»PARADOKS” OSZCZEDZANIA



Pierwotnie esej ten opublikowano po niemiecku pod tytutem Gibt es einen ,,Wider-
sinn des Sparens”? (,,Zeitschrift fiir Nationalokonomie”, nr 3, 1929). Podstawa pol-
skiego ttumaczenia jest wydanie angielskie w przektadzie Nicholasa Kaldora i Georga
Tugendhata: The ‘Paradox’ of Saving (,,Economica”, maj 1931).



Twierdzenie, ze z powodu oszczednosci sita nabywcza konsumentéw
nie wystarcza, by naby¢ caty wolumen biezgcej produkcji, cho¢ gtoszone
czesciej przez laikow niz ekonomistow, jest niemal tak stare jak ekonomia
polityczna. Kwestie uzytecznosci ,,nieproduktywnych” wydatkéw jako
pierwsi poruszyli merkantyli$ci, ktérzy mieli na mysli gtbwnie wydatki na
dobra luksusowe.

Koncepcja ta powrdcita w pracach Lauderdale’a i Malthusa. Nastepnie
stata si¢ podstawa krytyki stynnej Théorie des Débouchés (Teorii rynkow)
stworzonej przez Jamesa Milla oraz J.B. Saya i mimo wielu prob jej obale-
nia przenikneta za sprawa T. Veblena i J.A. Hobsona do gtéwnego nurtu
ekonomii socjalistyczne;j.

Dzieki temu owa koncepcja cieszyla si¢ powodzeniem u autoréw ksig-
zek popularnonaukowych i propagandowych bardziej niz jakakolwiek
inna doktryna ekonomiczna, ale na szczeScie jak dotad nie zniechecito
to ludzi do oszczedzania. Nie wiemy jednak, czy wkrotce nie zostanie
wprowadzone w zycie ktére§ rozwigzanie majace zapobiegaé rzekomo
szkodliwym konsekwencjom oszczedzania. Tymczasem niedawno byli-
$my $wiadkami budujacego spektaklu — ,,Swiatowego Dnia Oszczedzania”
— podczas ktorego prezesi bankéw centralnych i ministrowie finansow ry-
walizowali ze sobg o to, ktéremu uda si¢ najskuteczniej rozpropagowac
idee oszczedzania w swoim kraju. I chociaz znajdg si¢ tacy, ktérzy beda
domagac¢ sie zwiekszania podazy pienigdza z racji wzrostu tendencji do
oszczedzania, to trudno sobie wyobrazié, by prezesi bankoéw centralnych
ich postuchali.

Niemniej jednak pojawia si¢ zagrozenie za sprawa nowej teorii pod-
konsumpcji, coraz popularniejszej ostatnio w Stanach Zjednoczonych
i Anglii. Jej oredownicy nie szczedzg ni czasu, ni pieniedzy na propagowa-
nie swoich idei. Ich doktryna nie jest wcale mniej btedna niz poprzednie
teorie podkonsumpcji, ale nie mozna wykluczy¢, ze jesli zostanie umie-
jetnie przedstawiona i jednocze$nie nie bedzie si¢ szczedzi¢ srodkow fi-
nansowych na jej propagowanie, to moze mie¢ duzy wpltyw na polityke
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krajow anglosaskich. Z tego powodu warto poddac¢ te teorie szczegotowej
i poglebionej krytyce.

IT

Poglady Fostera i Catchingsa, na ktorych skupie sie w tej pracy, naj-
wieksza popularnoscia cieszg sie w Stanach Zjednoczonych, gdzie zyskaty
zarébwno duze spoteczne uznanie, jak i aprobate ekonomistow. Aby zro-
zumieé przyczyny tego sukcesu, musimy przyjrze¢ si¢ kontekstowi ich
teorii, a takze zrecznym sposobom jej propagowania. Jest to interesujace
przynajmniej dla europejskich obserwatorow, i to nie tylko ze wzgledu na
wartos$¢ samej analizy teoretycznej. Proponuje zatem, bySmy tej sprawie
poswiecili nieco uwagi.

Zacznijmy od tych dwoéch przywotlanych autoréw. Historia ich wspdl-
nej kariery daje pewne wskazéwki co do zrodet ich teorii. Waddill Cat-
chings urodzit si¢ na potudniu Stanéw Zjednoczonych, odnosit sukcesy
jako prawnik i bankier, by wreszcie obja¢ wysokie stanowisko w przemy-
§le hutniczym. W 1920 roku wraz z grupa kolegéw z Harvardu postanowit
uczci¢ pamie¢ zmartego przyjaciela. W ten sposéb powotali oni do zycia
Fundacje Pollaka na rzecz Badan Ekonomicznych (Pollak Foundation for
Economic Research). Jej szefem zostat jeden z ich grona, William Trufant
Foster, pedagog i byly rektor College’u Reed. Fundacja osiggata roczny
dochéd na poziomie 25 000 dolaréw i wkroétce zaczeta publikowac waz-
ne ksigzki z dziedziny ekonomii autorstwa znanych teoretykéw, w tym
Making of Index Numbers (1922) Irvinga Fishera, a takze prace cztonkéw
Fundacji, jak chociazby Costs and Profits (1923) A.B. Hastinga, czy wazne
dzieto Fostera i Catchingsa pt. Money. W pracy tej, umiejetnie i przeko-
nujaco przedstawiajgcej teorie pieniadza, znajdziemy tez zreby ich teorii
depresji gospodarczych, rozwinietej w ich pozniejszej ksiazce pt. Profits.
W Money skupili sie na problemach zwigzanych z obiegiem pienigdza oraz
wpltywem zmian tempa przeptywu pienigdza na rynki. Opisawszy, jak
pienigdz wchodzi w obieg na rynku débr konsumpcyjnych, by pdzniej
przez rynek débr produkcyjnych wréci¢ w koncu do pierwotnego miejsca,
okreslaja warunki, w ktorych proces ten przyniesie staty popyt na do-
bra oferowane do sprzedazy, oraz czynniki, ktére moga przyspieszy¢ badz
op6zni¢ obieg pienigdza. O ile w gospodarce barterowej podaz i popyt
z koniecznosci sg jednakowe, o tyle pojawienie sie pienigdza moze, jak
pokazuja, zaktoci¢ rownowage, gdyz utrzymanie produkcji na istniejgcym
poziomie staje si¢ mozliwe jedynie pod warunkiem, ze producenci beda
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wydawa¢ pienigdze w tym samym tempie, w jakim je otrzymujga. W ten
oto sposOb obieg pienigdza miedzy poszczegblnymi etapami procesu go-
spodarczego okazuje si¢ najwazniejszym problemem ich badan nie tylko
nad zmianami wartosci pieniadza, ale tez nad czynnikami wptywajacymi
na cykliczne fluktuacje.

Posuwaja sie nawet do stwierdzenia, ze:

Pienigdz wydany na konsumpcje dobr stanowi site, ktéra napedza
wszystkie kota przemystu. Dopoki proporcja tej sity do wolumenu
dobr oferowanych na sprzedaz jest wiasciwa, dopoty gospodarka
rozwija sie stabilnie. Jesli jednak pieniagdz wydawany jest szybciej,
niz naptywajg dobra na rynki detaliczne, powstaje boom. Jesli z ko-
lei naptyw doébr na rynki detaliczne jest szybszy niz tempo wydawa-
nia pienigdza, gospodarka zwalnia. Aby przeptyw doébr nie zakiécat
proceséw gospodarczych, konsumenci musza rokrocznie wydawac

kwote odpowiadajaca wszystkim dobrom, jednak nie wigksza.!

To wtasnie ta teoria stanowi fundament teorii cyklu koniunkturalnego,
zaprezentowanej przez Fostera i Catchingsa szczegbtowo w Profits?, ksigzce
opublikowanej trzy lata pozniej. Ta obszerna praca, ktérg oméwimy w dal-
szej czeSci artykutu, stanowi najbardziej rozwiniety i precyzyjny wyktad
ich teorii. Mimo ze zawarty w niej wywod byt interesujacy i zrozumiaty,
praca ta wbrew oczekiwaniom jej autoré6w nie trafita do szerszego obiegu.
Z tego tez powodu postanowili oni przedstawi¢ podstawy swojej doktryny
w formie popularnej, najpierw w Business without a Buyer’, a nastepnie,
w skroconej wersji, w artykule opublikowanym w ,,Atlantic Monthly”, kto-
rego przedruk w kilkusettysiecznym naktadzie byt pozZniej kolportowany
bezptatnie*. Jednak do wypromowania ich idei przyczynit si¢ najbardziej

! W.T. Foster i W. Catchings, Money, ,,Publications of the Pollak Foundation for
Economic Research”, nr 2, Boston—-New York 1923, s. 277. W 1928 r. ukazato sie
wydanie trzecie.

2 W.T. Foster i W. Catchings, Profits, ,,Publications of the Pollak Foundation”,
nr 8, Boston-New York 1925.

3 'W.T. Foster i W. Catchings, Business without a Buyer, ,,Publications of the Pol-
lak Foundation for Economic Research”, nr 10, Boston—-New York 1927 (wyd. 2 po-
prawione, 1928).

* W.T. Foster i W. Catchings, The Dilemma of Thrift, Newton, Mass. 1926, prze-
druk z: ,,The Atlantic Monthly”, 137, nr 4, kwiecien 1926; dostepne rowniez w wy-
daniu razem z przedrukiem artykutu Progress and Plenty: A Way out of the Dilemma
of Thrift z: ,,Century Magazine”, 116, nr 3, lipiec 1928, tytut tej drugiej broszury:
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konkurs zorganizowany przy okazji opublikowania Profits. Organizatorzy
konkursu, skierowanego do uczestnikéw z catego swiata, ustanowili nagro-
de w wysokosci 5000 dolaréw za najlepsza krytyczna opinie na temat teorii
przedstawionej w tej pracy. Zanim jednak przedstawimy wyniki konkursu,
musimy przeanalizowa¢ gtéwne twierdzenia tej teorii.

IT1I

Teoria kryzysoéw gospodarczych rozwinigta przez Fostera i Catchingsa
w Profits zostala poprzedzona szczegdélowym wyjasnieniem organizacji
wspotczesnej struktury gospodarki. Uzasadnieniu istniejgcego ,,systemu
pienigdza i zysku”, uzywajac ukutego przez nich terminu, poswiecili oko-
to potowy ksigzki liczacej czterysta stron. Dla naszych celéw wystarczy
wspomnie¢, ze analizie poddano tam role zyskow przedsiebiorcy jako
czynnika okreslajagcego kierunek i rozmiar produkcji. Warto ponadto
zwroci¢ tu uwage na to, ze udato im sie przeprowadzic¢ te analize bez zad-
nego wyjasnienia rzeczywistej roli kapitatu jako czynnika produkcji. Nie-
mniej jednak w tym artykule interesowac nas bedzie gtéwnie pigta a za-
razem ostatnia cze$¢ Profits, w ktorej poruszono kwestie ,,relacji miedzy
pienigdzem i zyskami a konsumpcj3”, a ktora, wedtug jej autoréw, moze
stanowi¢ mniej lub bardziej niezalezny przedmiot krytycznych badan®.
Ponadto odniesiemy sie ogolnie do ich eseju The Dilemma of Thrift.

Gltoéwna teze Profits wyrazono nastepujaco: ,,rzecza w najwyzszym stop-
niu konieczng do utrzymania stalego wzrostu gospodarczego jest wystar-
czajaca ilos¢ pienigdza w rekach konsumentow™°. Wspotczesnie od czasu do
czasu zdarza sig, ze sita nabywcza konsumentéw jest niewystarczajgca, by
zakupi¢ cata produkcje przemystowa po cenach, ktore pokrywatyby koszty.
Zmniejsza si¢ sprzedaz na rynku débr konsumpcyjnych, co skutkuje niewy-
korzystaniem fabryk i maszyn, czyli kryzysem i zatamaniem handlu. Pyta-
nie brzmi: jaka jest przyczyna niewystarczajacych dochodéw konsumentow?

Progress and Plenty: A Way out of the Dilemma of Thrift, Newton, Mass. 1929 [nalezy
pamietaé, ze w 1928 r. ukazata sie broszura pod tym samym tytutem, zawierajaca je-
dynie przedruk artykutu z ,,Century Magazine”; w przypisach autor bedzie odrozniat
obydwa wydania — przyp. ttum.]. Broszura ta byta rozdawana przez Pollak Founda-
tion. Bezptatnie mozna byto dosta¢ réwniez niemieckie wydanie tej publikacji, ktore
pojawito sie w ,,Finanzpolitischer Korrespondenz”.

5 Por. Pollak Prize Essays: Criticisms of ,,Profits”, W.T. Foster i W. Catchings
(red.), Newton, Mass. 1927.

¢ Profits, s. 11.
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Wyjasnienia nie znajdziemy w ich wcze$niejszych pracach: Money i Profits.
Foster i Catchings nie brali tam jeszcze pod uwage trzech podstawowych
czynnikéw wptywajacych na szybkos$¢ obiegu pienigdza, a wiec takze na
»Zrownanie corocznej produkcji i konsumpcji”, czyli oszczednosci, zyskow
i zmian wolumenu pienigdza w obiegu. Najwazniejszy z tych czynnikow
to oszczednosci, zar6bwno oséb fizycznych, jak i firm. Aby wyjasnié pro-
blemy z tym zwigzane, autorzy postanowili przeanalizowa¢ liczne przy-
ktady liczbowe, wprowadzajac przy tym nierealistyczne zalozenia, ktore,
jak zobaczymy pozniej, bedg miaty istotny wptyw na formutowane przez
nich wnioski. Zaktadajg oni, ze na skutek integracji pionowej i poziomej
przemyst w odizolowanym kraju zostaje potaczony w jedno przedsiewzie-
cie, z ktoérego ptatnosci w formie ptac i dywidend stanowia jedyne Zrédio
dochodu spoteczenstwa (nie istniejg ani podatki, ani wydatki rzgdowe).
Zaktadaja rowniez, ze poziom cen, wolumen pienigdza oraz szybkos¢ jego
obiegu sg state, a wynagrodzenia s3 ptacone i wydawane, podobnie jak dy-
widendy, w tym samym okresie, w ktorym produkowane sa dobra, ktore
zostajg w catosci sprzedane w kolejnym okresie, kiedy tez sa dystrybuowane
i wydawane zyski z ich sprzedazy’.

Na podstawie podobnych zatozen autorom udato sie pokazac, ze w ta-
kich warunkach sprzedaz wyprodukowanych débr nie stanowitaby pro-
blemu ani w sytuacji statego poziomu produkcji, ani w sytuacji rosnacej
produkcji na jednostke ptacy, o ile tylko ,,przemyst w jakis sposéb zwra-
ca¢ bedzie konsumentom wszystkie pieniadze, ktére od nich zarobit na
sprzedazy swoich produktéw, a konsumenci bedg wydawa¢ wszystko, co
. Jesli jednak firma zatrzyma cze$¢ swoich zyskéw nie po to,
by zwiekszy¢ swoje zapasy, sfinansowac sprzedaz zwigkszonej produkcji

28

otrzymali

lub przeprowadzi¢ nieudane proby usprawnienia aparatu produkcji — gdyz
te dziatania bytyby stosunkowo mato szkodliwe - lecz w celu ulepszenia
,Wyposazenia kapitatowego”, dzieki ktéremu mogtaby zwigkszy¢ wolu-
men produkgji, to ta fortunna sytuacja ulegnie przeobrazeniu. W chwili
gdy zwiekszony wolumen produkciji trafi na rynek, okaze sie, ze konsu-
menci dysponujg niewystarczajacg iloscig srodkéw platniczych, by zaku-
pi¢ produkty po optacalnych dla producenta cenach. W trakcie procesu
inwestycyjnego nie pojawia si¢ zadne trudnosci, gdyz wzrost catkowitego
funduszu ptac wynikajacy ze wzrostu zatrudnienia rownowazy spadek
dochodoéow udziatowcoéw wynikajacy ze zmniejszenia sie dywidend, dzieki

7 Money, s. 268.
8 Ibid., s. 273.
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czemu proporcja miedzy wielkoscig produkcji a iloScig wydawanych pie-
niedzy pozostanie niezmieniona. Kryzys nastapi w chwili pojawienia sie¢
na rynku nadwyzki produkcji. Ilo§¢ pieniedzy w rekach konsumentéow
nie zwiekszy sie (kwota, ktora byta potrzebna do zwigkszenia produke;ji,
zostata wydana przez pracownikéw juz w poprzednim okresie na zakup
mniejszej podazy), a poniewaz zaktada sie, ze ceny nie spadna, to czes¢
zwiekszonej produkcji pozostanie niesprzedana.

W Dilemma of Thrift Foster i Catchings nastepujaco przedstawili prze-
bieg zdarzen poprzedzajacych kryzys’:

Zat6zmy jednak, ze [firma] wykorzystuje pozostaty milion dolarow
zyskow na produkcje dodatkowych samochodow w taki sposob, ze
catosc tej kwoty bezposrednio bagdZ posrednio trafia do konsumen-
tow. Firma wyplacila dokladnie tyle pieni¢dzy, ile potrzeba na za-
kup samochodoéw, ktére sg juz na rynku, po petnej cenie sprzedazy.
Skad jednak konsumenci maja wzia¢ pienigdze na zakup dodatko-
wych samochodéw? Nie otrzymali przeciez od firmy niczego, za co

mogliby te samochody naby¢.

Nowe samochody nie zostang zatem sprzedane, ,,chyba ze deficyt [do-
chodow konsumentéw] zostanie pokryty z zewnetrznych zrédet”1.

