
UWAGI i  KW EST II HOLI P IE M 4DZA I  PO L IT Y K I P IEN Ig iJSEJ  

W EKONOMII BURŻUAZYJNEJ

I s ż g g

Problematyka p ien iąd za  i  p o l it y k i  p ie n ię ż n e j należy do 

b ard ziej kontrowersyjnych Łagadnień nurtujących ekonomię bur-

żuazyjną o sta tn ie g o  p ó łw iecza . Przedmiotem sporu s ta ły  e ię  

zarówno kw estie  o zasadniczym oh arek terze , dotyczące ie to ty  

i  fu n k cji p ien ią d za , wpływu p ien iąd za  na gospodarkę czy te ż  

znaczen ia  p o l ity k i  p ie n ię ż n e j , Jak i  b a rd z iej szczegółow e  

zagad n ien ia , ta k ie  Jaki k s z t a ł t  i  charakter fu n k o ji popytu 

na p ie n ią d z , mechanizm wpływu p ien iąd za  na gospodarkę czy 

te ż  c e le ,  środki i  skuteoznośó p o lity k i  p ie n ię ż n e j . Kontro-

w ersja  wywołana wokół tych  problemów przez Keynesa Jeat 

c ią g le  żywa, a  wysoka tem peratura d z is ie je z y o h  d ysk u sji mo- 

netarystó-» z keyneelatam i świadczy o wadze, Jaką przywią-

zu ją  on i do analizowanych k w e s t ii .  J e s t  to zrozum iałe, Jeá -

11 wziąć pod uwagę fa k t ,  że sposób ic h  r o z str  dygnięcia  

posiada is t o t n e  znaczen ie n ie  ty lk o  d la  ogó ln ej struktuxy  

formułowanych t e o r i i  1 związanych z n ią  im p lik a o jl id e o lo -

g iczn y ch , a le  także d la  charakteru zalecanych środków po-

l i t y k i  goepodarozej.

Przedmiotem rozważań n in ie js z e g o  opracowania J e e t  problem r o l i  

p ien iąd za  1 p o l ity k i  p ie n ię ż n e j we w spółczesnej ekonomii burżua-

* Dr, I n s ty tu t  Ekonomii P o l ity c z n e j ,  U n iw ersytet Ł ódzki.

T19Ž



z y j n e j , rozumiany * s e n s i e  coż liw otic i  i  g e n e ra ln e j  e f ektyw nośei 

wpływu p i e n ią d z a  i  p o l i t y k i  p ie n ię ż n e j  na p rocesy  goepotiarcsa w 

k a p i t a l i z m i e .  Uwagę skonoentrujem y zw łaszcza  na wpływie procesów 

p i e n i ę i n j  ch па r e a ln e  p rocesy  gospodaroze ,  z o s ta w ia ją c  na m arg i-

n e s i e  zagadnienie wpływu na p rooesy  i n f l o o y j n e .  Przy ta k  ujętym  

przedm iocie rozważeń w yłan ia  s i ę  s z e r e g  b a r d z i e j  szczegółow ych  

problemów, wśród których n a j is t o t n ie j s z e  znaczen ie  mająi egzoge-  

niozny i  endogeniczny oharakter p ie n i ą d z a ,  charakter fu n k c ji po» 

pyt u  na p ie n ią d z , wpływ p ien iąd za  i  p o l it y k i  p ie n ię ż n e j na w ie l-  

k ośo i rea ln e  oraz ogólna skutsoznoćć tego wpływu. Te w łaśnie za-

g a d n ien ia , ukazane na gruncie  wybranych t e o r i i  ekonomii burżua-

z y jn e j , a mianowicie« tradycyjnego neoklasycyzm u, ekonomii keyne-

so w sk ie j, koncepcji " efek tu  Pigou" i  monetary emu o k r e ś la ją  przed-

miot rozważań. Ich  p rezen tacja  i  a n a liz a  winna n ie  ty lk o  im pliko-

wać p rzy ję tą  tu in te r p r e ta c ję  wysuwanych poglądów, a le  także uka-

zać zasadn icze k ierunki rozwoju sporu w rozważanej tu k w e s t i i .

neoklagyesne

C harakterystyczną oeohą neok lasyczn ej o r to d o k sji j e s t  bezpo-

średnie naw iązanie do rioardow skiej tr a d y c j i o d d z ie la n ia  "an alizy  

p ie n ię ż n e j" , w yjaśn ia jąoej stru k tu rę  oen ab so lu tn ych , od "analizy  

r e a ln e j" , pośwlęoonej w yjaśn ien iu  stzuktuxy oen relatyw nych . Od-

d z ie la ją c a  ob ie  an a lizy  "zasłona p ien iężna" była d la  neoklanyków 

tak doskonałym parawanem, że prawie zu p ełn ie  ign orow ali on i od-

dzia ływ an ie procesów p ien iężn ych  na rea lne w le lk o śo i gospodarcze. 

P o lity k a  p ie n ię ż n a , która w ozasaoh przedkeynesowsklch b y ła  jed y-

nym uznawanym narzędziem  oa łośo low ej p o l i t y k i  gospodarczej pań-

stw a k a p ita lis ty o z n e g o , sprowadzona z o s ta ła  do r o l i  narzędzia  za-

pewniającego odpowiedni poziom oen . Produkcja, za tru d n ien ie  1 in -

ne rea ln e  w le lk o śo i gospodarcze pozostaw ały w zasad zie  poza obsza- 

rem wpływu t e j  p o l i t y k i .  Teoretyozną podstawą, na k tórej rozw ija -

ły  s i ę  te  poglądy, b y ła  i lo ś c io w a  t e o r ia  p ien ią d za  (w w e r s ji  tran -

sakcyjn ej i  zasobowej )  oraz towarzysząoe j e j  p o stu la ty  te o r e ty c z -

n e , a  w szozegÓ ln ośoi prawo Saya.
Podstawę .tran sak cyjnej w e r s ji  llo śo io w e j  t e o r i i  p ien iąd za  s t a -

nowi wprowadzone przez I .  P lsh era  równanie wymiany1 , które przy-

1 I . F i  s  h s  r ,  The P u rc h as in g  Power of Money, M aomillan 
New York 1911, s .  2 4 -50 .



b i e r a  poa tad ł

>  M .  V -  P ,  T <

gdr.it M oznacza l lo ś d  p ien ią d za  w ob iegu , T -  szyhkośd jego  o b ie -

gu, F -  p rzeo iętn y  poslom oen , zaś f  -  g lob a ln y  «о1 шваo transak-

c j i*

P o sy is*e fdwnanie wyraża l e t o  tną h ip o tezę  teoretycan ą  w za-

k r e s ie  r o l i  p ien iąd za  1 p o l i t y k i  p ie n ię ż n e j , d a le k i p r zy ję ty a  

przes neoklasyków założeniom  oo do zaohowanla s i ę  w yezouogólnio-

nych w równaniu w le lk o śo l ekonom icznych. Przede w szystkim  za k ła -

dają o n i ,  1« w ie lk o śc i í  1 T z a le ż ą  n ie  od ozynnlków p ien iężn y ch , 

l e c z  od pow oli zm ieniających a l f  ozynnlków rea ln yoh , oo pozwala 

i a  traktować t e  w ie lk o śc i jako w zględnie e ta b lln a . Według I .  F i -  

ahera, szybkośd obiegu p len lą d sa  z a le ty  od tak lah  esy uników r e a l -

nych, jakt zwyczaje p ła tn ic z e  lu d n o śo l, w ykorzystanie system u ban-

kowego , dostępność kredytu , s to p ie ń  rozwoju ayatemu kom unikacji 

l t d .  N atom iast s ta b iln o ś ć  wolumenu tran aak ojl wypływa » n eo k la -  

