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OF FINANCIALIZATION OR RETURN TO THE ROOTS OF HUMANITY (?)

ABSTRACT

The purpose of the article/hypothesis. Purpose of the article/hypothesis: The aim of the research
is (1) to verify the view that the purchase of land —in particular agricultural land — can be classified
as a phenomenon of financing the economy; (2) expanding the definition of financialization,
indicating that the dominance of finance is shifting from financial markets and institutions to the
land market.

Methodology. The study was based on a hypothetico-deductive model. Deductive methods and
methods of formulating and verification of theorems were used. They were carried out in the form
of reflections on the science of finance on a macro, meso and micro scale.

Results of the research. The number, scope and scale of shocks that humanity has faced in the last
two decades have no point of reference. Starting with the crash on the American real estate
market, through the global economic and climate crisis, pandemic, and ending with numerous
armed conflicts. Each of these phenomena has occurred many times in the history of humanity,
but never together in such a short space of time. The multitude of discoveries causing an
increasingly faster flow of information (including financial information in particular) begins to make
their reception and interpretation difficult, thus causing chaos and a sense of loss for the investor
(both those with a large and small capital portfolio). For this reason, some investors are moving
away from investing in shares and this method of increasing wealth to committing capital to long-
term and lower-risk transactions, such as agricultural land. Land has specific features such as non-
moveability, non-reproducibility and indestructibility (the last feature is debatable and concerns
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the proper use of agricultural land) and thus appears as an investment resistant to inflation and
crisis phenomena of short and medium term.

Research contribution. The current definition of financialization is too narrow. With the increase
in the scale and pace of creation of financial instruments, the faster flow of financial information
and the increase in the substantive scope and complexity of regulations regulating financial
transactions, the financialization of the economy should be expanded to include the involvement
of capital in land —in particular, but not only — agricultural land.

Limitations. The research was conducted on a limited number of literature items and requires
further in-depth research. They mainly concern the markets of the European Union, North America
and partly Australia. Therefore, they do not allow for the generalization of the proposed approach
to financialization. It is expected that similar relationships occur in rapidly developing countries
that are increasing their wealth and that of their citizens. However, this view requires verification.

Keywords: financialisation, financial markets, finance methodology, land.

JEL Class: G31, Q14.

WSTEP

Motywacja do napisania artykutu byl zamyst zaproponowania idei przenikania
kapitatu z gospodarek dojrzatych do niedojrzatych finansowo (gospodarki doj-
rzate finansowo definiujac w ujeciu H. Minskiego), majac na uwadze neolibera-
lizm 1 grabiezcze wchodzenie kapitatu instytucjonalnego z krajow bogatych na
rynek ziemi w krajach ubogich (czy rozwijajacych si¢). Idea ta ma swoje zrédto
w stwierdzeniu Ratajczaka, ze to gospodarki dojrzate finansowo dostarczaja naj-
wigcej przyktadow ilustrujacych rézne przejawy finansjalizacji, w tym m.in.
zmiany w sferze wlasnosci, szczeg6lnie duzych przedsigbiorstw [Ratajczak 2017:
11]. Studiujac literature zauwazalny jest kierunek badania finansjalizacji z punktu
widzenia migracji kapitatu z gospodarek dojrzatych finansowo, w ktérych czesto-
tliwo$¢ szokow (nie tylko finansowych, rowniez klimatycznych, pandemicznych,
dziatan zbrojnych) jest coraz bardziej liczna, okresy miedzy nimi coraz krotsze,
a wreszcie ich skutki naktadajg si¢ na siebie. Tym samym, wsrod wielorakiego
postrzegania zjawiska finansjalizacji ujawnito si¢ jej oblicze w postaci zaangazo-
wania kapitatlu w ziemi¢ rolng. Neoliberalne podejscie, ktorego poczatki siggaja
lat 70. XX wieku, umozliwito swobodny przeptyw kapitatu w skali migdzynaro-
dowej. Dalo to zatem jego wlascicielom mozliwo$¢ poszukiwania inwestycji
obarczonych mniejszym ryzykiem (wydaje si¢ takze, ze cze$¢ inwestorow za-
czyna unika¢ tzw. ,niecierpliwego kapitatu” na rzecz dhuzszych i bezpieczniej-
szych jego zastosowan). Dodatkowo finansjalizacja postrzegana jest zazwyczaj
jako zjawisko negatywne, z czym w mojej opinii nalezy polemizowac.

Liczba, zakres i skala szokoéw z jakimi ludzko$¢ ma do czynienia w ostatnich
dwoch dekadach nie ma zadnego punktu odniesienia. Finansjalizacja jest za-
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zwyczaj taczona z krachem na amerykanskim rynku nieruchomosci (2007/2008),
ogblnoswiatowym kryzysem finansowym, ktory przerodzit si¢ w kryzys gospo-
darczy, a nastepnie zadluzenia. Kolejne szoki obejmuja pandemie (lata 2019—
2021) i jej spoteczno-gospodarcze skutki, a nastgpnie konflikty zbrojne (atak Ro-
sji na Ukraing w 2021 r., konflikt w strefie Gazy w 2023 r.) oraz globalny kryzys
klimatyczny. Kazde z tych zjawisk wielokrotnie wystgpowato w dziejach ludzko-
$ci, nigdy jednak wspdlnie w tak krotkim czasie. Nakladanie si¢ ich ekonomicz-
nych (szerzej gospodarczych) skutkow powoduje poszukiwanie przez inwestorow
takich mozliwo$ci pomnazania kapitatu, ktore beda odporne (w przewidywalnej
perspektywie czasu) na te szoki.

Osiagnieciem ludzkosci jest wielo§¢ odkry¢ powodujacych coraz szybszy
przeplyw informacji (w tym w szczeg6lnos$ci finansowej). Zaczyna to utrudniac
ich odbior i interpretacje, wywotujac tym samym chaos i trudnosci w ocenie da-
nych przez inwestora. Z tego tez powodu czg$¢ inwestorow odchodzi od inwesty-
cji w akcje, derywaty 1 podobnych im metod pomnazania majatku do zaangazo-
wania kapitatdw w transakcje Srednio- 1 dtugoterminowe, obarczone mnigjszym
ryzykiem, jak np. wykup ziemi rolnej. Ziemia ma te swoiste cechy, jak nieprze-
mieszczalnos¢, niepomnazalnos¢ i niezniszczalnos¢ (ta cecha jest dyskusyjna, do-
tyczy prawidlowego przeznaczenie i uzytkowania ziemi rolnej) i jawi si¢ tym sa-
mym jako inwestycja odporna na zjawiska inflacyjne i kryzysowe o krétkim
i §rednim terminie trwania (co do dlugiego czasu mozna mie¢ uzasadnione wat-
pliwosci, wobec nieprzewidywalnosci szokoéw, a wigc 1 tego co czeka ludzkos¢
w dhugiej perspektywie). Pojawita si¢ zatem interesujaca przestrzen badawcza,
dotyczaca wlasnie przenikania kapitatu z gospodarek dojrzatych do niedojrzatych
finansowo, majgc na uwadze neoliberalne podej$cie do migracji kapitatu i tym
samym grabiezcze przenikanie kapitatu instytucjonalnego z krajow bogatych na
rynek ziemi w krajach ubogich (jako jeden z przejawow finansjalizacji). Wyraznie
wida¢ powigzanie sfery finansowej z realng, mimo, ze sam kapital 1 jego przezna-
czenie ma charakter inwestycyjny.

