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STRESZCZENIE / ABSTRACT

Tekst stanowi poglebiona analize stagflacji interpretowanej jako fundamentalny kryzys
koordynacji systemowej. Wykorzystujac ramy teoretyczne reaganomiki, autor bada zderzenie
trzech ontologii gospodarczych: od paradygmatu samoregulacji, przez instytucjonalizm, az po
teorie endogenicznej kruchosci finansowej. Artykul rzuca nowe swiatlo na wspolczesne problemy
makroekonomiczne, takie jak wplyw automatyzacji na produktywnos¢, hipoteza Minsky’ego czy
rola globalnej waluty rezerwowej. To istotny glos w dyskusji o stabilnosci finansowej i polityce
podazowej, ktory pokazuje, ze historyczne spory o lad gospodarczy pozostaja kluczem do

zrozumienia dzisiejszej niepewnos$ci rynkowej i wyzwan stojacych przed nowoczesnym panstwem.

This text provides an in-depth analysis of stagflation, interpreted as a fundamental crisis of
systemic coordination. Using the theoretical framework of Reaganomics, the author examines the
clash of three economic ontologies: from the self-regulation paradigm, through institutionalism,
to theories of endogenous financial fragility. The article sheds new light on contemporary
macroeconomic issues, such as the impact of automation on productivity, the Minsky hypothesis,
and the role of a global reserve currency. This is an important contribution to the debate on
financial stability and supply-side policy, demonstrating that historical disputes over economic
governance remain key to understanding today's market uncertainty and the challenges facing

the modern state.

Artykut analizuje zbior esejow "Reaganomics in the Stagflation Economy" nie jako
historycznag relacje, lecz jako studium rywalizujacych ontologii gospodarki. Ukazuje, jak
debata o stagflacji z lat 70. odstania fundamentalne spory o nature kapitalizmu: czy jest
on systemem samoregulujagcym sie, systemem Kkontraktowym wymagajacym

koordynacji, czy tez ustrojem sklonnym do kryzysow finansowych? Autorzy,




rekonstruujac argumenty ekonomistow takich jak Goodstein, McMahon, Degen i Bator,
ukazuja napiecia miedzy efektywnoscig a legitymacja w polityce gospodarczej. Co wiecej,
zderzaja Owczesne teorie z dzisiejsza rzeczywisto$cia, w ktorej globalne instytucje
ostrzegaja przed powrotem stagflacji, wzmocnionej przez niepewno$¢ geopolityczng i
automatyzacje. Artykul pokazuje, ze tom z 1983 r. staje sie instrukcja obstugi

wspolczesnosci, prowokujac do refleksji nad instytucjami zdolnymi do koordynacji

roszczen w gospodarce masowej demokracji.

SLOWA KLUCZOWE
stagflacja reaganomika kryzys koordynacji ekonomia podazy krucho$¢ finansowa
moment Minsky’ego polityka dochodowa produktywnosé automatyzacja
niepewno$¢ fundamentalna lewarowanie inflacja rynek pracy stabilnoé¢ finansowa

globalna waluta rezerwowa

Rynek, panstwo i praca: trzy ontologie stagflaciji

Jezeli spojrzeé¢ na stagflacje nie jako na historyczng osobliwoé¢ lat siedemdziesiatych, lecz jako na
model graniczny, w ktérym odslaniaja sie ukryte reguly gospodarczego porzadku, wowczas zbior
~Reaganomics in the Stagflation Economy” przestaje by¢ kronika epoki. Staje sie laboratorium
sporow, w ktorych Scieraja sie trzy konkurujace ze soba ontologie gospodarki. Pierwsza z nich
zaklada, ze gospodarka jest ukladem zasadniczo samoregulujacym sie, a rola polityki jest jedynie
usuwanie barier, zwlaszcza podatkowych, aby mogta sie w pelni ujawni¢ spontaniczna racjonalnosé¢
podazy. Druga ontologia przyjmuje, ze gospodarka to system kontraktowy i instytucjonalny, w
ktorym konflikt o podzial realnego dochodu nie jest zaktoceniem, lecz trwalg cecha struktury, totez
stabilno$¢ cen wymaga jawnych regul koordynacji roszczen. Trzecia wreszcie mowi, ze kapitalizm
jest ustrojem endogenicznej krucho$ci finansowej, a wiec takim, w ktéorym kazda proba stabilizacji

tworzy bodzce do zwiekszania dzwigni i ryzyka, co z koniecznoS$ci prowadzi do kolejnych kryzysow.

Intelektualna warto$¢ tomu polega na tym, ze jego autorzy nie ograniczaja sie do opisu objawow.
Spieraja sie o same warunki mozliwosci tadu w gospodarce, o to, jak moze on by¢ jednocze$nie
efektywny i uzasadniony w kategoriach normatywnych. Juz w spisie tresci wida¢ architekture tego
konfliktu. Przedmowa Goodsteina ustanawia pole problemowe, po czym nastepuja analizy inflacji i

bezwladno$ci mechanizmu placowo-cenowego. Dalej pojawia sie krytyka ekonomii podazy i jej




spolecznych konsekwencji, nastepnie blok monetarny i finansowy, a na koncu wezel polityki
dochodowej, energii oraz wymiar miedzynarodowy. To wlasnie tam wida¢ najdobitniej, ze
~krajowa” polityka pieniezna jest mitem, je$li waluta danego panstwa pelni funkcje globalnego
aktywa rezerwowego. Sama struktura tomu jest wiec argumentem, a nie tylko neutralnym ukladem

materialu.

Gdy dolozymy do tego wspolczesna perspektywe, historyczna debata nabiera niepokojacej
aktualno$ci. W latach 2024 i 2025 globalne instytucje wprost ostrzegaly, ze $§wiat wkracza w
krajobraz podwyzszonej niepewnoSci, wiekszej fragmentacji, napie¢ handlowych i ryzyk
podazowych. Sa to dokladnie te warunki, ktére karmig stagflacje jako forme kryzysu koordynacji.
Biznes z kolei, nawet jesli nie postuguje sie jezykiem teorii, méwi jezykiem praktyki ryzyka. W
analizach rynkowych powraca kategoria ,lagodnej stagflacji”, wracaja pytania o produktywnos¢,
realne stopy procentowe czy ,firmy zombie”, ktorych eliminacja poprawia produktywnos$¢ w dtugim
okresie, ale potrafi zdewastowa¢ zatrudnienie w krétkim. Tak oto tom z 1983 roku zaczyna brzmiec
jak instrukcja obstugi wspoélczesnoSci, z ta roznica, ze dzi§ do klasycznych napie¢ doszla
automatyzacja oparta na sztucznej inteligencji. Jest ona czynnikiem potencjalnie dezinflacyjnym, a
jednoczes$nie destabilizujacym rynek pracy, zdolnym w brutalnie jawny sposéb rozszczepi¢ cele

polityki makroekonomiczne;j.

W dalszej czeSci zrekonstruuje stanowiska czterech autoréw kluczowych dla ustanowienia pola
sporu: Marvina Goodsteina, Marshalla E. McMahona, Roberta A. Degena i Francisa M. Batora.
Wprowadze rowniez rame polemiczng, ktéra pozwoli w kolejnych sekcjach osadzi¢ Minsky’ego,
Davidsona, Weintrauba i Seidmana w jednym, spojnym proceduralnie sporze. Jest to spor o to,
jakie instytucje sa zdolne koordynowaé roszczenia w gospodarce masowej demokracji, bez

popadania w prymity

Goodstein: stagflacja jako kryzys legitymizacji wiadzy

W swojej przedmowie Goodstein wykonuje gest o metodologicznej wadze, ktory latwo pomingc.
Odmawia on sprowadzenia stagflacji do roli ,,tematu”, ktory mozna wyczerpa¢ jednym narzedziem,
jedna szkola myslenia czy jednym zgrabnym haslem. W tym sensie jego wstep jest nie tyle
redaktorska uprzejmoscia, ile proba narzucenia epistemicznej dyscypliny calemu sporowi. Owszem,
przywotuje on metafore pogody, o ktérej wszyscy rozprawiajg, lecz natychmiast zastrzega, ze w
gospodarce, w odrbznieniu od meteorologii, mozna podejmowaé¢ dzialania. Rozmowa o stagflacji

jest wiec rozmowa o odpowiedzialnoéci, a nie o biernej kontemplacji. Ta réznica odslania ukryty




spér o sama nature polityki gospodarczej: czy jest ona administrowaniem nieuchronng

koniecznoscia, czy tez §wiadoma praktyka koordynacji dzialan w warunkach konfliktu intereséw.

