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W KWESTII TEORETYCZNYCH KONTROWERSJI MIEDZY NEOMONETARYZMEM
A NEOKEYNESIZMEM = NA PRZYKLADZIE STEROWANIA  PROCESEM
REPRODUKCJI ZA POSREDNICTWEM PIENIADZA I PROCENTU

Toczgeq eig obecnie teoretyczng dyskusje wokdk pzobhn&y ple-
nigénych naleiy rozpatrywaé na tle tych przeobrazef w kapitalige-
mie, ktére teoris marksistowska ujmuje jako szczegélne polgczenie
ogélnego kryzysu kapitalismu g oyklicznyml kryzyeemi nadprodukeji.
Diugofalowe ostabienie wzroetu gospodarczego, zmienione warunki w
wykorzystywaniu zasobdw energll i zasobdw surowcowych, setruktu-
ralne przemiany bgdgoe nastgpetwem postgpu naukowo=-technicznego,
preasje na dewaluacje plerigdza, pegd do racjonalizac]i 1 wgrost so-
cjalnej niepewnoéci, rosngca militarysacja, inflacja 1 defdoyt
budsetowy passtwa, smodyfikowany cykl koniunkturalny, ~ problemy
gospodarcze] monopolizacji i zaostrzonej konkurencji migdzy kra= -
Jami kepitelistyczrymi, to zjawioka, ktSre sg z jednej strony wy=- 4
razem problemdw (bariqr). na Jjakie napotyka paristwowa rngulaoia,
%z drugle) zas$ stanowliq uzasadnienie potrzeby takie] regulacji,
One tes powodujg, fe kweatie palstwowe] polityki gospoaarczej po-
zostajg prmedmiotem teoretycznych dyskusji, a ponadto gyskujg na.
znaczeniu, :

Trwajgca od setek lat teoretyczna dyskusja wokdi probleméw
pleniginych, gidwnie o istocie pienigdze i czynnikach okreélajg-
‘cych Jego wartosd, pozostala aktuslna do dnia dzisiejezego” . Jak=

® Prot. dr, Wyzsze Szkola Techniczna, Karl Marx Stedt, Nie=
miecka Repnbliﬁa emokratyoczna,

; 1 Por. K. MEll e r, Zur Kritik neuerer bucr§arliohcr %
Geldtheorien, "Wirtschaftawissenschaft" 1982, Nr. 9, s 1353-135T.
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kolwielk kwestie keztaltowania systemu pieniginego 1 wpXywu ple=~
nigdza na przebleg proceséw gospodarczych nigdy nie byty pomijang
to Jednak dopilero uksztaltowanie sig kapitalizmu pafistwowo-mono~
polistycznego i Jego rozwdj] w warunkach ogélnego kryzysu kapita-
lizmu wysunglo na pierwszy plan problem oddzialywania na gospo-
darke za pomocy frodkdw pienigénych, Nie dokonano jednak Jedno-
zpacznego rozgraniczenia migdzy istotg plenigdza, jego wartodeis
& kwestiami dotyczgeyml polityki plenigznej. W konsekwenoji eko=-
nomia burfuazyjna nawigzuje do starego sporu o ozymniki okredla-
Jace wartoéé plenigdza, ktdrq niesiusznie utotsamia sig z pozio-
mem cem wzglednie z Jego odwrotnodelsn, tj. sitg nabywoza pienig-
dza. Jest takie fektem, fe wraz z warastajqoq konlecznodcig pati-
stwowego sterowania kapitalistycsznym procesem reprodukeji  prze-
mieszozajq sig réwnles punkty olgtkofol w dyskusji o plenigdezu.
Kwestie dotyczgce polityki pienigéne] sg od ok. plgédziesigciu
lat istotng ozgdcig skiadowy teoretycznych badafd. Obejmujg one
dwa wzajemnie sig zazgblajgqce obazary problemowe: wybdr strategii
w polityce pieniginej (okreflenie celu, érodkéw 1 instrumentdéw je-
go realizacjl) oraz interpretacjg plenigsnych zjawisk, wzglednie
gospodarczych zdarzed z perspektywy polityki pienigsne), a wigo
zalecenia dla polityki pienigzne] s jJedne§ mtrony oraz "akademi-
ckie" rozpatrywanie i oceng skutkéw tej polityki g druglej. Naj-
nowsza dyskusja koncentruje sig przy tym na kontrowersyjnej kwe-
stii, w jakich warunkach okreslone czynniki z obszaru polityki
pienigine] okreflalyby zmiany ooziomu cen, a przy jJakim ukladzie
tych samych czynnikéw powodowalyby one bardzie] gzmiang niemonetar
nych wielkodci gospodarczych (zatrudnienia, produkeji itp.) « Zna=
czenie tej dyskusji, wobec zbieinodcl w oczasie - we wszystkich
krajach kapitelistycznych -~ masowego bezrobocia =z inflacy Jnym
wzrostem cen, nle potrzeba z pewnodclg szerzej udowadniad.