Wedtug Fostera i Catchingsa réznica miedzy wydatkami na dobra
konsumpcyjne a inwestycjami bierze sie stad, ze w pierwszym wypad-
ku pieniadz ,,stuzy przede wszystkim do odebrania dobr konsumpcyj-
nych z rynku, podczas gdy w sytuacji wiekszos$ci inwestycji pienigdz
jest wykorzystywany przede wszystkim do zwigkszenia produkcji débr
konsumpcyjnych”L.

Pienigdz, ktory zostanie raz wykorzystany do rozpoczecia produkeji
débr, bedzie ponownie uzyty do sfinansowania produkcji, zanim zo-
stanie przeznaczony na konsumpcje. Innymi stowy, zostanie uzyty
kolejno dwa razy na tworzenie podazy. Gdyby jednak wspomnianej

° Dilemma of Thrift, s. 15.

10 Profits, s. 281. Dodano tam réwniez nastepujacg uwage do powyzszego za-
strzezenia: ,,wprowadzamy tutaj to zastrzezenie, ktore bedzie obowigzywac zawsze,
w kazdym wypadku, w tym i w nastepnych rozdziatach”. Uwaga ta data pozniej
autorom mozliwo$¢ oskarzenia swoich krytykéw o niezrozumienie istoty ich argu-
mentacji (Prize Essays, s. 12).

It Profits, s. 284.
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kwoty 100 000 dolaréw nie zainwestowano w produkcije dodatko-
wych doébr, lecz wyptacono w postaci dywidend, a nastepnie wyda-
no, to zostataby ona wykorzystana kolejno, by dostarczy¢ dobra na
rynki i odebrac je.!?

D.H. Robertson, bez watpienia wnikliwy mysliciel, stwierdzil, ze nie
moze doszukaé sie sensu w podobnych twierdzeniach, wielokrotnie po-
wtarzanych przez tych dwoch autoréw'’. Wydaje mi si¢ jednak, ze warto
bytoby przedstawi¢ te czesS¢ ich teorii w bardziej przystepnym jezyku. Jest
to konieczne, jesli wezmiemy pod uwage, w jakiej formie teoria ta zosta-
ta przedstawiona pierwotnie. Dopoki dochody z produkcji bedg w catosci
przeznaczane na zakup débr konsumpcyjnych, dopéty wydatki produkceyj-
ne beda rowne przychodom ze sprzedazy doébr. Jesli jednak pewna kwota,
pochodzgca z odsetek od kapitatu lub zyskow, ktéra mogtaby zosta¢ wyda-
na na dobra konsumpcyjne, nie prowadzac przy tym do zmniejszenia si¢
istniejacego zasobu kapitatu, zostanie przeznaczona na zakup dodatkowych
srodkoéw produkgiji, to temu wzrostowi catkowitej kwoty przeznaczanej na
finansowanie produkcji nie bedzie towarzyszy¢ taki sam wzrost ilosci Srod-
kéw, ktére mozna by przeznaczy¢ na zakup produktu finalnego. To wtasnie
W pojawieniu si¢ tego ,,krotkiego spiecia” w obiegu pienigdza, jak to okreslit
PW. Martin', ktéry prezentuje podobne idee jak Foster i Catchings, po-
winni$my rzekomo doszukiwac si¢ przyczyn niedostatecznej sity nabywczej
konsumentéw.

Poniewaz oszczednoSci firm i oszczednosci 0sob fizycznych z koniecz-
nosci beda powodowaé takie same konsekwencje, a zardbwno osoby fi-
zyczne, jak i firmy muszg oszczedzaé, by si¢ rozwijaé, to — przyjmujac, ze
omawiana teoria jest poprawna — musimy dojs¢ do wniosku, ze wszelkie
oszczednosci prowadzg do stanu rzeczy sprzecznego ze spoteczng funkcja
oszczedzania. Dylemat zapobiegliwosci jest nieunikniony.

Ze spotecznego punktu widzenia nie bedziemy zatem mogli mowic
o madrym oszczedzaniu, dopoki nie rozwigzemy problemu odpo-
wiednich dochodéw konsumentéw. Obecnie oszczedzajg pewne

12 Tbid., s. 279.

13 D.H. Robertson, The Monetary Doctrines of Messrs. Foster and Catchings,
»Quarterly Journal of Economics”, 43, maj 1929, s. 483.

4 P.W. Martin, The Flaw in the Price System, London 1924; The Limited Market,
London 1926; oraz Unemployment and Purchasing Power, London 1929.
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osoby, a koszty tego ponoszg inni, oszczedzajg pewne firmy, a kosz-
ty tego ponosza pozostate przedsiebiorstwa. Oszczednosci te sg re-
alne zaréwno z punktu widzenia oszczedzajacych osob, jak i firm.
Jednak spoteczenistwo jako cato$¢ nie moze dokonywaé wartoscio-
wych oszczednosci kosztem konsumentow jako catosci, gdyz jedyny
sprawdzian wartosci wszelkich oszczednosci to mozliwos¢ czerpa-

nia z nich korzysci przez konsumentow.!'s

Po przedstawieniu gtéwnej tezy autorzy, zaniechawszy nierealistycznych
zatozen, probujg przystosowac teorie do rzeczywistoSci. Na poczatek rezy-
gnuja z zatozenia o statym poziomie cen (ktére, nawiasem moéwiac, byto
sprzeczne z ich pozostatymi zatozeniami). Nastepnie przechodzg do ana-
lizy konsekwencji spadku cen, ktoéry umozliwitby sprzedanie zwiekszonej
produkgcji. Twierdzg oni jednak, ze jeSli ceny zaczng spadaé, to przemyst
nie zdota utrzymac produkcji na nowym poziomie. Skutkiem spadku cen
jest brak zyskow, a w konsekwencji zanik wszelkich bodzcéow do konty-
nuowania produkgcji'®. Ponadto ich zdaniem doSwiadczenie pokazuje, ze
sytuacja, w ktorej produkcja roénie, a ceny spadajg, jest niemozliwa. ,,Gdy-
bysmy mieli przedstawi¢ statystyczny dowdd na poparcie naszej analizy, to
zwrocilibySmy uwage na to, ze spadek cen zawsze hamuje dziatalnos¢ pro-
dukcyjna”?’. Zwigkszenie produkcji dzieki redukcji kosztéw i mimo spadku
cen jest mozliwe jedynie na papierze, gdyz tylko na papierze mozna okresla¢
koszty w taki sposob, by mozliwe byto sprzedanie zwigkszonej produkciji
z odpowiednim zyskiem. Nie mozna jednak oczekiwaé takiego rozwoju
sytuacji w rzeczywistym systemie gospodarczym, ktory sktada sie z wielu
niezaleznych podmiotéw. Wrecz przeciwnie, powinni§my si¢ spodziewaé
ruchu cen w niewtasciwym kierunku. Z tego tez powodu spadek cen débr
konsumpcyjnych bedzie zawsze prowadzi¢ do zmniejszenia sie produkgc;ji'® .

Stwierdziwszy, ze spadek ogolnego poziomu cen nie moze stanowic
rozwigzania problemu, Foster i Catchings przystapili do zbadania zmian
wolumenu pienigdza. Biorac pod uwage to, co powiedziano juz wczesniej,
powinno by¢ oczywiste, ze zmiany wolumenu pienigdza moga prowadzié
do rozwigzania problemu jedynie pod warunkiem, iz bedg oddziatywa¢
na ,,zrownanie produkcji i konsumpcji”.

Ju

5 Profits, s. 294.

¢ Ibid., s. 299.

7 Ibid., s. 302.
Ibid., s. 302-313.
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Samo zwiekszenie catkowitego wolumenu pienigdza nie wystarcza
do zrealizowania tego celu. Nowy pieniadz pojawiajacy sie w obiegu
musi trafi¢c w rece konsumentéw w kwocie réwnej warto$ci nowych
débr naptywajacych na rynki konsumenckie przy biezacych cenach
detalicznych. Odpowiedzi wymaga zatem pytanie nie o to, czy po-
daz pienigdza lub kredytu bankowego ma by¢ co roku zwiekszana,
lecz o to, w jaki sposéb nowy pienigdz ma by¢ wprowadzany do
obiegu okreznego.”

Tak sie jednak nieszczesliwie skiada, ze we wspotczesnym systemie
pieniadza i kredytu, dodatkowy pieniadz trafia do obiegu nie po stronie
konsumentéw, lecz producentéw, co tylko pogtebia problem rozbieznosci
miedzy wyptatami dokonywanymi przez producentéw a pienieznymi wy-
datkami konsumentéw. Ponadto w wypadku zwigkszania podazy pienig-
dza przez kredyty na cele produkcyjne podaz pienigdza ro$nie wtedy, gdy
jest to najmniej potrzebne. Kredyty te przeznaczane sa na sfinansowanie
zwigkszenia produkcji w reakcji na ozywienie popytu. Kiedy jednak daje
sie zauwazy¢ spadek popytu konsumpcyjnego, kredyt zostaje ograniczo-
ny, wskutek czego sytuacja sie pogarsza. Stad tez zadania ograniczania
kredytu jako reakcji na wzrost poziomu zapaséw hurtowych i zwigkszania
kredytu w reakcji na zmniejszanie si¢ zapasoéw nalezy uznac za szkodliwe.

W ten oto spos6b (...) wszelkie posuniecia stuzace poprawieniu
standardu zycia zostang natychmiast powstrzymane, gdyz jesli tyl-
ko okaze sie, ze dochody konsumentow s3 za mate, zmniejsza sie
one jeszcze bardziej wskutek redukcji ptac. Konsekwencja tego be-
dzie natychmiastowy spadek produkcji.*°

Zwiekszenie ilosci kredytow konsumenckich nie bytoby wcale trudne,
tym bardziej ze tylko tak mozna usung¢ zrédto kryzyséow gospodarczych,
ktérym jest niedostateczna sita nabywcza konsumentow.

Teoretycznie zawsze bedzie wigc mozliwe zwiekszenie ilosci pienia-
dza w obiegu w taki sposob, by korzys¢ z tego odniosta cata spo-
tecznosé. (...) Mozemy sobie wyobrazi¢ sytuacje, w ktorej (...) dzieki

zwiekszeniu przez wszechwiedzgcego despote wolumenu pienigdza

% Ibid., s. 307.
20 Ibid., s. 324.
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w obiegu spoteczno$¢ odniostaby korzysé netto. (...) Gdyby tylko
wraz z robotami publicznymi, obnizka podatkoéow itp. zainicjowa-
no odpowiednie dzialania polegajace na wyemitowaniu takiej ilo-
Sci pieniagdza dla konsumentdéw, ktéra odpowiadataby sumie indy-
widualnych oszczednosci i umozliwitaby im zakup zwiekszonego
produktu, a przedsiebiorcéw zapewniono, ze pienigdz dla konsu-
mentow bedzie wcigz emitowany w tym samym tempie, to nie na-
stapitby spadek poziomu cen i nie byloby powodu do ograniczania
produkcji. Wrecz przeciwnie, bytby to najpotezniejszy bodziec do

jej zwiekszania.*!

Foster i Catchings w Profits jedynie napomkneli o tych propozycjach.
Po przeprowadzeniu niezbyt udanej proby statystycznej weryfikacji swojej
teorii przedstawili oni wniosek, ze w biezacej sytuacji kazda proba zwiegk-
szenia produkcji bedzie musiata skonczy¢ si¢ niepowodzeniem, poniewaz
popyt konsumpcyjny nie bedzie nadazac¢ za wzrostem podazy. Usuniecie
przyczyn podkonsumpcji jest jednym z najwazniejszych i najpilniejszych
celéw obecnego pokolenia. ,,Naprawde watpliwe jest to, czy istniejg jakie-
kolwiek inne formy pomocy ludzkosci, z ktorymi wigzatyby sie rownie
wielkie i natychmiastowe mozliwo$ci”?.

Zanim jednak mozna bedzie wprowadzi¢ takie reformy, ekonomisci
beda musieli przyznac, ze ich obecne teorie sg btedne. ,,Jesli gtowne tezy
zawarte w Money i Profits sa poprawne, to znaczna cze$¢ tradycyjnej teorii
ekonomii musi okaza¢ sie btedna, gdyz ignoruje pewne fundamentalne
zasady, ktore bedziemy musieli lepiej zrozumie¢, zanim mozliwe stanie sie
rozwigzanie probleméw gospodarczych”?3. Zatem gtéwnym celem kam-
panii, ktéra rozpoczeta si¢ od zaoferowania nagrody za najlepsza krytyke
teorii zawartej w Profits, byto przekonanie ekonomistow do pogladéw Fo-
stera i Catchingsa.

IV

Foster i Catchings dzieki konkursowi na najlepszg krytyke ich teorii od-
niesli ogromny sukces. Trzech cztonkéw jury, profesor Wesley C. Mitchell,
Allyn A. Young i Owen D. Young, prezes General Electric, ktory zastynat

2 Ibid., s. 330-331.
2 Ibid., s. 417.
% Ibid., s. 416.



»PARADOKS” OSZCZEDZANIA 119

z ,,Planu Younga”, musiato przeanalizowac czterysta trzydzieSci pie¢ prac. We
wstepie do ksiazki, w ktorej pojawity sie najlepsze prace konkursowe?*, Foster
i Catchings z pewng duma relacjonuja, ze w konkursie byto reprezentowa-
nych co najmniej piecdziesiat uniwersytetow, czterdziesci dwa stany i dwa-
dziescia piec¢ krajow, nie liczac Stanéw Zjednoczonych. W konkursie wzigto
udziatl co najmniej czterdziestu autoréw ksigzek o ekonomii, piecdziesieciu
profesoréw ekonomii politycznej, szeS¢dziesieciu ksiegowych, bankieréw,
redaktorow, statystykow, dyrektorow wielkich firm itd. — a wsréd nich ,,nie-
ktorzy z najbardziej utalentowanych pracownikéw Systemu Rezerwy Fede-
ralnej”, cztonkowie Amerykanskiego Stowarzyszenia Ekonomicznego (Ame-
rican Economic Association), w tym jego byly przewodniczacy oraz ,wielu
cieszacych sie najwyzsza renomg ekonomistoéw imperium brytyjskiego”.

Jednak mimo tak zmasowanej krytyki Foster i Catchings byli nadal prze-
konani o poprawnosci swoich pogladéw. Co wiecej, wedtug cytowanej przez
nich opinii jednego z juroréw?, zaden z gloséw krytycznych nie podwazyt
fundamentow ich teorii. To doprawdy zadziwiajace twierdzenie. Jednak jesz-
cze bardziej zadziwiajace jest to, ze po uwaznym przestudiowaniu opubliko-
wanych gtoséw krytycznych musimy przyznadé, ze jest ono prawdziwe. Do tej
pory nikt nie podwazyt najwazniejszych twierdzen teorii Fostera i Catching-
sa i nie wskazal na jej fundamentalne, moim zdaniem, bledy. Opublikowa-
ne w Prize Essays prace, cho¢ z pewnoscig interesujgce i warte przeczytania,
skupiajg si¢ jedynie na krytykowaniu szczeg6tow. To samo tyczy si¢ pozosta-
tych gtosow krytycznych?6. Wszystkie zgadzajg sie z gtbwnymi tezami Foste-
ra i Catchingsa. Fundamentalne problemy wigzace sie z ich teorig poruszyli
jedynie Novogilov i Adams, do ktérych jeszcze wrocimy. Jednak nie oparli
oni swojej krytyki na tych zarzutach ani tez nie rozwineli ich tak dalece, by
mozna byto stwierdzi¢, ze obalili teorie Fostera i Catchingsa.

Mozliwe, ze w wypadku pracy Novogilova ocena ta jest niesprawiedli-
wa, gdyz w Prize Essays zostata ona opublikowana w skroconej formie.

24 Pollak Prize Essays: Criticisms of ,,Profits”, ksigzka zawiera prace R.W. Soute-
ra, Fredericka Lawa Olmsteda, C.F. Bickerdike’a, Victora Valentinovitcha Novogilova
i innych. Zob. tez wstep do Business without a Buyer.

25 Ibid., s. 6. Zob. tez wstep do Business without a Buyer.

26 Wymieni¢ tutaj nalezy w szczeg6lnosci: A.B. Adams, Profits, Progress and Pro-
sperity, New York 1927; A.H. Hansen, Business Cycle Theory: Its Development and
Present Status, Boston 1927 (praca konkursowa wydana jako osobna publikacja);
H. Neisser, Theorie des wirtschaftlichen Gleichgewichtes, ,,Kolner sozialpolitische
Vierteljahrschrift”, 6, 1927, zwt. s. 124-135; Robertson, The Monetary Doctrines of
Messrs. Foster and Catchings.
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Wskutek tego pominieto catkowicie fragment dotyczgcy wptywu zmian
wielko$ci produktu w poszczeg6lnych etapach produkcji na poziom zy-
skow?. Pozostaje nam jedynie mie¢ nadzieje, ze kiedy$ praca ta zosta-
nie opublikowana w catosci. Z kolei najwigksza wada pracy A.B. Adamsa
(nawiasem moéwigc, jego krytyka pod wieloma wzgledami jest zbiezna
7 nasza, a jego przypadkowa uwaga stanowi jedng z najwazniejszych tez
naszego artykutu?®) jest to, ze nie do konca zdaje on sobie sprawe z wagi
podnoszonych przez siebie zarzutéw, przez co krytykuje jedynie zastoso-
wanie teorii Fostera i Catchingsa w analizie inwestycji w kapitat trwaty,
uznajac jednoczesnie poprawnos¢ tej teorii w wypadku inwestycji w kapi-
tat obrotowy. Wydaje si¢, ze Adams nie do konca jest sSwiadom tego, jaka
funkcje pelni kapital, a takze jakie czynniki wptywaja na jego wykorzy-
stanie. Niestety, zaréwno Foster i Catchings, jak i krytycy ich teorii nie
moga wykaza¢ sie¢ odpowiednig znajomoscig teorii kapitatu.

