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W KWESTII TEORETYCZNYCH KONTROWERSJI MlfiDZY NEOMONETARYZMEM 

A NKOKEYNESIZMEK -  NA PRZYKŁADZIE STEROWANIA PROCESEM 

REPRODUKCJI ZA POáREDNICTWEM PIENIĄDZA I  PROCIU TU

Toczącą e iy  obecn ie  t e o r e ty c z n ą  dyokuaję wokół problemów p i e -

n iężnych  n a leży  rozpa tryw ać  na t l e  tych  p rze o b ra że ń  w k a p i t a l i z -

m ie, k tó re  t e o r i a  m arksis tow ska ujmuje jako  szczegó lne  p o łą c z e n ie  

ogólnego kryzysu  k a p i ta l iz m u  z cyk licznym i kryzysam i n adp rodukc ji .  

Długofalowe o s ł a b i e n i e  w z ro s tu  gospodarczego , zmienione warunki w 

wykorzystywaniu zasobów e n e r g i i  1 zasobów surowcowych, s t r u k t u -

r a ln e  przemiany będąoe następstwom p o s tęp u  naukow o-techn icznego , 

p r e s j a  na dew aluac je  p l e r l ą d z a ,  pęd do r a c j o n a l i z a c j i  1 w zros t  so> 

c j a l n e j  n iep e w n o śc i ,  ro sn ą c a  m i l i t a r y z a c j a ,  I n f l a c j a  1 d e fd o y t  

budżetowy pańetwa, zmodyfikowany c y k l  k o n iu n k tu ra ln y ,  problemy 

go sp o d a rcze j  m o n o p o liz a c j i  i  z a o s t r z o n e j  k o n k u ren c j i  między k ra -

jam i k a p i t a l l s t y c z c y m i ,  to  z ja w is k a ,  k tó re  s ą  z je d n e j  s t ro n y  wy-

razem problemów ( b a r i e r ) ,  na j a k i e  napo tyka państwowa r e g u l a c j a ,  

z d r u g ie j  zaś  s ta n o w ią  u z a sa d n ie n ie  p o trzeb y  t a k i e j  r e g u l a c j i .  

One t e ż  powodują, że k w e s t ie  państwowej p o l i t y k i  gosp odarcze j  po-

z o s t a j ą  prcedmiotem te o r e ty c z n y c h  d y s k u s j i ,  a  ponadto z y s k u ją  na 

z n a cz e n iu .

Trw ająca od s e te k  l a t  t e o r e ty c z n a  d y sk u s ja  wokół problemów 

p ie n ię ż n y c h ,  głównie o I s t o c i e  p ie n ią d z a  i  czynn ikach  o k r e ś l a j ą -

cych jego  w a r to ś ć ,  p o z o s ta ł a  a k tu a ln a  do d n ia  d z i s i e j s z e g o 1' .  J a k -
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kolw iek kw estie  k s z ta ł to w a n ia  systemu p ien ię żn e g o  i  wpływu p i e -

n ią d z a  na p rz e b ie g  procesów gospodarczych  nigdy n i*  były pom ijaną  

to jedn ak  dop iero  u k sz ta ł to w a n ie  e i ę  k a p i ta l iz m u  państwowo-mono- 

p o l ie ty c z n e g o  i  Jego rozwój w warunkach ogólnego kryzysu  k a p i t a -

lizm u wysunęło na pierwszy p l*n  problem o d d z ia ły w an ia  na gospo-

darkę ' za pomocą środków p ien iężnych*  Ni* dokonano jednak  jed n o -

znacznego ro z g ra n ic z e n ia  miedzy i s t o t ą  p i e n i ą d z a ,  jego w a r to ś c ią  

a  kw estiam i dotyczącymi p o l i t y k i  p i e n i ę ż n e j .  W konaekwenoji eko-

nomia b u rżu a z y jn ą  naw iązuje  do s t a r e g o  sporu  o o zy n n ik i  o k r e ś l a -

j ą c e  w ar to ść  p ie n ią d z a ,  k tó r ą  n i e s łu s z n i*  u to żsam ia  e ię  z  p o z io -

mem сев w zględnie  z  Jego od w ro tn o śo ią ,  t J . s i ł ą  nabywczą p i e n i ą -

d z a .  J e s t  tak że  fak tem , że wraz z w z r a s ta ją o ą  k o n ie c z n o ś c ią  pań-

stwowego s te ro w a n ia  k a p i ta l i s ty c z n y m  procesem r e p r o d u k c j i  p r z e -

m ie sz c z a ją  e ie  również punkty o ie ż k o ś c i  w d y s k u s j i  o p ie n ią d z u .  

Xw*stie do tyczące  p o l i t y k i  p i e n ię ż n e j  s ą  od o k .  p i ę ć d z i e s i ę c i u  

l a t  i s t o t n ą  o z e ś c ią  składową t* o r* tycznyoh  badań . Obejmują one 

dwa wzajemnie s i e  z a z ę b ia ją c *  ob szary  problemowe« wybór s t r a t e g i i  

w p o l i t y  o* p ie n ię ż n e j  ( o k r e ś le n i*  c * lu ,  środków i  instrum entów  Je -

go r e a l i z a c j i )  o ra z  i n t e r p r e t a c j e  p ie n ię ż n y c h  z ja w is k ,  względni* 

gospodarczych  zdarzeń  z perspektywy p o l i t y k i  p i e n i ę ż n e j ,  a  wieo 

z a le c e n i a  d l a  p o l i t y k i  p i e n ię ż n e j  в Je d n e j  s tro n y  o ra z  "akadem i-

c k ie "  rozp a try w an ie  i  ooene ekutków t e j  p o l i t y k i  z d r u g i e j .  Naj-

nowsza d y s k u s ja  k o n c e n tru je  s i e  przy tym na k o n t ro w e rs y jn e j  kwe-

s t i i ,  w j a k i c h  warunkach o k reś lo n e  c z y n n ik i  z o b sz a ru  p o l i t y k i  

p ie n i ę ż n e j  o k re ś la ły b y  zmiany ooziomu ce n ,  a  p rzy  Jakim u k ła d z ie  

tych  samych czynników powodowałyby one b a r d z i e j  zmianę niemonetap- 

nych w ie lk o ś c i  gospodarczych ( z a t r u d n i e n i a ,  p ro d u k c j i  I t p . )  . Zna-

c z e n ia  t e j  d y s k u s j i ,  wobeo z b ie ż n o ś c i  w o z a s ie  -  we w szys tk ich  

k r a ja c h  k a p i t a l i s t y c z n y c h  -  masowego b e z ro b o c ia  z in f la cy jn y m  

wzrostem c e n ,  n ie  p o t rz e b a  z pew nością  s z e r z e j  udowadniać.

W centrum  te o re ty c z n y c h  d y s k u s j i  s t o j ą  ponadto p y ta n ia  o przy-

d a tn o ś c i  i  m ożliw ości r e a l i z a o j i  p o l i t y k i  p i e n i ę ż n e j , o m ożliwośoi 

celowego u ruchom ien ia  p rze z  n i ą  instrum entów  p ie n ię ż n y c h  w i n t e -

r e s i e  bezkryzysowego p rze b ie g u  k a p i t a l i s ty c z n e g o  p rocesu  r e p r o -

d u k c j i ,  3 wybór n a jb a r d z i e j  odpowiednich czynników d la  s te ro w a n ia  

p rzeb ieg iem  procesów gospodarczych  i  je g o  k o n t r o l i  ( s to p a  p ro ce n -

towa, i l o ś ć  p i e n ią d z a  i t p . ) ,  o sposób  p rz e n o s z e n ia  p ie n ię ż n y c h  

lmpuleó« na r e a ln e  w ie lk o ś c i  p ro ce su  r e p r o d u k c j i .



