Bugeniusz Kwiatkowski™

UWAGI W KWESTII ROLI PIKNI4DZA 1 POLITYKI PIENIBZNEJ
W EKONOMII BURZUAZYJNBJ

i

Problematyka pienigdza 4 polityki plenietne) nalezy do
bardziej kontrowersyjnyoh #agadnied nurtujqeych ekonomig bdur=
tuazyjng ostatniego pSiwiecza. Przedmiotem aporu staly eie
zaréwno kwestie o zasedniozym oharakterze, dotyczaoe datoty
i funkc]i pienigqdza, wplywu pilenigdsza na gospodarkeg czy tez
zneczenia polityki pleniesnej, Jjak 41 Dbardsie] szczegdowe
zagadnienia, takie Jak: ksztaxt 1  charakter funkoji popytu
ne pileniadz, mechanizm wpiywu pienigdza na gospodarkg oy
tez ogele, drodki 1 skutecznodé polityki - pieniginej., Kontro-
wersja wywolana wokéZ tych probleméw przez Keynesa Jest
ciggle 2ywa, a wydoka temperatura dzisiejezyoh dyskusji mo-
pnetarystén =z keynesistami sSwiadczy o wadze, Jakg prazywig-
zujq oni do enalizowanych kwestii. Jest to zrozumiale, jes-
11 wzigé pod uwagg fakt, %e sposéb ich rozetrzygnigeia
posiada istotne gnaczenie nie tylko dla ogflnej etruktury
formutowanych teorii i zwigzanych 2z nig implikecji ideolo=-
gleanych, ale takse dla charakteru salecanych #rodkéw po=
1ityki gospodarczaej. -

Przedmiotem rozwesad niniejszego opracowania jest problem xoli
plenigdza 1 polityki pilenieinej we wspdlcgesne) ekonomii buriua-

® pr, Instytut Ekonomii Politycznej, Uniwersytet Lddzki.
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syine), rosumiany w sensie mofliwodel 1 generalne efektywnofel
wpdywa plenigdeas i polityki pienigéne] na procesy gospodarcze W
kapitelizmie. Uwege skoncentrujemy zwlaescza ne wpiywie procesiw
pienigtnych na realne procesy gospodaroze, zostawiajae na margi-
nesie zagadnienis wplywu na procesy inflocyjne. Przy tak ujetyam
preedmiocie rozwated wylenis sig szereg bardzie] szczegbtowych
probleméw, wérdd ktérych najistotniejsse znasczenie majg: egzoge~
nioczny § endogeniczny charekter pienigdze, charakter fumkecji po-
pytu na pleniqdz, wplyw pienigdsa i polityki pilenigépe) na wiel-
kofci resalne orez ogdlna skutecznoéd tego wpiywu. Te wiednle za-
gadnienia, ukezane na gruncie wybramych teorii ekonomii  burius=-
syjnej, & mianowicie: tradycyjnego neoklaeycyzmu, ekonomii keyne=
sowskiej, koncepc]i "efektu Pigou™ i monetarysmu okredlajg przed-
miot rogwasad, Ich prezentacja i enaliza winna nie tylko impliko=
waé preyjetq tu interpretecjg wyeumanych pogladdéw, ale takie uka=-
zaé sasadnicze kierunki rogwoju sporu w rozwazanej] tu kwestii,

Charakteryatyosng cechy neoklasycmne] ortodoksji Jest bezpo-
§rednie nawigsanie do ricardowskiej tradycji cddzielania “anelizy
plenigénel*, wyjasniajqoe] strukturg cen absolutaych, od "enalisy
realnel®, posdwigoonej wyjasnieniu struktury cemn relatywnych. Ode
dzielajgos obie analigzy “zasione plenigina® byla dla neoklasykéw
tek doskonaXym perawanem, te prawie zupeinie ignorowsli oni od-
dziatywanie proceséw pleniginyoch na realne wielkodol gospodercze.
Polityka pienigtna, ktére w czasach przedkeynesowskich byta jedy-
nym ugnawsnym narsedziem caXodciowe] polityki gospodercze]  pai-
stwa kapitalistyoznego, sprowadzona gostalas do roli narzgdzia za=-
pewniajgoego odpowiedni poziom cen, Produkcje, zatrudnienie i ine
ne realne wielkoscl gospodarcze posostawaly w zasadzie poza obszar
rem wpiywu tej polityki. Teoretyocsng podstawy, na ktérej roswija=-
Iy sig te poglgdy, hyia ilodciowa teorie pienigdze (w wersji tran-
sakcyjnej 1 zasobowej ) araz towarzyszgqce jej postulaty teoretycz~
ne, & w szozegélnodol prawo Saya.

Podstawg ,transakcyjnej wersji ilodciowej teorii pienigiza ster
nowi wprowadgzone preez I, Pighere rSwnanie wynia.n:l. xtére proye-

! I. FPieher, The Purchasing Power of Money, Macmillan
New York 1911, s. 24-50, ° .
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viera poatads
>H.V-P.!<

gdzie M ogzneoza 1lodé plenigdsa w obiegn, V ~ dxybkodd Jego odie~
gu, P « preecigtny poziom oon. sad T - globalny wolumen transek-
cil.

