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We wezes$niejszym artykule z tej serii: Addressing the crisis in employment
and consumer demand [O kryzysie zatrudnienia 1 popytu konsumpcyjnego]?,
twierdzono, ze aby zachowaé érodowisko naturalne 1 zapewni¢ trwate ozywie-
nie gospodarcze, konieczne jest to, by nizsze 1 Srednie klasy spoleczne miaty
trwalg zdolno$é¢ do generowania dochodu. Generalnie zdolnoéé do generowa-
nia dochodu mozna zwiekszy¢ przez: 1) wyzsze wynagrodzenia za prace lub
2) wyzsze dochody z kapitatu produkcyjnego?. Kapitat produkeyjny obejmuje:
typowe inwestycje, takie jak akcje, obligacje czy tez nieruchomosci, ktére sa
nabywane z wynagrodzen; zmiany struktur wtasno$ciowych przedsiebiorstw
(por. koncepcja Marjorie Kelly tzw. wlasnosci generatywnej?®); programy akcjo-
nariatu pracowniczego (ESOP)* oraz rozszerzania dostepu dla oséb o niskich
1 érednich zarobkach do nabywania kapitalu dzieki zyskom z kapitatu zgod-
nie z zasadami ekonomii binarnej®. Niniejszy artykul przedstawia podejscie
binarne 1 wyjaénia, w jaki sposéb koncepcja ta moze przyczynié sie nie tylko
do zwiekszenia ich zdolnoéci do generowania dochodu z kapitatu, ale réwniez
do zwiekszenia popytu na prace oraz szans na przywrocenie rownowagi §ro-
dowiska naturalnego. Ekonomia binarna postuluje wprowadzenie systemu

* Artykut Broadening capital acquisition with the earnings of capital as a means of sustainable
growth and environmental sustainability zostal pierwotnie opublikowany w jezyku angielskim
w: ,,The European Financial Review” October-November 2012, s. 70-74. Przedruk i ttumaczenie
za zgoda Wydawcy. (The article was first published in English in The European Financial Review
October-November 2012 edition. It is reprinted and translated with permission of the Publisher).
Ttumaczenie Krzysztofa Nedzynski i Iwona Grenda.

1 N. A. Ashford, R. P. Hall, R. Ashford, Addressing the crisis in employment and consumer
demand: reconciliation with environmental and financial sustainability, ,The European Financial
Review” October-November 2012, s. 63-68 (przyp. red.).

2 W niniejszym artykule ,kapital” obejmuje grunty, zwierzeta, obiekty i maszyny — wszystko
co mozna posiadaé na wtasnoéé i zaangazowaé w produkcje. Nie obejmuje on ,kapitatu finansowe-
go”, ktéry oznacza roszczenie lub udzial wlasnoSciowy w kapitale rzeczywistym.

3 M. Kelly, Owning Our Future: The Emerging Ownership Revolution, Barrett-Koehler, San
Francisco 2012.

* Zob. C. Rosen, Employee stock ownership plans: a new way to work, ,Business Horizons”
1983, September-October, s. 4-54; C. Rosen, J. Case, M. Staubus, Equity: Why Employee Own-
ership Is Good for America, Harvard Business Review Press, Cambridge 2005; oraz C. Rosen,
S. Rodrick, Understanding ESOPs, The National Center for Employee Ownership, Oakland 2008.

5 Koncepcja, ktora stata sie znana jako ekonomia binarna, zostata po raz pierwszy zapropo-
nowana w pracach Louisa Kelso opublikowanych w licznych ksiazkach i artykutach. Najbardziej
miarodajny zbidr jego prac mozna znalez¢ na: www.kelsoinstitute.org.
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finansowego, ktory bedzie sprzyjal upowszechnieniu wlasnosci kapitatu bez
wykorzystywania do tego celu podatkéw, redystrybucji czy wlasnosci pan-
stwowej. Przedsiebiorstwa beda mogly finansowaé¢ swoja dziatalnoéé jak do
tej pory, lecz uzyskalyby dodatkowo potencjalnie bardziej atrakcyjne zZrédio
finansowania. Ten dodatkowy sposéb modgltby na zasadzie dobrowolnosci byé
wykorzystywany w celu:

1) zwiekszenia rentownosci przedsiebiorstw, zyskow ich akcjonariuszy,
wynagrodzen pracownikow oraz zadowolenia klientéw;

2) promowania rozwoju bardziej trwatego, bardziej przyjaznego $rodowi-
sku 1 powszechniejszego (bardziej inkluzywnego);

3) zmniejszenia ubdstwa, uzaleznienia od pomocy spolecznej oraz presji
spolecznej na wysokie wydatki panstwa, podatki 1 inne transfery socjalne;

4) podniesienia wartoSci inwestycji kapitatowych i obnizenia poziomu ry-
zyka zwigzanego z zaciagganiem kredytow;

5) podniesienia wiarygodnosci kredytowej rzadow poszczegdlnych krajow
oraz ich zdolnoéci do generowania dochodéw budzetowych.