W centrum teoretycaznych dyskusji stojq ponadto pytania o przy
datnosfci 1 mozliwodci realizacji polityki pienig2nej, o mozliwodol
celowego uruchomienia przez nig instrumentéw pieniginych w inte-
resie bezkryzysowego przeblegu kapitalistycznego procesu Tepro=-
dukcii, & wybdr najbardziej odpowiednich czynnikéw dla sterowania
przebiegiem proceadw gospodarczych 1 jego kontroli (stopa procen=-
towa, 1loé¢ plenigdza 1tp.), ¢ sposdd przenocszenia plenigznych
impulsdw na realne wielkodcl procesu reprodukeji.
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Dyskusja migdzy neokeyneesistami i neomonetarystami, okreéla-
Jaca rozwd) najnowszej buriuazyjinej teorii plenigsnej, charakte-
ryzuje sig zrdinicowaniem pogladdw dotyczgeych wpywu pienigdza
na gospodarke, Jak 1 w kwestii mo2liwodol jego wykorzystanie w
" "politycve gosmpodarczej. Ujawniajgce slg tu kontrowersje dowodzg,Z2e
ekonomia burzuszyjna ma trudnodci 'z naukowym uzesadnleniem po~
trzeby sterowania procesem gospodarowania za pomocqy pienigdzay
Warto zwrécié uwagg na nastgpujgce problemy:

Po plerwsze, istnieje wprawdzie zgoda, %e procesy
gospodarcze winny byé determinowane przy wykorzysteniu ézynnikéw
(wielkodel) monetarnych, ale nle oslggnigto jeszcze jednomys$lnod-
cl w kwestli =~ czym plenigdz w ogdle Jest i z czego on sig sklade
"Wybitny teoretyk plenig¢iny - pisze James Tobin - nzczerszy nig
wielu Jego kolegéw przyznaje, %e my w ietocie nie wiemy czym jJeot
plenigdz, ale mimo tego nle przeszkadza mu to dalej udowadniad,
te Jego poda w gospoderce winna wzrastaé w granicach 3-4% rocz=
nie"". Nie Jest mozliwe "Jednoznaczne okreslenie podaty . pienig=-
dza", stwierdza sig w innym miejacu, jak réwniez nie udaje alg
przeprowadzié precyzyjnej linii podzialu migdzy pienigdzem, a
nieepienigdzem. "Brekuje klarownej zasady, ktéra mogtaby nes do=-
provadzié do znalezienia nie budzgeej wgtpliwofci definicji ple=-
niqdza"3 + Ko Marks wyprowadzil istotg pienigdza z procesu powsta=
wania produkcji towarowej. Pienigdz jest tym towarem, za  pomocqg
ktérego wyrazena Jest i mierzona w spoadb Jednoznaczny 1 povi=
gszechny wartosdé wszystkich innych towaréw, Od swoich poprzednikdw
pienigdz towarowy rdéini si¢ tym, 2e w nim po rez plerwszy "zrasta
sie spotecznie" forme ekwiwalentna z naturelng formg  Jakiegod
specyficznego towaru‘.

Ekonomia buriuazyjna nie Jest w stenle dotrzeé do istoty pile-
nigdza, Nie mo%te tym samym dokopad rozrdinienia migdzy jego isto-

2 ds 20 Bl Gesechaftebanken eles Geld=-Schoepfer,"Volkas-
und Betriebewirts" 1981, Nzr. 12, @. 16. :

3% Xalador, J. Trevithicek, Geldtheorie
und Geldpolitik. Aus Keynesianischer Sicht. "Handwoerterbuch der
Wirtechaftawlsgensachaf ten", Stuttgart-New York 1981, s. 418.

4X. Marx, DasKapitel, Bd., 1, w: K, Mar x, Fe
Engels, Werke, Bd, 23, Berlin 1972, s. 83.
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tg & formaml przejewiania sig. Nile potrafi ujgé prawidlowego zwia
zku migdzy towarem-pienigdzem,a Jege surogatami i nie jest w sta-
nie dialektycznle ujgé jednodcl pigeiu jego funkeji. Ten nieroz-
wigzany przez burfuazyjng ekonomig problem ma swoje konsekwencje
takie "dla.polityki gospodarczej. Skoro plenigdz winien byé wyko-
rzystywany jeko "monetarny czynnik sterujqoy”, to niezbgdna Jeot
wiedza o tym, czym on Jest 1 2 czegd sig skiada,

Neomonetarydecl posiugujg sig mnie] lub bardziej zawgZonym po=-
Jeclem pienigdza. Traktujg kategorig plenigdza jeko wyjgtkowg,kté-
ra zepewnia w katdej chwili zdolnodé wymienng 1 tym réini sig od
wazystkich "aébr" 1 aktywéw. Najwyisza zdolnoscigq wymienng chara-
kteryzujg sig¢ pienigdz paplerowy emitowany przez bank centralny i
depozyty bankowe. Natomiaet weksle, zapisy dugu i wszyetkie inne
tylko z niewielkim ryzykiem dajgqoe si¢ upynnié aktywa, jefli nie
bgdg mialy krétkookresowego charakteru, nie bgdg mogky tej funke
cji speiniaé, }

Neokeynesidci poddajq dzisia] w coraz wigkszym stopniu w wgt-
pliwoé¢ to tradycyjne rozréinienie migdzy pilenigdzem i innymi ak-
tywami (roszczeniami do pienigdza). Dla nich klucgowg wielkoscig
" nie Jest jui 1lodé plenigdza (w postaci monet 1 banknotéw), lecz
"atopied piynnofci®. Takie aktywe instytucji kredytowyoch, jak we-
ksel, obligacje, hipoteki (ktdre jednoczednie sq zobowigzaniami
kredytoblorcéw), ponadto aktywe instytucji typu niebankowego, jak
lokaty terminowe, polisy ubezpieczeniowe, roszczenia emerytelne:
(ktére oy Jednoczesnie zobowlgzaniaml instytucji finansowych) mu-
823 byé praeksztalcone w faktyczny, stusgcy celom platniczym pie-
nigdz. Niermajq one "doskonazego", lecz tylko "quasi-pienigzny
charakter””, ,

