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Inflacja 1 dtug publiczny towarzyszyty wszystkim waznym
wydarzeniom spoteczno-politycznym w historii - wojnom,
rewolucjom, kryzysom i transformacjom ustrojowym i wptywaty na
jakos¢ zycia szerokich grup spotecznych. Inflacja i dtug
publiczny nie sa ztem absolutnym, lecz istotng dzZzwignig
proceséw ekonomicznych i politycznych.

Kiedy w 2015 roku PiS doszedt ponownie do wtadzy, nie musiat
walczy¢ z inflacja, wrecz przeciwnie zaczat na rdézne cele
spoteczne (300+, 500+, trzynasta i czternasta emerytura, itd.,
itp.) rzuca¢ dodatkowe pienigdze na rynek w celu walki z
deflacja. Dziatacze rzadzgcej wczesniej Platformy
Obywatelskiej, zaczeli to nazywac ,rozdawnictwem pieniedzy”,
ale nie odwazyli sie przyzna¢, ze byta to koniecznos$¢ obrony
najbiedniejszych grup spotecznych powstatych w wyniku ich
polityki. Dziatania antydeflacyjne PiS-u nie byty czyms$ nowym
i istotnym wktadem do teorii ekonomii politycznej. Réwniez Joe
Biden po wygranych wyborach prezydenckich 11 marca 2021 roku
podpisat Amerykanski Plan Ratunkowy, zaktadajgcy m.in.
jednokrotne wyptacenie 1400 dolaréw wszystkim dorostym
obywatelkom i obywatelom. Réwniez w Rosji pod przewodnictwem
Putina realizujg rdézne programy socjalne zwigzane z
przyznawaniem obywatelom dodatkowych $rodkéw finansowych.

Juz w 1920 roku nawet Keynes w swej pracy Ekonomiczne
konsekwencje pokoju pisat, ze ,MOwi sie, ze Lenin osSwiadczyt,
ze najlepszym sposobem na zniszczenie systemu
kapitalistycznego jest psucie waluty. Poprzez ciaggty proces
inflacji rzady mogg konfiskowa¢, potajemnie i niezauwazalnie,
wazng czes$¢ majgtku swoich obywateli. Tym sposobem nie tylko
skonfiskujg, ale skonfiskujg arbitralnie; i chociaz proces ten
zubaza wielu, w rzeczywistosci wzbogaca niektdérych. Wizja
takiego arbitralnego przegrupowania bogactw uderza nie tylko w
bezpieczehAstwo, ale takze w zaufanie do sprawiedliwo$ci
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istniejgcego podziatu bogactwa. Ci, ktérym inflacja przynosi
nadzwyczajne zyski, wieksze niz to, na co zastugujg 1 nawet
ponad to czego oczekuja, stajg sie ,spekulantami”, ktdérych
zubozona klasy Srednia nienawidzi nie mniej niz proletariat. W
miare jak inflacja postepuje, a realna wartos¢ waluty zmienia
sie gwattownie z miesigca na miesigc, wszystkie trwate
stosunki miedzy dtuznikami i wierzycielami, ktdre stanowig
ostateczny fundament kapitalizmu, ulegajg takiemu catkowitemu
rozstrojowi, ze sg prawie bez znaczenia; a proces zdobywania
bogactwa przeradza sie w hazard i loterie.

Lenin 2z pewno$cig miat* racje. Nie ma subtelniejszego,
pewniejszego sposobu na obalenie istniejacych podstaw
spoteczestwa niz psucie waluty. Proces ten angazuje wszystkie
ukryte sity prawa ekonomicznego po stronie zniszczenia 1 robil
to w sposdéb, ktdrego zaden cztowiek na milion nie jest w
stanie zdiagnozowac”.

Ekonomisci polscy, ktérzy przytaczaja te poglady Keynesa, z
przyczyn ideologicznych pomijajg zdania, w ktérych Keynes
(uwazany za jednego z najwiekszych ekonomistdéw XX wieku),
przywotywat poglady Wtodzimierza Lenina. Przeciwko cytowaniu
Lenina istnieje w Polsce faktycznie zmowa milczenia ws$réd
uczonych i publicystdéw. Jednakze Keynesisci dopuszczali
niewielkg inflacje, nie dlatego, zeby stopniowo podkopad
podstawy kapitalizmu, ale uwazali jg za korzystng dla
gospodarki i wptiywajgcg na zmniejszenie bezrobocia. Nie
potrafili jednak wyjasni¢ istniejgcego paradoksu, a mianowicie
pomimo inflacji bezrobocie wystepowato. Dlatego wraz z
dominacjg monetaryzmu i neoliberalizmu w ekonomii politycznej,
upowszechnit sie poglad, ze najlepszym wsparciem dla
dziatalnosci gospodarczej jest gospodarka rynkowa dziatajaca
bez ingerencji panstwa, a narastajgce nierdéwnos$ci spoteczne w
skali globalnej miaty stanowi¢ spoteczne koszty szybkiego
wzrostu gospodarczego. Jak zauwazyt przeciwnik inflacjonizmu,
monetarysta Milton Friedman: ,Mata inflacja powoduje na
poczagtku pewne ozywienie — jak mata dawka narkotyku u nowo



uzaleznionego narkomana — ale pdézniej potrzeba jest coraz
wiekszej 1 wiekszej inflacji, aby spowodowal¢ ozywienie.
Doktadnie tak jak potrzeba coraz wiekszej i wiekszej dawki
narkotyku, aby silnie uzalezniony cztowiek o0siagngt stan
upojenia”. I tak wtasnie sie stato.

Juz na kilka lat przed epidemig COVID-19 zaczeta pojawial sie
deflacja, ktdorg uwazano za bezpoSredni symptom wybuchu
kryzysu. Zaczeto robi¢ wszystko, aby uchronié¢ sie od tej
mrocznej przepowiedni i przeksztatcic¢ deflacje w umiarkowang
inflacje. W trakcie epidemii i po wybuchu wojny na Ukrainie
rzucono duze masy pieniedzy w ramach tzw. programéw
ostonowych. Ttumienie deflacji przy pomocy pobudzania popytu
wymaga duzego wyczucia — 1inaczej walka z deflacjag mogta
przeksztatci¢ sie w inflacje, ktérej tempo jest trudne do
przewidzenia.

We wspoOtczesnym Swiecie nie tylko znikneta fizyczna bariera
psucia pienigdza, jaka kiedys stanowita ilos¢ posiadanego
ztota 1 srebra, ale pojawity sie nawet kolejne dodatkowe
motywy do zwiekszania inflacji, tkwigce w samym systemie
wspOtczesnej demokracji. Wtadze polityczne od kiedy sa
wybieralne, stojg przed pokusg uciekania sie do inflacji jako
srodka zdobywania gtoséw, aby pobudzi¢ popyt przed wyborami
kosztem narastania inflacji w dtuzszej perspektywie.

COVID-19 i wojna na Ukrainie nie by*y gtdéwng przyczyna
powstania S$wiatowego kryzysu ekonomicznego. COVID i wojna
tylko w petniejszy sposdb go ujawnity i pogtebity. Niektére
zjawiska kryzysowe ujawnity sie juz wczesniej, a inne byty
pozostatoscig kryzysu 2008-2009 roku. Apologeci kapitalizmu,
odwracajac jednak uwage spoteczng od faktycznych przyczyn
kryzysu i jego spotecznych skutkéw — catg wina potozyli na
COVID i ,kontrsankcje Putina”. Tzw. kontrsankcje Putina byty w
rzeczywistosci skutkami sankcji Zachodu, g*éwnie zas$ USA,
ktére proébujag rozwija¢ sie kosztem Rosji, Chin i Unii
Europejskiej. Pomimo tego, ze Stany Zjednoczone sg najwiekszym
dtuznikiem swiata, dotychczas udawato im sie utrzymywad



stabilnos$¢ swojej waluty i unikad zwiekszonej inflacji.

