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PROCYKLICZNE I ANTYCYKLICZNE
ODDZIALYWANIA KAPITALU NATURALNEGO
NA WZROST GOSPODARCZY

Streszczenie: Przyjmujac koncepcje zrownowazonego rozwoju jako opisujaca pewien stan
dynamicznej rownowagi w roznych tadach: spotecznym, przyrodniczym i gospodarczym,
w artykule skupiono uwage badawcza na oddziatywaniach kapitatu naturalnego w sferze go-
spodarczej. Jako ze kluczowa zmienng jest poziom aktywnosci gospodarczej wyrazony za po-
mocg réoznych miernikow wartosci dodanej, podjeto probe analizy procyklicznych i antycy-
klicznych oddziatywan kapitatu naturalnego na $ciezce wzrostu produktu danej hipotetycznie
gospodarki. Analiza ta wynika z zalozenia traktujacego kapital naturalny jako czynnik pro-
dukcji. Przeprowadzone rozwazania prowadza do stwierdzenia, iz akumulacja kapitatu natu-
ralnego pozytywnie wplywa na przebieg funkcji zagregowanego produktu danej gospodarki,
zaréwno implikujac jej rosnacy charakter, jak tez zmieniajac korzystnie jej dynamike.

Stowa kluczowe: wzrost gospodarczy, teoria realnego cyklu koniunkturalnego, kapitat natu-
ralny, zrownowazony rozwdj, bladzenie losowe.

1. Wstep

Proces dziatalnos$ci gospodarczej opiera si¢ na alternatywnym wykorzystywaniu za-
sobow czynnikow produkcji w celu wytwarzania warto$ci dodanej zaspokajajacej
potrzeby i pragnienia ludzi. RoOwnowaga w tym procesie ustala si¢ wskutek wzajem-
nego oddziatywania sil popytu i podazy determinowanych przez rézne czynniki.
Wplyw poszczegolnych zmiennych okreslajacych popyt i podaz moze mie¢ zarow-
no charakter deterministyczny, jak i stochastyczny. Relacje deterministyczne odno-
sza si¢ raczej do sposobow, w jakie poszczegolne zmienne tworzg agregatowe funk-
cje popytu i podazy. Jednak same wartosci tych zmiennych maja czgsto charakter
zmiennych losowych, z ktorymi zwigzane sg okreslone funkcje rozktadu prawdopo-
dobienstwa. Przyktadowo, jesli przedmiotem badan uczynimy kapitat ludzki, to po-
szczegollne jego sktadowe w postaci sit witalnych, kondycji psychicznej etc. moga
by¢ trafniej analizowane za pomoca zmiennych losowych bedacych funkcjami przy-
pisujacymi konkretne wartosci liczbowe poszczegdlnym zdarzeniom losowym skta-
dajacym si¢ na zjawisko akumulacji kapitatu ludzkiego. W podobny sposéb moze-
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my analizowa¢ zmiany technologiczne, ktore zjednej strony sg wynikiem
endogenicznych nakladéw pewnych czynnikdéw sprzyjajacych akumulacji wiedzy,
z drugiej za$ strony wynikajg z losowos$ci zdarzen losowych, w ktorych trakcie ro-
dza si¢ konkretne tworcze odkrycia itp. Podobnie mozemy analizowac¢ kapital natu-
ralny w procesie gospodarowania. Z jednej strony trzeba dostrzega¢ mozliwosci
tkwigce w jego endogenicznej akumulacji wskutek inwestycji: w ochrong srodowi-
ska, zwickszanie efektywnosci wykorzystania zasobow, zachowanie ekosystemow
etc., z drugiej zas$ warto widzie¢ losowy charakter zdarzen losowych, jakie mozna
przypisa¢ zmianom w $rodowisku naturalnym (erupcje wulkaniczne, anomalie kli-
matyczne, oddziatywania innych ciat niebieskich na procesy przyrodnicze na naszej
planecie, rozw6j mikroorganizméw etc.).

Przedstawiony kontekst procesu dziatalnosci gospodarczej nakazuje postawic
pytanie: na ile $ciezka wzrostu danej gospodarki ma $cisle zdefiniowany przebieg,
a na ile podlega stochastycznym uwarunkowaniom. Odpowiedz na tak sformutowa-
ny problem pozwala bowiem na dalsze analizy przebiegu procesu gospodarowania
oraz na jego prognozowanie, wazne jest przy tym postrzeganie tego procesu w pew-
nej cyklicznej formie.

