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Abstrakt: Niniejszy artykul jest proba omoéwienia problematyki —reprezentowane;
przez Modern Monetary Theory (Nowoczesna Teori¢ Monetarna), czyli jedng z popularnych
ostatnio teorii zaliczanych do nurtu postkeynesowskiego, w perspektywie marksistowskiej
ckonomii politycznej. Przedmiotem analizy beda przede wszystkim zalozenia MMT
dotyczace roli pienigdza we wspolczesnym Swiecie — zostang one zestawione
ze wspolczesnymi badaniami nad marksowska teoria pieniadza towarowego z Kapitalu.
Skomentowane i ocenione zostang réwniez pomysly neoczartalistow dotyczace polityki
gospodarczej w kapitalizmie oraz jej wplywu na dynamike catego systemu. Osobng kwestia
jest Scisle polityczna problematyka zwiazana z MMT, ktéra réwniez zostanie poddana
analizie. Przedstawione zostang punkty wspolne dla niektorych zatozen MMT 1 koncepcji
marksistowskich, przy jednoczesnym wykazaniu teoretycznej przewagi propozycji
tych drugich. Autor artykulu stara si¢ dowies¢, ze o ile deskryptywna czes¢ omawianej teorii,
dotyczaca realiéw wspolczesnego kapitalizmu, moze byc zaakceptowana przez niektérych
nieortodoksyjnych ekonomistéw marksistowskich, to jej normatywna cz¢$¢ powinna spotkac
si¢ z krytyka, ze wzgledu na obecne w niej do§¢ powierzchowne powtdrzenie niektérych

tradycyjnych keynesowskich propozycji dotyczacych polityki monetarnej i fiskalne;.
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Wprowadzenie

Modern Monetary Theory (MMT), czyli Nowoczesna Teoria Monetarna, w niniejszym
artykule nazywana przez nas takze neoczartalizmem lub postkeynesowska teoria pieniadzal,
jest teoria makroekonomiczna analizujaca wspolczesna gospodarke z punktu widzenia
funkcjonowania finanséw publicznych w panstwach posiadajacych monopol na kreacje
niezaleznej waluty krajowej w systemie fiat money — czyli w systemie pienigdza fiducjarnego,
niemajacego oparcia w dobrach materialnych, np. w zlocie. Teori¢ t¢ czesto zalicza si¢
do nurtéw ekonomii postkeyenesowskiej2. Wsréd gléwnych reprezentantow MMT wymienic
mozna Randalla Wraya, Billa Mitchella oraz Warrena Moslera. Poza analiza wspolczesnej
gospodarki autorzy ci proponuja réwniez szereg rozwigzan z zakresu polityki gospodarczej,
ktére w ostatnich latach zdobywaja coraz wicksza popularnosé, prowokujac dyskusje
akademicka, a w krajach zachodnich takze medialna. Teoria ta jest rowniez bardzo popularna
w internetowej blogosferze, do tego stopnia, ze pewna cz¢$¢ powaznej dyskusji toczy si¢ poza
przestrzenia — akademicka, wlasnie na blogach ckonomistéw interesujacych — sig
tym zagadnieniem — dlatego tez niektore z nich zostaly przez nas wykorzystane jako zrédia
uzupelniajace standardowe publikacje akademickie w postaci ksiazek i artykuléw.
Popularnos¢ MMT i toczace si¢ wokol niej dyskusje, a takze historyczne odniesienia
wskazujace na powigzania tej teorii z klasyczna ekonomia (Forstater 2004), w tym
z marksizmem, stanowia wedlug nas dobre powody, aby przyjrze¢ si¢ jej z perspektywy
ckonomii marksistowskiej. Jest to bowiem teoria stawiajaca pewne wyzwania przed
marksizmem oraz oferujaca alternatywna wizj¢ rozwigzan niektérych probleméow
gospodarczych generowanych przez kapitalizm. Glownym celem niniejszego artykulu jest
wicc analiza, krytyka i poréwnanie wybranych koncepcji MMT 2z odpowiadajacymi im

koncepcjami ekonomii marksistowskiej. Posrednimi celami sa réwniez wprowadzenie

1 W pewnym sensie nie jest to do kodca stuszna nazwa, poniewaz w postkeynesowskiej teorii pienigznej
mozna rozréznié teorie cyrkulatywistyczna i (neo)czartalistowska — dzielg one ze soba wigckszosé gtéwnych
zalozeq, a réznica miedzy nimi polega na tym, ze teoria cyrkulatywistyczna tlumaczy operacje finansowe
mi¢dzy podmiotami prywatnymi, za$ (neo)czartalistowska tlumaczy operacje pomiedzy instytucjami
panstwowymi a podmiotami prywatnymi (Mitchell 2009b). Dlatego tez nie bedzie btedem, kiedy przy ogdlnej
charakterystyce gléwnych funkcji pienigdza bedziemy zamiennie uzywaé termindéw MMT, neoczartalizm
1 postkeynesowska teoria pieni¢zna.

2 Aczkolwiek niektérzy autorzy nie zgadzaja si¢ z ta klasyfikacja, zwlaszcza ci, ktérzy sami uwazajg si¢
za reprezentantéw postkeynesizmu i sa krytyczni wobec MMT (np. Thomas Palley). Réwniez niektdrzy
zwolennicy MMT, jak np. Bill Mitchell, uwazaja, ze propagowana przez nich teoria czerpie duzo wigcej
od Marksa niz od Keynesa.
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do marksistowskiej krytyki postkeynesizmu i prezentacja wspolczesnego stanu badan w tym
zakresie.

Teza artykulu jest taka, ze zalozenia MMT na ogdlnym poziomie sg stuszne, jezeli
chodzi o deskryptywny opis wspolczesnej rzeczywistosci ekonomicznej, 1 nie stoja w razacej
sprzecznosci  z analizami nieortodoksyjnie pojmowanego marksizmu. Na poziomie
normatywnym jednak recepty proponowane przez neoczartalistow w wielu aspektach
zawodza przez swoj redukcjonizm 1 zbyt optymistyczne podejScie do kapitalistycznego
sposobu produkcji.

Artykul sklada si¢ z pieciu czesci oraz konkluzji. W czeSci pierwszej zostana
przedstawione geneza i gléwne zalozenia MMT. W drugiej cze¢sci skonfrontujemy je
ze wspolczesnymi badaniami nad Marksowska teoria pienigdza. Trzecia czes¢ dotyczyc
bedzie problemu dynamiki kapitalizmu 1 punktow  stycznych dla  marksizmu
oraz postkeynesizmu, ktére stosuja si¢ takze do koncepcji neoczartalistow. W czesci czwartej
omowiona 1 poddana krytyce zostanie neoczartalistowska wizja polityki fiskalnej. W ostatniej
czg$cl podejmiemy zagadnienie implikacji politycznych, ktére wynikaja z przyjecia zalozen

MMT. Caloé¢ zwienczy zakoficzenie zawierajace wnioski.

Najwazniejsze zatozenia Modern Monetary Theory

Zeby szczegdlowo opisaé wszystkie tezy MMT i réznice w koncepcjach jej najwazniejszych
propagatoréw, potrzebne byloby odrebne studium. Dlatego omoéwione zostana tylko
wybrane, najwazniejsze zalozenia MMT, ktérych uznanie wymaga ich bezposredniego
odniesienia do interesujacych nas aspektow ekonomii marksistowskiej.

Teoria ta w istotnej dla nas perspektywie stanowi przede wszystkim negacje
dogmatéw ekonomii neoklasycznej na nastepujacych plaszczyznach: a) pochodzenia
pieniagdza, b) podazy pieniadza, c) roli deficytu budzetowego, dlugu publicznego i inflacji,
d) zasad funkcjonowania finanséw panstwowych (Uminski 2014).

W klasycznych i neoklasycznych teoriach pienigdz pelni trzy podstawowe funkcje:
po pierwsze, umozliwia przeprowadzanie transakcji, po drugie, stanowi miernik wartosci,
a po trzecie, pelni funkcje tezauryzacyjna, to znaczy przechowuje dang warto§¢ w czasie
(Gruszecki 2015).

Gléwna cecha (neo)klasycznego podejscia do pieniadza jest podkreslenie jego
neutralnego charakteru — zdaniem reprezentantéw tej teorii nie wplywa on na inne, realne

procesy gospodarcze (Bell 2001; Bludnik 2015, 34). Ponadto méwi si¢ tez o — wspomnianej
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juz — jego funkcji tezauryzacyjnej: w tym ujeciu pieniadz zawsze przechowuje warto$c
zwigzana z jakim§ towarem lub kruszcem, innymi stowy, jego wartos¢ bierze si¢ z sily
nabywczej towaru/kruszcu, na ktérym jest oparty. Przyktadowo, dla Davida Ricarda pieniadz
byl po prostu zlotem lub srebrem — i takim samym towarem jak wszystkie inne (1817, 238).
Dlatego tez przedstawicieli klasycznej teorii pienigdza nazywa si¢ zwolennikami towarowej
teorii pienigdza lub — dawniej — ,,metalistami”. Ekonomisci neoklasyczni, a konkretnie
monetary$ci, maja bardzo zblizone przekonania. Twoérca teorii monetaryzmu Milton
Friedman twierdzil, ze kazda waluta powinna by¢ posrednio lub bezposrednio zwiazana
z wartoscia jakiego$ towaru (1994, 22).

Zdaniem metalistoéw historycznie pieniadz wywodzi si¢ z gospodarki barterowej i,
jak twierdzil Carl Menger, narodzil si¢ on spontanicznie oraz oddolnie w celu usprawnienia
procesu wymiany towaréow. Wowczas $rodkiem wymiany zostawal inny towar,
ktory reprezentowal szczegolna wartos¢ dla uczestnikéw transakeji handlowej (2007, 257—
262). Mozna powiedzie¢, ze koncepcja Mengera traktowana jest jako paradygmat
we wspolczesnych analizach ewolucji pienigdza (Kubiczek 2015).

W teorii neoklasycznej kluczowsa role w podazy pienigdza pelnia oszczednosci.
W tym ujeciu banki najpierw gromadza oszczednosci, zeby nastgpnie udziela¢ kredytow i
pozyczek, ktéore sa zréodlem inwestycji, co implikuje zalozenie gloszace, zZe stopa
oszczednoscl determinuje stope inwestycji. Podejscie to wiaze si¢ z przyjmowang przez
ekonomistow klasycznych ilosciowa teoria pieni¢zna, ktory do ekonomii gléwnego nurtu
na powrot wprowadzil Friedman (2010). W ramach tej teorii glosi sig, ze ilo§¢ pienigdza
znajdujaca si¢ w obiegu gospodarczym w liniowy sposob przeklada si¢ na poziom cen.
W zwiazku z tym nadmierna ilos¢ inwestycji powoduje wzrost inflacji, za$ odwrotny
przypadek skutkuje jej obnizeniem. Neoklasycy zakladaja, ze podaz pieniadza reguluje si¢
automatycznie, poniewaz kiedy inwestycje sa nadmierne, powoduje to wzrost stopy
procentowej, co wymusza na inwestorach zmniejszenie nakladéw, a to z kolei zwrotnie
przyczynia si¢ do spadku ceny dostepnego kredytu.

Ekonomia neoklasyczna bazuje na aksjomacie, zgodnie z ktérym inwestycje
prywatne z zalozenia sa bardziej efektywne niz panstwowe. Wobec tego jej przedstawiciele
negatywnie zapatrujg si¢ na interwencje panstwowe, poniewaz te konkuruja w walce o $rodki
pieniezne z przedsicbiorstwami prywatnymi. Efektem tej konkurencji jest wypieranie

inwestycjt

prywatnych przez inwestycje panstwowe. Glownym zrédlem inwestycji
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panstwowych jest zwickszajacy si¢ deficyt budzetowy. Poniewaz zdaniem neoklasykéw wolny
rynek reguluje si¢ sam i zapewnia optymalng alokacje zasobow, to interwencja panstwa nie

prowadzi do zmian w zagregowanym wolumenie produkcji gospodarki narodowej,
lecz wskutek zwigkszenia ilosci pieniadza w obiegu prowadzi jedynie do wzrostu cen3.

Szkola monetarystyczna dopuszcza jedynie ograniczona interwencje, ktéra moze
w uzasadnionych warunkach przeprowadzi¢ niezalezny od rzadu bank centralny. Wplywa
onna poziom podazy pienigdza w gospodarce, regulujac stope procentowsa oraz stope
rezerwy obowiazkowej w bankach. Kontroluje réwniez operacje otwartego rynku, ktore
polegaja na zakupie badZ sprzedazy bonéw oraz papieréw warto$ciowych, starajac si¢ w ten
sposob zabezpieczy¢ rynek pieniezny przed nieoczekiwana utrata plynnosci. Tym samym
uznaje, ze pieniadz ma charakter egzogeniczny.

Geneza wielu zatozen MMT jest trwajacy od wielu lat spér o pochodzenie i rolg
pieniadza, toczony migdzy zwolennikami i przeciwnikami zarysowanego przez nas powyzej
stanowiska. W historii mysli ekonomicznej nazywano go czesto sporem pomiedzy
metalizmem a czartalizmem, okre§lanym czasem réwniez jako stanowisko nominalistyczne
(Wray 2015, 162). Aczkolwiek wspolczesnie mowi si¢ raczej o sporze pomiedzy
zwolennikami pieniadza egzogenicznego 1 endogenicznego.

