimes, consider the impact of their deci-
sions on the well-being of their citizens (...)” (Haybron & Tiberius 2015, p. 713)
in contrast to strong welfarism which requires that promotion of well-being has
to be a sole goal of public policy (Sumner 2003, p. 223). Justifiability principle
demands that policy which is aimed at enhancing people’s well-being should
be “(...) justifiable to the intended beneficiaries, in the sense that they would
consent if moderately well-informed and reflective (...)” (Haybron & Tiberius
2015, p. 720). However, it can raise concerns regarding the status of this consent,
whether actual consent is required or a merely hypothetical form is sufficient.

The final group of plausible assumptions concerns the proper approach to well-
-being theory, which may be treated as the basis for well-being policy. First of all,
such a theory should be incompatible with both preference satisfaction metrics
of well-being, and maximization of aggregate happiness understood in terms of
seeking pleasure and avoiding pain (Haybron & Tiberius 2012, p. 20). The weak-
nesses of both approaches justify this incompatibility requirement. The proper
theory should, then, be sensitive to personal values because “(...) values represent
what people see as contributing to the good life for them (...)” (Haybron & Tibe-
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rius 2015, p. 724). Finally, a government should employ pluralistic measures of
well-being, beyond GDB and subjective well-being (SWB) (Haybron & Tiberius
2012, p. 21).

4. Some Issues with Pragmatic Subjectivism

Aside from the right diagnosis and the set of plausible assumptions lying
behind pragmatic subjectivism, this theory raises serious concerns. Answering
these three questions is particularly important: What is “practical subjectivity”?
Can we get epistemic access to “personal standards”? How important are philo-
sophical theories of well-being in practice?

What Does “Practical Subjectivity” Mean?

Haybron and Tiberius (2015, p. 714) explain that “Public decision-making
procedure regarding well-being should be subjective in practice, whether or not
well-being really is subjective”. This means that pragmatic subjectivism differs
from substantive subjectivisms such as preference fulfilment or happiness
approaches, and is generally neutral concerning all possible theories people hold
of well-being. Whatever personal well-being is, it is not government’s role to judge
if one concept (e.g., preference satisfaction) is better than another (e.g., objective
list theory). According to Haybron and Tiberius, a government that favours, for
instance, a subjective theory of well-being has to claim that some of its constit-
uents, e.g., Aristotelians or Thomistic Catholics are wrong or make mistakes
regarding their concepts of well-being (Haybron & Tiberius 2015, p. 718).

To avoid this conclusion, Haybron and Tiberius suggest that pragmatic subjec-
tivism is neutral. In their words, “Pragmatic subjectivism resembles liberal
neutrality — the idea that the state should be neutral among rival understanding of
the good — in acknowledging the importance of people’s conception of their own
good and in enjoining governments not to take sides regarding ideals of the good
life” (Haybron & Tiberius 2015, pp. 719-720). Practical subjectivity only means
that whatever personal concept of well-being is used (subjective or objective),
the public policy which aims to improve their well-being should be carried out
according to these personal — and therefore subjective — standards.

A primary concern is that liberal neutrality is not really neutral, while prag-
matic subjectivism is entirely free from substantive claims regarding the theory
of well-being. Consider the liberal claim that government should be neutral
concerning citizens’ own concepts of good. Is this statement not itself a procla-
mation of some specific concept of good? That it will be good for people if the
government refrains from promoting any specific concept of a good life. At the
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same time, however, it promotes a liberal way of life and discourages possible
alternative options (e.g., a communitarian concept of common good) (Walzer
1994, Kwarcifiski 2010). This attitude is accompanied by faith in the free market
as a universal means of distributing scarce resources (Sandel 2012, Kwarcinski
2016). Thus, policymakers treat some of their citizens as people who are wrong
or at least make mistakes regarding the concept of a good life after all. Similarly,
pragmatic subjectivism also has some substantive content. In fact, Tiberius places
value-based theory among other internalist theories of well-being.

According to internalist theories, personal well-being “(...) is determined by
features of the individual well-being subject” (Tiberius 2015, p. 17). The main
difference between the subjective and internalist theory of well-being is this: the
former defines well-being regarding personal attitudes (e.g., desires, life satisfac-
tion), while the latter can treat well-being as depending on the subject’s nature
perceived more broadly (i.e., not exhausted by personal attitudes). For instance,
value-based approaches are internalist, which focuses on either objective or subjec-
tive values, the pursuit of which constitutes the good for the person. This theory
is also developed by Tiberius who “(...) take(s) valuing to be an attitude that
comprises both judgments and emotional disposition” (Tiberius 2015, p. 21).

The core thesis of pragmatic subjectivism is that policymakers should focus
on personal welfare values such as health, enjoyment or freedom from suffering
instead of personal preferences. This makes pragmatic subjectivism a value-based
theory, which means that pragmatic subjectivism is actually a substantive view of
well-being. Thus the circularity regarding neutrality is present in both liberalism
and pragmatic subjectivism.

Pragmatic subjectivism is involved in some particular vision of good life
because it is, indeed, a substantive theory that occupies the same theoretical plane
as preference satisfaction theory so roundly criticized by Haybron and Tiberius.
Further, treating pragmatic subjectivism as if it were a neutral view on an indi-
vidual concept of a good life is problematic. It is quite evident that everyone has
their own concept of well-being. Accordingly, however, we should not pretend that
the government (comprising individual policymakers working as a whole) does not
have its concept of a good life of which it strives to convince us. Hence it is not
only 1) citizens’ standards of well-being (there are probably multiple standards)
that should be focused upon, but also 2) standards implemented by the govern-
ments, and finally on 3) practical compatibility of these two kinds of standards?.

3 Perhaps we should see governmental standards as meta-standards based on which citizens’
standards are somehow evaluated and aggregated.
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Can We Get Epistemic Access to “Personal Standards”?

The second concern regarding pragmatic subjectivism revolves around the
possibility of policymakers’ epistemic access to personal well-being standards.
As Haybron and Tiberius (2012, p. 19) state, “(...) there will often be no canonical
representation of what a person truly values or wants”. If this is true, then can
we gain knowledge about values held by different people? Besides an attempt
to avoid the problem by setting aside the question of “how to determine what
people’s values are” (Haybron & Tiberius 2015, p. 730), the authors provide two
other answers to this question. They refer to policymakers’ intuition, and they
call for a subjective measure of well-being to find out what people think about
their happiness or life satisfaction. Both ways are rather unconvincing: The first
assumes policymakers to exhibit superhuman benevolence and rationality, while
the second presupposes that people always themselves best know what is good for
them. What is more, because happiness is usually measured with questionnaires,
one way or another, epistemic access to personal standards of well-being is rooted
in people’s (policymakers or citizens) subjective experiences.

Since Haybron and Tiberius (2015, p. 722) “(...) think it likely that govern-
ments promoting citizens’ values will, in fact, do better at promoting well-being
than governments promoting their own views about what is best for citizens”,
it is understandable that they focus on a subjective approach. However, preferring
citizen’s values above government’s view of what is good for people comes with
one serious weakness: governments can be deceptive. Policymakers can try to
hide their real views regarding well-being behind the rhetoric of fulfilling their
citizens’ personal standards. As Slavoj Zizek recently warned us, there is the
“bizarre intersection of research on topics like love and kindness with defence
and intelligence interests” which can lead governments to use different strategies
(like “nudges”) more to “exploit our irrationalities than overcome them” (Zizek
2018) Today, we cannot ignore the prospect of populist governments pretending to
act (and sometimes actually acting) according to the preferences of the majority of
citizens, while in fact it is predominantly focused on maximizing the vote-count
it will command in the next elections. Seeking to reduce the threat, Haybron and
Tiberius give policymakers this practical advice: ‘(...) policy should focus broadly
on things people clearly value — health, happiness, friendship, employment (...)”
(Haybron & Tiberius 2012, p. 25).

It seems that, to gain access to personal values, a government has to rely on
subjective measures of well-being or create an objective list of goods. One way
or another, we have to slip in the direction of a subjective theory of well-being
or some other substantive approaches like internalism or objectivism. If we do
not want to take for granted the incoherent intuitive concepts of well-being held
by people, and because “well-being” is a normative concept, we have to develop
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philosophical theories of well-being that openly reveal their strengths and weak-
nesses. In particular, we will have to investigate the possibility of choosing a third
way — a genuinely hybrid concept of well-being linking objective and subjective
aspects of personal experiences.

How Important Are Philosophical Theories of Well-being in Practice?

The last issue I will investigate is the role of philosophical theories of well-
-being in the context of public policy-making. According to Haybron and Tiberius
(2012, p. 9) “(...) prevailing theories tend to overlap significantly on the set of
ingredients of well-being, even if they don’t agree on the fundamental explanations
for why these ingredients are on the list”. Basing their reasoning on this belief,
supporters of pragmatic subjectivism assert that policymakers should pay attention
to the set of things people clearly value such as health, happiness or friendship
regardless of their justification delivered by different well-being theories. I will
call this conviction “the overlapping thesis,” and will now analyse whether it can
be justified.

Tiberius (2011, p. 17) seeks to persuade us that since various philosophical
theories can justify a very similar list of valuable goods applied in the psycho-
logical research into well-being, this fact supports the view that people take care
of similar things even if they differ regarding their justification. For instance,
one would expect happiness, health and friendship will be on a list of valuable
qualities created by a psychologist guided by hedonistic as well as eudaimonistic
theories of well-being.

The overlapping thesis, however, solely rests on idealizing conditions like the
requirement demanding that desires or preferences should be informed (Tiberius
2011, p. 9). Because our desires can be misdirected, people sometimes want things
which clearly hurt them (especially in the long run), it seems to be better to ask
them what they would want (or prefer) if they could foresee the bad outcomes their
desires may produce. Would you really smoke cigarettes if you knew that doing
so would cause your health to deteriorate, very possibly leading to lung cancer or
a stroke? We can in fact distinguish our deeper desires or true preferences from
present ones. According to John Harsanyi (1977, p. 646) (...), a person’s true pref-
erences are the preference he would have if he had all the relevant factual informa-
tion, always reasoned with the greatest possible care, and were in a state of mind
most conducive to rational choice™. Thus, this idealizing condition constrains
a kind of subjective state which is conceived as well-being. For instance, a mani-

4 The critics of “true preferences” view claim, however, that such criteria are too demanding,
arbitrary, the procedure based on them encounters lack of transparency, public influences are
undervalued, and cannot be assumed that these preferences have to be coherent (Specidn 2019).
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fested desire to smoke cigarettes as uninformed desire would be excluded from
subjective states enhancing one’s personal well-being.

By applying such constraints we can justify the list of well-being ingredients in
a way similar to how those postulated by proponents of objective list theory were
justified. It is quite apparent that a person who has all the relevant factual informa-
tion and reasons with great care will pay attention to such areas of life as health,
happiness or relationships. Nussbaum (2000, p. 118) even claims that there is some
convergence between idealized subjective theories of well-being and objective list
theory. This convergence can also be seen in MacLeod’s view, according to which
most of the well-being theories, philosophical as well as psychological, can be
presented on a subjective-objective scale. Theories located in the middle of the
scale, dubbed “sobjective” by MacLeod, try to incorporate both subjective and
objective aspects of well-being simultaneously. Thus, all “sobjective” theories
postulate similar well-being ingredients, differing only with respect to their justi-
fication. Aside from the informed desire approach, of relevance here are Sumner’s
authentic happiness theory (Sumner 2003) or Kraut’s developmentalism (Kraut
2007). Even specific concepts of well-being, independently favoured by Tiberius
and Haybron, belong to the category of “sobjective” theory. While Haybron’s
(2008) theory is more objective, as it refers to individual emotional nature, Tibe-
rius’ (2011) approach is located slightly more in the direction of the subjective end
of the scale, as she focuses on authentic values interpreted as stable patterns of
people’s behaviour.

Now, to return to the overlapping thesis: It is, first and foremost, at most only
partially true. We can agree that well-being theories which belong to the “sobjec-
tive” category can differ from each other mainly in terms of their justification,
and not in terms of the list of specific well-being ingredients. However, we cannot
state the same with respect to theories located at the two opposite ends of the
subjective-objective scale. Pure hedonism or desire-fulfilment theory without
idealizing conditions differs from objective list theory not only in terms of the
justification of valuable goods but also in the appropriateness of these specific
goods. In fact, hedonists postulate seeking only one kind of good, which is
pleasure or freedom from pain. Proponents of desire fulfilment or preference
satisfaction theory will not indicate any specific goods at all, claiming that what is
valuable for a particular person depends solely on her or his desires or preferences.

Secondly, even if the “overlapping thesis” is true, it does not support pragmatic
subjectivism. If all theories generate a similar list of well-being ingredients, why
should policymakers refrain from choosing one theory over another. On the one
hand, if the justification does not matter, the neutrality of pragmatic subjectivism
is useless, too. On the other hand, if neutrality is indeed important, it is because
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people have different views regarding both valuable goods and their justification.
This leads us to the conclusion that the “overlapping thesis” has to be rejected.

Thirdly, since a personal standard regarding well-being has normative aspects,
the question of what people really care about regarding well-being must be
answered, as must what people think they should care about (what their values are)
and why. To critically investigate answers to the latter normative question’, philo-
sophical theories must be invoked, each of which will give us different guidance,
depending on the preferred justification of the well-being ingredients.

Fourthly, a really hard practical question is not how to uncover some level
of consensus regarding things people clearly value — such as health, happiness,
friendship, employment — but how to deal with the trade-offs between these
values. This creates a real challenge for a government that would see itself as
neutral. Tiberius and Haybron seem to believe that by paying more attention to
people’s values and extending the range of well-being indices (beyond GDP) and
measurement methods (e.g., including questionnaires), decision-makers will be
able to uncover patterns of the well-being embodied in a society. For instance, they
give an example of a city planning commission and claim that, according to well-
-being research, policy-makers can notice that low-traffic zones may foster social
networks, friendship, and happiness among residents (Haybron & Tiberius 2012,
p. 23). What they do not take into account is the heterogeneity of both society
and government, and the possibility that even if some consensus at the abstract
level regarding parts of well-being are reached, the interests of various groups and
members of society must in practice be balanced.

Consider the example of wearing religious symbols in public places. In France,
for instance, there is a debate about whether public places such as beaches or
swimming pools should proscribe a particular clothing style. Whatever decision
a given municipality may make, it will never be neutral with respect to persons’
well-being. While it increases it for some, it decreases it for others®. Neither prag-
matic subjectivism nor the overlapping thesis seem particularly helpful here.

In conclusion, it seems to be better not to accept the overlapping thesis, but
instead of depreciating the differences between objective and subjective theories
of well-being, to consider the two together. What we should really care about is the
compatibility between subjective experiences of being happy and their objective
counterparts.

3 In fact, this is the only reason why Tiberius admits that we should take seriously philosophical
theories of well-being.

% T would like to thank the anonymous referee for drawing my attention to this issue and sugge-
sting the example of wearing religious symbols in public places.
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5. Compatibilism over Pragmatic Subjectivism

The critical overview of pragmatic subjectivism presented in the last section
allows us to infer the following conclusions. First, treating a government as
a neutral institution regarding well-being policy would be naive. So pragmatic
subjectivism’s supposed neutrality cannot be seen as a strength. It is not only
citizens’ standards of well-being but also the standards implemented by govern-
ments that must be taken into account. Second, even if a government sought to
be neural, policymakers would face serious obstacles in getting epistemic access
to constituents’ well-being standards. Ultimately, a government must either rely
on subjective measures of well-being or create an objective list of goods. Finally,
even if epistemic access to personal standards were possible, we could not assume
that people committed to various well-being theories differ from each other only
in terms of the justification of valuable goods. Blurring the boundaries between
subjective and objective theories of well-being by upholding the overlapping thesis
is a rather unconvincing strategy. What we should care about is the compatibility
between the well-being standards of policymakers and those of ordinary citizens.
To do that, we can look at personal subjective experiences of being happy and their
objective counterparts (list of goods), and try to find a way to narrow down the
gap between these two aspects of individual well-being.

Two Types of Compatibility

It is evident that compatibility can be achieved when policymakers refrain from
claims regarding citizens’ well-being and its justification. This type of compati-
bility is based on government neutrality. However, such an approach is risky and
hard to achieve, if not impossible. Another type of compatibility acknowledges that
both sides — citizens and policymakers — can act in accordance with their concepts
of well-being, but it requires a shared view on at least some of the particular
things that enhance people’s well-being. The more both sides go beyond their
own subjective point of view, the better chance of reaching the goal of common
minimum compatibility of those goods that benefit people. Acknowledging that
neither a government nor a society is a homogenous body, we can also indicate
the common minimum of compatibility between various parts of government and
different groups of society.

Taking into account possible conflicts of interest between these groups, it
is crucial that decision-making be based on both subjective and objective well-
-being being measured simultaneously. Because such objective common ground is
normative, it can be supported by philosophical argumentation. It is also possible
to create a hybrid theory which would combine subjective and objective aspects
of well-being. This approach could be sensitive to the issues of adaptation and
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autonomy described earlier. What is more, this type of compatibilism differs from
pragmatic subjectivism as, instead of being neutral on substantive well-being, it
is actually doubly non-neutral. It is so that compatibilism tries to combine both
subjective and objective concepts of well-being.

Before moving to a brief overview of a hybrid concept of well-being and
a related measure, I will make some additional remarks regarding government—
citizen relationships. Building on Karl Popper’s The Open Society and Its Enemies
(https://www.economist.com/democracy-in-america/2016/01/31/from-the-archives-
the-open-society-and-its-enemies-revisited, accessed: November 2019), I believe
that electing the government that will be based on the best possible well-being
theory and whose theory will be the most compatible with citizens’ beliefs
regarding well-being is not the most important consideration. Rather, the crucial act
is to have an effective means of getting rid of bad rulers, who in preset context are
those below the threshold level of compatibility. It is incumbent upon philosophers,
among others, to define that level.

HWRB as a Measure of Compatibility

As the problem of epistemic access to personal values has illustrated, prag-
matic subjectivism refers to a subjective measure of well-being (SWB). In contrast,
compatibilism calls for the incorporation of more objective aspects of well-being.
One possible way to address this problem is to create a hybrid version of well-
-being.

To calculate such a measure, we take into account hedonistic as well as objec-
tivistic approaches to personal well-being. The hedonistic approach focuses on
personal happiness or life satisfaction, and is a subjective well-being theory (§),
while the objectivistic approach belongs to objective list theories (Q) like Martha
Nussbaum’s capability approach. The hybrid concept of well-being (HWB) can be
seen as a combination of these two factors (subjective and objective) according to
the following formula: HWB = min (S, Q).

Defining HWB as the minimum value of S or Q might yield three possible
outcomes: either Q is less than § (Q < §), S is less than Q (S < Q) or S is equal
to O (S = Q). Each of these solutions can be interpreted as follows. If O < S, then
someone chooses the goods which are not worth wanting, or she/he adapts to bad
living conditions (has less expensive tastes, for example). In such a case their well-
being remains at level Q. If, on the other hand, S < Q, then the person does not
want to choose the goods which are worth wanting or she/he seeks luxury (has
expensive tastes). Accordingly, their well-being remains at level S. When S = Q,
the individual chooses merely the goods which are worth wanting. HWB is an
openly normative measure of well-being — that is, it is based on the list of objective
goods which are philosophically justified as worth wanting. Attempts have been
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made to operationalise this formula using, for instance, data from the European
Quality of Life Survey (Kwarcinski & Ulman 2018).

To enhance a person’s well-being, two separately justified and independent
conditions should be fulfilled: first, an outcome which is the object of personal
desire should be worth wanting (an objective condition), and second, the subject
should want to achieve this outcome (a subjective condition). Both conditions are
independently necessary and jointly sufficient. At this stage, the approach is an
exemplification of what Woodard (2015, p. 7) calls a joint necessity model of well-
-being.

Prioritising Q when it takes a lower value enables us to be sensitive to the
adaptation problem. Favouring S when it becomes lower, on the other hand, is
response to the problem of personal autonomy. In other words, if you feel very
happy (S is high) while your quality of life is poor (Q is low) then your well-being
is in fact at level Q. But if you feel really dissatisfied (S is low) while your quality
of life is great (Q is high) then your personal experience should have priority and
your well-being should remain low. In such a case, nobody should be able to force
you to choose the goods you don’t want. Thus, in order to highlight your autonomy,
in this approach level S will indicate your well-being.

For more clarity, consider a simple numerical example. Assuming the following
six scenarios: (1) §=6,0=8,(2)5=5,0=9,35S=4,0=3,4)5=6,0=1,
5)S=0=2,()S=0=10.First of all, the best scenario is (6) because it repre-
sents the highest outcome of both subjective and objective well-being, and there is
no gap between these two measures. For the analogical reason, the worst scenario
is a (5). What is more, comparing scenarios (2) and (3), scenario (2) is clearly better
because the lowest number in this scenario (S = 5) is higher than the lowest number
in scenario (3), which is Q = 3. Doubts may arise when scenarios (1) and (4) are
compared. That is because the lowest numbers are the same in both scenarios,
but in such a case we can take into account the second number and determine
that scenario (1) is better. Alternatively, the gap between S and Q may seem lower
in scenario (4), making this a better scenario. It is certainly true that the HWB
does not always allow for the creation of a complete ordering of states of affairs.
However, in many situations it can support such comparisons.

We can also consider a dynamic scenario and ask how a possible interven-
tion — leading to an increase in S and a decrease in Q, or vice versa — should be
evaluated. For instance, let us assume that an intervention in scenario (3) causes
O to increase by 1 point and S to decrease by 1 point, This gives us scenario (3'),
where S = 3, O = 4. In such a case, these two scenarios will be equivalent but
that does not mean that policymakers should take the same action in both cases.
Knowing what kind of well-being measures (S or Q) are lower lead to the proper
intervention.



24 Tomasz Kwarcinski

It is important that the HWB index can be seen as a measure of compatibility
between subjective and objective aspects of well-being. Based on this index, we
can calculate the gap between subjective experiences and objective factors of well-
-being. Policymakers can also tend to minimize this gap and reach a point at
which HWB =S = Q.

6. Concluding Remarks

Although defenders of pragmatic subjectivism deliver a sound diagnosis and
their theory is based on a number of plausible assumptions, there are better ways
to justify philosophically pluralistic measures of well-being, including by using
the Social Progress Index or the OECD’s Better Life Index. Owing to concerns
regarding pragmatic subjectivism, compatibilism is better able to justify well-
-being policy. Moreover, two compatibility dimensions can be highlighted in
the context of well-being and governments — citizens’ common compatibility
level, and aspects of subjective-objective well-being. Because the former refers
to a compatibility threshold and a common standard of well-being which are
normative, the latter consist of two kinds of well-being theories (subjective and
objective). Philosophical considerations, therefore, cannot be avoided.
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O znaczeniu filozofii dobrobytu
(Streszczenie)

Cel: Zgodnie ze stabym ujeciem dotyczacym prowadzenia polityki publicznej w zakresie
dobrobytu celem rzagdu powinno by¢ wdrazanie takiej polityki, ktéra poprawi potozenie
obywateli, przy innych czynnikach niezmienionych. Jakie zatozenia musza by¢ spetnione,
by osiagna¢ ten cel; w szczegdlnosci, czy decydenci polityczni muszg akceptowaé ktoras
z substancjalnych koncepcji dobrobytu, jak hedonizm czy lista dobr obiektywnych, czy
tez moga pozostac przy formalnej teorii dobrobytu, ktéra postuluje spetnianie preferen-
cji podmiotéw? Zdaniem D. Haybrona i V. Tiberius (Well-being Policy: What Standard
of Well-being?, ,,Journal of the American Philosophical Association” 2015, vol. 1, nr 4)
mozemy unikna¢ stawiania tego typu pytan, dokonujac $cistego rozréznienia migdzy
rozwijaniem koncepcji dobrobytu a procesem politycznym majacym na celu promowanie
dobrobytu obywateli. Wedlug nich proces ten jest uzasadniony wytacznie wtedy, gdy
opiera si¢ na koncepcjach dobrobytu tych, w imieniu ktdérych jest podejmowany. Stano-
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wisko to okre§lajag mianem ,,subiektywizmu pragmatycznego”. Zgodnie z tym ujeciem
decydenci polityczni nie muszg si¢ angazowaé w rozwijanie jakiej$ szczegétowej koncep-
cji dobrobytu, pozostawiajac to zadanie odpowiedzialnoSci obywateli, w imieniu ktérych
dziataja. Celem pracy jest analiza koncepcji autorstwa D. Haybrona i V. Tiberius, zwanej
subiektywizmem pragmatycznym, oraz obrona tezy, ze wprawdzie teoretycznie mozliwe
jest uniknigcie dyskusji na temat substancjalnych koncepcji dobrobytu, lecz nie jest to
osiggalne w praktyce.

Metodyka badan: W artykule wykorzystano analiz¢ argumentacji.

Wyniki badan: Subiektywizm pragmatyczny prowadzi do opierania dziatan decydentéw
politycznych na substancjalnych koncepcjach dobrobytu (hedonizm, lista dobr obiektyw-
nych) badZ do stosowania czysto formalnych uj¢é dobrobytu. Jesli nie chcemy opierac
koncepcji dobrobytu na niespdjnych przekonaniach ludzi, a takze ze wzgledu na to, ze
dobrobyt jest pojeciem obcigzonym normatywnie, powinni§my zmierzaé do rozwijania
koncepcji dobrobytu otwarcie eksponujacych ich filozoficzne zatozenia.

Whioski: Podejmowaniu decyzji w zakresie polityki publicznej sprzyja §wiadomos¢ filo-
zoficznych zalozef stosowanych miar dobrobytu.

Wktad w rozwdj dyscypliny: Artykut przyczynia si¢ do rozwoju analizy filozoficznych
zatozen koncepcji oraz miar dobrobytu.

Stowa kluczowe: dobrobyt, miary dobrobytu, subiektywizm pragmatyczny, dobrobyt
hybrydowy.
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1. Introduction

In the last few decades, income distribution has become increasingly polarised
even in the developed world. Wage shares in GDP have fallen in almost all OECD
countries, with real wages lagging behind productivity growth since around 1980
(Stockhammer 2013). Various factors account for the worsening situation. Anglo-
-Saxon countries have experienced a sharp rise in personal income inequalities,
while in continental Europe the shift has occurred mainly in functional income
distribution (between wages and profits). The common trend has been a rapid
decline in GDP share received by non-managerial wage earners. With income
distribution polarising, social inequalities have risen as well. While the problem of
inequality is widely discussed in the literature on both theoretical and empirical
grounds, the conclusions remain disputable.

Growing income inequalities can be analysed from three standpoints: first,
on a global scale, as the divergence of per capita GDP between rich and poor
countries; second, as changes in the wage- and profit-share in national income;
and third, as growing disparities of compensation between different segments of
the labour force. This paper focuses on within-country income inequalities, their
causes and consequences for economic stability and growth. Income disparities
are not just a social problem, nor do they concern only the most disadvantaged
individuals; if left unchecked, they can lead to serious economic difficulties,
including crises (Lavoie & Stockhammer 2012).

The aim of the paper is to identify channels through which income inequalities
affect the short-term economic situation and long-term growth. The paper is based
on a review of the literature, which allows the author to verify the hypothesis
that inequalities negatively affect growth rates and economic stability. Re-focusing
economic strategies towards wage-led growth is an interesting alternative.
The first part of the paper presents the causes of rising income disparities in devel-
oped countries — the main causes include globalisation and the financialisation
of the world economy, labour-saving technological progress and the dominance
of neoliberal thought in the last few decades. The second part explains mecha-
nisms through which inequalities affect aggregate demand, output and accumu-
lation, accentuating immanent threats of income disparities, such as rising debt
burdens (both private and public) or current-account imbalances. The third part
lays out institutional- and/or policy reform-based counter-measures. The last part
concludes the article!.

! The paper omits the important question of income redistribution and other policy measures
influencing disposable incomes. This question deserves a separate evaluation.
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2. Growing Income Inequalities — Main Causes

Recent research (Stockhammer 2012, 2013, Jobs and Growth... 2013, Furceri
& Loungani 2013, Cingano 2014) enables the identification of several factors
affecting the distribution of income: technological innovation that changes func-
tional income distribution (capital-augmenting technological progress increases
the share of profits and the skill premium), globalisation of trade and produc-
tion, demographic trends, and dominance of neoliberal ideology, which lead
to stricter budgetary discipline, welfare state retrenchment and deregulation of
markets, including the labour market (Jayadev 2007, World of Work Report...
2008). Stockhammer (2013) supplements the list with the increasing importance
of the financial sector and capital markets, so-called “financialisation” or finace-
-dominated capitalism (Hein & Mundt 2012). The first two — technological
progress and continuing economic integration — are considered beneficial for the
world economy as a whole, favouring some of the poorer countries and slightly
lowering global income disparities. Within advanced economies, however, demand
for low-skilled workers fell sharply, along with their wages, thus increasing
inequalities®. As far as demographic transformation is concerned, many developing
countries currently receive a demographic dividend (the number of workers grows
faster than the number of dependents), while many advanced economies experi-
ence negative population growth rates and ageing. Both phenomena affect income
distribution.

