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STRESZCZENIE / ABSTRACT

Artykul stanowi poglebiong analize zalozen Nowoczesnej Teorii Monetarnej (MMT) w oparciu o
dorobek Stephanie Kelton. Autorka dekonstruuje zakorzeniony w debacie publicznej ,mit
deficytu”, wykazujac, ze panstwo bedace suwerennym emitentem waluty nie moze zbankrutowaé
w jednostkach, ktore samo tworzy. Tekst przenosi punkt ciezkosci z ksiegowych zapisow dtugu na
dostepnos¢ realnych zasobow gospodarczych, takich jak praca, surowce i technologia. Kluczowym
elementem wywodu jest redefinicja roli podatkéw oraz propozycja wprowadzenia gwarancji
zatrudnienia jako automatycznego stabilizatora gospodarki, stanowigcego alternatywe dla modelu
NAIRU. Analiza rzuca nowe $wiatlo na architekture odpowiedzialno$ci panstwa, sugerujac, ze
budzet powinien stuzyé¢ celom spolecznym i pelnemu wykorzystaniu potencjalu wytworczego, a
nie jedynie bilansowaniu cyfr. To zaproszenie do intelektualnego ,przelomu kopernikanskiego” w

rozumieniu finanséw publicznych.

This article provides an in-depth analysis of the assumptions of Modern Monetary Theory
(MMT), drawing on the work of Stephanie Kelton. The author deconstructs the "deficit myth"
ingrained in public debate, demonstrating that a state, as a sovereign issuer of currency, cannot
default on the units it creates. The text shifts the focus from accounting debt to the availability of
real economic resources, such as labor, raw materials, and technology. A key element of the
argument is a redefinition of the role of taxes and the proposal to introduce a job guarantee as an
automatic economic stabilizer, constituting an alternative to the NAIRU model. The analysis
sheds new light on the architecture of state accountability, suggesting that the budget should
serve social goals and the full utilization of productive potential, not merely the balancing of
numbers. This is an invitation to an intellectual "Copernican shift" in the understanding of public

finance.




Nowoczesna Teoria Monetarna (MMT) kwestionuje fundamentalne przekonania na
temat pieniagdza i roli panstwa w gospodarce, stawiajac pod znakiem zapytania
tradycyjne podej$cie do dtugu publicznego i deficytu budzetowego. Artykut analizuje, jak
MMT rewiduje konwencjonalne rozumienie pieniagdza jako bytu przedpolitycznego,
argumentujac, ze jest on raczej instrumentem prawnym i narzedziem polityki fiskalne;j.
Centralnym punktem teorii jest rozroznienie miedzy emitentem a uzytkownikiem
waluty, co prowadzi do wniosku, ze panstwo, jako suwerenny emitent, nie podlega takim
samym ograniczeniom finansowym jak gospodarstwa domowe czy firmy. MMT,
proponujac alternatywne spojrzenie na deficyt jako narzedzie inwestycji w zasoby i
spojnos$¢ spoleczng, a nie jedynie symptom rozrzutno$ci, wywoluje kontrowersje,
szczegOlnie w kontekécie inflacji i stabilno$ci finansowej. Kluczowym aspektem jest
propozycja gwarancji zatrudnienia, ktéra ma zastgpi¢ bezrobocie jako narzedzie walki z
inflacjg, stawiajac pod znakiem zapytania dominujacy paradygmat polityki pieniezne;j.

Ostatecznie, spoér o MMT toczy sie o jako$¢ panstwa i jego zdolnos¢ do efektywnego

zarzadzania zasobami.

SLOWA KLUCZOWE
MMT Mit deficytu Stephanie Kelton suwerenny emitent waluty
rachunkowos¢ sektorowa zasoby realne gwarancja zatrudnienia NAIRU
dlug publiczny pieniadz przedpolityczny stabilno$¢ nominalna bufor pracujacych
architektura odpowiedzialno$ci podatki jednostka rozrachunkowa

Przetom kopernikanski: od podatkéw do wydatkéw

Jesli w debacie o Nowoczesnej Teorii Monetarnej stale powraca ton moralnej nagany, to nie
dlatego, ze stawka jest subtelna réznica w aparacie analitycznym. Dzieje sie tak, poniewaz MMT
uderza w rdzen $wieckiej metafizyki poznego kapitalizmu, czyli w przekonanie, iz pieniadz jest
bytem przedpolitycznym, ktory panstwo moze co najwyzej pozycza¢, a w najgorszym razie psuc.
Stephanie Kelton proponuje odwrdcenie tej perspektywy, co w jej retoryce przybiera postac
~przetomu kopernikanskiego”: podatnik przestaje by¢ stoncem systemu, a staje sie planeta krazaca
w polu grawitacji instytucjonalnej, wytwarzanej przez emitenta waluty. To odwrbcenie bywa

odbierane jako prowokacja, jednym ruchem demontuje bowiem trzy oswojone mechanizmy




dyscypliny: metafore gospodarstwa domowego, fetysz zrownowazonego budzetu oraz quasi-
religijny lek przed rosnacg wielkoécia dlugu. Kelton nie neguje jednak ograniczen, lecz

przemieszcza je z rejestru ksiegowego do rejestru realnych zasobow i stabilno$ci cen.

Warto wiec zacza¢ od definicji, ktéra ma charakter jednoczes$nie ekonomiczny, prawny i kulturowy.
Suwerenny emitent waluty to taki porzadek panstwowy, ktory spelia lacznie kilka warunkow:
ustanawia wlasna jednostke rozrachunkowa, naklada w niej zobowigzania podatkowe, posiada
aparat do ich rozliczania i nie obiecuje wymienialno$ci swojej waluty na kruszec ani nie wiaze sie
sztywnym kursem. Ten opis jest w polowie teoria pienigdza, w polowie teoriga panstwa. Z
perspektywy prawa publicznego pieniadz jest bowiem normatywnym tytulem, a jego ,,wartos$¢” nie
wynika z substancji, lecz z egzekwowalnego roszczenia fiskalnego. Kelton streszcza te intuicje bon
motem, ze podatki potrafia ,zamieni¢ Smieci w walute”, czyli nadaé¢ abstrakcyjnemu znakowi status
powszechnie pozadanego Srodka platniczego. Kto$, kto uwaza pieniadz za fakt naturalny, bedzie
traktowal panstwo jak pasozyta. Ktos, kto rozumie go jako instytucje prawna, zobaczy, ze spor o

MMT jest sporem o architekture odpowiedzialnoSci, a nie o magie drukarki.

Rozréznienie na emitenta i uzytkownika waluty stanowi u Kelton punkt ciezkosci, z ktorego
wynikaja wszystkie dalsze konsekwencje. Uzytkownik waluty — gospodarstwo domowe, firma,
samorzad, a takze panstwo w unii walutowej — musi najpierw pozyskac¢ $rodki, aby je wyda¢, i moze
zbankrutowa¢. Emitent waluty wydaje inaczej: tworzy zobowigzanie w swojej jednostce
rozrachunkowej przez samo dokonanie platnosci, co dzi§ przybiera posta¢ zapisu na kontach.
Kelton ujmuje to w formule odwroconego porzadku operacji, w ktorej wydatki panstwa poprzedzaja
opodatkowanie i emisje dlugu. W skroécie, najpierw waluta musi pojawi¢ sie w obiegu, dopiero
potem mozna ja Sciggnac¢ w podatkach lub zamieni¢ na obligacje. Ten opis jest dla wielu szokujacy,
bo gwalci intuicje domowego budzetu, gdzie pienigdz trzeba zdoby¢ przed zakupem. Jednak ta
intuicja, cho¢ psychologicznie zrozumiala, jest analitycznie falszywa w odniesieniu do suwerennego

emitenta.

Anegdota, ktora lubi przytaczaé Kelton, ma forme dydaktycznej herezji. Wyobrazmy sobie sedziego
punktowego w meczu, ktéry przyznaje punkty za pomoca klawiatury. Sedzia nie ,pozyskuje”

punktow, nie oszczedza ich, nie zapozycza sie u kibicow i nie sptaca dlugu

Emitent vs. uzytkownik: monopol na kreacje waluty

PrzejdZzmy teraz do najbardziej znanego sloganu Stephanie Kelton, ktory jest jednocze$nie
tozsamosScia ksiegowa i poteznym aktem retorycznym. W ,Micie deficytu” autorka stwierdza, ze

czerwony atrament Wujka Sama jest czarnym atramentem reszty gospodarki, po czym ilustruje to




prostym przykladem, w ktorym cze$¢ wydatkow publicznych wraca w podatkach, a reszta pozostaje
jako nadwyzka sektora prywatnego. Sila tego zdania polega na tym, ze w jednej formule zamienia
ono moralizatorska opowie$¢ o rozrzutnoéci panstwa w chlodny opis bilanséw sektorowych. Jezeli
bowiem sektor publiczny jest na minusie, to kto§ poza nim — gospodarstwa domowe lub firmy —
musi by¢ na plusie, chyba ze te luke rownowazy zagranica. MMT nie musi tu niczego ,udowadniaé”,
gdyz tozsamo$¢ ksiegowa nie jest hipoteza empiryczna, ktéra mozna obali¢. Spdr toczy sie wiec nie
o fakty, lecz o ich interpretacje: o to, czy kazda prywatna nadwyzka jest pozadana, czy bywa raczej
ceng placong za strukturalne nieréwnosci, oraz o to, czy panstwo zawsze wydaje pieniagdze w

sposob, ktéry wzmacnia realna zdolno$é produkeyjna gospodarki.

W tym miejscu pojawia sie druga, bardziej dojrzala linia krytyki, wykraczajaca poza prosta
demonologie deficytu. Deficyt publiczny moze tworzy¢ aktywa prywatne, lecz fundamentalne
pytanie brzmi: jakie aktywa i dla kogo? Jezeli staje sie on kanalem subsydiowania rent wilascicieli
kapitalu i monopolistow, wowczas przeistacza sie w mechanizm cementowania oligarchii. Jezeli
natomiast deficyt uruchamia inwestycje w infrastrukture, edukacje, transformacje energetyczng czy
badania i rozw6j, podnoszac produktywnos$é i wlaczajac wykluczonych do rynku pracy, wowczas
przestaje by¢ ,,czerwonym atramentem”, a staje sie narzedziem modernizacji. Kelton opowiada sie
jednoznacznie za ta druga interpretacja, co jednak nie zwalnia jej z odpowiedzi na pytanie, jak w

praktyce zabezpieczy¢ panstwo przed pokusa tej pierwszej.

Wazny jest rowniez jej opis dtugu publicznego jako procesu przeksztalcania jednej formy pienigdza
w inng. W pewnym uproszczeniu emisja obligacji nie jest dla suwerennego panstwa aktem
pozyskiwania $rodkdw na wydatki, lecz raczej zaoferowaniem sektorowi prywatnemu
oprocentowanego instrumentu finansowego, ktory zastepuje nieoprocentowane rezerwy bankowe.
Stad sugestywny obraz ,zielonych” i ,zoltych” dolaréw, gdzie spor o dlug okazuje sie w istocie
sporem o to, czy prywatna nadwyzka ma by¢ trzymana w plynnej gotéwce, czy w formie papierow
skarbowych. W tej perspektywie slynny ,zegar dlugu” mozna by z powodzeniem reinterpretowaé
jako ,zegar oszczednoSci”, a lek przed zagranicznymi ,wierzycielami”, takimi jak Chiny, sprowadza

sie do faktu, ze podmioty te po prostu trzymaja aktywa denominowane w walucie emitenta.