Ekonomia binarna opiera sie na kilku powszechnie przyjmowanych zato-
zeniach:

1) przedsiebiorstwa angazuja site robocza 1 kapital zgodnie z ich produk-
tywnogécia krancowa;

2) do maksymalizacja zyskow dazy sie przez zwiekszanie produkeji za po-
moca wiekszej 1loci kapitalu 1 mniejszej ilosci sity roboczej, dzieki czemu pro-
dukcja staje sie coraz bardziej intensywna kapitalowo;

3) dla prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej w sposob rentowny koniecz-
ne jest to, aby podejmowane inwestycje ,placily za siebie” (tzn. generowaty
zwrot, jaki jest konieczny do pokrycia z naddatkiem kosztu tej inwestycji);

4) gléwne zadanie dziedziny wiedzy, jaka sa finanse przedsiebiorstwa (cor-
porate finance), polega na tym, aby umozliwi¢ firmom nabycie kapitatu, zanim
osiagna dochody, by za niego zaptaci¢;

5) dzieki finansom przedsiebiorstwa duze firmy 1 ich wtasciciele bogaca
sie, nabywajac kapital mniej wiecej w proporcji do tego, jaki jest obecnie ich
majatek;

6) korzy$ci, jakie wynikaja z systemu finansowego umozliwiajacego naby-
wanie kapitatu z przysztych dochodéw tego kapitalu, przypadaja nielicznym
czlonkom spoteczenstwa®;

7) planowanie w finansach przedsiebiorstw jest zorientowane na przyszlosc
1 obejmuje trzy okresy: 1) inwestycje dzisiaj, 2) produkcje jutro i 3) sprzedaz,
ktora pozwala zaspokoi¢ przewidywany popyt pojutrze;

8) popyt na dobra kapitalowe dzi$ (oraz na sile robocza pozwalajaca na ich
wytworzenie 1 zaangazowanie) zalezy od przewidywanego popytu konsump-
cyjnego jutro.

Podejscie do finanséw przedsiebiorstw, ktore zmierza do poszerzania liczby
wlascicieli, opiera sie na kilku innych, mniej powszechnie przyjmowanych zato-
zeniach. Moga one okazaé sie kontrowersyjne, poniewaz wydaje sie, ze przecza,
powszechnie przyjmowanym opiniom na temat produkcji, dystrybucji 1 wzrostu.

6 Zob. nizej, przyp. 11.
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Cho¢ wiekszoé¢ ludzi uwaza, ze najwazniejszym zadaniem kapitatu jest
podnoszenie produktywnoséci sily roboczej, istnieje tez inny (binarny) sposéb
rozumienia podstawowej roli kapitatu. W tradycyjnym ujeciu wzrost per capi-
ta mozna wyjasni¢ na przyktadzie osoby, ktéra najpierw pituje dziesieé¢ desek
na godzine pita reczna, a potem sto desek na godzine pila elektryczna. W ten
sposob wydajnosé cztowieka wzrasta dziesieciokrotnie. Wiekszo$é ludzi nie po-
strzega tej sytuacji w tym sensie, ze to same pily wykonuja prace. Pily traktuje
sie raczej jak narzedzia, ktére jedynie umozliwiaja ludziom wykonanie danej
pracy (Jak np. pitowanie) lub jako narzedzia pozwalajace ludziom na wykony-
wanie pewnej pracy bardziej efektywnie, na wykonanie wiekszej pracy w da-
nej jednostce czasu. Rozwazmy jednak przyklad osoby, ktéra w ciagu jednej
godziny pracy moze przemiesci¢: 1) jeden worek o jeden kilometr, niosac go
w rekach, 2) dziesie¢ workow o jeden kilometr z pomoca konia oraz 3) tysiac
workow o trzydziesci kilometréw dalej, przewozac je ciezaréwka. Z perspekty-
wy binarnej zmiana, ktéra wprowadzaja kon czy ciezarowka, jest wieksza, niz
to, ze umozliwiaja czlowiekowi wykonanie wiekszej pracy: to wtasnie kon czy
ciezarowka wykonuja wieksza cze$¢ catej pracy. To samo mozna powiedzieé
o pitach 1 o jakimkolwiek kapitale zaangazowanym w produkcje. Tak wiec
wzrost per capita mozna rozumie¢ w tym sensie, ze kapital podnosi produk-
tywno$é sity roboczej, ale mozna go takze rozumieé¢ w tym sensie, ze kapitat
wykonuje coraz wieksza czeéé catej pracy.