Standard economic theory assumes that income distribution is determined by
the marginal productivity of the factors of production, with supply and demand
leading to optimal outcomes in competitive markets. From that point of view,
the most important determinant of income distribution is technological progress
that affects productivity — and consequently the compensation — of capital and
labour, both skilled and unskilled. Since at least the 1980s changes in technology,
particularly the development of ICT, have been capital- and skill-biased, causing
dramatic increases in personal income inequalities, especially wage differentials
between skilled and unskilled workers. Low-skilled workers are substitutes for
capital. That is, workers performing simple manual tasks are easily replaced by
machines, while high-skilled workers are complements thereof (Pichelmann 2015).
The demand for labour shifted from routine tasks, based on strict procedures which
were thus easy to imitate and substitute for, to non-routine, abstract tasks requiring
skills and creativity (Acemoglu & Autor 2010), leaving unskilled workers worse
off as they earned lower wages or went unemployed. This effect will probably be

2 Stockhammer (2015, p. 10) speaks outright of a “struggle between different types of labour”
— between skilled and unskilled workers, on the one hand, and between employees and the unem-
ployed on the other.
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larger in advanced economies, where technology is used in manufacturing as well
as services, thus affecting a large part of the economy (Jobs and Growth... 2013).

The main rationale for lowering trade barriers and fostering free movement
of production factors is the belief that economic integration allows for more
efficient use of inputs and thus brings faster growth for all parties taking part in
the exchange. Faster growth in turn leads to higher living standards and dimin-
ishes income disproportions both within and between countries. According to
standard trade models, trade benefits the abundant production factor, which would
be capital in developed and (low-skilled) labour in developing countries. In prac-
tice, however, globalisation has been blamed for increasing income inequalities
in both groups of countries (Goldberg & Pavcnik 2007, Author, Dorn & Hanson
2013). It seems that lowering trade barriers does not benefit unqualified labour in
poorer countries, at least not to the extent predicted by traditional theories (Boeri,
Helppie & Macis 2008). In fact, stronger competition in international trade is often
a rationale for dismantling employment protection and other protective regula-
tions, leading to lower wages (wage growth rates) and fewer non-wage benefits.

Harrison, McLaren and McMillan (2010) explore several mechanisms through
which globalisation negatively affects wage distribution:

— offshoring: reallocation of production from richer to poorer countries.
This includes mostly tasks that are routine (suitable for low-skilled workers) in
the developed country but at the same time require relatively high skills in the
developing country. The resulting changes in demand for skills increase wage
differentials in both countries (in the rich country poorer workers lose jobs or earn
less, while in the poorer country richer workers get better jobs and earn more);

— firm heterogeneity: the least productive firms (paying the lowest wages)
suffer from imports and are forced to reduce employment and/or wages. The most
successful firms expand their market share and raise profits;

— trade-induced innovation: if trade encourages innovation, it raises demand for
(the highest) skills but also, consequently, wage differentials.

The overall effect of globalisation on inequalities depends to a large extent on
labour and product market regulations, which favour either rent-seeking or more
egalitarian income distribution. However, workers are at a strong disadvantage:
since capital is much easier to move across borders than labour, capital owners can
strengthen their bargaining position by threatening to relocate their production
elsewhere (Stockhammer 2013). Seeking to improve competitiveness, governments
also tend to favour deregulation.

An important feature of modern economies is their financialisation, which
Stockhammer (2013, p. 7) defines as “an increased role of financial activity and
rising prominence of financial institutions”, noticeable in the world economy
since the mid-1970s. The phenomenon encompasses short-term profit orienta-
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tion of shareholders, rising indebtedness of the private and public sector, volatile
exchange rates and asset prices, etc. The impact of financialisation on the division
of income is twofold. First, capital moves more freely to locations and markets that
offer the highest profits, which means that firms have more investment options:
financial assets, real assets, foreign assets and domestic assets. Second, the higher
the importance of financial markets in the economy, the stronger the position of
shareholders (managers) relative to workers; accordingly, capital share in income
rises at the cost of labour (Onaran, Stockhammer & Grafl 2011). In consequence,
financialisation worsens income distribution by raising the profit share (dividends,
interest payments, retained profits), but also by driving a wedge between workers’
wages and management remuneration (Hein & van Treeck 2010)°.

In the broadest sense, income distribution is essentially an outcome of
bargaining between firms and workers, sometimes represented by labour unions.
The stronger the bargaining power of workers, the higher wages they can get;
if labour demand is relatively inelastic, higher wages will lead to an increase in
the wage share (Stockhammer 2013). The bargaining power of labour is often
reflected in the “generosity” of the welfare state and the extent of protection
accorded by employment regulations. In this context, possibly the strongest single
factor contributing to the declining share of wages in developed economies is the
dismantling of protective labour market institutions, which took place in the recent
past, as well as tightening of fiscal policies, leading to cuts in benefits (Lavoie &
Stockhammer 2012). Changes in regulations, however, do not happen in isolation.
They are strongly related to the phenomena discussed above, especially globali-
sation.

In globalising economies, “flexibilisation” (deregulation) of the labour market
is usually recommended as a means to improving competitiveness and enhancing
productivity growth, based on (some of) four arguments: rigidities slow down the
process of labour reallocation from declining to developing sectors, restrictions
on firing redundant workers may diminish labour-saving innovations, workers
protected from dismissal may withhold effort, strengthening workers’ bargaining
power allows them to capture rents from productivity gains, thus discouraging
firms from taking innovative risks*. For workers, however, more flexibility means
less security (Auer 2007), because deregulation usually encompasses fewer restric-
tions on hiring and firing, liberal use of flexible forms of employment (fixed-term

3 Lavoie and Stockhammer (2012, p. 22) point out another danger stemming from financial-
isation: “Besides contributing to the rise in income inequality, as managers and employees of the
finance sector rip off bonuses of all sorts, financial deregulation has given rise to speculative
episodes and, over long periods, to increasing debt levels for financial institutions and households”.

* A similar case can be made for technological progress, which makes the firms’ environment
more dynamic and thus requires more frequent changes in employment.
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contracts, job agencies, etc.), abolishing (or restricting) minimum wages, lowering
unemployment insurance and non-wage benefits.

Labour market regulations influence wage dispersion in several ways. First,
centralised bargaining allows for coordinated reactions to aggregate shocks,
leading to a more homogenous wage structure across firms, sectors and regions,
especially when the union wage applies to non-unionised workers. Second,
statutory minimum wages compress the wage distribution (by lifting its floor),
as do social protection systems — generous transfers raise the reservation wage,
encouraging workers to refuse the lowest-wage offers. The effect of stringent
employment protection is similar: severance pay or other transfers from the firm in
case of separation lower the cost of unemployment, increasing wage expectations.

IMF experts (Jobs and Growth... 2013) analysed a sample of 51 developed and
developing countries over the period 1981-2003; they found an annual increase in
the Gini coefficient of about 0.4 percent annually, with technology and globali-
sation the biggest contributors. A part of the inequality increase was offset by
changes in education and in the sectoral composition of employment. The impacts
of trade and financial globalisation work in opposite directions: trade liberalisa-
tion is associated with lower income inequality, while financial openness leads to
higher inequality, with the main channels being the premium on skills and higher
returns to capital. Stockhammer (2013) conducted a similar survey (a sample of
developing and developed countries, 1990-2004) and offered the following obser-
vations: financialisation had the greatest negative impact on the compensation
of workers. Both globalisation and welfare-state retrenchment lowered the wage
share, while technological progress contributed to a modest increase in the share
of wages. These results “suggest that income distribution is not primarily deter-
mined by technological progress, but rather depends on social institutions and on
the structure of the financial system. Strengthening the welfare state, in particular
changing union legislation to foster collective bargaining and financial regulation,
could help increase the wage share with little if any costs in terms of economic
efficiency” (Stockhammer 2013, p. 43).

3. The Impact of Income Inequalities on Growth

Economic theory usually treats income inequalities as an intrinsic feature of
a market economy. It treats them as beneficial (insofar as they create a set of
incentives for investment and efficiency) or at least harmless in terms of economic
growth. The evidence mounting in recent years, however, seems to indicate that
high income disparities do have negative consequences for both the economy and
society. There are at least two channels through which income inequalities affect
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long-term growth: their impact on global demand, output and factor accumulation,
and inherent consequences of unequal income distribution — rising indebtedness
and/or permanent current account deficits, social tensions and conflicts, with
potentially disastrous consequences.

Bernstein (2013) enumerates several groups of theories that link income
inequalities with economic growth: supply-side and demand-side models, political
economy models and models of financial bubbles. In the first case, an unequal
initial distribution of resources causes unequal opportunities, which in turn leads
to slower accumulation of human and physical capital. Demand-side theories focus
on the impact of functional income distribution on consumption, investment and
global demand. Political economy theories include links between inequalities
and political incentives: highly concentrated wealth allows the privileged to mold
institutions in ways that deepen and perpetuate inequalities. In the last class of
models, income inequalities cause asset bubbles and other forms of economic
instability that undermine long-term growth. Some examples of these theories are
discussed below.

From the supply side, income inequalities can be beneficial for growth if they:

— create incentives to work harder, accumulate resources and take risks to
increase returns and improve efficiency (Lazear & Rosen 1981),

— raise total savings and increase capital accumulation, since the richer have
a higher propensity to save (Bourguignon 1981).

On the other hand, unequal income distribution affects growth negatively if:

— inequalities become inacceptable for voters who start to demand more tax
progression and stricter regulations, leading to lower investment (Barro 2000).
In extreme cases, inequalities cause political destabilisation and social unrest
(Rodrik 1999). The resulting uncertainty makes it more difficult to react to
external shocks (Berg & Ostry 2011);

— imperfect financial markets link consumption and the investment ability of
an individual to her income or wealth, which means that the poorer are unable to
fully realise potentially profitable investment, e.g., are forced to take an early exit
from education (Galor & Zeira 1993)°;

— inequalities raise fertility rates while lowering individual human capital
investment: poorer families decide to augment their income by increasing house-
hold size (an effect which Ehrhart (2009) calls “a higher demand for children”),
since they are unable to upgrade their skills and get higher wages. This makes
human capital accumulation even more difficult for the poor, especially in devel-
oping countries, where life-time returns to skills may not be high enough to justify
foregone consumption (Cervelati, Sunde & Zimmermann 2016);

3 Investment indivisibility (for instance, a given number of years of study necessary to gain
a degree) exacerbates the influence of initial endowments on human capital accumulation.
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— implementation of some technological innovations requires a threshold-level
of domestic demand, which in turn depends on consumption abilities of the lower
social strata (Krueger 2012).

Since the net effect of the above is difficult to determine ex ante, an important
role remains for regulations and economic policy — they can either moderate or
exacerbate market imperfections, dispel or intensify social tensions, etc.

The impact of inequalities on the supply of labour can also affect resources.
There are several mechanisms through which families can (attempt to) prevent
a decline in consumption following a fall in wages or a lower wage share:
an increase in individual labour supply or in family labour supply (secondary
workers); gaining access to welfare programmes, where available; a decrease in
savings and/or increase in borrowing to finance expenditure. According to van
Treeck and Sturn (2012), household reaction to changes in income distribution
also depends on access to and regulation of credit markets, regulation of the labour
market (internal and external flexibility), workers’ skills (specific/vocational
versus general training), and the quality and accessibility of the educational system
(private versus public financing). Since each strategy affects the labour supply
(activity rates) differently, total effect is difficult to predict. However, some studies
(e.g., Bowles and Park 2005) indicate that greater inequality is accompanied by
an increase in labour supply (measured in hours of work) — apparently the lowest
levels of income are not sufficient to finance consumption and households strive to
diminish income disparities with longer hours and additional jobs.

The demand-side models differentiate between sources of consumer and invest-
ment demand (wages and profits) as well as the sources of financing expenditure
(current income, borrowing, capital inflows). Distribution of income affects global
demand through two main channels: the distribution between capital and labour
on the one hand, and the distribution of income between households on the other
(van Treeck & Sturn 2012). The overall impact of changes in income distribution
on aggregate demand is uncertain ex ante, since several mechanisms are at work.
First, lower wage share negatively impacts consumption, because workers (espe-
cially poorer ones) have a higher propensity to consume than profit-recipients®.
Second, rising profit share should encourage investment, at least at given levels
of aggregate demand. Third, if lower wage share improves competitiveness, net
exports will rise, possibly compensating for domestic demand. The end results
thus depend on the magnitude of its components.

The most obvious channel through which income affects global demand is its
impact on private consumption. Household income consists of earned wages and

% Some authors (Carvalho & Rezai 2015, Palley 2015) point out that workers belonging to
various strata of income distributions also differ in terms of propensity to consume — the level of
income is more important than its source.
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the share of profits accruing to consumers. Conventional models of consumption
do not include links between inequality of income and household expenditure.
However, the “Rajan hypothesis” (Rajan 2010) posits that high inequalities cause
consumer credit to expand excessively, making income polarisation one of the
main causes of unsustainable debt, which can lead to a financial crisis. Asset price
booms, increasing the value of collateral, coupled with deteriorating creditwor-
thiness standards, allow poorer households to keep up their expenditure in spite
of stagnating real wages. Moreover, Hein (2011, p. 2) claims that “consumption
norms” rose across the income distribution, “driven by habit persistence, social
visibility of consumption (‘keeping up with the Joneses’) and a kind of consumer
arms race”.

Rising indebtedness puts a different burden on various income groups. Barba
and Pivetti (2009) argue that stagnating wages and welfare state retrenchment
force poorer households to increase their borrowing. Wolff (2010) claims that the
middle class tries to maintain their living standards in spite of lower wage share
— upholding their social status is possible only by increasing debt. Kennickell’s
(2009) analysis for the US (1989-2007) shows a greater increase of debt (rela-
tive to income) in poorer groups: from 61% to 137% in the lower half of income
distribution, and from 81% to 148% in the next four deciles; in the highest decile
the ratio of debt to income rose only moderately. Hein and Mundt (2012) point
out that private indebtedness is more difficult to manage than public debt because
of higher average interest, a limited ability to raise income and a specific collec-
tive-action problem that households face: the government can pursue expansive
policy to raise output and taxes, but there is no equivalent agent for consumers.

Unequal distribution of income and wealth poses another threat to economic
stability (beyond unsustainable debt levels), this one coming from the top levels.
The richest individuals receive a higher part of income and increase their savings
(both in absolute terms and relative to other groups). At the same time, looking for
profits, they are willing to take higher risks. Financial markets respond by creating
innovative instruments and new investment opportunities, often of questionable
quality (Kumhof & Ranciere 2010). A “propensity to speculate” (Stockhammer
2012), typical for the “super-rich” who have already reached limits of consump-
tion, can improve efficiency in the short run, but resulting asset-price bubbles
undermine stable growth in a longer perspective.

Political economy models usually focus on relations between policy and
income distribution and redistribution; some of them, however, analyse broader
consequences of growing income disparities. IMF experts (Jobs and Growth...
2013) point out some important risks stemming from lack of inclusion in
economic and political spheres: distributional social conflict (political struggle
for limited resources) and even open conflict (including civil war or other forms
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of violence). Acemoglu and Robinson (2012) show on numerous examples how
“extractive political and economic institutions” lead to excessive inequalities,
poverty, exploitation and eventually to the downfall of political regimes, including
a disintegration of the state.

In their seminal paper, Bhaduri and Marglin (1990) assume that the economy
can be profit-led (when a rise in profit share leads to higher demand in the short
run and quicker growth in the long run) or wage-led (if a higher profit share
lowers global demand and causes slower growth). Whether an economy is wage-
or profit-led depends on its structure, including the current income distribution,
profit-elasticity of investment, the susceptibility of net exports to terms of trade
and exchange rate volatility, the shares of consumption, investment, government
expenditure and net exports in GDP. In most cases domestic demand will be
wage-led, because consumption reacts more strongly than investment to changes
in the wage-profit relation. This means that global demand can be profit-led only
when a lower wage share raises net exports sufficiently to overbalance the fall in
domestic demand, which is probable only in small open economies (Stockhammer
2015). Since the global economy as a whole is a closed system and net exports sum
to zero, the global economy necessarily is wage-led.

Pursuing pro-capital policies (e.g., labour market deregulation) in a wage-led
economy causes demand shortages that have to be made up for. Stockhammer
(2012) identifies two main demand-supplementing strategies that have arisen in
developed economies since 1980, both of which are forms of “capitalism under
financialisation™ debt-led (USA, Great Britain) and export-led (China, Germany).
They allow their respective practitioners to compensate for lower domestic demand
by credit-financed consumption and investment booms or by expanding exports.
However, they also raise important risks — of accumulating debt in the first case,
and of a permanently imbalanced current account in the second. An alternative
worth considering is instead implementing pro-labour policies, which allow
wage-led economies to achieve stable growth’.

7 This situation is succinctly summed up by Lavoie and Stockhammer (2012, p. 24): “if all
countries pursue pro-labour distributional policies simultaneously, even countries that are profit-led
will experience increases in aggregate demand, their economic activity being driven up by faster
growth abroad. This can be contrasted to a situation where all countries are pursuing an export-led
strategy: it is clear that only half of them can be successful, as all countries cannot be simultane-
ously net exporters”.
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4. Wage-led Growth for Promoting Inclusion, Equality
and Stable Growth

As stated above, globalisation and technological progress have made labour
demand more volatile and workers less secure in terms of both employment
stability and wages. It is difficult to disagree with IMF experts (Jobs and Growth. ..
2013, p. 4) when they stress that “job creation and inclusive growth are imperatives
that resonate today in every country in the world — be it small, large, advanced,
emerging, developing, post-conflict, or resource rich”. Inclusive growth must be
high and sustained in order to reduce poverty; it is also of crucial importance to
fairly share the effects of growth between capital, labour and different groups of
workers. For growth to be inclusive, it should provide productive employment,
equal opportunities for all segments of the society and an effective redistribution
scheme, supporting the poor and the vulnerable.

An approach taking into account the above postulates is based on a higher
(increasing) share of wages in national income. The so-called wage-led growth
(WLG) strategy “aims at establishing a full-employment growth model in which
sustained wage growth drives demand growth via consumption growth and via the
accelerator effects of investment growth as well as productivity growth via labour-
-saving induced technological change” (Stockhammer 2015, p. 6). According to
Palley (2011), the essence of a wage-led approach is to rebuild the link between
wages and productivity growth that has been severed in the last few decades, when
improvements in efficiency did not translate into adequate wage increases. In the
medium run, WLG strategy benefits capital owners as well as workers, at least in
absolute terms (i.e., higher profits despite the higher wage share). This idea is not
new — it draws on the Keynesian concept of wage increases having expansionary
effects. For most households, wages are the main source of income; since poorer
households tend to have a higher propensity to consume than the rich, an increase
in wage share raises consumption expenditure and total domestic demand. Higher
demand means growing output and employment, which in turn encourages real
investment and fosters further improvements in productivity, and so forth.

In the last few decades, neoliberal reforms strengthened the position of capital
and increased the share of profits at the expense of labour and wages; remedying
the situation means applying the opposite logic to that of neoliberalism — or one
that is at least strongly dissimilar to it. Necessary changes for WLG strategy
include:

— strengthening the regulation of markets, most importantly the labour market,

— reintroducing the welfare state through income redistribution and social
policies,
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— curtailing the highest incomes (top management compensation, dividends,
interest) in favour of a rising minimum wage,

— rebuilding collective bargaining.

Unfortunately “all of these policies go against orthodox economic wisdom”
(Lavoie & Stockhammer 2012, p. 24), at least as expressed in the so-called
Washington consensus of deregulation, privatisation and prudent macroeconomic
policies.

Koske, Fournier and Wanner (2012) enumerate a number of policies that
can result in the dual goals of reducing inequality and fostering growth being
achieved®. Of foremost importance among these policies are those which facilitate
participation in education and training, reducing the dependency of human capital
accumulation on individual income, wealth, social background or area of residence.
Especially policies that promote equal access to upper-secondary and tertiary
education are successful in lowering inequalities and breaking the poverty trap.
Another important area for improvement is the regulatory gap between “typical”
(permanent) employment and other forms of contract. Reducing this dualism can
lower income disparities through a more compressed wage structure and lower the
risk of workers (especially the most vulnerable groups — youths, migrants, women,
the elderly) getting trapped in temporary employment, with difficult access to
social insurance. A similar case can be made for eliminating gender inequalities
both in terms of wages and employment opportunities (e.g., providing child care).

The WLG strategy requires measures going beyond the labour market.
This would include, most importantly, the re-regulation of financial markets in
ways conducive to real investment and output growth. Hein and Mundt (2012) put
forth a list of necessary reforms: increasing financial transparency, discouraging
excessive risk-taking and punishing fraud, replacing private rating agencies with
independent public ones (since ratings can be treated as a public good), increasing
the role of the public sector in finance and banking (especially in investment
banking), providing incentives for shareholders and managers to focus more on
the long- instead of short-term strategy. By curbing financialisation and curtailing
speculative profits, these changes would increase the wage share in income.

8 Redistributive policies are an effective way of reducing inequalities, but more problematic in
terms of efficiency and growth. While social support directly reduces disproportions in disposable
income, it also has an indirect impact through higher reservation wages at the bottom of wage
distribution. However, if generous benefits discourage the search for work, they can widen income
gaps between workers and non-workers. To avoid this problem, benefit systems should be supported
by prudent active labour market policies. When tax policy is concerned, it should be remembered
that taxes affect not only disposable (after-tax) income but also decisions determining pre-tax
income, such as labour supply (the choice between work and leisure) and labour demand (the total
cost of labour for employers).
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An important feature of the global economy is the dense web of connections
between countries and markets. Globalisation makes the wage-led strategy more
difficult to implement since it requires effort from all trading partners. The global
dimension of inequalities (both within countries and between them) necessitates
policy coordination and cooperation to avoid inefficient, piecemeal reforms and,
more importantly, the “race to the bottom” (Boix 2011) resulting from attempts to
improve competitiveness.

5. Conclusion

A few decades ago “neoliberalism came with the promise that deregulation
of goods markets, labour markets and financial markets would lead to higher
growth and increased welfare. Higher inequality was to be accepted because it
was said to yield economic benefits. (...) But neoliberalism has failed to deliver
on its promise” (Lavoie and Stockhammer 2012, p. 22). Deregulation did in fact
contribute to higher inequalities, but the benefits in terms of growth did not mate-
rialise. There are three main reasons for this. Firstly, unequal income distribution
creates unequal opportunities: poorer segments of the labour force cannot pursue
all profitable investment, which leaves them with lower skill-levels than they other-
wise might achieve and makes improving efficiency more difficult. Secondly, most
of the developed economies turned out to be wage- rather than profit-led, which
has led diminishing wage shares in income to lower global demand. Stagnating
demand, in turn, weakens the incentives firms have to invest in physical capital.
Finally, income disparities encourage both ends of the distribution to take exces-
sive risks: the poorer run up debt beyond their ability to repay, while the wealthier
provide necessary liquidity, looking for ways to make profit on their savings,
resulting in asset-price bubbles and, eventually, financial crises.

Since neoliberalism apparently leads to a dead end, an alternative worth
considering is a wage-led growth strategy — strengthening the position of workers
in the economy and thus allowing the wage share to grow at least on a par with
productivity gains. By providing a stable source of internal demand, this strategy
enables most of the traps stemming from financialisation to be avoided. Addition-
ally, if the world economy actually is wage-led, the strategy will prove beneficial
for capital owners as well. Implementing the WLG strategy requires some changes
in economic policy.

Successfully introducing the WLG strategy requires that two conditions
— simple to formulate but difficult to implement — be met. The first is the re-
-formulation of more traditional ways of thinking about economy and regulation.
The second is international cooperation or at least the coordination of efforts.
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Rosngce nieré6wnosci dochodu — przyczyny i wptyw na dlugookresowy wzrost
(Streszczenie)

Cel: Celem artykutu jest okre§lenie kanaléw, poprzez ktére nieréwnosci dochodu wpty-
waja na krétkookresowa sytuacje gospodarcza oraz wzrost w dtugim okresie.

Metodyka badan: Artykut jest wstepem do dalszych badan. Stanowi przeglad istniejacej
literatury przedmiotu, co pozwala podda¢ weryfikacji hipotezg¢, ze nieréwnosci nieko-
rzystnie oddziatuja na stopy wzrostu oraz stabilno$¢ gospodarki.

Wyniki badan: Przedstawiono mechanizmy, poprzez ktére nieréwnosci dochodu oddzia-
tuja na popyt globalny, produkcje i akumulacje kapitatu (rzeczowego i ludzkiego), kadac
nacisk na zagrozenia z tym zwigzane, takie jak wzrost zadtuzenia prywatnego i publicz-
nego oraz deficyty na rachunkach obrotéw biezacych.

Whioski: Zaproponowano alternatywna strategi¢ wzrostu opartego na ptacach (wage-led
growth strategy) — polega ona na wzmocnieniu pozycji pracownikéw w gospodarce,
dzieki czemu ptace rosng co najmniej w tempie odpowiadajacym przyrostom wydajnoSci.
Wktad w rozwaj dyscypliny: Koncepcja wzrostu opartego na ptacach rzadko dyskutowana
jest w literaturze gléwnego nurtu, zwlaszcza polskojezyczne;.

Stowa kluczowe: nieréwnosci dochodu, rynek pracy, ufinansowienie, globalizacja, wzrost
gospodarczy.
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Streszczenie

Cel: Celem artykutu jest zbadanie wptywu bilansu budzetowego oraz podazy pienigdza
na inflacj¢ cen produkcyjnych (PPI), bilans obrotéw biezacych oraz luke dochodu dla
wybranych pieciu krajéw Europy Srodkowej i Wschodniej (ESW), tj. Butgarii, Czech,
Wegier, Polski i Rumunii.

Metodyka badan: Do modelowania efektéw makroekonomicznych bilansu budzetowego
i podazy pieniadza dla préby danych kwartalnych z lat 20002017 wykorzystano struk-
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turalny model autoregresyjny (SVAR), ktéry przewiduje uzaleznienie podazy pieniadza
w biezacym okresie od bilansu obrotéw biezacych, przy jednoczesnej zaleznoSci tego
wskaznika réwnowagi zewngtrznej od cyklu koniunkturalnego.

Wyniki badan: Ustalono, ze we wszystkich pigciu krajach ESW poprawa bilansu budze-
towego nie wywotuje niekorzystnych zmian dochodu. W wiekszoSci krajow (Bulgaria,
Czechy, Polska) nadwyzka budzetowa prowadzi do spowolnienia inflacji cen produkcyj-
nych, a takze poprawy bilansu obrotéw biezacych (Czechy, Polska, Wegry). Nadwyzka
budzetowa powoduje przewaznie zwigckszenie podazy pienigdza. Poluzowanie polityki
monetarnej prowadzi zar6wno do pogorszenia bilansu budzetowego (Butgaria, Polska),
jak 1 do krétkookresowej poprawy tego wskaznika (Czechy, Wegry). Efekty makroekono-
miczne wywotane zmiang podazy pienigdza sg bardziej zréznicowane, co przemawia na
korzys¢ efektéw monetarnych tak po stronie popytowej, jak i podazowe;j.

Whioski: Otrzymane rezultaty wskazuja na to, ze wigksze korzyS$ci wynikajg z prowadze-
nia konserwatywnej polityki fiskalnej i monetarnej we wszystkich badanych krajach ESW,
a przede wszystkim w Polsce i Czechach.

Wktad w rozwdj dyscypliny: Przeprowadzone badania uzasadniaja wykorzystanie modelu
gospodarki zaleznej z dwoma sektorami — débr bedacych i niebedacych przedmiotem
wymiany w handlu migdzynarodowym (tradable and nontradable goods) — do analizy
polityki ekonomicznej prowadzonej w krajach ESW.

Stowa kluczowe: bilans budzetowy, podaz pienigdza, bilans obrotéw biezacych, cykl
koniunkturalny, inflacja cen produkcyjnych.
Klasyfikacja JEL: C5, E5, H6.

