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Celem pracy jest analiza roli, Jakg w gospodarce Socjalisty-
cznej petni¢ moze kategoria stopy procentowej. Genezg zaintereso-
wan, ktore zadecydowaty o wyborze tematu byta dyskusja wznowiona
w Polsce wroku 1956 na temat roli procentu w socjalizmie. Wdys-
kusji tej akcent padat przede wszystkim na bodZcowe znaczenie
stopy procentowej. Ta Jej funkcja stanowita przedmiot zaintereso-
wan autora w okresie poprzedzajgcym pisanie pracy. V toku studiow
okazato sie, ze bodzcowa rola stopy procentowej,’jakkolwiek wazna,
stanowi jednak niewystarczajgca podstawag teoretyczng dla ukazania
znaczenia tej kategorii w gospodarce socjalistycznej. Znalazio to
odzwierciedlenie w pracy w akcentowaniu alokacyjnej funkcji stopy
procentowej i Jej roli w rachunku ekonomicznym. Sprawie tej pos-
wiecono* rozdz, |, w ktéorym analizuje sie funkcje stopy pr.ocento-
wej Jako kategorii stuzacej do wyboru metod wytwarzania przy za-
tozonej z gory strukturze przyrostu mocy wytwdrczych w poszczeg6-
Inych gateziach. Na tym etapie rozwazan traktuje sie poziom stopy
procentowej Jako znany. Problem ustalania wysoko$ci tego parame-
tru okazuja sie natomiast wybitnie skomplikowany - zwtaszcza iz w
gospodarce socjalistycznej na skutek braku rynku kapitatowego
stopa procentowa nie moze ustali¢ sie jako czynnik rownowazacy
podaz i popyt na kapitat W literaturze mozna spotka¢ sie z proba-
mi okres$lenia przyblizonej wysokosci stopy procentowej w gospoda-
rce socjalistycznej. Analize tych préb zawiera rozdz. Il. Z kolei
w rozdz. Il zbadano wplyw struktury produkcji korcowej na stope
procentowg. Podjeta zostata proba uzasadnienia, iz stopa procen-
towa, rozumiana Jako krancowa stopa substytucji naktadow inwesty-
cyjnych i zatrudnienia, odpowiada ztozonej strukturze produkcji
koricowej.Wobec tego narzucito sie pytanie;jakie reguty ekonomicz-
ne powinny decydowa¢ o ksztattowaniu eie samej struktury produk-
cji koncowej w gospodarce socjalistycznej? Prébujac udzieli¢ na
nie odpowiedzi poddano kroétkiej analizie zakres alokacyjnych fun-
kcji prawa wartosci w gospodarce socjalistycznej w ksztaltowaniu
struktury produkcji koncowej. Zagadnienie to zostato przedstawione



tylko w takim zakresie, w Jakim interesuje nas Jako Jeden z czyn-
nikéw ksztattujgcych poziom stopy procentowej w rachunku Inwesty-
cyjnym. Zastosowania stopy procentowej w gospodarce socjalistycz-

nej obejmujg takze oprocentowanie kapitatu czynnego - z&sobdw

produkcyjnych znajdujgcych sie w eksploatacji.

Wostanim (1V) rozdziale pracy zbadano znaczenie tej katego-
rii w oddziatywaniu na decyzje socjalistycznych przedsiebiorstw,
zanalizowano zwigzki miedzy wysokos$cig stopy procentowej w rachu-
nku inwestycyjnym a wysokoscig stopy oprocentowania czynnych §ro-
dkéw, rozwazono warunki, ktorych spetnienie wydaje si-e byé0 nie-
zbedne dla zapewnienia oprocentdéwanitu wysokiej efektywnosci.

Cata pracy ma charakter teoretyczny. Potegowato to trudnosci.
Wynikaty one ponadto z charakteru samego tematu - z jednej strony
bardzo kontrowersyjnego, z drugiej wymagajacego znajomosci nie-
ktorych ilosciowych technik badawczych stosowanych we wspétczes-
nej teorii ekonomii, niezbednych w analizie tego rodzaju katego-
rii ekonomicznej.

Praca zostata przygotowana w Zakiadzie Teorii Wzrostu Gospo-
darczego, w Instytucie Ekonomii Politycznej Uniwersytetu todzkie-
go. Jestem zobowigzany cztonkom tego zespotu za cenne uwagi, kto-
rych nie szczedzili mi w trakcie jej przygotowywania. Szczeg6lng
wdzieczno$¢ winien Jestem doc. dr hab. C. Jdzefiakowi, Kierowni-
kowi Zaktadu,ktéry inspirowat, radzit i zachecat mnie na  kazdym
etapie analizy. -

Zdzistaw Pietraszczyk



PROCENT JAKO NARZEDZIE WYBCRU TECHNIK  PRODUKCII
PRZY DOANOLNIE  ZALOZONE) GALEZIOWE] STRUKTURZE PRZYROSTU
MOCY VWTWORCZYCH

1.1. Funkcje procentu Jako narzedzia wyboru technik wytwarzania
- postawienie problemu

Wcelu zbadania funkcji procentu w rachunku wyboru technik wyt-
warzania - rozwazmy przyktadowy plan inwestycyjny w gospodarce na-
rodowej. Niech celem planu inwestycyjnego bedzie osiggniecie'maksy-
malnej i posiadajacej ustalong strukture rzeczowa przewidywanej
wielkosci produkcji koncowej (P) nowych obiektéw. Niech ponadto
w dyspozycji planu znajdujg sie zasoby $rodkéw inwestycyjnych CI) i
zatrudnienia (Z). Wielko$¢ zatrudnienia mierzona Jest w roboczo-
godzinach pracy prosteji - wobec tego mnozac ilo$¢ roboczogodzin
przez ptace za roboczogodzine uzyskujemy koszt biezacy (K)(bez
rtyzacji i oprocentowania kapitatu). Dalej zostanie pokazane, iz wa-
runkiem koniecznym dla osiggniecia maksymalnej produkcji w danym
planie Jest petne wykorzystanie $rodkéw inwestycyjnych i zatrudnie-
nia, przy wyréwnanej krancowej stopie substytucji O0U/OK we wszyst-
kich gateziach. Wyréwnana krancowa stopa substytucji nakladéw inwe-

stycyjnych i kosztdw biezgcych Jest nazywana granicznym czasem
zwrotu (T), a jej odwrotno$¢ stanowi pierwsze przyblizenie etopy
procentowej jako narzedzia wyboru technik  produkcji. Spetnienie

warunku  AVAK~NST dla kazdego i-tego obiektu nie wystarczy  dla
osiggniecia maksymalnej produkcji w danym planie, Je$li cras budowy
1 roztozenie naktadoéw w czasie budowy nie Jest jednakowe we wszyst-
kich obiektach. Im dtuzej naktad inwestycyjny Jest zaangazowany W

- J 4

! por, H 1'alM k1, Zarys teorii wzrosta gospodarki socjalistycznej,
Warszawa 196ti, s. 1$.



ok vin  nudo.w obiektu, tyra bardziej odroczony jest efekt produkcy-
jny . Jedn :>ikowa strata z tego tytutu racze by¢ np. okreSlona przez
Izh. wspoiczynnik zamrozenia (gz), a suma strat z tytutu zamrozenia
interpretowana jako dodatkowe $rodki przeznaczone na inwestycje.

Oznaczajgc straty z tytutu zamrozenia symbolem f Qlzt nz~t 17M)*
tzn. traktujac je jako funkcje wspdiczynnika zamrozenia (<! )» czasu
zamrozenia Cn2”) oraz wielkosci nakfadow inwestycyjnych C?j) mozna
stwierdzi¢, ze obecnie powinna by¢ okre$lona granica (w sensie gra-
nicy optacalnosci) dla stop substytucji:

A[X + fot2’ _nzi* _ii)]. 0)

Wyréwnane w réznych gateziach stopy O) beda teraz oznaczaty zro-
znicowanie stop AIt/AKj; a zatem uwzglednienie zamrozenia doprowa-
dzi do wyboru Innych technik produkcji w poszczegdlnych gateziach.
Wspotczynnik zamrozenia (g2) okazuje sie w ten sposdb  elementem
krancowej stopy substytucji, zatem jest organicznie zwigzany ze
stopg procentowa jako narzedziem wyboru technik.

Zadanie maksymalizacji produkcji (P) o okres$lonej (zatozonej)
strukturze wymaga takze wuwzglednienia roznic w okresach eksploata-
cji (n) budowanych obiektéw. Istotnie, im diuzej pracuje dany obie-
kt, tyra wieksza jest taczna korzy$¢ produkcyjna. Mozna ja  uwzgle-
dni¢ zastepujac produkcje PA- okresSlong dla Jednostki czasu -
przez jej odpowiednig wielokrotnos$¢- g(ni)Pi,’~g'dzie~gTest Tunkejg""
roangca okresu eksploatacji (n). Na aiugoSC"~Okresu eksploatacji re-
aguja takze koszty biezgace 00, ktore zastepujemy przez hO~KA
gdrio h (n) jest takze funkcja rosngca, ale rozng od g(n) - postep
techniczny powoduje bowiem,iz produkcja reaguje na upltyw crabu ina-
czej niz koszty. Wprowadzenie do rozwazan czynnika czasu trwatosci
obiektéw wymaga kolejnego skorygowania krancowej 3topy substytucji,
gdyz teraz dazy¢ sie bedzie do wyréwnania we wszystkich gateziach
relacji:

A[h *f<V nzi’ 1] :
A[h(ni)Ki]

oowyzszego rozumowania wynika, ze stopa procentowa  traktowana



~—+

wytacznie jako narzadzie wyboru technik wytwarzania jest juz ka-
tegoria ztozong, znajdujacag sie pod wplywem okreslonego kompleksu

warunkéw (rozmiary S$rodkéw inwestycyjnych i sity roboczej, rozio-
zenie naktadéw inwestycyjnych w budowie i czas budowy, roztozenie
produkcji i kosztéow w okresie eksploatacji i diugos¢ tego okresu), >

Na tym tle ujawnity sie roznice zdan ws$rod ekonomistéow co do te-
go, czy tak rdéznorodne funkcje moze petnié stopa procentowa wyste-
pujgca w postaci jednego parametru, cf£y~tez musi ona wystepowac
jako zespdt wzajemnie powigzanych ze soba parametréw, odzwiercie-
dlajacych rdzne aspekty dziatalnosci gospodarczej”.

Analizg koncepcji rachunku efektywnosci inwestycji z zastoso-
waniem "Jednowspoéiczynnikowej' stopy procentowej zajmiemy sie da-
lej (rozdz, 1.5). Obecnie rozwazymy doktadniej niektore kwestie
szczegbtowe zwigzane z ogOlnie przedstawionym wyzej problemem fun-
kcjinptopy procentowej "wielowspotczynnikowej"”~ jako narzedzia wy-
boru technik wytwarzania.

Poniewaz z historycznego punktu widzenia graniczny czas zwrotu
naktadow inwestycyjnych byt pierwszg formg procentu w gospodarce
socjalistycznej, a takze - merytorycznie jego analiza jest niezbe-
dna dla wyjasnienia roli procentu w systemie spotecznej wtasnosci,
przeto zbadaniu tej kategorii poswiecona zostanie znacznsr cze$¢
wywodéw w tym rozdziale.

1.2. Zasada Jednolito$ci granicznego czasu zwrotu

Dwie wyjsciowe wielkosci stanowig podstawe dla okreslenia 0g&~n
Inogospodarczego planu inwestycyjnego w danym czasie. Sg to:rozmia-

Metody wyboru wariantéw technicznych na podstawie ‘‘jednowspétczyn-
nikowej" stopy procentowej stosuje H. Fi a ae 1, Efektywnos¢ inwesty-
cji i optiau® produkcji w gaapoOarce socjalistycznej, Warszawa 1963. Por.
takze t e at é, Teoria efektywnosci inwestyfcji 1 jej zastosowanie,
Warszawa 1969.

~ Termin "wielowspdiezynnikowal stopa procentowa odnosi sie tutaj do
formy wystgpowania rocentu w rachunku inwesta/c%jngm zalecanyto.do stoso-
wania prze* Instrukcje ogdlng w sprawie metodyki badar ekonomicznej . e-
fektywnosci inwestycji, Warszawa 1962. Por. takie Efektywno$¢  inwesty-
cji, red. M Sakowski, Warszana 1963. Obydw terminéw uzywat C.
\1 9% Ze fiak, Forma procentu w rachunku inwestycyjnym, "‘Lkonaaiista**
. nr é.



ry funduszu inwestycyjnego CIl) t zaséb sity roboczej (Z)* ktéra mu-
si znalez¢ zatrudnienie w nowych obiektach. Wielko$¢ funduszu inwe-
stycyjnego w gospodarce socjalistycznej CI) nie noze byé wynikiem
mikroekonomicznych decyzji poszczeg6lnych podmiotéw gospodaruja-
cych. Fundusz inwestycyjny jest tu zawsze wynikiem decyzji o chara-
kterze politycznym, a wobec tego Jest ustalany'na szczeblu central-
nym. Zaséb sity roboczej, ktéry stoi do dyspozycji gospodarki w
zwigzku z wkraczaniem nowych rocznikéw w wiek produkcyjny, zwolnie-
niem sity roboczej zatrudnionej przy aparacie wytwdrczym przewi-
dzianym do likwidacji z powodu fizycznego 1 ekonomicznego zuzycia,
mecnanizowaniem i automatyzowaniem procesow produkcyjnych, Jak réw-
niez po uwzglednieniu potrzeb afery nieprodukcyjnej takze powinien
by¢ wykorzystany w catosci. Ilos¢ nowych miejsc pracy winna by¢ ta-
ka, aby bedacy do dyspozycji zasob sity roboczej znalazt zatrudnie-
nie .

Alokacja zasobow inwestycyjnych 1 sity roboczej , okreslona Jest
przede~wszystkim przez wielkos$¢ 1 proporcje galeziowe przyrostu
produkcji koricowej w gospodarce narodowej. Jezeli proporcje produk-
cyjne sga Juz ustalone, a nawet sci$le okresSlone rozmiary produkcji,
to fakty te nie rozwiazujg jeszcze w peini problemu alokacji zaso-
bow Inwestycyjnych i 3lty roboczej. Zalezy ona takze w istotnej
mierze od wyboru technicznych metod wytwarzania. Jednakowa ilo§-
ciowo i Jakosciowo produkcja moze by¢ wytworzona przy uzyciu roz-
nych technik* Wprocesie wyboru poziomu technicznego nowych obiek-
tow wystepuje zjawisko substytucji miedzy naktadami Inwestycyjnymi
i kosztami biezgcymi produkcji. Ogélnym kryterium wyboru technik
Jest w skali gospodarki narodowej maksymalizacja produkcji koncowej
o zatozonej z gory strukturze rzeczowej, przy ustalonych  wielkos-
ciach Inwestycji i zatrudnienia. Po to, aby inwestorzy dziatali
zgodnie z kryterium maksymalizacji produkcji w skali og¢lnogospoda- .
rczej, nuszg oni w swych rachunkach postugiwa¢ sie kategorig grani-
cznego czasu zwrotu CT) Jako parametrom. Jest zrozumiate, ze nie
chodzi o samo stosowanie granicznego czasu zwrotu. Efekt maksyma-
Inej produkcji moze by¢ osiggniety tylko wtedy, gdy graniczny czas
zwrotu zostanie ustalony na odpowiednim poziomie, to znaczy, gdy
bedzie on w sposob wtasciwy “informowal"inwestoréw o warunkach pla-
nu inwestycyjnego w skali gospodarki narodowej. Fakt polegajgcy oa
tym, ze celem ogo6lnogospodarczego planu inwestycyjnego Jest zmaksy-
malizowanie produkcji koncowej o okreslonej strukturze rzeczowej
przy ustalonych zasobach czynnikéw produkcji Cl oraz Z) nie przesg-



d2a o tym, jaka powinna by¢ funkcja - kryterium w mikroekonomiez-
nych rachunkach inwestycyjnych. Pod tym wzgledem w dziatalnosci in-
westycyjnej krajéw socjalistycznych sytuacja ulega nawet swoistemu
odwroéceniu: to co na szczeblu centralnym podlega maksymalizacji
(produkcja), dla pojedynczego inwestora przedstawia sie jako $cisle
wyznaczone zadanie do realizacji, za$ to co na szczeblu centralnym
stanowi zespot ograniczen (zasoby sity i Srodkéw), dla poszczego-
Inych inwestordw jest przedmiotem wyboru (wariant techniczny pla-
nowego obiektu). Wrezultacie funkcjg kryterium w rachunku mikro-
ekonomicznym jest minimalizacja tacznych nakladéw, niezbednych do
zrealizowania wyznaczonego zadania produkcyjnego. Wobec przedsta-
wionej sytuacji mozna stwierdzi¢, ze cel makroekonomiczny (maksyma-
lizacja produkcji) i cele mikroekonomiczne (minimalizacja jednos-
tkowych naktadéw) uzupetniajg sie, a nawet warunkuja wzajemnie.
Istotnym,aczkolwiek nie jedynym elementem #gczacym cel makroekono-
miczny z celami mikroekonomicznymi jest wdziatalno$ci inwestycyj-
nej graniczny czas zwrotu. Wyjasnienie tej ro”i granicznego czasu
zwrotu wymaga postugiwania sie pojeciem krzywej produkcji. Przyj-
mujemy nastepujgce zatozenia;

1. Pojecie obiektu inwestycyjnego odnosi¢ bedziemy do produktu
koncowego, zatem naktady inwestycyjne w danym obiekcie sg nakladami
"ciggnionymi', za$ zatrudnienie - zatrudnieniem 'ciggnionym™. Jest
to zatozenie tzw. pionowej integracji produkcji.

2. Kazdy obiekt moze by¢ zrealizowany w réznych wariantach te-
chnicznych réznigcych sie proporcjami nakltadéw inwestycyjnych i za-
trudnienia. Ma to praktyczne znaczenie tylko wdéwczas, gdy istnieje
przeno$nos$¢ czynnikéw produkcji. Zaktadamy, ze czynniki te sa prze-
nosne (mobilne).

3. Czas budowy i eksploatacji jeet we wszystkich gateziach i
-obiektach taki sam. Uproszczenie to zostanie dalej odrzucone. Wyo-
brazmy 3oble, ze rezultatem zrealizowanego planu inwestycyjnego ma
by¢ osiggniecie produktéw koncowych:

Q- [iy P2. ... r]j

gdzie:
nosci wytwor-

ca tego celu dysponujemy okreslonym funduszem inwestycyjnym 1



“a

zasobami sity roboczej. Kazdy z produktow mozna wytworzy¢ przy po-
mocy roznych rozwigzahn technicznych. Rozwigzania te ujmiemy w me-
cierz gateziowych alternatyw nakladéw inwestycyjnych:

11 12 “R
21 22 2R
s1 s2 sR

Wmacierzy tej subskrypt pierwszy «rznacza numer produktu (gate-
zi), drugi zaa numer wariantu technicznego (np. 121 oznacza nakitad
inwestycyjny niezbedny dla wykonania produktu p2 w pierwszym waria-
ncie). Elementy wierszy macierzy A utozone sg w kolejnosci rosnacej,
zatem

o< 4.,n1
gdzie:
ii m1 ... s)f
J-1.. R

Macierzy A odpowiada’'scis$le okresSlony zestaw gateziowych alter-
natyw kosztéw biezacych:

"11 12 t1R
21 22 2R
"Si s2 sR

Elementy macierzy B przedstawiajg wielkos¢‘zatrudnienia mierzo-
nego w jednostkach ptacy (koszty robocizny) w poszczegdlnych waria-
ntach technicznych. Poniewaz postugujemy sie gateziami koncowymi,
wiec koszty robocizny obejmujg catos¢ kosztow biezgcych. Elementy
macierzy B sg ulozone w kolejnosci malejacej:



- (J- 1...R),
poniewaz wiekszym naktadom inwestycyjnym towarzyszy technika zapew-
niajaca wyzszg wydajnos¢ pracy. Sumujgc naklady inwestycyjne wyste-
pujace w pierwszej kolumnie macierzy A

i -1
uzyskujemy najmniej kapitatochtonny wariant globalny dla wszystkich
produktéw finalnych. Jest to roéwnocze$nie wariant globalny absor-
bujacy najwiekszg ilos¢ sity roboczej!

-'-;-el O -

Kolejne warianty globalne powstajg przez zastepowanie wariantéw
indywidualnych bardziej kapitatochtonnymi wg $cisle okre$lonej re-
guty. Dany wariant indywidualny wprowadzony zostaje dopiero  wow-
czas, "gdy nie istnieje zaden inny, w ktorym stosunek przyrostu na-
ktadéw (M) do zaoszczedzonych kosztéw (AZ) bytby mniejszy"

Z przedstawionej zasady grupowania wariantow wynika, ze przy s

gateziach i R wariantach technicznych w kazdej gatezi ilo$¢ czgst-
kowych (gateziowych) wariantdw wynosi Rs. Natomiast to, ile w tych
warunkach bedzie istniato wariantow globalnych, jest w literaturze
sprawag sporng, M. Kalecki i M Nasitowski podajg , ze Jest ich
(stosujgc nasze oznaczenia) Rs. Inng liczbe wariantéw globalnych

" podaje C. Jozefiak”. Poniewaz pierwszy wariant globalny powstaje z

4 . . . .
C.Jb6zefiak, Krzywa produkcji a graniczny czas zwrotu, "Ekonomi-
sta" 1965, nr 6, s. 1304.

mKalecki, op. cit.,, s. 67« M.Nas itowsKki, Funkcje produk-"

cji jako narzfdzia analityczne wteorii wzrostu gospodarczego, "Ekonomista™
1968, nr 5, a. 1054 i n.
*CJo6zefiak. Ontlmy* esshre— - jne w gospodarce eocjall-

'zofiak dokonuje jeszcze

obalnych. Powotujac sie na

"a ktorych krancowa stopa

B o w wariantach mniej od

n * recenzji omawianej pracy M Nasitowski  wyraza po-



sumowania elementdw znajdujacych sie w pierwszej kolumnie macierzy
A, a nastepne - zgodnie z przedstawiong zasadg - uwzgledniajga kaz-

dy z pozostatych (R - 1) s elementow tej macierzy, wobec tego
ilos¢ wariantow globalnych wynosi¢ bedzie (R - 1) s ¢ 1, Zestawie-
nie wariantéw globalnych w uktadzie O, I, K (I - naklady inwesty-

cyjne, K- koszty biezgce) daje tzw. krzywg produkcji. Gdyby R i s
byty liczbami niewielkimi, co oznaczatoby, iz ilo$§¢ wariantéw glo-
balnych bytaby mata’'- krzywa stanowitaby zbiér punktéw na ptasz-
czyznie, ktorych potgczenie daloby linie tamang o rosngcej kranco-
wej stopie substytucji A I/AK. Dla duzych R i B zbhior punktow
zbliza sie do postaci linii (Ciggtej (rys. 1).

Kazda z przedstawionych krzywych
odpowiada jednemu poziomowi produkcji

X«y ' Pﬂ 0 ustalonej strukturze.
J-1

Odciete punktéow danej Kkrzywej stano-
wig sume "‘ciggnionych" nakiadow inwe-
stycyjnych w gospodarce, a rzedne sa
odpowiednig sumg '‘ciggnionych™ kosz-
tow. Zwréémy uwage, ze im  wyzej po-
tozona krzywa, 'tym wieksza jest pro-
dukcja. Jest tak dlatego, ze rzedne
i odciete punktéow A, B, Ci A, B, Cit
potozonych na promieniach(1” i 12 zo-
staty przy przechodzeniu z krzywej x1 na X2 i zwigkszone w spo-
s6b proporcjonalny. Wszystkie punkty potozone na jednym promieniu
(11 lub 12) charakteryzujg te samg technike. Dzieje sie¢ tak dlate-
go, ze stosunek I/K wyrazajgcy techniczne uzbrojenie pracy, pozo-
staje staty. Wobec tego zmiana punktu na tym samym promieniu ozna-
cza proporcjonalna zmiane ilosci obu czynnikéw produkcji, czyli

proporcjonalna zmiane rozmiarow produkcji”®.
Uwzglednimy teraz na rysunku przedstawiajacym krzywe produkcji
takze limity czynnikéw produkcji w danym planie inwestycyjnym. Ty-

mi limitami sg ‘]maks 1 Kinaks*

glad, Ze "obie metody z naukowego punktu widzenia sg jednakowo poprawneo
fBkonoeista™ 1972, nr 5, e. 60S).

Pooijaay tu korzysci wynikajgce *e skali produkcji.

*



Okazuje sie, ze najwiekszg mozli-
wg do uzyskania produkcja koncowg je-
st x”. Przy mniejszej produkcji nie
wykorzystano by wszystkich stojgcych
do dyspozycji czynnikéw produkcji,
natomiast przy produkcji wiekszej
ilos¢ czynnikow bytaby niewystarcza-
jaca. Osiagniecie maksymalnej produk-
cji Jest jednak mozliwe tylko przy
jednej "agregatowej™ technice  wytwa-
rzania, mianowicie wyznaczonej przez
punkt B, ktory reprezentuje okre$lony ' Rys. 2
wariant globalny ztozony z wariantow
gateziowych (po jednym z kazdej gatezi), z ktorych kazdy charakte-
ryzuje sie takag samg krancowg stopag substytucji miedzy kosztami (K)
i nakiadami (1). Na rysunku relacje te charakteryzuje nachylenie
etycznej do krzywej x2 w punkcie B. Nachylenie to wynosi - (4T%?),
gdzie Tg Jest krancowg stopg substytucji naktadéw inwestycyjnych i
kosztow w punkcie B, Powstaje pytanie, czy krancowa 3topa substy-
tucji, ktoéra dla gospodarki narodowej wynosi Tg, powinna byé w tej
wysokosci stosowana Jako parametr rachunku dla wszystkich inwesto-

row niezaleznie od gatezi,w ktdrej prowadza oni dziatalnosc. Dla
zbadania tej sprawy podzielimy catg produkcje x, na dwie czeSci:
Pj i Dla kazdej z tych czastkowych produkcji mozna przedstawié

odrebnag krzywag produkcji. Pokazuje to rys. 3.

Dwa rodzaje produktéw P1.i P?
reprezentujg wyrazong w Jednostkach
fizycznych produkcje koricowg ocze-
kiwang z nowych obiektéw. Krzywa P,
okreslona Jest w uktadzie wspotrze-
dnych odwréconym o 180°. Poczatek
tego diagramu znajduje sie obecnie
w prawym goérnym rogu rysunku (01l) .
Krzywe PN i P2 majg jedyny punkt
wspélny D, w Jctorvm ~~ one styczne

o j. * D) wyznacza
tbowiem:

. v . . .
Postuguje»* elf tutaj eposobea dowodzeni* przedstawionym przez J.



1) zasoby J i K zostajg w catosci zbilansowane,

2) w punkcie tym osiggnieta zostaje najwyzsza produkcja.

Poniewaz te dwa warunki byly speinione przy rozpatrywaniu tg-
cznej produkcji x2 (gdzie x2 - P1 + P7"), wobec tego punkt D na
rys. 3 odzwierciedla tg samag sytuacje, co punkt E na rys. 2. W
punkcie (D) styczne poprowadzone do wykresu krzywych P1 i P2 majg
jednakowe nachylenie. Oznacza to, iz nastepuje wyrownanie czasow
zwrotu. Whniosek korfcowy z dotychc-zasowej analizy mozna zatem sfo-
rmutowaé nastepujgco: warunkiem koniecznym na to, aby w danym pla-
nie inwestycyjnym mozna byto osiagnagé¢ zbilansowania zasobdw inwes-
tycyjnych i zatrudnienia, Jak rowniez maksymalng produkcje z da-
nych (istniejacych) zasobéw (inwestycji i zatrudnienia), jest sto-
sowanie jednolitego dla poszczeg6lnych gatezi produkcji  granicz-
nego czasu zwrotu nakladéw inwestycyjnych.

1.3. Sposoby ujmowania skutkow zamrozenia

X

Dziatalno$é inwestycyjna jest ta dziedzing dziatalnos$ci gospo-
darczej, w ktérej nastepuje '‘zamrozenie'', to znaczy zaangazowanie
naktadéw inwestycyjnych w budowie bez mozliwosci produkcyjnego ich
wykorzystania przez pewien okres. Gdyby naktady inwestycyjne nie
byty zamrozone, méwczas przynosityby pewien efekt w postaci do-
chodu narodowego. Zmniejszenie do minimum zamrozenia nakladéw w
budowie Jest wiec zawsze korzystne dla gospodarki narodowej. Stra-
ty z tytutu zamrozenia mogg by¢ wigczane do rachunku efektywnosci
inwestycji Jako dodatkowy naktad inwestycyjny. Wzwigzku z tym ko-
nieczne Jest obliczenie tzw. wspotczynnika zamrozenia, czyli stra-
ty, ktorg ponosi gospodarka narodowa, jezeli ziotéwka naktadow
tkwi w budowie w ciggu jednego roku. Wysoko$¢ wspdiczynnika zamro-
zenia (qz) ustalono nastepujgco”:

Lipinskiego, Ocna efektywnosci inwestycji w gospodarce socja-
listycznej, "Ekonomista” 195?, nr Z. Problemem tyn wnieco Innym aspe-
kcie zajmuje aig F i s z e 1, Efektywnos¢ inwestycji..., s. 3? i n. Por.
takie te goi, Szkice z teorii ©Jspodarowan|a Warszana 1965, s, 26 1 a.

N Kalecki, Mfiakows ki, Uogdlnienie syntetycznego wzo-
ru efektywnosci inwestycji, "Gospodarka Planowa™ 1959, nr’ 11, s. 5.



gdzie:

m - kapitatochtonno$é przecietna w danym planie inwestycyjnym,
tzn. stosunek naktadéw inwestycyjnych (1) do przyrostu dochodu na-
rodowego brutto, uzyskanego dzieki tym nakiadom,

T - graniczny czas zwrotu nakiadéw inwestycyjnych,

r*- udziat ptac w przyroscie dochodu narodowego brutto,

V - stosunek ubytku dochodu, wynikajgcy ze zmniejszenia sie
majatku trwatego wskutek likwidacji starego aparatu do przyrostu
tego majagtku uzyskanego dzieki inwestycjom.

Pierwszym przyblizeniem wspoéiczynnika g2  Jest odwrotnosc¢
wspotczynnika kapitatochtonnos$ci. Gdyby jednostka naktadow przy-
nosita dochéd natychmiast, wynositby on 1/m. Byloby to jednak mo-
zliwe w sytuacji wystepowania w gospodarce wolnych zasobow  sity
roboczej. Poniewaz inwestycje planuje sie tak, aby wchionety re-
zerwy sity roboczej, efekt natychmiastowego "odmrozenia™ bedzie
mniejszy. Cze$¢ odmrozonej sumy trzeba bedzie przeznaczy¢ na me
chanizacje w obiektach istniejgcych, co pozwoli bez strat w pro-
dukcji zwolni¢ niezbednag ilo$¢ sity roboczej, ktéra mogltaby zna-
lez¢ zatrudnienie w nowym, stworzonym z pozostatej cze$ci odmro-
zonych S$rodkow, aparacie wytworczym. Znajac udzial robocizny w
dochodzie narodowym (r') mozna obliczy¢é koszt mechanizacji“pozwa-
lajagcej zwolni¢ site roboczg wilosci potrzebnej do  wytworzenia
Jednostki dochodu narodowego w nowym aparacie trwatym. Skoro na-
lezy zaoszczedzi¢ cze$¢ jednoetki dochodu narodowego w wysokosci
r** to jej koszt nie moze przekracza¢ r*T. Jest to zrozumiate,
gdyz T - wyraza maksymalnie dopuszczalny stosunek przyrostu na-
ktadéw inwestycyjnych do oszczednos$ci kosztow. Woparciu o powyz-
szy rachunek, wspéitczynnik zamrozenia ustalony zostat na pozio-
mie 16#. Oznacza to, ze zamrozenie Jednej zlotowki w ciggu roku
pozbawia gospodarke narodowg mozliwo$ci wytworzenia 16 groszy do-
chodu narodowego. Znajgc wspotczynnik zamrozenia naktadéw  inwe-
stycyjnych w budowie inwestorzy uzyskuja mozliwo$¢ obliczenia su-
my strat z tytutu zamrozenia, zwigzanej z wyborem wariantu inwe-
stycyjnego* Wtym celu muszg oni obliczy¢ dodatkowo tzw. Sredni
czas (okres) zamrozenia (n™) wg wzoru:



£ Y (th " t + °*5) (4)
1=1

gdzie:
n2 - Sredni okres (czas) zamrozenia,

it - czastkowy nakfad inwestycyjny wydatkowany w momencie t
liczagc od chwili przystagpienia do budowy,
tfa - okres budowy,

t - dlugos$¢ okresu miedzy momentem poéczatkowym budowy a mo-
mentem dokonania danego naktadu czgstkowego,

I - wielko$¢ catkowitych naktadéw inwestycyjnych,

0,5 - oznacza iz zaklada sie, ze naklady ponoszone sg w potowie
roku lub, co na to samo wychodzi, ze sg rownomiernie roztozone w
'ciggu catego roku.

Alternatywa zamrozenia nakladow w budowle Jest skierowanie $ro-
dkéw do innych zastosowali, gdzie » przyczyniatyby sie do tworzenia
dochodu wg stopy qz. Rezygnacja z tej alternatywy oznacza, iz gos-
podarka traci mozliwo$¢ uzyskania dochodu, co jest roéwnoznaczne z
jego otrzymaniem i natychmiastowym przekazaniem na cele danej inwe-
stycji. Rzeczywisty naklad zwigzany z dang inwestycjg wynosi zatem:

« I e vz

Przedstawiony sposob ujmowania strat z tytutlu zamrozenia na-
ktadow inwestycyjnych byt dotychczas najbardziej rozpowszechniony.
Mozliwe jest takze inne podejscie do rozwigzania tego problemu.
Polega ono na oprocentowaniu naktadow inwestycyjnych na moment od-
dania obiektow do eksploatacji z zastosowaniem procentu sktadanego

to jest wykorzystaniem wzoru'?:

c5);
it @2 a)
gdzie:
I - naKiau i !
zonych w budowie,
i0

Por. t i e z e 1, Teoria efektywnosci..., s. 13.



~ czastkowy nakiad inwestycyjny ponoszony w czasie t,
tN - czas budowy w latach,

s - stopa procentowa,

t - rok dokonania danego nakitadu czgstkowego.

