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WSTEP

Jeszcze nigdy w historii zaréwno spofeczenstwa, jak i rzady wszystkich
panstw Swiata nie oczekiwaly tak niecierpliwie, jak w obecnym kryzysie,
ponad proporcjonalnego przyrostu dochodu narodowego w stosunku do przy-
rostu popytu zaré6wno krajowego, jak i zagranicznego. Innymi stowy, oczeku-
je sie na reakcj¢ mnoznikowa, odzwierciedlajacg zwielokrotnienie efektow
dochodowych, generowanych wielomiliardowymi pakietami stymulujacymi
koniunkturg. Oczywiscie, efektow takich nie przewiduja ci, ktorzy odrzucaja
reakcje mnoznikowa, wierza natomiast w prawdziwosS¢ stynnego twierdzenia
wybitnego przedstawiciela austriackiej szkoly ekonomii, G. Haberlera, ze
»zasadnicza teoretyczna idea pana Keynesa dotyczaca zwigzkow pomigdzy
skfonnoscig do konsumpcji a mnoznikiem (...) okazuje si¢ nie tyle empirycz-
nym stwierdzeniem, ktére moOwi co§ interesujacego o realnym Swiecie, ile
jatowa algebraiczng relacja, ktorej zadne odwotanie si¢ do faktow nie moze
potwierdzi¢ ani obali¢”L.

Nalezy jednak odda¢ sprawiedliwo$¢ Haberlerowi i przyznaé, iz mate-
matyczna formufa mnoznika J.M. Keynesa oraz jej wersja dostosowana do

* Zespot autorski wyraza podzigkowanie mgr. Maciejowi Tymowskiemu (bylemu szefowi
Trade Information System of UNCTAD) za udzielone konsultacje.

1 G. Haberler, Mr. Keynes’ Theory of the ,,Multiplier”: A Methodological Criticism, w:
Selected Essays of Gottfried Haberler, Cambridge 1985.
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gospodarki otwartej przez P. Samuelsona?, jest ulomna i nie nadaje si¢ do
badan empirycznych. Z faktu tego nie wynika jednak — co sugeruje Haberler
i co powtarza wielu przeciwnikéw keynesizmu — ze w praktyce w ogole nie
wystepuje proces mnoznikowy, oznaczajacy bardziej niz proporcjonalny przy-
rost dochodu narodowego anizeli przyrost popytu.

Warunkiem empirycznej kwantyfikacji mnoznika jest postuzenie si¢ inng
postacia matematyczng formuly podstawowej oraz poszerzonym modelem
mnoznika w gospodarce otwartej. Model ten powinien poddawac si¢ dekom-
pozycji oraz umozliwia¢ wyznaczenie przedziatu zmiennoSci mnoznika, czyli
okreslanie jego dolnej i gornej granicy. Do takich warunkow zostal dosto-
sowany operacyjny model mnoznika handlu zagranicznego, zaczerpnigty
z opublikowanej jego wersji3, ktorg jednak uzupetniono w trakcie niniejszych
badan o podane nizej zmienione elementy modelu, a mianowicie algebraiczng
definicj¢ wag statystycznych oraz formute gérnej granicy mnoznika.

Przedstawione wyniki badafn stanowig kontynuacje prac realizowanych
w pierwszych latach biezacej dekady w Instytucie Koniunktur i Cen Handlu
Zagranicznego w Warszawie. Obecne prace — prowadzone w ramach badan
wlasnych zespotu autorskiego — dotycza dtuzszego okresu oraz roznig sie¢ od
poprzednich podejSciem metodologicznym. Celem niniejszego artykutu jest
przedstawienie operacyjnego modelu mnoznika w gospodarce otwartej w jego
postaci zweryfikowanej w badaniach empirycznych oraz syntezy ich wynikow.

Interpretacja wynikOw ulegla rOwniez poszerzeniu w stosunku do poprzed-
nich badan w zwigzku z zaobserwowang w oficjalnych statystykach malejaca
tendencjg oddziatywania eksportu na PKB, przy czym tendencja ta jest silniej-
sza w Polsce anizeli w Unii Europejskiej. W wyniku blizszych analiz podj¢to
probe uzasadnienia tezy, ze nie cale efekty dochodowe reakcji mnoznikowej
znajdujg odzwierciedlenie w statystycznych wielkoSciach PKB. Przyjeto row-
niez hipoteze¢ w sprawie przyczyn wystapienia w Polsce skokowego przesu-
nigcia w dof trendu zmian dochodotwoérczego oddziatywania eksportu. Pod
pojeciem dochodotworczego oddziatywania eksportu rozumiemy pobudzanie
przez eksport wzrostu produkcji i dochodu dzigki popytowi zagranicznemu.
Oddziatywanie to zdefiniowano jako relacje PKB do wielkoSci catego eks-
portu. Relacja ta moze by¢ interpretowana jako mnoznik ,,wynikowy” w skali
catej gospodarki. Ksztattowanie si¢ tej relacji w badanym okresie rozpatrywa-
no w porownaniu z jej zmianami w Unii Europejskie;j.

2 PA. Samuelson, W.D. Nordhaus, Ekonomia, t. 2, WN PWN, Warszawa 2004.
3 M. Guzek, O dekompozycji i granicach zmiennosci mnoznika handlu zagranicznego,
,»My$l Ekonomiczna i Prawna” 2008, nr 2.
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Najwazniejszym jednak rezultatem obecnych badan jest zaobserwowana
—korzystna dla Polski — tendencja zanikania duzej dysproporcji w stosunku do
Unii pod wzgledem wielkoSci uzyskiwanych przyrostow PKB z tytutu handlu
wzajemnego. Tendencja ta ulegla istotnemu przyspieszeniu od czasu naszej
akcesji.