D yskusja między neokeynes ia tam i i  neom onetarys tam i,  o k r e ś l a -

j ą c a  r o znáJ na jnow szej b u rżu azy jn e j  t e o r i i  p i e n i ę ż n e j ,  c h a r a k te -

ry z u je  s i ę  zróżnicowaniem poglądów dotyczących, wpływu p ie n ią d z a  

na go spodarkę ,  Jak i  w k w e s t i i  m ożliw ości Jego wy korzy s t a n i a  w 

p o l i t y c e  g o s p o d a rc z e j .  U jaw nia jące  s i ę  tu  k o n tro w ers je  dowodzą,że 

ekonomia b u rżu a z y jn ą  ma t ru d n o ś c i  г  naukowym uzasadnieniem  po-

t rz e b y  s te ro w a n ia  procesem gospodarowania za pomocą p ie n ią d z a *  

Warto zwróoió uwagę na n a s tę p u ją c o  probiercy:

P o  p i e r w s z e ,  i s t n i e j e  wprawdzie zgoda, żo procesy 

gospodarcze  winny byó determinowane przy w ykorzys tan iu  czynników 

( w ie lk o ś c i )  m onetarnych, a l e  n ie  o s ią g n i ę to  J e sz c z e  Jednom yślnoś-

c i  w k w e s t i i  -  czym p ie n ią d z  w ogóle J e a t  i  z czego on s i ę  s k ła d a  

"Wybitny t e o r e ty k  p ien ię żn y  -  p i s z e  James Tobin -  ozczers^y  n iż  

w ie lu  Jego kolegów p r z y z n a je ,  że my w i s t o c i e  n ie  wiemy czym J e s t  

p i e n i ą d z ,  a le  mimo tego  n ie  p rze sz k a d za  mu to  d a l e j  udowadniać, 

że Jego podaż w gospodarce  winna w z ra s ta ć  w g ra n ic a c h  3-4% ro c z -

n ie "  ' .  Nie J e a t  możliwe "Jednoznaczne o k r e ś l e n i e  podaży p i e n i ą -

d z a " ,  s tw ie rd z a  s i ę  w innym m ie js c u ,  Jak  również n ie  uda je  s i ę  

p rzep row ad z ić  p re c y z y jn e j  l i n i i  p o d z ia łu  między p ien iądzem , a 

n ie& pien iądzem . "Brakuje  k larow nej za sad y , k tó r a  mogłaby nas  do-

prow adzić  do z n a l e z i e n i a  n ie  budzące j  w ą tp liw o śc i  d e f i n i c j i  p i e -

n iądza" '* . K. Marks wyprowadził i s t o t ę  p i e n ią d z a  z proceau  pow sta-

wania p ro d u k c j i  tow arow ej. P ie n ią d z  J e s t  tym towarem, za pomocą 

k tó reg o  wyrażana J e s t  i  m ierzona w oposób Jednoznaczny i  pow-

szechny w a r to ść  w szy s tk ich  innych  towarów. Od swoich poprzedników 

p ie n ią d z  towarowy r ó ż n i  s i ę  tym, że w nim po r a z  p ierw szy  " z r a s t a  

s i ę  s p o łe c z n ie "  forme ekwiwalentna z n a tu r a ln ą  formą J a k ie g o ś  

sp ecy f iczn eg o  tow aru^ .

Ekonomia b u rżuazy jną  n ie  J e a t  w s t e n i e  d o t rz e ć  do i s t o t y  p io -  

n i ą d z a .  Nie może tym eamya dokonać r o z r ó ż n ie n i a  między Jego i s t o -

2
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und B e t r i e b s w i r t s "  1981, K r. 12, а.  16.
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t ą  a  formami p rz e ja w ia n ia  a i ę .  Nie p o t r a f i  u j ą ć  prawidłowego zwią-

zku miedzy tow arem -pieniędzem .a  Jegp aurogatam i i  n ie  J e s t  w e t a -

n ie  d i a l e k ty c z n ie  u ją ć  j e d n o ś c i  p i ę c i u  jego  f u n k c j i .  Ten n i e r o z -

wiązany p rz e z  b u rżu azy jn ą  ekonomię problem ma swoje konsekwencje 

także  dla., p o l i t y k i  g o o p o d a ro z e j .  Skoro p ie n ią d z  w in ien  być wyko-

rzystywany Jako  '»monetarny czynnik  s t e r u j ą c y " ,  to  n iezbędna  J e a t  

wiedza o tym, czym on J e a t  i  z czego s i ę  s k ła d a .

Neoraonetaryeoi p o s łu g u ją  e i ę  mniej lub  b a rd z ie j  zawężonym po-

jęc iem  p i e n i ą d z a .  T r a k tu ją  k a te g o r ię  p ie n ią d z a  Jako w yją tkow ą,k tó -

r a  zapewnia w każdej c h w i l i  zdo lność  wymienną i  tym r ó ż n i  s i ę  od 

w szy s tk ich  "dóbr" i  aktywów. Najwyższą z d o ln o ś c ią  wymienną c h a ra -

k t e r y z u ją  s i ę  p ie n ią d z  papierowy emitowany p rze z  bank c e n t r a ln y  i  

depozyty bankowe. N atom iast  w eks le ,  zap isy  długu i  w szys tk ie  inne 

ty lk o  z n iew ie lk im  ryzykiem d a ją c e  e ię  u p ły n n ić  aktyw a, j e ś l i  n ie  

będą miały krótkookresowego c h a r a k te r u ,  n ie  będą mogły t e j  funk -

c j i  s p e ł n i a ć .

N eokey nes iśc i  poddają  d z i e i a j  w c o ra z  większym s to p n iu  w wąt-

p l iw ość  to t ra d y c y jn e  r o z r ó ż n ie n ie  między p ien iądzem  i  Innymi ak -

tywami ( ro sz c ze n iam i do p i e n i ą d z a ) .  Dla n lo h  kluczową w ie lk o ś c ią  

n ie  j e s t  ju ż  i l o ś ć  p ie n ią d z a  (w p o s ta c i  monet i  banknotów ), l e c z  

" s to p i e ń  p ły n n o ś c i " .  Takie aktywa i n s t y t u c j i  kredytowyoh, Jak we-

k s e l ,  o b l ig a o j e ,  h ip o te k i  ( k tó r e  jed n o c z e śn ie  s ą  zobowiązaniami 

k re d y to b io rc ó w ) ,  ponadto aktywa i n s t y t u o j i  typu niebankowego, Jak 

lo k a ty  term inowe, p o l i s y  ub ezp ieczen iow e, ro sz o z e n ia  em ery ta lne  

( k tó r e  eą  Je d n o cz e śn ie  zobowiązaniami i n s t y t u c j i  finansowych,) mu-

s z ą  t y ć  p rz e k s z ta łc o n e  w fa k ty c z n y ,  s łu ż ą c y  celom p ła tn ic z y m  p i e -

n i ą d z .  Nie mają one "d o skona łego" ,  l e c z  ty lk o  " ą u a s i -p ie n ię ż n y  

c h a r a k t e r " ' ' ,

Ka t l e  tego zagmatwanego, n ie jednoznacznego  i  dyskusyjnego 

o k r e ś l e n ia  p o ję o ia  p ie n ią d z a  o d z w ie r c ie d l a ją  e ię  r e a ln e  p ro c e s y ,  

j a k  n p .  w ypieran ie  p ie n ią d z a - to w a ru  z c y r k u l a c j i ,  ozy f a k t ,  że w 

różnych fu n k c ja c h  p ie n ią d z a  J e d n o s tk a  p ie n ią d z a - to w a ru  i  e u ro g a -  

tów p ie n ię żn y c h  może p r z y b ie ra ć  zróżnicowane form y. P o l i t y k a  ban-

ku c e n tra ln e g o  zo rien tow ana  na stymulowanie i l o ś c i  p i e n ią d z a  może 

w związku z tym napo tykać  na znaczne t r u d n o ś c i ,  Już choćby d l a t e -
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go, że n ie  o b ję te  p rzez  n i ą  płynne aktywa mogą z o s ta ć  p r z e k s z t a ł -

cone w p ie n ią d z  lub  z n iego  "ponownie s tw o rz o n e " .  Tej możliwości 

bank c e n t r a lq y  n ie  J e s t  w s t a n i e  uw zględn ić , wkalkulować w u p ra -

wianą p rzoz  s i e b i e  p o l i ty k ę  p i e n i ę ż n ą .