Tu jednak musimy wykona¢ dygresje w strone geopolityki i tego, czego biznes obawia sie naprawde.
Globalny kapital nie boi sie samego faktu, ze emitent suwerennej waluty moze tworzy¢ plynnosc.
Boi sie on niestabilno$ci rezimu prawnego i politycznego, a w szczeg6lnosci sytuacji, w ktorej
inflacja staje sie chaotyczng, nieprzewidywalng i regresywna forma opodatkowania. Biznes potrafi
kalkulowaé ryzyko, a galopujaca inflacja jest ryzykiem, ktore niszczy dlugoterminowe kalkulacje,

deformuje stopy dyskontowe i czyni wieloletnie umowy polem nieustannej walki o indeksacje. Z tej




racji wielu menedzerow i inwestorow odrzuci MMT nie dlatego, ze nie rozumie rachunkowosci

sektorowej, lecz

Podatki: mechanizm kreowania popytu na walute

Druga konsekwencja dotyczy inflacji, czyli tego, co w sporze o MMT bywa najczeSciej falszywie
rozdzielane. Krytycy teorii lubig powtarzac, ze ignoruje ona lub lekcewazy wzrost cen. Tymczasem
w samym rdzeniu przekazu Stephanie Kelton inflacja jest nie tyle dodatkiem, ile granica definicyjna
calego systemu. Jedyna rzecza, ktorej emitent suwerennej waluty nie moze kupi¢ bez konca, sa
zasoby, ktorych fizycznie nie ma. Pienigdz jest bowiem narzedziem roszczenia do tych zasobow, a
gdy roszczenie rosnie szybciej niz zdolno$é¢ gospodarki do ich wytwarzania, nastepuje wzrost cen.
Problem w tym, ze publiczna debata o inflacji jest zdominowana przez slogan Miltona Friedmana,
iz jest ona zawsze i wszedzie zjawiskiem monetarnym. To zdanie o ogromnej sile retorycznej, ale
uzywane czesto jak patka do zamykania dyskusji o strukturze podazy, cenach energii, oligopolach
czy geopolitycznych szokach. MMT nie musi negowaé zwigzku miedzy pieniadzem a cenami, aby
odméwic redukeji inflacji do jednego tylko mechanizmu. Mozna uznaé, ze w dlugim horyzoncie
nadmiar popytu jest grozny, a jednocze$nie dostrzec, ze w krotszym okresie zrédla inflacji bywaja
wieloczynnikowe, a zatem wymagaja réwnie wieloczynnikowego instrumentarium. W przeciwnym
razie polityka pieniezna staje sie jedynym mlotkiem w Swiecie, w ktorym problemy rzadko kiedy

maja ksztalt gwozdzia.

Ten punkt okazal sie kluczowy dla recepcji MMT w biznesie po doswiadczeniach lat 2021—2023.
Gwaltowny wzrost cen brutalnie ujawnil, ze gospodarka Swiatowa nie jest mechaniczng maszyna, w
ktorej wystarczy przekrecié pokretlo stop procentowych, aby wszystko wrocilo do réwnowagi.
Okazalo sie, ze lancuchy dostaw, energia, transport, polityka handlowa i geopolityka sa
integralnymi skladnikami funkcji cenotwdrczej. W tym sensie dojrzala krytyka MMT nie polega na
powtarzaniu, ze inflacja jest wazna, bo to wie kazdy, kto nie chce zy¢é w $wiecie fantazji. Dojrzata
krytyka stawia inne pytanie: czy panstwo potrafi prowadzié¢ polityke zasobéw i podatkow w taki
sposOb, aby nie zdlawi¢ produktywnoS$ci, a zarazem nie uruchomi¢ spirali cenowej? I tu
dochodzimy do miejsca, w ktorym MMT obnaza fundamentalng aporie instytucjonalng

nowoczesnosci.

Aporia ta przybiera posta¢ napiecia miedzy demokracjg a stabilno$cia nominalng. Demokracja, jesli
ma by¢ czym$ wiecej niz rytualem, jest mechanizmem artykulacji niekonczacych sie potrzeb
spolecznych. Stabilno§¢ nominalna wymaga natomiast dyscypliny i ograniczen, ktore czesto bywaja

niepopularne. W tradycyjnym ukladzie zadanie to przekazano w znacznej mierze niezaleznemu




bankowi centralnemu, ktory realizuje je przez sterowanie stopa procentowa, co w praktyce czesto
oznacza sterowanie rynkiem pracy. Jerome Powell, szef amerykanskiej Rezerwy Federalnej, wprost
przyznawal, ze sprowadzenie inflacji do celu moze wymaga¢ ,oslabienia warunkéw na rynku
pracy”. To zdanie, wyjete wprost z oficjalnego protokotu, jest dla zwolennikow MMT koronnym
dowodem na to, ze porzadek oparty na NAIRU, czyli stopie bezrobocia nieprzyspieszajacej inflacji,
zawiera w sobie ukryta norme spoleczna: akceptacje bezrobocia jako narzedzia polityki
gospodarczej. MMT proponuje norme alternatywna, w ktorej narzedziem stabilizacji ma by¢

instytucja zatrudnienia gwarantowanego.

W tym miejscu trzeba przesta¢ mysle¢ o gwarancji zatrudnienia jak o programie socjalnym, bo

wtedy traci sie jej caly ekonomiczny sens. W literaturze MMT jest ona opisywana

Inflacja: realna granica wydatkéw budzetowych

W tym miejscu pojawia sie pierwsza powazna linia polemiki, ktéra w $§rodowisku naukowym i
biznesowym roéznicuje recepcje MMT. Krytycy czesto siegaja po figure argumentu, jakoby MMT
obiecywato ,darmowy obiad” — polityke pozbawiona jakichkolwiek kosztéw. Lawrence Summers w
gloénych wypowiedziach nazywal te doktryne =zasadniczo bledng, a nawet groteskows,
sprowadzajac ja do wiary w mozliwo$¢ ,,wydrukowania” wszystkiego bez konsekwencji. Zarzut ten
jest nodny, poniewaz rezonuje z naturalnym lekiem inwestorow przed deprecjacja realnej wartosSci
aktywow 1 przed dominacja fiskalng, czyli sytuacja, w ktorej bank centralny traci zdolnosé¢ do
obrony stabilnosci cen, gdyz musi bezwarunkowo finansowaé panstwo. Problem w tym, ze w tej
formie zarzut ten czesto polemizuje z karykatura. Kelton nie twierdzi bowiem, ze ograniczen nie

ma; twierdzi, ze maja one charakter realny, a nie ksiegowy. A to réznica fundamentalna.

Spér o MMT nalezy zatem odczytywac jako spor o to, czy instytucje panstwa sg w stanie podjacé sie
delikatnego zadania dostrajania popytu do podazy, unikajac przy tym zaréwno uproszczonego
moralizmu fiskalnego, jak i infantylizmu politycznego. I tu wlasnie nauka spotyka sie z biznesem.
Swiat korporacyjny, zwlaszcza globalny kapital, ceni sobie przewidywalnoéé regul i plynnosé
finansowania, a nie nieograniczone deklaracje. Z tej racji cze$¢ biznesu w praktyce korzysta z
my$lenia bliskiego MMT, cho¢ rzadko przyznaje sie do tej nazwy. Po pandemii stalo sie oczywiste,
ze panstwo moze dziala¢ jako gwarant ostatniej instancji, kreujac plynno$¢ i popyt tam, gdzie rynek
ulega skurczowi. Jednocze$nie doswiadczenie skoku inflacyjnego po 2020 roku ods$wiezylo
sceptycyzm wobec narracji, jakoby inflacja byta zjawiskiem czysto monetarnym, i sklonilo banki
centralne do agresywnego zacie$niania polityki pienieznej, ktérego koszty spoleczne przypomniaty

starg prawde: stabilno$é cen bywa kupowana bezrobociem.




W tej perspektywie staje sie jasne, dlaczego Kelton tak zaciekle atakuje pojecie NAIRU, czyli stopy
bezrobocia nieprzyspieszajacej inflacji, ponizej ktorej presja cenowa rzekomo musi rosnac.
Instytucje polityki pienieznej traktowaly NAIRU jako praktyczne uzasadnienie tezy, ze pewien
poziom bezrobocia jest funkcjonalnie niezbedny do stabilizacji gospodarki. Definicje tego pojecia,
podawane chocby przez banki centralne, méwig wprost, ze jest to najnizszy poziom bezrobocia,
ktéry mozna utrzymac bez ryzyka wzrostu inflacji. Kelton uwaza ten paradygmat za etycznie i
spolecznie jalowy, poniewaz czyni z bezrobotnych narzedzie kontroli cen, a nie podmiot polityki
gospodarczej. W tym miejscu jej argumentacja wkracza na tory, ktére mozna nazwaé¢ humanistyka
ekonomii, lecz bez sentymentalizmu: przymusowe bezrobocie jest marnotrawstwem zasobow

ludzkich, a zarazem poteznym narzedziem dyscypliny spoleczne;j.

Tu na scene wkracza jej propozycja gwarancji zatrudnienia, rozumianej nie jako program fasadowy,
lecz jako instytucja kotwiczaca strukture plac i stabilizujaca cykl koniunkturalny. W literaturze
MMT, rozwijanej przez Pavline Tcherneva, gwarancja zatrudnienia ma zastapi¢ ,bufor
bezrobotnych” buforem pracujgcych, przenoszac ciezar stabilizacji z wykluczenia na wlgczenie.
Mechanizm jest koncepcyjnie prosty: panstwo oferuje prace za ustalong place minimalng wraz z

pakietem $§wiadczen. Rozmiar programu ro$nie w

NAIRU: bezrobocie jako kosztowna kotwica inflacji

W tym miejscu Nowoczesna Teoria Monetarna wprowadza swoja fundamentalng prowokacje, ktora
dla jednych brzmi jak moralny skandal, a dla innych jak postulat elementarnej uczciwosci jezyka.
Jesli bowiem tradycyjna polityka pieniezna walczy z inflacja poprzez $wiadome wytwarzanie lub
tolerowanie bezrobocia, to czyni z ludzi zywy bufor stabilizacyjny. Jezeli natomiast polityka fiskalna
tworzy gwarancje zatrudnienia, ktora stabilizuje place i utrzymuje gotowo$¢ do pracy, to buforem
staje sie zatrudnienie, a nie spoleczne wykluczenie. Koncepcja ta, opisywana w materiatach MMT
jako alternatywa dla bufora bezrobotnych, jest tu traktowana jako kluczowy element ram
stabilno$ci makroekonomicznej. W literaturze naukowej akcentuje sie wprost, ze gwarancja
zatrudnienia ma zastapi¢ NAIRU, czyli stope bezrobocia nieprzyspieszajaca inflacji, wlasnie
buforem pracujacych, peliac przy tym funkcje automatycznego stabilizatora koniunktury. To
wlasnie ta idea najmocniej narusza komfort gléwnego nurtu, gdyz demaskuje tradycyjna ,,polityke

stabilno$ci” jako polityke spolecznie selektywnej ofiary.

Tu na scene wkracza bon mot, ktéry choé stary, wcigz dziala jak zatruta igla. Milton Friedman
powtarzal, ze ,inflacja jest zawsze i wszedzie zjawiskiem monetarnym”, a zdanie to, nawet

rozumiane w duchu dlugookresowego trendu, stalo sie w kulturze ekonomicznej




usprawiedliwieniem dla redukcjonizmu. Ugruntowalo sklonno$¢ do traktowania inflacji jako
problemu, ktéry ma jedno pokretto i jeden warsztat naprawczy. MMT nie musi negowaé zwigzku
miedzy pienigdzem a inflacja, aby ten redukcjonizm odrzuci¢. Moze po prostu stwierdzi¢, ze w
Swiecie zdominowanym przez szoki podazowe, oligopolistyczne struktury cenotworcze i
fragmentacje handlu, inflacja ma wiele Zrodel, a zatem wymaga wielu narzedzi. I tu wlaénie pojawia
sie rola podatkéw, ktéra w ujeciu Stephanie Kelton bywa najcze$ciej opacznie rozumiana. Podatek
w MMT nie sluzy bowiem zbieraniu pieniedzy na wydatki emitenta. Jest raczej urzadzeniem, ktore
ogranicza sile nabywcza sektora prywatnego, zwalniajac w ten sposob realna przestrzen zasobowa
dla przedsiewzie¢ publicznych. To my$lenie, z perspektywy prawa finanséw publicznych, przesuwa

sens opodatkowania z funkgji fiskalnej na funkcje regulacyjna i stabilizacyjna.