Kluczowe jest to, ze Goodstein umieszcza wybor Reagana w kontekScie kryzysu zaufania do
dotychczasowych metod, a wiec w rejestrze legitymizacji. Spoleczenstwo ,chce sprobowaé czego$
nowego” nie dlatego, ze przeprowadzilo chlodny rachunek dobrobytu, lecz dlatego, ze stare
instrumentarium zaczelo przypominaé rytual pozbawiony skutecznosci. To jest wlasnie moment, w
ktorym ekonomia spotyka sie z kulturoznawstwem instytucji: gdy praktyka koordynacji traci
wiarygodno$¢, otwiera sie rynek dla radykalnej retoryki. A retoryka radykalna ma te wlasciwosé, ze
jest tania poznawczo i droga spolecznie. Goodstein nie moéwi tego wprost, ale taka konkluzja
wylania sie z jego analizy: zmiana paradygmatu polityki jest faktem socjologicznym, zanim stanie

sie faktem technicznym.

Jeszcze wazniejsze jest wskazanie przez Goodsteina trzech ognisk uwagi: produktywnosci, budzetu
i polityki pienieznej. Te ostatnia postrzega on jako obszar ,halasu i wscieklo$ci”, czyli arene, na
ktorej spor tatwo degeneruje sie do moralnej dramaturgii, a znacznie trudniej o realna réznice w
projektach instytucjonalnych. W tle jego uwag pobrzmiewa teza, ktéra pdzniej rozwing Davidson i
Weintraub, a ktéra $wiat biznesu rozumie intuicyjnie: inflacja jest w duzej mierze konfliktem
roszczen o udzial w realnym dochodzie. A konfliktu roszczen nie da sie po prostu ,zabi¢” jedna

stopa procentowa bez wywolania ubocznych szkod o skali cywilizacyjne;.

Wymiar miedzynarodowy nie jest u Goodsteina jedynie dodatkiem. Dotyka on tu mechanizmu
psychologicznego, ktory pozostaje niepokojaco zywy: sktonnosci do wybiorczego cytowania cudzych
do$wiadczen w celu potwierdzenia wlasnych uprzedzen. To jest wprost opis bledu poznawczego
ubranego w garnitur polityki. Wlasnie dlatego dobor tekstow o Europie i Kanadzie ma gleboki sens

— nie jako egzotyczna ciekawostka, lecz jako narzedzie demistyfikacji i intelektualnej dyscypliny.

Nalezy jednak polemicznie zauwazyé, ze Goodstein pozostaje w pewnej ambiwalencji, ktorej celowo
nie rozstrzyga. Z jednej strony sugeruje, ze stabilno$¢ cen i pelne zatrudnienie nie musza by¢ celami
sprzecznymi. Z drugiej strony nie narzuca w przedmowie zadnego kryterium pozwalajacego ocenic,
jakie konkretne instytucje mialyby sprawic, by ta niesprzeczno$c stala sie czyms$ wiecej niz tylko
pobozna deklaracjg. W tym miejscu tom robi co$ rzadkiego: nie ukrywa braku gotowej syntezy. Jest
to postawa uczciwa, ale i prowokujaca. Bo jesli cele nie sg sprzeczne ,w zasadzie”, to w praktyce o
ich pogodzeniu rozstrzyga architektura kontraktow, rynku pracy, sily przetargowej i rezimu
pienieznego. Te wladnie luke wypekliaja dalsze czedci, a zwlaszcza teksty Batora, Weintrauba,

Davidsona i Seidmana.




McMahon: ekonomia podazy jako projekt polityczny

Wprowadzenie McMahona do cze$ci posSwieconej ekonomii podazy, mniejszoSciom i
produktywnoéci jest przewodnikiem, lecz przewodnikiem metodologicznie stronniczym. Strzeze on
bowiem jednego, fundamentalnego kryterium: nie wolno myli¢ estetycznej elegancji doktryny z
brutalng realnoscia jej skutkdéw spolecznych. McMahon rekonstruuje argumenty Rousseasa,
Collins, Appelbaum i Darity’ego nie dla akademickiej wprawki, lecz by udowodni¢, ze reaganowska
ekonomia podazy nie byla neutralnym projektem naprawy mechanizméw gospodarczych. Byla od
poczatku do konca projektem politycznym, ktory precyzyjnie definiowal swoich beneficjentéw i

tych, ktorzy mieli ponie$¢ jego koszty.

Analize rozpoczyna od przypomnienia powojennego konsensu, w ramach ktérego panstwo brato na
siebie odpowiedzialno$¢ za wydajnos¢ gospodarki i walke z ubéstwem. W tej narracji stagflacja
stala sie wygodnym pretekstem do kontrrewolucji, ktéra McMahon bez wahania nazywa
prymitywna. Etykieta ta nie jest obelga, lecz chlodna diagnoza redukcjonizmu: jesli teoria
sprowadza zlozone zjawisko do poruszenia jednej dZwigni, na przyklad stawek podatkowych, to jest
prymitywna w tym sensie, ze programowo ignoruje calg sie¢ sprzezen zwrotnych rzadzacych realna

gospodarka.

Streszczajac mys$l Rousseasa, McMahon wydobywa to, co w niej najostrzejsze: zderzenie obietnicy
powszechnego dobrobytu z praktyka cie¢ transferéw socjalnych i redystrybucji dochodu w gore.
Rousseas opisuje ten proces jako ,najazd na skarb publiczny”, a to sformulowanie jest kluczowe,
poniewaz przenosi spor z technokratycznego poziomu instrumentéw na fundamentalny poziom
legitymizacji wladzy. Je$li bowiem program polityczny jest odczuwany przez znaczng cze$c
spoteczenstwa jako grabiez, jego dlugookresowa stabilno$¢ zalezy juz nie od wskaznikéw

efektywnosci, lecz wylacznie od zdolnosci do dyscyplinowania sprzeciwu.

W omoéwieniu argumentéw Collins widaé, jak abstrakcyjne pojecie ,produktywno$ci” zostaje
brutalnie zderzone z kategoria czasu. Ulgi podatkowe na badania i rozw6j moga by¢ racjonalnym
posunieciem w horyzoncie wieloletnim, lecz stagflacja jest kryzysem tu i teraz, w ktérym
niepewno$¢ i negatywne oczekiwania potrafia zabi¢ nawet najrozsadniejsza zachete. W ten sposéb
McMahon wprowadza pojecie opdznienia czasowego jako strukturalnego ograniczenia kazdej
polityki gospodarczej. Ograniczenie to ma dzi§ szczegdlng wage, gdy rzady i korporacje probuja
~kupi¢” produktywnos¢ przez subsydia dla nowych technologii, oczekujac zwrotu z inwestycji w
ramach jednego cyklu wyborczego — w horyzoncie, w ktérym innowacje czesto dopiero ucza sie

chodzié.




Najmocniejszy cios McMahon zadaje jednak rekami Appelbaum, ktéra wskazuje na ,perwersyjna”
reakcje podazy pracy kobiet, rosngca mimo spadku plac realnych. To nie jest wykladnia
mechanizmu preferencji, lecz mechanizmu przetrwania. Rynek pracy przestaje by¢ areng wolnego
wyboru stylu zycia, a staje sie polem przymusu dochodowego, gdzie pracuje sie wiecej za mniej, by
utrzymacé status quo. Wspolczeénie, gdy dyskutujemy o tym, czy sztuczna inteligencja obnizy
inflacje kosztem miejsc pracy, ten watek powraca w pytaniu o to, kto ma by¢ buforem

adaptacyjnym wstrzasu: gospodarstwa domowe czy instytucje publiczne.

Polemika, ktora prowokuje McMahon, jest wiec zasadnicza. Ekonomia podazy obiecuje wolnos$¢,
lecz w praktyce czesto potrzebuje recesji jako narzedzia dyscypliny sily roboczej, a wiec §wiadomie
uzywa bezrobocia jako instrumentu politycznego. To fundamentalny paradoks: doktryna rzekomo

antyinterwency

Hipoteza Minsky’ego: fundament analizy stabilnosci

Robert A. Degen wprowadza czytelnika w monetarne i finansowe serce systemu, a wiec w sfere,
ktoéra wspolczesna ortodoksja najchetniej postrzega jako domene chlodnej, apolitycznej techniki.
Zestawia on trzy konkurujace postawy: apologetyke stabilizacji podazy pienigdza, instytucjonalna
krytyke monetaryzmu oraz profetyczne ostrzezenie przed nieodlaczng kruchos$cig finansowa. W
istocie jednak jego gest jest znacznie glebszy, pokazuje bowiem, ze spor o monete jest tak naprawde
sporem o ontologie kapitalizmu. Czy gospodarka to uklad samoregulujacy, naturalnie dazacy do
rownowagi, w ktorym panstwo powinno jedynie usuwa¢é przeszkody? Czy tez jest to system, gdzie
pienigdz i dlug generuja endogeniczng, wewnetrzna niestabilno$¢, wymagajaca nieustannej budowy
ram bezpieczenstwa? Ta dychotomia, w latach osiemdziesiatych traktowana jako akademicki spor
szkol, po kryzysie finansowym zyskala status brutalnego doswiadczenia historycznego, gdy $wiat na
wlasne oczy zobaczyl, jak blyskawicznie prywatna dZwignia finansowa zamienia sie w publiczny,

paralizujacy ciezar ratunkowy.