P o  d r u g i e ,  k o n tro w ers je  w o b r ę b i a  ekonomii b u rżu a -

z y jn e j  d o ty czą  zarówno aspektów i n t e r p r e t a c y j n y c h ,  Jak i  k w e s t i i  

k s z ta ł to w a n ia  stopy p ro cen to w e j,  i l o ś c i  p ie n ią d z a  i  wzajemnej z a -

l e ż n o ś c i  między tymi k a te g o r ia m i ,  N ie ja sn e  i  dyskusyjne  są  kwe-

s t i e :

-  czy s to p a  procentowa i  j e j  z m ia ^  eą r e z u l ta t e m  goapodcir- 

c z e j  d e p r e s j i ,  esy warunkiem (p rz e s ła n k ą  ) j e j  p rze z w y c ięż e n ia ,  

czy t e ż  p rzyczyną  J e j  występowania}

-  czy ro sn ące  stopy procentowe s ą  wynikiem r e s t r y k c y j n e j  po-

l i t y k i  p ie n ię ż n e j  ( neokoynesizm ), ozy Jedyn ie  a n ty c y p u ją  wysokie 

oczek iw an ia  i n f l a c y j n e  (neom onetaryzm );

-  czy i  w J a k i  sposób o raz  w jakim  s to p n iu  s to p a  procentow a, 

dochód, oczek iw ania  dochodowe i  majątkowe o k r e ś l a j ą  popyt na p i e -

n i ą d z ,  ozy popyt ten  (zapo trzebow anie  na p ie n ią d z  gotówkowy ) n a -

le ż y  tra k to w a ć  jak o  fu n k c ję  p ro ce n tu  ( neokeyneoizm ), czy t e ż  Jako 

fu n k c ję  oczekiwanego dochodu (neomonetaryzm);

-  czy podaż p ie n ią d z a  J e s t  skutkiem  świadomyoh d e c y z j i  władz 

walutowych, czy t e ż  wynika ze zmian w państwowej i  prywatnej kve-  

a c j i  k re d y tu  i  j e s t  o d zw ie rc ied len iem  ty c h  zmian.

Z problemów tych  w y n ika ją  zróżnioowane poglądy co do sposobu 

i n t e r p r e t a c j i  p o l i t y k i  p i e n i ę ż n e j .  M eokeyneelóci są d zą ,  że s to p a  

procentow a i  rezerwy bankowe (nadwyżkowe w zerw y -  k rodyty  banku 

c e n tr a ln e g o )  mogą być decydującymi środkami d l a  o o lą g n ię o ia  g l o -

ba lnych  celów gospodarczych , neom onetaryeoi n a to m ia s t  u z n a ją  za 

t a k i e j  i l o ś ć  p ie n ią d z a  1 " ro z s z e rz o n ą  bazę p i e n i ę ż n ą " .  W p rzyp ad -

ku uznan ia  i l o ś c i  p ie n ią d z a  za " s t r a t e g i c z n ą  w ie lkość  k o n t r o ln ą " ,  

wówczas s to p a  procentowa winna być r e z u l ta t e m  j e j  zmiany, a  więc 

w ie lk o ś c ią  " en d o g e n ic zn ą " . W przypadku uznan ia  s topy procentowej 

jako  w ie lk o ś o i  egzogen iczne j , wówczas i l o ś ć  p ie n ią d z a  byłaby n ie l r  

k o śo ią  в n i e j  wyprowadzaną.

P o  t r z e c i e ,  neokeynesizm sprowadza p o l i t y k ę  p i e -

n ię ż n ą  do' s te ro w a n ia  w ysokością  s topy p ro ce n to w e j .  Cna powinna 

um ożliw iać optymalny p o d z ia ł  c a ł e j  p ro d u k c j i  na konsumpcję i  i n -

w e s ty c je ,  tym samym z a b ez p iec z a ć  n iezb ędną  s to p ę  a k u m u la c j i .  I<eo- 

m ono ta ryśc i  n a to m ia s t  są d z ą ,  że o r i e n t a c j a  na s to p ę  p rocentow ą w



p o l i t y c e  p i e n i ę ż n e j  j e s t  n i e r e a l i a t y c z n a  i  p o z o s ta j e  i l u z j ą ,  p rze -

de wszystkim d l a t e g o ,  że pom ija  zachowania uczes tn ików  t y c i a  g os-

podarczego do tyczące  podaży p i e n i ą d z a .

Według poglądu  keynesia tow ak iego  pobudzony p rzez  s to p ę  p rocen-

tową w zros t  i l o ś c i  p ie n ią d z a  o d d z ia łu je  perm anen tn i«  na wolumen 

p ro d u k c j i  i  z a t r u d n ie n i a ,  Neomonetoryści tw ie rd z ą  n a to m ia s t ,  że 

możliwe to  J e a t  ty lk o  w k ró tk im  o k r e s i e .  Uruchomione p rocesy  przy- 

•tosowawoze przywróoą p op rzedn i  poziom p ro d u k c j i  i  z a t r u d n ie n i a  

przy  wyższym poziomie c e n .  Wzrost i l o ś o i  p ie n ią d z a  z n a jd u je  więc 

swój wyraz w długim o k r e s ie  w wyższym poziomie o en . N iższe a topy 

procentowe prow adziłyby ponadto  do z n ie k s z ta ło e ń  w s t r u k t u r z e  pro-

d u k c j i ,  ponieważ s ą  one w s t a n i e  tak ż e  zbędną p rodu kcję  uczynló  

efek tyw n ą . N eokeyneaiśo i odpow iada ją , i ż  rozumowanie to  J e s t  l o -

g ic z n e ,  a l e  ty lk o  d l a  g o a p o d a rk i ,  k tó r a  w p e ł n i  w yk orzys tu je  swo-

j e  z d o ln o śc i  w ytw órcze. W d y s k u s j i  wokół krzywej P h l l l l p a a ,  r o z -

w i n i ę t e j  p rzez  Samuelsona 1 Solowa, fo rm u łu je  s i ę  w o p a rc iu  o n i ą  

m ale jące  stopy b e z ro b o c ia  1 ro snące  s topy I n f l a c j i .  Ale nawet w 

keynesizm le  wzajemna g r a  s tó p  procentowych', popy tu  na p ie n ią d z  i  

wolumenu in w e a ty o j i  o k re ś lo n a  j e s t  jak o  n iepew na.