W tym momencie nalezy powroci¢ do dlugu narodowego, ale spojrze¢ na niego nie jak na liczbe,
lecz jak na instytucje. Kelton proponuje, aby ,dtug” odczytywaé jako historyczny zapis nadwyzek
finansowych, ktére zgromadzit sektor pozarzadowy. Ten zabieg ma funkcje demistyfikujaca, lecz
nie powinien prowadzi¢ do infantylizacji problemu. Dlug publiczny w walucie wlasnej nie jest
bowiem kwestig wyplacalnoéci panstwa, ale bywa powaznym problemem dystrybucji bogactwa.
Jesli oprocentowane papiery skarbowe sa w znacznym stopniu skoncentrowane w rekach
nielicznych, transfer odsetek staje sie poteznym mechanizmem redystrybucyjnym, ktéry wzmacnia
dochody rentierskie. Jest to watek postrzegany w $wiecie biznesu nie jako spér ideologiczny, lecz
jako realny problem stabilno$ci politycznej, gdyz wysokie nier6wnosci generuja ryzyko regulacyjne,
podatkowe i spoleczne. Z tej perspektywy MMT moze paradoksalnie sta¢ sie narzedziem
konserwatywnej stabilizacji, o ile tylko deficyt bedzie kierowany w strone produktywnosci i

spojnosci, a nie w strone rent i spekulacji.

Stad wynika konieczno$¢ wprowadzenia rozroznienia miedzy deficytem jako $wiadomym
instrumentem a deficytem jako symptomem patologii. Deficyt-instrument jest tym, co wynika z
logiki finans6w funkcjonalnych, a wiec z oceny skutkéw budzetu dla pelnego zatrudnienia, wzrostu
produktywnosci i stabilnosci cen. Deficyt-symptom pojawia sie natomiast wtedy, gdy struktura
wydatkéw zostaje przechwycona przez grupy interesu, a panstwo dziala jak dystrybutor
przywilejow, nie za$ jak organizator zdolnosci produkcyjnych. Krytycy MMT maja racje, gdy
podnosza, ze instytucje demokratyczne nie sa z natury odporne na takie przechwycenie. Zwolennicy
MMT maja jednak réwnie wiele racji, gdy odpowiadaja, ze ten argument nie obala teorii, a jedynie
obala polityczng naiwno$¢. A skoro tak, to ostateczne pytanie o MMT nie jest pytaniem o ekonomie,

lecz o jako$¢ samego panstwa.




Gwarancja zatrudnienia stabilizuje cykl koniunkturalny

U podstaw calej dyskusji lezy fundamentalne stwierdzenie: klasyczny aparat budzetowy panstwa
zostal zaprojektowany do kontroli przeplywéw finansowych, a nie do zarzadzania realnymi
zdolnoSciami produkecyjnymi. Ministerstwa finansow licza wplywy i wydatki, biura budzetowe
sumujg salda, a agencje ratingowe szacuja ryzyko niewyplacalnosci. Wszystkie te instytucje dzialaja
sprawnie w $wiecie, w ktérym pieniagdz jest zasobem rzadkim, a panstwo zaledwie jednym z jego
uzytkownikow. W swiecie MMT, czyli w rzeczywistoSci pieniadza fiducjarnego, ten aparat staje sie
anachroniczny. Nie jest on falszywy, lecz po prostu niewystarczajacy. Widzi liczby, lecz pozostaje

$lepy na ludzi, maszyny, energie i kompetencje jako system polaczonych ze soba ograniczen.

Z tego powodu Stephanie Kelton, gdy mowi o zamianie pytania ,jak za to zaplacimy?” na ,jakimi
zasobami to zrealizujemy?”, nie proponuje zmiany chwytliwego sloganu, lecz fundamentalng
zmiane procedury. Panstwo, ktére chce prowadzi¢ polityke zgodna z logika finansow
funkcjonalnych, musi najpierw wytworzy¢ w sobie zdolno$¢ do mapowania zasobow. Musi
wiedzie¢, gdzie wystepuje niewykorzystana sita robocza, jakie sa rezerwy kompetencyjne, gdzie
czaja sie waskie gardla materialowe i jak wyglada zdolno$¢ poszczegélnych sektoréw do absorpcji
inwestycji. Musi takze wiedzieé, jak szybko mozna te zdolno$ci zwiekszy¢ przez szkolenia, migracje
lub zmiane struktury popytu. Bez takiej wiedzy kazde zwiekszenie wydatkéw jest ruchem na $lepo,
a krytycy MMT maja cze$ciowa racje, méwiac o ryzyku inflacyjnym. Problem polega na tym, ze
ryzyko to nie znika za sprawg fiskalnej ascezy. Zostaje jedynie zepchniete pod powierzchnie, gdzie
dojrzewa, by ostatecznie wybuchnaé¢ w postaci degradacji infrastruktury, deficytu kompetencji i

strukturalnych nieré6wnosci.

W jezyku ekonomii politycznej mozna by rzec, ze MMT domaga sie przesuniecia centrum
analitycznego z ksiegowosci do planowania zasobow. Przy czym planowanie to nie ma nic
wspoOlnego z dawna fantazja o wszechwiedzacym planie centralnym. Jest to raczej forma
systematycznej koordynacji rozproszonej wiedzy, w ktorej panstwo pelni role wezla zbierajacego i
syntetyzujacego informacje sektorowe. Dla prawnika oznacza to pytanie o podstawy kompetencyjne
administracji, dla ekonomisty — o metody szacowania luki miedzy popytem a zasobami, a dla
kulturoznawcy — o to, czy spoteczenstwo potrafi zaakceptowac jezyk polityki, ktory mowi wprost o

ograniczeniach realnych, zamiast ucieka¢ w mit pustego budzetu.

Warto w tym miejscu przywola¢ mysl, ktéora nie pochodzi bezposrednio z kregu MMT, lecz
doskonale ilustruje jej sens. John Maynard Keynes pisal, ze problemem nie s3 nowe idee, lecz
uwolnienie sie od starych, ktore przenikaja kazdy zakatek umystu. To zdanie, cho¢ wypowiedziane

w innym kontekscie, trafia w samo sedno trudnos$ci z recepcja MMT. Stare idee budzetowego




moralizmu sa wygodne, bo pozwalaja zakonczy¢ debate jednym slowem: ,nie sta¢ nas”. Nowe idee
finansow funkcjonalnych sg niewygodne, bo zmuszaja do zadania kolejnych pytan: czy potrafimy to
zrobi¢ bez wywolania inflacji, a jeéli nie, to czego nam brakuje w aparacie instytucjonalnym, by moc

to zrobié?

To napiecie staje sie szczegoOlnie widoczne, gdy przejdziemy do prawnej rekonstrukcji gwarancji
zatrudnienia. W publicystycznym skrocie bywa ona przedstawiana jako prosta obietnica pracy dla
wszystkich. W ujeciu traktatowym jest to jednak zlozona instytucja, ktéra musi zosta¢ osadzona w
prawie pracy, prawie finanséw publicznych oraz w architekturze samorzadowej. Gwarancja
zatrudnienia nie moze by¢ zwyklym programem rzadowym, gdyz wtedy staje sie zakladnikiem
cyklu politycznego. Musi by¢ normatywnie zakotwiczona jako prawo podmiotowe do pracy
oferowanej przez panstwo w sytuacji braku zatrudnienia na rynku, przy jednoczesnym okresleniu

standardu placy bazowej i $wiadczen.

Tu pojawia sie kluczowy problem, ktéry Srodowisko biznesowe dostrzega natychmiast. Placa w
programie gwarancji zatrudnienia staje sie de facto placa minimalna dla calej gospodarki. Jezeli
zostanie ustalona zbyt wysoko, moze wypiera¢ zatrudnienie z sektora prywatnego i generowaé
presje kosztowa. Jezeli jednak zostanie ustalona zbyt nisko, program przestaje spelnia¢ swoja
funkcje stabilizacyjna i godno$ciowa. Oznacza to, ze gwarancja zatrudnienia nie jest narzedziem
czysto technicznym, lecz narzedziem normatywnym, ktére wymaga spolecznego konsensusu co do
minimalnego standardu pracy. W tym sensie MMT dotyka fundamentéw umowy spolecznej, a nie

tylko parametréw makroekonomicznych.

Drugim problemem jest kwestia rodzaju oferowanej pracy. Krytycy czesto podnosza ryzyko
tworzenia prac pozornych. Zwolennicy odpowiadaja, ze sfera ustug publicznych i spolecznych jest w
wielu krajach chronicznie niedoinwestowana. Opieka nad osobami starszymi, wsparcie edukacyjne,
adaptacja do zmian klimatu, utrzymanie infrastruktury lokalnej, rekultywacja $rodowiska czy
prewencja katastrof naturalnych to obszary, w ktorych istnieje ogromny popyt na prace o realnej
wartosci spolecznej. Jednoczesnie zdolno$¢ rynku do jej finansowania jest ograniczona. W tym
sensie gwarancja zatrudnienia moze by¢ traktowana jako mechanizm ujawniania ukrytego popytu
spolecznego, ktory nie znajduje wyrazu w cenach rynkowych, poniewaz jego korzysci sa

roZproszone.

Jednakze, aby ta intuicja nie pozostala na poziomie deklaracji, konieczna jest decentralizacja
wykonania. Kelton wielokrotnie podkresla, ze finansowanie musi by¢ federalne, ale identyfikacja i
organizacja pracy powinny mie¢ charakter lokalny. To warunek minimalizacji marnotrawstwa i
klientelizmu. Lokalne wspdlnoty wiedza lepiej, jakie prace sa potrzebne, ale nie maja zdolnosci

finansowej, by je sfinansowaé. Panstwo centralne ma zdolno$é finansowa, ale nie ma wiedzy
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lokalnej. Gwarancja zatrudnienia ma sens tylko jako mechanizm laczacy te dwa poziomy. Z punktu
widzenia prawa oznacza to konieczno$¢ stworzenia ram, w ktéorych samorzady, organizacje
spoleczne i instytucje publiczne moga zglasza¢ projekty spelniajace okre$lone kryteria, a

finansowanie podaza za zatrudnieniem bez arbitralnych limitow iloSciowych.

W tym miejscu pojawia sie kolejna petla mapy mysli. Emitent waluty nie jest ograniczony
finansowo. Skoro nie jest ograniczony finansowo, to ogranicza go inflacja. Skoro ogranicza go
inflacja, to musi zarzadza¢ zasobami. Skoro musi zarzadza¢ zasobami, to potrzebuje instytucji
zdolnych do koordynacji pracy i inwestycji. Skoro potrzebuje takich instytucji, to gwarancja
zatrudnienia staje sie nie tylko programem spolecznym, lecz kluczowym elementem architektury
stabilno$ci makroekonomicznej. A skoro tak, to spér o MMT przestaje by¢ sporem o deficyt, a staje

sie sporem o to, czy potrafimy mys$le¢ o panstwie jako o organizacji zdolnej do uczenia sie.

Dtug publiczny: zapis oszczednosci sektora prywatnego

W tym momencie trzeba wrdci¢ do dlugu narodowego, ale spojrze¢ na niego inaczej: nie jak na
liczbe, lecz jak na instytucje. Stephanie Kelton proponuje, aby ,dlug” odczytywaé jako historyczny
zapis nadwyzek finansowych, ktére zgromadzil sektor pozarzadowy. Ten zabieg ma funkcje
demistyfikujaca, lecz nie powinien prowadzi¢ do infantylizacji problemu. Dlug publiczny w walucie
wlasnej nie jest bowiem kwestia wyplacalno$ci, ale bywa dotkliwym problemem dystrybucji. Jesli
oprocentowane papiery skarbowe sa skoncentrowane w rekach nielicznych, transfer odsetek staje
sie mechanizmem redystrybucyjnym, ktéry wzmacnia pozycje rentieré6w. Biznes postrzega ten
watek nie jako spor ideologiczny, lecz jako zZrodlo ryzyka dla stabilno$ci politycznej, gdyz wysokie
niero6wnoéci generuja ryzyko regulacyjne, podatkowe i spoleczne. Z tej perspektywy MMT moze
paradoksalnie sta¢ sie narzedziem konserwatywnej stabilizacji, o ile deficyt bedzie kierowany w

strone produktywno$ci i spojnosci, a nie w strone rent i spekulacji.