Istota inflacji

W wielu podrecznikach ekonomii politycznej inflacje definiuje
sie jako ogdélny wzrost cen. Gtéwny Urzad Statystyczny
definiuje jednak inflacje jako proces zmian cen. Koszyk
inflacyjny, czyli lista rzedu 1800 badanych towardéw i ustug
pogrupowana jest na 12 kategorii gtdéwnych i dzieli sie na ok.
340 grup elementarnych. GUS opracowuje koszyki dla 7 grup
spoteczno-ekonomicznych. GUS nigdy nie publikuje szczegdtowej
listy badanych towardow, gdyz mogtoby to by¢ uznane za sposéb
ich reklamy. W wyniku takiego sposobu badania inflacji,
inflacja mierzona statystycznie jest zawsze nizsza od
rzeczywistej i odczuwanej przez poszczegdlnych obywateli.
0golny wzrost cen jest réznie odczuwany przez poszczegdlne
grupy spoteczne réznigce sie zamoznoscig, gdyz o jako$ci zycia
danej grupy spotecznej decyduje wtasciwy dla niej ,koszyk
débr”, majacy okreélone ceny. Zrdédta i skutki inflacji nie sa
wytgcznie natury pienieznej, lecz tkwig gteboko w problemach
strukturalnych.

Inflacja wigze sie nie tylko ze wzrostem, ale rowniez ze
zmiang relacji cenowych. Proporcjonalny wzrost wszystkich cen
nie miatby specjalnie sensu, gdyz nie zwiekszatoby to efektu
redystrybucyjnego. W tym celu istotne jest to, by ceny jednych
towaréw rosty szybciej lub wolniej niz innych. Taki
zroznicowany wzrost cen zmienia strukture konsumpcji
poszczegbélnych grup, warstw i klas spotecznych i wigze sie
bezposrednio z ich potrzebami i interesami, decyduje o ich
jakosci zycia. Interesy, stopien usSwiadomienia przebiegu
procesu inflacyjnego i jego skutkdw, skala zorganizowania
poszczegdlnych klas, warstw i grup w istotny sposdb wptywa na
zmiane relacji cenowych 1 inflacje pienigdza w odniesieniu do
poszczegbélnych débr.

Kapitalistyczna transformacja wustrojowa w Kkrajach



posocjalistycznych zwigzana byta z ,rewolucjg cen”, jaka
dokonata sie miedzy 1988 a 1994 rokiem. Wyrazata sie ona w
tym, ze ceny towardw i ustug potrzeb podstawowych, dominujgce
w zakupach ludzi pracy o nizszych dochodach, ktdére poprzednio
dotowano z budzetu panstwa, wzrosty bardziej niz ceny dobr
dalszego rzedu, w duzym stopniu importowanych. W Polsce, jak
pisat Mieczystaw Rakowski (nie myli¢ z Mieczystawem F.
Rakowskim), ,przy Srednim 105-krotnym wzroscie cen towardéw i
ustug i 80-krotnym ptac miedzy r. 1988 a 1994, ceny débr i
ustug, ktére mozna zaliczy¢ do podstawowych wzrosty (pomiedzy
grudniem 1988 r. i grudniem 1994 r.) nastepujgco: chleba — 160
razy, twarogu — 310 razy, *topatki wieprzowej z kosScig — 124
razy, tkanin bawetnianych - 96, cukru — 133, gazet - 660,
centralnego ogrzewania — 610, gazu sieciowego — 400 razy. Z
kolei ceny débr i ustug dalszego rzedu wzrosty nastepujgco:
szynki — 92 razy, czekolady - 40, tkanin weinianych - 37,

obrgczki z*otej — 14, telewizora kolorowego — 21, poloneza
[samochodu — E.K.] wg ceny urzedowej — 36, a wedtug ceny na
gietdzie - 12,5 razy, wycieczek zagranicznych kilkanascie

razy. Oznacza to, ze dla ludzi pracy, a zwtaszcza dla
przewazajacych ubozszych grup, wskaznik wzrostu cen jest w

rzeczywisto$ci — znacznie wyzszy od Sredniego, a dla grup
zamoznych — znacznie nizszy i rozpietos¢ dochodowa pomiedzy
nimi, tj. rozwarstwienie, 1liczone 2z wuwzglednieniem

zroznicowania struktury zakupdw obu grup, bytoby znacznie
wyzsze anizeli liczone przy jednolitym wskazniku wzrostu cen.
[..] Poza spadkiem dochoddéw osobistych ludzie pracy stracili
bardzo wiele w dziedzinie swiadczen dotychczas bezptatnych lub
nisko ptatnych, co nie znajduje petnego odbicia we wskazZniku
cen. [..] Obecnie 2/3 powierzchni mieszkaniowej budujg
indywidualnie warstwy zamozne, stanowigce tylko 10-15 proc.
0og6tu ludnosci [..] na skutek wysokich %*acznych optat za
uzytkowanie mieszkania, ubozsze grupy przenosza sie do
mniejszych, a czesto i substandardowych mieszkan, a ich
poprzednie mieszkania wykupujg bogacze [..] wzrost ilosci
posiadanych samochodow w rodzinach pracowniczych z 30 do 45 na
100 rodzin pokryt tylko w 1/3 40-procentowy spadek ich



przejazdéw komunikacjg publiczng”.

Mieczystaw Rakowski wskazywat, ze spozycie ludnos$ci w
przeliczeniu na jednego mieszkanca wzrosto w latach 1988-2002
o 33 proc. . Bardziej szczeg6towa analiza wskazuje jednak, ze
dynamiczny wzrost wystgpit dla nieznacznej czeSci
spoteczenstwa, podczaspodczas gdy wiekszos¢ zubozata. W grupie
gospodarstw robotniczych poziom spozycia na osobe stanowit 74
proc. poziomu z 1988 roku. W rzeczywistosSci spadek poziomu
zycia byt wiekszy, gdyz wzrosty cen detalicznych podstawowych
produktéw i wustug, mieszczgcych sie w koszyku minimum
socjalnego byt znacznie wyzszy od wskaZnika Sredniego.

Z kolei Jozef Balcerek wskazat na to, jaki wptyw miata zmiana
relacji cenowych na obnizenie realnych dochoddéw ludnos$ci
chtopskiej. Np. za ciggnik 1989 roku trzeba byto zaptacié¢ 202
g pszenicy, w 1993 - 415 q pszenicy, a w 1995 — 520 ¢
pszenicy. Podobnie ksztattowaty sie relacje cen na inne
maszyny 1 narzedzia rolnicze. Nawozenie nawozami sztucznymi
spadto z lat 1985/1986-1989/1990 kiedy wynosito 182 kg (w
przeliczeniu na czysty sktadnik) do 80 kg w roku 1994/5. W
efekcie poziom wydatkéw na osobe na cele konsumpcyjne
gospodarstw chtopskich w roku 2002 spadt o 38 proc. ,
0siggajgc poziom nizszy niz minimum socjalne. W 1988 roku
jedno gospodarstwo rolnicze o powierzchni 8,74 ha, osiggato
taki dochéd, jak w 2002 roku gospodarstwo o powierzchni 25,8
ha, tj. prawie trzy razy wieksze. To oczywisScie natychmiast
eliminowato z rynku mniejsze gospodarstwa rolnicze - a
pozniejsze dotacje z Unii Europejskiej dla wielu z nich staty
sie prawdziwym wybawieniem od bankructwa.

W tym samym czasie wzrosty dochody w gospodarstwach
pracownikéw na stanowiskach nierobotniczych i pracujgcych na
rachunek wtasny. W grupie ,wtascicieli itd.” Udziat* w spozyciu
z dochodow osobistych wzrést z 19,2 proc. w roku 1988 do 50,6
proc. w roku 2002, przy 10,9 proc. udziale tej grupy w ogélnej
liczbie ludnosci. Dochody ,wtascicieli itd.” byty w 1988 roku
4,35 raza wyzsze od przecietnych, a w 2002 roku juz 8,36 razy



wyzsze.

