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Streszczenie

Cel: Celem opracowania jest ocena wptywu zapaséw na stabilizacje przebiegu cykli koniunkturalnych. Jego
realizacja obejmuje, z jednej strony, zwrdcenie uwagi na znaczenie zapasow w przedsiebiorstwie i optyma-
lizacji ich poziomu w celu wygtadzenia produkcji. Z drugiej strony, podejscie makroekonomiczne opiera sie
na analizie zmian struktury akumulacji na podstawie danych zestawionych w systemie rachunkéw narodo-
wych, m.in. w kontekscie oceny wptywu zapaséw na stabilizacje przebiegu cykli koniunkturalnych.

Metodyka: Przy zastosowaniu metod input-output dokonano oszacowania petnego wptywu zapasow
na PKB. Empiryczna cze$¢ opracowania opiera sie na danych statystycznych publikowanych w bazie
Komisji Europejskiej (Eurostat Database), a w szczegélnosci na bilansach dla aktywow niefinansowych,
sekwencji transakcji zestawionych w systemie rachunkéw narodowych oraz tablic input-output (bilan-
sow przeptywow miedzygateziowych i tablic wykorzystania).

Whyniki: Przyktad gospodarki czeskiej pokazuje, ze wktad zapaséw w tworzenie PKB charakteryzuje sie duza
zZmiennoscig, przy czym znaczenie zapasow rosnie w okresach wystepowania szokéw zewnetrznych.

Implikacje i rekomendacje: Zapasy nalezy uwazaé za niezbedny i nieunikniony element dziatalnosci
gospodarczej, mylnie sg one czesto traktowane jako element pasywny i niedochodowy. Wydaje sieg, ze
ich znaczenie ro$nie szczegdlnie w niepewnej sytuacji makroekonomicznej, w jakiej znalazty sie gospo-
darki Swiatowe wobec pandemii COVID-19 czy wojny w Ukrainie.
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Oryginalnosé/wartosé: Analiza zawarta w artykule stanowi probe zestawienia mikroekonomicznego
i makroekonomicznego podejscia do analizy zapaséw, w tym szczegdlnie rzadkiego zastosowania me-
tod input-output do analizy zjawiska zapasow.

Stowa kluczowe: zarzadzanie zapasami, cykl koniunkturalny, metody input-output

1. Wstep

Zagadnienie zapasow wydaje sie szczegdlnie wazne w kontekscie ich wptywu na ksztattowanie sie pro-
dukcji i cykli koniunkturalnych, ktére mozna w duzej mierze sprowadzi¢ do cyklicznych fluktuacji inwe-
stycji w zapasy (Blinder i Maccini, 1991, s. 73). Zestawienie mikroekonomicznego i makroekonomicz-
nego podejécia do analizy zapaséw moze na pierwszy rzut oka generowac przeciwstawne sobie wnioski.
Z mikroekonomicznego punktu widzenia zapasy stanowig czynnik stabilizujgcy produkcje, dlatego tak
duze znaczenie przypisuje sie zarzadzaniu zapasami w przedsiebiorstwie i optymalizacji ich poziomu
(Siems i Seuring, 2021). Jednoczesnie, z makroekonomicznego punktu widzenia, przez niektérych eko-
nomistéw zapasy traktowane sg jako czynnik destabilizujgcy gospodarke (np. Morgan, 1991), co wy-
nika z obserwacji danych statystycznych, wskazujgcych na ich wysokie skorelowanie z dynamikg PKB
i wysoka zmiennos$¢. Ponadto z badan empirycznych wynika, ze zmiennos¢ zapaséw wyjasnia w okoto
50% dynamike PKB, co moze wyda¢ sie zaskakujgce wobec faktu, ze przyrost zapaséw stanowi niewielki
procent PKB (Khan, 2003, s. 39-40).

Zapasy jako zasdb stanowig kapitat obrotowy podmiotéw je gromadzacych. Sktadajg sie na nie rze-
czowe sktadniki, takie jak surowce, materiaty podstawowe i pomocnicze, opakowania, wyroby gotowe,
prace naukowo-badawcze i projektowe. Decyzje o gromadzeniu zapaséw w przedsiebiorstwach kreujg
ich inwestycje w zapasy. W ujeciu makroekonomicznym wystepujgca w rachunkach narodowych kate-
goria inwestycji w zapasy ma niejako za zadanie bilansowac¢ produkcje ze sprzedazg w wybranym okre-
sie i w pewnym sensie jest wyznaczana rezydualnie, co moze byc¢ jedng z przyczyn relatywnie wysokiej
ich zmiennosci (Andersson i Le Breton, 2022). Przyrost zapaséw w danym okresie (inwestycje w zapasy),
traktowany jako sktadnik akumulacji, dodawany jest do PKB, zas w momencie ich sprzedazy obniza PKB.
Nalezy przy tym podkresli¢, ze kazda dodatnia inwestycja w zapasy ma charakter czasowy i poprzedza
odpowiadajgca jej inwestycje ujemna, ktéra nastepuje w pdzniejszym okresie. Jest to kolejne wyjasnie-
nie wysokiej zmiennosci zapaséw.

