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STRESZCZENIE / ABSTRACT

Artykul analizuje zjawisko stagflacji nie tylko jako problem makroekonomiczny, ale przede
wszystkim jako gleboki kryzys instytucjonalny wynikajacy z konfliktu o podzial dochodu
narodowego. Autorzy, opierajac sie na pracach Minsky'ego i Kregela, wskazuja na trzy
przenikajace sie plaszczyzny: nominalne roszczenia placowe i cenowe, system zobowigzan
finansowych oraz globalna gre o suwerenno$¢ gospodarcza. Tekst dekonstruuje mechanizmy
inercji inflacyjnej i spirali ptacowo-cenowej, ukazujac, jak dlug kolonizuje przysztosé i wpltywa na
stabilno$¢ systemowa. Analiza obejmuje rowniez aspekty spoleczne, w tym role pracy
nieodplatnej jako amortyzatora kryzysu. To kompleksowe spojrzenie na wspolczesne zarzadzanie
ryzykiem w obliczu globalnych cykli finansowych i luki produkeyjnej, oferujace nowa perspektywe
na polityke dochodowa i stabilizacje rynkow.

This article analyzes the phenomenon of stagflation not only as a macroeconomic problem, but
above all as a profound institutional crisis stemming from conflict over the distribution of
national income. Drawing on the work of Minsky and Kregel, the authors identify three
intertwining dimensions: nominal wage and price demands, the system of financial obligations,
and the global game of economic sovereignty. The text deconstructs the mechanisms of
inflationary inertia and the wage-price spiral, revealing how debt colonizes the future and
impacts systemic stability. The analysis also encompasses social aspects, including the role of
unpaid labor as a crisis buffer. This comprehensive look at contemporary risk management in the
face of global financial cycles and the production gap offers a new perspective on income policy
and market stabilization.

Artykut analizuje zjawisko stagflacji, nie jako prosty problem ekonomiczny, lecz jako

zlozony konflikt o podzial dochodu, rozgrywajacy sie na trzech przenikajacych sie

poziomach: nominalnych roszczen, bilanséw finansowych i globalnego porzadku. Teza




jest, ze stagflacja ujawnia fundamentalne napiecia miedzy polityka pieniezng a
dochodowa, suwerennoScia a globalnym ladem finansowym, oraz wzrostem
produktywnoéci a redystrybucja ryzyka. Autorzy ukazujg, jak proby stabilizacji
makroekonomicznej czesto prowadza do ukrytej redystrybucji obcigzen na najslabsze
grupy spoleczne, zwlaszcza kobiety, oraz jak globalne przeplywy kapitalu ograniczaja
suwerenno$¢ panstw. Analiza polskiej polityki gospodarczej po 2004 roku shuzy jako
studium przypadku, ilustrujace, jak unikanie jawnej polityki dochodowej i poleganie na
zewnetrznych amortyzatorach prowadzi do strukturalnej niestabilnoéci. Artykul
argumentuje, ze dlugotrwala stabilno$¢ wymaga instytucjonalnej koordynacji roszczen
dochodowych i uwzglednienia globalnych uwarunkowan, zamiast polegania na prostych,

monetarnych rozwigzaniach.
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Stagflacja: konflikt synchronizacyjny trzech poziomow

Aby odwzorowa¢ logike stagflacji, nalezy rozr6zni¢ trzy poziomy, ktére nieustannie na siebie
nachodza i ktérych nie da sie rozdzieli¢ bez utraty sensu. Pierwszy to arena nominalnych roszczen
dochodowych — plac, cen i marz — gdzie toczy sie nieustanna gra o podzial produktu spoltecznego.
Drugi poziom to $wiat bilansow i zobowigzan finansowych, gdzie przyszlos$¢ jest kolonizowana
przez dlug, a stabilnos¢ systemu zalezy od kruchej zdolno$ci do obstugi tych obietnic w czasie.
Trzeci to globalna szachownica porzadku miedzynarodowego, na ktorej kursy walutowe, stopy
procentowe i status waluty rezerwowej rozdzielajg miedzy regionami przymus dostosowawczy.
Stagflacja, w tym ujeciu, nie jest anomalig jednego z tych wymiaréw. Jest stanem, w ktérym
wszystkie trzy wchodza w gwaltowny konflikt synchronizacyjny, a polityka, zamiast przywracac

spOjnos¢, jedynie przenosi koszty z jednego pola bitwy na drugie.




Ekonomia podazy legitymizuje przesuniecia dochodowe

McMahon doklada drugi, kluczowy element tej mapy. USwiadamia nam, ze spor o ekonomie
podazowa nie jest debata techniczng, lecz fundamentalnym starciem o wizje czlowieka w polityce.
Krzywa Laffera i obietnica ,,uwolnienia talentow” przestaja by¢ niewinnymi narzedziami analityka.
Staja sie orezem w walce o definicje stuszno$ci, gdzie pozér naukowej prawdy ma legitymizowaé
konkretne przesuniecia w podziale spolecznego tortu. Rousseas dopowiada to z brutalng
szczero$cia: w jego ujeciu to czysta ideologia, ktorej celem jest usankcjonowanie redystrybucji na
korzy$¢é najbogatszych i demontaz powojennych mechanizméw bezpieczenstwa. Nie jest to jednak
tylko krytyka Reagana. To diagnoza mechanizmu: w warunkach stagflacji brutalny konflikt o
dochéd zostaje przebrany w kostium ,naturalnych bodzcow”, by staé sie niewidzialnym. A gdy

konflikt znika z pola widzenia, nagi przymus nie potrzebuje juz legitymizacji.