Na tle tego zagmatwanego, niejednoznacznego i dy skusy Jnego
okreslenie pojgcla plenigdza odzwierciedlajq sig realne procesy,
Jak np. wypleranie pieniqdza-towdru z cyrkulacjl, czy fakt, %e w
résnych funkcjech pleniadza jednostke plenizdza-towaru i suroga-
téw pleniginych moze przybieraé zré¢nicowane formy. Polityka ban-
ku centralnege zorientowana na sfymulowanie ilodci pienigdza moge
w zwigzku z tym napotykaé na 2znaczne trudnosdci, jus choéby dlate-

3 E, M. Claseen, Grundlagen der Geldtheorie, Sprin~-
ger~Verlag, Helldelberg~New York 1980, s, 40,
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g0, %e nie objote przez nig piynne ektywa moga zostaé praekeztel-
cone w plenigdz lub z niego "ponownle stworzone". Tej modliwosdcd
bank centrelny nie jest w stanie uwzglgdnid, wkalkulonaé w upra-
'wian\ przes aiebie polityke pienig¢éng. %

Po drugie, kontroworajo w obrgble. ekonomii buriua«
zyjnej dotycza zardwno aspektlw 1nterprotacy3nych, jak 1 kwestii
ksztaXtowania stopy procentowej, ilodci pienigdza 1 wzajemnej za-
leznofci migdzy tymd kategoriami, Niejasne 1 dyaknnyano 8g  kwe-
‘8tie: . S IE

- gzy stopa procentowa i jej zmieny eg rezultatem goapoder-
czej depresji, czy warunkiem (przestankg ) jeJ przezwyclgsenia,
czy te2 przyczyng jej wyestgpowania;

- czy rosngce stopy procentowe sg wynikiem restrykoyjnej po=
1ityki pienigsnej (neokeynesizm), ozy jedynie antycypujq wysokie
oczekiwania inflecyjne (neomonetaryzm);

- czy 1 w jaki sposdd oraz w jakim stopniu stopa procentowa,
dochéd, oczekimania dochodowe i majqtkowe okreflajy popyt na piew-
niadz, ozy popyt ten (zapotrzebowanie ne pienigdz gotdwkowy ) na-
lety traktowaé jako funkcje procentu (neokeynesizm), czy tei Jako
funkecje oczekiwanego dochodu (neomonetaiyzm);

' = czy podat plenigdza jest skutkiem gwiadomyoh decyzji wiadz
walutowych, czy te’ wynika ze zmlan w paiistwowe] 1 prywatne] lkuve-
acji kredytu i jest odzwlierciedleniem tych zmian.

2 problemdw tych wyniksjg zréznicowane poglgdy co do sposobu
interpretacji polityki pieniginaé. Neokeynesifci sgdzg, %e stopa
procentowa i rezerwy bankowe (nadwytkowe rezerwy - kreayt,y banku
centralnego) mogg byé decydujgeynl frodkami dla osiqenigoia glo=
balnych celdw gospodarczych, n ne omone tary Soi natomiast uzneja  za
tekies 1losé plenigdza 1 "roszszerzong bazg pienig¢zng”. W przypad~-
ku uznania iloéci pienigdza za “strateglczng wielkosS¢ kontrolng®,
wéwozes stopa procentowas winna byé rezaltateam Jej zmiany, & wige
wielkoéciq "endogeniczng'. W praypedku uznania stopy procentowe]
Jako wielkoscl egzogeniczne], wéwczas 11066 pienigdza bytaby niels
kosolg & nie] wyprowadzanq.

¥ 0 trzecie, neckeynesizm sprowadza politykg pile=
niging do' aterowania wysokofoig stopy procentowe]. Cna. powinna
umotliwiaé optymelny podziai cetej produkeji na konsumpejgq i in-
westycje, tym samym zabezpleczed niezbgdng stopg ekumulacii., Neo-
monetarydci natomisst sgdzg, %e oxientacia na stopg procentowg w -
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polityce pienigine) Jeet nierealistyczne 1 pozostaje 11us:q, prze-
de wezystkim dlatego, e pomije zmchowania uczestnikéw Qou go--
podarczego dotyczgce podaty pienigdza.

Wedtug pogladu keynesistowakiego pobudzow przez ltopg procen-
tomg wzrost ilodci plenigdza oddziatuje’ pormontnu na  wolumen
produkeji 1 zatrudnienie, Neomonetaryfcli twierdzg natomiast, 4e
mozliwe to Jest tylko w krdtkim okresie. Uruchomione procesy prazy-
stosowawoze przywrSogq poprzedni poziom produkeji 41 zatrudnienia
prey wytszym poziomie cen. Wzrost ilodol pienigdza znajduje wige
owé) wyraz w dtugim okresie w wyimzym poziomie cen. Nissze stopy
procentowe prowadzilyby ponadto do znleksztalced w strukturze pro-
dukocji, poniewaz sq one w stanie takze zbgdng produkeje uczynidé
efektymgq. Neokeynesidci odpowiadajg, 12 rozumowanie to jest lo-
glczne, ale tylko dla gospodarki, ktdéra w peini wykorzystuje swo-
Je zdolnodcl wytwSrcze. W dyskus)i wokSl krzywej Phillipsa, roz-
winigtej przez Samuelsona i Solowa, formuluje sig w oparciu o nig
malejgce stopy bezrobocia 1 rosngqce stopy :lntl\uoji. Ale nawet w
keynesizmie wzajemna gra-stép procentowych, popytu nas plenigdz 1
wolumenu inwestycji okreélona jest jako niepewna.