Wychodzac z nieznanej jeszcze koncepcji ekonomii binarnej dotyczace)
wzrostu per capita, mozna sformutowaé trzy istotne tezy:

1) zaréwno kapitat, jak i sita robocza wykonuja prace’;

2) chociaz mozna uznawadé, ze dzieki postepowi technologicznemu praca
staje sie bardziej produktywna, mozna takze uznawaé, ze dzieki postepowi
technologicznemu kapital staje sie bardziej produktywny niz sita robocza
w ciagle rosnacej liczbie zadan do wykonania, zastosowan, dziedzin (co pozwa-
la wyjaénié, dlaczego zyskowne przedsiebiorstwa stale nabywaja kapital, by
zastapic 1 znaczaco wspomoc prace sity roboczej);

3) perspektywa powiekszenia liczby oséb nabywajacych kapitat za przy-
szte zyski z tego kapitalu otwiera droge do zwiekszenia globalnej zdolnosci do
generowania dochodéw w przysztych latach. To z kolei tworzy na rynku im-
puls, by w latach wczesniejszych zatrudniaé¢ wiecej sity roboczej 1 angazowacé
wiecej kapitalu. Innymi slowy, im szerzej dostepna jest mozliwo$¢é nabywania
kapitatu za przyszte zyski z tego kapitatu, tym szybszy wzrost gospodarczy.

To jest zasada ,binarnego wzrostu”. ZidentyfikowaliSmy odrebny motor
wzrostu gospodarczego, ktéry opiera sie na powiekszaniu liczby oséb naby-
wajacych kapitat za przyszle zyski z tego kapitatu. W gtéwnym nurcie ekono-
mii do koncepcji ,,binarnego wzrostu” najbardziej podobna jest analiza keyne-
sowska, wedle ktorej szersza dystrybucja i/lub redystrybucja dochodu moze

" Twierdzenie, ze kapital pracuje, nie neguje faktu, ze zaréwno kapitat, jak i sita robocza
sq generalnie potrzebne do sfinalizowania konkretnych prac, ani faktu, ze sita robocza jest po-
trzebna, by wymysli¢, zbudowadé, montowacé, obstlugiwaé, utrzymywac, przechowywaé, naprawiac,
zarzadzad i finansowaé kapital. Jednakze sila robocza zaangazowana w wymys§lanie, budowanie,
montowanie, obstugiwanie, utrzymywanie, przechowywanie, naprawianie, zarzadzanie i finanso-
wanie kapitatu nie jest praca tego kapitatu.
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sprzyjaé¢ wzrostowi gospodarczemu. Jednak analiza binarna rézni sie w wielu
punktach od analizy keynesowskiej, a dwa z nich zostaly opisane w niniej-
szym artykule: 1) wiekszy wzrost przewidywany w analizie keynesowskiej po-
jawia sie w krotkim lub (co najwyzej) w $rednim terminie. W przeciwienstwie
do tego wzrost binarny wystepuje w krétkim, érednim oraz dtugim terminie;
1 2) zasada wzrostu binarnego (oparta na powiekszeniu liczby os6b nabywa-
jacych kapitat za przyszte zyski z tego kapitatu) wymaga redystrybucji kapi-
talu przez panstwo, opodatkowania, zadluzenia publicznego, wtasnosci pan-
stwowej czy innych postaci interwencjonizmu. Wzrost binarny pojawia sie
jako bezposredni efekt dobrowolnej decyzji przedsiebiorstw, ktére podejmuja
dzialania potencjalnie bardziej rentowne, umozliwiajac swoim pracownikom,
klientom 1 cztonkom spotecznosci lokalnej, w ktérej prowadza dziatalnosé, na-
bycie swoich udzialéw za przyszte zyski.

W gléwnym nurcie ekonomii promowanie ozywienia gospodarczego to
roézne wersje prawicowej 1 lewicowej polityki gospodarczej zakladajace (1) na-
bywanie kapitalu pochodzacego z zyskéw z kapitalu przede wszystkim przez
korporacje 1 osoby posiadajace znaczny majatek (zasadniczo proporcjonalnie
do ich zamoznosci) oraz (2) tworzenie przede wszystkim miejsc pracy (choé
w zadnym wypadku nie najlepszych czy najlepiej platnych) oraz inne formy
redystrybucji dobrobytu wérdod klasy biednej 1 §redniej. Je§li analiza binarna
jest stuszna, to w gospodarce rynkowe;j, w ktérej produkcja staje sie coraz bar-
dziej oparta na kapitale, sama tylko praca 1 redystrybucja nie wystarcza, by
wygenerowac popyt umozliwiajacy nabycie wszystkiego, co mozna wyproduko-
wacé. W opisanych wyzej modelach polityki gospodarczej brakuje poszerzania
liczby o0sdb posiadajacych kapitat dzieki zyskom z kapitatu.