Hipoteza Minsky'ego: dlug napedza niestabilnos¢

Minsky jest myslicielem bilansu, ktory postuguje sie jezykiem niewygodnej koniecznosci. W jego
Swiecie inwestycje karmia sie dlugiem, a przedluzajaca sie stabilno$¢ nieuchronnie rodzi apetyt na
ryzyko. Panstwo, wkraczajac jako wielki stabilizator, ratuje system przed upadkiem, lecz ceng za to
jest utrwalenie jego kruchosci. To jest wlasnie kluczowa petla na mapie mys$li tego tomu.
Mechanizmy, ktore ocalily kapitalizm przed Wielkim Kryzysem, same wytworzyly warunki dla
stagflacji. Innymi slowy, samo ratowanie systemu produkuje pokuse naduzycia nie jako moralna
wade, lecz jako strukture racjonalnego zachowania w $wiecie, gdzie panstwo i bank centralny sa
przewidywalnymi gwarantami plynno$ci. To nie jest oskarzenie. To jest anatomia. W tej optyce
reaganomika, laczaca restrykcyjng polityke pieniezng z deficytem i duchem deregulacji, staje sie
przepisem na konflikt miedzy systemowa potrzeba plynnosSci a polityka jej ograniczania. Minsky
sugeruje, ze takie napiecie musi wywola¢ kryzys — nie jako wypadek przy pracy, lecz jako

nieunikniony wynik systemowy.

Krytyka Davidsona: monetaryzm jako darwinizm
ekonomiczny

Davidson to z kolei teoretyk roszczen dochodowych i fundamentalnej niepewnosci. Jego polemika z
monetaryzmem ma charakter, rzeklbym, ontologiczny. Monetaryzm w jego ujeciu traktuje ceny jak

termostat, ktorym mozna sterowaé za pomoca podazy pienigdza. Tymczasem w realnej gospodarce,




opartej na kontraktach, ceny sa arena brutalnego konfliktu o podzial dochodu, a instytucje rynku
pracy i towaréw to ringi, na ktérych ten spor przybiera forme nominalng. Stad jego propozycja
Narodowej Polityki Koordynacji Roszczen Dochodowych — swoistego kontraktu spotecznego, lecz

ogoloconego z moralizatorstwa. To czysta procedura.

Gdy suma zadan placowych i cenowych przekracza realny produkt, inflacja staje sie po prostu
mechanizmem rozstrzygania sporu przez ciche okradanie wszystkich z sily nabywczej. Davidson
chce te chaotyczna licytacje zastapi¢ chlodna procedura. Instrumentem ma by¢ polityka dochodowa
oparta na podatkach (TIP), wbudowujaca finansowa kare w decyzje o nadmiernych podwyzkach.
To ten sam intelektualny gest, ktory u Minsky’ego porzadkuje bilanse, a u Davidsona — roszczenia.
Obaj dochodza do tego samego, niewygodnego wniosku: rynek pozostawiony sam sobie nie

stabilizuje sie. On rozstrzyga spory silg — czysta przemoca ekonomiczna.

Podatki od dochodéw (TIP): alternatywa dla reces;ji

W tej konstelacji Francis Bator przyjmuje role mechanika systemu, ktéry z chlodng precyzja
pokazuje, dlaczego brutalna sila w polityce gospodarczej jest po prostu nieskuteczna. Jego
koncepcja inercji inflacyjnej dowodzi, ze nawet gdy bank centralny uderza w hamulec, gospodarka
nie zwalnia liniowo. Inflacja jest bowiem zakotwiczona w instytucjach — w mechanizmach
indeksacji, w wieloletnich kontraktach, w zbiorowej pamieci o minionych cenach i ptacach. To
dlatego Bator szacuje koszty dezinflacji tak wysoko i dlatego jego wniosek jest prosty: recesja to

niezwykle drogi i prymitywny substytut §wiadomej polityki dochodowe;.

Bator, Weintraub i Seidman tworza w tym ukladzie intelektualny trojkat, ktory w istocie jest
jednym poteznym argumentem przedstawionym w trzech ro6znych tonacjach. Weintraub formutuje
teze najostrzej, oglaszajac historyczna przestarzalo$¢ negocjacji zbiorowych. W jego ujeciu ten
mechanizm staje sie maszyna reprodukujaca spirale placowo-cenowa, na co Fed odpowiada
jedynym znanym sobie sposobem: siega po ,monetarna maczuge”, uzywajac bezrobocia jako
narzedzia dyscypliny. Seidman podchodzi do problemu konstruktywnie. Proponuje symetryczny
TIP, obejmujacy zaréwno place, jak i ceny, by z gory wytraci¢ z ragk argument, ze to instrument
wymierzony w $wiat pracy, i by uniemozliwi¢ firmom przerzucenie kosztéw na konsumentow.
Bator zamyka ten trojkat, dostarczajac rachunkowej legitymizacji calej idei. Pokazuje czarno na
bialym, Ze alternatywa jest gigantyczna luka produkcyjna. Wszyscy trzej rysuja wiec mape, na
ktorej TIP jest proba zastapienia Slepej sily bezrobocia inteligentng procedura.