eycznego przekonania o występowaniu w gospodarce wolnorynkowej 

ten d en cji do równowagi pełnego z a tru d n ien ia , op ierająoego a ię  na 

raakoeptowaniu prawa Saye3 . Przyjmująo d z ia ła n ie  tego  prawa, n eo-  

k lasycy  n ie  dopuszczają moftllwośol braku ogólnego popytu 1 wyni-

kającego stą d  ogólnego b ezro b o c ia . W eselkle niedopasowania g lo -

balnego popytu 1 g lo b a ln ej podaży na rynka dóbr ( in w e s ty c j i  i  

oszczęd n ośc i) s ą ,  ic h  zdaniem, szybko likwidowane przez neohanlza  

stopy procentow ej, zaś niedopasowania na rynku pracy -  przez me-

chanizm płacow y. W przypadku pow stania b ezro b o d a  n astęp u je  ob-

niżka p łac  rea ln y ch , która pooląga za aobą w zrost popytu na pracę

1 spadek podaży pracy , w r e z u lta c ie  ozego dochodzi do zrównania 

popytu 1 podaty na rynku p -n oy .

D zięk i powyższym zało*>nlom ( s ta b iln e  I  1 T ) oraz traktow aniu  

w ie lk o śc i M jako czynnika egzogenloznego w stosunku do gospodarki, 

ľleherow akie równanie wymiany p rzek szta ło a  s ię  u neoklasyków w 

h ip o te z ę , że zmiany podaży p ien ią d za  ( ц )  wywołują zalany a b so lu t-

nego poziomu cen ( p ) ,  bez naruszan ia  rozmiarów realnych  w ie lk o śc i  

gospodarczych . W ielkości rea ln e  (produkcja 1 z a tr u d n ie n ie )  s ą  w

2 Tamże, s .  1 52 -153 .

 ̂ A. C. P i g o u ,  The Theory o f  Unemployment, M acmillan,
London 1933, e .  252.



tym u ję c iu  rezu lta tem  d z ia ła n ia  realnyc.h. czynników ekohomioanych 

(ta k ic h  Jaki popyt na p racę , podaż procy, stru k tu ra  p łao  rea ln ych  

maeofcgr k a p ita łu , »tan wiedzy teoh n iczn ej ) i  n ie  z a le ż ą  od k s z ta ł -  

towania « ly  ozynnlków p ien iężn y ch , a w sz c z e g ó ln o śc i podaży p ie -

n iąd za . Można w ięc p ow ied zieć , że z punktu w idzenia k szta łtow an ia  

e ię  w ie lk o śc i p a ln y c h  p ien iąd z  j e s t  n eu tra ln y , że "pieniądz a ię  

ni*  l lo z y * ,  l ło z ą  a l f  natom iast realna procesy gospodarcze. W ta -

kim podejóolu  n a leży  upatjywaó przyozyn w ystępująoej na g r ü n d e  

neoklasycznym ten d en cji do rozw ijan ia  a n a liz  w ramach goopodarki 

b ezp len lężn ej oraz mocno zakorzen ionej trn d y e jł wyodrębniania  
"ekonomii rea ln ej"  i  "ekonomii m onetarnej".

Zary«0wann wyżej h ip o tezę  teo r e ty cz n ą , dotyczącą proporeJ0-  

nalnoáoi podaży p ien iąd za  i  poziomu oen, o d n o s i l i  Jednakże neo-  

klasyoy Jedynie do d łu g iego  okreeu 1 k sz ta łtu ją c y c h  s ię  w Jego 

ramaoh etanów równowagi, Natom iast poza stanam i równowagi, w

krótszych  okresach p rzejśc iow ych , d o s tr z e g a li  Jednak pewien wpływ 

prooesów p ien iężn ych  na w ie lk o śc i  r e a ln e . Drogę d la  rozwoju tych  

poglądów otw orzył Jeszoze  w kortou u b ieg łeg o  s t u le c ia  If. W io k se ll, 

wyodrębniając etopę prpoentową równowagi za leżn ą  od czynników r e -  

alnyoh oraz rynkową stopę procentową za leżn ą  od czynników p le -  

nlężnyoh^, aczkolw iek  trzeb a  przyznaó, że Jego a n a liz y , przynaj-

mniej na Wyepaoh Biy ty Jak ich , były początkowo mało znane ( a n g le t  

sk le  tłum aczenie Jego pracy ukazało s i ę  dopiero w la ta o h  trz y d z ie -

s ty c h ) .  W podobnym duchu wypowiadał s ię  p óźn iej I .  F ish e r , zwra- 

oająo uwagę na fa k t , i e  w zrost podaży p ien iąd za  wywołuje pewne 

prooesy przyttosow aw cze, p o leg a ją ce  na ob n iżce  r e a ln e j  stopy pro-

centowej oraz wynikająoyoh s  n ie j  procesach wzrostu zaoiąganych  

potyczek  w bankaoh i  dynam lzaoji p rod u k oji. P od ejáo ie  ta k ie  ujaw-

n i  s i ę  je s z c z e  a i ln l e j  w ramaoh r o z w in ię te j  w Cambridge "zasobo-

wej w ersji"  t e o r i i  i l o i c i o f e j ,  która zgodnie z ujęoiem  A. C. P i-

gou przyb iera  postać**?

> > M •  к .  у •  к .  P .  Y <

Mentor4 G. S o u  1 1  e ,  Id eas of the Great Econom ists, A 
Book, New York 1962, s .  117 .

e
A. C. P i j  o u , The Value o f  Money, "Quarterly Journal 

o f  Eoonomica/, 1917, nr 4 , a , 38-64 (P igou  prayjmuje tam troohę  
inną sym b olikę) .



196 Komunika су
,rWu"  • ' ’ ■ ' — “ ....—............................................ . — '* - .... . ■»>"  ■■>■■ ИИ

g d zie  y oznacza pocio«  doohodu y  u je o iu  nom inalny», T -  w ie lk ość  

p rod u k aji. k -  wskaínik okroólająoy oa^óó zasobów utrzymywa-

nych « p ien ią d zu .

Co prawda "»«reja  zasobowa* p ozosta j*  * zgodzie  a t e o r ią  i l o -

ściow ą (w spółosyanik к to odwrotność e tyok oáci obiegu V ), oo 

przyznawał z r e s z tą  sam P igou , to  jednak równanie Cambridge wpro-

wadza pewne innow acje, k tóre a punktu w idzen ia  naszej an a lizy  n ie  

aą bes zn a czen ia . Dla Pigou p ien iąd z n ie  j e a t  ju t  ty lk o  środkiem  

ułatw iającym  traneakoje handlowe, a le  takže środkiem gromadzenia 

aktywów d la  oelów "oetrożnościow ych", oo znakom icie ro zszerza  mo-

tywy popytu na p ie n ią d z . D zięk i temu w spółciynnik  к e ta je  s ie  nie  

ty lk o  zmienną za leżn ą  od s z e r sz e j  gamy czynników, a le  tak te  sm ie*  

ną, która je a t  wybierana przez je d n o s tk i, oo огпаоза, te  к j e s t  

pod atn iejaze na zmiany od f le h e row skiego V. Zdaniem P igou , w spół- 

ozynnlk к n ie  j e s t  n ieza leżn y  od w ie lk o śo l podaty p ie n ią d za . Po-

daż p ien ią d za  ma takže pewien wpływ na rozmiazy r e a ln e j  produkoji 

i  z a tru d n ien ia . Zwłaszoza w swych późn iejs*ych  pracach nawiązuje  

Pigou w yrainle do w iokaellow sk lego u ję c ia  rynkowej 1 rea ln e j s t o -

py procentowej oraz wpływu podaży p ien iąd za  na w ie lk o śc i rea ln e  

(v ia  stopa procentowa) w o k r e s ie  przystosowawczym stopy prooento-  

wej rynkowej do stopy procentowej równowagi^.

