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Tezy wystąpienia


Globalizacja, a ściślej – towarzyszące jej procesy integracyjne, powoduje unifikację zachowań, w tym wzorców polityki pieniężnej. Nie poszukuje się nowych rozwiązań nawet wtedy, kiedy są konieczne. Tłumaczy się to, w pewnym stopniu koncentracją decyzji o procesach pieniężnych w rękach liderów gospodarki światowej i tamtejszych centrów finansowych.

Wiele wskazuje, że tradycyjne środki i metody polityki pieniężnej są zbyt słabe dla kierowania tym procesem. W USA w ciągu 4 lat zasoby „szybkiego” pieniądza (M1) wzrosły dwukrotnie, stopy procentowe spadły nominalnie w okolicę zera. Towarzyszy temu co prawda lekkie ożywienie gospodarcze, ale przy tej ilości środków pobudzających pojawiają się wątpliwości, czy za wzrost gospodarki nie są odpowiedzialne całkiem inne czynniki.

W światowej gospodarce systematycznie spada siła pracobiorców, co skutkuje przesunięciem dochodów do górnego procenta hierarchii dochodowej. Globalizacja powoduje jednocześnie procesy koncentracji, tworzące jednostki organizacyjne duże, nawet jak na skalę światową. Proces oligarchizacji światowej gospodarki nabiera rumieńców. Władza i pieniądze skupiają się w rękach coraz mniejszej liczby ludzi.

Elity finansowe przechwytujące pieniądz nie muszą i nie kierują go w kierunku zwiększania popytu. W znacznej części pozostaje on w sektorze bankowym, przypisany jest jednak do określonych dysponentów. Duże bogactwo osłabia bodźce konsumpcyjne, posiadanie zaś zasobów finansowych staje się celem samym w sobie. Interesująca za to może być ich forma. Wprowadzanie nowych rodzajów lokat i instrumentów finansowych stało się znaczącym sektorem gospodarki, podobnie jak powstało miasto Wersal, obsługujące znajdujący obok dwór królewski.

Paradoksem obecnego „zachodniego” systemu gospodarczego jest bardzo duża ilość pieniądza, nie powodującego wzrostu popytu wewnętrznego. Tak prawdopodobnie pozostanie, jeśli kanałem zasilania gospodarki będzie prawie w całości sektor bankowy. W jego naturze jest bowiem dawanie pieniędzy tym, co już je mają. A ci z kolei nie spieszą się do ich wydania i narażania się na ryzyko straty, a tym samym – obniżenia swojej pozycji. Błędne koło obecnego systemu polega na tym, że coraz więcej pieniędzy dostają ci, którzy mają coraz mniej ochoty, by je wydać.

W gospodarce są trzy kanały zasilania w pieniądz: z banku centralnego przez system bankowy, przez wydatki budżetowe (w tym zwiększanie długu publicznego), przez dodatnie saldo przepływu kapitałów z zagranicą. Dla wiodących gospodarek trzeci kanał nie ma znaczenia. Jeśli uzna się pierwszy (system bankowy) jako nieefektywny, zostaje tylko zasilanie przez wydatki publiczne. Ostatnio było to rozwiązanie stosowane z dużym rozmachem, przez co doprowadzono do odwrotnej sytuacji. Teraz gospodarka musi zasilać budżet, by wyrwać go z pułapki zadłużenia.


Nie wychodząc z tradycyjnego sposobu myślenia, wygląda na to, że nie istnieje sposób zwiększania popytu wewnętrznego. Gospodarki będą więc musiały się kurczyć, albo balansować na krawędzi stabilizacji. Dlaczego jednak problemu zadłużenia publicznego i zasilania gospodarki przez instytucje państwa nie potraktować oddzielnie?

Gospodarka potrzebuje zasilania pozabankowego, by zwiększyć inwestycje. Na rynku, wskutek wspomnianego błędnego koła, decyzje inwestycyjne w fazie dekoniunktury, zapadają ze zbyt dużymi oporami. I nie należy próbować poprawiać tego stanu rzeczy, bo skutkiem może być nieobliczalne zakłócenie racjonalności całego systemu. Sektor prywatny można pobudzać, ale nie dokarmiać. Nawet, jeżeli pobudzanie nie jest skuteczne.
Poza sferą rynku są jednak inwestycje innego rodzaju, tj. realizowane w oparciu o inne kategorie. Należy do nich sfera infrastruktury materialnej, zbrojenia, oświata, podstawowe badania naukowe itp. Te inwestycje dają efekty albo z tak dużym odroczeniem, że nie dadzą się uwzględnić w strategiach przedsiębiorstw, albo realizują cele poza rynkowe (kultura, zdrowie itp.). Z punktu widzenia reszty gospodarki mają one jednak znaczenie, ponieważ wywołują efekty mnożnikowe . W Polsce np. inwestycje w infrastrukturę komunikacyjną wywołują dwukrotnie większe inwestycji poza tą sferą.
Rząd powinien otrzymywać środki na wspomniane inwestycje. Ich emitentem może być wyłącznie niezależny bank centralny, a rozmiary emisji powinny zależeć wyłącznie od jego oceny koniunktury. Nie ma jednak przekonywujących argumentów, by polegały one, jak do tej pory, wyłącznie na absorpcji taniego długu publicznego (wykup publicznych papierów dłużnych). Ze względu na już przekraczane limity zadłużenia może być to rozwiązanie tylko na papierze.
Do rozważenia jest za to instytucja, nigdzie nie praktykowanego „bonu inwestycyjnego”, czyli określonej przez bank centralny, bezzwrotnej darowizny na inwestycje sektora publicznego.