Powytsze F6wanie wyrata istotng hipotesy teoretycsng w  sa-
kresie roli plenigdsza 1 polityki pienigtme), dmigki preyiotym
przes neoklasykéw saloteniom oo do sachowania sig wyssozegdlnjo-
nych w réwnaniu wielkodol ekonomiscsnych. Przede wesystkim sakls-
dajq oni, e wielkodci T 1 ¥ zalefq nie od osynnikdw plenigtnych,
lecs od powoli smieninjqoych sig osynnikéw realnych, 00 poswala
im traktowad te wielkodci jeko weglgdnie stedilne. Weddug I. M-
shera, szybkodé oblegu pieniadsa salety od takich csynnikéw real-
nych, Jak: smyczaje p2atnicsze ludnofol, wykorsgystanie systema ban
kon? dostgpnodd kredytu, stopied roswoju systemu komunikacji
itd.” Natomiast stabilnodé wolumenu transakeji wyplywa s neockla-
sycznego przekonania ¢ wystgpowaniu w gospodarce wo lnorynkowe]
tendencji do réwnowagl pelnego satrudnienia, oplerajgcege aig na
zaskoeptowaniu prewa Saya”. Preyjmujac dsislenie tego prews, neo-~
klasycy nie dopuszozajgy mofliwodol braku ogélnegoe popytu & wynie
kejacego stad ogélnego bezrotocia. Wsselkis niedopasowania glo-
balnego popytu 1 globalne) podasy ne rynku débr (inwestyo3d i
oszczgdnoficl) sq, 1ch sdeniem, sgybko likwidowane prses mechanizm
stopy procentowej, zaé niedopesowania na rynku pracy ~ prses me~
chanizm placowy. W praypadku powstania besroboocis nastopuje ob- -
nitka plac realnych, ktdéra poclqga se soby wzrost papytu na pracg
i spadek podaty pracy, w resultacie oszege dochodsi 40  sréwnania
popytu 1 podaty na rynku prucy. Sk

Dzigki powyiezym zaloi:niom (-ub:llm T4 V) oras trtkto-uun
wielkofci M jako czynniks egzogenicznego w stosunku do gospodarkdi,
figMerowakie réwnanie wymiany przeksztaloa sig u neoklasykdw w
hipotezg, %e zmiany podaty plenigdsa (M) wywolujq smiany absolut-
nego poziomu cen (P), bez nerussanis romiaréw realnych wielkosol
goepodarczych, Wielkodcl realne (woduko:u i utmdnionio) " v

2 pense, 8. 152-153.

s 0 o u, The Theory of Unemployment, Macmillan,
London 1933, o. 2?2 :
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tym ujgoiu resultatem dsialania realnych ozynnikéw ekonomigzny ch
(takioh Jak: popyt na pracg, podas pracy, strukture pec realnyoh
sasoby kapitalu, sten wiedsy technicznej) 1 nie maless od keztal-
towenie sig osynnikéw pienigénych, a w ezczegSlnodel podaiy pile-
nigdza, Motna wige powledzded, fe s punktu widzenia ksztaltowania
sip wielkodol ryeslnmych pienigds jest meutrelny, se "pieniqds slg
nie liosy", liozq sig netomiast realne procesy gospodarcze. ¥ ta-
kim podejdoin nalefy upatrywad prayosyn wystepujgqoel nma  gruncie
neoklasycznym tendencji do roswijania analiz w ramach gospodarki
beapienigine) ores mocno sakorzenionej tradycji wyodrebniania
“ekonomii realne)” i “ekonomii monetarnej™.

Zarysoweng wyteJ hipotesy teoretyozng, dotyczaos proporcio-
nalnofel podaty plenigdza i poziomu cen, odnosili jednakis neo-
klasyoy jedynie do diuglego okresu i ksstaltujsoych sle w Jego
ranach stanéw réwnowagl. Natomiast poza stanami réwnowagi, "
krdtezych okresach prrejdelowych, dostrzegali jednak pewien wpiyw
proceadw pleniginyoh na wielkofoi realne. Droge dla roszwoju tyoh -
pogleddw otworzyl jemscze w kodou ubleglego stulecia X, Wiokasell,
wyodrgbniajge stopg procentong réwnowegi zaletng od ozynnikdw ve-
elnych oras rynkowg stopg procentomy zaleing od czynnikdw ple-
nigtwoh‘ sozkolwiek truedba przyznad, e jego enalizy, przyneje-
mniej na Wyspach Brytyjskioh, byly poozqtkowo maXo znane ( angiel
skie tlumacgenie jJego pracy ukazelo slg dopiero w latach trzydzie-
stych). W podobnym ducha wypowledak sl pééniej I, Fisher, swra-
cajgo uwagp na fakt, %e wirost podasdy pilenigqdsa wywoluje pewne
procesy preystosowawoze, polegajgoe ne obnifce reslnej stopy pro-
centowe] oraz wynikajgoyoh s niej procesach wzrostu zaciagsnych
potyocsek w bankach i dynamizacji produkeji. Podejdcie takie ujaw~
8l slg jeszoze silnie) w ramach roswinietej w Cambridge “za80bo-
- wej wersji” teorii ilodclowej, ktéra zgodnie z ujgoien A. s Pi-
gou prsyblera poctaé :

i

4 Ge s oulle, Tdeas of the Great Econcmists, A Menteér
Book, New York 1962, s. 117,

5a.C. 24 g o u, The Value of Money, "Quarterly Journal
::n:oonogol/. 1917, nr 4, 8. 38-64 ?Pipu prsyjmuje tam  trochg
sym
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gdzle y omnacza poziom doghodu v ujgoiv nominalnym, Y - wielkodd
produkofi. =af k - weiadnik ckreflajqey ceqdd sasoble utrsymywa-
nych w pienindzu.