Many więc u neoklasyków tez ę  o wpływie procesów p ien iężnych  

aa w ie lk o śc i r e a ln e , a le  wpływ ten  dotyczy jed y n ie  stanów p r z e j-

ściowych , procesów przystosow aw czych. Takiemu w łaśn ie  o g ra n icze -

niu podlega również p o lity k a  p ien iężn a  w z a k r e s ie  k szta łtow an ia  

w ie lk o śc i rea ln ych . Wpływ ten  n ie  dotyczy natom iast stanów równo-

w agi. W procesach  d ługofalow ych , a włatSnie tak ie  procesy p r zy c ią -

ga ły  ic h  szczeg ó ln ą  uwagę, p ien iąd z 1 p o lity k a  mają znaczenie  

ty lk o  d la  poziomu een , n i i  odgrywają natom iast r o l i  w k sz ta łto w a -

n iu  produkcji 1 za tru d n ien ia .

3. 31 ало я i я ̂  о кеуьnoc»akie

Jakkolw iek Keynes n ie  o d r z u c ił c a łe j  lo g ic z n e j  struktury eko-

nom ii n eo k la sy czn ej, to jednak "Ogólna t e o r i a . . ."  była  d la  o r to -

doksów z Cambridge dużym ciosem , który n ie  om inął również k w e st ii

 ̂ A. C. P i  g o u, Employment and E quilibrium , Macmillan, 
London 1949, в. 4У-65.



r o l l  p ie n ią d z *  w g o ap o darce .  Key nee zerw ał 2 n e o k la e y c z r ą  trsu5 .ľ-  

c j ą  o d d z ie la n i*  a n a l i z y  " r e a ln e j *  1  " p ie n i ę ż n e j "  1  p o d ją ł  pról>ť 

wmontowania p ie n ią d z a  w makroekonomiczny obrfes r e a l n e j  a f e r y  goa- 

podark i*  Było d l a  niego j a s n e ,  że a y a tę p u ją o e  w gospodarce  to ^ a -  

ro w o -p ie n ięż n e j  z jaw isk»  u t r z y  tqy wania p i e n i ą d z a  im p l ik u ją  pewien 
popyt na p len iąd is  i  au j; iuoy jność  dóbr 1  p i e n i ą d z a ,  00 oanacse  

możllwość wpływu I l o ś c i  p i e n i ą d z a  n ie  ty lk o  na ceny abeol u t n e ,  

a l e  także  na oeny r e la ty w n e .  W o d r ó ż n ie n iu  od p o d e j ś c i a  n e o k la -  

eycznsgo , akcen tu jąceg o  dychotomię "ekonomii r e a l n e j "  i  "ekonomii 

m o n e ta rn e j" ,  e ta n o w iła  "Ogólna t e o r i a . . . "  pewnego ro d z a ju  próbę 
syn tezy  proceeów p ien ię żn y c h  i  r e a ln y c h .

Takie u j ę c i e  e tanow ieka Keynesa n ie  u w ezys tk ich  jego i n t e r -
p re ta to ró w  znajdow ało p e łn ą  a p r o b a t ę .  Wśród krytyków K*ynesa ze 

e tanow ieka m onetarystyoznego dosyć popularne  J e a t  p rz e k o n a n ie ,  że 
u Keynesa " p ie n ią d z  e ię  n ie  l i c z y - 7 . Pogląd ten  n ie  z n a jd u je  Jed -

nak w y a ta rcza jąceg o  o p e ro ia  w "Ogólnej t e o r i i . . . " ,  tfręoz p rzec iw -

n i e ,  n ie t ru d n o  dowieść w o p a rc iu  o tę p r a o ę ,  że p ie n ią d z  może 

wpływać na gospodarkę i  to  zarówno na a e k to r  r e a l n y .  Jak  i  na s e -

k to r  p ie n ię ż n y .  P re eo ie ż  p ie n ią d z  wchodzi do keynesow skiej fu n k -

c j i  p r e f e r e n c j i  p ły n n o ś c i ,  k t ó r e j  zmienną o b j a ś n i a j ą c ą  s t a j e  e ię

-  obok poziomu dochodu -  s to p a  p rocen tow a, ta k ż e  z a le ż n a  ty lk o  od 

czynników p ie n ię ż n y c h .  Między poziomem t e j  e topy  a  w ie lk o ś c ią  po-

pytu  na p ie n ią d z  ( a  w łaśc iw i*  popytu sp e k u la c y jn e g o )  zachodzi 

sw iązek p o leg a jąc y  na  tym, że przy wysokich s to p a c h  procentowych 

j e d n o s t k i  s ą  mniej sk łonne  utrzymywać swe aktywa w p ie n ią d z u (w o lą  

wtedy utrzymywać swe aktywa w lo k a t a c h  p rzynoszących  wyeoki p ro -

c e n t ) ,  z a ś  przy n i s k i c h  s to p a c h  procentowyoh p opy t na p ie n ią d z  

j e s t  wyższy. Kiedy więc i l o ś ć  p i e n i ą d z a  w z ra s ta ,  to  a to p a  p ro cen -

towa musi s i ę  obniżyć  (bo J e d n o s tk i  mając w ięce j  p ie n ię d z y  zw ięk- 

s z a j ą  zakupy papierów w artośc iow ych , co podnos i  i c h  oeny 1  obn iża  

s to p ę  p ro cen to w ą) ,  aby o a ł a  podaż p ie n ią d z a  z o a t a ł a  w o h ło n ię ta  

p rz e z  j e d n o s t k i ,  p rzy  ozym im b a r d z i e j  J e a t  e la s ty c z n y  popyt na 

p i e n i ą d z ,  tym mniej musi s i ę  ob n iżyć  a to p a  p rocen tow a. Ta obniżka 

atopy procentow ej wywiera jednakże  a tym ulu jący  wpływ na in w e s ty -

o je  i  w związku z tym mnożnikowy w zros t  p r o d u k c j i  i  z a t r u d n i e n i a .

r i a  i  p o l i t y k a  e t a b i l i L c j i  k S S i l n f t i í y ^ ^ r J ^ w i J a z I Ž á  £ $ 5 , **sT
2Ы.Ф



In  b a rd z iej e la s ty o z n e  są  lnwet>~ycje wzgledea atopy procentow ej, 

tym w iększe są  e fek ty  wzrontu piodukcjj. i  u .  trudnie n ie .. Wzroet 

podaży p len lą d sa  note w ieo "Pływać na rea ln e  w ie lk o śo l ekonomicz-

n e , ohyba że z d o ln o śc i wytwóroze gospodarki są  w p e łn i wykorzy-

s ta n e , w którym to przepadku wzroet podaży p ien ią d za  będzie powo-

dował jed y n ie  wzroet oen8 .