Wprzypadku, gdyby czgstkowe nakiady inwestycyjne |1/tb byly
ponoszone w jednakowej co roku wielkos$ci, ich suma wraz z oprocen-
towaniem z tytutu zamrozenia wynositaby11:

r . 1I_ @ &5s) th. 1 (86)
% S

Obliczanie zamrozenia z wykorzystaniem zasad procentu skiada-
nego posiada licznych zwolennikéw'2. Przedmiotem kontrowersji pozo-
staje problem wysokosci stopy oprocentowania naktadow, ktérg nale-
zatoby stosowa¢ we wzorach (5) i (6); Sprawie tej posSwiecimy drugi
rozdziat, pracy. Tutaj warto zwréci¢ uwage na to, iz niektérzy eko-
nomisci reprezentujg poglad, ze mczna w tym celu wykorzystywa¢ nie
odrebnie kalkulowany wspoétczynnik zamrozenia (q/), lecz odwrotnosé
krancowej stopy substytucji nakladéw inwestycyjnych i zatrudnienia
UT, nazywang takze ogoOlnospotecznym normatywem efektywnosci in-
westycjil-". Poglad taki jost wuzasadniony o tyle, iz normatyw ten
stanowi specyficzny koszt (tzw. koszt alternatywny - utraconych mo-
zliwosci), jaki ponosi gospodarka narodowa =z tytutu zaangazowania
naktadéw inwestycyjnych w danym zastosowaniu, co przy zawsze ogra-

1
~ Ibidem. Fiazel wprowadza wzor %6) nastepujgco! czastkowy nakiad inwe-
stycyjny |/t ponoszony w koricu roku 1 jest wciggu t lat zamrozony przoz
tb - "17lat; czastkowy naklad inwestycyjny I/t. wkoricu roku 2 jest w ciggu
tb lat zamroiony przez tfi- 2 lat; wkonfcu roku t. jest wciggu t. lat za-
mrozony przez 0 lat. Suma wszystkich aakltadéw wraz z zamrozeniem wynosi za-

I'*-jk-) (1 aB) b t-—b(108)b ¢ ... ¢-L m+a)t | Przosta-
\Cxlviaja,c sktadniki tej sumy w kolejnosci odwrotnej, uzyskujemy \/Nyrazenlie b*-
ce s ostepu. geometrycznego o0 pierwszym wyrazie rownym I/t. i ilorazie
5% 8)- ol ta jest rownai o © PIEFASEYm Y
I @*s)b
) X "4
Por. K Leszczynski,. g:gz(%nik czasu w rachunku ekonomicznym

efek_tywnoéci inwestycji, "Ekonomista™ ] nr < Por. Ekonomia polityczna
Rocjalizmut red. W Na s i + ov s ki,Warszawa 1971 s. 199 i n#

13 Por. ibidem, s. 199 i n.



ia

niczonej wielkosci tych naktaddéw nie pozwala na ich skierowanie do
innych zastosowan.
\

1.4. Spos6b uwzglednianla roznic w okresach eksploatacjli
1 strukturze czasowej kosztéw biezgcych 1 produkcji

Whiosek o jednolitosci krancowej stopy substytucji naktadow
inwestycyjnych i zatrudnienia (T) a takze cata koncepcja Kkrzywej
produkcji utrzymuje sie w mocy wtedy, gdy przestrzegamy zatozenia
0 jednakowej trwatosci wszystkich obiektowi1 . Odrzucenie tego za-
tozenia wymaga albo korygowania granicznego czasu zwrotu (.T), albo
uwzglednienia czynnika trwatosci obiektéw w postaci odrebnych pa-
rametrow.

WPolsce przyjeto drugie rozwigzanie. Rozumowanie na podsta-
wie ktdérego wprowadzato sie odpowiednie parametry byto  nastepu-
jacelsx niech trwatos¢ wszystkich budowanych obiektow bedzie o-
kreélona przez pewien standardowy okres eksploatacji ng, niech po-
nadto inwestycje rosng rocznie w tempie a; wielkos$¢ trwalego me-
jatku produkcyjnego (Mn) bedzie rowna nakfadom inwestycyjnym (1)
dokonanym w danym roku oraz w (ng - 1) latach wcze$niejszych.
Wielko$¢ trwatego majatku produkcyjnego w danym roku wynosi wobec
tego:

S s- K~1 ii / 1_)s1 O + a)
M- ~ t(bra) JU A tXiD e c?)
Przy kapitatochtonnos$ci m, produkcja Fn w danym roku wynie-
sie:
°n
M * 1 n
foo»dla ai klafVhad; ¥j—4"»> (8)
ng m on

Gdyby trwatos¢ obiektow wynosita n lat, to produkcja w gospo-
darce w tym samym roku i przy a ¢ const, wynositaby»

14 Katucki, op cit., 8. 132, Por. takZe tego Krzywa produ-
kcji a rachunek efektywnosci inwestycji, "Ekonomista”™ 1965,"ar 1, a. 14,

5 Por. Z. Knyziak, H Lissowski, Ekonomka 1 programo-
wanie inwestycji przemystowych, Warszawa 1967, s. 131 i n.



Fn “ un 1" = O - (9)

am

Korzy$¢ lub strata wynikajgca z odchylenia czasu eksploatacji
od dtugosci standardowej moze by¢é wobec tego mierzona stosunkiem:

. F 1- (.1
o N I fival (16)
1_/ \' A S
Vi ¢ a/

dla: n>ns ZA>1; gdy n- ns ZR - 1; dla n<ns, o0<Zn<l1.

Z podobnego rozumowania dla kosztow biezgcych otrzyma sie
wspétczynnik strat (Yn) (lub korzysci) z odchylenia czasu eksplo-
atacji od diugosci standardowej. Wspotczynnik ten wynosi:

1:. (rb)"

‘- (rb)"s

gdzie c jest tempem wzrostu sumy kosztéw z corocznie oddawanych do
uzytku obiektow. Ze wzgledu na postep techniczny koszty rosng wol-
niej niz produkcja, czyli c<a. Wten sposob otrzymaliSmy  wspét-
czynniki, ktore pozwalaja przelicza¢ produkcje i koszty z obiektow
o trwatosci standardowej na produkcje i koszty z obiektéw o trwato-
$§ci dowolnej. Przy wykorzystywaniu tych wspdiczynnikow w rachunku
inwestycyjnym”ostepuje sie nastepujgco: zakiada sietze roczna
produkcja (P) bedzie otrzymywana przez ng lat, a roczne  koszty
(K) beda ponoszone przez ns lat; nastepnie uwzglednia sie rzeczy-
wiscie przewidywany okres eksploatacji (n) i w zwiazku z tym pro-
dukcja zostaje skorygowana do wysoko$ci PzZn, a koszty do wysokosci

KYn« Przy przedstawionym sposobie postepowania stosuje sie jedno-
lity graniczny czas zwrotu (T). Zauwazmy jednak, ze mimo to kran-

16
iv\ Caly °zae PrrywBesM ze zaréwno roczna produkcja. (P) , jak i kosz
{K? sg state wciggu catego okresu eksploatacd'i, Riezaleénie( 2>d iego d+ugog¥
ci. Gdyby tak nie bylo aoznaby drogg odpowiednich obliczen znalezé state
wielkoscl bedace ekwiwalentem rzeczywistych rocznych wielkosci produkcji i
kosztow. Metod# tych obliczenn zaproponowali M Kalecki i M Rakowski w cy-
towanym wyzej artykule.



co.vy stopa substytucji nie bedzie jednolita, gdyz wprowadzenie

wspotczynnikéw  bedacych funkcjami diugosci okresu eksploatacji
powoduje, ze takze Kkruncowa stopa substytucji zostaje uzalezniona
od tego okresu. Istotnie, niecn w dwdch wariantach  technicznych

beda jednakowe: roczna produkcja P, czas zamrozenia n, 1 czas
€K3pioatacji n, rozny od standardowego. Natomiast rézne niech be-
da: naktady inwestycyjne (11< 1 i koszty eksploatacyjne (/> 1).
Warunkiem przejscia do wariantu bardziej kapitatochtonnego  jést,
aby stosunek przyrostu jednostkowych naktadéw do- oszczednosci
jednostkowych kosztéw byt nie wiekszy od granicznego czasu zwro-
tu:

12 0 » V z2) X1 + *znzi>
- Try~

-------- Pt .. e .om 1ol am e
' P1zZn1 P27Zn2

Poniewaz zgodnie z zatozeniami: P1 » P2, nzl « nz2, ni1- n2,
zatem po prostych przeksztatceniach otrzymujemy:

12 *Xi Y
K, - K <TTTgqH" (13)

__widaé, dopuszczalna granica optacalnosci angazowania do-
datkowych naktadéw na mechanizacje (zwiekszenie kapitatochtonnosci)
jest okreSlona nie tylko przez Jednolity graniczny czas zwrotu T,
lecz przez inng jednolitg norme, tj. wspo6iczynnik '"“zamrozenia @2
oraz przez czas zamrozenia n2 i czas eksploatacji n (za pos$redni-
ctwem funkcji Y }. Zaréwno nz, jak i n zalezag od konkretnych wa-
runkdw rozpatrywanego wariantu technicznego. Whniosek korficowy mo-
zna zatem sformutowac nastepujgco: krancowa stopa substytucji
raiedzy naktadami inwestycyjnymi 1 kosztami Jest zréznicowana ze
wzgledu na czas zamrozenia naktadéw i ze wzgledu na trwatosé
obiektdw. Wrezultacie .krancowa stopa substytucji jest roznicowa-
na zaréwno gateziowo, Jak i w ramach kazdej gatezi,

Podsumowujac cato$¢ dotychczasowych rozwazan mozna stwierdzic,
iz wielkosci T,’az, Yr, Zn tworzg tgcznie kategorie procentu wyste-
pujacego w postaci ‘.'wielowspotczynnikowej”. Wtej formie znalazt
on zastosowanie w dobrze znanej formule efektywnosci wariantu in-
westycyjnego stuzgcej do wyboru techniki produkcji.



gdzie E. jest wskaZznikiem efektywnosci ($cislej: jednostkowym Kko-
sztem tacznym, "kapitalowym®™, biezacym) j-tego wariantu technicz-
nego. Wszystkie parametry i zmienrte wystepujgce w tyra wskazniku
byty juz wyzej objasnione.

1.5« Stopa procentowa jako jeden parametr

Wteoretycznej analizie problematyki efektywnos$ci inwestycji
znane jest stanowisko, zgodnie z ktérym wybdr wariantéw inwesty-
cyjnych powinien by¢ dokonywany w oparciu o "jednowspoétczynnikowg"
stope procentowgl”.

Wzor okreslajacy efektywnos$é¢ wariantu inwestycyjnego ma po-
staé»

(15)

gdzie:

d - wskaznik efektywnos$ci inwestycji,

I - nakiady inwestycyjne,

K~ koszty eksploatacyjne (bez amortyzacji ! i oprocentowania
kapitatu.) ponoszone w i-tym roku okresu eksploatacji,

P~- produkcja uzyskiwana w i-tym roku okresu eksploatacji,

n - liczba lat okresu eksploatacji.

Wielkosci d, I, K» P powinny by¢ oznaczone takze Indeksem
j, tj. numerem wariantu. Rezygnujemy =z tego dla skrdcenia zapisu.

Zwolennicy dokonywania wyboru wariantéw inwestycyjnych na pod-

17
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stawie formuty (15) wychodzg ze stusznego zatozenia, iz nie moz-
na w sposob prosty dodawa¢ do siebie kosztéw (i produkcji) pono-
szonych (i uzyskiwanej) w roznych latach. Dopiero aktualizowanie
(dyskontowanie) tych wielkosci na moment rozpoczecia eksploatacji
obiektu zapewnia ich porownywalnos¢. Powstaje pytanie, w jakim
stosunku - z punktu widzenia wyboru wariantéw inwestycyjnych «
pozostajg do siebie: metoda wykorzystujgca formule dyskonta (15)
z metodg rachunku rocznej efektywnbsci inwestycji postaci (,14).Mo-
zna wykazaé, ze przy pewnych zatozeniach upraszczajgcych obydwie
metody sg rdéwnowazone z punktu widzenia wyboru wariantéw inwesty-
cyjnych. Nizej przedstawimy najpierw, w $lad za K. Leszczyﬁskimlgf
uzasadnienie tej tezy, nastepnie zanalizujemy warunki réwnowazno-
§ci obydwu metod rachunku wyboru wariantéw inwestycyjnych, rezyg-
nujac z niektérych zatozen przyjmowanych przez tego autora. K.Le-
szczynski poréwnuje r formula (15) nie uproszczony wzoér (14), lecz
wzor:

E. fa_ LA , mm (-l6)

gdzie:
q- VT,

K - koszty eksploatacyjne obejmujace takze warto$¢ odpisow
amortyzacyjnych * uwzglednieniem czynnika czasu.

Dla odré6znienia od (14) wskaznik (16) oznaczamy przez E. Nas-
tepnie K. Leszczynski zaktada, ze:

1) rozpatrywane warianty inwestycyjne maja jednakowe okresy
eksploataciji,

2) wielkos$ci produkcji i kosztéw sg state w poszczegdlnych
latach eksploataciji,

3) w czynniku dyskontujacym formuty (15). stosowany jest norma-
tyw efektywnosci inwestycji postaci s * g * 1/T,

4) rozpatrywane warianty réznig sie miedzy soba wysokoscig
naktadéw inwestycyjnych i kosztdw biezacych,

Por. KK Leszczynski, Formuta dyskonta w okreslaniu efek-
tywnos$ci inwestycji, "Inwestycje i Budownictwo™ 1969, nr 5.



5) normatyw efektywnos$ci nakladéw inwestycyjnych g jest sta-
ty w poszczegdlnych latach eksploatacji inwestycji.

Oznaczmy dla krotkoscis (1 +q) « r.

Dokonamy teraz kilku prostych zabiegdw rachunkowych, ktére po-
zwolg doprowadzi¢ do porownywalnosci formuty (15) i (16).

Zdyskontowana na moment rozpoczecia eksploatacji suma rocznych
kosztéw biezgcych wynosi:

Kt ktk , Krn -1
p 7 » *“Ar -d C17)

taczne naktady inwestycyjne i eksploatacyjne mozna ujgé:

(S Kﬂ]---: ----- }- « min (18)
T

Zatozono, iz w rachunku efektywnosci inwestycji-, (16) wystepu-
ja w kosztach odpisy amortyzacyjne z uwzglednieniem czynnika cza-
su. Oznacza to, ze amortyzacje okresla nastepujgce wyrazenie:

Armn"1 ¢ Arn"2 ¢ ... ¢ Ar + A- A « 1 (19)

gdzie:
A - poszukiwana wielko$¢ rocznych odpisow amortyzacyjnych.
Wynika stagd (19), iz roczne odpisy amortyzacyjne okresla sie
_w ten spos6b, aby suma odpisow amortyzacyjnych za caty okres eks-
ploatacji byta réwna wielkosci nakltadéw inwestycyjnych, ktore trze-
ba przeznaczy¢ na realizacje danego wariantu inwestycyjnego. Z (19)
Tawy:

L) eV (20)

CQ

Aktualizujac sume odpisow amortyzacyjnych réowng naktadom in-
westycyjnym na restytucje na moment rozpoczecia eksploatacji uzy-
skujemy:



rn(r - 1) n (21)

Uwzgledniajgc zalezno$¢ (21) w (18) mamy:

I+ K- -t i
r(r- 1) rn(r - 1) n min (22)

Wz06r(22) mozna zapisac:

23
1(1..7) * <K*A)()‘I'( rr)luln ( )
0
— . . . r- 1
Oznaczmy K + A « K. Wylgczajgc poza nawias czynnik ?n~(rll
zalezno$¢ (23) przyjmuje postac:
Ciq +K) -t min (24)

rn(r - 1)

Wykorzystujgc zatozenie o statos$ci produkcji w poszczeg6lnych
latach okresu eksploatacji, formule dyskonta (15) da sie osta-
tecznie sprowadzi¢ do postaci:

| K) 1 11
(a5 Lrn(r - 1)J (25)
rE— =

Lra(r - 1)

Wobec przyjetego zalozenia o jednakowym okreeie eksploatacji
obiektéw, czynnik (rn - 1)/rn(r - 1) jest wielkoscig stata. Dowo-
dzi to, iz obydwie formuty rachunku efektywnosci inwestycji sg,
przy wymienionych zatozeniach, réwnowazne z punktu widzenia wybo-
ru wariantéw inwestycyjnych.

Uchylmy ooecnie przyjmowane przez K. Leszczynskiego zatozenie,
iz w rachunku rocznej efektywnos$ci inwestycji uwzglednia sie od-



pisy amortyzacyjne, utrzymujgc w mocy zalozenia pozostate. Wtym
przypadku obydwie formuly (15) i (16) mozna traktowa¢ za réwnowa-
zne z punktu widzenia wyboru wariantow inwestycyjnych pod warun-
kiem, iz okres eksploatacji obiektéw w formule dyskontowej dazy
do nieskoniczonosci. Istotnie, jezeli produkcja i koszty w po-
szczegdlnych latach eksploatacji obiektu pozostajg state oraz dla
s * q - 12q formute dyskonta (15) mozna zapisac:

d . (26)
pfd & g)rt~-iT
a(l + a)n
Przy n-»o0
(27)
Dla n-*oo wzér (26) przyjmuje postac:
(28)
lub
(29)

Dowodzi to rownowaznosci obydwu metod z punktu widzenia wy-
boru wariantéw technicznych. Z powyzszych rozwazanh wynika takze,
iz stosowanie jednakowego po2iomu stopy procentowej w rachunku
wyboru wariantdw technicznych dokonywanego na podstawie  formuty
dyskontowej i formuly rocznej ‘efektywnosci Jest, S$cisle rozumu-
jac, uzasadnione w przypadku, gdy okres eksploatacji obiektow
Jest nieskonczony. Wpraktyce mozna Jednak z pewnym uproszczeniem



oraz rachunek dyskontowy w postaci:

n K

i .~ i
j»1 t 9)
£ @ ¢ s)

prowadza do identycznego wyboru wariantow technicznych, gdy:
a) w obydwu formutach stosuje sie jednakowy poziom stopy pro-
centowej (s mq), .
~ ‘) koszty i produkcja pozostajg state w czasie eksploatacji,
obiektow,

c) w formule dyskontowej przyjmuje sie nieskonczony okres
trwatosci obiektéow n .

Z powyzszego wynika takze, iz jesli obydwa wzory miatyby
prowadzi¢ do identycznego wyboru wariantow technicznych, stoso-
wanie jednakowego poziomu stopy procentowej uzasadnione jest,
$cisle,rozumujac, w warunkach, gdy okres eksploatacji obiektow
jest nieskonczony. Wpraktyce mozna z pewnym przyblizeniem stoso-
waé jednakowy poaiom stopy procentowej w obydwu formutach dla

dtugich okreséw trwatosci obiektow (20-30 i wiecej lat).



SPOSOBY OKRESLANIA WYSOKCSCI STOPY PROCENTOWE]
W GOSPODARCE  SOCJALISTYCZNE]

Rozwazajgc funkcje stopy procentowej w rachunku wyboru tech-
nik produkcji nie interesowaliSmy sie blizej problemem zwigza-
nym z ustaleniem jej wysokosci. Problem ten okazuje sie by¢
skomplikowany, zwilaszcza ze w gospodarce socjalistycznej - wobec
braku rynku kapitalowego - stopa ta nie moze sie ustali¢ na po-
ziomie réwnowazacym podaz i popyt na kapitat, jak to ma miejsce
w gospodarce kapitalistycznej. Woliteraturze podejmuje sie wysi-
tki majace na celu okreslenie, cho¢by przyblizonej, wysokosci sto-
py procentowej w gospodarce socjalistycznej. Nizej poddane zostang
analizie niektore propozycje rozwigzania tego problemu.

2.1. Stopa procentowa a stopa wzrostu gospodarczego

2.1.1. Model wzrostu gospodarczego

Istniejg poglady,wg ktérych stopa procentowa powinna by¢ réw-
na stopie wzrostu gospodarczego. Wywodzg sie one od I. von Neuma-
nna?l.  Mimo niewatpliwej oryginalnosci uje¢ von Neumanna, wobec
szeregu zatozen upraszczajgcych®® dos$¢ trudno jest nadawa¢ tym mo-
delom realng interpretacje ekonomiczng. Wzajemny zwigzek  miedzy

! J.v.Neumann, AModel of General Economic Equilibrium, "Re-
view of Economic Studies™ 1945/1946, nr 13, s. 1-9.

~ Podstawowe jest traktowanie modelu jako zamknietego, co oznaczat
ze nie ma przeptywu towaréw ani do modelu, ‘ani z modelu na zewnatrz. To-
wary zuzyte wmodelu muszg by¢ w nim najpierw wyprodukowane, a nastepnie
zuzyte jako towary konsumpcyjne w nastepnych stadiach produkcji. 0. B.
Champornowne, AKoteonJ. v. Neumann's Article on "A Model of
Economic Equilibrium™, ""Review of Economic Studies” 1945/1946, nr 13, s.
10-1», wymienia ponadto zatozenia: nieograniczonos$¢ zasobow, stato$¢ rela-



stopa procentowa i stopg wzrostu przedstawimy tutaj wykorzystujgc
model wzrostu gospodarczego, ktorym postuguje sie wegierski eko-
nomista |I. Kornai.2”, , Wnioski wynikajgce z analizy modelu majg wa-
lor ogllniejszy2*

Przedmiotem rozwazah bedzie proces wzrostu dochodu narodo-
wego przy nastepujacych zatozeniach:

1. Dochéd narodowy D zalezy od kapitatu Ki zatrudnienia
zgodnie z funkcja produkcji typu Co’bb-Douglasa2”:

D(t) - Aceut K(t)B Z(t)1“R (1)
gdzie:

A0 - wspotczynnik charakteryzujgcy warunki techniczno-organi-
zacyjne w momencie wyjsciowym, *

u - stopa postepu techniczno-organizacyjnego,

B - wspéiczynnik elastycznos$ci dochodu wzgledem kapitatu,

(1 - (3)- wspbiczynnik elastycznosci dochodu wzgledem  zatrudn-
ilienia,

cji cen w warunkach rownowagi (ekwllibrium), liniowych charakter wzrostu
produkcji, zachowanie warunkow doskonalej konkurencji,

J.Kor na i, Zastosowanie programowania w planowaniu, Warszawa
1969, s+ 93 i Wliteraturzeioolskiej badaniem podobnych, cho¢ nie ide-
ntycznyeh modeli zajmowat sie Z.Czerwinsk i, Matematyka na ustu-
gach ekonomii, Warszawa 1969, s, 280 in.

Podobne wnioski co do warunkéw w jakich stopa procentowa moze sif
rowna¢ stopie wzrostu formutuje M Malinvaud analizujac modele typu von
Heumanna. Por. M Malinvaud, Programmes dexpension et tout din-
tereg: "Ekonometrica™ 1959, ar 27, s. 215 i n.

_Istnieje bogata literatura zajmucha si¢ problemami przydatnosci,
funkcji produkcji  typu Cobb-&o6uglaca dla okreslenia zaleznosci pomiedzy
dochodem aarodowvrn. kapitalnaJ. zatrudnieniem. Hotna_wekaza¢ na artykut
V. Sadowskiego, ktéry wykazat, iz jest mozliwe," aby czynnik B zawieral w
sobie elementy tzw. neutralnego trendu,w rezultacie czego u stawac¢ sie no-
ze czynnikiem rezydualny» korygujagcym niedoktadnosci rachunkowe’ (W S a-

dows ki Vsprawie ekonometrycznej koncepcji wzrostu pspodarczegp,
"Ekonomista™ 1962, nr 4, u. U24). Problem stosowalnosci funkcji Cobb-Oou-
la3a, porusza takze B.Dunajewski, Struktura i stosowalnosé

unkcji produkcji typu Cobb-Douglasa, '"Ekonomista™ 192", nr 3, s. 566 o-
raz C.J6zefi ak, Postep techniczny w funkcji produkcji Cobb-Dou-
glasa, "Zeszyty Naukowe UL 196ti, S. Il1l, z. 20. Tej samej sprawie _po-
sSwiecono sporo miejsca w ramach dyskusji nad wyodrebnieniem czynnikéw
wzrostu produkcji. Por. M.Has itowski, Wyodrebnienie czynnikow
wzrostu produkcji - metody a rzeczywistos¢, ''Zycie Gospodarcze™ 1969, nr
4ti, oraz «. Kudrycka, A Eoinejko, Wyodrebnianie -czynni-
kéw WZI’OSLZ{Ug produkcji - metody, zatozenia, tendencje, '"2ycio Gospodarcze™
1969, nr 49,



t - czas,

e - podstawa logarytméw naturalnych.

2. Zatrudnienie Z nie Jest wieksze od dostepnego zasobu sity
roboczej Z, ktdry wzrasta wyktadniczo wg egzogenicznie danej
stopy X's

Z(t)E. Z(t) - Zoe** (2)

3. Wpykorzystywany kapitat K oraz zatrudnienie Z nie moga
przekracza¢ dostepnych zasobow kapitatu K i sity roboczej 2Z

K(t) C K(t) Z(t) C I(t) (3)

U. Przyrost kapitatu pochodzi z cze$ci dochodu narodowego; u-
dziat tej czesci a w dochodzie narodowym D Jest statys

K(t) maD(t) a * const, (4)

Pod adresem polityki gospodarczej stawia sie dwa postulaty.

sie 5. Tempo wzrostu dochodu narodowego powinno by¢ state w cza-.

S(1) o const. (5 i
D(t) .

gdzie:

DIt) - pochodna dochodu narodowego wzgledem czasu.

6. Dochod narodowy powinien by6 maksymalizowany przy dostep-
nych zasobach kapitatu i pracy:

D (K"Z*) » maks D(K, Z) + B (6)

pod warunkiem, ze K*< K; Z* < |,

Funkcja (1) Jest w danym momencie czasu funkcjg Jednorodng
stopnia pierwszego.- Wpynika to stad, iz suma wyktadnikéw przy Ki
Z Jest réwna Jednos$ci. Krancowa produkcyjnosé kapitatu dD/3K
przy danym zatrudnieniu Je3t wielkoscig dodatnig, die malejgca
wraz ze wzrostem kapitatu. Zatem-pierwsza pochodna dochodu wzgle-
dem kapitatu Jest dodatnia, a druga pochodna Jest ujemna:



Analogicznie dodatnig, lecz malejgcg ze wzrostem zatrudnienia
Jest krancowa wydajno$é pracy SD/8Z (produkcyjnos$¢ zatrudnienia).

(9)

. -(*1 - B) AO€,&JH§]p3%-(1-O)<O
bz

Na podstawie przyjetych zatozeh i postulatbw mozna  wyprowa-
dzi¢ szereg wnioskéw, Kktore dalej bedg wykorzystywane. Jeden z
nich moéwi, ze wuzyskanie maksymalnego dochodu narodowego wymaga
peinego wykorzystania kapitatu i sity roboczej. Wniosek ten wy-
nika z postulatu drugiego (6) zatozen (2) i (3) oraz wzoréw (7) i
(9). Peine wykorzystanie kapitatu:

K* - K (11)
i sity roboczej

zx - 7 (12)

w kazdym momencie czasu (w kazdym roku)
D - AceYREHLE (13)

jest celowe, gdyz dodatkowe Jednostki kapitatu i zatrudnienia
zwiekszajg dochod narodowy.

Okre$lamy teraz w jaki sposob bedzie przebiegat wzrost docho-
du narodowego i kapitatu wczasie. Podstawiajac (2) do (13) uzys-
kujemy:



A ¢)_n Cu+ X(1” (3)Jt w3
> D(t) - AoZo Re * (14)
oznaczajac
u+ Xa - bhH*v
mamy na podstawie (14)
D(t) « AoZol” "eVtK" (16)
Jezeli t « 0, to
Do » AoZo1*~ B 17)

Do m D(0); Ko » K(0) sg to pewne state, oznaczajace dochod naro-
dowy i majgtek produkcyjny wczasie t m 0.

Oznaczmy Jeszcze dla krotkosci efektywno$é kapitatu w mome-
ncie zerowym przez T.

Do . [ Zo\1-13
Ko NKo/ - T («)

Na podstawie (18) wnioskujemy:
m
A0Z01*0 X TKo1" 0 (19)

« J Podstawiajac prawg strone rownania (19) do (16) mamy:

D(t) - TKol~0evt ifo (20)

Roéwnanie (20) i zatozenie (4) dajg tagcznie réwnanie rdznicz-
kowe

KCt) - aD(t) - aTKol"Mevt Ko (21)



ktérego rozwigzanie okresla proces wzrostu kapitatu w czasie.
Rozwigzanie to, przy danym poczatkowym K(0) ¢ Ko ma postac2%:

K (t)

Podstawiajgc do (20) zaleznosci* (18) i (22) mamy:

D(t) . Doe Vt[<l -P )« («vt . i) & i]1l'» (23)

Zalezno$¢ (23) opisuje proce3 wzrostu dochodu narodowego w
czasie. Utrzymanie tempa wzrostu na statym poziomie wymaga spet-
nienia zaleznosci:

“ (24)

Uzyskujemy Jq27 Jes$li do wyrazenia (25),tzn. v - (@ - (Surpod-
stawimy , (15). Rownanie (24) posiada interesujgcg interpretacje.
Y/ynika z niego, iz w warunkach rozpatrywanego modelu utrzymanie
wysokiej stopy akumulacji jest mozliwe po warunkiem , ze bed2ie
jednoczes$nie zapewniona odpowiedhio duza wysoko$¢ parametru cha-
rakteryzujgcego postep organizacyjno-techniczny (u). W przypadku

przeciwnym malejagca warto$¢ u trzeba byloby réwnowazy¢ coraz
*iek3zyo a, co jest sprzeczne z przyjetym na wstepie zatoze-
niem o Jego statos$ci, badi jesSli a pozostawimy state - godzié

sie ze spadkiem tempa wzrostu. Utrzymanie wysokiej stopy wzros-
tu wymagaloby zatem troski o postep organizacyjno-techniczny w
gospodarce*

26 itéwnanie rozniczkowe K(t) saTKol”®evtKs, Ofzie $(t) * dK/4t, ro-
zwigzujeay metodg zmiennych rozdzielonych. 0 sposobach rozwigzywania tego
typu rownan informuje 0. L a n g » wpracy Teoria reprodukcji i akumula-
cji, Warezawa 1965, e. 160 i n.

“Wyrazenie v s (1 - 0)aT uzyskujemy zadajac, aby stata cze$¢ pra-
wej etrany rownania (23), tzn. wyrazanie: -(1 - =Q



Dalsze wnioski wynikajgce z warunkéw modelu sg nastepujace:
Dochod i kapitat rosng w czasie wedtug jednakowej stopy:

D(t) - DoeaTt (26)

(27)

Stuszno$¢ zaleznosdci (26) i (27) wynika ze wzoréw (22) i (23)
po podstawieniu w nich wartosci v z (25). Na podstawie (26) i
(27)mozemy okres$li¢ tempo wzrostu dochodu i kapitatu. Wystarczy w
tym celu zlogarytmowaé obustronnie zwigzki (26) i (27), a nastep-
nie zrozniczkowaé¢ uzyskane wyrazenie. Otrzymamy wodwczas:

(28)

(29)

gdzie:
p - texpo wzrostu dochodu narodowego i kapitatu.

Przecietna produkcyjno$¢ kapitatu jest stata w czasie i wyno-
Si:

Wynika to wprost z pordwnania ze sobg (26) 1 (27) oraz wzie-
cia pod uwage (18).

Przecietna wydajnos¢ pracy r.->Srile w czasie wg stopy rownej
roznicy tempa wzrostu dochodu narodowego 1 sity roboczej.

(3D

Wynika to wprost z (26) i zalozenia (2).
Krancowa produkcyjnos$¢ kapitatu Jest stata w czasie i wynosi:



Krancowa produkcyjno$¢ pracy ro$nie wyktadniczo wg stopy p
- A, zatem jej tempo wzrostu, jak wynika z (31), jest rowne tern-
ou wzrostu produkcyjnosci przecietnej:

@-Q_

Prawdziwos$¢ (32) mozna uzasadni¢ przeksztatcajgc wzor (7) oraz
biorac pod uwage (26), (27) i (30). Zaleznos¢ (33) wynika z prze-
ksztatcenia (9)t uzwglednienia'(26) i (28) oraz zatozenia (2).

2.1.2. Warunki zréwnania stopy procentowej i stopy wzrostu

Model wzrostu gospodarczego” ktdry przedstawiliSmy, Jest wy-
korzystywany przez |. Kornaiego dla wyznaczenia rozrachunkowych
wielkosci stopy procentowej i stawek ptac. Zaldzmy, ze Centralny
Organ Planujacy (COP), ktory zajmuje sie opracowaniem planu na
dany okres, sktada sie z dwéch wydziatdw. Pierwszy (1), dysponu-
jac wielkoscig kapitatu i zatrudnienia, ustala maksymalng, mozli-
wa do osiggniecia w istniejgcych warunkach, wielko$¢ dochodu na-
rodowego. Wielko$¢ te przedstawia sie dyrektorowi COP, ktory
przekazuje jg wydziatowi 11, nie informujgc (wydziatu 1l1) o fak-
tycznych (wyliczonych przez wydziat 1) wielkosciach sity roboczej
i kapitatu. Dyrektor podaje natomiast wydziatowi Il pewne rozra-
chunkowe wielkos$ci (oceny) wykorzystania jednostki zatrudnienia r
1 kapitatu w. Zadaniem wydziatu Il jest wybieraé warianty techno-
logiczne w ten sposéb, aby uzyska¢ zatozong wielko$¢ dochodu na-
rodowego przy minimalnych rozrachunkowych kosztach jego wytworze-
nia. Funkcje tych kosztéw oznaczamy C (K, Z), Jezeli wielko$¢ r
i u sg ustalone (dobrane) poprawnie, zapotrzebowanie na kapitat i

zatrudnienie obliczone z planu wydziatu Il i rzeczywiscie stojagce
do dyspozycji powinny by¢ sobie rowne. Zadaniem wydziatu Il jest
26

Kornai, cip. cit.,, s. 100 i n.



wyznaczy¢ zapotrzebowanie na kapitat K* i site roboczg Z* , przjr
czym:

C(K*Z*)« rK* + uZ* » min {rK + wz} (34)

Warunek uboczny ma postac:

(35)

Wyznaczenie stopy procentowej i stawek ptac, ktdre nazwiemy
racjonalnymi, wymaga rzecz jasna przyjecia kryterium racjonalnos-
ci, Bedziemy uwazali, ze racjonalna stopa procentowa i stawka

ptac sa takie, przy ktérych optymalne wielkosci wykorzystywanego
zatrudnienia i kapitatu - uzyskane z rozwigzania zadania (3A)i (35)
- pokryja sie ze stojacymi aktualnie do dyspozycji. Przestrze-
gajac przyjete kryterium mozna udowodni¢, ze stopa procentowa i
stawka ptac sg racjonalne, gdy ich stosunak jest rowny stosunkowi
krancowej produkcyjnosci kapitatu i krancowej wydajnosci pracy.
Istotnie, zadanie okres$lone réwnaniami (34) i (35) mozna rozwia-
za¢ metodg mnoznikéw nieoznaczonych Langrange'aRéwnania okre-
Slajgce rozwigzanie zadania (34) i (35) przyjmujg postac:

(rK +uZ - AD) - 0 (36)
3_Z (rK +uz - AD) * 0 (37)

Stad otrzymujemy”0:



P>

5-~T (38)
lit!
(074

Wobec przyjetego kryterium racjonalnosci Jest takze:

2 -
jur - "gtD— (39)

«l

Dotychczasowe rozwazania nie dajg podstaw dla  wyprowadzenia
wnioskow co do bezwzglednej wysokosci stopy procentowej w gos-
podarce socjalistycznej. Wnioski takie mozna uzyskac przyjmujac
pewng zasade rozrachunkowg, ktéra nazywa Kornai zasadg imputa-
cji. Polega ona na tym, ze dochéd narodowy zostaje przypisany
zatrudnieniu i kapitatowi w taki sposéb, aby byt on réwny sumie
rozrachunkowych procentéw od kapitatu i zatrudnienia. Zatem: *

D» rK ¢ u? (40)

Przyjmujgc te zasade rozliczeniowg mozna obecnie wyprowadzic¢
kilka wnioskdw odnosnie ksztattowania sie stopy procentowej i
stawek ptac. Zaktadamy, ze funkcja (40) Jest jednorodna rzedu
pierwszego. Wykorzystujagc wiasnos¢ Eulera dla tego typu funkcji
mozna zapisac:

D- K — + 2~ (41)
XK iz

Biorac pod uwage zalezno$é (39) oraz (40) 1 uwzgledniajgc po-
nacto (32), (30), (33) i (31) mamy:

* UL * RZ “(— 42
r I#( (|K (42)

now X @ - ep"~1- @ - B)-§- (43)
Z Z0 Z



Okazuje sie, ze Jesli przyja¢ zasade imputacji, to rozra-
chunkowa stopa procentowa jest rowna krarncewej produkcyjnosci
kapitatu, natomiast racjonalna stawka ptac krancowej wydajnosci
pracy, ale zmienia sie w czasie wg stopy p - A. Z réwnan (42) i
(43) wynika natomiast:

rK - (D (44)
oraz

wZ* (1-R)D (45)

Zatem dochod narodowy rozbija sie na cze$¢ przypisang majat-
kowi i zatrudnieniu w stosunku £/(I-f3).