Co prawdn "wersje zesobowa® pocostaje w sgodzie # teorig 1lo-
dolowy (wapSlozynnik h to odwrotnodé meybkodel oblegu V), 0o
przyzoawal zreszty sam Plgou, to jJednak réwnanie Camdridge wpro-
wadza pewne innowacje, ktére s punktu widzenie nasse] analizy nie
8q bex sznaczenia. Dla Pigon pleniadz nie jest jJut tylke drodkien
utatwiajqoym transakoje handlowe, ale takfe évodkiem gromadsenia
aktywSw dle celdw “ostrotnodciowych®, oo znakomicie rozssersa mo-
tywy popytu na plenigdz. Dmigki tewn waplélozynnik k staje eig nie

. tylko zmienng saleing od aszersse) gamy ceynnikdw, ale takse zmion
ng, ktéra jest wyblerena przes Jednostki, co Oznaocza, e k Jest
podatniejnze na gmiany od fisherowskiego V., Zdaniem Pigow, wapdl-
ozynnik k nie jest niezaleiny od wielkodoi podaty pienigdza, Po~
dat pienigdza ma tak2e pewlen wplyw na rozmiary realnej produkeji
1 zatrudnienia. Zwleszoza w swych pdinlejszych pracach nawigzuje
Pigou wyrafnie do wioksellowakiego ujgola rynkowsj 1 realne)] sto-
Py procentowe] oraz wplywu podaly plenigdza na wielkodei reelns
(Vh stopa procentowa) w okresie przyetosowawezym stopy proocentoe-
wej rynkowej do stopy procentowe] réwnowagl”.

Mamy wige u neoklasykdw tezg o wplywie proceséw pieniginych
ma wielkofci realne, ale wplyw ten dotycsy jedynie etandw przej-
#elowych, procesSw preyastosowewcgzych. Taklemu wlaénie ogrenicze-
niu podlega réwniet polityka pleniglna w zakresie ksztaltowania
wielkodcl realnych. Wplyw ten nie dotycey natomiast standw réwno-
wagl. W procesach dXugofalowych, a wtadnie takie procesy przycig-
gady ich szczegélng uwage, pieniqdz 1 polityka majq ghaczenie
tylko dle poziomu cen, nii: odgrywajq natomiast roli w kestaltowa-
niu produkcji 4 eatrudnienia, ' g

2..3tazoniako keyngoonsils
Jakkolwiek Keynes nie odrzuciy catej logicznej struktury eko-
momii neoklasyczne), to jednak "Ogélna teorie..." byla dla orto-
dokadw z Cambridge dutym ciosem, ktdry nie omingt réwnies kwestil

D . e s

6 40c. P12 §ou  Eoployment and Bquilibrium, Macmillan,
Mm 19‘9. '. ‘ -650
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roll pleniqdea w goaspodarce, Keynes germal = neoklm;yczrq traldy -
cjq oddzielenia mnelisgy "realuej™ 4 "pleniginel” 4 podjyt pxd by
woontowania plenigdza w makroekopomiczny obyis re:.lnej afozy gos-
podarki. Bylo dla niego jaene, fe wyatgpujgqoe w gospodarce towas
rowo~plenigéne] sjawioks utrsymywenia pienigdza implikujy pewlen
popyt na plenigds 1 muioiy tuoyinodé adbw 1 pilenigdse, oo osnacse
motliwodé wplywu ilodci pleniqdea nie tylko na ceny abeolutne,
ale tak2e na ceny relatywne. W odréinieniu od podejécia neokla-
eycznego, akcentujycege dychotomip "ekonomii reelnej" L "ekonomii
monetarne)", stsnowila "0gélna teorim..." pewnego rodzaju prébg
syntezy proceséw pleniginych 4 realnych. :

Takie ujgclie stanowiska Keyneoa mie u wasystkich Jego inter-
pretatoréw znajdowalo peing aprobatg. Wérdd krytykdw Keynesa se
etanowiska monetarystyoznego dosyé popularne Jest przeiconanie, fe
u Keynesa "plenigds sig nie l1coy"’, Poglad ten nie znajduje jed-
nak wystarczajqoege oparcia w "Ogdlnej teorii...". Wreoz prrzecime
nie, nietrudno dowlesé w oparciu o tg precg, fe plenigds . moge
wplywal na- gospodarkg L to zardwno na sektor realny, jek & na me-
ktor plenigimy. Frezeclel plenigds wohodzi do keynesowskiej funke
cJi preferencyi ptynnoéci, ktérej zmlenng objasniajgcy staje eig
- obok poziomu dochodu - stopa procentowa, takie zeledna tylko od
czynnikéw pleniginych. Migday poziomem tej atopy a wielkodciy po=
pytu na plenigqds (& wiadciwie popytu spekulacy jnego) zachodgi
zwiqzek polegajacy ne tym, %e prey wysokich stopach procentowych
Jednostki sq mniej sklonne utrgzymywad swe aktywa w plenigdeu (wolg
wtedy utrsymywal swe aktywa w lokatach przynoszgcych wysoki pro-
cent ), za$ prsy niskich stopach procentowyeh popyt na pienigds
Jest wytazy. Kiedy wige 1losé pleniqdsza wzrasta, to stopa procen-
towa mugi sig obnityé (bo jednostkdi majgc wigee] pienigdzy zwigk-
szajq zakupy papierdw wartosclowych, co- podnosi ich ceny 1 obniia
stopg procentoms), aby cala podet plenigdze zostais wohlonigta
przez jJednostki, pray czym im bdardziej jest elastyceny popyt na
plenigqde, *ym mniej musl alg obnifyé stopa procentows, Te obniske
stopy proceatowej wywiera jednakie stymulujgey wpiyw na inwesty-
cje 1 w zwigzku z tym mnofnikowy wzyost produkeji 4 zatrudnienia,

7u.rr1ca-nn r ‘*'*”‘-E,; Pao-
Zé“ i polityka -tsbuisac i koniun tury, P Warszawa e .. By




198 . Komunikaty

Im bardziej elastyozne sg inwesiycje wzglgdem atopy procentowe],
tym wigkasze sg efekty wzrostu produkcji 1 satmudnienis.,  Wzrost
podaty plenigdra mote wigo wplywad na realne wislkodol ekonomioze
pe, chyba te sdolnodel wytwérome gospoderki eq w peini  wykorsy-
stane, w ktérym to przypedku werost podaiy pienigdse bgdule powo~
dowal jedynie wzrost cen .