1. Wprowadzenie

Trwajaca obecnie dyskusja na temat wad i zalet polityki fiskalnych oszczg¢dnoSci
(fiscal austerity) oraz potencjalnych korzysci prowadzenia autonomicznej polityki
pienieznej pobudza zainteresowanie efektami makroekonomicznymi zwiekszenia
nadwyzki budzetowej i podazy pieniadza. Warto zaznaczyc¢, ze w ostatnich latach
widoczna jest tendencja do poprawy bilansu budzetowego w kazdym z pigciu anali-
zowanych w artykule krajéw Europy Srodkowej i Wschodniej (ESW), tj. w Butgarii,
Czechach, Polsce, Rumunii i na Wegrzech (rys. 1a). Jednocze$nie wystepuje zwigk-
szenie podazy pienigdza (rys. 1b), stabsze jednak niz obserwowane w kontekScie
deficytu budzetowego z lat 2006-2008 (wyjatkiem jest Buigaria). Wydaje sig, ze
cecha wspélng wybranych krajéw ESW jest poprawa bilansu obrotéw biezacych
(rys. 1d) oraz malejaca inflacja cen produkcyjnych (rys. 1c). Cykle koniunkturalne
krajéw ESW — oprécz Wegier, ktére w latach 2006-2007 do$wiadczyty wezesniej-
szej destabilizacji makroekonomicznej z powodu kryzysu zadtuzenia — wygladaja
bardzo podobnie (rys. le).
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Z wigkszo$ci modeli makroekonomicznych wynika, ze zwigkszenie podazy
pieniadza powoduje przejSciowy wzrost dochodu (jezeli w ogdle wystepuje),
pogorszenie bilansu obrotéw biezacych oraz wzrost poziomu cen (co najmniej
w diugim okresie). Makroekonomiczne efekty stymulowania fiskalnego sa
podobne, chociaz réznig si¢ amplitudg oraz wizerunkiem stymulowania dochodu
w czasie. Standardowe przewidywania zyskuja empiryczne potwierdzenie zaréwno
w przypadku podazy pieniagdza (Canova i Menz 2011, Favara i Giordani 2009,
Hafer, Haslag i Jones 2007), jak i polityki fiskalnej (Ilzetzki, Mendoza i Végh
2013). Nie jest jednak wykluczone, ze zmiany podazy pienigdza nie wywieraja
zadnego wptywu na dochdd, nawet w krétkim okresie (Uhlig 2005), a maja
wrecz restrykeyjny wptyw w gospodarkach z ograniczeniami rynku finansowego
(Rojas-Suarez 1992). Podobnie wystgpowanie niekeynesowskich efektéw polityki
fiskalnej oznacza, zZe to cigcia budzetowe sa czynnikiem zwigkszenia dochodu
(Alesina i Ardagna 2009).

Celem artykutu jest zbadanie wplywu bilansu budzetowego oraz podazy
pieniadza na inflacj¢ cen produkcyjnych (PPI), bilans obrotéw biezacych oraz
luke dochodu dla wybranych pieciu krajéw ESW. Do modelowania relacji miedzy
bilansem budzetowym i podazg pieniadza a wskaznikami makroekonomicznymi
wykorzystano strukturalny model autoregresyjny (SVAR), ktéry pozwala prze-
widywaé uzaleznienie podazy pienigdza w biezacym okresie od bilansu obrotow
biezacych, przy jednoczesnym uwzglednieniu zaleznoSci tego wskaznika réwno-
wagi zewnetrznej od cyklu koniunkturalnego.

2. Przeglad literatury

W wiekszoSci wspotczesnych modeli makroekonomicznych podazy pieniadza,
zgodnie z dominujacym pogladem, Ze agregaty pieni¢zne nie powinny wptywac na
ksztalt polityki monetarnej (Rudebusch i Svensson 1999), rownowage wewnetrzng
(dochdd) i zewnetrzng (bilans ptatniczy) traktuje sie jako nieistotne czynniki'.
Stanowisko to trudno uzna¢ za uzasadnione zaréwno z powodu ortodoksji
iloSciowej teorii podazy pieniadza, efektu bilansowego czy ograniczef ptynnoSci
(liquidity constraints), jak i licznych dowodéw empirycznych potwierdzajacych
istotne oddziatywanie podazy pienigdza na sektor realny zaréwno w krajach uprze-
mystowionych, jak i w gospodarkach rozwijajacych si¢ (Canova i Menz 2011).

! Obszerny przeglad rozmaitych zagadnien dotyczacych szokéw polityki fiskalnej i pienigznej
w warunkach otwarto$ci gospodarek przedstawita A. Domanska (2015, s. 93—116). Szczeg6towa
analizg teoretycznych modeli polityki fiskalnej przeprowadzita w pracy monograficznej E. Rogalska
(2016).
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Istotne oraz trwate oddziatywanie podazy pienigdza na dochéd stwierdzono
np. w badaniach odnoszacych sie do Chin (Sun 2013). Wczesniejsze badania
dotyczace krajow bytego Zwigzku Radzieckiego nie sg tak jednoznaczne, jesli
chodzi o oceng realnych efektéw polityki monetarnej (Starr 2005). W odniesieniu
do krajéw ESW ustalono, ze podaz pienigdza ma wplyw na inflacje, ale odpo-
wiednia relacja nie wydaje si¢ zbyt mocna (Horvath, Komarek i Rozsypal 2011).
Wezedniejsze badania wskazuja na stabsze (ale podobne) efekty polityki monetarnej
w krajach ESW w poréwnaniu z krajami Europy Zachodniej (Anzuini i Levy
2007). W niektorych pézniejszych badaniach wskazywano jednak, ze inflacyjne
efekty polityki monetarnej sa nawet wieksze niz w krajach strefy euro, szczegdlnie
w okresie dtuzszym niz rok (Jarocifiski 2010).

Wydaje si¢, ze makroekonomiczny wptyw podazy pienigdza jest zrdznico-
wany w poszczegolnych krajach. Ustalono np., ze szoki nominalne dominujg jako
czynnik inflacyjny w Polsce, a na Wegrzech ceny zalezg gtownie od efektow
bilansu platniczego. Z drugiej strony zmiany podazy pieniadza wywieraja wptyw
na dochéd w krétkim okresie na Wegrzech, w Polsce natomiast dominujg szoki
podazowe (Dibooglu i Kutan 2005). W p6Zniejszych badaniach dotyczacych
Polski, przeprowadzonych z wykorzystaniem modeli autoregresji wektorowej
stwierdzono, ze zacie$nianie polityki monetarnej prowadzi do spadku aktywnosci
gospodarczej oraz cen (Chmieliewski i in. 2017). Podobnie standardowe keyne-
sowskie cechy polityki monetarnej odnotowano w Czechach (Borys, Horvath
i Franta 2009) i Chorwacji (Cori¢, Simovi¢ i Deskar-Skrbi¢ 2015). Chociaz relacja
miedzy podazg pienigdza a cenami najprawdopodobniej stabnie przy obnizeniu
stopy inflacji, agregaty pienigzne wcigz odgrywajg istotng role w ksztattowaniu
inflacji, dotyczy to np. Argentyny (Basco, D’Amato i Caregnani 2009).

Wplyw podazy pienigdza na bilans obrotéw biezacych (bilans handlowy) zalezy
od wystepowania dwdch asymetrycznych efektéw: absorpcyjnego i substytucyjnego
(expenditure switching). W odniesieniu do kilku krajéw europejskich stwierdzono,
ze efekt substytucyjny jest mocniejszy, co sugeruje mozliwoS¢ poprawy bilansu
handlowego w przypadku ograniczenia podazy pieniagdza (Kim 2001).

Wiekszo$¢ badan dla krajéow ESW przemawia na korzy§é standardowych
keynesowskich cech polityki fiskalnej (AmbriSko i in. 2013, Combes i in. 2016,
Kabashi 2017, Mirdala 2009). Mozna w nich takze znalez¢ argumenty na poparcie
hipotezy bliZniaczego deficytu, poniewaz deficyt budzetowy prowadzi do pogor-
szenia si¢ bilansu obrotéw biezacych (Bollano i Ibrahimaj 2015, Mirdala 2013).
Nalezy odnotowaé, ze wczedniejsze badania wskazujg na wystepowanie tzw.
niekeynesowskiej relacji migdzy bilansem budzetowym a dochodem (Rzofica
i Cizkowicz 2005, Segura-Ubiergo, Simone i Gupta 2006). Ostatnio wystepowanie
efektéw niekeynesowskich polityki fiskalnej dla krajéw ESW potwierdzono,
dokonujgc oszacowania danych panelowych (Redo 2017, s. 5777, Rogalska 2016).
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Zgodnie z ustaleniami L. Rojas-Suarez (1992, s. 594—613), ekspansywne efekty
nadwyzki budzetowej oraz ograniczenia podazy pienigdza moga by¢ wyjaSnione
za pomocg modelu gospodarki zaleznej z ograniczeniami na rynku finansowym.

3. Model teoretyczny

Jak mozna wywnioskowac¢ na podstawie przegladu literatury przedmiotu,
badania empiryczne wskazuja na réznorodno§¢ funkcjonalnego wpltywu narzedzi
polityki fiskalnej i monetarnej. Sytuacja ta powoduje, Ze trudno znalez¢é model
teoretyczny przydatny do wyjasnienia odmiennych skutkéw polityki ekonomiczne;j
w bardzo podobnym §rodowisku makroekonomicznym, jakie tworzg kraje ESW.
W tym kontekScie pewng przewage ma wspomniany model gospodarki zaleznej
(Rojas-Suarez 1992, s. 594-613), ktory pozwala na uzyskanie odmiennych makro-
ekonomicznych efektéw bilansu budzetowego i podazy pienigdza w zaleznoSci od
cech strukturalnych popytu i podazy oraz sposobu ksztattowania oczekiwai co do
kursu walutowego.

Zasadnicze relacje modelu gospodarki zaleznej przedstawiajg si¢ nastepujaco
(Rojas-Suarez 1992, s. 594-613)%

(QZ),=s0+s1(m,—E,,lpfv)+s2yE,,1(e,+p,T—pﬁV)+ut, )
(0Y),=so+si(m,~E,_p)~s:(1-y)E,_ (e, + p] = pY) +u,, )

(Qg)zzao_BEt(erH +ptT+1 —pﬁv+1)+a1(m,—E,(e,+l +ptT+1)>+

+a,(E, i, —e,—ptr)—a3(r,* +E e —e,—(Ei —it))+a4g,+£t, ©)
(Q0)i=bo+BE€rs1+ plii— prar) +bi(m,— Epiyy) +
+by(E i, — pY)—by(r/ + E,e,,, —e,—(Ei —i,))+b4g,+s,, @
m=y,+p, —1,(r, +E,e;. —e,), Q)
Rzz(QsT);—(Qg)z*‘(l—dl)(eﬁ'PtT)+d1Rr-1v ©6)

gdzie: y, —dochéd (PKB), (05), i (Qa),. (7)1 (Qd),. p/ i pi’ — odpowiednio
podaz, popyt oraz ceny débr bedacych i niebedacych przedmiotem wymiany
w handlu migdzynarodowym (tradable and nontradable goods), odpowiednio,
i, —ogblny poziom cen, m, — podaz pienigdza, g, — deficyt budzetowy, e, — nomi-
nalny kurs walutowy, 7, — poziom stopy procentowej za granica, R, — rezerwy
walutowe, u, i €, — podazowe i popytowe szoki stochastyczne. Wszystkie zmienne

2 Przedstawiony model uzupetniono réwnaniem réwnowagi na rynku pienieznym.
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wyrazZone s3 za pomoca logarytméw, oprécz g, i r, . Operatory E, i E, , oznaczaja
oczekiwania, ktdre sg formutowane, odpowiednio, w okresach #1i ¢ — 1.

W réwnaniach (1) i (2) produkcja débr o"io" zalezy od oczekiwan co do
podazy pienigdza w ujeciu realnym (efekt finansowy) i realnego kursu walutowego,
a takze czynnika stochastycznego u,. Popyt na dobra bedace przedmiotem wymiany
w handlu miedzynarodowym Q" rosnie w przypadku oczekiwan co do aprecjacji
realnego kursu walutowego i zwiekszenia podazy pienigdza w ujeciu realnym
(efekt majatkowy), przyspieszenia inflacji oraz obnizki poziomu stopy procentowej
(réwnanie (3)). Efekt majatkowy jest uzalezniony od retrospektywnych oczekiwafi
co do cen débr niebedacych przedmiotem wymiany w handlu migdzynarodowym.
Podobnie w réwnaniu (4) wyznaczono popyt na dobra niebgedgce przedmiotem
wymiany w handlu migdzynarodowym QV. Efekt substytucyjny [ odzwierciedla
site wptywu oczekiwan co do cen wzglednych na strukturg popytu. Inflacja cen
konsumenckich uwzglednia ceny débr Q" i Q":i,=yp; +(1-v)(e, + p;). Uczest-
nicy rynku decydujg o wielkosci i strukturze popytu w okresie # na podstawie ocze-
kiwan dotyczacych okresu ¢ + 1, biorgc pod uwage oczekiwania co do wielkosci
produkcji sformutowane w poprzednim okresie ¢t — 1. W réwnaniu (5) popyt na
pieniadz roS$nie w przypadku zwigkszenia dochodu i obnizenia nominalnej stopy
procentowe;.

Réwnanie (6) prezentuje zalezno$¢é rezerw walutowych od popytu na dobra
0" i ich podazy w warunkach kursu sztywnego. W przypadku systemu kursu
ptynnego réwnowaga zewnetrzna przewiduje bilansowanie popytu na dobra
bedace przedmiotem wymiany w handlu miedzynarodowym i ich podazy
0":(0!),=(Q}),. Natomiast réwnowaga wewnetrzna dotyczy popytu na dobra
niebedace przedmiotem wymiany w handlu migdzynarodowym i ich podazy
0"(07),=(04).

Model (réwnania (1)—(6)) przewiduje, ze w warunkach kursu ptynnego deficyt
budzetowy jest restrykcyjny przy wigkszym udziale dobr bedacych przedmiotem
wymiany w handlu mi¢dzynarodowym w wydatkach budzetowych (a4 > b,) oraz
wiekszym udziale kursu walutowego w ksztattowaniu inflacji; w innym wypadku
mozna oczekiwac, ze nastapi zwigkszenie dochodu. Przy kursie sztywnym deficyt
budzetowy powoduje zmniejszenie dochodu wskutek wzrostu cen débr niebe-
dacych przedmiotem wymiany w handlu migdzynarodowym. Podobna sytuacja
powstaje w przypadku oczekiwai co do kursu walutowego sformutowanych na
podstawie podazy pienigdza (E,e,,, =m,), co moze wystepowa¢ w warunkach
de iure kursu sztywnego, jak i polityki stabilizacji kursu walutowego przez inter-
wencje banku centralnego przy zadeklarowanym kursie ptynnym. Oddziatywanie
deficytu budzetowego na bilans obrotéw biezacych zalezy od zmian popytu na
dobra bgdace przedmiotem wymiany w handlu migdzynarodowym i ich podazy,
przy uwzglednieniu cen débr niebedacych przedmiotem wymiany. Jezeli wyste-
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puje wiekszy wzrost cen w sektorze Q", co skutkuje zmniejszeniem podazy débr
bedacych przedmiotem wymiany w handlu migdzynarodowym, a efekt substytu-
cyjny w zakresie popytu na dobra Q7 i Q" nie jest wystarczajaco mocny, stan-
dardowa relacja budzetu i bilansu obrotow biezacych — wedtug wzorcéw deficytu
blizniaczego — moze nie wystapic.

Przewidywane zwigkszenie podazy pieniadza jest neutralne wzgledem dochodu
przy kursie ptynnym, jak to wynika z neoklasycznych modeli z racjonalnymi ocze-
kiwaniami, ale w przypadku oczekiwan co do kursu walutowego sformutowanych
na podstawie podazy pienigdza powstaja warunki do uzyskania efektu restrykcyj-
nego, przy jednoczesnym przySpieszeniu inflacji. W przypadku kursu ptynnego
podaz pieniadza nie powinna mie¢ wptywu na bilans obrotéw biezacych wskutek
deprecjacji kursu walutowego, ale staby efekt substytucyjny w zaleznoSci od wiel-
kosci efektéw finansowego i majgtkowego w sektorze QO powoduje, ze wptyw taki
jest mozliwy. Podobnie jest w sytuacji, kiedy wystepuja oczekiwania co do kursu
walutowego sformufowane na podstawie podazy pienigdza. W przypadku kursu
sztywnego wigksza podaz pienigdza powoduje zwiekszenie dochodu oraz cen débr
niebedacych przedmiotem wymiany w handlu migdzynarodowym, co powinno
skutkowaé pogorszeniem si¢ bilansu obrotow biezacych oraz zmniejszeniem
poziomu rezerw walutowych.

4. Dane i metodologia statystyczna

Do oszacowan empirycznych wykorzystano dane kwartalne z lat 2000Q1—
2017Q3, pochodzace z bazy danych IMF International Financial Statistics (IFS).
Jak pokazano na rys. 1, komponenty cykliczne PKB (indeks PKB 2010 = 100),
yc, , oraz podazy pienigdza, mierzone jako odchylenie agregatu pienieznego M2
od jego trendu (%), mc,, otrzymano z wykorzystaniem filtracji Hodricka-Prescotta.
Wskazniki pierwotnego bilansu budzetowego, bd,, oraz bilansu obrotéw biezacych,
ca,, podano w % PKB, a inflacji cen produkcyjnych (PPI), p,, w %. Saldo budze-
towe jest najczeSciej stosowane w analizach empirycznych jako dobre przyblizenie
wptywu polityki fiskalnej na zagregowany popyt, przede wszystkim w krajach
postsocjalistycznych, chociaz jest ono w znacznym stopniu uzaleznione od wahan
koniunktury (Mackiewicz i Krajewski 2008). Warto zwrdci¢ uwage, ze budzety
krajéow przechodzacych transformacj¢ i nadrabiajacych zaleglosci rozwojowe
zazwyczaj uwaza si¢ za mniej wrazliwe na zmiany koniunktury niz budzety krajow
OECD, co uzasadnia wykorzystanie salda pierwotnego (pierwotne saldo struktu-
ralne jest czgsto wykorzystywane w literaturze przedmiotu dotyczacej dostosowan
fiskalnych w krajach rozwinigtych (Rogalska 2016, s. 121)).
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Wszystkie rz¢dy czasowe oprdcz PPI oczyszczono z sezonowosci z wyko-
rzystaniem procedury Census X12. Test ADF (augmented Dickey-Fuller test)
wskazuje na stacjonarno$¢ niemal wszystkich rzedéw czasowych (tabela 1). Pewne
watpliwoS$ci budzi zmienna ca, dla Butgarii i Rumunii, ale w obu przypadkach
stacjonarno$¢ zostaje potwierdzona za pomocyg alternatywnych testow Phillipsa-
-Perrona oraz KPSS.

Jesli jako wyjsciowy model VAR przyjmiemy 4,X,=A(L)X,_, + Be,, odpo-
wiedni strukturalny model wektorowej autoregresji mozemy zapisaé w postaci
zredukowane;j:

X,=A45'A(L)X,_, + Ay'Be, =C(L)X,_, +u,, @)

gdzie: X, — wektor o wymiarach n X1 zmiennych endogenicznych, A(L) — kowa-
riancyjna macierz wielomianu op6Znief, 4, — macierz zawierajaca wyrazy wolne,
ktére przedstawiajq relacje w biezacym okresie migdzy zmiennymi endogenicz-
nymi, C(L) — macierz przedstawiajgca relacje migdzy opéznionymi zmiennymi
endogenicznymi, L — operator opdZniefi, €, — n-wymiarowy wektor sktadnikéw
losowych, ktére majg rozktad normalny, nie sa skorelowane i sg wzgledem siebie
ortogonalne, u, — n-wymiarowy wektor reszt VAR o wartoSci oczekiwanej 0, ktére
nie sg skorelowane seryjnie, ale mogg by¢ skorelowane w biezacym okresie.

Tabela 1. Test ADF dla krajéw ESW

Kraj bd, mc, 2 ca, ye,
Bufgaria 576" 225" 276" RS 488
Czechy -2,83" 2,48 4,82 -1,88" -3,58""
Polska —4,06" 3,54 2,15 ~1,85° 355"
Weery -593 389" 3417 179" 574
Rumunia 275" 161" 650" 127 3,14

Uwaga: hipoteze zerowa o pierwiastku jednostkowym mozna odrzuci¢: ™ na poziomie istotnosci
statystycznej 0,01, ™ na poziomie 0,05, * na poziomie 0,10.

Zrédto: opracowanie wlasne.

Przyjmujac, ze reszty VAR w postaci zredukowanej sa powigzane ze struk-
turalnymi szokami w postaci 4,u, = Be,, specyfikacj¢ modelu SVAR mozemy
przedstawi¢ nastgpujgco:

bd=uy, @®)
mc=a,bd +a,ca+u,, ©)
p=b\bd +bymc+us, (10)
ca=c yc+c,p+uy, (1D

ye=d,bd+d,mc+d;p+dica+us. (12)
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Wszystkie zmienne w réwnaniach (8)—(12) to reszty modelu VAR w biezacym
okresie. Poniewaz wprowadzenie zmian w polityce fiskalnej w odpowiedzi na
sytuacj¢ makroekonomiczna zazwyczaj wymaga okresu dtuzszego niz trzy
miesigce, przyjmuje si¢, ze w biezagcym okresie bilans budzetowy nie zalezy od
pozostatych zmiennych endogenicznych (réwnanie (8)). Zmiany w cyklicznej
podazy pienigdza dokonuja si¢ pod wptywem zaréwno bilansu budzetowego,
jak i bilansu obrotéw biezacych, co odzwierciedla warunki sterylizacji efektow
monetarnych bilansu ptatniczego (réwnanie (9)). Inflacja cen produkcyjnych
zalezy zaréwno od podazy pienigdza, jak i bilansu budzetowego (réwnanie (10)).
Bilans obrotéw biezgcych zalezy od obu czynnikéw — cenowego (PPI) i dochodu
(cykl koniunkturalny) (réwnanie (11)). Oznacza to, ze polityka fiskalna i mone-
tarna oddziatujg na bilans obrotéw biezacych przez mechanizmy dochodu i cen.
Cykl koniunkturalny w biezgcym okresie zalezy od wszystkich zmiennych endo-
genicznych (réwnanie (12)).

Sposréd zmiennych egzogenicznych w modelach SVAR uwzgledniono zmienne
stopy procentowej LIBOR oraz cyklu koniunkturalnego krajéow strefy euro (%).
Zmienng zero-jedynkowg wykorzystano do kontroli efektéw kryzysu Swiatowego
z lat 2008-2009. Uwzgledniajac Srednig ustalong na podstawie kilku kryteriow
informacyjnych (AIC, FPE, HQ, SC, HQ), dla kazdego z krajow wybrano opdz-
nienia o 2 kwartaty®. W kazdym z oszacowanych modeli SVAR potwierdzono
stacjonarno$¢ reszt za pomocg testow Dickeya-Fullera (ADF) i Phillipsa-Perrona
(PP), co §wiadczy o poprawnych wtasnosciach statystycznych.

5. Wyniki

Analizg reakcji pozostalych zmiennych endogenicznych na jednostkowe zmiany
bilansu budzetowego oraz podazy pieniadza zaprezentowano na rys. 2 i 3. Na osi
poziomej przedstawiono kwartalne okresy po wystapieniu szoku zmiennej endo-
genicznej, natomiast na osi pionowej oszacowania funkcji reakcji oraz poziomy
ufnoSci dla badanego wskaznika.

Wystgpienie impulsu w postaci nadwyzki budzetowej prowadzi do zwigkszenia
podazy pienigdza w trzech z pigciu krajéw (rys. 2). W Rumunii jest odwrotnie,
a w Bulgarii podaz pienigdza nie wykazuje reakcji na szok fiskalny. Przedzialy
ufnoSci wskazuja, ze skutek impulsu jest istotny dla Polski, Rumunii oraz Wegier.

3 Testy Schwarza i Hannana-Quina wskazujg na opéznienie o zaledwie jeden kwartal dla
wszystkich badanych krajow, wedtug pozostatych kryteriéw opdznienia wynosza 2 (Czechy),
3 (Wegry) oraz 4 kwartaly (Bulgaria, Polska, Rumunia). Wyb6r opéZnien o 2 kwartaty wydaje si¢
rozwigzaniem kompromisowym, ktére odpowiada wykorzystaniu danych w postaci odchylefi od
trendu réwnowagi (intuicyjnie wskazuje to na nizszy rzad modelu VAR/SVAR).
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Zwigkszenie podazy pienigdza powoduje pogorszenie bilansu budzetowego w Polsce
i Bulgarii (w obu przypadkach wptyw impulsu wygasa w stosunkowo wolnym
tempie). Natomiast w Czechach i na Wegrzech wystepuje krétkookresowa poprawa
bilansu budzetowego. W Rumunii polityka fiskalna nie zalezy od podazy pieniadza.

Reakcja PPI na nadwyzke budzetowa jest podobna w przypadku Polski, Czech
1 Butgarii; na jej podstawie przewidywac¢ mozna obnizenie inflacji cen producenta
z op6znieniem czasowym. Na Wegrzech dochodzi do natychmiastowego spadku
inflacji, ale efekt ten jest krétkotrwaty. Oddziatywania nadwyzki budzetowej na
PPI nie odnotowano dla Rumunii. Podaz pienigdza nie wywiera wptywu na PPI
zaréwno w Polsce, jak i Butgarii pomimo odmiennych systeméw kursu waluto-
wego. Na Wegrzech efekt inflacyjny wystepuje w pierwszych dwdch kwartatach,
a w Czechach — po dwoch latach od szoku monetarnego. Jedynie w Rumunii ceny
produkcji przemystowej maleja, co moze §wiadczy¢ o znaczacym efekcie finan-
sowym w sektorze Q" . Wigksza podaz pienigdza powoduje zatem wzrost produkcji
débr i1 ustug niebedacych przedmiotem wymiany w handlu migdzynarodowym
powyzej przyrostu popytu w sektorze Q" (efekt majatkowy).

Na podstawie analizy dekompozycji reszt mozna stwierdzi¢, ze w Rumunii
impuls monetarny stopniowo zwigksza swoj wptyw na zmiany PPI do 23%
(tabela 2). W przypadku Polski wptyw nie wystepuje, a w pozostatych krajach
udzial mc w zmianach PPI wynosi 3-8%. W Polsce odnotowano najwigkszy
(na poziomie 12%) udziat bilansu budzetowego w zmianach PPP, co nie
dowodzi mocnego oddziatywaniu polityki fiskalnej na ceny produkcji przemy-
stowej. W Polsce i Czechach dynamika PPI istotnie zalezy od zmian bilansu
obrotéw biezacych; udziat ca, w dekompozycji reszt p, stanowi odpowiednio
30% i 15%. W zadnym z krajéw nie zidentyfikowano zalezno$ci PPI od cyklu
koniunkturalnego.

Relacje wedtug schematu deficytu blizniaczego — budzetu i bilansu obrotéw
biezacych — odnotowano w Polsce, Czechach i na Wegrzech, ale jej przebieg
w czasie jest w tych krajach odmienny. Po impulsie fiskalnym na Wegrzech wyste-
puje permanentna poprawa bilansu obrotéw biezacych, w Czechach taka korekta
ca jest obserwowana zaledwie przez rok. W Polsce poczatkowo wptywu si¢ nie
obserwuje, ale po roku nastepuje poprawa bilansu obrotéw biezacych (maksy-
malng poprawe ca, osiaga si¢ po 8 kwartatach), reakcja ca, na impuls fiskalny jest
jednak duzo stabsza niz na Wegrzech i w Czechach. W przypadku Rumunii relacja
miedzy bd, i ca, nie wystepuje, a w przypadku Butgarii reakcja jest nietypowa.
Poprawa bilansu budzetowego natychmiast powoduje pogorszenie si¢ bilansu
obrotéw biezacych, co mozna wyjasni¢ niekorzystnymi efektami podazowymi
w sektorze Q. Takie przypuszczenie potwierdza reakcja ca na impuls monetarny.
Podobna relacja wystepuje w Rumunii. W Polsce 1 na Wegrzech wptyw podazy
pieniadza na ca nie wystgpuje, co Swiadczy o réwnowadze efektéw finansowego
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1 majatkowego w sektorze Q. Jedynie w Czechach po roku od szoku monetarnego
odnotowuje si¢ pogorszenie bilansu obrotéw biezacych, co wskazuje na mocny
efekt majatkowy w sektorze o’ Wykorzystujac inng argumentace (Kim 2001),
pogorszenie si¢ bilansu obrotéw biezacych wskutek zwigkszenia podazy pieniadza
w Czechach §wiadczy o mocniejszym efekcie absorpcyjnym, a przeciwna relacja
w przypadku Bulgarii i Rumunii o przewadze efektu substytucyjnego.