Nowa makroekonomia klasyczna (E. Prescott, F. Kydland, Ch. Plosser, J. Long,
R. King, R. Barro, S. Rebello, A. Stockman) odsuneta na bok czynniki pieniezne
w analizie cyklu koniunkturalnego, przyjmujac wiele kluczowych zatozen [Snow-
don et al. 1998, s. 2571]:

e Zalozenie maksymalizacji uzyteczno$ci lub zyskéw podmiotow gospodaruja-
cych.

* Racjonalno$¢ oczekiwan i brak poczucia asymetrii informacyjne;.

* Gietko$¢ cen gwarantujaca ciagle oproznianie si¢ rynkow, a tym samym stalg
rownowage.

* Zmiany tacznej produkcji i zatrudnienia wynikajace z nieregularnych zmian do-
stepnych technologii, przenoszone przy uzyciu réznych mechanizméw w przy-
sztos¢.

¢ Fluktuacje zatrudnienia b¢dgce wynikiem dobrowolnej zmiany czasu poswigca-
nego pracy, co powoduje uznanie czasu pracy i czasu wolnego jako wysoce sub-
stytucyjnych.

* Neutralno$¢ pieniadza i polityki pieniezne;j.

e Brak podzialu na krétki i dtugi okres w analizie fluktuacji i trendéw gospodar-
czych, dzigki czemu nastapito zintegrowanie teorii wzrostu z teorig fluktuacji.
W rezultacie przesunigto uwage badawcza w kierunku analizy oddziatywan

czynnikdéw realnych na przebieg procesu gospodarowania, formutujac teze, iz wick-

szos¢ szeregdw czasowych daje sie lepiej opisac jako blgdzenie losowe anizeli jako

fluktuacje czy odchylenia od tendencji deterministycznych [Nelson, Plosser 1982].

Oznacza to, iz wigkszo$¢ obserwowanych zmian w PKB ma charakter trwaty w tym

sensie, ze produkcja nie wykazuje po wstrzagsie tendencji do powrotu na uprzednig



Procykliczne i antycykliczne oddziatywania kapitatu naturalnego na wzrost gospodarczy 47

sciezke przebiegu (zob. rys. 1). W wyniku wstrzasow mozliwe sg zardwno zmiany
pozytywne (punkt T narys. 1), jak i negatywne (punkt T, na rys. 1).

v A

T T czas

1 2

Rys. 1. Sciezka PKB przy trwatym wplywie wstrzasow

Zrodto: opracowanie wlasne.

Nalezy podkresli¢, iz proces bladzenia losowego w odrdznieniu od analizy
zmiennosci trendu polega na badaniu czynnikéw determinujacych przebieg trendu,
wynikajacych z trwatych wstrzasow. Dzieki temu w nowej makroekonomii klasycz-
nej stalo si¢ mozliwe zintegrowanie teorii fluktuacji z teorig wzrostu, a poniewaz
— ze wzgledu na tez¢ o neutralnosci pienigdza — z analizy wyeliminowano wplyw
czynnikow pienigznych, a tym samym uznano, ze o $ciezce przebiegu PKB decy-
dujg wstrzasy o realnym charakterze, przyjeto wigc nazwe nowej teorii jako teorii
realnego cyklu koniunkturalnego (TRCK).

Cykliczna niestabilno$¢ moze by¢ skutkiem wstrzasow zaré6wno zagregowane-
go popytu, jak i podazy. Wstrzasy popytu mogg wynika¢ z niestabilnosci ktorego$
z elementéw krzywej IS (modele keynesowskie) albo z niestabilnosci po stronie
pieni¢znej (krzywa LM), co prezentowane jest w stanowisku monetarystycznym.
Modele wstrzasow popytowych interpretuja odchylenia produkcji od trendu jako
zjawiska przejsciowe. O ile jednak keynesiSci wyczuwaja, iz takie odchylenia moga
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by¢ i1 duze, i dlugotrwate, co implikuje potrzebe dziatan korekcyjnych, o tyle inter-

pretacja monetarystyczna odsuwa konieczno$¢ dziatan stabilizacyjnych, opierajac

si¢ na zaufaniu do samoczynnej regulacji wolnorynkowej. Z perspektywy TRCK

po stronie podazy mozna wskaza¢ nastgpujace czynniki determinujgce zmiany pro-

dukcyjnosci:

e Zmiany polityczne, przeksztatcajace dotychczasows strukture 1 funkcjonowanie
danej gospodarki poprzez modyfikacje systemu instytucjonalnej rOwnowagi.