Stad wynika konieczno§¢ wprowadzenia rozréznienia pomiedzy deficytem jako instrumentem a
deficytem jako symptomem patologii. Deficyt instrumentalny wynika z logiki finansow
funkcjonalnych, a wiec z oceny skutkéw budzetu dla pelnego zatrudnienia, wzrostu produktywnosci
i stabilnoSci cen. Deficyt patologiczny pojawia sie wtedy, gdy struktura wydatkéw zostaje
przechwycona przez grupy interesu, a panstwo dziala jak dystrybutor przywilejow, nie jak
organizator zdolnoSci produkcyjnych. Krytycy MMT maja racje, gdy podnosza, ze instytucje
demokratyczne nie sg z natury odporne na takie przechwycenie. Zwolennicy MMT odpowiadaja,
rowniez shusznie, ze ten argument nie obala teorii, tylko obala polityczna naiwnos$é. A skoro tak, to

pytanie o MMT jest w istocie pytaniem o jako$¢é panstwa.
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W tym miejscu pozwole sobie na dygresje kulturoznawcza, poniewaz spéor o MMT jest w gruncie
rzeczy sporem o to, jaki typ moralnoSci fiskalnej ma dominowaé¢ w nowoczesnym Swiecie.
Moralnoé¢ oszczedzania, przeniesiona na grunt panstwa, staje sie moralnoScia wyrzeczenia i ma w
sobie co$ z etyki klasztornej, tyle ze klasztorem jest cale spoleczenistwo, a regula staje sie ciecie
wydatkéw na dobra wspdlne. Z kolei moralno$é inwestowania, przelozona na panstwo, staje sie
moralno$cig ryzyka i przypomina etyke przedsiebiorcza, gdzie przedsiebiorca jest porzadek
publiczny, a zyskiem wzrost zdolnosci produkeyjnych i spdjnosci spotecznej. MMT w wersji Kelton
odrzuca ascetyczna moralno$§é zrownowazonego budzetu na rzecz moralno$ci funkcjonalnej, czyli
moralno$ci skutku. To wla$nie dlatego jej jezyk tak drazni — odbiera ludziom przyjemno$é
potepiania deficytu jako grzechu, a kaze im ocenia¢ polityke po tym, czy potrafi uruchomi¢ zasoby

bez niszczenia wartoSci pienigdza.

Teraz powraca kluczowa petla mapy mysli, tym razem w wariancie, ktéry pozwala zobaczy¢ jej
konsekwencje dla biznesu. Je§li emitent waluty nie ma ograniczenia finansowego, to
fundamentalne pytanie brzmi: jak rzad i spoleczenstwo maja rozpoznaé granice zasobowa? Jesli ta
granica zostanie prawidlowo zidentyfikowana, otwiera sie mozliwo§é prowadzenia polityki
przemystowej i klimatycznej w skali, ktora przestaje by¢ zakladnikiem retoryki ,braku pieniedzy”.
Aby taka polityka byla skuteczna, musi powsta¢ aparat planowania zasobow, zdolny do
identyfikacji waskich gardel, kompetencji i przepustowos$ci. Je$li taki aparat powstanie, globalny
biznes — zwlaszcza infrastrukturalny, energetyczny i technologiczny — otrzymuje co$, czego pragnie

bardziej niz niskich podatkéw: przewidywalno$¢ w dlugim horyzoncie i spoj

Krytyka MMT: ryzyko inflacji i stabilnos¢ instytuciji

Na tym etapie petla wywodu wraca do swojego punktu wyjScia, zamykajac logiczny krag. Emitent
waluty i jej uzytkownik to dwa odrebne byty, a skoro tak, to ograniczenie emitenta jest realne, a nie
finansowe. Skoro ograniczenie jest realne, to inflacja staje sie sygnalem przekroczenia bariery
dostepnych zasobow. Skoro inflacja jest sygnalem tej bariery, to pytanie o wydatki panstwa musi
przeistoczy¢ sie w pytanie o zasoby, a podatki nalezy rozumie¢ jako narzedzie zwalniania
przestrzeni w gospodarce, a nie jako zZrodlo finansowania. Skoro podatki sluza do zarzadzania
popytem, to gwarancja zatrudnienia moze dziala¢ jako automatyczny stabilizator, pod warunkiem
ze jej konstrukcja nie zdegeneruje sie w klientelizm i prace pozorne. A skoro gwarancja
zatrudnienia ma by¢ instytucja, trzeba zdefiniowaé jej relacje do prawa pracy, samorzadow,
organizacji spolecznych i standardéow godnosci. I tak dyskusja makroekonomiczna nieuchronnie

przechodzi w debate o panstwie jako organizacji — debate, ktorej biznes unika, dopoki nie odkryje,
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ze bez niej nie ma stabilnych lancuchow dostaw, pewnosci prawa ani dlugiego horyzontu

inwestycyjnego.

Wspolezesna recepcja MMT, zaréwno w Srodowisku akademickim, jak i w biznesie, uklada sie w
figure paradoksu, ktory warto nazwaé¢ wprost, by nie ulec ani chwilowej modzie, ani odruchowi
obronnemu. Im wierniej MMT opisuje operacyjne realia panstwa w systemie pienigdza
fiducjarnego, tym czesciej slyszy zarzut, ze ,to przeciez banal”. Im $mielej przechodzi od opisu do
rekomendacji politycznej, tym glos$niej oskarza sie ja o promowanie ,,doktryny ryzyka inflacyjnego i
fiskalnej samowoli”. Oba zarzuty lgczy ta sama struktura logiczna: redukuja calg teorie do jednego
fragmentu, a nastepnie z tej redukcji wyciagaja totalny wniosek. Stad moja teza metodologiczna:
MMT nie jest pojedynczym pomystem, lecz spojna architekturg, w ktérej rachunkowosé¢ sektorowa,
chartalistyczna teoria pienigdza, finanse funkcjonalne i instytucjonalna krytyka bezrobocia tworza

nierozerwalng calo$¢. A caloéci nie da sie uczciwie ocenié, wyrywajac z niej jedna cegle.

W Swiecie akademickim krytyka lokuje sie najczesciej na dwoch poziomach. Pierwszy ma charakter
epistemiczny i stawia pytanie, czy MMT jest teoria w Scistym sensie, czy raczej wnikliwym
komentarzem do praktyki bankowos$ci centralnej i ksiegowoSci sektora publicznego. Zwolennicy
odpowiadaja, ze celem jest wlasnie urealnienie jezyka makroekonomii, czyli przywrdocenie mu
zgodnosci z procedurami, ktore faktycznie rzadza systemem platniczym. Drugi poziom jest czysto
makroekonomiczny i dotyczy inflacji, kursu walutowego oraz ryzyka instytucjonalnego. Tu
najostrzejsze glosy glownego nurtu potrafig przejS¢ w ton potepienia; Lawrence Summers nazywat
MMT koncepcja ,groteskowa”, wielokrotnie ostrzegajac, ze retoryczne rozbrojenie strachu przed
deficytem sprzyja politycznemu przecigzeniu popytu. To krytyka istotna, lecz jej sila zalezy od tego,
czy rozumie sie MMT jako zachete do wydawania bez miary, czy jako zadanie, aby miarg stala sie

inflacja i realne zasoby.

W biznesie recepcja przebiega zupelnie inaczej. Globalny kapital nie ma obowigzku zachowywania
metodologicznej czysto$ci — ma obowigzek przetrwania. Dlatego czesto przyjmuje od MMT to, co
praktyczne, a odrzuca to, co nieprzewidywalne. Z perspektywy instytucji finansowych MMT bywa

postrzegana jako

Deficyty spoteczne: realny koszt cie¢ budzetowych

Stephanie Kelton idzie o krok dalej, méwigc o ,deficytach, ktére maja znaczenie”. To zreczne
posuniecie, ktére przenosi ciezar slowa ,deficyt” z rejestru finansowego wprost do rejestru
spolecznego. Méwimy wiec o deficycie miejsc pracy, opieki zdrowotnej, edukacji, infrastruktury, a

nawet deficycie klimatycznym i deficycie demokracji. W tych sformulowaniach kryje sie teza, ze
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prawdziwym problemem nie jest nadmiar wykreowanych przez panstwo znakéw pienieznych, lecz
fakt, ze spoleczenstwo funkcjonuje ponizej swoich mozliwo$ci organizacyjnych i technologicznych,
sparalizowane strachem przed ksiegowa metafora. W recepcji akademickiej ten watek budzi
mieszane reakcje: jedni widza w nim szanse na odzyskanie politycznej wyobrazni, inni za$
retoryczng furtke dla dowolnej listy zyczen. Biznes natomiast odnajduje w tym podejsciu lustro,
wszak od lat méwi o niedoborach infrastruktury, kryzysie kompetencji czy ryzyku klimatycznym.
Kelton dodaje tylko, ze te realne braki sa wazniejsze niz saldo w budzecie, a panstwo-emitent ma

narzedzia, by je niwelowaé, dopdki nie uderzy w bariere inflacyjng.

Tu wlasnie mozna sformulowac¢ pierwsza prowokacje, niezbedna, by wytraci¢ czytelnika z
komfortowego centrum. Jezeli kto$ upiera sie, ze suwerenne panstwo ,musi” ogranicza¢ deficyt, bo
inaczej ,zbankrutuje”, to w istocie postuluje Swiat, w ktérym suwerenno$¢ monetarna nie istnieje.
Mysli wiec kategoriami uzytkownika waluty, popelniajac blad kategorialny, podobny do mylenia
prawa cywilnego z konstytucyjnym. Kto w ten sposoéb postrzega emitenta, ten tak naprawde
pragnie, aby panstwo zachowywalo sie jak gospodarstwo domowe — aby abdykowalo z roli
organizatora warunkdw wytwarzania na rzecz bycia jedynie poborca i dystrybutorem. To
pragnienie nie jest neutralne, lecz ma gleboko ustrojowy charakter. Oznacza milczaca zgode na to,
by bezrobocie bylo narzedziem stabilizacji, inwestycje w infrastrukture odkladano na wieczne
»,pOZniej”, a transformacje energetyczna uzalezniano od dostepnosci ,pieniedzy”, a nie od realnego
planu zasobow. MMT demaskuje ten porzadek jako polityczny wybdr, a nie ekonomiczna

koniecznoscé.

Z drugiej strony, i tu zaczyna sie odpowiedzialna krytyka wewnetrzna, MMT w swojej
publicystycznej wersji bywa odczytywana jako proste usprawiedliwienie tezy, ze skoro panstwo
moze, to powinno, a skoro powinno, to najlepiej natychmiast. Tymczasem miedzy ,moze” a
~powinno” rozcigga sie cala przestrzen namyshu nad dobrem wspolnym, konfliktem wartoSci,
legitymizacja wladzy i instytucjonalng zdolno$cia do wykonania zadan. Sama Kelton jest tu
znacznie bardziej ostrozna, niz sugeruja jej krytycy, lecz jej projekt wymaga dopowiedzenia: jakie
procedury maja zastapi¢ dzisiejszy prymat pytania ,skad wzigé pieniadze”, aby nie popasé¢ w czysta
arbitralno$¢? Proponuje ona przesuniecie oceny ustaw z analizy wplywu na deficyt na analize
ryzyka inflacyjnego i dostepno$ci zasobow. To trafny kierunek, lecz karkolomny w praktyce, bo
oznacza konieczno$¢ zbudowania aparatu panstwowego, ktory potrafi liczy¢ realne zasoby z taka

sama powaga, z jaka dzis liczy pienigdze.

Na tym etapie petla mapy mys$li domyka sie, wracajgc do punktu wyjs$cia. Emitent i uzytkownik to

rozne byty. Skoro sa rbézne, to ograniczenie emitenta jest realne, a nie finansowe. Skoro
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ograniczenie jest realne, to inflacja staje sie sygnalem przekroczenia bariery zasobéw. Skoro

inflacja jest

Skarb Panstwa i Bank Centralny: nowa symbioza

Wszelkie nieporozumienia wokdél Nowoczesnej Teorii Monetarnej, ktore jeszcze sie ostaly, nie
dotycza jej aparatu analitycznego, lecz statusu kulturowego. MMT nie jest bowiem ani technicznym
podrecznikiem polityki fiskalnej, ani ideologicznym manifestem na rzecz redystrybucji. To
propozycja zmiany calej ramy poznawczej, w ktorej nowoczesne spoteczenstwa opisuja relacje
miedzy pieniagdzem, panstwem a zbiorowa odpowiedzialno$ciag. W tym sensie spor o MMT jest w
istocie sporem o to, czy nowoczesno$¢ ma jeszcze odwage poshugiwac sie rozumem, czy tez skazana

jest na wieczne administrowanie wlasnymi lekami.