Celem opracowania jest ocena wptywu zapaséw na stabilizacje przebiegu cykli koniunkturalnych. Jego
realizacje poprzedza zwrdcenie uwagi na znaczenie zarzadzania zapasami w przedsiebiorstwie i opty-
malizacji ich poziomu w celu wygtadzenia produkcji. Makroekonomiczne podejscie do analizy zapaséw
obejmuje ocene zmian zapaséw w strukturze akumulacji w zestawieniu z dynamika PKB, a takze prébe
oszacowania petnego wptywu zapaséw na PKB. Struktura opracowania podporzgdkowana jest realiza-
cji postawionych celdw. Pierwsza czesé zawiera przeglad literatury traktujgcej na temat znaczenia za-
pasow w przedsiebiorstwie i w catej gospodarce, motywodw ich gromadzenia, ale i kosztéw z tym zwig-
zanych. W kolejnej czesci pokrotce opisano zastosowang metode badawcza.

Empiryczna cze$¢ opracowania opiera sie na danych statystycznych publikowanych w bazie Komisji
Europejskiej (Eurostat Database), a w szczegdlnosci na bilansach dla aktywéw niefinansowych, se-
kwencji transakcji zestawionych w systemie rachunkéw narodowych oraz tablic input-output (bilanséw
przeptywdédw miedzygateziowych i tablic wykorzystania). Szacunki petnego wptywu zapaséw na PKB s3
wynikiem przeprowadzonych analiz symulacyjnych z wykorzystaniem modelu input-output zastosowa-
nego dla gospodarki czeskiej w wybranych latach okresu 2000-2020. Wybdr gospodarki czeskiej podyk-
towany byt osadzeniem dalszych analiz empirycznych, realizowanych na podstawie podmiotéw gospo-
darczych dziatajgcych na terytorium Republiki Czeskiej. W ostatniej czesci przedstawiono najwazniej-
sze wnioski.
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2. Mikroekonomiczne i makroekonomiczne funkcje zapasow

Poprawne funkcjonowanie kazdego podmiotu gospodarczego wymaga odpowiedniego zabezpieczenia
przed skutkami zaktécen. W momencie pojawienia sie czynnikow destabilizujgcych, w tym takze czyn-
nikdow o charakterze losowym, majgcych wptyw na ksztattowanie sie zapotrzebowania na wytwarzane
dobra, szczegdlnego znaczenia nabiera gromadzenie zapaséw. Jest to dziatanie, ktére stanowi swego
rodzaju zawodr bezpieczenstwa pomiedzy popytem a sprzedazg i wynika z braku mozliwosci doktadnego
zsynchronizowania wielkosci sprzedazy z poziomem dostaw (Shojaeinasab i in., 2022).

Zarzadzanie zapasami jest podstawowym obszarem dziatania przedsiebiorstwa, niezaleznie od tego,
jak duzym jest podmiotem, w jakiej dziata branzy oraz na jakg skale prowadzi dziatalnosé. Zapasy gro-
madzone w przedsiebiorstwie mogg zosta¢ potraktowane jako inwestycja, ktéra z czasem zostanie
przeksztatcona w produkt przeznaczony do sprzedazy (lub tez ustuge), przynoszac odpowiedni zysk.
Sprawne zarzgdzanie poziomem zapaséw ma wieksze znaczenie w przedsiebiorstwach produkcyjnych
niz w podmiotach zajmujgcych sie dziatalnoscig ustugowa (Stawiniska, 2002). Zarzagdzanie zapasami
mozna opierac na klasycznych metodach, jednakze indywidualny charakter poszczegdélnych przedsie-
biorstw powoduje, ze na podstawie witasnych analiz, doswiadczen, prognoz oraz wptywu czynnikéw
zewnetrznych podmioty opracowujg wtasne schematy zarzadzania zapasami.