P rzek ład ając powyżbze rozumowanie Keynesa na Jesyk t e o r i i  

l lo ś o lo w e j  nožná pow iedalać, te  w ie lk o ść  II wpływa zarówno na po- 

s lo n  cen , jak  1 na popyt na p ien iąd z  ( w spółczynnik к w równaniu 

Cambridge, a w równaniu P ieh era  w ie lk o ść  ? )  oraz poci om produkoji 

(T w równaniu Cambridge i  T w równaniu P ie h e r a ) . Przy pełnym za-

tru d n ien iu  zmiany M o d d z ia łu ją  jed y n ie  na pozion  oen , n a to n ia et  

przy n lep ełn yn  zatrud n ien iu  zalany U znajdują głów nie o d b ic ie  w к 

1 I  (v  i  t ) ,  przy czyn zalany w Y (T) dokonują a l f  aa p ośred n ic-

twem zmian w к (? ) •  Zadana M najpierw  wpływa na k ( v ) , a le  ze 

względu na t o ,  t e  zmiana к (7) wymaga zmiany «topy procentow ej, 

n astęp u je  r ó m ie ż  w związku s  tym aalana I  (T ) . D ostrzega ł wi$c 

Keynes znaczen ie procsaów p ien iężn ych  d la  procesów rea ln y ch , 1 ta  

jego  c y ó l b ęd zie  doeyó żywa w n iek tórych  podejmowanych późn iej  

próbach "syntezy n eo k lasyczn ej" , zw łaszcza  w kon cep cji P atln k ln a  

1 kon cep cji "krzywej P h l l l ip e a " , k tóra u s iło w a ła  o k r a t lló  zw iązki 

n i« day w ie lk o śc ią  nominalną ( s to p ą  i n f l a c j i )  a w le lk o śo lą  rea ln ą  

(s to p ą  b e z r o b o c ia ) .

Powyższy p o g lą d ,.o  występowaniu u Keynesa i d e i  oddziaływ ania  

procesów p ien iężnych  na procesy r e a ln e , z o s ta ł  jednak prasa n ie -

których in terp reta torów  Keynesa doprowadzony do s k r a jn o śc i . Roz-

w ija ją ca  a le  * la ta c h  c z te r d z ie s ty c h  1 p ię ć d z ie s ią ty c h  "synteza  

neoklasyczna" ( j .  R. Hioka, P . M o d ig lia n i) , k tóra upatrywała  

przyczyn keynesow skiej tezy  o równowadze n iep e łn eg o  za trud n ien ia  

w z a ło żen iu  sztywnych p ła c  nominalnyoh i  oen , s t a ła  na stanow isk^  

ta  w warunkach g ię tk ic h  oen 1 d z ia ła n ia  p o l i t y k i  p la n ie tn e j  da 

a le  uzaaadnlć na gruncie t e o r i i  Keynesa pogląd o występowaniu 

ten d en cji do równowagi pełnego z a tru d n ien ia , który la p l ik u je  wy-

soką skuteczność p o l i t y k i  p ie n ię ż n e j9 . 2 ta k ln  uJęciem n ie  można

8
J . M. K e y n e s ,  Ogólna t e o r ia  z a tru d n ien ia , procentu

1 p ien ią d za , PWB, Warszawa 1956, c .  211-311 .

^ P .  M o d i g l i a n i ,  -L iq u id ity  P referen ce and the 
theory  of I n te r e s t  end Money, [wy И» H a z 1 i  t  t  ( e(M  • The 
C r it ic s  of Keynesian Economics, Kew York I9 6 0 , s .  156 .



e ię  z g o d z ić . Keynee bowle« zw racał uwagę na szereg  ograniczeń  w 

oddziaływ ania procesów p ien iężnych  na w ie lk o áoi re a ln e 1 0 . Po

p ierw sze , n ie  Jeat' pewne, że ekspansja podaży p ien iąd za  epowoduje 

•padek atopy procentow ej* J e é l i  bowiem popyt na p ien iąd z J e e t  do- 

akonale elaatyoary  (taw* "pułapka p ły n n o śc i" ) , Jak to noże mieć 

B iejaoe w fa a ia  d e p ra a ji, to  atopy procentow ej n ie  možná obniżyć  

środkami monetarnymi, gdy* oa ły  wzrost podaży p ien iąd za  od b ije  

a lg  wówoaaa na zmianach w spółczynnika V ( k ) .  Po d ru g ie , n ie Jeet  

pewne, že obniżka atopy procentow ej pobudzi in w e s ty c je . Przy bra-

ku w rażliw ośo i in w e a ty c ji na zmiany stop y procentowej nawet ob» 

n iżk a  te j  o a ta tn ie j  a le  apowoduje wzrostu in w e e ty c j i ,  produkcji i  

zatrudnian ia* V krańcowych przypadkach keynesow skiej a n a lizy  ( t j .  

« pray pa dk u "pułapki p łyn n o*^ "  i  "braku w rażliw ośo i in w ea ty cji" )  

amiany podaży p ien iąd za  n ie  wywierają w ięc żadnego wpływu na w ie l-

kość produkcji ( y )* * p o zo sta ły ch  aytuaojaoh w ie lk o ść  И wpływa 
na k i  Y, ohoó na podatawie an a lizy  "Ogólnej t e o r i i . . . "  można 

e tw ie r d z ić , ta  U upływa ra czej na k n iż  na Y* Tak w ięo , n ie  nożna 

uzasadnić na gruncie  t e o r i i  K ey n esa .tezy , i ż  p o lity k a  p ien iężn a  w 

warunkach g ię tk ic h  oen Jea t w e ta n ie  zapewnić pełne za tr u d n ie n ie .

Z uwag powyższyoh wynika w niosek, i ż  Keynes d o strz e g a ł oddzia-

ływania p ien iąd za  i  p o l i t y k i  p ie n ię ż n e j  na s fe r ę  rea ln ą  gospodar-

ki* W ldsiał Jednakże r ó m ie ż  sz er e g  ogran iczeń  w sk u teczn o śc i t e -

go oddziaływ ania* Z tego względu p o l ity c e  p ie n ię ż n e j  przypisyw ał 

ograniczona an aozen ie, sprowadzając ja j  zadanie do regulow ania  

stopy prooentowsj • Ta z y ś l  Keynesa a o s ta ła  jednak doprowadzona 

prcez n iek tórych  keynealatów do przeaadnej s k r a jn o śc i , znajdując  

u H. Kaldora i  J* Robinson wyraz w t e s l e  o endogen icznym charak-

te r z e  p ien iądza*

*" ж pode.1 ś c i jt^neokląsągzneg)

Sformułowana w la ta c h  c z te r d z ie s ty c h  nasze go a tu le o la  koncep-

c ja  "afek tu  Pigou" zaj mu j e  waffcne m iejsce w rozwoju poglądów eko-

nom ii burżuazyjnej na r o lę  p ien ią d za  i  p o l i t y k i  p ie n ię ż n e j w g o s -  

podaroe k a p it e l ie t y c z n e j . Konoepoja t a ,  będąca reakoją  ekonomii 

n eok lasyczn ej na te o r ię  K eynesa, podejmuje i  nawet poauwa d a le j

10
K e y n a a , Ogćlna t e o r i a . . . ,  e* 219-220 i  262-263*



myśl Keynesa o wpływie prooesów p l s n l f tn y o h  ca  w le lk o śo i  r e a l n a ,  

odchodząc w ten  sposób od t ra d y c y jn e g o  p o d e j ś c i a  neok laaycsnego  1  

s tw a rz a j  40 g ru n t  d la  p ó ź n ie ja se g o  rozw oju monetary emu. Warto w. 

związku в ty»> p r z y j r z e ć  s i ę  b l i ż e j  t e j  k oaoep ojl, zwłaaaoaa je j  

im pllkaojom  w nakrw sie  r o l l  p ien ią d za  w gospodarce, tym b a r d z ie j ,  

že J e a t  ona a a ie j  anana w naazaj l i t e r a t u r * * .