Za ojca czartalizmu powszechnie uwaza si¢ niemieckiego ekonomiste Georga
Friedricha Knappa. W swojej wydanej w 1895 roku w Niemczech, a w latach dwudziestych
przettumaczonej na jezyk angielski ksiazce Szate Theory of Money twierdzil, ze pieniadz nie jest
towarem, ale tworem prawnym stworzonym i wprowadzonym do obiegu przez panstwo.

Nie mialo dla niego znaczenia, czy pieniadz istnieje w formie zlota czy papieru,
poniewaz utrzymywal, ze nalezy traktowac¢ go jako kupon badZz zeton (wl. charta), ktory
za sprawa umowy spolecznej umozliwia ludziom wymiane handlowa (Knapp 1924, 32).
Jego poglady mialy wplyw na Johna Maynarda Keynesa, ktory rowniez krytykowal klasyczne
podejscie do pieniadza (1930). Podobnie zyjacy w tych samych czasach ekonomista brytyjski
Alfred Mitchell-Innes glosil poglad, Ze pieniadz jest relacjq spoleczna pomigdzy dluznikiem
1 wierzycielem, niezaleznie od tego, czy wierzycielem jest pafdstwo czy podmioty prywatne
(1914). Wspoblczesnie neoczartaliSci tacy jak Mosler uwazaja, ze pieniadz niezaleznie

od formy, jaka przybiera — papierowej, kruszcowej badz jakiejkolwiek innej — nie rézni si¢

3 W ostatnim czasie teoria ta jest krytykowana nie tylko przez postkeynesistow, ale réowniez przez
ckonomistéw z bankéw centralnych (zob. np. Disyatat 2010; Aldasoro i Unger 2017).
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niczym od elektronicznego zapisu na koncie. Zapis ten jest wart tylko tyle, ile jest wart
w momencie zawarcia konkretnej transakcji, to znaczy jego warto$¢ réwna jest zakupionym
dobrom i ustugom w danej chwili (Mosler 2014, 57).

Istota czartalizmu jest teza, ze to panstwo stwarza publiczne zapotrzebowanie
na walut¢ poprzez oglaszanie podatkow, ktére musza by¢ placone przez obywateli w walucie
krajowej. Zwolennicy tej teorii uwazaja, ze opisuje ona funkcjonowanie wszystkich systeméw
monetarnych. Waznym czynnikiem tych systemow jest swoboda fiskalna panstwa — bedzie
ona duza, jezeli panstwo jest suwerennym emitentem wlasnej waluty o plynnym kursie
(niezwigzanym z kursem innej waluty — jest to kluczowe dla jej niezaleznosci), zas mniejsza,
jezeli kurs waluty bedzie sztywny lub powigzany ze standardem zlota.

Wspolczesnie zwolennicy MMT w pelni przyjmuja te zalozenia, traktujac przejscie
z systemu pienigdza opartego na kruszcu do systemu fiat money — czyli pieniadza niemajacego
pokrycia w zadnym towarze, kreowanego przez banki centralne ex nzbilo — jako potwierdzenie
powyzszej teorii. Weiaz trwa spér miedzy metalistami a czartalistami o to, czy pieniadz
rzeczywiscie narodzil si¢ spontanicznie podczas wymiany barterowej czy na skutek dziatan
panstwa. Prowadzone badania si¢gaja czasow starozytnosci i pierwszych instytucji
panstwowych w tej epoce (Semenova 2011, Bransbourg 2011).

Stanowisko zajete w dyskusji o pochodzeniu i funkcjach pieniadza niesie ze sobg
powazne implikacje makroekonomiczne. Wspolczesni kontynuatorzy czartalistow przyjmuja,
ze podatki nie finansuja wydatkoéw panstwa. Wrecz przeciwnie, to panstwo naklada podatki
w tym celu, aby stworzy¢ zapotrzebowanie na kreowana przez siebie walute 1 uzywa polityki
fiskalnej do regulacji zachowan podmiotéw gospodarczych (Mosler 2014, 31). Innymi stowy,
nastepuje tutaj odwrocenie stynnego bon motu Margaret Thatcher, Ze rzad nie ma zadnych
wlasnych pieniedzy. W pewnym sensie w panstwie bedacym suwerennym emitentem wlasnej
waluty rzad ,,ma wszystkie pienigdze” 1 tworzy obciazenia fiskalne, aby podazy waluty
odpowiadal popyt na nia.

W zwiazku z tym np. glo$ny wspoltczesnie problem kryzysu systemu emerytalnego
dla neoczartalistow nie sprowadza si¢ do kwestii gromadzenia pieniedzy na wyplate emerytur.
Wedlug nich panstwowy system emerytalny czy ubezpieczeniowy nie moze zbankrutowac,
bo zgromadzone w nim $rodki nie sa niczym wigcej niz tylko zapisem na koncie (Mosler
2014, 73). Prawdziwym problemem jest wigc zapewnienie takich warunkéw gospodarczych,

w ktorych mozliwe bedzie wytworzenie odpowiedniej ilosci dobr i1 ustug koniecznych
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do zaspokojenia potrzeb emerytow (Winczewski 2016). Dlatego mozna powiedziec,
ze cho¢ MMT jest w duzej mierze teoriag funkcjonowania finanséw, to realnym skutkiem
przyjecia jej zalozen jest przynajmniej czeSciowe przesunigcie uwagi polityki gospodarczej
z fetyszyzowanego przez neoliberalow sektora finansowego na sfere realnej pracy i produkcji.

Przyjecie powyzszych tez o pochodzeniu i roli pieniadza implikuje odmienne
wzgledem teorii neoklasycznej stanowisko dotyczace podazy pieniadza i funkcjonowania
finanséw panstwowych. Wedtug zwolennikéw MMT koncepcja egzogenicznosci pieniadza
1 mozliwosci sprawowania nad nim pelnej kontroli przez bank centralny jest mocno watpliwa.
Zdaniem Wraya uznanie silnej (,,teoretycznej”) egzogenicznosci pieniadza wymagaloby
ignorowania zmiennych endogenicznych, takich jak: wydatki, stopa procentowa, bezrobocie,
inflacja oraz popyt sektora prywatnego na kredyt (1992). Realistycznie rzecz ujmujac, bank
centralny musi mie¢ te zmienne na uwadze, co potwierdza raczej zalozenie o endogenicznosci
pieniadza.

Ponadto reprezentanci postkeynesowskiej teorii pieniadza przyjmuja, ze kreacja
pieniadza zajmuja si¢ tez banki komercyjne, a moéwiac precyzyjniej, stwierdzaja, ze pienigdz

w gospodarce moze by¢ tworzony i niszczony. Schemat ten opisywaliSmy w innym artykule:

Z kazdym udzielonym kredytem bank tworzy nowy depozyt, ktérego skutkiem jest
powstanie nowej sily nabywczej. Innymi stowy, bank nie wykorzystuje istniejacych
depozytéw (,,nikomu nie zabiera”), aby udzieli¢ kredytu. Nowe depozyty tworzg nowe
aktywa (naleznosci kredytobiorcy wzgledem banku) i pasywa (kwota do wykorzystania
przez kredytobiorcg). Analogicznie splata kredytu powoduje destrukcje pienigdza.
Podobnie kreacja nowego pieniadza jest skup/wyprzedaz przez bank centralny
instrumentéw  finansowych reprezentujacych sektor publiczny (np. obligacji)
(Winczewski 2015).

Powyzszy mechanizm kreacji 1 destrukcji pieniadza potwierdza publikacja Banku Anglii
(2014) oraz kilka innych, w tym roéwniez publikacja Narodowego Banku Polskiego
(Kapuscinski et al.  2016). W zwiazku 2z tym mozliwosci banku centralnego
co do kontrolowania podazy pieniadza sa bardzo ograniczone i sprowadzajq si¢ w zasadzie
do kontrolowania stopy procentowej. Zwolennicy MMT sa réwniez do$¢ sceptyczni, jezeli
chodzi o skutecznos¢ stosowania instrumentu polityki pieni¢znej, jakim jest wyznaczanie

stopy rezerwy obowigzkowej. Twierdzi si¢ bowiem, ze za kreacje pieniadza nie odpowiadaja
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oszczednosci, lecz konieczno§é wzmozonych wydatkow. Implikuje to zalozenie, Ze poziom
rezerw trzymanych przez banki komercyjne w banku centralnym w duzym stopniu zalezy
od zmiennych endogenicznych, tj. od aktualnej sytuacji na rynku, i w mniejszym stopniu
wplywaja nan odgérne dyrektywy wladz banku centralnego co do poziomu rezerwy
minimalnej.

Przyjmowana przez postkeynesistow endogeniczno$¢ pieniadza prowadzi rowniez
do odrzucenia ilo$ciowej teorii pieniadza4 i wynikajacych z niej pogladéow dotyczacych inflacji.
Ekonomisci  neoklasyczni  zakladaja, 2ze wolnorynkowa gospodarka oparta jest
na samoregulujacym si¢ mechanizmie prowadzacym do maksymalnego wykorzystania
srodkow produkeji. Wskutek tego wlaczenie si¢ panstwa do gry rynkowej powoduje presje
inflacyjng 1 w rezultacie wzrost kosztéw produkcji. Postkeynesisci twierdza jednak,
ze w gospodarce rynkowej nie mamy do czynienia z pelnym wykorzystaniem S$rodkéw
produkgji, co uchyla furtke dla interwencji panstwowej. Wedle przyjmowanych przez nich
zalozenn dodatkowe wydatki finansowane z deficytu budzetowego nie przekladaja sig
w sposob liniowy na wzrost inflacji, dopoki nie zostanie osiggniety stan pelnego
wykorzystania $§rodkow  produkcji. Do tego momentu w przypadku wystgpienia
nadwyzkowego popytu przedsicbiorstwa prywatne nie zwigkszalyby cen, tylko ilos¢
produkowanych towaréw. Dopuszcza si¢ jednak mozliwos¢ wzrostu stopy inflacji przy
niepelnym wykorzystaniu $rodkéw produkcji. Wyniknaé moze to ze strony podazowej
na przyklad wtedy, gdy przy zwickszonych inwestycjach brakuje wykwalifikowanych
pracownikow mogacych obstuzy¢ zamowienia strony inwestujacej. Z zasady jednak skutki
inflacyjne takiej sytuacji powinny by¢ tymczasowe 1 ograniczone do branzy, w ktérej brakuje
rak do pracy. Wzrost poziomu inflacji moze wystapi¢ rowniez wtedy, kiedy popyt bedzie rost
szybciej niz mozliwosci produkcyjne gospodarki (Uminski 2014).

Generalnie rzecz biorac, gléwne réznice w pogladach dotyczacych pieniadza miedzy

szkolg neoklasyczna a MMT mozna uja¢ w ponizszej tabeli:

4 Krytykuje ona wickszos$¢ jej zalozed: a) zalozenie kontroli podazy pieniadza przez bank centralny,
b) teze, zgodnie z ktora szybko$¢ obiegu pieniadza jest taka sama na réznych etapach cyklu gospodarczego i
c) wykorzystanie petni mocy produkeyjnych gospodarki.
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Pieniadz Wedlug neoklasykéw Wedlug MMT

Pochodzenie Wymiana barterowa Polityka fiskalna pafstwa
Charakter Egzogeniczny Endogeniczny

Rola Neutralna Powiazana z innymi

elementami gospodarki

Kreacja Bank Centralny Bank  Centralny 1  banki

komercyjne

Podaz Oszczednosci w banku Kredyt kreowany ex nihilo

Tabela 1. Zestawienie gltownych rognic w ujeciach funkcjonowania pieniqdia w gospodarce kapitalistyczne
mied3y szkolq neoklasyczng a Modern Monetary ‘Theory

Zradto: opracowanie wlasne

Jak wida¢, podejscia prezentowane w ramach obu szkol sa przeciwstawne 1 wykluczajace si¢
nawzajem, co prowadzi do istotnych implikacji praktycznych. Odrzucenie neoklasycznych
dogmatéw wiedzie do afirmacji aktywnej polityki fiskalnej panstwa kosztem polityki
pienigznej, ktéra przez neoklasykow stawiana jest na pierwszym miejscu, jezeli chodzi o ogoét
polityki gospodarczej panistwa. Podstawowym zréodlem pomysiéw zwolennikéw MMT
na polityke finansowa prowadzona przez panstwo jest stynny artykul Abby Lernera o
finansach funkcjonalnych.
Tezy Lernera sprowadzaja si¢ do nastepujacych twierdzen:

1) Gléwnym zadaniem rzadu jest kontrola sity nabywczej obywateli. Przy zbyt niskich
wydatkach sektora prywatnego zadaniem panstwa jest interwencja i obnizka podatkow
lub zwigkszenie wydatkéw. Kiedy wydatki prywatne sa zbyt wysokie, wtedy rzad powinien
cig¢ swoje wydatki lub podwyzszy¢ podatki.

2) Panstwo powinno dbac¢ o optymalizacje¢ wydatkéw inwestycyjnych w gospodarce.
W tym celu moze regulowac¢ stopy procentowe. Moze si¢ zadluzy¢ w celu ich podwyzszenia
lub sptaci¢ dtugi w celu ich obnizenia.