E la s ty c z n o ś ć  popytu na p ie n ią d z  względem stopy procen tow ej 

oznaoza , że p r z e d s ię b io r s tw a  1 gospodars tw a  domowe przy r e l a ty w -

n ie  wysokim oprocentow aniu  z a m ie n ia ją  swoje zasoby gotówkowe w 

p rzynoszące  p ro c e n t  f inansowe aktywa, podozas gdy przy n isk im  

oprocen tow aniu  u trzy m ują  re la ty w n ie  wysokie zapasy go tó w k i.  Ab-

s t r a h u j ą c  ju ż  nawet od t e g o ,  i ż  mało prawdopodobnym wydaje s i ę  

byó p r z y j ę c i e  z a ło ż e n ia  o bezprocentowym p ie n ią d z u  treneakoyjnym

i  spekulacyjnym  w warunkach, kiedy b ank i  o f e r u j ą  s z e r o k ą  gamę l o -

k a t  terminowych 1 na o k a z i c i e l a ,  z k tóry  ch t r a n s a k c j e  mogą byó 

•f inansow ane  równie dobrze Jak przy u t y c i u  p i e n i ą d z a  gotówkowego, 

to  ma ten  a s p e k t  o t y l e  ewe z n a c z e n ie ,  że w y ja ś n ia ,  d laozego key- 

n e a i ś c i  u z n a ją  p o l i ty k ę  p i e n i ę ż n ą  jako  niepewny i  p o ś re d n i  sposób 

odd z ia ły w an ia  na g o sp od a rkę .  W krańcowym przypadku doskona le  e l a -

s tyczny  względem atopy procentow ej popyt na p i e n ią d z  ( k tó rego  

i s t n i e n i e  n ig d z ie  j e s z c z e  n ie  z o s ta ł o  p o tw ie rd z o n e )  a lb o  ( i )  n i e -

e la s ty c z n a  względem stopy p rocen tow ej fu n k c ja  i n w e b ty o j l ,  mogłyby 

t ę ,  p rz e z  zw iększenie  podaży p ie n ią d z a  uw olnioną dodatkową p ły n -

n o ść ,  ponownie zn iw eczyć. Zw iększenie  podaży p i e n ią d z a  n ie  wpły-

nęłoby wtedy a n i  na oeny a n i  na poziom p r o d u k c j i ,  l e c z  wpadałoby 

» "pu łapkę  p ły n n o śc i” . N atom iast  r e s t r y k c y j n a  p o l i t y k a  p i e n ię ż n a



zm nie jsza łab y  płynność i  sama by s i ę  w ten  sposób p r z e k r e ś l a ł a .  

K eynesistow ska p r e f e r e n c j a  d l a  p o l i t y k i  f i s k a l n e j  wydaje s i ę  by<5 

w tym k o n te k ś c ie  ca łk iem  z ro z u m ia ła .  J e j  przewegę nad p o l i t y k ą  

p ie n ię ż n ą  p ró b u je  s i ę  u z a sa d n iać  w ięk szą  m ożliw ośc ią  k o n t r o l i  nad 

ine trum entara i  p rzez  n i ą  wykorzystywanymi, bezpośrednim  eposobem 

j e j  odd z ia ływ an ia  i  p rz y p u s z c z a ln ie  m niejszym i opóźn ien iam i w 

d z i a ł a n i u .

P o  o z w a r t e ,  w neomonetaryety cz n e j  ko n o e p c j i  za 

główną w ie lko ść  zmienną p rzyjm uje  s i ę  i l o ś ć  p ie n i ą d z a ,  a n ie  s t o -

pę p rocen tow ą, áwiadome s te ro w a n ie  I l o ś c i ą  p ie n ią d z a  powinno 

umożliwić n i e i n f l a c y jn y  w z ro s t^ .  P o z o s ta je  Jednak nioudowodnio- 

nym, na co zwraca uwagę s z k o ła  neokeynes is tow dka, ozy f a k ty c z n ie  

i l o ś ć  p ie n ią d z a  J e s t  o k re ś lo n a  e g z o g e n io tn ie , a  ceny en d o g e n lc z -  

n ie  i  czy zmiany w podaży p i e n ią d z a  wywołują zmiany w wydatkach 

na towary i  u s ł u g i .  Brak dowodu na to  wynika z t e g o ,  i i  neomone- 

t a r y e ty c z n a  koncepcja  n ie  uw zględnia  c z ę ś c i  składowych popytu na 

p i e n i ą d z .  Zmiany w podaży p ie n ią d z a  s ą  r e z u l ta t e m  zmian w popycie  

na p i e n i ą d z ,  a  n ie  wynikiem świadomych d e c y z j i .  To co n e o k e y n e s l -  

ś c i  z  t e j  k o n c e p c j i  p rzy jm u ją ,  p o tw ie rd z a ją  neom one taryśo i w od-

n i e s i e n i u  do s topy  procen tow ej u z n a ją c ,  i ż  n ie  można j e j  a u to n o -

m icznie  o k r e ś l i ć .  Priedmon s tw ie r d z a ,  i ż  z a ło ż e n ie  że System Re-

zerwy F e d e ra ln e j  mógłby gdz ieko lw iek  s te ro w a ć  wyookośoią s topy 

procen tow ej J e s t  powszechnie popełnianym błędem . Gdyby t a k  b y ło ,  

to Jego zdaniem s to p a  r e d y s k o n ta  banku c e n t r a ln e g o  w S tanach  Zjed-

noczonych nigdy n ie  o s ią g n ę łab y  wysokości 21%. System Rezerwy F e -

d e r a ln e j  może oczyw iśc ie  i l o ś ć  p ie n ią d z a  k o n tro lo w a ć .  Tym samym 

wywiera on f a k ty c z n ie  J a k i ś  wpływ na s to p ę  p rocen tow ą . Ale j e j  

wysokość J e a t  o k re ś lo n a  p rz e z  ry n e k ,  a n ie  p rz e z  bank em isy jny7 . 

Doświadczenia p ły nące  г  p o l i t y k i  p i e n i ę ż n e j  w R epub lice  F e d e r a l -

n e j  Niem iec, k tó r a  od 1973 r .  z o s t a ł a  zo r ien tow ana  s i l n i e j  na s ty -

mulowanie i l o ś c i  p ie n i ą d z a ,  dowodzą, i i  i s t n i e j ą  wyraine ró ż n ic e

Zw iększenie  i l o ś c i  p ie n ią d z a  winno przy tym następow ać w 
n iec o  większym s to p n iu  n i ż  w zros t  p r o d u k c j i ,  po to  żeby Zaspokoić  
ro sn ące  p o trz e b y  utrzymywania zapasów gotówkowych p rze z  podmioty 
goepodaroze .  P o r .  H. F r i e d m a n ,  A Program f o r  Monetary 
S t a b i l i t y ,  Hew York 1959.

7 " W ir tsc h a f tew o c h e" , D ü sse ld o r f  1982, в•« 12.

\



między zapowiadanymi a fak tycznym i stopam i Jego w z ro s tu .  J e s t  

więc ca łk iem  o c z y w is te ,  l ż  wysokość e tó p  procentowych n ie  może 

być dowolnie o k re ś la n a  p rze z  p o l i t y k ę  g o sp o d a rczą ,  a l e  również 

n ie  może być u s ta lo n a  dowolnie I l o ś ć  p i e n i ą d z a  p rz e z  bank e m isy j-

n y .  Tę o k r e ś l a j ą  po trzeb y  p ro d u k c j i  1 ry n k u .  P o l i t y k a  banku emi- 

eyjnego w k ra ja c h  k a p i t a l i s ty c z n y c h  J e a t  p rzede  wszystkim r e a k c ją  

na zachowania cenowe m onopoli, kt<5re p rz e z  dostosow anie  i l o ś c i  

p ie n ią d z a  s ą  sankcjonowane.