* Zmiany technologiczne, wywotujace wzrost efektywnosci wytwarzania oraz
nowe jakosciowo naktady czynnikow produkcji.

e Zmiany cen realnych w wyniku modyfikacji zasobow pewnych czynnikow pro-
dukc;ji.

e Zmiany srodowiskowe, redukujace jednostkowy poziom ilosciowy i jako$ciowy
kapitatu naturalnego wykorzystywanego w procesie gospodarowania.

2. Kapital naturalny jako kluczowa zmienna w badaniach cykli

Jesli przyjmiemy oddzialywanie kapitatu naturalnego na przebieg Sciezki PKB da-
nej gospodarki, mozemy postawi¢ pytanie o ksztalt tej relacji determinujacej real-
no$¢ cyklu koniunkturalnego. W analizie moze by¢ pomocna funkcja Cobba—Do-
uglasa oraz podstawowe rownanie rachunku wzrostu Dennisona—Maddisona
[Dennison 1985; Maddison 1987], przeksztatlcone do postaci zawierajacej kapitat
naturalny jako jedng ze zmiennych niezaleznych. Agregatowa funkcja produkcji
przyjmie postac:

Y=AF (K, L, K,), 2.1)

gdzie: K — naktady kapitalu fizycznego, L — naktady pracy, A — poziom dostgpne;j
technologii, K — naktady kapitatu naturalnego.

Jest to ten typ funkcji, w ktorym postep techniczny zasila jednoczes$nie wszyst-
kie pozostate czynniki produkeji'. W rezultacie funkcja typu Cobba—Douglasa da si¢
wyrazi¢ nastepujaco:

Y=AK x A LN x A K0P (2.2)

W réwnaniu (2.2) wyktadnik wstrzasu kapitalowego o wyraza elastycznosc¢ pro-
duktu wzgledem kapitatu fizycznego, wyktadnik naktadu pracy P przedstawia ela-

! Jest to tzw. neutralno$¢ postepu technicznego w rozumieniu Hicksa. Z kolei jesli wiedza (A)
wystepuje w funkcji produkceji w postaci ¥ = F (4K, L), oznacza to, iz postgp techniczny zasila kapi-
tat, bedac tym samym neutralnym w rozumieniu Solowa. Natomiast jesli wiedza wystepuje w modelu
nastepujacej postaci ¥ = F (K, AL), wowczas postep techniczny jest neutralny w rozumieniu Harroda.
Szerzej na ten temat zob.: [Romer 2000, s. 26; Fiedor 1986, s. 74-81; Dokurno 2008, s. 49].
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styczno$¢ produktu wzgledem pracy, wyktadnik (1 — o — ) za$ pokazuje, jaki jest
udzial kapitatu naturalnego w wytwarzanym produkcie Y. Wszystkie wyktadniki
sumujg si¢ do jednosci, co oznacza, iz przedstawiona funkcja charakteryzuje si¢
statymi przychodami wzgledem skali, a wiec w przypadku jednakowego procento-
wego wzrostu naktadow czynnikow produkcji PKB zwiekszy si¢ o t¢ sama stope.
Jednak taczny wzrost produktu zalezy jeszcze od jednego z czynnikdw w postaci
poziomu technologicznego. W rownaniu (2.2) autor celowo postuzyt si¢ dezagrega-
cja technologii w odniesieniu do poszczegdlnych czynnikéw produkcji, zaznaczajac
tym samym mozliwo$¢ zréznicowanego rozwoju technologicznego w odwotaniu
do poszczegolnych zmiennych: kapitalu fizycznego, pracy oraz kapitatu natural-
nego. Jednoczeénie nalezy podkresli¢, iz przyjeta formalizacja odnosi si¢ do kon-
wencji Solowa traktujacej postep techniczny w sposob egzogeniczny. Tym samym
oddziatywanie postgpu technicznego na dynamike produktu wyraza si¢ za pomoca
tzw. reszty Solowa, ktora powstaje po odjeciu od rzeczywistej stopy wzrostu PKB
przyrostow wywotanych przez pozostate zmienne. Formalnie wyraza to nastgpujace
réwnanie wzrostu catkowitej produktywnos$ci czynnikow produkcji, przedstawiaja-
ce stopy zmian poszczegolnych zmiennych:

A (A MM | g—oc&ﬂigﬂl—oc—[3)AK’V (2.3)
A A A Y K L K

K L KN N

Wyrazone w ten sposob szacunki reszty Solowa teoretycy TRCK wykorzystali
jako miernik postgpu technologicznego, przypisujac mu charakter procesu losowego
[Plosser 1989]. Dodatkowo inne wazne badania teoretykow TRCK [Kydland, Pre-
scott 1991] przypisuja reszcie Solowa az 70-procentowy udziat w wariancji PKB
gospodarki amerykanskiej, prowadzac tym samym do stwierdzenia, iz agregatowe
fluktuacje sa gtéwnie wywotywane przez zaktocenia technologiczne.

Nalezy podkresli¢, iz egzogeniczna interpretacja uwarunkowan postepu tech-
nicznego i zwigzanego z nim rozwoju wiedzy wywotata na przetomie lat 80. i 90.
zywa 1 polemiczna dyskusje, w ktdrej oponentami stali si¢ tworcy teorii endoge-
nicznego wzrostu gospodarczego. Za pionierow tego podej$cia uznaje si¢ w teo-
rii ekonomii R. Lucasa oraz P. Romera. Wtasnie oni w pracach dotyczacych teorii
wzrostu [Lucas 1988, s. 3-42; Romer 1986, s. 1002-37; Romer 1990, s. 71-102] od-
waznie skrytykowali dwa podstawowe zatozenia neoklasycznej teorii wzrostu w po-
staci: egzogenicznego charakteru postepu technicznego oraz jednakowego dostepu
wszystkich krajow §wiata do nowych technologii, wyznaczajac tym samym nowy
kierunek w rozwoju teorii wzrostu — teori¢ endogenicznego wzrostu gospodarczego.
Endogenizacja postepu technicznego oraz zwigzanej z nim wiedzy kaze traktowac
rozwoj tworczosci w roznych dziedzinach zycia jako dziatanie uwarunkowane celo-
wymi 1 §wiadomymi naktadami w tym zakresie. Oznacza to, iz tworczo$¢ przestaje
by¢ wylacznie zjawiskiem losowym. W podobny sposéb mozna odnie$¢ si¢ do po-
zostatych czynnikéw tworzacych warto$¢ dodana, takze do kapitatu naturalnego.
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W kontekscie przedstawionych analiz powraca pytanie o znaczenie kapitatu na-
turalnego w realnym cyklu koniunkturalnym. Bez watpienia jest to czynnik o charak-
terze podazowym. Jego akumulacja sprzyja dodatnim przesunigciom sciezki PKB,
jak rowniez decyduje o tacznej produktywnosci czynnikéw produkcji, przyczyniajac
si¢ do wzrostu wiedzy w tej dziedzinie. Dodatkowo akumulacja kapitatu natural-
nego sprzyja spadkowi realnych cen zasobow naturalnych oraz cen wzglednych,
co powoduje wzrost konkurencyjnosci danej gospodarki. Mimo ze w procesie aku-
mulacji kapitatu naturalnego olbrzymia role odgrywa wptyw czynnikéw losowych
w postaci roznych kataklizmow (pozary, powodzie, trzgsienia ziemi, klgski urodzaju
etc.), nie oznacza to jednak, iz endogenizacja kapitatu naturalnego jest pozbawiona
sensu. Pozytywne nastawienie w tej sferze potwierdza zar6wno celowo$¢ dziatan
ochronnych, jak i dziatania inwestycyjne wzmacniajace produktywnos¢ ekosyste-
moéw. W rezultacie kapital naturalny warto i trzeba traktowac¢ jako czynnik wstrza-
sOw podazowych, mogacych mie¢ zar6wno pozytywny (procykliczny), jak i nega-
tywny (antycykliczny) charakter w zrownowazonym rozwoju.