Kluczowa dla tej analizy jest recepcja Hymana Minsky’ego, ktérego mysl Degen starannie
relacjonuje. Po 2008 roku jezyk Minsky’ego, niegdy$ heretycki, stal sie bowiem jezykiem rynkow —
co pozostaje jednym z najbardziej ironicznych zwyciestw krytyki nad praktyka. Slynne pojecie
~momentu Minsky'ego”, spopularyzowane w globalnej debacie, oznacza gwaltowne zalamanie cen
aktywow po dlugim okresie pozornej stabilnoéci, gdy dtug narasta do rozmiaru, ktérego nie da sie
juz obshluzy¢ przy najmniejszej nawet zmianie warunkow. To nie jest literacka metafora, lecz
precyzyjny opis mechanizmu, ktory dzi§ przenika nawet do dyskursu o ryzyku klimatycznym i

nadzorze ostrozno$ciowym. Same banki centralne i agencje regulacyjne ostrzegaja przeciez przed




naglymi korektami wyceny aktywéw w wyniku gwaltownego ujawnienia ukrytych, systemowych
ryzyk.

Sam Hyman P. Minsky, w swoim eseju o krucho$ci finansowej, dostarcza tomowi jego
najostrzejszej, paradoksalnej tezy: stabilnos¢ jest destabilizujaca. W praktyce oznacza to, ze dlugie
okresy spokojnego wzrostu i niskiej zmienno$ci rodza niebezpieczny nawyk ryzyka, a ten nawyk z
kolei produkuje takie struktury finansowania, ktore nie sa w stanie wytrzyma¢ nawet
umiarkowanego szoku. Wspoblczesna recepcja Minsky’ego w nauce i biznesie nie polega juz na
jalowym sporze o to, czy mial racje, lecz na goragczkowym poszukiwaniu sposobow, jak jego intuicje
przeku¢ w mierzalne metryki i skuteczne narzedzia nadzoru. W raportach o stabilnosci finansowej
nieustannie powraca temat wysokiego zadluzenia w warunkach zaciesnienia monetarnego, gdyz
doswiadczenia ostatnich dekad ucza, ze restrykcja pieniezna przy wysokim lewarowaniu bywa
niezawodnym Kkatalizatorem kryzyséw plynno$ci. Ten motyw jest dzi§ stalym, niepokojacym

refrenem w debacie o globalnych ryzykach.

Paul Davidson: krytyka monetaryzmu i niepewnos¢

Paul Davidson, ktérego mysl przywoluje Degen, atakuje monetaryzm jako forme ekonomicznego
darwinizmu, czyli praktyke, w ktorej dezinflacje wymusza sie przez recesje, bankructwa i
bezrobocie. W warstwie konstruktywnej Davidson formuluje teze jeszcze bardziej niewygodna dla
gléwnego nurtu: inflacja w nowoczesnej gospodarce nie jest zjawiskiem czysto pienieznym, lecz
konfliktem o podzial dochodu. Z tej diagnozy wyrasta jego koncepcja narodowej koordynacji
roszczen placowych i podatkowych, instrumentalizowana przez polityke dochodowa opartg na
podatkach (TIP). Wspoélczesna recepcja jego my$li koncentruje sie jednak na pojeciu
fundamentalnej niepewnosci i nieergodycznosci — tezie, ze przyszlo$¢ nie jest statystyczna kalka
przeszloSci. Nie da sie jej zamknaé w zgrabnych rozkladach prawdopodobienstwa, ktore
usprawiedliwialyby technokratyczna pewno$¢ siebie. Ta linia argumentacji, rozwijana w badaniach
nad Keynesem, wraca dzi§ w debatach o modelach ryzyka, nieciagloSciach technologicznych i

polityce pienieznej w obliczu wstrzaséw podazowych.

Z kolei J. A. Kregel, analizujac relacje transatlantyckie, wprowadza kategorie, ktéra mozna uznac za
protojezyk dzisiejszych sporéow o globalne efekty uboczne polityki monetarnej. Jego teza o
~kontradykcji przypisania” oznacza, ze ten sam instrument polityki gospodarczej bywa przydzielany
do roéznych, czesto sprzecznych celow w réznych systemach instytucjonalnych. W sieci powigzanych
gospodarek produkuje to napiecia niemozliwe do usuniecia bez koordynacji. W realiach lat

osiemdziesigtych przybralo to forme konfliktu miedzy amerykanska walka z inflacja a europejska




obrong rezimu kursowego. Uzywajac wspolczesnego jezyka, powiedzielibySmy, ze hegemoniczne
stopy procentowe eksportuja globalng restrykcje, a polityka walutowa staje sie dla stabszych graczy
przymusem, a nie wyborem. To jest dokladnie ten rodzaj argumentu, ktoéry globalny biznes rozumie
intuicyjnie, obserwujac, jak réznice w stopach procentowych przesuwaja kapital, zmieniajg koszty

finansowania i destabilizuja rynki wschodzace.

Co istotne, Kregel nie jest jedynie kronikarzem europejskiego -cierpienia. Formuluje on
normatywne zadanie koordynacji, a wiec postulat, ze suwerenno$¢ gospodarcza w warunkach
globalnych powigzan finansowych jest fikcja, jesli nie zostanie ugruntowana w instytucjach
wspollnego uzasadniania polityk i dzielenia ich kosztow. Z perspektywy dzisiejszej dyskusji o
renesansie polityki przemyslowej, ryzyku globalnej stagflacji, fragmentacji geopolitycznej i
powrocie twardych ograniczen energetycznych, ta diagnoza z lat osiemdziesigtych brzmi niemal jak

ostrzezenie wyslane z przyszlosci.

Bator: inercja inflacyjna jako defekt instytuciji

W swojej analizie amerykanskiej inflacji Bator proponuje teze najwazniejsza, a zarazem najmniej
wygodna dla liberalnej estetyki. Rozpoznaje on inflacje bazowa jako wypadkowa relacji miedzy
dynamika plac nominalnych a dynamika produktywnosci, przy czym same place wpadaja w stan
bezwladno$ci. Oznacza to, ze staja sie one wrazliwe na inflacje z przeszlosci, jak gdyby gospodarka
byla ukladem obdarzonym pamiecig, ktéry mechanicznie odtwarza ostatnie bodzce. To nie jest
zadna metafizyka, lecz chlodny opis mechanizmu kontraktowego, w ktérym miniona inflacja
zostaje trwale wpisana w reguly negocjacji, klauzule indeksacyjne, oczekiwania i strategie cenowe

firm.

Bator dotyka tym samym problemu, ktéry mozna by nazwaé¢ prawnym wymiarem makroekonomii.
Jesli bowiem gospodarka jest w istocie gesta siecia zobowiazan kontraktowych, to inflacja staje sie
sporem o warunki uznania wzajemnych roszczen. W tej optyce polityka antyinflacyjna jest niczym
innym jak narzuceniem regul, ktére ograniczaja sume tych roszczen do tego, co spoleczenstwo jest
w stanie realnie wytworzy¢. Paul Davidson nazwie to p6zniej wprost potrzebg koordynacji roszczen
dochodowych, uzywajac analogii kodeksu drogowego: wolno$¢ jazdy bez zadnych zasad konczy sie

powszechnym zderzeniem, a to wla$nie reguly sa warunkiem realnej swobody przemieszczania sie.

Bator pozostaje sceptyczny wobec cudotworczych obietnic ekonomii podazy. W jego rozumowaniu
obnizki podatkow, ktéorym nie towarzyszy adekwatna korekta wydatkow, jedynie zwiekszaja presje
popytowa. Bez restrykcyjnej polityki Fedu groza wiec inflacja, natomiast sama restrykcja Fedu grozi

recesja 1 kosztami spolecznymi o tak duzej skali, ze nalezaloby je traktowaé jako $wiadomy koszt




polityczny, a nie zaledwie ,skutek uboczny”. To wlasnie w tym punkcie Bator zbliza sie do idei
polityki dochodowej opartej na podatkach (TIP), czyli mechanizmu elastycznego przymusu. Nie
zakazuje on podwyzek administracyjnie, lecz wprowadza fiskalng konsekwencje za przekroczenie
ustalonej normy. W tej konstrukeji ujawnia sie my$l na wskro$§ formalna: regula ma by¢ jawna,
przewidywalna, proporcjonalna i mozliwa do zastosowania bez cienia arbitralnosci. Jest to w istocie

projekt prawniczy przebrany za instrument ekonomiczny.