Fetyszyzacja inflacji

W teorii 1 codziennej praktyce wystepuje fetyszyzacja
inflacji, podobna do procesu fetyszyzacji towardéw, opisanego
przez Marksa w Kapitale. W podejsciu do problemu inflacji
fetyszyzacja polega na tym, ze inflacje rozpatruje sie na
poziomie iloSciowych proporcji pomiedzy poszczegdlnymi
towarami i masami pienigdza niezwigzanymi z poszczegdlnymi
grupami spotecznymi. Definiowanie inflacji jako spadku
wartosci nabywczej pienigdza, trafnie opisuje jedynie jeden ze
sposobOw przejawiania sie inflacji, ale nie wskazuje jej
genezy i skutkdéw spotecznych. Inflacja bowiem jest zawsze
wynikiem catoksztattu stosunkdéw produkcji, ich organicznag
czescig i jednocze$nie wyodrebnionym systemem stosunkow
socjalno-ekonomicznych. Istota inflacji nie jest bowiem
okreslona jedynie przez stosunki pomiedzy wartosciami
wymiennymi towardéw i moralne zuzycie débr, lecz gtéwnie przez
istniejgce stosunki spoteczne i czesto przeciwstawne cele si%t
spotecznych, decydujgce o ich jakos$ci zycia. To stosunki
spoteczne przejawiajg sie jako stosunki miedzy rzeczami 1
stosunki towarowo-pieniezne. Zmienione w wyniku inflacji
stosunki towarowo-pieniezne sg wyrazem zmian catoksztattu
stosunkdéw spotecznych i drogg ich pogtebienia. Pomimo
deklaracji, z inflacjg nie beda skutecznie walczyty te sity
spoteczne, ktdore z niej korzystaja. Spadek wartosci pienigdza
nie jest jednakowy w stosunku do poszczeg6lnych grup towardw i
grup spotecznych. Masy pracujgce dziatajgce w izolacji nie sa
w stanie skutecznie zwalczac¢ inflacji, gdyz powstaje paradoks
— nie rozumiejg jej faktycznych zZrdédetx, cho¢ odczuwaja ja
najbardziej. Fetyszyzm towarowy jest czynnikiem utatwiajgcym
proces inflacji pienigdza, gdyz przejawy i skutki inflacji
bierze sie za jej istote i przyczyny.

Inflacja nie jest zjawiskiem czysto pienieznej i finansowej
natury, lecz siega przyczynami gtebiej do dysproporcji w



strukturze produkcji i podziatu, okreslonej przez nie wymiany
oraz stosunkdéw pomiedzy poszczegdélnymi klasami, ich odtamami
lub warstwami i grupami. Niektdérzy ekonomis$ci reifikuja
stosunki miedzyludzkie, a proces powstania inflacji spychaja
na ptaszczyzne relacji cen towardow jako samodzielnych bytoéw,
samodzielnego ruchu cen towardéw, a nie widzg przemieszczen w
stosunkach spotecznych (w uktadzie sit spotecznych) 1 lezacych
u podstawy zmian cen, zmian wartosci towaréw. W inflacji
nalezy m.in. widzie¢ stosunek wyzysku spotecznego, zmiany
podziatu wartos$ci dodatkowej oraz efektywnosci produkcji i
kosztéw jednostkowych, ktdédre intensywnie zmieniajg sie w
gospodarce wolnorynkowej w wyniku niemozliwo$ci planowania i
przewidzenia rzeczywistych kosztow produkcji w momencie
rozpoczecia wypuszczania poszczegdlnych towardw. Problem
zrddet inflacji nie tkwi w takim samym stopniu w pracy, co w
kapitale. Ich wptyw na inflacje i oczekiwania po niej s3g
catkowicie odmienne. Inflacja, zatem jest nie tylko wyrazem
naruszenia zalezno$ci pomiedzy oddzielnymi zmiennymi
ekonomicznymi, ale jest réwniez areng i sposobem ostrej walki
klasowej. Istniejgca w danym momencie struktura cen jest
wyrazem nie tylko konkretnych kosztéow produkcji, ale rowniez
wynikiem 1istniejgcego uktady sit spoteczno-politycznych,
wynikiem $Swiadomo$ci poszczegolnych klas spotecznych.

Ceny ksztat*towane na rynkach nie sg wynikiem prostego
przetozenia wartos$ci towardw na ceny, lecz ksztattujg sie pod
wptywem catoksztattu stosunkéw spotecznych — ekonomiczno-
socjalnych, technologicznych, instytucjonalnych, politycznych,
stopnia monopolizacji rynku i gospodarki, sity zwigzkow
zawodowych, poziomu S$wiadomosSci, zorganizowania i woli walki
klasy robotniczej i innych klas i grup spotecznych, stopy
procentowej okreslanej przez polityke panstwa. JednoczesSnie
ceny aktywnie wptywajg na stosunki spoteczne — dlatego zmiana
cen moze uruchomi¢ potezne procesy socjalno-ekonomiczne i
polityczne, o czym przekonalismy sie miedzy innymi w 1956,
1970, 1976, 1980 i 1989 roku.



Skutki 1 znaczenie inflacji

Tendencje do zwiekszenia réznic spotecznych nie sg nowe i majg
swoich zagorzatych zwolennikéw i wrogdéw. Nadmierne nierdéwnosci
spoteczne rodzg tendencje do redystrybucji débr i ustug
poprzez procesy polityczne, co powoduje wzrost podatkéow i
sktadek, i wbrew intencjom ich zwolennikoéw, ma to wptyw na
znieksztatcania decyzji gospodarczych, zmniejszania inwestycji
i ograniczania wysitkdéw zwigzanych z pracg. Jak pisata
Elzbieta Miluta ,Wyzsze nierdéwnosci przyczyniaja sie takze do
nieproporcjonalnego wptywu grup na podejmowane decyzje,
powodujgc tym samym, ze lobby grup zamozniejszych przyczynia
sie do preferencyjnego traktowania grup bogatych odnosnie
podatkéw, co z kolei moze wptywaé¢ na przeinwestowanie w
niektdorych obszarach, jak rdéwniez prowadzi¢ do wzrostu
zjawiska korupcji”.

Wraz ze wzrostem nieréwnosci, dla os6b o nizszych dochodach
maleje dostepnos$¢ kredytdéw, a na ich udzielanie banki zgdaja
dodatkowych =zabezpieczen, sptata zas wymaga ponoszenia
dodatkowych kosztdéw. Ludziom biednym odbiera sie wolwczas
mozliwo$¢ inwestycji w ,kapitat ludzki”, w swoje wyksztatcenie
i zdrowie. Nie maja takich mozliwo$ci, jak bogaci, co prowadzi
do dziedziczenia pozycji spotecznej ubogich rodzicéw przez ich
dzieci. Grupy zamozne ekonomicznie buduja swojg tozsamos$¢ na
bazie okreslonych wzorcéw kulturowych i modelu konsumpcji.

Wynikiem nadmiernych nieréwnosci jest mniejsza stabilnos¢
polityczna, wiekszy zakres przemocy i przestepczosci w zyciu
spotecznym, a w konsekwencji mniejsze mozliwo$ci sprowadzania
do kraju inwestycji zagranicznych. Walka z przestepczos$cia
wymaga zwiekszenia wydatkédw budzetowych i przesuniecia
dodatkowych Srodkéw w celu zapewnienia porzadku publicznego. W
krajach, gdzie istniejg liczne grupy o niskich dochodach,
ograniczeniu ulega poziom oszczedzania i popyt na dobra
podstawowe, co z kolei hamuje rozwdj catej gospodarki
narodowej.



Nierdownomierny wzrost cen powoduje spekulacje towarami, a
zastosowanie kapitatu w sferze obrotu spekulacyjnego staje sie
bardziej optacalne niz w produkcji. Inflacja wzmaga
dysproporcje miedzy produkcjg a obrotem towarowym, rozprzega
system finansowy i narusza catos¢ procesu reprodukcji. Rozwija
sie sktonno$¢ do gromadzenia nadmiernych zapaséw towardw i
surowcébw oraz urzadzen. Inflacja rodzi proinflacyjne postawy
ludnos$ci, ktéra ucieka od deprecjonowanego pienigdza i
wydatkuje biezgce dochody na réznego rodzaju dobra, nie zawsze
konieczne do zaspokojenia potrzeb, co daje fatszywe sygnaty
dla producentéw co do skali potrzeb i preferencji spotecznych
i jest zrédtem nastrojéw konsumpcyjnych. Inflacja utatwia
dokonanie restrukturyzacji gospodarki w interesie najbardziej
dynamicznie rozwijajgcych sie dziatdéw gospodarki narodowej
(kapitatu). Redystrybucyjna funkcja inflacji oddziatuje
zardéwno na stosunki pomiedzy pracg i kapitatem, oraz pomiedzy
poszczegdlnymi grupami kapitatu na korzy$¢ wielkiego kapitatu
finansowego, jak i na stosunki pomiedzy poszczeg6lnymi grupami
klasy robotniczej oraz pomiedzy pracownikami sfery
produkcyjnej a budzetowej, czy tez pomiedzy pracujgcymi a
emerytami. Korumpowany jest aparat gospodarczy i panstwowy.