Poréwnujac ze sobg zaleznos$ci (42) i (28) tatwo mozna zauwa-
zy¢, iz Jest”raozliwy przypadek, w ktéorym stopa procentowa  Jest
rowna stopie wzrostu. Jest tak mianowicie wtedy, gdy a = (3.

Zatem

rep gdy a-
r<p gdy a>0 (46)
r>p gdy a<@

Przypadek a m 0 odpowiada tzw. standardowemu podziatowi do-
chodu narodowego”™1 lub inaczej *"ztotej regule akumulacji*, Wyni-
kajacy stad udziat akumulacji w dochodzie narodowym oraz poziom
kapitatochtonnosci zapewniajg maksymalny poziom konsumpcji na
gtowe. Wtym sensie gospodarka znajduje sie w optimum, Rzeczywis-
tos¢ odbiega jednak od tak rozumianego optimum. Wydaje sie , iz

! Przyjecie podziatu standardowego oznacza, ze z dochodu narodowego
akumuluje al« wielko$é, ktorg przypisuje sifi oprocentowaniu kapitatu zgo-
dnie z Jego krancowg produkcyjnoscia, za$ spozywa tyie, ile przypisuje w
formie ptac rozrachunkowych zatrudnieniu wg krac¢cowej produkcyjnosci pracy.
Wynika to z I1”p) oraz (Vt) i (45). Gy asOeaaay e3 r (5 = rK. Uwzglednia-
jac, zo r ad3/3K, naay »3 *(9J/8K)K. Podobnie (1-U)3 a (t-a ) 5 s UL  uw
zgledniajgc, ie u= 33/gK many (I-ci 3 = (80/92)2. U warunkach kapltaliz-
eu realizacja standardowego podziatlu wyaagataby sytuacji, w ktorej wtasci-
ciele kapitatu akumuluja, zas robotnicy konsuanja cala swoje dochody,

32 ‘ .
Ku takiemu stanowisku ektania si* Ka |l e ¢c ki Zarva teorii
126 & r1i o Jtst I sednak absole«teir P&«Ne. I|p Ko_rna,i,op, _Cit., “ gl
kr«nl» r ! * wegierskie  wysuwa przypuszczanie, ktérego, jak  pod-
e la. nie Boina udowodni¢, ii fdktyczna Stopa akumulacji na Wegrzech nie

rod a * t8;5, ktOra wsnikalat)lr ze standardowego podziatu dochodu na-



rzeczywistym warunkom odpowiada a<(3, a zatem r>p, czyli stopa
procentowa wyzsza od stopy wzrostu. V takiej sytuacji osiggnie-
cie optimum wymagatoby podwyzszenia a do poziomu R . Na to jed-
nak wiadze panujgce w gospodarce socjalistycznej moga sie nie de-
cydowaé, aby nie wywola¢ trudnosci zwiazanych z procesem  prze-
chodzenia od nizszej do wyzszej stopy inwestycji i kapitato-
chtonnos$ci. TrudnoSci te wigza sie z zahamowaniem konsumpcji
biezgcej~. Wkazdym razie w praktyce gospodarki socjalistycznej
nie jest realizowany standardowy podziat dochodu narodowego, a
perturbacje spoteczno-gospodarcze przewidywane w przypadku decy-
zji o podwyzszeniu udziatu akumulacji nie pozwalajg sadzi¢, aby
wiadze planujgace chciaty doprowadzi¢ do takiego podziatu.

Stopa procentowa a krancowa produkcyjnos$¢ kapitatu
i krancowa stopa substytucji

Rozwazymy obecnie wzajemne zwigzki miedzy krancowg stopag sub-
stytucji nakladow inwestycyjnych i zatrudnienia YT a krancowg
produkcyjnoscig kapitatu* Z prowadzonych dotad rozwazan wynikato
iz obydwie kategorie traktuje sie jako podstawe dla ustalenia wy-
sokosci stopy procentowej w gospodarce socjalistycznej”. Warto
zwroci¢, uwage, iz propozycje, aby Jako podstawe stopy procento-
wej przyjaé krancowg produkcyjnosé kapitatu wydajg sie takze lo-
gicznie wynika¢ z takiego modelu funkcjonowania gospodarki socja-
listycznej, w ktorym obowigzuja "reguly gry" tzw. rachunku ekono-
micznego posredniego. Wtakim typie rachunku ogo6lng regutg w
dziedzinie alokacji czynnikéw produkcji jest zasada znana pod
nazwg "'zasady technicznej efektywnos$ci produkcji, Przedsta-

Kai ec ki, Zarys teorii..., s. U. Warto przx tym zwroci¢  uwa
na trudnosci zwigzane z oszacowaniem wspotczynnika @. (kiyoy nawet zatoiyc,
ze potrafimy gp okres$li¢, nie jest pewne jaki charakter na postfp technicz-
ny, u wife czy @Qutrzyma aie na statym poZiomie.

A Por, 1.2, oraz 2.1,2,
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Por. Za teorii (jospodarki socjalistycznej, red. A Wakar, Wt
rszawa 1965, ».rySZSO 1n. (osp ] y )



wimy Ja postugujac sie pojeciami krancowej stopy substytucji czyn-
nikéw wytworczych”.

Zatézmy, ze dla wytworzenia pewnego produktu uzywamy n czyn-
nikéw produkcji w iloSciach Xn* Przyjmujemy dodatko-
WO:

1) funkcja produkcji z - fCx~...~) jest rézniczkowalna wzgle-
dem czynnikéw produkcji,

2) istnieje mozliwos¢ substytucji miedzy czynnikami,

5) warunki substytucji ulegaja pogorszeniu - zastgpienie danej
ilosci Jednego czynnika produkcji wymaga wiekszej ilosci drugiego.

Wytwarzanie produktu powoduje powstawanie pewnych kosztéw (C),

ktére zalecg od ilo$ci uzywanych czynnikow oraz ich cen
PI»..Pn* Caikowity koszt produkcji wynosi, wiec pixi 7 C*
i*1

Problem oolga na ustaleniu takich ilosci czynnikdéw,aby majac da-
ny naktad (koszty) uzyska¢ maksymalng produkcje. Zadanie progra-
mowania mozna wiec sfonnutowac:

Z s fix~..,* ) —wmaks 47)
Z Pixi - ¢
1 »1
Xi..XH > O
Rozwigzanie przedstawionego nroblemu mozna uzyskaé metodg

mnoznikdw Lagrange’a. Funkcja Langrange’a ma postac:

" - (48)
L(xa™2...xnA) - f (x1...X) - pixi *

Warunkiem koniecznym na to, by funkcja ta miata ekstremum
jest,aby:

3 Lang e., Optymalne decyzje, s. 91 i n.



*Wynika stad réwnos¢

ktdra w postaci rozwinietej mozna napisac

(51)
z (51) many takze
df . 3f
: ‘P (52)
o ax2 3 n
Warunek (52) oznacza: jezeli koszty sg dane, produkcja

z & f(x2*..xri) jfest najwieksza wowczas, gdy produkcyjnosci kran-
cowe czynnik6éw x”..,xn sg proporcjonalne do ich cen, Warunek(51)
mozna interpretowac: produkcja z m f(x,,...xn) jest maksymalna,
jezeli produkty krancowe wszystkich czynnikéw produkcji sa row-
ne. Jezeli stope procentowg rozumie¢ jako cene uzytkowania  za-
sobow™! i je$li ponadto zgodzi¢ sie z tym, iz ceny w obrebie
rachunku ekonomicznego posredniego peinia funkcje, ktore przypi-
suje im A. Wéakar”™, wowczas powinna by¢ ona wyznaczona przez kra-

7 Tak rozumie ro; stopy procentowej V\akar w tzw. rachunku ekonomi-
cznyo posrednia. Por. Zarys teorii..., B.

Funkcje te sa dwojakie: pierwsze —ceny stuza do realizacji za-
sady technicznej efektywnosci prOduijI doprowadzajac do takiego podziatu
czynnikow produkcji nifdzy dziadziny wytwarzania, przy ktorym produkcyjno-
sci krancowo czynnikow wyrownujg ait; po drugie! ceny wyréwnujg bilanse
czynnikéw wytworczych zapobiegajac tworzeniu elf nadmiarow w jednych dzie-
dZinach i nledoborow w innych. Por. Zarys teorii..



ncowg produkcyjno$¢ kapitatu na poziomie réwnowazacym popyt i po-
daz na zasoby.

Wydaje sie by¢ interesujgcym pytanie, czy jest mozliwe aby
Jednakowa wysoko$¢ stopy procentowej byta stosowana niezaleznie
od tego, czy za podstawe jej wyznaczenia przyjmuje sie . krancowg
produkcyjno$¢ kapitatu, czy tez krancowa stope substytucji posta-

ci 1/T? Wykazemy, ze odpowiedZ na postawione pytanie moze by¢
pozytywna, jezeli w rachunku postugiwac¢ sie nie rzeczywistg lecz
obrachunkowg ptacg réwng krancowej produkcyjnosci pracy. Wezmy

pod uwage ogolng posta¢ funkcji produkcji:

D- F(K, 2 - (53)

gdzie:

K - kapitat,

Z - zatrudnienie.

Zaktadamy, iz w danym (ustalonym) momencie czasu jest to fun-
kcja jednorodna rzedu pierwszego. Wobec tego”:

(54)
K32

Dzielgc obustronnie réwnanie (54) przez Z uzyskujemy wzér na
wydajnosé:

DK D
. (55)

Rys. 4

Por. podrozdz. 2.1.2., wzor (41).



Wykres réwnania (55) przyjmujac ustalone krancowe produkcyj-
nosci kapitatu 3D/3K i zatrudnienia 3D/3Z przedstawiamy na rys.**4,

Na osi odcietych odiozyliSmy wspdiczynnik technicznego uzbro-
jenia pracy, na osi rzednych - wydajno$¢! pracy. 2 drugiej stro-
ny, biorgc pod uwage klasyczng posta¢ funKcjt produkcji typu Cobb-
-Oouglasa, mamy:

(56)
oznaczenia jak poprzednio (s. 36 ).
Dzielgc obustronnie rdwnanie (56) przez Z uzyskujemy
(57)
Wykres réwnania (57) przedstawimy na rys. 5.
w
z
Rys. 5 f
OtrzymaliSmy tu znang z rozwazahn neoklasykéw tzw. "krzywa

jednakowego zatrudnienia™. Potgczmy w jeden wykresy (4) i (5). Sy-
tuacje pa rys. 6 nalezy interpretowac¢ nastepujaco: jezeli dla pew-

Rys. 6



nej wielkosci uzbrojenia pracy wydajnosci okre$lone  rdwnaniami
(55) i (57) majg jednakowg warto$¢ oznacza to, ze prosta, Ktéorej
nachylenie na rys. 4 jest 3D/BK ma z krzywag jednakowego zatrud-
nienia punkt wspéiny (P). Jezeli ponadto pochodne funkcji wydaj-
nosci okres$lone réwnaniami (55) i (5"), prry ustalonych  kranco-
wych produkcyjnosciach kapitatu i zatrudnienia, sg sobie réwne,
to prosta o nachyleniu dV/d(j) « 3D/3K jest styczna do  krzywej
jednakowego zatrudnienia w punkcie P.

Zatézmy, ze w danym momencie czasu, majac ustalone  krancowe
produkcyjnosci kapitatu i zatrudnienia, interesuje nas stosunek
krancowych naktadéw zatrudnienia i kapitatu w danym planie inwes-
tycyjnym. Niech ponadto krp/icowy nakiad inwestycyjny i wywotana
przezen obnizka zatrudnienia beda warunkiem zbilansowania tegoz
planu. Wtej sytuacji rozniczka zupetna funkcji D - f(K, Z) réw-
na sie zero. Many wiec:

fif "AK ¢ L «AZ -0 (58)
| # 4
atad:
K'D) nz
n " (59)

3

Mnozac obustronni? réwnanie (53) przez v (v - ptaca za robo-
czogodzine) uzyskujemy:

3D
* gv * % (60)

(0}

Prawa strona rdéwnania (60) jest krancowg stopg  substytucji
postaci 'JT; istotnie, gdyz T jest, Jak wiadomo, stosunkiem kran-
cowych naktadow inwestycyjnych do krancowych kosztéw biezacych.
Zaleznos$¢ (60) mozna wiec zapisac:

T TR
Z



Wynika stad (61), iz war mkiem réwnosci krancowej stopy subs-
tytucji /T i krancowej produkcyjnosci kapitatu 3D/3K jest, aby
ptaca v (nazwaliSmy jg umownie obrachunkowg) byta réwna krancowej
produkcyjnosci pracy. Wtakim przypadku ta sama stopa procentowa
powinna by¢ stonowana niezaleznie od tego, czy podstawg dla jej
wyznaczenia jest krancowa produkcyjnos¢ kapitatu, czy tez kranco-
wa stopa substytucji.

Na rys. 6 kategorie T reprezentuje ctg a. Odcinek QA jest kra-
ncowg produkcyjnoscia zatrudnienia 3D/3Z. Krancowg produkcyjnosé
kapitatu 3IV3K wyraza stosunek:

Odcinek OB obrazuje stosunek krancowych produkcyjnosci za-
trudnienia i kapitatu. Istotnie:

3D

(63)
K OB

Prosta BL ma reprezentowaé rzeczywistg ptace. Przyjmujemy, iz
Jest ona r6zna od krancowej produkcyjnosci pracy. Wtakim przypa-
dku krancowa stopa substytucji 1/T rdézni sie od krancowej produk-
cyjnosci kapitata.

2.3. Stopa procentowa jako wycena dualna limitu Inwestycyjnego

Niektorzy ekonomisci zajmujacy sie budowg modeli majacych stu-
zy¢ konstrukcji optymalnych planéw w gospodarce socjalistycznej
proponuja, aby wysokos$¢ stopy procentowej ustpla¢  wykorzystujac
metody programowania matematycznego» Stanowisko takie znalazto
wyraz w Zwiazku Radzieckim w pracach L. Kantorowicza, w Polsce
w pracach K. Porwita, na Wegrzech - J. Komaiego. Wmodelach pla-
nu optymalnego stopa procentowa rozumiana Jest z reguly jako wy-

cena dualna limitu inwestycyjnego Nizej zajmiemy sie krotko
*  Por, L Kantorowie z, Rachunek ekonomiczny opt?/malnego W
korzystania zasobow, Warszawa 1961, rozdz. IlIl, Kor na 1, op. olt., 8.



prezentacjg i probg oceny pionierskiego w omawianej sprawie sta-
nowiska L. Kantorowicza, wskazujac rowniez na pewne nowsze 0sigg-
niecia w tym zakresie. |Integralng czescig teorii Kantorowicza
jest istnienie tzw. 'ocen uzasadnionych obiektywnie”™ Co. u, 0.)
produktéw i czynnikéw produkcji. Wcelu przedstawienia ekonomicz-
nej interpretacji o. u. o. postuzymy sie przykladem dotyczacym op-
tymalnego rozdziatu zadart produkcyjnych miedzy przedsiebiorstwa ,

zaczerpnietym z pracy Kantorowicza . Zalézmy, ze przedsiebiorstwa
typu A, B, C, D, E moga wytwarza¢ dwa rozne produkty X i Y. Okre-
Slona jest maksymalna zdolno$¢ wytwoOrcza przedsiebiorstw przy

wytwarzaniu X i Y. Poszczegdlne przedsiebiorstwa majg rozne sto-
py transformacji, przez ktore rozumie sie stosunek iloSciowy w ja-
kim mozna przedstawia¢ produkcje z artykutu Y(X) na X(Y). Nakiady
produkcyjne przedsiebiorstw (poza surowcowymi i materiatami pod-
stawowymi) przyjmuje sie za jednakowe, niezaleznie od tego czy
przedsiebiorstwo wytwarza X czy Y. Nalezy tak rozdzieli¢ zadania
produkcyjne miedzy poszczeg6lne przedsiebiorstwa, aby uzyskac
maksymalng ilo$¢ obydwu produktow o danej (zatozonej) strukturze
asortymentowej. Wyobrazmy sobie, iz nastawiamy wszystkie typy
przedsiebiorstw na produkcje wytacznie artykutu Y. Uzyskamy wtedy
pewng ilos¢ jednostek Y i zero jednostek X. Poniewaz konieczne
Jest takze wytwarzanie artykut* X, celowe jest przestawienie nan
tego typu przedsiebiorstw, w ktorych uzyskuje sie najwiecej jed-

6-b, a, 93-1A2 oraz Sj.24-25, K« P or u 1t, Zajpdnienla rachunku ekonoai-
cznogo w piania centralnym, Varssavra 1964,

tCantorowlcz op. cit,, rosdz. 1.



noStek X na wutracong jednostkg Y (ktérych stopa transformacji
jest rwjwyzsza). Postepujgc wg tej zasady uzyskujesie tzw. "krzy-
wg transiormacji’ dla wszystkich przedsiebiorstw.

Punkty znajdujgce sie wewnatrz wieloboku (a, b, ¢, d, e, f, 0)
reprezentujg pewne plany dopuszczalne. Punkty lezgce na  krzywej
transformacji reprezentujg ponadto petne wykorzystanie zdolnoéaci
wytwdrczych. Plan (rozwigzanie) optymalne znajduje sie na prze-
cieciu krzywej transformacji z prostg CA, wyznaczajgca, zadany
(zatozony) stosunek asortymentowy. Jest to plan, optymalny w tym
sensie, iz:

1) spetnia zatozony warunek struktury asortymentowej,

2) zapewnia petne wykorzystanie mocy wytwdrczych,

?) przydziela zadania produkcyjne tym przedsiebiorstwom, ktore
najlepiej sg do tego przystosowane.

Rozpatrzmy punkty F i H. Reprezentujg one pewne plany produk-
cji Xi Y. Plany te speiniajg ponadto warunek asortymentowy, co
ilustruje fakt, ze znajdujg sie na prostej OA. Wybor rozwigzania
w punkcie F oznaczatby, iz cz$a<? mocy wytwdérczych nie zostataby
wykorzystana - mozna bytoby np. produkcje ¥ zwiekszyé do  poziomu
F*, nie zmniejszajgc produkcji X. Rozwigzanie w punkcie H jest
nierealne, gdyz przekracza dostepne moce wytworcze. Wprzyktadzie
przedsiebiorstwa typu D sa przedsiebiorstwami *granicznymi w tym
znaczeniu, iz rozdzielajg pozostate na dwie grupy: do pierwszej
nal.eig te, ktoéro majg korzystniejsze warunki wytwarzania produktu
X a uniej korzystne Y, do drugiej na odwrot. Aby w tych warunkach
osiagng¢ maksymalng produkcje o zatozonej strukturze asortymento-
wej nalezatoby w przedsiebiorstwach typu Ci A wytwarzaé tylko
produkt X, w przedsiebiorstwach E, B tylko produkt Y, natomiast
w przedsiebiorstwach typu D obydwa produkty. Stope transformacji
przedsiebiorstwa 'granicznego™ przyjmuje Kantorowicz za  podstawe
oceny obydwu produktéw. Gdyby np. stopa transformacji (X :Y) w
przedsiebiorstwie granicznym wynosita (4 : 1) oznaczatoby to, iz
w przedsiebiorstwie tym, przy Jednakowych naktadach, mozna wytwa-
rza¢ albo U jednostki X albo 1 jednostke Y, czyli jednostke Y na-

lezatoby oceni¢ cztery razy wyzej anizeli jednostke X. Uzyskane
oceny X : Y * 1 ; L|sg zatem rachunkowo rowne odwrotnosci relacji
transformacji produktow X i Y w planie optymalnym. Oceny takie
nazywa ' Kantorowicz ‘'ocenami uzasadnionymi obiektywnie™. W te-



eminologii zachodniej odpowiadajg one tzw. “shadow prices" lub
n'imputed value™ . Obecnie w teorii programowania  matematycznego
nadaje sie im nazwe cen (ocen) dualnych. Obok ocen produktéw L,
Kantorowicz wyrdéznia takze oceny czynnikéw wytwdérczych takich
Jak: sita robocza, energia, materialy i surowce, urzadzenia trwa-
te, zasoby naturalne i $rodki transportowe”. W przypadkach gdy
mozliwa jest substytucja miedzy czynnikami wytwoOrczymi, podstawe
dla okreslenia ich "ocen" w planie optymalnym stanowi stopa sub-
stytucji. Relacje czynnikdw wytwdrczych odpowiadajg relacjom ich
substytucji w planie optymalnym. Wsytuacji przedstawionej na rys.
7 zmiana struktury asortymentowej, ktéra nie spowoduje przesunie-
cia punktu G na inng $ciane wieloboku wypukiego (a, b, ¢, d, e, f,
0) nie wptynie na zmiane relacji o. u. a. (na rys. 7 tg a). W
przypadku gdyby rozwigzanie optymalne wystgpito w Jednym z wierz-
chotkow tego wieloboku, woéwczas zmiana w strukturze asortymento-
wej produkcji, choéby nawet mata, powodowa¢ bedzie zmiane relacji
tych ocen™.

W podanym wyzej przyktadzie ograniczyliSmy rozwazania do przy-
padku, gdy istniejg jedynie dwa produkty. Warto jednak zwrocié
uwage, iz gdyby postugiwa¢ sie modelem o wielu produktach i zaso-
bach, wniosek co do wplywu zmian w strukturze asortymentowej pro-
dukcji na relacje o. u. o. pozostatby aktualny. Uogoln}enlem roz-
wazanego wyzej przykitadu bytby program liniowy postaci

mans (64)

(
Xj - Z aijhij

1«1

Termin “imputed value™ (warto$¢ przypisana) stosowany jest np. w
|gracya Dor fwan, P.A Samuelson, R Solo w Linear
rogramming and Economlc Anallsls New York 1950 rozdz 2.Toriuin  »shadow
prices”- ceny cienie stosuje S. Kar 1i n, Mathematical Methods and The-
ory in Oaraes. Programming and Economics, t. |, London 19p9, roiaz. V.

‘Kantorowicz, op cit., roedz. II,

Por. Kantorowicz, op cit., e. 404-406 i n. Por. tasze 2.
%ere rwinski, Programy liniowe a wyznaczanie cer.,"Ekonomista™ 1964,



£h1) <1 (66)

hia > o (67)
gdzie:
Ci m 1..ra)
(J*1...n)

~ rozmiary produkcji pewnych produktéw,

K " K1”**n wsltazniw. okre$lajgce zatozong strukture asorty-
mentowg produkcji,

- wydajnos$¢ i-tego odcinka produkcji (maszyny,
przy wytwarzaniu J-tego produktu w Jednostce czasu. Zakiada sie
przy tym, ze a”j > 0 (kazdy produkt moze by¢ wytworzony przy-
najmniej na Jednym odcinku),

h”~j - czas pracy 1-tego odcinka produkcji na wytworzenie J-
-tego produktu. +aczny mozliwy do wykorzystania czas pracy kaz-
dego odcinka przyjeto konwencjonalnie za Jednostke.

Z og6lnej teorii programowania liniowego wiadomo; ze w progra-
mach liniowych tego typu moze istnie¢ pewien obszar mozliwych
kombinacji parametréw, dajgcych rdézne rozwigzania programu pierwo-
tnego, ktérym odpowiadajg w rozwigzaniu programu dualnego Jedna-
kowe relacje cen dualnych produktéw i «C2ynnikdéw produkcji. Rozpa-
trujagc zagadnienia zwigzane z efektywnos$cig inwestycji L. Kantoro-
wicz wprowadza do analizy Jeszcze Jeden rodzaj o. u. o. Jest to
tzw. "normalna efektywno$¢ inwestycji'. Stanowi ona 'ocene" posia-
danego zasobu (limitu) S$rodkéw inwestycyjnych. Aby wyznaczy¢  jej
wysokos¢ nalezy uszeregowaé warianty inwestycyjne wg malejacej e-
fektywnos$ci i przydziela¢ nastepnie S$rodki inwestycyjne poczyna-
jac od wariantow najbardziej efektywnych. Efektywnos¢  wariantu
inwestycyjnego, ktory wyczerpuje ten limit, Jest wiasnie "normal-
ha (graniczng) efektywnoscig inwestycji'.

Analizujac nastepnie problem konstrukcji optymalnego perspek-
tywicznego planu inwestycji L. Kantorowicz twierdzi, it “ten sam
produkt (lub czynnik) wytwarzany (lub zuzywany) w réznych  odcin-
kach czasu nalezy tutaj uw/azaé ra kilka sktadnikéw réznych™s .

Kantorowicr,op, clt., a. 431,

zakta



Poniewaz oceny produktéw i czynnikéw wytworczych bedg na  ogoét
ulega¢ zmianie wraz z uptywem czasu, potrzebna jest kategoria,
przy pomocy ktérej mozna bytoby je sprowadzi¢ do Jednego momentu
czasowego. Role te peini witasnie "normalna efektywno$¢ inwesty-
cji™ - nazywana takze stopg procentowg”.

W "ocenach uzasadnionych obiektywnie™ dostrzegat Kantorowicz
podstawe dla ustalenia racjonalnego systemu cen w gospodarce so-
cjalistycznej. Jest wiec zrozumiate, iz koncepcja ta wywotata du-
ze zainteresowanie]ws$réd ekonomistow krajéw socjalistycznych, sta-
jac sie przedmiotem burzliwej dyskusji. Nie mozemy w niniejszej
pracy szeroko przedstawi¢ Jej wynikow. Warto jédnak zwréci¢ uwa-
ga na fakt, iz gdyby nawet, abstrahujac od trudnosci technicznych
zwigzanych z wyznaczaniem o. u. o., udalo sie je uzyska¢, naleza-
toby zachowa¢ ostroznos$¢ przy wykorzystaniu ich w praktyce gospo-
darczej. Wmodelu Kantorowicza zaktada sie, iz Centralny Organ
Planujacy (COP) wiasciwie ustalit strukture produkcji konhcb-
wej; 0. u. o, beda odpowiadaty ustalonej z gory strukturze (ktora
ewentualnie moglaby podlega¢ matym zmianom). Gdyby jednak zdarzy-
to sie, iz struktura produkcji koncowej zostata ustalona w spo-
séb dowolny i sprzeczny z interesami spoteczehAstwa, to takze
"oceny" bylyby niewtlasciwe (dowolne).

Praktyczne wykorzystanie modelu Kantorowicza wymagatoby takze
istnienia mechanizmu regulujgcego samoczynnie ukiad cen produk-
tow koncowych przez sprowadzenie ich do poziomu réwnowagi. Prob-
lemu konstrukcji takiego ukiadu cen model Kantorowicza nie roz-
wigzuje, a obliczenie "ocen"™ z programu dualnego takze tego pro-
blemu nie rozwigze, gdyz "oceny" te bedag dostosowane do ustalonej
z gory struktury. Sama proporcjonalnosé cen do ocen dualnych nie
zapewnia automatycznie tego, iz bedg to ceny réwnowagi rynkowej.
Modele, w ktérych zaklada sie osiggniecie maksymalnej produkcji
koncowej o zalozonej z goéry strukturze, zapewniaja rownowage
rynkowg tylko wtedy, gdy GCOP trafnie oceni (poza modelem)
strukture popytu, przy wyznaczaniu postulowanej struktury produ-
kcji koncowej.

6. 317 Cr. Grabowski, Wspoiczesne teorie procentu, Warszawa 1966,



2.3.1. Stopa procentowa w modelu planowania dwupoziomowego

Modeli majgcych stuzy¢ konstrukcji optymalnego planu w gospo-
darce socjalistycznej opracowano juz wiéle. Praktyczne préby ich
wykorzystania nstmfiajag na caly szereg trudnosci zwigzanych z
brakiem wiarygodnych informacji statystycznych, ograniczonymi mo-
zliwosciami obliczeniowymi, potrzebg wysokiego stopnia agregacji
wielkosci gospodarczych, niepetng znajomos$cig szeregu potrzebnych
wspotczynnikéw. Okazuje sie, iz albo istnieje~moz'liwo$¢ opracowa-
nia bardzo dalece zagregowanych modeli programowania, co nakazuje
duza ostroznos$¢ przy wykorzystaniu uzyskiwanych wynikow  rachunko-
wych, albo tez mozna opracowa¢ modele o wielkich rozmiarach, kto-
rych rachunkowe rozwigzanie nie jest jednak mozliwe przy uzyciu
technik obrachunkowych, ktére sg do dyspozycji. Wpewnym  stopniu
dylemat ten proébuje sie rozwigzywa¢ na drodze dekompozycji progra-
miw o wielkich rozmiarach. Bardzo interesujgce sg pod tym wzgledem
np. propozycje wegierskich autoréw I. Kornaiego i T. Liptaka, kto-
rzy dowodza, iz wyniki zblizone do optymalnego rozwigzania modelu
0go6lnego mozna uzyskaé¢ poprzez wykorzystanie tzw. dwupoziomowego
trybu planowania™*7. Wtym miejscu nie bedziemy przedstawia¢ w mate-
matycznej formie samego przebiegu procesu programowania - ktdry
epiera sie na dos$¢ zaawansowanych twierdzeniach matematycznych,
ograniczajgc sie do przedstawienia jego "logiki" ekonomicznej. Za-
danie programowania formutuje sie poczatkowo jako jedno zadanie
programowania liniowego na maksimum. Zadanie takie nazywajg auto-
rzy problemem Ogdlnej Centralnej Informacji (oCl). Takie zada-
nie OCl mozna nastepnie rozdzieli¢ (dekomponowaé) na pewng
liczbe zadan rozwigzywanych przez poszczegbélne sektory (gate-
zie), ktore koordynuje centrum przy pomocy rozdziatlu ograniczonych
zasobow surowcow, materiatdow i sity roboczej miedzy  poszczegolne
sektory. Wten sposob zadania wyjsciowe przeksztatca sie w zada-
nie dwoch pozioméw (centrum i sektoréw). Rozwigzanie zadania dwu-
poziomowego mozna znalezé pr?ez sprowadzenie go do problemu teorii
mgier. Jako uczestnicy 'gry" wystepujg: centrum i podmioty rachun-
ku odcinkowego (sektory). Strategiami gry centrum bedag dopuszczal-
ne warianty rozdziatu zasobdéw, a strategiami gry podmiotéw mikro-
ekonomicznych dopuszczalne ceny rozrachunkowe dualnych programow

, A7

r ., L 1. KoPMai, i. N pt ak, Planowanie na dmu szczeblach.
(«:] «antoBowanie matematyki = w badaniach ekonomicznych, rea. W. Ni wn ur
czynow, Warszawa 176ii.



gatezi. Autorzy dowodza, iz rozwigzanie zadania centralnego mozna
uzyska¢ z optymalnych strategii gry, ktéra jest grg wieloosobowa.
Zamiast rozwigzywania gry wieloosobowej proponujg jednak  metode
"gry fikcyjnej". Polega ona na tym, iz centrum ustala dla sekto-
row zadania produkcyjne i limity S$rodkéw dla ich wykonania. Sek-
tory rozwigzujg witasne programy (dokonujg wyboru technik  produ-
kcji, obrotow z zagranica) dazac do maksymalizacji uzysku dewizo-
wego, a nastepnie przesytajg informacje do centrum o wysokosci o-
cen dualnych limitowanych $Srodkéw. Na tej podstawie centrum kory-
guje poczatkowy rozdziat zadan i zasobow, przydzielajgc Srodki tym
sektorom, ktére oferuja wyzszg ocene i wysyta nowe zadania i li-
mity Srodkéw dla gatezi. Charakterystyczng cecha planowania dwu-
poziomowego jest to, Ze w toku procesu iteracyjnego oceny dualne
tych samych produktow lub $rodkéw produkcji majg tendencje do wy-
rownywania sie. Fakt ten posiada pewne znaczenie z punktu widze-
nia interesujgcego, nas i wielokrotnie dyskutowanego problemu czy
nalezy stosowa¢ jJednolita czy zréznicowang stope procentowa dla
poszczegdélnych gatezi. Wyobrazmy sobie, iz w ograniczeniach modelu
pierwotnego znalazt sie pewien limit inwestycyjny . W programie
dualnym wystgpi Jego ocena dualna - nazywana takze stopg procen-
towg. Jest pewne, ze oceny dualne, uzyskane na podstawie wstepne-
go rozdziatu limitéw Srodkéw inwestycyjnych miedzy branze, beda
posiadaty rézng wysoko$é. Swiadczyé to bidzie o tym, iz "dotkli-
wos¢ ograniczen kapitatu™ jest niejednakowa dla poszczegoinych
gatezi, co oznaczatoby takze, iz podziat limitow inwestycyjnych
miedzy galezie nie jest optymalny. Nalezatoby wobec tego korygo-
waé¢ owe limity az do wyréwnania sie ich ocen dualnych wo wszyst-
kich zastosowaniach (gateziach). Wyrdwnanie takie oznaczatoby, iz
osiggniety zostal optymalny rozdziat $rodkéw inwestycyjnych mie-
dzy branze. Osiggniecie tak rozumianego optimum wymagatoby sto-
sowania jednolitej stopy procentowej dla wszystkich gatezi. Warto
jednak zwréci¢ uwage, iz przedstawiony argument na rzecz Jednoli-

Goizi sig zwrdci¢ uwat*. iz wsamym modelu Kornaiego-Llptaka za-
gregowany limit funduszu- inwestycyjne go nie f wystepuje w ograniczeniach
makroekonomicznego programu pierwotnej. Autorzy wskazujg jednak, ii =~ w
praktyce wobec trudnosci w zbieraniu danych empirycznych™ zajdzie koniecz-
no$¢ ujmowania 1 modelu funduszéw inwestycyjnych wspos6b zagregowany, Mi

to te zalete, ii stopa procentowa wystapi w uktadzie ocen dualnych, jako
\é\:/yc%enasduglllr%aaﬁgregowanego limitu inwestycyjnego. Por. Ko r nai. op.
it., 8. -314,



tej stopy procentowej ma charakter do$¢ formalny. ; W przypadku,
gdy w uktadzie ograniczen programu pierwotnego kapitat wystepuje
w postaci rozagregowanej (urzadzenia, budynki, zapasy itd,) posz-
czegblnym jego sktadnikom beda odpowiadaty rozne wyceny dualne,
zmieniajgce sie wraz z uplywem czasu. Wkonsekwencji mozna stwie-
rdzié, iz postulowanie jednolitej stopy procentowej dla poszcze-
golnych gatezi jest uzasadnione w kazdym takim modelu, w ktérym
fundusze (limity) inwestycyjne wystepuja w uktadzie ograniczen
programu pierwotnego w postaci zagregowanej.