Kontradykcja Kregela ogranicza suwerennos¢ peryferii

Teza Jana Kregela o kontradykcji przypisania, cho¢ brzmi jak zaklecie z podrecznika do logiki, jest
w istocie precyzyjng definicja ekonomicznej niesuwerennoéci. Nie musi ona przybiera¢ formy
jawnej zaleznoSci politycznej, by dziala¢ z calg moca. Potocznie rozumiemy suwerenno$c
gospodarcza jako zdolno$¢ do prowadzenia wlasnej polityki pienieznej i fiskalnej, do swobodnego
wyboru instrumentéw i celow, do ponoszenia kosztow w imie wlasnych priorytetéw. Kregel
pokazuje jednak, ze w §wiecie splecionych rynkow finansowych, zdominowanym przez jedna walute
rezerwowa, takie deklaracje staja sie logicznie niespdjne. Drzieje sie tak, poniewaz ten sam
instrument — polityka pieniezna — jest uzywany przez jedng strone do celu wewnetrznego
(stabilizacji cen), a przez druga do celu zewnetrznego (stabilizacji kursu). Jesli obie strony dzialaja
konsekwentnie, sukces jednej staje sie porazka drugiej. Nie dlatego, ze kto$ popeknit blad, lecz

dlatego, ze warunki systemowe dopuszczaja tylko jedno spojne przypisanie, a nie dwa sprzeczne.

W tym miejscu pojawia sie pierwszy z bon motow Kregela, ktory ma range praktycznego
aksjomatu: benign neglect. To ,lagodne lekcewazenie” jest nazwg polityki, ktora udaje, ze nie widzi
liny holowniczej laczacej dwie lodzie. Nie jest to zwykla nieuprzejmo$¢ mocarstwa, lecz
wyrafinowana technika przerzucania kosztéw dostosowania, ubrana w neutralne pozory rynku i
plynnych kurséw. Jezeli centrum pozwala swojej walucie swobodnie dryfowaé, a jednocze$nie
swoimi stopami procentowymi i cyklem finansowym zasysa kapital z peryferii, to peryferia staja
przed tragicznym wyborem. Moga albo pozwoli¢ na osuniecie sie wlasnej waluty, co natychmiast
uruchamia inflacje i kryzysy bilansowe, albo podnie$¢ stopy, by broni¢ kursu, co z kolei dusi
inwestycje i cala gospodarke. To nie jest wybér miedzy dobrem a zlem. To wybor miedzy dwiema

odmianami bolu, ktorego zrodlo lezy w cudzej decyzji.

Mamy tu do czynienia z klasycznym wyborem Hobsona, czyli sytuacjg, w ktérej formalnie mozna
wybieraé, ale w praktyce wybor jest czysto pozorny. Ten motyw, w Swietle dzisiejszej ekonomii
miedzynarodowej, nie tylko nie oslabl, ale wrecz przybral na sile, zmieniajac jedynie skore.
Wspdlczesne badania nad globalnym cyklem finansowym dowodza, ze szoki w polityce pienieznej
Stanéw Zjednoczonych wywoluja skorelowane ruchy cen aktywdéw i przeplywoédw kapitalu w wielu
gospodarkach, drastycznie ograniczajac ich pole manewru. Miranda Agrippino i Héléne Rey
pokazuja, jak amerykanskie decyzje wyzwalaja globalny czynnik finansowy, ktory dziala jak
dyrygent synchronizujacy zmienno$¢ na ryzykownych rynkach $wiata. To jest wlasnie wspolczesny
aparat empiryczny dla intuicji, ktérg Kregel w latach osiemdziesiatych formulowat w jezyku polityki

kursowej i realnych stop procentowych w Europie.




Zdefiniujmy precyzyjnie, czym jest 6w ,eksport recesji”, bo nada to rygor dalszym rozwazaniom.
Nie chodzi tu o wysylanie spowolnienia gospodarczego w kontenerach. Chodzi o sytuacje, w ktorej
rezim polityki w centrum — poprzez stopy procentowe, kurs walutowy i warunki finansowania —
wymusza w innych gospodarkach dzialania o charakterze deflacyjnym. Ograniczaja one popyt,
podnosza bezrobocie i generuja deficyty budzetowe, ktére nie sa wynikiem rozrzutnosci, lecz
automatycznej reakcji stabilizatorow na schlodzenie koniunktury. W latach osiemdziesiatych

Kregel widzial

Reprodukcja spoteczna amortyzuje wstrzasy

makroekonomiczne

Przechodze wiec do Nancy Appelbaum, by zbadaé¢ watek pracy, plci i strukturalnej redystrybucji
ryzyka. To wladnie tutaj stagflacja przestaje by¢ sucha kategoria makroekonomiczna, a staje sie
poteznym mechanizmem przebudowy zycia spolecznego. Na tym poziomie analizy wida¢ bowiem,
ze polityka stabilizacji nie tylko rozstrzyga spory o inflacje i bezrobocie. Ona po cichu reorganizuje
relacje w gospodarstwach domowych, na rynku pracy i w calej sferze reprodukcji spotecznej.
Appelbaum nie interesuje stagflacja jako statystyczna anomalia. Interesuje ja jako proces, ktory
systematycznie przesuwa ciezar dostosowania na tych, ktérzy maja najslabsza pozycje
negocjacyjna, a jednoczesnie najwieksza odpowiedzialno$é za podtrzymanie cigglosci codziennego

zycia.