1. METODYKA

Majac na uwadze relatywnie niewielki zakres badan dotyczacych finansjalizacji,
za cel badan przyjeto (1) weryfikacje pogladu, ze wykup ziemi — w szczegodlnosci
ziemi rolnej — mozna zaliczy¢ do zjawiska ufinansowienia gospodarki; (2) rozsze-
rzenie definicji finansjalizacji wskazujac, ze dominacja finansow przenosi si¢
z rynkow 1 instytucji finansowych na rynek ziemi, a zatem uznanie, ze finansjali-
zacja to nadal dominacja poszukiwania zysku poprzez inwestycje w aktywa finan-
sowe, jednak cze$¢ tego zjawiska dotyczy takze inwestycji w aktywa rzeczowe,
»dotyka” wiec w swej istocie sfery realne;j.
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W procesie badawczym podjeto si¢ weryfikacji hipotezy badawczej: W okre-
sie licznych i czestych szokoéw oraz wielosci odkry¢ powodujacych szybki prze-
ptyw informacji (trudnej do zdyskontowania przez inwestoréw), czes$¢ kapitatu
przeptywa z rynku kapitalowego do rynku ziemi (rolnej). Hipoteza zostanie zwe-
ryfikowana na podstawie analizy literatury.

Metodyke badan zaprezentowano na rysunku 1, a wzorowano si¢ na meto-
dyce bazujacej na publikacjach i statystykach z bazy Scopus podobnie, jak uczy-
nili to Rasva i Jiirgenson [Rasva i Jiirgenson 2022: 10], uwzgledniajgc w bazie
artykuty po stowach kluczowych. Do stow kluczowych zaliczono: ,,financiali-
zation and agricultural and land”, z czego za okres 2012-2023 zidentyfikowano
49 pozycji, w tym 50% artykutow dostepnych bylo w ,,open access”. Poczat-
kowo poszukiwano opracowan naukowych dotyczacych finansjalizacji w ogole,
a takze bez okreslenia ram czasowych badania. Wyrazna skala wzrostu zainte-
resowania problematyka ufinansowienia bez konkretyzacji i skupieniu si¢ na
problematyce wykupu ziemi rolnej nastapita w 2007 roku (15 pozycji), nastegp-
nie zwickszata si¢ w 2008 roku (28 opracowan) i znaczaco wzrosta w 2009 roku
(75 opracowan). W 2023 roku jest to 406 pozycji w bazie Scopus. Ograniczajac
poszukiwania do zagadnienia finansjalizacji w rolnictwie odnajdujemy zaledwie
15 pozycji, a dodajgc ograniczenie do czynnika ziemi — 6 dokumentow W calym
okresie rejestracji publikacji w bazie Skopus, zidentyfikowano 3580 pozycji (na
dzien 30.09.2023 r., w tym juz 3 wydane z datg 2024 r.), w ktorych poruszano
tematyke finansjalizacji. Na uwage zastuguje okres zwigzany z kryzysem finan-
sowym (szerzej gospodarczym, a nastgpnie zadluzenia), kiedy to wyraznie
zwigkszylto sie zainteresowanie problematyka finansjalizacji, w duzej mierze
przypisujac temu zjawisku negatywne cechy i wskazujac na ufinansowienie jako
na przyczyne kryzysu finansowego. W efekcie wykonanych analiz literatury do
badan przyjeto czas 2012-2023 (dane na dzien 25.08.2023 r.), pozwalajacy na
uchwycenie jego skutkéw w badaniach naukowych. Dlaczego podjeto probe
zbadania problematyki kwestii finansjalizacji ziemi rolnej? Nie tylko z powodu
tego, ze ziemia jest jednym z trzech (lub czterech, zalezy od podejscia) podsta-
wowych czynnikow produkcji. Takze dlatego, ze od poczatku biezagcego stulecia
(nieco wczesniej takze, lecz obecnie na duzg skalg) mowi si¢ o finansjalizacji
ziemi rolnej w ujeciu zagarniania/grabiezy ziemi (tzw. ,,land grabbing”). Jest to
wiec kolejne podejscie, w ktorym negatywnie nacechowuje si¢ zjawisko ufinan-
sowienia.

Proces badawczy, ktory przeprowadzono przygotowujac opracowanie, zapre-
zentowano na rysunku 1. Zawiera on zaré6wno cel badan, metodyke, sposob we-
ryfikacji hipotezy badawczej, jak i sposob dochodzenia do prawdy naukowe;.
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Zrédlo: opracowanie whasne z wykorzystaniem narzedzia coggle.

2. WYNIKI BADAN

Jednym z narzedzi badawczych jest model hipotetyczno-dedukcyjny. Zeby moz-
liwe bylo jego zastosowanie, konieczne bylo przygotowanie zestawienia piSmien-
nictwa z badanego zakresu. W tym celu, przyjmujac stowa kluczowe: ,,financiali-
zation and agricultural and land” dokonano zestawienia liczby publikacji z okresu
2012-2023 (dane pobrano dnia 25.08.2023 r., a nastgpnie zweryfikowano dnia
27.10.2023 r.). Celem takiego postgpowania byto ustalenie skali publikacji doty-
czacych finansjalizacji z uwzglednieniem gruntéw rolnych i stwierdzenie czy
mozna wnioskowac o tym, ze finansjalizacja dotyczy réwniez tego dobra o pod-
stawowe] dla wyzywienia ludzkosci funkcji — produkeji zywnosci. Ustalono, ze
od 2012 roku w bazie Scopus dostgpna jest informacja o 49 takich publikacjach.
Do tego potowa z nich jest w otwartym dostepie. Jest to wazne z tego wzgledu, ze
wystepuje wyrazna luka badawcza dotyczaca ufinansowienia w sferze gruntow
(w szczegodlnosci rolnych). Majac na uwadze malejaca ilo$¢ tego zasobu w odnie-
sieniu do liczby ludno$ci, wypieranie przez kapitat inwestycyjny przedsiebiorcow
z matych gospodarstw, niesie to ze sobg trudne do odwrdcenia skutki. Na rysunku
2 przedstawiono liczb¢ publikacji w bazie Scopus wygenerowana wg stow klu-
czowych ,,financialization and agricultural and land” w latach 2012-2023 (dane
na dzien 25.08.2023 r.). Wyraznie zarysowuje si¢ tendencja rosngcego zaintere-
sowania wsrod badaczy tg tematyka. O ile poczatek minionej dekady (lata 2012—
2014), to zaledwie pig¢ publikacji taczacych watki ufinansowaienia, rolnictwa
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i ziemi, o tyle w 2015 roku nastapit wyrazny wzrost opublikowanych prac z tego
zakresu. Wptyneta na to trudna gospodarczo sytuacja w §wiecie, po kryzysie 2007
roku, ktorego skutki odczuwane byty przez kolejna dekade. W kolejnych latach
widoczny jest trend wzrostowy publikacji z zakresu ufinansowienia gruntow rol-
nych, chociaz w znacznej ich czeséci kwestia ta opisywana jest z punktu widzenia
grabiezy gruntow, wypierania z terendw uzytecznych rolniczo lub wydobywczo
rodzimej ludnosci, eksploatacji ziemi i jej zasobow ponad miarg, a takze idace za
tymi procesami utraty drogocennych przyrodniczo terenow. W mojej opinii zain-
teresowanie problematyka wykupu i zagospodarowania ziemi bedzie rosto i to nie
tylko ze wzgledu na rozwoj terenow juz zurbanizowanych, ale przede wszystkim
na poglebianie si¢ strukturalnych trudno$ci z nadmierna produkcja i marnowa-
niem zywno$ci w krajach bogatych, a brakiem mozliwosci zwickszenia dobro-
bytu, w pierwszym rzedzie w zakresie wyzywienia gtodujacej ludnosci (kolejno
zapewnienia dostepu do edukacji, dobrej infrastruktury itp.).