3) Jezeli powyzsze metody beda zawodzi¢, rzad w celu naprawy sytuacje moze

emitowac swoja walute w dowolnej ilosci (Lerner 1943).
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Powyzsze tezy zostaly wpisane w zasady polityki gospodarczej postulowane przez
MMT. W zasadzie postulaty dotyczace polityki fiskalnej sformulowane w ramach tej teorii
sprowadzaja si¢ do oceny finansowania wydatkow rzadowych za pomoca deficytu
budzetowego. Za Billem Mitchellem mozna stwierdzi¢, ze w wyznaczaniu dochodu
narodowego kluczowa jest prosta zasada: deficyt sektora publicznego réwny jest nadwyzce
sektora prywatnego. W zwigzku z tym, ze efektywny popyt réwny jest rzeczywistemu
dochodowi narodowemu, w rezultacie ex post tozsamo$¢ rachunku bilanséw sektorowych

przyjmuje nastepujaca postac:

(G-T) = (S-I)-NX

gdzie G — wydatki rzadowe, T — podatki, S — oszczednosci sektora prywatnego, I — inwestycje, a NX — eksport netto
(Mitchell 2009a).

Wedlug Mitchella, ogdlnie rzecz ujmujac, oszczednosci sektora prywatnego netto nie moga
istnie¢ bez skumulowanych wydatkéw rzadowych finansowanych deficytem budzetowym.
W modelu gospodarki zamknietej, gdzie nie wystepuje eksport (NX = 0), deficyt budzetowy
przektada si¢ liniowo na oszczednosci prywatne (dolar za dolara czy zlotéwka za zlotowke).
W gospodarce otwartej za§ suma oszczednosci prywatnych sklada si¢ z inwestycji
prywatnych, deficytu budzetowego i eksportu netto. Jednak generalnie rzecz biorac, zdaniem
Mitchella jedyna jednostka, ktéra moze zapewni¢ sektorowi prywatnemu aktywa finansowe
(oszczednosci) netto 1 wyeliminowac bezrobocie, jest sektor publiczny.

Z tej perspektywy zwickszanie wydatkow rzadowych finansowanych z deficytu
budzetowego pelni wigc pozytywna role, stymulujac rozwoj calego sektora prywatnego.
Prowadzi to do konkluzji, Zze inwestycje dokonane przez panstwo przeklada¢ si¢ beda
na wyzsze oszczednosci sektora prywatnego. Nadmierny deficyt zas zgodnie z tezami Lernera

moze by¢ korygowany przez polityke podatkowg (Mosler 2014, 91).

Podsumowujac ogélny zarys MMT, mozna stwierdziC, ze teoria ta zbudowana jest
w duzej mierze na dos$¢ starych konceptach, wywodzacych si¢ z klasycznego keynesizmu
1 czartalizmu. Przemiany gospodarcze, z ktérymi mielismy do czynienia w ostatnich dekadach,
na czele z porzuceniem standardu kruszcowego, a takze kolejnymi kryzysami finansowymi
spowodowanymi neoliberalng polityka, sprzyjaly odswiezeniu zrekonstruowanych przez nas
powyzej pogladow. MMT w przestrzeni publicznej bywa czesto krytykowana

za ogolnikowos¢ 1 duzy poziom uproszczenia. Rozmaite kontrowersje wzbudzaja réwniez
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szczegoly proponowanych w ramach MMT rozwigzan. Jest to jednak teoria, ktéra wcigz
zyskuje popularnos¢ w $wiecie ekonomii heterodoksyjnej. Z tego wzgledu konieczne wydaje

si¢ przeanalizowanie jej zalozen 1 odniesienie si¢ do nich z perspektywy marksistowskie;.

Konsekwencje dla marksistowskiej teorii wartosci

Analizowanie gtéwnych zalozen MMT z perspektywy marksistowskiej wpisuje si¢ w szerszy
dialog pomigdzy ekonomia marksistowska a postkeynesizmem, ktéry toczy si¢ juz od wielu
lat. Wielu postkeynesistow, czy w ogdle ekonomistow heterodoksyjnych, niezaleznie od tego,
czy zgadzaja si¢ z tezami MMT na temat funkcjonowania pieniadza we wspolczesnym
kapitalizmie, z réznych powodow popiera aktywna role panstwa w gospodarce, finansowanie
rozwoju deficytem budzetowym, uznaje polityke fiskalna za bardziej istotna od polityki
pieni¢znej etc.

Rowniez wiele ogélnych zalozen MMT dotyczacych pienigdza, takich jak uznanie
jego endogenicznego charakteru w kapitalistycznej gospodarce czy poglad, ze pieniadz
jest kreowany w momencie zaciagniecia dlugu, jest znanych 1 raczej powszechnie
akceptowalnych w doktrynie postkeynesowskiej (Lavoie 1984). Rzecz jasna podobnie jak w
innych nurtach ekonomii heterodoksyjnej wiaze si¢ to z krytyka neoklasycznych zalozen o
neutralnosci pieniadza (Fontana 2000, 2003).

Nie bedziemy w tym miejscu analizowac zlozonych relacji pomiedzy pogladami
zwolennikow MMT a pogladami innych postkeynesistow, ani tez rekonstruowac zacig¢tych
dyskusji wokol poszczegdlnych zalozen tej teorii, ktore mialy miejsce w ostatnich latach.
Chcemy skupi¢ si¢ wylacznie na relacji pomiedzy MMT a marksizmem, pamigtajac jednak,
ze krytyka tego drugiego z pozycji MMT jest w duzej mierze czeScia ogolnej
postkeynesowskiej recepciji marksistowskiej ekonomii polityczne;.

Aby ustali¢ stosunek migdzy MMT a marksistowska teoria wartosci, trzeba
odpowiedzie¢ sobie na pytanie, jaki jest rzeczywisty charakter teorii pieniadza wylozonej
przez Marksa w Kapitale. Standardowa interpretacja glosi, ze w dziele tym mamy do czynienia
z towarows teoria pieniadza. Zdaniem niektérych ekonomistéw zalozenie o towarowej
naturze pienigdza jest teoretyczng konieczno$cia, wynikajaca z logicznej struktury Kapitatu.
Z faktu, ze zyjemy wspolczesnie w epoce fiat money, wyciagnieto wniosek, iz pienigdz
nie posiada juz towarowego charakteru, zatem realia wspdlczesnej gospodarki stoja

w sprzecznosci z teoriag Marksa (Lavoie 1980).
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Rzeczywiscie towarowa teoria pienigdza wylozona przez Marksa w I tomie Kapitalu
wydaje si¢ potwierdza¢ te przypuszczenia. Mysliciel z Trewiru przyjal tam w gruncie rzeczy
podobna do teorii Mengera koncepcje genezy pienigdza, wedle ktérej pieniadz wylonil sig
spontanicznie w toku spolecznego rozwoju produkcji i handlu, jako uniwersalne medium
wymiany: ,,Spoteczne dzialanie wszystkich innych towaréw wydziela wigc okreslony towar,
za pomocy ktérego wyrazaja one wszechstronnie swoja warto§¢” (Marks 1951, 92).
Z historycznego punktu widzenia pieniadz mial by¢ koniecznym wytworem rozwoju formy
towarowej: ,,w miar¢ jak produkty pracy przeistaczaja si¢ w towary, towar przeistacza si¢
w pieniadz” (1951, 93). Samych Zrédet formy pienieznej Marks upatrywal w aktywnosci
plemion koczowniczych, ktére wchodzac w interakcje z innymi wspélnotami, potrzebowaly
tatwo zbywalnych, ruchomych ekwiwalentow pieni¢znych, do ktérych mozna bylo zaliczy¢
m.in. niewolnikéw (1951, 94-95).

Trzeba jednoczesnie odda¢ niemieckiemu filozofowi, ze w przeciwienstwie
do ekonomistéw gléwnego nurtu daleki byl od analizowania gospodarki kapitalistycznej
w kategoriach prostej wymiany towarowej. Cho¢ zdawatl si¢ przyjmowac hipotez¢ gospodarki
barterowej jako zrédla pochodzenia pieniadza, to odrzucal wszelkie podobienstwo miedzy
nia, a realiami wspolczesnego mu rynku kapitalistycznego. Nie przyjmowal wigc zalozenia
o wzajemnej wymienialnosci dowolnych towaréw, uwazal, ze w gospodarce kapitalistycznej
ich spoteczna forma musi by¢ uznana i zaposredniczona przez medium jednego towaru —
pienigdza. Dlatego tez specyficzng cechg kapitalizmu jest nie wymiana towarowa,
lecz obecnos¢ pieniadza 1 cyrkulaciji pieni¢znej® (Milios, Dimoulis i Economakis 2002, 28).

Pieniadz w rozumieniu Marksa jest wigc towarem ogo6lnym, co bynajmniej
nie znaczy, ze posiada jaka$ immanentna warto$¢. Cechuje go bowiem posiadanie pewnej
szczegolnej formy wartosci. Oznacza to, ze jak kazdy inny towar mozna wyceni¢ go tylko
w innych towarach, a do wyceny tej dochodzi z chwila wejscia pieniadza do cyrkulacji. Swiezo
wykopane ztoto lub srebro posiada juz rynkowa warto$¢, odzwierciedlajaca spotecznie
niezbedna prace bedaca Zzrédiem wartosci towarow, ktore stanowia ekwiwalent danej ilosci

kruszcu. Innymi slowy, zawiera czysta warto§¢ wymienng (Marks 1986, 129). Stad tez

5 Zalozenie to rozbija rzecz jasna slynna formute T-P-T (towar—pieniadz—towar) na formuty T-P i P-T,
co opisywal Marks na kolejnych stronicach Kapita/u. Ujawnia to, ze na kazdym etapie kapitalistycznej wymiany
handlowej kluczows role odgrywa wlasnie pieniadz, ktéry w ekonomii klasycznej przedstawiany byl jako
neutralna ,,zastona” wymiany towaréw, w ktérej transakcje przebiega¢ miatyby w zasadzie podobnie
jak w barterze.
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zdaniem Marksa bierze si¢ fetyszyzm pieniezny, bedacy szczegdlng forma fetyszyzmu
towarowego: przekonanie o magicznej wartosci kruszcu, ktéra pozornie jest niezalezna
od pracy ludzkiej i stosunkéw spolecznych (1951, 96-99).

Kiedy nasza analize ograniczymy do pierwszych ksiag Kapitalu, to z perspektywy
czartalistowskiej moze si¢ wydawac, ze trewirski filozof zatrzymal si¢ w polowie drogi.
Rozpoznawal on bowiem znaczacy wplyw panstwa na kreacje 1 obieg pieniadza. Opisal
historyczna ewolucje, podczas ktérej bite monety zawieraly stopniowo coraz mniejsza ilo$¢
kruszcu, az do momentu, gdy zaczely by¢ wypierane przez pieniadz papierowy, ktory
sam jako material bedac czym$ niemal bezwartos§ciowym, formalnie stal si¢ znakiem —
banknot papierowy symbolizowa¢ mial dang ilo§¢ kruszcu (Marks 1951, 132-133).
Jednoczesnie, analizujac pieniadz papierowy, Marks faktycznie zblizyt si¢ do ,,praw”
ilociowej teorii pienigdza (ktéra w innych miejscach krytykowal®) — w jego wizji papierowy
pieniadz nie byl czartalistowskim zZetonem, poniewaz faktycznie jego ilos¢ powinna
odpowiadaé¢ wyobrazonej ilosci zlota, ktére powinno krazy¢ w obiegu, jezeli wszystkie
pieniadze papierowe wymieniloby si¢ na oznaczong przez nie lo$¢ zlota (1951, 134-135).
Zatem jezeli ilo§¢ pieniadza papierowego w obiegu bylaby dwukrotnie wyzsza niz potencjalne
rezerwy zlota, woéwczas ceny powinny byé dwukrotnie wyzsze. W zwigzku z tym pieniadz
papierowy ma tylko ,,byt na pozoér oderwany od swej substancji kruszcowej” (1951, 1306).

Niemniej jednak w $wietle wspolczesnej wiedzy trudno byloby uznaé teori¢ Marksa
za czysta teori¢ pienigdza towarowego. Po pierwsze z tych powodow, ktére w swojej ksiazce
przedstawil Marek Fagosz. Przeslanka warto$ci wymiennej pieniadza w koncepcji
niemieckiego filozofa, odrdzniajaca pieniadz od innych towaréw, nie jest zapotrzebowanie
na konkretng warto$¢ uzytkowa. Pieniadz w kazdej postaci posiada warto§¢ uzytkows tylko
umownie, nie moze by¢ skonsumowany indywidualnie, lecz o ile nie zostal odlozony jako
$rodek oszczednosci, musi zawsze cyrkulowa¢ w gospodarce. Wypowiedzi Marksa dotyczace
pienigdza kredytowego przedstawione w III tomie Kapitalu 1 wczesniej, w Zarysie krytyki
ekonomii polityezne, swiadczg — zdaniem Ffagosza — o tym, ze de facto w ujeciu Marksowskim
pieniadz nie jest no$nikiem wartosci, lecz reprezentuje sile nabywcza (Lagosz 2012, 64-65).

Uznanie pieniadza nie za towar, ale przede wszystkim za znak/symbol okreslonej

sity nabywczej, nieco oslabia krytyke Marksowskiej teorii pienigdza z perspektywy

6 Marks byl krytyczny wobec ilo$ciowej teorii pienigdza, poniewaz ta traktowala pieniadz jedynie jako
srodek cyrkulacji i negowala jego zwiazki z wartoscia. Dla niemieckiego filozofa pieniadz byl przede wszystkim
nosnikiem wartosci, co poprzedzato jego znaczenie jako srodka cyrkulacji (Campbell 2005).
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rzeczywistoSci fuat money, poniewaz wydaje si¢ to oddala¢ konieczny zwigzek miedzy
prawomocnoscia tej teorii a np. obowiazywaniem standardu zlota. Nie zmienia to faktu,
ze teoria ta pozostaje w Scistlym zwigzku z teoria wartodci. Jezeli nawet po likwidacji
standardu kruszcowego przestalibyS§my uznawaé kruszce za gléwny punkt odniesienia
dla pieniadza papierowego, to wedlug Marksowskich zalozen i tak powinniSmy uwazac,
ze laczna sita nabywcza pieniadza znajdujacego si¢ w obiegu powinna odpowiadacé
wolumenowi spolecznie niezbgednego czasu pracy zawartego w towarach znajdujacych si¢
na rynku.