P o  p i ą t e ,  kontrowersyjnym p o z o s ta j e  wpływ z a d łu ż e n ia  

państwa na p rodukcję  i  in w e s ty o je ,  a więo czy o d d z ia łu je  ono na 

t e  w ie lk o ś c i  ekonomiczne w s p ie ra ją c o  czy ham ująco. Neomonetaryści 

z a rz u o a ją  keynesis tom , że p o m ija ją  o n i  w swoim faworyzowaniu po-

l i t y k i  f i s k a l n e j  rodzaj  i  sposób f in a n so w a n ia  wydatków państw o-

wych. Gdyby w ydatk i t e  finansowano z k re d y tu  p o d ję te g o  na pryw at-

nym rynku kapitałowym, to  oznacza łoby  u s z c z u p le n ie  prywatnych i n -

w e s ty c j i  w t e j  samej w ysokości,  p e r  s a ld o  popyt globalasy p o z o s ta ł -

by n iez m ie n io n y .  N14 w ys tąp iłyb y  w konsekw encji  żadne impulsy pro- 

wzrostowe. W s y t u a o j i ,  k iedy d e f i c y t  budżetowy z o s t a j e  p ok ry ty  z 

z a c ią g n ię te g o  w sys tem ie  bankowym, dochodzi do dodatkowej k r e a c j i  

p i e n ią d z a  i  do zw iększen ia  g lo b a lnego  popytu w g o sp o d a rc e .  Keyne- 

s i ś c i  tw ie rd z ą  n a to m ia s t ,  że w ydatk i  państw a f inansow ane z k redy -

t u  uruchom ią e f e k t  a k c e l e r a t o r a  i  tym samym w sp ie rać  będą p ryw at-

ne in w e s ty c j e .  Ic h  zdaniem, z a d łu ż e n iu  s i ę  pańetwa towarzyszy n ie  

" e f e k t  wypychania" ( ‘Crowding o u t ) ,  l e o z  " e f e k t  s s a n i a  (Crowding 

i n )  prywatnych i n w e s t y c j i .

Ramy opracow ania  n ie  p ozw a la ją  na uw zg lędn ien ie  sze reg u  i n -

nych, b a r d z i e j  szczegółowych k on trow ersy jnych  k w e s t i i ,  a n i  na 

p rz e d a ta w ie n ie  w sposób wyczerpujący m arks is tow sk iego  s tan o w isk a  

w związku z poruszonymi problem am i. Zamieszczone tu  uwagi d o ty czą  

w yłączn ie  k w e s t i i  zaaadn iczyoh  i  winny być impulsem do d a l s z e j  

d y s k u s j i .

Po p ie rw s z e ,  b u rżu azy jn ą  ekonomia p o l i t y c z n a  n ie  obejmuje ca -

łego  kompleksu przyczyn p rooósń»-m onetarnych , k tó re  b a d a .  Z jaw i-

ska  c y r k u l a c j i  i  ruchu k a p i t a ł u  p ien ię żn e g o  in te rp re to w a n e  s ą  po-

za r e a ln y  ud procesam i gospodarczym i, t z n .  a lb o  jak o  "w ynikające  

same z s i e b i e " ,  a lbo  w k a te g o r ia c h  p o l i t y k i  g o s p o d a rc z e j .  Obie tu  

omawiane te o r e ty c z n e  szkoły  w ekonomii b u rż u a z y jn e j  w ytykają  so_ 

b ie  wzajemnie ten  b ra k ,  oo dowodzi, i ż  z a r z u c a j ą  innym t o ,  co



J e a t  i c h  w łasną  s ł a b o ś c i ą .  W obu przypadkach brak  j e s t  u j ę c i a  i s -

to ty  monetarnych w ie lk o ś o i ,  a  z jnw iaka c y r k u l a c j i  p ie n ią d z a  i  ka-

p i t a ł u  p ien ię żn e g o  n ie  s ą  rozumiane jako  konkretny  aposób p r z e j a -

w ian ia  s i ę  praw ekonomicznych. Na p rzy k ład  zmiany w wysokości s to -

py procentow ej w ynikają  i  d z i ś  ze zm ien ia jącego  a i ę  s to sunku  mię-

dzy podażą a popytem na rynku k a p i t a ł u  pożyczkowego, a s y tu a c j a  

n a  nim zm ienia  s i e  pod wpływem międzynarodowych czynników, a p rz e -

de wszystkim państw a, jak  i  na sk u te k  z m ien ia jący ch  s i ę  w długim 

o k re s ie  warunków ak um u lac j i  i  r e p r o d u k c j i  k a p i t a ł u  kwiatowego. 

Wzrost s topy  procen tow ej wywołuje d z iś ]  w zros t  prywatnego zapo-

trzebow an ia  na k a p i t c ł  pożyczkowy d la  r e a l i z a o j i  p os tępu  naukowo- 

te c h n ic z n e g o ,  c i ą g ł ą  p r e s j ę  na dew aluację  p ie n i ą d z a ,  zmodyfikowa-

ny p rz e b ie g  cyk lu  k o n iu n k tu ra ln e g o ,  ro sn ą c ą  w długim o k re s io  rreeę 

zysku , w zrost  krajowego i  międzynarodowego z a d łu ż e n ia ,  ro snące  

d e f i c y ty  w b i l a n s a c h  p ł a t n ic z y c h ,  i n f l a c y j n e  w zrosty  cen .

Ponieważ Jednak bank i c e n t r a ln e  z m ie n ia ją  od czasu  do czasu  

swoje s topy op rocen tow an ia  o ra z  u d z i e l a j ą  bankom handlowym k redy -

tu  pod zastaw w ek s l i  w zg lędn ie  dokonują  red y sk o n ta  oprocentow a-

ły ch papierów w artośc iow ych , to p ow sta je  w rażenie  au tonom ii ty ch  • 

banków w p o l i t y o e  kredytowej (w u s t a l a n i u  w ysokości stopy p ro ce n -

to w e j ) .  T ak tyczn ie  jednak  wraz z u s ta le n ie m  s topy  p rocentow ej 

p rzez  bank c e n t r a ln y  pow sta je  na pewien c z as  stały> poziom, wokół 

k tó re g o  pod wpływem zmian w popycie  i  podaży n a  rynku k a p i t a łu  po-

życzkowego o s c y lu j ą  poszczegó lne  stopy procentowe i  tym samym * 

w ie lko ść  ebmogo p r o c e n tu .  Gdy n a s t ą p i  w zrost rynkowej otopy p ro -

ce n to w e j ,  to  banki handlowe zm ierzać  będą , p rzy  n iezm ien ionych  

Je sz c z e  k o s z ta c h  re f in a n s o w a n ia  ( s to p a  dyskontowa, lombardowa), do 

z w ięk szen ia  jego  s k a l i  w c e lu  r o z s z e r z e n ia  awo*;j pedaży k red y tu *

Bank c e n t r a ln y  z n a jd z ie  s i ę  pod p r e s j ą  popytu  na p i e n i ą d z ,  od k tó -

r e j  w cze śn ie j  czy p ó f n ie j  b ędz ie  próbował s i ę  u w o ln ić .  Ten p rz y -

k ła d  p o k a z u je ,  że p o l i t y k a  zmian atopy p rocen tow ej banku c e n t r a l -

nego J e a t  Jedyn ie  r e a k c j ą  na poziom atopy op rocen to w an ia ,  Jaka  

u k e z ta ł to w u je  s i ę  na rynku k a p i t a ł u  pożyczkowego. P o l i t y k a  ta  

o r i e n t u j e  a ię  na t e n  poziom i  do n iego  dopasowuje. K sz ta ł to w an ie  

s ię  s topy  p ro ce n to w e j ,  a  tak ż e  s to p n i a  p ły n n o śc i  i  podaży p i e n i ą - '  

dza J e a t  bez w ą tp ie n ia  endogenicznym r e z u l t a t e m  ekonomicznych 

procesów i  d z i a ł a n i a  praw ekonomicznych. Nie mogą one być dowol-

n ie  u s ta l a n e  p rzez  p o l i t y k ę  gosp o d a rczą ,  a czko lw iek  d z i ś  są  z  o a -  

ł ą  pew nością  p rze z  państwo modyfikowane.