Reszta krytykow ograniczyla sie jedynie do prob przedstawienia dowo-
du na to, Ze nawet w obecnym systemie monetarnym mozliwe jest zwiek-
szanie podazy pienigdza w taki sposob, by poziom cen nie obnizat si¢
wskutek wzrostu produkeji. Niektérzy z nich zwrdécili tez uwage na to,
ze wzrost produkcji moze skutkowac¢ zmniejszeniem sie jednostkowych
kosztow, a zatem nie zawsze spadek cen bedzie hamowa¢ produkcje. Nie
kwestionowali oni jednak rzekomej konieczno$ci zwigkszania podazy
pieniadza w celu umozliwienia sprzedazy zwiekszonego produktu. Teza
Fostera i Catchingsa, ze kredyty na cele produkcyjne jedynie pogtebiaja
problem niedostatecznej sity nabywczej konsumentéw, jest niewatpliwie
pochodng twierdzenia, na ktorym opierajg sie¢ zagdania zwiekszenia wolu-
menu pienigdza w celu umozliwienia rozwoju produkcji. Azeby rozwigzaé
te sprzecznosc, krytycy stosowali rozne wybiegi. Niektorzy przeprowadzi-
li pomystowe analizy dotyczace kolejnosci poszczegélnych przeptywow
pieniadza. Inni z kolei probowali odrzuci¢ watpliwe zatozenia o ksztat-
towaniu sie zyskow w procesie zwiekszania produkcji. Obiekcje te, nawet
jesli sg stuszne, z pewnoscig jednak nie naruszajg gtéwnej tezy.

\%

Tak z pewnoscig musieli stwierdzi¢ Foster i Catchings, gdyz w Business
without a Buyer, ksigzce opublikowanej zaraz po konkursie, nie dokonali

%7 Por. Prize Essays, s. 118-124.
28 Zob. rozdziat IX niniejszej pracy zaczynajacy sie od s. 133.
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zadnych istotnych zmian w swojej teorii. Co wiecej, pokrzepieni wynika-
mi konkursu, postanowili przedstawi¢ praktyczne konsekwencje swojej
teorii. Jednak w ksigzce The Road to Plenty®, w ktorej mozemy znalez¢
wyniki tych analiz, nie probuja juz przekonywaé ekonomistow do swojej
teorii. Mimo nadzwyczaj pozytywnych reakcji na ich wczesniejsze ksigzki
Foster i Catchings zdaja sie niezadowoleni z pogladéw prezentowanych
przez zawodowych ekonomistéw. We wstepie do Prize Essays i Business wi-
thout a Buyer z pewnym rozbawieniem rozwodzili si¢ nad panujaca w kre-
gach ekonomistow niewiedzg. Postanowili wigc zwrdcic si¢ ze swoja teorig
do zwyktych ludzi i przedstawi¢ ja w formie powiesci. Ksigzka ukazuje
rozmowe w pociggu, w przedziale dla palacych, podczas ktorej przedsie-
biorca w odpowiedzi na utyskiwania zwolennika filozofii humanitaryzmu
uprzejmie mu wyjasnia przyczyny kryzyséow gospodarczych i bezrobocia
w duchu teorii prezentowanej przez autoréw ksigzki. Nastepnie broni jej
przed zarzutami wysuwanymi przez prawnika i profesora ekonomii (kto-
ry oczywisScie zostal przedstawiony w jak najgorszym swietle). Na koniec
wszyscy obecni (w tym czlonek Izby Reprezentantéw) z ogromnym entu-
zjazmem odnoszg sie do propozycji reform opartych na tej teorii.
Propozycje te zostaty sformutowane jeszcze wyrazniej w ich kolejnej
pracy pt. Progress and Plenty®°. Warto zatem je wymienic¢, zanim przejdzie-
my do analizy ich teorii. W pierwszym postulacie, ktérego zrealizowanie
jest konieczne przed wprowadzeniem w Zzycie ich pozostatych propozy-
cji, autorzy domagaja si¢ rozszerzenia zakresu statystyk gospodarczych
w celu zdobycia doktadnej wiedzy na temat sprzedazy débr konsump-
cyjnych przez stworzenie cato$ciowego i wiarygodnego indeksu cen de-
talicznych oraz statystyk opisujacych wszystkie czynniki majace wplyw
na te ceny (czyli mozliwie wszystkie dane ekonomiczne). Odpowiednie
dane powinny by¢ zbierane przez urzednikoéw publicznych i bezzwtocznie
przez nich publikowane w celu przekazania informacji przedsi¢biorcom.

2 W.T. Foster i W. Catchings, The Road to Plenty, ,,Publications of Pollak Foun-
dation for Economic Research”, nr 11, New York 1928. Popularne wydanie The Road
to Plenty (s. 230, oprawa ptocienna) ukazato sie w ilosci 50000 egzemplarzy, sprzeda-
wanych po 25 centow!

30 W.T. Foster i W. Catchings, Progress and Plenty: A Way out of the Dilemma of
Thrift, Newton, Mass. 1928, przedruk z: ,,Century Magazine”, 116, nr 3, lipiec 1928,
dostepne réwniez w wydaniu pod tymze tytutem razem z przedrukiem artykutu The
Dilemma of Thrift z: ,,The Atlantic Monthly” [por. przyp. 4 na s. 111 - przyp. ttum.].
W drugim wydaniu The Road to Plenty, ktore trafito do moich rak juz po napisa-
niu tego artykutu, niemalze stowo w stowo powtérzono cytowane tutaj twierdzenia
z Progress and Plenty.
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Rzad, kierujac sie tymi statystykami, powinien organizowa¢ roboty pu-
bliczne i dokonywa¢ operacji finansowych w taki spos6b, by uspokoié
wahania popytu na dobra konsumpcyjne. W Progress and Plenty3! Foster
i Catchings zalecaja, by uprawnienia odnos$nie do zbierania danych oraz
ich wykorzystania w celu organizowania rob6t publicznych miata osobna
agencja rzgdowa, ,,Zarzad Budzetu Federalnego” (Federal Budget Board).
Wzorem Zarzgdu Rezerwy Federalnej, kierujacej systemem finansowania
produkcji, instytucja ta powinna sprawowac kontrole nad finansowaniem
konsumpciji i zapobiega¢ zaktoceniom systemu gospodarczego wynikaja-
cym z opdznienia konsumpcji wzgledem produkgji.

Poza powotaniem nowej instytucji propozycja ta zaktada jedynie
wprowadzenie dobrze juz znanego planu rozdzielania robét publicznych
w taki sposéb, by te roboty, ktére mozna odroczy¢ w czasie, byty wyko-
nywane w okresie depresji. Jednak Foster i Catchings nie s3 tym do kon-
ca usatysfakcjonowani. Zdaja sobie sprawe z tego, ze gdyby fundusze ko-
nieczne do prowadzenia tych robot zostaty zgromadzone w czasie dobrej
koniunktury, a nastepnie przetrzymywane przez skarb panstwa, to wia-
zalyby sie z tym rowniez pewne niepozgdane konsekwencje. Jednakowoz
szanse na zebranie odpowiedniej sumy pieniedzy z podatkéw w okresie,
kiedy nalezatoby przeznaczy¢ je na roboty publiczne, by mozliwe stato si¢
osiggniecie zamierzonego celu, sa w rzeczywistoSci niewielkie. Problem
ten mozna rozwigzac jedynie przez zwigkszenie podazy pieniagdza na cele
konsumpcji:

Aby gospodarka sie rozwijata, do konsumentéw musi stale napty-
wac¢ nowy pieniadz. Jesli zatem wskazZniki gospodarcze pokazuja, ze
konieczne jest wzmocnienie popytu konsumpcyjnego, a osiggnie-
cie tego celu wymaga zwickszenia wydatkéw rzagdowych, to Zarzad
powinien zapewni¢ wzrost wydatkow, czerpiac na to fundusze nie
tylko ze zgromadzonych wcze$niej srodkéw, ale tez z pozyczek,
co pociggatoby za sobg konieczno$¢ rozszerzenia kredytu banko-
wego. Jest to zasadniczy element naszego planu®. Rzad powinien

W wyd. z 1928 r. s. 16 (w wyd. z The Dilemma of Thrift z 1929 roku s. 37;
wszelkie odniesienia do tego drugiego wydania bedg w nawiasach okragtych). Por. tez
The Road to Plenty, wyd. 2, s. 188.

32 Wyr6znienie kursywa moje.
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zapozyczac sie i wydawacé pienigdze, ilekro¢ wskazniki pokazuja, ze
potrzebny pienigdz nie naplynie z innych Zrédet.®

Rzecz jasna, autorzy sprzeciwiajg si¢** nazywaniu ich planu mianem
inflacyjnego. Jeszcze przed opublikowaniem planu Foster i Catchings za-
pewniali, ze nie znajdg sie w nim propozycje ,,niebezpieczne badz wzbu-
dzajace powszechng nieche¢”, a do jego realizacji nie bedzie konieczna
»nieograniczona emisja pustego pieniadza”*. Krytyczng analiz¢ poszcze-
goblnych postulatéw przedstawimy w ostatniej czesci tego artykutu. W tym
miejscu zwrocimy tylko uwage na to, ze nawet osoby przychylnie nasta-
wione do teorii Fostera i Catchingsa nie zdotaty ukry¢ swoich watpliwosci
w tej wtasnie kwestii. D.H. Robertson?® stusznie zauwaza, ze

zostali oni zarazeni podwojna dawka inflacyjnego bakcyla i mimo
ze dotozyli wszelkich staran, by pozby¢ si¢ go przez post i modli-
twe, dzieki czemu mogg teraz patrzeé z gory ze szczerym wspot-
czuciem na ludzi powaznie dotknietych chorobg inflacji, takich jak
C.H. Douglas, to w krytycznych chwilach bakcyl zawsze przejmuje
nad nimi kontrole.

Tym bardziej jest wiec zdumiewajace, ze reklamujac The Road to Plen-
ty, mogli oni zacytowac (co prawda bez przytaczania zZrodet) opinie takich
autorytetow jak profesor A.A. Young, ktory miat stwierdzic, ze ,,z punktu
widzenia ekonomii plan rozwoju” przedstawiony w The Road to Plenty
»jest dobrze pomyslany”, oraz W.M. Persons, wedtug ktérego plan jest
rzekomo ,,wykonalny i wazny”.

Zdaje sie jednak, ze propozycje Fostera i Catchingsa zdobyty rozgtos
w szerszych kregach. Do spopularyzowania ich teorii przyczynit si¢ prezy-
dent Hoover, ktory zobowiazat si¢ do wprowadzenia odpowiednich regu-
lacji w dziedzinie rob6t publicznych, by zmniejszy¢ problem bezrobocia.
W opublikowanym niedawno artykule®” Foster i Catchings ogtosili tez, ze

33 Progress and Plenty, s. 22 (s. 42); niemalze te same stowa mozemy znalez¢ w:
The Road to Plenty, wyd. 2, s. 193.

3% The Road to Plenty, wyd. 2, s. 209.

3 Prize Essays, s. 5.

3¢ The Monetary Doctrines of Messrs. Foster and Catchings, s. 498.

37 W.T. Foster i W. Catchings, Better Jobs and More of Them: The Government’s
Part in Preventing Unemployment, przedruk z ,,Century Magazine”, 118, nr 3, lipiec
1929.
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senator Wagner z Nowego Jorku przedstawit w Kongresie projekt powota-
nia ,,Federalnego Zarzgdu Stabilizowania Bezrobocia” (Federal Unemploy-
ment Stabilization Board), ktéry miatby petni¢ bardzo podobne funkcje
jak ,,Zarzad Budzetu Federalnego”. Na razie nie méwi si¢ o tym, ze urzad
ten powinien finansowaé roboty publiczne ze srodkéw pochodzacych
z ekspansji kredytu bankowego. Nawet Foster i Catchings nie domagajg sie
uwzglednienia tej czesci ich propozycji w Planie Hoovera. Skupiajg sie oni
jedynie na krytyce polityki podnoszenia stopy dyskontowej przez Zarzad
Rezerwy Federalnej wraz ze spadkiem cen i zatrudnienia’®. Ze wzrostem
popularnosci podobnych teorii wigze si¢ coraz wieksza presja na banki
centralne w Ameryce i pozostatych krajach. Dlatego teraz przejdziemy do
krytyki teorii Fostera i Catchingsa.

VI

Foster i Catchings niezmiennie zaktadaja, ze z powodu inwestowania
oszczednosci w celu zwigkszania produkciji musi dojs¢ do wzrostu catko-
witych kosztow produkcji o kwote réwng tym oszczedno$ciom. Moze-
my dojs$¢ do takiego wniosku, poniewaz wcigz podkreslajg oni ,,fakt”, ze
wartos$¢ zwiekszonego produktu ro$nie o zainwestowang kwote i dlatego
osiggniecie zysku ze sprzedazy tego produktu bedzie mozliwe jedynie pod
warunkiem, ze kto§ zaptaci za niego odpowiednio wyzsza cene. W poda-
wanych przez nich przyktadach mozna zawsze znalez¢ ukryte zalozenie,
ze wzrost biezacych wydatkow na ptace itp. zawsze odpowiada zainwesto-
wanej kwocie. Jednak od samego poczatku zatozenie to nie znajduje uza-
sadnienia. Jesli inwestycja polega na zakupie srodkéw trwatych, to koszt
produktu wytworzonego w danym okresie ekonomicznym nie moze wzro-
sngc o catos¢ zainwestowanej kwoty — koszt ten wzro$nie jedynie o kwote
amortyzacji wynikajaca ze zuzycia nowych débr kapitalowych przez ten
okres, czego jednak Foster i Catchings w swoim wywodzie nie wyjasniaja.
Nie mam jednak zamiaru skupiac sie na tej kwestii, gdyz trudno bytoby
uwierzy¢, ze zupetnie nie zdaja sobie z tego sprawy. Moje obiekcje wigza
si¢ z zalozeniem, ze koszty produkcji moga wzrosngé o catos¢ nowo za-
inwestowanej kwoty w odpowiednio dtugim okresie. Poglad ten wynika
z catkowitego niezrozumienia petnionej przez kapitat funkcji posrednika.
Opiera sie¢ on na zalozeniu, ze w konsekwencji pojawienia sie¢ nowych
inwestycji wolumen produkcji zostanie zwiekszony przy wykorzystaniu

38 Ibid., s. 17.
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tych samych metod, ktére byty stosowane wczesniej, kiedy produkcja
byta mniejsza. Zalozenie to moze okaza¢ si¢ prawdziwe dla pojedynczego
przedsiebiorstwa, jednak nie dla catej gospodarki. Wzrost dostepnej po-
dazy kapitatu doprowadzi¢ musi do zmiany metod produkcji na bardziej
kapitatochtonne, czy tez bardziej ,,okrezne”.

Aby mozliwe byto zwiekszenie wolumenu produkcji bez zmieniania
metod, musiataby wzrosnaé nie tylko dostepna podaz kapitatu, ale row-
niez — w odpowiednich proporcjach — podaz pozostatych czynnikéw pro-
dukgji. Jednak zwiekszenie podazy ziemi jest wtasciwie niemozliwe. Nie
wolno nam zaktada¢, ze czynniki komplementarne, ktére sg konieczne
do zwigkszenia produkciji, a ktore do tej pory byty niezatrudnione, znajda
zastosowanie w chwili pojawienia sie nowych oszczednosci®.

W rzeczywisto$ci zmiany w produkcji na skutek inwestowania nowych
oszczednoSci przebiega¢ beda nastepujgco. Najpierw w konsekwencji poja-
wienia si¢ nowych oszczednosci czes¢ czynnikow pierwotnych wykorzysty-
wanych do tej pory do produkcji dobr konsumpcyjnych zostanie przesunieta
do produkcji nowych dobr kapitatowych. Zatem na skutek inwestowania
nowych oszczednosci podaz débr konsumpcyjnych tymczasowo zmniej-
szy sie (co stale ignorujg Foster i Catchings)*°. Jednak fakt ten nie wptywa
negatywnie na sprzedaz dobr konsumpcyjnych, gdyz spadkowi popytu
na dobra konsumpcyjne towarzyszy odpowiedni spadek iloSci pierwot-
nych srodkéw produkcji wykorzystywanych do ich wytworzenia. Nie
inaczej twierdza tez Foster i Catchings. Wedtug nich problemy zaczynaja

3 Foster i Catchings zdaja sie opiera¢ na zatozeniu o ,,rezerwowej armii przemy-
stu” — bardzo popularnym w teoriach cyklu koniunkturalnego — wedtug ktoérego sita
robocza potrzebna do proporcjonalnego zwigkszenia produkcji jest zawsze dostepna.
Pomijajac niezgodno$¢ tego zatozenia ze znanymi faktami, nie moze stanowi¢ ono
punktu wyjscia teorii, ktéra — jak w wypadku teorii Fostera i Catchingsa — probuje
wyjasni¢ przyczyny kryzysow, a zatem réwniez bezrobocia, na podstawie nowocze-
snej ,,teorii rownowagi” opisujacej proces ksztattowania sie cen. Zatozenie to bytoby
dopuszczalne jedynie pod warunkiem, ze oparliby oni swojg analize na teorii eko-
nomicznej, ktora — jak na przyktad teoria marksistowska — twierdzi, ze musi istnie¢
permanentne bezrobocie o duzych rozmiarach bez wzgledu na to, czy gospodarka jest
akurat w fazie kryzysu.