Elastycznosé popytu na plenigdz wzglgdem stopy procentows]
ogznacza, %e przedsigblorstwa i goaspodarstwa domows przy relatyw=-
nie wysokim oprocentowaniu zamieniajgq swoje zasoby gotéwkowe w
przynoszgce procent finansowe ektywa, podczas gdy prozy niskim
oprocentowaniu utrzymujq relatywnie wysokie zapasy gotdSwki., Ab-
strahujgc juz nawet od tego, 12 mato prawdopodobnym wydaje slg
‘byé przyjgcie zatoZenia o bezprocentowym pienigdsu trensakeyjnym
1 spekulacyjnym w warunkach, kiedy banki oferujy szerokg gamg lo-
kat terminowych i na okaziciela, z ktérych transakcje mogg  byé
sfinansowane rdéwnie dobrze jak przy uiyciu plenigdza gotdwkowego,
to ma ten aspekt o tyle swe znaczenle, 2e wyjasnia, dleaczego key~-
nesidcl uznajgq politykg pleniging jako niepewny i podredni sposdd
oddzialywania na gospodarkg. W kraficowym przypadku doskonsle ela~
atyczny wzglgdem stopy procentowej popyt na plenigdsz ( ktérego
istnienie nigdzie jeszoze nle zostalo potwierdzone) albo (i) nie-
elastyczna wzgledem stopy procentowej funkoje inwestyoji, mogiydy
tg, przez zwigkszenie podazy plenigdza uwolniong dodatkowg plyn-
noéé, ponownie zniweczyd. Zwigkszenie podaiy plenigdza nie wply-
ngtoby wtedy ani na ceny anl na poziom produkeji, lecz wpadaloby
W "puXapkg piynnosci"™. Natomiast restrykcyjna polityka plenigina
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zmniejszataby ptynnosé 1 same by sig w ten sposdéb oprzekreflala.
Keynesistowska preferencja dle polityki fiskalnej wydeje sig¢ byd
w tym kontekécle éalkiem zrozumiala. Jej przewege nad polityksg
plenig2ng prébuje sig uzasadniad wigkezg moiliwodcig kontroli nad
inetrumentami przez nig wykorzystywanymi, bezpoirednim sposoben
JeJ oddziaYtywania 1 przypuszczalnie nmieju};m;‘ opbinieniaml w
dzialaniu, :

Po oc¢czwearte, w neomonetaryatycznel koncepcii =za
gYbwng wielkosé zmienng przyjmuje sig 1losd plenigdza, e nie ato-
Pg¢ procentowy, dwiadome sterowanie ilo$cig plenigdza powinno
umo2liwié nieinflacyjny uroots. Yozoateje Jednak nicudowodnio-
nym, na co zwraca uweg¢ ozkola neokeynesietowska, ozy faktycznie
1lo8é plenigdza jest okredlona egrogenicinie, a ceny endogenicz~-
nie 1 czy zmiany w podaty pienigdza wywoujq zmleny w wydatkach
na towary i1 usiugi. Brak dowodu na to wynika z tego, 12 neomone-
tarystyczna koncepcja nie uwzglgdnia czgfcl ekedowych popytu na
plenigdz. Zmiany w podaly plenigdza mg rezultatem zmlan w popycle
ne pieniqdz, & nie wynikiem éwiadomyoh decyzji. To co neokeynesi-
éol z te) koncepcii preyjimujgq, potwierdzajg neomonetarydel w od-
niesieniu do stopy procentowej uznajac, 1% hie mozna jej eutono-
mioznie okreslié, Priedman stwierdzm, 1% zaoZenie %e System Re-
zerwy Federalnej mégiby gdziekolwiek sterowal wysokofcig stopy
procentowe] jest powszechnie popelnianym dbigdem. Gdyby tak bylo,
to jego zdaniem etopa redyskonta banku centrelnego w Stanach Zjed-
noozonych nigdy nie osiggnglaby wysokosci 21%. System Rezerwy Fe-
deralnej moze oczywidcie 1loéé pienigdza kontrolowadés Tym semym
wywiera on fektycznie jakisd wpiyw na stopg procentowg. Ale je}
wysokodé jest okreflona przez rynek, a nie przez bank amiayjny7.
Doéwiadczenia piyngce z politykl plenigénej w Republice Federal-
nej Niemiec, ktéra od 1973 r. zostata zorientowana silniej na sty
mulowanie ilodci pienigdza, dowodzq, i2 istniejg wyraine rdinice

6 Zwigkszenie 1lodci E:Leniqdza winno przy tym nastgpowac w
nieco wigkszym stopniu nig wzrost produkeji, po to Zeby zaspokoid
rosngce potrzeby ugrzymywania zapeséw gotowkowych przez podmioty
gospodarcze. Por. Me Pr i e d man, A Program for . Monetary
Stability, New York 1959.

7 "wirtechaftswoche”, Dlisseldorf 1982, s. 12, ;
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migdey wvapowiesdanymi & faktycznymi etopami jego wzrostu., Jest
wige calkiem oczywiste, 14 wysokod¢ etdp procentowych nie mose
. by¢ dowolnie okreslana przes polityke gospodarczq, ale réwnies
nie moe by¢ ustalona dowolnie 1l06¢ plenigdza przez bank emisyj-
ny. T¢ okredlajg potrzeby produkoji i rynku. Polityka benku emi-
syjnego w krajach kapitalistycznych jest przede wezystkim reekejg
na zechowania cenowe monopoli, ktdre przez dostosowanie ilosded
plenigdza sg sankcjonowane.