Po d r u g ie ,  b u rżuazy jną  ekonomia p o l i t y c z n a ,  o p i e r a ją c  e ię  na 

m e tod o log iczn ie  powierzchownej i  n ie d o s k o n a łe j  b az ie  n ie  J e s t  

zdolna s tw orzyć  j e d n o l i t e j ,  l o g ic z n ie  s p ó jn e j  nauk i  o p ie n ią d z u ,  

j o p r z e s t a j e  ona na a n a l i z i e  poszczegó lnych  czynników, wyrwanych z 

ca łego  kompleksu uwarunkowań z jaw isk  p ien ię ż n y c h  i  towarzyeząoych 

im skutków . Teoretyczne k i e r u n k i  r ó ż n ią  s i ę  w w y ja śn ia n iu  k w e s t i i  

p ie n ię ż n y c h ,  ponadto p r z y j ę ty »  sposobem io h -w id z e n ia ,  wyizolowa-

n i a  od innych  związków. Gdy dochodzi do próby a n a l i z y  komplekso-

w ej, wtedy dominuje sk łonność  do m onokauzalneJ, j e d n o s t r o n n e j ,  

lekko  sform alizow anej p r e z e n ta o j i  związków między badanymi czyn-

n ik am i.  C h a ra k te ry s ty c z n ą  j e s t  przy tym rz e o z ą ,  że ca łk iem  p r z e -

ciwstawne s tanow iska  dotyczące  wpływu p o l i t y k i  p ie n ię ż n e j  na g o s -

podarkę u zasadn iane  są  w sposób p ozo rn ie  prawdopodobny. Z ró żn ico -

wanie s tan o w isk  j e s t  n a to m ia s t  następstwem  r ó ż n ic  w sp o so b ie  a n a -

l i z y  badanych z ja w isk  (od s t ro n y  podażowej do popytowej i  odw rot-

n ie )  , r ó ż n ic  w ocen ie  d z i a ł a n i a  i  z n a cz e n ia  o k reś lo n y c h  ozynnlkón.

Pozorna  prawdziwość zróżnicow anych t e z ,  do Ja k ic h  dochodzą te  

askoły  t e o r e ty c z n e ,  J e a t  Jednak z  re g u ły  wynikiem u p ro sz c z e ń ,  Jed-

n o s t r o n n o ś c i ,  p r z e c e n ia n ia  wpływu Jednych i  n i e d o c e n ia n ia  wpływu 

innych czynników w I n t e r p r e t a c j i  ekonomiczny oh p rocesów . Na p rz y -

k ła d ,  J e ś l i  abstrahow ać od lnnyoh czynników, to  n iż s z e  stopy p ro -

centowe u ł a t w i a j ą  k o rz y s ta n ie  z obcego k a p i t a ł u  i  są  czynnikiem 

sp rz y ja ją c y m  ożyw ieniu  g o s p o d a rk i .  Radykalne o b n iże n ie  s topy p ro -

centowej w o k r e s ie  p r z e j ś c i a  od fazy  kryzysu  do fazy  d e p r e s j i  

s p e łn i a ło  z pewnością t a k ą  f u r k e j ę  w klasycznym o y k lu .  Przy  kom-

pleksow ej a n a l i z i e  widać Jednak w yraźn ie ,  że wpływy s topy  p ro cen -

towej na p rz e b ie g  p ro cesu  gospodarow ania  J e a t  ze s tro n y  w ie lu  t e -

oretyków burżuazy jnych  i s t o t n i e  przeszacow any. N iższe stopy p ro -

centowe mogą s p rz y ja ć  gospodarczemu rozkw itow i,  n ie  mogą go J e d -

nak same spowodować8 . To, czy p r z e d s ię b io rc y  z g ło s z ą  popyt na ka-

p i t a ł  pożyczkowy za leży  bowiem n ie  ty lk o  od warunków Jego uzyska-

n i a ,  l e c z  p rzede  wszystkim od m ożliwości jego  rentownego z a s to s o -

w ania . Cdy t a k ic h  możliwości b ra k ,  n ie  pomogą także  n iż s z e  stopy

3
"To n ie  J e a t  być może p r z e s a d ą ,  gdy s i ę  t w i e r d z i ,  że znacze- 

j a ^ i e  p rzy p a su je  dany ekonom ista  s to p i e  procentow ej jak o  r e -
g u la to ro w i  gospodarczego rozw oju , j e s t  na jlepszym  k ry te r iu m  d la  
o k r e a le n la  jego  teo re ty czn eg o  s tanow iska"  F .  А. П a y e k . Geld- 
t h e o r i e  und K o n ju n k tu r th e o r ie ,  W ien-B erlin  192 9, s ,  119 .



prooentowe w ożywieniu g o s p o d a rk i .  Prawdą J e s t  ty lk o  t o ,  że w wy-

n iku  d z i a ł a n i a  praw ekonomicznych n a s tę p u ją  w f a z i e  kryzysu ( d e -  

p r e e j i )  i lo śc io w e  1  jakośoiowe procesy przystosowawcze między po-

pytem a podażą, k tó re  wepólnie  z malejącymi stopam i procentowymi 

tw orzą podstawę d l a  p ó in ie ja z e g o  ożyw ien ia  k o n iu n k tu ry .  Do tych  

procesów przystosowawczych n a le ż ą ;  za trzym ania  spadku popytu na 

tow ary, z m n ie jsz a ją c e  e ię  e tany  zapasów, e lim inow anie  z procesu 

p ro d u k c j i  zużytego f i s y c z n ie  i  ekonomicznie k a p i t a ł u  t rw a łe g o ,  

sukcesywne zw iększanie  s ię  wolnych kap ita łów  p ie n ię ż n y c h ,  będące 

konsekwencją szczupłego  popytu na ś ro d k i  p r o d u k c j i ,  stopniowe 

wprowadzanie p o s tęp u  techn icznego  i  i n n e .  Także rosnące  stopy 

procentowe n ie  muszą, przy uw zględn ien iu  w szys tk ich  innych uwa-

runkowali, d z ia ł a ć  hamująoo na popyt na k a p i t a ł  pożyczkowy, g o to -

wość in w e s ty c y jn ą  i  p ro d u k c ję .

Nie można w łaściw ie  wyraźnie o k r e ś l i ć  związku między s to p ą  

procentow ą, wolumenem p ro d u k c j i  i  z a t r u d n ie n i a  przy abs trahow aniu  

od innych  ozynników, n ie  uw zględn ian iu  c a ł o ś c i  p rocesu  gospodar-

czego . To J e s t  także  p rzyczyną  budzącej w ą tp l iw o ś c i ,  w znacznym 

s to p n iu  n iep ew n ej ,  i n t e r p r e t a c j i  powiązań między s to p ą  procentow ą 

a d z i a ł a l n o ś c i ą  in w e s ty c y jn ą .

Te same z a s t r z e ż e n ia  odnoszą  a ię  do atawieinej w b u rżu a z y jn e j  

ekonomii t e z y ,  i ż  za pomocą świadomej p o l i t y k i  r e g u lu j ą c e j  podaż 

p ie n ią d z a  i  wysokość stopy  procentow ej można os iągn ąć  " n i e i n f l a -  

cyjny w z ro s t" ,  w zrost  przy s t a b i l i z a c j i  ce n .  Tymczasem r e s t r y k -

c y jn a  p o l i t y k a  p i e n ię ż n a ,  k t ó r e j  tow arzyszą  wysokie s topy p ro cen -

towe, może nawet s p rz y ja ć  wzrostom cen wskutek p rz e rz u c a n ia  na 

n ie  rosnącyoh  kosztów oprocen tow ania  kredy tów . Zwłaszcza p rzy  mo-

n o p o l is ty cz n y c h  s t r u k t u r a c h ,  k tó re  są  p rzez  b u rżu a z y jn ą  ekonomię 

pom ijane , t a k i  sk u te k  J e e t  prawdopodobny. Oprocentowanie i  ceny 

p o z o s ta j ą  także  d la te g o  w b e z p o ś re d n ie j  p ro p o rc jo n a ln e j  z a le ż n o ś -