40 Novogilov, ktory — o ile dobrze wiem — jest jedynym krytykiem dostrzegajacym
ten fakt (Prize Essays, s. 120), dokonuje przychylnej interpretacji analizy przedsta-
wionej w Profits, twierdzac, ze autorzy zaktadaja, iz ,,spoteczenistwo jako cato$¢ musi
zwiekszy¢ naktady pracy i jednocze$nie konsumowa¢ nie wiecej niz w pierwszych
latach” (s. 108). W jaki jednak sposob oszczednosci miatyby spowodowaé wzrost na-
ktadoéw pracy?



126 »PARADOKS” OSZCZEDZANIA

sie dopiero wtedy, gdy zwiekszony (wskutek nowych inwestycji) wolumen
doébr konsumpcyjnych pojawia si¢ na rynku.

Wolumen doébr konsumpcyjnych moze si¢ zwigkszy¢ jedynie wtedy,
gdy wzrosnie ilos¢ kapitatu wykorzystywanego w produkcji. Jednak ka-
pitat nie odnawia si¢ automatycznie. Na skutek wzrostu ilosci kapitatu
konieczne staje sie przeznaczenie wiekszej ilosci istniejacych srodkéw pro-
dukcji do wytwarzania dobr kapitalowych i mniejszej ich ilosci do pro-
dukcji dobr konsumpcyjnych. Z powodu uwarunkowan wspodiczesnego
systemu gospodarczego zmiany w sposobie wykorzystania srodkéw pro-
dukcji musza znalez¢ odzwierciedlenie w zmianach wzglednych kwot wy-
dawanych na poszczegblnych etapach produkcji. Gdy uwzglednimy juz
kwestie relacji miedzy kwotami wydawanymi w danym okresie na dobra
konsumpcyjne i dobra produkcyjne, zdotamy dostrzec fundamentalny
btad teorii Fostera i Catchingsa.

VII

Foster i Catchings opierajg sw6j wywodd na hipotezie o produkcji jed-
noetapowej — w stanie rbwnowagi kwota otrzymana w danym okresie
ze sprzedazy dobr konsumpcyjnych musi by¢ réwna kwocie wydanej na
wykorzystywane w tym samym okresie dobra produkcyjnetl. Z tego tez
powodu w ich wyobrazeniu poziom produkcji moze wzrosna¢ jedynie na
skutek jej ,,rozszerzenia” (a nie ,,wydtuzenia”) — w takiej sytuacji nowe
oszczednosci bytyby wydatkowane rownolegle z kwotami przeznaczany-
mi do tej pory na pierwotne czynniki produkcji i stanowigcymi dochod
netto ich witascicieli. Nietrudno dostrzec, w jaki sposob Foster i Catchings
dochodza do takich wnioskoéw. Zaktadaja mianowicie istnienie pojedyn-
czego przedsiebiorstwa, ktore wytwarza wszystkie dobra od poczatku do
konica (na te kwestie zwrocimy jeszcze uwage). Dlatego nie s3 oni w stanie

4 Koncepcje te, ktora w przypadku nowoczesnego systemu gospodarki jest cal-
kowicie btedna, bardzo czesto mozna spotka¢ w literaturze ekonomicznej. Mozna
znaleZ¢ ja juz u Adama Smitha, ktéry napisat: ,,wartos¢ dobr krazgcych miedzy roz-
nymi przedsiebiorcami nie moze nigdy by¢ wyzsza niz warto$¢ débr krazacych mie-
dzy przedsigbiorcami a konsumentami; wszystko bowiem, co kupujg przedsigbiorcy,
jest ostatecznie przeznaczone na sprzedaz dla konsumentéw” (Badania nad naturg
i przyczynami bogactwa narodéow, wyd. 2, ttum. S. Wolff, O. Einfeld i Z. Sadowski,
Warszawa 2007, t. 1, s. 362). Warto tutaj zauwazy¢, ze to twierdzenie Smitha zostato
przytoczone przez T.H. Tooke’a jako uzasadnienie doktryny szkoty bankowosci. Por.
An Inquiry into the Currency Principle, London 1844, s. 11.
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dostrzec mozliwosci przejscia od mniej do bardziej kapitatochtonnych
metod produkcji.

Porzué¢my na chwile to zatozenie i przeanalizujmy, w jaki spos6b funk-
cjonuje gospodarka, w ktorej na kazdym etapie i w kazdej gatezi produkciji
istniejg niezalezne przedsigebiorstwa. Gdy juz to zbadamy, przyjrzymy si¢
specyficznej sytuacji opisywanej przez Fostera i Catchingsa, kiedy catoscia
produkcji zajmuje sie jedno i to samo przedsiebiorstwo. Jednoczes$nie jed-
nak zachowajmy kolejne z poczynionych przez nich zatozen, a mianowi-
cie, ze ilo$¢ pienigdza w obiegu pozostaje niezmieniona. Jest to niezmiernie
istotne, poniewaz wiekszos¢ dotychczasowych analiz krytycznych wobec
teorii Fostera i Catchingsa skupiata si¢ na poszukiwaniu rozwiazania
przedstawionego przez nich dylematu, czego upatrywano w konieczno-
Sci odpowiedniego dostosowywania podazy pienigdza do zwiekszonego
wolumenu produkcji*>. Natomiast w mojej opinii podstawowym btedem
ich teorii bylo stwierdzenie, ze taki dylemat moze si¢ w ogoble pojawic,
gdy podaz pienigdza pozostaje niezmieniona. Powroce jeszcze do kwestii
skutkow zmian podazy pienigdza w ostatniej czesci tego artykutu, ktoéra
poswiecona jest przedstawionym przez nich propozycjom reform.

Co sie zatem stanie (przyjawszy powyzsze zatozenia), gdy kto§ posta-
nowi zaoszczedzi¢ czes¢ swojego dochodu, ktérg wezesniej przeznaczat na
konsumpcje, albo gdy firma zamiast wyptaci¢ zyski swoim wtascicielom,
bedzie je reinwestowac¢ w produkcje? Najpierw wzro$nie popyt na srodki
produkcji i zmaleje popyt na dobra konsumpcyjne. Czy oznacza to, ze
wydatki na produkcje bedg teraz wieksze od uzasadnionych przez kwoty
przeznaczane na zakup dobr konsumpcyjnych?

Nawet bardzo powierzchowna analiza funkcjonowania wspoétczesnej
gospodarki kapitalistycznej pokazuje, ze wcale tak nie jest. W kazdej
chwili na rynku pojawiaja sie surowce, potprodukty i inne srodki produk-
cji, ktorych warto$¢ wielokrotnie przekracza wartos¢ oferowanych w tym
samym czasie dobr konsumpcyjnych*’. W zwigzku z tym kwoty wydawa-

42 Por. krytyke F.L. Olmsteda (Prize Essays, s. 68), ktory otwarcie stwierdza:
To przypomina nam o ,,dylemacie” i jednoczes$nie pokazuje oczywisty, a zarazem
jedyny sposob jego uniknigcia, mianowicie stopniowe zwigkszanie w stosunku do
poziomu cen dobr wielkosci kompensat pienigznych dla ludzi za ich wysitek pro-
dukceyjny, gdy wydajnosc¢ tego wysitku rosnie (wyrdznienie kursywg moje).

4 M.W. Holtrop wylicza na podstawie danych statystycznych zawartych w pu-
blikacja I. Fishera i National Bureau of Economic Research (Krajowego Biura Badan
Ekonomicznych), ze w 1912 r. w Stanach Zjednoczonych suma wszystkich ptatno-
$ci pienieznych byta ponad dwanascie razy wieksza niz suma wszystkich dochodow
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ne w danym okresie na zakup srodkéw produkeji sg wielokrotnie wieksze
od kwot przeznaczanych na zakup débr konsumpcyjnych w tym samym
czasie. Mimo to catkowite koszty produkcji nie przekraczajg warto$ci wy-
tworzonych dobr konsumpcyjnych, co zwigzane jest z tym, ze wszystkie
dobra w toku przetwarzania ich z surowcéw naturalnych w produkt final-
ny s3 wymieniane na rynku $rednio tyle razy, ile w danym okresie kwota
wydana na zakup Srodkéw produkcji jest wieksza od kwoty wydanej na
dobra konsumpcyjne. To wtasnie dzieki wydtuzeniu przecietnego procesu
produkcji (co przy naszym zatozeniu jest rownoznaczne ze wzrostem liczby
niezaleznych etapow produkcji) mozliwe staje sie¢, kiedy pojawig sie juz
nowe oszczednosci, wytworzenie wiekszej ilosci dobr konsumpcyjnych
z tej samej ilosci pierwotnych srodkéw produkciji.

Teze, ze oszczednosci umozliwiajg zastosowanie bardziej ,,okreznych”
metod, prowadzgc tym samym do wzrostu poziomu produkcji, przedsta-
wil Bohm-Bawerk w swojej klasycznej analizie. W zwigzku z tym nie be-
dziemy tutaj zajmowac si¢ juz analizg tego zagadnienia. Omoéwimy jedy-
nie pewne jego aspekty, ktore wiaza si¢ ze sfera monetarng.

Interesujg nas nastepujace kwestie: jak w systemie gospodarczym roz-
tozony zostanie popyt na Srodki produkeji, gdy w wyniku inwestowania
nowych oszczednosci wzroSnie strumien pienigdza na cele produkcyjne,
oraz jakie warunki musza zosta¢ spelnione, by oszczednosci spetniaty
swoja funkcje w sytuacji nowego rozktadu popytu, a proces dostosowaw-
czy przebiegat bez wigkszych zaktécen? Uwzgledniwszy opinie na ten te-
mat, sadzimy, ze niezwykle istotne jest wprowadzenie rozr6znienia mie-
dzy zmianami popytu na pierwotne $§rodki produkgji, tj. na prace i ziemie,
i zmianami popytu na przetworzone Srodki produkcji (produkty posred-
nie i dobra kapitatowe), takie jak poétprodukty, maszyny, narzedzia itp.
Nie musimy jednak na razie dla naszych celow wprowadza¢ tutaj rozroz-
nienia miedzy trwatymi i nietrwatymi srodkami produkcji. Nie ma dla
nas znaczenia, ze dana maszyna musi zosta¢ wymieniona przyktadowo po
oSmiu okresach, gdyz w sytuacji ciaggtego procesu produkcji oznacza to,
ze po kazdym z tych okresow wymieniana jest jedna 6sma tej maszyny.

Dla uproszczenia zaktadamy, ze wszystkie pierwotne srodki produkcji po-
konuja taka samg droge w procesie wytwarzania finalnego produktu, cho¢
w rzeczywistosci dla roznych pierwotnych srodkéw produkeji droga ta bedzie

pienieznych (De omloopssnelheid van het geld, Amsterdam 1928, s. 181). Por. tez jego
dalszg analize, ktora przedstawia interesujace dane na temat zmian tego stosunku
w czasie cyklu gospodarczego.
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rézna, poniewaz znajduja zatrudnienie na r6znych etapach. W zwigzku z tym
zatozenie o jednakowej dtugosci okreznych metod produkcji dotyczy prze-
cietnej dtugosci roznych proceséw, ktoére prowadzg do wytworzenia dobra
konsumpcyjnego. Nasze zalozenie mogtoby obowigzywac tylko w odniesie-
niu do tych dobr, ktorych wytworzenie wymaga wykorzystania pracy jedynie
na poczatku procesu produkcji, przez reszte czasu za$ produkcja jest pozosta-
wiona procesom naturalnym, czego przyktadem moze by¢ uprawa drzew.
Aby jednak nasze zatozenie obowigzywato, drzewka musiatyby zmienia¢
wtasciciela co roku, co oznacza, ze w takiej sytuacji jednoroczne drzewka
bytyby wtasnoscig jednej osoby, dwuletnie kolejnej itd. Nie chcac kompliko-
wac naszego wywodu, uznamy, ze przecietny okres produkgji jest jednakowy
dla wszystkich proceséw, cho¢ w rzeczywistosci to wiasnie z tego powodu, ze
okres miedzy wykorzystaniem pierwotnych srodkéw produkcji a ukoncze-
niem dobra konsumpcyjnego jest r6zny dla kazdego z tych srodkéw produk-
cji, dobra sg przekazywane kolejnym podmiotom, zanim beda gotowe do
konsumpcji. Zaktadamy réwniez, ze warto$¢ srodkow produkciji pojawiajg-
cych sie na rynku w jednym okresie jest osiem razy wigksza od wartosci wy-
tworzonych w tym samym okresie dobr konsumpcyjnych, ktére z kolei sg
sprzedawane za 1000 jednostek pienieznych, na przyktad funtéw szterlingdw.
Pomijamy tutaj réznice wartosci wynikajace z istnienia procentu i zaktada-
my, ze odsetki od wykorzystanego kapitatu wraz z wynagrodzeniem dla wta-
Scicieli pierwotnych Srodkéow produkgcji sa wyptacane na najwyzszym etapie
produkgji*. Proces produkgcji oraz zwigzany z nim obieg pieniagdza mozemy
przedstawic za pomocg nastepujacego schematu:

Schemat A
Popyt na dobra konsumpcyjne £

(czyli dobra wytworzone na etapie produkcji nr 1) ...coceeeeeee 1000
[(nr2 1000
nr3 1000
nr4 1000
Popyt na dobra wytworzone < nrS 1000
na etapach produkeciji Nr6  eeveeene 1000
nr7 e 1000
nr8 . 1000
\ nr9 1000

Calkowity popyt na przetworzone
$rodki produkcji: 8 x 1000 .. = 8000

* Warto tutaj zwr6cié uwage na to, ze najwyzszy etap produkcji jest reprezento-
wany na schematach zawartych w tym artykule przez kwote znajdujaca sie w ostat-
nim (tj. najnizszym) wierszu (przyp. ttum.).
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Stosunek popytu na dobra konsumpcyjne do popytu na przetworzone
srodki produkcji wynosi 1:84.

Powyzszy schemat przedstawia zaréwno produkty wytwarzane na po-
szczegOlnych etapach, ktore pojawiaja sie na rynku réwnoczesnie z dobra-
mi konsumpcyjnymi, jak i kolejne produkty posrednie, z ktérych powstaje
produkt finalny (w gospodarce stacjonarnej ilos¢ produktéw posrednich
musi i odpowiadac loSci etapéw). Schemat ten ukazuje wiec catkowitg po-
daz dobr powstajgcych w jednej gatezi produkeji (lub we wszystkich gate-
ziach produkgji, jesli zastosujemy go do catej gospodarki) i pojawiajacych
sie na rynku w jednym okresie. Kwota wydana na dziewigtym etapie na
pierwotne srodki produkcji musi by¢ réwna wartosci dobr konsumpcyj-
nych i stanowi Zr6dto funduszy, dzieki ktérym dobra te zostang sprzedane.

Zatozmy teraz, ze wiasciciele pierwotnych Srodkéw produkeji posta-
nawiajg wydac jedynie 900 £ z 1000 £, ktore stanowig ich catkowity do-
chod, i zainwestujg w produkcje zaoszczedzone 100 £. W ten sposéb na

4 Gdybysmy, chcac przyblizy¢ nasz schemat do rzeczywistosci, uwzglednili r6z-
ne dtugosci poszczegolnych odgatezien procesu produkeji (zamiast przedstawiac jego
przecigtng dtugos¢), to musiatby on wyglada¢ nastepujaco:

Popyt na dobra konsumpcyjne £ £
(czyli dobra wytworzone na etapie produkcji nr 1)  1000,0 58,8
nr2 ..941,2 58,8
rnr 3 .8824 \ 58,8
nr4 ..823,5 58,8
nr5 ..764,8 58,8
nr6 ..705,9 58,8

nr7 ..647,6 Z czego na 58,8
4 nr8 .588,2 »pierwotne 4 58,8

Popyt na dobra wytworzone J nr9 ..5294 Srodki 58,8

na etapach produkcji | nr 10 ..470,6 produkcji 58,8
nr11 ..411,8 zostaje 58,8
nr12 .352,9 |przeznaczone 58,8
nr 13 ..294,1 58,8
nr 14 ..235,3 58,8
nr15 ..176,5 58,8
Lnr 16 ..117,6 J & 58,8
nr17 ...58,8 58,8
Catkowity popyt na przetworzone
srodki produkcji: 8 x 1000 =8000

Stosunek popytu na dobra konsumpcyjne do popytu na przetworzone srodki pro-
dukciji: 1:8.

Cho¢ takie przedstawienie procesu produkcji jest bardziej szczegdbtowe, to nie ma
wplywu na nasze wnioski i jest mniej przejrzyste.
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zakup doébr produkcyjnych przeznaczone zostanie 8100 £, a stosunek po-
pytu na dobra konsumpcyjne do popytu na dobra produkcyjne zmieni si¢
z 1:8 na 1:9.

Aby zakup srodkéw produkceji za wigkszg kwote byt optacalny, prze-
cietna ilo$¢ etapow produkeji musi wzrosng¢ z osSmiu do dziewigciu. Sytu-
acja przedstawiona w schemacie A zmieni sie wiec nastepujgco:

Schemat B
(zainwestowano 100 £ oszczednosci)

Popyt na dobra konsumpcyjne £
(czyli dobra wytworzone na etapie produkcjinr 1) ... 900
r nr2 e 900
nr3 900
nr4 900
Popyt na dobra wytworzone nrsS .. 900
na etapach produkciji 4 N6 eeveeeeeene 900
Nr 7 eeeeeeeeeeee 900
nr8 e 900
nr9 900
\ nr10 900

Catkowity popyt na przetworzone

srodki produkcji: 9 x 900 L = 8100

Stosunek popytu na dobra konsumpcyjne do popytu na przetworzone
srodki produkgji: 1:9.