Po piagte, kontrowersyjnym pozostaje wplyw zadtutenia
paistwa na produkcje¢ 1 inwestyocje, & wigo czy oddzialuje ono na
te wielkodcl ekonomicgne wepierajgco czy hamujgco. Neomonetarydei
zarzucajgq keynesistom, %e pomijajg oni w swoim faworyzowaniu po=-
lityki fiskalnej rodzaj i sposéb finansowania wydatkéw paristwo-
wych. Gdyby wydatki te fipnansowano z kredytu podjgtego na prywat-
nym rynku kapitaowym, to oznaczaloby uszozuplenie prywatnych in-
westyoji w tej samej wysokosdcl, per saldo popyt globalny pozostad
by piezmieniony. Nié wyetgpilyby w konsekwencji 2adne impulsy pro-
wzrostowe, W sytuacji, kiedy deficyt budsetowy zostaje pokryty =
zaciggnigtego w systemie bankowym, dochodzi do dodatkowe] kreacii
plenigdza 1 do zwig¢kszenla globalnego popytu w gospodarce. Keyne-
s8idci twierdzq natomiamst, e wydatki pafistwa finansowane 2z kredy~-
tu uruchomig efekt akceleratora i tym samym wepleraé bgdg prywat-
ne inwestycje, Ich zdaniem, zadluteniu slg paristwa towarzysezy nie
"efekt wypychania" (‘Crowding out), lecz "efekt ssania (Crowding
1n) prywatnych inwestycji.

Ramy opracowenia nie pozwalajg na uwzglegdnienie szeregu in-
nych, bardziej szczegStowych kontrowersyjnych kwestii, ani na
przedatawienie w sposéb wyczerpujgcy markeistowskiego stanowiska
w zwigzku z poruszonyml pioblemami. Zamieszczone tu uwagli dotyozg
wyXgcznie kwestii zasadniczych 1 winny byé impulsem do dalsze
dyskusji,

Fo pierwsze, buriuazyjna ekonomia polityczna nie obejmuje ca-
Zego kompleksu przyczyn prooeadufmcnetarnych. ktére bada. Zjawi-
ska cyrkulecji i ruchu kapitefu plenigZnege interpretowane sg po=-
zea realnymi procesami gospoderczyml, tzn. albo Jako "wynikajgce
geme z sieble™, ello w kategorlach polityki gospodarczej. Obie tu
omaviane teoretyczne mzkoiy w ekonomil burZuazyjlnej wytykajg so_
bie wzajemnle ten brek, co dowodzi, 1% zarzucajq innym to, co
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Jest ich wiesng slabodcig. W obu przypadkach brak jest ujeeia is-
toty monetarnych wielkofoi, a zjawlska cyrkulacji plenigdza i ke~
pitaXu pleniginego nie sg rozumiane jeko konkretny sposdd przeja=-
wiania sig praw ekonomicznych. Na przykad zmlany w wysokofci sto-
py procentowej wynikajgq i dzis ze zmienlajgcego sig stosunku mig=
dzy podazg a popytem na rynku kepiteiu poiycrkowego, a  sytuecja
" na’nim gmienia eig pod wplywem migdsynarodowych czynnikéw, a prze-
de wezystkim pafdstwa, jek i na skutek zmieniajgeych sig¢ w dtugim
okresie warunkdw akumulacji i reprodukcji kapitaXu dwintowepo.
Wzrost stopy procentowe] wywoluje dzié: wzrost prywatnego zapo=
trzebovwania na kapltct pozyczkowy dla realizaoji postgpu naukowo=
technicznego, ciggky presje na dewalvacjg pienigdza, zmodyfikowas

uy przedbieg cyklu koniunkturalnero, roengeg w diugim okresia masg

zyaku, wzroest krajoweszo 1 migdzynarodowego zadlufenia, rosnges.
deficyty w bMlensach piatniczych, inflacyjne wzrosty cen. :
Toniewa2 Jednak banki ecentralne zmieniajg od czasu do czasu
ewoje stopy oprocentomenia oraz adzlelajq bankom handlowym kredy=
tu pod zastaw wekeli wzglgdnie dokonujq redyskonta  oprocentowa=
nych papierdéw wartodciowych, to powstaje wrazenie autonomii tych °
benkdw w polityce kredytowe] (w ustalaniu wyaokoéoi atopy procen-u
towej ). Paktycznie jednak wraz z ustaleniem stopy  procentowe]
przez bank centralny powetaje na pewien ozas staly poziom, wokék
ktérego pod wpiywem zmian w popycie i podaty na ryanku kepitalu po-
2yozkowego oscylu)g poszozegblne stopy procentowe i tym samym
wielkos¢ semego procentu.'cdy nastgpl wzrost rynkewe] stopy pro=-
centowej, to banki handlowe zmicrzad bgdg, pray niezmienionych
Jeszoze kosztach refinansowanie (stopa dyskontowe, lombardowe),do
zwlgkszenla Jego skali w celu rozszerzenia swol:) podazy kredytus
- Bank centralny znajdzie sig pod presjg popytu na pienigdsz, od ktd
~reJ wozednie]) czy pdiniej bodzie prébowal sig uwolnid. Ten przy-’
ktad pokazuje, 2e polityka zmien stopy procentowej banku central-
nego jest jedynle reakcjg ne poziom stopy obrooontowania, ,:‘-.,l_dul.:,a~
uksztaXtowuje sig na rynku kapitatu poZyczkowego. Polityka .= ta,
orientuje sig na ten poziom i do niego dopasowuje. Kputattouanio'

sig¢ stopy procentowej, a takZe stopnie piynnodeil i podaZy. piqnig-.-

dze Jest bez wgtpienia endogenicznym rezultatem ekonomioznych
proceséw i dziaYania praw ekonomicznych. Nie mogs one byé donol-
nie ustalane przez politykg gospodarczg, eczlolwiek dzié 5q % ce.
¥y pewnodcig przez pafstwo modyfikowene,