Praekladajgc powyisse rogumowanie xnmu na Jemyk teorii
1lodciowe] motna powledsiel, fe wielkods M wplywa saréwno na po-
siom cen, Jek 1 na popyt na plenigdx (wapSXosynnik k¥ w xéwnaniu
Cambridge, a » réwnaniu Fishera wielkodé V) oras posiom produkeji
(Y w réwneniu Cambridge 1 T w réwneniu Pishere). Pray peinym ze-
trudnieniu smiany M oddzialujy jedynie na poziom gen, natomiast
prsy niepelnym patrudnieniu salany M snajdujq gibwnie odbicie w k
1Y(V4i7), prey csym salany w ¥ (T) dokonujq sig sa pofirednio-
twem saden w k (V), Zmlana ¥ najpierw wplywa na k (V), ale  3e
wrgledu na to, fe smisna k (V) wymaga salany stopy procentowsj,
- mestgpuje réwmnles w swijcku s tym sadana Y (). Dostrsegal wige
Keynes snaczenie proceséw pieniginych dla proceséw realnych, i ta
Jego nydl bgdzie dosyé tywa w niektdrych podejmowanych pbinie]
prébach “syntezy neoklasyoznej", swiasszcza w koncepcji Petinkina
i koncepcji "krzywej Phillipsa®, ktéra usilowala okredlié swigski
migdsy wielkodoiq nominalng ( stopg inflacji) s wlelkodolq ru.:l,u
(stopg buzroboocis).

Powysezy poglad,.o wyetgpowaniu u Keynesa ided cddsialywania
proceséw pleniginych na procesy reselne, sostal jednak praes nle~
ktérych interpretetordw Keynesa doprowsdzony do skrajnodcl. Roze
‘wijajgca alg w latach czterdzlestych i plgédzlesigtych “synteza
neoklasyozna® (J. R, Hicks, F. Modigliani), ktéra upatrywsle
preyczyn keynesowskiej tezy o rémwnowadse niepsinego zatrudnienis
¥ zalofeniu sstywyoh piac nominalnych 1 oen, stala be stanowisky
$e w warunkach glgtkich cen 1 dzialania politykd pienigtne] da
#lg uzesednié na gruncie teorii Keyness poglad o wystgpowaniu
tendencii do réwnowagl pelnegy zatrudnienia, ktéry implikuje wy-
soks skutecznofé polityki pion&gtncj’. 2 uu- ujqciu nie notu

J. M. Xeynees, lna teoria utmdnhnu. procentu
4 pienigdrze, PWN, Varszawa 19 6, 8. 211-311,

9p. Modigliant, Jiquidity Praterence and = the
Theory of Interest end Money, [;t » Hazlitt (od.) ¢ The
Critics of Keynesien Fconomlics, Kew York 1960, s. 156.
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sly zgodzié, Keynes bowiem swracai uwagg na szereg ograniczed w
oddziedywanin procesSw pienigéuych na wielkodol realne ®, Po
plerwsse, nie Jest pawne, fe¢ ekspansjs podaty plenigdza spowoduje
#padek atopy procentows). Jefll bowlem popyt na plenigdes jeet do=
skonale elastycsuy (tzw. "pulspks plynnodei"), jak to mo2e mied
miejsce w faxle depresji, to stopy procentowe) nie motna obnityé
drodkandi wonstarnymi, giy: oaly warost podasy pienigdze odbije
sig wéwosas na sadanach wspStcmynnika V (k), Po drugie, nie jest
pewne, fe obnitks stopy procentowej pobudzi inwestyoje. Przy bra-
ku wratliwodol iowestycji na zmiany stopy procentowej nawet obe
nitka tej ostatniej nie spowoduje wzrostu inwestycji, produkeji i
satrudnienia. W kredfcowyoh preypadkach keynesowskiej anelimy (tJ.
w praypadku "pulapki plynnodgi"™ 1 “braku wrezliwofol inwestyeji")
sulany podaty plenigdsa nle wywierajg wige udnogo'-pbm na wiel=
koéé produkcjl (¥). W pozostaXych sytuaojach wielkos6 M  wpiywa
na k4 Y, choé na podstawle ahalizy "OgSlnej teorii..." moina
stwierdzid, 2¢ M wplywa racze) na k nif ne Y. Tak wigc, nie moina
uzesadnidé ns gruncie teorii Keynesa tezy, 12 polityka pienigina w
warunkach glgtkich cen Jest w stanie zapewnié peine zatrudnienie.