Jej analiza wychodzi od obserwacji pozornie banalnej, lecz metodologicznie niezwykle nosnej. W
warunkach presji inflacyjnej i restrykcyjnej polityki pienieznej realne dochody gospodarstw
domowych kurcza sie szybciej, niz sa w stanie skompensowaé podwyzki pltac. W odpowiedzi na te
erozje gospodarstwa domowe nie negocjuja z bankiem centralnym. Negocjuja wewnetrznie, przy
kuchennym stole. Odpowiedzia systemu na stagflacje nie jest wiec tylko bezrobocie, lecz takze
intensyfikacja pracy, wzrost liczby godzin i pojawienie sie drugiego dochodu. W szczegolnosci jest
to wejscie kobiet na rynek pracy w warunkach, ktore nie s3 emancypacyjnym wyborem, lecz
ekonomiczng konieczno$cia. Appelbaum pokazuje, ze w tej konfiguracji praca kobiet pelni funkcje
cichego amortyzatora makroekonomicznego. Cichego, bo nie pojawia sie w komunikatach
bankieréw centralnych, a jednoczesnie skutecznego, bo pozwala utrzymaé popyt i obstuge dlugéow

bez zmiany calej architektury polityki.

Warto zdefiniowa¢ to pojecie, by uniknaé¢ moralizatorstwa. Amortyzator spoleczny to mechanizm,
ktéry pochlania wstrzags makroekonomiczny nie przez zmiane parametrow polityki, lecz przez

zmiane zachowan i obciazen jednostek. Praca kobiet, praca nieodplatna, praca opiekuncza i




elastyczne formy zatrudnienia staja sie w tym sensie czeScia niewidzialnego mechanizmu
stabilizacji, cho¢ nikt nie uznaje ich za oficjalny instrument polityki. Appelbaum nie twierdzi, ze to
efekt spisku. Twierdzi co$ znacznie bardziej niepokojacego: ze jest to efekt strukturalny. System,
ktéory unika jawnej koordynacji konfliktu o podzial dochodéw, musi znalezé ciche rezerwy
adaptacyjne. A te rezerwy, co nie powinno dziwi¢, znajduja sie tam, gdzie sila negocjacyjna jest

najstabsza.

Gdy polaczymy te perspektywe z analiza Davidsona, obraz staje sie znacznie ostrzejszy. Davidson
argumentowal, ze restrykcyjna polityka pieniezna rozstrzyga konflikt dochodowy przez selekcje.
Appelbaum pokazuje, ze ta selekcja to nie tylko gilotyna dla miejsc pracy. To takze gleboka
transformacja norm pracy i norm zycia. Gospodarstwo domowe przestaje by¢ jednostka dobrobytu,
a staje sie jednostka zarzadzania ryzykiem. W tej transformacji szczego6lna rola przypada kobietom,
poniewaz to one czeSciej trafiaja do segmentow rynku o nizszej stabilno$ci, nizszych placach i
wyzszej elastycznoSci, jednoczesSnie wcigz ponoszac gtowny ciezar pracy opiekunczej. Stagflacja w
tym ujeciu nie jest wiec tylko kryzysem makroekonomicznym. Jest cicha reorganizacja relacji

plciowych pod presja ekonomiczna.

Whiosek z tej analizy ma konsekwencje wykraczajace daleko poza krytyke feministyczna. Uderza w
samo jadro narracji o neutralno$ci polityki gospodarczej. Jesli stabilizacja inflacji odbywa sie

czeSciowo poprzez zwiekszenie podazy pracy w gospodarstwach dom

Minsky i Kregel w korporacyjnym zarzadzaniu ryzykiem

W korporacyjnym $wiecie nikt przy kawie z zarzadem nie cytuje Batora ani nie przywotuje Kregela
w komitecie audytu. Istnieje jednak co$ znacznie istotniejszego: praktyka zarzadzania ryzykiem
makroekonomicznym, ktéra w ostatnich latach stala sie brutalnie szczera i pozbawiona ztudzen. Ta
praktyka, nawet gdy postuguje sie sterylnym jezykiem compliance, hedgingu czy planowania
popytu, operuje dokladnie na tych samych zmiennych, ktére tom z Sewanee uczynil problemem.
Stagflacja wrocila do stownika nie jako akademicka ciekawostka, lecz jako kategoria operacyjna. Po
szokach pandemicznych i energetycznych stalo sie bowiem jasne, ze polityka pieniezna nie jest
jedynym sterem, a ceny i place to arena sporu, ktorego nie da sie rozstrzygna¢ sama retoryka banku

centralnego.

Pierwsza wspolczesna lekcja, ktora globalny biznes odrobil zaskakujaco szybko, brzmi jak zywcem
wyjeta z pism Kregela. Stopy procentowe w centrum systemu nie sa tylko lokalna cena pieniadza.
Sa sygnalem grawitacyjnym dla globalnych przeplywow kapitalu i warunkéw finansowania na

peryferiach, a wiec poteznym mechanizmem przenoszenia presji. EkonomiSci nazywaja to




spilloverami, czyli skutkami ubocznymi amerykanskiej polityki i danych makroekonomicznych,
ktore natychmiast przekladajg sie na rynki wschodzace. W jezyku Kregela to po prostu od$wiezona
wersja starego mechanizmu: eksportu recesji. Czasem nawet bez faktycznej recesji w centrum —

wystarczy sam wzrost kosztu kapitalu i umocnienie dolara.