W przeciwieAstwie do monetarystéw, zdecydowanych przeciwnikéw
inflacji, profesor Ludwig von Mises, zwolennik leseferyzmu,
pisat, ze pojecia inflacji i deflacji zostaty wprowadzone do
obiegu potocznego przez politykow i wynikajg z btednego
przekonania, ze pienigdz w wymianie moze byc¢ ,neutralny” i
mie statg site nabywczg, co jest cechg solidnego pienigdza.
Catemu okresowi istnienia ekonomii politycznej towarzysza
poszukiwania idealnej jednostki miary pienieznej, swoistych
atoméw idealnej warto$ci. Zdaniem Misesa sita nabywcza
pienigdza nigdy nie jest stata 1 zawsze mamy do czynienia z
inflacjg lub deflacjg. Rezerwowanie tych terminéw (inflacja,
deflacja) dla duzych zmian sity nabywczej jest niewtasSciwe i
nie zmienia istoty sprzecznosci miedzy inflacjg i deflacja.
Postugiwanie sie tymi terminami moze tylko upro$cié¢ wywody
historyczne lub teoretyczne opisujgce pewng praktyke, ale nie



mozna zapominac¢, ze wszystkie twierdzenia ekonomiczne,
odnoszgce sie do duzych zmian, sg rdéwniez widoczne w
odniesieniu do mniejszych, chociaz skutki matych zmian
spotykajg sie z mniejszym oddzwiekiem spotecznym.

Mises byt przeciwny zardwno monetarystom, ktérzy gtosili
koniecznos¢ bezwzglednego zwalczania inflacji i deflacji, jak
rowniez ,inflacjonistom” i ,deflacjonistom”, ktdérzy dazyli do
wywotania inflacji lub deflacji. Inflacjonis$ci, wychodzac z
ogélnej konstatacji, ze pienigdz stabszy wypiera pienigdz
mocniejszy, reprezentujg poglad, ze stopniowe zmniejszanie
sity nabywczej jednostki pienieznej odgrywato decydujgcg role
w historii, gdy podaz pienigdza zwiekszata sie szybciej niz
popyt na pienigdz, co byto koniecznym warunkiem rozwoju
gospodarczego. Postepujacy podziat pracy i wzrost akumulacji
kapitatu, umozliwiajgce wzrost wydajnosci pracy, byty mozliwe
tylko w warunkach ciggtego wzrostu cen. Inflacje miato
usprawiedliwi¢ to, ze dawata ona korzys$ci diuznikom kosztem
wierzycieli. D#*uznik 1liczyt* na to, ze zaciggniety kredyt
bedzie spt*acat mniej wartosSciowym pienigdzem. Przecietny
przedsiebiorca, liczac sie ze statym spadkiem sity nabywczej
jednostki pienieznej, wzrost cen kojarzyt bowiem z zyskami, a
spadek cen ze stratami. Umiarkowany inflacjonizm, jego zdaniem
stanowit istote poglgddw Keynesa.

Wedtug Misesa rzecznicy inflacjonizmu jednak popetniajg btad.
Ich walka z nieuchronnym skutkiem wysokiej inflacji, czyli
wzrostem cen, nie jest konsekwentna. ,Stwarzajg pozory, ze ich
celem jest wyeliminowanie Zrédet zta, podczas gdy w
rzeczywistosci zwalczajg jedynie jego objawy. Poniewaz nie
pojmujg zwigzku przyczynowego miedzy zwiekszeniem ilosSci
pienigdza a wzrostem cen, powodujg wtasnie pogorszenie
sytuacji. Najlepszym przyktadem sg subsydia, ktdére rzady
Stanéw Zjednoczonych, Kanady i Wielkiej Brytanii przyznawaty
rolnikom w czasie II wojny sSwiatowej”. Wprowadzenie cen
maksymalnych sprawito, ze zmniejszy*a sie podaz towardw, gdyz
producenci ponoszgcy krancowo wysokie koszty, musieli



ograniczy¢ produkcje. Dotacje zwiekszytyby ilos¢ pienigdza
,Gdyby konsumenci musieli zaptaci¢ za produkty rolne wyzsze
ceny, skutki inflacji nie pogtebiatyby sie. Konsumenci
wydawaliby na drozsze produkty wytgcznie pienigdze, ktore juz
wczesniej zostaty wprowadzone do obiegu. Tak oto
nieumiejetnos¢ rozréznienia miedzy inflacja a jej skutkami
moze doprowadzi¢ do dalszej inflacji”.

Tak oto Mises, zadeklarowany wrdg inflacji, obiektywnie rzecz
biorgc, nie odrézniajgc istoty od zjawiska, okazywat sie jej
umiarkowanym zwolennikiem.

Mises uznat, ze kazdy rzad nie powinien realizowa¢ zardéwno
polityki inflacyjnej, jak i deflacyjnej. Mozna powiedziec, ze
inflacja i deflacja realizowaty sie same, gdyz miaty
obiektywny przebieg niezalezny od dziatan rzadu. Stwarzajac
pozory bezstronnego patrzenia na problem inflacji i deflacji
Mises sformutowat w zwigzku z tym kilka wnioskodw:

»1. Rzad, ktory prowadzit polityke inflacyjng lub deflacyjna,
nie zwieksza dobrobytu obywateli, nie dziata na rzecz dobra
0g6tu czy interesu narodowego. Faworyzuje po prostu jedna
grupe spoteczng kosztem pozostatych grup.

2. Nie da sie przewidzie¢, ktdéra grupa odniesie korzysci z
okreslonego inflacyjnego lub deflacyjnego rozwigzania, ani
okresli¢ rozmiardéw tych korzysci. Zalezy to od og6tu danych
rynku, a takze od tempa ruchéw inflacyjnych lub deflacyjnych.
Poczgtkowo korzystne nastepstwa inflacji badZz deflacji w miare
rozwoju przyjetego rozwigzania mogg sie okaza¢ dla okreslonej
grupy niekorzystne.

3. Ekspansja pieniezna zawsze prowadzi do nietrafnych
inwestycji kapitatu i nadmiaru konsumpcji. W rezultacie
panstwo nie bogaci sie, lecz biednieje. [..]

4. Dtugotrwata inflacja musi w koAcu doprowadzic¢ do
katastrofy, catkowitego zatamania sie systemu pienieznego.



5. Polityka deflacyjna jest kosztowna dla skarbu panstwa i nie
cieszy sie popularnoscig mas. Polityka inflacyjna natomiast
jest korzystna dla skarbu panstwa i powszechnie bardzo
lubiana. Niebezpieczenstwo deflacji jest praktycznie znikome,
a niebezpieczendstwo inflacji bardzo duze”.

Uboczng konsekwencjg tej wypowiedzi Misesa jest potwierdzenie
stusznosci stosowania materialistycznej dialektyki do
analizowania problemu inflacji i deflacji. Ktos$, komu
poczgtkowo odpowiadata inflacja i odnidst z niej korzysci,
p6zniej mégt straci¢ i stad¢ sie jej wrogiem, i odwrotnie.
Zanim to nastagpi, muszg dokonad¢ sie gtebokie zmiany
Swiadomosci. Wbrew twierdzeniom Misesa spoteczne skutki
inflacji sg do przewidzenia, najwieksze korzysci z niej odnosi
wielki kapitat i kapitat spekulacyjny, a zdecydowanie tracg w
swej masie ludzie sprzedajgcy kapitatowi swg site roboczj.