Z uwag powylszyoh wynika wniosek, 1% Keynes dostrzegal oddzie
Iywanie pienigdze 1 polityki pieniginej na sferg realng gospodare
ki, WidsiaX Jednek#e rSwuied szereg ograniczed w skutecznodel te=
go oddsiadywenis. Z tego wiglgdu polityce plenigsnej przyplaywad
ogranicsone snacgenie, sprowadsajge jej zadanie do regulowania
stopy proocentowej. Te mysl Keynesa moatala jednek  doprowadzona
prsez niektérych keynesietéw do prrzesadnej skrajnosol, znajdujge

" a N, Kaldore 1 J« Robinson wyres w tesle o ondogontown charak=

tuu phuqduo

Sformutowana w latach ostoréuntych nasgzego -tulooin konoop-
cja "efektu Pigou" smajmuje wagne miejsce w rozwoju poglqddéw eko=-
nomii burtuasyjne] sa rolg plenigdse i polityki pleniginej w gos-
podarce hpitduvomoj. Kongcepoje ta, bgdgocs reakejq ekonomid
noou.u:ono: na toorto loynon. podq.ujc i nawet posuwa da.hj'

10 ¢ q': nes, Oglaa teoria..., s. 219-220'1‘262-253.
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my$l Keynesa o wpiywle proceséw pilenigdnych ne wielkodel realne,
odehodzao w ten sposdh od tradycyjnego podejdeia neoklasycsnego i
stvarzajse grunt dla péfnlejssego rozwoju monetarysmu. Warto -
gwigzku & tym preyjrzed sig blitej tej komoepoji, mwlassoza Je
implikacjom w zakresie roli pienigdse w gospodarce, tym bardsiej,
#e jest opa mnle)] wnana w naszej 1iteraturze.

Koncapcja "efektu Pigou® bh‘a§i2A pod wplywem krytyki Keynesa
sklerowane) pod sdresem neoklasykéw, dotyoszgoe) zwlaescza tesy,if
w warunkach wolne] konkurencji samoczynne mechenizmy gospodaroze
rodzq tendencje do pelnego zatrudnienia. Keynes wykasai, fe oby~
dwa mochenizmy, tj. mechanizm placowy i mechanizm stopy proocento-
we), ktbre w przekopaniu neoklasykéw mialy sapewnié realizacie
te] tendencii, sgq nieskuteosne, gdy: oddsialywanie na goepodarke
poprzec stopg procentows natrafia na ssereg istotnych ograniozef.
Nie moglo sle to nie spotkaé s reskejq mecklasykéw. Szcsegélne po-
wody miaZ w tym wzglgdzie A, C. Pigou, kierujgey w tym ozasie
katedrg ekonomii w Cambridge, a wigo ofrodku, w ktéxrym powstala
"Ogélna teoris...". W celu ostablenia ostrofci keynesowskiej kry-
tyki konieczne bylo zmeleszienie w eystemie zaletnodei gospodar-
czych takiego mechenizmu, smepewniajgoego réwnowagg immestyoji 1
oszezgdnofcl przy peinym zatmudnieniu, ktéxy bdyiby niezaletny od
efektywnofci dzialania meohanismu mtopy procentowej. Neoklasycy
na czele z A, C. Pigou podjgli wlaénie takq prébg, dopatrujac sig
automatycznego genevatora konsumpojd (osgozgdnofcl) w ozynnika
smian reslnych sapaséw nagromadzonego plenigdza™ .

Zdaniem Pigou, oszczgdnofcd jJednoatek wynikajs nie tylko s
chgel otrzymywenia w przyeztoécli dodatkowych dochodéw okreélonych
przez poziom stopy procentowe], ale takie = potrseby posirdania
pewnego bogactwa, Wiaénle oszozgdnofci wynikajqce = potrzedy po~
sindenia bogactwa uzalesnia Pigou od wielkodci realnych  sapaséw
nagromadzonego plenigdza, przy czym im jednostki ozujq eig dogat-
sze, tym wigkseg czgéé swych dochodéw przezmaozajq ne bleigoe wy-
2atki ¥onsumpeyjne. Zaleznodé te, ktéra weszla do literatury pod
nezwg "efektu Pigou", implikuje wigosenie ngwoj gmienne] do funk-
eJi oszezgdnofci, & mianowicie zmienne) realnych zepasén nagroma-

i e e

' i1 Ae Co P 1 i o u, Economic Proszcol in 8 S*eble Environ~-
ment, "Economica®™ 1947, nr 55, 8. 184-186,



Komunikaty 201

dzonege pleniddza. Dzigkl temu migk Pigou smodyfikowad tradycyjny,
neoklasyczny mechanizm réwnowagl w taki sposéb, eby ucdpornié go
na krytykg Keyness. \

Wprowedsona prreg niego modyfiksocja polega na przyznaniu wio=-
dgcel roli w tym mechanizmie csynnikowli smian yealnych zapaadw
_ negromadzonego pienigdza. Jego rdaniem, w warunkach wolnej konku-
rencji 1 gigtkich plac nominelnych 1 cen, wystgpuje tendencja ‘do
tekiego ukeztaltowania wielkodeil tyoh zapasdwy e oszozgdnoscl
wyréwnujg sig z inwestycjami przy peinym zatrudnieniu, Gdy bowiem
ps rynku pracy i rynku d6br wystqpl nadwyike podasy nad popy tem, .
to stawki piac nominalnych 1 ceny zaczngq spadaé, w rezultacie cze
go realpe zepasy plenigdza zaczng wzrastad, a to spowoduje zmnie §-
szenie oszozgdnofci 1 zwigkszenle wydatkéw konsumpeyjnych, stymu=
lujgoych wzrost produkejl i zatrudnienia. Staje wigo Pigon ne ste-
nomisku, e w sytuacji gigtkich piac nominalnych 1 cen, system
gospoderczy wykaguje samocuynng tendencj¢ do pelnego zatrudnienis,
przy ceym realizuje ml¢ ona nie poprzez gmiany stopy procentowej,
lecz gmieny realnych zapasbw nagromadzonego plenigdza.