Roéwniez w tym wypadku catkowita kwota, ktéra zostaje wydana na
ostatnim (dziewigtym) etapie na pierwotne Srodki produkcji, stanowi
dochoéd, za ktéry nabyty zostanie produkt koncowy. Dlatego tez gdy za-
konczy sie juz proces dostosowawczy, bedzie odpowiadaé¢ wartosci tego
produktu. Poniewaz strumien pieniadza stat si¢ dtuzszy i wezszy — w kon-
sekwencji tego, ze przecietna ilos¢ kolejnych przeptywoéw pienieznych
wzrosta w tym samym stopniu jak popyt na srodki produkcji wzgledem
popytu na dobra konsumpcyjne — to w toku alokacji dodatkowych czynni-
kéw produkeji zostanie utrzymana rownowaga miedzy kosztami produk-
cji a cenami dobr konsumpcyjnych. Jesli podaz pienigdza si¢ nie zmieni,
to spadng ceny czynnikoéw produkcji — ta sama ich liczba (pomijamy tutaj
przyrost kapitatu) bedzie teraz wymieniana za 900 £ — oraz (jeszcze bar-
dziej) ceny dobr konsumpcyjnych, ktérych wolumen wzrosnie z powodu
wykorzystania bardziej okreznych metod produkciji, a catkowita wartosé
pieniezna zmniejszy sie z 1000 £ do 900 £.

Widzimy zatem, ze rowniez wtedy gdy wzrosng wydatki na produk-
cje i zmniejszg sie¢ wydatki na konsumpcje, mozliwe jest zorganizowanie
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produkcji w taki sposéb, by ceny sprzedazy wytworzonych w jej toku débr
byty dla producentéw optacalne. Musimy jeszcze wykazac: 1) ze przy nie-
zmienionej ilosci pienigdza produkcja pod wptywem cen dostosuje sie
do nowej sytuacji, 2) ze dzieki tym dostosowaniom w procesie produkciji
oszczednosci beda spetnia¢ swojg funkcje w najlepszy sposob, oraz 3) ze
kazda zmiana wolumenu pienigdza w obiegu — tyczy sie to w szczegdlno-
Sci polityki pienieznej stuzgcej stabilizowaniu cen débr konsumpcyjnych
(lub jakichkolwiek innych) — przeszkadza w dostosowaniu si¢ produkciji
do nowej podazy oszczednosci, totez oszczednoSci moga nie spetniaé
w mniejszym badz wiekszym stopniu swojej funkcji.

VIII

Chcac uczciwie odnies¢ sie do przyktadu przedstawionego przez Foste-
ra i Catchingsa, rozwazymy teraz przypadek ich spo6tki akcyjnej reinwe-
stujacej czes¢ swoich zyskow, wyptacanych dotychczas akcjonariuszom.
W jaki spos6b wykorzysta ona dodatkowy kapitat? Sposoby wykorzy-
stania tego kapitatu mogg sie r6zni¢ w zaleznosSci od sytuacji. Niemniej
jednak mozemy przedstawi¢ pewne istotne wnioski na podstawie analizy
ogolnych mozliwosci inwestycyjnych.

Pojedyncze przedsigbiorstwo — w odréznieniu od calej gospodarki — za-
sadniczo moze, stosujac dotychczasowe metody, uzy¢ dostepnego kapitatu
do zwigkszenia produkcji przez wykorzystanie wigkszych ilosci wszystkich
czynnikéw*®. Pominmy jednak na chwile te mozliwo$¢, gdyz takie przed-
siebiorstwo musiatoby postuzyc¢ sie praca i pozostatymi pierwotnymi §rod-
kami produkcji z innych projektéw, oferujac pracownikom i wiascicielom
owych $§rodkéw wyzsze wynagrodzenie. W konsekwencji musiatyby sie¢
zmieni¢ relacje miedzy kapitalem a pozostalymi czynnikami produkcji

45 W praktyce tego typu liniowe zwiekszenie produkcji bedzie miato znaczenie je-
dynie wtedy, gdy wskutek wzrostu podazy kapitatu wzro$nie nie tylko udziat kapitatu
w kazdej gatezi produkcji, lecz takze wzgledna wielko$¢ bardziej kapitatochtonnych
gatezi w stosunku do gatezi mniej kapitatlochtonnych, a wiec w sytuacji, w ktorej te
pierwsze zaczng zatrudniaé wiekszg ilos¢ sity roboczej, co moze tak bardzo przestonic¢
wzgledny wzrost udziatu kapitatu, ze pojawi sie wrazenie liniowego (proporcjonalne-
go) wzrostu bardziej kapitatlochtonnych przedsiewzie¢. Nawet jesli stosunek kapitatu
do wykorzystywanych pierwotnych srodkéw produkcji bedzie staty w niektoérych ga-
teziach przemystu i jednoczesnie wzrosnie ilos¢ bardziej kapitatochtonnych przedsie-
wzie¢ kosztem przedsiewzie¢ mniej kapitatochtonnych (co moze sie zdarzyé w wy-
padku przedsiewzie¢ o przecietnej kapitatochtonnosci), to z punktu widzenia catosci
przemystu nastgpi zmiana metod produkcji na bardziej kapitatlochtonne.
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w innym przedsiebiorstwie, ktére z tego powodu musiatoby zastosowaé
nowe metody produkcji. Takie s3 wtasnie ekonomiczne skutki wzrostu
ilosci kapitatu, ktore beda nas tutaj interesowac. Dla uproszczenia moze-
my wiec zatozy¢, ze zmiany metod dokonato przedsiebiorstwo, ktore jako
pierwsze skorzystato z oszczednoSci.

Przedsiebiorstwo, chcgc wykorzystaé relatywny wzrost podazy kapi-
talu w celu zmiany metod na bardziej kapitatochtonne, ma - po wyklu-
czeniu mozliwosci ,,liniowego” zwigkszenia produkcji — do wyboru dwa
rodzaje inwestycji. Mowa tutaj o inwestycjach w kapital trwaty, czyli
trwate dobra produkcyjne, oraz kapitat obrotowy, czyli nietrwate dobra
produkcyjne. Do tej pory, idac Sladem Fostera i Catchingsa, braliSmy pod
uwage jedynie inwestycje w kapitat obrotowy. Odtad jednak bedziemy
rozr6znia¢ te dwie mozliwosci.

Nie mozna stwierdzi¢ a priori, czy w danej sytuacji bardziej optacal-
na bedzie inwestycja w kapital trwaty, czy tez w kapital obrotowy, gdyz
bedzie to zaleze¢ od istniejgcych uwarunkowan technicznych. Musimy
osobno przeanalizowac te dwie sytuacje zarowno w aspekcie warunkow,
jakie musza zosta¢ spetnione, by bardziej kapitatochtonne metody pro-
dukcji okazaty sie rentowne, jak i w aspekcie ich wptywu na ceny.

IX

Sytuacje inwestycji w kapitat trwaty (tj. w trwate srodki produkgcji) nalezy
uznac za stosunkowo prostg. Foster i Catchings zupelnie j3 pomineli (jak juz
wspomnieliSmy, zostali za to skrytykowani przez A.B. Adamsa), podobnie
jak PW. Martin, ktéry swoja teorie zastosowat jedynie do sytuacji inwestycji
w kapitat obrotowy*¢. To, co tutaj napiszemy, nie powinno jednak wzbudzi¢
wiekszego sprzeciwu, dzieki czemu tatwiej bedzie rozwina¢ tezy, ktére moga
okazac si¢ istotne w pozniejszej analizie inwestycji w kapitat obrotowy.

Nowa inwestycja w kapitat trwaty bedzie rentowna, jesli wzrost wpty-
wow z produkcji zwiekszonej wskutek tej inwestycji bedzie wiekszy od
odsetek i amortyzacji. Stopa zwrotu z tej inwestycji musi by¢ wyzsza niz
z inwestycji alternatywnych, jednak nizsza od dotychczasowej stopy pro-
centowej. Dzieki obnizeniu si¢ stopy procentowej zacznie si¢ inwestycja
w to przedsiewziecie, ktore znajduje si¢ najwyzej na skali optacalnosci.
W ocenie optacalnosci nalezy wzig¢ pod uwage to, ze w dtugim okresie
ceny, po ktérych bedzie mozna sprzedaé wiekszg produkcje dzieki nowej

46 Por. Unemployment and Purchasing Power, s. 15.
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inwestycji, obnizg sie wzgledem cen pierwotnych Srodkéw produkcji.
Bierze si¢ to po czesci stad, ze wskutek wykorzystania nowego kapitatu
mozna z danej iloSci pierwotnych Srodkéw produkcji wytworzy¢ wiecej
dobr konsumpcyjnych, jak i stad, ze za dochéd z pierwotnych czynnikow
produkcji oraz kapitatu mozna bedzie kupi¢ wigksza ilos¢ dobr konsump-
cyjnych, a ewentualny wzrost dochodu z kapitatu (o ile w ogole dochéd
z kapitatu wzroénie, co moze si¢ zdarzy¢ jedynie wtedy, gdy wzrost ilosci ka-
pitatu nie zostanie zrbwnowazony przez spadek stop procentowych) bedzie
zawsze stosunkowo mniejszy od wzrostu ilo$ci dobr konsumpcyjnych?’.

Jesli ilos¢ pienigdza pozostanie niezmieniona, to spadek wzglednych
cen doébr konsumpcyjnych znajdzie odzwierciedlenie w spadku absolut-
nych cen tych débr. Tak oto gdy na rynku pojawia sie nowe dobra kon-
sumpcyjne, nastapi wzgledny spadek ich cen. Zatem jezeli podaz pienig-
dza bedzie stata, to przedsigbiorcy beda mogli przewidzie¢ wptyw wzrostu
produkcji na ceny, totez bedg inwestowac nowe oszczednosci tylko w te
przedsiewziecia, ktore bedg nadal rentowne nawet przy spadajgcych cenach.
Jedynie w przypadku tych przedsiewzie¢ — na co chcemy tutaj zwrocic
uwage — oszczednoSci niosg za sobg spoteczne korzysci.

Gdy jednak wolumen pienigdza wzrosnie, wskutek czego ceny dobr
konsumpcyjnych nie spadna, powstanie nowa rownowaga miedzy kosz-
tami produkcji a cenami gotowych produktow. W takiej sytuacji, kiedy
niemozliwy jest spadek cen dobr konsumpcyjnych, rownowage te mozna
osiggnac na dwa sposoby: przez wzrost cen czynnikéw produkeji albo po-
wrot do krétszych i zarazem mniej wydajnych metod produkgji (istnieje tez
mozliwos¢, ze te dwa procesy wystapig jednoczes$nie), w zaleznosci od tego,
w ktérym miejscu systemu gospodarczego i kiedy pojawi si¢ dodatkowy
pieniadz. Jezeli podaz pienigdza bedzie zwiekszana wytacznie w chwili
pojawiania si¢ dodatkowego wolumenu dobr konsumpcyjnych na rynku
i ten dodatkowy pieniagdz bedzie wykorzystywany bezposrednio do naby-
cia dobr konsumpcyjnych*®, to w wyniku oczekiwan, ze ceny produktow

47 Spadek stopy procentowej doprowadzi ipso facto do takiej wtasnie wzglednej
zmiany cen §rodkéw produkcji i produktéw finalnych, gdyz w stanie rownowagi sto-
pa procentowa musi odpowiada¢ r6znicy miedzy tymi cenami. Na temat zaleznoSci
zmian stopy procentowej i zmian cen wzglednych zob. dodatek do mojego artykutu
Das intertemporale Gleichgewichtsystem der Preise und die Bewegungen des Geldwertes,
»Weltwirtschaftliches Archiv”, 28, lipiec 1928.

4 Tak sugerujq Foster i Catchings. Przypadek ten oméwimy bardziej szczegbtowo
w ostatnim rozdziale tego artykutu, gdzie przedstawimy réwniez krytyke ich propo-
zycji reform.
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pozostang na niezmienionym poziomie, pojawi sie dzieki oszczedzaniu
pewna nadwyzka, ktéra bedzie przeznaczona na zakup Srodkéw pro-
dukcji. Nie zostanie jednak dzigki niej wydtuzony proces produkcji ani
stworzony nowy kapital, gdyz z jej powodu beda musiaty wzrosna¢ ceny
srodkow produkcji. Oszczednosci sg zbyt mate, by stato si¢ mozliwe zre-
alizowanie zwiekszonej — wskutek wspomnianej zmiany oczekiwan ceno-
wych - liczby projektéw inwestycyjnych postrzeganych jako rentowne.
Jednak mniej rentowne przedsiewziecia zostang wykluczone dopiero wte-
dy, gdy zaistnieje rbwnowaga miedzy stopg procentowg a relacjami ceno-
wymi. Z tego powodu na rynku srodkoéw produkcji bedzie musiato dojs¢
do konkurencyjnej selekcji — ceny Srodkéw produkcji bedg rosty, dopoki
liczba projektéw rentownych mimo wzrostu cen nie bedzie odpowiadaé
nowemu poziomowi oszczednosci. Oznacza to, ze cze$¢ oszczednosci nie
zostanie przeznaczona na tworzenie kapitatu, lecz na podbijanie cen do-
stepnych srodkéw produkcji.

Jednak mato prawdopodobne jest to, ze urzeczywistni si¢ zatozenie
o zwigkszaniu podazy pieniagdza wytacznie w chwili pojawiania si¢ na ryn-
ku dodatkowego wolumenu débr konsumpcyjnych. Biorgc pod uwage to,
ze nowe oszczednos$ci pozwalajg na zwigkszenie produkcji, nalezy sie spo-
dziewa¢ (zgodnie z powszechnymi obecnie opiniami) wzrostu podazy pie-
nigdza w formie kredytow na cele produkcyjne. Z drugiej strony sytuacja,
w ktorej mimo stosowania bardziej kapitatochtonnych i wydajnych metod
ceny produktéw nie bedg spada¢, moze zachecaé przedsiebiorcow do zwiek-
szania zadtuzenia w bankach, przez co wartos¢ udzielanych przez banki
pozyczek moze przekroczyé kwote dobrowolnych oszczednosci — bedzie to
musiato skutkowa¢ nadmiernym wzgledem poziomu oszczednosci zwigk-
szeniem si¢ popytu na Srodki produkcji oraz stopniowym wzrostem ich
cen. W konsekwencji zbyt duze r6znice miedzy cenami Srodkoéw produkeji
a cenami dobr konsumpcyjnych beda zanika¢ (zanika¢ wiec bedg réwniez
bodZce do rozszerzania kredytu). Zjawisku temu bedzie towarzyszy¢ jednak
przenoszenie Srodkéw produkcji do dtuzszych proceséw, nieuzasadnione
z punktu widzenia poziomu oszczednos$ci — procesy te okaza si¢ zbyt dtu-
gie, by mozliwe bylo ich finalizowanie. Innymi stowy, z powodu wzrostu
podazy pieniadza mozliwe stanie sie¢ odciggniecie takiej ilosci czynnikow
produkgiji z sektoréw dobr konsumpcyjnych, jaka bedzie niezbedna do roz-
poczecia wszystkich inwestycji w kapitat trwaty, ocenianych jako rentowne
przy nizszej stopie procentowej i niezmienionych cenach.

Wszystkie te inwestycje beda mogty by¢ prowadzone jedynie dopoty,
dopoki nowy pienigdz przeznaczany na zwigkszanie produkcji nie zostanie
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wyptacony wiascicielom czynnikéw produkeji i wykorzystany przez nich
do nabycia doébr konsumpcyjnych, albo dopdki wzrost popytu na dobra
konsumpcyjne bedzie rbwnowazony przez postepujacy wzrost podazy no-
wych kredytéw na cele produkcyjne®. Gdy tylko wzrost wolumenu kre-
dytow przyznawanych producentom okaze si¢ niewystarczajacy — przez
co niemozliwe bedzie odciggniecie tylu Srodkéw produkciji z sektorow
doébr konsumpceyjnych, ile potrzeba do zrealizowania przedsiewzie¢ oce-
nianych jako rentowne przy nizszej stopie procentowej i niezmienionych
relacjach miedzy cenami dobr konsumpcyjnych i cenami srodkéw pro-
dukcji — wzrosnie wykorzystanie sSrodkow produkcji do zaspokojenia bie-
zacych potrzeb w krétszych procesach produkeji, co doprowadzi do abso-
lutnego oraz relatywnego (wzgledem cen débr konsumpcyjnych) wzrostu
cen Srodkéw produkceji. W konsekwencji te przedsiewziecia inwestycyjne,
ktorych rozpoczecie stato sie mozliwe dzigki polityce stabilizowania cen,
przestana by¢ rentowne.