Koncepcja " efek tu  Pigou* pow stała pod wpływem k rytyk i Keynesa 

skierow anej pod adresem neoklasyków, dotyoząoej zw łaszcza  t e z y , i t  

w warunkaoh wolnej konkurencji samooeynn* meohanizmy gospodarozs 

rodzą tendencję do pełnego za tr u d n ie n ia . Keynee w ykazał, te  oby-

dwa mechanizmy, t j .  mechanizm płaoowy i  mechanizm stopy procento-

w ej, k tóre w przekonaniu neoklasyków m iały zapewnić r e a liz a c ję  

t e j  te n d e n c ji , są  n iesk u teo a n e , gdyż oddziaływ anie na gospodarkę 

poprzeć stop ę  procentową n a tr a f ia  na asereg  is to tn y c h  ogran iozsń . 

Nic mogło s i ę  to  n ie  spotkać a reak cją  neoklasyków . Szczególne po-

wody m iał w tym w zg lęd zie  A. 0 .  P igou , k iarująpy w tyn c z a s ie  

katedrą ekonomii w Cambridge, a w ięo ośrodku, w którym pow stała  

•Ogólna t e o r i a . . . " .  W o s lu  o s ła b ie n ia  o s tr o ś c i  keynesow skiej k jy -  

ty k i konieozne było  c n a le a le n le  w system ie  z a la tn o śo i gospodar-

czych tak iego  meohanlznu, zapew niającego równowagę lo w e s ty o j l  1 

oszczęd n o śc i przy pełnym za tru d n ian iu , który byłby n ie za le żn y  od 

efek tyw n ości d z ia ła n ia  meohanlsmu stopy prooantow ej. Keoklasyoy 

na c z e le  г A. C. Pigou p o d ję li  w łaśn ie  taką próbę, dopatrując s ię  

automatycznego generatora  konsumpcji (o sa częd n o śo i)  w ozynnlku 

zmian rea ln ych  zapasów nagromadzonego p ien ią d za  •

Zdaniem P igou, o szczęd n o śc i Jednostek w ynikają n i*  ty lk o  a 

c h ę c i  otrzymywania w p r z y s z ło ś c i  dodatkowych dochodów określonyoh  

p rz e z  poziom stop y procentow ej, a le  także * potrzeby posiadan ia  

pewnego bogactwa. W łaśnie o szczęd n o śc i wynikające z potrzeby po-

s ia d a n ia  bogactwa u za leżn ia  Pigou od w ie lk o śc i realnych  aapasów 

nagromadzonego p i e n i ą d z a ,  przy czym im Jed n ostk i czu ją  s ię  bogat-

s z e ,  tym w iększą  c z ęść  swych dochodów przezn aozają  na b ieżą ce  wy-

d a tk i  konsumpcyjne. Zależność t a ,  k tó r a  w eszła  do l i t e r a t u r y  pod 

лагкб " e f e k tu  P ig o u " ,  im plikuje w łąoaenle nowej amiennaj do funk-

c j i  o s z c z ę d n o ś c i ,  a  m ianow icie  zmiennej realnych  zapasów nagroma-

1 1  A . C .  P i g o u ,  Economic P ro g re s s  i n  в S ta b le  E n v iro n -
ment, "Economica" 1947, n r  55, »• 184-186»
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dzonego p i e n i ą d z a .  D z ięk i  temu mógł P igou zmodyfikować tradycy jny , 

neoklasyczny mechanizm równowagi w t a k i  sp osób , eby uodporn ić  go 

na k ry tykę  Keynesa'.

Wprowadzona p r se z  n iego  m odyfikao ja  p o leg a  na p rzyznan iu  wio-

dącej  r o l i  w tym mechanizmie czynnikowi zmian r e a ln y c h  zapasów 

nagromadzonego p ie n i ą d z a .  Jego zdaniem, w warunkach wolnej konku- 

r e n o j i  i  g i ę t k i c h  p ła c  nom inalnych i  c e n ,  w ystępu je  t e n d e n c ja  do 

ta k ie g o  u k s z ta ł to w a n ia  w ie lk o ś c i  tyoh  zapasów* że o sz cz ę d n o śc i  

wyrównują s i ę  z inw ee tyc jam i przy pełnym z a t r u d n ie n i u .  Gdy bowiem 

na  rynku pracy i  rynku dóbr w ystąp i nadwyżka podaży nad popytem, . 

to  s taw ki p ła c  nominalnych i  ceny zaczną sp a d ać ,  w r e z u l t a c i e  cze-

go r e a ln e  zapasy p ie n ią d z a  zaczną  w z r a s ta ć ,  a  to  spowoduje zm niej-

sz en ie  oszozędnośc i  i  zw iększen ie  wydatków konsumpcyjnych, stym u- 

lu ją o y c h  w zros t  p ro d u k c j i  i  z a t r u d n i e n i a .  S t a j e  więc Pigou  na e ta-  

nowiaku, że w s y t u a c j i  g i ę t k i c h  p ła c  nom inalnych i  c e n ,  system  

gospodarczy wykazuje samoczynną te n d e n c ję  do pełnego z a tru d n ie n ia ,  

przy czym r e a l i z u j e  a ię  ona n ie  poprzez zmiany s topy  p ro ce n to w e j ,  

l e c z  zmiany re a ln y c h  zapasów nagromadzonego p i e n i ą d z a .

Powyższa koncepcja  .wyraża i s t o t n ą  h ip o te z ę  w k w e s t i i  r o l i  p i e -

n ią d z a  i  p o l i t y k i  p ie n ię ż n e j  w g o sp o d a rc e .  U z a le ż n ia ją c  w ie lkość  

oszczęd n ośc i  od poziomu r e a ln y o h  zapasów nagromadzonego p i e n i ą d z *  

k oncep cja  t a  podejmowała id eę  Keynesa o oddz ia ływ an iu  procesów 

p ien iężn y  oh n a  p rocesy  r e a l n e .  0 i l e  Jednak u Keyneea t r a n s m i s j a  

impulsów p ie n ię ż n y c h  do re a ln e g o  s e k to r a  g o sp o d a rk i  dokonuje s i ę  

p rz e z  s top ę  procen tow ą, w e fe k o ie  czego d roga  "od p i e n ią d z a  do 

gosp o d a rk i"  J e s t  dosyć d łu g a  i  niepew na, to  koncepcja  " e f e k tu  P i-v  

gou" im p l ik u j e ,  że p ie n ią d z  może również wejść  do makroekonomicz-

nego obrazu r e a l n e j  a fe ry  g o sp oda rk i  w inny -  i  t o  b a rd z ie j  bez-

p o ś re d n i  -  sp osób , a  mlanowiole poprzez k s z ta ł to w a n ie  w ie lk o ś c i  

r e a ln y c h  zapasów nagromadzonego p i e n i ą d z a .  S tw arza ło  to  dosyć 

sz e ro k ie  p o le  d l a  d z i a ł a n i a  p o l i t y k i  p i e n i ę ż n e j .  W ystarcza ło  J e -

dynie k s z ta ł to w a ć  w odpowiedni sposób poziom oen , by regulow ać 

( v ia  r e a ln e  zapasy p i e n i ą d z a )  rozm iary wydatków i  w te n  sposób 

yozmiary p ro d u k c j i  i  z a t r u d n i e n i a .  Co w ię c e j ,  z k o n c e p c j i  t e j  wy-

n ik a  p rzeko nan ie  o w ysokiej s k u te c z n o ś c i  p o l i t y k i  p i e n i ę ż n e j ,  

k t ó r a  z n a jd u je  wyraz w t e z i e  o występowaniu t e n d e n c j i  do pe łnego  

z a t r u d n ie n i a .  W te n  epoeób koncepcja  t a  w y ra ż a ła  n ie j a k o  ponowne 