Analiza poziomu zapasow, a takze sprawna gospodarka ich zasobami stanowi jeden z wazniejszych
aspektow dziatania podmiotéw gospodarczych. Pozyskanie i utrzymanie zapaséw w ilosci wiekszej niz
ta, ktora jest potrzebna do przebiegu procesu produkcyjnego, jest przyczyng zamrazania srodkow fi-
nansowych, powiekszajgc w ten sposdb koszty dziatania przedsiebiorstwa. Z drugiej strony, zbyt niski
poziom zapasow moze by¢ przyczyng opdznien w cyklu produkcyjnym, a nawet samym zatrzymaniem
procesu. Zatem optymalizacja stanu zapasow stanowi wazny aspekt prowadzenia dziatalnosci gospo-
darczej (Wieland, 2021). Zapasy gromadzone sg w przedsiebiorstwie z réznych powodéw (Kot i in.,
2009): dla zapewnienia normalnego toku produkcji (zapasy biezace), dla rownomiernego zaspokojenia
popytu na produkty sezonowe w catym roku (zapasy sezonowe), jako bufor dla opdznionych dostaw
(zapasy bezpieczenstwa), przed przewidywang promocjg marketingowg (zapasy promocyjne), zapasy
wynikajgce z oczekiwania na wzrost cen lub wystgpienia niedoboru (zapasy spekulacyjne). Szczegdlnie
istotne przy tym jest powigzanie celéw gromadzenia zapaséw i petnionych przez nie funkgcji z ich ro-
dzajem (Gotas, 2020). Celem utrzymywania zapasow surowcow i produkcji w toku jest zapewnienie
cyklicznosci proceséw produkcyjnych, efektu skali oraz ograniczenie ryzyka zwigzanego z niepewnoscia
co do liczby i termindéw dostaw, a takze wptywu sezonowosci podazy i popytu. Z kolei przechowywane
zapasy produktow gotowych zapewniajg ciggtosc sprzedazy. Zakup wiekszej ilosci débr w celu groma-
dzenia zapaséw moze wigzaé sie takie z nizszymi cenami, jednak powinien stanowi¢ wypadkowa mie-
dzy ptyngcymi korzysciami a kosztami utrzymania zapasow (Czekaj i Dresler, 2005). Powody te wska-
zujg na réznorodnosc funkgji, jakie petnig zapasy w przedsiebiorstwie.

Istotnym zagadnieniem jest takze identyfikacja czynnikéw, jakie wptywajg na decyzje przedsiebiorcow
w obszarze podnoszenia lub obnizania poziomu zapaséw. Wsréd motywow utrzymywania odpowied-
niego poziomu zapasow (powigzanych z wymienionymi wyzej powodami) mozna wskazaé: motyw
zwigzany z opdznieniem realizacji dostaw, zabezpieczajacy, lepszego zaplanowania produkcji czy mo-
tyw spekulacyjny. Mozna stwierdzié, ze zewnetrzne szoki majg wptyw przede wszystkim na motywy
zwigzane z opdznieniem realizacji dostaw, albowiem obawa przed przerwaniem tancuchéw dostaw
stanowi podstawowy problem w procesie dokonywania zakupéw w podmiotach gospodarczych (Duan
i in., 2021). Z powyzszego wynika, ze posiadanie zapaséw jest konieczne. Zbyt niski ich poziom moze
spowodowac zaktécenia w organizacji produkcji, a tym samym zmniejszenie produkcji czy utrate zau-
fania klientéw. Nie mozna jednak zapominac¢ o kosztach wynikajgcych z ich utrzymania. Wsrdd nich
wymieni¢ mozna przede wszystkim zamrozony kapitat na ten cel, fizyczne utrzymanie zapasow (skta-
dowanie oraz koszty zwigzane z utrzymaniem magazynu) czy ryzyko utraty wartoéci zapaséw. Srodki
finansowe przeznaczone na zakupy zapaséw pomniejszajg pule funduszy, ktére mogtyby stanowié¢ pod-
stawe inwestycji w Srodki trwate. W zwigzku z powyzszym tak wazna jest optymalizacja poziomu
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zapasOw w celu ograniczenia zapasow nadmiernych. Gtdwng przyczyng ich powstawania jest nieodpo-
wiednie planowanie pomiedzy poszczegdlnymi elementami taricucha dostaw, a takze sezonowos¢ po-
pytu, zmiana warunkéw spoteczno-ekonomicznych czy tez pogorszenie renomy danego podmiotu pro-
dukcyjnego. Zapas nadmierny stanowig surowce, a takze produkty gotowe, ktére w znacznej ilosci
przekraczajg popyt na nie kreowany. Jesli rotacja danego produktu (grupy produktéw) bedzie oceniona
btednie, a dodatkowo nie bedzie spéjnej, skoordynowanej wspdétpracy pomiedzy dziatami logistyki,
produkcji i sprzedazy, powstanie zapasu nadmiernego stanie sie jedynie kwestig czasu. Tworzenie sie
zapasOw nadmiernych wynika z czynnikdw wewnetrznych i zewnetrznych. Pierwsza grupa obejmuje
czynniki wynikajgce z btedéw logistycznych zwigzanych z zarzgdzaniem zapasami czy tez zastosowa-
niem nieodpowiednich metod estymowania ilosci niezbednych ddbr potrzebnych w cyklu produkcyj-
nym. Do drugiej grupy zaliczy¢ mozna zmiany wynikajgce z procesow zachodzgcych w strukturach spo-
teczno-ekonomicznych niezwigzanych z dziatalnoscig przedsiebiorstwa. Na przyktad w magazynie znaj-
duje sie zapas w ilosci odpowiednio zaplanowanej, natomiast popyt jest mniejszy niz byto to szacowane.
Szoki wynikajgce z pandemii COVID-19 oraz dziatarh wojennych, jakich doznata gospodarka, w szcze-
gblny sposéb zdestabilizowaty zewnetrzne przyczyny tworzenia sie zapasow (Shaikh i in., 2022; Apply-
ing IFRS, 2022).