2.4. Metoda okreslania wysokosci stopy procentowej
droga kolejnych przyblizen

Rozwazmy obecnie jestcze Jedng metode stuzaca do  okres$lenia
wysoko$ci stopy procentowej w gospodarce socjalistycznej, zapro-
ponowang przez H. Fiszela®3. Jest to propozycja rozwigzania pro-
blemu wysokosci stopy procentowej drogg kolejnych préb. Zatozmy,
ze dany program produkcji mproduktéow moze by¢ zrealizowany za
pomoca n wariantéw inwestycyjnych. Warianty te ujmuje sie w me-
cierz |I:

L11 112 1n
[21 128 en
*m1 I e LN

nooi y!
Elementy niezerowe™0 macierzy | ufozone sa w kolejnosSci rosng-
cej, zatem:

OVrisze 1, teoria efektywnosci i, 42 i n.

0 Na ogot wystepowal bedzie niejednakowa ilo$¢ wariantéw technicznych
dla kaidego produktu, Wbbec tego brakujace elementy eacjUrzy i B nalezy
uzupetni¢ “zorami w taki 'e;)oe&b aby elementy kraricowych™ kolumn tych macie-
rzy byly dodatnie. Por. i szel Teoria efektywnosci..., e. 40.



1td
gdzie:
(J ma1ee.n)f
(i m leem)y.
subskrypt i - numer produktu,
j - numer wariantu technicznego.
Macierzy | odpowiada macierz kosztow biezgcych (bez kosztow
kapitatlowych) postaci:
11 12 in
21 122 2n
1
Kk ~2 m

Elementy niezerowe macierzy Il utozone sa w kolejnos$ci male-
jacej, zatem:

gdzie:

(J * 1e*#n),

(i m1,..m).

Niech przewidywany okres uzytkowania obiektéw wynosi n lat
oraz koszty i produkcja rozkiadajg sis rownomiernie we wszystkich
latach eksploatacji obiektu. Przy tych zatozeniach zdyskontowane
stopg r na moment uruchomienia obiektu koszty biezgce wynosza:

d t.rln=_¢ (68)
rd ¢ r)n

Oznaczmy dla krétkosci czynnik (L +r)n - 1/r 1 ¢ r)n jako a.
Macierz zdyskontowanych kosztéw biezgcych wciggu n lat eksploa-
tacji przedstawia siet



Macierz tgcznych naktadow (inwestycyjnych i biezacych) przyjmu-
je postac:

(Ill * KIIa) (172 NN « I» * K» “>
Q21 ¢ K1a) (122 + K22 (12, * K2na)
\V4
Al * Kmla)  iLm2 * Knj2a) (lafh * Km?)
Przestrzegajac przyjete zatozenia mozna obecnie rozwazyc dwa
problemy:
1) przy jakiej wysokosci 3topy procentowej tgczne naktady (in-

westycyjne i biezgce) - w wybranych wariantach - bedag najmniejsze:

z (lix + Kixa) = rain (69)
1*1

subskrypt x oznacza wariant wybrany;

2) przy jakiej wysokosSci stopy procentowej naklady inwestycy-
jne nie przekroczg limitu inwestycyjnego (A), bedacego w dyspozy-
cji planu inwestycyjnego:

m
£ oxx * A (70)

Nalezy oczekiwa¢, ze w praktyce wielko$¢ s$rodkéw inwestycyjnych
znajdujgcych sie w dyspozycji planu inwestycyjnego bedzie zbyt mea-
ta, aby mozna byto zrealizowa¢ wszystkie obiekty metodami najbar-



dziej kapitatochtonnymi, a jednoczes$nie wieksza, anizeli wymaga-
toby tego zrealizowanie obiektow metodami najmniej kapitatochton-
nymi. Wocelu wyznaczenia stopy procentowej speiniajacej warunki
(1 i 2) nalezy z kazdego wiersza macierzy (1V) wybra¢ element
najmniejszy (wariant o najnizszych tgcznych kosztach)! zbadaé, czy
odpowiadajgce im sumy nakltaddw inwestycyjnych mieszczg sie w ob-
rebie limitu funduszu inwestycyjnego. Jes$li przy jakiej$ wysoko-
§ci stopy procentowej $rodki potrzebne na inwestycje rownaja sie
funduszowi inwestycyjnemu bedgcemu w dyspozycji danego planu, wy-
bor nalezy uznaé¢ za zakoriczony. JeS$li nie - wdwczas nalezy w dro-
dze kolejnych préb dobiera¢ stope procentowg tak, aby spetnita
obydwa wymienione warunki. Zaprezentowana metoda stanowi niewat-
pliwie interesujgcg probe rozwigzania problemu wysokosci stopy
procentowej w gospodarce socjalistycznej. Stopa procentowa ustala
sie na poziomie rownowazacym podaz na S$rodki inwestycyjne (okre-
Slong przez bedacy w dyspozycji fundusz inwestycyjny) z  popytem
(wynikajgcym z programu produkcyjnego). Istotny Jest takze fakt,
iz przedstawiona metoda obrazuje role stopy procentowej nie na
wybranych, pojedynczych przykiadach, lecz w skali catej gospodar-
ki narodowej. Jest to oczywiscie zaletg omawianej metody, ktéra
jednak okupuje sie kosztem trudnosci zwigzanyoh z zebraniem i
opracowaniem informacji dla rozwiazania zadania o tak duzej skali.
Zdajac sobie sprawe z tych trudnosci H. Fiszel proponuje, aby
przedstawiong wyzej metode stosowaé¢ dla pewnych zespotéow inwesty-
cji (np. w ramach zjednoczen) . Mozna bytoby wowczas uzyska¢ sze-
reg optiméw czastkowych dla kazdego zespotu. Powstaje wowczas py-
tanie, czy takie czgstkowe optima stanowig zarazem optimum w ska-
i catej gospodarki narodowej? Odpowiedz uzalezniona jest od
tego, czy prawidlowo rozdzielone zostaty limity Srodkéw inwestycy-
jnych miedzy poszczeg6lne zespoty. Przypusémy, ze limity te usta-
lone zostaty najpierw w sposob dowolny (*'na oko™). Przestrzegany
musi by¢ oczywiscie warunek, aby suma limitow naktadéw inwestycy-
jnych dla wszystkich zespotdw byta réwna (w przyblizeniu) wielko-

§ci limitu inwestycyjnego w skali catej gospodarki. Postugujac
sie metodg przedstawiona wyzej w odniesieniu do kazdego zespotu,
mozna bytoby w drodze kolejnych préb wustalié stopy procentowe

spetniajgce warunki (1 i 2) w kazdym zespole. Uzyskane dla kazdego

B 51 Por, H. Fi s z e I, Wstep do teorii gospodarowania, Warszawa'1970,
. 55 i n.



zespotu stopy procentowe .bedg posiadaty rozng wielkos¢é. Nalezato-
by nastepnie korygowa¢ limity Srodkéw inwestycyjnych, Kierujac je
w pierwszej- kolejnosci do tych zespotéw, w ktérych warunki (112)
zostaty speinione przy wyzszej stopie procentowej. Korekta limi-
t 'a powinna by¢é prowadzona az do wyréwnania stép procentowych we
wszystkich zastosowaniach. Wpyrbéwnanie takie oznaczatoby, ze osig-
gnioty zostat "optymalny" podziat Srodkéw (limitéw) w gospodarce
narodowej (przy zatozonej strukturze produkcji).

2.5. Stopa procentowa obliczana w oparciu o

Przedstawimy obecnie dwie propozycje uproszczonego obliczania
przyblizonej wysokos$ci stopy procentowej, jako krancowej produk-
cyjnosci kapitatu. Autorem jednej z nich jest H, Fiszel52. Oto
jak przedstawia sie tok rozumowania H. Fiszela: dwa warianty inwe-
stycyjne dajg te eamg produkcjg; pierwszy jest bardziej kapitato-
chtonny, drugi drozszy w eksploatacji. Oznaczmy:

Ij - nakiad inwestycyjny w wariancie I,

- naktad inwestycyjny w wariancie 11,

Kn - koszty eksploatacyjne w wariancie | (bez amortyzacji
procentowania),

K> - koszty eksploatacyjne w wariancie 11,

n - okres eksploatacji obiektow.
Sumy nakfadow inwestycyjnych i eksploatacyjnych w obu warian-
tach sg réwne, zatem: /

X1 . KL- 12+ K2
stad

l1- 12 » k2 - k1

Oznaczajgc 11 - 1?7 - i; Kg- Kt- k mnyi - k.
Decydujac sie na wybor wariantu L, zwalniamy kapitat w wysoko-

Por. i Bz a 1, Efektywnosc mwestycll s. 30-35. Por, takze
tegoz, VVstepdoteoru a. 173-1?7



§ci, 1'ktéry zastosowany w gospodarce przyczyni sie do zwigkszenia
przyrostu dochodu narodowego w wysokosci d » ip, gdzie d stanowi
przyrost dochodu narodowego, p - pewien wspétczynnik. Zwolniony

kapitat w wysokosci i nie moze przyczyni¢ sie przez n lat do
zwiekszania dochodu narodo)\)/vego w tym samym stopniu, gdyz wskutek
wyboru wariantu Il Jego cze$é(kapitaty) w wysokosci (U/n)k  musi

Stuzy¢ pokryciu wyzszych kosztow eksploatacyjnych.

Ostatecznie do dyspozycji gospodarki w poszczegélnych latach
pozostaje:

w roku 1: i n =1 -7 i1 pymi MR- ¢
w.roku 2: 1 . no n |(\|>- jn)/, i n t
w roklin - 1: i - - i -MLr-D, i (t -n=JL)ei 1,

w roKu n-tym: O.

Wcirgu n - 1 lat do dyspozycji gospodarki pozostajebg:
+ +..601f - 1[(n - 2)t(n - 2) & ... 1] - i
gdzie:
* 2f~ ” kapitat, ktory daje efekt w postaci przyrostu docho-

du narodowego przez 1 rok;
*

*'5r ” kapitat dajgcy dochdod w ciggu n lat.

Efekt (d) uzyskany z tego tytutu w postaci przyrostu dochodu
narodowelgo mozna zapisac:

OI"r on T

gdzie:

m - S$redni wspoétczynnik kapitatochtonnosci.
Poniewaz d - ip, zatem:

53 Whyrazenie w nawiasie kwadrat stanowi aume n kolejnych wyrazéw
postepu arytmetycznego, ©iziej a, a1} a an-1; ral, na'n-1. Sto-
sujemy wzor: ay n(n - i)

Sna--2--Ik naNNg



Dla duzych n (20, 30 lat) z pewnym uproszczeniem p m 1/2m.
Przyjmujac * « 3 p * 46%, Ostateczny wzér p = I/2m jak latwo za-
uwazy¢, silnie reaguje na zmiany wspoétczynnika kapitatochtonnosci
(dla mm 2,5, P x 20% za$ dla m- 2, p m 25%). Wraz ze wzrostem
kapitatochtonnosci (np. wobec braku rezerw sity roboczej) stopa
procentowa bedzie ulega¢ zmniejszeniu. Jezeli natomiast  zatrud-
nienie nie jest petne stopa procentowa powinna by¢ wysoka, aby
eliminowaé¢ kapitatochtonne inwestycje nieuzasadnione w takim
przypadku sytuacjg na rynku pracy. M Kalecki i I\}f Rakowski54
wyprowadzajg stope procentowg z formuly (72):

(72)

Ogolne rozumowanie uzasadniajgce taki sposob ujecia zamroze-
nia naktadow inwestycyjnych w budowie przedstawiliSmy wrozdz. 1.
Wpozniejszych pracach z zakresu efektywnos$ci inwestycji uwzgle-
dniono takze okoliczno$¢, ze dla uzyskania dodatkowego dochodu
narodowego, obok konieczno$ci zapewnienia dodatkowej sity robo-
czej, niezbedny jest takze pewien przyrost $rodkéw obrotowych.Za-
ktauajgc, ze arodKi te stanowig p% tworzonego dochodu  narodowego
mamy:

1
4z " may +r'T v (73)

Jesli .dIH warunkow gospodarki polskiej przyjq(:ssi
r 10,4, fim0,5, T*6 lat, v « 0,025, m*_2,5
to
g2 - 0,16%

54Kalecki, Bakoveki, op cit.

Por, Knyziak, Llasowski, op cit., e 131,



Wwarunkach, kiedy brak jest zaufania co do wiarygodnosci
uzyskiwanych rezultatéw rachunkowych z funkcji typu Cobb-Dougla-
sa, wobec trudnosci zwigzanych z estymacjg jej parametrow, jak
réwniez w sytuacji, gdy nie ma jeszcze mozliwosci uzyskania wyso-
kosci stopy procentowej na drodze programowania  matematycznego
(jako systemu ocen rozrachunkowych wynikajgcych z programu dla
gospodarki jako catosci) fakt, iz obydwie przedstawione wyzej me-
tody prowadzag do zblizonych rezultatow liczbowych wydaje sie by¢
gednym uwagi. Wkazdym razie mamy tu do czynienia z pewnymi teo-
retycznymi probami uzasadnienia takiej a nie innej liczbowej wy-
sokos$ci stopy procentowej. Sprawa ta nie Jest bez znaczenia dla
praktyki gospodarczej, gdzie stosuje sie niekiedy parametry co do
wysokosci  ktorych brak jest ekonomicznego uzasadnienia'”’. Jest
zroawmiate, ze w tych warunkach moze okaza¢ sie zludne oczekiwa-
nie od niektdrych kategorii ekonomicznych wysokiej efektywqosm
Obie przedstawione propozycje dajg rozwigzanie, w ktorym stopa
procentowa zalezy od kapitatochtonnosci. Zalezno$¢ funkcyjna jest
w kazdym przypadku inna.

Obydwa podejscia charakteryzujg sie tym, ze pewne wielkosci
planu inwestycyjnego (m, n lub m r*T) przyjmuje sie jako Juz us-
talone. Chodzi tylko o dostosowanie do nich stopy procentowej,Me-
toda H. Fiazela prowadzi (w przyblizeniu) do okreslenia krancowej
produkcyjnosci kapitatu z uwzglednieniem czynnika czasu. Wspot-
czynnik zamrozenia natomiast jest przyblizong wartoscig krancowej
produkcyjnosci kapitatu dla warunkéw Jednego roku. Wykorzystanie
wspotczynnika strat na Jednostce zamrozonych naktadéw jako  mier-
nika optacalnosci angazowania zasobéw kapitatu trwatego w skali
przedsiebiorstwa wymaga niezbednej adaptacji57. Na szczeblu prze-
dsiebiorstwa efektem nie jest produkcja czysta brutto, lecz aku-
mulacja finanaowa brutto. Adaptacja powinna, naszym zdaniem, po-
lega¢ na tym, aby miernik gz wyrazal minimalng optacalno$¢ anga-
zowania Jednostki kapitatu trwalego mierzong w akumulacji finan-

Hio jest mi znane przekonywujace uzasadnienie, dlaczego Srodki
trwate w eksploatacji oprocentowano poczatkowo wwysokosm 5€ od ich wa-
rtosci netto (ponizej 5# od wartosci brutto).

’ Potrzebe akceptacji wydaje sie dostrzegac H Piszel stwierdzajac,

ze postugujac sie wspotczynnikiem mary do czynienia z ograniczonym za-
siggiem taj stopy procentowej» moznaby rozszerzy¢ to rozumowanie calem
uzasadmema stoPy procentowej dla potrzeb rachunku ekonomicznego. Por,
Fiszcl, ep do teorii 173.



sowej brutto, nie za$ dochodem narodowym brutto”~8. Nalezatoby wo-
bec tego w zastosowaniu do przedsiebiorstwa stosowac¢ formute:

qz1 @+u+rT v 25 +0,5 +0,4 «6“ 0,029 - 8,66 (74)

Miedzy miernikiem gz i gzl istnieje rdznica czysto ilos-
ciowa. Gdyby zaakceptowaé przedstawiony wyzej punkt widzenia, na-
lezatloby stosowac stope oprocentowania Srodkéw w eksploatacji w
wysokosci 0-9%.

Whnioski

1. Réwnos¢ 3topy procentowej i stopy wzrostu gospodarczegd wy-
maga realizacji w gospodarce tzw. standardowego "podziatu dochodu
narodowego (c1 » 3), co w konsekwencji oznacza, iz udziat inwesty-
cji w dochodzie narodowym musi byé $cisle i jednoznacznie okre-
Slony. Innymi stowy - réwno$¢ stopy procentowej i stopy  wzrostu
gospodarczego wynika z faktu, iz realizuje sie w gospodarce  tzw.

"ziotg regute akumulacji''. Wpraktyce gospodarki socjalistycznej
standardowy podziat dochodu narodowego nie jest, jak dotad, rea-
lizowany. Wobec tego rzeczywistym warunkom powiima odpowiadac

stopa prooentowa”*rézna od stopy wzrostu gospodarczego.

2. Stopa procentowa rozuroioria jako krancowa produkcyjnos¢ ka-
pitatu jest réwna Kkrahcowej stopie substytucji Jedynie w warun-
kach "ztotej reguty akumulacji*'. Wrzeczywistej gospodarce roz-
bieznos$¢ rrjiedzy tymi kategoriami wynika z réznicy miedzy rzeczy-
wistg ptacg a -krancowg produkcyjnoscig pracy.

5. Wyznaczanie stopy procentowej na drodze programowania
tematycznego bytoby w obecnych warunkach najlepszym przyblizeniem
wysokos$ci tej kategorii w gospodarce socjalistycznej. Wteorii L.
Kantorowicza stopa procentowa (normalna efektywno$¢ inwestycji)
stanowi wycene dualng limitu funduszu inwestycyjnego (o.u.o. te-
goz funduszu). Funkcja tak rozumianej stopy procentowej polega na,

53
Podobni« rosucowat C. Jozefiak poszukujac si-anicy optacalnosci an-

»iow .iU arodkKéw obroto ch Por. C. JOI.M a K toanicl oplacalno
Inwestowanie w rapa "EbnoaisU™ 1963, nr k optacalno



sprowadzeniu zmieniajacych sie w czasie ocen dualnych (o, u. :0.)
produktéw i czynnikéw produkcji na jeden moment czasowy,

U. Nie nalezy przecenia¢ znaczenia o. u. 0. z punktu widzenia
ich wykorzystania w praktyce gospodarczej. Oceny te, jes$li w ogole
mogtyby by¢ wyznaczone, zalezg od zalozonej struktury produkcji
koncowej. Gdyby ta struktura ustalona zostata w sposob  wadliwy,
wadliwe bedg takze oceny.

5. Z teorii planowania dwupoziomowego wynika, iz Je$li w o-
graniczeniach programu pierwotnego (makroekonomicznego i gatezio-
wych) wystepujg zagregowane limity funduszy inwestycyjnych - od-
powiada¢ im bedg w. ;rozwigzaniach dualnych modeli gateziowych
oceny dualne - stopy procentowe. Wobec tendencji do wyrdéwnywania
sie ocen dualnych w toku procesu iteracyjnego - rozdziat zadan
inwestycyjnych bedzie optymalny, gdy oceny dualne bedg wyréwna-
ne we wszystkich gateziach. Osiggniecie tak rozumianego  optimum
wymaga stosowania jednolitej stopy procentowej dla wszystkich ga-
tezi.

6. Propozycje wyznaczenia wysokosci stopy procentowej w opar-
ciu o ksztattowanie sie wspdiczynnika kapitatochtonnosci posiada-
ja w obecnych warunkach przydatno$¢ z punktu widzenia praktyki
gospodarczej. Nie ulega jednak watpliwo$ci, ze propozycje te sta-
nowig tylko przyblizenie liczbowej wysokos$ci stopy procentowej.



STRUKTURA PRZYROSTU PRODUKCII KONCOAEJ A STOPA PROCENTOMNA

3.1. Krancowa stopa ' inwestycyjnych
i zatrudnienia a struktura produkcji

Przedstawiajgc i analizujgc w rozdz. | kategorie,krancowej sto-
py substytucji naktadéw inwestycyjnych i zatrudnienia 1/T, zakla-
daliSmy dang strukture produkcji koncowej. Obecnie sprébujemy
rozwazy¢ wplyw struktury produkcji na stope procentowq i wyka-
za¢, iz stopa procentowa 1/T zalezy, ceteris paribus od struktury
produkcji koncowej. Dla pokazania tej zaleznos$ci postuzymy sie
przyktadem. Niech bedg dane dwie gatezie pionowo zintegrowane, a

> kazdej dwa warianty techniczne o kapitatochtonnosci i pra-
cochtonnosci 1~ (gdzie i - oznacza numer gatezi* j - numer  wa-
riantu technicznego). Niech ponadto Kapitatochtonnosci i praco-
chtonnosci w poszczego6lnych gateziach ksztattuja sie:

w gatezi I: m” < nml2, j-j > L 2»

w gatezi Il: @21 ~ 722% N N N>

Wdyspozycji planu inwestycyjnego niech znajdujg sie zasoby
inwestycyjne | i sity roboczej Z. Zaplanowana produkcja w  obydwu

gateziach (P~ P2) powinna by¢ taka, aby zostaly spetnione warun-
ki bilansowe:

(1)

gdzie:
J- Cl 2)



Warunki (1) i (2) mozna zapisa¢ takze w postaci:

(PL + P2 ~ ¢ P2nlj +P, ¢ P2n2) <1 (3)

(P1 # P2) ! p2 <z (4)
+ P211) + P1 + P2]2~

Okazuje sie, iz speinienie zaleznosci bilansowych zalezy nie
tylko od poziomu, ale takze od struktury produkcji. Zatézmy, ze
warunki bilansowe zostajg speitnione z réwnoscig dla j m 2. tatwo
zauwazy¢, ze nie zmieniajac wielkosci produkcji w obydwu gate-
ziach (P1 + Pp) a zmieniajgc tylko joj strukture - bilans wuleg-
nie zburzeniu, gdyz na og6t kapitatochtonnos$ci i pracochtonnosci
w poszczeg6lnych gateziach nie sa Jednakowe, a zmianie ulega¢ beda
ich "wagi" Pj/tP.) * ?-atem dla j “ 2 warunki bilan-
sowe speiniaty warianty okreslone formuta:

Ninl2 @ vI112 « min (5)

f n2 4 v1?? “ min B)

gdzie v jest ptacg za jednostke pracy (np. za roboczogodzing), to

obecnie, przy wielko$ci produkcji Pj+PJ *» PN + P2 - lecz
P + P1 i f Fj - bilans zapewnig inne warianty anizeli dla
j o 2 (p.j- 1, lub wjednej gatezi j m 1, a wdrugiej J 2).
Wobec tego poziom T nalezatoby korygow;i¢ do innego poziofnu T

Przedstawione rozumowanie prowadzi do wniosku, ze stopa procento-
wa, rozumiana jako odwrotnos¢ krancowej stopy substytucji nakta-
déw inwestycyjnych i zatrudnienia 1/T zalezy, ceteris paribus,
od struktury produkcji konhcowe;j.

Powstaje w zwigzku z tym pytanie, jakie reguly winny decydo-
waé o strukturze -produkcji  koncowej? Odpowiedz na powyzsze pyta-
nie wymaga zajecia stanowiska wobec problemu alokacyjnych funkcji
prawa wartosci w gospodarce sbojalistycznej. Zagadnienie to zos-
tanie omoéwione tylko w takim zakresie, w jakim interesuje nas ja-
ko jeden z czynnikow ksztattujgcych poziom stopy procentowej w



rachunku inwestycyjnym. Wydaje sie przy tyra celowe odrebne rozpa-
trywanie roli prawa wartosci w ksztattowaniu struktury  produktu
koncowego przeznaczonego na biezacg konsumpcje oraz w ksztattowa-
niu struktury przyrostu débr konsumpcyjnych, uzyskiwanego dzieki
inwestycjom. Pierwsze zagadnienie zostanie omdwione tylko jako
wprowadzenie do problemu ksztaltowania proporcji débr konsumpcyj-
nych. Drugie natomiast Wwigze sie $cisle z tematem, tu bowiem na-
potykamy dopiero na dyjercat wynikajagcy z wzajemnej zalezno$ci mie-
dzy strukturg produkcji a poziomem stopy procentowej.

ne funkcje prawa wartosci
cej struktury ddébr konsumpcyjnych

Problem  zakresu alokacyjnych funkcji prawa wartosci rozpa-
trywano w dotychczasowej literaturze z dwmu zasadniczo réznych
punktow widzenia. Z jednej strony zaktadajgc istnienie rynku débr
konsumpcyjnych przyjmowano, iz struktura produkcji koricowej  wy-
znaczana Jest przez plan, a dziatanie prawa warto$ci sprowadzono
do sfery wykonania planu. Z drugiej strony, badano, czy i w jakim
stopniu sama struktura produktu koricowego powinna by¢ ksztatto-
wana zgodnie z regutami prawa wartosci.

Nizej zajmiemy sie krotko omowieniem stanowiska ' drugiego,
ktére wydaje sie bardziej przekonywajgce. Poglad o koniecznosci
realizowania wymogéw prawa wartosci w ksztaltowaniu struktury
produkcji . dobr konsumpcyjnych reprezentuje wielu ekonomistéw59.
Argumentacja tego stanowiska da sie sprowadzi¢ do nastepujgcego:
wezmy pod, uwage tylko te dobra konsumpcyjne, ktdre nabywane sg
za S$rodki pochodzace z dochodéw osobistych; ta masa débr konsump-
cyjnych stanowi, jak dotad, przewazajacg cze$¢ tgcznej konsumpciji,
Stosunek Ceny do naktadow spotecznie niezbednych (w przyblizeniu
do kosztéw wytwarzania, lub sgecjalnie skalkulowanych  wielkosci
nazywanych cenami wyjsciowymi) uznajmy za miare intensywnosci,

59 Por, np. J. Muj zel, Stosunki towarowe w gospodarce socjalis-
tycznej, Warszawa 1963, a. 23 i n., 17& i n.&Z. Czerw i ts'k ii Pro-
blematyka planowania cen wujeciu matematycznym, Poznan W i ‘X ~ T Ii.)
V. Wi 1cz { n 8 k i, Rynek wmechanizmie gospodarki planowej, "Zvoie
Oospoiiarcze” 1960, nr 39«

Termin "cena wyjsciowa'l zostat wprowadzony w dyskusji .o cenach,

jaka toczyta si$ U Polsce w Il potowie lat pieédziesigtych. Por. ISP()r 0.
iny, «arszawa 19*50, e. mz-m . 1t



z Jakg konsumenci odczuwajg potrzebe zaspokajang przez dany
produkt (ustuge). Przenoszac czes$¢ Srodkéw produkcji i sity robo-
czej z produkcji dobra, ktére zaspokaja mniej intensywne potrze-
by, do produkcji dobra zaspokajajacego bardziej intensywne potrze-
by, zwiekszamy tyra samym ogo6lny stopien zaspokajania potrzeb kon-
sumentéw. Postepujgc w ten sposéb zwiekszamy intensywnos$é po-
trzeb w zakresie dobra, ktorego ilo$¢ maleje (wzrasta stosunek
ceny do kosztu), a zmniejszamy intensywno$¢ potrzeb w zakresie
dobra, ktorego ilos¢ zwieksza sie (maleje stosunek ceny do kosz-
tu). Mozna na tej drodze osiggng”™ wyrdéwnanie intensywnosci po-
trzeb w zakresie wszystkich dobr, co oznacza maksymalny, przy da-
nych zasobach sit i arodkoév, ogélny stopien zaspokojenia potrzeb
konsumentéw. Miarg tego stanu jest wyréwnany stosunek cen i kosz-
tow we wszystkich rodzajach produkcji débr konsumpcyjnych. Zauwaz-
my od razu, ze ze spotecznego punktu widzenia stan ten nie musi,
by¢ optymalny, bowiem ws$rod zestawu dobr i ustug nabywanych przez
ludnos$¢ z dochodéw osobistych mogg sie znajdowa¢ dobra szkodliwe

dla jednostek i ogo6tu (alkohol, narkotyki itp). [llosci tych dobr
nie moga- by¢ ksztaltowane w oparciu o prawo wartosci - lecz 0
kryteria pozaekonomiczne i ustalane w sposob bezposredni przez

odpowiednie organa centralne, reprezentujgce interesy og6élnospo-
teczne. Zatem dzialaniem prawa wartosSci nie zostaja objete dobra
i ustugi, ktérych konsumpcja Jest finansowana z funduszow spote-
cznych oraz dobra i ustugi, ktéorych konsumpcja jest uznawana za

szkodliwg i $Swiadomie ograniczona. Wszystko to nie eliminuje Je-
dnak znaczenia prawa wartosci Jako regulatora struktury produkcji
dobr konsumpcyjnych, bowiem w stosunku do przewazajgcej ilosci

tych débr nie udato sie dotad znalez¢ innych, obiektywnie uzasad-
nionych podstaw ksztattowania ich struktury.

Prawo wartosci definiuje sie jako tendencje do wyréwnywania
relacji cert rynkowych z relacjami spotecznie niezbednych nakiadow
pracy. Wzwigzku z tym wytonita sie sprawa zalezno$ci miedzy pra-
wem wartosci a mechanizmem rynkowym, Wtrakcie dyskusji na ten
temat stwierdzono, iz mechanizm rynkowy moze byé  wykorzystywany
do ksztattowania dowolnej struktury produkcji, a zatem nie narzu-
ca on sam przez sie proporcji produkcyjnych zgodnych z prawem war-
tosci. Mozna sobie wyobrazi¢ wyznaczenie przez centrum planujgce
proporcji produkcyjnych zgodnych z prawem wartosci - lecz ksztal-
towanych w drodze nakazéw, a nie za posrednictwem rynku, Z drugiej
strony broni sie pogladu, iz mechanizm rynkowy nie jest. tylko



jednym z mozliwych, lec2-jedynym mechanizmem pozwalajgcym ksztat-
towa¢ strukture produkcji zgodnie z prawem wartosci'

Wydaje sie, ze pierwsze z powyzszych stanowisk nabiera  zna-
czenia gdy porzucimy rozwazania o ksztattowaniu struktury produk-
cji w ramach istniejgcego aparatu produkcyjnego a przejdziemy  ao
ksztattowania proporcji przyrostu débr konsumpcyjnych, ktore maja
by¢ wytwarzane w nowo powstatym aparacie wytwérczym. Istotnie, w
tym przypadku przedmiotem analizy’sg relacje produkcyjne, ktore
wptyng dopiero w przysztosci na relacje cen rynkowych. W plano-
waniu mozemy wiec tylko przewidywa¢ przyszte reakcje rynku na
obecne decyzje produkcyjne, natomiast decyzji tych nie mozna we-
ryfikowa¢ za posrednictwem obecnie dziatajgcego mechanizmu ryn-
kowego. Wten sposéb doszliSmy do sprawy interesujgcej nas bez-
posrednio, a mianowicie zwigzku struktury produkcji z  poziomem
stopy procentowej. Dokad bierzemy pod uwage warunki zakreslone
przez istniejacy aparat wytwodrczy, postawienie takiego problemu
bytoby sztuczne, bowiem o optacalnosci takich lub innych propo-
rcji decydujg relacje kosztow zmiennych ", podczas gdy oprocento-
wanie jest typowym kosztem statym. Stopa procentowa nie wplywa
wiec na strukture produkcji. Ale nie istnieje takze problem
wplywu struktury produkcji na stope procentowg, gdyz przy ist-
niejagcym aparacie wytwdrczym nie  wchodzi w gre wybor technik
ktdry w procesie inwestycji jest istotny dla zbilansowania za-
potrzebowania na. czynniki produkcji z'ich podazg. Inaczej przed-
stawia sie ta sprawa w procesie'inwestycyjnym, czym zajmiemy  sie
obecnie, i

3.5. Alokacyjne funkcje prawa wartosci
przy wyborze kierunkéw inyestowania a poziom stopy procentowej

Podzielmy gospodarke na trzy dziaty, wytwarzajgce odpowiednio:
Srodki pracy, dobra konsumpcyjne oraz przedmioty pracy i pomirmy
wymiane miedzynarodowg. Wramach gospodarki socjalistycznej inwe-

MWuj i h1l op, cit,, s. 2b-}0,

2 niezaleznie od tago czy uznajomy za mozliwo ksztattowania cen biezga-
cych zgodni« z propozycja Rady Ekonomicznej(Tezy Hady Ekonomicznej w spra-
wili tiiaktOrych itiurur.kow zmian modelu gsapodarcze gp [wi] Dyskusja o pol-

BKi* gospodarczym. Warszawa 1957, 6. Z?5 i n.) czy nie, stwierdzenie
to wydajo cie prawdziwe.



stycje w dziale $rodkéw pracy planowane sg "autonomiczniell w
oparciu”™o centralnie ustalong docelowg wizje struktury gospodar-
czej kraju. Wynika stad, ze i cze$¢ inwestycji w dziale przed-
miotow pracy, mianowicie ta cze$¢, ktdra Jest technologicznie po-

wigzana z inwestycjami w dziale $rodkéw pracy - musi by¢é plano-
wana w oparciu o wspomniana, diugofalowa wizje rozwojowg Kkraju.
Jest zrozumiate, ze wiaczenie wymiany z zagranicg wptynie na

planowana strukture omawianych inwestycji. Wodniesieniu do in-
westycji w dziale konsumpcyjnym i powigzanych z nimi technologicz-
nie inwestycji w dziale przedmiotéw pracy sprawa przedstawia sie
inaczej. Kierunki tych inwestyfcji powinny by¢ podporzadkowane pra-
wu wartosci w "aspekcie perspektywicznym™, oczywiscie z uwzgled-
nieniem odchylen podobnego typu jakie byty omawiane w rozdz. 3.2.
Wigczenie wymiany z zagranica wplynie takze i tutaj na planowane
proporcje* nie bedziemy Jednak tego rozwija¢, aby nie odbiec zby-
tnio od gtébwnego tematu. Tak wiec, interesuje nas tutaj ksztatto-
wanie proporcji débr konsumpcyjnych w planie inwestycyjnym w takim
zakresie, w jakim proporcje te powinny byé podporzagdkowane prawu
wartosci w "aspekcie perspektywicznymll Jest zrozumiatle, ze de-
cyzje o tycn inwestycjach majg znaczenie takze dla ksztattowania
kierunkéw zwi tzanych z nimi inwestycji w dziale przedmiotéw pra-
cy, czego dalej nie bedziemy juz powf.rza¢, traktujgc je jako in-
westycje wdziale konsumpcyjnym (lecz nie w Jego fazach konco-
wych). Dla uniknigcia niejasnosci celowe jest takze zajecie sta-
nowiska co do zaleinos$ci ich od wymogéw prawa Wartosci w 'aspek-
cie biezacym', a wiec - w uproszczeniu - od biezgcej rentownosci
w produkcji ddbr konsumpcyjnych. Ot6z przekonywujacy wydaje sie
by¢ poglad, ze cze$¢ decyzji inwestycyjnych powinna sie Kkierowac
wskazowka biezgcej rentownos$ci. Chodzi o te inwestycje, ktorych
okres "dojrzewaniall jest krotki i wobec tego mogg one likwidowadé
aktualne dysproporcje miedzy podazg débr konsumpcyjnych a popytem
na nie.