Wspdlczesna recepcja tej idei jest fascynujaca, bowiem po fali inflacyjnej z poczatku lat
dwudziestych XXI wieku powrdcily dyskusje o tzw. rynkowej polityce dochodowej, wprost
odwotujacej sie do tradycji Weintrauba i Wallicha. To projekty, ktore probuja uzy¢ bodzcow
podatkowych zamiast administracyjnych zamrozen. Jest to recepcja ostrozna, bo pamie¢ o
dawnych politykach placowo-cenowych obcigzona jest skojarzeniami z porazkami i kreatywnym
obchodzeniem regulacji. Jednocze$nie jest to jednak recepcja pragmatyczna, gdyz bank centralny,
dzialajac w pojedynke, musi wybiera¢ miedzy inflacja a zatrudnieniem w sposéb znacznie bardziej

brutalny, niz kiedykolwiek przyznalby to w oficjalnym komunikacie prasowym.

Powazna polemika z Batorem nie moze zatem polega¢ na banalnym zarzucie ,interwencjonizmu”.
Rzetelna krytyka musialaby wykaza¢, ze polityka typu TIP zawodzi na poziomie technicznym: czy to
z powodu niewykonalno$ci pomiaru, problemu arbitrazu jakoSci, ryzyka przerzucania kosztow, czy
tez politycznej podatnosci na lobbing. Lecz sama struktura argumentu Batora pozostaje twarda.

Jesli bezwladnos¢ inflacji jest immanentng cecha gospodarki kontraktowej,

Kregel: spoteczne koszty eksportu recesiji

Wraz z wejSciem Kregela na scene tej ksigzki konczy sie komfortowa fikcja, w ktorej polityke
makroekonomiczna mozna bylo postrzegaé¢ jako sztuke domowego gospodarowania. Zaczyna sie
natomiast surowa ontologia ukladu sil, gdzie suwerennos$¢ gospodarcza okazuje sie wlasnoScia
relacyjng i stopniowalng, a w warunkach waluty rezerwowej — takze w znacznym stopniu
delegowana, cho¢ nikt nie lubi uzywaé¢ tak dosadnych stow. Kregel, analizujac interakcje miedzy
polityka Stanoéw Zjednoczonych a polityka Europy, nie toczy sporu o techniczne detale.
Rekonstruuje on mechanizm, w ktéorym jeden kraj eksportuje konsekwencje swoich decyzji poza
wlasne granice, a jego partnerzy handlowi, chcgc utrzymacé spéjno$¢ walutowa, musza importowac
cudza dyscypline jako wlasna recesje. To argument, ktory sie nie starzeje, poniewaz jest wpisany w

samg strukture miedzynarodowego tadu pienieznego.

U jego podstaw lezy twarda intuicja, ktéra mozna nazwaé sprzeczno$cia przypisania. W

technicznym zargonie opisuje ona sytuacje, w ktorej ten sam instrument — polityka pieniezna —




zostaje przypisany do dwoch odmiennych, a w praktyce sprzecznych funkcji. Stany Zjednoczone,
jako emitent globalnej waluty rezerwowej, uzywaja stop procentowych i podazy pieniadza przede
wszystkim do realizacji celow wewnetrznych, zwlaszcza kontroli inflacji, traktujgc zmiennos$é kursu
walutowego jako nieunikniony koszt uboczny. Europa lat osiemdziesigtych, zdominowana przez
logike utrzymywania stabilnych kursoéw, rezerwuje polityke pieniezng do obrony parytetow i
konkurencyjno$ci zewnetrznej. Kregel dowodzi, ze te dwa sposoby przypisania narzedzia sa
niekompatybilne, poniewaz kurs walutowy, przeplywy kapitatu i réznice stop procentowych tworza
jeden zintegrowany mechanizm, a nie trzy niezalezne dzwignie. Gdy jeden podmiot zaostrza
warunki finansowe, by wymusi¢ u siebie dezinflacje, drugi — je$li chce uniknaé¢ gwaltownej
deprecjacji — jest zmuszony do nasladowania tych restrykcji, nawet jesli jego wilasny cykl
koniunkturalny domaga sie czego$ dokladnie przeciwnego. Sprzeczno$¢ przypisania jest czyms
glebszym niz zwykly konflikt interesow — nie wynika ze zlej woli, lecz ze strukturalnej
niemozliwo$ci jednoczesnej realizacji dwoch funkcji przez jeden instrument w zintegrowanym

systemie.

Tu wlasnie pojawia sie drugi kluczowy element analizy Kregela: eksport recesji. To pojecie nie jest
metafora, lecz precyzyjnym opisem mechanizmu transmisji. Wysokie stopy procentowe w USA,
wprowadzone w ramach walki z inflacja, przyciagaja globalny kapital, wzmacniajac dolara i
podnoszac koszt finansowania w Swiecie, ktory rozlicza sie w dolarach. Jednocze$nie wpycha to
partneréow handlowych w pulapke: obrona wlasnego kursu i wiarygodno$ci wymaga od nich
podniesienia stop procentowych, a zatem Swiadomego zduszenia popytu, inwestycji i zatrudnienia.
Kregel demaskuje to jako mechanizm przenoszenia kosztéw dostosowania z centrum systemu na
jego peryferie. W dlugim horyzoncie podkopuje to polityczng legitymizacje calego rezimu
walutowego, ktory zaczyna by¢ postrzegany jako narzedzie narzucania obcej dyscypliny. Sila tego
argumentu tkwi w tym, ze jest to krytyka hegemonii walutowej nie w rejestrze moralnym, lecz
funkcjonalnym. Je$li waluta rezerwowa pozwala emitentowi prowadzi¢ polityke z mniejszym
przymusem zewnetrznym, to w zamian naklada na innych wiekszy przymus dostosowawczy,

wbudowujac w system fundamentalny konflikt interesow.

Warto w tym miejscu pozwoli¢ sobie na dygresje, ktora jest zarazem polemicznym wzmocnieniem.
Wiele narracji o hegemonii dolara sklania sie ku opisowi korzy$ci w sposéb neutralny, a kosztow —
jako formy naduzycia. Kregel proponuje chlodniejsza optyke. W jego ujeciu hegemonia walutowa to
aparat rozdzialu obowiazkéw stabilizacyjnych, w ktorym nie ma darmowej stabilizacji. R6znica
polega jedynie na tym, kto placi i w jakiej walucie wystawiany jest rachunek: czy w walucie
bezrobocia, inflacji, czy moze kryzysu bilansow platniczych. W tym sensie jego analiza jest bliska
mys$li Minsky’ego, bo obaj postrzegaja gospodarke jako sie¢ wzajemnych zobowigzan, a polityke

jako zarzadzanie ryzykiem systemowym. Ro6zni ich jednak punkt wyjscia. Minsky zaczyna od
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bilansu sektora prywatnego i dynamiki zadluzenia. Kregel natomiast zaczyna od bilansu

zewnetrznego i kursu walutowego, pokazujac, dlaczego cudza polityka staje sie moja koniecznoscia.

Thatcheryzm: technologia przerzucania kosztéow

Jezeli Jan Kregel pokazuje, jak w porzadku miedzynarodowym koszty stabilizacji wedruja miedzy
panstwami poprzez kursy walutowe i przeplywy kapitahlu, to Francis Seton odslania te sama logike
na poziomie krajowym. Jego przenikliwa analiza taczeryzmu nie jest studium brytyjskiej
osobliwoéci, lecz modelowym opisem wewnetrznego eksportu recesji. Pokazuje, jak w obrebie
jednego panstwa dokonuje sie precyzyjna redystrybucja kosztéw dezinflacji z centrum decyzyjnego
na peryferia spoleczne, sektorowe i regionalne. U Setona restrykcja monetarna przestaje byc
neutralnym zabiegiem technicznym, a staje sie narzedziem selektywnego obcigzania, ktore dziala z

chirurgiczna precyzja, cho¢ bez znieczulenia.

Punktem wyjécia dla Setona jest historyczna diagnoza brytyjskiego regresu produktywnosci.
Jednak jego wlaéciwa teza nie dotyczy samego faktu upadku, lecz sposobu, w jaki na ten upadek
odpowiedziano. Taczeryzm, w jego rekonstrukeji, nie byt po prostu préba zduszenia inflacji, ale
proba silowego narzucenia nowej hierarchii roszczen dochodowych w spoleczenstwie. Walka z
inflacjg zostala podniesiona do rangi absolutu, przez co inne cele polityki gospodarczej — pelne
zatrudnienie, cigglos¢ produkcji, spojnosé lokalnych wspélnot — zdegradowano do statusu

zmiennych wtornych. W praktyce staly sie one kosztami, ktére mialy peli¢ funkcje dydaktyczna i
dyscyplinujaca.