Dane liczbowe wykorzystane w badaniach pochodzg ze Zrodet Eurostatu.
Jedynie za okres 1991-1995 uzupeiniono je danymi z rocznikOw statystycz-
nych GUS.

MODEL OPERACYJNY MNOZNIKA HANDLU ZAGRANICZNEGO
Zalozenia

Z samej idei mnoznika wytania si¢ obraz reakcji mnoznikowej jako pro-
cesu z reguly wieloletniego. Impuls w postaci zwigkszonego popytu w danym
roku wywotuje zwigkszenie dziatan dostosowawczych podmiotéw gospodar-
czych po stronie podazy. Dziatania te rodzg nowe impulsy dla innych pod-
miotow, jednak impulsy te zmniejszaja stopniowo swojg intensywnoS$¢. Na ten
proces, datujacy sie od pierwszego roku, naktadajg si¢ reakcje mnoznikowe
z tytutu nowych przyrostéw popytu w roku drugim, a potem — trzecim, itd.
Gdy jednak nadchodzi faza dekoniunktury, gldowne impulsy popytowe stabna,
intensywnos$¢ reakcji mnoznikowych obniza si¢, a ich efekty dochodowe, czyli
przyrosty PKB, réwniez maleja.

Powrd6t ozywienia — wywotywany silnymi, czesto skokowymi, przyrosta-
mi popytu — zapoczatkowuje nowy cykl koniunkturalny. Ten powtarzajacy
si¢ proces moze by¢ zakldcony recesjg lub kryzysem, po ktorym powraca-
ja, normalne w gospodarce rynkowej, dodatnie reakcje mnoznikowe i ich
efekty.

Warto zwroci¢ uwage na to, ze nie mozna sensownie porownywac kie-
runku i wysokoSci zmian krancowej sktonnosci do oszczedzania i do importu
z poziomem mnoznika i jego efektami dochodowymi w tym samym roku.
Efekty te powstaja bowiem nie tylko w roku wystgpienia impulsu popytowego,
ale takze w latach nastepnych. Dlatego w badaniach nad kwantyfikacjag mnoz-
nika i generowanych przez niego efektow nalezy uwzgledniac dtuzsze okresy.
Ze wzgledu natomiast na stochastyczng nature zjawiska wystepuje potrzeba
dokonywania statystycznej estymacji badanych wielkoSci oraz postugiwania
si¢ w ocenach wynikow ich poziomami skumulowanymi.
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Gloéwne elementy modelu

Szczegdblowa wersja operacyjnego modelu mnoznika handlu zagranicz-
nego zostata opublikowana w artykule M. Guzka*. Gtéwne elementy tego
modelu, wykorzystane w niniejszych badaniach, sa przedstawione nizej,
z uwzglednieniem wspomnianych zmian definicji wag oraz gornej granicy
przedzialu zmiennoSci mnoznika w stosunku do wersji opublikowane;.

Ogolna formula operacyjnego modelu mnoznika handlu zagranicznego
ma postac:

M= kw! (1)
i=1t=1
gdzie:
M - ogblny mnoznik w gospodarce otwartej
i —numer kraju-partnera
t —numer roku
ki — indywidualny mnoznik, dotyczacy handlu badanego kraju z krajem-part-
nerem ,,i”

wi —waga w postaci wspolczynnika udzialu partnera ,,i” w catkowitym eks-
porcie badanego kraju do wszystkich partneréw objetych badaniem.

Powyzsza formula oznacza, ze mnoznik w gospodarce otwartej jest Srednim
wazonym mnoznikiem handlu zagranicznego badanego kraju ze wszystkimi
partnerami uwzglednionymi w badaniu, natomiast wagami sa wspoiczynniki
udzialu indywidualnych partneréow w catkowitym eksporcie badanego kraju
do wszystkich partnerow objetych badaniami.

Mnoznik indywidualny badanego kraju jest okreslony formuta:

1

AS' | Alm;
d + d
AY " AY

ki = (2)

Formuta (2) stanowi odwrotno$¢ krancowej skfonnosci do oszcz¢dzania
w badanym kraju, powigkszonej o jego krancowg sktonno$¢ do importu z kra-
ju-partnera ,,i”.

4 M. Guzek, O dekompozycji i granicach..., op. cit.
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Wagi wystepujace w formule (1) maja nastgpujaca postaé algebraiczna:

t__ Exf
Wi = ———

Zn:Exﬁ
i=1

gdzie symbol Ex oznacza warto§¢ eksportu badanego kraju do partnera ,,i”
w roku ¢.

)

Ogolny efekt dochodowy, generowany w wyniku reakcji mnoznikowe;]
w badanym kraju jest iloczynem og0lnego przyrostu jego eksportu oraz ogol-
nego mnoznika:

AY*' = AEx'-M' (4)

Wartosci liczbowe obu zmiennych formuly (4) sa okreslane metodg esty-
macji statystyczne;j.

Dolng i gérng granice zmiennoSci wszystkich mnoznikow przedstawia
formuta:

1<ki,M<G 5

gdzie dolna granica, znana juz z literatury $wiatowej>, wynosi 1, natomiast
gOrna — oznaczona symbolem G — jest tu wprowadzona po raz pierwszy i ozna-
cza odwrotnoS$¢ stopy zwrotu naktaddéw inwestycyjnych na rynku finansowym.