Zrozumienie 1 ustalenie relacji, w jakiej Marksowska teoria pieniadza znajduje si¢
wzgledem nowoczesnej teorii pieniadza, wymaga przegladu kilku kluczowych stanowisk
reprezentowanych przez czolowych wspoélczesnych ekonomistow marksistowskich.

Pierwszym 2z nich jest stanowisko zajmowane przez Augusto Grazianiego.
Jego gléwna teza glosi, Ze pienigdz w Marksowskiej teorii nie ma w pelni charakteru
towarowego, jak réwniez nie mozna uznaé go za czysty pieniadz kredytowy. Generalnie
jednak podejscie tego ekonomisty w pewnym ograniczonym zakresie afirmuje towarowy
charakter pienigdza. Punktem wyjscia analiz Grazianiego jest uznanie podwodjnej funkeji
pieniagdza — jest on nie tylko ogdélnym ekwiwalentem, ale takze sam w sobie jest relacja
spoleczna, poniewaz laczy kapital i prace. Towarowos¢ pieniadza wydaje si¢ wloskiemu
ekonomiscie problematyczna ze wzgledow ontologicznych. W uproszczonym modelu, kiedy
ograniczymy funkcje pieniadza do fazy produkcji, woéwczas wydaje si¢ jasne, ze pieniadz
nie moze mie¢ charakteru towarowego. Kapitalista bowiem uzywa pieniedzy do nabycia sily
roboczej, dzigki ktorej bedzie mogl produkowac towary. Z tego punktu widzenia nielogiczne
wydaje si¢ to, zeby kapitalista uzywal towaru do kupna sily roboczej. Ponadto pieniadz jako
towar musialtby by¢ wytworem wczesniejszego procesu produkcyjnego. Jezeli uznaliby$Smy

pieniadz za towar, to zakladaloby to istnienie przed faza produkeji jakiego$
charakterystycznego towaru spelniajacego funkcje pienigdza, ktérego pochodzenia
nie bylibySmy w stanie wytlumaczy¢. Zdaniem Grazianiego powinnismy zrezygnowac
z przyznawania pieniadzom jakiej$ stalej, uniwersalnej natury. Zamiast tego trzeba rozwazy¢
hipotez¢ gloszaca, ze pienigdz zmienia swoja nature w zaleznosci od tego, w ktorej fazie
cyrkulacit si¢ znajduje — w fazie poczatkowej wymiany miedzy praca i kapitalem czy na etapie

cyrkulacji towarowej (Graziani 1997).
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Jak autor argumentuje dalej, nie ma powodu, by na etapie cyrkulacji towarowej
negowac, ze pieniadz jest towarem, uniwersalnym ekwiwalentem, ktéry umozliwia pozyskanie
innych towaréw. Kiedy spojrzymy na gospodarke naturalna, gdzie nie ma podzialu pomiedzy
praca a $rodkami produkcji, z logicznego punktu widzenia klasyczna hipoteza natury
pieniadza — w ktérej jego funkcje pelni oddolnie wybrany przez spolecznosé towar
umozliwiajacy handel nadwyzkami produkcyjnymi — nie budzi Zadnych zastrzezen. Jednak
gdy wrocimy do kwestii wymiany pracy na kapital na etapie poczatkowym cyrkulacji
w gospodarce kapitalistycznej, okaze sig, ze pieniadz musi miec sile nabywcza, nie bedac
jednocze$nie towarem. Zatem w fazie poczatkowej cyrkulacji pieniadz z koniecznosci
ma charakter kredytowy.

Zdaniem Grazianiego zalozenie to nie jest sprzeczne z teorig Marksa.
Argumentowal on, ze niemiecki filozof nie tworzyl swoich analiz pieniadza towarowego
w oparciu o model czystej gospodarki kapitalistycznej — zakladal w poszczegélnych miejscach
wymiang miedzynarodowa oraz interwencje panstwa; w zwiazku z tym jego uwaga
poswigcona pieniadzowi kruszcowemu wynikala z faktu, iz ten stanowil w owych czasach
najpewniejsza walute rozliczeniows w transakcjach mi¢dzynarodowych
1 miedzypanstwowych. Marksowskie analizy placy roboczej maja dowodzi¢, ze zalozenie
kredytowego charakteru pieniadza w poczatkowej fazie cyrkulacji nie jest sprzeczne z tredcia
Kapitatn. Marks podkreslal bowiem, ze wszelkie rozliczenia miedzy kapitalistg i robotnikiem
z zasady zachodza ex post. Mozemy wigc powiedzie¢, ze faktycznie w poczatkowej fazie
produkcji kapitalista pozyskuje sile¢ robocza na kredyt, zobowiazujac si¢ wobec robotnika,
ze dostarczy mu w czasie okreslonym umowg $rodkéw na pozyskanie niezbednych dla niego
dobr.

Pozostaje kluczowe pytanie — co z wartoscia pieniadza? Jak przekonywal Graziani,
w gospodarce kapitalistycznej pieniagdz nie stuzy do zapewnienia obrotu na rynku
juz wyprodukowanych towaréw, lecz jest srodkiem inicjujacym produkcje towarowa. Nie jest
uznawany za trwale pozyskany Srodek (stanowiacy jakas rezerwe kapitalowa),
ale za krotkoterminows pozyczke zapewniajaca plynnos$¢ podczas cyklu produkeyjnego.
Po jego zakoficzeniu pieniadze wracaja do pozyczkodawcy lub stuza do rozpoczecia
kolejnego cyklu. W zwigzku z tym kazdy, kto uzywa pienigdza jako kapitalu, nie zestawia
czasu pracy koniecznego do produkcji towaréow z czasem niezbednym do produkeji

pieniadza, ale wykorzystany czas pracy z odsetkami placonymi instytucji finansowej. Czym
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innym jest zatem warto$¢ pieniadza w relacji miedzy finansistg 1 przedsi¢biorca, a czym innym
w relacji miedzy przedsiebiorca i rynkiem. Zdaniem Grazianiego przyczyna nieporozumien co
do zwiazku wartosci pieniadza ze spolecznie niezbednym czasem pracy lezy
w nieprawidfowym odczytaniu metodologicznych zalozen Kapitalu — Marks, twierdzac,
ze ceny towarow sg skorelowane ze zuzytym na nie czasem pracy, méwil o tym w sensie
calos$ciowym, odnoszac si¢ do spoleczenstwa jako ogoétu ztozonego z dwoch gtéwnych klas.
Nie znaczy to jednak, Ze warto$¢ transakcji pienieznych dokonywanych przez kapitaliste
indywidualnego wykazuje silna korelacje ze spolecznie niezbednym czasem pracy (Graziani
1997).

Inaczej mowiac, wloskiemu ekonomiscie chodzilo o to, ze w gospodarce
kapitalistycznej ujmowanej jako calo$¢ wartos§¢ pieniedzy znajdujacych si¢ w obiegu powinna
mniej lub bardziej odpowiadaé wartosci znajdujacych si¢ w obiegu towardw i zawartej w nich
warto$ci dodatkowej. Jednoczesnie na poziomie indywidualnym inwestycje poszczegdlnych
przedsi¢cbiorcow moga by¢ 2z powodzeniem finansowane pieniadzem kreowanym
i niszczonym przez instytucje finansowe, ktérego warto$¢ nie ma bezposrednio nic
wspolnego z czasem pracy.

Innym waznym ekonomista przeciwstawiajacym si¢ odczytaniu Marksowskiej

koncepcji  pieniadza jako pienigdza towarowego jest Fred Moseley. Podobnie jak
dla Grazianiego, réwniez dla Moseleya oczywiste jest to, ze w teorii Marksowskiej od czasu
Pryegynkn do  krytyki ekonomii - polityezne pieniadz jako S$rodek cyrkulacji w gospodarce
kapitalistycznej nie musi by¢ towarem (Marks 1953, 93-122). Zdaniem amerykanskiego
ekonomisty kluczowa jest odpowiedZ na pytania, czy pienigdz rzeczywiscie jest no$nikiem
wartodci 1 czy da si¢ na gruncie Marksowskiej teorii stworzy¢ czysta teori¢ pieniadza
kredytowego przystosowana do rzeczywistosci fiat money (Moseley 2005, 9-17).

Odpowiedz Moseleya brzmi: nosnik wartosci jako taki nie musi sam posiadaé
warto$ci. Zatem niewymienialny pieniadz papierowy, niemajacy pokrycia w zadnym kruszcu
(tozsamy z czartalistowskim Zetonem) teoretycznie sam moze by¢ nosnikiem wartosci. W tym
celu musi by¢ uznawany przez wlascicieli towaréw za uniwersalny ekwiwalent, a co za tym
idzie — musi by¢ wymienialny na wszystkie dost¢pne towary. Powstaje wowczas nastepujace

pytanie: jezeli spotecznie niezbedna praca jest reprezentowana przez niewymienialny na zloto

pieniadz papierowy, to co w takim razie, w gospodarce ujmowanej jako catos¢, okresla sume
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pieniedzy odpowiadajaca godzinie pracy spolecznie niezbednej, kiedy nie mozna przyréwnac
jej do godziny przeznaczonej na produkcje ztotar?

Wedlug autora sedno problemu tkwi w tym, ze w Marksowskich analizach pieniadza
papierowego zloto jest niczym wigcej, jak tylko medium zapos$redniczajacym pewng liczbe
godzin pracy spolecznie niezbednej w relacji do ilosci pieniedzy papierowych znajdujacych si¢
w obiegu. Wychodzac od analiz zawartych w Kapitale, pieni¢zne odzwierciedlenie czasu pracy
(MELT — monetary expression of labour time) mozna by wowczas opisaé prostym roéwnaniem,
w ktorym ilo§¢ pieniedzy znajdujaca si¢ w obiegu calej gospodarki dzieli si¢ przez laczna
sume spolecznie niezbednego czasu pracy skonsumowanego przez te gospodarke w danym
okresie. Innymi stowy, w odréznieniu od czasow Marksa, warto$¢ pieniadza bylaby dzis
bezposrednio wyznaczana przez czas pracy, bez mediacji kruszcow. Koncepcja Moseleya
zbliza si¢ wobec tego do ilosciowej teorii pienigdza w tym sensie, ze ilo§¢ pieniadza w obiegu
ma cze$ciowy wplyw na ceny. Jednoczesnie jest to teoria bardziej rozbudowana. Ilo$¢
pieniadza w obiegu nie przeklada si¢ bezposrednio na ceny. Sa one wyznaczane w wigkszym
stopniu przez MELT: kiedy nominalna wartos$¢ pienigdzy znajdujacych si¢ w obiegu zaczyna
przekracza¢ warto$¢ pracy zawartej w dostepnych towarach, woéwczas sila nabywcza
pienigdza powinna male¢ (Moseley 2011).

W zblizony sposob rozumuje John Weeks, cho¢ dla niego ,,towarowos¢” teorii
pienigdza warta jest zachowania, gdyz jego zdaniem jest ona w stanie determinowac
bezwzgledny poziom cen w gospodarce kapitalistycznej. W swoich analizach pokazal on,
ze towarowa baza pieniadza stanowi kotwice nominalng dla poziomu cen towaréw
znajdujacych si¢ na rynku, tzn. stanowl zmienna nominalng, wedle ktérej mozna badac
odchylenia zagregowanego poziomu cen od zagregowanej wartosci czasu pracy zgromadzonej
w towarach. Na przyklad z historycznej perspektywy mozna dostrzec korelacje pomiedzy
wzrostem zagregowanego indeksu cen w USA a spadkiem wydobycia ztota na §wiecie. Nie
znaczy to rzecz jasna, ze wydobycie 1 ceny zlota tlumacza fluktuacje cen w USA 1 nalezy
powrdéci¢ do standardu kruszcowego. Zdaniem Weeksa wskazuje to, ze hipotetyczny towar
pelniacy role uniwersalnego ekwiwalentu, taki jak zloto, w praktyce moze stanowi¢ dla cen
kotwice nominalna. Nie tlumaczy to jednak, czy istnieje korelacja pomigdzy miara wartosci
zlota a cenami nominalnymi. Nie wyjasnia takze relacji migdzy wartoscia zlota a ceng zlota
w niewymienialnej walucie papierowej. Zatem nie wyjasnia réwniez zwiazku pomiedzy ceng

zlota a ceng towaréw w systemie fiat money (Weeks 2012). Autor chcial jedynie potwierdzié
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przeswiadczenia Marksa z 111 tomu Kapitalu, gdzie deklarowal on, ze cho¢ system pieniadza
kredytowego moze opiera¢ si¢ gléwnie na wierze, to jednak nie moze by¢ w petni oderwany
od swojej towarowej, opartej na pracy spotecznej bazy (Marks 1959, 163).

Powyzsze analizy w gloéwnej mierze mialy za zadanie pokazaé aktualno$¢ prawa
warto$ci we wspolczesnej gospodarce kapitalistycznej. Mimo ze stopy rentownosci osiggane
przez kapitalistow np. na drodze inwestycji w sektorze finansowym, a takze za sprawg
znajdujacego sic w obiegu pustego pieniadza moga radykalnie przekracza¢ warto$¢
zagregowanego spolecznie niezbednego czasu pracy, to jednak, jak pisal Michel Husson,
zdarza si¢ czasami, ze gospodarka zostaje ,,przywolana do porzadku przez prawo wartosci”.
Swiadczyé o tym maja krachy na gieldzie, podczas ktérych pieniadz wyparowuje z rynku,
tzn. podczas ktorych kurs akcji znacznie przekracza realng stope zysku w marksistowskim
rozumieniu (Husson 2011, 39).