Szoki podazowe odnosza si¢ do nagtych zmian funkcji produkcji. Zmiany te
moga by¢ pozytywne wskutek wzrostu produktywnosci czynnikow produkeji, moga
rowniez negatywnie oddzialywacé na funkcje produkceji, $wiadczac o spadku sity
produkcyjnej czynnikéw produkcji. Dodatkowo szoki podazowe mogg by¢ trwa-
e Iub przejsciowe, implikujac tym samym odmienne mechanizmy oddziatywania
na wzrost gospodarczy. Ponadto szoki podazowe (zardwno trwate, jak i przejsciowe)
moga zmienia¢ badz potozenie funkcji produkcji (rownolegle przesunigcie funkcji
produkcji), badz tez jej potozenie oraz ksztalt (zmiana nachylenia funkcji produkc;ji).
Ostatni typ szokdéw wigze si¢ ze zmiang produktéw krancowych poszczegdlnych
czynnikéw produke;ji.

3. Procykliczny charakter kapitalu naturalnego

Mechanizm wptywu przejsciowych pozytywnych wstrzaséw podazowych ze strony
kapitatu naturalnego na poziom produktu, a w rezultacie na stope wzrostu gospodar-
czego dziata nastepujaco. W wyniku kleski urodzaju, wzrostu liczebnos$ci populacji
ktoregos z gatunkéw hodowlanych etc. mozemy spodziewac si¢ — caeteris paribus
— wzrostu zagregowanego produktu wskutek przesunigcia podazy oraz popytu. Do-
datkowo rynek oczysci si¢ przy nizszym poziomie stop procentowych oraz przy
zmniejszonej inflacji, poniewaz spadek rzadkosci zasobow naturalnych przyczyni
si¢ do uruchomienia nowych alokacji odznaczajacych si¢ nizsza, ale wciaz optacal-
ng premia za ryzyko. Zmiana popytu bedzie jedynie w cz¢éci adekwatna do zmiany
podazy, poniewaz nowe alokacje nie beda pochtaniaty wszystkich dostepnych zaso-
bow sity roboczej. Mechanizm ten ilustrujg rysunki 2 oraz 3.
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Rys. 2. Rownolegle przesunigcie funkcji produkeji w gore wskutek dziatania pozytywnego szoku
podazowego

Zrodto: opracowanie wiasne.
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Rys. 3. Wplyw pozytywnego przejsciowego szoku podazowego na rownowage na rynku dobr

Zrodto: opracowanie wlasne.
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W przypadku trwatych szokéw podazowych wystepuje stale utrzymujace si¢
przesuniecie funkcji produkcji. Fakt ten powoduje wicksza site efektu majatkowego.
W przypadku pozytywnych trwatych szokow podazowych, np. w postaci dlugookre-
sowych korzystnych zmian klimatycznych czy wzrostu zdolno$ci asymilacyjnych
ekosystemow, dodatnie oddziatywanie efektu majatkowego silnie wzmacnia popyt
konsumpcyjny, ktorego przesunigcie jest silniejsze anizeli w przypadku pozytywne-
go przejsciowego szoku podazowego (rys. 4).

YE Yy Y. C

N

Rys. 4. Wpltyw pozytywnego trwatego szoku podazowego na rownowage na rynku dobr

Zrodto: opracowanie wlasne.

W dotychczasowych analizach przyjmowano zatozenie o réwnolegltym przesu-
nigciu funkcji produkcji, co oznaczato stato$¢ produktu krancowego danego czyn-
nika produkcji (np. kapitatu naturalnego). Jak wobec tego ustali si¢ rownowaga
na rynku w przypadku proporcjonalnego przesuniecia funkcji produkcji (rys. 3.4),
wyrazajacego zmienno$¢ produktu krancowego kapitalu naturalnego?
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Rys. 5. Proporcjonalne przesunigcie funkcji produkcji w gore wskutek dziatania pozytywnego szoku
podazowego

Zrodto: opracowanie wlasne.

Ot6z zardbwno w przypadku analizy przejsciowych, jak i trwatych szokdéw po-
dazowych ogdlne wnioski nie zmieniaja si¢ w pordwnaniu z wczesniejsza analiza
opartg na rownoleglym przesunieciu funkcji produkceji. Jedynie od skali proporcjo-
nalnosci zaleze¢ bedzie ostateczna zmiana wielko$ci w nowym stanie rownowa-
gi. Istotng jako$ciowa réznice w poroOwnaniu z wezesniejszymi analizami stanowi
ksztattowanie si¢ naktadow kapitalu naturalnego. Wezesniej — w przypadku réwno-
legtego przesunigcia w gore funkcji produkeji — mieli$my do czynienia ze spadkiem
naktadow tego kapitalu. W sytuacji przedstawionej na rysunku 3.4, wskutek wzrostu
krancowego produktu kapitalu naturalnego moze stanowi¢ bardziej konkurencyjna
alternatywe niz kapitat fizyczny czy antropogeniczny. Nalezy jednak podkresli¢, iz
aby tak si¢ stato, musi istnie¢ taka alternatywa dla kapitatu naturalnego.