12
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, 1 1 I III

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Rys. 2. Liczba publikacji w bazie Scopus wygenerowana wg stow kluczowych ,.financialization
and agricultural and land” w latach 2012-2023 (dane na dzien 25.08.2023 r.)

Zrbdto: opracowanie wilasne.

Na rysunku 3 zebrano informacje jaki byt udziat publikacji w bazie Scopus
wygenerowanych wg stow kluczowych ,.financialization and agricultural and
land” i1 obszaru tematycznego w latach 2012-2023. ,,Liderem” jest obszar nauk
spolecznych, co pozwala na potwierdzenie spostrzezen zwigzanych z gtownymi
kierunkami rozwoju piSmiennictwa z zakresu ufinansowienia gruntow rolnych.
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Mniejszy udzial (chociaz rowniez znaczacy) miaty publikacje wpisujace si¢ w na-
uki o srodowisku oraz sztuki i nauk humanistycznych. Sa to trzy grupy obszaréw
tematycznych, w ktorych publikowane sa opracowania uwzgledniajace te pro-
blemy, ktére wiasnie dotycza procesu ufinansowienia ziemi rolnej, ale takze sta-
wiaja w centrum zagadnienia cztowieka i jego potrzeby, a takze problemy. Catosci
dopetniaja czasopisma dotykajace kwestii rolnictwa i nauk biologicznych, a takze
ekonomii, ekonometrii, finanséw, biznesu, zarzadzania i rachunkowosci. Margi-
nalny udzial maja publikacje podejmujace tematyke energii i weterynarii.
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Arts and Humanities

Agricultural and Biological Sciences
Economics, Econometrietrics and...

Business, Management and Accouting
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Veterinary

o
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Rys. 3. Udziat publikacji w bazie Scopus wygenerowanych wg stoéw kluczowych ,.financialization
and agricultural and land” i obszaru tematycznego w latach 2012-2023
(dane na dzien 25.08.2023 r.). Najwiecej publikacji

Zrodlo: opracowanie wiasne.

Interesujace jest takze miejsce wydania publikacji. Na rysunku 4 przedsta-
wiono liczbg artykutéw w bazie Scopus wygenerowang wg stow kluczowych ,,fi-
nancialization and agricultural and land” oraz kraju/terytorium publikacji w latach
2012-2023. Wigkszos¢ publikacji dotyczyla krajow, ktorych kwestia ufinanso-
wienia ziemi rolnej rozpatrywana jest ze wzgledu na rozlegte niezagospodaro-
wane zasoby: Kanady, czes$ci Stanow Zjednoczonych oraz Australii, a takze tych
krajow, w ktorych ilos¢ niewykorzystanej ziemi rolnej jest niewielka, w tym Nie-
miec, Niderlandow czy Hiszpanii. Zastanawia to, ze badania dotyczace Polski, to
tylko jedno opracowanie, a przeciez to w tym kraju kwestia wielu drobnych go-
spodarstw rolnych, zachowania regionalnej kultury, zwyczajow, czy w koncu

87



Justyna Franc-Dabrowska

dobrobytu spoteczenstwa jest w przestrzeni publicznej czgsto dyskutowana. Nie
ma to jednak szerokiego odzwierciedlenia w wynikach badan (w szczegdlnosci
majac na uwadze ufinansowienie ziemi rolnej). Pozostaje zatem luka badawcza,
ktéra wymaga zglebienia, w tym w kontek$cie bezpieczenstwa zywno$ciowego
ludnosci, o ktérym pisat J. Wilkin twierdzac, ze ,,Zdominowanie ekonomii przez
teorie rynkow nie pozwala dobrze przez nig wyjasni¢ rozwoju rolnictwa i zacho-
wania gospodarstw rolnych, zwlaszcza w krajach stabiej rozwinigtych, ale tez
i w przypadku duzej czesci rolnictwa krajow wysoko rozwinietych” [Wilkin 2007:
16]. Stwierdzenie Wilkina sprzed 16 lat nadal pozostaje aktualne.
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Rys. 4. Liczba publikacji w bazie Scopus wygenerowana wg stow kluczowych ,.financialization
and agricultural and land” oraz kraju publikacji w latach 2012-2023 (dane na dzien 25.08.2023 r.)

Zrodlo: opracowanie wiasne.

W poszukiwaniu prawdy naukowej kluczowe wydaje si¢ uhonorowanie do-
robku badaczy podejmujacych problematyke ufinanosowienia ziemi rolnej. Na
rysunku 5 przedstawiono nazwiska osob, ktére w latach 2012-2023 najczesciej
podejmowaty te tematyke. Nie podejmuje si¢ w tym miejscu wskazaé, dorobek
ktorego z naukowcow jest najwazniejszy. W mojej ocenie, badania wszystkich
zajmujgcych si¢ trudng tematyka ufinansowienia ziemi rolnej sa bardzo wazne
i zainicjowaly obszar analiz, ktory dotychczas pozostawal niepodejmowany.
Warto wskazaé, ze we wszystkich opracowaniach pojawiaja si¢ watki dotyczace
wplywu neoliberalizmu na ulatwienie migdzynarodowego przeptywu kapitatu
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finansowego w celu zakupu ziemi rolnej, wptywu wykupu ziemi na dobrostan
mieszkancow (a w wielu wypadkach pogorszenie si¢ ich sytuacji zyciowej), za-
grabiania ziemi rolnej i nadmiernej jej eksploatacji poprzez intensywna uprawe
lub nadmierne wydobycie surowcoéw. Mozna wigc usystematyzowaé podejmo-
wang tematyke w nastepujacy sposob:

(1) Zakup gruntéw w celu waloryzacji kapitatu:

(1.1) uprawa ziemi rolnej (powiazanie ze sfera realng, produkcyjna) np. Fair-
bairn [Fairbairn 2014: 779],

(1.2) utrzymanie ziemi bez produkcji, zakupy na duza skale Clapp [Clapp
2014: 798],

(1.3) zakup ziemi w celu budowy drog, sklepdw, szkot itp., rozwdj gospodar-
czy regionow peryferyjnych Langford, Smith i Lawrence [Langford i in. 2020: 7],

(2) Zawtaszczenie gruntow w celu gospodarki grabiezcze;j:

(2.1) uprawa ziemi bez zachowania zasad wlasciwego jej zagospodarowania
GRAIN [GRAIN 2021, 2023],

(2.2) zagospodarowanie ziemi bez ochrony $rodowiska, np. grabiezcze wy-
dobycie surowcow Garcia-Arias, Cibils, Costantino, Fernandes i Fernandez-Hu-
erga [Garcia-Arias i in. 2021: 19; GRAIN 2021, 2023].
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Rys. 5. Liczba publikacji w bazie Scopus wygenerowana wg stéw kluczowych ,,fiinancialization
and agricultural and land” oraz autoréw w latach 20122023 (dane na dzien 25.08.2023 r.)

Zrodto: opracowanie wiasne.
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Jak wazna jest tematyka ufinansowienia ziemi rolnej mozna rozwaza¢ przez
pryzmat czasopism, w ktorych publikowane sg artykuty z tego zakresu. Naleza do
nich (1) Journal of Peasant Studies — 7 publikacji; (2) Journal of Agrarian Change
— 6 publikacji; (3) Agriculture and Human Values — 5 publikacji; (4) Journal of
Rural Studies — 4 publikacje i (5) Dialogues in Human Geography — 3 publikacje.