Sam Mises pisat, ze zgodnie z inflacjonistyczng interpretacja
dziejow, inflacja przyczynia sie do zwiekszenia dochodéw
przedsiebiorcéw, gdyz ceny towardéw wzrastajg wczesSniej i
szybciej niz ptace robocze. Pracownicy fizyczni i umystowi w
zwigzku z inflacjg wydajg mniej na konsumpcje, przedstawiciele
klas posiadajgcych sk*onni sg do zwiekszania oszczedzania i
akumulacji. Dodatkowe inwestycje sa wynikiem ograniczen
konsumpcji, jakie narzucono czesSci spoteczenstwa, inwestycje
rodzg jednak zapotrzebowanie na cze$¢ sity roboczej i prowadza
do wzrostu jej ptac realnych. Inflacja prowadzi jednak takze
do zwiekszenia konsumpcji kapitatu, zafatszowuje rachunkowos$¢,
»pojawia sie ztudzenie zysku lub zysk pozorny”, odpisy
amortyzacyjne nie uwzgledniajg koniecznosci wiekszych naktadow
inwestycyjnych, gdyz amortyzacje prowadzi sie w ostabionej
walucie. Mises w zwigzku z tym pisat: ,Wtasnie takie pozorne
zyski sprawiajag, ze ludziom wydaje sie, iz inflacja prowadzi
do ogdlnego dobrobytu. Uwazajg, ze sie im poszcze$cito, nie
zatujg pieniedzy na rézne wydatki i cieszg sie zyciem.
Unowoczesniajg swoje domy, budujg nowe rezydencje i wydaja
pienigdze na rozrywki. Przeznaczajac na wydatki rzekome zyski,



ktére w istocie sg jedynie wytworem btednej kalkulacji,
konsumujg kapitat. Nie ma znaczenia, kim sg ludzie, ktérzy
wydajg w ten sposdb pienigdze. Mogg to by¢ przedsiebiorcy lub
spekulanci gietdowi; pracownicy, ktorzy otrzymali upragnionag
podwyzke od beztroskiego pracodawcy, przekonanego, ze co dzien
staje sie bogatszy; ludzie zyjgcy z podatkdéw, ktdrym zazwyczaj
przypada w udziale znaczna cze$C¢ pozornych zyskow”.

W ostatecznosci zwolennicy inflacjonizmu ponoszg jednak
porazke. Jeszcze szybciej niz dochody nominalne rosng ceny
towardéw. Wiekszo$¢ ludzi ponosi zatem straty. Nie pomaga
lokowanie oszczednosci na gietdzie, ani w lokatach
terminowych, obligacjach i polisach na zycie. W lokatach tych
dochody z requty sg nizsze od tempa inflacji. Wszyscy -
zdaniem Misesa — sg zniecheceni do oszczedno$ci, a zacheceni
do rozrzutnosci i konczy sie ,ucieczka od pienigdza”, bedaca
,rozpaczliwg probe uratowania czegokolwiek z tej katastrofy”.
Ale nie jest to rozwigzaniem problemu.

Réwniez przedsiebiorcy, ktérzy rozszerzajg dziat*alnos¢
produkcyjng, muszg dokonywal podnoszenia cen dobr kapitatowych
i ptac. I niczym w btednym kole, wraz ze wzrostem ptac musza
rosng¢ ceny débr konsumpcyjnych. Jednakze jak zauwazyt Mises
powstawata paradoksalna sytuacja, w ktdorej wzrost cen wywotuje
powszechny optymizm. ,Gdyby wzrosty jedynie ceny débr
produkcyjnych, a nie zmienity sie ceny dobr konsumpcyjnych,
mogtoby to zaniepokoi¢ przedsiebiorcow. Wzbudzitoby to
watpliwosci co do sensowno$ci ich plandéw, poniewaz wzrost
kosztow produkcji przekreslitby ich kalkulacje. Ich czujnosc
zostaje jednak uspiona, gdyz popyt na dobra konsumpcyjne
zwieksza sie, umozliwiajgc zwiekszenie sprzedazy pomimo
rosngcych cen. Sa przekonani, ze produkcja bedzie optacalna,
cho¢ jej koszty wzrosty. Postanawiajag wiec ja kontynuowac”. W
ten sposéb przygotowujg warunki do swego ekonomicznego
samobdjstwa.

Przedsiebiorcy potrzebujg ciaggle nowych kredytow, gdy ich
brakuje, rosng stopy procentowe, gdyz kredyty nie rdwnowazg



wzrostu cen, kiedy zaczyna ich brakowaé, zaczyna sie wyprzedaz
zapasOw, obnizanie cen i powrdt do poprzedniego stanu, wielu
zaczyna ograniczac¢ lub konczy¢ dziatalno$¢ produkcyjng.
Ekspansja kredytowa, wywotujgca boom w kohAcu ustaje. Inflacja
zaczyna przerasta¢ w swoje przeciwienstwo — deflacje. KonAczy
sie boom, ktdéry moze trwa¢ tylko tak dtugo, jak dtugo trwa
ekspansja kredytowa. Nastepuje wdwczas rozwarstwienie
spoteczne i zmiana uktadu sit politycznych. Mises pisat, ze
»Istotg teorii monetarnej [cyklu koniunkturalnego] jest to, ze
dostrzega ona, 1z zmiany relacji pienieznej spowodowane
czynnikami pienieznymi nie wywieraja rodwnomiernego, czyli
jednoczesnego i jednakowego wptywu na ceny rdéznych débr, ptace
i stopy procentowe. Gdyby nie ta nierdéwnomiernos¢, to pieniagdz
bytby neutralny. Zmiany relacji pienieznej nie miatyby wtedy
wptywu na strukture gospodarki, rozmiary 1 kierunki rozwoju
produkcji w poszczegdélnych branzach przemystu, konsumpcje i
bogactwo czy dochody rdéznych warstw spoteczenstwa. Zmiany w
sferze pienigdza i kredytu fiducjarnego nie powodowatyby ani
przejsciowych, ani dtugotrwatych zmian rynkowej stopy
procentowej brutto. To, ze takie zmiany mogg zmodyfikowad
stope procentu pierwotnego, wynika ze zmian bogactwa i dochodu
jednostek zwigzanych z ich nieréwnomiernym oddziatywaniem”.

Pienigdz nigdy nie jest wiec ,spotecznie ,neutralny”. Inflacje
wykorzystujag rzady, ktdére prowadza polityke oparta na
deficycie budzetowym i doprowadzajg do powstania dtugu
publicznego, ktdéry staje sie kolejnym sposobem redystrybucji
dochodu narodowego. Takie rzgdy zaciggajg nowe pozyczki w
stabszym pienigdzu, aby sptaci¢ nim dtugi zaciggniete w
pienigdzu mocniejszym.

Globalne uwarunkowania inflacji

Liberalna globalizacja miata prowadzi¢ do ujednolicenia w
skali Swiatowej mechanizméw regulacji gospodarki, systemodw
prawnych i struktur instytucjonalnych. Dzieki usunieciu barier
miato nastgpi¢ podniesienie efektywnosci, pogtebienie



miedzynarodowego podziatu pracy, wtaczenie krajow biednych do
Swiatowego krwioobiegu gospodarczego, stworzenie nowych miejsc
pracy, wyrdéwnanie poziomdéw rozwoju poszczegdélnych krajoéw,
lepsze wykorzystanie lokalnych waloréw ekonomicznych, rozwdj
demokracji i ograniczenie roli panstwa w gospodarce, poprawa
jakosci zycia w skali globalnej. Globalizacja niejako przy
okazji przyniosta jednak modyfikacje form przejawiania sie
wszystkich podstawowych kategorii i praw ekonomicznych. Wraz z
globalizacjg produkcji i handlu doszto do globalizacji rynkoéw
finansowych. Utatwito to bankom centralnym walke z inflacjg, a
jednoczesnie przyniosto wzrost sprzecznosci miedzynarodowych i
ryzyka rozprzestrzeniania sie zaburzen na sSwiatowych rynkach
finansowych. We wspdtczesnym kryzysie inflacja ma
zréznicowany, chociaz globalny charakter.