'S
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Po drugle, buriuazyjne ekonomia polityczna, opierajgqc sie na
metodologicznie powierzchownej {1 niedoskonalej bazie nie jest
zdolna stworzy¢ Jednolitej, logloznie spéinej nauki o plenigdzu.
Poprzestaje ona na enalizie poszczegélnych czynnikdw, wyrwanych z
catego kompleksu uwarunkowad zjawisk plenigsnych 1 towarzyszaoych
im skutkédw. Teoretyozne kiez:nnki:rdan;q sle w wyjasdnianiu kwestii
‘plenigénych, ponadto przyjetym nﬁoeobem ich-widzenia, wyizolowa~
nie od innych zwiqzkéw. Gdy dochodzi do préby analizy komplekso=
wel, wtedy dominuje skZonnoéé do monokauzalnej, Jednostronnej,
lekko eformalizowanej prezentacji zwigzkdw migdzy badanymi ozyn-
nikami, Charekterystyczng jest przy tym rzeozs, %e catkiem prze-
ciwstawne stanowiska dotyczgce wpiywu polityki plenig¢znej na gos-
podarke uzasadniane 8 w sposéb pozornie prawdopodobny. ZrSinico~-
wanie stanowisk jest natomiast nastgpstwem ré2nic w sposodie ana-
lizy badanych zjawisk (od strony podazowej do popy towej 1 odwrot-
nie), résnic w ocenie dziatania i znaczenia okreélonych oczynnikéw

Pozorna prawdziwosé zrésnicowanych tez, do Jakich dochodzg te
szkoly teoretyczne, jest jednak z regulty wynikiem uproszczerd, jed
nostronnoéei, przeceniania wptywu jednych i niedoceniania wptywu
innych czynnikdéw w interpretacji ekonomicznyoh proceséw, Na przy-
kted, jeéli ebstrahowaé od innych czynnikdw, to ni%sze stopy pro-
centowe uatwiajg korzystanie z oboego kapitaiu 1 sg czynnikiem
sprzyjajgeym ozywieniu gospodarki., Radykelne obnizenie stopy pro=-
centowej w okresie przejécia od fazy kryzysu do fazy depresji
spetniaXo z pewnodcig takg furkecl¢ w klasyocznym oyklu. Przy kom=
pleksowsj analizie widaé jednak wyraZnie, %e wpXywy stopy procen-
towej na przebleg proceau gospodarowania Jest ze strony wielu te-
oretykéw burzuazyjnych istotnie przeszacoweny. NiZsze stopy pro=-
centowe mogg sprzyjaé gospodarczemu rozkwitowi, nie mogg go Jjed-
nek came spowodowaé . To, czy przedsigblorcy zgloszg popyt na ka-
plteX pozyczkowy zaleiy bowlem nie tylko od warunkéw jego uzyska-
nia, lecz przede wezystkim od mozliwosei Jego rentownego zastoso-
wanla. Gdy tekich mo%liwosci brek, nie pomogy takze nissze stopy

—— e e

8 "To nie Jest byé moze przeuadq, gdy-8ig twierdzl, %e znacze-
rie, Jakie przypisuje dany ekonomiste atopie procentowe] jako re-
gulatorowi gospodarczego rozwoju, jeat najlepszym kryterium dla
okredleniz Jego teoretycznecgo stanowiska" F. hAellay'e k, Geld
theorie und Konjunkturtheorie, Wien-Berlin 1929, 8., 119 .
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procentowe w otywieniu gospodarki. Prawdg jJest tylko to, Ze w wy-~
niku dziatenia praw ekonomicznych nestepujs w fazie kryzysu (de=
presji) ilodciowe 1 jJakofclowe procesy przystosowswcze migdzy po-
pytem a podazy, ktdre wepélnie z malejgoymi atopami procentowymi
tworug podatewg dla péiniejszego ofywienla koniunktury. Do tych
proceséw przyetosowawczych naleq: szatrzymenie spadku popytu ns
towary, zmniejozajgce sig atan§ gapeadw, eliminowanie 2z procesu
produkcji muzytego figycznie 4 ekonomicznie kepitalu trwatego,
sukcesywne zwigckszanie sig wolnych kapitaldéw pileniginych, bgdgee
xonsekwenc)q &szczupiego popytu na érodki produkeji, gtopniowe
wprowadzanie postgpu technicznego 1 inne. TekZe rosngce stopy
procentowe nie muszg, przy uwzglednieniu wezystkich innych  uwe-
runkowasd, dziataé hamujgoo na popyt na kapital poZyczkowy, goto=
wodé inwestycyjng i1 produkecje. :

Nie moine wiadoiwie wyrafnie okreélié zwigzku migdzy stopg
procentowg, wolumenem produkcji i zatrudnienis przy abstrahoweniu
od innych ozynnikéw, nie uwzglgdnianiu calodci procesu gospodar-
czego. To jJest tak?e praycuyng budzgee) wgtpliwodel, w znacznym
stopniu niepewne], intorpretacjivpowiq@aﬂ miedzy stopg procentowq
a dziatalnodcig 1nnoatycyjnq. ,