Po tych uwagach przejdziemy do sprawy zalezno$ci miedzy pro-
porcjami planowanej produkcji a stopg procentowsg. Przedstawimy
rozwigzanie tego problemu zaproponowane przez Ne Kaleckiego”,
ktére - Jak sie wydaje - Jest dos$¢ szeroko uznawane, oraz pewne
watpliwosci jakie ono nasuwa.

g agadnienie t Inej struktur* spozycia, "Gos-
Doaark* Planowa™ 19&3, nr a9 optymalnej struktur* spozycia, "Gos



M. Kalecki porownuje dwa zestawy ddbr Konsumpcyjnych Ai B

0 rér.riej strukturze i uzasadnia, iz jes$li zestawy te sg  rowne
co do wartosci spozycia w cenach realizacji zespotu A, to nie sg
na ogo6t rowne w cenach realizacji zespotu B. Autor poszukuje

jednali rozwigzania, na podstawie ktorego mozna byloby stwierdzié
rownos¢ zespotow A Ib  wcenach nie tylko kazdego z obydwu zes-
potow, ale takze w cenach jednego z nich. M Kalecki wuzasadnia,
iz rozwigzanie takie jest mozliwe-pod warunkiem, ze struktura in-
nogo zespotu A bedzie bardzo zblizona do struktury A. Wzwigzku z
tyra proponuje przechodzi¢, od jednej struktury konsumpcyjnej do
drugiej metodg bardzo matych zmian struktury. Wtakim przypa-
dku, opisana wyzej nierowno$¢ zespotow A i B staje sie prawie
rownoscig, co pozwala traktowa¢ zestawy jako ekwiwalentne. Proces

kolejnego przechodzenia od jednej do drugiej struktury zostat
przedstawiony w sposob graficzny (rys. 8).
Na osiach odcietych i rzednych

mamy ilosci dobr Q, i @« Pun™ty w
ptaszczyznie i @ reprezentujg
zestaw doébr i Punkty na krzy-
wej AB reprezentujg ekwiwalentne ze-
spoty débr konsumpcyjnych. Styczna
do krzywej AB o nachyleniu -(P~/Pg)
wyraza relacje cen realizacji w zes-
pole Ql-i U2« Krzywa ekwiwalentnych
zespotdw débr konsumpcyjnych przypo-
mina dobrze znang "krzywg obojetno-

Rys. 9 Sci'. Kalecki twierdzi jednak, iz

dla uzasadnienia Jej ksztattu nie

jest konieczne odwolywanie sie do zasad optymalnego wyboru Kkon-
sumenta dowodzac, ze krzywa ekwiwalentnych zespotéw dobr konsump-
cyjnych jest wklesta, bowiem przy przesuwaniu sie po niej od A do
B ma miejsce spadek stosunku P-,/P2, spowodowany wzrostem sprzedazy
@l i spadkiem sprzedazy Q™ co jest réwnoznaczne ze zmniejszeniem
sie bezwzglednej wartosci nachylenia stycznej P~/P,. W nastepnym
etapie analizy K. Kalecki sposréd ekwiwalentnych zespotéw  dobr
konsumpcyjnych wybiera ten, ktory posiada najmniejsze naktady.
Niech E1 i EOoznaczajg Jednostkowe nakiady kapitatu i kosztow bie-
zgcych niezbedne dla osiggniecia @l i (tak jak oblicza sie je



w rachunku efektywnosci inwestycji). Suma naktadéw na wytworze-

G2 wynosi wi”c o ~n2*  Wielkos¢  tacznych nakta-
déw mozna otrzymaé¢ graficznie - przez punkt MQ s ) Prowa-
dzimy prostag o nachyleniu

Rys. 9

Rownanie prostej MN ma postac:

Un -.Aai + b (7)
21
Punkt M C na prostej MN wobéc tego jego wspdt-

rzedne spetniajg powyzsze réwnanie, zatem:

1
Q@M " “E”IM 4 b (8)
Wynika stad takze:

E1QIM + E2Q2M ™ E2b (9)

Obecnie mozna znalez¢ wariant konsumpcyjny, ktdry wsréd ekwi-
walentnych zespotow doébr konsumpcyjnych zapewnia najnizsze na-
ktady. Na rysunku wariant taki odpowiada punktowi R, w  ktdrym
prosta naktadéw o wspotczynniku kierunkowym réwnym -(E1/E2) jest
styczna do krzywej ekwiwalentnych zespotéow dobr konsumpcyjnych.



*Rys. 10

Poniewaz nachylenie stycznej w punkcie R wynosi - (PI’\K/PT":t y
C
zatem w rozwigzaniu optymalnym speiniony byé musi warunek*

iJfi El
P2R I13 E2
PIR . TiR
El B2

ktéry oznacza, iz ceny realizacji proporcjonalne do nakladéw je-
dnostkowych zapewniajg wybor wariantu konsumpcyjnego o najnizszej
sumie naktaddw.

Przedstawiony warunek optymalizacji stanowi wistocie potwie-
rdzenie tezy o konieczno$ci realizowania wymogéw prawa wartosci w
ksztattowaniu struktury produktu koncowego przeznaczonego na kon-
sumpcje .

Rozwazmy obecnie, w jakim stosunku pozostaje nasze rozumowa-
nie i wnioski przedstawione w punkcie 3.1. do wywodéw M. Kaleckie-
go, ktory, dazac do znalezienia optymalnej struktury spozycia,
przyjmuje dane naktady Jednostkowe, a w nich kategorie stopy
procentowej podataci 1/T. Z naszych rozwazan wynikatlo natomiast,
Iz stopa procentowa postaci 1/T sama zalezy, ceteris paribus, od
struktury produkcji koncowej. Wnioski M Kaleckiegp co do zmian
w strukturze konsumpcji pozad&nycn z punktu widzenia minimaliza-
cji nakladéw sg zblizone do wnioskéw formutowanych przez ekonomi-



stdbw zajmujgcych sie budowg planistycznych modeli optymalizacyj-

nych i rozwazajgcych w zwigzku z tym wplyw struktury produkcji
koncowej na relacje cen dualnych, chociaz punkt wyjscia rozwazan
Jest w obydwu przypadkach odmienny. W modelach planistycznych

struktura produkcji koncowej Jest na ogot albo z géry zatozona _,
albo tez zaklada sie pewne przedziaty jej dopuszczalnych zmian
Kalecki natomiast rozwaza problem optymalizacji struktury konsum-
pcji. Rozwazajac wplyw przesunie¢ w strukturze produkcji konco-
wej na relacje cen dualnych, autorzy planistycznych modeli opty-
malizacyjnych stwierdzaja, iz relacje cen dualnych mogg nie ule-
ga¢ zmianie tylko przy dokonywaniu bardzo matych zmian w struktu-
rze produktu kor’]cowego%. Jesli krancowg stope substytucji postaci
1/T rozumie¢ Jako kategorie, ktérej sens odpowiada pojeciu ceny
dualnej limitu inwestycyjnego”, wobwczas istotnie, w liniowym nmo-
delu planu optymalnego, mate zmiany w strukturze produkcji konco-
wej nie muszg powodowa¢ zmian w relacjach cen dualnych. Z tego
punktu widzenia mozna uzna¢ rozwazania Kaleckiego za stuszne, 0
tyle, iz cate rozumowanie doprowadzajgce do wyznaczenia  Kkrzywej
ekwiwalentnych zespotéw dobr konsumpcyjnych odnosi sie do  bar-
dzo bliskich sobie pod wzgledem struktury zestawow dobr konsump-
cyjnych. Warto Jednak zwroci¢é uwage na to, iz nie Jest Patkowi-
cie pewne, czy mate zmiany struktury produkcji koncowej nie beda
wywolywaé w praktyce znacznych zmian w zapotrzebowaniu na czynni-
ki produkcji (zatrudnienia i inwestycji). Gdyby tak byto, wowczas
poziom stopy procentowej T nalezatoby korygowa¢ do poziomu Tj Je-
$li T ma rzeczywiscie petni¢ funkcje bilansujgcg zasoby inwestycy-
jne i zatrudnienia w danym planie inwestycyjnym. W  przypadkach
duzych zmian w'strukturze produkcji koncowej potrzeba dokonywanie
zmian w poziomie T wydaje sie jednak bardziej niewatpliwa..

Wyzej stwierdziliSmy Juz, ze stopa procentowa, rozumiana jako
odwrotno$¢ krancowej stopy substytucji nakladéw inwestycyjnych i
zatrudnienia 1/T odpowiada $§cisle zatozonej strukturze produkcji

4Por.np.Kantorowicz, op. cit.
® Por.Porwit, op. cit., 3. 30-41, 81.
Ej}.'Por. ibidem, e. 112-115.

Porwit analizujgc zagidnleiilo wycon efektywno$ciowych $rodkéw trwa-
tych dochodzi do wniosku, iz w modelu planu optymalnego, w ktérym funkcja
celu jest minimalizacja naktadéw pracy wyrazonych w ptacach, merytoryczna
tre$¢ normatywu efektywnos$ci inwestycji postaci 1/T odpowiada cunie dual-
nej limitu inwestycyjnego. Por. Porwit, op. cit., s. 201-216.



koncowej. Obecnie jednak struktura ta jest wtasnie poszukiwana, a
nic mozna jej okresli¢c bez znajomosci stopy procentowej. Postawmy
w zwigzku z tym pytanie: czy mozliwe jest jednoczesne rozwigza-
nie problemu optymalizacji technik wytwarzania i struktury produ-
kcji koncowej? Optymalna struktura Srodkéw konsumpcji bedzie
miata miejsce wowczas, gdy relacje rynkowych cen débr konsumpcyj-
nych bedg wyréwnywaly sie z relacjami nakladow spotecznie niezbe-
dnych, obliczanych zgodnie z formuty E-(Iq+KVP._Aby w tym przypa-
dku okresli¢ naktady, nalezatloby przyjgé pewien poziom stopy pro-
centowej gq. Wysokos¢ tej stopy nie mogtaby obecnie  ksztattowad
sie na poziomie q * 1/T, gdyz okreSlenie T wymagatoby zatozenia z
gory struktury produkcji kohcowej. Zatozmy wobec tegcl, ze  stopa
procentowa ¢ ustalona zostata dowolnie ("na oko™). Przy tej dowo-
Inie ustalonej wysokosci stopy procentowej wybrane zostang okre-
Slone techniki wytwarzania, ktérym odpowiada¢ bedzie optymalna (w
sensie proporcjonalnosci relacji cen i relacji nakiadéw) struktura
produkcji koncowej. Dowolnie przyjeta wysoko$¢ r>topy procentowej
nie musi jednak zapewni¢ zbilansowania zatrudnienia i inwestycji
w danym planie inwestycyjnym. Aby doprowadzi¢ do zbilansowania
tych czynnikéw nalezatoby zmieni¢ wysoko$¢ stopy  procentowej.
Przy no/ej stopie procentowej zostang jednak wybrane nowe (inne)
techniki wytwarzania i inna struktura produkcji koncowej. Zalé6zmy
dla przykitadu, ze w wyniku dowolnie ustalonej wysokosci stopy
procentowej ujawnita sie pewna rezerwa sity roboczej w danym pla-
nie inwestycyjnym. Aby jg w peini wykorzysta¢, nalezatloby poziom
stopy procentowej obnizyé. Poniewaz Jednak zmiana (obnizka)sto-
py procentowej doprowadzi do wyboru innych technik i innej stru-
ktory produkcji koncowej - w rezultacie nadwyzka zatrudnienia no-
ze okaza¢ sie wieksza niz poprzednio. Przedstawione rozumowanie
prowadzi do wniosku, iz je$li zgodzi¢ sie z tym, ze stopa  pro-
centowa odpowiada $cisle zalozonej strukturze produkcji 1 jako
zasade optymalizacji koncowego produktu konsumpcyjnego przyjaé
wymogi prawa wartosci, to nie wydaje sie, aby mozna byto znalez¢
taitg stope procentowag, ktoéra pozwolitaby optymalizowaé Jednocze-
$nie strukture produkcji konAcowej, a zarazem zapewniata peine
wykorzystanie czynnikéw produkcji (zatrudnienia i inwestycji). Z
powyzszych rozwazan wynika, iz poszukiwanie takiej stopy procen-
towej metodag kolejnych prob nie gwarantuje pomyslnego rozwigza-
nia, bowiem nie wida¢ przestanek na podstawie ktérych mozna by-



toby twierdzi¢, iz proces jednoczesnej optymalizacji technik wy-
twarzania i struktury produkcji koncowej bedzie zbiezny.

Jakie jest wyjscie z tej sytuacji? Wydaje sie, ze dopoéki nie
potrafimy znalez¢ innego rozwigzania tego dylematu nalezy zgo-
dzi¢ sie z odpowiedzig podpowiadang przez praktyke gospodarcza,
mimo iz odpowiedz ta nie jest w pelni zadowalajaca ani z teore-
tycznego, ani z praktycznego punktu widzenia. Mianowicie wydaje
sie celowe wustalenie jako pierwszego elementu planu - stopy pro-
centowej, ktora postuzy zaréwno do wyboru technik, jak i do wy-
boru struktury przyrostu konsumpcji. Okaze sie woéwczae, ze sto-
pa procentowa nie stata sie adekwatnym narzedziem zbilansowania
zapotrzebowania na czynniki produkcji z ich podazg. Moze wysta-
pi¢ niedobdr lub nadwyzka sity roboczej w stosunku do ilo$ci two-
rzonych miejsc pracy. Wprzypadku niedoboru sity roboczej nalezy
skorygowa¢ in minus plan przedsiewzieé¢ inwestycyjnych proporcjo
nalnie we wszystkich dziedzinach (moze to nastgpi¢ w fazie pro-
jektowania lub, co najwyzej, w poczatkowej fazie realizacji in-
westycji). Tego rodzaju korektldra zmniejszy tgczng sume nakla-.
déw inwestycyjnych w stosunku do pierwotnie planowanej - lecz
nie wptynie ani na wybér technik, ani na strukture produkcji. Na-
tomiast wnioskiem z tej korektiry dla przysztego planu moze by¢
(lecz nie musi, zalezy to bowiem od.przewidywan co do  przysztych
warunkoéw) obnizenie stopy procentowej. Z kolei w przypadku nad-
wyzki sity roboczej nalezy proporcjonalnie zwiekszy¢ skale prze-
dsiewzie¢ inwestycyjnych (i rozmiar funduszu inwestycyjnego), a w
nastepnym planie ewentualnie podwyzszy¢ poziom stopy procentowej.

3.4. Wybor technik produkcji i kierunkéw inwestowania
wedtv”~_zalecanychjnetod rachunku efektywnos$ci inwestycji

5.4.1. Kierunki ewolucji rachunku
ekonomicznej efektywnosci inwestycji

Rachunki inwestycyjne zalecane do ./ykorzystywania w Polsce do
roku 1969 dostosowane byty do takiego systemu funkcjonowania gos-
podarki, w ktorym centralne wiadze gospodarcze na podstawie dtu-
gofalowej wizji rozwoju gospodarczego decydowaly o wyborze kie-
runkéw inwestycyjnych i strukturze produkcji. Rachunek efektywno-



$cl inwestycji rozstrzyga¢ miat wytacznie sprawe wyboru wariantéw
technicznych (metod wytwarzania). Wostatnich latach obserwuje sie
tendencja do rozszerzenia zakresu zastosowan rachunku efektywno-
§ci inwestycji i objecia nim takze wyboru Kkierunkéw inwestowania.
Tendencja do rozszerzenia zakresu zastosowan rachunku efektywno-
§ci inwestycji jest zrozumiata, Wgospodarce znajdujacej sie we
wstepnej fazie rozwoju zadania w zakresie struktury produkcji byty
stosunkowo proste do ustalenia. Kluczowe cele dziatalnosci gospo-
darczej byty nieliczne i w zwigzku z tym mozna je byto w miare
doktadnie sprecyzowac¢. Obecnie - po zrealizowaniu zadan podstawo-
wych - kwestia wyboru dalszych kierunkéw rozwoju staje sie nie-
poréwnanie bardziej skomplikowana*"®.

Wtych warunkach pojawito sie ze strony centralnych wiadz go-
spodarczych zapotrzebowanie na nowe metody rachunku inwestycyjne-
go. Pytanie, czy rachunek efektywnos$ci inwestycji moze stanowic
wytgcznie kryterium, na podstawie ktérego dokonywatby sie wybor
kierunkow inwestycyjnych w gospodarce socjalistycznej, jeet wybi-
tnie kontrowersyjne. Warto w zwigzku z tym wskaza¢, iz na decy-
zje o wyborze kierunkéw inwestowania wplywa szereg czynnikow,
ktérych mierzenie nastrecza nieprzezwyciezone dotad kiopoty, a
takze czynnikéw nie poddajacych sie kwantyfikacji. w praktyce
pewne decyzje inwestycyjne, przede wszystkim o znaczeniu strate-
gicznym, moga okaza¢ sie niezbedne z punktu widzenia generalnych
dtugofalowych perspektyw rozwoju gospodarczego, mimo iz rachunek
efektywnosci inwestycji wskaze na ich nieoptacalnos$¢. Wydaje sie
wiec, ze rachunek efektywnos$ci inwestycji nie moze by¢ wylgcznym
i jedynym kryterium decydujgcym o wyborze kierunkoéw inwestowania
w gospodarce socjalistycznej. Wszystko to nie ornacra jednak, iz
rachunek ten nie powinien odgrywac¢ istotnej roli w procesie wybo-
ru kierunkéw inwestowania, gdyz:

- nieuwzglednianie rachunku efektywnos$ci inwestycji przy wy-
borze kierunkéw inwestowania otwiera droge dla arbitralnosci i
subiektywizmu w procesie rozdziatu $rodkéw inwestycyjnych miedzy
gatezie i branie,

- nie kazda inwestycja, nawet o0 znaczeniu strategicznym, mu-

M Ostrows K 1, Z.SadowsKki, Rachunek efektywnos-
ci zamlorze/i rozwojowych, "Gospodarka Planowa™ 1976, nr 2.



si sta¢c w sprzecznos$ci z wymogami rachunku bezwzglednej efekty-
wnosci inwestycji,

- jesli nawet okaze sie, iz pewne decyzje strategiczne sa
alizowane niezaleznie od tego, ze rachunek wykazuje ich nieopta-
calnos¢, istotna rola rachunku polega w tym przypadku na tym, ze
wyraznie ukazuje on tg sprzecznos¢.

Wopraktyce przemystowej w Polsce rachunek efektywnos$ci inwes-
tycji* ktorego celem jest nie tylko wybor wariantéw technicz-
nych, lecz roéwniez kierunkéw inwestowania i struktury produkcji
- nazywany takze rachunkiem bezwzglednej efektywnosci inwestycji
- zostatl zalecony do stosowania po raz pierwszy w roku 19697°
Ocena efektywnosci inwestycji polegata na stosowaniu szeregu
wskaznikow. Tutaj przytoczymy tylko jeden z nich, tzw. wskaznik
dewizowej efektywnosci produkcji, aby pokaza¢ istote proponowa-
nych zmian w poréwnaniu ze stosowanym uprzednio tzw. rachunkiem
wzglednej efektywnosci inwestycji.

Ed - (11)

gdzie:

Ed - wskaznik dewizowej efektywnos$ci produkcji,

Kx - Jednoroczne koszty wiasne produkcji uzyskiwanej w wyniku
realizacji inwestycji, skorygowane o warto$¢ zuzycia surowcow i
materiatow dewizowych,

J - nakfady inwestycyjne zwigzane z efektem produkcyjnym da-
nej inwestycji,
40 - normatywny wspotczynnik efektywnosci inwestycji wynoszacy
12

D - jednoroczna warto$s¢ produkcji towarowej w cenach dewizo-
wych,

G - kurs graniczny stuzacy do przeliczania wartosci produk-
cji wcenach dewizowych na ztotowki biezace, zréznicowany w od-
niesieniu do produkcji dewizowej, przeznaczonej na rynki Kkrajow
kapitalistycznych i socjalistycznych.

69 Por. Uchwata nr 103 Raiy Ministréow z ? viI 1969 w sprawie metod o-
ceny i klasyfikowania nowo rozpoczynanych inwestycji pr~eayelowych w la-
tach 1971-1975, "Monitor Polski™ 1969, nr 24, poz. 1d6.

re-



Uproszczony wskaznik wzglednej efektywnosci inwestycji miat
postac:

E, £MN1K (12)

(znaczenie symboli jak w rozdz. I, s. 6-7),

Z interesujgcego nas tutaj punktu widzenia podstawowa réznica
miedzy formutami (11) i (12) sprowadza sie do tego, iz we wskaz-
niku efektywnosci dewizowej (Ed) liczy sie naktad w stosunku do
wyrazonej w cenach dewizowych wartosci produkcji. Oznacza(to wia-

$nie rozszerzenie zakresu stosowania rachunku do badania bez-
wzglednego poziomu efektywnos$ci i decydowania takze o  wyborze
kierunkéw, a nie tylko wariantow technicznych. Ujecie efektow

produkcyjnych w jednostkach wartosci daje mozliwos¢ ich poréwny-
wania (efektow) nie tylko miedzy réznymi wyrobami w ramach gate-

zi, ale takze miedzy gateziami - w skali catej gospodarki naro-
dowej. Zmianom w metodzie rachunku efektywnos$ci odpowiadaly takze
zmiany w zasadach przydziatu srodkéw inwestycyjnych. Dysponent

tych S$rodkéw (bank) rozdzielat je miedzy poszczegdlnych inwesto-
réw wg zgtoszonych przez nich propozycji, na podstawie wyliczo-
nych uprzednio czastkowych wskaznikow efektywnesci. Przydziat
zasobow inwestycyjnych dokonywatby sie w ten sposéb wg zasady
koncentracji $Srodkéw - poczynajgc od inwestycji najbardziej do
mniej efektywnych, az do wyczerpania ogélnej sumy srodkow. Opi-
sane zasady przydziatu S$rodkoéw inwestycyjnych mozna uznaé za
uzasadnione, gdyby istniato jednocze$nie zaufanie co do popra-
wnosci stosowanych formut rachunkowych. Tymczasem rachunek efek-
tywnosci z roku 1969 nie byt yrolny od szeregu stabosci. Zwréémy
uwage na niektoére z nich.

Na poczatku zauwazmy, ze podejscie autoréw metody z 1969 r,
do stopy procentowej jest takie, iz faktycznie rezygnujg oni z
funkcji bilansujgcej tej kategorii. Jest to wiec podejscie podob-
ne do tego, Kktore zostato opisane w zakonczeniu podrozdz. 3.3.
Istotnie, stopa procentowa, nazywana teraz '‘normatywnym wspoiczy-
nnikiem efektywnos$ci", zostata ustalona w wysokosci q m 0,12 i
podana do wiadomosci wszystkim inwestorom. Ci ostatni, w opar-
ciu m, in. o ten parametr (takze o graniczny kurs walut oraz o



obowigzujgce formuty rachunkowe), dokonuja zaréwno wyboru tech-
nik wytwarzania, Jak i poziomu i struktury produkcji, Problem
bilansowania zapotrzebowania na czynniki produkcji z ich podaza
zostal wten sposéb "wylgczony™ tzn. musi by¢ rozwigzywany odre-
bnie, +tatwo sie zorientowaé, ze za zbilansowanie zapotrzebowania
na srodki inwestycyjne z funduszem inwestycyjnym odpowiedzialno$¢
ponosi bank. Nie wiadomo jednak, jak autorzy Uchwaly 103 wyobra-
zaja sobie zbilansowanie ilo$ci nowych miejsc pracy z przyrostem
sity roboczej. Inne mankamenty omawianej metody polegaty na tym,
iz:

- w rachunku stosowato sieg wielorakos¢  kryteriéw w ocenie
efektywnosci inwestycji, co utrudniato, a niekiedy uniemozliwiato
Jednoznaczng jej ocene,

- rachunek pomijat wplyw dtugosci okresu budowy i roztozenia
naktadéw w tym okresie na efektywno$¢ inwestycji,

- nie uwzgledniato sie wplywu czasowej struktury i kosztéow
produkcji na efektywnos$¢ inwestycji.

Oparcie rachunku efektywnos$ci na ocenach dewizowych nastre-
czato w praktyce duze trudnosci. Wprzypadku produkcji  wyrobdéw
nie bedacych przedmiotem obrotu miedzynarodowego zachodzita  ko-
nieczno$¢ ustalania szacunkowych cen dewizowych, co  prowadzito
do pewnej dowolnosci w przowidywaniu relacji tych cen. Samo usta-
lenie cen dewizowych okazato sie rzeczg nietatwg z uwagi na brak
wiarygodnych zrodet informacji o Ksztattowaniu sie tych cen, Jak
i zrdznicowang na ogo6t cene jednakowych wyrobéow w handlu $wiato-
wym. Powszechna $wiadomo$¢ mankamentéw,rachunku zalecanego do
stosowania od roku 1969 sprawita, iz w latach nastepnych trwaty
intensywne prace nad doskonaleniem rachunku bezwzglednej efekty-
wnosci inwestycji. Ich wynikiem byta Kolejna metodyka  rachunku
wprowadzona w zycie w 1975 r. Potrzeba nowego ujecia metodyczne-
go wynikata jednak przede wszystkim z prac nad doskonaleniem sy-
stemu planowania i zarzadzania gospodarka, efektem ktorych byt
wprowadzony w organizacjach gospodarczych od 1973 r. nowy system
ekonomiczno-finansowy, do ktérego nalezato dostosowaé takze ra-
chunek efektywnosci.inwestycji. Nie mozemy tutaj przedstawia¢ w
szczegOtach zasad sporzadzania nowego rachunku i zalecanych do
stosowania formut rachunkowych. Ograniczymy sie do podania dwdch



formut podstawowych/o. Rozwazymy natomiast zwigzki zalecanego do
stosowania rachunku z mechanizmem funkcjonowania gospodarki. Wspo-
mniane wyAo6j formuty to tzw. formula uproszczona, ktorg  zaleca
sie stosowaé we wczesnych etapach zamierzen, kiedy ma miejsce
fakt szczegéinie matej iloSci informacji oraz tzw. formuta rozwi-
nieta, zalecana do wykorzystywania na etapie wdrazania zamierzen
rozwojowych, gdy zaséb informacji jest odpowiednio wiekszy. For-
muta uproszczona ma postaé:

E*J(r ¢1)\ Br (13)
gdzie: _
P - przewidywana warto$¢ rocznej produkcji doébr i ustug,
K - przewidywany koszt biezgcej rocznej produkcji (P), rozu-

miany jako koszt wiasny, Kktory:

a) zmniejsza sie o amortyzacje na odtworzenie $rodkéw trvalych
oraz rozliczone wciezar kosztow naklady kapitatlowe nie dotyczace
Srodkéw trwatych (tj. naktady niematerialne i prawne, nakilady na
zakup licencji, know-how, prace badawcze, rozwojowe, wdrozeniowe),

b) zmniejsza sie o odsetki od bankowych kredytéw inwestycyjnych
oraz finansujgcych Srodki obrotowe,

c) zwieksza sie o obcigzenie podatkowe funduszu ptac w wysoko-
§ci 20* przewidywanego funduszu ptac, .,

J - warto$¢ nakladdw inwestycyjnych oraz nakltadéw zwigzanych z
wdrazaniem postepu technicznego, =z uwzglednieniem zamrozenia, ob-
liczona wg wzoru J-1z, gdzie | - nakiad nominalny, z-wspétczynnik
zamrozenia obliczany zgodnie z formutg z - (1 + br/2), r - stopa
dyskonta, b - okres realizacji zamierzenia,

s - Srednia stawka amortyzacyjna,

B - naktady na tworzenie zapasu $rodkéw obrotowych (bez nakta-
déw na pierwsze wyposazenie w przedmioty nietrwate uwzglednionych w
wartosci naktadéw inwestycyjnych).
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Por. Ocena ekonomicznej efektywnos$ci inwestycji i innych zamlerzea
rozwojowych. Zbiér przepisow, Warszawa 1974 r. Mowg metodyka rachunku
analizuje szczegétowo J. Cz a r n e k, Rachunek efektywnosci inwestycji

i postepu technicznego wprzemys$le,Warszawa 1976, s. 222-342.
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Formufla rozwinieta ma postac:

e - tF <«>

gdzie:

m - okres obliczeniowy w latach, stanowigcy sume okresu rea-
lizacji zamierzenia i okresu eksploatacji,

t » o...m - kolejny rok okresu obliczeniowego,

at - wspoétczynnik dyskonta, at wi(i ¢ r)l

Pt* Kt “ wartos¢ produkcji i koszt biezgcy obliczany dla ko-
lejnych lat okresu obliczeniowego,

- warto$¢ nakladéw kapitatowych, tgcznie z nakladami na
ochrone S$rodowiska, bedgca sumg nominalnych naktadow inwedtycyj-
nych i nakladéw na tworzenie $rodkéw obrotowych. . Cee

Formuly (13) i (14) majg posta¢ stép zysl;u. Minimalny  wymdg
efektywnosci jest spetniony w obydwu przypadkach gdy E>1, co
oznacza, iz efekty nie powinny by¢é mniejsze od naktadow.

3.4.2. Warunki zgodnos$ci rachunku bezwzglednej efektywnosci
inwestycji z systemem funkcjonowania gospodarki

Metody rachunku efektywnos$ci inwestycji stajg sie fikcja,
jesli nie sg dostosowane clo mechanizmu funkcjonowania gospodarki.
Rozwazmy obecnie, czy system funkcjonowania gospodarki stwarza
.warunki dla przestrzegania rachunku efektywnosci bezwzglednej.

Z punktu widzenia powigzan rachunku inwestycyjnego z*systemem
funkcjonowania gospodarki wydaje sie wazne, by:

- centrum honorowato w praktyce wyniki rachunku efektywnosci
bezwzglednej przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych,

- mformuta rachunku byta dostosowana do funkcji celu, ktérg op-
tymalizujg organizacje gospodarcze,

- stosowane ceny w rachunku efektywnosci inwestycji byty ce-
nami parametrycznymi i odpowiednio prognozowanymi,

- istniato sprzezenie miedzy rachunkiem efektywnos$ci a syste-
mem finansowania inwestycji.



Jes$li popatrzymy na zwigzek zalecanego do stosowania rachun-
Ku efektywnos$ci bezwzglednej z mechanizmem funkcjonowania gospo-
darki z punktu widzenia wymienionych wyzej cech okazuje sie, iz
zwigzek ten jest luzny.

Obserwacja realnych procesow gospodarczych wskazuje, iz decy-
zje inwestycyjne, zwlaszcza o znaczeniu strategicznym, podejmowa-
ne sg na ogot niezaleznie od wynikow rachunku efektywnosci bez-
wzglednej. 0 czym wobec tego decydowaé¢ mm rachunek? Moze on stu-
zy¢ do wyboru struktury produkcji w skali branz. Jednakze wszyst-
kie szczeble zarzadzania otrzymywaly i nadal otrzymuja zaréwno
limity $rodkéw na inwestycje, jak i zadania produkcyjne. W tych
warunkach rachunek efektywnosci bezwzglednej moze przeksztatcic
sie w rachunek efektywnosci wzglednej i stuzy¢ gtéwnie do wyboru
metod wytwarzania.

System inwestycyjny Jednostek inicjujacych jest zdezintegro-
wany z dziatalnoscig eksploatacyjng w tym sensie, iz miernik oce-
ny dziatalnosoi biezacej - produkcja dodana- jest rézny od mier-
nika oceny dziatalnos$ci inwestycyjnej, ktorym jest zdyskontowana
stopa zysku. Poniewaz jednostki istniejagce w dziatalnosci wyko-
nawczej oceniane sg przede wszystkim wg kryterium produkcji do-
danej a takze od zysku, nie Jest wykluczone, iz zalecane do sto-
sowania mierniki dziatalno$ci Inwestycyjnej moga by¢ w praktyce
nie respektowane, a w kazdym razie r6zne podstawy oceny dziatal-
nosci gospodarczej w sferze planowania Inwestycji 1 dziatalnosci
biezgcej moga doprowadzi¢ do tego, Iz przedsiewziecia podejmowa-
ne przez jednostki Inicjujgce beda sie znacznie rézni¢ od ocze-
kiwan centralnego planisty”.

Wyniki rachunku efektywnoséci bezwzglednej bedg zaleze¢ od
sposobu ksztattowania cen. W rachunku takim jest konieczne, aby

ceny miaty charakter parametryczny i byty cenami prognozowanymi.
Jesli rachunek ma stuzy¢ do wyboru wariantéw technicznych  oraz
kierunkéw inwestowania i - jes$li jego podstawg jest relacja efe-

ktow do nakltaddéw - wyniki rachunku nie mogg stanowi¢ witasciwego
kryterium wyboru dla centrum w warunkach, gdy ono samo ustala
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Na fakty te zwracajg uwaget S. No wa ¢ K i, Ir.formacja w proce-
sie budowy planu,"Ekonomista” 1971, nr 2, s. 210 i juif.'o st r ows K i.
Klerunici integracji rachunku efektywnos$ci z systemem finansowania inwesty-
cji, "Skonomista™ 1971, nr 1, e. 31-35; a. Bychlewski, System in-
westycyjny jednostek inicjujacych, "Skononista" 1976, nr 1.



ceny . Tymczasem w istniejgcym systemie funkcjonowania  gospo-
darki parametryczno$¢ cen jest realizowana fragmentarycznie. Za-
lecany do stosowania rachunek oparty jest na cenach biezgcych,
co stanowi jego powainy mankament, Woydajg sie by¢ stuszne w
zwigzku z tym obawy, ze w niektdrych gateziach i branzach wyniki
rachunku efektywnos$ci bezwzglednej wykazg, iz inwestowanie  jest
w ogdle nieoptacalne. Problem cen w podejmowaniu decyzji inwes-

tycyjnych nie zostat dotgd zadowalajgco rozwigzany w teorii, a
praktyka boryka sie z powabnymi trudnos$ciami. Dla jego rozwigza-
nia przypisuje sie w teorii coraz wieksze znacz'enie tzw. cenom

dualnym, nazywanym takze '‘cenami cieniami' (shadow prices) i war-
tosciami przypinanymi lub "ocenami rozrachunkowymi'. Warto w zwig-
zku z tym zwroci¢ uwage, ii- wykorzystanie takich cen (gdyby mozna
je byto uzyskaé) w rachunku bezwzglednej efektywnosci inwestycji
nie jest sprawg prosta. S

Wiele znanych modeli teoretycznych pianowania optymalnego o-
kazuje sie by¢ z tego punktu wijdzenia dalgko niewystarczajacymi.
Kamy tu na mysli przede wszystkim te modele, w ktorych jako fun-
kcje celu przyoruje sie osiggniecie maksymalnej wielkos$ci produk-
cji koncowej o zatozonej z gcrv strukturze asortymentowej (rze-
czowej) '. Cer'/ uzyskane z dualnego rozwigzania takich modeli sa-
me zalezg wowcz;s ad zatozonej struktury produkcji, podczas gdy
rachunek efektywnosci bezwzglednej nma wtasnie stuzy¢é do jej wy-
znaczenia.