Globalny biznes, zwlaszcza ten z rozciggnietymi lancuchami dostaw i portfelem inwestycji w wielu
walutach, traktuje dzi§ cykl stop procentowych jako zjawisko geopolityczne. To praktyczna
konsekwencja tezy Kregela, ze te same instrumenty polityki stuza sprzecznym celom w réznych
czeSciach systemu. To, co w centrum jest polityka antyinflacyjna, na peryferiach staje sie polityka
dlawienia inwestycji i wymuszania deflacyjnej dyscypliny. Roéznica w stosunku do lat
osiemdziesiagtych polega na tym, ze dzi§ ta dynamika jest transmitowana przez rynki finansowe z

predkoscia $wiatla, poprzez natychmiastowa wycene ryzyka.

Druga lekcja brzmi jak echo my$li Batora, Weintrauba i Seidmana, ale z istotng korekta, ktora
przyniosly ostatnie lata. Biznes na wlasne oczy zobaczyl, ze inflacja nie jest prosta funkcja plac.
Cho¢ w debacie publicznej powrdcit strach przed spirala placowo-cenowa, analizy
miedzynarodowych instytucji pokazaly co$ innego. W wielu gospodarkach place realne przez dlugi
czas nie nadazaly za inflacja, a kluczowa role w pewnych fazach szoku cenowego odgrywaly rosnace
marze i zyski. Paradoksalnie, wzmacnia to teze z Sewanee: skoro konflikt dochodowy jest bardziej
zlozony, to polityka oparta wylacznie na stopach procentowych dziala jak tepy instrument.

Rozstrzyga spor nie przez koordynacje roszczen, lecz przez zduszenie calej gospodarki.

W praktyce przedsiebiorstwa zaczely wiec postrzegac inflacje jako pole negocjacji miedzy czterema
graczami: praca, kapitalem, panstwem i bankiem centralnym. Kazdy z nich dysponuje inng
technikga przerzucania kosztéw. Praca walczy zadaniami placowymi. Kapital broni sie cenami i
marza. Panstwo uzywa podatkow i regulacji. A bank centralny dysponuje kosztem kredytu. W tej
grze biznes wcale nie jest biernym obserwatorem. Jest kluczowym uczestnikiem podzialu kosztow,

a jego decyzje cenowe i pltacowe, cho¢ ubrane w jezyk mikroekonomicznej rac

Polityka pieniezna bez dochodowej jako narzedzie

przemocy

Petla pierwsza odslania fundamentalne napiecie miedzy polityka pieniezna a dochodowa. To
sugeruje, ze polityka pieniezna, pozbawiona wsparcia polityki dochodowej, staje sie narzedziem
Slepej sily, ktéra nie dotyka sedna problemu — mechanizmu inercji. Z drugiej strony, polityka

dochodowa bez kotwicy w postaci wiarygodnoSci pienieznej i fiskalnej pozostaje jedynie deklaracja




bez pokrycia. Rozwigzanie, o ile w ogdle istnieje, musi mie¢ zatem charakter hybrydowy. Nie w
sensie mdtej, centrowej ugody, lecz w sensie instytucjonalnej kompletnos$ci, gdzie oba instrumenty
tworza spojna calos$c. To wlaénie te petle dzisiejsze panstwa, czesto nieSwiadomie, odtwarzajg, gdy
obok stop procentowych siegaja po regulacje sektorowe, podatki nadzwyczajne czy porozumienia
placowe, prdébujac jednocze$nie utrzymaé antyinflacyjna wiarygodnosé. W jezyku tomu jest to

proba zastgpienia czystego monetaryzmu finezja §wiadomej koordynacji.

Polska po akcesji: koordynacja roszczen w ramach UE

Analiza polskiej polityki gospodarczej po 2004 roku zyskuje glebie dopiero wtedy, gdy porzucimy
narracje o ,doganianiu Zachodu”. Zamiast tego sp6jrzmy na nig jak na fascynujgcy wariant
gospodarki peryferyjno-polrdzeniowej: wlaczonej w jednolity rynek, lecz zarazem pozbawionej
pelnej suwerennoéci w polityce walutowej i przemyslowe;j. Z tej perspektywy tom Reaganomics and
the Stagflation Economy przestaje by¢ historycznym dokumentem dawnego sporu o inflacje. Staje
sie narzedziem analitycznym, ktére pozwala zlamaé kod decyzji podejmowanych w Polsce przez

ostatnie dwie dekady.

Akcesja do Unii Europejskiej byla przede wszystkim wyborem konkretnego rezimu
stabilizacyjnego, dokonanym na dlugo przed tym, nim stal sie on przedmiotem publicznej debaty.
Polska zaimportowala porzadek makroekonomiczny oparty na trzech filarach: prymacie stabilnosci
cen, zelaznej dyscyplinie fiskalnej i konkurencyjnosci kosztowej. Sa to dokladnie te elementy, ktore
w tomie Zrodlowym analizuje sie jako ciche substytuty jawnej polityki dochodowej, czyli
instytucjonalnego paktu miedzy praca a kapitalem. Wchodzac do UE, Polska zgodzila sie na logike,
w ktorej konflikt o podzial dochodu nie jest rozwigzywany przy stole negocjacyjnym, lecz zostaje
brutalnie przeniesiony na rynek pracy, kurs walutowy i nieustanng presje na wzrost

produktywnosci.