Globalizacja zamiast do wzrostu 1 harmonii, prowadzi do
asymetrycznej wspoétzaleznosci, w ktdérej utrzymujg sie i
pogtebiajg podziaty pomiedzy tak zwanym Swiatem
preindustrialnym, industrialnym i postindustrialnym. Umacnia
sie wpityw korporacji ponadnarodowych na wybory w
poszczegdélnych krajach, a tam gdzie to sie nie udato, podwaza
sie pozycje wyborcéw lub demokratycznie wybranych wtadz. Maja
miejsce wstrzgsy finansowe w poszczegdlnych krajach, zwtaszcza
w stanowigcych peryferia kapitalizmu. Utrzymuje sie wysoka
stopa bezrobocia i marginalizacja znacznych grup spotecznych
nie tylko na peryferiach, ale takze w centrach kapitalizmu.
Rosng dysproporcje w podziale produktu globalnego brutto.
Poniewaz ,Import z krajéw o niskich kosztach wytwarzania
obniza inflacje w wielu krajach”, mozna przypuszczac, ze to
peryferia przez dtuzszy okres czasu finansowaty stabilnos$¢
rynkéw walutowych w panstwach Centrum. Wstrzgs finansowy w 2.
potowie 2008 roku dotknat jednak takze te kraje. W gre wchodzag
ogromne sumy. Na przyktad Rosja od 1994 roku na ciggle dodatni
bilans handlowy. Za wszystkie lata Rosja eksportowata wiecej
towaréw, (gtdéwnie surowcOw energetycznych i innych) niz
przywiozta do siebie innych towaréw na tgczng sume ponad 3
biliondéw dolardéw. W Europie drugim panstwem, ktdére od lat



odnotowywato dodatni bilans handlowy, byty Niemcy, ktére w ten
sposéb starajg sie utrzymad¢ swoje przywddztwo w Unii
Europejskiej i jej jednos¢. Natomiast wielka Brytania, ktodra
przez szereg lat odnotowywata ujemny bilans handlowy, to
jednak mimo to zdecydowata sie wystgpi¢ z Unii Europejskiej i
zwigzad¢ bardziej ze Stanami Zjednoczonymi, ktére od lat
prowadzg polityke zmierzajgcg do ostabienia Unii Europejskiej
i pozycji Niemiec.

Globalizacja wigze sie z nowag globalistyczng wtasciwos$cig
imperializmu. Wielu teoretykéw globalizacji jej ekonomiczna
istote widzi w dazeniu do zagwarantowania ,wolno$ci rynkoéw”,
co w wymiarze kulturowym objawia sie w przenikaniu wzoroéw
kulturowych, symboli i szeroko rozumianego modelu konsumpcji.
Tymczasem ekonomicznej 1istoty globalizacji nie mozna
sprowadza¢ do ,wolnosci rynkéw”. Chodzi bowiem, o0 nowe
zjawisko umiedzynarodowienia zycia gospodarczego w warunkach
rosngcej liczby ludnosci i wzrostu potrzeb, przy coraz
bardziej ograniczonych zasobach surowcowych, energetycznych,
zywnosciowych itd. Przestrzen gospodarcza %tgczy sie z
ograniczonymi zasobami wody oraz naturalnym $rodowiskiem,
niezbednym do zycia i przetrwania ludzko$ci. Wystepuje
globalna, planetarna ekspansja gospodarcza przy szybkim
wyczerpywaniu sie nieodnawialnych zasobéw. Panstwa najwyzej
rozwiniete gospodarczo prowadzg walke o te kurczace sie
zasoby, zawierajg korzystne sojusze miedzynarodowe, a w razie
potrzeb zabezpieczajg zbrojnie swoje dalekosiezne interesy. W
warunkach globalizacji kapitaty odptywajg z tych obszardw kuli
ziemskiej, na ktérych koszty pracy sg wysokie i sptywaja do
miejsc, w ktdrych rentownos¢ jest wysoka. Eliminowane sg zbyt
wysokie ptace robocze i nie dos¢ rentowne kapitaty.

Che¢ wytwarzania tam, gdzie ptace wiekszosci pracujacych sa
niskie, sprawia, ze konsumpcja oparta na ptacy roboczej jest
blokowana w pordwnaniu z konsumpcjg bazujgca na innych formach
dochodéw czy zyskach. Ograniczeniom konsumpcyjnym nie jest w
stanie zaradzi¢ wzrost ptac i dochoddéw okoto 20 proc. zamoznej



cze$ci spoteczenstwa. W zwigzku z tym mozliwo$ci ozywienia
popytu i sprzedazy szuka sie na rynku Swiatowym, gdzie nie ma
blokady dochodowej lub prowadzi polityke obnizania podatkéw, a
takze prowadzi polityke walki z niebezpieczenstwem deflacji.
Ale polityka obnizania podatkéw ma to do siebie, Zze z reguty
stymuluje konsumpcje warstw zamoznych ekonomicznie, ktére sg
nieliczne, a obnizenie stdép procentowych w celu stymulacji
popytu wewnetrznego, zwieksza zadtuzenie wiekszoS$ci
gospodarstw domowych.

Skutkiem globalizacji i obnizenia inflacji, byto obnizenie
stdp procentowych i wzrost ilosci udzielanych kredytéw. Ujemng
strong tych proceséw byto jednak zwiekszenie czestotliwos$ci
pojawiania sie tzw. babli spekulacyjnych. Globalizacja
doprowadzita takze do powstania globalnej nierdéwnowagi, ktéra
wyraza sie w tym, ze po jednej stronie, pojawit sie bardzo
duzy deficyt w obrotach biezgcych Stanéw Zjednoczonych,
stuzacy ochronie dotychczasowej jako$ci zycia, a z drugiej
powstaty bardzo duze nadwyzki w bilansach handlowych innych
krajow, szczeg6lnie po stronie Chin, ale takze eksporteroéw
ropy naftowej (Arabii Saudyjskiej), Rosji 1 Japonii, gdzie
powstaty nadzieje na zmiane jakosci zycia spoteczenstw w
dajgcej sie przewidziel przysztosci. Szybkie gromadzenie
rezerw walutowych dla bankdéw centralnych w krajach
nadwyzkowych jest ktopotliwe, poniewaz oznacza podnoszenie
kosztow tzw. sterylizacji. Rosngce rezerwy walutowe w krajach
posiadajgcych nadwyzke w eksporcie, sg wynikiem stabos$ci ich
rynkéow kapitatowych. Dlatego przedsiebiorstwa ,sprzedaja je
bankom komercyjnym, a te — bedgc zobowigzane przez nadzory
bankowe do utrzymywania wyréwnanych pozycji walutowych — nie
majg innego wyjscia jak sprzeda¢ je bankom centralnym. Banki
centralne krajow nadwyzkowych skupujg sprzedawane im przez
banki komercyjne dewizy, by zapobiec aprecjacji kurséw swych
walut. Pomimo przeprowadzanych przez banki centralne operacji
sterylizacyjnych, jest to przyczyng wzrostu [..] ptynnosci nie
tylko na lokalnych rynkach miedzybankowych, lecz takze na
globalnym rynku pienieznym i stanowi Zrédto finansowania



spekulacji na rynkach w réznych krajach”.

Skoro deficyty budzetowe niektdrych panstw wystepujg jako
cecha 1liberalnej globalizacji, to powstaje pytanie: czy
wszyscy partnerzy na rynkach sg zainteresowani stabilnym
pienigdzem? Gdyby pafdstwa-centra z duzymi deficytami,
utrzymywaty lub podnosity wartos¢ swojej waluty, ponosityby z
tego tytutu straty, ich zadtuzenie by rosto, a towary ich
bytyby trudniej zbywalne za granicg. Podstawowym skutkiem
inflacji jest to, ze panstwa-peryferia posiadajace nadwyzki w
bilansie handlowym, z racji gromadzenia obcych walut, ponosza
znaczne straty (zalezne od tempa inflacji), spada wartos¢ ich
rezerw, a towary ich majg trudnosSci ze zbytem na rynkach
miedzynarodowych. Panstwo — diuznicze, jak USA, stanowigce
Centrum, dzieki dewaluacji swojej waluty, ktora odgrywa
znaczng role w miedzynarodowych stosunkach finansowych, maja
mniej do sptacenia. Inflacja dolara tylko o 1 proc. w skali
roku oznacza dzisiaj dla wszystkich wierzycieli Stanéw
Zjednoczonych strate w wysokosci co najmniej 300 miliardéw
dolaréw. A inflacja w Stanach Zjednoczonych osigga juz w 2022
roku wedtug oficjalnych danych ponad 9 procent.