Z innych propozycji wysuwanych na temat stosowania cen w po-
dejmowaniu decyzji inwestycyjnych zastuguje na uwa™e  propozycja
polegajaca ra badaniu i prognozowaniu relacji cen 4. W skrocie
przedstawia sie ona nastepujgco: nalezy dokona¢ podziatu wszyst-
kich produktéw i ustug na grupy towarowe i w kazdej z niph wybrac
reprezentanta, nastepnie zbada¢ w diugim przedziale czasowym, jak
ksztattowaty sie relacje cen produktow reprezentantow w stosunku
do cen jednego produktu przyjetego za bazowy. Ustali¢ wplyw ozy-
nnikow, ktore w przesztosci wywieraly decydujacy wpltyw na zmiany

7 Por.J. Czarne Kk, P. 611kt a.i, 0roli bezwzglednego ra-
ehunku efektywnosci, "Inwestycje i Budownictwo" 1975, nr 4.
Por. np. Kantorowicz, op. cit., rozdz. Ill. Por. takze
Porwit, op. cit..
" E. Rych lewski, Ceny a podejmowanie decyzji inwestycyjnych,

"Gospodarka Pianowa"™ 1965, nr 6.



w badanych relacjach cen i rozwazy¢ czy i w Jakim stopniu czyn-
niki te mogg oddziatywaé na ksztaitowanie badanych relacji w
przysztoSci. Wten sposéb na podstawie analizy czynnikdéw mozna
bytoby w przyblizeniu okresli¢ ceny dla produktéw reprezentantow,
-eny pozostatych produktow i ustug proponuje sie ustali¢ przez
przyjecie zatozenia, iz w danej grupie towarowej zmieniajg sie
one w tartim stopniu, w jakim zmienia sie relacja produktow re-
prezentantow do grupy. Gdyby przyjag¢ taki punkt widzenia, fatwo
sojie wyobrazi¢ jak bardzo trzeba by sie Jeszcze napracowa¢ aby
mie¢ w miare poprawne ceny dla'podejmowania decyzji inwestycyj-
nych. Rozwazmy obecnie czy rachunek efektywnos$ci inwestycji za-
lecany do praktycznego stosowania od 1975 r. jest zintegrowany z
systemem finansowo-kredytowym jednostek inicjujgcych. Wjednost-
kach tych zwrot Kkredytu inwestycyjnego nastepuje z amortyzacji
uzupetnionej zyskiem. Wmetodyce rachunku odpowiada temu przeciw-
stawienie nakladom Kkapitatowym nadwyzki warto$ci produkcji bru-
tto, powstatej po odjeciu kosztow biezacych - pomniejszonych 0
amortyzacje na odtworzenie Srodkéw trwatych i odsetki od kredytow
Inwestycyjnych - finansujacych $rodki obrotowe oraz powiekszonych
ip 2% opodatkowanie funduszu ptac. Zgodno$¢ formuty rachunku z
przyjetym systemem finansowania zostataby osiggnieta, gdybys:

1) stopa oprocentowania kredytu oraz stopa dyskonta w rachun-
ku efektywnosci byty identyczne,

2) okres, na ktory udziela sie., kredytu nie byt Kkrétszy od
okresu obliczeniowego przyjmowariego w rachunku inwestycyjnym,

3) jednostki gospodarcze nie dokonywaly Swiadczen na rzecz
budzetu z tytutu podatku obrotowego, réznic budzetowych 1 in-
nych,

*0 wszystkie organizacje gospodarcze uiszczaty optate w wyso-
kosci 20ji narzutu na fundusz ptac,

5) wyniki rachunku efektywnosci bezwzglednej byty w praktyce
wyzsze od tzw. minimalnego wymogu efektywnos$ci, za ktoéry uwaza
sie wskaznik efektywnosci rowny 1 lub 0 (w przypadku postugiwania
sie formulg roznicowaq).

Pierwszy r wymienionych warunkéw zostat spetniony, gdyz stope

75 . , . .
J.Czarcek, Zgodno$¢ rozwigzan nowej metodyki badaiiia ekono-
aicsnej efektywnos$ci za«iorz«h rozwojowych z systemem finansowo—kredytowya
“Gospodarka Planowa» 1976, nr 4, e. 211-215. ’



procentowg (dyskontowg) w rachunku efektywnos$ci inwestycji usta-
lono na poziomie stopy oprocentowania kredytu. Roéwnoczediie w
rozrachunku gospodarczym przedsiebiorstwa optacaja 5% od stanu
funduszy wiasnych finansujgcych czynne S$rodki trwate(bedace juz
w eksploatacji).

W jednostkach inicjujacych nie ujednolicono wiec poziomu
stopy procentowej stosowanej w rachunku inwestycyjnym ze stopa
oprocentowania czynnych $rodkéw trwatych, cho¢ powoli zarysowuje
sie tendencja do zblizania wysokosci obydwu stop. Sprawie  tej
poswiecimy wiecej uwagi w rozdz. IV. Ma ona istotne znaczenie z
punktu widzenia integracji dziatalnosci inwestycyjnej z eksploa-
tacyjna.

Z oprocentowaniem czynnych $rodkéw trwalych wigze sie $ci-
§le dyskutowana od diuzszego czasu kwestia podstawy ich opro-
centowania. Przedmiotem dyskusji jest mianowicie pytanie czy
podstawg oprocentowania $rodkoéw trwatych powinna by¢ ich wartosé
brutto czy netto (po potrgceniu amortyzacji). Nie bedziemy w tym’
miejscu przedstawia¢ szerszej argumentacji ze kazdym z tych roz-
wigzali - czynimy to w rozdz. IV. Tutaj tylko zwr6cimy  uwage,
iz dyskusja w tej kwestii nie doprowadzita do ujednolicenia po-
gladow, Warto natomiast odnotowaé, iz z punktu widzenia sposobu
oprocentowania naktadoéw istnieje w systemie inwestycyjnym jednos-
tek inicjujgcych sprzeczno$¢ miedzy rozrachunkiem gospodarczym
a rachunkiem efektywnosci inwestycji,

Wrachunku efektywnosci inwestycji z 197" r. ujmuje sie op-
rocentowanie wartosci brutto zasobow stworzonych naktadami kapi-
tatowymi. Wynika to z faktu, ze okres eksploatacji oblicza sie
na podstawie aktuarialriej stopy amortyzacji. RoOwnoczesnie, jak
juz wskazywaliSmy, jednostki inicjujace dokonuja zwrotu,kredytu
inwestycyjnego wraz z odsetkami w wysoko$ci &* rocznie oraz op-
tacajg P od wartosci funduszy wihasnych finansujacych Srodki
trwat-.?. Jes$li kredyt inwestycyjny sptacany jest z amortyzacji,
oznacza to przyjecie zasady oprocentowania S$rodkéw trwatych. Je-
§1i zwrot kredytu nastepuje z zysku - oznacza to  oprocentowanie
brutto Srodkéw trwatych, bowiem zmniejszenie stanu kredytu ko-
responduje ze zwiekszeniem stanu S$rodkéw wiasnych, gdyz zmniej-
szeniu ulega podstawa, wg ktérej optaca sie odsetki wg stopy
oSmioprocentowej, a zwiekszeniu podstawa, wg ktdrej nalicza sie
odsetki piecioprocentowe. Nalezy w zwigzku z tym stwierdzi¢, iz



w 3ystenie funkcjonowania jednostek inicjujgcych nie zrealizowano!
«'h konsekwentny ani zasady oprocentowania brutto, ani ne-

Drugi z wmicnionych wyzej warunkéw takze zostatl spetniony,
bowiem okres obliczeniowy stosowany w rachunku nie moze przekra-
C2a¢ okresu, na ktéry kredyt zostaje udzielony. Wstosunku do
warunkéw pozostatych sytuacja znacznie sie komplikuje.

Wmetodyce rachunku przyjeto, iz cena zwrotu kredytu wyrazona
spetnieniem minimalnego wymogu efektywnosci powinna by¢ przepro-
wadzona przy braku dodatkowych (poza oprocentowaniem funduszu ptac)
obcigzen organizacji gosoodarczych na rzecz budzetu.

W praktyce w wielu przypadkach obcigzenia takie wystepuja i
nie jest wobec tego wykluczone, ze minimalny wymég efektywnosci
zcstanie speiniony, a kredytobiorca nie bedzie w stanie zwrocié
kredytu.

Warunek czwarty takze nie jest speiniony catkowicie. Dwudzie-
stoprocentowy narzut na fundusz ptac wystepuje wylgcznie w  jed-
nostkach dziatajgcych na zasadach WOG Organizacje nie funkcjo-
nujgce wg tych zasad nie odprowadzajg tego narzutu, stagd tez ich
mozliwosci w zakresie sptat kredytu sg o te wielko$¢ wyzsze.

Odpowiednio$¢ miedzy rachunkiem inwestycyjnym a rozrachunkiem
gospodarczym wymaga, by w rachunku uwzgledni¢ odpisy na fundusze
tworzone z akumulacji. Wiadomo, ze w systemie jednostek inicjujg-
cych z wygospodarowanej akumulacji, a wiec miedzy innymi powsta-
tej wrachunku inwestycyjnym nadwyzki wartos$ci produkcji nad ko-
sztami biezacymi, tworzone sg fundusze nagrod dla kierownictwa i
fundusze rozwoju. Wsytuacji gdy np. spetniony jest minimalny
wymog efektywnosci inwestycji, tj. gdy wskaznik jest réwny 1 lub
0 (w przypadku postugiwania sie formutg réznicowa), cata nadwyzka
przeznaczona jest na sptate , kredytu i odsetek. Konieczno$¢ two-
rzenia wymienionych funduszy wymaga, by w praktyce przyjmowaé ta-
kie rozwigzania inwestycyjne, Kktorych efektywno$¢ przekracza zna-
cznie 1 lub 0.

Czar nek, Rachunek efektywnosci..., s. 292,



Whnioski

1. Krancowa stopa substytucji nakladéw inwestycyjnych i za-
trudnienia (T) odpowiada zatozonej strukturze produkcji koncowej.

2. Jesli za kryterium optymalizacji struktury produkcji kon-
cowej przyja¢ zgodnos$¢ relacji przewidywanych cen realizacji (cen
rownowagi rynkowej) z kosztami jednostkowymi liczonymi zgodnie z
formutg: E« (Ig * K)/P (gdzie g m 1/T) - nie inusi istnie¢ taka
stopa procentowa, przy ktorej struktura produkcji koncowej be-
dzie optymalna, a réwnocze$nie stopa ta peini¢ bedzie funkcje
bilansujgcg zasoby $rodkdéw inwestycyjnych i zatrudnienia w danym
planie inwestycyjnym. Poszukiwanie stopy procentowej spetniajacej
wymienione wyzej warunki na drodze procesu iteracyjnego nie
gwarantuje tego, iz proces Jednoczesnej optymalizacji technik
wytwarzania i struktury produkcji bedzie zbiezny.

3. Wprowadzone w 1969 r. zmiany w ocenie efektywnos$ci inwes-
tycji, zgodr.ie z ktérymi rachunek inwestycyjny miat stuzyc¢‘' row-*
noczesnie rozwigzywaniu problemdéw wyboru metod wytwarzania i
struktury produkcji (kierunkéw inwestowania), nie byly konsekwen-
tne juz chocby z tego powodu, iz pomijano w nich wyzej postawio-
ny problem (por. wniosek 2). Sam rachunek posiadat szereg- sta-
bosci. Giéwne polegaty na tym, iz:

a) stosowano wielorakos¢ kryteriow w ocenie efektywnosci in-
westycji co utrudniato, a nawet uniemozliwialo Jednoznaczng jej
oceng;

b) pomijano wptyw diugosci okresu budowy i roztozenia nakia-
déw w tym okresie na efektywno$¢ inwestycji;

c) rachunek nie uwzgledniat wplywu czasowej struktury kosz-
tow i produkcji na efektywno$¢ inwestycji.

4. Rachunek bezwzglednej efektywnos$ci inwestycji zalecany do
stosowania w praktyce gosnodarczej od 1975 r. w  3posob luzny
zwigzany jest z systemem funkcjonowania gospodarki, gdyz:

a) nie decyduje w praktyce o.wyborze kierunkéw inwestowania i
struktury produkcji zaréwno w skali miedzygateziowej, jak i wew-
natrzgatejziowej ;

b) formuta rachunku nie jest dostosowana do miernika  oceny
organizacji gospodarczych stosowanego w dziatalnosci biezacej
(eksploatacyjnej),

¢) w rachunku wykorzystuje sie ceny biezgce zamiast perspek-
tywicznych i parametrycznych.



ROLA  OPROCENTOWANIA  ZASOBOW PRODUKCYJIN/CH
W SOCJALISTYCZNYCH PRZEDSIEBIORSTWACH PRZEMYSEOWYCH

fr.1. Historia problemu

Zastosowania stopy procentowej w gospodarce socjalistycznej
obejmuja takze oprocentowanie kapitatu czynnego - $rodkow produk-
cji znajdujacych sie w eksploatacji. Problematyka ta ma juz na-
wet pewng swojg historie.

Koncepcja oprocentowania zasobow produkcyjnych wprowadzona zo-
stata do wspoiczesnej polskiej literatury ekonomicznej przez HFi-
szelan'. Podkreslat on znréwno bodzcowe znaczenie stopy procento-
wej, jak i jej role w rachunku ekonomicznym. Autor ten wychodzit
z zatozenia, iz podstawowg formg oceny dziatalnosci socjalisty-
cznych przedsiebiorstw winna by¢ ' rentownos$¢, odzwierciedlajgca
miedzy innymi takze dobrg lub zlg gospodarke $rodkami produkcji.
Fakt bezptatnego przydzielania przedsiebiorstwom s$rodkéw produk-
cji nie sprzyjat efektywnemu ich wykorzystaniu, sprzyjat nato-
miast niegospodarnosci, prowadzit do marnotrawstwa. H. Fiszel ak-
centowat Zatem bodZzcowa role stopy procentowej. Dostrzegat  tak-
ze konieczno$¢ oprocentowania zasobOw w zwigzku z systemem  cen.
Rozumov/anie uzasadniajgce to stanowisko bylo nastepujace: w roz-
nych gateziach wytworczosci niejednakowo ksztattuja sie nakiady,
ktére natozy ponosi¢ wcelu wytworzenia jednakowych wartosci pro-
dukcji, zwigzane Jest to z witasciwosciami danej gatezi produkcji,
charakterem produkcji, roznicami w wyposazeniu technicznym, roz-
miarami zakladow itp. Wzwigzku z tym H. Fiszel pisat: "Jest rze-
czg zrozumiatg, iz dla gospodarki narodowej nie Jest sprawg oboje-

H.Flezel, 0 prawcUlwy rachunuk gospodarczy, "Mcwe Drogi'l 1956,



tng,jaka masa Srodkow pienieznych - a zatem i S$rodkéw produkcji

jest ulokowana w réznych dziedzinach produkcji. Fakt ten musi zna-
lez¢ swoj ekonomiczny wyraz w wielu naszych poczynaniach, przede
wszystkim za$ w polityce cen zbytu i co za tym idzie-w ustalaniu

. - o , 18 . _ .
rentownos$ci socjalistveczr>yeh przedsiebiorstw . Opierajac sie na
\

tym H. Fis2el dostrzegat w oprocentowaniu narzedzie, ktére stwarza-

loby podstaw do budowy cen wyjsciowych zgodnie z tzw. koncepcija
ceny produkeciji. Cena ta oscylowataby wokot kosztow wiasnych i
zawierata przecietny narzut zysku, ktérego wysokos$¢c bytaby zale-
zna od wielkos$ci majatku podlegajacego oprocentowaniu i ustalo -
nej stopy procentowej. Mozna zatem stwierdzi¢, iZ w ujeciu H, Fi-
szela stopa procentowa stanowi cene zamrozenia (zaangazowania)
czeSci (jednostki) dochodu narodowego. Dodatkowym powodem uzasa-
dniajgcym takie stwierdzenie jest fakt, iz W pozniejszych swoich
pracach, podejmujac problemy sposobdw ustalania wysokoSci stopy

procentowej w gospodarce socjalistycznej autor ten wypowiadal sie
miedzy innymi za wykorzystaniem do tego celu wspdotczynnika strat
(tz) z tytutu zamrozenia jednostki dochodu narodowego . Poglad 0
potrzutie uwzgledniania oprocentowania' zasobow w rachunku ekono-
micznym zostat zaakceptowany i uwzgledniony w tezacn Rady Ekonomi-
cznej w zwiazku Z proponowanag kw.lcepch cen wyjsciowych opartych o
swoiscie pojete koszty kradncowe ‘. Ceny te miaty by¢ oparte na
przecietnych kosztach zmiennych w klasie drozszych producentéw -
powiekszonych o jednolity dla catego przemystu narzut procento\>y
ustalony w ten sposdb, aby pokr/¢ koszty state produkeciji, opro-
centowanie zaangazowanych Srodkoéw trwatych i obrotowych -oraz za-
pewnit¢ zysk.

Problematyka stopy procentowej nie zostata jednak w tezach
potraktowana szerzej. Zagadnienia prz -czyny ustalenia stopy pro-
centowej na takim lub innym poziomie jak rowniez catly szereg
.kwestii szczegétowych zwigzanych z oprocentowaniem $rodkéw produ-
kcji, o ktorych piszemy dalej, pozostaty otwarte. Jednakze sana

Ibidem, o. u45-A6. Szerzej na ten 3aw teaat por. H. F 1 s z e 1, Wa-
eadnienia cen i rachunku ekonomiczna® w gospodarce socjalistycznej, War-
szawa s. 77-102.

7- Por. H F i az a 1, Teoria gospodarowania, tfarssawa 1973, s. i!ll-
-212.

oti Por. Tesy Hady Ekonomicznej w sprawie niektérych kierunkow zoiari
modelu gt%ﬂarczego [w:] Dyskusja o polskim modelu jobcoJarcija, iiarsaava
1957, s. i n.



koncepcja oprocentowania $rodkdéw produkcji w gospodarce socjali-
stycznej zyskiwata coraz szerszy krag zwolennikow81. Nie brakto
oczywiscie, takze prac polemicznych. Wyrazano na przyktad poglad,
ze kategoria stopy procentowej jest charakterystyczna dla kapita-
lizmu i operowanie nig w warunkach socjalizmu bytoby- oczywistym
zapozyczeniem '. Argumentem powolywanym w obronie tego stanowi-
ska bylo stwierdzenie, iz w gospodarce socjalistycznej brak jest
rynku kapitatowego i pienieznego,- wobec czego stopa procentowa
nie moze sie ustali¢ jako czynnik réwnowazacy podaz i popyt na
kapitat. Wobec powyzszego zastrzezenia prdbowano nawet nada¢ ka-
tegorii procentu inng nazwe. Na przykiad B. Minc wychodzac z za-
tozenia, iz procent stanowi koszt fikcyjny przeciwstawiat sie pro-
bom witgczenia oprocentowania do kosztéw przedsiebiorstw, proponu-
jac w zamian wprowadzenie podatku obcigzajgcego zysk przedsiebio-
rstw83.

Nie bedziemy obecnie szerzej zajmowaé stanowiska wobec tych
kwestii, stanowig one bowiem przedmiot dalszych rozwazanh. Stwier-
dzimy tylko, iz naszym zdaniem 2z oceny istoty i roli procentu w
kaoitalizmie nie da sie wyprowadzi¢ argumentéw na rzecz lub prze-
ciwko stosowaniu tej kategorii w gospodarce socjalistycznej.

Kategoria procentu w gospodarce socjalistycznej wyrasta z po-
trzeb racjonalnego gospodarowania zasobami w tej gospouarce. Moze
on by¢ wytgcznie narzedziem rachunku ekonomicznego, a moze by¢
takze kategorig podziatu. Wkazdym przypadku procent rozwigzuje
okreslone problemy gospodarowani-a zasobami w socjalizmie.

Wtakim rozumieniu stopa procentowa byta przedmiotem rozwazan
zespotu pracujgcego pod kierunkiem A. Wakara8\ Wich ujeciu kate-
goria stopy procentowej moze by¢ wykorzystana w gospodarce socja-
listycznej nie tylko jako kategoria podziatu, lecz takze jako in-

por* Cz* Gr WS K. i, Czy stopa procentowa just _ zbyteczna?
|yC|e Gospodarcze 1959, nr 2. Por A  Ptoclca, Voprawie zastoso-
wania procentu, "Zycia Gospodarcze" 1950, nr 19j P. S ulmicki, Sola

procentu w gospodarowaniu wajatkiam uapot'cznionym, "Finanse"™ 1963, nr 3t
C.Jnzef iuk, Klopoty z procentom, "Zycie Gospodarcze" 195<5, nr 31,

J.Zago6rski, Stopa procentowa w rachunku ekonomicznym, "Zycie
Gospodarcza 1956, nr 44, 45} por. takze tegoz, Efektywno$¢ industria-
lizacji, "Skor.oaistu" 19iib,” nr

/ E. ii i fi c, ¥ sprawie tez o cenach, "Zycie Gospodarcze" 1957, nr 27;

por. takze tenze, Zarys teorii kosztéw produkcji i cen, Warszawa 193j,
s. 2c1-Uo™. _

Por. 2&ry3 teorii...



strument kierowania gospodarkag. Jest to Kategoria (podobnie jak
renta grantowa) o charakterze prakseologicznym i zadne wzgledy e-
mocjonalne czy doktrynalne nie sg w m.anie temu zaprzeczyc.

Z kolei A. Wakar przedstawit role stopy procentowej w zalez-
nosci od typu rachunku ekonomicznego, Ktéry wg tego autora - mo-
ze by¢ bezposredni lub posredni. Istota rachunku bezposredniego
polega na tyra, iz liczy sie tutaj i koordynuje fizyczne wielkosci
gospodarcze. Przy ustalonej strukturze produktu kohcowego obli-
czenie." zapotrzebowania na $rodki produkcji stanowi wynik rachunku,
polegajagcego na przemnozeniu norm zuzycia przez fizyczne wielkosci
produkcji poszczegélnych gatezi zuzywajacych dany $rodek produk-
cji . Nie oznacza to, iz wrachunku bezposrednim nie wystepujg
kategorie wartosciowe (ceny, procent, renta). Z regulty kategorie
te wystepuja, jednak nie petnia one w procesie ukfadania (budo-
wy) planu roli aktywnych parametréow wyboru. Natomiast w procesie
realizacji planu kategorie wartosciowe mogg by¢ wykorzystywane ja-
ko narzedzia oddziatywania na postepowanie wykonawcow planu w celu
wiernej jego realizacji. System kierowania wykonaniem planu opie-
ra sie na tzw. ‘"formule zarzadzania", w skitad ktdrej wchodza”:
bodzce czyli systemy premiowania, nagradzania jednostek  wykonaw-
czych - przedsiebiorstw! parametry, czyli roznego rodzaju ceny
(wérod nich stopa procentowa i renta) oraz sposoby liczenia (sta-
tut) - przepisy statutowe okreslajace dziatanie wykonawcow.

Wzaradzaniu scentralizowanym formuta jest w zasadzie dwu-
czionov/a. ueny nie odgrywajg roli parametréw nakierowujacych dzia-
tanie wykonawcow na realizacje planu. V takim typie zarzgdzania
decydujgcg role odgrywajg naicazy zmieniajace kazdorazowo, przy-
najmniej czesciowo, statut. Wzarzadzaniu scentralizowanym kie-
rowanie jednostkami wykonawczymi odbywa sie poprzez nieparametry-
czng cze$¢ formuty. Zarzadzaniu zdecentralizowanemu odpowiada na-
tomiast tzw. formuta parametryczna - instrumentami naprowadzaja-
cymi przedsiebiorstwa na dziatanie zgodne z intencjami central-
nych organéw gospodarczych sg parametry cenowe i inne.

Koncepcje rachunnu posredniego cecnuje wieksza zwartos¢ i wew-
netrzna logika. Przedstawia sie tutaj model funkcjonowania gospo-
darki socjalistycznej wykorzystaujac 'reguly gry" doskonatej kon-

' 00 Szczeg6towa analiz? forraul zarzgdzania zawiera praca A Wa k a r a
Morfologia bodzcéw ekonomicznych, Warszawa 1963.



kurencji. Zaleznosci czastkowe (np, ukiad réwnowagi pojedynczego
przedsiebiorstwa) zostajg podporzadkowane wymogom uktadu opisujg-
cego cati gospodarkg narodowg. Centralne organa gospodarcze opra-j
cowujag plan odpowiadajgcy warunkom réwnowagi ogdlnej na podstawie
umownie wydzielonych podmiotéw - przedsiebiorstw. Ceny, stopa pro-
centowa, renta peinig role narzedzi liczenia i wyboru ekonomiczne-
go > obu szczeblach gospodarowania. W omawianym typie rachunku
ekonomicznego stopa procentowa rozumiana jest jako cena uzytkowa-
nia zasobéw Srodkow trwatych i obrotowych. RoOzni sie zatem  od
zwyktej ceny - nie jest bowiem ceng zasobéw (ceng zasobow  jeet
wartos¢ ich skladnikéw materialnych).

Z ogo6lnych "regut gry"™ obowigzujgcych w rachunku posrednimwy- .
nikajg pewne wnioski dla bardziej szczegétowych kwestii zwigzanych
z interesujaca nas kategorig. Chodzi w szczegd6lnosSci o, wysokos¢
stopy procentowej, o jej Jednolitos¢ wzglednie zrdznicowanie oraz
0 to, czy oprocentowanie ma by¢ elementem kosztéow produkcji, czy
tez obcigzac¢ zysk.

Z teorii rachunku posredniego wynika, ze:

1. Stopa procentowa powinna by¢ wyznaczona przez krancowg pro-
dukcyjnos$¢ zasobdw na poziomie, ktory bilansuje zapotrzebowanie na
zasoby z ich podaza.

2. Stopa procentowa powinna by¢ jednolita we wszystkich zasto-
sowaniach.

3. Oprocentowanie zasobow powinno -stanowi¢ element kosztow
produkcji. 1

A oto. uzasadnienie powyzszvch stwierdzen. Wrachunku posrednim
zasadg, na podstawie ktdérej dokonuje 3ie alokacji czynnikéw wytwor-
czych jest tzw. zasada technicznej efektywnosci produkcji. Pod-
stawowy wniosek wynikajacy z realizacji tej zasady mozna okresli¢
nastepujgco: produkcja jest najwieksza woéwczas, gdy produkcyjno-
$§ci krancowe czynnikdw wytworczych sg wyréwnane we wszystkich za-
stosowaniach. Ceny w rachunku posrednim majg spetni¢ dwie podsta-
wowe fiinkcje:

a) si.uzg do realizacji "zasady technicznej efektywnos$ci pro-
dukcji" doprowadzajagc do takiego podziatu czynnikéw produkcji mie-
dzy ro6zne dziedziny wytwarzania, przy ktéorym produkcyjnosci kran-
ca ;a czynnikéw wyréwnujg sie,

b) wyréwnujg bilanse czynnikow wytwoérczych, zapobiegajgc two-
rzeniu sie nadmiarow w jelnych dziedzinach i niedoboréw w ifmych.



Poniewaz stopa procentowa jest takze, jak stwierdzono wyzej, swoi-
stg ceng, zatem z funkcji przypisywanych cenpm w rachunku posred-
nim wynika stwierdzenie zawarte w punkcie 1. Warunkiem koniecznym
na to, aby cena zapewniata wyrownanie krancowej produkcyjnosci za-
sobow, a tym samym realizacje 'zasady technicznej efektywnosci
produkcji jest, aby byla ona jednolita, niezalezna od dziedziny
zastosowania danego czynnika wytwdrczego (stwierdzenie 2). Zasada
wyrownywania produkcyjnosci krancowych moze by¢ uwazana ;:a rowno-
wazng zasadzie wyrownywania kosztéw krancowych, gdyz pojecie kosz-
tow krancowych jest, w pewnym sensie, odwrotnoscig pojecia produk-
cyjnosci krancowej. Obydwie zasady traktowane sg przez autorow
jako rownowazne sposoby kierowania produkcjg tylko wtedy, gdy ra-
chunek kosztow produkcji jest peitny (obejmuje nie tylko place i
cene Srodkow produkcji, lecz takze rente i stope procentowg). W
nika stagd jednoznacznie, iz procent powinien stanowi¢ element, ko-
sztow produkcji (stwierdzenie 3). Nie jest mozliwe w tym  miejscu
bardziej szczegdtowe badanie probleméw rachunku ekonomicznego. W&
rto jednak zwrdéci¢ uwage, iz zaden z wymienionych wyzej typéw nie
jest mozliwy do wykorzystania w gospodarce socjalistycznej wczys-
tej postaci. Zatozenia rachunku bezposredniego poddane zostaja
dos¢ powszechnie ocenie krytycznej. WszczegolnosSci nieprzekonywu-
jaca wydaje sie byC teza, iz kategorie towarowo-pieniezne penié
bedg w rachunku bezposrednim wytacznie role $rodka agregacji na
etapie budowy planu, a role pobudzajgcg jedynie na etapie jego
realizacji, skoro wykonawcy, zgodnie z regutami obowigzujgcymi w
tym typie r chunku, uczestniczg nie tylko w realizacji planu- ale
takze w jego budowie (poprzez dostarczanie informacji oraz uczest-
nictwo w ogélnonarodowych dyskusjach nad planem).

W. B. Sztyber stwierdza w zwigzku z tym: "Ograniczenie.aktywno-
$ci cen do sfery wykonawczej mozliwe bytoby jedynie wdéwczas, gdyby
plan powstawat catkowicie niezaleznie od wykonawcéw (w tym  takze
bez ich informacji). Lecz zbudowanie takiego ogdélnego  narodowego
planu gospodarczego nie wydaje sie mozliwe, przynajmniej w naj-
blizszej perspektywie"”. WskazywalisSmy juz wy.:0j, iz koncepcji
rachunku ekonomicznego posredniego trudno odméwi¢ wewnetrznej zwa-
rtosci i logiki. Ten typ rachunku, zgodnie z opinia samych auto-

6_36 li. B. Sz t y b e r, Rachunek ekonomiczny w gsspoaurce socjalisty-
cznej, Warszawa 1973, s. l4p.



row, nie stanowit jednak realnej alternatywy w stosunku do rachunku
bezposSredniego i aktualnych metod zarzgdzania lecz jedynie wujecie
modelowe, przydatne z punktu widzenia bardziej realistycznych stu-
diow w zakresie gospodarki socjalistycznej8”. Wydaje sie, iz winny
one polega¢ nie na analizie krancowych (czystych) typéw  rachunku
ekonomicznego i systemu zarzadzania, lecz na analizie rozwigzan
mieszanych, wykorzystujgcych w odpowiedni sposdb obydwa typy ra-
ctttmku ekonomicznego i systemy zarzadzania przedstawione wyzej ja-
ko krancowe. Po tych kilka, z koniecznosci ogo6lnych, uwagach na
temat rachunku ekonomicznego przejdzmy do dalszych rozwazan na te-
mat procentu.

Po dziesieciu latach sporéow wprowadzono oprocentowanie $rod-
kow trwatych do rachunku biezacej C6zia’:alnoéci niektérych  przed-

siebiorstw przemystowych w Polsce . Oprocentowanie $rodkéw pro-
dukcji stosuje obecnie wigekszo$¢ krajow socjalistycznych. Wprowa-
dzenie do praktyki gospodarczej oprocentowania S$rodkow trwatych

wymagato rozwigzania szeregu kwestii szczeg6towych zwigzanych ze
stosowaniem tej kategorii, decydujacych w znacznym stopniu 0 jej
skutecznosci. Odpowiedzi wymagaly miedzy innymi pytania: na jakie
decyzje socjalistycznych przedsiebiorstw ,i w jakich warunkach mo-
zna oddziatywa¢ poprzez stosowanie oprocentowania? Jaka ma byé wy-
sokos¢ stopy procentowej dla $rodkéw bedacych w eksploatacji oraz
w jakim stosunku winna ona pozostawa¢ wzgledem stop procentowych
stosowanych w rachunku inwestycyjnym? ..Czy podstawg oprocentowania
powinna by¢ warto$¢ Srodkéw trwatych brutto czy netto (po potra-
ceniu aracrtyzacji)? Czy stopa oprocentowania $rodkow trwatych po-
winna by¢ dla réznych gate2i jak i grup $rodkéw trwatych jednolita
czy zrbéznicowana? Jaki powinien by¢ zakres majatku objetego opro-
centowaniem? Szerszej analizy wymaga wreszcie problematyka zwigz-
kow oprocentowania z ukiadem cen i kosztow w przemysle. Wymienio-
ne kwestie bytly przedmiotem dyskusji, ktoéra nie doprowadzita do
petnego ujednolicenia stanowisk. Nizej zajmiemy sie blizsza ich
analiza, prébujac przedstawi¢ witasne stanowisko.

87 ., , . .
«a kK ar, Morfologia bodZcow..., a. bo.
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|/ Par. uChwil« Sady Ministréw nr 2?9 r 2d X 1965 w sprawie oprocento-
wania $rodkéw trwatych w niektérych pras dsiebiorstwach panstwowych,- "Moni-
tor Polaki" 1965, 61, poz. 319.



U.2. Oprocentowanie $rodkéw trwatych a decyzje przedsiebiorstwa

4.2.4. Zatozenia wstepne

Przedsiebiorstwo funkcjonuje w ramach pewnego systemu planowa-
nia i zarzadzania gospodarkg narodowg. Wdyskusji nad metodami pla-
nowania i zarzadzania wiele uwagi poswiecono miedzy innymi sprawom
centralizacji i decentrailizacji decyzji ekonomicznych. Szczeg6towy
opis,jak rowniez walory i stabosci obydwu sposobéw zarzadzania gos-
podarka zostaty juz wielokrotnie przedstawione w pracach wielu au-
toréw i sg na ogo6t dobrze ~nane. Dlatego tez czujemy sie zwolnieni
z obowigzku doktadnego zajmowania sie tymi kwestiami. Warto jednak
zwroci¢ uwage na to, iz z punktu widzenia wplywu oprocentowania na
decyzje socjalistycznych przedsiebiorstw nie jest rzeczg obojetna z
jakim systemem planowania i zarzadzania gospodarkg many do'-czynie-'
nia. Wobydwu wymienionych systemach zarzadzania, zupetnie .rdéznie
przedstawia sie rola kategorii tcwarowc-pienieznych, a wsréd nich
kategorii procentu. w systemie scentralizowanym kategorie te (ceny,
koszty, procent) peinig, w znacznym stopniu, role tecnnicznego $ro-
dka ewidencji i agregacji

0 metodach produkcji, sposobach uivcia surowcdéw i materiatow,
mozliwosciach substytucji miedzy czynnikami produkcji nie decyduje
poziom ceny, Kosztu i zw,tzana z tyra rentowno$¢, lecz zadania wyni-
kajace z planu centralnego, n systemie zdecentralizowanym nato-
miast kategorie towarowo-pienie.:n > oddzlatywuja bezposrednio na
akty wyboru i decyzje przedsiebiorstw. Wdalszym etapie rozwazan
przyjmujemy dovanalizy mieszany system zarzadzania gospodarkg. Kon-
centracja uwagi na takicn systemach zurzadzania wydaje sie by¢
szczegOlnie pozyteczna. Sadzimy bowiem, co jest pogladem' spotyka-
nym dzi$ raczej powszechnie, iz ani petna centralizacja, ani de-
centralizacja« gsyby nawet byty mozliwe do zrealizowania, nie by-
tyby efektywne zaréwno ze wzgleddw technicznych, jak i 3poteczno-
-ekonomicznych. Przyjecie za punkt wyjs$cia do rozwazan  mieszanego
systemu zarzgdzania gospo-arkg narodowg stawia na porzgdku'dziennym
pytanie: jakie decyzje gospodarcze przedsiebiorstwo podejmuje samo-
dzielnie?

b9 Jak jednak wskazywalismy w poaroiiz, 4.1. ni« aoina sprowadsi¢ roli
tych kateg>rli wylgcznie do biernych funkcji mchnlesnych.