Tytulem komentarza mozna wigc stwierdzi¢, ze Marksowskie czy marksistowskie
ujecie pieniadza nie stoi w bezposredniej sprzecznosci z czartalistowska teorig pieniadza,
bedaca podstawa MMT. Marksistowscy eckonomisci nie wykluczaja w zZaden sposéb,
ze gospodarka kapitalistyczna moze ze wzglednym powodzeniem funkcjonowaé w systemie
fiat money, za$ kapitaliSci 1 rzad moga dokonywaé inwestycji za pomocs pieniadza
wykreowanego ex mzhilo, a nawet osiaga¢ z tego tytulu wysoka stope zwrotu
z zainwestowanego kapitalu. Nie upierajg si¢ rowniez przy tezie, ze cena waluty powinna by¢
powiazana ze standardem kruszcowym.

Gloéwna réznica polega na tym, ze dla marksistow pieniadz — bez wzgledu na to, jaka
jego ilos¢ znajduje si¢ w obiegu — na ogdlnym, zagregowanym poziomie posiada pewna
warto§¢, ktéora  powinna  odpowiada¢  warto$ci  pracy  abstrakcyjnej  zawartej
w wyprodukowanych towarach. Znaczace odchylenia od tej zasady teoretycznie powinny
grozi¢ kryzysem. Dla zwolennikow MMT warto$¢ pieniadza jest w duzej mierze umowna
izalezna od zaufania, jakim obywatele darza rzad, jego pozycji miedzynarodowej itd.
Jednoczesnie w tym miejscu réznica miedzy marksizmem a MMT nie jest tak duza, jak mozna
by sadzi¢. Gléwny ekonomista i ideolog MMT, Randall Wray przyznal (z dosé
pragmatycznych powodow), ze dla stabilnosci waluty potrzebne jest odniesienie do jakiejs
formy kotwicy nominalnej (2013).

Zwiazki ekonomii marksistowskiej i MMT moga by¢ wigc blizsze, niz si¢ wydaje.

Stosunek zwolennikow MMT do pieniadza jest w duzej mierze instrumentalny i naznaczony
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pragmatyzmem. Interesuje ich gléwnie efektywne wykorzystanie MMT jako narzedzia
skutecznej polityki fiskalnej i kwestia drugorzedna wydaje si¢ dla nich to, czy pieniadz
jest nominalnie zakotwiczony w jakiej$ bazie towarowej. Ekonomia marksistowska nie neguje
rzeczywisto$ci opisywanej przez MMT, lecz nie zatrzymuje si¢ na powierzchownych efektach
makroekonomicznych, tylko probuje zbada¢ cala sprawe duzo glebiej. Mimo pozornie
diametralnie réznego ogladu natury pieniadza w rzeczywistosci obie szkoly ekonomiczne
zgodne s3 ze soba co do gléwnej konkluzji: bazujaca na koncepcji egzogenicznosci pieniadza
neoliberalna polityka pieni¢zna jest zawodna, prawdziwe osiagi gospodarcze nie sg zalezne
od ilodci pieniadza znajdujacego si¢ w obiegu w takim stopniu, jak to przedstawia ekonomia
neoklasyczna; kondycja gospodarcza 1 dobrobyt spoleczenstwa zalezne sa od realnie
wyprodukowanych dobr i ustug. Wartos¢ pracy nie musi mie¢ bezposredniego przelozenia
na ceny. Pozwala jednak oceni¢ rzeczywisty stan gospodarki oraz ustali¢ stope wyzysku
kapitalistycznego.

Wobec powyzszych wnioskéw warto zestawi¢ gléwne cechy pieniadza wediug

obydwu omawianych podejs¢:

Pieniadz Wedtug MMT Wedtug marksizmu

Charakter Endogeniczny Endogeniczny

Forma Kupon Towar

Warto$é Umowna (zalezna od zaufania Na zagregowanym poziomie
spolecznego itd.) odpowiada  warto$ci  pracy

towarow

zuzytkowanej na  produkcje

Stabilizac;j |
abilizacja ~ waluty  przez Tk Tuk

kotwice nominalng

Tabela nr 2. Glowne cechy pieniqdza wedinug Modern Monetary Theory i wedlug marksistowskiej krytyki
ekonomii polityczne

Zrodfo: opracowanie wlasne
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Wida¢ wigc, ze podejscie obu szkél do praktycznych aspektéw funkcjonowania pienigdza
w gospodarce kapitalistycznej jest w zasadzie zbiezne. Zaréwno marksisci, jak i MMT-erzy
wykluczaja neutralny charakter pieniadza, uznajac jego endogeniczno$é. Ponadto neguja
zalozenia ilo$ciowej teorii pieniadza, jezeli chodzi o inflacja, przy czym zgadzajq si¢ co
do koniecznosci istnienia pewnego stabilizatora waluty w postaci kotwicy nominalnej. Mozna
powiedzie¢, ze roznice przeniesione sg na wyzszy poziom — cho¢ panuje wzgledna zgoda
codo tego, jakie pieniadz ma wlasciwosci w powszednim zywocie gospodarki
kapitalistycznej, to réznice pojawiaja przy teoretycznych rozwazaniach nad rzeczywista forma
1 warto$cia pieniadza. Marksizm cechuje si¢ tutaj poglebiona perspektywa, podczas gdy MMT
przyjmuje najprostsze nasuwajace si¢ wytlumaczenie. Pod tym wzgledem marksizm wydaje
si¢ bardziej wyrafinowana propozycjq teoretyczna, jako ze MMT raczej nie ma takich aspiracji
1 stawia na ujecie bardziej pragmatyczne. Trzeba bowiem pamigtaé, Ze przyjecie

lub modyfikacja klasycznej marksowskiej koncepcji pieniadza, cho¢ pozwala zrozumieé
glebiej system kapitalistyczny, nie ma duzego znaczenia praktycznego. Pomijajac bardzo
wysoki stopien jej abstrakcyjnosci (Nelson 2001), dos¢ trudno byloby za jej pomoca
przeprowadza¢ szczegbétowe badania empiryczne, np. systemu finansowego, w duzej mierze
ze wzgledu na statystyki, ktore sa konstruowane bez zadnego zwiazki z teoria wartosci.
Marksowska teoria pienigdza z pewnoscia ma teoretyczna przewage nad neoklasyczng
koncepcjq ilosciowa. Jej wykorzystanie empiryczne byloby jednak nader trudne, zwlaszcza

ze we wspoOlczesnym $wiecie analizowanie pienigdza jako towaru postrzegano by jako

dziatanie do$é kuriozalne’.

Problem dynamiki gospodarczej

Podstawa MMT w kwestii teorii dynamiki gospodarczej jest zalozenie zasadniczo tozsame
z zalozeniami teorii keynesowskiej, a zwlaszcza postkeynesowskiej — gospodarka
kapitalistyczna nie kreuje w automatyczny sposob petnego zatrudnienia. Kluczowa role w tym
wzgledzie odgrywa efektywny popyt zaréwna na krotsza, jak 1 na dluzsza mete (Arestis 1996).
W odréznieniu od neokeynesistow zwolennicy MMT nie uwazaja, ze przyczyna braku

pelnego zatrudnienia w gospodarce kapitalistycznej moga by¢ sztywne ceny lub place.

7 PrzedstawiliSmy zreszta pewien wycinek dyskusji, ktéra trwa od lat 1 ktéra dotyczy réwniez mozliwosci
wykorzystania Marksowskiej teorii kapitalu pienigznego, w tym zwlaszcza ustaled dotyczacych stopy
procentowej we wspolczesnej ckonomii heterodoksyjnej. Wydaje si¢, ze dyskusja ta wciaz jest daleka
od zakoficzenia (zob. np. Fine 1985-1986, Lapavitsas 1997, Fine i Lapavitsas 2000, Dymski 2000).
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Jednoczesnie mozna pobudzi¢ jej wzrost i uniknac¢ kryzysu, stymulujac jg inwestycjami
tinansowanymi kredytami i zwi¢kszonym deficytem budzetowym.

Zalozenia te przecza rzecz jasna ortodoksyjnie marksistowskim tezom, zgodnie
z ktoérymi kryzys, a w niektorych interpretacjach nawet catkowite zalamanie gospodarcze,
jestz natury wpisany w kapitalistyczny sposob  produkeji i wlasciwie nie ma
przed nim ratunku. Sprawa jest dos¢ dobrze znana, wigc ograniczymy si¢ gtéwnie do krytyki
tych ortodoksyjnych zalozen za pomoca teorii dynamiki gospodarczej Michata Kaleckiego
(1980a) 1 wspoltczesnej modyfikacji Marksowskich schematow reprodukcji autorstwa Andrew
Trigga (2000).

Jak wiadomo, gléwny zarzut stawiany Marksowskiej teorii reprodukcji rozszerzonej
kapitatu spolecznego (Marks 1955, 521-561) jest zwiazany z problemem, skad w schematach
reprodukcji  bierze si¢ zbyt na towary bedace efektem ciagle rosnacej produkeji
kapitalistycznej. Jako jedna z pierwszych zagadnienie to podjeta Réza Luksemburg, ktéra
stwierdzila, ze kapitaliSci zapewniaja sobie rosnacy, efektywny popyt na towary poprzez
kolonizacje 1 transformacje krajow niekapitalistycznych. Gdyby bylo inaczej i kapitalizm
stanowitby gospodarke zamknicta, wtedy — zdaniem polskiej marksistki — w zgodzie z logika
teorii reprodukcji kapitalizm czekalby krach i1 calkowite zalamanie. Jednocze$nie w swoich
analizach militaryzmu Luksemburg antycypowala teori¢ interwencjonizmu pafnstwowego,
ktéry mial w przysztosci uratowac wzrost gospodarczy w kapitalizmie, cho¢ podkreslata przy
tym, ze interwencja musi negatywnie odbic si¢ na zarobkach robotnikow (2011, 563-564).

Zagadke kapitalistycznej reprodukcji rozwigzal dopiero Kalecki. Ciagle rozwijajaca
sic pomimo strukturalnych ograniczen efektywnego popytu akumulacje¢ kapitatu da si¢ dosé
tatwo wyjasni¢, odwolujac si¢ do réwnan zysku z Teorii dynamiki gospodarcg. Jak wiemy,
w rownaniach polskiego ekonomisty nastepuje odwrocenie znanej z ekonomii klasycznej

relacji pomigdzy oszczednosciami i inwestycjami:
S<=1I
Czyli przyszle oszczednosci sektora prywatnego sa wyznaczane przez biezace inwestycje.

Zalozenie to przyjmuja w pelni wszystkie odlamy postkeynesizmu, w tym MMT. W calosci

réwnanie zyskéw przybiera nastgpujaca postaé:
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P=Cp+1+ BD +NX

gdzie P — zagregowane zyski, Cp — zagregowana ,konsumpcja kapitalistow” (konsumpcyjne wydatki z zysku
kapitalistow), I — inwestycje brutto calego sektora prywatnego (do tego agregatu wliczane sa zwykle takze zakupy
nieruchomosci przez osoby indywidualne), BD — deficyt budzetowy, NX — eksport netto (w przypadku nadwyzki
importu warto$¢ ta bedzie ujemna). Wszystkie wartosci odnosza si¢ do jednego, konkretnego okresu,

np. jednorocznego.

W czasach Kaleckiego zakladano, ze stop¢ oszczednosci robotnikéw mozna wylaczyé
z modelu ze wzgledu na jej niewielky istotno$¢. Niektorzy ekonomisci gléwnego nurtu
krytykowali te¢ teorig, twierdzac, iz jest ona nieaktualna, poniewaz wspolczesni robotnicy
potrafig stosunkowo duzo oszczedzac¢ 1 akumulowacé bogactwo. W rzeczywistosci oznacza
to dodanie tylko kolejnej zmiennej do rownania — ASw).

Innymi stowy, jest to relacja oszczednosci wzgledem zadluzenia netto gospodarstw
domowych. Wozrost tych oszczednosci oznacza spadek zyskéw, analogicznie spadek

oszczednos$ci oznacza wzrost zyskow. Zatem:

P=C,+1+ BD + NX - ASqw)

Kalecki wyjasnit wige, ze w otwartej gospodarce kapitalistycznej wystepuje caly szereg
zmiennych umozliwiajacych reprodukcje rozszerzona. Zrédlem zwiekszonego efektywnego
popytu na towary produkowane przez kapitalistbw moze by¢ gtownie: a) interwencja pafistwa
finansowana z deficytu budzetowego, b) wzrost eksportu czy c) wzrost zadluzenia
gospodarstw domowych. Mozna moéwi¢ tez o czynnikach pomniejszych, jak wzrost
konsumpcji samych kapitalistéw, przy czym przewaznie nie przypisuje si¢ temu czynnikowi
zbyt wielkiej wagi, jako zZe zaklada sig, iz poziom konsumpcji tej klasy jest w miar¢ staly
1 niezalezny od poziomu zyskoéw. Ewentualny wzrost wydatkéw kapitalistow bedzie dotyczy¢
ograniczonego segmentu towarow, przewaznie dobr luksusowych, co nie prowadzi jednak
do znaczacych fluktuacji w ich ogélnym poziomie konsumpciji.