4. Antycykliczny charakter kapitalu naturalnego

Punktem wyjscia w analizie antycyklicznych oddziatywan kapitatu naturalnego jest
negatywny przejsciowy szok podazowy w postaci np. klgski nieurodzaju w rolnic-
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twie czy rozwoju pewnych chorob. W rezultacie w gospodarce kraju importujgcego
zagregowana funkcja produkcji przesuwa si¢ rownolegle w dot (rys. 6). W przypad-
ku réwnolegtego przesunigcia funkcji produkcji nie wystepuje efekt substytucji
zwigzany ze zmiang wzglednych kosztow konsumpcji oraz czasu wolnego. Spadek
funkcji produkeji wywotuje spadek produkcji, a wige spadek podazy dobr Y (rys.
7). Dodatkowym efektem jest spadek majatku, niewielki z uwagi na przejsciowy
charakter szoku. Wskutek efektu majatkowego spada nieznacznie zagregowany po-
pyt konsumpcyjny C, oraz nieznacznie wzrasta faczny naklad pracy niezbedny
do skompensowania utraconych dochodoéw. Wzrost nakladow pracy powoduje
wprawdzie wzrost podazy dobr, jednak z uwagi na niewielki rozmiar efektu majat-
kowego nie jest on w stanie w pelni skompensowaé pierwotnego spadku podazy.
W rezultacie nowa rownowaga ustali si¢ w potozeniu B (rys. 7), gdzie zagregowana
podaz (Y ®) jest nizsza niz w punkcie wyjsciowej rownowagi A (Y, *) (rys. 7).

YA

Rys. 6. Rownolegle przesunigcie funkcji produkeji w dot wskutek dziatania negatywnego szoku poda-
ZOWego

Zrodto: opracowanie wiasne.
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Rys. 7. Wplyw negatywnego przejsciowego szoku podazowego na rownowage na rynku dobr

Zrodto: opracowanie wlasne.

Réwnowaga na rynku dobr ustala si¢ przy okreslonym poziomie stopy procen-
towej r, ktora oczyszcza rynek. Jak wynika z rysunku 4.2, ujemny szok podazowy
oczyszcza rynek, podnoszgc poziom stopy procentowe;j (r,). Jest to dos¢ zrozumiate.
Kleski zywiotowe, katastrofy, strajki, wojny etc., stanowigce przyktad przejsciowych
negatywnych szokoéw podazowych, powoduja wzrost ryzyka dziatalno$ci gospodar-
czej oraz unieruchamiajg zasoby czynnikoéw produkcji. Tym samym wzrasta premia
za ryzyko w postaci stopy procentowej, ktdra z kolei wzrasta wskutek ograniczenia
dzialalno$ci gospodarczej do alokacji gwarantujacych odpowiednio wysoka rentow-
nos¢.

W przypadku negatywnych trwalych szokow podazowych, np. w postaci dtugo-
okresowych niekorzystnych zmian klimatycznych, utraty zdolnosci asymilacyjnych
ckosystemow, ujemne oddzialywanie efektu majatkowego silnie ostabia popyt kon-
sumpcyjny. Dodatkowo efekt ten bardziej niz w przypadku szokéw przejsciowych
przyczynia si¢ do wzrostu naktadow pracy (walka z ryzykiem trwatego spadku do-
chodow), wskutek czego nie nastgpuje az tak znaczace ostabienie zagregowanej
podazy. Ponadto trwale przesunigcie funkcji produkcji w dot w niewielkim stopniu
przyczyniasi¢ do wzrostu pozadanych oszczgdnosci, co skutkuje tym, iz skala spadku
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zagregowanego popytu odpowiada w przyblizeniu spadkowi zagregowanej podazy
(rys. 8). Wynika to z faktu, iz ludzie w obawie przed niepewnoscia co do przysztych
dochodéw ograniczaja skalg pozyczek. Powstaje pytanie o wysoko$¢ stopy procen-
towej w nowym stanie rownowagi. Jesli przyjmiemy jednakowe nachylenia funkcji
zagregowanego popytu i podazy, to wowczas, majac na uwadze wezesniejsze wnio-
ski, mozemy stwierdzi¢, iz stopa procentowa — caeteris paribus — po oczyszczeniu
si¢ rynku nie powinna ulec zmianie (rys. 8). W przypadku zréznicowanych nachylen
obu funkcji stopa procentowa rownowazaca rynek ulegnie zmianie.