"o d k ry o ie"  p i e n i ą d z a ,  s t a j ą c  w pewnej o p o a y c j i  do t ra d y c y jn e g o  

p o d e j ś c i a  ne o k la sy c zn e g o .  0 i l e  bowiem n e o k la sy c zn a  t r a d y c j a  ople-



i a ł a  mech&piam t o s t a ł t o w a n ia  p ro d u k c j i  i  z a t r u d n ie n i a  na zmianach 

oen re la tyw ny oh , to koncepcja  " e f e k tu  P igou" im p l ik u je  o p a ro ie  

tego mechanizmu na »mianach oen a b s o lu tn y c h .  Krańcowa I n t e r p r e t a -  

o j a  t e j  k o n c e p c j i  mogłaby wręcz wnkaqrwaó, t e  motna zw iększać z a -

t ru d n ie n ie  przy s t a ł y c h ,  osy nawet rosnących  p łacach  r e a ln y c h ,  o 

i l e  ty lk o  n a s t ą p i  spadek cen , zapew niający  w zroet re a ln y c h  zapa-

sów p i e n i ą d z a .  V ten  sposób P igou  z d r a d z i ł  M arsha lla  i  see  wcześ- 

n i e j s z e  p o g lądy , t o r u j ą c  drogę ideom, p o dk reś la jący m  r o l ę  p i e n i ą -

dza w k s z ta ł to w a n iu  w ie lk o ś c i  r e a ln y o h .

Konoepoja " e f e k tu  P igou" p rzy w ra c a ła  n a d s z a r p n ię t ą  p rzez  Key- 

n e s ls tó w  w ia rę  w znaczen ie  p ie n ią d z a  i  p o l i t y k i  p i e n i ę ż n e j .  Jak 

p o d k re ś la  И. Friedm an, ozołowy r e p r e z e n t a n t  monetaryzmu, konoep-

o j a  t a  n ie  ty lk o  dowodziła  i e t n l e n i a  m ożliw ośol wpływu p ie n ią d z a  

na w ie lk o ś c i  r e a l n e ,  a l e  pokazywała ponadto odmlenm n l i  u Keyne-

sa  sposób wpływu proceeów p ie n ię ż n y c h  na gospodarkę Ta w łaśn ie  

k oncep cja  o raz  p rzy k re  dośw iadczen ia  p o l i t y k i  t a n ie g o  p ie n ią d z a  

po I I  wojnie św iatow ej tw orzy ły  podatny g ru n t  d l a  powrotu w iary  w 

i s t o t n ą  r o l ę  p o l i t y k i  p i e n i ę ż n e j ,  k tó ra  z n a l a z ł a  swój wyraz w ro»- 

woju monetaryzmu.

M o n e ta ry śo i ,  na c z e le  z U. Friedmanem, s t a j ą  na s ta n o w isk u ,  

że p ie n ią d z  i  p o l i t y k a  p ie n ię ż n a  w yw iera ją  i s t o t n y  "Р*У» na p r z e -

b ie g  procesów gospodarozych  1 to  zarówno J e ś l i  ohodz l o nom inalną  

j a k  1 r e a ln e  asp ek ty  procesów goapodarozych . T e o re ty czn ą  podstaw ą 

na k t ó r e j  r o z w i j a j ą  s i ę  t e  poglądy, J e s t  sformułowana p rzez  M. 

Friedmana t e o r i a  doohodu nominalnego wraz * towarzysząoyml J e j  po-

s tu l a ta m i  odnośnie  do p o d d y  p ie n ią d z a  1  popy tu  na p i e n ią d z

J e ś l i  chodz i  o k w es t ię  podaży p i e n i ą d z a ,  to  Friedman rec y p u je  

te z ę  t rad y c y jn e g o  neoklasycyzmu o eg zöge nieśnym c h a r a k te r z e  poda-

ty  p i e n i ą d z a ,  s t a j ą c  w ten  sposób  w o p o ^ o j l  wobec ty ch  k e y n e s ia -  

tów (n p .  J .  R ob in son ),  k tó rzy  t r a k t u j ą  podaż p ie n ią d z a  jak o  r e z u l -

t a t  zmian w aktyw nośoi g o s p o d a rc z e j .  Co prawda, można s i ę  u  n iego

*1
P r i e  d m e n ,  Rola p o l i t y k i . . . ,  s* 262.

^  M. F r i e d m a n ,  Ж T h e o r e t i c a l  Framework f o r  Moneta-
ry A n a ly s is ,  Twsl A. A. W a l t e r s ,  (ed .)  , Money and Bankin* 
Penguin  Bducatlo"n, Hew York 1973, e .  69-104 .



równi** doszukać te z y  o pewnym wpływie s te n u  kon iunk tu iy  na i l o .  f 

p ie n ią d z a  w o t i i tg u ,  to  jednak  га ominie z© z n a cz e n ie  p rzyw iązu j«  do 

r e l a c j i t  p ie n ią d z  g o sp oda rka .  J e á l i  zaá  ohodzi ó k w es t ię  popy tu  

n a  p i e n i ą d z ,  t o  Friedman odrzuca  neok lasyczna  p rzek onan ia  с c t a -  

ł o ś o i  szybkośc i  obiegu p i e n i ą d z a .  Kie podz.le la  Jednakże również 

p rzek o n an ia  Keynesa, z a k ła d a ją c e g o  dosyć wysoką e la s ty c z n o ś ć  po-

py tu  na p i e n i ą d z .  S t a j e  na e tanow iaku , že popyt na p ie n ią d z  J e s t  

wysoce s t a b i l n ą  fu n k e ją  k i lk u  zmiennych (doohodu, etopy p ro o e n to -  

w *j, przewidywań i n f l a c y j n y c h ) ,  w r e z u l t a c i e  czego szybkość o b ie -

gu p i e n ią d z a  b u s  i  e i ę  zm ieniać  ty lk o  powoli i  s topn iow o.

P rzy jm ując  powyższe p o s tu l a ty  o raz  o d rz u c a ją c  neok la syczne  

przekonan i*  o s t a b i l n o ś c i  poziomu p ro d u k c j i  przy pełnym z a t r u d -

n i e n i u ,  neok lasyczna  równanie o k r e ś l a j ą c e  poziorc cen p r z e k s z t a ł c a  

s i«  u Priedmana w równanie wyznaczające dochód nominalny (p . y). 

Zgodni* » tym równaniem, zmiany podaży p ie n ią d z a  wywołują zmiany 

w dochodzie nominalnym, k tó re  w ynika ją  zarówno ze zmian poziomu 

p r o d u k c j i ,  Jak  i  zmian o en . W k ró tk im  o k r e s i e  (wg Priedmana do 

5 -1 0  l a t )  wahania podaży p i e n i ą d z a  o d d z ia ł u j ą  przede  wazyatkim na 

r e a ln e  w ie lk o ś c i  g o sp o d a rcza .  Zmiana i l o ś o l  p ie n ią d z a  wywołuje bo-

wiem pewne p r z e s u n ię c i a  w o b rę b ie  p o r t f e l a  aktywów j e d n o s te k ,  po-

woduj* po pewnym o z a s ie  w zros t  g lob a lnego  popytu  1  w związku z 

tym w zrost p ro d u k c j i  i  z a t r u d n i e n i a .  W długim  o k r e s i e  n a to m ia s t ,  

k iedy  b łędne  przewidywania in f l a o y jn e  e ą  korygowane w p r o c e s ie  

"u c z e n ia  a i ę "  J e d n o s te k ,  zmiany podaży p ie n ią d z a  z n a jd u ją  o d b ic ie  

w zmianach poziomu cen (pionowa "krzywa P h i l i p s a " )  , zaś u s t a l a j ą -

ca s i ę  w tym o k r e s ie  poziony p ro d u k c j i  i  z a t r u d n ie n i a  eą o k r e ś l o -

ne p rze z  p o z ap ien lężn e  c z y n n ik i  g o sp o d a rc z e .