Powyzeza kopcepcja wyrata istotng hipotezg w kwestii roli ple-
nigdza 1 polityki plenigénej w gospodarce. Uzaleiniajqe wielkodé
oszeozgdnodol od poziomu realnych zapaséw nagromadzonego plenigdze,
koncepcja ta podejmowala ideg Keynesa o oddzialywaniu proceséw
plenigénych na proceey reelne, O ile jednak u Keynesa transmisja
impulséw pleniginych do realnego sektora gospodarkl dokonuje elg
przez stopg proolnton'q. w efekole czego droga “od plenigdza do
gospodarki® jest dosyé dtuga i niepewna, to koncepcja "efektu Piw=
gou” implikuje, %e pienigdz moge réwnies wejsd do makroekonomicz =
nego obrazu reslnej afery gospodarki w inny - 1 to bardzie] bez~
poéredni - sposéd, a mlanowloie poprzez keztattowanie wielkosed
realnych zapaséw nagromadgonego plenigdza. Stwarzalo to dosyé
szerokie pole dla dszialania polityki pienigine)., Wystarczalo Je-
dynie ksztaltowal w odpowledni sposéd poziom cen, by .regulowad
(vie realne zepesy plenigdza) rozmiary wydatkéw 1 w ten spogdéhb
yozmiary produkcji i zatrudnienia. Co wigoed, 2 koncepcjli tel] wy=
nika przekonsnie o wysokiej skutecznosel polityki - plenig2ne],
ktére znajduje wyrez w tezie o wyst¢powaniu tendencji do pelnego
gatrudnienis. W ten sposdd koncepcje ta wyrazaia niejako ponowne
wodkryoie® pienigdza, stajac w pewnej oposycji do tradycyjnego
podejdcia necklasyoczrego. 0 1le bowienm neoklasyczna tradycje ople-
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ratn mechapisr kwstaltowanie produkeji i szatrudnienia na gmianach
cen relatywnych, to koncepcja “efektu Pigou® implikuje oparcie
tego mechanizan na smianach cen absolutnych. Kraficowa interpreta-
oja tel koncepcji mogleby wrges wskazywad, fe modna swigkezel za-
tradnienie przy stalych, ozy nawet rommgcych placach realnych, o
ile tylko nastapi spedek cen, sapewniajgcy wzrost realnych zapa-
séw plenigdza. W ten sposéb Pigou sdradeil Marshalla i swe wores-
niejeze poglady, torujsgc drogg ideom, podkreslajgoyn rolg plenig-
dza w ksztaltowaniu wielkofel realnyoh,

Stanow

Koncepojs "efektu Pigou" przywrecala nadszarpnigtq przez Key-
nesistéw wiare w zneczenie plenigdsa i polityki pileniginej. Jak
podkresla M, Priedman, czolowy reprezentant monetaryzmu, koncep-
cje ta nie tylko dowodsila istnienia mo2liwoSol wplywu pilenigdza
pa wielkoécli realne, ale pokazywale ponauo odmien nu u Keyne~
sa sposéd wpiywu proceséw pleniginych na gospodarke . Ta wtasnie
koncepoje oraz praykre dodwimdczenia polityki taniego pienigdza
po II wojnie éwiatowe] tworzyly podatny grunt .dla powrotu wiary w
istotng rolg polityki plenigénej, ktére znalazla swd) wyraz w row
woju monetaryzmu. ’

Konetarysoi, na czele s M. m.dmmén. stajg na stanowisku,
te plenigdz i polityka pilenigina wywierajq istotny wplyw pa prze-
bieg proceséw gospodarozych 1 to gardwno jesli chodzi o pon:l.nalnq
jek 1 realns aspekty procesdw gospodarosych. Teoretycung podstawsg
ns ktérej rozwijajq sig te poglady, jest sformuowana prres Me
Friedmapa teoria dochodu rominalnego wresz s towarszyszgoymi jej peo-
stulatami odnosdnie do podiiy pilenigdsza i popytu na pilenigds ;

Jeli chodzi o kwestig podaty pienigdza, to FPriedman recypuje
tez¢ tredycyjnego neoklasyoyzmu o egzogenicsrym cherekterse poda~-
ty plenigdza, stajgc w ten sposdb w oposyoji wobec tych keyneais-
téw (np. J. Robinson), ktérsy trektujq podas pienigdsa jako remul-
tat zmian w ektywnodol gospodarcsej. Co prawda, motna sig u niego

12 p 1 e dman, Rols politykle.., 8. 262.
3 M. P edman, A Thcoreticnl Framework for Moneta-

ry Anelysis, |wi| A. A, Walteroe od.) Money and Banking
Pcnguii’ Bdu(':uhon. New York 1973, s. 5-1 ’
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réunies dossukalé tezy o pewnym wplywle steni koniunktury na 1ledé
pienigdza w oblegu, to Jednak zasadnicszé gpaozenie prazywlgruje do
relacjis plenigqdz - gospodarka., Jefll gad chodzl o kweatig popytn
na plenigdz, to Friedman odrsuce neoklasycszne przekonanis ¢ nta-
tofol szybkofol oblegu pienigdse. Nie podziele jednekze  réwnled
* przekonania Keynesa, zekladajgcego doayé wysokq elastycenosé po-
pytu ne pienigdz. Staje na stanowisku, %e popyt na pienigdz Jest
wysoce stabilng funkojq kilku zmiennych (dochodu, stopy procento-
we), przewidywad inflacyjnych), w rezultacie czego szybkoedd oble-
gu pienigdza musi silg zmieniaé tylko powold i astopniowe.
Przyjmujac powyfaze postulety oraz odrzucsjge neoklasyczne
przekonanie o etabilnodel poziomu produkeji przy peinym zatrud-
nieniu, neoklasyczne réwnanie okredlajgce poziom cen przekeztaXea

slg u Priedmena w rdwnanie wyzneczajsce dochéd nominalny (. Y), :