Y 5 Y A Y. C

Rys. 8. Wplyw negatywnego trwatego szoku podazowego na rownowage na rynku dobr

Zrodto: opracowanie wlasne.

5. Zakonczenie

Wspoltczesnie rola kapitatu naturalnego w procesach gospodarowania staje si¢ coraz
bardziej dominujaca. Z jednej strony dostrzega si¢ mozliwosci tkwigce w jego endo-
genicznej akumulacji wskutek inwestycji w ochrone srodowiska, zwiekszenie efek-
tywno$ci wykorzystania zasobow, zachowanie ekosystemow etc., z drugiej za$
uwzglednia si¢ losowy charakter zdarzen, jakie mozna przypisa¢ zmianom w srodo-
wisku naturalnym (erupcje wulkaniczne, anomalie klimatyczne, oddziatywania in-
nych ciat niebieskich na procesy przyrodnicze na naszej planecie, rozwdj mikroor-
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ganizmow etc.). Speinienie wielu zatozen nowej makroekonomii klasycznej
w analizie cyklu koniunkturalnego determinuje interpretacje tego procesu za pomo-
ca kategorii btadzenia losowego, ktorego przebieg uwarunkowany jest rowniez po-
ziomem akumulacji kapitatu naturalnego. Tym samym kapitat ten traktowany jest
jako realny czynnik wzrostu gospodarczego. W analizach dotyczacych rachunku
wzrostu z wykorzystaniem kapitatu naturalnego uzytecznym narz¢dziem interpreta-
cji pozostaje zmodyfikowana funkcja typu Cobba—Douglasa. W rezultacie resztg
Solowa wynikajaca z tego typu funkcji determinuje rowniez akumulacja kapitatu
naturalnego. Jesli akumulacji tej nadamy endogeniczny charakter, wowczas moze-
my oczekiwaé — caeteris paribus — iz dynamika tacznej produktywnosci czynnikow
produkcji bedzie korzystniejsza w poréwnaniu z przypadkiem egzogenicznego trak-
towania czynnikéw produkcji. Dodatkowo akumulacja kapitatu naturalnego sprzyja
spadkowi realnych cen zasoboéw naturalnych oraz cen wzglednych, co powoduje
wzrost konkurencyjnosci danej gospodarki. W rezultacie kapitat naturalny warto
traktowac jako czynnik wstrzasow podazowych (egzo- i endogenicznych), ktore
moga mie¢ zardéwno pozytywny (procykliczny), jak i negatywny (antycykliczny)
charakter w zrownowazonym rozwoju. Procykliczne oddziatywania kapitatu natu-
ralnego implikujg wzrost zagregowanego produktu oraz sprzyjaja oprdznianiu si¢
rynkoéw przy nizszych poziomach stép procentowych. W przypadku antycyklicz-
nych oddziatywan kapitatu naturalnego nalezy oczekiwacé tendencji odwrotnych.
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PRO-CYCLICAL AND COUNTERCYCLICAL IMPACT
OF NATURAL CAPITAL ON THE ECONOMIC GROWTH

Summary: By adopting the concept of sustainable development as describing a state
of dynamic equilibrium in different spheres: social, natural and economic, the article focuses
on the impacts of natural capital in the economic sphere. Since the key variable is the level
of economic activity expressed by different measures of added value, the article attempts
to analyze pro-cyclical and counter-cyclical effects of natural capital on a product growth
path in the hypothetical economy. This analysis is based on the assumption treating the natural
capital as a production factor. The conducted considerations lead to the conclusion that the
accumulation of natural capital positively affects the course of the aggregated production
function of the economy, implying both its increasing character as well as favorably changing
its dynamics.

Keywords: economic growth, the real business cycle theory, natural capital, sustainable
development, random walk.
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