Rynek finansowy traktujemy jako alternatywny wobec sektora produkcji
eksportowej z punktu widzenia mozliwo$ci dokonania lokaty kapitatu. Jezeli
w sektorze eksportowym okres zwrotu naktadow inwestycyjnych miatby by¢
dluzszy anizeli na rynku finansowym, to zamiast zwigksza¢ eksport optacatoby
si¢ bardziej lokowac kapitat na rynku finansowym. Wtedy jednak fundusze
inwestycyjne moglyby by¢ wydawane na zakup zagranicznych papieroOw war-
toSciowych, co mozna traktowac jako import szczeg6lnych towarow zagranicz-
nych. W rezultacie, zamiast zwigkszania popytu krajowego wydatkami na cele
produkcji eksportowej, wystepowatoby jego obnizanie wskutek przesuwania
czesci popytu na dobra zagraniczne. Nie dziatoby si¢ tak, gdyby okres zwrotu
naktadow (czyli odwrotno$¢ stopy ich zwrotu) byt krotszy w produkcji ekspor-
towej anizeli na rynku finansowym.

5 PA. Samuelson, W.D. Nordhaus, Ekonomia, op. cit.
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Stad wigc wynika definicja gornej granicy mnoznika w postaci formuty:
G = 1, (0)

gdzie ¢ oznacza stopg zwrotu nakladow inwestycyjnych na rynku finansowym,
rozumiang jako stope zysku w stosunku rocznym. Po wyrazeniu w procentach
formuta (6) moze by¢ zapisana jako:

G = 100/c.

W badaniach empirycznych okreSlanie wielkoSci ,,c” moze by¢ utrudnione
ze wzgledu na konieczno$¢ doprecyzowania jej poziomu w warunkach ograni-
czonej dostepnosci danych statystycznych. W naszych badaniach okreSlimy ja
jako dlugookresowa stope procentowg — zwigkszong o 2 punkty procentowe
w celu uzyskania poziomu oprocentowania obligacji skarbowych na rynku
pierwotnym. Nastepnie wielkoS¢ te¢ powigkszymy o 3 punkty procentowe
jako szacunkowo okreslona, minimalng w ujeciu dtugookresowym, premig za
ryzyko na rynkach finansowych. Ustalong w ten sposob wielko$¢ ¢ powick-
szymy o 27% z tytulu rocznego dochodu z reinwestowania wiekoSci ,,c”.
Przyjete wielkoSci umozliwiajg obliczenie poziomu G w wyniku nast¢pujacej
operacji :

G=100:(91+ 2+ 3)1,27 =100:17,9 = 5,58.

Wystepujaca w powyzszym obliczeniu wielkoS¢ 9,1 stanowi Srednioroczna
dlugookresowa stope procentowa UE-15 w latach 1991-1995, (zaczerpnigta
z Statistical Annex of European Economy 2007, s. 215). Wyliczony na jej pod-
stawie poziom G w wysokosci 5,58 zostal zastosowany jako gOrna granica
wszystkich mnoznikow zaréwno krajow UE-15, jak i Polski. Takie podejScie
wynika z zalozenia swobodnego dostepu wszystkich krajow, takze Polski, do
rynkow finansowych UE-15.

KRANCOWA SKEONNOSC DO OSZCZEDZANIA W POLSCE 1 UE-15

Obserwacja krancowej sktonnoSci do oszcz¢dzania jest potrzebna w celu
objasnienia wahan mnoznika, gdyz sklonnoS¢ ta stanowi istotny czynnik
ksztaltujacy jego wysokos¢. Poziom wskaznika tej sktonnoSci, stanowiacego
relacje przyrostu oszczednoSci do przyrostu PKB w Polsce i analizowanych
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krajach ,,starej” Unii, jest wyraznie zroznicowany. SzczegOlnie silnie zrdzni-
cowanie to zaznaczylo si¢ w pierwszej potowie lat 90., kiedy krancowa skton-
no$¢ do oszczedzania w Polsce przewyzszata Srednig wielkoS¢ tego wskaznika
w UE-15. Przyczyny tego zjawiska wystepowaly zaro6wno po stronie naszego
kraju, jak i w gospodarce O6wczesnej Unii.

Z punktu widzenia Polski kluczowe znaczenie mialy dynamiczne zmia-
ny ekonomiczno-spoteczne zwigzane z upadkiem systemu komunistycznego
i budowg systemu rynkowego. Glgboki spadek produkcji i dochodu narodo-
wego w poczatkowym okresie transformacji, a takze silna presja inflacyjna, to
gléwne przyczyny gwaltownego wowczas spadku sktonnoSci do oszczedzania.
W latach 1991-1993 przecietny udzial oszczednosci w PKB w Polsce nie
przekraczat 14%, podczas gdy w analizowanych krajach unijnych ksztaltowat
si¢ na poziomie ok. 20%. Dopiero w 1995 roku przeci¢tna stopa oszcz¢dnosci
w naszym kraju zblizyta si¢ do 6wczesnej Sredniej unijne;j.

W tym samym okresie dato si¢ zauwazyC oslabienie popytu w krajach
»starej” Unii. Kulminacja tego ostabienia przypadta na rok 1993. Jego skut-
kiem byta stagnacja PKB, przy jednoczesnym spadku absolutnego poziomu
oszczednoSci. Spadek ten wystapil wowczas w takich krajach, jak: Wtochy,
W. Brytania, Szwecja, Portugalia, Hiszpania, Grecja, Francja, Finlandia
i Dania.