Poniewaz przedmiotem naszej analizy s3 tu inwestycje w trwaly apa-
rat produkcji, ktorych dotychczasowe zastosowanie zasadniczo nie moze
zosta¢ zmienione, choéby przestaty by¢ optacalne (nawet jesli osiggane
z jego wykorzystania quasi-renty spadng do poziomu, przy ktéorym war-
to§¢ aparatu produkcji bedzie znacznie nizsza od kosztu jego wytworze-
nia, przez co nieoptacalne bedzie jego odnowienie), to proces dostosowaw-
czy bedzie przebiega¢ bardzo wolno i spowoduje znaczne straty kapitatu.
Pomijajac utrate czesci oszczednosci, koncowy stan réwnowagi produkciji
bedzie taki sam jak w sytuacji, gdyby nie wzrosta podaz pienigdza. Pro-
dukcja osiggnie stan rownowagi w punkcie, w ktorym wynikajacy z inwe-
stycji spadek jednostkowego kosztu wytworzenia produktu bedzie na tyle
duzy, by stata sie mozliwa sprzedaz wigkszej ilosci dobr koncowych w sy-
tuacji, w ktorej za sprawg wzrostu oszczednosci mniejsza niz wcze$niej
czes¢ catkowitego strumienia pienigdza jest przeznaczana na ich zakup.
Chociaz przedstawione przez nas schematy w petni odwzorowujg jedynie
przypadek inwestycji w kapitat obrotowy (do czego jeszcze wroécimy poz-
niej), to rowniez w wypadku inwestycji w kapitat staty spadek cen pro-
duktéw koncowych wynika nie tylko z obnizenia si¢ cen jednostkowych
(do czego musiatoby dojs¢, nawet gdyby ilos¢ pienigdza wydatkowanego
na zwiekszong podaz débr koncowych pozostata niezmieniona), lecz tak-
Ze ze zmniejszenia si¢ udziatu wydatkéw na zakup d6ébr konsumpcyjnych
w catkowitym strumieniu pienigdza.

4 Por. Teoria pieniezna i cykl koniunkturalny (w tym tomie).
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Inwestycje w kapital trwaty tym sie r6znig od inwestycji w kapitat ob-
rotowy, ze w ich wypadku popyt na Srodki produkcji w stosunku do po-
pytu na dobra konsumpcyjne nie wzrasta w dtugim okresie o cato$¢ nowo
zainwestowanej kwoty, lecz jedynie o kwote réwng kosztom utrzymania
i odnawiania dodatkowego kapitatu. Kiedy bedzie wytwarzany dodatko-
wy kapitat, popyt na dobra konsumpcyjne spadnie o catos¢ kwoty, ktéra
zostata zaoszczedzona i zainwestowana’’. Jednak wynikajace ze spadku
popytu na dobra konsumpcyjne przeniesienie czynnikéw produkciji do
sektorow wytwarzajacych nowe $rodki produkgc;ji jest po czesci tymczaso-
we. Gdy tylko nowe trwate srodki produkcji bedg gotowe, dzigki czemu
wzros$nie produkcja dobr finalnych, sumy przeznaczane przez konsumen-
tow na zakup tych doébr nie bedg pomniejszone o wartos¢ nowo zain-
westowanego kapitatu, ale o kwote odpowiadajaca kosztom utrzymania
i amortyzacji tego kapitatu. Kwota ta musi zosta¢ odtozona przez przed-
siebiorce i tym samym wycofana z konsumpciji.

Jesli nawet przedsigbiorca bedzie mogt odnowi¢ kapitat trwaty (w sy-
tuacji braku nowych oszczednosci) dopiero wtedy, gdy zostanie on w pet-
ni zamortyzowany, to w miedzyczasie biezacy popyt na srodki produkcji
bedzie wiekszy o kwoty skladajace sie na amortyzacje, wskutek czego zo-
stang wytworzone nowe Srodki produkcji. Przedsiebiorca bedzie prébo-
wat jak najkorzystniej zainwestowac te kwoty, przez co wzro$nie podaz
kapitatu i zaznaczy si¢ presja na spadek stop procentowych. Nie wdajac
sie tutaj w analize ztozonych procesoéw wynikajacych z koniecznosci tym-
czasowego wykorzystania kwot sktadajgcych sie na amortyzacje, moze-
my powiedzie¢, ze kwoty te zostajg wykorzystane w celu tymczasowego
przeksztatcenia kapitatu (gtéwnie obrotowego), a ponadto wptywajg na
wzrost biezacego popytu na Srodki produkcji. W zwigzku z tym skutki
wzrostu ilosci kapitatu trwatego beda takie same jak wtedy, kiedy kaz-
de przedsigbiorstwo bezustannie odnawiatoby zuzyty aparat produkcji —
wiekszg niz przed inwestycja w nowy kapitat cze$¢ wpltywoéw przeznacza-
to na zakup débr posrednich, a mniejsza na zakup pierwotnych §rodkéow
produkcji. Poniewaz w takim wypadku odpowiednio zmniejszy si¢ kwota,
ktérag mozna przeznaczy¢ na zakup débr konsumpcyjnych, to inwestycje
w kapital trwaty spowoduja ,,rozciggniecie” strumienia pieniadza, czyli

50 Dla uproszczenia pomijam tutaj takg sytuacje, ze wzrost podazy kapitatu skut-
kowalby nieproporcjonalnie duzym wzrostem podazy kapitatu trwatego, co mogtoby
sie zdarzy¢, gdyby wskutek spadku stopy procentowej optacalna okazata sie zamiana
inwestycji w kapitat obrotowy na inwestycje w kapitat trwaty.
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jego wydtuzenie i zwezenie lub — wykorzystujac terminologie uzywang
przez Fostera i Catchingsa — zmniejszenie si¢ okreznej szybkosci pieniadza
(circuit velocity of money)*.

X

Te same skutki zaobserwujemy jeszcze wyraZniej w sytuacji inwesto-
wania nowych oszczednoSci w kapitat obrotowy. Mimo to Foster i Cat-
chings, P.W. Martin, a takze A.B. Adams po prostu ignorujg te zjawiska,
z koniecznosci towarzyszace wszelkim przyrostom kapitatu. Bierze si¢ to
stad, ze przyktad pojedynczego przedsigbiorstwa, ktére dysponujac wigk-
szg iloScig kapitatu obrotowego, wykorzystuje go do proporcjonalnego
zwiekszania iloSci zatrudnionych pracownikéw oraz zasobéw pozosta-
tych srodkéw produkciji, stuzy im bezposrednio do analizy catego systemu
gospodarczego, chociaz powinno by¢ oczywiste, ze gdy traktujemy system
gospodarczy jako catos¢, to wzrost ilosci kapitatu, trwatego badz obro-
towego, musi skutkowa¢ zwiekszeniem si¢ ilosci produktéw posrednich
w stosunku do ilosci pierwotnych §rodkéw produkgji.

Jednym z najczesdciej omawianych przyktadéw wzrostu ilodci kapita-
tu obrotowego jest wspomniana juz wczesniej®! sytuacja, kiedy mamy
do czynienia z rozwojem bardziej kapitatochtonnych sektoréw produk-
cji kosztem sektoréw mniej kapitatochtonnych - to witasnie ten przykiad
sktonit Fostera i Catchingsa oraz ich zwolennikéw do zupetnego zignoro-
wania kapitatowej funkcji inwestowanych oszczednosci. W takiej sytuacji
cze$¢ pierwotnych Srodkéw produkeji zostanie przesunieta do sektorow
bardziej kapitatochtonnych. Jesli nie zwigkszaja one swoich zasobéw ka-
pitatu trwatego, to poczatkowo ilos¢ wykorzystywanych w tych sektorach
pierwotnych srodkéw produkcji wzrosnie w stosunku do ilosci wykorzy-
stywanego w nich kapitatu trwalego. Jak juz podkreslaliSmy wczesniej,
znaczenie ma tutaj nie wzrost wolumenu uzywanych w tych sektorach
pierwotnych $rodkéw produkeji, lecz to, ze w konsekwencji zmieni sie

* Opisywana przez Fostera i Catchingsa okrezna szybko$¢ pienigdza jest tym sa-
mym co dochodowa szybkos$¢ obiegu pienigdza, ktéra méwi o tym, ile razy jednostka
pienigdza jest wydatkowana w danym okresie na dochdd netto lub innymi stowy
na dobra finalne — w przeciwienstwie do transakcyjnej szybkosSci obiegu pienigdza,
ktéra mowi o tym, ile razy jednostka pienigdza jest wydatkowana w danym okresie
w transakcjach kazdego rodzaju, w tym tych obejmujacych dobra posrednie (przyp.
ttum.).

1 Zob. s. 130, przyp. 44.
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sposOb wykorzystania pierwotnych srodkéw produkcji — miedzy ich wy-
korzystaniem a powstaniem produktu koncowego bedzie musiat upty-
nal teraz przecietnie dtuzszy okres, w zwigzku z czym pojawi sie wiecej
produktéw posrednich niz wcze$niej. Poniewaz wzrost podazy kapita-
tu umozliwia zastosowanie proceséw relatywnie bardziej okreznych, to
przedsiewziecia bardziej kapitatochtonne bedg wykorzystywac teraz wie-
cej pracy (a by¢ moze takze wiecej ziemi).

Poczatkowo w wyniku wzrostu podazy kapitatu bardziej kapitato-
chlonne przedsiewziecia zwicksza zapotrzebowanie na pierwotne Srodki
produkcji, oferujac za nie wyzsze od konkurencji ceny. Poniewaz nabycie
wiekszej ilosci jednostek danego czynnika bedzie si¢ wigza¢ z koniecz-
noscig poniesienia wiekszych kosztéw jednostkowych, totez wzrost za-
potrzebowania na dany czynnik ograniczony bedzie przez oczekiwany
wzrost catkowitych wptywow z powickszonego wolumenu produkcji.
Jednakowoz nie ma takiej mozliwosci, by calos¢ nowego kapitatu prze-
znaczono na zwigkszenie wykorzystania pierwotnych Srodkéw produkcji.
Nawet jesli pojedyncze przedsiebiorstwo przeznacza nieco kapitatu na ten
wiasnie cel, bynajmniej nie mozemy moéwic o tym, ze cze$¢ nowego kapi-
tatu z pewnoscig zostanie wykorzystana na wynagrodzenia dla pierwot-
nych srodkéw produkcji. Kwota, o jaka dane przedsigbiorstwo, oczekujac
wzrostu wptywoéw, moze zwickszy¢é swoje wydatki na pierwotne Srodki
produkcji — i ktorg przedsiebiorstwo to bedzie mogto zainwestowac jako
kapitat — odpowiada¢ bedzie kwocie, o jakg beda musiaty zmniejszy¢ swo-
je wydatki na pierwotne czynniki produkcji te przedsiebiorstwa, ktére do-
Swiadcza spadku wptywoéw.

Gdy zalozymy, ze produkty wytworzone na kazdym etapie produk-
cji sg sprzedawane na rynku przedsigbiorcy zajmujgcemu si¢ produkcija
na kolejnym etapie, to oczywiscie tylko czes¢ nowo zainwestowanych
oszczednosci zostanie wydana na pierwotne Srodki produkcji, natomiast
za pozostalg ich czes$¢ — znacznie wigkszg we wspotczesnej, wysoko roz-
winietej gospodarce — zostang nabyte dodatkowe ilosci dobr wytworzo-
nych na poprzednim etapie produkcji. Im wigcej bedzie kolejnych etapow
produkcji (reprezentowanych przez niezalezne firmy), tym wigksza czes¢
oszczednosci zostanie przeznaczona na zakup dobr posrednich — moze ona
wielokrotnie przekracza¢ ilos¢ oszczednosci wydawanych na ptace itd.>>.

2. Gdy zatozymy istnienie tylko jednego etapu produkcji, to wartos¢ produktow
wytworzonych w danym procesie bedzie réwna wartosci wykorzystanych §rodkow
produkgji. Jesli jednak zatozymy, ze na kazdym etapie produkcji wykorzystywane
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Przyczyng takiego stanu rzeczy jest koniecznos$¢ zaopatrzenia wszystkich
etapow produkcji (lacznie z ostatnim, na ktérym pojawia si¢ produkt
koncowy dtuzszego procesu produkcji) w odpowiednio wigksze ilosci pro-
duktow posrednich, czyli innymi stowy, cigglego optacania dodatkowych
pierwotnych srodkéw produkcji w kazdym kolejnym okresie, dopoki do-
datkowy produkt nie znajdzie si¢ na ostatnim etapie.

Uwzgledniwszy to, co ustaliliimy w wypadku inwestycji w kapitat
trwaty, mozemy sformutowac problem nastepujgco: jakie dostosowania
relacji miedzy cenami débr produkcyjnych a cenami débr konsumpcyj-
nych sg konieczne — gdy pojawig si¢ nowe inwestycje w kapitat obrotowy
- by wzrost produkcji byt uzasadniony jedynie przez nowe oszczednosci?

Tutaj rowniez mozemy zatozy¢, ze w dtuzszym okresie nowe inwesty-
cje kapitatowe bedg skutkowac obnizeniem sie cen produktéw w stosunku
do cen $rodkéw produkcji. Jesli przedsiebiorcy bedg oczekiwaé, ze ceny
produktéw koncowych spadng w kategoriach absolutnych (czego powin-
ni spodziewaé si¢ na podstawie swojego doswiadczenia, gdy wolumen
pieniadza pozostaje niezmieniony), to zwieksza oni produkcije jedynie
o wielko$¢ zapewniajaca ich przedsiewzieciom rentowno$¢ nawet w ra-
zie obnizenia sie wzglednych cen produktéw konicowych (w stosunku do
cen srodkéw produkcji). Oznacza to, ze wzrost produkcji juz na samym
poczatku bedzie ograniczony do takich rozmiaréw, ktére bedzie mozna
trwale utrzymac. Jesli jednak przedsiebiorcy bedg oczekiwac, ze ceny pro-
duktow koncowych sie nie zmienig, to poczagtkowo za rentowne uznajg
rozszerzenie produkcji do jeszcze wiekszych rozmiaréw — uzasadnionych
biezacymi cenami Srodkéw produkcji. Poczgtkowo ceny te nie wzrosng
o tyle, o ile beda musiaty wzrosna¢ p6zniej, by zostata ustanowiona réw-
nowaga. Beda one rosnaé stopniowo, w miare jak zwigkszony popyt na
pierwotne Srodki produkcji bedzie sie¢ przesuwal z wyzszych do nizszych
etapow produkcji. W miare jak ceny Srodkéw produkcji beda stopniowo
rosnaé, ta cze$¢ dodatkowej produkcji, ktérej by nie rozpoczeto, gdyby
oczekiwano spadku cen, stanie si¢ nieoptacalna. Ponadto czes¢ produk-
cji, ktora w normalnej sytuacji bytaby optacalna, stanie si¢ nierentowna
wskutek zmarnotrawienia czeSci podazy Srodkoéw produkeji — poniewaz

s takie same iloSci pierwotnych $rodkéw produkcji (przypadek ten przedstawilisSmy
nas. 130, przyp. 44), to wartos¢ srodkéw produkcji w danym okresie bedzie pottora
raza wieksza od wartosci dobr konsumpcyjnych w wypadku dwoéch etapow produk-
¢ji, dwa i p6t razy wieksza w wypadku czterech, piec i p6t raza wieksza w wypadku
dziesieciu itd. Por. Bohm-Bawerk, Positive Theorie des Kapitales, wyd. 4, t. 1, Jena
1921, s. 397; wyd. ang. Positive Theory of Capital, New York 1923, s. 328.
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tymczasem zostanie zuzytych zbyt wiele Srodkéw produkceji, wystapig ich
wieksze niedobory, a ich ceny wzrosng bardziej, niz wzrostyby normalnie.
Kazda préba zapobiezenia spadkowi cen przez zwigkszanie wolumenu pie-
nigdza bedzie skutkowa¢ wzrostem produkcji do poziomu, ktorego nie da
sie utrzymac — tak oto zostanie zmarnowana czes$¢ oszczednosci.

X1

Rozwazmy teraz przykiad — o fundamentalnym znaczeniu w analizie
Fostera i Catchingsa — oparty na zalozeniu, ze cato$¢ produkgciji jest zin-
tegrowana pionowo, a wiec wszystkie etapy w danej gatezi produkcji sg
potaczone w jednym przedsiebiorstwie. W tych warunkach pewna czesé
strumienia pienigdza nie zostanie wydana na zakup produktéw posred-
nich. Za pienigdze wymieniane bedg jedynie dobra konsumpcyjne, a tak-
ze pierwotne Srodki produkcji. Analiza tego przyktadu jest niezbedna, by
dowies¢ naszej tezy — po czesci dlatego ze w istniejacym tadzie gospodar-
czym kolejne etapy produkcji nie zawsze sg podzielone miedzy osobne
przedsiewziecia, totez wzrost liczby etapow produkcji nie musi byé réwno-
znaczny ze wzrostem liczby niezaleznych przedsiewziec, ale gléwnie z tego
powodu, ze wydtuzenie procesu produkcji nie musi wcale skutkowaé
wzrostem liczby dajgcych sie wyodrebnic etapow (co dotad zaktadalismy
dla jasnosci wywodu), ale wydtuzeniem procesu ciagtej produkcii.

Jednak z oczywistych powodoéw, aczkolwiek przeoczonych przez kry-
tykow Fostera i Catchingsa, nie mozemy przyja¢ kolejnego ich zatozenia,
ze takie przedsiebiorstwo obejmuje réwniez wszystkie gatezie produkcji.
W takiej sytuacji nie istnialyby bodzZce sklaniajace to przedsigbiorstwo
do oszczedzania pieniedzy lub tez wykorzystywania oszczednosci oséb
fizycznych ani mozliwosci inwestowania oszczednosci przez osoby fizycz-
ne. Poniewaz byloby ono jedynym podmiotem, ktory mogtby korzystac
z pierwotnych Srodkéw produkcji, to — niczym dyktator w gospodarce
socjalistycznej — okreslatoby wedle wtasnej woli, jaka czes¢ pierwotnych
Srodkéw produkeji powinna zosta¢ przeznaczona na zaspokojenie biezg-
cej konsumpcji, a jaka na wytworzenie badZ odnowienie Srodkéw pro-
dukgji. Jedynie wtedy gdy poszczegdlne gatezie produkcji konkuruja ze
sobg o podaz Srodkéw produkcji, przedsigbiorstwo musi dysponowa¢ do-
datkowg sumg pieniedzy (w tym celu zaoszczedzong badZ wykreowang),
azeby naby¢ dodatkowe Srodki produkcji konieczne do powiekszenia wy-
posazenia kapitatowego. Tylko w takich warunkach pojawia si¢ bodzce
do oszczedzania.