Z t e o r i i  dochodu nom inalnego, p o d k r e ś l a j ą c e j  duże znaczen ie  

p ie n ią d z a  i  p o l i t y k i  p i e n i ę ż n e j  d l a  r e a ln y c h  i  p ien ię ż n y c h  p ro c e -

sów gospodarczych , mono t a r y ś c i  wysnuwają dosyć s p e k ta k u la rn e  

w n iosk i d l a  p o l i t y k i  g o s p o d a ro z e j .  Choć d o s t r z e g a j ą  k ró tk o o k re so -

wy wpływ zmiany etopy « k a p a n s j l  m onetarnej na  poziom p ro d u k o j i  i  

z a t r u d n i e n i a ,  to  jedn ak  ze względu na w ys tęp u jące  w tym o d d z ia ły -

waniu dosyć d łu g i*  i  zmienne o p ó ź n ie n ia  czasowe n ie  z a l e c a j ą  r y -  

ko rzy s ty w an la  t y c h  środków d l a  o s i ą g n i ę c i a  krótkookresow ych celów 

w z a k r e s ie  p r o d u k c j i ,  z a t r u d n ie n i a  i  b e z ro b o c ia .  P o d k r e ś l a j ą  ra~  

oze j  kon i*ozność  p r z e s t r z e g a n i a  pewnych zasad  w z a k r e s ie  p o l i t y k i  

e k s p a n s j i  m o n e ta rn e j ,  aby n ie  tworzyć ź ró d ła  n i e s t a b i l n o ś c i  w go-

spodarce  jak o  o a ło ś o l*  Teza t a  ko respondu je  z i c h  przekonaniem o



g e n e ra ła * j  e ta b i ln o r fc i  g o sp oda rk i  wolnorynkowej 1  b raku  d łu g o -

okresowego oddz ia ływ an la  proceaów p ie n ię ż n y c h  e a  w ie lkoáo l  r e a ln e  

w równowadze1 4 . Wystarczy więo ni*  iugerow a6 w prooeey gospodar-  

oze ,  ew e n tu a ln ie  oo najw yżej utoeowad é ro d k l  p o l i t y k i  mikro * icon o -  

m lo sn e j ,  u sp raw n ia jąoe  funkcjonow anie  rynków, Ъу zapewnić o s i ą g -  

n i t o ie  długookresowych oelów w z a k re s iu  p r o d u k c j i ,  z a t r u d n ie n i e  i  

b e z ro b o c ie . Beoklaeyczna p row en ienc ja  tyoh poglądów j e s t  tu  b a r -

ds?  w yraźna,

a a a j B t e a

Z zaprezentowanych tu  konoep o jl  t e o r e ty c z n y c h  wynika dosyć 

I s t o t n a  ro z b ie ż n o ść  s tano w isk  ekonomii b u rż u a z y jn e j  w an a l izo w a -

ne j  k w e s t i i .  Znajduje  ona wyraz w zróżnicowanym u j ę c i u  ta k ic h  z a -

g a d n ie ń  j a k i  c h a r a k te r  podaży p ie n ią d z a  i  popytu na p i e n i ą d z ,  

wpływ proceed* p ien ię żn y  oh n a  w le lk o ć o l  r e a l n e ,  s k u te c z n o ść  t*go 

wpływu o raz  s to p i e ń  wewnętrznej s t a b i l n o ś c i  s y s te o u  k a p l t a l l s t y -  

o snego . Sposób i c h  r o z s t r z y g n i ę c i e  n a le ż y ,  j a k  są d z ę ,  t łum aczyć 

serćwno reprezentowanym w tyoh t* o r ia o h  poziomem p oznan ia  nauko-

wego analizow anych aspektów rz e o ż y w ie to ś o l ,  j a k  i  p r z y j ę t ą  p rze z  

lo h  au torów  postaw ą id e o lo g ic z n ą .

Kluczowe znaczen i*  z punktu  w idzen ia  ro zw a lan e j  p r z e z  пае 

k w e s t i i  m ia ło  r o z s t r z y g n i ę c i *  o h a ra k te m  podaży p i e n i ą d z e .  J e s t  to 

• ro z u m ia ł* ,  bowien p r z y ję o i*  p rze k o n a n ia  o endogenic any® c h a ra k -

t e r z e  podaty p ie n ią d z a  im p l ik u j e ,  że zmiany podaży p i e n i ą d z e  s ą  

o d zw ie rc ied len iem  zmian s ta n u  k on iunk tu ry  g o s p o d a rc z e j ,  oo s ta w ia  

pod znakiem z a p y ta n ia  celowość prowadzenia p o l i t y k i  p l * n l ę ż n * j , 

s e i  p r z y j ę c i*  tw ie r d z e n ia  o egzogenicznym c h a r a k te r z e  podaży p i e -

n iąd z a  o z n a cz a ,  že podaż -d e n lą d z e  może być kon tro low ene  p rz e z  

władze m onetarne 1  j e s t  c .y n n ik ie m -d e te m in u ją c y m  zachodząc* p ro -

cesy  g o s p o d a rc z e .  Stanowisko p r z y j ę t e  na g ru n o ie  t ra d y c y jn e g o  n e o  

klasycyzmu n ie  wydaje s i ę  c a łk o w ic ie  s łu s z n e ,  j e á l i  uw zględnić  

f e k t ,  że pewna część  podaży p ie n ią d z a  p ow sta je  w r e s u l t e d *  e n d o -  

gen lcznego  p rocesu  wynikającego z p o trz e b y  s f in a n so w a n ie  o b ro tu  

towarów, zaá Inna  część  j e s t  związana z wydatkami budżetowymi pań- 

• tw a ,  k tó re  ro sn ą  n ie  d l a t e g o ,  že w z ro s ła  podaż p i e n i ą d z a ,  a l e  na 

odw ró t,  podaż p ie n ią d z a  w z r a s ta ,  bo r z ^ l  p rag n ie  zwiększyć wydet-

^  í  r  i  « d m a  a ,  Rola p o l i t y k i . . . ,  e .  266-280«



k i  budżetow e. Podaż p ie n ią d z a  m  więc w pewnej т1етке c h a ra k t« ?  

e n ío g e n lc z n y , a l e  n ie  o tn a c z a  to  w ca le ,  że t r o j ę  tm ją  c i  ortoio*- 

k e y jn i  k e y n e s i ś c i ,  k tó rz y  o d rz u c a ją  tez ę  o egaogenłoznym c h a ra k -

te r z e  p i e n i ą d z a .  P r z e c ie ż  władze monetarne mogą w 2jja«łineJ "tierzfi 

o k r e ś la ć  i l o ś ć  p ie n ią d s a  w o b ie g u .  Wydaje e i ę ,  że a tanow iako z a -

prezentowane p rz e a  Friedm ana J e a t  n a j b a r d z i e j  r e a l i s t y c z n e .  Uzna- 

j ą c  bowiem w pewnym s to o n lu  endogeniczny c h a r a k t e r  p ie n ią d z a ,  

p o d k re ś la  możliwość wpływu władz monetarnych Па w ie lk o ść  podaży 

p i e n i ą d z a .