Poniewaz obecny popyt na kapitat 1 site robocza zalezy od oczekiwanego
popytu na dobra konsumpcyjne w przysztosci, poszerzanie liczby os6b naby-
wajacych kapital stwarza nadzieje na wyzszy popyt konsumpcyjny na dobra
produkowane w latach przyszltych, a wiec zwiekszony popyt na pelniejsze
wykorzystanie sity roboczej 1 kapitatu w latach wczesniejszych. Zatem jesli
mozliwoéci, jakie tworza finanse przedsiebiorstwa, bylyby dostepne w spo-
s6b konkurencyjny dla wszystkich, obecny popyt na inwestycje kapitatowe
1 zatrudnienie wzrdstby w oczekiwaniu na rozszerzenie dystrybucji dochodu
kapitatowego na osoby biedne 1 $rednio zarabiajace, ktérych potrzeby nie sa
jeszcze zaspokojone. W ten sposob zwiekszanie liczby oséb nabywajacych ka-
pitat 1 zdobywajacych dodatkowe dochody powieksza szanse na to, ze kapitat
zaplaci za siebie z przysztych zyskow, 1 powoduje, ze wieksza i1los¢ kapitatu
1 sily roboczej moze by¢é w sposéb rentowny zaangazowana, oraz wzmacnia
perspektywe trwatego ozywienia gospodarczego 1 szybszy wzrost. W konse-
kwencji podnosi to wartos¢ rynkowa przedsiebiorstw 1 majatek ich wtascicieli.

Aby zrozumieé, w jaki sposéb poszerzanie wlasnos$ci kapitalu mogtoby
funkcjonowac na zasadach dobrowolnosci®, poddajmy analizie trzy tysiace naj-

8 Wiecej w: N. A. Ashford, R. P. Hall, Technology, Globalization and Sustainable Develop-
ment Transforming the Industrial State, Yale University Press, New Haven 2011, s. 638-651;
R. Ashford, Broadening the right to acquire capital with the earnings of capital: the missing link
to sustainable economic recovery and growth, ,,Forum for Social Economics” 39, 2010, s. 89 1 nn.;
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bardziej wiarygodnych kredytowo przedsiebiorstw w Stanach Zjednoczonych,
ktore posiadaja ponad 90% kapitatu narodowego®. Przy malejacych kosztach
jednostkowych wiekszo$é z tych przedsiebiorstw moglaby z zyskiem produ-
kowaé o wiele wiecej towarow, ktore ludzie kupowaliby, gdyby dysponowa-
Ii odpowiednimi dochodami. Obecnie prawie caly kapitat nabywany przez te
przedsiebiorstwa finansowany jest z przychodéw z kapitatu, a wiekszos¢ tego
kapitatu nabywana za kredyt!. Jednocze$nie ten majatek jest bardzo silnie
skoncentrowany. Okoto 10% ludzi posiada 90% calego majatku, a pozostale
90% ludzi posiada bardzo malo lub nic!'. Tak wiec obecne zwroty na kapitale
odzwierciedlaja jego dtugofalowa (zduszona) zdolnos$é¢ do generowania docho-
du, poniewaz koszt jego pozyskania splaca sie gléwnie bardzo malej czesci
spoteczenstwa.

Podstawowym obowiazkiem oséb zarzadzajacych korporacjami nie jest
maksymalizacja cen akcji w kazdym mozliwym momencie (czasami nazywa
sie to presja na wyniki krotkoterminowe — short-termism), lecz tworzenie dtu-
goterminowych planéw dziatania zorientowanych na maksymalizacje majatku
przedsiebiorstwa, co ma z kolei zwiekszaé¢ majatek akcjonariuszy. W okresach
prosperity, a nawet wowczas gdy gospodarka spowalnia lub wrecz w czasach
recesji, wiele, jesli nie wiekszo$é, duzych przedsiebiorstw ma plany wydatkow
inwestycyjnych, ktéore moga by¢ finansowane z zatrzymanych zyskéw, z kredy-
tu lub z emisji akeji. Biorac pod uwage potencjal synergii pomiedzy spétka a jej
przysztymi akcjonariuszami, w interesie takiej korporacji moze by¢ to, aby nie
wykorzystywacé zatrzymanych zyskéw ani kredytow, lecz zgromadzié potrzeb-
ne fundusze na nabycie kapitatu w drodze sprzedazy ludziom bogatym, jak
np. Warrenowi Buffetowi czy Billowi Gatesowi. Z kolei jesli Warren czy Bill
nie zechca spieniezac czesci aktywow, aby kupi¢ nowe akcje, moga je naby¢ na
kredyt. Spélce planujacej emisje swoich akeji nie robi réznicy, czy akcje sa ku-
powane za pieniadze pozyczone czy z wlasnego majatku nabywcow. Normalnie
kredytodawca wymaga, by kupowane akcje byly zastawione jako gwarancja do
czasu splaty kredytu, a dodatkowo z reguly wymagac bedzie jeszcze kolejne-