Przedmiotem licznych badan jest rowniez analiza wptywu sytuacji finansowej podmiotéw gospodar-
czych na poziom zapaséw. Badania opierajg sie na stwierdzeniu, ze spadek popytu na dobra przedsie-
biorstwa w sposéb negatywny wptywa na ich sytuacje finansowa, czego efektem nie jest, wedle oczy-
wistych oczekiwan, zmniejszenie inwestycji w aktywa trwate, a wiasnie zmniejszenie popytu na zapasy,
co jest w stanie jeszcze bardziej pogtebi¢ spadek cyklu koniunkturalnego (Pawtowska i in., 2007;
Wawryszuk-Misztal, 2014).

Przyrost zapaséw jako zmienna makroekonomiczna stanowi sume inwestycji w zapasy dokonywanych
przez indywidualnych przedsiebiorcéw. Zatem réwniez w skali makroekonomicznej podstawowag funk-
cjg zapasoéw poétproduktdéw oraz surowcdw i materiatéw jest wygtadzenie poziomu produkcji globalnej,
zmniejszajgce przy tym biezgce koszty dostosowania poziomu produkcji lub koszty realizacji zamdwien
na dobra posrednie (Khan, 2003, s. 38). Z kolei funkcjg zapaséw produktdw gotowych jest wygtadzenie
poziomu catkowitej sprzedazy w gospodarce. Zatem podstawowym motywem gromadzenia zapasow
jest zmniejszenie luki pomiedzy popytem a produkcjg. Znaczenie zapasoéw jest jednak znacznie szersze.
Przyrost zapaséw ma wptyw na przebieg cykli koniunkturalnych. Niektérzy ekonomisci uznajg zmien-
nos¢ inwestycji w zapasy za przyczyne cykli koniunkturalny (Maitra i Srinivasan, 2020, s. 23-24), cho¢
taka teza jest raczej negowana (Maccini i Pagan, 2003; Murphy, 2010). Inni sadzg, ze inwestycje
w zapasy stanowig czynnik powodujacy rozprzestrzenianie sie wahan gospodarczych. Teorie te neguje
Sieron (2013), dowodzac, ze inwestycje w zapasy stabilizujg wahania koniunkturalne. Zwraca przy tym
uwage na to, ze stabilizacja nie polega na zmniejszaniu zmiennosci tempa wzrostu gospodarczego, lecz
oznacza wptyw na gospodarke umozliwiajacy jej szybsze dostosowanie sie struktury produkcji do zmie-
niajgcych sie warunkow po stronie zardwno popytu na produkty, jak i podazy surowcéw (Machaj, 2012).
Wptyw inwestycji na przebieg cyklu koniunkturalnego ttumaczony jest, z jednej strony, tym, ze groma-
dzenie zapaséw, jako inwestycja w dostepnos¢ produktéw, zapewnia przedsiebiorcom wiekszg ela-
styczno$¢ w dziataniu, im wieksze zatem inwestycje w zapasy, tym bardziej elastyczna gospodarka —
tagodniejszy przebieg cykli koniunkturalnych. Z drugiej strony, inwestycje w zapasy surowcow nalezy
taktowac jako warunek ozywienia gospodarczego, gdyz zmniejszajg ryzyko wystgpienia tzw. waskich
gardet stanowigcych ograniczenia po stronie podazy kluczowych surowcéw i materiatow. Sytuacja taka
nastgpita na przyktad w 2021 roku w zwigzku z ograniczeniem produkcji komponentéw w Chinach, co
zatrzymato dziatalnos¢ wielu firm zajmujacych sie produkcjg sprzetu elektronicznego i samochoddéw na
catym Swiecie. Oczywiscie jej bezposrednim skutkiem byto podwyzszenie cen produktéw, na ktére po-
pyt byt znacznie wyzszy od podazy. W nawigzaniu do powyzszego wskazaé¢ mozna kolejng makroeko-
nomiczng funkcje zapasow, to jest utrzymanie stabilnosci cen. Inwestycje w zapasy zaréwno surowcow
i materiatow, jak i produktow finalnych, umozliwiajg szybszg reakcje na szoki popytowe, ograniczajac
tym samych wahania cen.
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3. Zapasy w modelu input-output

Analiza empiryczna, ktérej wyniki pokrétce przedstawiono w tym artykule, ma na celu oszacowanie
wptywu zapaséw na PKB. Zalezno$¢ ta jest precyzyjnie zdefiniowana z systemie rachunkéw narodowych
(European Commission, 2013). Definicja zapaséw w statystyce publicznej jest zbiezna z przytoczong
we wstepie. W sekwencji transakcji w systemie rachunkéw narodowych na rachunku kapitatowym
rejestrowany jest przyrost rzeczowych srodkéw obrotowych, czyli réznica miedzy stanem zapaséw na
koniec i na poczatek okresu sprawozdawczego w cenach sredniorocznych. Przyrost zapasow (AZ) jest
zmienng z grupy transakcji akumulacji obok naktadéw brutto na $rodki trwate i nabycia netto débr
wyjatkowej wartosci (European Commission, 2013, s. 77-78). Jednoczesnie bilansuje warto$¢ produkcji
(Y) ze sprzedaza (S) w danym okresie:

Y=S5S+AZ.