Tabela 2. Dekompozycja reszt modeli SVAR dla poszczegdlnych krajow

. Reakcja na szok
Kraj Z;;f;‘;a bd, me,

4 8 12 16 4 8 12 16
Butgaria 1z 3 7 7 7 3 5 6 7
Czechy 1 7 7 3 4 6 7
Polska 2 8 11 12 0 0 0
Rumunia 1 1 4 16 22 23
Wegry 5 5 5 5 6 8 8 8
Bulgaria ca, 21 18 14 12 4 16 26 31
Czechy 21 20 19 19 1 6 9 9
Polska 1 1 1
Rumunia 3 3 3 3 2 6 9 10
Wegry 24 24 24 24 2 3 4
Butgaria e, 9 15 14 13 5 8 14 17
Czechy 22 21 21 21 5 5
Polska 16 18 18 18 3 3
Rumunia 1 1 1 1 18 18 18 18
Wegry 11 11 11 11 6 6 6 6

Uwaga: przedstawiono udziat zmiennych bilansu budzetowego (bd) oraz cyklicznej podazy pienig-
dza (mc,) w dekompozycji reszt innych zmiennych endogenicznych, tzn. inflacji cen producentéw
(p,), bilansu obrotéw biezacych (ca,) oraz cyklu koniunkturalnego (yc,), z horyzontem 4, 8, 121 16
kwartatéw.

Zrédto: opracowanie wlasne.

Dekompozycja reszt wskazuje na znaczny wptyw polityki fiskalnej i monetarnej
na zmiany bilansu obrotéw biezgcych w Butgarii. Wptyw bilansu budzetowego na
bilans obrotéw biezacych jest najwigkszy w Czechach i na Wegrzech. W przypadku
Polski i Rumunii udziat bd, w zmianach ca, osigga odpowiednio maksymalnie
9% 1 3%. W Czechach i Rumunii wptyw mc, na ca, wynosi maksymalnie 10%,
a w Polsce i na Wegrzech jest marginalny. Sposréd innych znaczacych czynnikéw
oddziatujacych na zmiany bilansu obrotéw biezacych wskazaé nalezy udzial PPI,
ktéry wynosi 10% dla Czech i 15% dla Polski. W Zadnym z krajéw nie stwierdzono
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istotnej zaleznoSci bilansu obrotéw biezacych od cyklu koniunkturalnego. Ogélnie
rzecz biorge, oznacza to, ze zmiany ca zalezg gtéwnie od czynnikéw zewngtrznych.
Wystepowanie krétkookresowych efektéw niekeynesowskich polityki fiskalnej
zauwaza si¢ w Polsce, Czechach i Rumunii. W Butgarii korzystny impuls fiskalny
jest bardziej trwaty w czasie. Jednocze$nie korzystny impuls monetarny odnoto-
wano tylko w Rumunii. W przypadku Bulgarii otrzymane rezultaty wskazuja na
mozliwo§¢ wpltywu restrykcyjnego. W modelu gospodarki zaleznej taka mozliwos¢
wystepuje w przypadku oczekiwaf co do kursu walutowego sformutowanych na
podstawie podazy pienigdza, co istotnie zmienia przewidywania teoretyczne dla
kursu sztywnego. Impuls fiskalny wyraznie dominuje w zmianach cyklicznych
PKB Czech i Polski, w Rumunii zaobserwowano natomiast, ze wigkszy wptyw
ma impuls monetarny. W Butgarii udziat obu szokéw w dekompozycji reszt yc
wiasciwie si¢ nie r6zni, ale nie wydaje si¢ zbyt mocny. Jeszcze stabszy wptyw odno-
towano na Wegrzech. Jednocze$nie w Butgarii cykl koniunkturalny istotnie zalezy
od zmian PPI (20%) 1 bilansu obrotéw biezacych (20%). Podobnie PPI wywiera
znaczny wplyw na zmiany cykliczne PKB w Polsce (18%) i Rumunii (20%).
Wigkszy wptyw ca, na zmiany yc, otrzymano réwniez dla Polski i Czech (7%).

6. Podsumowanie

Efekty polityki fiskalnej i monetarnej w pieciu badanych krajach ESW
(Butgaria, Czechy, Polska, Rumunia i Wegry) sa zréZznicowane, ale mozna
z pewnoScig stwierdzié, ze obawy dotyczace niekorzystnego oddzialywania
polityki obnizenia deficytu budzetowego na cykliczna dynamike PKB sg
bezzasadne. Co wiecej, w krotkim okresie mozna spodziewaé si¢ zwiekszenia
dochodu (z wyjatkiem Wegier), spowolnienia inflacji cen produkcyjnych (Polska,
Czechy, Butgaria) i poprawy bilansu obrotéw biezacych (Polska, Czechy, Wegry).
Ogolnie potwierdzono wyniki poprzednich badafi dotyczacych wystepowania
niekeynesowskich efektéw polityki fiskalnej (Rzofica i Cizkowicz 2005, Segura-
-Ubiergo, Simone i Gupta 2006, Redo 2017, s. 57-77, Rogalska 2016). Efekty poli-
tyki monetarnej sa bardzo zréznicowane, co nie pozwala stwierdzi¢ jednoznacznie
wystepowania podobienistwa migdzy krajami ESW a krajami Europy Zachodniej,
jak to czyniono w niektérych badaniach (np. Anzuini i Levy 2007). Otrzymane
rezultaty przemawiajg na korzy$¢ modelu gospodarki zaleznej, ktéry wyjasnia
réznorodnos$¢ efektéw polityki monetarnej wystepowaniem efektéw sektoralnych
w popycie na dobra bedace i niebedgce przedmiotem wymiany w handlu miedzy-
narodowym i podazy tych débr. W przypadku zwiekszenia podazy pieniadza
mozna spodziewac si¢ przyspieszenia inflacji cen produkcyjnych w krétkim
(Butgaria, Wegry) i dtugim okresie (Czechy), nie jest jednak wykluczona deflacja
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PPI (Rumunia). Poprawa bilansu obrotéw biezacych wystepuje w Bulgarii
i Rumunii, ale w Czechach odnotowuje si¢ jego pogorszenie. Asymetryczne
oddziatywanie na cykl koniunkturalny stwierdzono na podstawie oszacowaf
dla Rumunii oraz Butgarii, a w przypadku pozostatych krajéw podaz pienigdza
okazata si¢ neutralna wzgledem dochodu.

Wystepowanie deficytu bliZniaczego potwierdzono dla Polski, Czech i Wegier,
co odpowiada rezultatom wigkszoSci badan empirycznych. W przypadku Buigarii
dostrzega si¢ jednak asymeryczng relacje migdzy bilansem budzetowym a bilansem
obrotéw biezacych. Odmienne rezultaty co do relacji miedzy podaza pienigdza
a bilansem obrotéw biezgcych mogg by¢ wyja$nione wystepowaniem zaréwno
efektow sektoralnych popytu i podazy, jak i dwdch innych efektéw — absorpcyjnego
i substytucyjnego (Kim 2001). W wigkszosci krajow nadwyzka budzetowa powo-
duje zwigkszenie podazy pieniadza (Polska, Czechy, Wegry), chociaz trzeba zazna-
czyC, ze przeciwna relacja wystepuje w Rumunii. Poluzowanie polityki monetarne;j
(zwiekszenie podazy pienigdza powyzej trendu) prowadzi do pogorszenia bilansu
budzetowego w Polsce i Bulgarii, ale do krétkotrwalej poprawy tego wskaznika
w Czechach i na Wegrzech.
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Macroeconomic Effects of Fiscal and Monetary Policies in the Central
and East European Countries
(Abstract)

Objective: The aim of this paper is to study the effects of budget balance and money supply
on producer price inflation (PPI), the current account balance and the output gap for five
Central and East European (CEE) countries (Bulgaria, the Czech Republic, Hungary,
Poland and Romania).

Research Design & Methods: Based on the quarterly data over the 2000-2017 period,
macroeconomic effects of the budget balance and money supply are estimated with the
Structural Vector Autoregressive (SVAR) model, which anticipates reliance of the money
supply upon the current account balance on impact, with a simultaneous dependence of
the latter upon the business cycle.

Findings: A budget surplus did not cause any output losses in any of the five CEE coun-
tries. For three of the countries (Bulgaria, the Czech Republic, Poland), a budget surplus
is associated with decelerating producer price inflation and improvement in the current
account balance (the Czech Republic, Hungary, Poland). A budget surplus is likely to bring
about an increase in the money supply. Expansionary monetary policy is a factor behind
either worsening of the budget balance (Bulgaria, Poland), or a short-lived improvement
in it (the Czech Republic, Hungary). Macroeconomic effects of the money supply tend to
be heterogeneous, supporting both demand-side and supply-side transmission mechanisms.
Implications/ Recommendations: Our results favour conservative fiscal and monetary
policies in all five of the CEE countries, particularly in the Czech Republic and Poland.
Contribution: The scientific contribution of the article is that it justifies the use of the
dependent economy model, with output disaggregated into tradable and nontradable
sectors, for analysis of economic policy in the CEE countries.

Keywords: budget balance, money supply, current account, business cycle, producer price
inflation.
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wiaja si¢ takze nowe przewagi komparatywne, co Swiadczytoby o poprawie konkuren-
cyjnosci tych gospodarek. Prowadzona w tych krajach polityka surowcowa wzmacnia
surowcowy charakter ich gospodarek, obnizajac ogdlny poziom ich migdzynarodowe;j
konkurencyjnosci.

Wnioski: W zaistnialej sytuacji konieczne wydaje si¢ podjecie konkretnych dziatafi nie
tylko w ramach polityki surowcowej, ale takze w polityce gospodarczej i strategii rozwoju
Azerbejdzanu, Kazachstanu oraz Rosji, pragmatycznie nastawionych na modernizacje
i rozwdj sektoréw pozasurowcowych (co docelowo zwigkszyloby ich konkurencyjnosc)
z wykorzystaniem do tego celu srodkéw pochodzgcych z eksportu posiadanych surowcow
energetycznych.

Wktad w rozwdj dyscypliny: Wtaczenie si¢ w nurt badawczy nad znaczeniem prowa-
dzonej polityki surowcowej dla migdzynarodowej konkurencyjnoSci danej gospodarki,
w szczeg6lno$ci w odniesieniu do wybranych poradzieckich gospodarek surowcowych,
tj. Azerbejdzanu, Kazachstanu oraz Rosji. Zweryfikowanie hipotezy badawczej, zgod-
nie z ktérg prowadzona w Azerbejdzanie, Kazachstanie oraz Rosji polityka surowcowa
w odniesieniu do mineralnych surowcéw energetycznych negatywnie oddziatuje na profile
konkurencyjne tych gospodarek. Co wigcej, realizowana polityka surowcowa prowadzi
do wzmacniania surowcowego charakteru gospodarek tych krajow, obnizajac ich ogélny
poziom mig¢dzynarodowej konkurencyjnosci.

Stowa kluczowe: polityka surowcowa, surowce energetyczne, konkurencyjnosé w handlu
miedzynarodowym, Azerbejdzan, Kazachstan, Rosja.
Klasyfikacja JEL: 013, 057, P45, Q37, Q38.

1. Wprowadzenie

Badania empiryczne potwierdzaja, ze posiadanie przez dany kraj duzych
zasobow surowcéw naturalnych moze by¢ dla niego sytuacja bardzo korzystng
lub tez bardzo niekorzystna, biorgc pod uwage strategie oraz poziom jego rozwoju
gospodarczego, ale takze miejsce w miedzynarodowym podziale pracy (Sachs
i Warner 2001). Niezwykle istotne znaczenie w tym przypadku ma prowadzona
polityka surowcowa. Sposob gospodarowania posiadanymi zasobami surowcéw
naturalnych moze z jednej strony poprawiaé¢ miedzynarodowg zdolnos¢ i pozycje
konkurencyjna kraju poprzez stopniowa dywersyfikacje¢ posiadanych przewag
komparatywnych réwniez w innych niz surowcowy sektorach danej gospodarki,
ale z drugiej — moze prowadzi¢ do trwalego ugruntowania naturalnej sktonnoSci
do waskiej specjalizacji eksportowej opartej na posiadanych surowcach, co
w konsekwencji bedzie negatywnie wptywaé na konkurencyjno$§¢ danej gospo-
darki w handlu migdzynarodowym. Niebezpieczefistwo takiej sytuacji polega na
tym, ze w perspektywie dtugookresowej bedzie to silnie uzaleznia¢ dana gospo-
darke od koniunktury cenowej panujacej na miedzynarodowych rynkach surowco-
wych, zwigkszajac tym samym podatnoS$¢ na szoki zewngtrzne.
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Przedmiotem artykutu jest oméwienie wybranych aspektéw prowadzonej
polityki surowcowej, zwlaszcza w zakresie posiadanych mineralnych surowcéw
energetycznych oraz ich skutkéw dla profili konkurencyjnych w handlu miedzy-
narodowym wybranych krajéw poradzieckich, tj. Azerbejdzanu, Kazachstanu
oraz Rosji. Wybor tych krajéw nie jest przypadkowy, wszystkie one sg bowiem
okreSlane mianem gospodarek surowcowych, tj. gospodarek o bardzo duzym
znaczeniu posiadanych i eksploatowanych surowcéw naturalnych dla ich funkcjo-
nowania (Labra, Rock i Alvarez 2016).

W przypadku Rosji podkreSla si¢ najczesciej jej bardzo niskg ogélng konkuren-
cyjno§¢ w handlu migdzynarodowym (Falkowski 2017a, Dobrynskaya i Turkisch
2010, Fetisov 2007, Ahrend 2005, Aslund 2005). Co wigcej, kraj ten jest konku-
rencyjny w gospodarce Swiatowej jedynie w zakresie eksportu surowcéw natu-
ralnych (zwlaszcza energetycznych) oraz ich pochodnych, a takze handlu bronig
i amunicjg oraz statkami powietrznymi o wojskowym przeznaczeniu (Falkowski
2017a). W zwiazku z powyzszym podnoszone s3 okreSlone postulaty pod adresem
wladz panstwowych w zakresie prowadzonej polityki gospodarczej, takze odno-
szace sie do rosyjskiej polityki surowcowej, ktdra jest jej czeScia. Przyktadowo
A.L. Bolshakov (2016) zwraca uwage na to, ze podstawowym celem wiadz
rosyjskich powinno by¢ opracowanie i wdrozenie innowacyjnego mechanizmu
tworzenia ,,biegunéw konkurencyjnoSci” umozliwiajacych coraz efektywniejsze
wykorzystanie zasobéw posiadanych surowcow (gtéwnie mineralnych zasoboéw
energetycznych) w celu zwigkszenia konkurencyjnosci calej gospodarki. Rowniez
N. Udaltsova i N. Mikhelashvili (2016) podkre$lajg istotng rol¢ podniesienia efek-
tywnosci zarzadzania posiadanymi zasobami (nie tylko surowcowymi, ale takze
zasobami ludzkimi), za$§ G.G. Eletskikh (2015) — konieczno$¢ zwigkszenia tempa
tworzenia i transferu unikalnych i zaawansowanych technologii do sektora przemy-
stowego oraz pozyskania Srodkéw na rozwdj dziatalnoSci innowacyjne;.

Takze w przypadku Kazachstanu w literaturze przedmiotu zwraca si¢ uwage
na duze uzaleznienie gospodarki tego kraju od posiadanych zasobéw surowco-
wych, co wzmacnia znaczenie prowadzonej tam polityki surowcowej (Falkowski
2017b, Farra, Burgio i Cernov 2011, Khusainov 2011, Matveev 2011). I. Mace-
rinskiene i G. Sakhanova (2011) stwierdzajg wprost, Ze gtéwna przewaga konku-
rencyjng Kazachstanu jest ogromna rezerwa zasobéw mineralnych, a dodatkowo
takze stabilna sytuacja makroekonomiczna. R. Danabayeva (2013) oraz G. Nurmu-
khanova (2008) podkreslaja natomiast, Ze biorgc pod uwage obecny profil konku-
rencyjny (czy szerzej: gospodarczy) Kazachstanu, oparty na nieodnawialnych
zasobach surowcowych, kluczowa decyzjg dla przysziego rozwoju tego kraju
bedzie strategiczny wybor miedzy dotychczasowg orientacja surowcowa a orien-
tacjg gospodarki na innowacje i technologie.
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Nie inaczej jest w przypadku Azerbejdzanu, w ktérym réwniez dominujaca
role w rozwoju gospodarczym oraz miedzynarodowej konkurencyjnosci gospo-
darki odgrywaja posiadane surowce, zwlaszcza ropa naftowa oraz gaz ziemny
(Falkowski 2018, Ibragimova i Isayev 2017, Zeynalov 2016, Bahmani-Oskooee
i Jamilov 2014). W tym kontekScie postrzega si¢ Azerbejdzan jako klasyczny przy-
ktad gospodarki dotknigtej tzw. chorobg holenderska (Dutch disease) — gospodarki
o niskiej migdzynarodowej konkurencyjnosci (Hasanov 2013). Nalezy jednak
zaznaczy¢, ze w ciagu kilku ostatnich lat dzigki rosngcym Srodkom finansowym
ptynacym z eksportu surowcéw energetycznych do budzetu pafistwa mozna byto
zaobserwowac podejmowane przez wladze panstwowe dziatania ukierunkowane na
dywersyfikacje struktury azerskiej gospodarki (Musayev 2016, Azerbaijan 2020...
2013). Zasadniczg kwestig w tym kontekScie jest pytanie, czy znalazlo to pozy-
tywne odzwierciedlenie w migdzynarodowej pozycji konkurencyjnej tego kraju.

Celem artykutu jest, po pierwsze, syntetyczne przedstawienie prowadzonej
w Azerbejdzanie, Kazachstanie oraz Rosji polityki w zakresie posiadanych mine-
ralnych surowcéw energetycznych, po drugie, dokonanie szczegétowej analizy
ksztattowania si¢ diugookresowych przewag komparatywnych w eksporcie
kazdego z wymienionych krajéw, po trzecie za§, odpowiedZ na pytanie, czy
posiadana przez te kraje pozycja konkurencyjna jest konsekwencja prowadzone;j
polityki surowcowej (ceteris paribus). Nalezy bowiem mie¢ na uwadze, Ze na
poziom konkurencyjnoS$ci kraju w handlu migdzynarodowym wptywa nie tylko
prowadzona polityka surowcowa, ale rowniez m.in. typ posiadanych surowcow
mineralnych, surowcochtonno$¢ zaréwno danego kraju, jak i gospodarki §wiatowej,
a takze chociazby terms of trade kraju surowcowego w obrotach z krajami ekspor-
tujgcymi dobra przetworzone. Te kwestie nie beda jednak przedmiotem analizy
w niniejszym artykule.

Zgodnie z postawiong hipoteza badawcza prowadzona w Azerbejdzanie,
Kazachstanie oraz Rosji polityka surowcowa w odniesieniu do mineralnych
surowcOw energetycznych, majagca zabezpieczyC interes i petng kontrole panstwa
nad posiadanymi i eksploatowanymi zasobami tych surowcéw oraz zapewnic state
zrédto dochodéw budzetowych, negatywnie oddziatuje na profile konkurencyjne
tych gospodarek, w zakresie ktérych od lat nie dokonujg si¢ praktycznie zadne
zmiany, ktére mogtyby wplynaé na poprawe konkurencyjno$ci w handlu miedzy-
narodowym. Co wigcej, realizowana polityka surowcowa prowadzi do skutecz-
nego wzmacniania surowcowego charakteru gospodarek tych krajow, obnizajac
ich ogdlny poziom migdzynarodowej konkurencyjnosci.

W celu odpowiedzi na pytanie o zwigzek migdzy prowadzong polityka surow-
cowg a poziomem konkurencyjnoSci trzech analizowanych krajow poradzieckich
przyjeto uproszczone zalozenie, ze pojawienie si¢ lub znaczaca poprawa przewag
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komparatywnych w eksporcie w dtuzszym okresie moze Swiadczy¢ o skutecznosci
prowadzonej polityki surowcowej.

Dla okre§lenia poziomu konkurencyjnoSci omawianych poradzieckich gospo-
darek surowcowych w handlu miedzynarodowym oraz zidentyfikowania ewentu-
alnych zmian w ich strukturach posiadanych przewag komparatywnych w zwiazku
z prowadzong politykg surowcowg w kazdym z nich zostaty wykorzystane dwa
wskazniki: wskaznik ujawnionych przewag komparatywnych Balassy (RCA)
(Balassa 1965, 1989) oraz wskaznik relacji eksportowo-importowych Lafaya (LFI)
(Lafay 1992). Zastosowano takze klasyfikacje grup towaréw ze wzgledu na ich
stopiefi zaawansowania technologicznego wedtug metodologii OECD. W ramach tej
klasyfikacji wyréznia si¢ 4 podstawowe grupy towaréw, tj. towary wysokiej, Srednio-
wysokiej, Srednioniskiej oraz niskiej techniki (ISIC Rev. 3 Technology... 2011,
Hatzichronoglou 1997). Wszystkie dane wykorzystane do analizy przedmiotowego
zagadnienia pochodza z bazy United Nations Commodity Trade Statistics Database.

2. Polityka surowcowa a migdzynarodowa konkurencyjnos¢
gospodarki — aspekty teoretyczne i metodologiczne

Wedtug Ministerstwa Srodowiska RP polityka surowcowa stanowi zbidr
nadrzgdnych zasad i dziataf na rzecz zmniejszania ryzyka w podazy surowcow,
majacych na celu zabezpieczenie wieloletnich potrzeb gospodarczych i spotecznych
danego kraju, wynikajacych z przyjetych priorytetéw jego rozwoju gospodarczego
(Polityka surowcowa panstwa... 2018). Wedtug Komisji Europejskiej natomiast
polityka surowcowa to wszelkie dzialania podejmowane na rzecz stabilnych dostaw
surowcow w celu ciggtego zabezpieczenia popytu na te surowce w warunkach
gospodarki otwartej, zréwnowazonej podazy surowcéw mineralnych, a takze efek-
tywnego wykorzystania zasobéw i1 podazy surowcéw wtérnych w ramach recy-
klingu (Raw Materials... 2008).

Powigzanie polityki surowcowej z problematyka konkurencyjno$ci mozna
znalez¢ w definicji tej polityki zaproponowanej przez autoréw raportu Polityka
surowcowa Polski. Rzecz o tym, czego nie ma, a jest bardzo potrzebne (2015).
Zgodnie z tg definicja polityka surowcowa to dtugofalowa polityka publiczna
prowadzona na poziomie krajowym, ktéra ma zapewni¢ przedsigbiorstwom
wytwérezym dostep do niezbednych dla ich dziatalno$ci surowcéw po cenie umoz-
liwiajacej im utrzymanie konkurencyjnosci, przy jednoczesnym dbaniu o stan
Srodowiska naturalnego i spofecznego na kazdym etapie cyklu surowcowego oraz
biezace i dlugookresowe bezpieczenstwo gospodarcze kraju.

Jak juz zostalo zaznaczone powyzej, polityke surowcowa prowadzi pafistwo,
a konkretnie wyspecjalizowane instytucje panstwowe posiadajace prerogatywy
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w tym zakresie w ramach prowadzonej polityki gospodarczej. Polityka surowcowa
Scisle wiaze si¢ z politykg przemystowa i dbaniem o konkurencyjno$c¢ catej gospo-
darki (Polityka surowcowa Polski... 2015), w wymiarze praktycznym natomiast
— z dbaniem o racjonalne wykorzystanie posiadanych zasobéw surowcowych
(Ciriacy-Wantrup 2019). Jej cele sa wtérne wobec strategicznych celéw polityki
gospodarczej kraju (Cubbage, O’Laughlin i Peterson 2017).

Cele polityki surowcowej mozna podzieli¢ na dwie kategorie, tj. cele
kroétko- i dtugoterminowe. Do celéw krétkoterminowych zaliczy¢ nalezy przede
wszystkim: 1) biezgce zarzadzanie posiadanymi zasobami surowcowymi oraz ich
rezerwami, 2) prognozowanie zjawisk rynkowych (np. wahania cen, zakt6cenia
dostaw surowcOw) oraz elastyczne reagowanie na nie, 3) koordynacj¢ biezacej
wymiany handlowej w zakresie surowcow naturalnych z zagranicg.

W5sréd celéw diugoterminowych polityki surowcowej wymienié nalezy m.in.:
1) zapewnienie bezpieczenstwa surowcowego kraju w dtuzszym okresie, tj. dostepu
do surowcéw niezbednych do niezaktdéconego rozwoju danej gospodarki (zaréwno
po stronie podazy, jak i popytu), 2) racjonalne gospodarowanie posiadanymi zaso-
bami surowcéw naturalnych w celu zapewnienia stabilnego i zréwnowazonego
rozwoju gospodarczego, ktérego efektem bedzie poprawa poziomu zycia ludnosci
danego kraju, 3) wyznaczanie kierunkéw inwestycji w sektorze surowcowym
kraju, 4) zréwnowazona gospodarka zasobami naturalnymi, w tym wymierne
zmniejszenie kosztéw Srodowiskowych eksploatacji posiadanych zasobéw surow-
cowych, 5) podejmowanie dziatan na rzecz zwigekszenia konkurencyjnoSci danej
gospodarki nie tylko w zakresie eksportu samych surowcéw, ale przede wszystkim
ich pochodnych oraz débr wytwarzanych z wykorzystaniem tych surowcéw
w innych krajach.

Przechodzac do wyjasnienia i zdefiniowania pojgcia konkurencyjnosci gospo-
darki w handlu migdzynarodowym (do czego odnosi si¢ problematyka niniejszego
artykutu), nalezy wyraznie podkresli¢, ze w literaturze ekonomicznej nie ma
jednoznacznej i powszechnie akceptowanej definicji migdzynarodowej konku-
rencyjnosci gospodarki. Wszystko zalezy bowiem od tego, kto (przedsigbiorstwa
czy cate gospodarki), na jakim poziomie (meta, makro, mezo czy mikro) oraz
w jakim zakresie (w sferze czynnikdw wytwérczych czy tez w sferze produktow)
konkuruje z innymi podmiotami na arenie migdzynarodowej (Delgado i in. 2012,
Fagerberg 1996).

Z tego wzgledu konkurencyjno$¢ gospodarki w handlu migdzynarodowym
jest w rozny sposob definiowana. Zgodnie z definicja OECD nalezy ja rozumieé
jako zdolnos¢ danej gospodarki do uczciwej i skutecznej konkurencji na migdzy-
narodowych rynkach towaréw i ustug, co prowadzi do poprawy poziomu zycia
obywateli tego kraju w dtuzszym okresie (OECD Glossary... 2005). M.A. Weresa
podkreSla dynamiczny charakter tej konkurencyjnoSci, twierdzac, ze jest ona
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zdolnoscig do szybszego (niz w przypadku innych krajow) osiggania wigkszych
korzySci z wlasnych i zagranicznych czynnikéw produkcji w warunkach otwarcia
gospodarki (Innovation... 2014). Konkurencyjno§¢ gospodarki w handlu miedzy-
narodowym mozna tez zdefiniowa¢ jako zdolno§¢ danego kraju, rozumianego
jako caly system spoteczno-polityczno-ekonomiczny, do uzyskania okreSlonych
przewag komparatywnych w zakresie migdzynarodowych rynkéw czynnikéw
produkcji oraz rynkéw zbytu towaréw i ustug, a takze ich permanentnej poprawy
w warunkach dynamicznie zmieniajacego si¢ otoczenia miedzynarodowego
(Falkowski 2017a). Te ostatnig definicj¢ przyjmuje si¢ w niniejszym artykule do
dalszej analizy przedmiotowego zagadnienia badawczego.

Odnoszac si¢ do kwestii mozliwego oddzialywania prowadzonej w danym
kraju polityki surowcowej na pozycje konkurencyjng jego gospodarki w handlu
migedzynarodowym, mozna przedstawi¢ trzy teoretyczne warianty w tym zakresie.
Polityka ta moze bowiem przyczynia¢ si¢ do:

— poprawy miedzynarodowej konkurencyjnoSci poprzez stopniowa dywersy-
fikacje posiadanych przewag konkurencyjnych réwniez w innych niz surowcowy
sektorach gospodarki, co z zatozenia moze prowadzi¢ do wymiernej poprawy
osigganych wynikéw makroekonomicznych i w konsekwencji do ogélnego
rozwoju gospodarczo-spotecznego,

— pogorszenia migdzynarodowej konkurencyjnosci poprzez utrwalanie istnie-
jacej surowcowej specjalizacji eksportowej z uwagi na wysokie przychody, bedace
konsekwencjg posiadanych w tym zakresie przewag komparatywnych w handlu
mig¢dzynarodowym,

— zachowania istniejgcego status quo poprzez brak wplywu na ksztaltowanie
si¢ miedzynarodowej konkurencyjnoSci danego kraju.

W przypadku krajéow o duzych zasobach surowcéw naturalnych potencjalna
sifa oddziatywania prowadzonej tam polityki surowcowej na migdzynarodowa
konkurencyjno$¢ ich gospodarek bedzie duzo wigeksza niz w przypadku krajow
nieposiadajacych tak duzych zasobdw.