3. FINANSJALIZACJA — IDEA | EWOLUCJA KONCEPCJI, POWROT DO KORZENI (?)

Jak zauwaza Ratajczak — ,,w szerokim znaczeniu finansjalizacja to proces swoistej
autonomizacji sfery finansowej w relacji do sfery realnej, a nawet uzyskiwania
nadrzednosci tej pierwszej w stosunku do drugiej” [Ratajczak 2017: 7]. Finansja-
lizacja, w najprostszym ujeciu, to dziatalno$¢ finansowa umozliwiajaca pozyska-
nie korzysci finansowych bez odniesienia do sfery realnej. Poczatkowo wydawato
si¢, ze takie ujecie ufinansowienia jest wystarczajace. Poczawszy od liberalizacji
przepisow, w tym dotyczacych obrotu gruntami rolnymi, w drugiej potowie
XX w. —w krajach o duzych zasobach niezagospodarowanej ziemi — wptyngto na
zmiang paradygmatu. Okazalo si¢ bowiem, ze ziemia, jako czynnik produkcji
o swoistych cechach: nieprzemieszczalnosci, niezniszczalno$ci i niepomnazalno-
$ci, stata si¢ dobrem, na zakup, ktorego zaczeto kierowa¢ wolny kapitat. Stato si¢
tak miedzy innymi z tego powodu, ze kryzys finansowy obnazyl stabos¢ zabez-
pieczen rynkoéw finansowych przed zjawiskami kryzysowymi, a co za tym idzie,
utratg warto$ci zgromadzonego w ten sposob pienigdza. Zaczeto wraca¢ do zaan-
gazowania kapitatu w ziemie (gtdéwnie w ziemig¢ rolng), gdyz jest to zasob, kto-
ry nie poddaje si¢ zjawiskom inflacyjnym. Jezeli ziemia jest wykorzystywana
zgodnie z jej przeznaczeniem, daje owoce w postaci bogatych plondéw, zywnosci
dla ludzi i zwierzat, czy tez stanowi bufor oczyszczajacy planete (lasy). Wartosé
zaangazowanego w ten sposob kapitalu pozostaje zabezpieczona lub zwicksza
sie, a dodatkowo pojawiaja si¢ efekty wynikajace z (czesto) produkcyjnego cha-
rakteru ziemi.

Swiadomos¢ znaczenia ziemi (w finansach) i zwigzanej z nig dziatalnosci rol-
niczej zaznaczona zostata juz od 1923 roku, kiedy to obowigzywata codzienna
sprawozdawczo$¢ handlarzy na targowiskach. Amerykanska ustawa o gietdzie to-
warowej z 1936 roku data federalnym organom regulacyjnym uprawnienia do
ustalania ,,limitow pozycji” dla tych handlowcow, ktdrych uznano za ,,nickomer-
cyjnych”. Do tej grupy zaliczono te osoby, ktore nie byly zaangazowane w bizne-
sowa strong obrotu towarowego, a wigc rolnikow, operatorow elewatorow zbozo-
wych, firmy towarowe i1 przetworcoOw zywnosci [Clapp 2014: 802].

,Teoretyczne badania nad finansjalizacjg charakteryzujg si¢ zréznicowang
taksonomig. Epstein dzieli t¢ literatur¢ na trzy kategorie. Pierwsza skupia si¢
na wyjasnieniu definicji finansjalizacji w celu ustalenia, czy jest to nowy etap
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finansjalizacji, rozwdj kapitalistyczny lub nowy rezim akumulacji. Drugi skupia
si¢ na finansjalizacji inwestycji produkcyjnych, wynagrodzen, dystrybucji i kry-
zysOw. Wreszcie, trzecia kategoria, bardziej zorientowana na polityke, ma na celu
okreslenie, czym sa polityki konieczne, aby ograniczy¢ skutki finansjalizacji
i zwigkszy¢ przestrzen polityczng dla postgpowosci polityk makroekonomicz-
nych” [Garcia-Arias i in. 2021: 4]. Badania dotyczace finansjalizacji ziemi wpi-
suja si¢ zarowno w pierwsza, druga, jak rdéwniez czesciowo w trzecig kategorie.
Mimo, ze Epstein wydziela integralne grupy badan dotyczacych finansjalizacji, to
jednak w artykule zastosowano podejscie unifikujace i rozwazania dotyczace ufi-
nansowienia ziemi obejmujg wszystkie trzy obszary.

Bez watpienia, czynnikiem wyzwalajacym finansjalizacj¢ ziemi rolnej byt
kryzys finansowy 2007/2008 i jego dtugotrwate skutki gospodarcze, w tym w go-
spodarce rolno-zywnosciowej Patel [2013: 36], Fairbairn [2014: 777], podobnie
Gotebiowski i Szczepankowski [2015: 198] oraz Desmarais i in. [2017: 151].
W dobie poszukiwania nowych kierunkéw migracji kapitatu, szczegdlnie z rynku
finansowego w trakcie i po kryzysie 2007/2008 (kolejno kryzysu gospodarczego
i kryzysu zadluzeniowego por. [Maczynska i Pysz 2013: 10]), coraz bardziej po-
pularnym kierunkiem jego zaangazowania stala si¢ ziemia (przede wszystkim
— chociaz nie tylko — rolna). W krajach, w ktorych zjawisko to wystapito na duza
skale (np. w Kanadzie), niektore elementy polityki (np. ptatnosci dla rolnikow za
praktyki srodowiskowe) wiaczono do unowoczesnionych ram federalnej polityki
rolnej. Zwraca sie jednak uwagg na to, ze dziatania te pozostajg fragmentaryczne,
a znaczna cze$¢ srodkow finansowych przekazywana jest w celu utrzymania ,,spo-
tecznej licencji” sektora na prowadzenie dziatalnosci rolniczej. Podejmowane
dziatania majg na celu utrzymanie zaufania konsumentow do systemu zywnoscio-
wego poprzez ,,public relations”. Kanadyjskie organizacje zajmujace si¢ ochrong
przyrody, w tym Nature Conservancy of Canada i Ducks Unlimited Canada, sg
waznymi graczami na rynku gruntow rolnych na preriach. Dodatkowo zaréwno
rolnicy, jak i hodowcy podejmujacy decyzje biznesowe dotyczace zarzadzania
gruntami musza uwzglednia¢ wielu interesariuszy [Beingessne i in. 2023: 640].
Pojawia si¢ wigc kapitat, ktory mozna zainwestowa¢ w ziemig¢ rolng i produkty
rolne, jednak wzrost zjawiska finansjalizacji w globalnym systemie zywnos$cio-
wym powoduje, ze (1) zwigksza si¢ liczba podmiotéw zaangazowanych w glo-
balne tancuchy towaréw rolno-spozywczych, (2) wyodrebnia si¢ zywnos¢ z jej
fizycznej postaci w bardzo zloZzone instrumenty pochodne na towary rolne, ktore
sg trudne do zrozumienia dla wszystkich oprocz do§wiadczonych inwestorow.
Tym samym pojawiaja si¢ nowe formy instrumentéw finansowych, ktére umoz-
liwiajg zarobek graczom na rynkach towarowych, ,,odrealniajac” w ten sposob jak
najbardziej realnie wytworzong zywnos¢ [Clapp 2014: 798].
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Wskazana przez Clapp rola podmiotéw finansowych, jaka odgrywaja w sys-
temie zywno$ciowym, utrudniajac powigzanie ich ze spolecznymi i ekologicz-
nymi konsekwencjami inwestycji finansowych w terenie, to bez watpienia ufinan-
sowienie produktow rolnych. Finansowe instrumenty pochodne, ktorych warto$¢
czerpie ze zmian w indeksie $ledzacym ceny towardw, gruntow rolnych i akcji
firm z branzy rolno-spozywczej, sa znaczacymi formami inwestycji finansowych
w tym sektorze i ciesza si¢ popularnoscig wsrod spekulantéw. Te inwestycje fi-
nansowe z kolei wptywaja na ceny zywno$ci i zapewniajg przedsiebiorstwom ka-
pitat na inwestycje w sektorze produkcyjnym. Do ubocznych, negatywnych skut-
kéw takich dziatan naleza wyzsze i1 bardziej niestabilne ceny zywnosci. Dodat-
kowo pojawia si¢ szereg problemow srodowiskowych i spolecznych zwiagzanych
z zakupami gruntdw rolnych na duzg skalg [Clapp 2014: 798]. ,,Uwolnienie
rynku” poprzez liberalizacj¢ przepiséw utatwito wiec wejscie na rynek ziemi ka-
pitatu zagranicznego, gléwnie zachodniego (w tym wychodzacego z rynkow fi-
nansowych, czy rynkow towarowych), doprowadzito jednoczesnie do ,,odrealnie-
nia” przynajmniej czesci transakcji, ktore dotyczg tego rynku. Bardziej realng
(niezalezna od spekulacji) warto$¢ ma bez watpienia ziemia. O ile jest to pozy-
tywna dla inwestorow — w literaturze okres§lanych jako kapital zagraniczny (glow-
nie zachodni), podmioty finansowe, inwestorzy instytucjonalni — strona ulokowa-
nia kapitatu, to nie oznacza jednak, ze ufinansowienie ziemi nie ma negatywnych
skutkow.