Powyzsze zalozenia nie budza wigkszych kontrowersji w ramach ekonomii
heterodoksyjnej i sa przyjmowane przez jej przedstawicieli, w tym przez znaczng czg$c
ckonomistow marksistowskich. Bardziej skomplikowane jest zagadnienie sformulowanego

przez Marksa prawa tzw. tendencji spadkowej stopy zysku. Kwestia tego, czy rzeczywiscie
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prawo to jest aktualne, pozostaje jedna z linii demarkacyjnych wyznaczajaca podzialy
we wspolczesnej ekonomii marksistowskiej.

Roéowniez w przypadku tego prawa Kalecki przeprowadzil pionierska krytyke
(Vianello 1989), dlatego tez moéwi si¢ niekiedy, ze zapoczatkowal on ekonomig
neomarksistowska, czyli wersje marksizmu, ktéra w kwestiach spojrzenia na dynamike
gospodarcza i roli efektywnego popytu bliska jest ekonomii postkeynesowskiej.

Dla Marksa stopa zysku byla sila napedowa calej gospodarki kapitalistyczne;.
Jednoczesnie zdawal on sobie sprawe, ze stopa zysku jest zagrozona przez sam rozwoj
produkcji (Marks 1959, 278-279). Postep techniczny w kapitalizmie mial powodowaé spadek
przecietnej stopy zysku, poniewaz wraz z nim ros$nie wydajnos¢ pracy, wobec tego ta sama
los¢ pracy bedzie w przysztosci prowadzila do wytworzenia wigkszej ilosci lepszych
produktow. W koncepcji Marksa rosnaca wydajno$¢ pracy wiaze si¢ ze zmniejszeniem stopy
wyzysku, co oznacza mniejszy zysk, a to powinno prowadzi¢ do kryzysu kapitalizmu.

Problemem w tej koncepcji jest zalozenie, ze podczas gdy organiczny sklad kapitatu
zwigksza si¢ (ros$nie lo$¢ $rodkéw produkeji w stosunku do zaangazowanej sily roboczej),
to stopa warto$ci dodatkowej pozostaje niezmienna. Innymi stowy, wzrost wydajnosci pracy
w kapitalizmie przektadalby si¢ liniowo na wzrost plac robotnikéw, doprowadzajac
do zmniejszenia zyskow przedsi¢biorcéw. Zalozenie to zostalo uznane przez neomarksistow
za malo realistyczne, a prawo spadkowej tendencji stopy zysku — odrzucone. Najbardziej

charakterystyczna wydaje si¢ w tym miejscu krytyka tego prawa, jakiej dokonal Paul Sweezy:

W ustroju kapitalistycznym rosnacej wydajnosci pracy towarzyszy zwykle tworzenie si¢
rezerwowej armii przemystowej, ktérej istnienie dziala znizkowo na place, a wigc
zwyzkowo na stope warto$ci dodatkowej. Jedna ze specyficznych cech kapitalizmu
polega wlasnie na tym, Ze praca nagromadzona w formie kapitalu stalego staje
do konkurencji z praca zywa i hamuje zadania pracy zywej. Zalozenie stalej stopy
warto$ci dodatkowej przy wzrastajacej wydajnosSci pracy oznacza niedocenienie

tej wlasciwosci ustroju kapitalistycznego (Sweezy 1961, 160).

Przygladajac ~ si¢  powyzszej argumentacji ~ Sweezy’'ego,  mozna  stwierdzic,
ze dla nieortodoksyjnych marksistow dzialanie prawa znizkowej tendencji stopy zysku jest

de facto uzaleznione od konkretnej, historycznej fazy kapitalizmu i sily klasy robotniczej.
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Mowiac Scidlej, to walka klas decyduje o tym, czy stopa zysku bedzie rzeczywiscie malec,
czy tez wzrastaé, co zreszta jest raczej zgodne z intencjami samego Marksa. Glebokie
znaczenie walki klas w tym aspekcie podkreslal réwniez Kalecki, ktéry zakladatl,
ze przy stabej pozycji zwiazkéw zawodowych kapitaliSci moga podwyzsza¢ marze zyskow
kosztem konsumpcji samych robotnikéw (1980b, 133).

Do problemu mozna podej$¢ réwniez bardziej matematycznie. Najbardziej doniostej

préby  symulacii

oddzialywania spadkowej tendencji stopy zysku na gospodarke
kapitalistyczng podjal si¢ inny wybitny, nieco zapomniany polski ekonomista Henryk
Grossman. Z jego obliczen obejmujacych trzydziestopiecioletni okres wynika, ze na koncu
cyklu gospodarka kapitalistyczna ulegltaby zalamaniu, poniewaz zyski kapitalistow bylyby
tak mate, Ze zabrakloby im w konicu $rodkéw na inwestycje (Grossman 1929).

Grossman zakladal jednak neoklasyczne pryncypium, zgodnie z ktorym kapitalisci,
zeby mogli zainwestowaé, musza najpierw zgromadzi¢ odpowiednia sume¢ oszczednosci.
Jak zauwazyl Trigg, sytuacja zmieni si¢ znaczaco, jezeli do modelu Grossmana dodamy
zalozenie Kaleckiego o inwestycjach determinujacych oszczednosci. Wéwezas stopa zysku
w tym modelu nadal bedzie spadaé¢, ale ze wzgledu na dodane, odpowiadajace wspolczesnym
realiom zalozenie o mozliwosci kredytowania inwestycji — cho¢ gospodarka moze co prawda
popas¢ w stagnacje — reprodukcja rozszerzona nie zostanie zahamowana (Trigg 2006, 78-85).

Podobnie rzecz wyglada w przypadku makrodynamiki Kaleckiego. Nalezy zaczac

od wzoru na stopg zysku z zainwestowanego kapitatu:

r=P/K

gdzie P — (zagregowane) zyski, K — watto$é kapitatu zaangazowanego w produkeje/ustugi.

Zatem w kontek$cie rownania zyskéw bedzie to wygladac tak:

I‘:(CP+I+BD+NX—AS(W))/K

W zwigzku z tym inwestycje przekladaja si¢ na warto$¢ kapitatu:

Kn=K,1+1I-6
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gdzie Kn — warto$¢ biezaca kapitatu, Ky — watto$é kapitalu w poprzednim okresie, 8 — amortyzacja — odpisy/utrata

wartosci kapitalu zaangazowanego w produkcje wynikajace ze zuzycia (fizycznego, ale takze technologicznego).

Czyli w skrocie:

AK=1-6

Jezeli zalozy¢ wigc, ze wartosci C,, BD, NX 1 S(W) beda réwne zeru, to przyjmujac
przykladowo, ze poczatkowy K = 1000 jednostek, przy & = 0, AK =1 = 100, zauwazymy,
ze:

okres n: r = 100/1000; okres n+1: r = 100/1100; n+2: 100/1200 itd... (Winczewski 2015).

Wida¢ zatem na powyzszych réwnaniach, ze w przypadku uproszczonego,
zamknigtego modelu gospodarki kapitalistycznej zalozenia Marksa dotyczace stopy zysku
maja sens. Gdyby nie duzy wplyw czynnikéw zewnetrznych, gospodarka kapitalistyczna
wykazywalaby silng tendencj¢ stagnacyjna.

W praktyce w marksistowskiej ekonomii prowadzi si¢ wiele badan empirycznych,
ktore w zaleznosci od przyjetej metodologii 1 danych statystycznych badz potwierdzaja,
badz zaprzeczaja istnieniu spadkowej tendenciji stopy zysku w danych okresach.

Do pierwszej grupy naleza migdzy innymi badania Anwara Shaikha (1987),
ktory odréznia ogdlna stope zysku od stopy zysku przedsiebiorstw 1 koncentruje sig
na tendencji spadkowej tej drugiej. Podobne stanowisko zajmuje réwniez Moseley, skupiajacy
si¢ z kolei na rosnacym znaczeniu i kosztach pracy nieprodukcyjnej, ktora wypiera prace
produkcyjng, przez co negatywnie oddzialuje na stope zysku (1992, 2010). Najmocniejsze
stanowisko zajmuje Andrew Kliman, ktory przewidywal, Zze po kryzysie finansowym 2007—
2008 mimo pakietow stymulacyjnych stopa zysku bedzie dalej spada¢ i prowadzi¢ do stagnaciji
(2009).

Na drugim biegunie znajduje si¢ przede wszystkim szkola skupiona wokot
czasopisma Monthly Review, wiele zawdzigczajaca teorii dynamiki Kaleckiego. Oprécz
wspomnianego wczesniej Paula Sweezy’ego do jej gtéwnych przedstawicieli mozna zaliczy¢
Paula Barana, Harry’ego Magdoffa czy Johna Bellamy’ego Fostera. Wedlug reprezentantow
tej szkoly gléwna przyczyna obecnej stagnacji kapitalizmu nie jest spadek stopy zysku,
lecz monopolizacja, ktora prowadzi do ostabienia konkurenciji cenowej i zmniejszenia liczby

innowacji (Baran i Sweezy 1966; Foster i Magdoff 2009).

160



Damian Winczewski: Modern Monetary...

Rozwiklanie tego sporu wykracza poza ramy niniejszego artykulu®. Jego obecnosé
pokazuje jednak, ze w marksizmie nie istnieje jednolite, dogmatyczne podejscie do dynamiki
gospodarczej kapitalizmu. Okresowe wystgpowanie efektu spadkowej stopy zysku jest
dla marksistow kwestig badan empirycznych oraz stanu walki klasowej w danym czasie.

Zaprezentowalismy ten krotki przeglad wybranych stanowisk zajmowanych przez
marksistowskich ekonomistéw wobec dynamiki gospodarczej, aby pokazac, ze w tym zakresie
zasadniczo jest to teoria znacznie glebsza 1 bogatsza niz propozycje teoretykow zwigzanych
z MMT.

Co do dynamiki gospodarczej, zwolennicy MMT nie maja zbyt wiele do powiedzenia
ponad to, co glosili Kalecki czy Keynes. Wlasciwie mozna uznad, ze teoria ta niespecjalnie
interesuje si¢ dynamika gospodarcza, ufajac raczej tradycyjnym postkeynesowskim
zalozeniom.

Zasadne jest przypuszczenie, ze ekonomisci zwiazani z MMT zauwazaja stagnacyjna
tendencje dynamiki kapitalizmu, przynajmniej w jego neoliberalnej wersji. Wigkszos¢ z nich
zaklada wzrost gospodarczy oparty na rosnacym w kontrolowanym tempie dlugu
publicznym. W przypadku braku s$rodkéw inwestycyjnych zaklada si¢ mozliwosé cigé
w niektorych obszarach lub zwigckszenie podazy suwerennej waluty wedle ponizszego wzorca

agregatu przeplywow pienieznych:

Y(t) = M()v(t)

gdzie Y oznacza wzrost PKB w okresie rocznym, M oznacza sumg zagregowanych zasobéw pienigznych, v oznacza

za$ szybko$¢ obiegu pieni¢znego.

W przeciwienstwie do teorii neoklasycznej, ktora skupia si¢ na wartosci M, czyli iloSciowym
wyrazie zasobow pienigznych, MMT koncentruje si¢ na predkosci, z jaka pieniadze kraza

w obiegu, starajac si¢ do tego wskaznika dopasowac podaz pieniadza (Andresen 2013).

8 W naszym przekonaniu nalezy jednak by¢ podejrzliwym wobec badad niektérych ekonomistéw, ktdrzy
prébujac udowodni¢ aktualno$¢ zatozen Marksa, dobierajg probe statystyczng od zakofczenia 11 wojny
swiatowej, czyli od 1945 roku, po wspotczesnosé. Ze wzgledu na boom powojennej odbudowy powinno si¢
raczej zatozyé, ze stopa zysku znajdowala si¢ wowczas na nienaturalnie wysokim poziomie, wobec czego
logicznie rzecz biorac, musial nastapi¢ jej spadek. Duzo ciekawsze bylyby badania nad znacznie dluzszym
okresem, obejmujace takze dziewietnasty wiek. Po za tym badania niektérych niemarksistowskich ekonomistow
dowodza, ze sytuacja w gospodarce kapitalistycznej jest na tyle dynamiczna, iz trudno jest wlasciwie moéwié
o jakiejs jednolitej tendenciji, jezeli chodzi o stope zysku (zob. np. Lee 1994).
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Generalnie neoczartaliSci do$¢ optymistycznie zakladaja, Ze mozna osiagna¢ stabilny
wzrost, rolujac dlug publiczny w nieskonczonosé. Te¢ intuicje potwierdzaja badania
ckonometryczne niektérych postkeynesistow, np. Steve’a Keena, ktéry udowadnial,
ze mozliwy jest stabilny wzrost oparty na ciagglym przedtuzaniu splaty zadluzenia publicznego
(2000). W zgodzie z tq teorig sa réwniez tezy Michaela Hudsona, ktéry proponowal jakis czas
temu, aby wszystkie dtugi na §wiecie anulowa¢ (2014).

W MMT priorytetem jest pelne zatrudnienie, ktére ma by¢ gwarantem pozytywnego
rozwoju  gospodarczego. Dlatego tez zwolennicy MMT sceptycznie podchodza
do wskaznikéw wzrostu gospodarczego, ktére sa ,,pompowane” spekulacja na rynkach
finansowych. Wray otwarcie glosi, ze jedna z cech jego teorii jest zerwanie z fetyszem PKB (i
ogodlnie wysokiej rentownosci) oraz typowym dla ekonomii neoklasycznej powiazaniem
pelnego zatrudnienia z duzym wzrostem gospodarczym (Wray i Tymoigne 2013).
Dla neoczartalistéw nie wzrost gospodarczy, lecz odpowiednia polityka fiskalna jest metoda
na osiggni¢cie stabilnosci gospodarczej 1 zardwno pédzniejszego stabilnego rozwoju,
jak 1 wzrostu gospodarczego, co omowimy szerzej w kolejnej czesci.