Witold Matecki pisat, ze przed kilkunastu laty kurs ztotego
czesto catkowicie odrywat sie od tzw. fundamentdéw gospodarki
polskiej, ze czynniki zewnetrzne potegowaty zmiany Kkursu,
nawet jesli miaty one uzasadnione przyczyny wewnetrzne i
~poprzez zmiany kursu zt*otego na polska gospodarke
oddziatywaty wydarzenia, ktére gdyby nie globalizacja rynkoéw
finansowych, nie wywieratyby na polskg gospodarke praktycznie
zadnego wptywu”. Rynek polski nie nalezy do duzych, a mate
rynki walutowe sg szczegdlnie podatne na rozmaite wstrzagsy.
Matecki szacowa*, ze ,transakcje rzedu 200-300 mln USD
znaczaco wptywajg na kurs ztotego”, co otwierato ogromne pole
do spekulacji i naciskéw.

Dolar zosta* oderwany od standardu z*ota w 1971 r., w
nastepstwie czego kurs jego spadat az do roku 1979, kiedy
skonczyt sie wstrzgsem finansowym i wzrostem stop



procentowych. 0d tego momentu kurs dolara zaczat zndow rosnac,
az do roku 1985, kiedy to Stany Zjednoczone uznaty dalszy
wzrost kursu za niekorzystny dla siebie 1 narzucity swym
europejskim partnerom i Japonii Ugode z Plaza, ktédra
spowodowata znowu gwattowny spadek kursu dolara, przywracajac
utracong konkurencyjnos¢ amerykanskim towarom, a niedtugo
potem podpisano Odwrotng Ugode z Plaza, ktora miata z kolei
wybawi¢ Japonie z depresji lat 1990. Spadek trwat okoto 10
lat, po czym w latach 1996-1997 kurs dolara znéw zaczat rosngc
az do recesji w 2000 roku. Wtedy doszto do nowego spadku kursu
dolara trwajacego do dzisiaj z rosnacym nasileniem w zwigzku z
wojng ze ,sSwiatowym terroryzmem”. Stany Zjednoczone ze wzgledu
na swojg role w gospodarce Swiatowej i role dolara na rynkach
finansowych, sg w stanie wptywaé¢ na kurs dolara w skali
globalnej. Michel Husson w 2005 r. pisat, ze ,Dzi$ realny kurs
dolara osiggnat najnizszy poziom od co najmniej pétwiecza.
Skala tych fluktuacji wymyka sie sScisle ekonomicznym
determinantom. Mozna je interpretowad¢ jako rezultat
sprzeczno$ci rozdzierajacych sposdéb panowania Standw
Zjednoczonych: jako panujgcemu mocarstwu finansowemu 1
walutowemu, trzeba im mocnego dolara, natomiast jako mocarstwu
gospodarczemu i handlowemu, trzeba im raczej stabego dolara.
Kolejne zwyzki i znizki kursu dolara moze wiec wyjasni¢
wzgledny priorytet przyznawany tym dwdém sposobom afirmowania
supremacji. Fazy zwyzkowe odpowiadajg woli przywrédcenia
supremacji, gdy wydaje sie ona zagrozona w sferze finansowej,
a potem fazy znizkowe pozwalajg przywrdéci¢ konkurencyjnos¢ i
skonsolidowa¢ zdobyte pozycje”. Kryzys zwigzany z COVID-19 i
wojng na Ukrainie nie dat szans na odbudowe kursu dolara.

Bable spekulacyjne zamiast inflacji

Globalizacja rynkow finansowych utatwita bankom centralnym
walke z inflacjg w latach 1990., ale jednoczesnie przyniosta
wzrost ryzyka rozprzestrzenianie sie innych zaburzen
finansowych. Banki centralne zmienity polityke pieniezng,
ograniczyty emisje pienigdza. W ten sposob wyciggnieto wnioski



z doswiadczen lat 1950. i 1960., kiedy to banki centralne
podporzagdkowujgc swojg polityke pieniezng wzrostowi
gospodarczemu, przyczyniaty sie do statego wzrostu inflacji.
Wywotywano wlwczas wzrost podazy pienigdza, a przy okazji
podwyzszenie oczekiwan zwiekszonego poziomu inflacji, ktdra
okazata sie niewygodna dla ciggle umacniajgcego swojg pozycje
w gospodarce kapitatu finansowego. Dlatego w kolejnych krajach
w latach 1980. dawano niezaleznos¢ bankom centralnym, by rzady
nie mogty wykorzystywal polityki pienieznej do wptywania na
biezgce tempo wzrostu gospodarczego, a celem bankéw
centralnych stato sie stabilizowanie i ograniczenie inflacji.
Ujemng strong rozszerzenia samodzielno$ci bankdéw centralnych
byto zmniejszenie zyskéw firm i wyhamowanie wzrostu
gospodarczego. W Llatach 80. XX wieku tempo wzrostu
gospodarczego byto nizsze niz w latach 1960. Z czasem jednak
inercja oczekiwan inflacyjnych zostata przetamana. Poczawszy
od lat 1990. az do potowy pierwszego dziesieciolecia XXI
wieku, wzrost gospodarczy utrzymywat sie przy relatywnie
niskim poziomie stép procentowych.

W ostatnich dziesiecioleciach na globalnym rynku pracy pojawit
sie miliard ludzi. Importowanie towardéw przemystowych z krajoéw
»0 niskich kosztach wytwarzania sprawito, ze rosngcy import z
tych krajéw stat sie wazng przyczyng obnizenia sie inflacji w
krajach rozwinietych”.

Skutkiem globalizacji i obnizenia inflacji, by*o obnizenie
stép procentowych. Ujemng strong tych proceséw byto jednak
zwiekszenie czestotliwosci pojawiania sie tzw. babli
spekulacyjnych. Andrzej Stawinski wyjasniajgc przyczyny i
mechanizm ich powstawania pisat, zZze jesli poziom stédp
procentowych byt niski, a co za tym idzie, niska byta stopa
zwrotu wolna od ryzyka, to instytucje finansowe, aby zapewnid
akcjonariuszom wysokie stopy zwrotu, staraty sie inwestowaé w
aktywa ryzykowne. Optymizm inwestordéw pojawiat sie z reguty
wraz z przekonaniem o dokonujgcym sie przetomie
technologicznym, ktéry miat doprowadzi¢ do wzrostu wydajnosci



pracy, a tym samym i zyskow przedsiebiorstw. Rowniez sukcesy
bankow centralnych umacniaty optymizmu inwestordéw. Ten
wzajemnie napedzajacy sie optymizm prowadzit do silnych
wzrostéw cen na rynku aktywow, a wobec trudnosci z
pozyskiwaniem kapitatdéw na rynkach krajowych, Zrdédtem
spekulacji stata sie mozliwo$¢ zaciggania pozyczek na
globalnym rynku pienieznym. Patrick Artus i Marie-Paule Virard
wskazali na osobiste interesy pracownikéw sektora finansowego
jako przyczyne powstawania baniek spekulacyjnych. Bankierzy i
zarzgdzajgcy funduszami bardziej zainteresowani s3g
maksymalizacjg wtasnych bonuséw i poréwnywaniem ich pozioméw,
niz przewidywaniem dtugofalowych skutkéw swych dziatan. Do
ostatniej chwili przed peknieciem banki hipotecznej w USA,
banki udzielaty kredytéw dla ludno$Sci z coraz wiekszego
ryzyka. Tzw. kredyty subprime rozwijaty sie dynamicznie do
pierwszego pétrocza 2007 roku, chociaz juz na poczatku 2006
roku stopa niewyptacalnos$ci od tych kredytéw wyraznie
wzrastata. ,Gratyfikacja wyptacana w formie bonuséw zacheca do
podejmowania coraz wiekszego ryzyka, poniewaz w razie ktopotéw
golden boys i tak nie zaptacag ich kosztéw, a jezeli nawet, to
w niewielkim stopniu. Gdy rynki idg w gore, maklerzy,
bankierzy inwestycyjni i zarzadzajgcy funduszami mogg otrzymad
jednorazowo roczne bonusy w wysokos$ci kilkuset tysiecy — a w
przypadku tych osiggajacych najlepsze wyniki — nawet kilka
miliondéw euro, gdy zas rynki znizkujg, nie ponoszg oni zadnych
konsekwencji. Dlatego ryzyko byto tak rozproszone, ze kazdy
mégt pomysle¢, iz w przypadku katastrofy, sankcje spadnag na
innych.. Mamy zatem do czynienia z sytuacjg, ktdérg okresli¢
mozna jako prywatyzowanie zyskéw i uspotecznienie kosztéow”.