Seton formulyje intuicje, ktéra jest krajowym echem kregelowskiej krytyki hegemonii walutowe;.
Tak jak w systemie miedzynarodowym waluta rezerwowa pozwala eksportowaé recesje na
zewnatrz, tak w systemie krajowym restrykcyjna polityka pieniezna umozliwia eksport recesji do
precyzyjnie wybranych segmentow spoleczenstwa. W obu przypadkach mechanizm jest ten sam:
centralna decyzja przedstawiana jest jako techniczna konieczno$é, podezas gdy jej skutki sa gleboko
asymetryczne. Bezrobocie nigdy nie rozklada sie rownomiernie. Spadek inwestycji najpierw uderza
w sektory o slabszej sile przetargowej. Regiony uzaleznione od przemyshi ciezkiego i kredytu

bankowego placa rachunek szybciej i w wyzszej walucie niz syte sektory finansowe i rentierskie.

Nalezy przy tym podkresli¢, ze Seton nie neguje samego problemu inflacji; jego polemika nie jest
naiwnym wezwaniem do ekspansji. Kwestionuje on wylacznie wyboér instrumentu, ktory dziala
poprzez destrukcje realnej gospodarki, zamiast poprzez koordynacje roszczen. Dlatego jego krytyka
monetaryzmu jest tak bliska mys$li Davidsona i Weintrauba, cho¢ ubrana w inny jezyk. Monetaryzm

jawi sie tu jako polityka karna wymierzona w §wiat pracy, poniewaz jedynym realnym kanalem jego
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oddzialywania jest zdlawienie popytu na prace i wymuszenie obnizki ptac realnych poprzez widmo
bezrobocia. W tej logice inflacja nie jest problemem strukturalnym, lecz moralnym wykroczeniem,

za ktore nalezy wymierzy¢ kare.

Seton nazywa to wprost polityczna schizofrenia. Z jednej strony panstwo deklaruje wierno$é
wolnemu rynkowi, z drugiej za$ siega po najbardziej brutalny instrument centralnego sterowania —
stope procentowa — aby wymusié pozadane zachowania dochodowe. To nie jest wolny rynek, to jest
administracyjna alokacja bolu. Réznica polega jedynie na tym, ze bdl nie jest przypisywany jawna
decyzja urzednika, lecz rozlewany poprzez mechanizmy rynkowe, co pozwala zachowa¢ fasadowa

retoryke neutralnosci i obiektywnych konieczno$ci.

W ten sposob Seton rozwija watek, ktory u Kregela pojawia sie na poziomie systemu

miedzynarodowego, a u Minsky’ego na poziomie bilanséw firm i bank

Niepewnos¢ paralizuje efektywnos¢ ulg na B+R

Collins, w swojej analizie ulg podatkowych na badania i rozwdj, rozbiera na czynniki pierwsze
najbardziej uwodzicielska formule ekonomii podazy. Formula ta obiecuje, ze jesli tylko obnizy sie
klin podatkowy i stworzy zachety do innowacji, produktywnos¢ wystrzeli, a wraz z nig realne place i
stabilno$¢ cen. Collins ripostuje jednak, ze innowacja jest procesem o dlugim op6znieniu, liczonym
niekiedy w dekadach, a sam bodziec podatkowy dziala wylgcznie wtedy, gdy przedsiebiorstwa maja
zaufanie do przyszlego popytu. Kiedy niepewno$¢ spycha je ku strategii defensywnej, ulga pozostaje
martwa litera prawa. To slynny watek jej argumentacji, ktéory mozna stre$ci¢ jako paradoks

narzedzia wymagajacego do dzialania warunkow, jakie kryzys z definicji uniewaznia.

Pod powierzchnig tej analizy kryje sie jednak jeszcze bardziej fundamentalna krytyka. Ulga
przyrostowa, skonstruowana tak, by premiowaé wzrost wydatkow ponad $rednia, faworyzuje
bowiem firmy stabilne i zyskowne — a wiec te, ktore i tak sta¢ na finansowanie badan. Nowe,
innowacyjne, lecz jeszcze nierentowne przedsiebiorstwa nie odnosza z niej zadnej korzysci. Z
perspektywy teorii rozwoju jest to klasyczny blad selekcji, poniewaz najbardziej przelomowe
innowacje czesto rodza sie w garazach i laboratoriach, ktore nie maja jeszcze zyskow do odliczenia.
Ta intuicja Collins, cho¢ osadzona w latach osiemdziesiatych, pozostaje w pelni aktualna w
dzisiejszej debacie o polityce przemystowej i o tym, czy wspiera¢ innowacje przez ulgi, czy raczej

przez zamoOwienia publiczne, gwarancje i dlugookresowe kontrakty.

Globalny biznes, kreslac prognozy na kolejne lata, wciaz bedzie obstawial produktywnos$é jako

jedyny kanal pozwalajacy pogodzi¢ presje placowa, oczekiwania spoleczne i stabilno$¢ cen. Collins
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uczy nas jednak, ze produktywnos$¢ nie jest guzikiem, ktéory mozna wcisnaé. Jest ona funkcja calej
instytucjonalnej ekologii, a wiec stabilno$ci popytu, kosztu kapitatu, jakoSci infrastruktury,
zasobow ludzkich i spdjnoséci regul gry. JeSli zatem biznes zaklada, ze przyszlo$é to wzrost
produktywno$ci napedzany przez Al, to musi rownocze$nie zaklada¢ konflikty o dystrybucje
zyskow z tejze produktywnosci. W przeciwnym razie presja inflacyjna po prostu przeniesie sie na
inne kanaly, materializujac sie w bankach na rynkach aktywow lub w eksplozji cen ustug, ktorych

zautomatyzowac sie nie da.

Praca kobiet maskuje erozje dochodéw realnych

Eileen Appelbaum, analizujac wzrost aktywno$ci zawodowej kobiet, wprowadza do dyskusji
kategorie, ktora rozbija gladka estetyke neoklasycznego wykladu. Podaz pracy, jak dowodzi, nie
zawsze jest prosta odpowiedzia na bodzce placowe. Bywa raczej desperacka odpowiedzia na
przymus dochodowy, gdy realne place gléwnego zywiciela rodziny topnieja pod naporem inflacji.
To, co autorka nazywa perwersyjnym zachowaniem podazy pracy, okazuje sie w istocie chlodna

racjonalnoscia przetrwania w warunkach ekonomicznego wstrzasu.

Ten mechanizm, opisany przed dekadami, rzutuje na wspolczesny biznes w co najmniej trzech
wymiarach. Po pierwsze, dotyka rynku pracy i polityki ptacowej, poniewaz gospodarstwo domowe
staje sie podwojnie zalezne od rynkowej koniunktury, co z kolei zwieksza wrazliwo$é calego
spoleczenstwa na recesje i nagte skoki kosztéw zycia. Po drugie, generuje ryzyko spoteczne, bowiem
feminizacja ubdéstwa oraz nieréwno$ci w dostepie do stabilnego zatrudnienia rodza napiecia, ktore
nieuchronnie przekladaja sie na presje regulacyjna i koszty wizerunkowe dla korporacji. Wreszcie,
po trzecie, dotyka technologii — Appelbaum ostrzegala przed automatyzacja pracy biurowej jako
czynnikiem, ktéry uderzy wlaénie w te sektory ustug i administracji, ktére wchlonely kobieca sile
robocza. Jej przestroga brzmi dzi§ jak zadziwiajaco trafna, wczesna zapowiedZ debaty o

automatyzacji pracy umystowej przez wielkie modele jezykowe.

Rodzi to fundamentalne pytanie: jesli produktywno$c¢ ro$nie dzieki automatyzacji, a jednocze$nie
gospodarstwa domowe sa zmuszane do zwiekszania podazy pracy, to gdzie ma sie podziat
wygenerowana nadwyzka? JeSli zostanie w caloSci skapitalizowana w zyskach firm i cenach
aktywow, presja inflacyjna moze powrdéci¢ zupelnie innym kanalem, a polityka pieniezna znéow
zostanie wezwana do siegniecia po swoja maczuge. JeSli jednak cze$¢ tej nadwyzki zostanie
przekuta w stabilno$¢ dochodow i inwestycje publiczne, otwiera sie przestrzen dla zupelnie innych
rozwigzan. Rozwigzan, ktore autorka — cho¢ nie zna dzisiejszej terminologii — antycypuje poprzez

logike instytucjonalnej koordynacji roszczen.
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Podatkowa polityka dochodowa: tarcza przed recesja

Aby zrozumie¢ radykalizm Sidneya Weintrauba i Laurence’a Seidmana, trzeba uchwyci¢ istote ich
sprzeciwu. Nie polegal on bynajmniej na postulowaniu wszechmocnego panstwa, lecz na
fundamentalnej odmowie uznania recesji za jedyny cywilizowany instrument walki z inflacja.
Weintraub, oglaszajac zmierzch negocjacji zbiorowych, uderzal w sam rdzen amerykanskiego
mechanizmu ustalania plac, poniewaz dostrzegal w nim maszyne do napedzania spirali ptacowo-
cenowej, zwlaszcza w warunkach oligopolistycznego przerzucania kosztéw na konsumentow.
Seidman z kolei, dazac do spolecznej akceptowalnosci, projektowal symetryczna wersje polityki

dochodowej opartej na podatkach (TIP), ktéra obejmowalaby zaréwno place, jak i ceny.