Biorac pod uwage konkurencyjno$¢ krajéw o duzych zasobach surowcéw natu-
ralnych, zwlaszcza mineralnych surowcow energetycznych, szczegélnie niebez-
pieczny jest drugi z przedstawionych scenariuszy. Prowadzona najczgSciej w takiej
sytuacji polityka panstwa (w tym takze surowcowa) ukierunkowana na maksy-
malizacje krotkookresowych korzySci z tytutu wspierania istniejgcej surowcowej
specjalizacji eksportowej prowadzi¢ moze bowiem do obnizenia konkurencyjnoSci
catej gospodarki (réwniez sektoréw pozasurowcowych) na skutek realnej aprecjacji
waluty krajowej w warunkach sprzyjajacej koniunktury wysokich i rosngcych
cen surowcéw na rynkach miedzynarodowych, a takze zwigkszonych transferéw
budzetowych w kraju. Innym realnym niebezpieczenstwem w tej sytuacji moze by¢
wystgpienie choroby holenderskiej, ktéra poprzez ,,wysysanie” czynnikéw pracy
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oraz kapitatu z innych czgsci gospodarki do tej najbardziej zyskownej, tj. zwigzanej
z eksploatacjg surowcow, paradoksalnie skutkuje stabszym rozwojem w diuz-
szym okresie niz w przypadku krajéw nieposiadajacych tych zasobéw (Bahar
1 Santos 2018).

Konkludujac, poziom konkurencyjnoSci danego kraju w handlu miedzynaro-
dowym, zwtaszcza w zakresie surowcOw naturalnych (w tym energetycznych),
w duzym stopniu zalezy od, po pierwsze, stopnia uzaleznienia danej gospodarki
od wysokiego udziatu eksportu surowcow w facznym eksporcie danego kraju,
po drugie za$, od prowadzonej polityki pafistwa w zakresie gospodarowania nimi.
Tym samym wladze danego kraju poprzez realizowane zatozenia polityki surow-
cowej majg wptyw nie tylko na konkurencyjno$¢ samego sektora surowcowego
w handlu migdzynarodowym, ale posrednio takze i na konkurencyjnos¢ calej
gospodarki.

3. Wybrane aspekty prowadzonej polityki w zakresie surowcow
energetycznych w Azerbejdzanie, Kazachstanie i Rosji

Znaczenie polityki surowcowej, zwlaszcza w odniesieniu do gospodarowania
posiadanymi zasobami surowcéw energetycznych, dla rozwoju gospodarczo-
-spofecznego w przypadku Azerbejdzanu, Kazachstanu oraz Rosji jest zdecydo-
wanie wigksze niz w przypadku innych krajéw poradzieckich!. Wynika to z faktu,
ze gospodarki tych krajéw w bardzo duzym stopniu bazuja na surowcach, dlatego
tez sg okres§lane mianem gospodarek surowcowych.

Tabela 1. Udziat surowcéw mineralnych (ropy naftowej oraz gazu ziemnego) w PKB
oraz eksporcie Azerbejdzanu, Kazachstanu i Rosji w latach 2002—2007 oraz 2008-2016

Kraj Udziat w PKB (%) Udziat w eksporcie (%)
2002-2007 2008-2016 2002-2007 2008-2016
Azerbejdzan 42-50 48-50 83-90 94-95
Kazachstan 15-18 22-26 50-65 50-57
Rosja 17-23 20-25 45-50 50-53

Zrédto: (Kalyuzhnova i Zhukov 2014) oraz uzupetnienia wiasne na podstawie danych IMF i narodo-
wych urzedéw statystycznych.

' Do grupy krajéw o podobnej specyfice nalezatoby zaliczy¢ takze Turkmenistan, jednak
z uwagi na brak danych dotyczacych handlu zagranicznego tego kraju, niezbednych dla zachowania
symetrii analizy zagadnienia badawczego okreslonego w tytule artykutu, nie bedzie on przedmio-
tem dalszych rozwazaf.
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Biorac pod uwage udziat posiadanych mineralnych surowcéw energetycznych
(ropy naftowej i gazu ziemnego) w PKB oraz eksporcie, zdecydowanie najsilniej
uzaleznionym od nich sposrédd trzech analizowanych krajow poradzieckich jest
Azerbejdzan. Udziat tych surowcéw w PKB tego kraju po 2008 r. wahat si¢
w przedziale 48—-50%, za§ w eksporcie w przedziale 94-95% (tabela 1). W przy-
padku Kazachstanu oraz Rosji analogiczny udziat byt w tym okresie réwniez duzy,
jednak mniejszy niz w przypadku azerskiej gospodarki i wahat si¢ odpowiednio
od 22% do 26% 1 od 50% do 57% (Kazachstan) oraz od 20% do 25% i od 50%
do 53% (Rosja). Dane te §wiadczg o bardzo istotnym znaczeniu mineralnych
surowcéw energetycznych dla catoksztattu funkcjonowania gospodarek trzech
analizowanych krajéw poradzieckich.

Analizg polityki surowcowej Azerbejdzanu, Kazachstanu oraz Rosji pod katem
dziatan panstwa w zakresie posiadanych mineralnych surowcow energetycznych
warto rozpocza¢ od omdéwienia tamtejszych sektoréw tych surowcéw. Cecha
charakterystyczng polityki surowcowe;j tych trzech krajéow jest priorytetowo trak-
towane utrzymanie kontroli pafistwa (pafstwowych przedsigbiorstw) nad zfozami
posiadanych surowcéw mineralnych, ich eksploatacja oraz przesytem rurociggami.

W Azerbejdzanie gtéwnymi producentami ropy naftowej i gazu ziemnego sa:
panstwowy koncern naftowy SOCAR (State Oil Company of the Azerbaijan Repu-
blic), migdzynarodowe konsorcjum AIOC (Azerbaijan International Operating
Company), zarzadzajace pracami na morskich ztozach Azeri-Czirag-Guneszli,
z ktoérych pochodzi najwigcej wydobywanej ropy naftowej, a takze konsorcjum
Szach-Deniz, ktére rozpoczeto wydobycie gazu ziemnego w 2007 r. (Moore 2015).
Koncerny zagraniczne moga operowac na rynku surowcowym w Azerbejdzanie,
ale tylko poprzez tworzenie spdtek joint venture lub na podstawie porozumief
o podziale produkcji (production sharing agreement), ktére musza by¢ ratyfi-
kowane przez parlament. Tym samym, panstwo (co nalezy podkre§li¢: z autory-
tarnym systemem wiladzy politycznej) sprawuje catkowita kontrole na sektorem
wydobywczym i ptynagcymi z eksportu tych surowcéw przychodami. Ta sytuacja
doprowadzita do stworzenia formalnych rozwigzan instytucjonalnych w Azerbej-
dzanie, ktére trwale gwarantuja Srodki finansowe na utrzymanie przez rzadzacych
swojej wladzy w kraju (Franke, Gawrich i Alakbarov 2009).

W przypadku Kazachstanu wigkszo$¢ posiadanych zasobdw ropy naftowej
i gazu ziemnego zlokalizowana jest w okolicach rejonéw Kaszagan, Tengiz i Kara-
czaganak. Warto przy tym zaznaczy¢, ze Kazachstan zajmuje trzecie miejsce pod
wzgledem wielkoSci rezerw ropy naftowej na Swiecie, po Arabii Saudyjskiej
i Iraku. Operatorem najwigkszego ztoza Kaszagan jest Pétnocno-Kaspijska
Spétka Operatorska (North Caspian Operating Company), ktérej udziatowcami
sq KazMunaiGas (kazachstafski pafistwowy koncern naftowy) oraz mi¢dzynaro-
dowe koncerny: Total, Eni, ExxonMobil, Shell, ConocoPhilips oraz Inpex. Wiel-
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kos¢ ztoza szacuje si¢ na 35 mld barytek ropy naftowej. Eksploatacje pola Tengiz
prowadzi Tengizshevroil, ktérego gtéwnymi udziatowcami sag Chevron, Exxon-
Mobil, a takze wspomniany wczeS$niej panstwowy koncern naftowy KazMunai-
Gas oraz LUK Arko (Papurina 2015).

Karaczaganak natomiast to jedno z najwigkszych pdl gazowych Swiata. Zostato
one odkryte w 1979 r., ale zaczeto je eksploatowac dopiero po rozpadzie ZSRR.
Prawo do jego eksploatacji uzyskato migdzynarodowe konsorcjum ze 100-procen-
towym kapitatem zagranicznym, ktére notabene posiadato tez odpowiednie
technologie niezbgdne do eksploatacji tego ztoza. W 2009 r. Kazachstan oskarzyt
zachodnie koncerny energetyczne tworzace konsorcjum eksploatujace Karacza-
ganak o 1,2 mld USD zaleglo$ci podatkowych i w zamian zazadat udziatéw w tym
konsorcjum, a tym samym w zlozach. Ostatecznie za 10% udziatéw Kazachstan
zaptacit 2 mld USD gotéwka oraz 1 mld USD w rozliczeniach bezgotéwkowych,
ktére obejmowaty ostateczng rezygnacje z weze$niejszych roszczen podatkowych.
Dodatkowo Kazachstan zobowigzat si¢ do 2038 r. nie pobierac cet od gazu ekspor-
towanego z tych zt6z. W konsekwencji dotychczasowi udziatowcy zt6z Karacza-
ganak przekazali Kazachstanowi po 2-3% wtasnych udzialéw. Po sfinalizowaniu
transakcji brytyjski koncern BG i wloski ENI maja po 29,25% udzialéw w zfozach
Karaczaganak, amerykanski koncern Chevron ma 18%, a rosyjski koncern Lukoil
—13,5% (Kazachstan wygrat... 2012).

W przypadku Rosji, jednego z najwazniejszych producentéw i eksporteréw
ropy naftowej oraz gazu ziemnego, posiadajacej 25% Swiatowych udowodnionych
zasob6éw gazu ziemnego (pierwsze miejsce na Swiecie) oraz 5,4% Swiatowych
udowodnionych zasobéw ropy naftowej (siddme miejsce na Swiecie) (Russia Oil...
2017), absolutna dominacja przedsigbiorstw pafistwowych (w mniejszym stopniu
prywatnych — §ciSle powigzanych z Kremlem) jest niepodwazalna. W 2015 r.
najwiekszy faczny udziat w wydobyciu ropy naftowej i gazu ziemnego w Rosji
miaty odpowiednio: Rosneft (37%), Lukoil (16%), Surgutneftegas (11%) oraz
Gazprom Neft (10%). Absolutng dominacje w tym zakresie wykazuje Rosneft,
ktérego udzial w wydobyciu gazu ziemnego w Rosji w 2015 r. wynidst 30%, zas
ropy naftowej az 48% (Russia in the Era... 2016). Nalezy przy tym zaznaczy¢,
ze gtéwnym akcjonariuszem spoétki jest firma JSC ROSNEFTEGAZ, ktérej
100-procentowym wiaScicielem jest Rzad Federacji Rosyjskiej. Posiada ona
50,00000001% akcji Rosneftu (stan na 1 sierpnia 2018 r.) (Rosneft’s Sharehol-
ders. .. 2018).

Analizujac polityke panstwa wobec posiadanych mineralnych surowcow
energetycznych w Azerbejdzanie, Kazachstanie i Rosji, warto jest takze zwrocic
uwage na podejScie wtadz tych krajow do inwestycji kapitatu zagranicznego
w tym segmencie ich gospodarek. W tym zakresie wystepuja bowiem wyrazne
réznice. W grupie analizowanych krajow zdecydowanie najwigksze zaanga-
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zowanie kapitatu obcego w sektorze wydobycia surowcow energetycznych
ma miejsce w Kazachstanie; mniejsze w Azerbejdzanie (przy czym widoczny
jest wyrazny trend wzrostowy), a najmniejsze w Rosji, gdzie wraz z dojSciem
W. Putina do wtadzy rozpoczeto sukcesywny proces konsolidacji sektora energe-
tycznego w rekach pafnstwa (Miller 2018). W przypadku Rosji sytuacja ta jest nie
tylko wynikiem nieche¢ci do zagranicznych inwestycji w strategicznym sektorze
surowcowym, ale takze konsekwencja sankcji gospodarczych nalozonych na Rosje
po aneksji Krymu w 2014 r. i kontrsankcji ze strony rosyjskiej (Falkowski 2015).
Odmienng polityke prowadzg Azerbejdzan oraz — przede wszystkim — Kazach-
stan. Przykfadowo w 2015 r. w Kazachstanie ok. 80% wszystkich inwestycji
zagranicznych zostalo zrealizowanych w sektorze ropy naftowej i gazu ziemnego.
Kapitat inwestujg tam takie koncerny, jak np. AES Corporation, Agip, Arco,
British Gas, Central Asia Petroleum, Chevron, China National Petroleum, Ispat,
Mobil Oil, Philip Morris, Texaco. Nalezy takze podkresli¢ wzrost zainteresowania
chifiskich koncernéw realizacja inwestycji w kazachskim sektorze surowcowym.
W przypadku Azerbejdzanu na uwage zastuguje fakt konsekwentnie od 2003 r.
prowadzonej polityki przyciggania kapitatu zagranicznego do sektoréw niesurow-
cowych. Pomimo Ze to w azerskim sektorze surowcowym dokonuje si¢ najwiece;j
inwestycji zagranicznych, warto§¢ zagranicznego kapitalu inwestowanego
w pozostatych sektorach azerskiej gospodarki (gtéwnie: przemysle, budownictwie
i handlu) z roku na rok wzrasta. O ile w 2007 r. warto$¢ zagranicznych inwestycji
bezposrednich wyniosta 0,45 mld USD, o tyle juz w 2014 r. byto to 1,32 mld
USD (Discover Your Way... 2017). W kolejnych latach warto$¢ tych inwestycji
znaczaco spadta, co bylo zwigzane z pogorszeniem ogdlnej koniunktury gospo-
darczej w Azerbejdzanie.

O stopniu zaangazowania kapitalu zagranicznego w szeroko rozumianym
sektorze surowcow energetycznych (giéwnie ropy naftowej i gazu ziemnego),
strategicznym w kontekScie funkcjonowania wszystkich trzech analizowanych
krajow, oraz réznic w podejSciu poszczegdlnych wtadz do tego typu inwestycji
Swiadczy wartoS$¢ zainwestowanego kapitalu zagranicznego w tych gospodarkach
ogdélem. Poniewaz gospodarki te s3 gospodarkami surowcowymi, to gros kapitatu
zagranicznego jest zainwestowany wiasnie w ich sektorach surowcowych, gtéwnie
surowcéw energetycznych.

Jak wynika z danych UNCTAD przedstawionych na rys. 1, krajem najbardziej
otwartym na zagraniczne inwestycje bezpoSrednie sposrdd trzech analizowanych
jest Kazachstan. Co wigcej, udziat wartosci zasobu ZIB w PKB tego kraju w ciagu
ostatnich lat bardzo wyraznie wzrdst — z 42,5% w 2007 r. do az 97% w 2016 r.
(wigkszos§¢ ZIB ulokowano w sektorze surowcowym). Zupetnie odmienna sytuacja
ma miejsce w Rosji, gdzie udzial ten jest znaczaco mniejszy niz w Kazachstanie,
a od 2014 r. mniejszy takze niz w Azerbejdzanie. Warto podkre§lié, ze rosnace
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wydobycie ropy naftowej oraz gazu ziemnego i malejace tym samym tatwo
dostgpne zasoby tych surowcoéw wymuszaé bedg coraz silniejsze zaangazowanie
kapitatu oraz nowoczesnych technologii, co w przypadku Rosji moze by¢ proble-
matyczne.

120

100

80 !

60 m— ==

40 4——=====~

o N e

0 T T T T T T T T T
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

—— Azerbejdzan  ---- Kazachstan ~—o— Rosja

Rys. 1. Udziat wartoSci zasobdw zagranicznych inwestycji bezpoSrednich (inward FDI
stock) w PKB Azerbejdzanu, Kazachstanu i Rosji w latach 2007-2016 (w %)

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych UNCTAD.

Waznym elementem polityki surowcowej panstwa jest polityka wydobycia
posiadanych surowcéw. Z uwagi na to, ze przychody ze sprzedazy surowcow
energetycznych sg niezwykle istotnym Zrédtem dochodéw budzetowych analizo-
wanych krajow, z nielicznymi wyjatkami stale zwigksza si¢ ich wydobycie.

Zaréwno w przypadku ropy naftowej, jak i gazu ziemnego najwigksza dyna-
mikg wzrostu wydobycia charakteryzowal si¢ w ostatnich latach Kazachstan
(rys. 2). W latach 2007-2017 odnotowano wzrost wydobycia kazachskiej ropy
naftowej o blisko 30% — z 67,2 mIn ton w 2007 r. do 86,9 mln ton w 2017 r., za$
gazu ziemnego az o 71,5% — z 15,8 mld m* w 2007 r. do 27,1 mld m® w 2017 r.
Roéwniez w Rosji w tym okresie wzrosto wydobycie obu surowcéw: ropy naftowe;j
o blisko 11,5% — z 497,5 mln ton w 2007 r. do 5544 mln ton w 2017 r. oraz gazu
ziemnego 0 5,6% — z 601,6 mld m* w 2007 r. do 635,6 mld m? w 2017 r. Warto
przy tym zwrdéci¢ uwage na nieporéwnywalng wrecz skale wydobycia zaréwno
ropy naftowej, jak i gazu ziemnego w Rosji w stosunku do Kazachstanu czy
Azerbejdzanu. Przyktadowo w 2017 r. Rosja wydobywata ponad 6-krotnie wiecej
ropy naftowej niz Kazachstan i az ponad 14-krotnie wigcej niz Azerbejdzan oraz
23,5-krotnie wigecej gazu ziemnego niz Kazachstan i blisko 36-krotnie wigcej
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niz Azerbejdzan. W przypadku tego ostatniego kraju (Azerbejdzanu) w okresie
2007-2017 po poczatkowym wzroscie wydobycia ropy naftowej w latach
2007-2010 od 2011 r. wydobycie sukcesywnie malato — z 51,3 mIn ton w 2011 r. do
39,2 mln ton w 2017 r. W przypadku gazu ziemnego natomiast w wyniku prowa-
dzonej polityki wzrostu jego eksploatacji wielko§¢ wydobycia w okresie 2007-2017
wzrosta az 0 67% — z 10,6 mld m* w 2007 r. do 17,7 mld m*® w 2017 r. Chociaz skala
wydobycia tych surowcow byta nieporéwnywalna ze skalg wydobycia w Rosji,
dynamika wzrostu byta bardzo wyrazna.
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Rys. 2. Wielko$¢ wydobycia ropy naftowej oraz gazu ziemnego w Azerbejdzanie,
Kazachstanie i Rosji w latach 2007-2017

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych BP Amoco (Statistical Review... 2018).

Analizujac polityke surowcowa w Azerbejdzanie, Kazachstanie oraz Rosji
w kontekScie wielkoSci wydobywanych mineralnych surowcéw energetycznych,
warto wzigé pod uwage skale eksportu tych surowcéw. Na rys. 3 przedstawiono
udzial eksportu ropy naftowej oraz gazu zimnego w catkowitym wydobyciu tych
surowcoéw w trzech poradzieckich krajach w latach 2007-2017.
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Z analizy danych przedstawionych na rys. 3 wynika, ze we wszystkich trzech
krajach zdecydowanie wigksza cz¢§¢ wydobywanej ropy naftowe;j trafia na eksport
niz wydobywanego gazu ziemnego. Istnieje ponadto wyraZne zréznicowanie
w tym zakresie pomiedzy poszczegdlnymi krajami. Udziat eksportu zar6wno
ropy naftowej, jak i gazu ziemnego w catkowitym ich wydobyciu jest najwigkszy
w Azerbejdzanie (§redni udziat eksportu tych surowcéw w catkowitym wydobyciu
w latach 2007-2017 wynidst odpowiednio 90,3% oraz 41,1%), za§ najmniejszy
w Rosji (odpowiednio 72,3% oraz 29,4%). W Kazachstanie udzial ten wynidst
odpowiednio 84,3% oraz 37,3%.
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Rys. 3. Udziat eksportu ropy naftowej oraz gazu ziemnego w Azerbejdzanie, Kazachstanie
i Rosji w catkowitym wydobyciu tych surowcéw w latach 2007-2017 (w %)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych BP Amoco (Statistical Review... 2018).

Istniejace réznice w tym zakresie wynikaja przede wszystkim z réznej skali
wielkosci gospodarek tych krajow, ich poziomu rozwoju oraz zapotrzebowania na
rynku wewnetrznym na surowce energetyczne (ktdre jest zaspokajane w pierwszej
kolejnosci). To uzasadnia nizszy udziat ropy naftowej i gazu ziemnego przezna-
czanych na eksport w catkowitym ich wydobyciu w Rosji w stosunku do Azerbej-
dzanu i Kazachstanu.

Jesli uwzgledni sie powyzsze dane, nie moze dziwic¢ fakt, ze we wszystkich
analizowanych krajach, tj. w Azerbejdzanie, Kazachstanie oraz Rosji, mineralne
surowce energetyczne uznawane sg za zasoby strategiczne o istotnym znaczeniu
dla biezacego funkcjonowania oraz przysztego rozwoju ich gospodarek.
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4. Konkurencyjnos¢ Azerbejdzanu, Kazachstanu i Rosji
w handlu migdzynarodowym — szczegdlne znaczenie surowcow
energetycznych

Og6lny poziom migdzynarodowej konkurencyjnosci Azerbejdzanu, Kazach-
stanu oraz Rosji jest niski i sytuacj¢ t¢ nalezy wigza¢ bezwzglednie z surow-
cowym charakterem ich gospodarek. Swiadczy o tym przede wszystkim to, ze
te trzy kraje nie posiadaja zadnych ujawnionych przewag komparatywnych
w zakresie handlu towarami z grup wysokiej, Sredniowysokiej, a nawet niskiej
techniki ogétem (rys. 4). Sg one natomiast konkurencyjne w handlu migdzyna-
rodowym w zakresie grupy towaréw Srednioniskiej techniki, do ktérej — co jest
szczegOlnie istotne — nalezg surowce i ich pochodne. Najwyzsza konkurencyjno-
Scig w tym zakresie charakteryzuje si¢ Rosja, w przypadku ktérej odnotowano
najwyzsze warto$ci wskaznikow RCA oraz LFI w latach 2000-2016. Takze
Kazachstan (z matymi wyjatkami) utrzymywat posiadane w tym zakresie ujaw-
nione przewagi komparatywne. Przeciwna sytuacja ma miejsce w Azerbejdzanie,
w przypadku ktérego wyraznie widoczny byt spadek migdzynarodowej konku-
rencyjnosci w handlu tg grupg towaréw po 2008 r., czego wyrazem byty ujemne
wartoSci wskaznikéw RCA oraz LFI w tym okresie. Jest to o tyle ciekawe, Ze
w tym samym czasie konkurencyjno$¢ Azerbejdzanu w handlu paliwami mineral-
nymi, olejami i produktami ich destylacji nie spadta, wrecz przeciwnie. GIownym
powodem takiej sytuacji byt znaczny (wrgcz dramatyczny) spadek konkurencyj-
nosci azerskiej gospodarki w zakresie produkcji statkéw i todzi, a takze — choé
w nieco mniejszym stopniu — w zakresie handlu wyrobami gumowymi oraz
z tworzyw sztucznych, ktore takze wchodza w sktad grupy towaréw Srednioni-
skiej techniki.

Jesli jednak z grupy towaréw Srednioniskiej techniki wytaczymy kategorie
»paliwa mineralne, oleje i produkty ich destylacji” i poddamy ja osobnej analizie
pod katem ksztaltowania si¢ ujawnionych dtugookresowych przewag kompara-
tywnych w eksporcie Azerbejdzanu, Kazachstanu oraz Rosji w latach 2000-2016,
to okaze si¢, ze wszystkie trzy kraje s bardzo konkurencyjne na arenie miedzy-
narodowej w zakresie handlu tymi dobrami (o czym $wiadczg wysokie i dodatnie
warto$ci stosownych wskaznikéw RCA oraz LFI). Warto zaznaczy¢, ze w catym
badanym okresie najwyzsza konkurencyjnos$cig w tym zakresie charakteryzo-
wata si¢ gospodarka azerska, nastepna w kolejnoSci byta gospodarka kazachska
i dopiero na trzecim miejscu w gronie tych krajéw — gospodarka rosyjska (rys. 5).

Zidentyfikowane przewagi sa oczywiscie w duzym stopniu konsekwencjg
geograficznego rozmieszczenia zt6z mineralnych surowcéw energetycznych na
Swiecie (kraje posiadajace duze zasoby tych surowcéw maja w handlu nimi natu-
ralne przewagi komparatywne w stosunku do pozostatych krajéw Swiata). Nalezy
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych United Nations Commodity Trade Statistics

wysokiej, Sredniowysokiej, Srednioniskiej oraz niskiej techniki w latach 2000-2016
Database, https://comtrade.un.org (data dostepu: 31.07.2018).

Rys. 4. Przewagi komparatywne Azerbejdzanu, Kazachstanu i Rosji w handlu towarami
Objasnienia: HT — towary wysokiej techniki, MHT — towary $redniowysokiej techniki,

MLT - towary Srednioniskiej techniki, LT — towary niskiej techniki.
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Rys. 5. Przewagi komparatywne Azerbejdzanu, Kazachstanu i Rosji w handlu paliwami
mineralnymi, olejami i produktami ich destylacji w latach 20002016

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych United Nations Commodity Trade Statistics
Database, https://comtrade.un.org (data dostgpu: 31.07.2018).

jednak podkresdli¢, ze to od prowadzonej polityki surowcowej w danym kraju,
a konkretnie decyzji dotyczacych skali eksploatacji tych surowcéw (poziomu ich
wydobycia) i wielkoSci eksportu zaleze¢ bedzie pozycja danego kraju w handlu
miedzynarodowym tymi surowcami. Posrednio za$§ bedzie to takze wptywaé na
potencjalne przewagi komparatywne w tym zakresie.

5. Podsumowanie

W przypadku gospodarek surowcowych, tj. takich, dla ktérych ogromne
znaczenie w funkcjonowaniu i rozwoju maja posiadane surowce naturalne, prowa-
dzona polityka surowcowa jest jednym z niezwykle istotnych elementéw ksztat-
tujacych ich potencjalne przewagi komparatywne w handlu migdzynarodowym
zaréwno tymi surowcami, jak i poSrednio innymi towarami. Dziatania podejmo-
wane przez wladze danego kraju w ramach tej polityki moga w réznoraki sposéb
wptywaé na konkurencyjno$¢ danej gospodarki na arenie miedzynarodowe;j.
Przede wszystkim mogg ja poprawiaé lub pogarsza¢ (destrukcyjnie oddziatujac na
zdolno$¢ konkurencyjng kraju w handlu miedzynarodowym poprzez utrwalanie
jego surowcowej specjalizacji eksportowej). Teoretycznie mozliwy jest tez wariant
trzeci, tj. dziatania te moga nie przektadac si¢ w zaden sposob na konkurencyjnoscé
danej gospodarki.

W odniesieniu do gospodarek surowcowych czesto obserwowane jest oddzia-
tywanie negatywne w tym zakresie. Tak tez jest w przypadku Azerbejdzanu,
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Kazachstanu oraz Rosji. Prowadzona w tych krajach polityka surowcowa doty-
czaca posiadanych zasobow mineralnych surowcow energetycznych, majaca
zabezpieczy€ interes i petng kontrole panstwa nad posiadanymi i eksploatowa-
nymi zasobami tych surowcéw oraz zapewnic state Zrédto dochodéw budzeto-
wych, negatywnie oddziatuje na konkurencyjnoS¢ tych gospodarek. Prowadzi
ona bowiem do ugruntowania miedzynarodowej specjalizacji tych gospodarek
w handlu surowcami energetycznymi i ich pochodnymi, ale réwniez zwigksza ich
zalezno$¢ od koniunktury cenowej na migdzynarodowych rynkach surowcowych.

Z analizy ksztattowania si¢ dtugookresowych przewag komparatywnych
w eksporcie Azerbejdzanu, Kazachstanu oraz Rosji, jasno wynika, ze struktura
tych przewag nie zmienia si¢ praktycznie od lat, nie pojawiaja si¢ takze nowe
przewagi komparatywne, co §wiadczyloby o poprawie konkurencyjnoSci tych
gospodarek na arenie migdzynarodowej. Na tej podstawie mozna stwierdzié, ze
prowadzona w tych krajach polityka surowcowa (co warte podkreSlenia: paradok-
salnie bardzo zbiezna pomimo istniejagcych réznic w potencjale zaréwno gospo-
darczym, jak i surowcowym), wpisujgca si¢ w catoksztatt prowadzonej polityki
gospodarczej tych krajow, jedynie wzmacnia surowcowy charakter gospodarek
tych krajéw, obnizajgc skutecznie ich ogélny poziom migdzynarodowej konkuren-
cyjnosci. Nalezy jednak podkreslié, Ze zidentyfikowany brak pozytywnych zmian
w ksztattowaniu si¢ wspomnianych przewag komparatywnych byt konsekwencja
takze innych, nieuwzglednionych w artykule czynnikow.