Krancowa sktonno$¢ do oszczedzania wzrosta w UE-15 w latach
1995-1998. Przeci¢tny w UE poziom tego wskaznika wahat si¢ wtedy w prze-
dziale od 0,16 do 0,38, zas w Polsce od 0,17 do 0,61. W naszym kraju krafco-
wa sktonno$¢ do oszczedzania utrzymywala sie¢ przecietnie na dos¢ wysokim
poziomie, jednak nizszym niz w latach 1993-1995.

W latach 1999-2002 w Polsce mieliSmy do czynienia z bezwzglednymi
spadkami oszczednoS$ci i ujemnymi wskaznikami kraficowej sktonno$ci do
oszczedzania. W warunkach utrzymujacej si¢ wowczas bardzo stabej koniunk-
tury na Swiecie, ograniczenie oszcz¢dnosci ufatwiato podtrzymanie konsump-
cji wewnetrznej i w konsekwencji podtrzymanie tez wzrostu PKB w naszym
kraju.

W tym samym okresie w UE-15 wystepowaly natomiast przyrosty oszcze¢d-
noSci, jednak ich warto$¢ byla znacznie nizsza niz we wcze$niejszych latach,
co zaowocowalo tez obnizeniem krancowej sktonnosci do oszcz¢dzania w tych
krajach.

Ponowne zwigkszenie — 1 to powazne — kraficowej sktonnosci do oszcze-
dzania obserwujemy zaréwno w Polsce, jak 1 Unii w latach 2006-2007, co od
strony popytowej mogto ostabia¢ koniunkture.
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KRANCOWA SKLONNOSC DO IMPORTU W POLSCE 1 UE-15 W RAMACH
WZAJEMNYCH RELACJI HANDLOWYCH OBU STRON

Podobnie jak krancowa sktonno$¢ do oszczedzania, wskazniki te majg wplyw
na ksztaltowanie si¢ mnoznika i zwigzane z nim efekty dochodowe z tytutu
eksportu Polski do UE i odwrotnie. W analizowanym okresie import naszego
kraju z Unii podlegal wyraznym wahaniom, cho¢ w latach 1993-2006 wykazat
niezmienng tendencj¢ wzrostowa. Szczegolnie wysokie przyrosty tego impor-
tu daje si¢ zaobserwowaé wraz z przetamaniem zapasci polskiej gospodarki
z poczatkowej fazy transformacji i jej odbudowa w warunkach jednoczesnego
wzrostu dochodu narodowego. Polska sprowadzata wowczas z rynku unijnego
zarOdwno dobra inwestycyjne niezbgdne w procesie modernizacji gospodarki, jak
tez szeroka palete dobr konsumpcyjnych, z oczywistych wzgledow nie znajdu-
jacych jeszcze wowczas realnej konkurencji ze strony rodzimych producentéw.

W rezultacie zwigkszeniu ulegta rowniez kraficowa sklonno$¢ Polski do
importu z UE-15. Dopiero spowolnienie gospodarcze na przelomie wiekow
nieco ostabito t¢ sklonno$¢, mimo daleko idacej liberalizacji dostgpu unij-
nych dobr do naszego rynku. Zdecydowala o tym stabsza niz przed kryzysem
azjatyckim dynamika wzrostu popytu wewnetrznego na towary importowane
i stopniowa odbudowa krajowego potencjatu wytworczego, zdolnego do sku-
tecznego konkurowania z dostawcami zagranicznymi.

Widoczny skok importu z Unii nastapil po akcesji Polski do Wspdlnot.
W latach 2004-2006 mieliSmy do czynienia z najwyzszymi przyrostami dostaw
unijnych do naszego kraju od poczatku transformacji. Kluczowe znaczenie
w tych dostawach mialy Niemcy, nasz najwazniejszy partner handlowy, a w dal-
szej kolejnosci Francja, Wtochy i Holandia.

W odroznieniu od Polski zmiany wielkoSci importu UE z naszego kraju nie
byly zbyt glebokie, z wyjatkiem lat 2003-2007. W poczatkowym okresie trans-
formacji Polska nie dysponowata bowiem jeszcze odpowiednim potencjalem
produkcyjnym. Istniejagca wowczas oferta eksportowa naszego kraju opierata
si¢ na tradycyjnych produktach, na ogodt o stosunkowo niskim poziomie nowo-
czesnoSci. Sytuacja zmienita si¢ po odbudowie naszej gospodarki i otwarciu
rynku unijnego w wyniku akcesji Polski do UE. Wyeliminowanie istniejacych
jeszcze przed akcesja przeszkod w handlu polsko-unijnym zaowocowato sko-
kowym wzrostem zainteresowania zachodnich odbiorcow naszymi produktami
i ustugami. W rezultacie zwigkszyla si¢ tez krancowa sktonno$¢ UE-15 do
importu z Polski. Najwyzszy jej poziom odnotowano w przypadku Niemiec,
a wlrod pozostalych panstw UE-15 wymieni¢ nalezy Wtochy, Szwecje, Holan-
dig, Belgi¢ i Austri¢.
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KSZTALTOWANIE SIE MNOZNIKOW POD WPLYWEM HANDLU
WZAJEMNEGO PoLski 1 UE-15

Opierajac si¢ na zatozeniach przedstawionych w czgSci metodologicznej
niniejszego opracowania, wyliczono (na podstawie danych ze Statistical Annex
of European Economy, 2007) przedzial zmienno$ci mnoznikow zaréwno dla
UE-15, jak i dla Polski w granicach od 1 do 5.58. Nast¢pnie — przy zasto-
sowaniu metody estymacji statystycznej — obliczono dla poszczeg6lnych lat
badanego okresu, wazone mnozniki z tytutu handlu wzajemnego dla kazdej
ze stron (wykres 1). Wahaja si¢ one dla Polski od 1.9 do 3.4, a dla UE-15 od
2.3 do 4.6.