Skoro wartos$¢ dodana jest réznicg miedzy produkcjg a zuzyciem posrednim (P), a produkt krajowy
brutto (definiowany od strony produkcji) jest sumg wartosci dodanej (VA) i podatkéw od produktéw
pomniejszonych o dotacje do produktéw (TAX), to mozna zapisa¢ nastepujgcg tozsamosé (po ominie-
ciu kwestii podatkéw):

PKB =Y —P.

Podstawiajac pierwszg tozsamos¢ do drugiej, otrzymujemy PKB jako sume sprzedazy i przyrostu zapa-
sOw pomniejszong o zakupy surowcéw i materiatéw. Co ciekawe, zuzycie posrednie nie jest czescig
PKB, ale zapasy produktéw posrednich juz tak, sy one czescig przyrostu zapaséw.

PKB od strony wydatkéw jest sumg konsumpgcji (C), akumulacji, w tym naktadéw brutto na srodki
trwate (I) i przyrostu zapaséw oraz eksportu, (EX) pomniejszong o import (M), zatem:

PKB=C+I1+AZ+EX—M.
Stad:
AZ=VA+TAX-C—-1—-EX+M
lub inaczej
AZ=W+NO+TAXX—-C—-1—EX+M,

gdzie: W — wynagrodzenia i pozostate koszty zwigzane z zatrudnieniem, NO — nadwyzka operacyjna,
TAXX — podatki zwigzane z produkcjg i importem minus dotacje.

Z powyzszych tozsamosci wynika bezposredni wptyw przyrostu zapaséw na PKB, przy czym wymaga
podkreslenia, ze na wzrost PKB przektada sie tylko wzrost inwestycji w zapasy produktéw wytwarza-
nych w kraju, tzn. po odjeciu zapaséw produktdéw importowanych. Zatem bezposredni wptyw zapaséw
na PKB obejmuje jedynie przyrost zapaséw produktéw wytwarzanych w kraju.

Obliczajac hipotetyczng dynamike PKB przy zatozeniu, ze przyrost zapasow jest rowny 0, nalezy wyklu-
czy¢ tylko popyt na zapasy dobr wytwarzanych w kraju. Takie dane dostepne sg tylko dla tych lat, dla
ktorych opracowane sg tablice input-output w podziale na produkcje débr krajowych i importowanych.
Wyniki prostych obliczen pokazujg, ze zapasy zmienity dynamike PKB o prawie 0,5 p.p. w 2015 roku,
00,4 p.p. w 2000, 2005 i 2020 roku i o jeszcze mniej w 2010, 2013 i 2018 roku. Jednakze taka kalkulacja
uwzglednia tylko efekt bezposredni. W rzeczywistosci zmiany popytu na zapasy oddziatujg na produk-
cje, zuzycie posrednie, wartos¢ dodang, w tym na dochody wtascicieli czynnikéw produkcji, a nastepnie
na ich wydatki (konsumpcje i naktady brutto na srodki trwate). Na oszacowanie takich efektéw pozwala
zastosowanie modelu, ktérego schemat przedstawiono na rys. 1.
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POPYT PRODUKCJA | s PKB
FINALNY GLOBALNA '
L KONSUMPCJA | ¢ WYNAGRODZENIA

NAKEADY NA | s NADWYZKA
SRODKI TRWALE OPERACYINA

Rysunek 1. Schemat modelu input-output rozszerzonego o sprzezenie dochodowo-popytowe

Zrédto: opracowanie wiasne.

Gtéwnga czescig modelu jest rownanie bilansowe produkcji zapisane dla tablicy input-output z wydzie-
lonym importem, tzn. bilansu przeptywéw miedzygateziowych dla produkcji krajowe]j (Przybylinski,
2012, s. 81-92):

XK — (I —AK)_lyK,

gdzie: xX — wektor produkcji krajowej, yX — wektor popytu finalnego na dobra krajowe, I — macierz
jednostkowa, AK = PK - (£K)~1 — macierz wspétczynnikdéw bezposrednich naktadéw materiatowych,
ktére powstajg jako produkt mnozenia macierzy przeptywdéw surowcoéw i materiatéw wytwarzanych
w kraju i odwrdconej macierzy diagonalnej utworzonej z wektora produkcji krajowe;j.