Te idee, wbrew akademickiemu dystansowi, bynajmniej nie pokryly sie kurzem. Gdy inflacja
powroécila na poczatku obecnej dekady, do debaty publicznej wrocily dyskusje o politykach
dochodowych i instrumentach zdolnych ograniczy¢ dynamike cen bez wywolywania masowego
bezrobocia. W literaturze i analizach politycznych znéw przywotuje sie tradycje rynkowych polityk
dochodowych oraz ich wspolczesne odpowiedniki, nawet jesli nazwa TIP nie pada juz wprost. To

dowdd, ze pewne dylematy w ekonomii sa nieSmiertelne.

Warto przy tym powiedzieé rzecz brutalna, lecz logicznie konieczna: kazda polityka antyinflacyjna
jest forma przymusu. Réznica sprowadza sie do tego, czy przymus ten przybiera forme jawnej,
proceduralnej reguly, czy tez ukrytej przemocy gospodarczej, w ktdrej to bezrobocie i bankructwa
stajg sie argumentem ostatecznym. Nie bez powodu Paul Davidson nazywal monetaryzm
ekonomicznym darwinizmem, dostrzegajac w nim wtaénie te ukryta przemoc. Hyman Minsky z
kolei ostrzegal, ze restrykcja monetarna w warunkach wysokich deficytow i kruchos$ci finansowej
moze zdestabilizowaé caly system — przymus stopy procentowej potrafi bowiem uruchomié

niekontrolowane reakcje tancuchowe.

Jes§li zatem biznes pyta o najbardziej prawdopodobne scenariusze na przyszlo$é, odpowiedz
osadzona w tej mapie sporéow jest jednoznaczna. Po pierwsze, najbardziej prawdopodobny jest
Swiat, w ktérym bank centralny nie bedzie mogt by¢ jedynym stabilizatorem, gdyz ryzyka stang sie
jednoczesnie podazowe, finansowe i geopolityczne, a instrument stopy procentowej okaze sie na nie
zbyt toporny. Po drugie, prawdopodobny jest §wiat, w ktérym produktywno$é pozostanie fetyszem,
ale i zrodlem glebokiego konfliktu, poniewaz automatyzacja i koncentracja zyskow zaostrza
napiecia dystrybucyjne. Wreszcie, najbardziej prawdopodobny jest powrét do rozwigzan
hybrydowych, gdzie polityka pieniezna wspolistnieje z narzedziami dochodowymi, podatkowymi i

regulacyjnymi, nawet jesli nie beda one nosi¢ swoich klasycznych nazw. Taki obraz jest w pelni
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spojny z ostrzezeniami globalnych instytucji o rosnacej roli szokow podazowych, fragmentacji i

napie¢ finansowych, ktore ograniczaja skuteczno$¢ pojedynczych narzedzi.

Banki centralne adaptujg lekcje z kryzysu lat 80.

Czytajac dzi$ tom z Sewanee bez archeologicznej czulo$ci, a z trzezwo$cia wymuszona przez kryzys
finansowy, pandemiczne szoki i powro6t inflacji, widzimy w nim co$§ wiecej niz kronike sporu o
reaganomike. To raczej protokél narodzin wspolczesnego myslenia o granicach polityki pienieznej,
o instytucjach dystrybucji dochodu oraz o tym, ze stabilno$¢ nie jest wrodzona cecha mechanizmu
cen, lecz wlasnoscig architektury wzajemnych zobowigzan. Z tej perspektywy dorobek Minsky'ego,
Davidsona, Kregela czy Weintrauba nie jest poboczng galezig heterodoksji, lecz jedna z tych
tradycji, ktore w dtugim horyzoncie wchodza do gtownego nurtu. Nie jako dogmat, lecz jako zestaw

narzedzi do rozpoznawania ryzyka, ktore wezesniej pozostawalo niewidzialne.

Wspdlczesna ekonomia, zwlaszcza ta zajmujaca sie stabilno$cia systemowa, korzysta z tego
dziedzictwa na dwa sposoby. Pierwszy jest jawny, niemal instytucjonalny. Drugi jest ukryty i polega
na tym, ze dawne, rewolucyjne intuicje staly sie dzisiejszymi zalozeniami roboczymi, tyle ze nikt juz

nie nazywa ich po imieniu.

Najbardziej widoczna jest droga, ktora przebyla my$l Hymana Minsky'ego. Jego teza, ze stabilno$¢
rodzi destabilizacje, poniewaz dlugie okresy spokoju nieuchronnie przesuwaja zachowania
finansowe od ostroznoSci ku spekulacji, przeszla do jezyka analizy kryzysow jako pojecie
systemowego narastania krucho$ci. W literaturze po 2008 roku méwi sie wrecz o renesansie
hipotezy niestabilnosci finansowej. W polityce publicznej przelozylo sie to na rozwdj polityki
makroostrozno$ciowej, czyli zestawu narzedzi, ktore nie probuja wylacznie stabilizowaé inflacji,
lecz staraja sie wzmacnia¢ zdolno$¢ calego systemu do absorpcji wstrzaséw. Wspodlczesne
opracowania opisuja ja jako reakcje na fakt, ze stabilno$¢ finansowa jest dobrem publicznym, a nie
prosta suma kondycji pojedynczych bankéw. Gdy bankierzy centralni dyskutuja dzi§ o buforach
kapitalowych czy ograniczeniach kredytowych, poruszaja sie w polu, ktére Minsky wspottworzyl, a

ktore przez dekady marginalizowano jako zbyt opisowe i zbyt mato eleganckie matematycznie.

Do decydentow w Waszyngtonie, Frankfurcie czy Pekinie nie dotarla oczywiScie teza w jej
filozoficznej ostrosci, lecz jej funkcjonalny ekwiwalent. Kluczowe stalo sie rozroznienie miedzy
stabilizacja cen a stabilizacjg systemu oraz $wiadomo$¢, ze stopa procentowa dziala jak narzedzie
ogblnego razenia. Moze schlodzi¢ inflacje, ale przy okazji moze podnies¢ prawdopodobienistwo
kryzysu plynnos$ci. Widaé to w rosnacej literaturze o interakcjach polityki pienieznej i

makroostrozno$ciowej, gdzie wprost analizuje sie ich wspolzaleznosé. Mowiac prosciej, politycy
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nauczyli sie, ze walki z inflacja nie mozna oddzieli¢ od kondycji bilanséw w gospodarce, bo to

wla$nie w bilansach polityka monetarna staje sie realnym, odczuwalnym przymusem.

Druga wielka linia wplywu, cho¢ bardziej podstepna, biegnie od Paula Davidsona. Kladl on nacisk
na fundamentalng niepewnos$¢ i kontraktowy charakter gospodarki, argumentujac, ze przyszloSci
nie da sie uja¢ w ramy statystycznego rozkladu prawdopodobienstwa, poniewaz decyzje dotycza
Swiata, ktory dopiero powstaje w wyniku naszych dziatan. Wspoélczesna literatura postkeynesowska
stlusznie widzi w Davidsonie tego, ktory ocalit kluczowy element mysli Keynesa: prymat
niepewnosci jako rdzenia ekonomii pienieznej. W sSrodowisku akademickim toczy sie spor, czy jego

formalizacja niepewn

Automatyzacja poteguje wspotczesng stagflacje

Dla globalnego biznesu tendencje, ktére wylaniaja sie z tej mapy sporéw, nie sa bynajmniej
abstrakcyjne. Po pierwsze, ro$nie prawdopodobienstwo $wiata, w ktérym szoki podazowe,
fragmentacja handlu i napiecia geopolityczne beda podtrzymywaé presje na koszty, nawet jesli
globalny popyt ulegnie schlodzeniu. Miedzynarodowe instytucje finansowe wprost wskazuja na
protekcjonizm, zaburzenia na rynkach pracy i ryzyka finansowe jako czynniki hamujace wzrost i
utrudniajgce walke z inflacja. Po drugie, ro$nie znaczenie produktywnosci jako jedynego ,czystego”
sposobu na pogodzenie rosnacych plac realnych ze stabilno$cia cen. Tyle ze produktywno$¢ coraz
czesciej oznacza restrukturyzacje, selekcje firm i automatyzacje, a wiec generuje napiecia spoteczne,
ktére moga wymusi¢ nowe formy oston i koordynacji. Po trzecie wreszcie, stabilno$é finansowa
powraca jako fundamentalny warunek polityki pienieznej, co przywraca aktualno$¢ analizom
Hymana Minsky'ego i jego paradygmatowi krucho$ci, nawet jesli w biznesie méwi sie o tym
bardziej prozaicznie: ryzyko plynnoéci, ryzyko rolowania dlugu czy ryzyko gwaltownej zmiany

wycen.