142 »PARADOKS” OSZCZEDZANIA

Poniewaz niedopuszczalne jest budowanie teorii na podstawie zatozen,
ktorych przyjecie zupeinie pozbawitoby badane zjawiska (w tym przy-
padku oszczednosci oséb fizycznych i firm) ich znaczenia®, to musimy
ograniczy¢ naszg analize do przyktadu catkowitej integracji pionowej
poszczeg6lnych galezi produkeji. Jednak uwzgledniwszy dotychczasowe
ustalenia, bez problemu mozemy teraz dowies¢, ze jesli oszczednosci pie-
niezne majg zostac przeksztalcone w dodatkowy kapitat realny, to musi sie
zmniejszy¢ strumien pieniadza przeznaczanego na zakup dobr konsump-
cyjnych’* (a wigc zmniejszy si¢ okrezna szybkos¢ pienigdza, czego tak bar-
dzo obawiajg si¢ Foster i Catchings), i ze przyniosa one najwiecej korzysci
wtedy, gdy podaz pieniagdza pozostanie niezmieniona, a cena jednostkowa
zwiekszonego wolumenu débr konsumpcyjnych sie obnizy.

Zatozmy teraz, ze przedsiebiorstwo obejmujace wszystkie etapy pro-
dukcji w jednej branzy zwigksza produkcije dzieki ,,samofinansowaniu”
inwestycji, co znaczy, ze Srodki potrzebne do zwigkszenia wyposazenia ka-
pitalowego czerpie ze swoich zyskoéw (odsetek od kapitatu i wynagrodze-
nia zarzadu). W takiej sytuacji bedzie ono mogto utrzymac popyt na pier-
wotne §rodki produkcji na niezmienionym poziomie, aczkolwiek wskutek
przeksztatcenia produkcji przez pewien czas bedzie dostarczato na rynek
mniejszg ilos¢ gotowych débr konsumpcyjnych, totez spadng jego biezg-
ce wptywy. Bedzie musiato albo zupetnie zaprzestac przez pewien krotki
okres dostarczania gotowych produktéw na rynek, albo w dtuzszym okre-
sie sprzedawac ich mniejszg ilos¢, jesli postanowi rownomiernie roztozy¢
sprzedaz w czasie, co stanowi warunek konieczny wprowadzenia nowe-
go procesu produkcji o dtuzszym czasie trwania. W ten wtasnie spos6b
oszczednosci pochodzace z zyskow niepodzielonych* umozliwiaja przed-
siebiorstwu rozpoczecie bardziej wydajnych, ale tez dtuzszych procesow,
ktore skompensuja mu chwilowa utrate wptywow. W analizowanym

* Co prawda w anglojezycznej wersji artykutu byta mowa o ,,zyskach indywidu-
alnych” (individual profits), jednak w niemieckim oryginale autor pisat o zyskach nie-
podzielonych (die nicht ausgeschiitteten Gewinne), czyli o tej czesci zyskow, ktora nie
jest wyptacana udziatowcom w formie dywidendy, tylko inwestowana przez przedsie-
biorstwo; z kontekstu wynika, ze do angielskiego ttumaczenia wkradt sie tutaj btad
(przyp. ttum.).

53 Foster i Catchings otwarcie deklaruja, ze zatozenie o liczbie przedsiebiorstw jest
nieistotne i w zaden spos6b nie wptywa na ich wnioski (Profits, s. 270). Nie przedsta-
wiajg oni jednak na poparcie tego stanowiska zadnego dowodu. To zas$, ze nie zdaja
sobie sprawy z tego, iz w takiej sytuacji oszczednosci bylyby pozbawione zupetnie
znaczenia, dowodzi tylko, Ze nie rozumiejg rzeczywistej funkcji oszczednosci.

54 W kazdym razie w okresie przejsciowym.
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przypadku przedsiebiorstwo nie moze przeznaczy¢ calej sumy na zakup
wiekszej niz do tej pory iloSci pierwotnych srodkéw produkeii, gdyz czesé
tej sumy pomoze mu przetrwaé w czasie, gdy jego wptywy bedg mniejsze
od biezacych wydatkow. Mozliwosci wydtuzenia procesu produkeji sg za-
tem ograniczone przez dtugos¢ okresu, w jakim przedsiebiorstwo bedzie
w stanie pokry¢ z oszczednosci roznice miedzy wydatkami a wptywami.

W trakcie realizowania nowej inwestycji kwota wydawana na $rod-
ki produkcji bedzie wigksza od kwoty otrzymywanej w owym czasie ze
sprzedazy doébr konsumpcyjnych. Przyczyna tego stanu rzeczy jest — co
wielokrotnie i stusznie podkreslajg Foster i Catchings - to, ze ,,pieniadz,
ktory zostanie raz wykorzystany do podjecia produkcji dobr, bedzie po-
nownie uzyty do sfinansowania produkcji, zanim zostanie przeznaczony
na konsumpcje”, co oznacza, ze kwoty stanowigce wynagrodzenie dla ka-
pitatu i zysk przedsiebiorcy sa przeznaczane na zakup Srodkéw produkeji,
a nie dobr konsumpcyjnych. Jednak Foster i Catchings btednie rozumieja
funkcje i koniecznos¢ wzrostu popytu na dobra produkcyjne i odpowia-
dajacy temu spadek sprzedazy dobr konsumpcyjnych. Z procesem oszcze-
dzania z koniecznoSci wigze sie to, ze — odwotujac sie do opisu gospodarki
Robinsona Crusoe — produkuje sie (i konsumuje) mniej débr konsumpcyj-
nych niz mozna by wytworzy¢ dzigki wykorzystywanym Srodkom pro-
dukcji. Wzrost popytu na pierwotne $rodki produkgji, tj. wzrost kwoty
wydawanej w ostatnim etapie produkcji (kiedy wynagradzane sg srodki
pierwotne), podczas jednego okresu ekonomicznego nie oznacza, ze popyt
pieniezny na dobra konsumpcyjne musi w péZniejszym okresie odpowied-
nio wzrosng¢, by mozliwe byto sprzedanie zwiekszonego wolumenu débr
konicowych. Wzrost popytu na $rodki produkcji wynika z wydtuzania
procesu produkgji, kiedy na kazdym etapie wytwarza si¢ wiecej sSrodkow
produkcji niz potrzeba na etapie nastepnym, by kontynuowac¢ produkcje.
W takiej sytuacji produkcja stuzy jednoczesnie dwom celom: stary (krot-
szy) proces stuzy zaspokojeniu biezgcego popytu, a nowy (dtuzszy) proces
— przysztego. W zwigzku z pojawieniem si¢ nowych oszczednoSci popyt
na $rodki produkcji bedzie zatem wiekszy od popytu na dobra konsump-
cyjne (czego nie mozna powiedzie¢ o gospodarce stacjonarnej, w ktorej
w kazdym okresie wytwarza sie¢ tyle samo doébr, ile konsumuje), poniewaz
produkt wytworzony w trakcie okresu, kiedy pojawity si¢ oszczednosci, be-
dzie konsumowany przez okres od niego dtuzszy>>.

55 Zauwaza to A.B. Adams we wspomnianej juz krytyce Fostera i Catchingsa, kto-
ra przedstawit w Profits, Progress and Prosperity. Na s. 18 stwierdza wprost, ze ,,gdyby
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Jesli aparat produkcji ma zostaé powiekszony jedynie o tyle, na ile po-
zwola na to zaoszczedzone Srodki, to tylko takie jego powiekszenie musi
by¢ optacalne w $wietle oczekiwanych cen, co oznacza (teraz powinno to
by¢ juz oczywiste), ze kwota, ktora zostanie przeznaczona na zakup zwiek-
szonego wolumenu produkcji, nie moze by¢ wigksza od tej czesci bieza-
cych wydatkéw, ktora zostata przeznaczona na jego wytworzenie. Ponie-
waz dtuzsze procesy sg bardziej wydajne, to w takiej sytuacji jednostkowa
cena produktu musi si¢ obnizy¢. Jesli pojawia sie oczekiwania, ze przyszte
wpltywy beda wyzsze od kosztow jednostkowych, ktoére musza by¢ pokry-
te — mniejszych w wyniku wykorzystania nowego kapitatu — to produkcja
zostanie zwigkszona nadmiernie, przez co okaze si¢ nieoptacalna, gdy tylko
zastrzyk nowego pienigdza przestanie zaktoca¢ ceny wzgledne.

XII

Jesli wzgledny spadek popytu na dobra konsumpcyjne bedzie trwaty,
to nie pojawi si¢ niebezpieczenstwo, ze zbyt wiele — w stosunku do kwot
przeznaczanych na konsumpcje — pieniedzy zostanie wydanych na pro-
dukcje. Inaczej jednak bedzie wtedy, gdy zmiany wzglednego popytu beda
wynika¢ ze zmian wolumenu pienigdza, przez co ceny pierwotnych $rod-
kow produkceji wzrosng do takiego poziomu, ze ukonczenie bardziej kapi-
tatochtonnych proceséw okaze si¢ nieoptacalne. Poniewaz o optacalnosci
nie decyduje absolutny poziom cen produktéw, ale ich poziom wzgledem
cen czynnikéw produkeji, to o rentownosci nie decyduje absolutny roz-
miar popytu na dobra konsumpcyjne, lecz wzgledny popyt na Srodki
produkcji wykorzystywane w ro6znych metodach wytwarzania débr kon-
sumpcyjnych. Dowolnie mata cze¢s¢ strumienia pienigdza powinna zasad-
niczo wystarczy¢ na zakup dobr konsumpcyjnych, ktorych produkcja bedzie
finansowana z pozostatych czesci tego strumienia, pod warunkiem, ze popyt
konsumpcyjny nie wzrosnie nagle z jakiegos powodu wzgledem popytu na
srodki produkcji, kiedy to nadmierna ilos¢ produktow posrednich (nadmier-
na w stosunku do nowej struktury popytu) nie mogtaby zostac sprzedana po
cenach pokrywajgcych koszty ich wytworzenia.

W zwigzku z tym wydatki na dobra konsumpcyjne w wartosciach
absolutnych nie maja tutaj wigkszej znaczenia. Istotne jest tylko to, czy

fizyczny wolumen biezacej produkcji dobr konsumpcyjnych byt rowny fizycznemu
wolumenowi wszystkich obecnie wytwarzanych doébr, to nie dosztoby do akumulacji
kapitatu trwatego - realne oszczednosci nie bytyby mozliwe”.
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stosunek popytu na dobra konsumpcyjne do strumienia pienigdza wyda-
wanego na cele produkcyjne nie jest wigkszy niz stosunek biezacego stru-
mienia dobr konsumpcyjnych do strumienia srodkéw produkcji. Jedynie
wtedy gdy bedzie on wiekszy, podaz srodkéow produkceji bedzie nadmier-
na, a ich petne wykorzystanie nierentowne, jednak nie dlatego ze popyt na
dobra konsumpcyjne bedzie za maty, lecz — wrecz przeciwnie — dlatego ze
bedzie zbyt duzy, a koniecznosc jego zaspokojenia zbyt pilna, by mogto by¢
optacalne wykorzystanie dtugich proceséw okreznych. Koncepcja ogdlnej
nadprodukcji w stosunku do dochodéw konsumentéw — w sensie, w jakim
ja rozumieja Foster i Catchings — jest rownie bezzasadna w wypadku go-
spodarki pienieznej, jak w wypadku gospodarki barterowej. Kryzys moze
sie pojawic tylko wtedy, gdy stosunek dostepnej podazy produktéw po-
Srednich na wszystkich etapach produkcji do podazy débr konsumpcyj-
nych jest wickszy niz stosunek popytu na produkty posrednie do popytu
na dobra konsumpcyjne. Przyczyna takiego stanu rzeczy moze by¢ jedynie
— pomingwszy zamierzong konsumpcje kapitaltu* — sztuczny i tymczaso-
wy wzrost podazy srodkéw produkcji lub popytu na dobra konsumpcyjne
wywotany przez polityke kredytowsa. W obu sytuacjach produkcja okaze
sie nierentowna w kontekscie stosunku miedzy cenami Srodkéw produkeji
a cenami gotowych produktéw.

XIII

W tym miejscu musimy zakonczyé nasza krytyke koncepcii, ze
oszczednoS$ci mogg przyczyni¢ sie do wywotania depresji gospodarczej,
jesli podaz pieniadza nie zostanie zwigkszona. Poruszane tutaj problemy
s3 bardzo podobne do dawnych sporéw o to, czy ceny powinny by¢ stabil-
ne, czy tez spada¢, gdy ro$nie produktywnos¢. Jak pokazat A.H. Hansen,
argumentacje przedstawiona przez Fostera i Catchingsa mozna zastoso-
wac nie tylko do analizy skutkéw oszczedzania, lecz takze do wszystkich
pozostatych przypadkéw wzrostu produktywnosci®®. Pod tym wzgledem
obaj autorzy padli ofiarg bezkrytycznego leku przed spadkami cen, nie-
zwykle w czasach obecnych powszechnego i skrywajacego coraz bardziej

* ‘W anglojezycznej wersji artykutu jest co prawda mowa o spontanicznej kon-
sumpcji kapitatu (spontaneous capital consumption), jednak w niemieckim oryginale
autor pisze o zamierzonej konsumpcji kapitatu (eine beabsichtigte Kapitalaufzehrung)
(przyp. thum.).

56 Business Cycle Theory, s. 44.
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wyrafinowane wersje koncepcji inflacjonizmu - co jest tym bardziej god-
ne ubolewania, gdyz wielu najwybitniejszych ekonomistéw, takich jak
A. Marshall®’, N.G. Pierson®®, W. Lexis¥*, F.Y. Edgeworth® badZ profe-
sor Taussig® w przesztosci oraz stosunkowo niedawno profesor Mises®?,
dr Haberler®3, profesor Pigou®* i D.H. Robertson® wskazywalo na biedy
lezace u podstaw tej koncepcji.

Jednak przedstawiona przez Fostera i Catchingsa propozycja stabilizo-
wania cen zawiera réwniez inne i jeszcze trudniejsze do usprawiedliwienia
btedy. Nie rozumiejg oni w ogole funkcji kapitatu i procentu. O niedostat-
kach ich przygotowania analitycznego w tej dziedzinie moze $wiadczyc to,
ze cho¢ w swojej teorii cen przeprowadzaja gruntowng i poprawna analize
wiekszosSci probleméw ogoélnych, to nie prébuja nawet poruszyé kwestii
kapitatu, a w indeksie alfabetycznym w Profits termin ,,kapitat” figuruje
jedynie jako Zr6dlo dochodu. Nie moge si¢ oprze¢ wrazeniu, ze gdyby
rozszerzyli swoja analize o t¢ wlasnie dziedzine, a nawet gdyby uznali, ze
warto byloby poswigci¢ nieco czasu na zapoznanie si¢ z dostepng litera-
tura na ten temat, jakze wazny dla poruszanego przez nich problemu, to
uswiadomiliby sobie, ze ich teorii nie mozna w zaden sposéb uzasadnié.
Oczywiscie, wyjasnienia nie dostarczy im literatura z dziedziny teorii pie-
nigdza (z wyjatkiem prac K. Wicksella i profesora Misesa, z ktorymi jed-
nak z powodu bariery jezykowej prawdopodobnie nie s3 w stanie si¢ za-
poznac), gdyz wiekszos¢ ekonomistow zajmujacych sie ta dziedzing wcigz
znajduje si¢ pod wpltywem dogmatu stabilizowania poziomu cen, ktoéry
wlasciwie uniemozliwia zrozumienie zaleznoSci istotnych w analizie

57 Por. jego analize zaprezentowang w 1887 r. przed Komisjg ds. Ztota i Srebra
(Gold and Silver Commission); opublikowang w: Official Papers by Alfred Marshall,
London 1926, zwt. s. 91.

58 Por. np. Gold Scarcity, przet. na niemiecki przez R. Reischa pt. Goldmangel?,
nZeitschrift fiir Volkswirtschaft, Sozialpolitik und Verwaltung” 4, nr 1, 1895, zwt.
s. 23.

59 Wielokrotnie wypowiadat sie on na ten temat przy okazji kwestii bimetalizmu.
Por. np. Verhandlungen der deutschen Silberkomission, Berlin 1894. Podobne stanowi-
sko prezentowali K. Helfferich, E. Nasse i L. Bamberger.

60 Por. Thoughts on Monetary Reform, ,,Economic Journal”, 5, wrzesien 1895; za-
mieszczone jako Questions Connected with Bimetallism w: Papers Relating to Political
Economy, t. 1, London 1925.

1 Por. The Silver Situation in the United States, New York 1893, s. 104-112.
2 Por. Geldwertsstabilisierung und Konjunkturpolitik, Jena 1928, s. 30.

3 Por. Der Sinn der Indexzahlen, Tiibingen 1927, s. 112 i n.

4 Por. Industrial Fluctuations, wyd. 2, London 1929, s. 182 in.,s. 255 in.
8 Por. Money, wyd. 2, London 1928.

o
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kapitatu. Skoro jednak R.W. Souter, zwyciezca ich konkursu, polecit im
przeczytanie Marshalla, to ja bym im poradzit doglebna lekture Bohm-
-Bawerka, ktérego najwazniejsza praca, cho¢ tylko w pierwszym wydaniu,
jest dostepna w angielskim przektadzie.