Wykres 1
Estymowane mnozniki wazone Polski i UE-15
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Wielkos¢ polskiego mnoznika wazonego w okresie do 1994 roku wyka-
zywala tendencje spadkowa. Istotny wplyw na t¢ tendencje miata wysoka
krancowa sktonno$¢ do oszczedzania w Polsce z jednej strony, z drugiej za$
wysoka skfonno$¢ do importu z UE-15. WyraZzne oslabienie kraficowej skton-
noSci do oszczedzania w latach 1995-1997, mimo relatywnie wysokiej ciagle
krafncowej sklonnoSci do importu z UE-15, zadecydowalo o uksztaltowaniu
si¢ mnoznika na poziomie wyzszym niz w poprzednim podokresie. Tendencja
wzrostowa nasilifa si¢ ponownie w latach 2002-2006.

Po stronie UE-15 wystepuja wyzsze poziomy wazonych mnoznikow w han-
dlu z Polska niz ma to miejsce w przypadku naszego kraju. Obserwacja ta
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dotyczy w zasadzie calego analizowanego okresu. W latach 1992-1995 wyso-
ki poziom tego mnoznika w UE-15 wynikal w duzym stopniu z oslabienia
kraficowej skionno$ci do oszcz¢dzania. Import z Polski i zwigzana z nim
krafnicowa sktonnos¢ UE-15 do zakupodw w naszym kraju nie moglta wowczas
istotnie oddziatywa¢ na wielko$¢ unijnego mnoznika, zwazywszy ze Polska
nie miata wtedy wystarczajaco konkurencyjnej oferty eksportowej w zakresie
produktow przemystowych. Z drugiej zas$ strony unijne koncesje zaoferowane
nam w ramach Uktadu Europejskiego w niewielkim tylko stopniu obejmowaly
nasze tradycyjne towary eksportowe. Sytuacja zaczela ulegac stopniowej zmia-
nie w okresie pOzniejszym.

W latach 1996-2001 zaobserwowa¢ mozna proces zwigkszania si¢ warto-
Sci mnoznika unijnego, czego przyczyng byla nizsza krafcowa sktonnos¢ do
oszcze¢dzania w Unii. Na ksztaltowanie si¢ tego mnoznika stosunkowo niedu-
zy wplyw miala natomiast krancowa sktonnos¢ UE-15 do importu z naszego
kraju. Byta ona wdOwczas nizsza niz we wczeSniejszych latach. Sktonnos¢ ta
wzrosta jednak w przypadku importu Niemiec, ktore zwigkszaly swoje zakupy
w Polsce szybciej niz czynily to pozostale panstwa unijne.

Po przystagpieniu Polski do Wspolnot Europejskich mnozniki unijne
ulegly spadkowi i utrzymuja si¢ w granicach od 2.3 do 3.2. Wynika to nie
tylko z wyzszej krancowej sktonnosci do oszczedzania w UE-15, ale roOwniez
ze zwickszenia unijnej krancowej sktonnoSci do importu z naszego kraju.
To ostatnie zjawisko odnosi si¢ do zdecydowanej wickszoSci analizowanych
panstw UE-15, z wyjatkiem Portugalii i Grecji, ktore nie zaliczajg si¢ jednak
do naszych kluczowych partneréw handlowych.

Nalezy podkresli¢, iz mimo wahan wielkoS$¢ unijnego mnoznika w poszcze-
gllnych latach wykazuje wprawdzie niezbyt gieboka, jednak wyrazng ten-
dencje spadkowa. Jego Sredni poziom w calym badanym okresie wynosi 3.1,
podczas gdy w Polsce 2.6.

OCENA EFEKTOW DOCHODOWYCH W PoOLSCE 1 UE-15
GENEROWANYCH PRZEZ REAKCJE MNOZNIKOWA

Po dokonaniu ekonometrycznej estymacji szeregdw czasowych obrazu-
jacych ksztaltowanie si¢ w badanym okresie og6lnych mnoznikéw Polski
i UE-15 z tytutu ich handlu wzajemnego oraz po uwzglednieniu przyrostow
eksportu, obliczono generowane w wyniku reakcji mnoznikowej coroczne
przyrosty PKB. Stanowia one iloczyny odpowiednich mnoznikow i przyrostow
eksportu. Suma generowanych przyrostow PKB Polski w catym szesnasto-
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letnim okresie wynosi 137 mld euro, podczas gdy w UE-15 osiaga 172 mld
euro. Roznica w wysokosci 26% na korzyS¢ Unii jest znaczna, lecz podlega
wyraznej tendencji malejacej. O ile bowiem w ciggu pierwszych jedenastu lat
badanego okresu suma generowanych przyrostow w Polsce wynosita 51 mld
euro, to w UE-15 byla ona o 94%, czyli prawie dwukrotnie wyzsza (99 mld
euro). W pozostatych pigciu latach (2003-2007) sytuacja ulegta zdecydowane;j
zmianie. Przyrosty PKB generowane w Polsce wyniosly bowiem 86 mld euro
i byly o 16% wyzsze od unijnych. Jest to zapowiedZ nie tylko wyréwnania
w najblizszych latach dochodowych efektéw obu stron, ale takze mozliwosci
osiagania przez Polsk¢ w dalszej perspektywie wigkszych efektow niz w Unii,
co bytoby Swiadectwem postepu w wyrOwnywaniu poziomu naszego rozwoju
gospodarczego z poziomem przecigtnym w Unii.