,Finansjalizacja jest zarowno kontynuacja, jak 1 poglebieniem neoliberalnej
restrukturyzacji rolnictwa” [Desmarais i in. 2017: 151]. Podobnie twierdzi Sippel
i1in., wskazujac, ze podejscie neoliberalne spowodowato wicksze zainteresowanie
podmiotow finansowych inwestowaniem w grunty rolne [Sippel i in. 2017: 253].
Liberalizacja przepisoOw dotyczaca inwestycji w grunty rolne stworzyta nowe wa-
runki do ich zakupu, a wzmozona aktywnos¢ finansowa w sektorze gruntow i to-
warow rolnych, prawdopodobnie utrzyma si¢ nawet w obliczu zmniejszenia spe-
kulacyjnego zainteresowania zywnos$cig i gruntami rolnymi. Niedawna finansja-
lizacja sektora (migracja kapitatu z rynkow finansowych do ziemi rolnej — JFD)
w istotny sposob zmienita normy, praktyki i otoczenie instytucjonalne. Jak wy-
nika z badan Clapp, Ryan i Oane, nowe formy tworzenia aktywow i praktyki fi-
nansowe stajg si¢ coraz bardziej powszechne i normalizowane bez wprowadzenia
Scistych kontroli regulacyjnych, ktore zabezpieczylyby przed zwigzanymi z nimi
kosztami spotecznymi i Srodowiskowymi. W tej sytuacji prawdopodobne jest
stwarzanie warunkoéw pod przyszle, dalsze inwestycje podmiotéw finansowych
w tym sektorze [Clapp i in. 2017: 182]. Przeprowadzone przez Beingessne i in.
badania dowiodly, ze pojawiaja si¢ watpliwosci w sytuacji wykupu gruntow rol-
nych przez inwestorow instytucjonalnych. Mimo wsparcia instytucjonalnego, po-
jawity si¢ takze kontrowersje w zakresie przepisow dotyczacych whasnosci grun-
tow rolnych [Beingessne i in. 2023: 649]. Podobne, chociaz bardziej radykalne
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whnioski sformutowane zostaty przez Desmaris, Qualman, Magna i Wiebe. Stwier-
dzili oni, ze ,,(...) zawlaszczanie ziemi jest zjawiskiem §wiatowym (...). Tenden-
cje te staly si¢ bodzcem do debaty publicznej na temat finansjalizacji gruntéw
rolnych. W miare, jak krajowi 1 zagraniczni inwestorzy przejmuja nieruchomosci
rolne, spotecznos$¢ rolnicza, sektor finansowy, rzady i zainteresowane spoteczen-
stwo zastanawiaja si¢, w jaki sposob nalezy regulowacé wlasnos¢ gruntéw rolnych
1 w czyim interesie” [Desmarais i in. 2017: 149—150]. W pismiennictwie nauko-
wym zestawia si¢ ze soba pojecia ,,finansjalizacja” i ,,]land grabbing”, m.in. Patel
[2013: 44]; Oliveira i in. [2021: 329]; GRAIN [2021, 2023]. ,,Land grabbing” po-
jawia sie w kontek$cie wzmozonego zakupu ziemi rolnej na skutek zwickszenia
swobody zakupu gruntéw rolnych przez kapitat zagraniczny [Patel 2013: 44].
Wskazuje si¢ rowniez, ze rosnace zainteresowanie inwestorow zagranicznych
kupnem lub dzierzawg gruntéw rolnych na catym $wiecie (szczegolnie w Afryce,
Azji Potudniowo-Wschodniej i Europie Wschodniej) budzi kontrowersje i jest fi-
nansjalizacjg systemu zywnos$ciowego. GRAIN (migdzynarodowa organizacja
spoleczenstwa obywatelskiego) definiuje to zjawisko jako ,,globalna grabiez”. za-
wlaszczanie ziemi” [Magnan 2012: 168], por. np. [GRAIN 2021, 2023]. Patrzac
przez pryzmat publikowanych przez te¢ organizacje informacji wynika, ze w wielu
regionach §wiata, konieczne jest wigksze sformalizowanie zakupu ziemi, ze
szczegolnym uwzglednieniem jej mieszkancoéw i uzytkownikéw. Zbyt czgsto bo-
wiem, pojawiajg si¢ akty grabiezy ziemi jej rdzennym mieszkancom, czy tez in-
tensywnej eksploatacji z16z, niosacej zniszczenia kultur roslinnych, wymuszania
migracji rdzennej ludnosci i zwierzat. Daje to bez watpienia pole do dalszych ba-
dan i analiz, a takze uwaznos$ci w kwestii finansjalizacji ziemi rolnej. Przyjmujac
tezg, ze inwestowanie kapitatu w ziemie (w tym w szczegolnosci rolng) przez in-
westorow instytucjonalnych (nie tylko) jest przejawem finansjalizacji, nalezy
przytoczy¢ opini¢ Ratajczaka, ze ,,Nawet jednak juz na obecnym etapie analiz za-
sadne wydaje si¢ uznanie, ze finansyzacja i jej konsekwencje powinny by¢
uwzgledniane w badaniach naukowych jako jeden z elementow szerszych zmian
we wspolczesnej ekonomii” [Ratajczak 2009: 114].

Jak wynika z badan Fairbairn na przetomie XIX i XX wigkszo$¢ inwestorow
instytucjonalnych uznawata grunty rolne (generalnie inwestycje w rolnictwo) za
nieatrakcyjne w poréwnaniu ze znacznie wyzszymi zwrotami, jakie mozna byto
uzyska¢ na rynkach finansowych [Fairbairn 2014: 777]. Przypadek gruntéw rol-
nych jest interesujacy, poniewaz nie zawsze fatwo jest dostrzec proponowane roz-
roéznienie miedzy ,,produkcyjnymi” i ,,finansowymi” zrédtami ,,zysku”. Ziemia
odgrywa dwie rézne role gospodarcze: jest niezbednym czynnikiem produkcji,
ale dziala réwniez jako rezerwa wartos$ci i biernie tworzy bogactwo [Fairbairn
2014: 779].