Jak mechanizm ten funkcjonowat* w praktyce, wida¢ na
przyktadzie USA, gdzie pomimo kryzysu 2008-2009 roku nie uda%o
sie ukrécié¢ pazernosci finansistéw. W walce z kryzysem
finansowym wpompowano tam do systemu bankowego okoto biliona
dolaréw, a bankowcy wyptacili sobie premie. Gdy dato znac¢ o
sobie oburzenie opinii publicznej, zaapelowano do bankowcow o
dobrowolny zwrot potowy otrzymanych premii. Skutki tego apelu



byty optakane. Apel ten zastugiwatby na sSmiech, gdyby nie
prowadzit do wniosku, ze kryzys jest wynikiem strukturalnych
sprzecznosci interesdéw, ktérych powierzchowne reformy nie
rozwigzg. Pod koniec 2007 roku pienigdze odptynety z sektora
budownictwa, ale skierowaty sie do sektora surowcéw
naturalnych (zywnos¢, Zzrodta energii, metale szlachetne), co
dato duze mozliwos$Sci umocnienia swej pozycji oligarchii nie
tylko w Rosji i Ukrainie. Wzrost cen tych aktywéw stat sie
niewspoimiernie wysoki, znamionujgc pekanie kolejnych baniek
spekulacyjnych w jeszcze szybszym tempie niz dotychczasowych.
Banka inwestycyjna, ktéora wybuchta w 2001 roku dojrzewata
przez 6 lat, banka nieruchomosciowa juz tylko 3 1lata.
Niektdrzy ekonomis$ci uwazajg, ze na nastepne mogg wystarczyd
miesigce..

Walka z ,bagblami spekulacyjnymi” okazata sie trudna 1
niebezpieczna. Trudno bowiem byto przewidzied, jaka stopa
procentowa powstrzymataby spekulacje na rynku aktywlw, a
jednoczesnie nie stataby sie przyczyng znacznego spowolnienia
wzrostu gospodarczego. Andrzej StawinAski pisat, ze zdaniem
czesci ekonomistdow ,banki centralne nie powinny reagowad
wzrostem stopy procentowej bezposSrednio na wzrost cen akcji.
Uwazaja, ze wystarczy, gdy beda reagowa¢ wzrostem stopy
procentowej na kumulujgcg sie w gospodarce presje inflacyjnag,
poniewaz jest ona efektem ekspansji gospodarczej, ktéra
powoduje hosse na rynku akcji”.

Zbyt duze podniesienie stdép procentowych jest niebezpieczne,
gdyz moze doprowadzi¢ do pekniecia ,bgbla spekulacyjnego”, i
do dtugotrwatej recesji, jak miato to miejsce w USA w 1929,
czy w Japonii w 1990 roku. Z kolei powstrzymanie spekulacji na
rynku aktywéw jest ,szczegdlnie trudne w matych otwartych
gospodarkach, gdzie wzrost stép procentowych moze wywotac¢ duze
naptywy kapitatéw krétkoterminowych”, jak stato sie w 2007
roku w Nowej Zelandii, ktdérej bank pomimo interwencji nie byt
w stanie zahamowal¢ aprecjacji waluty.

W fazie ozywienia i rozkwitu cyklu koniunkturalnego w okresie



poprzedzajgcym globalizacje dochodzito do zaostrzenia
sprzecznosci i rozwoju inflacji, ktdéra prowadzita do
podniesienia stép procentowych, co z kolei wywotywato recesje.
Utrzymanie wumiarkowanej inflacji sprzyjato utrzymaniu
bezrobocia na niskim poziomie, ale go nie likwidowato. Zdaniem
Patricka Artusa i Marie-Paule Virarda wyhamowanie przez banki
centralne inflacji w okresie globalizacji, w wyniku
restrykcyjnej polityki finansowej, sprawito, ze przestata ona
by¢ atrakcyjna dzZzwignig w regulacji koniunktury gospodarczej.
Stusznie przewidywali, ze: ,W obecnej dynamice, do peknie¢
banki cen aktywéw moze doj$¢ w kazdej chwili, niezaleznie od
stopy bezrobocia, poniewaz mamy do czynienia z reakcjag na
pewien poziom waloryzacji aktywédw i zadtuzenia, pozostajacy
bez zwigzku z sytuacja na rynku pracy. Z tego punktu widzenia
banki wydaja sie duzo bardziej niebezpieczne dla zatrudnionych
niz inflacja. [..] Wybuch baniek cen aktywéw jest zatem duzo
bardziej niebezpieczny niz inflacja nie tylko dla
zatrudnionych, ale i oszczedzajgcych, bankdéw, kredytobiorcéw i
rynkéw finansowych. Recesje wywotywane podwyzszeniem stdép
procentowych wptywaty na ustgpienie inflacji. Wystarczyto
wowczas, by cena pienigdza spadta, a gospodarka mogta ruszyd
do przodu. Obecnie, by gospodarka mogta ponownie wystartowad
po peknieciu banki, ceny jakis innych aktywéw muszg zaczgd
rosng¢ [..] istnieje realna grozba wytworzenia sie roéwnowagi
deflacyjnej bez okresdow silnego wzrostu gospodarczego.
Regulacja gospodarki przez kryzysy finansowe okazuje sie zatem
duzo mniej przewidywalna niz regqulacja przez fazy inflacyjne.
A nadmierna podaz pienigdza to bomba z opdéZnionym zaptonem,
duzo bardziej niebezpieczna, niz mozna by przypuszczac”.
Kryzys zwigzany z COVID-19 nie zaprzestat stosowania metod
typowych dla walki z deflacjg, a dyskusje o obywatelskim
dochodzie gwarantowanym przycichty tylko na chwile.

Poniewaz bagble spekulacyjne staty sie czescig funkcjonujacego
mechanizmu gospodarczego, wyeliminowanie ich jak na razie nie
wydaje sie mozliwe. Co jaki$ czas pekaja kolejne banki
spekulacyjne, gdyz dzieki globalizacji rynkdéw finansowych,



spekulanci otrzymali do reki ogromne Srodki, rozszerzajac
zakres swojej dziatalnosci. Istnieje niebezpieczenstwo, ze
inwestorzy dosSwiadczeni przez kolejne pekajgce banki,
przestang kupowa¢ jakiekolwiek aktywa poza panstwowymi
papierami dtuznymi dla finansowania dtugu publicznego. Ta
droga nie ma jednak réwniez wyjscia i prowadzi do coraz
wiekszych trudnosci i krachu. Kapitalizm wiele dziesiecioleci
pozostaje w fazie ogdlnego kryzys, a upadek ,realnego
socjalizmu”, tylko na chwile odwrdécit od niego uwage. ,Kazda
kolejna banka jest niebezpieczniejsza od poprzedniej, poniewaz
ilos¢ pieniedzy, ktore mogg by¢ inwestowane, nie przestaje
rosng¢. Jest zatem wiecej niz prawdopodobne, ze w pewnym
momencie, wskutek powtarzajgcych sie kryzyséw, inwestorzy
odméwig powrotu do ryzykownych aktywéw, co przetozy sie na
kryzys finansowy nowego rodzaju, nie beda go bowiem zasilacd
kolejne banki spekulacyjne, ale odmowa pozyczania Llub
inwestowania w ryzykowne aktywa”.
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