W tej sytuacji konieczne wydaje si¢ podjecie konkretnych dziatan nie tylko
w ramach polityki surowcowej, ale szerzej — w polityce gospodarczej i strategii
rozwoju tych panstw, pragmatycznie nastawionych na modernizacj¢ i rozwoj
sektoréw pozasurowcowych (co docelowo zwigkszytoby ich konkurencyjno$¢)
z wykorzystaniem do tego celu Srodkéw pochodzacych z eksportu posiadanych
surowcow energetycznych (co zdyskontowatoby biezgca wysoka konkurencyjnosé
miedzynarodowg w handlu mineralnymi surowcami energetycznymi).
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Natural Resource Policy in Selected Post-Soviet Countries and Their
International Trade Competitiveness
(Abstract)

Objective: The objectives of this article are: 1) to briefly present the natural resources
policies of Azerbaijan, Kazakhstan and Russia, 2) to thoroughly analyse the development
of long-term comparative advantages in exports of each of these countries, 3) to determine
whether their competitiveness (ceteris paribus) is a consequence of the natural resources
policies they pursue.

Research Design & Methods: It has been assumed that the emergence or significant long-
-term improvement of comparative advantages in exports may prove the effectiveness
of the natural resources policy. To determine the international trade competitiveness
(in terms of any comparative advantages possessed) of Azerbaijan, Kazakhstan and
Russia, two indexes were applied: Balassa’s Revealed Comparative Advantage (RCA)
Index and the Lafay Index (LFI) of international trade specialisation.

Findings: The structure of long-term comparative advantages of Azerbaijan, Kazakhstan
and Russia in international trade has not changed for years, nor have any new comparative
advantages appeared, which would indicate an improvement in the competitiveness of
their economies. Therefore, the natural resource policies they pursue further strengthens
the resource-based character of their economies, thus reducing their overall international
trade competitiveness.

Implications/ Recommendations: Given the present situation, it seems necessary for
Azerbaijan, Kazakhstan and Russia to take specific measures not only in their natural
resources policies, but also in their economic policies and development strategies, which
should be pragmatically oriented towards the modernisation and development of non-
-resources-based sectors (ultimately increasing their competitiveness) using the funds
from exports of their energy resources.
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Contribution: The article contributes to the research on the importance of natural resource
policy for international trade competitiveness, in particular with respect to selected
post-Soviet natural resources-based economies, i.e. Azerbaijan, Kazakhstan and Russia.
It verifies the research hypothesis that, given their energy resources, the natural resource
policies pursued by Azerbaijan, Kazakhstan and Russia have a negative impact on the
competitive profiles of their economies. Moreover, they further strengthen their resource-
-based character, thus reducing their overall international trade competitiveness.

Keywords: natural resource policy, energy resources, international trade competitiveness,
Azerbaijan, Kazakhstan, Russia.
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powoduje, Ze badania ekonometryczne na ogoét nie wykazuja istotnego wptywu zmienno-
Sci kursu walutowego na eksport.

Whioski: Niewielkie zapotrzebowanie na zabezpieczenia wigze si¢ z cechami struktu-
ralnymi przedsigebiorstw (firmy mate lub o niskim udziale eksportu w sprzedazy), ale
takze z do$¢ znacznym w ostatnich latach przekraczaniem progu rentownosci eksportu
przez kurs rynkowy. Wiele firm zabezpieczajacych si¢ stosuje rézne formy kontraktowego
hedgingu naturalnego, wykorzystujac w tym celu wsad importowy, rozliczenia eksportu
w ztotych lub optacanie zakupéw materiatowych na rynku krajowym w walucie obce;j.
Wktad w rozwdj dyscypliny: Wykazano, na podstawie wynikéw wieloletnich badan
ankietowych, zfozono$§¢ uwarunkowan oddziatywania poziomu kursu walutowego i jego
zmienno$ci na reakcje polskich eksporterow.

Stowa kluczowe: kurs walutowy, ekspozycja walutowa, ryzyko kursowe, formy zabezpie-
czania si¢, badanie ankietowe.
Klasyfikacja JEL: F31, G15, G32.

1. Wprowadzenie

Wptyw kursu walutowego na poziom eksportu jest w literaturze ekonomicznej
dobrze zbadany z punktu widzenia zaréwno teorii, jak i badafi empirycznych
i zasadniczo nie wzbudza kontrowersji. Nominalna deprecjacja waluty krajowe;j
przesuwa, zgodnie z modelem AS-AD, lini¢ popytu w gore na prawo i przy innych
czynnikach niezmienionych podnosi rozmiary eksportu netto i PKB. Stabnie
bowiem realny kurs walutowy. Z czasem jednak wywotane przez t¢ deprecjacje
efekty cenowe powodujg przesunigcie krétkookresowej linii podazy w gére na
lewo i ostateczny powrdét gospodarki do wyjSciowego poziomu réwnowagi na linii
dtugookresowej podazy. Realny kurs walutowy réwniez powraca do wyjSciowego
poziomu i to samo dzieje si¢ z eksportem netto'. Trwaty, pozytywny wplyw na
rozmiary eksportu moze mie¢ zatem tylko korekcyjna deprecjacja kursu waluto-
wego ufatwiajaca gospodarce, wytraconej wezeSniej z rtownowagi dtugookresowej,
powrdt do rownowagi. Taka korekta wystapita w polskiej gospodarce na przetomie
lat 2008 i 2009 w nastgpstwie wybuchu §wiatowego kryzysu gospodarczego.

Dyskutowana jest natomiast kwestia wptywu zmiennoS$ci kursu na poziom
eksportu. W pionierskiej pracy P.B. Clarka (1973) rozpatrywany byl model firmy
wytwarzajacej jedno homogeniczne dobro sprzedawane na jednym rynku zagra-

! Por. np. (Benassy-Quere i in. 2010, s. 371-372). To rozumowanie zaktada stato$¢ cen w krot-
kim okresie i ich elastyczno$¢ w diugim okresie — zalozenia typowe dla modeli w tradycji keynesow-
skiej. Modele monetarystyczne zaktadajg natomiast wystepowanie elastycznych cen takze w krétkim
okresie. Wéwczas reakcje wolumenowe (zmiany eksportu i PKB) tracg na znaczeniu. W posrednim
przypadku tzw. lepkich cen efektowi przestrzelenia nominalnego kursu walutowego towarzysza
stopniowe dostosowania cen débr i ustug (por. Montiel 2015, zwlaszcza rozdziat XIV).
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nicznym w warunkach doskonatej konkurencji przy braku mozliwosci zabez-
pieczania si¢ przed ryzykiem kursowym. W tych warunkach firma cechujgca
sie awersja do ryzyka reaguje na wzrost zmiennoSci kursu walutowego obnize-
niem rozmiaréw eksportu. Ten model byt rozwijany przez innych autoréw, np.
P. Hoopera i S.W. Kohlhagena (1978), ktéry dochodzi do podobnych wnioskéw.
Z kolei uzupetnienie tego modelu o zatozenie o mozliwoS§ci nielimitowanego
zabezpieczania si¢ przed ryzykiem kursowym na rynku terminowym zmienia
wynik na korzy$¢ stwierdzenia braku wptywu zmienno$ci kursu na rozmiary
eksportu firmy cechujacej si¢ awersja do ryzyka. Rezultat ten jest okreSlany
w literaturze mianem twierdzenia o separacji (Ethier 1973). Trzeci, historycznie
najmiodszy nurt modelowania zwraca uwage na mozliwosci osiagania korzysci ze
zmiennoSci kursu, o ile firma jest w stanie elastycznie ksztattowaé swe zdolnoSci
wytworcze (Canzoneri i in. 1984). Wtedy wzrost zmiennoS$ci kursowej moze wrecz
sprzyja¢ wzrostowi eksportu, o ile awersja firmy do ryzyka nie jest zbyt wysoka.
Whioski sg zatem mocno uzaleznione od warunkéw dziatania przedsiebiorstw
oraz ich cech strukturalnych i potencjatu. Dyskusja ta faczy si¢ z wywodzacym
sie od M. Melitza (2003) rozréznieniem pomiedzy firmami zdolnymi do eksportu
i firmami nieposiadajacymi takich mozliwoSci lub posiadajacymi je w znikomym
zakresie. O selekcji decyduje wynik zestawienia kosztéw wejScia na rynki
zagraniczne z produktywnoscig firm. Wsrdd tych kosztow wazne miejsce moga
zajmowac koszty zabezpieczania si¢ przed ryzykiem kursowym.

Wobec tak istotnego znaczenia warunkéw funkcjonowania oraz cech firm
eksportujacych wyniki badaf empirycznych odnoszacych si¢ do omawianej
kwestii sifg rzeczy nie s3 jednoznaczne. W niektorych krajach i w niektorych okre-
sach stwierdza si¢ wptyw (najczgSciej negatywny) ryzyka kursowego na rozmiary
eksportu, ale jest tez wiele badan niewykazujgcych takiego zwigzku (Bahmani-
-Oskooee i Hegerty 2007). W odniesieniu do Polski autorzy dwéch niedawno
opublikowanych artykutéw (Goczek i Mycielska 2017, Brzozowski i Tchorek 2017)
nie stwierdzajg istotnego generalnego wptywu zmienno§ci kursu walutowego na
poziom eksportu, cho¢ znajduja odcinkowe zaleznoSci, dla niektérych typdw firm,
o kierunku negatywnym. Natomiast w odniesieniu do decyzji o zabezpieczaniu
sie przed ryzykiem kursowym w badaniach ankietowych NBP (Tymoczko 2009,
Puchalska i Tymoczko 2013) stwierdzono pozytywny zwigzek miedzy zabezpie-
czaniem si¢ a wielkoS$cig firmy, rozmiarami eksportu i rentownos$cia dziatalno$ci
operacyjnej firmy. W innym badaniu (Marczewski 2016) wykazano pozytywny
zwigzek miedzy zabezpieczaniem si¢ eksporterow przed ryzykiem kursowym
a liczeniem przez nich na korzySci z eliminacji tego ryzyka w wypadku przysta-
pienia do strefy euro.

Artykut odnosi sie do kwestii wptywu kursu walutowego na rozmiary eksportu
oraz uwarunkowaf decyzji o zabezpieczaniu si¢ przed ryzykiem kursowym



88 Krzysztof Marczewski

na podstawie analizy wynikéw badan ankietowych Instytutu Badan Rynku
Konsumpcji i Koniunktur (IBRKK), prowadzonych wsrdd polskich eksporteréw
wyrobéw przemystu przetworczego. Stwierdzono w nim znaczne zréznicowanie
zachowan i reakcji firm eksportujacych. Wyniki analizy rozpatrywano w kontek-
Scie prostego mikroekonomicznego modelu w ujeciu analizy czastkowe;.

Wykorzystane badania ankietowe dotycza lat 2007-2016 (Tablice wynikowe...
2017). W tym dziesigcioleciu byta corocznie losowana warstwowo liczagca 600
jednostek préba firm eksporteréw sposrdd ogdtu firm eksportujacych uczestnicza-
cych w badaniach koniunkturalnych GUS. Wskaznik odpowiedzi wynosit w tych
latach 33-40%.

W badaniach przeprowadzonych w grudniu 2016 r. wzigto udziat 201 firm na
600 wylosowanych. Ankieta sktadala si¢ z 40 pytan. Nieco ponad 61% respon-
dentéw stanowity firmy mate i §rednie. Przedsigbiorstw wyspecjalizowanych
w eksporcie (ponad 50% udziat w sprzedazy) byto 46,7%. Niemal 35% badanych
firm miato wta$cicieli zagranicznych (Tablice wynikowe... 2017)%.

W pierwszej czeSci artykutu przedstawione zostaly podstawy teoretyczne
zaleznoSci migdzy zmiennoScig kursu walutowego a rozmiarami eksportu i zabez-
pieczania si¢ przed ryzykiem kursowym w ujeciu modeli rGwnowagi czastkowe;.
W drugiej czeSci oméwiono postrzeganie poziomu kursu walutowego jako czyn-
nika oddziatujagcego na rozmiary eksportu przez eksporteréw bioragcych udziat
w badaniach ankietowych IBRKK. W czedci trzeciej przedstawiono sposoby
zabezpieczania si¢ eksporteréw przed ryzykiem kursowym i przeanalizowano
czynniki wptywajace na ich decyzje w tym zakresie. W czgSci czwartej zawarto
gtéwne wnioski.

2. Podstawy teoretyczne

W mikroekonomicznej, prowadzonej w kategoriach réwnowagi czastkowej,
analizie powigzafi kursu walutowego z rozmiarami eksportu kwestia zmiennoSci
kursu walutowego i wynikajacego stad ryzyka kursowego jest rozpatrywana jako

2 Prébe o liczebnosci N = 600 pobrano sposréd 2547 przedsigbiorstw, ktére w miesigcznych
badaniach GUS prowadzonych w 2016 r. metodg testu koniunktury deklarowaly prowadzenie istot-
nej dziatalnoSci eksportowej. Do losowania uzyto generatora liczb losowych, zapewniajac kazdej
jednostce wystepujacej w okreslonej warstwie jednakowe prawdopodobienstwo trafienia do préby.
Przy ogélnym wskazniku otrzymanych odpowiedzi na poziomie 33,5% w poszczegSlnych grupach
firm tworzacych warstwy losowania wskazZniki te uksztattowaty si¢ nastgpujaco: firmy mate —
29,8%, firmy Srednie — 42,6%, firmy duze — 30,0%, firmy przemystu spozywczego (dziaty PKD
10-12) — 30,2%, tirmy przemystu lekkiego (dziaty 13-18) — 36,1%, firmy przemystu chemicznego,
mineralnego i metali (dziaty 19-24) — 28,6%, firmy przemystu elektromaszynowego (dziaty 25-30)
—37,3%, firmy z pozostatych branz przemystu przetworczego (dziaty 31-33) — 31,9%.
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problem optymalnego wyboru przez eksportera poziomu eksportu i skali zabez-
pieczania si¢ na terminowym rynku walutowym.

Rozwazmy firme¢ eksportera wytwarzajgcg produkt o cenie §wiatowej p”
(wyrazonej w walucie obcej) oraz o funkeji kosztu produkeji C(q), gdzie g oznacza
poziom eksportu’. Zaktadamy, ze C(q) jest SciSle wypukta, rosnaca i podwdjnie
rézniczkowalna. Przychody z eksportu w walucie krajowej dane sg przez ep’q,
gdzie e to kurs walutowy w momencie zaptaty za dostawe przez importera. Poziom
tego kursu walutowego (rozumianego jako cena jednostki waluty obcej w walucie
krajowej) jest w momencie dostawy, o ile zaptata nie jest realizowana w formie
przedptaty lub nie jest transakcjq ,,z reki do reki”, zmienng losowa. Eksporter
moze zabezpieczy¢ si¢ przed ryzykiem walutowym przez sprzedaz waluty obcej
na rynku terminowym po znanym w momencie dostawy kursie terminowym e .
Przy tych zatozeniach funkcje m zysku eksportera mozna zapisa¢ nastgpujaco:

==ep*q—C(q)+(ef—e)k, M

gdzie k — ilo$¢ waluty obcej sprzedanej przez eksportera na rynku terminowym.

Majacy awersj¢ do ryzyka eksporter tak wybiera rozmiary g oraz k, aby
zmaksymalizowaé oczekiwana uzyteczno$é swego zysku EU(=). Zaktadamy,
ze funkcja uzytecznosci U( .) jest §ciSle wypukta, rosngca i rézniczkowalna.
Wéwezas optymalny poziom eksportu zostanie osiggnigty, gdy e,p"=9C/9q,
a wiec gdy koszt kraficowy produkcji eksportowej zréwnuje sie z ceng eksportu
w walucie krajowej, ustalong w wyniku przeliczenia ceny w walucie obcej po
kursie terminowym. Jesli zatem firma ma nieograniczony dostep do terminowego
rynku walutowego, to optymalny poziom eksportu jest niezalezny zaréwno od
rozktadu zmiennej losowej reprezentujacej kurs walutowy, jak i od stopnia awersji
eksportera wobec ryzyka.

Jesli ponadto terminowy rynek walutowy jest nieobcigzony, tj. Ee=e, czyli
oczekiwany poziom kursu walutowego jest réwny poziomowi kursu terminowego,
to optymalne rozmiary kontraktu terminowego sa réwne optymalnej wartoSci
transakcji eksportowej: k= p”q. Jest to wigc sytuacja petnego zabezpieczenia
transakcji (petny hedging). Natomiast gdy Ee > e/, to eksporter sprzedaje walute
obcg na rynku terminowym w kwocie nizszej niz wartoS¢ transakcji eksportowe;j
(k<p*q),agdy Ee<e 7» to eksporter sprzedaje walutg obcg na rynku termi-
nowym w kwocie wyZszej niz warto$¢ transakcji eksportowej (k> p”¢), a zatem
optaca mu si¢ spekulowaé na rynku walutowym, zajmujac krétka lub diuga
pozycj¢ walutowg zaleznie od tego, czy premia za ryzyko walutowe rowna Ee —e
jest negatywna, czy pozytywna.

3 Por. (Bowen, Hollander i Viaene 2012, s. 441-442). W artykule prezentowana jest poszerzona
wersja tego modelu.
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Rozpatrujac z kolei bardziej skonkretyzowany, ale nadal do$¢ ogdlny przy-
padek, gdy eksporter zaktada, ze kurs walutowy jest zmienng losowg o rozktadzie
normalnym z wartoScig oczekiwang Ee 1 wariancjg o°, a funkcja kosztu produkcji
dana jest wzorem®:

1
C(q)=dq+7bq’, @)

gdzie: d > 0 oraz b > 0, za$ funkcja uzytecznoSci zysku definiowana jest (z dokfad-
noscig do statej) jako U(t)=—e ", gdzie o. > 0 — wspétczynnik awersji do ryzyka,
mozna pokazaé, ze problem maksymalizacji wartoSci oczekiwanej uzytecznoSci
zysku jest réwnowazny maksymalizacji funkcji:

E[U(n)]= E(m) ~ 5 var(m), 3)
gdzie: E(=) — warto$¢ oczekiwana zysku eksportera, var(r) — wariancja zysku

eksportera.
Rozwigzujac ten problem wzgledem g oraz k, otrzymujemy:

e;p —d
g=——F

. FEe-e; @)
k=pq-—07

Przy swobodnym dostepie eksportera do walutowego rynku terminowego
optymalny poziom eksportu zalezy zatem (wprost proporcjonalnie) od poziomu
kursu terminowego, ale nie zalezy ani od oczekiwanego poziomu kursu waluto-
wego Ee, ani od zmiennosci kursu walutowego o, ani od wspétczynnika awersji
do ryzyka a. Natomiast optymalna kwota sprzedazy waluty obcej na rynku
terminowym zalezy od wartoSci transakcji eksportowej oraz od premii za ryzyko
Ee— e, zas rozmiar spekulacji (czyli: k — p”¢) jest tym mniejszy, im wyzsze s
wariancja kursu walutowego i/lub wspétczynnik awersji do ryzyka kursowego.

Rozwazmy z kolei sytuacje, gdy zakres dostgpu do rynku terminowego jest
ograniczony do poziomu k innego niz optymalny’. Wéwczas optymalny poziom
eksportu dany jest wzorem:

*Ee—d+ac’kp”
g="L 2 5)

b+ac*(p")

* H. Bowen, A. Hollander i J.M. Viaene (2012) przyjmuja dla uproszczenia, ze b = 1.

> Np. z powodu bariery informacyjnej lub wysokich kosztéw zabezpieczenia. Zauwazmy, ze
koszt zabezpieczenia przed ryzykiem kursowym mozna uja¢ w modelu z nieograniczonym doste-
pem do rynku terminowego, uwzgledniajgc prowizj¢ bankowg pe, zwigzang z transakcjg termi-
nowa, gdzie 0 <p <1. Wéwczas efektywny przychdd eksportera ze sprzedazy kwoty k na rynku
terminowym wyniesie (1—-p)e,k, a wzrost p bedzie negatywnie wptywaé zaré6wno na rozmiary
eksportu g, jak i na warto$¢ zabezpieczenia k.
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W tym wypadku eksporter, ustalajac optymalne rozmiary eksportu, bierze pod
uwage oczekiwany poziom kursu walutowego Ee oraz zmiennoS¢ tego kursu o,
przyjeta skale zabezpieczenia na rynku terminowym k, a takze swéj stopiefi awersji
do ryzyka o. Zauwazmy, Ze przy o.— +oo optymalne rozmiary eksportu schodza
do poziomu k/p*, a wiec eksport jest realizowany tylko do wysokosci warto$ci
zabezpieczenia przed ryzykiem kursowym®. Ponadto pod warunkiem ze oczeki-
wany przychdd z jednostki eksportu jest wyzszy niz koszt krancowy wytworzenia
eksportu na poziomie wyznaczonym przez warto$¢ zabezpieczenia k, optymalne
rozmiary eksportu sg tym nizsze, im wyzsze s3 zmienno$¢ kursu walutowego oraz
stopien awersji do ryzyka.

W szczegblnosci gdy k=0, a wige przy catkowitym braku zabezpieczenia na
rynku terminowym, optymalne rozmiary wywozu dane sg wzorem:

p'Ee—d
q= b+0(<p*)20’2' (6)

Dotad rozpatrywane byty mozliwosci rynkowego zabezpieczania przed ryzy-
kiem walutowym. Rozwazmy dodatkowo sytuacje, gdy eksporter wytwarza swdj
produkt, korzystajac z wsadu importowego. Wéwczas koszt produkcji moze by¢
zapisany nastepujaco:

C(q)=[(1-v)py+vep'lq. @)

gdzie: 0 < v < 1 — udziat kosztéw débr z importu w jednostkowym koszcie
produkcji, za$ p, — cena dobra krajowego zuzywanego w procesie produkcji’.
Przyjmijmy ponadto, ze wolumen eksportu jest ustalony i wynosi g = 1. Wtedy
zysk eksportera wyraza si¢ wzorem:

z=ep —[(1-v)p +vep']+(e,—e)k. )

Przy pozostatych zalozeniach niezmienionych otrzymujemy ponizsze rozwia-
zanie problemu maksymalizacji wartoSci oczekiwanej uzytecznosci zysku
eksportera:

FEe—e,

k=(1-v)p" - oy 9)

W tym wypadku wsad importowy petni wigc funkcje dodatkowej, oprocz
terminowej sprzedazy waluty obcej w kwocie k, tarczy chronigcej wywoz przed
ryzykiem kursowym. Eksporter, przy nieobcigzonym rynku terminowym,
catkowicie zabezpiecza swa transakcje eksportowa p“g= p°, taczac transakcje

 Ten sam wynik otrzymujemy przy o — +oo.

7 Funkcja kosztu produkeji jest zatem liniowa i koszt kraficowy jest staty.
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terminowg (hedging rynkowy) w kwocie k i wsad importowy (hedging naturalny)
w kwocie vp*. Zauwazmy przy tym, ze wzrost v zmniejsza zapotrzebowanie
eksportera na hedging rynkowy.

Jako ostatni przypadek rozpatrzmy sytuacje, gdy eksporter realizuje czesé
swojej sprzedazy eksportowej w walucie krajowej, a funkcja kosztu produkcji
ma wyjsciowg postaé C(q)=dq +(1/2)bg>. Niech A oznacza udziat przychodéw
zrealizowanych w walucie krajowej w catoSci przychodéw eksportowych, za$
p ceng eksportu realizowanego w walucie krajowej. Wéwczas zysk eksportera
wyraza si¢ wzorem:

n=7\.pq+(1—7\)ep*q—dq—%bq2+(ef—e)k. 10)

Przy pozostatych zatozeniach niezmienionych otrzymujemy ponizsze rozwig-
zanie problemu maksymalizacji wartoSci oczekiwanej uzytecznosci zysku
eksportera:

Ap+(1-N)esp'—d
q= T (1)

Ee—e/‘

k=(1-\)p'q- (12)

ac’

Zauwazmy, ze w tym wypadku im wyzszy jest udziat A sprzedazy eksportowej
realizowanej w walucie krajowej, tym nizsze jest zapotrzebowanie eksportera na
hedging rynkowy.

Podsumowujac wyniki tej analizy, stwierdzamy, Ze mozna oczekiwac, iz:

1) w warunkach nieograniczonego dostepu do walutowego rynku terminowego
oczekiwany poziom kursu walutowego i jego zmienno$¢ nie wptywajq na rozmiary
eksportu, a poziom zapotrzebowania na hedging rynkowy zalezy od dwu czyn-
nikow: transakcyjnego, a wigc rozmiaréw eksportu, oraz spekulacyjnego, a wiec
oczekiwanego zysku skorygowanego o postrzegane ryzyko tej operacji (por. (4));

2) w warunkach ograniczonego dostgpu lub braku dostgpu do walutowego
rynku terminowego oczekiwany poziom kursu walutowego oraz zmienno$¢ tego
kursu wpltywaja na rozmiary eksportu, przy czym wysoko§¢ oczekiwanego kursu
walutowego wplywa na nie pozytywnie, a zmienno$¢ kursu — negatywnie, z tym
wiekszg sita, im wyzsza jest awersja eksportera do ryzyka kursowego (por. (5), (6));

3) eksporter wytwarzajacy swdj produkt przy uzyciu débr z importu moze
korzystaé z naturalnego zabezpieczenia przed ryzykiem kursowym, jakim jest
warto$¢ wsadu importowego w produkcje. Im wyzsza jest importochtonno§é
produkcji, tym silniej dziata to zabezpieczenie i tym mniejszy jest popyt ekspor-
tera na zabezpieczenie pozyskiwane na walutowym rynku terminowym (por. (9));

4) eksporter, ktéremu udaje si¢ realizowac cho¢ cze$¢ swojej sprzedazy ekspor-
towej w walucie krajowej, rowniez moze korzysta¢ z naturalnego zabezpieczenia
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przed ryzykiem kursowym w postaci tych wptywéw z eksportu. Im wyzszy jest
ten udzial, tym mniejszy jest popyt eksportera na zabezpieczenie na walutowym
rynku terminowym (por. (11), (12));

5) na walutowym rynku terminowym eksporter sprzedaje walut¢ obca na
termin tym chetniej, im nizszy jest oczekiwany kurs walutowy od kursu termino-
wego (Ee —e,) <0 przy danej zmiennoSci kursu walutowego i awersji do ryzyka
kursowego (por. 4), (9), (12)).

3. Percepcja poziomu kursu walutowego jako czynnika
wplywajacego na rozmiary eksportu

Skoro poziom kursu walutowego i jego zmienno§¢ mogg w powyzej okre-
Slonych warunkach wptywac na rozmiary eksportu i zakres zabezpieczania si¢
eksporteréw przed ryzykiem kursowym, warto przeanalizowac ksztattowanie si¢
tych wielkoSci w analizowanym okresie. Rys. 1 przedstawia zmiany kursu ztotego
wobec euro, gléwnej waluty, w jakiej rozliczany byt polski eksport w latach
2007-2016. Po okresie gwaltownej aprecjacji do potowy 2008 r. pod wptywem
odptywu kapitatu zagranicznego po wybuchu §wiatowego kryzysu gospodarczego
nastgpifa silna deprecjacja ztotego. Kolejny epizod deprecjacyjny miat miejsce pod
koniec 2011 r. w zwigzku z wybuchem tzw. kryzysu zadtuzeniowego w strefie
euro. Poczynajac od 2012 r., warto$§¢ ztotego wobec euro ustabilizowala si¢
w dos$¢ waskim przedziale wokot poziomu ok. 4,20 zt/euro. To obnizenie zmien-
noSci kursu ztotego obrazuja zmiany rocznego odchylenia standardowego kursu
ztotego liczonego na danych miesiecznych. Tak zdefiniowana zmienno$¢ najnizszy
poziom osiagneta w 2014 r. W 2016 r. byfa natomiast ponad czterokrotnie nizsza
niz w 2011 r.

Z badaf ankietowych IBRKK wynika, ze po skokowej deprecjacji w czasie
kryzysu w kolejnych latach rynkowy kurs walutowy ksztattowat si¢ na poziomie
przekraczajacym prég rentownosci eksportu dla zdecydowanej wigkszosci bada-
nych eksporterow. Rys. 2 pokazuje, jak zmieniat si¢ w latach 2010-2016 ksztatt
dystrybuanty tych progéw. W tym okresie Srednioroczny poziom kursu ztotego
wobec euro, mimo widocznego inflacyjnego dryfu kosztéw produkcji eksportowej
(przesunigcia dystrybuant z kolejnych lat w prawo), zapewniat stale rentowno§¢
eksportu ponad 80% respondentéw, a w 2010 r. nawet 90% spo$rdd nich.