Zgodnie s tym réwneniem, smiany podaty pilenigdze wywolujs smieny
w dochodzie nominalnym, ktére wynikajs zeréwno ze smian  poziomu
produkeji, jak 1 smian cen, W krStkim okresie (wg Frisdmana  do
5-10 lat) wahania podaty pienigdza oddziaujq przede wezyatkim na
realne wielkodcl gospodarcze. Zmiana ilodei pienigdza wywoZuje bo-
wiem pewne przesunigeia w obrgbie portfela aktywSw jednostek, po-
woduje po pewnym ozasie wzrost globalnego popytu 1 w gwigzku %
tym wzrost produkeji 1 zatrudnienia. W dzugim okresie natomiast,
kiedy bXedne przewidywania inflacyjne sgq korygowane w  procesie
“uczenis aig" jednostek, zmiany podaty pilenigdza znajdujg odbicie
w smianach poziomu cen (pionowa "krzywa Phillipse®) , zaé ustelajg-
ce sig w tym okresie poziomy produkcji i zatradnienia sg okreslc=
ne przez posaplenigine czynniki gospodarcze.

% teorii dochodu nominalnego, podkreSlajacej duZe znaczenie
plenigdza 1 polityki plenigsnej dla realnych i pienigZnych proce-
aéw gospodarczych, monetarydci wysnuwajg dosyé spektakularne
wnioski dla polityki gospodarczej. Choé dostrzegajg kxdtkookreso~
wy wplyw zmiany stopy ekspansji monetarne] na poziom produkeji 1
gatrudnienia, to jednak ze wezglgdu na wystgpujgce w tym oddzialy-
waniu dosyd dzugle i zmienne opéinienia czasowe nie zalecajg wy-
korzystywania tych $rodkéw dle osiggnigeia krétkopkresowych celéw
w zakresie produkoji, satrudnienia i bezrobocisa. Podkreslajg ra~-
ozej konieoznosé przestrzegania pewnych zasad w zakresie polityki
ekspansji monetarnej, aby nle tworzyé £rddZa niestabilnodei w go-
spodarce jako oatodol, Tete ta kovesponduje = ich przekopaniem o



204 Komunilks ty

goneralne] etabilunoficli gospodarki wolnorynkoweJ 1 Lreku dtugo-
okresowsgo oddsiskywania proceséw plenigénych ma wielkosal realne
w réwnowadee 4. Wyntarcsy wigo nie ifngerowad w procesy gospodar-
oze, eweatualnie co najwyZej stosowad frodki politykl mikroekono-
micsnej, usprawniajqoe funkcjomowsnie rynkdw, by sapewnié osigg-
nigoie dtugookresowych celdw w zakrssie produkcji, satrudnienis 1 -
besrobocia. Neoklaeyczna proweniencja tych poglgddéw jest tu bar-
839 wyraina,.

R o

Z zaprezentowanych tu koncepeji teoretyozmych wynike dogyd
istotna rozbietnodé stenowisk ekonomii burtuasyjnes w analisowa-~
ned kwestii. Znajduje ons wyraz w zréénicowanym ujgcin takich sa-
gadnied, jak: charakter podaly pienigdsa 1 popytu na pienigds,
wpdyw procesbw pienigénych na wielkoéci reslne, skutecmodd tego
wpdywu oras stoplef wewngtrzne] stabilnodel systemu Lkepitalisty~
osnego. Sposdb ich yozstrzygnigele nelety, jak sgdzg, trumeczyé
sardwno reprezentowanym w tych teoriech posiomem poznania nauko-
wego analizowanych aspektéw rzeczywistodol, jJak i przyjetq przez
4doh autordw postawg ideoclogiozng.

Kluczowe gnaczenie z punktu widzenia rozwatanej prsez nas
kwestlii mialo rozstrzygnigole charakteru podaty plenigdza. Jest
srozumiale, bowiem prayjecie przekonsnia o endogsniceznym oharsk-
terse podaty pienigdza implikuje, se zmiany podaty pilenigdsa eg
odswierciedleniem zmian stenu konifunktury gospodarczej, oo stawia
pod znakiem zepytenia celowofé prowedzenia politykd plenigtnej,
saf przyjecie twierdzenia o egzogenicznym chemakterse podaly ple-~
nigdza oznacza, fe podat 'lenigdze mode Lyl kontrolowana przeg
wiadze monetarme i jest c.ynnikiem-determinujgcym sachodzgce pro=
cesy gospodarcze. Stanowieko przyjete ne gruncie —tndyoyjmso:neo-‘
klasycyzmu nie wydaje sig osikowicie stuszne, jefli  uwsglednié
fakt, fe pewna cz¢éé podely pienigdza powstaje w resultscie endo-
genicznego procesu wynikejgcege z potrzeby sfinensowanis obrotu
towarSw, zaé inna czgfé jest zwigzana g wydatkami dudtetowymi patt-
stwa, ktére rosng nie dlatego, fe wzroste podat pilenigdza, ale na
odwrét, podet plenigdze wrzrasts, bo rezgd pregnie gwigksuyé wydet-

/14 5 r 1 e dman, Rola polityki.,., 8. 266-280,
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ki budsetowe. PodaZ plenigdza wa wige w pavne] mierza chamalktex
endogeniczny, ale nie ognncza to weele, #Ze¢ tnoje majsg el orxrtodow
kayJnd keynesificiy ktdrey odrzucaly teze o egnogenlozrym charake
terze pileniydza. Proecied wiadze monetarns mogg W snanszne)] misyrss
okredlad 1108 pilenisgdsa w oblegu:. Wydaje sle, 8e stanowisko ea=-
prezentowane przez Friedmana jest najbardziej realistyozne. Usna-

jac bowiem w pewnym stooniu endogeniczny charakter pilenindza,
podkredle mozliwosé wphw nads monetarnyoh ha wielkofé podedy
pienigdsa.