Zasadnicza zasluga mysli Stephanie Kelton jest to, ze w sposéb jawny rekonstruuje to, co w
praktyce funkcjonowalo dotad jako wiedza wstydliwa. Panstwa emitujace wlasna walute od dekad
prowadza polityke wprost zaprzeczajaca moralistycznej narracji o ,pustym budzecie”. Jednocze$nie
wobec wlasnych obywateli uparcie postuguja sie jezykiem domowego gospodarstwa, jakby w ten
sposdb mozna bylo utrzymaé dyscypline bez przyznawania sie do rzeczywistej natury systemu.
MMT zrywa z ta hipokryzja i wlasnie dlatego wzbudza tak gwaltowny opor. Nie dlatego, ze jest
falszywa, lecz dlatego, ze jest zbyt prawdziwa, a przez to wymusza odpowiedzialno$¢ na poziomie,

ktorego istnienie dotad starannie maskowano.

Obrona MMT jako teorii naukowej wymaga, by postawi¢ sprawe jasno: jej rdzen opisowy jest w
peni zgodny z empirig funkcjonowania wspotczesnych systemé6w pienieznych. Emitent suwerennej
waluty nie jest ograniczony finansowo. Wydatki publiczne logicznie poprzedzaja opodatkowanie, a
nie odwrotnie. Dlug publiczny we wlasnej walucie nie jest dlugiem w sensie, w jakim rozumie go
gospodarstwo domowe. To inflacja, a nie saldo budzetowe, stanowi realne ograniczenie dla
ekspansji fiskalnej. Te twierdzenia nie sa wcale radykalne — sa po prostu niekompatybilne z

moralng narracja, ktéra przez dekady pehila funkcje politycznego kaganca.

Jednocze$nie obrona MMT nie moze polegaé na zamianie jednego dogmatu na drugi. Jezeli
fiskalny moralizm byl dogmatem niedoboru, to naiwna recepcja MMT bywa dogmatem
omnipotencji. Tymczasem pelna wersja tej teorii jest teorig rygoru, a nie swobody. Przesuwa ona
bowiem 6w rygor z liczb w ksiegach rachunkowych na realne ograniczenia Swiata materialnego. Jej
etyka nie polega na oszczedzaniu dla samego oszczedzania, lecz na nieprzekraczaniu granic

zasobowych w sposob, ktéry niszczy warto$¢ pieniadza i podkopuje zaufanie spoleczne.
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Dlatego wlasnie w tym miejscu konieczne staje sie sformulowanie warunkéw brzegowych, bez

ktorych stosowanie MMT byloby intelektualnie nieuczciwe, a politycznie — po prostu destrukcyjne.

Pierwszym warunkiem jest instytucjonalna zdolno$¢ do rozpoznawania inflacji jako sygnatu, a nie
ideologicznego wroga. W ujeciu MMT inflacja nie jest kara boska ani dowodem na grzech deficytu.
Jest informacja, ze popyt nominalny przekroczyl zdolno$¢ realnej podazy. Oznacza to, ze panstwo
musi dysponowa¢ aparatem analitycznym zdolnym do rozr6zniania inflacji popytowej, kosztowej,
strukturalnej i importowanej, a nastepnie reagowac¢ narzedziami adekwatnymi do jej zrodla. Jesli
panstwo reaguje wylacznie stopa procentowa, dziala jak chirurg, ktéry wszystkie choroby leczy

amputacja.

Drugim warunkiem jest gotowo$¢ do uzywania podatkow jako narzedzia regulacyjnego, a nie
wylacznie fiskalnego. W $wiecie MMT podatek przestaje by¢ rytualnym aktem zbierania pieniedzy,
a staje sie instrumentem zarzadzania przestrzenia zasobowa. Wymaga to intelektualnego zerwania
z dogmatem, ze podatki sa wylacznie ztem koniecznym. S3 one jednym z niewielu narzedzi, ktére
pozwalaja schladzaé popyt bez niszczenia zdolnoSci produkeyjnej poprzez bezrobocie. Brak odwagi

w tej sferze skazuje MMT na inflacyjny regres.

Trzecim warunkiem jest reforma aparatu panstwowego w kierunku planowania zasobow, a nie
jedynie kontroli wydatkow. Panstwo, ktore nie wie, jakimi dysponuje zasobami pracy, energii,
kompetencji i infrastruktury, nie jest zdolne do prowadzenia polityki zgodnej z finansami
funkcjonalnymi. W takim panstwie MMT degeneruje sie w czysta retoryke, poniewaz decyzje
podejmowane sa bez wiedzy o realnych granicach. To jest moment, w ktorym krytycy MMT maja
racje, mowiac o ryzyku politycznej nieodpowiedzialno$ci. Nie dlatego, ze teoria jest bledna, lecz

dlatego, ze instytucje sa niedojrzale.

Czwartym warunkiem jest potraktowanie gwarancji zatrudnienia jako instytucji ustrojowej, a nie
zwyklego programu socjalnego. Jesli ma ona pelhic funkcje kotwicy nominalnej i automatycznego
stabilizatora, musi by¢ osadzona w prawie pracy, systemie zamowien publicznych i architekturze
samorzadowej. Musi by¢ odporna na cykl wyborczy, transparentna w swoich kryteriach i
zdecentralizowana w wykonaniu. W przeciwnym razie stanie sie narzedziem klientelizmu i Zr6dlem
nominalnego popytu bez realnej podazy, a to najkrétsza droga do skompromitowania calego

projektu.

Dopiero po spelnieniu tych warunkow MMT moze sta¢ sie tym, czym by¢ powinna: teoria

odpowiedzialnej suwerenno$ci monetarne;j.
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Suwerennos¢ monetarna fundamentem godnosci pracy

W refleksji nad nowoczesna teoria monetarna powraca pojecie, ktore na pierwszy rzut oka zdaje sie
zrecznym chwytem retorycznym, a w istocie stanowi pekniecie w fundamencie nowoczesnego
myslenia o panstwie i prawie. Chodzi o kategorie ,,deficytow, ktére maja znaczenie”, wprowadzong
do debaty przez Stephanie Kelton. Jej sila nie polega na prostej zamianie jednej listy brakow na
inng, lecz na fundamentalnym przesunieciu punktu ciezko$ci — z rachunkowosci finansowej na
rachunek antropologiczny i prawny. Deficyt przestaje by¢ zapisem w ksiegach, a staje sie miara

niespelmionych warunkéw ludzkiej godnosci i sprawczosci.

W tradycyjnym jezyku ekonomii deficyt jest kategoria jednoznacznie negatywna, sygnalem
alarmowym wskazujacym na nadmiar wydatkow wzgledem dochodow, odstepstwem od rzekomej
normy rownowagi. W jezyku Kelton pojecie to zostaje odzyskane, by opisywac realne braki w
organizacji zycia zbiorowego. Deficyt pracy, deficyt opieki, deficyt edukacji, deficyt infrastruktury
czy wreszcie deficyt klimatyczny nie sg bowiem statystycznymi anomaliami. Sg formami uszczerbku
w sferze godno$ci, rozumianej nie jako abstrakcyjna warto$¢ moralna, lecz jako konkretna zdolno$¢
jednostki do uczestnictwa we wspolnym $wiecie na zasadach wzajemnego uznania. To przesuniecie
jest kluczowe, poniewaz odwraca relacje miedzy prawem a ekonomia. Prawo przestaje by¢ jedynie
straznikiem procedur fiskalnych, a zaczyna chroni¢ warunki mozliwoéci sensownego ludzkiego

zycia.

W tym sensie koncepcja deficytow, ktéore maja znaczenie, uderza w samo jadro nowoczesnego
konstytucjonalizmu. W europejskiej tradycji prawnej prawo do pracy nieprzypadkowo pojawia sie
obok praw socjalnych, edukacyjnych i kulturalnych. Nie jest ono luksusowym dodatkiem do
wolnosci, lecz jej warunkiem koniecznym. Czlowiek pozbawiony realnej mozliwos$ci pracy nie jest
podmiotem autonomicznym w nowoczesnym rozumieniu, nawet jesli formalnie zachowuje wolno$c
zawierania umoéw. Praca nie jest tu towarem ani kara, lecz podstawowa forma relacji miedzy
jednostka a $wiatem spolecznym — forma, w ktorej czlowiek do$wiadcza siebie jako sprawcy, a nie

biernego przedmiotu cudzych decyzji.

Z tej perspektywy przymusowe bezrobocie nie jest zaledwie zjawiskiem ekonomicznym, lecz stanem
normatywnego uszczerbku. Oznacza wykluczenie z praktyki wzajemnego wuznania, ktora
konstytuuje wspdlnote polityczna. Czlowiek bez pracy traci nie tylko dochod, ale przede wszystkim
mozliwo$¢ instytucjonalnie potwierdzonej uzytecznoSci spolecznej. Bezrobocie staje sie forma
miekkiej dehumanizacji, dokonywanej nie przez aktywng przemoc, lecz przez zaniechanie.
Panstwo, ktore akceptuje trwale bezrobocie jako narzedzie stabilizacji cen, dokonuje gleboko

aksjologicznego wyboru, nawet jesli ukrywa go pod plaszczem technicznej koniecznoSci.
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Wilasnie tutaj MMT wprowadza perspektywe o donioslym znaczeniu prawnym. Skoro panstwo
bedace suwerennym emitentem waluty nie jest ograniczone finansowo w taki sposob jak
gospodarstwo domowe, jego bierno$¢ w sferze zatrudnienia nie moze by¢ usprawiedliwiana
brakiem pieniedzy. Jedynym racjonalnym uzasadnieniem moglby by¢ brak realnych zasobéow —
czyli brak ludzi chetnych do pracy, brak sensownych zadan do wykonania lub ryzyko inflacyjnego
przekroczenia granic podazy. Tym samym ciezar dowodu zostaje odwrdcony. To nie obywatel musi
udowadniac, ze ,zasluguje” na prace, lecz panstwo musi wykazaé, ze rzeczywiScie nie dysponuje

zasobami, by ja zorganizowad.

Pojawia sie tu po

Zarzadzanie zasobami zamiast ksiegowosci budzetowej

Wszystko to sklada sie na scenariusz, ktéry mozna by nazwaé nowa normalno$cia finanséw
funkcjonalnych, tyle ze pozbawiona retorycznej odwagi Stephanie Kelton. W praktyce bowiem
wiele rzadow bedzie prowadzié¢ polityke bliska MMT, uzywajac bilansu panstwa do stabilizacji
lancuchow dostaw, oslony transformacji energetycznej czy utrzymania spojnosci spoleczne;j.
Roznica polegaé bedzie na jezyku: dzialania te bedg ubierane w szaty ,wyjatku” i ,kryzysu”, a nie w
otwartg deklaracje o ,stalej zdolnosci emitenta waluty”. Biznes bedzie to akceptowal, dopoki
inflacja pozostanie pod kontrolg, a reguly gry beda przewidywalne. Gdy jednak ceny zaczna rosnac,
zazada dyscypliny, ktora w praktyce czesto oznacza przerzucenie kosztéw na rynek pracy, co z kolei

na nowo otworzy spoér o NAIRU — czyli o to, czy stabilno$¢ cen musi by¢ kupowana bezrobociem.

Jesli MMT ma by¢ czym$ wiecej niz tylko etykieta, wymawiang przez jednych z nabozenstwem, a
przez innych z odruchem alergii, trzeba podja¢ najtrudniejsza prébe. Nalezy odpowiedzie¢ na
pytanie, co w tej doktrynie jest rzeczywiScie nowym wkladem poznawczym, a co jedynie
uporzadkowaniem tego, co system i tak robi od dekad, tyle ze w jezyku pozwalajacym udawa¢, ze
tego nie robi. W tym wlasnie sensie MMT jest teoria demaskatorska. Jej nowo$¢é nie polega na
odkryciu nieznanych praw natury, lecz na odmowie uczestnictwa w konwencji, w ktorej panstwo

udaje zwyklego uzytkownika wlasnej waluty, a ekonomisci udaja, ze to udawanie jest cnota.