W nastepnym kroku na podstawie produkcji krajowej wyznaczany jest produkt krajowy brutto i jego
sktadowe: koszty zwigzane z zatrudnieniem, nadwyzka operacyjna i podatki zwigzane z produkcjg i im-
portem pomniejszone o dotacje. Elementy te pozostajg w statej proporcji do produkcji. Oszacowanie
petnego wptywu przyrostu zapasow na PKB uwzglednia nie tylko efekt bezposredni i posredni, ktére
mierzone sg w wyniku zastosowania klasycznego modelu input-output. Do modelu dotaczono sprzeze-
nie zwrotne pomiedzy dochodami sektoréw instytucjonalnych i popytem. Polega ono na zwiekszaniu
popytu finalnego na dobra krajowe (konsumpcji i naktadéw brutto na srodki trwate) proporcjonalnie
do przyrostu dochodu. Procedura jest powtarzana w sposdb iteracyjny do momentu, w ktérym kolejne
przyrosty produkcji sg réwne 0.

Eksperyment symulacyjny przeprowadzony przy uzyciu opisanego powyzej rozszerzonego modelu in-
put-output opiera sie na metodzie hipotetycznej ekstrakcji, cho¢ ta zazwyczaj stosowana jest do po-
miaru wptywu okreslonego sektora gospodarki na PKB lub inng makrokategorie (Miller i Blair, 2009,
s. 563-565). W tym przypadku celem symulacji jest wyznaczenie hipotetycznych wielkosci PKB, wyna-
grodzen, nadwyzki operacyjnej i popytu finalnego przy zatozeniu, ze przyrost zapaséw w danym roku
jest rédwny 0. Otrzymane wyniki poréwnano z wartosciami rzeczywistymi (wyznaczono zmiany procen-
towe wartosci hipotetycznych w stosunku do wartosci rzeczywistych).

4. Oszacowanie petnego wptywu zapaséw na PKB w gospodarce czeskiej
Czeska gospodarka jest w wielu aspektach podobna do polskiej, i to nie tylko ze wzgledu na blisko$¢ geo-

graficzng i podobne bariery rozwoju w przesztosci. Co najwazniejsze, charakteryzuja je zblizone tendencje
rozwojowe w zakresie zaréwno dynamiki, jak i sektorowej struktury wytwarzania wartosci dodanej?.

1 Wspdtczynnik korelacji liniowej Pearsona dla indekséw wolumenu wartosci dodanej w Polsce i Czechach w latach 2000-
2022 jest réwny 0,974, wskaznik podobieristwa Renkonena dla sektorowej struktury wartosci dodanej w 2022 roku jest
réwny 0,919.
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Bardzo podobne s3 takze tendencje w zakresie ksztattowania sie zapasdw?. Z punktu widzenia mozli-
wosci analitycznych baza dostepnych danych statystycznych dla gospodarki czeskiej jest jednak znacz-
nie obszerniejsza, poczgwszy od danych na temat zasobow aktywdéw niefinansowych.

Udziat zapaséw w zasobach aktywodw niefinansowych w gospodarce czeskiej w latach 2000-2021 wahat
sie miedzy 7% a 11% (Eurostat Database, b.d.a). Spadkom realnego PKB w latach 2009 i 2020 towarzy-
szyt spadek udziatu zapaséw w strukturze aktywdéw niefinansowych — spadki udziatdw siegaty 1 punktu
procentowego, ale stan zapaséw realnie zmniejszyt sie 0 11% w 2009 roku i 0 14% w 2020 roku, z kolei
w roku 2021 zwiekszyt sie o0 18%.

Dynamika akumulacji jest $cisle zwigzana z dynamikg PKB, co wynika z zapisanych w poprzednim pod-
rozdziale tozsamosci, a przedstawione jest na rys. 2, ktéry posrednio potwierdza obserwacje zapisane
we wczesniejszym akapicie. Generalnie nie zauwaza sie efektu substytucyjnosci pomiedzy inwesty-
cjami w srodki trwate i inwestycjami w $rodki obrotowe (np. wzrosty akumulacji w latach 2006-2008
dotyczg obu form inwestycji, spadki w 2009 i 2020 roku tez obu). Na szczegdlng uwage zastugujg lata
2021-2022, kiedy to naktady na srodki trwate wzrosty realnie 0 1% i 3%, a inwestycje w zapasy ksztat-
towaty sie na poziomie wielokrotnie wyzszym niz w pierwszych dwéch dekadach XXI wieku.

2500 -+ - 10%
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1500 6%
1000 4%
500 2%
0%

-500 -2%

mld koron, ceny state z 2022

-1000 -4%

-1500 - - -6%

. Przyrost zapasow [ Naktady brutto na srodki trwate = Dynamika PKB

Rysunek 2. Akumulacja w Czechach na tle dynamiki PKB

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Eurostat Database (b.d.b).