Recepty neoczartalistow na stabilny rozwdj gospodarczy nie réznig si¢ zasadniczo
niczym od propozycji Kaleckiego, ktéry réwniez uwazal, iz da si¢ sfinansowaé pelne
zatrudnienie deficytem budzetowym, a inwestycje publiczne nie beda wypiera¢ inwestycji
prywatnych (1980c). Jednoczesnie, w przeciwienstwie do neoczartalistow, polski ekonomista
wykazywal si¢ daleko idacym realizmem, gdy przewidywal, zZe kapitalisci nie beda chcieli
utraci¢ kontroli nad zatrudnieniem 1 placami, w zwiazku z tym beda podejmowaé wszelkie
srodki, by przeciwdziata¢ reformie kapitalizmu (Kalecki 1980d).

Z perspektywy marksistowskiej MMT jest wi¢c kolejna odmiana reformizmu, ktéra
dzieli wszystkie jego zalety 1 wady. Marksisci nie wierza w stabilny rozwoj gospodarczy, wigc
nie podzielaja optymizmu neoczartalistow. Mozna jedynie spekulowaé, czy postulaty MMT
sa w ogole mozliwe do zrealizowania w ramach kapitalizmu i czy nie prowadza sila rzeczy
do jakiej§ formy socjalizmu rynkowego. To jednak wymaga wpierw szerszego spojrzenia

na proponowane przez MMT rozwiazania fiskalne.
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MMT i polityka gospodarcza w kapitalizmie

Jezeli przygladamy si¢ polityce fiskalnej proponowanej przez MMT 2z perspektywy
marksistowskiej, to musimy raz jeszcze powrdci¢ do kwestii samego pienigdza. Zwolennicy
MMT rzecz jasna majq racje, gloszac, ze we wspolczesnym systemie walutowym pienigdz
moze by¢ kreowany w dowolnych ilosciach. Pafstwo nie jest w stanie wyznaczy¢ wartosci
pieniadza (Lavoie 1992, 192—-197). Rzecza decydujaca w tym wypadku jest zaufanie do waluty,
co juz w punkcie wyjscia premiuje silne panstwa kapitalistyczne, takie jak USA. Generalnie
rzecz biorac, wydaje si¢, ze zeby w ogdle méwi¢ o szansach powodzenia polityki fiskalnej
prowadzonej zgodnie z MMT, potrzebna jest oparta na zdrowych zasadach polityka
inflacyjna, czyli odnoszaca si¢ do wspomnianej juz wczesniej jakiejs wersji kotwicy
nominalnej. By¢ moze nawet neoczartaliSci mogliby skorzysta¢é z ustalen ekonomii
marksistowskiej 1 sprobowac stworzy¢ projekt takiej kotwicy, czerpiac z teorii wartosci opartej
na spolecznie niezbednym czasie pracy?®.

Gdyby polityka gospodarcza nie miala Zadnego odniesienia do realnej wartosci
kreowanej w produktywnych sektorach gospodarki kapitalistycznej, istnialoby powazne
ryzyko wzrostu cen lub spadku stopy zysku. Rzecz jasna teoretycznie istnieje mozliwos¢
utrzymywania gospodarki w stanie pelnego zatrudnienia przy pomocy swobodnego
kreowania przez rzad suwerennej waluty, ktéra nie posiada zakotwiczenia w realnej wartosci
towarow. Dzialo si¢ tak w gospodarkach panstw, w ktérych panowal realny socjalizm.

W klasycznym modelu takiej gospodarki pieniadz nie posiada niemal Zadnego
zwigzku z produkowanymi towarami. Jego podaz ustalana jest administracyjnie, a sam
pieniadz jest praktycznie neutralny, niczym w zalozeniach neoklasycznych. Nie ma wigc
realnego oddzialywania na procesy gospodarcze (Ericson 1991). Jednak w praktyce pelne
zatrudnienie (przynajmniej w statystykach) jest mozliwe do utrzymania mimo rosnacych

niedoborow, stagflacji czy ogodlnie fatalnego stanu gospodarki. Poniekad dowodzi to

9 Zdaniem niektérych zwolennikéw MMT funkcje kotwicy antyinflacyjnej moglby spelnia¢ program
gwarantowanego zatrudnienia. Mechanizm antyinflacyjny tego programu okreslono mianem Non-Accelerating-
Inflation-Buffer Employement Ratio (NAIBER). Zostal on opisany przez Billa Mitchella (Mitchell i Muysken 2008).
Krytycy zarzucaja tej koncepcji, ze w jej ramach kotwice stanowi nie spolecznie niezbedny czas pracy,
lecz realny czas pracy wykonywanej w ramach programu gwarantowanego zatrudnienia. W zwiazku z tym
poréwnywalnosé godzin pracy jest jedynie postulowana, a stabilizacja wartosci pienigdza zalezna jest
od dyscyplinujacych mechanizméw kontroli w ramach programu gwarantowanego zatrudnienia, o ile,
tak jak proponuja zwolennicy MMT, prace w ramach programu gwarantowanego zatrudnienia nie maja tworzy¢
towaréw/ustug na sprzedaz, by nie konkurowac z sektorem prywatnym (zob. Szlinder 2017).
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formalnej stusznosci MMT. Niemniej jednak w zderzeniu z kapitalistycznymi reformami
rynkowymi tego rodzaju polityka musiala zaowocowac wyraznymi tendencjami kryzysowymi,
poniewaz urealnienie cen odbywalo si¢ poprzez inflacj¢ (Kotodko 1989).

Z perspektywy marksistowskiej w przypadku MMT problematyczne jest rowniez to,
ze podobnie jak inne nurty keynesizmu teoria ta proponuje rozwigzania cechujace si¢
dbatoscia o interesy obydwu gtéwnych klas, to znaczy troszczy si¢ zaréwno o kapitalistow,
jak 1 robotnikéw.

Za Guglielmo Carchedim mozemy wyrézni¢ dwa rodzaje interwencji rzadowe;j
w keynesowskiej polityce gospodarczej: a) aktywno$¢ w obszarze redystrybucji i b) aktywnos¢
inwestycyjng. W przypadku redystrybucji méwi si¢ o dwoch problemach. Pierwszy dotyczy
standardowego zarzutu, ze korzystna dla klasy robotniczej polityka (wyzsze pensje, mniejsze
podatki, pomoc socjalna itd.) moze obréci€ si¢ przeciwko niej (czy przeciwko spoleczenistwu
w ogole) w tej fazie dobrej koniunktury, w ktérej gospodarka powinna ulec schlodzeniu
w celu zapobiezenia niekorzystnym efektom inflacyjnym. Woéwczas, jezeli rzad bedzie chcial
utrzymac wzglednie wysoki poziom zadowolenia zaréwno klasy robotniczej, jak i kapitalistow
(jezeli chodzi o opodatkowanie), bedzie zmuszony dokonac ci¢¢ np. w sektorze opieki
zdrowotnej czy pomocy spoleczne;.

Carchedi wysunal jeszcze jeden zarzut — kiedy w okresie kryzysowym rzad prowadzi
polityke redystrybucyjng korzystna dla klasy robotniczej (wzrost plac netto), woéwczas
konsumpcja rosnie. Jednak zdaniem wloskiego marksisty nie musi prowadzi¢ to do wzrostu
produkcji, poniewaz konsumowane sa wéwczas te produkty, na ktére w poczatkowej fazie
kryzysu brakowalo popytu. Mozna jednak spiera¢ si¢ z ta opinig — co prawda zmagazynowane
wczesniej dobra moga znikaé, ale z drugiej strony wyzszy poziom konsumpcji moze
przynajmniej utrzymacé poziom produkcji sprzed kryzysu. Ponadto, nawet jezeli produkcja
zostanie zwigkszona, to przy wysokich placach stopa zysku kapitalistéw bedzie si¢ obnizac,
zniechecajac ich do rozwoju produkeji (Carchedi 2012). Wszystko wiec wydaje si¢ zalezne
od tego, jak dtugo kapitalisci beda chcieli ponosi¢ koszty prorobotniczej polityki. Nalezy przy
tym pamieta¢, ze nawet przy malejacej stopie zysku, ze wzgledu na fakt zwickszenia
produkgji, rosna¢ moze sama masa zysku. Duza role w takim przypadku odgrywaja koszty
placowe. Jest to takze watek w szerszej dyskusji na temat tego, co determinuje inwestycje —

aktualna dynamika sprzedazy (Kalecki) czy wiasnie stopa zysku (Amit Bhaduri).
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W przypadku polityki inwestycyjnej argumentacja Carchediego jest duzo slabsza.
Wilasciwie replikuje ona neoklasyczna krytyke keynesizmu, z tym ze przeprowadzona jest
z pozycji marksistowskich. Carchedi stwierdzil wlasciwie, ze klasyczna polityka keynesowska,
polegajaca na inwestycjach w sferze zatrudnienia i produkcji, wypycha inwestycje prywatne
(sektor prywatny mialby traci¢ wowczas zyski i rezerwy wartosci dodatkowej). W odniesieniu
do proponowanego m.in. przez neoczartalistdéw rozwigzania, polegajacego na zwigkszeniu
podazy pienigdza, Carchedi mial do powiedzenia tylko tyle, ze rosnacy dlug trzeba bedzie
kiedys$ splaci¢, co oddala tylko kryzys w czasie. Jak wiemy, z perspektywy MMT jest
to zwyczajny nonsens.

Inwestycje publiczne zmierzajace do zwigckszenia zatrudnienia i1 poprawienia
warunkéw zycia klasy robotniczej sq rzecza jak najbardziej pozadana. Proponowany przez
MMT program gwarancji zatrudnienia — polegajacy na sfinansowaniu przez panstwo kazdemu
chetnemu spolecznie pozytecznego stanowiska pracy za minimalng stawke!® — prowadzitby,
parafrazujac Keynesa, do ,eutanazji drobnych przedsigbiorcow”, a S$cislej mobwiac,
tych sposréd nich, ktérzy swoja konkurencyjno$¢ opieraja na niskich kosztach pracy.

Pomijajac ewentualny opor kapitalistow, glownym problemem jest to, ze polityka
prowadzaca do pelnego zatrudnienia oparta o tzw. monetyzacje dtugu (czyli pokrywanie go
przez bank centralny dodrukiem lub zapisami na kontach) nie zostala zweryfikowana
w praktyce!l. Jednoczesnie wystepuja w tym przypadku dos¢ istotne komplikacje teoretyczne,
ktorych sa $wiadomi sami zwolennicy MMT. Jeden 2z nich, Bill Mitchell przyznal,
ze przy polityce monetyzacji dlugu po osiagnieciu pelnego zatrudnienia ceny zaczna rosnac
(2013). To samo stwierdzil keynesista Ed Dolan, przy czym powotujac si¢ na krzywa Phillipsa
1 badania statystyczne dotyczace powojennej gospodarki USA, doszedl do wniosku, ze
empirycznie rzecz biorac, inflacja rosta, zanim jeszcze osiagnigto stan pelnego zatrudnienia

(2013).

10 Program gwarantowanego zatrudnienia jest tez zreszta czesto analizowany jako konkurencyjny
dla dochodu podstawowego. Na ten temat toczylo si¢ i toczy wspoélczesnie wiele dyskusji (zob. np. Mitchell
I Mosler 2001, Mitchell i Watts 2005, Jackson 1999, Manjarin i Szlinder 2016). Wsréd ekonomistow
heterodoksyjnych zdania na ten temat sa podzielone. Tematowi temu zostal poswiccony réwniez jeden

z numerdw Praktyki Teoretyezne: http:/ /www.praktykateoretyczna.pl/numery/2017-2/pt-2242017/ .

11 Jednoczesnie warto wspomnieé, Ze w ograniczonej skali testowano programy gwarantowanego
zatrudnienia: 1. Expanded Public Works Program (EPWP) w RPA; 2. National Rural Employement Guarantee
Act (NREGA) w Indiach; 3. Jefes de Hogar w Argentynie. Zwolennicy MMT cz¢sto powoluja sie
na te programy jako na przyklady umiarkowanego sukcesu. Inni ekonomisci jednak sa bardziej krytyczni
i wymieniajg wiele wad tych programéw, zwlaszcza indyjskiego.
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Wydaje si¢ wiec, ze nawet jezeli proponowana przez neoczartalistow polityka
inwestycyjna bedzie przynosi¢ pozytywne efekty, to jednak w koficu zacznie skutkowac
powrotem do probleméw natury redystrybucyjnej. Zeby inflacja nie zniwelowala
pozytywnych skutkéw rosnacego zatrudnienia, w pewnym momencie konieczny bedzie
nawr6t do polityki schladzania, ktére w zaleznosci od konfiguracji politycznej obozu
rzadzacego moze oznacza¢ albo rozwiazania niekorzystne dla materialnego polozenia klasy
robotniczej, albo deprecjacje stopy zysku kapitalistow, co z kolei moze doprowadzic
do zalamania produkcji.