Niestety, ten optymistyczny obraz nie znajduje pelnego odzwierciedlenia
w naszej oficjalnej statystyce dochodu narodowego. Mianowicie, generowa-
ny przyrost polskiego PKB za ostatnie pig¢c lat, w wysokosci 86 mld euro,
wykracza poza statystyczng wielkoS¢ przyrostu PKB ze wszystkich Zrodet
(80 mld euro). Rodzi si¢ wigc pytanie, gdzie jest w rzeczywistosci ten wyge-
nerowany przyrost, skoro nie zostal w pelni zarejestrowany przez statystyke?
Chodzi przy tym nie tylko o wspomniang wyzej oSmioprocentowa nadwyz-
ke, niemieszczacy sie¢ w statystycznym przyroScie, ale o znacznie wigcej,
uwzgledniajac odzwierciedlone w statystyce przyrosty PKB z innych Zrodet.
Biorac pod uwage, ze sam mnoznik w tych pigciu latach prawie w ogole nie
wzrost w stosunku do Sredniego poziomu z lat poprzednich, mozna stwier-
dzié, iz niemieszczacy si¢ w naszej statystyce efekt dochodowy nie pocho-
dzi ze wzrostu wartoSci liczbowej mnoznika, lecz z wielkoSci przyrostow
eksportu.

Aby odpowiedzie¢ na pytanie, o ile wyzszy powinien by¢ nasz statystycz-
ny dochdd narodowy, aby zawieral przyrost generowany przez nadzwyczaj
wysoki, w poréwnaniu z poprzednimi latami, wzrost eksportu do Unii,
nalezy spojrze¢ szerzej na ksztaltowanie si¢ relacji calego PKB do ogdlne-
go poziomu eksportu. Relacja ta pozwala bowiem stwierdzi¢, czy wystepuja
zmiany w dochodotwoOrczym oddzialywaniu eksportu i czy przybieraja one
posta¢ zdecydowanej tendencji. Analizy tych wtasciwosci dokonujemy w uje-
ciu porownawczym Polski z Unia, aby przekonac si¢, czy i w jakim stop-
niu ustalona dla Polski tendencja moze by¢ uznana za typowa w warunkach
unijnych.
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STATYSTYCZNY I HIPOTETYCZNY POZIOM POLSKIEGO PKB
NA TLE DOCHODOTWORCZEGO ODDZIALYWANIA EKSPORTU
w PoLsce 1 UE-15

Na podstawie danych obrazujacych poziomy PKB i catkowitego eksportu
w Polsce 1 UE-15 sporzadzono wykres 2, ilustrujacy w jaki sposob w badanym
okresie zmienia si¢ relacja obu wielkoSci. Jej wartosci liczbowe pokazuja, ile
razy poziom PKB jest wyzszy od poziomu eksportu. Zauwazmy, ze przebieg
obu krzywych, tzn. polskiej i unijnej w okresie od 1991 do 2002 r. jest prawie
rownolegly i ujawnia wyrazna tendencja malejaca. Mozna ja zinterpretowac
jako obnizanie si¢ dochodotworczego oddziatywania eksportu. Wyzszy poziom
tej relacji w Polsce jest zrozumialy, jesli uwzgledni¢ fakt, ze w tym czasie nasz
eksport byl stabiej rozwiniety anizeli Srednio w UE-15, wigc na jednostke eks-
portu przypadato wigcej PKB, wytwarzanego pod wptywem ogo6lnego popytu.
Gdy jednak od 2003 roku caly polski eksport ulega znacznemu wzrostowi,
pojawia si¢ skokowe przesuni¢cie w dot linii trendu zmian jego oddzialywania
na PKB, ponizej poziomu unijnego.

Wykres 2
Relacje PKB do eksportu calkowitego w Polsce oraz UE-15
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Przed podjeciem proby okreSlenia przyczyn tego ,,uskoku” nalezy wyja-
S$ni¢ wystgpujace w poprzednim jedenastoletnim okresie zjawisko malejacej
tendencji w ksztattowaniu si¢ tej relacji zarowno w Polsce, jak i w Unii, i to
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w przyblizeniu w podobnym stopniu. SpecjaliSci analizujacy dochdd narodo-
Wy zwracaja uwage, ze pewna jego czeSC nie jest statystycznie rejestrowana.
Chodzi gtéwnie o dochody powstajace w tzw. szarej strefie, a takze o niereje-
strowane zyski firm pochodzace z internalizacji, czyli zastepowania transakcji
rynkowych wewnatrzkorporacyjnymi obrotami opartymi na stosowaniu cen
transferowych. Ceny te umozliwiajg sztuczne obnizanie rentownosci filii oraz
spolek korporacyjnych w celu zmniejszania obcigzen podatkowych. Proceder
ten jest mocno ograniczany w krajach wysoko rozwinietych i czesto tolero-
wany w krajach pragnacych przyciagac zagraniczne inwestycje korporacyjne.
Poniewaz nalezymy do tej drugiej grupy, musimy liczy€ si¢ ze skutkami takie-
go procederu.