Wszak w gldownym nurcie makroekonomii wiele elementow, na ktére powoluje sie Kelton, mozna
odnalez¢ w rozproszonych fragmentach. Istnieje teoria finanséw funkcjonalnych Lernera, istnieje
tradycja chartalistyczna, czyli koncepcja pienigdza jako dlugu publicznego, istnieja modele
bilansowe Godleya. Mamy wreszcie do$wiadczenie bankéw centralnych i empiryczny fakt, ze
panstwa o wlasnej walucie potrafia utrzymywaé wysoki dtug bez kryzysu wyplacalnoéci, o ile nie

doprowadza do kryzysu zaufania i inflacji. Roznica polega na tym, ze glowny nurt traktuje te
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elementy jako wyjatki, technikalia albo instytucjonalne anegdoty. MMT robi z nich fundament, a

nastepnie domaga sie konsekwencji. To wlaénie rodzi konflikt.

Pierwsza konsekwencja dotyczy samego jezyka odpowiedzialnoéci fiskalnej. W standardowej
kulturze ekonomicznej przybiera on postaé surowej, moralnej metafory: budzet panistwa ma by¢ jak
budzet rodziny, dlug jest wina, deficyt grzechem, a zréwnowazenie salda staje sie odkupieniem.
MMT rozbija te symbolike, a w miejsce winy wstawia chlodny rachunek przeplywéw i zasobéw. Tu
przydaje sie cytat z Kelton, czesto ignorowany przez jej krytykéw, bo psuje im narracje o rzekomym
entuzjazmie dla deficytu. Kelton moéwi wprost: nie kazdy deficyt shuzy dobru wspdlnemu, deficyty
moga shuzy¢ dobru albo zhu. W tym krotkim zdaniu miesci sie caly ciezar jej stanowiska — to nie jest
kult deficytu, lecz prymat funkcji nad saldem, a zatem prymat oceny realnego skutku nad ocena

ksiegowa. To przesuniecie od legalizmu liczby do legalizmu celu.

Pandemia 2020: test i weryfikacja postulatow Kelton

Prawdziwym testem dla MMT okazala sie rzeczywisto$¢ po 2020 roku, kiedy to potezna ekspansja
fiskalna i monetarna, nalozona na globalne szoki podazowe i geopolityczna fragmentacje, rozpalita
inflacje w wielu gospodarkach. Nie mozna rzetelnie dyskutowaé o tej teorii, nie dotykajac tej
sotwartej rany”. Krytycy triumfowali: oto dowdd, ze zbyt tatwo dostepne deficyty i kreacja pienigdza
nieuchronnie koncza sie wzrostem cen. Zwolennicy odpowiadali z dystansem: oto dowod, ze
kluczowa jest debata o realnych zasobach i waskich gardlach, a nie o deficycie jako takim. Warto tu
wprowadzié¢ rozroznienie, ktore chroni przed karykatura. Jesli inflacja jest w duzej mierze efektem
szoku podazowego, to mechaniczne schladzanie popytu za pomoca stop procentowych dziala jak
lekarstwo, ktore zbija goraczke, oslabiajac caly organizm, zamiast zwalczaé zrodlo infekcji. Nie jest
to argument przeciwko polityce pienieznej, lecz przeciwko jej monopolowi na interpretacje
rzeczywistosci. Wszak w jezyku bankieréw centralnych po 2021 roku znéw pojawila sie swiadomosé
spolecznych kosztow zacie$niania polityki. Jerome Powell w 2022 roku moéwil wprost, ze powro6t do
celu inflacyjnego bedzie wymagal okresu wzrostu ponizej trendu i oslabienia na rynku pracy. Ta

elegancka fraza jest w istocie eufemizmem: stabilno$¢ cen ma swoja cene, a bywa nia ludzka praca.

I tu wlasnie MMT rzuca wyzwanie, ktore dla jednych brzmi jak moralny skandal, dla innych za$ jak
przejaw elementarnej uczciwos$ci. Jesli polityka pieniezna zwalcza inflacje, $wiadomie generujac
bezrobocie lub tolerujac je jako warunek stabilizacji, to czyni z ludzi zywa tarcze — bufor
absorbujacy wstrzgsy. Jesli natomiast polityka fiskalna tworzy program gwarancji zatrudnienia,
ktory stabilizuje place i podtrzymuje gotowos¢ do pracy, buforem staje sie pula elastycznego

zatrudnienia, a nie przymusowe wykluczenie. Koncepcja bufora zatrudnienia, przedstawiana jako
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alternatywa dla bufora bezrobotnych, jest tu fundamentalnym elementem ram stabilnoSci
makroekonomicznej. W literaturze naukowej podkresla sie, ze gwarancja zatrudnienia ma zastgpic
NAIRU (naturalng stope bezrobocia) buforem pracujacych i pehi¢ funkcje automatycznego
stabilizatora koniunktury. To wlasnie w tym punkcie MMT najbole$niej narusza strefe komfortu
glownego nurtu, gdyz demaskuje tradycyjna ,polityke stabilnoSci” jako polityke spotecznie
selektywnej ofiary.

W tym miejscu na scene wkracza bon mot stary jak $wiat, a wcigz dzialajacy niczym zatruta igla.
Milton Friedman powtarzal, ze ,inflacja jest zawsze i wszedzie zjawiskiem monetarnym”. Zdanie to,
nawet jeSli interpretowac¢ je w horyzoncie dlugofalowym, stalo sie w kulturze ekonomicznej
usprawiedliwieniem redukcjonizmu — sktonnosci do traktowania inflacji jako problemu z jednym
pokretlem i jednym warsztatem naprawczym. MMT nie musi negowa¢ zwigzku miedzy pienigdzem
a inflacja, by odrzuci¢ ten uproszczony model. Moze po prostu stwierdzi¢, ze w $wiecie
zdominowanym przez szoki podazowe, oligopolistyczne struktury cenowe, niedobory energii i
rozpadajace sie tancuchy dostaw, inflacja ma wiele zrodet i wymaga wielu narzedzi. I tu objawia sie
rola podatkéw w ujeciu Stephanie Kelton, tak czesto blednie rozumiana. Podatek w MMT nie stuzy
do zbierania pieniedzy na wydatki. Jest raczej narzedziem regulacji gospodarki, ktére ogranicza sile

nabywcza sektora prywatnego, a przez to uwalnia realne zasoby

Ortodoksja fiskalna: moralny szantaz oszczednosci

Na tym etapie petla mapy mysli zatacza koto, wracajac do punktu wyj$cia. Emitent waluty i jej
uzytkownik to dwa odrebne byty. Skoro sa odrebne, ograniczenie emitenta ma charakter realny, nie
finansowy. Skoro ograniczenie jest realne, inflacja staje sie sygnalem alarmowym, ze gospodarka
uderzyla w bariere zasobow. Skoro inflacja jest sygnalem bariery, pytanie o wydatki publiczne musi
przeistoczy¢ sie w pytanie o zasoby, a podatki trzeba wreszcie zrozumie¢ jako narzedzie zwalniania
przestrzeni dla dzialan panstwa, a nie jako zrédlo jego finansowania. Skoro podatki stuza
zarzadzaniu popytem, gwarancja zatrudnienia moze dziala¢ jako automatyczny stabilizator, pod
warunkiem ze jej konstrukcja nie zdegeneruje sie w klientelizm i prace pozorne. A skoro gwarancja
zatrudnienia ma by¢ powazna instytucja, trzeba zdefiniowal jej relacje z prawem pracy,
samorzadami, sektorem spolecznym i standardami godno$ci. I tak dyskusja makroekonomiczna
nieuchronnie przechodzi w debate o panstwie jako organizacji — debate, ktorej biznes unika, dopoki
nie odkryje, ze bez niej nie ma stabilnych lancuchow dostaw, pewnosci prawa ani dlugiego

horyzontu inwestycyjnego.
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Wspolcezesna recepcja MMT w Swiecie akademii i biznesu krystalizuje sie w paradoksie, ktory warto
nazwac od razu, by nie ulec ani chwilowej modzie, ani odruchowi obronnemu. Im wierniej MMT
opisuje operacyjne realia panstwa w systemie pienigdza fiducjarnego, tym czesSciej slyszy zarzut, ze
,to przeciez banal”. Im Smielej przechodzi od opisu do rekomendacji politycznej, tym glo$niejszy
staje sie zarzut, ze ,to doktryna promujaca ryzyko inflacyjne i fiskalng samowole”. Oba te ataki
laczy ta sama struktura logiczna: redukuja calg teorie do jednego fragmentu, a nastepnie z tej
redukcji wyciggaja totalny wniosek. Stad moja teza metodologiczna: MMT nie jest pojedyncza idea,
lecz spojna architektura, w ktorej rachunkowo$¢ sektorowa, chartalistyczna teoria pieniadza,
finanse funkcjonalne i instytucjonalna krytyka NAIRU tworza nierozerwalna calo$é. A calosci tej

nie da sie uczciwie ocenié¢, wyrywajac z niej jedna cegle.

W akademii krytyka lokuje sie najczesciej na dwoch poziomach. Pierwszy ma charakter
epistemiczny i stawia pytanie, czy MMT jest teoriag w Scistym sensie, czy raczej rozbudowanym
komentarzem do praktyki bankowos$ci centralnej i ksiegowosci sektora publicznego. Zwolennicy
odpowiadaja, ze celem jest wlasnie urealnienie jezyka makroekonomii, czyli przywrocenie mu
zgodnoSci z procedurami, ktore faktycznie rzadza systemem platniczym. Drugi poziom krytyki jest
czysto makroekonomiczny i dotyczy inflacji, kursu walutowego oraz ryzyka instytucjonalnego. Tu
najostrzejsze glosy gléwnego nurtu potrafia przybraé¢ ton potepienia. Lawrence Summers nazywal
MMT koncepcja ,groteskowa”, wielokrotnie ostrzegajac, ze retoryczne rozbrajanie strachu przed
deficytem sprzyja politycznemu przecigzeniu gospodarki. To zarzut istotny, lecz jego sila zalezy od
tego, czy MMT rozumie sie jako zachete do wydawania bez miary, czy jako zadanie, by miara staly

sie inflacja i realne zasoby.

W biznesie recepcja teorii przebiega zupelnie inaczej. Globalny kapital nie ma obowigzku
zachowywania metodologicznej czystoSci; ma obowigzek przetrwania. Dlatego czesto przyjmuje od

MMT to, co praktyczne, a odrzuca to, co nieprzewidywalne. Z perspektywy instytuc

Panstwo jako organizator mocy produkcyjnych kraju

Warto w tym miejscu pozwoli¢ sobie na dygresje dotyczaca relacji Nowoczesnej Teorii Monetarne;j
do $wiata biznesu w perspektywie nadchodzacych dekad. Globalna gospodarka coraz czeSciej
operuje bowiem w warunkach strukturalnej niepewno$ci. Zmiany klimatyczne, napiecia
geopolityczne, fragmentacja handlu oraz ryzyka technologiczne i demograficzne sprawiaja, ze
model oparty wylacznie na minimalizacji kosztdw i maksymalizacji krotkoterminowej efektywnosci
powoli traci racje bytu. W tym nowym krajobrazie ro$nie znaczenie panstwa jako partnera w

zarzadzaniu ryzykiem systemowym. MMT dostarcza jezyka, ktéry pozwala opisaé¢ te role bez
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uciekania sie do fikcji, ze panstwo musi najpierw ,zarobi¢” na bezpieczenstwo energetyczne czy
odporno$¢ infrastruktury. Biznes tej fikcji nie potrzebuje. Potrzebuje natomiast stabilnych ram i

zdolno$ci panstwa do dzialania w skali odpowiadajacej skali wyzwan.