R. Ashford, R. Shakespeare, Binary Economics: The New Paradigm, University Press of America,
Lanham 1999, s. 236-272.

9 Zrédlo: Russell Investment, US Indexes, http://www.russell.com/Indexes/data/US_ Equity/
Russell_US_equity_indexes.asp.

10°W ciagu pietnastu lat, miedzy rokiem 1989 a 2003, w przypadku duzych firm amerykan-
skich analiza zrédta ich funduszy na cele naby¢ finansowych pokazuje, ze roczne zyski zatrzyma-
ne stanowily przynajmniej 70%, a zwykle 80% catego pozyskanego kapitalu. Zaciagniete kredy-
ty stanowily prawie cala reszte. Sprzedaz akceji jako zrédia finansowania nigdy nie przekroczy-
ta 5%, a w wiekszoSci lat byla to warto§¢ ujemna. Zob. rozdz. 14, s. 561-563, w: R. A. Brealey,
S. C. Myers, F. Allen, Principles of Corporate Finance, 3rd edn., McGraw-Hill, New York 2004;
L. A. Stout, The unimportance of being efficient: an economic analysis of stock market pricing and
securities regulation, ,Michigan Law Review” 87, 1988, s. 613-648.

11 Zob. E. N. Wolff, Recent trends in household wealth in the U.S.: rising debt and the middle
class squeeze, w: J. M. Gonzales (ed.), Economics of Wealth in the 21st Century, Nova Science
Publishers, Inc. New York 2011, s. 1-41; idem, Top Heavy: A Study of the Increasing Inequality
of Wealth in America, Twentieth Century Fund, New York 1995; idem, How the pie is sliced:
America’s growing concentration of wealth, ,The American Prospect” 1995, no. 22 (Summer),
s. 58-64.
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go zabezpieczenia, zwykle na innych aktywach kredytobiorcy. Jednak takim
dodatkowym zabezpieczeniem nie musza by¢ wcale aktywa bogatego kredyto-
biorcy. Zabezpieczenie takie moze rowniez przyjaé forme ubezpieczenia kredy-
tu'?, a w takim przypadku sktadki ubezpieczeniowe ptaci albo kredytobiorca,
albo kredytodaweca, przy czym koszt takiego rozwigzania przechodzi na kre-
dytobiorce w formie wyzszej stopy procentowej. Podejscie binarne umozliwia
uzyskanie takiego ubezpieczenia réwniez osobom z klasy pracujacej i Sredniej.

Zatem aby naby¢ kapital za przyszte zyski, bogate przedsiebiorstwa i oso-
by prywatne wykorzystuja:

1) dochody generowane przez kapitat;

2) zabezpieczenia kredytow;

3) kredyty dla firm typu non-recourse;

4) mechanizmy rynkowe 1 ubezpieczeniowe pozwalajace na dywersyfikacje
1 redukcje ryzyka.

A wiec te sama role, jaka zarzadzajacy aktywami pelnia w stosunku do
Warrena Buffeta i/lub Billa Gatesa, moga tez petni¢ w stosunku do biednych
1 Srednio zarabiajacych. Dzieki temu biedni i Srednio zarabiajacy beda mogli
zaoferowaé firmie co$, czego osoby bogate normalnie nie moga zaoferowac
(tzn. niezrealizowany popyt na towary pierwszej potrzeby i zwykle luksusy
zyciowe, z jakich od dawna korzystajq ludzie bogatsi dzieki dochodom z ka-
pitatu). Po splacie dochody z kapitalu uzyskane przez biednych i1 érednio
zarabiajacych przyczynia sie do powstania wiekszego popytu konsumpcyj-
nego w stosunku do popytu, jaki zostaltby przez te same $rodki wygenerowa-
ny wérod ludzi bogatszych. Jesli zyski te zostalyby u bogatszych, wiekszo$é
z nich zostalaby zainwestowana, ale wowczas 1 perspektywy inwestycyjne
bylyby gorsze.

Opierajac sie na ponizszych zalozeniach, na wykresie 1 widzimy, ilu lat
wymagac bedzie splacenie nabycia kapitalu w gospodarce o zwiekszonym na-
byciu wlasnosci. Wykres 1 zaklada bowiem:

1) siedmioletni okres zwrotu inwestycji;

2) w kazdym roku po wdrozeniu ekonomii binarnej pewna liczba N kredy-
towo wiarygodnych przedsiebiorstw z zyskiem wykorzysta finansowanie bi-
narne, aby sfinansowacé procent X swoich inwestycji;

3) ubezpieczenie kredytu inwestycyjnego jest wyceniane tak, aby pokry¢
bankom nalezno$ci wynikajace z finansowania tych, ktérzy nie sptacaja swo-
ich zobowigzan za zaciagniete kredyty na pozyskanie kapitatu, tak aby war-
tos¢ X byla wartoscia netto tych nieuregulowanych zadluzen;

4) N, X oraz stopa zwrotu z kapitalu pozostaja state.