Trzeba pamigtad, Ze jest to jedynie pewien wycinek krytyki MMT, poniewaz ujgte
zostaly przez nas gléwnie argumenty wazne z perspektywy marksizmu. W lonie ekonomii
postkeynesowskiej tocza si¢ na temat MMT ostre spory, skupiajace si¢ na rozmaitych wadach
tej teorii istotnych w optyce samego keynesizmu. Generalnie sami postkeynesisci krytykuja
MMT za dos¢ plytkie podejscie do teorii Keynesa i niekonsekwentne trzymanie si¢ jej (Lavoie
2011, Palley 2013). Jednoczesnie warto pamigtaé, ze zwolennicy MMT bronig swoich pozycji
(Fullwiler, Kelton 1 Wray 2012), cho¢ zdaniem krytykéw ich odpowiedzi opieraja si¢ w duzej

mierze na powtarzaniu wciaz tych samych argumentéw w nieco zmienionej formie.

Polityczne konsekwencje MMT

Pomijajac rozwazania stricte ekonomiczne, trzeba powiedzie¢ kilka slow o politycznym
wymiarze tej teorii. Pomimo faktu, Ze podobnie jak wickszo$¢ postkeynesistow, wickszo$¢
neoczartalistow reprezentuje poglady lewicowe 1 bliskie socjaldemokracji, to jednoczesnie
wielu z nich chwali MMT jako neutralna politycznie teori¢ dostepna dla kazdego, bez wzgledu
na przekonania.

Zalozenie o politycznej neutralnodci (przynajmniej jezeli chodzi o czegs¢
deskryptywna tej teorii) jest przez sprzymierzencéw MMT uznawane za jej zalete. W optyce
marksistowskiej jednak jest to raczej dos¢ naiwne i szkodliwe przekonanie. Deklarowanie
neutralno$ci wpisuje si¢ w nurt okreslony przez Gyorgya Lukacsa mianem dezideologizacii.
W zamierzeniu miala ona na celu uniezaleznienie nauki od wszelkiej ideologii, jednakze
zdaniem autora w praktyce oznaczala eliminacje z pola zainteresowan nauki problematyki
moralnej, a takze tematu probleméw 1 konfliktow spolecznych. Wywodzaca sig¢
z neopozytywizmu koncepcja nauki miata zdaniem Lukacsa wyzby¢ sic w ogoéle wszelkich

warto$ciowan (1984, 791-792).
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W rzeczywistosci prad nastawiony na kompletng dezideologizacje nauki, a w dalszej
perspektywie takze kultury, polityki i spoleczenstwa, sam musi by¢ nazwany ideologia.
Zwolennik teorii Lukacsa powiedzialby, Ze ten styl uprawiania nauki jest w praktyce rodzajem
usprawiedliwiania spolecznego i kulturowego status quo.

Zapewne rzecznicy MMT licza na marketingowy efekt przekazu o neutralnosci
politycznej, liczac na to, ze uda im si¢ pozyska¢ sympatykéw w szerokich kregach
spolecznych 1 wsréd politykow réznych opcji. Dotyezy to przede wszystkim  czesci
deskryptywnej MMT, ktéra bez odwolywania si¢ do Zadnej ideologii opisuje funkcjonowanie
wspolczesnych  systemow monetarnych, role bankéw centralnych 1 komercyjnych,
mechanizm kreacji pieniadza itd. Zdaniem Wraya czes$¢ ta bylaby jak najbardziej do przyjecia
w warunkach wolnorynkowych. Spostrzezenia te podzielaja niektorzy libertarianie12. Mozna
argumentowaé, ze elementy normatywne, takie jak sztandarowy program gwarantowanego
zatrudnienia, maja charakter jednoznacznie lewicowy, socjaldemokratyczny, a by¢ moze
stanowig nawet jaki§ krok w kierunku systemu socjalistycznego. Jednakze, po pierwsze, nie
wigza si¢ one z konieczno$cia przewrotu w stosunkach produkcji, lecz z kolejna reforma,
ktéra moze zosta¢ zmodyfikowana lub po jakim$ czasie cofnigta w wyniku zmiany uktadu sit
klasowych. Po drugie, mimo ze przypisuje si¢ takim reformom socjaldemokratyczny
charakter, to nie wydaje si¢, by byly one w sposéb konieczny i nierozerwalny zwiazany
z 0golng trescig polityki socjaldemokratycznej opartej na wierze w demokracje 1 wolnosci
obywatelskie. Teoretycznie mozna wyobrazi¢ sobie sytuacje, w ktorej reformy tego typu
sq realizowane przez panstwa autorytarne, wykorzystujace gwarancje pracy dla kazdego
obywatela w sektorze publicznym w celu zwigkszenia kontroli nad spoleczenstwem.

Narzedzia wchodzace w sktad MMT pozbawione politycznej treSci moga byc
wykorzystywane przez rozmaite nurty dalekie od idei postepu spolecznego. Poniewaz
neoczartalizm kladzie bardzo duzy nacisk na suwerennos¢ walutowa oraz Scisle
podporzadkowanie polityki monetarnej 1 fiskalnej aparatowi biurokratycznemu, to istnieje
ryzyko wykorzystania jego postulatow przez stronnictwa nacjonalistyczne, konserwatywne,
a nieraz wrecz faszyzujace, ktore hasto suwerennosci fiskalnej i monetarnej moga wpisac

w szerszy dyskurs narodowo-konserwatywny, straszacy spoleczefstwo utrata suwerennosci

12 Dowody na to znajduja si¢ w blogosferze, zob. np. https:/ /beinglibertatian.com/mmt/.
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narodowej w przypadku poparcia innej opcji politycznej. Istnieja zreszta takie przyklady
wykorzystania MMT'3.

Innym problemem jest imperializm i mozliwos¢ wykorzystania wlasnej waluty przez
kraje imperialistyczne w celu zdominowania panstw stabszych. Temat ten zreszta jest
w ostatnich latach szerzej dyskutowany. Stosunkowo niedawno Janis Warufakis w Globalnym
Minotanrze opisywal, w jaki sposéb USA, korzystajac ze swojej politycznej, militarnej
1 gospodarczej przewagi, przez dlugi czas wykorzystywaly kraje europejskie 1 azjatyckie w celu
zapewnienia wysokich zyskéw swoim przedsigbiorstwom (2015). Podobnie Michael Hudson
w swojej ksiazce Super Imperialism zauwazal, ze USA zadluzajac sie, korzystaja z sily swojej
waluty opartej na potencjale militarnym panstwa, w ten sposéb zapewniajac sobie staly
doptyw dobr i ustug stosunkowo niskim kosztem (2003).

Zwolennicy MMT bronig si¢, gloszac poglad, ze przeciez USA w kazdym momencie
moze splaci¢ wszystkie swoje diugi (Martin 2014), generujac dowolng ilos¢ waluty w postaci
zapisu na koncie. Jak juz wspomniano wczesniej, warto$¢ pienigdza w systemie fiat money
opiera si¢ przede wszystkim na wierze. Oprécz tego istotna role odgrywa popyt na dang
walute. Dlatego imperializm USA nie opiera si¢ na tym, ze zaciagaja one dlugi, ktérych
nie mogg splaci¢. Polega raczej na tym, ze swoja sila niejako zmuszaja inne kraje do
uznawania dolara za gléwna walute rezerwows. Wskutek tego zawsze bedzie wystgpowalo
zapotrzebowanie na t¢ walute, przez co nie moze ona w krotkim czasie ulec katastrofalnej
deprecjacji. Druga strona medalu jest fakt, ze kraje stabsze gospodarczo, a méwiac Scislej,
kraje prowadzace niefrasobliwa polityke podatkowa — nieposiadajace skutecznego aparatu
panstwowego zapewniajacego wysokyq sciagalnos¢ podatkéw — oraz te o wysokim poziomie
zadluzenia zagranicznego, nawet w teorii nie moga w pelni wykorzysta¢ oferty MMT, chocby
1 catkowicie kontrolowaly podaz suwerennej waluty krajowej. Po pierwsze, jezeli kraje te maja
staby 1 nieskuteczny aparat panistwowy, to ich waluta nie bedzie cieszyla si¢ zaufaniem
obywateli, nie moéwiac juz o zagranicznych pozyczkodawcach. To zmusza je do zaciagania
kredytow w obcych walutach, np. w dolarach czy euro. W zwiazku z tym banki centralne
obcych panstw, manipulujac kursem walut, moga w istotny sposéb wplywaé na sytuacje

gospodarcza, a przez to takze na sytuacj¢ spoleczno-polityczna danego kraju.

13 Chociazby w naszym kraju istnicje tzw. Instytut Nowoczesnej Teorii Monetarnej, ktéry wykorzystuje
te teori¢ do gloszenia hasel nacjonalistycznych i antyimigranckich.
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Dobrze zreszta obrazuja to dzialania BEuropejskiego Banku Centralnego, a $cislej
moéwige — tzw. Troiki (EBC, Komisja Europejska, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy),
ktore korzystajac z obecnosci Grecji w strefie euro, wplywaja na jej polityke wewnetrzng
1 zmuszaja jej rzad do posluszenstwa oraz przeprowadzania ,reform” w duchu polityki
austerity. Grecy, nie posiadajac wlasnej waluty, nie za bardzo moga si¢ przeciwstawic
dominacji Troiki. Oczywidcie problematyczne jest to, czy wyjscie ze strefy euro i powrot
do drachmy poprawilyby sytuacje. Cze$¢ ekonomistow jednak, w oparciu o powyzsze
przestanki, popiera ten pomyst — np. Costas Lapavitsas (2012).

MMT, pretendujaca do bycia teoria ,,uniwersalna” i ,,apolityczna”, ma wigc rozne
oblicza. Z jednej strony, za jej pomoca mozna spojrze¢ na imperializm z innej perspektywy.
Z drugiej zas strony, w teori¢ t¢ nie jest wpisana zadna glebsza analiza polityki 1 stosunkow
spolecznych. Wobec tego istnieje realne niebezpieczenistwo jej wykorzystania w propagandzie
czy nawet praktyce etatystycznych stronnictw prawicowych. Ponadto trzeba powiedzied,
ze teoria ta mplicite zaktada bardzo duze zaufanie do biurokracji pafistwowej, co moze mie¢
rézne negatywne skutki, wlaczajac w to nadmierne korzystanie z procedury monetyzacji

dtugu.

Konkluzja

Ogodlnie rzecz biorac, MMT i marksizm funkcjonuja na nieco innych obszarach i poziomach
wspolczesnej ekonomii. MMT trudno w ogodle nazwac ekonomig polityczna. Jest to raczej
pewien zestaw narzadzi ekonomicznych mozliwych do wykorzystania przez politykdw
gospodarczych reprezentujacych rézne opcje (zaréwno gospodarcze, jak 1 polityczne),
cho¢ zasadniczo jest przedmiotem uwagi gloéwnie postkeynesistoéw i 0s6b o zapatrywaniach
socjaldemokratycznych.

Zasadniczo jednak istnieje pewna przestrzen dialogu miedzy MMT a ekonomia
marksistowska. Stan badan pokazuje, ze nie istnieje bezposrednia sprzeczno$¢ miedzy
marksistowskim a neoczartalistowskim spojrzeniem na role pieniadza. Réznica polega na tym,
ze teoria marksistowska funkcjonuje na glebszym poziomie i nie poprzestaje na konstatacji
faktow wynikajacych z rzeczywistoSci fiat money. Szuka ona realnych zrédet wartosci

pieniadza; wydaje si¢, ze choc¢ teoria wartosci ma w praktyce do$¢ ograniczone znaczenie,

169



Praktyka Teoretyczna 3(25)/2017

to jednak moze ona stanowi¢ baz¢ alternatywnej polityki monetarnej, oferujac teoretyczng
podstawe do wyznaczenia kotwicy nominalnej — jest to z pewnoscia ten aspekt
marksistowskiej teorii pieniadza, na ktory powinni zwroci¢ uwage zwolennicy MMT.

W przypadku rozwiazan proponowanych przez MMT w obszarze polityki
gospodarczej mozna stwierdzié, ze w wigkszosci podlegaja one tradycyjnej marksistowskiej
krytyce keynesizmu, ktéra zarzuca reprezentantom tego nurtu kolaboracje klasowa, zas same
rozwigzania ocenia jako w duzej mierze nieskuteczne. Rzecz jasna wielu wspolczesnych
marksistow popiera rozwiazania keynesowskie w zakresie redystrybucji, a zwlaszcza
inwestycji, poniewaz daja one nadziej¢ na wzmocnienie roli klasy robotniczej. Jednoczesnie
marksisci zdaja sobie sprawe, ze pelna realizacja tych postulatow jest niemozliwa w ramach
kapitalistycznego  sposobu  produkcji.  Z  perspektywy  tradycyjnie  marksistowskiej
bez uspolecznienia sektora finanséw i produkeji, bez wprowadzenia demokratycznego
planowania gospodarczego, polityka ciagtego zwigkszania wydatkéw musi zawie$¢. Niemniej
jednak wydaje sig, ze niektére rozwiazania proponowane przez MMT, jak np. monetyzacja
dlugu, sq dla marksistow do zaakceptowania 1 warto je dokooptowaé do zestawu postulatéw
radykalnej lewicy.

Jednym z najwigkszych mankamentéw MMT jest jej deklarowana apolitycznosc,
itow tym aspekcie ekonomia marksistowska ma nad nia najwicksza przewage, poniewaz
stanowl element kompleksowej teorii badajacej przede wszystkim stosunki produkeji
w kapitalizmie. MMT mozna uzna¢ za pewna zredukowang wersje keynesizmu, ktora
odswieza kilka koncepcji waznych dla ekonomii heterodoksyjnej. Jezeli chodzi o aspekt
normatywny, recepty tej teorii wydaja si¢ mocno uproszczone i nacechowane raczej

przesadnym optymizmem w kwestiach mozliwosci regulacji gospodarki kapitalistyczne;.
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