W pierwszej dekadzie czlonkostwa dominowal model wzrostu napedzany tania sila robocza,
importem technologii i naplywem zagranicznego kapitatu. Inflacja pozostawala niska, bezrobocie —
poczatkowo wysokie — powoli spadalo, a place rosly wolniej niz wydajnosc. Z perspektywy teorii
konfliktu dochodowego Paula Davidsona byt to okres, w ktorym caly ciezar dostosowania spoczywat
na barkach pracy, nie kapitalu. Polska realizowala wowczas scenariusz, ktéory w analizach
Goodsteina pojawia sie jako milczaca alternatywa dla polityki dochodowej. Zamiast koordynowac
roszczenia placowe i cenowe, system dopuszczal ich asymetrie, liczac na to, ze sam wzrost

gospodarczy i rynkowa integracja magicznie rozltaduja spoleczne napiecia.




Kluczowa instytucja tego porzadku byl i pozostaje Narodowy Bank Polski, ktory od poczatku
stulecia konsekwentnie realizowal strategie bezposredniego celu inflacyjnego. Oficjalnie byla to
polityka czysto technokratyczna, oparta na nowoczesnych modelach nowokeynesowskich. W
praktyce jednak idealnie wpisywala sie w to, co Davidson i Minsky nazwaliby monetarnym
rozstrzyganiem konfliktu spolecznego. NBP, wzorem zachodnich bankéw centralnych, przyjal, ze
inflacja to gléwnie zjawisko popytowe, a jego zadaniem jest kotwiczenie oczekiwan za pomoca
wiarygodnosci i restrykcyjnych stép procentowych. W polskich warunkach oznaczalo to gotowosé
do duszenia wzrostu i akceptacji wyzszego bezrobocia, przy jednoczesnym braku narzedzi do
wplywania na strukture plac czy marze firm. W jezyku Weintrauba i Batora by} to §wiadomy wybor
recesji jako zastepczej polityki dochodowe;.

Co ciekawe, przez dlugi czas strategia ta dzialala wzglednie bezkonfliktowo. Globalizacja i
integracja z rynkiem europejskim funkcjonowaly jak zewnetrzny amortyzator. Import tanich doébr,
presja konkurencyjna i elastyczny kurs zlotego trzymaly inflacje w ryzach, pozwalajac NBP
opowiadaé¢ historie sukcesu. Byl to jednak sukces strukturalnie uzalezniony od czynnikow

zewnetrznych, a nie od wewnetrznej koordynacji i spolecznego kompromisu.

Globalny kryzys finansowy z lat 2008—-2009 byl pierwszym momentem, w ktérym Polska, nie
zawsze $wiadomie, zblizyla sie do intuicji Minsky’ego. Reakcja NBP i rzadu miala charakter
pragmatyczny, a nie dogmatyczny. Stopy procentowe gwaltownie obnizono, deficyt budzetowy
wzrosl, a narracja o absolutnym prymacie stabilnoSci cen ustgpila miejsca trosce o plynno$c
systemu i zatrudnienie. Polska uniknela glebokiej recesji, co czesto interpretowano jako dowdd
shusznosci dotychczasowego modelu. Z perspektywy tomu Zrodlowego mozna jednak powiedziet
co$ znacznie bardziej subtelnego. Polska skorzystala z mechanizmoéw Wielkiego Rzadu i banku
centralnego jako pozyczkodawcy ostatniej szansy, ktore opisywat Minsky. Deficyt i elastyczno$é
monetarna podtrzymaly zyski i popyt, zapobiegajac zalamaniu. Kryzys potraktowano jednak jak

wypadek przy pracy, a nie sygnal do instytucjonalnej refleksji nad mechanizmami plac i inflacji.

Nowy etap rozpoczal sie po 2015 roku, gdy panstwo zaczelo aktywnie uzywac polityki fiskalnej do
redystrybucji dochodu. Programy transferowe znaczaco zwiekszyly dochody gospodarstw
domowych, wzmacniajac popyt wewnetrzny. Byl to ruch w strone jawnego rozstrzygania konfliktu
dochodowego, lecz wykonany tylko do polowy. Kluczowe jest bowiem to, ze tej redystrybucji nie
polaczono z zadng forma instytucjonalnej koordynacji plac i cen. Rosnacy popyt zderzyt sie z
kurczacym sie rynkiem pracy i przedsiebiorstwami o rosnacej sile cenowej. Inflacja zaczela narastaé
jeszcze przed pandemia, lecz interpretowano jg jako zjawisko przej$ciowe. NBP, wpisujac sie w

globalny trend, utrzymywat niskie stopy. Byl to moment, w ktérym Polska znalazta sie dokladnie w
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punkcie opisanym przez Batora: roszczenia dochodowe rosly szybciej niz produktywnos¢, a

inflacyjny mechanizm inercji zaczal sie formowac.