Oznaczmy relacje PKB do catkowitego eksportu symbolem ,,d” oraz
zalozmy, iz od 1999 roku zaczeto si¢ juz uwidacznia¢ zmniejszanie tej relacji
nie tylko pod wplywem dzialajacej takze wczeSniej szarej strefy, ale rOwniez
znacznego zasiegu w Polsce zjawiska internalizacji. Przyspieszylo ono spadek
wartoSci liczbowej wskaznika ,,d” z poziomu 4,13 w 1999 r. do 3,48 w 2002 r.
Uznajmy jednak, iz byla to tendencja normalna, niewiele rozniaca si¢ od
wystepujacej w UE-15. Istotna zmiana polega na ,,uskoku” trendu docho-
dotworczego oddziatywania eksportu. Datuje si¢ ona od roku 2003, poprze-
dzajacego akcesje Polski do UE. Od tego roku obserwujemy przyspieszony
wzrost eksportu, charakterystyczny dla calego okresu do 2007 r. To wtasnie
w tych pieciu latach doszto do podwojenia calego polskiego eksportu z 62 mld
euro w 2002 roku do 124 mld euro w 2007 roku. W jeszcze wigkszym stopniu
wzrést w tym czasie poziom skumulowanych inwestycji zagranicznych w Polsce.

Oba te zjawiska stwarzaja przestanke do uznania, ze zmniejszenie wartoSci
liczbowej wskaznika ,,d” ponizej jego normalnego trendu spadkowego — ktory
mozna ekstrapolowaé z lat 1991 do 2002 — dokonato si¢ w wyniku internali-
zacji stosowanej przez korporacje transnarodowe, realizujace wiekszoS¢ pol-
skiego eksportu. Jego cz¢S¢ jest realizowana z zastosowaniem wspomnianych
juz cen transferowych. Odchylajg si¢ one powyzej cen rynkowych — gdy filia
zagraniczna kupuje materialy do produkcji od centrali — oraz ponizej cen
rynkowych, gdy filia sprzedaje swe wyroby gotowe do centrali.

Internalizacje oraz wzrost skumulowanych inwestycji zagranicznych w Pol-
sce przyjmujemy jako podstawe do oszacowania hipotetycznego poziomu
PKB, w ktorym uwzgledniona zostanie nieewidencjonowana jego cze$¢ przej-
mowana przez korporacje transnarodowe. Czgsci tej nie interpretujemy jako
nienaleznego korporacjom dochodu, a jedynie jako repatriowany lub reinwe-
stowany w Polsce dochod, bez jego klasyfikowania w formie zyskow mogacych
podlegac opodatkowaniu.
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Wykres 3

Relacja PKB do eksportu catkowitego w Polsce
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Tabela 1
WielkoSci statystyczne i hipotetyczne PKB Polski (mld euro, ceny biezace)
Rok WielkoSci ‘Wskazniki ,,d” ' WielkoSci
statystyczne PKB ekstrapolowane hipotetyczne PKB

2003 221,1 3,59 264,8

2004 239,2 3,47 311,4

2005 252,6 3,36 315,5

2006 272,1 3,24 358,2

2007 295,8 3,13 389,6

Operacje szacowania hipotetycznego PKB rozpoczeto od okreSlenia tren-
du zmian wskaznika ,,d” w latach 1991-2002 oraz ekstrapolowania tego trendu
do 2007 r. Zabiegi te sa przedstawione na wykresie 3. Nastepnie z ekstrapo-
lowanej linii trendu pobrano wartoSci liczbowe wskaznika ,,d” i pomnozono
je przez wielkosci eksportu z poszczegolnych lat od 2003 do 2007. Wyliczone
w ten sposOb hipotetyczne poziomy PKB zawiera tabela 1. Nalezy podkreslic,
ze poziomy te wcigz nie obejmujg powigkszajacej si¢ — wedlug normalnej
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tendencji zblizonej do unijnej — cze¢Sci nierejestrowanego dochodu, typowej
dla catej UE-15.

Srednie tempo wzrostu hipotetycznego PKB w cenach biezacych w latach
2003-2007 wynosi 10,1%, podczas gdy statystyczne PKB, rowniez w cenach
biezacych, osiaga poziom 5,7%. Roznica stop wzrostu w wysokosci 4,4 punktow
procentowych pozwala stwierdzié, ze nieuwzglednione w PKB Srednioroczne
dochody korporacyjne moga by¢ szacowane na 14,4 mld euro. Przyjmujac,
ze skumulowane inwestycje zagraniczne w Polsce wynosily w 2007 r. okoto
100 mld euro, mozna uznaé, iz zagraniczni inwestorzy osiagaja ze swego
kapitatu dzigki internalizacji obrotow w przyblizeniu 14% zysku rocznie.

Zastosowana przez nas metoda okreSlania hipotetycznego poziomu PKB
na podstawie wskaznika ,,d”, odzwierciedlajacego dochodotworcze oddzialy-
wanie eksportu, moze by¢ sprawdzona za pomoca poréwnania wyniku z prze-
cietnym w diugim okresie mnoznikiem handlu zagranicznego. Dzielac sume
rocznych przyrostéw hipotetycznego PKB za 5 lat (173,4 mld euro) przez
sume¢ rocznych przyrostéw eksportu w tych latach (62,1 mld euro), otrzy-
mujemy wynik 2,79. Wielko$¢ t¢ mozemy traktowac jako wynikowy mnoznik
handlu zagranicznego, przeci¢tny dla lat 2003-2007. Poréwnajmy go z wyli-
czonym wedlug operacyjnego modelu mnoznika wynikiem dla lat 1992-2002,
obliczonym na podstawie oficjalnych danych statystycznych. Wynosi on 2,73,
a wigc roznica miedzy pierwszym a drugim wynikiem w wysokosci 2 punktow
procentowych moze by¢ uznana za prawidiowa.