Te same, zastrzoienia odnoazq aie do qtawianej w burzuazyjnej

ekonomii tezy, i%Z za pomocg iwiadome; polityki rogulujqpej podes
" plenigdze i wysokodé stopy procentowe] moZna oslggngé "nieinfla-

cyjny wzrost", wzrost przy stabilizacji cen. Tymczasem  restryk-

cyjne polityka pienigsna, ktérej towarzyszg wysokie stopy procen-

towe, mote nawet sprzyjed wzrostom cen wskutek przerzucenia na

nie rosngoyoh kosztéw oprocentowenia kredytéw. Zwiaszcze pPrzy mo-

nopolistyczaych etrukturach, ktére sy przez burzuazyjng ekonomig

pomijane, taki skutek Jest prawdopodobny. Oprocentowanie 1 ceny

pozostajg takZe dlatego w bezpodredniej proporcjonalned zal etnos-

ci, poniewaz kapitaliste poZyeczkowy prétuje uwzglednié w stopie
procentowe] przyszie stopy wzrostu cen. Ponadto gwigknzenie szyb-

kofci oblegu pienigdze mote rekompensowad zmnlejszong Jego podaz,

a tym samym zapobiegaé wzrostom stopy procentowej. Tak wiec rTes=
trykeyjna polityka plenig#na nie musi wcele wywotaé cenowych efe-

ktéw stebilizacyjnych. Poza tym spowodowana przez reatrykcyjnq
‘politykg pieniging eytuacja wewngtrz kraju mole uruchamisé gewng=

trzne reakcje (prooeaw). ktére begdg niweczy’ je stabilizujgce

dzistenie na ceny. Nie powlnno aiq réwnies zepominad, %e same ban
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ki hendlewe pray szozegdlnie wyeokim poziomie oprocentowania kree
dytdw, gdy tylko ogdlne uwarunkowania gospodarcze na to pozwolyg,
pedejing préby rozszerzenia ewoje] kreacji kredyty kosztem zmniej-
ezenia awoje] stopy piynnofci wzglednie swoich rezerw gotdwkowych
Powyzaze zastrzeZenia wzobudza takie “koncepcja transmieji®,za
pgmocg.ktérez.naoqunegiéei'i‘ncOMDnataryéoi przedstawiaja dosd
zgodnie mechanizm wplywn czynnikdéw pleniginych (zmien stopy re-
zerw obowigzkowych, stép procentowyeh, skali 1 rodzaju operacji
‘na otwartym rynku ) na gospoedarkg. W teorii relatywnych cen weka=
zuje slg na zmiany w podazy 1 popycle na poszczegdlne rodzaje ma-
Jatku (produkcyjny kapitai, papiery wartoSciowe, kapitat posycz-
kowy, plenigdz gotdéwkowy i inne), w zaleinoSci od reantowmnosel 1
po czgscl takZe od ryzyka ich posiadania. Zmiana przez paristwo
ktéregos z wymienionych ozynnikéw pieniginych prowadzié bgdzie do
zmieny dotychczasowych relacji i nowego ich uksztaXtowania”.
Abstrahujge od tego, %e bank centralny, o czym bya juz mowa,
nie jest zdolny do ostatecznego rozastrzygahtae o ilodci pienigdza,
stusznie dostruzega sig w te] koncepcji, 2e zewngtrzny (od strony
polityki gospodarcze] ) wptyw na proces reprodukcji zmienie warun-
ki dzieXania prew ekonomicznych. Te zmienione warunki wymuszajg
procesy dostosowawcze ze strony przedsigbilorutw odpowiednio do
praw ekonomlicznych. Wystgpuje, bez wgtpienlia dqzenie, opisane juz
zresztg w IIT tomie "Kapitalu®, by poprzez migracje kapitalu
wzglgdnie zmiany Jego lokaty zniwelowaé istniejgce ré2nice w ren-
townodel migdzy réinymi formami lokaty kapitalu i sferami 1lokat.
Jest ono powlgzane ze zmjanami w popycie 1 podazy. Niepotrzebny
Jest do tego 2aden impuls ze strony polityki pieniginej. Takie
procesy migracji kapitaltu odbywajq sig clggle i sg wyrazem pod-
stawowego prawe kapitallizmu. Mechanizm "relatywnych cen" przed-
stewia sobg typowe zachowanie podmiotu lokujqpegp kapitel, okres-
lone wkradnie tym podetawowym prawem. Jego racjonalny rdzed spro-
wadza sig do tego, %Ze pokezule on wykorzystywenie réznych mozli-
voscl lokaty kapiteXu i ich rentownodd, w zaleinosci od wahald w
popycie i podaly., Jednak Jego stabodcig Jest to, 13 rentownosé
résnych rodzajdw majgytku traktowena jest wykgeznie jako  kwestia

E Pore npe wt K, 21 1'e 1, Uber Urgachen und VWesen der
Infleticn - elr Beitrey zur dritik Llrzcerlicher Infletionsthearden
"Wirtschattawl ggenschal t" 198G, lr. d, 84 445=40 o
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popytu 1 podazy. Tymcgasem nie jest to Jeayny ésynnik Jg okredla-

Jacy. Poza tym, nawet gdy np. uda eig¢ bankowl centralnemu silonid

instytucje niebankowe do sprzedaiy papieréw wartosciowych % tym.
samym do prrzyjgeie pienigdze, a wige ude si¢ mu uruchomié "impuls

plenigény”, to daleze skutki tego impulsu bgdg niepewne. Ten do-

datkowy pilenigdz moze bowiem zostal wessany przez rynki finanso-

we, tj. moZe przyjqé formg lokat dXugookresowych, postusyé do umo

rzenia dtugéw badZ do przejgoia drugdw bankowych. Moze tei zostad

wydany na dobra konsumpeyjne ludb byé ulokowany produkcyjnie .0 tym

Jek slg w konsekwenog§i zmienig stopy procentowe, stopy sysku i

oeny.‘zadeoydujo caly ukad warunkéw, ktéry sam jest zmienny .