Z punktu widzenia analizy wptywu przyrostu zapaséw na produkcje globalng i PKB kluczowe znaczenie
ma to, w formie jakich produktéw dokonywane sg inwestycje w zapasy (dodatnie lub ujemne). W roku
2020 malaty zapasy wiekszosci produktéw, najbardziej pojazdéw samochodowych, turbin i obiektéw
budowlanych. Dodatni przyrost zapaséw odnotowano tylko w przypadku kilku grup produktéw, w tym
substancji farmaceutycznych i lekéw. W roku 2021 i 2022 zwiekszyty sie zasoby wiekszosci produktéw
gromadzonych w formie zapaséw. W roku 2021 najbardziej wzrosty zapasy metali, pojazdéw, urzadzen
elektrycznych. Z kolei w 2022 roku, poza wyzej wymienionymi, najbardziej wzrosty zapasy energii elek-
trycznej i paliw gazowych (por. rys. 3).

W roku 2020 zmiana przyrostu zapaséw o 1 jednostke (np. milion koron) powodowata zmiane PKB
0 1,275 jednostki, z czego 0,712 to efekt bezposredni i posredni wynikajacy ze sprzezen zwrotnych
w zakresie przeptywu surowcéw i materiatdw w procesie produkcji produktéw zaspokajajgcych popyt
na zapasy, zas$ 0,563 jednostki to efekt indukowany wynikajacy ze sprzezen zwrotnych pomiedzy do-
chodami pierwotnymi a popytem finalnym. W wyniku zmiany przyrostu zapaséw o 1 jednostke zmiana

2 Wspodtczynnik korelacji liniowej Pearsona dla przyrostu zapaséw w Polsce i Czechach w latach 2000-2022 w cenach sta-
tych jest réwny 0,900.
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wynagrodzen wynosi 0,432 jednostki, nadwyzki operacyjnej 0,368 jednostki, w efekcie czego popyt
finalny zmienia sie facznie o 1,664 jednostki.

W roku 2020 przyrost zapaséw byt réwny -34,9 mld koron, z czego -22,9 mld koron to ujemne inwesty-
cje w zapasy produktow krajowych. Gdyby przyrost zapaséw produktéw krajowych byt rowny 0, to po
uwzglednieniu efektéw bezposrednich, posrednich i indukowanych PKB bytby o 29,2 mld koron
(1,275%22,9), to jest o 0,51% wyzszy niz w rzeczywistosci. Przektada sie to na okoto 0,5 p.p. réznicy
w dynamice realnego PKB (por. rys. 5).
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Rysunek 3. Przyrost zapaséw w Czechach w latach 2020, 2021 i 2022 (mld koron, ceny biezgce)

Zrédto danych: opracowanie wiasne na podstawie Eurostat Database (b.d.c).

Tabela 1. Symulacja wptywu zmian stanu zapasow na PKB w Czechach w 2020 roku

Zmiana Mnoznik Zmiana %
A 1,000 0,30
popytu finalnego B 0,664 0,20
C 1,664 0,49
wynagrodzen C 0,432 0,50
nadwyzki operacyjnej netto C 0,368 0,60
A 0,712 0,29
PKB B 0,563 0,23
C 1,275 0,51

A — efekt bezposredni i posredni, B — efekt indukowany (dochodowy), C — efekt taczny

Zrédto: obliczenia wiasne.



Joanna Trebska, Marcin Gajdos 70

Na rysunku 4 pokazano wyniki symulacji dla kilku innych lat, przy czym zakres czasowy przeprowadzo-
nych symulacji wynika z dostepnosci danych statystycznych, tj. symetrycznych tablic input-output dla
przeptywdw krajowych. Wyniki te pokazujg skale i zmiennos$¢ oddziatywania przyrostu zapaséw pro-
duktéw wytwarzanych w kraju na PKB. Gdyby przyrost ten byt réwny 0 (co oznacza staty zaséb zapa-
sow), to dynamika czeskiego PKB bytaby o okoto 0,5 p.p. nizsza w latach 2000, 2005, 2015.
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50 2%
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-50 -2%

-100 -4%

-150 - - -6%
-5,5%
I Przyrost zapaséw mld koron, ceny state z 2022 1 Przyrost zapaséw ddébr importowanych
Przyrost zapasow débr krajowych == Dynamika PKB (rzeczywista)

O Dynamika PKB (przyrost zapaséw ddbr krajowych = 0)

Rysunek 4. Wyniki symulacji dynamiki PKB w wybranych latach

Zrédto: opracowanie wiasne.

Na podstawie wyznaczonych mnoznikdw mozna by oszacowac petne efekty dodatnich inwestycji
w zapasy w latach 2021 i 2022 na PKB, odpowiadajgc przy tym na pytanie, o ile procent czy miliardéw
koron czeski PKB bytby nizszy, gdyby w latach tych nie byto tak znaczgcych inwestycji w zapasy. Sza-
cunki takie wymagatyby jednak informacji o tym, jaka czes¢ przyrostu zapaséw poszczegdlnych pro-
duktéw (przedstawionych na rys. 2) dotyczy wytgcznie produktdw wytwarzanych w kraju. Niestety,
takie dane ukazujg sie z kilkuletnim opdznieniem, a w przypadku tak duzej zmiennosci zapasow przyj-
mowanie zatozenia o statej ich strukturze (udziatu produktéw importowanych) obarczone jest bardzo
duzym ryzykiem btedu.