Nalezy tez doda¢, iz wyliczona poprzednio dla okresu 2003 do 2007 r.
wielko$¢ generowanego przyrostu PKB w wysokosci 86,3 mld euro w rela-
cji do catkowitego przyrostu hipotetycznego PKB (173,4 mld euro) stanowi
49,7% 1 jest zblizona do analogicznej relacji dla lat 1992-2002.

Powyzsze pordwnania uzasadniajg teze, iz reakcja mnoznikowa jest pro-
cesem dokonujacym sie w rzeczywistoSci. Akcentujemy to, gdyz mozliwosc¢
taka kwestionuje ostatnio zwolennik pogladéw G. Haberlera, Jesus de Soto®.
Stwierdzamy réwniez, ze kwantyfikacja mnoznika jest takze realna i moze
dostarcza¢ przestanki do wnioskowania nie tylko o rozmiarach efektow
dochodowych reakcji mnoznikowej, ale takze o szerszych zagadnieniach poli-
tyki gospodarczej, zwigzanych z wewngtrznymi czynnikami popytowymi, jak
rOwniez z wymiang handlowg i inwestycjami zagranicznymi.

6 J.H. de Soto, Pienigdz, kredyt bankowy i cykle koniunkturalne, Instytut Ludwiga von
Misesa, Warszawa 2009.
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STRESZCZENIE

Celem artykutu jest przedstawienie efektow reakcji mnoznikowej z tytutu
handlu wzajemnego Polski i Unii Europejskiej w postaci przyrostow PKB
kazdej ze stron w ujeciu dtugookresowym. Oprocz aspektOw poznawczych
badania obejmuja takze zadania metodologiczne, polegajace na empirycznym
zweryfikowaniu — zastosowanego po raz pierwszy — operacyjnego modelu
mnoznika w gospodarce otwartej. Ma on konstrukcje r6zniaca si¢ od modelu
P. Samuelsona, chociaz oparta takze na idei mnoznika Keynesa.

Rezultaty badan prowadza do wniosku, ze twierdzenie G. Haberlera oraz
opinia zwolennikow szkoly austriackiej o nieprzydatnoSci mnoznika Keynesa
do badan empirycznych sa niestuszne. W wyniku badafn dokonano estymacji
statystycznej mnoznikow Polski i UE-15 dla poszczegdlnych lat od 1992 do
2007 oraz obliczono za caly trzynastoletni okres mnozniki przeci¢tne: dla
Polski z tytutu jej handlu z UE-15 w wysokosci 2.6, a dla UE-15 z tytutu
jej handlu z Polska — w wysokosci 3.1. Przyrosty PKB generowane w wyni-
ku reakcji mnoznikowej, a obliczone jako iloczyny przyrostow eksportu
i odpowiednich mnoznikéw, wyniosly w calym badanym okresie w Polsce
137 mld euro, natomiast w UE-15 osiagnely poziom 172 mld euro, czyli
0 26% wyzszy. Dysproporcja efektow dochodowych ulega jednak wyraznej
tendencji malejacej. W ciagu pierwszych 11 lat przyrost PKB Polski wyniOst
51 mld euro, podczas gdy unijny (99 mld euro) byt wyzszy prawie dwukrotnie.
Zarowno zrodta duzej asymetrii rezultatow reakcji mnoznikowych, jak i przy-
spieszone tempo jej zanikania, dajg si¢ objasni¢ — zaleznymi od poziomow
rozwoju gospodarczego — zdolnoSciami wykorzystania rynkow poszerzonych
w wyniku integracji. Badano tez dochodotworcze oddziatywanie catkowitego
eksportu w Polsce oraz UE-15 i stwierdzono malejace trendy tego oddzialy-
wania.
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SUMMARY

The article is aimed at presenting the effects of a multiplier reaction
on account of reciprocal trade between Poland and the European Union
in the form of the parties’ long-term GDP growth. Apart from the research
aspects, the work also involves methodological tasks, consisting in empiric
verification of the operational multiplier model — used for the first time
-in open economy. It is different from P. Samuelson’s model, although its
construction is also based on Keynes’ idea of a multiplier.

The results of the research lead to a conclusion that G. Haberler’s
statement and the opinion of the Austrian School followers on Keynes’
multiplier’s uselessness for empiric examinations are wrong. A result of the
research is a statistical estimation of multipliers of Poland and the European
Union-15 for individual years from 1992 to 2007 and average multipliers
for the whole 13 year period: for Poland on account of its trade with the
European Union — 2.6, and for the European Union on account of its trade
with Poland — 3.1. The GDP growth generated as a multiplier reaction and
calculated as a product of export increases scaled by adequate multipliers
reached €137 bn. in Poland in the whole examined period and a level of €172
bn. in the European Union-15, i.e. 26% higher. However, the disproportion
in the income results shows a clearly declining tendency. During the first 11
years, the GDP growth in Poland was €51 bn. while in the European Union
it was almost twice as much (€99 bn.). The sources of this big asymmetry
of the multiplier reactions results as well as the accelerated pace of its
disappearance can be explained by — depending on the level of economic
development — abilities to make use of markets extended as a result of the
integration. The article also presents income generating influence of the
whole export in Poland and the European Union-15 and it shows that this
influence is declining.