Jednoczesnie MMT stanowi wyrazne ostrzezenie dla biznesu. Jezeli sektor prywatny bedzie dazyt
do maksymalizacji renty kosztem realnej podazy, jezeli bedzie blokowal inwestycje w kompetencje i
infrastrukture, liczac na to, ze panstwo i tak uratuje go w kryzysie, wowczas presja inflacyjna stanie
sie narzedziem politycznej korekty. A ta korekta nie zawsze bedzie lagodna. W tym sensie MMT nie
jest zaproszeniem do fiskalnej orgii, lecz propozycja nowego kontraktu spolecznego miedzy
panstwem a gospodarka, w ktérym odpowiedzialno$¢ za stabilno$¢ cen i wykorzystanie zasobéw

jest wspoldzielona.

Na tym etapie mozna sformulowac teze, ktora jest jednocze$nie prowokacyjna i trudna do odparcia.
Najwiekszym zagrozeniem zwigzanym z MMT nie jest wcale inflacja. Najwiekszym zagrozeniem jest
to, ze teoria ta zostanie przyjeta polowicznie, to znaczy jako usprawiedliwienie dla ekspansji
fiskalnej bez rownoleglej, glebokiej reformy aparatu instytucjonalnego. W takim scenariuszu MMT
staje sie samospelniajaca sie krytyka, poniewaz dostarcza retoryki, lecz nie dostarcza narzedzi.
Tymczasem pelna wersja MMT jest niezwykle wymagajaca. Domaga sie ona zdolnoSci analitycznej,
koordynacji miedzy poziomami wladzy, odwagi w uzywaniu podatkéw jako narzedzia
regulacyjnego, a takze gotowosci do korekty kursu, gdy inflacja sygnalizuje przekroczenie realnych

granic gospodarki.

Jesli wokol Nowoczesnej Teorii Monetarnej pozostaja jeszcze jakiekolwiek nieporozumienia, to
dotycza one nie jej aparatu analitycznego, lecz jej statusu kulturowego. MMT nie jest bowiem ani
technicznym podrecznikiem polityki fiskalnej, ani ideologicznym manifestem redystrybucji. Jest
propozycja zmiany ramy poznawczej, w obrebie ktérej nowoczesne spoleczenstwa opisujg relacje
miedzy pienigdzem, panstwem i odpowiedzialno$cig zbiorowa. W tym sensie spér o MMT jest w
istocie sporem o to, czy nowoczesno$¢ ma jeszcze odwage rozumu, czy tez skazana jest na

administrowanie wlasnymi lekami.

Zasadnicza zasluga mysli reprezentowanej przez Stephanie Kelton jest to, ze rekonstruuje ona w
sposob jawny to, co w praktyce funkcjonowato dotad jako wiedza wstydliwa. Panstwa emitujace
wlasng walute od dekad prowadza polityke, ktéra wprost zaprzecza moralistycznej narracji o
spustym budzecie”. Jednocze$nie wobec wlasnych obywateli zachowuja jezyk gospodarstwa
domowego, jakby w ten sposdb mozna bylo utrzymacé dyscypline bez przyznania sie do rzeczywistej
natury systemu. MMT zrywa z ta hipokryzja. I wlasnie dlatego wzbudza tak silny opér. Nie dlatego,
ze jest falszywa, lecz dlatego, ze jest zbyt prawdziwa, a przez to wymusza odpowiedzialno$¢ na

poziomie, o ktérym dotad udawano, ze nie istnieje.
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Obrona MMT jako teorii naukowej wymaga postawienia sprawy jasno. Jej rdzen opisowy jest w
pelni zgodny z empirig funkcjonowania wspotczesnych systemoéw pienieznych. Emitent suwerennej
waluty nie jest ograniczony finansowo. Wydatki publiczne logicznie poprzedzaja opodatkowanie.
Dlug publiczny we wiasnej walucie nie jest dlugiem w sensie, w jakim rozumie go gospodarstwo
domowe. To inflacja, a nie saldo budzetowe, jest realnym ograniczeniem ekspansji fiskalnej. Te
twierdzenia nie sa radykalne. S one po prostu niekompatybilne z moralng narracja, ktora przez

dekady pehita funkcje politycznego kaganca.

Jednocze$nie obrona MMT nie moze polega¢ na zamianie jednego dogmatu na inny. Jezeli fiskalny
moralizm byl dogmatem niedoboru, to naiwna recepcja MMT bywa dogmatem omnipotencji.
Tymeczasem pelna wersja tej teorii jest teorig rygoru, a nie luzu. Jest teoria, ktéra przesuwa rygor z
liczb ksiegowych na realne ograniczenia Swiata materialnego. Jej etyka nie polega na oszczedzaniu
dla samego oszczedzania, lecz na nieprzekraczaniu granic zasobowych w sposob, ktory niszczy

warto$¢ pienigdza i zaufanie spoleczne.

Dlatego w tym miejscu konieczne jest sformulowanie warunkéw brzegowych, bez ktérych

stosowanie MMT byloby intelektualnie nieuczciwe, a politycznie destrukcyjne.

Pierwszym warunkiem jest instytucjonalna zdolno$¢ rozpoznawania inflacji jako sygnatu, a nie jako
ideologicznego wroga. Inflacja w ujeciu MMT nie jest kara za grzech deficytu. Jest informacja o
tym, ze popyt nominalny przekroczyl zdolno$¢ realnej podazy. Oznacza to, ze panstwo musi
dysponowaé aparatem analitycznym zdolnym do rozr6zniania inflacji popytowej, kosztowej,
strukturalnej i importowanej, a nastepnie do reagowania narzedziami adekwatnymi do zrédla
problemu. Jezeli panstwo reaguje na wszystko wylgcznie stopa procentowa, dziala jak chirurg,

ktory wszystkie choroby prébuje leczy¢ amputacja.

Drugim warunkiem jest gotowo$¢ do uzywania podatkow jako narzedzia regulacyjnego, a nie
wylacznie fiskalnego. W §wiecie MMT podatek przestaje by¢ rytualnym aktem zbierania pieniedzy,
a staje sie instrumentem zarzadzania przestrzenia zasobowa gospodarki. To oznacza konieczno$é
intelektualnego zerwania z dogmatem, ze podatki sg wylacznie ztem koniecznym. Sa one jednym z
niewielu narzedzi, ktore pozwalaja schladza¢ popyt bez niszczenia zdolnosci produkcyjnej poprzez

generowanie bezrobocia. Brak odwagi w tej sferze skazuje MMT na inflacyjny regres.

Trzecim warunkiem jest reforma aparatu panstwowego w kierunku planowania zasobow, a nie
jedynie kontroli wydatkéow. Panstwo, ktore nie wie, jakie ma zasoby pracy, energii, kompetencji i
infrastruktury, nie jest zdolne do prowadzenia polityki zgodnej z finansami funkcjonalnymi. W
takim panstwie MMT degeneruje sie w pusta retoryke, poniewaz decyzje podejmowane s3 bez

wiedzy o realnych granicach. To jest moment, w ktéorym krytycy MMT maja racje, gdy méwia o
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ryzyku politycznej nieodpowiedzialno$ci. Nie dlatego, ze teoria jest bledna, lecz dlatego, ze

instytucje sa niedojrzale.

Czwartym warunkiem jest potraktowanie gwarancji zatrudnienia jako instytucji ustrojowej, a nie
programu socjalnego. Gwarancja zatrudnienia, je$§li ma pelni¢ funkcje kotwicy nominalnej i
automatycznego stabilizatora, musi by¢ osadzona w prawie pracy, systemie zamowien publicznych i
architekturze samorzadowej. Musi by¢ odporna na cykl wyborczy, transparentna w kryteriach oraz
zdecentralizowana w wykonaniu. W przeciwnym razie stanie sie narzedziem klientelizmu i Zrodlem
nominalnego popytu bez realnej podazy, a to jest najkrotsza droga do kompromitacji calego

projektu.

Dopiero przy spelieniu tych warunkéw MMT moze sta¢ sie tym, czym by¢ powinna: teorig

odpowiedzialnej suwerenno$ci monetarne;j.

Mozna teraz przej$¢ do scenariusza, ktéry jest zarowno profetyczny, jak i racjonalny, a ktory
zamyka ten traktat i nadaje mu wymiar praktyczny. Globalny biznes, obserwujac $wiat po
pandemii, wojnach handlowych oraz kryzysach energetycznych i klimatycznych, coraz wyrazniej
dostrzega, ze stary jezyk finanséw publicznych nie wystarcza do opisu nowej rzeczywisto$ci.
Przewidywalno$¢, bezpieczenstwo infrastrukturalne, dostep do kompetencji i stabilno$¢ spoleczna
staja sie wazniejsze niz fetyszyzacja niskiego dlugu. W tym sensie przyszlo$c nie bedzie nalezala ani
do ortodoks;ji fiskalnej, ani do naiwnych obietnic nieograniczonej ekspansji. Bedzie nalezala do
panstw, ktoére potrafia uzywac swojej suwerennos$ci monetarnej jako narzedzia organizacji zasobow,

a nie jako alibi dla chaosu.

Mozna wiec przewidywaé, ze MMT nie stanie sie oficjalng doktryna podrecznikowa gléwnego
nurtu. Bedzie raczej dziala¢ jak teoria podskorna, ksztaltujaca praktyke w momentach
kryzysowych. Panstwa beda siegaly po deficyt, gdy zagrozone beda laficuchy dostaw, zatrudnienie
czy transformacja energetyczna, a jednocze$nie beda deklaratywnie wracaly do jezyka
~odpowiedzialno$ci budzetowej”, gdy presja inflacyjna zmusi je do schladzania gospodarki. Ten
dualizm bedzie trwal, poniewaz jest wygodny politycznie. Roznica polega na tym, ze elity
intelektualne i biznesowe beda coraz lepiej rozumialy, ze jest to gra jezykowa, a nie ontologia

pienigdza.

W tym sensie najwieksza sita MMT nie jest to, ze oferuje gotowe recepty, lecz to, ze odziera debate z
falszywych metafor. Pokazuje, ze pytanie ,,czy nas stac¢?” jest w panstwie emitujacym wlasng walute
pytaniem zle postawionym. Wlasciwe pytanie brzmi: ,czy potrafimy to zrobié¢ bez zniszczenia

warto$ci pienigdza i sp6jnosSci spotecznej?”. To pytanie jest nieskonczenie trudniejsze. Wymaga
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wiedzy, instytucji, odwagi i gotowos$ci do ryzyka. Ale jest to jedyne pytanie godne dojrzalej

nowoczesnosci.