Jak wynika z badan Franc-Dabrowskiej w pierwotnej postaci finansjalizacja
identyfikowana byta z rozwojem rynkéw finansowych. Po kryzysie finansowym
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zapoczatkowanym pod koniec pierwszej dekady XXI w., w kolejnym okresie
mozna mowi¢ o ewolucji koncepcji finansjalizacji. Inwestorzy poszukujac no-
wych mozliwosci wzrostu zysku z zaangazowanego kapitatu, przenosza go w ta-
kie zastosowania, jak rynek kruszcow, czy surowcow rolnych, a takze rynek ziemi
(w tym szczego6lnie ziemi rolnej). Taka dywersyfikacja inwestycji jest racjonalna,
a dodatkowo ogranicza poziom ryzyka zwigzanego ze zjawiskiem ufinansowienia
[Franc-Dabrowska 2019: 678]. Jest to zbiezne z pogladami Fairbairn i stwierdze-
niem, ze obecna fala inwestycji w pola uprawne taczy w sobie odnowione zainte-
resowanie produktywnymi, realnymi aktywami z zasadniczym przywigzaniem do
logiki finansjalizacji. Chociaz wlasciwosci finansowe gruntéw rolnych zawsze
przyciagaty spekulantoéw, finansjalizacja gospodarki §wiatowej od lat 70. XX w.
otworzyla nowe mozliwosci wlgczenia gruntow rolnych do obiegdéw finansowych.
Te nowe inwestycje w grunty rolne sg realizowane w sposob, ktory priorytetowo
traktuje zyski kapitatowe i inne zyski finansowe, ale niekoniecznie jest oddzielony
od produkcyjnego wykorzystania [Fairbairn 2014: 779]. Tutaj pojawia si¢ zatem
watek traktowania finansjalizacji w szerszym kontekscie, niz to byto dotychczas.
Ufinansowienie w swojej istocie poszerzone zostato poza zrédtami pozyskiwania
zysku z dziatalnosci finansowej, spekulacji na rynkach towarowych o te efekty
finansowe, ktore mozna wygenerowac z inwestycji w ziemi¢ rolng. Podejscie to
ma nie tylko charakter zabezpieczenia kapitatu, ale rowniez potaczenia sfery fi-
nansowej z realng w tych sytuacjach, kiedy ziemia rolna jest wykorzystywana jako
miejsce produkcji, czy ustugowo. W mojej opinii powoduje to symboliczny ,,po-
wrot do korzeni ludzko$ci”. Turbulentne, nieprzewidywalne otoczenie, zmusza
inwestorow do poszukiwania takich mozliwosci lokaty kapitatu, ktore beda da-
waly stabilno$¢ 1 bezpieczenstwo zainwestowanym srodkom. Kwestig problema-
tyczng pozostajg skutki tych inwestycji. Dla inwestoréw takim buforem bezpie-
czenstwa zabezpieczenia kapitalu, o dodatkowych mozliwosciach wszechstron-
nego wykorzystania bez watpienia jest ziemia rolna.

W krajach Ameryki Lacinskiej od konca lat 70. XX w. neoliberalna polityka
umozliwita utworzenie rynkéw gruntdéw, na ktorych wezesniej ich nie byto, wej-
$cie kapitatu zagranicznego bez barier. Efektem tych dziatan byla koncentracja
i zagraniczna wlasnos$¢ ziemi [Garcia-Arias i in. 2021: 11]. Garcia-Avrias i in. pod-
kreslaja, ze wszystkie zarejestrowane operacje wykupu ziemi majg ogdlny cel
ukierunkowany na waloryzacje¢ kapitatu. Wskazuje to na poszukiwanie wielu
mozliwos$ci inwestowania kapitatu. Stwierdzajg takze, ze w latach 90. nabywanie
gruntow wigzato si¢ wylacznie z produkcjg zorientowang na rynek, a zatem byly
to cele: produkcja rolna w wigkszym stopniu, ochrona $rodowiska i turystyka
(szczegolnie w okresie nizszych cen gruntow). Po dewaluacji w 2002 roku i wzro-
Scie pozycji niektdrych krajow na Swiatowej scenie kapitalistycznej (takich, jak
Chiny i Indie) zmienit si¢ powod, dla ktérego nabywano grunty. Podwojono po-
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wierzchni¢ gruntow pod produkcje rolng, zwigkszono skale przejmowania grun-
tow pod dziatalno$¢ wydobywcza. Pojawit si¢ takze nowy cel: kontrola gruntow
w celu zagwarantowania dostaw surowcow i artykutow spozywcezych do krajow-
inwestorow [Garcia-Arias i in. 2021: 19]. Ameryka przyniosta daleko idace prze-
miany i zgubne skutki dla sektora. Krotkoterminowa perspektywa inwestowania
— typowa dla finansjalizacji i sekurytyzacji procesdOw — koncentruje si¢ na uzyski-
waniu i maksymalizacji zyskow dla inwestoréw (w porownaniu z alternatywnymi
inwestycjami). Dodatkowo wzgledy spoleczne spowodowaty wyparcie bardziej
tradycyjnych upraw na rzecz upraw transgenicznych, upraw bezorkowych i inten-
sywnych w stosowaniu herbicydoéw ,,upraw elastycznych” — soi, kukurydzy, oleju
palmowego, trzciny cukrowej. To podejscie zwigksza skale megafuzji, aby
realizowac cele w efekcie korzysci skali 1 redukcji kosztow. Zwigkszylto si¢ uto-
warowienie gruntow, a takze zwigkszono wysiedlanie drobnych rolnikéw i pro-
ducentow rolnych [Garcia-Arias et al. 2021: 31]. Zasadniczo, autorzy stoja na sta-
nowisku, ze finansjalizacja gruntow rolnych zwigzana jest z ich grabiezg przez
wiascicieli kapitalu inwestorskiego spoza Ameryki tacinskiej. Jezeli odlozy¢
kontekst grabiezczego podejscia do zakupu ziemi rolnej, potwierdza si¢ teza, ze
ufinansowienie ma nie tylko charakter inwestycji finansowych, ale rowniez po-
wigzanie kapitatu ze sferg realng, produkcyjng. Podobne procesy, chociaz o mniej-
szym negatywnym nacechowaniu mialy miejsce w Australii, gdzie inwestorzy
wykupywali ziemie nadajace si¢ do uprawy, a obszarem niezagospodarowanym
byt ten, na ktoérym nie mogta by¢ ona uprawiana. Ten obszar mogt podlegac trans-
akcjom kupna — sprzedazy w innym celu (np. przekonanie kupujacego o mozli-
wosci wydobycia ztota) [Langford i in. 2020: 6]. Zasadniczo jednak kapitat zain-
westowany w ziemie¢ (szczegolnie na terenach Aborygenow) traktuje si¢ jako
kapitat rozwojowy, ktory pomoze w rozbudowie sieci drog, tworzeniu nowych
miejsc pracy i wplynie na wzrost gospodarczy [Langford i in. 2020: 7]. W tym
wypadku rowniez wyraznie widoczne jest powigzanie finansowego kapitatu ze
sferg realng i kapitalem spotecznym.