Wptyw kursu walutowego na wielko$¢ eksportu byt jednak réznie oceniany
przez rézne grupy eksporteréw. Swiadczy o tym przedstawione na rys. 3 zesta-
wienie ocen wplywu poziomu kursu walutowego na rozmiary eksportu, formuto-
wanych w ciggu badanej dekady przez respondentéw pochodzacych z firm réznej
wielkoSci.
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Rys. 1. Kurs ztotego wobec euro i jego zmienno$¢ w latach 2007-2016
Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych GUS.
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Rys. 2. Dystrybuanty rozktadu kursowych progéw rentownosci eksporteréw
w latach 2010-2016

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych zawartych w (Tablice wynikowe... 2017).
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Saldo odpowiedzi pozytywnych i negatywnych (w %)
SRS
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Rys. 3. Oceny wptywu poziomu kursu walutowego na wielkosS¢ eksportu
w latach 2007-2016

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych zawartych w (Tablice wynikowe... 2017).

Saldo ocen®, ujemne w latach 2007-2008 dla wszystkich grup przedsigbiorstw,
przeksztatcito si¢ w dodatnie w kolejnych latach. W 2016 r. salda odpowiedzi
formutowanych przez firmy male i §rednie (tj. zatrudniajagce mniej niz 250 oséb)
byty jednak do§¢ wyraZnie nizsze niz rok wczesniej. Szczegdlnie pogorszyly sie
oceny kursu walutowego formutowane przez przedstawicieli firm Srednich. Nato-
miast duze firmy utrzymaty bardzo pozytywne oceny poziomu kursu walutowego.
To wazne, poniewaz ta grupa firm, w poréwnaniu z uczestniczacymi w badaniach
firmami matymi i §rednimi, odznaczata si¢ znacznie wigkszym zaangazowa-
niem w dziatalno$¢ eksportowa (ze Srednim udziatem eksportu w sprzedazy na
poziomie prawie 55% w stosunku do 49% w firmach Srednich i 37% w firmach
matych).

8 Saldo ocen to réznica migdzy odsetkiem respondentéw okreslajacych wptyw kursu waluto-
wego na eksport w danym roku jako zdecydowanie pozytywny lub w pewnym stopniu pozytywny
a odsetkiem respondentéw okreslajacych wptyw kursu walutowego na eksport w danym roku jako
zdecydowanie negatywny lub w pewnym stopniu negatywny.
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4. Wyniki badan ankietowych przeprowadzonych
wsrod eksporterow na temat zabezpieczania si¢ przed ryzykiem
kursowym

Sposréd 201 respondentéw, ktérzy wypetnili ankiete z grudnia 2016 r., 199
odpowiedziato na pytanie: ,,Czy wasza firma zabezpiecza si¢ przed ryzykiem
kursowym, a jezeli tak, to w jaki spos6b?”.

Do pytania dotaczono liste mozliwosci zabezpieczenia sig:

— bilansowanie naleznoSci i zobowigzan w walutach obcych,

— dziatanie w systemie wewnetrznych rozliczen walutowych w ramach grupy
kapitatowej,

— przyspieszanie lub opéZnianie ptatnosci zaleznie od przewidywanych zmian
kursu walutowego,

— realizowanie czgSci zakupéw u dostawcoéw krajowych w walutach obcych,

— fakturowanie czgSci lub calosci eksportu w ztotych,

— wprowadzanie odpowiednich zapiséw w kontraktach,

— zaciaganie kredytéw dewizowych pod przyszie wptywy eksportowe,

— stosowanie terminowych transakcji walutowych,

— stosowanie opcji walutowych,

— stosowanie swapéw walutowych,

— zakup polis od ryzyka kursowego.

Kazda firma mogta wskaza¢ dowolng liczbe mozliwosci. Byt to wykaz na tyle
wyczerpujacy, ze tylko dwie firmy zadeklarowaty inny sposéb zabezpieczania si¢
niz wymienione.

Wyniki pokazaty, ze niemal 48% respondentow nie zabezpieczato si¢ przed
ryzykiem kursowym w zaden sposéb (por. tabela 1). 104 firmy, ktére si¢ zabezpie-
czaty, zaznaczyly 223 sposoby zabezpieczania si¢, co oznacza, ze na jedng firme
przypadaty nieco ponad dwa.

Szczegblnie rzadko zabezpieczaly si¢ mate firmy, firmy o marginalnym udziale
eksportu w sprzedazy, firmy bez kapitalu zagranicznego, firmy konkurujace
gtéwnie cenami i firmy o pracochtonnej produkcji. Natomiast do§¢ powszechnie
zabezpieczaty si¢ przedsiebiorstwa duze, firmy o wysokim udziale eksportu
w sprzedazy, firmy eksportujace gidwnie poza Uni¢ Europejska, firmy z kapi-
tatem zagranicznym oraz firmy o produkcji wymagajacej wysokich kwalifikacji®.

° Pod pojeciem firm kwalifikacjochtonnych rozumiane sg przedsigbiorstwa, w ktérych odsetek
pracujacych bedacych osobami z wyksztatceniem Srednim zawodowym lub wyksztatceniem wyz-
szym byt nie mniejszy niz §rednia dla udzielajacych odpowiedzi firm powigkszona o 1 odchylenie
standardowe. Ta sama metoda demarkacji zostata zastosowana do zdefiniowania firm kapita-
fochtonnych, pracochtonnych i materiatochtonnych, z tym ze Srednia powigkszona o 1 odchylenie
standardowe byta liczona odpowiednio dla udziatu kosztu amortyzacji, kosztu pracy oraz kosztu



Znaczenie kursu walutowego i ryzyka kursowego... 97

Tabela 1. Skala zabezpieczania si¢ przed ryzykiem kursowym w 2016 r. wedtug rodzajow
firm (% firm)

Firmy Niezabezpieczajiqce sie Zabezpieczaque sie
przed ryzykiem przed ryzykiem
Ogétem 4777 52,3
Do 49 pracujacych 843 15,7
50-249 pracujacych 50,0 50,0
250 i wigcej pracujacych 21,8 78,2
O udziale eksportu w sprzedazy do 10% 744 25,6
O udziale eksportu w sprzedazy 11-50% 43,8 56,3
O udziale eksportu w sprzedazy ponad 50% 39,1 60,9
Eksportujace gtéwnie do UE 49,1 50,9
Eksportujace gtéwnie poza UE 36,0 64,0
Bez kapitatu zagranicznego 57,5 42,5
Z kapitatem zagranicznym 304 69,6
Konkurujace gléwnie cenami 49.6 504
Konkurujace gléwnie jakoscia 44,1 559
Innowacyjne 44,6 554
Z branzy spozywczej 448 55,2
Kapitatochtonne 559 44,1
Pracochtonne 62,1 379
Materiatochtonne 48,1 51,9
Kwalifikacjochtonne 37,5 62,5
Ekstensywne 46,6 534

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych zawartych w (Tablice wynikowe... 2017).

Informacje te uzyskano bezposrednio z badan ankietowych dzigki wyodreb-
nieniu poszczegdlnych grup eksporteréw. Dodatkowo droga analizy odpowiedzi
na pytania ankietowe za pomocg metody regresji przekrojowej (przeprowadzonej
na obserwacjach dotyczacych wymienionych w tabeli 1 rodzajéow firm) uzyskano
istotne statystycznie zaleznoSci (tabela 2). Zmienng objaSniang byt odsetek
firm, ktére w jakikolwiek sposéb zabezpieczaty sie przed ryzykiem kursowym,
a zmienng objasniajaca — odsetek firm posiadajacych dang ceche lub spetniajacych
dany warunek'.

materiatéw i energii w kosztach dziatalnoSci operacyjnej. Natomiast jako ekstensywne okreSlone
zostaty firmy, ktére zadeklarowaty, ze w roku badania znalazty dla swego eksportu nowych odbior-
c6w lub nowe rynki albo zaoferowaly nowe towary.

10" GUS jako realizator badania nie zgodzit si¢ ze wzgledu na rygorystycznie interpretowang
tajemnice statystyczng na udostgpnienie IBRKK danych jednostkowych. W zamian udostepniono
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Tabela 2. Czynniki oddziatujace na intensywno$¢ zabezpieczania si¢ w 2016 .
przed ryzykiem kursowym eksporteréw wyrobdw przemystu przetwoérczego
(wyniki estymacji jednoczynnikowych modeli regresji liniowej)

Zmienna objasniajaca (odsetek firm majacych dang | Wspétczynnik |  Statystyka R?
ceche lub spetniajacych dany warunek) regresji t-Studenta

Ponad 10-letni staz w eksporcie 1,167 3,08 0,330
Eksport roczny o warto$ci wyzszej niz 1 mln euro 0,69%** 13,08 0,847
Firma nie importuje —1,48%** -572 0,730
Gtéwnym odbiorca eksportu jest firma zagraniczna 1,017 3,55 0,604
zwigzana kapitalowo z eksporterem
Gtéwnym dostawcg d6br zaopatrzeniowych -0,92%* -2,55 0,408
do produkcji eksportowej jest firma krajowa
niezwigzana kapitalowo
Platnos¢ za eksport nastepuje po uptywie ponad 1,05% 2,25 0,363
jednego miesigca
Eksport jest realizowany pod wlasnym znakiem -0,89"* -2,50 0,169
firmowym

Uwaga: wspétczynnik regresji istotny na poziomie: *** 0,01, ** 0,05. Btedy standardowe parame-
tréw odporne na heteroskedastyczno$¢, wariant HCI1.

Zrédto: jak do tabeli 1.

Jak wynika z analizy danych, brak mozliwoS$ci skorzystania z hedgingu
naturalnego przez firmy nieimportujace powodowat, ze zabezpieczaty si¢ mniej
intensywnie. PoSrednio Swiadczy to o tym, Ze nadal wiedza na temat mozliwoSci
skorzystania z alternatywy w postaci hedgingu rynkowego nie jest wsrdd ekspor-
teréw powszechna. Nie zaskakuje, Zze wyrazenie zgody na odroczenie (ponad
jednomiesieczne) ptatnosci za eksport sprzyjato intensywnosci zabezpieczania si¢
przed ryzykiem kursowym.

Tryb ptatnosci bez odroczenia czasowego (w formie przedptaty lub ptatnosci
przy odbiorze) wystepowat do$¢ czesto w eksporcie na rynki pozaunijne, w tym
zwlaszcza Europy Wschodniej (por. rys. 4). Moglo to z jednej strony oznaczacd, ze
firmy eksportujgce na te rynki miaty sit¢ przetargowg umozliwiajaca im uzyskanie
natychmiastowej zaptaty, ale z drugiej strony mogto to takze skutkowac, przy
braku zgody partneréw na ptatno$¢ bez odroczenia, ograniczeniami rozmiaréw
sprzedazy na te rynki.

Zabezpieczaly si¢ firmy, ktérych gtéwnymi odbiorcami byty firmy zagra-
niczne powigzane z nimi kapitatowo. Byto to jednak czynione, jak mozna sadzic,

szeroki zakres zestawien wynikéw w réznych wyzej wymienionych przekrojach (ogétem 19).
Dlatego nie byto mozliwe przeprowadzenie analizy regresji przy uzyciu modelu logitowego, a dla
uniknigcia wspétliniowo$ci modele regresji prostej zostaty ograniczone do jednoczynnikowych.
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w ramach rozliczeh w obrebie grupie kapitatowej. Firmy, ktérych gtéwnym
dostawcg byla niepowigzana kapitatowo firma krajowa, na ogét nie zabezpieczaty
si¢ przed ryzykiem kursowym, a powinny, poniewaz cechowala je zazwyczaj
niska importochfonno$¢ produkcji. Chetniej niz poczatkujacy eksporterzy zabez-
pieczaly si¢ firmy z dtugim stazem w eksporcie. Firmy eksportujace towary pod
wlasnym znakiem firmowym rzadziej zabezpieczaty si¢ niz firmy eksportujace
pod znakiem zamawiajacego lub anonimowo. Decydowalo o tym zachowanie
matych firm, czesto o niskim udziale eksportu w sprzedazy.

Zaptata przed wysytka

Powyzej 3 miesigcy Ptatnos¢ przy odbiorze

Od ponad | miesigca

do 3 miesicey Do 2 tygodni po wysytce

od ponad 2 tygodni do 1 miesigca

—— Do krajéw Unii Europejskiej =~ —— Do pozostatych krajow

Rys. 4. Struktura eksportu wedlug odroczen czasowych migdzy dostawg towaru
a zaplatg za niego w podziale na kierunki eksportu

Zrédto: jak do tabeli 1.

Respondenci, ktorzy zadeklarowali zabezpieczanie si¢ przed ryzykiem
kursowym, wskazali formy zabezpieczania, wybierajac sposréd 11 wymienionych
wyzej mozliwoSci. Zostaty one zagregowane do trzech kategorii: nierynkowe
wewnetrzne, nierynkowe kontraktowe i rynkowe. Do pierwszej kategorii zaliczone
zostaly: bilansowanie naleznosci i zobowigzah w walutach obcych, dziatanie
w systemie wewngtrznych rozliczen walutowych w ramach grupy kapitatowe;j
oraz przyspieszanie lub opéZnianie ptatnoSci zaleznie od przewidywanych zmian
kursu walutowego. Do drugiej kategorii zaliczone zostaty: realizowanie czgsci
zakupow u dostawcow krajowych w walutach obcych, fakturowanie czgsci lub
catosci eksportu w ztotych oraz wprowadzanie odpowiednich zapiséw w kontrak-
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tach. Natomiast do trzeciej kategorii zostaty zaliczone: zacigganie kredytow
dewizowych pod przyszie wptywy eksportowe, stosowanie terminowych trans-
akcji walutowych, stosowanie opcji walutowych, stosowanie swapow walutowych
oraz zakup polis od ryzyka kursowego. Tabela 3 prezentuje strukture odpowiedzi
w tym ukfadzie wedtug rodzajéw firm.

Tabela 3. Formy zabezpieczania si¢ przed ryzykiem kursowym w 2016 r.
(% odpowiedzi)*

Formy zabezpieczania si¢
Firmy nierynkowe | nierynkowe rynkowe | inny sposob
wewnetrzne | kontraktowe

Ogoélem 41,3 29,1 28,7 09
Do 49 pracujacych 39.1 304 304 0,0
50-249 pracujacych 40,6 333 26,1 0,0
250 i wiecej pracujacych 42,0 26,7 29.8 1.5
O udziale eksportu w sprzedazy do 10% 56,3 31,3 12,5 0,0
O udziale eksportu w sprzedazy 11-50% 444 29.6 2477 1,2
O udziale eksportu w sprzedazy 36,7 275 35,0 0,8
ponad 50%

Eksportujace gtéwnie do UE 40,7 28.6 29,6 1,0
Eksportujace gtéwnie poza UE 45,8 333 20,8 0,0
Bez kapitatu zagranicznego 429 294 27,7 0,0
Z kapitalem zagranicznym 39,6 297 28,7 2,0
Konkurujace gtéwnie cenami 442 248 29,5 1.6
Konkurujace gtéwnie jakoScia 343 25,1 40,0 0,0
Innowacyjne 47,6 28,0 23,2 1,2
Z branzy spozywczej 35,0 30,0 350 0,0
Kapitatochtonne 433 26,7 26,7 3,3
Pracochtonne 33,3 47,6 19,0 0,0
Materiatochtonne 36,6 26,8 36,6 0,0
Kwalifikacjochtonne 50,0 23,8 26,2 0,0
Ekstensywne 38,00 324 29.6 0,0

* Poszczegdlne wiersze sumuja si¢ do 100.
Zrédto: jak do tabeli 1.

Wsréd ogétu badanych firm eksporterow dominowaty tradycyjne nierynkowe
wewnetrzne formy zabezpieczania si¢ (typowy hedging naturalny). Nierynkowe
formy kontraktowe takze byly nieco bardziej popularne niz formy rynkowe, ktdre
wymienione zostaty w niewiele ponad 25% odpowiedzi. W podziale wedtug gtéw-
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nych rynkéw eksportowych zwraca uwage wyraznie wyzszy udziat rynkowych
form zabezpieczania si¢ wsrdd eksportujagcych do Unii Europejskiej w poréw-
naniu z firmami eksportujagcymi gtéwnie na rynki pozaunijne. Wewnetrznym
nierynkowym formom zabezpieczania si¢ hotdowaly zwtaszcza przedsigbiorstwa
o marginalnym udziale eksportu w sprzedazy, firmy konkurujace giéwnie cenami,
ale tez firmy, w ktérych produkcja wymaga wysokich kwalifikacji. Nierynkowe
formy kontraktowe byty do$¢ intensywnie stosowane przez firmy $rednie, firmy
eksportujgce gtéwnie poza Uni¢ Europejskg oraz firmy o produkcji pracochfonne;.
Natomiast znaczna intensywno$¢ stosowania rynkowych form zabezpieczania si¢
cechowata firmy duze, firmy o ponad 50% udziale eksportu w sprzedazy, firmy
konkurujace gtdwnie jakoScia, firmy z branzy spozywczej oraz przedsigbiorstwa
o produkcji materiatochtonnej (i importochtonnej).

W okresie przedkryzysowym stopniowo malato znaczenie nierynkowych metod
zabezpieczania — wyréwnywania sald naleznosci i zobowigzan w walutach obcych
czy manewrowania terminem ptatnosci, a rosto znaczenie instrumentéw rynkowych
takich jak transakcje terminowe i opcje walutowe. Kryzys i wiazace si¢ z nim osta-
bienie zlotego pociagnety za soba jednak, jak pokazuja badania ankietowe IBRKK,
z jednej strony niewielkie zmniejszenie odsetka firm zabezpieczajacych si¢ przed
ryzykiem kursowym, a z drugiej strony zasadnicze przeksztatcenie struktury
form zabezpieczen na niekorzy$¢ instrumentow rynkowych. Tabela 4 przedstawia
zmiany struktury form zabezpieczen w szerokim 9-elementowym (a od 2012 r.
12-elementowym) ujeciu. W 2016 r., w poréwnaniu z 2014 r., zaznaczyt si¢ wyrazny
wzrost znaczenia manewrowania terminem platnoSci zaleznie od przewidywanych
zmian kursu walutowego (a wigc formy spekulacji przy niezabezpieczonej pozycji
walutowej)!!, rozliczen wewnagtrz korporacji miedzynarodowej oraz wprowadzania
odpowiednich zapiséw w kontraktach, a takze zakupéw materialéw u dostawcow
krajowych w walutach obcych. Natomiast znaczgco spadt udzial terminowych
transakcji walutowych, swapéw walutowych, a takze opcji walutowych. Wyniki
badan ankietowych z 2016 r. wskazuja zatem na podtrzymywanie obserwowanej
w pokryzysowych latach tendencji odwrotu eksporteréw od stosowania rynkowych
form zabezpieczania si¢ przed ryzykiem kursowym.

Uczynienie od 1999 r. zlotego walutg zewnetrznie wymienialng umozliwito
wykorzystywanie go do fakturowania i rozliczania eksportu. W ten sposéb, o ile
importer si¢ na to godzi, polski eksporter moze unikngé otwarcia pozycji walu-
towej. Rys. 5 pokazuje ewolucje¢ zainteresowania eksporteréw ta forma zabezpie-
czania si¢ przed ryzykiem kursowym w latach 2007-2016.

" Co nie dziwi wobec wzrostu zmiennosci kursu ztotego w 2016 r. w poréwnaniu z 2014 r.
(por. rys. 1). W 2016 r. zwigkszy? si¢ tez istotnie wirdd badanych przedsigbiorstw odsetek firm
zabezpieczajacych si¢ przed ryzykiem kursowym.
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Jak mozna zaobserwowad, po 2010 r. zmniejszyta si¢ jej popularno$¢. Mozna to
wigzaé z utrwaleniem si¢ w okresie pokryzysowym relatywnie wysokiej ceny euro
1 dolara na polskim rynku walutowym. W tych warunkach fakturowanie w ztotych
przestalo by¢ sposobem na unikanie skutkéw aprecjacji zlotego, tak dotkliwych
dla eksporteréw w latach 2006-2007'2.

Tabela 4. Wykorzystanie przez eksporteréw instrumentéw zabezpieczania si¢
przed ryzykiem kursowym w latach 2010-2016 (% odpowiedzi)

Instrument zabezpieczenia 2010 | 2012 | 2013 | 2014 | 2016
Wyréwnywanie sald naleznoSci i zobowigzan 194 264 26,3 27,2 269
w walutach obcych
Rozliczenia wewnatrz korporacji migdzynarodowe;j 5,0 4.4 6,5 4,2 6,7
Manewrowanie terminem ptatno$ci zaleznie 10,6 7,5 10,1 52 7,6
od przewidywanych zmian kursu walutowego
Zacigganie kredytu dewizowego pod przyszte 39 4.8 37 37 40
wplywy z eksportu
Zakupy materialow u dostawcow krajowych 139 159 16,1 15,2 17.9
w walutach obcych
Fakturowanie czg¢Sci eksportu w ztotych 13,9 75 6,0 8.4 72
Stosowanie terminowych transakcji walutowych 244 17,2 18,0 23,0 16,6
Stosowanie swapow walutowych . 1,3 1,8 4,7 4,0
Stosowanie opcji walutowych 5,0 44 2,3 42 3,6
Wprowadzanie odpowiednich zapiséw w kontraktach . 5,7 74 3,1 4,0
Polisa od ryzyka kursowego . 2,6 0,5 0,5 04
Inna forma zabezpieczenia 39 2,2 14 0,5 0,9

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie danych zawartych w (Tablice wynikowe. .. 2017).

Inaczej ksztattowata si¢ w badanym okresie ewolucja zainteresowania
eksporteréw zakupem materiatéw u dostawcow krajowych w walutach obcych.
Zasadnicze znaczenie miata w tym wypadku wprowadzona w 2009 r. zmiana
legislacyjna. W styczniu tego roku weszta bowiem w zycie nowelizacja kodeksu
cywilnego i prawa dewizowego wprowadzajaca mozliwos¢ rozliczefi transakcji
na terytorium kraju w walucie obcej bez uzyskiwania zezwolenia prezesa NBP'.
To zasadniczo zwigkszyto popularno$§¢ stosowania tej formy zabezpieczania.

12 Wsréd respondentéw eksportujacych gtéwnie na rynki pozaunijne oraz respondentéw z firm
o niewielkim (do 10% udziale w sprzedazy) zaangazowaniu eksportowym rozliczenia w ztotych
takze w 2016 r. miaty jednak istotne znaczenie. Szacunkowo dotyczyty odpowiednio 28% i 23%
wartoSci ich eksportu.

13 Zauwazmy, ze ta forma zabezpieczania si¢ przed ryzykiem kursowym dziata identycznie jak
tarcza wsadu importowego.
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Rys. 5. Wykorzystanie waluty krajowej w eksporcie i walut obcych w rozliczeniach
krajowych jako narzedzi zabezpieczania si¢ eksporteréw przed ryzykiem kursowym

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie danych zawartych w (Tablice wynikowe... 2017).

Ponadto — jak mozna sadzi¢ — dostawcy krajowi wobec trwatego ostabienia ztotego
chetniej niz poprzednio zgadzali si¢ na rozliczanie zakupéw materialowych przez
eksporterow w walutach obcych, w tym zwlaszcza w euro.

5. Whioski

Badania ankietowe eksporteréw wyrobdéw przemystu przetwérczego prowa-
dzone w IBRKK wskazuja przede wszystkim na znaczng heterogeniczno§¢é
polskich firm eksporteréw z punktu widzenia ich reakcji na poziom kursu walu-
towego i ryzyko kursowe. Obok firm sprawnie korzystajacych z dostgpnych form
zabezpieczania si¢ dziatato wiele firm silnie eksponowanych na poziom kursu
walutowego i jego zmienno$¢. Do§¢ czesto utrzymywaty one otwarte, niezabez-
pieczone pozycje walutowe. Nie stosowaly zbyt powszechnie rynkowych metod
zabezpieczania si¢ przed ryzykiem kursowym, polegajac na hedgingu naturalnym
Iub porozumieniu z importerami.

W warunkach znacznej zmiennoS$ci kursu przyjmowanie takiej postawy moze
skutkowac istotnymi stratami. W ostatnich latach zmienno§¢ ta bardzo si¢ jednak
zmniejszyta przy stale korzystnym dla eksporteréw przecigtnym poziomie kursu
walutowego, co ttumaczy brak wyraznej tendencji do wzrostu stopnia zabezpie-
czania si¢ przed ryzykiem kursowym.
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Mate firmy i firmy stabo zaangazowane w dzialalno$§¢ eksportowg preferuja,
zwlaszcza jesli chodzi o eksport poza Unig, przedptaty lub sprzedaz ,,z re¢ki do
reki”. Ponadto polskie przedsigbiorstwa zaangazowane w eksport coraz czg¢sciej
rozliczaja si¢ z dostawcami na rynku krajowym w walutach obcych, a spory
odsetek fakturuje czes¢ eksportu w ztotych. Daje im to namiastke hedgingu natu-
ralnego bez korzystania z tarczy importowej. Nadal wysoka importochtonno§¢
produkcji i powigzania kapitatowe z odbiorcami sprzedazy eksportowej stwarzaja
jednak najdogodniejsze warunki do redukowania ryzyka kursowego.
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Role of Exchange Rate and Exchange Rate Risk for Exporters
of Manufacturing Goods in Light of the IBRKK Surveys
(Abstract)

Objective: To conduct an analysis of the determinants of the impact of the exchange rate
level and its volatility on the exporter’s decisions regarding the size of exports and scale
and forms of their hedging against exchange rate risk.

Research Design & Methods: The analysis is based on the results of surveys of Polish
exporters from the manufacturing industry carried out at the Institute of Market,
Consumption and Business Cycles Research in 2007-2016. These results are considered in
the context of theoretical findings from a simple microeconomic optimization model.
Findings: The analysis of survey results shows that almost half of Polish exporters
remain sensitive to exchange rate movements, while not, at the same time, hedging their
foreign currency exposure either on the forward market or by means of natural hedging.
The other half of exporters protect themselves mainly with natural methods. Due to the
observed heterogeneity of the exporters population, econometric studies generally do not
show exchange rate fluctuations to have a significant effect on exports.

Implications/ Recommendations: The low demand for hedging is related both to the
structural features of enterprises (small-sized firms or firms with a low share of export
in sales), but also to the relatively high export profitability experienced by most firms
in recent years. Among companies who hedge, a significant shore use various forms
of contractual natural hedging, exploiting for this purpose, as a hedging shield, import
inputs, settlements of exports in PLN or payments for domestic purchases of materials
settled in a foreign currency.

Contribution: Referring to results of multi-year surveys, the article shows the complexity
of the determinants impacting the exchange rate and its volatility on reactions of Polish
exporters of manufacturing goods.

Keywords: exchange rate, foreign exchange exposure, foreign currency risk, forms of
hedging, enterprise survey.
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Klasyfikacja JEL: J23, 014, O33.

1. Wprowadzenie

Robotyzacja wiaze si¢ z zastepowaniem cze¢Sci pracy wykonywanej dotad przez
cztowieka. Jest to zjawisko, ktére w zaleznoSci od przyjetej perspektywy mozna
ocenia¢ jako pozytywnie lub negatywnie oddziatujgce na prace. Takze scenariusze
tworzone przez autoréw publikacji naukowych na temat wptywu robotyzacji na
prace nie sg zupetnie neutralne. CzgS$¢ autoréw sktania si¢ ku wizji kofica pracy
oznaczajacej bezrobocie technologiczne, podczas gdy inni twierdza, ze czekaja nas
wylacznie zmiany strukturalne.

Celem pracy jest weryfikacja jezyka uzywanego w tych publikacjach poprzez
odpowiedZ na pytania, jakie stowa i grupy (polaczenia) wyrazéw wystepuja
w nich najczeéciej, jakim problemom oraz wyzwaniom poS$wigca si¢ uwage oraz
jakie argumenty dominuja w dyskusji na temat wptywu robotéw na zatrudnienie.

Na potrzeby niniejszej pracy robotyzacja rozumiana jest jako zestaw techno-
logii zdolnych doréwnaé ludzkim mozliwoSciom lub je przewyzszy¢, takze tym
zwigzanym z poznaniem (DeCanio 2016).