Czy panstwo, zwolnione z kajdan moralizatorskich metafor budzetowych, zdola
udzwigna¢ odpowiedzialnos¢ za alokacje zasobéw, unikajac pokusy politycznego
infantylizmu? Czy odwazymy sie zaufa¢ panstwu, ktore nie udaje gospodarstwa
domowego, lecz staje sie $wiadomym architektem dobrobytu, nawet jesli ten dobrobyt

jest zadluzony? A moze jednak bezpieczniej pozosta¢ w okowach starych lekow, skazujac

sie na administrowanie niedoborem?
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      "hidden_question": "Czym różni się suwerenny emitent waluty od jej użytkownika?",
      "estimated_length": 4522
    },
    {
      "h2": "Podatki: mechanizm kreowania popytu na walutę",
      "position": 3,
      "end_marker": "On widzi liczby, lecz nie widzi ludzi, maszyn, energii, logistyki i kompetencji jako systemu powiązanych ograniczeń.",
      "section_id": "sec-3",
      "start_marker": "Druga konsekwencja dotyczy inflacji i tego, co w sporze o MMT jest najczęściej fałszywie rozdzielone. Krytycy MMT często powtarzają, że teoria ta ignoruje inflację albo że ją lekceważy.",
      "hidden_question": "Jaka jest rzeczywista rola podatków w systemie pieniądza fiducjarnego?",
      "estimated_length": 4012
    },
    {
      "h2": "Inflacja: realna granica wydatków budżetowych",
      "position": 4,
      "end_marker": "Koło się zamyka, lecz nie jest to błędne koło, tylko pętla sprzężenia, w której każda teza domaga się instytucjonalnego dopełnienia.",
      "section_id": "sec-4",
      "start_marker": "Tu pojawia się pierwsza poważna linia polemiki, która w środowisku naukowym i biznesowym dzieli recepcję MMT. Krytycy przyjmują często figurę argumentu, iż MMT obiecuje darmowy obiad, to jest politykę bez kosztu.",
      "hidden_question": "Dlaczego inflacja, a nie deficyt, stanowi realne ograniczenie polityki fiskalnej?",
      "estimated_length": 4545
    },
    {
      "h2": "NAIRU: bezrobocie jako kosztowna kotwica inflacji",
      "position": 5,
      "end_marker": "Zwolennicy MMT mają rację, gdy mówią, że ten argument nie obala teorii, tylko obala naiwność polityczną. A skoro tak, to pytanie o MMT jest pytaniem o jakość państwa.",
      "section_id": "sec-5",
      "start_marker": "W tym miejscu MMT wprowadza swoją prowokację, która dla wielu brzmi jak moralny skandal, a dla innych jak elementarna uczciwość języka. Jeśli polityka pieniężna walczy z inflacją przez wytwarzanie bezrobocia lub przez tolerowanie bezrobocia jako warunku stabilizacji",
      "hidden_question": "Na czym polega krytyka pojęcia NAIRU w ujęciu Stephanie Kelton?",
      "estimated_length": 4531
    },
    {
      "h2": "Gwarancja zatrudnienia stabilizuje cykl koniunkturalny",
      "position": 6,
      "end_marker": "A skoro tak, to spór o MMT przestaje być sporem o deficyt, a staje się sporem o to, czy potrafimy myśleć o państwie jako o organizacji zdolnej do uczenia się.",
      "section_id": "sec-6",
      "start_marker": "W punkcie wyjścia trzeba jasno powiedzieć, że klasyczny aparat budżetowy państwa został zaprojektowany do kontroli przepływów finansowych, a nie do zarządzania realnymi zdolnościami produkcyjnymi.",
      "hidden_question": "Jak działa mechanizm gwarancji zatrudnienia jako automatyczny stabilizator?",
      "estimated_length": 4540
    },
    {
      "h2": "Dług publiczny: zapis oszczędności sektora prywatnego",
      "position": 7,
      "end_marker": "bo prywatny kapitał nie lubi finansować dóbr publicznych, których zysk jest rozproszony, a ryzyko skoncentrowane.",
      "section_id": "sec-7",
      "start_marker": "W tym momencie trzeba wrócić do długu narodowego, ale wrócić inaczej, to znaczy nie jak do liczby, lecz jak do instytucji. Kelton proponuje, aby „dług” czytać jako zapis historyczny nadwyżek finansowych sektora pozarządowego.",
      "hidden_question": "W jaki sposób MMT reinterpretuje pojęcie długu publicznego?",
      "estimated_length": 3968
    },
    {
      "h2": "Krytyka MMT: ryzyko inflacji i stabilność instytucji",
      "position": 8,
      "end_marker": "Ta fraza jest eleganckim eufemizmem. Znaczy ona, że stabilność cen ma cenę, a ceną bywa praca.",
      "section_id": "sec-8",
      "start_marker": "Na tym etapie pętla mapy myśli wraca do punktu wyjścia. Emitent i użytkownik to różne byty. Skoro są różne, to ograniczenie emitenta jest realne, nie finansowe.",
      "hidden_question": "Jakie są główne linie krytyki MMT w środowisku akademickim i biznesowym?",
      "estimated_length": 5013
    },
    {
      "h2": "Deficyty społeczne: realny koszt cięć budżetowych",
      "position": 9,
      "end_marker": "I tak dyskusja makroekonomiczna nieuchronnie przechodzi w dyskusję o państwie jako organizacji, czyli w dyskusję, której biznes nie lubi, dopóki nie odkryje, że bez niej nie ma stabilnych łańcuchów dostaw, nie ma pewności prawa i nie ma długiego horyzontu inwestycyjnego.",
      "section_id": "sec-9",
      "start_marker": "Kelton idzie dalej i mówi o „deficytach, które mają znaczenie”. Jest to zręczny zabieg, bo przenosi słowo deficyt z rejestru finansowego do rejestru społecznego. Deficyt miejsc pracy, deficyt opieki zdrowotnej, deficyt edukacji",
      "hidden_question": "Czym są „deficyty, które mają znaczenie” w kontekście społecznym?",
      "estimated_length": 4543
    },
    {
      "h2": "Skarb Państwa i Bank Centralny: nowa symbioza",
      "position": 10,
      "end_marker": "Dopiero przy spełnieniu tych warunków MMT może stać się tym, czym być powinna, czyli teorią odpowiedzialnej suwerenności monetarnej.",
      "section_id": "sec-10",
      "start_marker": "Komu pozostaje jeszcze jakiekolwiek nieporozumienie wokół Nowoczesnej Teorii Monetarnej, to dotyczy ono nie jej aparatu analitycznego, lecz jej statusu kulturowego.",
      "hidden_question": "Jakie wyzwania instytucjonalne wiążą się z wdrożeniem postulatów MMT?",
      "estimated_length": 4528
    },
    {
      "h2": "Suwerenność monetarna fundamentem godności pracy",
      "position": 11,
      "end_marker": "Nie jako recepta techniczna, lecz jako etyczno prawna korekta nowoczesnej świadomości, przypominająca, że pieniądz jest środkiem, a godność pracy celem.",
      "section_id": "sec-11",
      "start_marker": "W refleksji nad Nowoczesną Teorią Monetarnej powraca pojęcie, które na pierwszy rzut oka wydaje się jedynie zręcznym zabiegiem retorycznym, a w istocie okazuje się konceptualnym wyłomem w nowoczesnym myśleniu o państwie i prawie.",
      "hidden_question": "Jaka jest relacja między suwerennością monetarną a godnością pracy?",
      "estimated_length": 4542
    },
    {
      "h2": "Zarządzanie zasobami zamiast księgowości budżetowej",
      "position": 12,
      "end_marker": "Z punktu widzenia biznesu jest to przesunięcie od moralistyki do kalkulacji ryzyka realnego.",
      "section_id": "sec-12",
      "start_marker": "Wszystko to prowadzi do scenariusza, który można nazwać nową normalnością finansów funkcjonalnych, tylko że bez retorycznej odwagi, którą ma Kelton.",
      "hidden_question": "Dlaczego MMT wymaga przesunięcia uwagi z księgowości na zarządzanie zasobami?",
      "estimated_length": 3615
    },
    {
      "h2": "Pandemia 2020: test i weryfikacja postulatów Kelton",
      "position": 13,
      "end_marker": "Z tej perspektywy MMT może paradoksalnie stać się narzędziem konserwatywnej stabilizacji, o ile deficyt będzie kierowany w stronę produktywności i spójności, a nie w stronę rent i spekulacji.",
      "section_id": "sec-13",
      "start_marker": "Najbardziej pouczający test recepcji MMT wydarzył się po 2020 roku, kiedy ekspansja fiskalna i monetarna, w połączeniu z szokami podażowymi oraz geopolityczną fragmentacją, doprowadziła w wielu gospodarkach do silnego wzrostu cen.",
      "hidden_question": "Jak doświadczenia po 2020 roku wpłynęły na recepcję teorii Kelton?",
      "estimated_length": 4831
    },
    {
      "h2": "Ortodoksja fiskalna: moralny szantaż oszczędności",
      "position": 14,
      "end_marker": "To jest trafne jako kierunek, lecz trudne jako praktyka, bo oznacza konieczność budowy aparatu państwowego, który potrafi liczyć zasoby tak samo poważnie, jak dziś liczy się pieniądze.",
      "section_id": "sec-14",
      "start_marker": "W tym miejscu wykonam dygresję kulturoznawczą, ponieważ spór o MMT jest sporem o to, jaki typ moralności fiskalnej ma dominować w nowoczesności. Moralność oszczędzania, przełożona na państwo, staje się moralnością wyrzeczenia",
      "hidden_question": "W jaki sposób MMT demaskuje moralny wymiar tradycyjnej ortodoksji fiskalnej?",
      "estimated_length": 3501
    },
    {
      "h2": "Państwo jako organizator mocy produkcyjnych kraju",
      "position": 15,
      "end_marker": "Ale jest to jedyne pytanie godne dojrzałej nowoczesności.",
      "section_id": "sec-15",
      "start_marker": "W tym punkcie warto wykonać dygresję dotyczącą relacji MMT do świata biznesu w perspektywie przyszłościowej. Globalny biznes coraz częściej operuje w warunkach niepewności strukturalnej.",
      "hidden_question": "Czy państwo może pełnić rolę organizatora realnej zdolności produkcyjnej?",
      "estimated_length": 4531
    }
  ],
  "dna_profile": {
    "ton": "poważny",
    "rytm": "kontemplacyjny",
    "dystans": "analityczny | zaangażowany",
    "zlozonosc": "filozoficzny | wielowarstwowy",
    "elementy_do_zachowania": [
      "Struktura pętli mapy myśli, która systematycznie powraca do punktu wyjścia, by pogłębić analizę na kolejnych poziomach: od operacyjnego, przez prawny, aż po etyczny.",
      "Zastosowanie sugestywnych metafor (przełom kopernikański, sędzia punktowy, zielone i żółte dolary) do demontażu potocznych intuicji ekonomicznych.",
      "Synteza surowej rachunkowości sektorowej z humanistyczną kategorią godności i uznania społecznego."
    ],
    "charakterystyczne_zwroty": [
      "rdzenia świeckiej metafizyki późnego kapitalizmu",
      "podatnik przestaje być słońcem systemu, a staje się planetą poruszającą się w polu instytucjonalnej grawitacji",
      "zamienić śmieci w walutę",
      "czerwony atrament Wujka Sama jest czarnym atramentem reszty gospodarki",
      "deficyty, które mają znaczenie",
      "pętla mapy myśli",
      "moralność oszczędzania (...) ma w sobie coś z etyki klasztornej"
    ]
  },
  "global_structure": {
    "main_concepts": [
      {
        "concept": "Suwerenny emitent waluty",
        "definition": "Państwo, które ustanawia własną jednostkę rozrachunkową i nie obiecuje jej wymienialności na kruszec ani inną walutę.",
        "importance": "Fundament odróżniający możliwości państwa od ograniczeń gospodarstwa domowego."
      },
      {
        "concept": "Finanse funkcjonalne",
        "definition": "Podejście oceniające budżet państwa na podstawie jego skutków dla gospodarki (zatrudnienie, ceny), a nie salda księgowego.",
        "importance": "Przesunięcie celu polityki fiskalnej z równowagi budżetowej na dobrobyt społeczny."
      },
      {
        "concept": "Gwarancja zatrudnienia",
        "definition": "Program publiczny oferujący pracę każdemu chętnemu za ustaloną płacę minimalną, służący jako stabilizator cen i zatrudnienia.",
        "importance": "Alternatywa dla bezrobocia jako narzędzia walki z inflacją."
      },
      {
        "concept": "Bariera zasobowa",
        "definition": "Realne ograniczenia gospodarki (ludzie, surowce, technologia), które wyznaczają kres bezpiecznych wydatków państwa.",
        "importance": "Prawdziwy limit suwerenności monetarnej, objawiający się inflacją."
      },
      {
        "concept": "Tożsamość księgowa sektorów",
        "definition": "Zasada, według której deficyt sektora publicznego jest z konieczności nadwyżką sektora prywatnego (i odwrotnie).",
        "importance": "Demistyfikacja długu publicznego jako formy oszczędności obywateli."
      },
      {
        "concept": "NAIRU",
        "definition": "Teoretyczna stopa bezrobocia, poniżej której inflacja ma rzekomo gwałtownie rosnąć.",
        "importance": "Krytykowany przez MMT paradygmat czyniący z bezrobotnych narzędzie kontroli cen."
      },
      {
        "concept": "Deficyty społeczne",
        "definition": "Braki w sferze usług publicznych, infrastruktury i klimatu, wynikające z niewykorzystania dostępnych zasobów.",
        "importance": "Kategoria przesuwająca debatę z liczb finansowych na realne potrzeby ludzkie."
      }
    ],
    "planned_sections_count": 15
  }
}