2 Moze poza instytucjami umozliwiajacymi zdobycie finanséw korporacyjnych, mato komu
jest wiadome, ze ubezpieczenie kapitatu kredytowego bylo znane od wiekéw. Lloyds of London
oraz AIG to dobrze znane przyktady. Choé¢ co prawda klopoty AIG sa pewnym dowodem na to, ze
ubezpieczenie kapitatu kredytowego moze byé¢ naduzywane, niewiele oséb znajacych korzys$ei pty-
nace z handlu sugerowaloby jego zniesienie. Przeciwnie, rzad Stanéw Zjednoczonych podjat kroki,
by utrzymac i umocnic te instytucje, aby sluzyla ona z korzyscig tym, ktérzy rutynowo angazuja,
sie w pozyskiwanie kapitatu za pomoca zyskéw kapitalowych. Dlaczego nie rozszerzy¢ tej korzysci
1 objaé nig rutynowo takze klase biedng i éredniozamozna?
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Wykres 1

Zagregowana zwiekszajaca sie wielko$é rozwijajacej sie gospodarki opartej na wlasnosci
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Rok

Powiekszenie liczby os6b nabywajacych kapital 1 zyskéow z kapitalu be-
dzie rosnac¢ stopniowo 1 w ten sposob tworzy¢ baze dla binarnego wzrostu.
Kazdego roku, po poczatkowym okresie zwrotu, dodatkowy rok kapitatu bi-
narnego splaci sam siebie 1 rozpocznie sie dystrybucja dochodéw z kapitatu
do klasy biednej i Sredniej. Zgodnie z ostroznym zalozeniem siedmioletniego
okresu zwrotu wykres 1 pokazuje staly wzrost rocznych sum nabywanego
kapitatu. W dluzszej perspektywie to powigzanie miedzy podaza (w formie
przyrostow produktywnosci kapitatu) a popytem (wynikajacym z osiggania
dochodéw z kapitatu przez konsumentéow) zbliza sie do 100%. Im wiece]
binarnego finansowania, tym wiekszy jego wplyw na wzrost gospodarczy.
Jeshi wzroénie stopa zwrotu z inwestycji, krzywa pokazana na wykresie 1
wzniesie sie bardziej stromo 1 weczeéniej zblizy sie do okre$lonych procento-
wo wartosci.

UTRZYMANIE UDZIALU W RYNKU W ROSNACEJ GOSPODARCE

Cheé utrzymania udzialu w rynku przy przewidywanym przyspiesze-
niu gospodarczym zmusi producentéw do zwiekszenia produkeji i zdolnosci
produkceyjnej, zanim doch6d binarny zacznie trafia¢é do nowych witascicieli.
Poniewaz na biezacy popyt na dobra kapitalowe wplywa przyszly popyt na
dobra konsumpcyjne, zwiekszenie liczby os6b nabywajacych kapitat 1 zwiek-
szenie dochodéw z kapitatu powinny znalezé odzwierciedlenie w wyzszym
zaangazowaniu sily roboczej 1 kapitalu w horyzoncie czasowym inwestycji
kapitatowych producentéw. Przy siedmioletnim okresie zwrotu oraz piecio-
letnim horyzoncie planowania inwestycji bodZce rynkowe (market incen-



198 Robert Ashford, Ralph P. Hall, Nicholas A. Ashford

tives) skierowane na zwiekszone inwestycje kapitalowe dokonywane przez
producentéw débr konsumpcyjnych moga dla niektérych z nich pojawié sie
juz w trzecim roku. Ponadto producenci débr kapitatowych, ktore sa po-
trzebne producentom débr konsumpcyjnych do zwiekszania ich zdolnosSci
produkceyjnej, moga odczué bodzZce rynkowe w kierunku zwiekszenia wydat-
kéw kapitalowych oraz wyzszego zaangazowania kapitalowego juz w pierw-
szym roku.

Do innych skutkéw zwiekszania liczby oséb nabywajacych kapital, jakie
moga, znalezé natychmiastowe odzwierciedlenie w dobrych perspektywach
ekonomii binarnej, naleza:

1) mniejsze uzaleznienie od Swiadczen socjalnych 1 mniejsze wydatki na
$wiadczenia socjalne,

2) obnizenie stép podatkowych,

3) korzysci podatkowe dla przedsiebiorstw wykorzystujacych finansowa-
nie binarne,

4) zwiekszona rentowno$¢ przedsiebiorstw, ich majatku i cen akeji,

5) podniesienie wiarygodno$ci kredytowej danego panstwa,

6) bardziej ekologiczny wzrost.