To wszystko oznacza, ze spor z 1983 roku nie jest historyczna ciekawostka. On powraca, poniewaz
dotyczy nie tylko epoki Reagana, lecz samej konstrukeji nowoczesnego kapitalizmu. W kolejnej
czesci przejde do drugiego wezla tej konstrukeji, czyli do krytykow ekonomii podazy — Rousseasa,
Appelbaum i Collins — oraz do Kregela i Setona, ktorzy pokazuja, jak polityka antyinflacyjna jest
eksportowana przez kursy walutowe i stopy procentowe. Krajowy spor o ,recepte” okazuje sie w

istocie sporem o to, komu wolno przerzucaé koszty bolesnego dostosowania na innych.

Warto zatrzymacé sie nad paradoksem, ktory przenika caly tom zredagowany przez Weintrauba i
Goodsteina. Stagflacja jawi sie tam jako zjawisko tylez ekonomiczne, co epistemiczne — jako stan, w

ktéorym narzedzia polityki publicznej traca swoja oczywisto$é, a spoleczenstwo, zmeczone
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powtarzaniem tych samych zakle¢, goraczkowo szuka nowego jezyka sprawczos$ci. Sam uklad zbioru
z 1983 roku, prowadzacy czytelnika przez produktywno$c, redystrybucje, pieniadz, place, energie i
wymiar miedzynarodowy, zdradza intencje redaktoréw. Nie chodzilo im o akademicki turniej
roznych szkot myslenia, lecz o rekonstrukceje ukrytych regul, ktére decyduja o tym, co w gospodarce

jest w ogole mozliwe, a co pozostaje jedynie retoryczna obietnicg.

Marvin Goodstein w swojej przedmowie odgrywa tu szczeg6lna role. Nie proponuje wlasnego
modelu makroekonomicznego, lecz projektuje przestrzen dyskursu, w ktérej ma sie rozegraé spor o
reaganomike. Jego gest poroéwnania stagflacji do pogody jest gleboko przemyslany. O pogodzie
rozmawiamy, bo dotyczy wszystkich, ale jednocze$nie pozostaje poza nasza kontrolg. Tymczasem
gospodarka, sugeruje Goodstein, jest sfera, w ktorej poczucie bezradnosci jest wytworem jezyka i
instytucji, a nie sila natury. Ta r6znica ma fundamentalne znaczenie prawne i polityczne. Jesli
zjawisko opisuje sie jako zywiol, odpowiedzialno$¢ wladzy ulega rozmyciu. Jesli jednak uznamy, ze
istnieja narzedzia do dzialania, spor przenosi sie na poziom legitymacji: kto i na jakich warunkach

moze ich uzywaé, kto ponosi koszty, a kto czerpie zyski.

Goodstein wprowadza dwa akcenty, ktére brzmia dzi§ zaskakujaco wspdlczesnie. Pierwszy to
produktywno$¢ jako punkt, w ktorym przecinaja sie inflacja i stagnacja — kategoria, ktéra udaje
techniczng neutralno$¢, a w istocie jest polityczng miara dystrybucji czasu, ryzyka i wladzy
wewnatrz przedsiebiorstwa. Drugi to budzet federalny jako pole bitwy o efektywnos$c¢ i
sprawiedliwos¢. Z tego wynika wazna konsekwencja: nie ma neutralnego jezyka fiskalnego, bo
kazde twierdzenie o deficycie jest rownocze$nie twierdzeniem o tym, czyje roszczenia uznaje sie za
pierwotne. W ten sposdb Goodstein, cho¢ formalnie tylko redaktor, wprowadza do debaty zasade

nieusuwalnej normatywnos$ci makroekonomii.

Marshall E. McMahon, otwierajac cze$¢ poswiecona podazy, mniejszo$ciom i produktywnosci,
wykonuje ruch, ktory w §rodowisku biznesowym do dzi§ bywa traktowany jako niedopuszczalna
dygresja. W rzeczywistoSci jest to warunek zrozumienia ryzyka politycznego. Jego synteza
pokazuje, ze reaganomika nie byla jedynie pakietem bodzZcéw podatkowych, lecz projektem
gruntownej przebudowy relacji miedzy panstwem, rynkiem a grupami spolecznymi, ktéorym po II
wojnie Swiatowej obiecano awans. Streszczajac krytyke Rousseasa, McMahon dotyka samego
mechanizmu legitymizacji wladzy: jezeli polityka podazowa obiecuje powszechny dobrobyt, a w
praktyce demontuje zabezpieczenia socjalne, to powstaje gleboka przepa$¢ miedzy obietnica a
rzeczywisto$cia. Ta luka ma bardzo realne konsekwencje inwestycyjne, bo podwaza
przewidywalno$¢ instytucji i stabilno$¢é popytu — czyli fundamenty, na ktoérych opiera sie realny

kapitalizm.
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Nalezy jednak zachowa¢ sceptycyzm wobec najprostszego, moralizatorskiego odczytania tej krytyki.
McMahon nie méwi: ,to niesprawiedliwe, wiec zle”. Mowi co$ znacznie bardziej dotkliwego: ,to
niespdjne, a wiec kruche”. I tu odslania sie kluczowa lekcja dla wspoélczesnego biznesu. Model
wzrostu, ktéry w warunkach wysokiej inflacji kosztowej poglebia nieréwnos$ci, moze chwilowo
podnie$¢ rentowno$¢ wybranych sektoréw. Roéwnocze$nie jednak niszczy spoleczne warunki
odtwarzania sily roboczej i podnosi premie za ryzyko polityczne. Dla zarzadéw globalnych
korporacji jest to dzi§ temat czysto finansowy, ktory przeklada sie na koszt kapitalu, ryzyko

regulacyjne, nieciaglos¢ lancuchow dostaw i dynamike spotecznego protestu.

Waluta rezerwowa: koniec fikcji suwerennosci panstw

Przeniesione na jezyk wspolczesny, zjawisko to zaskakuje przede wszystkim swoja ciggloscia. W
literaturze bankéw centralnych i instytucji miedzynarodowych od dawna opisuje sie mechanizm
efektow spillover, czyli rozlewania sie impulséw polityki pienieznej z jednego obszaru na inne, a
zwlaszcza wplywu polityki amerykanskiej na gospodarki powigzane z nig finansowo i handlowo.
Europejski Bank Centralny wprost analizuje przypadki rozbieznoSci polityk, badajac, jak
zacie$nienie w USA moze oddzialywaé na strefe euro: oslabienie euro najpierw podbija inflacje
poprzez kanal kursowy, a dopiero w drugiej kolejnosci dlawi aktywnos$¢ gospodarcza poprzez kanat
finansowy. Bank Wloch i inne o$rodki badawcze dowodza empirycznie, ze nawet gdy reakcja jest
luzowanie lub proba przeciwdzialania, skutkéw amerykanskiego szoku nie da sie w pelni
zneutralizowaé, poniewaz kanat finansowy i warunki globalnej plynnos$ci narzucaja twarde
ograniczenia. Nawet Rezerwa Federalna, co jest intelektualnie znamienne, publikuje analizy
skutkéw wlasnych decyzji dla rynkdéw wschodzacych, podkreslajac, ze podwyzki stop w USA
wywoluja silniejsze negatywne reakcje tam, gdzie gospodarki sg bardziej wrazliwe, zadluzone lub
narazone na odplyw kapitalu. Miedzynarodowy Fundusz Walutowy z kolei bada, jak kanaly
informacyjne i kanaly stop procentowych przekladaja sie na waluty, spready i warunki

finansowania na calym $wiecie.

To wszystko jest jezykiem wspolczesnym, lecz struktura problemu pozostaje kregelowska. Kiedy
ro$nie stopa procentowa w globalnym centrum, rosnie koszt obshugi dlugu denominowanego w jego
walucie, ro$nie premia za bezpieczenstwo i umacnia sie waluta rezerwowa. W konsekwencji
peryferia, ktore nie chca dopusci¢c do gwaltownej deprecjacji lub utraty wiarygodnos$ci, reaguja
restrykcjami, nawet je$li w ich krajach bezrobocie i tak jest wysokie, a inwestycje stabe. W tym
sensie eksport recesji nie jest wydarzeniem historycznym, lecz stalg, systemowa mozliwos$cig.
Wystarczy zmiana warunkéw finansowych w centrum, by $wiat natychmiast przystgpit do

rozdzielania kosztow bolesnego dostosowania.