Pandemia i szoki podazowe po 2020 roku brutalnie obnazyly stabos$¢ tego modelu. Poczatkowa
reakcja panstwa i NBP — ekspansja fiskalna i monetarna — byla zgodna z lekcjami Minsky’ego.
Jednak inflacja nie byla juz zjawiskiem marginalnym. Stala sie trwala, wieloczynnikowa i gleboko
zakorzeniona w spiralach placowo-cenowych. OdpowiedZz NBP po 2021 roku byla gwaltowna i
podrecznikowo ortodoksyjna: seria wysokich podwyzek stop procentowych i retoryka walki z
inflacja za wszelka cene. W jezyku tomu zZrédlowego byt to powrét do twardego monetarnego
darwinizmu. Inflacje zdefiniowano jako problem czysto pieniezny, a spadek realnych dochodow i
spowolnienie gospodarcze jako akceptowalny koszt terapii. Konflikt ponownie rozstrzygnieto sila,

poprzez rynek kredytu.

Polska polityka gospodarcza po 2004 roku wpisuje sie wiec niemal modelowo w krytyke
sformulowang w tomie Reaganomics. Panstwo unika jawnej polityki dochodowej, bank centralny
pelni role arbitra konfliktu spolecznego, uzywajac stop procentowych jako swojej maczugi, a koszty
dostosowania przerzucane sa na kredytobiorcoéw i rynek pracy. Ro6znica polega jedynie na tym, ze
Polska realizuje ten model jako gospodarka $redniego dochodu, a nie globalny hegemon. Jesli
potraktowaé dorobek Minsky’ego, Davidsona i Kregela jako aparat diagnostyczny, polska polityka
jawi sie jako racjonalna w krotkim okresie, lecz strukturalnie defensywna. Unika najtrudniejszego
pytania: jak instytucjonalnie koordynowa¢ konflikt dochodowy w otwartej gospodarce o
ograniczonej suwerenno$ci. Dopoki to pytanie pozostaje bez odpowiedzi, inflacja i jej spoleczne
koszty beda powraca¢, a bank centralny pozostanie skazany na role straznika porzadku, ktéry sam

nie potrafi stworzy¢ warunkow dla trwalej stabilnoéci.

,2Lagodne lekcewazenie” destabilizuje globalne finanse

Petla trzecia zaciska sie na relacji miedzy suwerenno$cia a globalnym ladem pienieznym. Kregel,
niczym precyzyjny mechanik, pokazuje, jak suwerenno$¢ panstwa zostaje wzieta w cugle przez
kaprysy przeplywow i kurséw walutowych. Waluta rezerwowa przestaje by¢ neutralnym
narzedziem, a staje sie monetarng maczuga — instrumentem eksportu przymusu. W $wiecie, w
ktorym geopolityka i finanse znow splataja sie w niebezpiecznym uscisku, echo tej petli stycha¢ w
debatach o autonomii strategicznej, walutach rozliczeniowych czy kosztach globalnych cykli stop
procentowych. Metodologiczna lekcja jest tu brutalnie prosta: nie wolno projektowaé polityki

krajowej w oderwaniu od miedzynarodowego rezimu, gdyz jest on integralng cze$cia mechanizmu
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transmisji. Kto mysli wylacznie w kategoriach narodowych, temu koszty z zewnatrz zawsze zjawia

sie jako nieproszony go$¢ — jako ,,niespodzianka”.

Produktywnos¢: niewystarczajgca bron przeciw

stagflaciji
Collins wprowadza do tej ukladanki ostatni element: produktywnoé¢. Czyni to jednak z trzezwoscia
chirurga, przecinajac proste, ideologiczne narracje. Jej krytyka ulg na badania i rozwdj jest tego
najlepszym przykladem. Nawet je$li uznamy produktywno$é za dlugoterminowe rozwigzanie, nie
da sie jej wyczarowa¢ za pomoca cie¢ podatkowych. Innowacja, bedaca jej zroédlem, to proces
organiczny: ma swoje opdznienia, potrzebuje zaufania i przede wszystkim popytu, ktory uzasadni
ryzyko inwestycji. W ten sposdéb Collins zamyka kolejng wygodna furtke ideologiczna. Polityk
obiecujacy, ze ulgi podatkowe same z siebie wygeneruja wzrost, $wiadomie ignoruje instytucjonalng
i czasowa nature tego procesu. W praktyce oznacza to zamiane realnych, dzisiejszych kosztéw na
mglista nadzieje jutra. A taka nadzieja to czesto jedynie retoryczny kredyt, zaciggniety bez zadnego

zabezpieczenia.

Czy w labiryncie globalnych finanséw i krajowych ambicji mozna w ogoéle odnalezé
spojna Sciezke rozwoju? A moze jesteSmy skazani na wieczne balansowanie na krawedzi
stagflacji, gdzie kazde posuniecie polityczne generuje nowe, nieprzewidziane
konsekwencje? Pytanie o to, jak skoordynowac sprzeczne interesy w Swiecie wzajemnych