X1V

Analizujgc teori¢ Fostera i Catchingsa, wielokrotnie wskazywaliSmy na
ewentualne konsekwencje wprowadzenia w zycie ich propozycji. Mozli-
we jednak, ze wcigz nie do konca jasne jest to, jak dalece oczekiwania
wzgledem mozliwych skutkow wprowadzenia w zycie ich propozycji r6z-
nig sie od skutkéw, jakie by wystgpity w rzeczywistosci. Poniewaz wcigz
z r6znych powodéw wysuwane sa podobne zgdania, wydaje mi sie, ze
warto na koniec wyjasni¢, jakie bytyby konsekwencje urzeczywistnienia
ich propozyciji.

WyjasniliSmy juz, ze przedstawiona przez Fostera i Catchingsa propo-
zycja reformy zaktada zwigkszanie wolumenu pienigdza albo przez kredy-
ty konsumenckie, albo tez przez finansowanie wydatkéw panistwa w celu
utrzymania na niezmienionym poziomie cen produktéw konicowych, gdy
ich wolumen zwigkszy si¢ za sprawg wzrostu oszczednosci. Konsekwencje
zwigkszania ilosci pieniedzy wydawanych na konsumpcje najlepiej widac,
gdy sie je poréwna ze skutkami zwiekszenia podazy kredytoéw na cele pro-
dukcyjne. Opierac si¢ bedziemy tutaj na tym samym zalozeniu, z ktérego
korzystaliSmy we wcze$niejszej analizie, ze produkcja na poszczegolnych
etapach zajmuja sie r6zne przedsiebiorstwa. Mozliwo$¢ zastosowania na-
szej analizy do sytuacji w petni zintegrowanej gatezi produkcji powinna
by¢ raczej oczywista.

Jako punkt wyjscia mozemy obra¢ wyniki naszej wczeSniejszej analizy
procesu oszczedzania przy niezmienionym wolumenie pieniadza (sche-
mat B, s. 132). Stosunek popytu na dobra konsumpcyjne do popytu na
§rodki produkcji zmienit sie tam z 1000 £:8000 £ na 900 £:8100 £, czyli
z 1:8 na 1:9, w wyniku czego liczba etapéw wzrosta z dziewieciu do dzie-
sieciu. Zat6zmy teraz, ze kiedy nowa produkcja trafia na rynek, wolumen
pieniadza zostaje zwigkszony — zgodnie z propozycja Fostera i Catchingsa
- o taka samg kwote, o jaka wzrosty wydatki na produkcje, tj. o 100 £°¢,

% Wtasciwie to wolumen pienigdza powinien wzrosng¢ o 200 £, gdyz w nastep-
stwie pojawienia sie oszczednosci o takg wtasnie kwote zwiekszyta sie r6znica miedzy
wydatkami na produkcje a wydatkami na konsumpcje. Poniewaz w takiej sytuacji
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i catosc tej kwoty zostaje wydana na dobra konsumpcyjne. W takiej sytu-
acji popyt na dobra konsumpcyjne wzrosnie z 900 £ do 1000 £, a wydatki
na produkcje pozostana niezmienione, wiec stosunek popytu na dobra
tych dwoch kategorii zmieni sie z 900 £:8100 £ na 1000 £:8100 £, czyli
stosunek popytu na $rodki produkcji do popytu na dobra konsumpcyj-
ne zmaleje z 9:1 do 8,1:1. Wynikajace z tego przeksztatcenie produkcji
— skrocenie procesu produkceji — przedstawiono w schemacie C. Poniewaz
przy tym zalozeniu ilo$¢ etapow produkcji musi wynosi¢ 8,1, to wartosé
ostatniego etapu (dziesigtego) bedzie wynosi¢ jedng dziesiata wartosci po-
zostatych etapow.

Schemat C
(do obiegu wprowadzono 100 £ w formie kredytéw konsumenckich)

Popyt na dobra konsumpcyjne £
(czyli dobra wytworzone na etapie produkcjinr 1) ... 1000
r nr2 e 1000
nr3 1000
nr4 1000
Popyt na dobra wytworzone nrsS e 1000
na etapach produkcji ‘ Nré6  eeeeeeeene 1000
nr7 e 1000
nr8 . 1000
nr9 1000
\ nr10 e 100

Catkowity popyt na przetworzone
srodki produkgji: 8,1 x 1000 L. = 8100

Stosunek popytu na dobra konsumpcyjne do popytu na przetworzone
$rodki produkgiji: 1:8,1.

Jesli podaz pieniadza zwiekszyta sie jednorazowo i dalej nie bedzie ro-
sna¢, to ostatecznym tego skutkiem nie musi by¢ wcale skrocenie proce-
su produkcji do rozmiaréw sprzed zainwestowania nowych oszczednosci
(por. schemat A, s. 129). Zwiekszenie produkcji stato sie mozliwe z tego
powodu, ze producenci konsumowali nie jedng dziewiata (schemat A), lecz
jedna dziesiata (schemat B) swoich catkowitych wplywoéw, a reszte prze-
znaczali na utrzymanie kapitatu. Jesli mimo wynikajacego z pojawienia
sie nowego pieniadza spadku sity nabywczej ich wptywow wciaz beda sie
starali utrzymac swoj kapitat w niezmienionym stanie, to popyt na Srodki
produkcji wzro$nie do poprzedniego poziomu w stosunku do popytu na

przedstawiony przez nas rezultat stanie sie jedynie bardziej wyrazny, to wystarczy, ze
przeanalizujemy tylko prostszg sytuacje, taka jak opisana w tekscie.
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dobra konsumpcyjne wtedy, gdy dodatkowy pienigdz przestanie oddzia-
tywa¢ na wzrost popytu konsumpcyjnego. Pod tym wzgledem skrécenie
procesu produkcji i wigzgce sie z tym zmniejszenie wartosci trwatego
aparatu produkcji bedzie zjawiskiem tymczasowym, ktére zakonczy sie
z chwilg ustania naptywu dodatkowego pienigdza do gospodarki. Istotne
jednak jest tutaj, ze (nawet w rozwijajacej si¢ gospodarce) zwigkszenie si¢
popytu konsumpcyjnego w wyniku dziatan inflacyjnych skutkowac bedzie
wystgpieniem zjawisk przypominajqcych powodowany przez wzrost podazy
kredytow na cele produkcyjne kryzys, ktory rozpoczyna sie, gdy podaz kredy-
tu przestaje rosngé albo stopa jej wzrostu sie zmniejsza®. Latwiej bedzie to
zrozumie¢, gdy te sytuacje przedstawimy na schemacie. Rowniez w tym
wypadku punktem wyijscia bedzie schemat B. Zaktadamy, Zze uzasadnie-
niem zwiekszenia podazy pienigdza jest wzrost produkcji, co odpowiada
powszechnym opiniom na ten temat. Tym razem jednak zostaje zwick-
szona podaz kredytéw na cele produkcyjne. Dla uproszczenia mozemy
zatozy¢, ze wprowadzono do gospodarki dodatkowe 900 £ w formie kre-
dytow na cele produkcyjne w wyniku czego stosunek popytu na dobra
konsumpcyjne do popytu na dobra produkcyjne zmieni sie w poréwnaniu
z sytuacjg przedstawiong w schemacie B z 900 £:8100 £ na 900 £:9000 £,
czyli z 1:9 na 1:10.

Z powodu wzglednego wzrostu popytu na dobra produkcyjne w sto-
sunku do popytu na dobra konsumpcyjne mozliwe staje sie wydtuzenie
procesu produkcji w poréwnaniu z sytuacjg przedstawiong na schema-
cie B. Zatem:

7 Btedem byloby zaprzeczanie istnieniu opisanych uprzednio skutkéow kredytow
konsumpcyjnych przez stwierdzenie, ze inflacja wojenna rowniez wynikata ze wzro-
stu wydatkoéw na konsumpcje i mimo to przyniosta nie kryzys, lecz wrecz przeciwnie
- boom. Inflacja wojenna nie doprowadzitaby nigdy do tak duzego wzrostu produk-
¢ji jak w rzeczywistosci, gdyby dodatkowe kredyty byty przeznaczane na okreslone
przedsiewziecia w formie ptatnosci za sprzedane produkty, a nie wyptacane z wy-
przedzeniem - czy to w formie zaliczek, czy tez bezposrednich kredytéw na cele
produkcyjne — aby zwiekszy¢ produkcje. Sprobujmy sobie wyobrazié, co by sie dzia-
to, gdyby wzrost popytu na dobra konsumpcyjne zawsze poprzedzat wzrost wydat-
kéw na srodki produkcji. Wnet pojmiemy, ze w takiej sytuacji utrzymanie produkciji
na dotychczasowym poziomie okazaloby sie nieoptacalne, totez konieczne bytoby
uszczuplenie aparatu produkcji, czyli konsumpcja kapitatu. Podczas wojny zjawisko
to byto niewidoczne z powodu pojawienia sie pozornych zyskéw wynikajgcych z de-
precjacji waluty. W konsekwencji przedsiebiorcy nie zdawali sobie sprawy z tego, ze
w rzeczywistosci konsumowali kapitat.
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Schemat D

(w sytuacji przedstawionej na schemacie B wprowadza si¢ do obiegu 900 £ w formie
kredytow na cele produkcyjne, pierwsza faza)

Popyt na dobra konsumpcyjne £
(czyli dobra wytworzone na etapie produkcjinr 1) ... 900
r nr2 e 900
nr3 900
nr4 900
Popyt na dobra wytworzone nrsS e 900
na etapach produkcji Nré6  eeeeeeeene 900
nr7 e 900
nr8 900
nr9 900
nr10 e 900
L nrll . 900

Catkowity popyt na przetworzone
srodki produkcji: 10 x 900 L =9000

Stosunek popytu na dobra konsumpcyjne do popytu na przetworzone
$rodki produkgiji: 1:10.

W tej sytuacji wydtuzenie procesu produkcji bedzie zjawiskiem trwa-
tym pod warunkiem, ze podaz kredytéw na cele produkcyjne bedzie sta-
le zwigkszana, dzigki czemu wzgledny popyt na $rodki produkcji bedzie
utrzymywat sie¢ na tym samym poziomie, albo ilo§¢ trwatych doébr pro-
dukcyjnych wytworzonych w konsekwencji chwilowego wzrostu popytu
na Srodki produkcji bedzie wystarczajaca do kontynuowania produkcji
na nowg skale. Jesli zadne z tych dwoch zalozen nie zostanie spetnio-
ne, konsumenci, ktérych dochody realne zmalaty w wyniku konkuren-
cji ze strony zwiekszonego popytu na Srodki produkcji, bedg probowali
przywroci¢ swojg konsumpcje do poprzedniego poziomu, przeznaczajac
odpowiednig cze$¢ swoich dochodéw pienieznych na zakup doébr kon-
sumpcyjnych. Oznacza to jednak, ze popyt na dobra konsumpcyjne wzro-
$nie do poziomu przekraczajgcego jedng dziesigta catkowitego popytu
(na dobra wytworzone na wszystkich etapach). W konsekwencji mniejsza
cze$¢ catkowitego strumienia pienigdza zostanie przeznaczona na zakup
przetworzonych srodkéw produkcji, a w strukturze produkcji pojawig sie
nastepujace zmiany:
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Schemat E
(w sytuacji przedstawionej na schemacie B wprowadza si¢ do obiegu 900 £ w formie
kredytow na cele produkcyjne, druga faza)

Popyt na dobra konsumpcyjne £
(czyli dobra wytworzone na etapie produkcjinr 1)  ............... 1000
f nr 2 1000
nr3 e 1000
nr4 1000
Popyt na dobra wytworzone nrsS e 1000
na etapach produkgciji < N6 eeeeeeeene 1000
nr7 e 1000
nr8 1000
nr9 1000
\ nr10 ... 1000

Catkowity popyt na przetworzone
srodki produkcji: 9 x 1000 =9000

Stosunek popytu na dobra konsumpcyjne do popytu na przetworzone
srodki produkgji: 1:9.

Jesli nie wystapia dalsze zmiany wolumenu pienigdza, to jedynie w wy-
niku zaprzestania zwiekszania podazy kredytéw na cele produkcyjne pro-
ces produkcji oraz dtugos¢ obiegu okreznego pienigdza* zostang skrécone
do poprzednich rozmiaré6w. W konsekwencji srodki produkciji, ktore przy-
stosowano do dtuzszych procesow, stracg czgSciowo na wartosci**, czemu
bezposrednio bedzie towarzyszy¢ wzrost cen srodkoéw produkeji wywota-
ny przez zwiekszenie si¢ popytu na dobra konsumpcyjne. Ow wzrost osig-
gnie poziom, przy ktorym dtuzsze procesy przestang by¢ optacalne. Jest to
zjawisko typowe dla kryzysu i jak nietrudno dostrzec, ma taki sam cha-
rakter jak nastepstwa wzglednego wzrostu popytu na dobra konsumpcyj-
ne wywotanego przez kredyty konsumpcyjne.

Poniewaz wzgledny popyt na te Srodki produkgcji, ktore istniaty wcze-
$niej, albo na te, ktorych ilos¢ zwigkszyta sie bezposrednio w wyniku
wzrostu podazy pienigdza, bedzie sie musiat w koncu skurczyé w stosun-
ku do popytu na dobra konsumpcyjne, to kazdorazowy wzrostu wolumenu

* W anglojezycznej wersji artykutu pojawia sie tutaj do$¢ osobliwy termin,
a mianowicie dtugos¢ okreznej szybkosci pieniadza (the length of the circuit velocity of
money), jednak w niemieckim oryginale autor pisze o dtugosci obiegu okreznego (die
Linge des Geldkreislaufes) (przyp. thum.).

** ‘W anglojezycznej wersji artykutu jest co prawda mowa o utracie tych czyn-
nikéw produkcji (the loss of those means of production), jednak jednak w niemieckim
oryginale autor pisze o czeSciowej utracie wartoSci (ein teilweise Verlust des Wertes)
rzeczonych §rodkéw produkgiji (przyp. ttum.).
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pienigdza — bez wzgledu na to, czy nowy pienigdz zostanie wydany naj-
pierw na konsumpcje, czy tez na produkcje — bedzie powodowat pewne
mniej lub bardziej dotkliwe konsekwencje. Ta szaleficza gra, polegajaca na
rozbudowie aparatu produkcji za sprawa wzrostu wolumenu pienigdza,
a nastepnie jego zmniejszeniu, gra, w ktorej akcja raz toczy si¢ to po stronie
produkgiji, to po stronie konsumpcji, jest czym$ powszechnym z powodu
obecnej organizacji systemu monetarnego. Oba te zjawiska nastepuja na-
przemiennie, w wyniku czego proces produkcji raz si¢ wydtuza, a raz skraca
w zaleznoSci od tego, czy kreacja kredytu na cele produkgiji jest rozszerza-
na, czy ograniczana. Dopoki wolumen pienigdza w obiegu bedzie si¢ ciagle
zmienial, dopo6ty nie zdotamy unikna¢ fluktuacji przemystowych. Musimy
w szczegblnosSci pamietac o tym, ze polityka pieniezna majgca na celu stabi-
lizowanie wartoSci pienigdza i w zwigzku z tym polegajaca na zwiekszaniu
jego podazy kazdorazowo, ilekro¢ wzrosnie produkcja, doprowadzi¢ musi
do pojawienia si¢ wtasnie tych fluktuacji, ktérym prébuje zapobiec.

W zwigzku z tym proponowana przez Fostera i Catchingsa polityka
»finansowania konsumpcji” z pewnoscig nie przyniesie nam stabilnosci, po-
niewaz w takiej sytuacji proces produkcji musiatby sie skurczy¢ podwdjnie:
nie tylko w wyniku wcze$niejszego wzrostu iloSci kredytéw na cele produk-
cyjne, ale tez bezposrednio z powodu wzrostu iloSci kredytéw konsumpcyj-
nych. W takim wypadku kryzys bytby wiec wyjatkowo dotkliwy. Unikniecie
kryzysu bytoby mozliwe jedynie wtedy, gdyby polityke taka prowadzono nie-
zwykle ostroznie i z nadludzkimi wrecz umiejetno$ciami: gdyby wywotany
przez kredyty konsumpcyjne sztuczny wzrost popytu na dobra konsumpcyj-
ne SciSle odpowiadal wzrostowi popytu na Srodki produkcji wynikajacemu
z inwestowania biezacych oszczednosci, dzigki czemu zachowano by stata
zalezno$¢ miedzy popytem konsumpcyjnym a popytem produkcyjnym. Jed-
nak taka polityka skutecznie uniemozliwiataby wzrost wyposazenia kapitato-
wego i sparalizowata zupetnie proces oszczedzania®®. Nie mozna mie¢ zatem
watpliwosci, ze nawet gdyby polityka ta byla prowadzona z nadzwyczajng
ostroznoscia, to w dtuzszym okresie musiataby skutkowa¢ powaznymi za-
ktoéceniami struktury produkcji i dezorganizacjg catego systemu gospodar-
czego. Mozemy wigc na koniec stwierdzi¢, ze wprowadzenie w zycie propo-
zycji Fostera i Catchingsa nie tylko nie zapobiegtoby pojawianiu si¢ kryzysow
gospodarczych, ale wrecz pogorszytoby sytuacje. Ich propozycje zaktadaja
karanie utratg czeSci kapitatu za kazda probe jego stworzenia. Konsekwencja
ich zastosowania bytoby wiec uniemozliwienie realnej akumulacji kapitatu.

8 Por. uwagi A.B. Adamsa przytoczone w przyp. 55.