Przyjmuje sie nastepujace zatozenia co do warunkéw funkcjono-
wania przedsiebiorstwa:

Dziatalno$¢ przedsiebiorstwa ocenia sie za pomoca miernika
syntetycznego. Jest nim masa zysku. Zakilada sie ponadto, iz prze-
dsiebiorstwa zainteresowane sg w powiekszaniu masy zysku, nie za$,
ja< to miato i ma jeszcze nierzadko miejsce, w uzyskaniu jak naj-
nizsi' -en zadad dyrektywnych w zakresie rentownosci.

7. Bodzce mMmaterialnego zainteresowania zalogi zwigzane sg z
miernikiem  Syntetycznym,

m* Przedsiebiorstwo posiada samodzielno$¢ w podejmowaniu tzw.
decyzji produkcyjnych. Przez decyzje produkcyjne rozumie sie de-
cyzje. tzw. okresu krdtkiego, sprowadzajgce siedo stopnia  wyko-
rzystania aparatu wytwdrczego, a takze decyzje dotyczgce jakosci
produkcji oraz Struktury asortymentowej - a wiec proporcji w ja-
kich uruchomione zdolnosSci wytwdrcze sa wykorzystywane w celu
produkowania wyrobow alternatywnych z punktu widzenia istniejgce-
go aparatu.

Przedsiebiorstwo posiada swobode w podejmowaniu decyzji
handlowych. Pod pojeciem decyzji handlowych rozumiemy decyzje od-
noszace sie do Wymiany, jaka prowadzi przedsiebiorstwo Jako na-
bywca i sprzedawca. Sg to decyzje z zakresu zbytu, okres$lajgce
jego rozmiary, wybOor kontrahentow i zakres samodzielnej odpowie-
dzialnosci, Z drugiej Strony sg to decyzje dotyczace zaopatrzenia
i zakupu, sprowadzajace Sie do wyboru stosowanych czynnikéw pro-
dukcji, wyboru kontrahenta-dostaVcy itd.90

>e Przedsiebiorstwo posiada samodzielno$¢ w podejmowaniu de-
cyzji inwestycyjnych modernizacyjnych - moga to byé decyzje stu -
zace podnoszeniu poziomu technicznego badZz rozbudowie  przedsie-
biorstw istniejacych, wplywajagce bezposrednio na wielko$¢ indywi-

dualnych zyskow przedsigbiorstw. Nie zaliczamy tu decyzji roz-
szerzajacych zdolnosci wytwércze (nazywanych niekiedy scentrali-
zowanymi) wychodzac z zalozenia, i decyzje te, zwiqzane przede

wszystkim Z budowa nowych zaktadéw, Ktorych produkcja w istotny
sposob zwieksza podaz wytwarzanych Widanej ga’:ezi ,vvyrob(')w- po-
winny by¢ podejmowane przez organa centralne zgodnie 4 Wymogami

90
_ Taky tre$¢ wpojeci* decyzji produkcyjnych i handlowych wktada 1J.
M 33 i v Przadtlebioriityro eocja listyczne a rynok, Warszawa 1966, a.



efektywnodci spoteczno-gospodarczej. Jest to stanowisko zgodne z

opiniami autordw , ktérzy podkreslajg, iz o ile celowe i uzasad-
nione jest dagzenie do decentralizacji operatywnego zarzagdzania
gospodarka, to w decyzjach rozwojowych stopiefn centralizacji mu-
si by¢ znacznie silniejszy. Horyzont przedsiebiorstwa jest zhyt
waski, aby mozna byto podejmowac na tym szczeblu decyzije rozwo-

jowe w sposdb racjonalny.

Przyjete zatozenia stanowig zarazem, naszym zdaniem, minimum
warunkéw (o innych piszemy dalej) koniecznych, aby oprocentowanie
mogto petni¢c aktywng role w oddziatywaniu na decyzje socjalistycz-
nych przedsiebiorstw. Stwierdzeni® to stanie sie bardzie]j jasne

w toku rozwazad dalszych.

i*m .2, Oprocentowanie $rodkéw trwatych

a stopiedn wykorzystania zdolnosé$ci produkcyjnych przedsiebiorstwa

W opracowaniach poé$wieconych problematyce oprocentowania $rod-
kow trwatych zr.alez¢ mozna stwierdzenia, iz bedzie ono wpiltywac na
petniejsze wykorzystanie aparatu wytwodrczego. W niniejszym frag -
mencie, honorujac przyjete na wstepie zatozenia (w szczegoblnosci
zatozenie o maksymalizacji zysku jako celu dziatalnod§ci przedsie-
biorstwa) usitujemy wykazac, ze twierdzenia te nie s3a stuszne.
Rozpocznijmy rozwazania od warunkéw tzw. doskonate]j konkurenciji.
W warunkach tych reguta postepowania przedsiebiorstwa jest dagze-
nie do ustalania rozmiar.-'w produkcji NA takim poziomie, przy kto-
rym koszt krancowy wyrdwnuje sie z cenag. Uzasadnienie powyzszego
stwierdzenia mozna przedstawi¢ nastepujgco”2.

Oznaczmy:

u - utarg catkowity przeosiebiorstwa,

p - cena, ktéra w warunkach doskonatej konkurencji, jest dla
przedsiebiorstwa zmienng niezalezng (data, parametrem),

X - wielkos§¢ produkcji przedsiebiorstwa.

Koszty catkowite (K) stanowia pewng funkcje rozmiaréw produk-

cji. Zysk przedsiebiorstwa stanowi roznice miedzy utargiem a ko-
sztami. Warunkiem koniecznym osiggniecia maksimum rys3ku jest:
J. Paje st ka, Jak finansowa¢ inwestycje w przemysle, "zycie

Gospodarcze" 1963, nr 31# J. Muj t «1, Stosunki towarowe w gospoiarce
socjalistycznej, Warszawa 1963, s. 91 i n.

92
R. G. S. A1 1e n, Mathematical Analysis for Economists, Londvn
1956, e. 196-19?. '



zatem

ai e fak (2)

Wysoki stopien maksymalizacji gospodarki socjalistycznej spra-
wia, iz sytuacje doskonale konkurencyjne nalezg do rzadkos$ci. Wa
runki gospodarki socjalistycznej odpowiadajg sytuacjom monopolis-
tycznym i oligopolistycznym.

Monopolistyczny charakter gospodarki socjalistycznej - a zara-
zem nowag tre$¢ socjalistycznego, monopolu, wyrazajaca sie w jego
dziataniu na rzecz catego spoteczenstwa, trafnie ujat Lenins
"socjalizm to nic innego, tylko”panstwowo kapitalistyczny monopol
przestawiony na pozytek catego ludu i ktéry o tyle przestat byc
monopolem kapi tali stycznym™ .

Rozmiary produkcji przynoszace monopolistycznemu przedsiebior-
stwu zysk maksymalny zostaja osiggniete wodwczas, gdy:

(?)

Zaleznos$¢ powyzszg mozna wyprowadzi¢ nastepujaco”: niech dana
bedzie funkcja popytu x - f(p) i* funkcja ceny p -~ (x) wzgledem
niej (funkcji popytu) odwrotna, p jest ceng, po ktorej nabywana
jest ilos¢ x produktu. Utarg catkowity u(x) @ xp « xup(x); utarg
krancowy du/dx bedacy pierwsza pochodng funkcji utargu catkowitego
Wynosi:

3 . . .
R W Len i n, flziela, t. XXV, Warszawa 1961, s. JSOb,

Wyprowadzenie tych zaleznos$ci czytolnik ooze znalezé w wielu pracach
o tro¢ci ekonoalczAQ-Mteiaatyezn»j, Por. np. Alien, Mathematical Ana-
1j3is..., Bb. <07-25d. Por. takse T. Czechows ki, Rachunek réznicz-
kowy i catkowy dla ekonomistéw i statystykéw, Warszawa 1966, ss. 151;



gdyz cena j*st w danym przypadku funkcjg popytu. Elastyczno$¢ popy-
tu wzgledem ceny (4) okresla sie:

4 (5)

zatem

f x "MX) P x “ FTpsp fiP)*

e 1I[T$p]-n (6)

Wzér na utarg krancowy mozna teraz zapisaC w postaci:

u'(x) - p(l +1) (7)
Jezeli np.
TJ<-1 to u'(x)<p (3)
7o -1 u'(x)- O (9)
U > -1 u'(x)przyjmuje wartosci (10)
ujemne

Powyzsze rozwazania wskazujg, iz decyzje odnoszace sie-do usta-
lania wielkos$ci produkcji zapada¢ mogg w warunkach monopolu  przy
stosunkowo wysdkiej elastycznos$ci popytu (tj<- 1). Praktyki monopo-
listycznego zachowania sit} przedsiebiorstw kryja w sobie niebez-
pieczenstwo niepetnego wykorzystania zdolnosci wytworczych. W sy-
tuacjach monopolistycznych i oligopolistycznych samodzielne decyzje
przedsiebiorstw w dziedzinie ustalania wielko$ci produkcji staja
sie sprzeczne z wymogami efektywnosci .spoteczno-gospodarczej.
Sprzeczno$¢ ta nie musi jednakze prowadzi¢ do ograniczenia samo-
dzielno$ci przedsiebiorstw. Charakter monopolistycznej kalkulacji
przedsiebiorstw moze zosta¢ ograniczony przez pozbawienie ich mo-
zliwosci samodzielnego ustalania cen. Konieczno$¢ przeciwdziatania
monopolistycznym tendencjom w dziedzinie wykorzystania aparatu wy-
twdrczego jest w teorii cen gospodarki socjalistycznej jednym z



arguir.entow rozstrzygajgcych o potrzebie repulowania cen, przynaj-
mniej podstawowych grup produktow, przez panstwo™ . Fakt, iz cena
ksztattuje sie niezaleznie od decyziji przedsiebiorstwa powoduje po-
wstanie sytuacji, ktorg mozna by nazwa¢ quasi doskonale konkuren-
cyjna. A rezultacie ceng w przedsiebiorstwie socjalistycznym mozna
przedstawi¢ jako linie réwnolegty do 0Si odcietych, jes’li na osiach
uktadu wspotrzednych odktada¢ odpowiednio: produkcje (o$ odcie-
tych), koszty i ceny (o$ rzednych)-. Stwierdzenie to, jak zobaczymy
(Calej, bedzie miato i3totne znaczenie.

Zajmiemy sie obecnie analizg kosztdw przedsiebiorstwa przynaj-
mniej w zakresie, ktory wydaje sie by¢ niezbedny dla uzasadnienia
postawionej na wstepie tezy. Najczesciej rozpatrywana w rozwaza-
niach ekonomicznych funkcja kosztu catkowitego ma ksztatt jak na
rys. 11.

Rys. 11

Jezeli dana jest funkcja kosztéow catkowitych

K « F(x)
gdzie:
x - wielko$¢ produkcji,
K - wielko$¢ kosztow,
wskaza¢ mozna, iz koszt przecietny kK » K/x oaigga warto$¢ ekstre-

malna dla takiej wartosci produkcji, dla ktérej jest on rowny ko-
sztowi krancowemu (K/x ¢ K') .

% o, ba n go, 0 socjalizuje i pjspodarce socjalistycznej. Warsze

h9§6, s. 26?7 i n., Muj zel, Przedsiebiorstwo socjglistyotine..;, rozdz.



Dla dowodu skorzystajmy najpierw z twierdzenia o warunku ko-
niecznym istnienia funkcji jednej zmiennej Obliczamy pochod-
ng K wzgledem x.

(11)

Warunkiem koniecznym osiggniecia przez K wartosci ekstremal-
nej jest aby xK' » K, czyli aby K'x = K".

Na rys. 11 oznacza to, iz styczna do krzywej funkcji kosztow
K * F(x) przechodzi przez poczatek ukiadu wspoéirzednych. Nalezy
jednak ustali¢, czy w punkcie krytycznym (tzn. w punkcie w ktérym
K/x * K') funkcja kosztéw $rednich posiada minimum czy maksimum.

* Obliczmy w tym celu drugg pochodng funkcji kosztéw srednich®’

Okazaliémy poprzednio, ze xK' - k s o, IC'wynosi zatem:

Jest oczywiste, ze wielko$¢ produkcji x jest zawsze  wieksza
od zera. Wynika stad, iz znak drugiej pochodnej funkcji kosztow
przecietnych uzalezniony Jest od znaku drugiej pochodnej funkcji
kosztéow catkowitych. Jezeli w punkcie, w ktdrym K/x - K krzywa
kosztéw catkowitych Jest wklesta (co oznacza, ze jej druga pocho-
dna K> 0), to krzywa Kkosztéw przecietnych osiagga w tym punkcie
minimum. Jezeli za$ w punkcie krytycznym krzywa kosztéw catkowi-
tych jest wypukia (co oznacza, ze jej druga pochodna K*< 0 ),
funkcja kosztow przecietnych posiada maksimum. _

Mozemy obecnie rozwazy¢ wplyw oprocentowania Srodkow  trwa-
tych na stopien wykorzystania aparatu wytworczego w socjalisty-
cznym przedsiebiorstwie. Oprocentowanie $rodkéw trwatych Jest ele-

~  Dowody przedstawiono wzorumc miﬂna pracyi A BanaBi Aak 1,
A.Varyha, S . turawlcki etody aatesatyczne w naukach eko-
nomicznych, Warszawa 1963« s, 215 i n.

B K!x2 ¢ x3K' - K*x2_ - 2x2K* ¢ 2xKo _x3K" - ZE:(XK‘ -__K)

X X



nentem kosztéw statych.. Dla badania rozmiaréw i dynamiki zmian
kos2tu krancowego stata cze$¢ kosztéw pozostaje bez znaczenia.
Rozmiary te zalezg wytacznie od zmiennej czys$ci sumy kosztéw.
Stwierdzenie to nie odno3i sie jednak do rozmiaréw i zmian kosz-
tow przecietnych, w ksztattowaniu ktérych stata cze$¢ kosztéw od-
grywa¢ moze istotnag role. Rozwazmy skutki wprowadzenia oprocento-
wania S$rodkéw trwatych na prostym diagramie.

Wprowadzeniu oprocentowania odpowiada na rys, \2 przesuniecie
krzywej kosztéw przecietnych do géry (krzywa przerywana). Przed-,
siebiprstwo niezaleznie od tego, czy oprocentowanie S$rodkéw trwa-
tych istnieje nie, pozostaje zainteresowane w zwiekszaniu ro-
zmiaréw produkcji do punktu, w ktéorym koszt krancowy  wyrdéwnuje
sie z ceng, Z tego punktu widzenia optymalne rozmiary  produkcji
stanowi wielkos¢ OA. Tok catego dotychczasowego rozumowania $wia-
dczy o tym, iz w okresach Kkrétkich (przy zalozeniu danego aparatu
wytwdrczego) oprocentowanie Srodkéw trwatych nie wplywa na zwiek-
szenie stopnia wykorzystania zdolnosci wytwdérczych

Whniosek SBwyzszy wprowadziliSmy przyjmujgc wariant rosngcych
kosztéw krancowych. Taki ksztatt funkcji kosztow krancowych nie
je3t powszechnie akceptowanydd. Wskazuje sie - jako nie nalezace-
do wyjatkow - sytuacje, w ktorych zaleznos¢ miedzy kosztami a

Do analogicznugp wniosku przy innych nieco zatozeniach doszedt J,
usia.tyftex i, Vsprawie oprocentowania $rodkow trwatych i  obroto-
wych, "Zycle Gospodarcze" 1966, nr 24. f

nr 2 1 1 W i s k1, Inforioacyjna funkcja cen, "Ekonomista" 1964,
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produkcjg jest liniowa, a koszty krancowe state. Zinteresujg-
cego nas tutaj punktu widzenia nie jest to jednak istotne. W sy-
tuacji gdy koszty krancowe sa state i nizsze od ceny, oraz przy
utrzymaniu w mocy zatozenia o maksymalizacji zysku, przedsiebior-
stwo bidzie zawsze zainteresowane w maksymalizacji zysku  przed-
siebiorstwo bedzie zawsze zainteresowane w maksymalnym wykorzys-
taniu aparatu wytworczego. Wprowadzenie oprocentowania takze i w
t/m przypadku nie wplywa na zmiane “punktu réwnowagi', gdyz nie
wywiera wplywu na ksztattowanie sie kosztu krancowego. Warto
zw Oci¢ uwage, ze wniosek o tym, iz oprocentowanie nie  wplywa
na ‘.topien wykorzystania aparatu wytwdrczego pozostaje aktualny
(dl  tzw. okresu krétkiego) takze w przypadku, gdy za syntetycz-
ny m ik oceny dziatalno$ci przedsiebiorstwa uznac, jak  to
niekt ‘zy proponuja, stope zysku . Jest tak dlatego, iz w wa-
runkac: l'aneto aparatu wytwo6rczego masa zysku jest czynnikiem
decyduj i yn o rozszerzaniu rentownej dziatalnos$ci produkcyjnej.

Na rnu: -iresie prowadzonych wyzej rozwazan godzi sie wreszcie

zwroci¢ uwa, , iz wielokrotnie podnoszony w dyskusjach nad opro-
centowaniem p blem czy oprocentowanie ma obcigza¢ koszty produ-
kcji czy zysk, - punktu widzenia maksymalizacji zysku w danym

okresie czasu (roH”™ nie na istotnego.znaczenia. Wprzypadku pie-
rwszym (oprocentowani obcigza koszty) zysk powstaje:

Zwp - (K + SF) (13)

w drugim natomiast (oprocentowanie pomywane I zysku):

Zz* (P - K) - SF (1*0
gdzie:
Z - zysk przedsiebiorstwa,
P - warto$¢ produkcji w cenach zuytu,
K - koszty produkciji,
S - stopa oprocentowania majgtku trwatego,
F - zaséb majatku trwatego.

tatwo zauwazy¢, iz z.réwno w pierwszym jak i drugim przypadku
wielko$¢ zysku netto maleje pod wplywem wprowadzenia oprocento-

100 5 pa pkitwicz, Stopa zysku w gospodarce socjalistycznej,
Warszawa 196d.



w.mia. 1 interesujagcego rias tutaj punktu widzenia problem ten ma
znaczeni*? czysto techniczne. Bardziej istotna staje sie nato -
miast ta sprawa woweczas, gdy rozpatrujemy zwiazek oprocentowania

Z cem .

‘1.2.3. BodzZcowe oddziatywanie oprocentowania
na decyzje przedsiebiorstwa

Bodzcowe oddziatywanie oOprocentowania $rodkéw trwatych na
gospodarowanie nimi W przedsiebiorstwie powinno wyrazi¢ sie prze-
de wszystkim W zainteresowaniu przedsiebiorstw wyzbywaniem  sie
§rodkow niepotrzebnych badz Wykorzystywanych w stopniu niedos-
tatecznym . Umozliwitoby to przekazanie s$rodkéw (drogg sprzedazy
lub nieodptatnie) innym przedsiebiorstwom, ktdre moglyby je wy-
korzystywaé efektywniej. Jest zrozumiate, ze nie sam fakt wprowa-
dzenia oprocentowania $rodkow wplywa¢ bedzie na wyzbywanie sie
urzadzen zbednych. Aby bodziec ten okazat sie skuteczny muszg byé
spetnione przynajmniej trzy warunki dodatkowe.

Po pierwsze: stopa oprocentowania powinna by¢ ustalona na
takim poziomie, aby przedsiebiorstwa rzeczywiscie byty zaintere-
sowane wyzbywaniem sie S$rodkow zbednych i przekazywaniem ich tam,
gdzie sg naprawde potrzebne.

Po drugie: kooperacje miedzy przedsiebiorstwami w dziedzinie
zaopatrzenia w niezbedne urzgdzenia, materiaty i surowce musi
cechowa¢ pewnos$¢ i rytmicznos$¢. Argument ten posiada szczegoélne
znaczenie z punktu widzenia oddziatywania oprocentowania na $ro-
dki obrotowe przedsiebiorstw.

Po trzecie: co wydaje sie by¢ z punktu widzenia prowadzonych
tutaj rozwazan truizmem - oprocentowaniem nalezy objg¢ ogét Srod-
kow trwatych (takze, a nawet przede wszystkim s$rodki nieczynne).

Istotng role speinia¢ moze oprocentowanie w oddzialywaniu na
decyzje inwestycyjne przedsiebiorstw. Fakt, ze za kazdg zainwe-
stowang ztotéwke trzeba wczasie eksploatacji obiektu ptacié
oprocentowanie, powinien skiania¢ do ostroznego inwestowania. Ka-
zde zwiegkszenie zapotrzebowania na nowe urzadzenia spowoduje
wzrost wydatkow z tego tytutu w przysztosSci. Wsytuacji kiedy'"*
nowe inwestycje nie przyniosg odpowiedniego przyrostu zysku, mo-
ga okaza¢ sie nieoptacalne. Oprocentowanie powinno sktoni¢ in-



westorow do rezygnacji z inwestycji matorentownych. Zamiast doko-
nywania zaméwien na nowe urzadzenia przedsiebiorstwa winny  za-
troszczy¢ sie o to, aby urzadzenia istniejgce wykorzysta¢ efekty-
whniej. Tego rodzaju postepowanie oznaczatoby zmniejszenie presji
na fundusz inwestycyjny w gospodarce. Wydaje 3ie, iz oprocento-
wanie powinno obowigzywaé niezaleznie od zrodet finansowania in-
westycji. Zrodtami tymi mogg by¢ kredyty bankowe, dotacje, ewen-
tualnie S$rodki wygospodarowane przez przedsiebiorstwa. Pochodze-
nie Srodkéw nie odgrywa istotnej roli. Wazne jest natomiast, by
zaangazowany zas6b srodkow nie przekraczat wysokosci  okreslonej
przez stope oprocentowania.

U,Z.U. Poziom stopy oprocentowania $rodkow trwatych

Z dotychczasowych uwag wynika, Ze oprocentowanie ma znaczenie
dla decyzji o zmianach wilosci S$rodkéw trwalych w danym przed-
siebiorstwie, a wiec 0 nabywaniu (inwestowaniu) dodatkowych $ro-
dkéw trwatych i o wyzbywaniu sie niektdrych czesci posiadanego
majatku trwatego. Wprzypadku powigkszania zasobu S$rodkéw trwa-
tych mamy do czynienia z procesem inwestycyjnym (nawet gdy cho-
dzi wytacznie o zakup i instalacje urzadzen). Dla tego przyp.idku
stopa procentowa jest taka, jaka wystepuje w rachunku inwestycy-
jnym i o ktorej byta nona w poprzednich rczdziatach. Wydaje sie,
ze wynika stagd wprost odpowiedZ na pytanie o poziom stopy oproce-
ntowania S$rodkéw trwalych w eksploatacji. Mianowicie powinna to
by¢ ta sama stopa procentowa, ktérg stosuje sie w rachunku in-
westycyjnym. istotnie, w przeciwnym razie rola procentu w ra-
chunku inwestycyjnym bytaby dezawuowana, podczas gdy chodzi o
co$ wrecz przeciwnego, to jest o weryfikowanie w toku eksploata-
cji trafnosci wyboru inwestycyjnego. Swiadomo$¢ takiej weryfi-
kacji jest jednym z warunkdéw rzeczywistego uwzglednienia  stopy
procentowej w rachunku inwestycyjnym 101

Przedstawiona tu potrzeba weryfikacji jest dodatkowym argu-
mentem na rzecz jednowspdiczynnikowej stopy procentowej w rachun-

101

J. Boguszewski, Procer.t, zasoby, efektywnosé¢, "Studia
Finansowe" 1371, nr 11, formutuje ten postulat nieco inaczej, a mianowi-
cie, te stopa procentowa w rachunku eksploatacyjnym i inwestycyjnym nio

powinny by¢ w stosunku do siebie konkurencyjne.



ku inwestycyjnym (por. podrozdz. 1.5). Przemawia takie za Konie-
CZNO§cig traktowania stopy procentowej w rachunku eksploatacyjnym
('.O jest przy oprocentowaniu posiadanych Srodkow trw atych) jako
kategorii podziatu, czyli rzeczywistego wyptacania odpowiednich
sum, @ nie tylko naliczania ich.

Zatéimy na chwile, Ze stopa oprocentowania S$rodkdow w eksploa-
tacji ustalona bytaby niezaleznie od poziomu stopy procentowej W
rachunku inwestycyjnym . tatwo przewidzie¢ konsekwencje tego sta-
nu rZeczy. Dla inwestora wazniejsze jest,to, co bedzie ptacit po
uruchomieniu inw estycji niz to, co jest wytacznie kategoria ra-
chunkowq, ktorej znaczenie koficzy sie wraz z dokonaniem wyboru. W
rezultacie Wrachunku inwestycyjnym brano by pod uwage stope opro-
centowania $rodkéw trw atych w eksploatacji. 0gdlny wniosek nie
moze byé wiec inny jak ten, Ze ta sama stopa procentowa, ktora
stosuje SiQ W rachunku inwestycyjnym musi stuzy¢ do obliczania
oprocentowania, gdy dany Srodek trwaty wechodzi do eksploataciji.

4.3 . Y/arto §¢ Srodkow trwatych "brutto" 1 "netto"

jako podstawa oprocentowania

Skuteczno$é oddziatywania oprocentowania na decyzje przedsie-
biorstw uzalezniona jest w znacznym stopniu od rozstrzygniecia po-
stawionych weczes$niej kwestii szczegotowych (por. podrozdz. 4.1),
zwigzanych ze stosowaniem tej kategorii. Jedna z nich wigze sie
z odpowiedzig na pytanie czy nalezy oprocentowywaé Srodki trwate
od wartosci brutto (poczatkowej), czy tez od wartosci netto (po
potragceniu amortyzacji).

Dyskusja w tej sprawie nie doprowadzita dotychczas do ujedno -
licenia stanowisk miedzy ekonomistami. Kontrowersyjnos$¢ problemu
znalazta takze wyraz w posunieciach praktycznychloz, cho¢ w o dys-

kusjach teoretycznych przewazat poglad o celowosdci oprocentowa-

102 Poczatkowo vrprovadzono obowigzek stosowania jako podstawy oprocen-
towania warto$ci netto $r:i.akéw trwatych. Por. Uchwala Rady Ministrdw nr 279
z 28 X 1%i> w sprawie oprocentowania $rodkdéw trwatych w niektérych przed-
siebiorstwach panstwowych, "Monitor Polaki” 1965, nr 61, poz. 319. Nastep-
nie za$ od wartos$ci brutto Srodkoéw trwatych - por. Uchwata nr 1?8 z 9 Xl
1970 r. * sprawie oprocentowania $rodkow trwatych przedsiebiorstw panstwo-
wych, "Monitor Polski" 1970, nr 40, poz. 295,



nia majatku trwatego od wartosci netto103. Uzasadniajgc stusznos$¢
takiego rozwigzania przytaczano na ogét nastepujgce argumenty:

1) oprocentowanie od wartosci netto powoduje wyréwnywanie sy-
tuacji przedsiebiorstw wyposazonych w stare i nowe $rodki trwate.
Nowe zaklady, posiadajace sprawny i wymagajacy stosunkowo niskich
kosztow eksploatacyjnych majatek trwaly ptacg wyzsze oprocentowa-
nie, anizeli zaklady stare, wyposazone w urzadzenia mniej wydajne
i w znacznym stophniu zuzyte;

2) oprocentowanie od wartosci netto stwarza bodzce dla przed-
tuzenia czasu eksploatacji majatku trwatego. Wynika to z faktu,
iz wartos$¢.netto Srodkéw zuzytych jest niska, wobec tego mniejsza
jest takze wysoko$¢ kwoty oprocentowania. Fakt ten powinien za-
checaé¢ przedsiebiorstwa do podejmowania wysitkow w kierunku utrzy-
mania sprawnosci posiadanych Srodkéw i zastepowania inwestycji no-
wych, z regulty bardziej kapitatochtonnych, tanszymi inwestycjami
modernizacyjnymi;

3) oprocentowanie od wartosci netto sprzyja‘Stosowaniu'wielo-
letnich normatywdéw zysku. Wraz ze'zmniejszaniem sie wartosci ne-
tto majatku trwatego- o tyle, o ile obniza sie kwota oprocentowa-
nia, wzrasta zysk. i

Zwolennicy oprocentowania $rodkéw od wartosci brutto argumen-
tujg 10\

1 oprocentowanie od wartosci poczatkowej obiektu czyni bar-
dziej optacalng eksploatacje nowoczesnych $rodkow trwatych, sprzy-
ja wiec wdrazaniu postepu technicznego. Wynika to stad, ze w przy-
padku potrgcenia procentow od wartosci brutto wysoko$s¢ m kwoty
oprocentowania pozostaje stata w czasie, niezaleznie od okresu
trwatosci obiektu. Wobec tego bardziej'korzystne jest posiadanie
nowego aparatu wytworczego;

Za koncepcja oprocentowania $rodkéw trwalych od warto$ci netto opo-
wiedzieli sie w. in.! Z. F e d a k, Oprocentowanie $rodkéw trwatych, "zycie
Gospodarczo™ 1966, nr5;J.4llwa, Wsprawio oprocentowania Srodkéw
przedsiebiorstw, "Gospodarka Planowa"™ 1965» nr 3, Z. Fedorowi oz,*
Ceny i akumulacja finansowa w gospodarce uspotecznionej, Warszawa 1971, a.-
262 in.; J. Jar oain, Brutto czy netto, "Zycie Gospodarcze" 1971, nr
40; M. Kuchar s ki, Jeszcze o finansowaniu inwestycji, "zycie Gospo-
darcze" 1909, nr 13; Bo gus z e ws K i, Procent, zasoby...,

K,Czyzniewski, Efektywnos¢ form finansowania reproduk-
cji Srodkow trwatych, Warszawa 1966, s. 101 i n.



2) oprocentowanie od warto$ci brutto moze stworzy¢ bardziej
skuteczne bodzce do wyzbywania sie przez przedsiebiorstwa  $rod-
kéw niepotrzebnych (zbednych), gdyz wysoko$¢ kwoty oprocentowania
od wartosci brutto jest wyzsza anizeli netto;

5) oprocentowanie od podstawy.brutto nie stwarza komplikacji w
zakresie techniki obliczania procentu. Przy ptaceniu procentu od
wartosci netto komplikacje!takie mogg powsta¢ ze wzgledu na stale
(z roku na rok) zmieniajaca sie podstawe;

4) oprocentowanie od wartosci netto wywotywaé moze antybodz-
ce do wykonywania kapitalnych remontéw - dziedzinie, w ktdérej no-
tuje sie w gospodarce Polski szczeg6lne zaniedbanie. Dzia¢ " sie
tak moze wodwczas, gdy o koszty remontéw kapitalnych zwieksza sie
podstawa oprocentowania netto. Wtakiej sytuacji im wyzszy  koszt
remontu tym wyzsza podstawa oprocentowania i wyzsza jego absolut-
na kwota.

Argument o wplywie oprocentowania brutto na wprowadzenie po-
stepu technicznego wydaje sie by¢ wyolbrzymiony Problematyka
iljpiovadzania. P°st<iPu technicznego kryje w sobie wiele trudnych
zagadnien. Szersza ich analiza wykraczataby zbytnio poza przed-

I miot rozwazan zakre$lony wniniejszej pracy. Z pewnoscig istotne
znaczenie posiada system planowania i zarzadzania gospodarka. O0-
g6lnie biorgc, im wyzsza doza nakazowosci w systemie planowania i
zarzadzania, tym trudniej koncentrowa¢ uwuge na dziatalnosci ro-
zwojowej. Wobec obserwowanego powszechnie procesu instytucjonali-
zacji postepu technicznego realnymi warunkami ograniczajacymi jo-
go wprowadzenie mogg okaza¢ sie wyniki badan naukowych, tempo
przyswajania dostepnej mysli technicznej itd. Wkazdym razie mo-
zna stwierdzi¢, iz problem realizacji postepu technicznego nie
rozwigzuje sie przez prosto stosowanie oprocentowania $rodkéw od
wartos$ci brutto. Postep techniczny realizowany przez nowe inwes-
tycje nie jest celem samym w sobie. Chodzi takze o to, aby byt
on dostatecznie optacalny. Z grubsza biorgc, postep  techniczny
realizowany przez nowe inwestycje jest ekonomicznie uzasadniony
wowczas, gdy oszczednosci w kosztach uzyskane dzieki tym  inwes-
tycjom pokrywajg przynajmniej koszt kapitatowy (amortyzacje i
oprocentowania).. Jezeli zgodzi¢ sie z takim punktem widzenia to
oprocentowanie od wartosci netto nie stwarza hamulcéw w dziedzi-
nie realizacji postepu technicznego, lecz zawiera jedynie zada-
nie, aby postep ten byt zarazem dostatecznie optacalny. Ponadto



wieloletnia praktyka wskazuje, iz nie obserwuje Sie niecheci ze
strony przedsiebiorstw do dokonywania nowych, inwestycji. Przeciw-
nie - istnieje raczej nadmierna sklonno$¢ do inwestowania. Z pun-
ktu widzenia oddziatywania oprocentowania na przyhamowanie  za-
pedéw inwestycyjnych przedsiebiorstw bardziej skuteczna wyaaje
sie by¢ podstawa netto, ktora zacheca do utrzymania w sprawnosci
posiadanych $rodkéw. Niezbyt przekonywujace wydajg sie by¢ takze
pozostate argumenty przytaczane za stosowaniem oprocentowania od
wartosci brutto. Czynnikiem zachecajagcym do wyzbywania sie przez
przedsiebiorstwa S$rodkéw zbednych powinna by¢ odpowiednia wyso-
kos¢ stopy procentowej, nie za$ taki czy inny sposéb przyjecia
podstawy obliczeniowej. Uzasadnienie, iz oprocentowanie od warto-
§ci netto powodowa¢ moze antybodice do wykonywania kapitalnych
remontow jest stuszne przy zatozeniu, ze naklady ria te remonty
podwyzszaja warto$¢ Srodkdéw trwatych. Remonty kapitalne stanowia,
koszt utrzymania majatku i w zwigzku z tym nakiady na nie powinny
by¢ zaliczane wciezar kosztdow produkcji. Rozwigzanie takie moze
wprawdzie nastrecza¢ pewne trudnos$ci techniczne wynikajgce stad,
iz naktady na remonty kapitalne dokonywane sg na o<'6t nieregular-
nie wczasie. Nie sg to bynajmniej trudnosci nie do pokonania.
Naktady te mo>ma na przykitad dyskontowaé na moment uruchomienia
obiektu, a nastepnie rozktada¢ na réwne raty roczne wg wzoru

sl +
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gdzie$
- roczny koszt kapitalnego remontu w ciggu n lat dziataln
§ci obiektu,

r - zdyskontowane na moment uruchomienia obiektu nakfady na
remonty kapitalne,

s - stopa procentowa,

n - okres amortyzacji obiektu.