Tak oto powszechna znajomo$é zasad binarnego wzrostu, jaki moze po-
wstaé w wyniku szersze] mozliwoséci pozyskiwania kapitalu pochodzacego
z zyskow kapitalowych, pozytywnie wplynie na potencjalny wzrost gospo-
darczy, a takze wiarygodnos$¢ kredytowa osdéb prywatnych, przedsiebiorstw
1 panstw. Zrozumienie ekonomii binarnej pozwoliloby spoleczenstwom i rza-
dom na stworzenie planu binarnych reform rynkowych, dajacych lepsze per-
spektywy niz polityka zaciskania pasa 1 programy stymulacyjne. Uczestnicy
rynku mogliby mie¢ wyzsze zaufanie 1 wiekszy optymizm co do wiarygodnos$ci
dtugu krajowego oraz przysztoéci gospodarki Swiatowej; trwaly efekt finanso-
wania binarnego opisanego powyzej zarowno utatwitby prowadzenie polityki
zaciskania pasa 1 programéw stymulacyjnych, jak 1 umozliwil ich polityczne
zharmonizowanie. Skutek rynkowy wynikajacy ze zrozumienia ekonomii bi-
narnej bytby natychmiastowy.

Jednak nawet w takich warunkach nadal pozostanie problem first-actor-
-collective-action, ktéry moze zahamowac binarne finansowanie polegajace na
rozszerzaniu wlasnosci, poniewaz nie ma gwarancji, ze przewidywane korzy-
$ci z zastosowania finansowania binarnego przypadna tym wlasnie przedsie-
biorstwom, ktdre zastosuja to rozwigzanie. Na przyklad jesli General Motors
miatby utatwié¢ nabycie swoich akcji swoim pracownikom, klientom 1 spotecz-
noéciom lokalnym, beneficjenci ci najprawdopodobniej wydaliby duza czes$é
z tak uzyskanych zarobkéw, przynajmniej na poczatku, na swoje najbardziej
palace potrzeby, takie jak zakup zywnoéci, odziezy czy mieszkania, a czyniac
to, mogliby przeciez kupi¢ samochdéd marki Ford czy Toyota. Ponadto choé
zgodnie z optymistyczna logikgq mozna by przewidywac, ze binarny wzrost za-
gregowany bylby bardziej ekologiczny, poniewaz klasa biedna i érednia byty-
by w stanie pozwoli¢ sobie na zakup bardziej ekologicznych technologii, moze
sie jednak okazadé, ze tak samo wielu przedstawicieli klasy biednej i éredniej
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bedzie wolalo wydaé¢ swoje dodatkowe dochody na inne, niekoniecznie ekolo-
giczne produkty 1 ustugi.

Niemniej sa powody, by wierzy¢, ze wspélpraca panstwa i duzych przed-
siebiorstw pozwoli skutecznie przeciwdziataé tym problemom. Problem first-
-actor-collective-action moze zostaé zlagodzony, gdy wyposazy sie klientow
w kapital w wysokoéci proporcjonalnej do wartoéci ich zakupéw towardéw
1 ustug oferowanych przez przedsiebiorstwo uczestniczace w finansowaniu
binarnym'®. Problem mozna tez zminimalizowaé, przyznajac korzy$ci podat-
kowe przedsiebiorstwom bioracym udziat w finansowaniu binarnym, ktérych
dywidendy (otrzymane dzieki przyrostowi wartoSci wynikajace] z wyzsze]
wartosci akeji tych przedsiebiorstw z tytulu ich uczestnictwa w binarnej eko-
nomii) przyczynily sie do wzrostu dochodéw panstwa, a tym samym zmniej-
szyly wydatki panstwowe na cele socjalne. Problem zostanie takze czescio-
wo zredukowany, poniewaz w najblizszej okolicy przedsiebiorstw stosujacych
finansowanie binarne rosnace dochody oséb prywatnych moga przetozy¢ sie na
nizsze stopy podatkéw od nieruchomosei 1 innych podatkéow lokalnych, a takze
przyczyni¢ do poprawy jakosci zycia, szko6l oraz stworzyé atrakcyjniejsze wa-
runki na rynku najmu. Korzy$cia bezposrednia, ktora réwniez wptynie pozy-
tywnie, bedzie dobra reputacja przedsiebiorstw jako sklonnych do upowszech-
niania wlasnos$ci.

Jesli opisana wyzej analiza binarna zostanie zaakceptowana i1 uznana za
pozadany sposéb podejécia do finanséw przedsiebiorstwa, oczekiwane korzysci
z wdrozenia koncepcji binarnej beda wieksze, poniewaz caly proces zostanie
przeprowadzony i1 wdrozony z wiekszym zrozumieniem i w sposob bardzie]
skoordynowany. Zatem jesli uznac, ze zasada binarnego wzrostu jest praw-
dziwa, wydaje sie, ze wiekszo$¢ uczestnikéw rynku mogtaby skorzystac na jej
szerokiej implementacji.