2. Mozliwe scenariusze wplywu robotéw na prace

Chociaz problematyka wplywu robotyzacji na prace w ostatnich latach byta
przedmiotem wielu debat oraz prac naukowych, nie wypracowano jeszcze konsen-
susu w sprawie jego charakteru. F. Carbonero, E. Ernst i E. Weber (2018) jako
powdd podali to, Ze istnieje kilka kanatéw wptywu na proces produkcji. Efekt
zastgpowania pracy cztowieka rownowazg cztery mechanizmy: efekt produk-
tywnosci, akumulacji kapitatu, pogtgbiania automatyzacji, a takze tworzenia
nowych zadaf. Nie jest do kofica jasne, czy rozwéj robotyzacji powoduje zmniej-
szenie zatrudnienia. Brak zrozumienia kierunku i sity tego wptywu zwigksza
niepewnos$¢ w kwestii wynikow rynku pracy w zakresie zatrudnienia oraz
ptac. G. Graetz i G. Michaels (2017) oszacowali, ze zwigekszenie wykorzystania
robotéw jest przyczyng wzrostu wydajnoSci pracy o ok. 0,37 pkt proc., jednak
nie oddziatuje znaczaco na zatrudnienie. W. Dauth i in. (2017) nie znalezli
bezposSredniego zwigzku migedzy wdrazaniem robotéw a zatrudnieniem netto
w Niemczech, odkryli natomiast, Ze utracone miejsca pracy w przemysle zostaly
zréwnowazone dzieki nowym w sektorze ustug. Podobnie M.I. Wolter i in. (2015)
przeprowadzili symulacje potencjalnych skutkéw digitalizacji niemieckiej gospo-
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darki (“Industry 4.0”) i otrzymali wyniki, zgodnie z ktérymi wystepuje niewielki
negatywny wplyw na zatrudnienie, przy rownoczesnym duzym przesunigciu
zatrudnienia pomiedzy branzami i zawodami. K. De Backer i in. (2018) wykazali
pozytywny zwigzek pomigdzy inwestycjami w roboty a zatrudnieniem w przed-
siebiorstwach miedzynarodowych w krajach rozwinigtych, W.D. Nordhaus (2015)
za$§ opracowal teorie dotyczaca tego, w jaki sposéb nowe technologie mogtyby
catkowicie zastapi¢ prace, i przeanalizowat warunki, ktére musza zostaé spetnione
by stata si¢ ona przestarzata. Po poréwnaniu ich ze wskaznikami dla gospodarki
amerykafiskiej doszedt do wniosku, ze istnieje niewielkie prawdopodobiefistwo,
iZ proces zastepowania pracy przez technologie stanie si¢ istotnym problemem
w biezacym stuleciu.

W&réd argumentéw za pozytywnym wptywem robotyzacji na prace znalazty
si¢ przede wszystkim te dotyczgce mozliwoSci wdrazania nowych zadan, w wyko-
nywaniu ktérych cztowiek ma przewage komparatywng. Podkresla si¢ réwniez,
ze cz¢S¢ zawodow najprawdopodobniej nie bedzie podlegaé zastegpowaniu
przez roboty (Ramaswamy 2018). Kolejng kwestia, na ktérg wskazuja badacze,
jest mozliwo§¢ kreowania popytu na pracg wynikajaca z postepu technicznego.
Podczas gdy robotyzacja zwieksza wydajno$é, powodujac obnizenie zatrudnienia
netto w giéwnym sektorze zastosowania, istnieja przeciwstawne efekty, takie
jak rozprzestrzenianie si¢ popytu lokalnego, rosngce zapotrzebowanie na nowe
umiejetnosci czy tworzenie si¢ nowych miejsc pracy pod wptywem powstajacych
produktéw i ustug. Jest to mozliwe, gdy wspomniane produkty i ustugi staja
si¢ bardziej zaawansowane — a dzigki temu zréznicowane i lepiej dostosowane
— jak réwniez wtedy, gdy koszty jednostkowe spadaja. W istniejacych sektorach
zastosowania robotéw dochodzi do przemian umozliwiajgcych formowanie si¢
zadafi uzupetniajacych (Vermeulen i in. 2018). Zastapienie jednych miejsc pracy
innymi stanowi ,,tworczg destrukcje” Schumpetera. Nalezy jednak pamiegtad, ze
historyczna tendencja wzrostu zatrudnienia wraz z postepem technologicznym jest
zjawiskiem empirycznym, nie prawem ekonomicznym (DeCanio 2016).

W scenariuszu zaktadajagcym pozytywny lub neutralny wptyw robotéw na
prace przyjmuje si¢, ze czgS§¢ prac zostanie zastgpionych przez technologig, jednak
pracownicy beda mogli zosta¢ przeszkoleni do wykonywania innych zawodoéw,
takze w innych sektorach. Co wigcej, zmiany w poziomie zatrudnienia mogg
wynikaé ze spadku liczby godzin przepracowanych tygodniowo. Nalezy réwniez
zaznaczyC, ze w scenariuszu tym po szoku spowodowanym wprowadzeniem
technologii zastgpujacych prace ludzka poziom bezrobocia powraca do regularnej
stopy bezrobocia frykcyjnego. Jest to mozliwe dzigki wyréwnawczym efektom
wewnatrz sektora lub w tancuchu dostaw, a takze poprzez tworzenie nowych
sektoréw. Podsumowujac, B. Vermeulen i in. (2018) stwierdzili, ze w wyniku
rozwoju automatyzacji mamy do czynienia ze stosunkowo niewielkg utratg stano-
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wisk pracy w zawodach, na ktére ma ona wpltyw, natomiast w catej gospodarce
powstaje zdecydowanie wiecej nowych miejsc pracy.

D. Acemoglu i P. Restrepo (2018) oszacowali natomiast negatywny wptyw
wykorzystania robotéw przemystowych na zatrudnienie i wysoko$¢ wynagrodzefi
w Stanach Zjednoczonych. Zgodnie z obliczeniami tych autoréw dodatkowy robot
na 1000 oséb zatrudnionych zmniejsza wspétczynnik okreSlajacy stosunek zatrud-
nienia do liczby ludnoSci o 0,18—0,34 pkt proc., a wynagrodzenia — o 0,25-0,5
pkt proc. Podobnie F. Chiacchio, G. Petropoulos i D. Pichler (2018) wykazali, ze
dodatkowy robot na tysigc pracownikéw obniza wskaznik zatrudnienia o 0,16—0,20
pkt proc. Efekt ten jest szczeg6lnie widoczny w przypadku stabiej wyksztatconych
oraz mtodych pracownikéw. Réwniez F. Carbonero, E. Ernst i E. Weber (2018)
przedstawili dowody na statystycznie istotny negatywny wplyw, jaki roboty maja
na zatrudnienie. Wykorzystujgc indeks postepu technicznego, zdefiniowany jako
zdolno$¢ robotéw do wykonywania réznych zadan, obliczyli, ze chociaz byt on
niewielki w krajach rozwinigtych, w gospodarkach wschodzacych wynidst —14%
w latach 2005-2014. Ocenili oni takze, ze roboty zmniejszajg zjawisko offshoringu.
S.J. DeCanio (2016) oszacowat, ze 40-50% sity roboczej (w niektdérych krajach
rozwijajacych si¢ nawet wigcej) podatne jest na zastgpienie w najblizszych deka-
dach, a D. Susskind (2017) stwierdzit, ze zakres zadah wykonywanych przez roboty
moze by¢ znaczny. Wynika on z rozréznienia na tradycyjny oraz zaawansowany
kapitat. Pierwszy odnosi si¢ do maszyn niewykonujacych tego samego rodzaju
zadan co sita robocza, natomiast drugi to roboty radzace sobie ze ztozonymi zada-
niami bedacymi dotad domeng czlowieka, w ktérych kapitat tradycyjny stanowit
rodzaj dopetnienia. Kapitat zaawansowany moze wykonywac prace bez udziatu
ludzi (Ramaswamy 2018).

Scenariusz rozpatrywany w odniesieniu do negatywnego wptywu robotéw na
zatrudnienie to wizja kofica pracy, zgodnie z ktdra z czasem technologia bedzie
w stanie zastapi¢ kazdg prace, tacznie z zawodami, jakie jeszcze nie powstaty.
Jest on mozliwy, jeSli wskaznik reedukacji i podnoszenia kwalifikacji przez
pracownikéw bedzie nizszy niz wskazZnik postepu technicznego (Vermeulen i in.
2018). Podaje si¢ dwa gtéwne powody bezrobocia technologicznego. Po pierwsze
wynika ono z faktu, zZe nie wystgpuje zjawisko dostosowania si¢ ptac, nawet
w diugim okresie. Pracodawcy mogg uwazac za zasadne ptacenie ,,uczciwych
wynagrodzen” powyzej ceny rynkowej, tak by zacheci¢ pracownikéw do wiasci-
wego wysitku. Jesli postep technologiczny trwa nieprzerwanie, a produkt kran-
cowy spada ponizej kosztéw Zycia, pojawia si¢ bezrobocie wynikajace z tego, ze
pracownicy nie sg w stanie przetrwac, pracujac za ptace rynkowe bez finansowego
wsparcia rzadu. Druga kategoria bezrobocia technologicznego pojawia si¢ jako
zjawisko przejSciowe, w sytuacji gdy miejsca pracy sa likwidowane szybciej, niz
pracownicy mogg znalezZ¢ nowe. Istnieja rézne czynniki spowalniajace proces
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dostosowywania. Badacze wskazuja ponadto, Ze miejsca pracy zapewniajg nie
tylko ptace, ale tez stanowig podstawe zycia spofecznego i jesli to si¢ nie zmieni
wraz z rozwojem sztucznej inteligencji, opinia publiczna moze sprzyja¢ bardziej
subsydiowaniu miejsc pracy niz redystrybucji zasobéw (Korinek i Stiglitz 2017).

Obecnie przyjmuje si¢, Ze istnieje zaleznoS¢ pomigdzy postgpem technicznym
a zmianami na rynku pracy, takimi jak wzrost lub spadek zatrudnienia w niekto-
rych sektorach czy zawodach. Podkresla si¢ wigc rosnace zapotrzebowanie na
kwalifikacje zwigzane ze zmianami technologicznymi, jak réwniez wystgpo-
wanie zjawiska polaryzacji zatrudnienia. Przeanalizowali je M. Arntz, T. Gregory
i U. Zierahn (2016). Uzyskane przez nich wyniki wskazuja, zZe robotyzacja bedzie
miata wigkszy wplyw na zatrudnienie pracownikéw o niskich kwalifikacjach,
jako ze istnieje wigcej mozliwoSci zastgpowania ich miejsc pracy w poréwnaniu
z wysoko wykwalifikowanymi pracownikami. Badacze zwracaja takze uwagg,
ze technologia nie jest jedynym czynnikiem oddziatujacym na rynek pracy.
Globalizacja czy polityka rzadéw poszczegdlnych pafistw réwniez odegraty role
w zmianie wzorcOw zatrudnienia.

D. Acemoglu i P. Restrepo (2018) podsumowali wymienione argumenty stwier-
dzeniem, ze roboty moga mie¢ zaréwno pozytywny, jak i negatywny wptyw na
zatrudnienie — pozytywny wptyw wynika z efektu produktywnosci, podczas
gdy negatywny jest efektem zastepowania pracownikéw. Podobnie S.J. DeCanio
(2016) stwierdzil, ze w niektdérych przypadkach funkcja produkcji moze pozwalaé
na spadek wynagrodzenia spowodowany wzrostem liczby robotéw wykorzysty-
wanych w produkcji, podczas gdy dla innych funkcji nie jest to mozliwe. Zgodnie
z przedstawionymi wnioskami wplyw ten jest uzalezniony od elastycznoS$ci
substytucji pracy ludzkiej przez roboty.

3. Stowa kluczowe najczeSciej wykorzystywane w publikacjach
na temat wpltywu robotyzacji na prace

Na rys. 1 przedstawiono popularno$¢ stéw wykorzystywanych w dziesigciu
publikacjach dotyczacych wptywu robotyzacji na prace, jakie zostaty opubliko-
wane w latach 2015-2018: Acemoglu i Restrepo 2018, Arntz, Gregory i Zierahn
2016, Autor 2015, Carbonero, Ernst i Weber 2018, Chiacchio, Petropoulos i Pichler
2018, DeCanio 2016, Eden i Gaggl 2018, Korinek i Stiglitz 2017, Schlogl i Sumner
2018, Vermeulen 1 in. 2018.

Wsrod stéw, ktére najczesciej pojawiajg sie w analizowanych artykutach,
znajduje si¢ ,,udzial” (share). Badacze wskazuja, ze ludzko§¢ moze stanaé przed
wyzwaniami, jakie niesie ze sobg masowe bezrobocie w potaczeniu z rosnaca
nieréwnoscia dochod6w, co prowadzi do pytania o to, jak powinna wyglada¢ redys-
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trybucja tych dochodéw. Radzenie sobie z nieréwnoSciami, a takze zapewnienie
szkolefl, szczegdlnie dla pracownikéw o niskich kwalifikacjach, wymieniane jest
jako dwa najwazniejsze zadania w kontekS$cie reagowania na zmiany, jakie niesie
ze soba postep w zakresie robotyzacji. Opierajac si¢ na doSwiadczeniach z wcze-
$niejszych rewolucji technologicznych, mozna stwierdzic, ze pracownicy w dtugim
okresie korzystali z postepu w kontekScie wyzszych wynagrodzen czy zatrudnienia,
ale istniejg tez dowody na rosnacg nieréwnos¢ dochodowa zwigzang z niektérymi
innowacjami technologicznymi (Arntz, Gregory i Zierahn 2016).
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Rys. 1. Popularno$¢ stéw wykorzystywanych w publikacjach na temat wplywu
robotyzacji na prace
Zrédto: opracowanie wiasne.

Tendencje w podziale dochodu wskazujg jednak, ze redystrybucja dochodéw
w zwiazku z wprowadzaniem robotéw dokonuje si¢ przede wszystkim w ramach
réznych stanowisk, a w mniejszym stopniu pomiedzy kapitalem a pracg. Ruty-
nowe zawody, a wigc przede wszystkim miejsca pracy o Srednich dochodach, traca
zaréwno na rzecz zawodow wymagajacych wysokich kwalifikacji, jak 1 stanowisk
w obstudze, ktére mogg wykonywac osoby o niskich kwalifikacjach. Wyniki
uzyskane przez M. Edena i P. Gaggla (2018) sugeruja, Ze automatyzacja nie bedzie
przyczyng spadku udziatu pracy w dochodzie. Jedynie polowa tego spadku jest
bezposrednim wynikiem wzrostu udziatu dochodéw z kapitatu ICT. Pozostata
czg$¢ wynika ze wzrostu udziatu dochodéw kapitatowych spoza ICT, przede
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wszystkim z mieszkalnictwa. Studiowanie mechanizméw powodujacych zmiany
dochodéw kapitatowych z ICT moze by¢ zatem niewystarczajace dla zrozumienia
istoty problemu.

Kolejnym stowem czgsto uzywanym w publikacjach na temat wptywu roboty-
zacji na prace jest ,,ekspozycja” (exposure). Poprzez ekspozycje na roboty rozumie
sie miar¢ wykorzystania robotéw w kazdej branzy pomnozong przez wyjSciowy
udzial zatrudnienia w tej branzy w catkowitym zatrudnieniu (Acemoglu i Restrepo
2018). Za branze, na ktére wptyw robotéw jest najwigkszy, uznaje si¢ produkcje,
prace rutynowe, a takze prace fizyczne i zawody wykonywane przez stabiej
wyksztatconych. Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze D. Acemoglu i P. Restrepo (2018)
oszacowali, iz wptyw robotéw na zatrudnienie mezczyzn oraz kobiet jest podobny,
chociaz w przypadku mezczyzn jest on bardziej negatywny.

W publikacjach na temat wplywu robotyzacji na pracg¢ powtarzajg si¢ nie
tylko poszczegdlne stowa, ale takze grupy wyrazow (por. rys. 2, na ktérym
zamieszczono wyskalowane wartoS§ci dla czestotliwoSci wystepowania potaczen
migdzy stowami). Do najpopularniejszych zaliczy¢ mozna ,,podejScie oparte na
zadaniach” (task-based approach). Zgodnie z koncepcja J. Hicksa wyrézniamy
trzy rodzaje postepu technicznego: neutralny, a wigc niezmieniajacy stosunku
krancowej produktywnos$ci wykorzystywanych czynnikéw produkcji, oszczedza-
jacy kapitat oraz oszczedzajacy prace (powodujacy relatywnie wigkszy wzrost
krancowego produktu kapitatu). Postep, ktéry nie jest neutralny, przesuwa krzywa
popytu na okreslony czynnik produkcji. W rezultacie jego wzgledny produkt kran-
cowy wzrasta przy danym stosunku czynnikéw. Zmiana technologiczna wzmacnia
kapitat lub prace, poprawiajac ich produktywnos¢, nie zastgpuje jednak zadnego
z tych czynnikow. Tymczasem zaktadamy, ze praca moze by¢é wykonywana przy
uzyciu maszyn. W kontekScie zatrudnienia warto zauwazyc¢, ze podczas gdy petna
robotyzacja profesji powoduje zmniejszenie liczby miejsc pracy netto, czeSciowa
robotyzacja zadaf moze nie wywotywac tego samego efektu (Ramaswamy 2018).
Badacze poSwiecaja coraz wiecej uwagi podejSciu opartemu na zadaniach jako
bardziej rzeczywistej mierze wptywu robotéw na prace.

Kolejne pojawiajace si¢ potaczenie zawiera nastgpujace stowa: dochdd do
dyspozycji — udziat — pracy — rynek — oszczgdno$¢ — cztowiek — rutynowe prace
(disposable — income — share — labor — market — saving — human — routine jobs).
Podkresla sie, ze osoby o niskich kwalifikacjach, wykonujacy rutynowe prace, sg
bardziej narazone na utrat¢ miejsc pracy z powodu zastapienia przez roboty. Takie
rozwigzanie pozwoli przedsi¢biorstwom na obnizenie kosztow, a takze skrocenie
czasu produkcji. Wdrazanie robotéw utozsamiane jest ze zmniejszeniem udziatu
nisko wykwalifikowanych pracownikéw w ogélnym zatrudnieniu. Niektorzy
badacze wyciagaja podobne wnioski dla pracownikéw o Srednich kwalifikacjach,
podczas gdy inni zaprzeczajg istnieniu takich tendencji. Takze w przypadku tych
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zmian pojawiajg si¢ argumenty, ze chociaz technologie umozliwiajace zastgpowanie
cztowieka w wykonywaniu prac rutynowych wplywajg na spadek zatrudnienia
wSrdd osob specjalizujacych sie w zawodach niewymagajacych wysokich kwali-
fikacji, jest to rekompensowane przez wzrost popytu na produkty prowadzacy do
wzrostu zatrudnienia w innych sektorach. F. Chiacchio, G. Petropoulos i D. Pichler
(2018) réwniez zwrdcili uwage na problem polaryzacji pracy. WigkszoS§¢ badaczy
uwaza, ze technologia zastepuje prace ludzka w zadaniach rutynowych, zaréwno
manualnych, jak i poznawczych, jednak nie jest w stanie wykonywac pracy uzna-
wanej za nierutynowa. Przyjecie takiego zatozenia prowadzi do wniosku, ze postep
techniczny jest przyczyng wzrostu wzglednego zapotrzebowania na prace wymaga-
jaca wysokich kwalifikacji, a takze niskoptatne zajgcia wymagajace nierutynowych
umiejetno$ci manualnych. Badacze poSwigcaja w tym kontekScie uwage edukacji
jako czynnikowi, ktéry odgrywa istotng rol¢ w ksztattowaniu kompetencji pracow-
nikéw. Pafistwa, ktére koncentrujg si¢ na edukowaniu wysoko wykwalifikowanych
zasobow sily roboczej, zazwyczaj maja mniejszy udziat pracownikéw wysokiego
ryzyka, poniewaz wykonuja oni mniej zadah poddawanych robotyzacji niz pracow-
nicy o nizszych kwalifikacjach. Pomimo réznic pomigdzy krajami cecha wspdlng
jest to, ze podatno§¢ na robotyzacje spada wraz ze wzrostem poziomu wyksztal-
cenia i dochodéw. Uwaza sig, ze to gtéwnie osoby o niskich dochodach sg nara-
zone na utratg¢ pracy w wyniku robotyzacji. Przedstawione wnioski sugeruja, ze
robotyzacja wptywa na podzial dochodu z pracy, podczas gdy jej oddzialywanie na
rozktad dochodu pomiedzy kapitatem a praca jest zdecydowanie mniejsze. Suge-
ruje to brak znaczacego wzrostu dobrobytu (Eden i Gaggl 2018).

W trzeciej grupie wyrazéw, na ktérg warto zwréci¢ uwage, znajduja si¢: bezro-
bocie — technologiczne — postep — zmiany — strukturalne (fechnological — unem-
ployment — advances — progress — change — structural). Postep wynika z faktu,
ze nowe technologie zwiekszaja konkurencyjnoS¢ przedsiebiorstw poprzez wplyw
na wzrost produktywnoSci. Przy nizszych kosztach i cenach wzrasta popyt na
produkty i ustugi oferowane przez firmy. Pojawia si¢ pytanie o to, czy i w jakich
sektorach robotyzacja zmniejsza popyt na pracg, prowadzac do bezrobocia tech-
nologicznego. Spadek zatrudnienia w sektorach, w ktérych wdrazana jest robo-
tyzacja, powszechnie uwaza si¢ za nieunikniony, badacze podkreslaja jednak, ze
efekty netto zatrudnienia w calej gospodarce mogg by¢ dodatnie (Schlogl i Sumner
2018). W analizowanych tekstach pojawiaja si¢ takze zdania, Ze utrata miejsc pracy
z powodu robotyzacji jest rekompensowana na rézne sposoby, ostatecznie mozemy
wiec mie¢ do czynienia ze zmianami strukturalnymi i jedynie przejSciowym spad-
kiem zatrudnienia. Sugerowany scenariusz zmian strukturalnych jest przeciwien-
stwem scenariusza kofica pracy. Zaktada on, ze utrata miejsc pracy w sektorach
zastosowania robotow jest ograniczona, a potencjal tworzenia nowych miejsc pracy
znacznie ja przewyzsza, zarowno w powigzanych sektorach, jak i catej gospodarce.
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Tworzone sg nowe zawody w zakresie rozwoju 1 produkcji oraz wspierania techno-
logii, ale takze w sektorach takich jak rozrywka, czas wolny i podréze, sport i styl
zycia czy sztuka i kultura (Vermeulen i in. 2018).
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Rys. 2. Chmura stéw najczeSciej faczonych w analizowanych tekstach

Zrédto: opracowanie wlasne.

Ostatnig grupg stéw powtarzanych z duzg czestotliwoscig, ktérag warto omowic,
jest podzial na kraje rozwiniete oraz rozwijajace si¢ (developing — countries —
developed). F. Carbonero, E. Ernst i E. Weber (2018) stwierdzili, Ze roboty maja
wiekszy wptyw na zatrudnienie w gospodarkach wschodzacych niz w gospodar-
kach rozwinigtych. Oszacowali oni, ze sita tego wptywu moze by¢ nawet 11 razy
wigksza. Obliczenia badaczy wskazujg na ogdlny spadek zatrudnienia o ok. 1,3%
z powodu wzrostu liczby robotéw o 24% pomiedzy 2005 a 2014 r. W krajach
rozwinietych spadek ten wynosit nieco ponad 0,5%, podczas gdy w przypadku
gospodarek wschodzacych osiagnat on wartos¢ 14%. Nalezy rowniez pamietac,
7e wdrazanie robotéw w krajach rozwinietych prowadzi do zmniejszania zjawiska
offshoringu. Szacuje si¢, ze redukcja zatrudnienia z tym zwigzana w gospodar-
kach wschodzacych zwigkszyta si¢ 0 5% w latach 2005-2014 (Carbonero, Ernst
i Weber 2018). Odnawianie zatrudnienia w krajach rozwinigtych (re-shoring),
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do jakiego prowadzi¢ ma rozprzestrzenianie si¢ robotyzacji, jest kolejnym szeroko
dyskutowanym zagadnieniem. Wedtug raportu UNCTAD historyczna przewaga
niskich kosztéw pracy w krajach stabiej rozwinigtych moze mie¢ coraz mniejsze
znaczenie w wyniku wdrazania robotéw, pod warunkiem ze stang si¢ one tanie
1 w tatwy sposob beda zastepowaé prace (UNCTAD Annual Report 2016... 2017).
Zgodnie z tym scenariuszem najbardziej objetym re-shoringiem sektorem bedzie
produkcja. Teoretycznie efekt netto wptywu robotdw na zatrudnienie w krajach
rozwijajacych si¢ moze by¢ zaréwno pozytywny (nizsze ceny prowadzg do
wzrostu popytu na produkty i ustugi, co zwigksza popyt na prace), jak i negatywny
(zastgpowanie miejsc pracy). Dominuje jednak poglad, ze gospodarki wschodzace
s najbardziej zagrozone ze wzgledu na fakt, Ze przewazaja w nich rgczne prace
rutynowe, zwlaszcza w rolnictwie. Oznacza to potencjalnie wigcej miejsc pracy
do zastgpienia przez roboty niz w przypadku pafistw rozwinietych. L. Schlogl
i A. Sumner (2018) stwierdzili, ze gtéwne implikacje automatyzacji to nie masowe
zwolnienia i bezrobocie technologiczne, ale stagnacja realnych ptac, co prowadzi
do spoteczno-politycznych konsekwencji.

Pozostale czesto wystepujace grupy wyrazéw dotycza robotéw, a takze sztucznej
inteligencji: przemystowe — roboty — dane — panelowe (industrial — robots —
panel — observations), sztuczna — inteligencja (artificial — inteligence) oraz tysigc —
pracownikow (thousand — workers) z uwagi na fakt, ze zaggszczenie robotow
w przemysSle jest najczegsciej podawane w przeliczeniu na 1000 pracownikow.
Ponadto uzywano okreslen dotyczacych pracy i rozwoju gospodarczego: Srednie —
umiejetnosci (middle — skills) w odniesieniu do prac wymagajacych Srednich umie-
jetnoSci, intensywne — zadania (intensive — tasks), sektor — ustug (service — sector),
rozw6j — ekonomiczny (economic — development), wiek — populacja — wskaznik
(age — population — ratio), prace — bank (works — bank), technologie informacyjno-
-komunikacyjne — kapitat (/CT — capital), cechy — demograficzne (demographic —
characteristics), meksykanski — import — chifski (Mexican — imports — Chinese),
fikcyjne (np. dummy variable — fikcyjna zmienna) — podzial — spis ludnoSci —
prywatny — zatrudnienie — stopa — wzrost — wynagrodzenie — tygodniowo (dummies
— division — census — private — employment — rate — growth — wage — weekly).
Inne czesto powtarzajace si¢ grupy stéw to: btad — standardowy (standard — error),
zmienna — zalezna (dependent — variable), autorzy — zrédto (authors — source),
szacunki — réznice — ulozone (estimates — differences — stacked).

4. Zakonczenie

Chociaz o robotach czeSciej pisze si¢ w kategorii wyzwafl niz zagrozen,
podkresla sie réwnocze$nie konieczno§¢ zachowania ostroznoSci przy interpre-
tacji wynikéw badan okreslajagcych wpltyw robotéw na zatrudnienie. Po pierwsze,



Jezyk publikacji naukowych... 17

nalezy pamigtac, ze prezentowane podejScia odzwierciedlajag mozliwoSci rozwoju
technologii oparte na ocenach ekspertéw, co moze oznaczaé przeszacowanie, tego
jak faktycznie bedzie wyglada¢ zastepowanie pracy. Po drugie, z oczywistych
wzgledéw moéwi si¢ wylacznie o potencjale robotyzacji istniejagcych zawodoéw,
pomijajac nowe miejsca pracy, jakie powstaja w wyniku wykorzystywania tech-
nologii. Po trzecie, perspektywy zatrudnienia mogg zaleze¢ od tego, jak bedzie
wygladal nowy podzial pracy. Ocenia si¢, Ze pracownicy moga dostosowac si¢
i wykonywac zadania, ktdre uzupetniajg pracg robotéw, zamiast zosta¢ przez nich
zastagpionymi. Réwnie czesto przywolywany argument na temat pozytywnego
wplywu robotéw na zatrudnienie dotyczy zwigkszania popytu na produkty dzigki
poprawie konkurencyjnosci (Arntz, Gregory i Zierahn 2016). Podobne argumenty
przemawiajg w analizowanych pracach za pisaniem o robotach czg¢iciej w katego-
riach szans niz zagrozen pracy cztowieka.
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The Language of Publications on the Impact of Robotisation on Labour
(Abstract)

Objective: The aim of this paper is to verify the language used in publications on the
impact of robotisation on labour.

Research Design & Methods: The analysis covered ten articles on the impact of robots
on labour published between 2015-2018. The focus is on the most frequently used words.
Findings: The most frequently discussed challenges concern income distribution and
income polarisation. The industry most exposed to the impact of robots is production,
routine work, physical work and professions performed by less-educated people.
Implications/ Recommendations: The results suggest that income distribution and income
polarisation are the biggest challenges related to the impact of robotisation on labour.
Contribution: The article identifies current and potential future directions in research
related to the impact of robotisation on labour.

Keywords: robots, labour, language of publications on the impact of robotisation on labour,
robotisation of production.
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