Przekonanie o egzogenioznym w gzapadzie charakterze podasy ple-
nigdza ma oczywifcle zasednicsze znaczenie & punktu widzenia pogla
du w kwestii roli plenigdsza i polityki plenigine] w keztattowaniu
procesdw gospodarczych. Nie determinuje ono jednek Jeszoze znacze
nia proceséw pienigimych dla realnyoh wielkodol gospodarcaycha
Jak wynika s wozeénlejezych rozwatad, egzogeniczny oharakter ple~
nigdze mote igezyé eig raréwno z priekonaniem ¢ oddzialywaniu ple
niqdze na reelng sferg gospodarki (mopetarydol), jak i z pogladen
o braku w zasadzie taklego wplywu (traedycyjpe neoklasyka). Trady=
cyjne podejdcie neoklasyczne, zakledajgee lstnienie dosyé szozel-
nej "zastony® migdsy processal pieniginyul o 'realnymi, jest nie-
wgtplinie nie do prayjgeis w gospodarce, w ktdyeJ funkcjonuje ple-
nigdz. Docenié naledy ® swigzku z tym rolg Keynesa w zervaniu =
tradycjgq wyodrgbniania enalizy plenigimej 1 realue] 4 podjgcle
przesz niego pewnej prévy syntezy procudu phnigmch i realnych.
Co prawda, neoklasyoczny po-tuht "noutxdnoioi plenigdze" odradze
sig jeszcze péinie) w d&moh'uoqoh analizach monetarystéw, ele
jest to "neutrelnofé" doeyé ezczegélus, bo uznajges ksztattowanie
slg dochodu noniulnov Jako remultatu nie tylko rozmiaréw poday
plenigdza, ele takie realnej produkcji.

Przeprowedszone analizy wskazujg na dosyd Scisiy niquk roli
plenigdze 1 polityki pleniginej z kwestig stopals wewngtrenej sta-
bilnodci systemu kapitelistycznego. Znaozenie tego swigeku polega
ne tym, e roszstrasygnigele kwestii aubilnodo:l wewngtrzneJ kapi-
telizmu implikuje okreflone sadania stojgee przed polityks ple-
nieing. Prayjmujgc tesng ,g uaadnionj stabilnodei gospodarki ke~
pitalistycznej, ocele stewiane prrzed politykq pleniging  ulegajg
istotne) redukcli, stajgc zaé na gruncie pogladu o niestabilnofcl
wewng trzne kapitdinu. preed polityks pleniging otwlerajqg sig
ambitne zadanis zapewnienia okrcﬂoxvch zomiardw produkoji i ze-
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trudnienia, Pakt ten ma istotne znaczenie pray ocenie prezentowa-
nych poglgdém. Teza monetaryetdw (1 po omgfiel tradycyjnych neokls-
sykéw), sak¥adajgea ograniczony wplyw polityki plenigine) na wielk
kodcl realne mofe na plerwssy rsut oka wydaé sig mawet dogyé bli-
eka ekonomii markeistowskiej, ale joSli uwzgledniny fakt, fe Jest
ona formukowsna w kontekécie twierdzenia o stabilnofci wewngtrz-
nej kapitalizmu, to ujawnia elg¢ wyreinie Jej apologetyoszny chara-
kter. W tej sytuacji twierdzenie Fricdmana o egzogeniognym chara-
kterze plenigdza, o traktowaniu smien podaty plenigdza jeke £rdd-
ta zakidced procesdw gospodarcrych, o przejsdciowyn wplywie ple-
nigdza na gompodarke, posimdajg okredlong wymowg ideologiczng.
Wyretajq bowiem wiarg w zdolnodé gospodarki kapitalistycznej do
sepewnienia stebilue] réwnowagi, ktére nie zmajduje potwierdzenia
w rzeczywistodci. W te] aytuacji trzeba docenié tezg Keynese o
wystgpowaniu niestabilnodci wewngtrsne] gospodarki wolnorynkowe]
(Jekkolwiek pomijat on jej spoleczne uwerunkowsnis) orez jego po-
glad, akcentujgqcy nieskutecznodé polityki pieniginej w likwidsoji
te] niestebilnofel, ‘ :

Eugeniusz Ewiatkoweki

SOME REMARKS ON THE ROLE OP MONEY AND MONEY POLICY IN THE
BOURGEOIS ECONOMY

The analysis presented in the article is focussed on the role
of money and money policy in capitalism, understood in the gmense
of pospibilities and general effectiveness of the influence of
money and money policy on economic progesses in capitalism. The
suthor’s attention is concentrated on the influence of monetary
processes on real economic processes, with their impaoct on infla~
tionary processes being treated in @ mavginal way. 86 problems
are analyzed against the background of selected theories of the
bourgeois economy, and namely: traditional neoclassicism, Keyne-
sian economy, concept of "Pigou effect™, and monetarism, The ans~
lysis reveals a considerable divergence of views on the analyzed
question, which = in the author’s opinion = should be attridbuted
both to the level of scientific cognition represented in these
theories and the edopted ideological standpoint. '
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