Literatura dotyczaca finansjalizacji ziemi pojawita si¢ stosunkowo niedawno
1 wyrdzniono w niej z inwestycji w ziemi¢ dwie formuly (1) negatywnie nacecho-
wang ,,zawlaszczanie ziemi” (2) i t¢ 0 pozytywnym ujeciu ,,wykup ziemi na wia-
sno$¢” (por. np. [Larder iin. 2015: 592]). Kwestie wejscia inwestorow z kapitatem
na rynek ziemi rolnej — a w uszczegotowieniu — pozostajacy we wlasnosci gospo-
darstw rodzinnych rynek zb6z poruszyt Magnan. Wskazal on na wejscie kapitali-
stow na ten obszar, co spowodowalo przywtaszczenie kluczowych ogniw w , tan-
cuchu pokarmowym”. Stwierdzil on, Ze przeobrazenia, ktore objely rolnictwo sa
bardzo duze (rozwdj technologii, skali produkcji), jednak paradoksalnie jest to
prawdopodobnie jedyny sektor, w ktorym dominuje prywatna, niezalezna wila-
sno$¢ rodzinna [Magnan 2012: 161]. Magnan wskazuje na wazng cechg osob
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z gospodarstw rodzinnych, czyli na wielozawodowos$¢, co staje sie¢ normg w rol-
nictwie kanadyjskim [Magnan 2012: 163], a takze polskim [Drejerska 2018]. Idac
tym tropem mozna zasugerowac¢ zmian¢ paradygmatu w zakresie finansjalizacji
1 uznaé, ze zjawisko to dotyczy réwniez ziemi rolnej.

W mojej ocenie, niezaleznie od stusznosci argumentacji Magnan 2012,
GRAIN 2023, czy innych autoréw, wskazujacej na adekwatnos¢ powiazania in-
westycji w ziemi¢ w celu zawtaszczania gruntéw i ich rabunkowej eksploatacji,
nalezy mie¢ na uwadze, ze finansjalizacja ziemi rolnej niesie tez pozytywne
skutki. Tam, gdzie umozliwia ona lokalne zwigkszenie produkcji i wyzywienie
gtodujacej dotychczas ludno$ci — chociazby z powodu nieoptacalnosci transportu
nadwyzek zywnos$ci miedzy kontynentami albo na znaczne odleglosci jest to zja-
wisko pozytywne. Rowniez tam, gdzie finansjalizacja umozliwia poprawe szla-
kéw komunikacyjnych zaréwno dla ludzi, jak i zwierzyny zamieszkujacej oko-
liczne tereny, nalezy uznacé, ze jest to pozytywne zjawisko. Podobnie rzecz ma si¢
w sytuacji, gdy naptyw kapitatu inwestycyjnego do rolnictwa umozliwia rozbu-
dowg szkoél, tworzenie nowych miejsc pracy, poprawe dobrobytu mieszkancow,
bez obnizenia jakosci srodowiska, réwniez w tym ujeciu, finansjalizacja jest po-
zytywnym zjawiskiem.

Pozytywne podejscie do ufinansowienia gospodarki rolno-zywno$ciowej
prezentujg Isakson, Clapp i Stephens wskazujac, ze inwestycje w ziemi¢ rolng
zwiekszyly bezpieczenstwo zywnosci, w szczegolnosci najbardziej ubogim i mar-
ginalizowanym grupom spotecznym [Isakson i in. 2023: 202]. Jednocze$nie auto-
rzy wskazuja na wazny problem poglebiania si¢ nierownosci w systemie zywno-
sciowym, ktore prowadza do poprawy sytuacji jednych populacji, a ostabiajac
inne [Isakson i in. 2023: 203]. Jednoczesnie z ich badan wynika, ze kryzys na
rynku towaréw zywnos$ciowych datowany jest na lata 2007-2012, a wynika ze
znacznego wzrostu spekulacji, wywotujac kryzys cen zywnos$ci [Isakson i in.
2023: 207]. Ouma wskazuje dla ziemi pojecie ,kapitatu naturalnego” [Ouma
2020: 6], co rdwniez nalezy wigza¢ z finansjalizacjg ziemi, jako naturalnym zja-
wiskiem angazowania srodkoéw finansowych w grunty.

Wazne w procesie zrownowazonego ufinansowienia ziemi jest podejscie
P. Dembinskiego, wypowiedziane na Konferencji Katedr Finansow w 2023 roku:
,Doing well WHILE doing good” [Dembinski 2023]. To bez watpienia przestanie,
ktére powinno by¢ uwzgledniane w procesie podejmowania inwestycji kapitatu
w ziemi¢. Datoby to mozliwo$¢ i szanse odejscia od negatywnego postrzegania
finansjalizacji. A przede wszystkim datoby to mozliwos$¢ dzigki ufinansowieniu
ziemi rolnej na realizacj¢ korzysci inwestorow z jednoczesnym poszanowaniem
ludnosci i srodowiska, w ktorym te inwestycje si¢ odbywaja. Podejscie Dembin-
skiego umozliwia postrzeganie finansjalizacji przez pryzmat dzialan pozytyw-
nych, o dobrych dla spoteczenstwa i gospodarki rolno-zywno$ciowej skutkach.
W to podejscie wpisuja si¢ badania Deininger i in., a niezwykle wymownym
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jest sformutowanie ,,(...) ze nie ma powodu porzuca¢ modelu rolnictwa drobno-
rolnego jako gtéwnego filaru ograniczania ubdstwa”, a wsparcie lokalnej spotecz-
nosci moze pomdc w uwolnieniu potencjatu tkwigcego w tych gospodarstwach
[Deininger i in. 2011: 42-43].

Zasadniczo Rasva i Jiirgenson podajg podobne zaleznos$ci, jak inni badacze
ufinansowienia gruntow rolnych, wskazujac na Zielony L.ad oraz konieczno$¢ za-
pewnienia rownowagi zywnosciowej w $wiecie, czemu stuzy¢ ma zmniejszanie
liczby gospodarstw rolnych z jednoczesnym zwigkszaniem ich wielkosci. Auto-
rzy podkreslaja konieczno$¢ zachowania produkcji w matych gospodarstwach rol-
nych, bo tylko takie podejscie moze da¢ szans¢ na zrownowazony rozwdj [Rasva
i Jirgenson 2022: 1-13]. Podobnie twierdzit Wilkin wskazujac, ze konieczne jest
harmonijne powigzanie gospodarczych, spotecznych i przyrodniczych aspektow
rozwoju z potrzebami pokolen obecnych i przysztych. Byt on orgdownikiem re-
spektowania zasad zrownowazonego rozwoju w rolnictwie, ktore intensywnie ko-
rzysta z zasobow przyrody i oddziatuje na systemy ekologiczne, ksztattuje tkanke
spoteczno-kulturowg obszarow wiejskich [Wilkint 2007: 2-3].