c i ,  ponieważ k a p i t a l i s t a  pożyczkowy p rób u je  uwzględnić  w s to p ie  

p rocentow ej p rz y s z łe  s topy w zros tu  ce n .  Ponadto zw iększenie  szyb-

k o śc i  ob iegu p ie n ią d z e  może rekompensować zm nie jszoną  jego podaż, 

a  tym samym zapobiegać  wzrostom stopy p ro c e n to w e j .  Tak więc r e s -

t ry k c y jn a  p o l i t y k a  p ie n ię ż n a  n i e  musi wcale wywołać cenowych e f e -

któw s t a b i l i z a c y j n y c h .  Poza tym spowodowana p rze z  r e s t r y k c y j n ą  

p o l i ty k ę  p ie n ię ż n ą  s y tu a c j a  wewnątrz k r a ju  może uruchamiać zewnę-

t r z n e  r e a k c je  ( p r o c e s y ) ,  k tó re  będą niweczy с j e j  s t a b i l i z u j ą c e  

d z ia ł a n i e  na ceny . Nie powinno e ię  również zapominać, że same ban-



k i  ; ■ . ' i l f  v.; przy *scaególnie wyeoklm poziomie oprocentow ania  k r e -

dytów, gi«y ty lk o  ogólne uwarunkowania gospodarcze  na to  pozwolą, 

podejmą próby rozsze rzen ia  swojej k r e a c j i  k red y ty  kosztem zm n ie j-

szen ia  sw oje j  s topy p łyn n ośc i  w zględnie swoioh rezerw  gotówkowych

Powyższe z a s t r z e ż e n ia  wcbudza t a k ie  "koncepcja  t r a n s m i s j i " , za 

pomocą k t ó r e j  neokęynesińci"  i  neo rtbne ta ryśo i p r z e d s ta w ia ją  dość 

zgodnie mechanizm wpływu c e n n ik ó w  p ien iężn y ch  (zmian stopy r e -

zerw obowiązkowych, s tó p  procentowych, s k a l i  i  r o d z a ju  o p e r a c j i  

na otwartym rynku ) na gospodarkę .  W t e o r i i  re la tyw nych  cen wska-

zu je  s i ę  na zmiany w podaży 1 popycie  na  poszczegó lne  ro d z a je  ma-

j ą tk u  (produkcyjny k a p i t a ł ,  p a p ie ry  w artośo iow e, k a p i t a ł  pożycz-

kowy, p ie n ią d z  gotówkowy i  i n n e ) ,  w z a le ż n o ś c i  od ran tow nóści i  

po c z ę ś c i  także  od ryzyka i c h  p o s ia d a n ia .  Zmiana p rze z  państwo 

k tó re g o ś  z wymienionych czynników p ien iężnyoh  prowadzić będz ie  do 

zmiany dotychczasowych r e l a c j i  i  nowego i c h  u k s z ta ł to w a n ia ^ .

A b s tra h u ją c  od t e g o ,  że bank c e n t r a l n y ,  o czym b y ła  ju ż  mowa, 

n ie  j e s t  zdolny do o s ta te c z n e g o  r o z s t r z y g a n ia  o i l o ś c i  p ie n ią d z a ,  

s łu s z n i e  d o a tra e g a  s i ę  w t e j  k o n c e p c j i ,  że zewnętrzny (od s tro n y  

p o l i t y k i  gosp o darcze j  ) wpływ na  p roces  r e p r o d u k c j i  zm ienia  warun-

k i  d z i a ł a n i a  praw ekonomicznych. Te zmienione warunki wymuszają 

procesy dostosowawcze ze s trony  p r z e d s ię b io r s tw  odpowiednio do 

praw ekonomicznych. W ystępuje, bez w ą tp ie n ia  d ą ż e n ie ,  o p isan e  Już 

z r e s z t ą  w I I I  tomie " K a p i t a łu " ,  by poprzez m ig rac ję  k a p i t a łu

względnie zmiany jego lo k a ty  zniwelować i s t n i e j ą c e  ró ż n ic e  w r e n -

towności między różnymi formami lo k a ty  k a p i t a ł u  i  s fe ra m i l o k a t .  

J e s t  ono powiązane ze zmianami w popycie  i  podaży. N iepotrzebny 

j e s t  do tego żaden impuls ze s tro n y  p o l i t y k i  p i e n i ę ż n e j .  Takie 

procesy  m ig r a c j i  k a p i t a łu  odbywają s i ę  c ią g le  i  s ą  wyrazem pod-

stawowego prawa k a p i t a l i z m u .  Mechanizm "re la ty w n y ch  cen" p r z e d -

s ta w ia  sobą typowe zachowanie podmiotu loku jącego  k a p i t a ł ,  o k re ś -

lone  w łaśn ie  tym podstawowym prawem. Jego r a c jo n a ln y  rdzeń  s p ro -

wadza a ię  do te g o ,  że pokazuje on wykorzystywanie różnych m o ż l i -

wości lo k a ty  k a p i t a łu  i  i c h  rentoyjność, w z a le ż n o ś c i  od wahań w 

popycie  i  podaży . Jednak jego  s ł a b o ś c i ą  j e s t  t o ,  i ż  rentowność 

różnych rodzajów majątku trak tow ana  j e s t  w yłącznie  jako  k w es t ia

g
P o r .  np .  YU K. M ü l l e  r ,  üb e r  Ursachen und Wesen de r  

I n f l a t i o n  -  e in  D e i t r a ^  zu r  K r i t i k  b ü r g e r l i c h e r  I n f l a t i o n s  thoarien, 
"W ir ts c f ta f t s w is a e n s c h a f t"  198G, ü r . 4 ? s .  442-450.



popyta i  podaży, Tymczasem n ie  J e a t  to Jedyny ćsynn ik  J ą  o k r e ś l a -

j ą c y .  Poza tym, nawet gdy np . uda e ię  bankowi cen tra lnem u s k ło n ić  

i n a t y t u c j e  niebankowe do sprzodaży papierów wartościowych i  tym 

samym do p r z y j ę c i a  p ie n ią d z a ,  a  więc uda e ię  mu uruchomić "im puls 

p ien iężn y"#  to  d o leze  o k u tk l  tego impulsu będą niepewne. Ten do-

datkowy p ie n ią d z  może bowiem z o s ta ć  weseany p rze z  ry n k i  f in a n s o -

we, t j .  może p rz y ją ć  formę l o k a t  długookresowych, pos łużyć  do umo-

rz e n ia  dług<$w bądź do p r z e j ę c i a  długów bankowych. Może te ż  zoo tac  

wydany na dobra konsumpcyjne lub  być ulokowany p ro d u k c y jn ie .0  tym 

Jak s i ę  m konsekweno$l zm ien ią  atopy p rocentow e, s topy zysku i  

ceny , zadecyduje  c a ły  u k ład  warunków, k tó ry  saa  j e s t  zmienny. 

Wszelkie u o g ó ln ie n ia  mają tu  c h a ra k te r  s p e k u la c y jn y .  Ponedto po- 

r r i ja  e ię  tu  tu k ie  ważne, mające wpiły w na s to p ę  zysku k a p i t a łu  pro-

dukcyjnego c z y n n ik i ,  Jak  zmiany w wysokości stopy w a r to ś c i  d o d a t-

kowej, dynamikę w ydajności p rao y ,  p o s tęp  te c h n ic z n y .  Należy także  

zdawać s o b ie  sprawę и te g o ,  i ż  w ykorzys tan ie  możliwości s u b s ty t u -

cyjnych  przy lo k a ta c h  kapita łow ym i J e a t  w r z e c z y w is to ś c i  o g r a n i -

czone poprzez  d ążen ie  do r o z p ro s z e n ia  m ajątku na w szys tk ie  ro d z a -

j e  l o k a t  po t o ,  by zminimalizować s to p i e ń  ry z y k a .  W f a z i e  kiyzyeu, 

kiedy zw iększanie  k a p i t a ł u  produkcyjnego wydaje a ię  być mało s e n -

sowne, na leży  s i ę  l i c z y ć  ze wzrostem m ajątku i 4 k a p i t a ł u  w form ie  

p i e n i ę ż n e j .  Impuls p ie n ię ż n y ,  n i e z a le ż n ie  j a k ie g o  on będz ie  rodza-

j u ,  wywołuje ca łk iem  różne s k u tk i  w z a le ż n o ś c i  od k o n k re tn e j  sy -

t u a c j i  g o sp o d a ro z e j .  Może on także  z o s ta ć  zneu tra l izow any  p rzez  

inne  przeciw staw ne mu " im pulsy"  zanim je s z c z e  zaczn ie  d z i a ł a ć .