zaleznoSci, pozostaje otwarte, niczym rachunek, ktory weiaz ktos musi zaplacié.
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      "hidden_question": "Dlaczego polityka pieniężna bez polityki dochodowej staje się narzędziem pośredniej przemocy?",
      "estimated_length": 997
    },
    {
      "h2": "Polska po akcesji: koordynacja roszczeń w ramach UE",
      "position": 10,
      "end_marker": "Dopóki to pytanie pozostaje bez odpowiedzi, inflacja i jej koszty będą powracać, a bank centralny będzie skazany na rolę strażnika porządku, który sam nie potrafi stworzyć warunków trwałej stabilności.",
      "section_id": "sec-10",
      "start_marker": "Analiza polskiej polityki gospodarczej po 2004 roku nabiera właściwego sensu dopiero wtedy, gdy przestaniemy ją traktować jako historię „doganiania Zachodu”, a zaczniemy rozumieć ją jako szczególny wariant funkcjonowania gospodarki peryferyjno-półrdzeniowej,",
      "hidden_question": "Jak polska polityka gospodarcza po akcesji do UE wpisuje się w spory o koordynację roszczeń?",
      "estimated_length": 5057
    },
    {
      "h2": "„Łagodne lekceważenie” destabilizuje globalne finanse",
      "position": 11,
      "end_marker": "Kto myśli krajowo, temu koszty przychodzą z zewnątrz jako „niespodzianka”.",
      "section_id": "sec-11",
      "start_marker": "Pętla trzecia dotyczy relacji między suwerennością a globalnym ładem pieniężnym. Kregel pokazuje, że suwerenność jest ograniczona przez przepływy i kursy, a waluta rezerwowa jest narzędziem eksportu przymusu.",
      "hidden_question": "Jakie są długofalowe skutki „łagodnego lekceważenia” w międzynarodowych relacjach finansowych?",
      "estimated_length": 810
    },
    {
      "h2": "Produktywność: niewystarczająca broń przeciw stagflacji",
      "position": 12,
      "end_marker": "W praktyce oznacza to przerzucenie kosztów teraźniejszych na nadzieję przyszłą, a nadzieja przyszła bywa jedynie retorycznym kredytem, który nie ma zabezpieczenia.",
      "section_id": "sec-12",
      "start_marker": "Collins dołącza do tego węzeł produktywności, ale robi to w sposób, który jest jednocześnie trzeźwy i destrukcyjny dla prostych narracji. Jej krytyka ulg R&D mówi w istocie tyle.",
      "hidden_question": "Czy produktywność może być skutecznym narzędziem walki ze stagflacją w krótkim terminie?",
      "estimated_length": 880
    }
  ],
  "dna_profile": {
    "ton": "poważny | przewrotny",
    "rytm": "zmienny",
    "dystans": "analityczny | zaangażowany",
    "zlozonosc": "wielowarstwowy | filozoficzny",
    "elementy_do_zachowania": [
      "Struktura pętli logicznych (Pętla pierwsza, druga itd.) łączących makroekonomię z mikrodecyzjami i geopolityką.",
      "Prowokacyjne \"złote zdania\" kondensujące złożone teorie w paradoksalne aforyzmy.",
      "Personifikacja myślicieli ekonomicznych jako operatorów, mechaników lub arbitrów systemu."
    ],
    "charakterystyczne_zwroty": [
      "aporia nowoczesnej gospodarki pieniężnej",
      "kontradykcja przypisania",
      "monetarna maczuga",
      "ekonomiczny darwinizm",
      "stabilność jest destabilizująca",
      "benign neglect",
      "eksport recesji",
      "moral hazard nie jako moralną wadę, lecz jako strukturę racjonalnego zachowania"
    ]
  },
  "global_structure": {
    "main_concepts": [
      {
        "concept": "Aporia nowoczesnej gospodarki pieniężnej",
        "definition": "Strukturalna niemożność jednoczesnej realizacji sprzecznych celów społecznych (stabilność cen, wzrost, zyski) przy użyciu obecnych narzędzi.",
        "importance": "Stanowi rdzeń problemu stagflacyjnego opisanego w tomie."
      },
      {
        "concept": "Tax-based Incomes Policy (TIP)",
        "definition": "Instrument podatkowy karzący za nadmierne wzrosty płac i cen, mający zastąpić recesję jako narzędzie dezinflacji.",
        "importance": "Główna propozycja instytucjonalna autorów jako alternatywa dla bezrobocia."
      },
      {
        "concept": "Kontradykcja przypisania",
        "definition": "Logiczna niespójność wynikająca z używania tego samego instrumentu (np. stóp procentowych) do sprzecznych celów w powiązanych gospodarkach.",
        "importance": "Klucz do zrozumienia asymetrii międzynarodowej i eksportu recesji."
      },
      {
        "concept": "Inercja inflacyjna",
        "definition": "Mechanizm, w którym inflacja utrwala się w kontraktach, indeksacji i pamięci instytucjonalnej, stając się odporną na samą politykę pieniężną.",
        "importance": "Wyjaśnia, dlaczego walka z inflacją metodami monetarnymi jest tak kosztowna społecznie."
      },
      {
        "concept": "Ekonomiczny darwinizm",
        "definition": "Podejście rozstrzygające spory o podział dochodu poprzez selekcję rynkową, upadłości i bezrobocie wymuszone restrykcją.",
        "importance": "Krytyczna definicja skutków monetaryzmu w ujęciu Davidsona."
      },
      {
        "concept": "Kruchość finansowa",
        "definition": "Teoria Minsky'ego zakładająca, że okresy stabilności zachęcają do spekulacyjnego zadłużenia, co prowadzi do nieuchronnej destabilizacji systemu.",
        "importance": "Wyjaśnia, dlaczego ratowanie systemu przed depresją generuje warunki stagflacyjne."
      }
    ],
    "planned_sections_count": 12
  }
}