Wezelkie uogélnienie majq tu cherakter spekulacyjny . Ponadto po=-

rije slg tu tekie weine, majgce wplyw na stopg zysku kapitatu pro-
dukcyjnego czyoniki, Jak zmiany w wysokodci stopy wartosecl dodat-

kowej, dynamikg wydejnodeli praecy, postgp techniczny. Nalezy takte

zdawaé soble sprawg z tego, 1% wykorzystanie mosliwodcl substytu=-

cyjnych przy lokatach kapitatowych jest w rzeczywlstodei ograni-

czone poprzez dgzenle do rozproszenia majgtku na wazystkie rodza-

Je lokét‘po to, by zminimalizowad stopiein ryeyke. W fazie kxygygg

kiedy zwigkszanie kapitalu produkeyjnego wydeje ai¢ tyé malo men~
sowne, nalesy sig¢ liczyé ze wzrostem majqtku 1’ kapitatu w formie
plenigtnej. Impuls plenigtny, niezaleinie jakiego on bedzie rodze
Ju, wywotuje catkiem rdéine skutki w zaleznosci od konkretnaj sy~

tuacji gospodarcze]. Mote on takie zo-taﬁ znpntralisouéhy przez

inne przeciwstawne mu "impulsy" zanii jeezoze :loznia.dzihtaG,

Po trzecle, wiele niewyjasnionych szwigzkdéw przyczynowych po-
woduje, %e buriuazyjne teoria plenigzna ohaquteuyzujo.siq WYyS0 =
kim stopniem niepewnosei 4 rét¢norodnosei poglgddéw. W ogdle  nie~
Jasnoéé 1 jatowosé jest gibwng stabodoig dburiuazyjnej teorii ekow
nomii, Jest to zarazem wyrazem jej kryzysu . W nim uwidacznia s
podstawowa wada burzuazyjnej ekonomii, tj. brak dialektycznego ro-
zumienia ekonomicznyoh proceséw. Tym samym wzajemny stosunek ekow
nomicznych zjawisk i kategorii pozostaje niekal catkowicie poza

10 Por, H, Me i s 8 ne r,, Die Krime der heutigen bnrgor-
lichen politischen Dekonomie, w; Geschichte der politischen Oeko-
nomie, Bd. 26, Berlin 1978, s. 653-660& Gso Pabdbiunka, P,
T hal, Geachichte der politischen Oekonomle, Leitfaden, Ber-
1in 1981, 8.:148 4 n. =
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obezarem teooretycunych rozwazasd. Wezechstronnodé, kompleksowodé 1
uniwersalizm ekonomicznych procesdw sg cboe nauce buriuazyjnej.
Im szczegitowie) podchodzl ona do calego splotu powigzai w przew
blegu procesu gospodarczego, im malejaze Jego czgfel poddaje one
badeniom, tym bardzie] waraste je] zdolnoéé do formelizacji ane-
1izomanych zeletnofel, Powsta]e te2 wraZenie, 1% tym samym rofnie
stopied dokladnodci prowadzonych badafd. Faktyceznie jest Jednak
odwrotnie. W stopniu, w jakim abstrahuje sig od wasnych czynnikéw
analizy 1 rozwazania tracq na swej sile dowodzenia, Postugujge
slg modelami, w ktdrych brek jest istoty 1 caloksstaXtu czynnikéw
warunkujgeych pruzebleg badenego procesu, wpada ekonomis burzua-
. 2yJna w polityczno-ekonomiczny redukcjonizm, I nie chodzi o to,
4e poddaje ona analizie poszczegdlne czynniki, lecz o JeJ Jedno-
stroany 1 nle dialektyczny sposdb jej analizy. Nie stwarza wige
motliwoscl syntezy analizowanych czgstkowych zelefnoéei w Jedng,
gwartg teorig.

Po czwarte, uomnos$é, stabosé teoril powoduje, 12 w najlep-
szyn razie moZna z niej wyprowadzié tylko baxdzo mgliste, niepre~
cyzyjne wskazania, zalecenie dla polityki pleniginej. Takse empi=
ryczne doiwiadczenia pafistwowe] politykl plenigéne) pogtegbiajg
niepemnosé teoretycznyoch poglgddw. Do dzisia) nie ma ostatecznego
praktycznego dowodu ani na to, 2e polityka plenigZna nastawiona
ne wysokg stopg procentowg 1 na zmniejezenie stopy wzrostu ilosed
plenigdza powoduje oetabienie 1nfiaoji. Jak réwnies co do tego,ie
wzrost gospoderczy mose byé w sposéb trwaly zwigkszony w wyniku
polityki nisklego oprocentowania kredytSw. Raczej] obeerwuje sig,
Jak dotychczes, 2e polityka niskiego i malejgqoego oprocentowanie
fhio wywotuje poZgdanego, pobudzajgcezo wplywu na wzrost zatrud-
nienia i produkcji. Jeden z buriuazyjnych ekspertéw pleniginych
8gdzi, %e Yneuka nle znalazia Jeszcze wyjécia z dylematu przed
~Jakim stol polityke pienigina, tJ. czy podejmowaé krdtkookresowe,
falszywe decyzje, czy zdecydowal sig na besczynnoéé”ll.

11 A @011, Geldnachfrage, "Handwoerterbuch der Wirt-
' 8scheftswissenachaften”, Suttgart-lew York 1981, s. 474.
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Klaus MOller

ON THEORETICAL CONTROVERSIES BETWEEN NBOMONETARISM
AND NEOKEYNESISM = CASE STUDY OF STEERING REPRODUCTION
PROCESS BY MEANS OF MONEY AND INTEREST

In connection with the problem undertaken in the title of the
article, the author perceives barriers encountered by the contem-
porary state interventioniem in the capltalist economy and necos=-
ity of ite spplication. Presentation of discuseiona beiween neo=-
keyneslets and neomonetarists points at the soog:‘ of aiffsrentia~
tion in their views on the impact of money on the economy and pos-
sibilities of utilizing it i» the ecovomic policy. The finel con-
clusion drawn by the author ways that weaknesa of the theoxry of
economy causes that at best there can be only deducted from it mi-

] 1nnd imprecise indications and recommendations for the  money
policy. )