Po t r z e o i e ,  w ie le  n iew yjaśn ionyoh  związków przyozynowyoh po-

woduje, że b u rżu azy jn ą  t e o r i a  p ie n ię ż n a  c h a ra k te ry z u je  s i ę  wyso-

kim stopn iem  niepewnośoi i  różno rodnośc i  poglądów. W ogóle  n i e -

ja s n o ś ć  i  ja łow ość  J e e t  główną s ł a b o ś c i ą  b u rżu a z y jn e j  t e o r i i  eko-

nomii» J e s t  to  zarazem wyrazem j e j  kiyszysu1 0 . W nim uw idaczn ia  aię 

podstawowa wada b u rżu a z y jn e j  ekonom ii, t j . b rak  d ia le k ty c z n e g o  ro -

zum ienia  ekonomiczny oh p rocesów . Tym samym wzajemny s to su n ek  eko» 

nomlcznych z jaw isk  i  k a t e g o r i i  p o z o s ta je  n iefcal ca łk o w ic ie  рога

P o r .  H, M e i s s n e r , ,  Die K r ise  d e r  h e u t ig e n  b ä u e r -
l i c h e n  p o l i t i s c h e n  Oekonomle, wj G esch ich te  d e r  p o l i t i s c h e n  Oeko- 
nomie, Bd. 26, B e r l in  1978, s .  653-660; G. P a  b i  u n к а ,  p .  
T h a l ,  G esch ich te  der p o l i t i s c h e n  Oekonomle, L e i t f a d e n ,  Ber-
l i n  1981, s .  148 i n .
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obszarem te o re ty c z n y c h  rozw ażań . iYezechstronność, kompleksowość 1 

u n iw ersa l izm  ekonomicznych procesów aą oboe nauce b u r ż u a z y jn e j .  

Za szcz e g ó ło w ie j  podchodzi ona do ca łego  s p lo t u  powiązań w p r z e -

b iegu  p rocesu  gospodorczegp , im m nie jsze  Jago cz ęśo i  poddaje ona 

badaniom, tym b a rd z ie j  w a ra s ta  j e j  zdo lność  do f o r m a l i z a c j i  ana -

l izow anych z a le ż n o ś o i .  P ow sta je  te ż  w ra ż en ie ,  i i  tym samym ro ćn ie  

s to p i e ń  do k ład n o śc i  prowadzonych badań . Fak tyczn ie  j e s t  jednak  

o d w ro tn ie .  W s to p n iu ,  w Jakim a b s t r a h u je  s i ę  od ważnych czynnikóią 

a n a l iz y  i  rozw ażan ia  t r a c ą  na swej s i l e  dowodzenia. P os ługu jąc  

e ię  modelami, w k tó ry ch  brak J e s t  i s t o t y  i  c a ł o k s z t a ł t u  czynników 

warunkujących p rz e b ie g  badanego p ro o esu ,  wpada ekonomia b u rżua-

zy jn ą  w polityczno-ekonom iczny  redukc jon izm . I  n i e  chodzi o to ,  

że poddaje  ona a n a l i z i e  poszczególne  c z y n n ik i ,  l e c z  o j e j  j e d n o -

s tronny  i  n ie  d ia le k ty c z n y  sposób j e j  a n a l i z y .  Nie s tw a rz a  więc 

m ożliwości syn tezy  ana lizow anych  cząstkowych z a le ż n o śc i  w j e d n ą ,  

zw artą  t e o r i e *

Po c z w a r te ,  ułomność, s ła b o ś ć  t e o r i i  powoduje, i ż  w n a j l e p -

szym r a z i e  można z n i e j  wyprowadzić ty lk o  bardzo m g l i s t e ,  n i e p r e -

cyzyjne w skazan ia ,  z a le o e n ia  d l a  p o l i t y k i  p i e n i ę ż n e j .  Także empi-

ryczne dośw iadczen ia  państwowej p o l i t y k i  p ie n ię ż n e j  p o g łę b i a ją  

niepewność te o re ty c z n y c h  poglądów. Do d z i s i a j  n ie  ma o s ta te c z n e g o  

p rak tycznego  dowodu a n i  na t o ,  że p o l i t y k a  p ie n ię ż n a  nas taw iona  

n a  wysoką s to p ę  procentową i  na z m n ie jsz e n ie  s topy w zrostu  i l o ś c i  

p ie n ią d z a  powoduje o s ła b i e n ie  i n f l a c j i ,  Jak również co do to g o ,że 

w zros t  gospodarczy może być w sposób trw ały  zwiększony w wyniku 

p o l i t y k i  n i s k ie g o  op rocen tow an ia  kredytów . Raczej obserwuje s i ę ,  

Jak  d o ty c h c z a s ,  że p o l i t y k a  n i s k ie g o  i  m ale jącego  op rocen tow ania  

n i e  wywołuje pożądanego, pobudzającego wpływu na w zrost z a t r u d -

n i e n i a  i  p r o d u k c j i .  Jeden з burżuazy jnych  ekspertów  p ien ię żn y c h  

s ą d z i ,  że "nauka n ie  z n a la z ła  j e s z c z e  w y jś c ia  z dylematu przed

jak im  s t o i  p o l i t y k a  p ie n i ę ż n a ,  t j . czy podejmować k ró tkookresow e,
11

fa łszyw e d e c y z je ,  czy zdecydować s i e  110 bezczynność" .

^  A. V o l l ,  G e ld n a ch frag e ,  "Handwoerterbuch de r  W ir t-
s c h a f t s w is s e n s c h a f te n " ,  S u ttga r t-N ew  York 1981, s .  474.
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OM THEORETICAL CONTROVERSIES BETWEEN NBOMONETARISM 

AND NEOKEYNESISM -  CASE STUDY OP STEERING REPRODUCTION 

PROCESS BY MEANS OP MONEY AND INTEREST

I n  c o n n e c t io n  w ith  th e  problem u nde rtaken  In  the t i t l e  of tho 
a r t i c l e ,  the  a u th o r  p e ro e lv ee  b a r r i e r s  enoountored  by th« contem-
porary  s t a t e  i n te r v e n t io n i s m  i n  the  c a p i t a l i s t  eeonony and n e c e s -
s i t y  of i t s  a p p l i c a t i o n .  P r e s e n t a t i o n  of d i s c u s s io n s  between neo- 
k e y n e s l s te  and n e o m o n e ta r ls t s  p o in t s  a t  th e  scope of d i f f e r e n t i a -  
t i o n  i n  t h e i r  views on the  impact of money on the econorqy and роэ- 
s i b i l i t i e s  o f  u t i l i z i n g  i t  I f  th e  eoonomic p o l i c y .  The f i n a l  con-
c lu s io n  drawn by the a u th o r  eaya t h a t  weakness of th e  theo ry  of 
economy cau ses  t h a t  a t  b e s t  th e r e  con be only deducted  from i t  mi-
s ty  and im p re c ise  i n d io a t i o n s  and recommendations f o r  the  money 
p o lio y  *