PODSUMOWANIE | WKtAD BADAWCZY

Literatura dotyczaca finansjalizacji ziemi jest mato liczna, jednak pojawia si¢
coraz wigcej pozycji o tej tematyce. Na podstawie przeprowadzonych badan
stwierdzono, ze dotychczasowe definiowanie finansjalizacji jest zbyt waskie.
Majac na uwadze kryzys finansowy pierwszej dekady XXI w. i jego skutki, kryzys
klimatyczny, pandemiczny, konfliktow zbrojnych nalezy wskaza¢, ze zjawiska te
nigdy nie wystepowaty wspolnie w tak krotkim czasie. Dodatkowo rosnaca skala
odkry¢, ktore powoduja coraz szybszy przeplyw informacji (w tym szczegolnie
finansowy) zaczyna utrudnia¢ ich odbidr i interpretacj¢. Z tego tez powodu czgsc¢
inwestorow odchodzi od inwestycji w akcje 1 tego sposobu pomnazania majatku
do zaangazowania kapitatdéw w transakcje o dluzszym okresie zwrotu i obarczone
mniejszym ryzykiem, jak wykup ziemi rolnej. Ziemia ma te swoiste cechy, jak
nieprzemieszczalno$¢, niepomnazalno$¢ 1 niezniszczalnosc, jest wigc inwestycja
odporng na zjawiska inflacyjne i kryzysowe o krotkim i §rednim terminie trwania.
Wraz ze wzrostem skali i tempa powstawania instrumentéw finansowych, coraz
szybszego przeptywu informacji finansowej oraz wzrostu rozlegto$ci mery-
torycznej 1 skomplikowania przepisow regulujacych transakcje finansowe,
ufinansowienie gospodarki nalezy poszerzy¢ o zaangazowanie kapitatu w ziemie
—w szczegolnosci, chociaz nie tylko — rolng. Konkludujac mozna wydzieli¢ rozne
podejscia do finansjalizaciji:

(1) Ufinansowienie gospodarki nalezy poszerzy¢ o zaangazowanie kapitatu

w ziemi¢ — w szczegolnosci, chociaz nie tylko — rolna;
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(2) Ufinansowienie ziemi rolnej ma dwa oblicza:

1)

2)

jest pozytywnym zjawiskiem, kiedy dotyczy zakupu inwestycyj-
nego $rednio- lub dlugookresowego z zastrzezeniem utrzymania
ziemi w niezmienionym (niepogorszonym) lub ulepszonym stanie;
umozliwia rozw0j spoteczno-gospodarczy (np. za sprawg inwestycji
w drogi, edukacje itp.); pozawala na produkcje zywnoSci na
terenach, gdzie jej brakuje, budowe tkanki spotecznej na nowych
terenach wykorzystywanych rolniczo,

jest negatywnym zjawiskiem, kiedy dotyczy zakupu ziemi o cha-
rakterze zawlaszczania i grabiezy (wypieranie rdzennej ludnosci
prowadzace do zmniejszenia ich dobrostanu, uprawa prowadzaca do
pogorszenia jakosci ziemi, wydobycie surowcOw pogarszajagce wa-
runki §rodowiska naturalnego, eksploatacja rabunkowa ziemi itp.).

(3) Odpowiadajac na pytanie zawarte w tytule opracowania stwierdzam, ze
ufinansowienie ziemi rolnej jest wspolczesnym przejawem finansja-
lizacji, a jednoczesnie taczy kapital inwestorow ze sferg realng, tym
samym wracajac (na ten moment czgsciowo?) do korzeni ludzkosci.

OGRANICZENIA | REKOMENDACIE

(1) Badania zostaly przeprowadzone na ograniczonej liczbie pozycji literatury
i wymagaja dalszego poglebiania. (2) Dotycza one gltownie rynkéw Unii
Europejskiej i Ameryki Potnocnej, nie pozwalaja, wiec na uogdlnienie zapropo-
nowanego podejscia do finansjalizacji. (3) Przewiduje si¢, ze podobne zalezno$ci
wystepuja w szybko rozwijajacych si¢ krajach, pomnazajacych bogactwo swoje
i swoich obywateli; w tych wypadkach mozliwe jest wystgpowanie zawtaszczania
i grabiezy ziemi oraz jej zasobow. Poglad ten wymaga jednak weryfikacji.

FINANSOWANIE

Subwencja.

DEKLARACJA AUTOROW

Autorzy zgtaszaja brak konfliktu intereséw.
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UFINANSOWIENIE ZIEMI ROLNEJ — WSPOtCZESNE PRZEJAWY FINANSJALIZACII
CZY POWROT DO KORZENI LUDZKOSCI?

STRESZCZENIE

Cel artykutu/hipoteza. Celem badan jest (1) weryfikacja pogladu, ze wykup ziemi —w szczegdlnosci
ziemi rolnej — mozna zaliczy¢ do zjawiska ufinansowienia gospodarki; (2) rozszerzenie definic;ji fi-
nansjalizacji wskazujgc, ze dominacja finansdw przenosi sie z rynkéw i instytucji finansowych na
rynek ziemi.

Metodyka. Badanie oparto na modelu hipotetyczno-dedukcyjnym. Zastosowano metody dedukcji
oraz metody formutowania i sprawdzania twierdzen. Zostaty one przeprowadzone w formie roz-
wazan nad naukg finanséw w skali makro, mezo i mikro.

Whyniki/Rezultaty badania. Liczba, zakres i skala szokdw z jakimi ludzko$¢ ma do czynienia w ostat-
nich dwéch dekadach nie ma zadnego punktu odniesienia. Poczawszy od krachu na amerykariskim
rynku nieruchomosci, poprzez ogdlnoswiatowy kryzys gospodarczy, klimatyczny, pandemie, a na
licznych konfliktach zbrojnych konczac. Kazde z tych zjawisk wielokrotnie wystepowato w dziejach
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ludzkosci, nigdy jednak wspdlnie w tak krétkiej przestrzeni czasu. Wielos¢ odkry¢ powodujgcych
coraz szybszy przeptyw informacji (w tym szczegdlnie finansowej) zaczyna utrudnia¢ ich odbiér
i interpretacje, wywotujgc tym samym chaos i poczucie zagubienia inwestora (zaréwno tego o za-
sobnym, jak i skromnym portfelu kapitatu). Z tego tez powodu cze$¢ inwestorow odchodzi od in-
westycji w akcje i tego sposobu pomnazania majgtku do zaangazowania kapitatow w transakcje
dtugoterminowe i obarczone mniejszym ryzykiem, jak ziemia rolna. Ziemia ma te swoiste cechy,
jak nieprzemieszczalnos$¢, niepomnazalnosc i niezniszczalnos$é (ostatnia cecha jest dyskusyjna,
a dotyczy prawidtowego uzytkowania ziemi rolnej) i jawi sie tym samym jako inwestycja odporna
na zjawiska inflacyjne oraz kryzysowe o krétkim i srednim terminie trwania.

Wktad badawczy. Dotychczasowe definiowanie finansjalizacji jest zbyt waskie. Wraz ze wzrostem
skali i tempa powstawania instrumentow finansowych, coraz szybszego przeptywu informaciji fi-
nansowej oraz wzrostu rozlegtosci merytorycznej i skomplikowania przepiséw regulujgcych trans-
akcje finansowe, ufinansowienie gospodarki nalezy poszerzy¢ o zaangazowanie kapitatu w ziemie
— w szczeg6lnosci, chociaz nie tylko — rolng.

Ograniczenia. Badania zostaty przeprowadzone na ograniczone;j liczbie pozycji literatury i wyma-
gaja dalszego pogtebiania. Dotyczg one gtdwnie rynkdw Unii Europejskiej, Ameryki Potnocne;j i cze-
Sciowo Australii. Nie pozwalajg tym samym na uogdlnienie zaproponowanego podejscia do finan-
sjalizacji. Przewiduje sie, ze podobne zaleznosci wystepujg w szybko rozwijajgcych sie krajach, po-
mnazajgcych bogactwo swoje i swoich obywateli. Poglad ten wymaga jednak weryfikacji.

Stowa kluczowe: finansjalizacja, ufinansowienie, rynki finansowe, metodyka finanséw, ziemia.

JEL Class: G31, Q14.
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