5. Podsumowanie

Podmioty gospodarcze dziatajg w dynamicznie zmieniajgcym sie otoczeniu. Dynamika ta nabiera na sile
w sytuacjach kryzysowych. Pandemia COVID-19 oraz dziatania wojenne w Ukrainie spowodowaty nadzwy-
czajng sytuacje gospodarczg i polityczng, w ktérej znalazly sie panstwa catego $wiata. Przedsiebiorstwa
stanety przed szczegdlnym wyzwaniem funkcjonowania w tych niepewnych warunkach ekonomicznych.
Obawy wynikajace z ryzyka przerwania dotychczasowych faricuchéw dostaw staty sie gtdwng przyczyng
wzrostu znaczenia posiadanych zasobéw produkcyjnych, w tym gromadzenia zapaséw. Optymalizacja
poziomu zapasow gwarantuje utrzymywanie swego rodzaju balansu pomiedzy korzysciami wynikajgcymi
z posiadania zapaséw a kosztami, jakie wynikajg z jego utrzymania. Zapasy na odpowiednim poziomie
zapewniajg stabilno$¢ procesu produkcyjnego, a takze odpornosé na wahania popytu.
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Wyniki przeprowadzonej analizy empirycznej potwierdzajg bardzo duzg zmiennos¢ przyrostu zapaséw
i ich wptywu na PKB w gospodarce czeskiej. W okresach spadku koniunktury obserwowane byty ujemne
inwestycje w zapasy, a po nich nastepowaty okresy wzmozonego gromadzenia zapaséw. Szacunek pet-
nego wptywu zapaséw na PKB wskazuje na to, ze okoto 60% tgcznego wptywu wynika z efektéw bez-
posrednich i posrednich, a za 40% odpowiadajg efekty indukowane, ktére zwykle nie sg uwzgledniane
w klasycznej formule dekompozycji dynamiki PKB. W zwigzku z wykazanym podobieistwem miedzy
gospodarkami Polski i Czech wnioski z badania empirycznego mozna cze$ciowo przenies¢ na gospo-
darke polska. Ponadto zauwazy¢ mozna zbieznos¢ prognoz na temat ksztattowania sie PKB i zapaséw
w najblizszych latach. Wedtug analitykéw Credit Agricole (Dynamika PKB..., 2023) oraz prognoz makro-
ekonomicznych CNB (Kilka stow..., 2023) zaréwno w Polsce, jak i w Czechach w 2023 roku dynamika
PKB spadnie, a przyrost zapasow przestanie napedzaé wzrost gospodarczy. Prognozy te potwierdzajag
dane za Ili lll kwartat 2023 roku, wedtug ktérych nastgpit wyrazny spadek konsumpcji, zmniejszanie sie
produkcji oraz redukcja zapasoéw firm ("No to recesja”..., 2023; Nowe dane o PKB..., 2023); Wyniki kwar-
tatu trzeciego..., 2023). Gwattowna redukcja zapaséw rozpoczeta sie juz w | kwartale, po péttorarocz-
nym okresie ich gromadzenia na skale niespotykang w ostatnich dwdch dekadach.
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Increasing Importance of Stocks due to the Occurrence of External Shocks
Article Title in Polish

Abstract

Aim: The aim of the study is to assess the impact of inventories on the stabilization of business cycles.
Achieving the goal includes, on the one hand, drawing attention to the importance of inventory man-
agement in the enterprise and optimizing their level for production smoothing. On the other hand, the
macroeconomic approach is based on the analysis of changes in the structure of accumulation based
on data compiled in the system of national accounts, including assessing the impact of inventories on
the stabilization of business cycles.

Methodology: Using input-output methods, the full impact of stocks on GDP and income of institu-
tional sectors was estimated. The empirical part of the study is based on statistical data published in
the European Commission database (Eurostat Database), in particular on balance sheets for non-finan-
cial assets, sequences of transactions compiled in the system of national accounts and input-output
tables (symmetric input-output tables and use tables).

Results: The example of the Czech economy shows that the contribution of inventories to GDP is highly
variable, with the importance of inventories increasing in periods of external shocks.

Implications and recommendations: Inventories should be considered a necessary and unavoidable
element of business activity, mistakenly treated as a passive and non-profit element. The study aims
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to juxtapose the microeconomic and macroeconomic approaches to inventory analysis. It seems that
its importance is increasing, especially in the uncertain macroeconomic situation that world economies
find themselves due to the COVID-19 pandemic or the war in Ukraine.

Originality/value: The analysis contained in the article is an attempt to compare the microeconomic
and macroeconomic approaches to inventory analysis, including the particularly rare use of input-out-
put methods to analyze the inventory accumulation.

Keywords: inventory management, business cycle, input-output methods
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