P rzekonan ie  o egzogenioznym * z a sa d z ie  c h a r a k te r z e  podaży pio- 

n ią d z a  ma o czy w iśc ie  z a sa d n ic z e  znaczen ie  я punktu w idzen ia  poglfr  

du w k w e s t i i  r o l i  p i e n ią d z a  i  p o l i t y k i  p i e n i ę ż n e j  w k s z ta ł to w a n iu  

procesów gospodarczych . Kie d e te rm in u je  ono jednał: j e s z c z e  znacze-

n i a  procesów p ien ię ż n y c h  d la  r e a ln y o h  w ie lk o ś c i  gospodarczych . 

J a k  wynika z w o z e śn ie jszy c h  rozw ażań, egsogen iczny  o h a ra k te r  p i e -

n ią d z a  może łą c z y ć  s i ę  zarówno z przekonaniem  o oddz ia ływ an iu  pi»* 

n ią d z a  na r e a l n ą  s f e r ę  g o sp o d a rk i  ( m o n e ta r y ś o i ) ,  j a k  i  z poglądem

o braku w z a sa d z ie  tak ie g o  «»pływu ( t r a d y c y jn a  n e o k la a y k a ) .  T rądy- 

cy jne  p o d e jś c ie  n e o k la sy c z n a , z a k ła d a ją c e  i s t n i e n i e  dosyć s z c z e l -

n e j  " za s ło n y "  między procesam i p ien iężnym i a  re a ln y m i ,  j e s t  n i e -

w ą tp l iw ie  n ie  do p r z y j ę c i a  w g o sp o d a rc e ,  w k t ó r e j  fu n k c jo n u je  pie-

n i ą d z ,  Docenić n a le ż y  « z w ią z k u  г tym r o l ę  Keynesa w zerw aniu  z 

t r a d y c j ą  w yodrębn ian ia  a n a l iz y  p i e n i ę ż n e j  1  r e a l n e j  i  p o d ję c ie  

p rz e z  n ieg o  pewnej próby sy n tezy  procesów p ie n ię ż n y c h  i  r e a ln y c h .  

Co prawda, neoklasyczny p o s t u l a t  " n e u t r a ln o ś o i  p ie n ią d z a "  od radza  

s i ę  j e s z c z e  p ó in ie j  w długookresowych a n a l i z a c h  m o n e ta ry  s tów , a l e  

j e s t  to  " n e u t r a ln o ś ć "  dosyć s z c z e g ó ln a ,  bo u z n a ją c a  k s z ta ł to w a n ie  

s i ę  dochodu nominalnego ja k o  r e z u l t a t u  n ie  ty lk o  rozmiarów podaży 

p i e n i ą d z a ,  a l e  t a k ż e  r e a l n e j  p r o d u k c j i .

Przeprowadzone a n a l iz y  w skazu ją  na  dosyć  ś c i s ł y  związek r o l i  

p i e n ią d z a  1  p o l i t y k i  p i e n i ę ż n e j  z k w e s t ią  s to p n ia  wewnętrznej s t a -

b i l n o ś c i  system u k a p i t a l i s ty c z n e g o *  Znaozenie tego związku po lega  

n a  tym, że r o z s t r z y g n i ę c i e  k w e s t i i  s t a b i l n o ś c i  wewnętrznej k a p i -

ta l iz m u  im p l ik u je  o k reś lo n e  z a d a n ia  s t o j ą c e  p rze d  p o l i t y k ą  p i e -

n iężną*  P rzy jm u jąc  tez ę  o z a sa d n io z e j  s t a b i l n o ś c i  g o sp o d a rk i  ka-

p i t a l i s t y c z n e j ,  o e le  s ta w ia n e  p rze d  p o l i t y k ą  p i e n i ę ż n ą  u l e g a j ą  

i s t o t n e j  r e d u k c j i ,  s t a j ą c  z a ś  na g ru n c ie  pog lądu  o n i e s t a b i l n o ś c i  

wewnętrznej k a p l t e l l z m u ,  p rzed  p o l i t y k ą  p i e n i ę ż n ą  o t w i e r a j ą  s i ę  

am bitne zad an ia  zapew nien ia  o k reś lo n y c h  rozmiarów p ro d u k c j i  i  z a -



t r u d n i e n i a .  F a k t  ten  ma I s t o t n e  znaozen ie  p rzy  o cen ie  prezentow a-

nych poglądów. Teza monetarystów (1  po o z ę śo l tradycyjnych nuokla- 

syków), zak ładająca  ogran iczony  wpływ p o l i t y k i  p ie n ię ż n e j na w ie l-

k o śc i ro a la e  nože na pierwezy rzut oka wydać e ię  nawet dosyć b l i -  

eka ekonomii m arkelutonaklej , a le  j e ś l i  uwzględnimy fa k t ,  te  J e a t  

ona formułowana w k on tek śc ie  tw ierdzen ia  o s ta b iln o ś c i  wewnętrz-

nej k ap ita lizm u , to ujawnia e ię  wyraźnie j e j  apologetyozny chara-

k te r . W t e j  e y tu a o ji tw ierd zen ie  Friedmana o egzogenioznym chara-

k terze  p ie n ią d za , o traktow aniu znlan podaty p ien iąd za  jako źród-

ł a  zakłóceń  procesów gospodarczych , o przejśoiow yu wpływie p ie -

n iądza na gospodarkę, powiadają określoną wymowę id e o lo g ic z n ą .  

Wyrażają bowiem wiarę w zdolność goapodarkl k a p ita lis ty c z n e j  do 

zapew nienia s ta b iln e j  równowagi, która n ie  znajduje potw ierdzen ia  

w r z e c z y w is to ś c i• W te j  e y tu a o j i  trzeb a  docen ić  te z ę  Keyneea o 

występowaniu n ie s ta b i ln o ś c i  wewnętrznej gospodarki wolnorynkowej 

(jak k olw iek  pom ijał on j e j  sp o łeczn e  uwarunkowania) oraz jego  po-

g lą d , akcentujący n leek u teozn ość  p o l i t y k i  p le n lę tn e j  w l ik w id a c j i  

t e j  n ie s ta b iln o ś c i*

Eugeniusz Kwiatkowski

SOI® REMARKS Oil THE BOLE OF MONEY AND MONEY POLICY IN THE

BOURGEOIS ECONOMY

The a n a ly s is  presented  in  the a r t i c l e  i e  focu ssed  on the ro le  
• f  money and money p o lio y  in  c a p i t a l i s e ,  understood in  the sense  
o f  p o o e ib l l l t i e e  and g en era l e f f e c t iv e n e s s  o f  the in flu e n o e  o f  
»oney and money p o lic y  on economic proceenes In  o a p lta lism . The 
a u th o r 's  a t te n t io n  i s  concentrated  os the in flu e n o e  of monetary 
p ro c e sse s  on re a l economio p r o c e sse s , w ith th e ir  lmpaot on i n f l a -
tionary p roceseee  being tr e a te d  in  a m arginal way. These problems 
are analyzed a g a in st the background of s e le o te d  th e o r ie s  o f the 
bourgeois economy, and namely: t r a d it io n a l  n eo o la s8 lo ism , Keyne-
s ia n  есопощу, ooncept of "Pigou e f f e c t ” , and m onetarism. The ana-
l y s i s  re v ea ls  a con sid erab le  d ivergence o f view s on the analyzed  
q u e stio n , which -  in  the a u th o r 's  op in ion  -  should be a ttr ib u te d  
both to the l e v e l  of s c i e n t i f i c  c o g n it io n  repreeented  in  th ese  
th e o r ie s  and the adopted id e o lo g ic a l  s ta n d p o in t.