W prowadzonej tu analizie nie uwzgledniono dotad zaangazowania pan-
stwa w omawiany proces. W Stanach Zjednoczonych najwazniejszg pozada-
nq reforma panstwowa byloby péjécie §ladem rozwiazania, jakie przewaza
w wiekszoéci krajéw europejskich, a wiec nalezatoby znieéé podatek od zy-
skoéw przedsiebiorstw wyptacany w formie dywidendy (przynajmniej w od-
niesieniu do programoéw zwiekszania liczby oséb nabywajacych kapitatl).
Taka ulga podatkowa bylaby calkowicie uzasadniona na gruncie idei spra-
wiedliwoséci 1 ekonomii. Poniewaz przedsiebiorstwa nie moga same wykorzy-
sta¢ dochodu, lecz musza go przekazaé powiernikom, nie ma powodu, by byt
on opodatkowany. Ponadto opodatkowywanie dochodu powaznie op6znitoby
splate dlugu zwiazanego z nabyciem oraz pomniejszytoby wyzsza (opodatko-
wana) zdolno$¢ do generowania dochodu dla beneficjentow, a to przeciez sta-
nowi impuls konieczny do osiggania wyze) wskazanych korzys$ci. Poza tym

13 Podobnie jak w wielu programach lojalnoS§ciowych, klienci, ktérzy maja regularne powia-
zania z korporacjami z branzy np. energetyki, telefonii, Internetu, dostep do rozrywki, linii lot-
niczych, sieci sklepéw czy bankéw, mogliby otrzymywaé od nich dywidendy w postaci kredytu na
dalsze zakupy.
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w kazdym kraju konieczne bylyby pewne przepisy okreslajace uprawnienia
1 zasady niedyskryminacji obowiazujace w przypadku uczestnictwa benefi-
cjentéw oraz zasady okreslajace kwalifikacje 1 obowiazki zarzadzajacych bi-
narnymi aktywami oraz ubezpieczycieli kredytu inwestycyjnego, tak samo
jak sa one okreS$lone i funkcjonuja w odniesieniu do innych szczegdlnych
rodzajéw instytucji zarzadzajacych aktywami i firm ubezpieczeniowych.

Poza wprowadzeniem takiej reformy panstwo mogtoby podja¢ aktywna
role w sprawie érodowiska naturalnego. Na przykiad kwalifikowane finan-
sowanie binarne mogtoby byé promowane jako przeznaczone na podstawowe
potrzeby ekonomiczne, a jednoczeénie do nich ograniczone. Za potrzeby takie
uznaé¢ mozna: zywno$¢, odziez, mieszkanie, ochrone zdrowia, edukacje, komu-
nikacje, transport czy energie elektryczna. Po drugie, panstwo mogloby pro-
mowac 1 ksztaltowacé postepowanie danego producenta, stosujac wobec niego
surowsze standardy ekologiczne niz obowigzujace wszystkich producentow.
Po trzecie, dywidenda moglaby by¢ wyptacana w formie specjalnych bonow
na towary 1 ustugi do wykorzystania tylko na ich zakup od zakwalifikowa-
nych producentéw. Po czwarte, aby utatwiaé dostepnos$é oraz ograniczy¢ koszt
ubezpieczenia kredytu inwestycyjnego, panstwo mogloby ustanowié¢ krajowa
instytucje reasekuracji takiego kredytu, na wzér programu Federal Housing
Administration ubezpieczajacego kredyty mieszkaniowe (na zakup domu). Po
piate, w celu redukcji kosztéw kredytu na finansowanie poszerzenia wlasno-
$ci1 bank centralny kazdego kraju mégltby zastosowaé program monetyzowania
kredytow binarnych do czasu ich spltacenia.

Jesli binarna koncepcja zwiekszania liczby nabywajacych kapitat za zyski
z kapitatu cieszy¢ sie bedzie duzym zrozumieniem i zostanie szeroko wdrozo-
na, stworzy to obiecujace mozliwos$ci zamiany obecnego kryzysu gospodarczego
1 ekologicznego na zrownowazona przyszto§é, w ktorej wiekszy dobrobyt stanie
sie udzialem wiekszej czeséci spoteczenstwa, gdzie panowacé bedzie harmonia
ekologiczna 1 sprawiedliwo$é, a konflikty zostana zredukowane.
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BROADENING CAPITAL ACQUISITION WITH THE EARNINGS OF CAPITAL
AS A MEANS OF SUSTAINABLE GROWTH AND ENVIRONMENTAL SUSTAINABILITY

Summary

This article focuses on the binary economic approach and explains how this approach can
enhance not only their capital earning capacity but also their demand for employment and the
prospect for achieving environmental sustainability. The binary economic approach envisions an
implementation of an ownership-broadening system of corporate finance that world require no
taxes, redistribution, or government command. Corporations would be free to continue to meet
their capital requirements as before, but they would have an additional, potentially more profit-
able, market means to do so.