Za przyjeciem oprocentowania $rodkéw od wartosci netto prze-
mawia wreszcie sam sens oprocentowania jako ceny zamrozenia cze-
§ci dochodu narodowego (zasobu kapitatowego). Podstawa brutto nie

Por. Fiszel, Teoria efektywnosci ..., B. 160 i n.



reprezentuje bowiem aktualnego stanu zamrozenia. Wtakiej argu-
mentacji kryje sie jednak milczace zatozenie, iz warto$¢ umo-
rzenia w sposob doktadny odzwierciedla stopien zuzycia majatku
trwatego. Wiadomo jednak, iz amortyzacja jest na ogo6t stabo sko-t
relowana z faktycznym zuzyciem majatku trwatego. Uznajac  stu-
szno$¢ przyjecia za podstawe oprocentowania warto$ci netto S$ro-
dkéw trwatych trzeba rdéwnoczesnie podkresli¢, i“warunkiem sku-
tecznosci tej metody jest biezacovaktualizowana ewidencja $ro-
dkéw trwatych. Chodzi o to, aby w odpisach amortyzacyjnych znaj-
dowato wyraz faktyczne zuzycie majgtku trwalego - nie tylko fizy-
czne, ale i ekonomiczne.

4.4, Procent a ceny

Wrachunku przedsiebiorstwa oprocentowanie moze  wystepowaé

jako element kosztéw produkcji lub akumulacji finansowej. Za
przyjeciem pierwszego rozwigzania przemawia przede wszystkim to,
iz oprocentowanie zyskuje w ten sposob charakter cenotwdrczy a

ceny bardziej prawidtowo informujg o kapitatochtonnos$ci poszcze-
golnych produktdéw. "Skoro ceny majg dawaé¢ odbiorcom alternatywe
wyboru muszg one uwzglednia¢ fakt, ze w réznych dziedzinach  wy-
tworczosci rozmaicie sie ksztattujg niezbedne naklady kapitatu.
A uwzglednienie tego faktu stanie sie mozliwe wowczas, gdy,. kal-
kulacja kosztéw zawiera¢ bedzie oprocentowahié kapita'm""
Obliczenie'kapitatochtonnos$ci wyrobow moze nastrecza¢ w pra-
ktyce pewne trudnosci,) zwtaszcza w przypadkach, gdy dane urza-
dzenie moze by¢ wykorzystywane do produkcji kilku wyrobow. Za-
istnieje wowczas potrzeba stosowania umownych kryteriow zaanga-
zowania S$rodkéw produkcji przy wytwarzaniu poszczegblnych wyro-
béw. Niedoktadnosci Jakie mogg w zwigzku z tym powstaé nie po-
winny przesgdza¢ stusznos$ci catej koncepcji obcigzania oprocen-
towaniem rachunku kosztéw. Na stabos$¢ rachunku kosztéw, w kto-

rym liczy sie wytgcznie zuzycie nakladéw pracy, zywej i uprzed-
miotowionej, wskazywato wielu ekonomistéw.
Zdaniem A. Wakara taki rachunek kosztéw zawiera  daleko
por. Fi s z e 1, Ustep do teorii..., s, 179.
107 Por. Zarys teorii..., s. }h0 i n. Problem kosztowej funkcji pro-
centu szeroko analizuje Il. Ch o ) aj, Procent jako kategoria ekonomicz-

na w goapodiir -8B chtopskiej, Warszawa 1963, rozdz. XI.



idgce uproszczenia przy dokonywaniu wyboru metod wytwarzania.
Nakazuje on bowiem stosowanie metod wytwarzania, ktdre zapewnia-
ja minimum nakifadow pracy zywej i uprzedmiotowionej na jednostke
produktu. Jest rzeczg zrozumiatg, iz minimum takie mozna znacz-
nie tatwiej osiggng¢, gdy posiada sie dla jego realizacji wiek-
szg ilos¢é zasobow Srodkow trwatych i obrotowych, a takze zasobow
naturalnych. Wtych warunkach zapotrzebowanie zgtaszane przez po-
dmioty gospodarujgce na zasoby i czynniki naturalne przekracza
rzeczywiste potrzeby, co powoduje nieracjonalne ich (zasobow) wy-
korzystanie. Dodajmy, iz nieuwzglednienie w kosztach (i cenach)
oprocentowania kapitatu oznacza w istocie, ze sugerujemy poprzez
cene nieistnienie deficytowosci zasobéw kapitatu, co nie odpowia-
da stanowi faktycznemu gospodarki zadnego kraju. Wigczenie opro-
centowania do kosztéw produkcji spowoduje, ze przedsiebiorstwo
uzyska mozliwos¢ zwiekszenia zysku nie tylko w drodze obnizki na-
ktadéw na jednostke produkcji, lecz dodatkowo przez zmniejszenie
rozmiaréw zaangazowania S$rodkow trwatych i obrotowych. * Powinno
to wzmoc zainteresowanie przedsiebiorstwa w oszczednosci Srodkow
produkcji. Mozna spotka¢ niekiedy poglad, iz celem uwzglednienia
w kosztach w wyzszym stopniu wielkosci $rodkéw trwatych nalezy
zwiekszy¢ wysokos¢ amortyzacji . Taka argumentacja nie' wydaje
sie by¢ przekonywujaca. Amortyzacja przestaje by¢ woéwczas katego-
rig, ktorg zwyklo sie amortyzacjg nazywa¢ i rozumie¢ jako  fun-
dusz, Kktéry odpisuje sie na cele odnowy. Ponadto nadwyzka ponad
amortyzacje bytaby w Istocie niczym innym jak oprocentowaniem
Srodkéw trwatych, cho¢ by¢ moze inaczej nazwanym. Warto takze
podkreslié, na co zresztg w literaturze wskazywano juz wielokrot-
nie, ze sama ainortyzacja nie moze by¢ uwazana za prawidlowy wyraz
kosztu zaangazowania pracy uprzedmiotowionej przede wszystkim dla-
tego, ze jest liczona wg stawek zroznicowanych w zaleznosci od
rodzaju $rodkoéw trwatych, podczas gdy koszt zamrozenia pracy u-
przedmiotowionej je3t jednolity bez wzgledu na forme, w jakiej ono
nastepuje .

Stanowisko takie zdaje sie reprezentowaé J. Gordon. Por. J. Go-
rdon, [rec.J W Sztyber, Teoria i polityka c¢*n w gospodarce socjalisty-
cznej, Warszawa 196?, "Finanse" 1963, nr 10. s. 70

H. F i s z o1, Dyskutujemy o miernikach - oprocentowanie, "Zycie
Gospodarcze" 1966, nr 1. Por. takze W Wi.t akowski, Oprocentowanie
srodkéw produkcji wWHL, "Finanse" 1965, nr 5, s. 54.



Zwro¢my wreszcie uwage, iz odpisy amortyzacyjne obejmuja
srodki  trwate bedace W ruchu. Rachunkiem kosztéw nie sa nato-
miast objete srodki przed ich uruchomieniem (zakupione lecz nie-
za.ir.stalowane, badz tez zainstalowane lecz jeszcze nieeksploato-
wane). Nawet gfiyky W Sposéb sztuczny podniesiono stawki amorty-
zacyjne, pozostatby nadal nierozwigzany problem oszczednej gos-
podarki Srodkami obrotowymi.

Y/taczenie do rachunku kosztéw ' oprocentowania $rodkéw produk-
¢cji moze SpowodowaC zmiane struktury ceny zbytu, nie musi nato-
miast powodowa¢ zmiany jej absolutnej wysokos$ci. Sytuacja taka
bedzie miata miejsce woOwczas, gdy udziat podatku  obrotowego w
dochodach budzetu panstwa Zmniejszy sie w takim samym stopniu,
W jakim wzrosng koszty : tytutu oprocentowania. Whprowadzenie
oprocentowania powoduje w takim przypadku przejsScie od dwukana-
towego do trzykanalowego (oprocentowanie, wptaty z zysku, wpilaty
z tytutu podatku obrotowego) systemu rozliczen akumulacji finan-
sowej przedsiebiorstw z budzetem, przy czym wysokos$¢ dochoddéw
budzetowych nie ulega zmianie. Wielu autoréw dostrzega nawet w
oprocentowaniu bardziej skuteczng forme realizacji akumulacji fi-
nansowej anizeli za posrednictwem podatku obrotowegol10. Opro-
centowanie stanowi pewne i nawet tatwiejsze do przewidzenia iro-
d'o dochodu budzetu anizeli podatek obrotowy. Jego wysoko$¢ za-
lezy bowiem od istniejgcego w gospodarce majatku i ustalonej, sto-
py oprocentowania.

Petnigc funkcje fiskalng w' spos6b niemniej sprawny anizeli
podatek obrotowy, oOprocentowanie moze zarazem stanowi¢ bodziec
do lepszego gospodarowania $rodkami produkcji. W argumentacji
takiej jest niewatpliwie stusznosé¢. Nie znaczy to jednak, iz
wraz z wprowadzeniem oprocentowania znika automatycznie problem
poboru podatku obrotowego, Oprocentowanie nie musi bowiem zaste-
powa¢ catkowicie podatku, cho¢ jego udziat w dochodach  budzetu
paistwa, jak to juz wskazywaliSmy, musi ulec zmniejszeniu.

Na marginesie prowadzonych tutaj rozwazan warto zwroci¢ uwa-
ge na fakt, iz podatek obrotowy nie musi zawsze oznacza¢ ist-
nienia (zwtaszcza w grupie $rodkdéw konsumpcji) odrebnego uktadu

11 . S - .
0 Por. Muj i o 1, Przedsiebiorstwo socjalistyczne,.., s. 1J6 i n.
c

1
Por. takzo T. Ki erczy Ask i, U Wojciechowska, Finan-
se przedsiebiorstw socjalistycznych, Warszawa 196?, e. 106.



cen dla dostawcow i odbiorcow. Podwéjny uktad cen na Ssrodki

konsumpcji byt stusznie krytykowany miedzy innymi 2 tego powodu,

ze w spos6b sztuczny oddziela warunki produkcji od warunkéw rea-

lizacji. Ceny fabryczne w niedostatecznym stopniu uwzgledniaja

warunki zbytu, ceny detaliczne natomiast naktady ponoszone z
produkcji. Wrezultacie uktad cen na S$rodki konsumpcji nie info-

rmuje producentdw o rzeczywistych potrzebach odbiorcéw, nie info-

rmuje takze odbiorcow o faktycznych naktadach dostarczanych im
wyrobow. Wzwigzku z tym wypada podkresli¢, ze stosowanie poda-

tku obrotowego nie zawsze musi prowadzi¢ do podwdjnego ukiladu cen

na $rodki konsumpcji i catkowitej izolacji warunkéow produkcji i

wymiany. Nie sam fakt istnienia podatku obrotowego, lecz okre-

Slony sposob jego wmontowania w uktad cen decyduje o typach pio-

nowego ukiadu cen s$rodkéw konsumpcji. Jezeli podatek obrotowy

wystepuje w formie narzutu procentowego na ceny fabryczne n luby,
zbytu, wowczas nie prowndzi do dwoch uktadéw ‘cen na srodki kon-

sumpcji niezaleznie od tego, czy za podstawe wyznaczania' tych cen

przyjmie sie relacje kosztéw - wowczas bytby to tzw, pojedynczy.
pionowy produkcyjny uktad cen srodkow konsumpcji1 - czy tez re-

lacje tych cen bedzie sie ksztatltowac¢ tak, aby dostosowywaé po-

pyt na poszczegdlne towary do ich podazy (bytby to tzw. pojedyn-

czy rynkowy pionowy uktad cen S$rodkéw konsumpcji). W obydwu

przypadkach system procentowych stawek podatku obrotowego zape-

wni powigzanie miedzy cenami dla nabywcéw i dostawcéw, a w ra-

mach tej samej grupy towarowej proporcjonalnosé tych cen. Nie

mozemy tutaj szerzej rozpatrywac¢ pytania, ktoremu z wymienionych

sposobow ksztattowania cen Srodkéw konsumpcji przyznaé pierwszen-

stwo. Warto jednak odnotowaé, iz ws$rdd autordéw zajmujgcych  sie

doktadniej tg kwestiag zdaje sie przewaza¢ poglad, iz zaden z wy-

mienionych typéw pionowego ukiadu cen nie wykazuje absolutnej

przewagi112 .

Stosujemy tu nazwy uktadéw cen Srodkéw konsumpcji, ktérymi postu-
guje sie L. Mi a st kows K i, Pionowe i poziome ukltady cen  wyrobéw
przenﬂs’rowych, Warszawa 1971, s. 110 i n.,

Por. J. Lipinski, Syateﬁ)] $rodkéw konsumpcji a reforma p’o\éa-
tku obrotowego, "Ekonomista" 1969, nr 1, s. 70 i n. Por, Miastko -
ws ki, op, cit., s. 140 i n. Por. V. Sz t y b e r, Funkcjonowanie no-
wego systemu eon fabrycznych, "Ekonomista" 1969, nr 2, B. 710 i n.



~»5. Jednolita czy zrdéznicowana stopa oprocentowania?

Odpowiedz na pytaniat,czy stopa oprocentowania S$rodkéw trwa-
tych powinna by¢ jednolita dla poszczeg6lnych gatezi produkcji
czy zroznicowana oraz czy oprocentowanie S$rodkéw powinno by¢
powszechne (obejmowa¢ og6t srodkéw trwatych i obrotowych) czy nie -
wigze sie $ciSle z celem podstawowym, ktory zamierza sie 0sigg-
ngé¢ oprocentowujgc Srodki produkcji. Skoro przez stosowanie opro-
centowania chcemy sie dowiedzie¢ jak ksztaltujg siew poszczegot-
nych gateziach naktady kapitatu niezbedne dla uzyskania jednostki
produkcji, sprzeczne z tak rozumianym celera byloby zro6znicowanie
stopy oprocentowaniall

Ro6znicowanie utrudniatoby mozliwosé poréwnawczej analizy za-

angazowania $rodkéw w roznych gateziach produkcji i badanie
wplywu tegoz zaangazowania na koszty i warto$¢ produkcji.
Przedstawiony wyzej argument nie jest jedynym, jaki mozna

przytoczy¢ za jednolito$cig stopy procentowej. Jednolita stopa
procentowa doprowadza do realizacji zasady technicznej efektywno-
§ci produkcji. Skoro podstawag dla wyznaczenia stopy procentowej
ma by¢ krancowa produkcyjnos¢ kapitatu, maksymalna wielko$¢ pro-
dukcji zostanie osiggnieta wowczas, gdy produkcyjnosci krahcowe
czynnikéw produkcji i zasobow zostang wyréwnane we wszystkich za-
stosowaniachl1l”™ Produkcyjnosci krancowe czynnikéw produkcji beda
wyroéwnane tylko wowczas, gdy obowigzywaé¢ bedzie jednolita cena
danego czynnika we wszystkich jego zastosowaniach. Nalezy wresz-
cie zwroci¢ uwage, iz rozwazania na temat prawidtowej  wysokosci
stopy procentowej moga da¢ rezultat jedynie wdwczas, gdy beda
prowadzone z punktu widzenia makroekonomicznego. To za$ oznacza,
ze w rozwazaniach tych za punkt wyjscia bierze sie potrzeby ca-
tej gospodarki, a nie poszczegdlnych gatezi czy przedsiebiorstw.
Okolicznos¢ ta wydaje sie takze przemawi¢ za stosowaniem jedno-
litej stopy oprocentowaniall5. Twierdzi sie niekiedy, iz roéznico-
wanie stopy oprocentowania moze okaza¢ sie w niektérych przypad-
kach wygodniejsze anizeli subsydiowanie przedsiebiorstw (wdwcfzas,

13 por. Fisao 1, Wktep do teorii..., a. 17B,
114 Por. Zurjs teorii..., s. 230 i n.
e Po**F i szel Wstep dotoorii..., s. 1??-178,



gdy jednolita stopa oprocentowania prowadzi do deficytowos$ci nie-
ktérych gatezi czy przedsiebiorstw), badz tez konieczno$¢ roznico-
wania wynika¢ moze z potrzeby wykorzystywania procentu dla stero-
wania przez centrum produkcjg w celu preferowania gatezi, w kto-
rych wystepuje sprzeczno$¢ w ocenie preferencji indywidualnych i
spotecznych ,

Ro6znicowanie stopy oprocentowania moze by¢ niekiedy uzasadnio-
ne wzgledami wzmocnienia bodzcowego oddzialywania oprocentowania
na decyzje przedsiebiorstw. Na przyktad nie uzasadnione zamrozenie
srodkow w pewnych przedsiebiorstwach moze wywota¢ reakcje  cen-
trum polegajacg na podniesieniu stopy oprocentowania celem  zmu-
szenia przedsiebiorstwa do szybszego pozbycia sie nadmiernych czy
zbednych zapaséw. Jakkolwiek argumentéw o potrzebie réznicowania
stopy oprocentowania - w niektérych przypadkach - ignorowaé nie
nalezy wydaje sie, iz nie nalezy takze przymyka¢ oczu na “trud-
nosci ustalenia obiektywnych kryteriow jej rdznicowania, a takze
na fakt, iz ro6znicowanie stopy oprocentowania ogranicza jego fun-
kcje do roli bodzca ekonomicznego, utrudnia natomiast  wykorzy-
stanie w rachunku ekonomicznym.

Z punktu widzenia interesujgcej nas tutaj problematyki jedno-
litoSci czy rdznicowania stopy oprocentowania S$rodkéw  trwatych
istnieje niewatpliwie trudno$¢ logicznego pogodzenia roli opro-
centowania w rachunku ekonomicznym i jego funkcji bodzcowej. Tru-
dnos$¢" ta stanowi konkretny przejaw sprzecznosci wynikajacych z
funkcji cen w gospodarce socjalistycznej. Cenom tym przypisuje
sie bardzo wiele réznorodnych funkcji nie troszczac sie -0 to, iz
wynikaja z nich (funkcji) sprzeczne wymagania. Zwracamy tutaj
uwage na trudrto$¢ pogodzenia funkcji ceny w rachunku ekonomicznym
i jej roli jako bodzca ekonomicznego, cho¢ przykiadéw mozna by po-
da¢ znacznie wiecej.

Wydaje sie, iz stosowanie bodzcow ekonomicznych moze by¢é w
petni racjonalne dopiero wéwczas, gdy mozna polega¢ na prawidto-
wosci rachunku ekonomicznego. Skoro zdecydowano sie na wprowadze-
nie oprocentowania S$rodkow trwatych nalezy zapewni¢ tej katego-
rii takie warunki funkcjonowania, aby nie przeszkadzaty  wykorzy-

Por. Oprocentowanie $rodkéw trwatych i obrotowych, [w:] Ekonomia
polityczna eocjaliimu, red. MM Pohoriilo, Warszawa 1966, e. 696.



staniu oprocentowania w rachunku ekonomicznym. Warunki te to m in.
jednolito$¢ stopy oprocentowania, atakze jego powszechnos¢. Jezeli
stang¢ na takim stanowisku, przypadki, uzasadniajace roznicowanie
stopy oprocentowania nalezatoby traktowac¢ jako wyjatki potwier-
dzajgce regute, to jest tendencja stopy procentowej do jednoli-
tosci.

WskazywaliSmy wyzej na trudnosci znalezienia obiektywnych kry-
teri dw rdéznicowania stupy oprocentowania $rodkow trwatych’. Czy
jednak kryteria takie istniejg? Wpierwszym rozdziale pracy argu-
mentowaliSmy na rzecz jednolitej stopy oprocentowania w rachunku
inwestycyjnym, jezeli przez te stope rozumie¢ krancowg stope sub-
stytucji postaci 1/T wskazujagc, iz tylko w warunkach  stosowania
jednolitej stopy oprocentowania nakfadéw inwestycyjnych  mozliwe
jest> zbilansowanie naktadéw inwestycyjnych i zatrudnienia, a tak-
ze osiggniecie w danym planie inwestycyjnym maksymalnej produkcji
z danych zasobow (inwestycji L zatrudnienia). Wniosek o jednolito-
§ci granicznego czasu zwrotu utrzymuje sie w mocy wtedy, gdy prze-
strzegamy zatozenia o jednakowej trwatosci wszystkich obiektow.
Odrzucenie tego zalozenia wymagatoby albo korygowania granicznego
czasu zwrotu, albo wuwzglednienia czynnika czasu w postaci odre-
bnych parametrow. Wprachunku efektywnos$ci inwestycji stosowanym w
Polsce w latach 1962-1979 przyjeto drugie rozwigzaniell7. Wrezul-
tacie jednak, jak to wykazaliSmy w rozdz. 1, krancowa stopa subr-
atytucji jest yprawdzie jednolita, w stosunku do poszczegblnych
gatezi produkcji, lecz rdéznicowana ze wzgledu na r6znice w trwa-
tosci obiektéow w roznych gateziach, a takze w ramach kazdej gate-
zi. Gdyby zatem zdecydowano sie na przyjecie stopy oprocentowania
czynnych $rodkéw w wysokosci 1/T - 12% traktujgc  oprocentowanie
srodkéw w eksploatacji jako "przedtuzenie"™ alokacyjnej funkcji
stopy procentowej, a zarazem czynnik trwatosci obiektéow ujmowaé w
spos6b zalecany przez cytowang instrukcje, wodwczas nalezatoby ko-
nsekwentnie stosowa¢ jednolitg stope oprocentowania czynnych Sro-
dkéw dla poszczeg6lnych gatezi produkcji, a roznicowa¢ jedynie w
poszczegOlnych gateziach i w ramach kazdej gatezi.

Por, Inatrukcja ogplna ...



4.6. Kilka uwag o przedmiotowym zakresie oprocentowania

StwierdziliSmy, iz z roli jaka Ta peini¢ oprocentowanie zaso-
bow w rachunku ekonomicznym wynika jego powszechno$¢. Oznacza to,
ze catos¢ zasobow Srodkéw trwatych i obrotowych powinna by¢ opro-
centowana.

Nie wydaje sie uzasadnione objecie oprocentowaniem  wytgcznie
srodkéw trwatych. Zasoby s$rodkéw obrotowych nawet w kroétkich ok-
resach czasu sg wielkoScig zmienng podlegajagca dos¢ elastycznej
regulacji. Ich oprocentowanie mogtoby oddziatywa¢ na minimaliza-
cje zapasObw przez przyspieszenie obrotu, likwidacje zbednych za-
pasow itd. DosSwiadczenie praktyczne poucza, iz problemu oszczed-
nej gospodarki $rodkami obrotowymi nie sg w stanie rozwigza¢ od-
gornie ustalone normatywy tych s$rodkéw. Postepowanie przedsiebio-
rstw cechuje wowczas zrozumiata tendencja do czynienia zabiegdw o
uzyskanie mozliwie najwyzszych normatywoéw i wykonania tg drogg
zadan planowych. Ustalanie normatywoéw na poziomie minirrtalhym'wy-
wotuje z kolei grozne skutki dla ciggtosci proceséw produkcji,
terminowosci dostaw itd. Konieczno$¢ tgcznego oprocentowania za-
sobéw (trwatych i obrotowych) wynika =z samej istoty oprocentowa-
nia jako ceny zamrozenia jednostki dochodu narodowego (zasobu Kka-
pitatowego).

Z punktu widzenia interesu ogo6lnospotecznego nie jest istotny
fakt, czy zlotéwka zostaje zamrozona w Srodkach trwatych czy
obrotowych. Istotne jest natomiast, iz zlotéwki tej nie m mozna
przeznaczy¢ do innych zastosowan. Za powszechnoscig oprocentowania
srodkéw produkcji przemawia ponadto fakt wysteyiujgcej czesto sub-
stytucji miedzy obydwiema grupami zasobéw a takze rola Srodkow
obrotowych w procesie produkcji, ich oddziatywanie na wzrost wy-
dajnosci pracy. Truizmem Jest stwierdzenie, iz prowadzenie proce-
sow produkcyjnych wymaga nie tylko okres$lonej struktury  $rodkow
trwatych ale i obrotowych. Postulaty oprocentowania catosci za-
sobdw wydajg sie w petni uzasadnione.

Whnioski

1. Wwarunkach dazenia przedsiebiorstw do maksymalizacji masy
zysku (takze stopy zysku) oprocentowanie $rodkéw trwatych w tzw,
okresach krotkich nie wplywa na stopien wykorzystania aparatu wy-
tworczego. Bedac elementem ko32tow statych oprocentowanie nie



zmienia "punktu réwnowagi* oKreslonego przez dazenie przedsie-
biorstw do ustalenia rozmiaréw produkcji na poziomie, przy kto-
rym koszt krancowy wyrownuje 3ie z ceng. Wniosek powyzszy pozo-
staje stuszny niezaleznie od tego, czy rozpatruje sie wariant ro-
sngcych czy liniowych zaleznos$ci miedzy kosztami krancowymi a
wielkos$cig produkcji.

2. Bodzcowe oddziatywanie oprocentowania na  gospodarowanie
zasobami  $rodkéw produkcji powinno wyrazi¢ sie przede wszystkim w
zainteresowaniu przedsiebiorstw wyzbywaniem sie S$rodkéw zbednych
i nadmiernych. Aby Jednak oddziatywanie to byto skuteczne konie-
czne jest spetnienie pewnych warunkéw dodatkowych:

a) oprocentowanie musi byé stosowane powszechnie (obejmowad
0g6t srodkéw trwatych i obrotowych, czynnych i nieczynnych),

b) kooperacje miedzy przedsiebiorstwami w dziedzinie zaopa-
trzenia w niezbedne wurzadzenia, surowce i materiaty musi cechowaé
pewnos$¢ i rytmicznosc¢.

3. Wzakresie gospodarowania $rodkami obrotowymi oprocentowa-
nie powinno sta¢ sie czynnikiem sktaniajgcym do minimalizacji za-
pasow tych srodkéw, sprzyja¢ przyspieszeniu ich obrotu, Ilikwida-
cji zapasow nieprawidtowych. Oprocento./anie $rodkéw obrotowych w
potgczeniu z efektywng rolg zysku wydaje sie by¢ z tego  punktu
widzenia narzedziem o wiele bardziej efektywnym anizeli odgdrnie
ustalane normatywy tych S$rodkow.

4. Wwarunkach decentralizacji . decyzji inwestycyjnych (przede
wszystkim modernizacyjnych) oprocentowanie powinno wplynaé¢ na za-
ostrzenie przestanek kalkulacyjnych przy podejmowaniu decyzji o
powiekszaniu majatku trwalego i obrotowego przedsiebiorstw,

5. Stopa oprocentowania czynnych S$rodkow (srodkéw w eksplo-
atacji) powinna posiada¢ takg samg wysokos¢ Jak stopa  procentowa
stosowana w rachunku wyboru metod wytwarzania. Jes$li warunek ten
nie jest spetniony nie jest wykluczone, iz wybér wariantow tech-
nicznych dokonywany bedzie nie wg parametrow zalecanych do stoso-
wania w formuje rachunKu inwestycyjnego, lecz wg parametrow ktore
wpltywacé beda realnie na sytuacje finansowa inwestora (wg stopy
oprocentowania czynnych $rodkow). Gdyby sytuacja taka zaistniata,
mogtoby to oznacza¢ faktyczne (cho¢ niedkoniecznie formalne) igno-
rowanie rachunku inwestycyjnego w procesie wyboru wariantéw tech-
nicznych.

6. Oprocentowanie zasobéw sroakéw produkcji moze petni¢ zna-



cznie szersze funkcje anizeli wylgcznie bodzca  sklaniajgcego
przedsiebiorstwa do racjonalnego gospodarowania $rodkami produk-
cji. Wrachunku ekonomicznym znanym w teorii pod nazwg 'posred-
niego" stopa procentowa jest ceng za uzytkowanie S$rodkéw trwa-
tych i obrotowych. Z ogdlnych regut obowiazujacych w tym  Lypie
rachunku wynika, iz:

- stopa procentowa powinna by¢ wyznaczona przez krancowg pro-
dukcyjnos$¢ zasobow na ppzlomie réwnowazacym podaz i popyt na za-
soby,

- oprocentowanie powinno stanowi¢ element kosztéw produkcji,

- stopa oprocentowania powinna by¢ gateziowo jednolita.

7. Wpolskiej praktyce przemystowej warunki niezbedne dla wy-
korzystania oprocentowania w rachunku ekonomicznym nie byly po-
czatkowo spetnione. Wysoko$¢ stopy oprocentowania ustalono na po-
ziomie, Kktory uznano za wy'starczaj:)cy dla bodzcowego oddzigtywa-4
nia oprocentowania na decyzje przedsiebiorstw (najpierw od wa-
rtosci netto S$rodkdw trwatych, poniiej 5% od wartosci brutto ‘ty-
chze $rodkéw). Na decyzje o stosunkowo niskim poziomie stopy o0-,
procentowania czynnych S$rodkéw trwalych niewatpliwy wplyw miala
obawa przed deficytowoscig niektorych gatezi i przedsiebiorstw -
oprocentowanie poprzedzato bowiem w praktyce reformy ceri. W re-
zultacie powszechnym zjawiskiem jest stosowanie zwolnien niekto-
rych gatezi i przedsiebiorstw od obowigzku optat za $rodki trwa-
te. Taka konstrukcja oprocentowania ogranicza funkcje tej katego-
rii do roli bodzZca przeciwdziatajgcego marnotrawstwu w gospodaro-
waniu $rodkami trwatymi, utruanla natomiast jego wykorzystanie w
rachunku ekonomicznym. Wtej sytuacji, w razie speinienia warun-
kéw sformutowanych wyzej (por. podrozdz. 4.2.1) obok wspomnianego
juz oddzialywania tej kategorii na decyzje o wyzbywaniu sie $rod-
kow zbednych i zaostrzeniu kryteriéw przy podejmowaniu nowych in-
westycji, oprocentowanie sta¢ sie moze czynnikiem wyréwnujacym
sytuacje finansowg przedsiebiorstw wyposazonych w stare i nowe
Srodki trwate. Konsekwentna realizacja tego zadania  wymagataby
stosowania oprocentowania od wartosci netto $rodkéw trwatych.
Elementarnym warunxiem ,s:tutec«nosci tej metody jest jednakze pet- .
na i biezgco aktualizowana ewidencja tych srodkow.

O. Wrachunku przedsiebiorstw oprocentowanie moze  wystepowac
jako element., kosztéw produkcji badz by¢ ptacone z zysku. Z punk-
tu widzenia maksymalizacji zysku w danym okresie czasu (roku) nie
~es.i istotny fakt czy oprocentowanie obcigza koszty, czy zysk. W



obydwu przypadkach wielko$¢ zysku netto uiega zmniejszeniu. Wig-

czenie oprocentowania do rachunku Kosztow produkcji posiada te
zalete, 1Z ceny bardziej prawidlowo odzwierciedlajg'kapitatochton-
nosc¢ procesow produkcji. Rozwiagzanie takie w warunkachj stosowa-

nia roznicowego podatku Obrotowego musiatoby prowadzi¢ do zmian
struktury cen zbytu i zwigzanych z tym zmian w sposobie rozliczen
akumulacji finansowej przedsiebiorstw z budzetem. Ograniczeniu
ulegtyby wplywy z tytutu podatku obrotowego na rzecz oprocento-
wania majatku produkcyjnego. Rozwigzanie takie wydaje sie byé za-
checajace przede wszystkim dlatego, iz oprocentowanie stanowigc
niemniej pewny i nawet tatwiejszy do przewidzenia sposéb realiza-
cji produktu dodatkowego stanowi zarazem bodziec do .racjonalnego
gospodarowania Srodkami produkcji. Nie znaczy to jednak, aby o-
procentowani€ miato catkowicie zastepowa¢ podatek obrotowy. w pra-
kKtyce oObserwujemy obecnie przejawy tego typu zmian w zwiazku z
przeprowadzanymi reformami w funkcjonowaniu tzw. wielkich organi-
zacji gospodarczych (WOG). Sg one zwigzane z przyjeciem nowej kon-
strukcji ceny wyjsciowej. Zgodnie z proponowanymi rozwigzaniami
cena ta obejmuje Obok kosztow produkcji jednostki gospodarczej na-
rzut akumulacji finansowej, ustalany w wysokos$ci s w stosunku do
wartosci funduszéw wiasnych finansujacych Srodki trwale netto oraz
zapasy i 20% w stosunku do funduszu ptac. Wmateriatach Instytutu
Planowania T 2 nie podaje sie szerszej argumentacji za przyjeciem
narzutow w takiej witasnie wysokosci. Wdyskusjach niepublikowanych
spotyka sig niekiedy poglad, iz*w zwigzku z tendencjag do ograni-
czenia roli roznicowego podatku obrotowego w systemie finansowym
parametry ustalone zostaty W ten SpOSéb, aby zabezpiecza’fy potrze-
by budzetowe realizowane POprzednio za posrednictwem podatku obro-
towego. Takie “fiskalne® podejscie do wysokosSci stopy oprocento-
wania nie jest, naszym zdaniem, metodologicznie stuszne. Repreze-
ntujemy poglad, iz racjonalny poziom stopy procentowej nalezy us-
tali¢ w oparciu o realnie istniejgce kategorie ekonomiczne biorac
przy tym za punkt wyjscia analize proceséw produkcji, a nie po-
dziatu. Parametry ustalone nawet wtasciwie z "fiskalnego™ punktu
widzenia nie muszg okaza¢ Sie takimi z punktu widzenia ich  od-
dziatywania na rachunek i decyzje przedsiebiorstw..

", JiGtKaBCIIIr'lski, K Golinowski, Sz
Jaku bo icz, A.Lipowski, K.Poznanski, A I o-
pinski, A,Zawislak, Zarys systemu funkcjonowania ' jednos-
tek |f|0] jbioych. Prace Instytutu Planowania, Warszawa 1973. s.-71 1 n.



The article sets forth to analyze the role which is fulfilled by the
interest rate category in socialist economy.

The analysis is contained in four chapters. In the first chapter there
are analyzed functions of the interest rate in selection of production me-
thods with the assumed structure of final production in particular indus-
trial branches. At this stage of analysis, the level of the interest rate
is treated as known one. On the other hand, the problem of fixing the level
of this parameter is higily complicated in the socialist economy. The
second chapter is devoted to analysis of the level of the interost rate.
There are analyzed here relationships between the interest rate and the
economic growth rate, conditions in which the interest rate wunderstood ae
final productivity of the fixed assets is equal in its level to the final
substitution rate; and some attaunts at determination of fhe interest rate
on the basis of mathematical programming models and the level of capital-
-output ratio. The author expresses a view that determination of the inter-
est rate on the basis of mathematical programming models would correspond
most closely to the level of this category in the socialist economy. He also
proves that the interest rate is equal to the economic growth rate in the

situation when there is implemented in the economy the so-called "golden
rule of accumulation”. It is only in these conditions that the interest
rate understood as final capital productivity is equal to the final substi-
tution rate of investment outlays and employment. 1

In chapter three there is rejected an assumption concernigqg a given

structure of final production and there is analyzed the scope of allocation
functions of the law of value in the socialist economy. It is also proved
that If we accept the conformity of the anticipated realization prices with
unit costs as a criterion of the optimal production structure then there
does not need to exist such interest rate with which the production stru-
cture will be optimal and simultaneously this rate will ensure the balance
between investment means and employment in the investment plan. The search
for an interest rate fulfilling the above mentioned conditions on the way
of consecutive attempts does not guarantee a convergence of the process of



simultaneous optimization of production methods and structure.

The inter-
est rate finds also its application

in case of tho active capital < pro-
duction resources being exploited at a given time.
In the fourth chapter there is analyzed the Importance of interest

production means in manipulation of decision of socialist economic organi-
sations.,'

on
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