18



Dochodzimy w ten sposob do aporii suwerennos$ci, ktéra sygnalizujesz jako najtrudniejszy z
problemoéw. W potocznym imaginarium suwerenno$¢ gospodarcza jest rozumiana jako zdolno$¢ do
autonomicznego wyboru narzedzi polityki. Kregel pokazuje, ze w $wiecie powigzan walutowych i
swobodnych przeplywoéw kapitatu realna suwerenno$¢ polega raczej na zdolnosci do wyboru, ktory
z zewnetrznych przymuséw zaakceptujemy i w jakiej formie przerzucimy jego koszty na wlasne
spoleczenstwo. Jesli bronie kursu, akceptuje zdlawienie popytu. Jesli go uwalniam, godze sie na
importowana inflacje i konflikt dystrybucyjny. Jesli prébuje uciec w kontrole kapitalu, ponosze
koszt reputacyjny i wyzszy koszt finansowania. A jesli jestem emitentem waluty rezerwowej, moge
czeSciowo przerzuci¢ te wybory na innych, co jest zarazem przywilejem i zrédlem przyszlego
konfliktu. Aporia polega na tym, ze nie istnieje zadne techniczne rozwigzanie, ktére zniosloby te
sprzeczno$c¢, poniewaz jej zrodlo nie jest techniczne. Jest ono ustrojowe i dotyczy sposobu, w jaki

Swiat rozdziela ciezary dostosowania bilansow platniczych i walki z inflacja.

Zestawienie Kregela z Goodsteinem pozwala zobaczy¢, jak w obrebie calego tomu rodzi sie spojna
krytyka. Goodstein w przedmowie pisze o amerykanskiej sktonno$ci do ignorowania do$wiadczen
innych krajow. Kregel dostarcza tej tezie epistemicznego ostrza, pokazujac, ze owa ignorancja jest w

pewnym sensie funkcjonalnie wygodna,

Koordynacja roszczen: wymiar  techniczny i

normatywny

Rousseas wkracza na scene w roli, ktorej nie sposob zlagodzi¢ bez utraty sensu. Jego krytyka
ekonomii podazy nie jest bowiem korekta parametréw w modelu, lecz demaskacja ideologii. Gdy
nazywa program Reagana ,najazdem na skarb publiczny”, nie jest to literacka przesada, lecz
precyzyjna teza o kierunku redystrybucji i mechanizmie jej legitymizacji. W jego ujeciu krzywa
Laffera pelni funkcje kotwicy intelektualnej, ktora pozwala gltadko przej$¢ od pragnienia obnizek
podatkéw do obietnicy, ze te obnizki same sie sfinansujg. To obietnica szczeg6lnego rodzaju — taka,
ktoéra usuwa z pola widzenia fundamentalny spoér o podzial, udajac, ze konflikt da sie rozpusci¢ we

wzroScie, o ile tylko pozwoli sie dziala¢ bodzcom.

Kluczowe w analizie Rousseasa jest rozpoznanie w ekonomii podazy nie tylko programu fiskalnego,
lecz calej antropologii politycznej. Podazowcy, w jego rekonstrukeji, opieraja swo6j model na
psychologii motywacji, w ktorej kreatywno$¢ i ryzyko stanowia atrybuty zamoznych, a reszta
spoleczenstwa ma jedynie czeka¢ na efekty skapywania. W takiej konstrukeji egalitaryzm nie jest
kategoria sprawiedliwosci, lecz przeszkoda dla ,ostrza tnacego” kapitalizmu. Rousseas bez wahania

nazywa to darwinizmem spolecznym ubranym w jezyk ekonomii. Tu wlasnie objawia sie jego
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najbardziej bulwersujaca, a zarazem konceptualnie plodna intuicja. Jezeli ideologia podazy jest
proceduralnie niedemokratyczna — to znaczy, jesli zaklada, ze wiekszo$¢ ma biernie znosi¢ koszty
dostosowania — to jej trwalo$¢ zalezy od zdolnos$ci do ujarzmienia politycznego sprzeciwu.
Wowcezas polityka gospodarcza przestaje by¢ koordynacja dzialan, a staje sie technika

dyscyplinowania.

Wspblczesna recepcja tej mysli jest paradoksalna. Srodowiska biznesowe, zwlaszcza te dzialajace w
logice maksymalizacji warto$ci dla akcjonariuszy, internalizujg wiele elementow jezyka podazy jako
rodzaj zdrowego rozsadku, poniewaz z ich perspektywy obnizki podatkow i deregulacja to
bezposredni kanat wzrostu marz. Jednocze$nie te same $rodowiska w swoich analizach ryzyka
przyznaja, ze narastajace nieréwnosci i erozja zaufania instytucjonalnego dzialaja jak koszt kapitatu
politycznego, podnoszac premie za ryzyko regulacyjne oraz ryzyko niestabilno$ci popytu. W tym
sensie Rousseas uderza w punkt, ktoéry dla dzisiejszego biznesu jest az nazbyt realny. System moze
by¢ rentowny w krotkim okresie, a jednocze$nie traci¢ warunki dtugofalowej reprodukeji zaufania,

ktore w kapitalizmie nie jest dekoracja, lecz sama infrastruktura kontraktu.

Polemika z Rousseasem wymaga ostroznosci, gdyz latwo sprowadzi¢ ja do jalowego sporu
moralnego. Powazna krytyka musialaby dowie$¢, ze bodzce podazowe faktycznie zwiekszaja
inwestycje netto i produktywno$¢ w skali kompensujacej koszty spoleczne, a redystrybucja w gore
nie jest trwalym skutkiem ubocznym, lecz przejSciowym etapem transformacji. Jednak tom, w
szczegolnosci przez glosy Collins, Appelbaum i Batora, podsuwa kontrargument Rousseasa, zanim
ktokolwiek zdazy go sformulowac. Produktywno$¢é ma swoje opdznienia, innowacje potrzebuja
stabilnego popytu i zaufania, a bezwladnos¢ inflacyjna nie ustepuje od samej wiary w sile bodzcow.

To sprawia, ze ,podaz jako zaklecie” staje sie propozycja poznawczo tanig, lecz ekonomicznie

ryzykowna.

W Swiecie, gdzie stabilno$¢ staje sie iluzja, a kryzys nowa norma, powraca pytanie o
granice polityki pienieznej i sprawiedliwy podzial kosztéw. Czy nauczymy sie
koordynowa¢ roszczenia, zanim chaos rozszczepi cele makroekonomiczne? A moze

stagflacja jest po prostu nieuniknionym odzwierciedleniem nierozwigzanych konfliktow

w sercu kapitalizmu?
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      "start_marker": "Dla globalnego biznesu najbardziej prawdopodobne tendencje, które wynikają z tej mapy sporów, nie są abstrakcyjne. Po pierwsze, rośnie prawdopodobieństwo świata, w którym szoki podażowe",
      "hidden_question": "W jaki sposób automatyzacja wpływa na współczesne napięcia stagflacyjne?",
      "estimated_length": 5500
    },
    {
      "h2": "Waluta rezerwowa: koniec fikcji suwerenności państw",
      "position": 14,
      "end_marker": "neutralność, a w jakiej mierze jest to elegancki język, w którym hegemoniczne uprawnienie do emisji przymusu zostaje przedstawione jako naturalny porządek rzeczy.",
      "section_id": "sec-14",
      "start_marker": "Jeżeli przenieść to na język współczesny, to zaskakuje przede wszystkim ciągłość zjawiska. W literaturze banków centralnych i instytucji międzynarodowych od dawna opisuje się zjawisko spillovers",
      "hidden_question": "Dlaczego suwerenność gospodarcza jest fikcją w systemie waluty rezerwowej?",
      "estimated_length": 3000
    },
    {
      "h2": "Koordynacja roszczeń: wymiar techniczny i normatywny",
      "position": 15,
      "end_marker": "Produktywność ma opóźnienia czasowe, innowacje potrzebują stabilnego popytu i zaufania, a bezwładność inflacyjna nie ustępuje od samej wiary w bodźce. To sprawia, że „podaż jako zaklęcie” staje się poznawczo tania, a ekonomicznie ryzykowna.",
      "section_id": "sec-15",
      "start_marker": "Rousseas w tomie występuje w roli, której nie da się zamienić na łagodniejszą bez utraty sensu. Jego krytyka ekonomii podaży nie jest korektą parametrów, lecz demaskacją ideologii.",
      "hidden_question": "Jakie są normatywne i techniczne aspekty sporu o koordynację roszczeń?",
      "estimated_length": 3000
    }
  ],
  "dna_profile": {
    "ton": "poważny | przewrotny",
    "rytm": "kontemplacyjny",
    "dystans": "analityczny | zaangażowany",
    "zlozonosc": "wielowarstwowy | filozoficzny",
    "elementy_do_zachowania": [
      "Zderzanie historycznej myśli ekonomicznej z lat 80. z 'węzłem współczesnym' (AI, kryzys 2008, współczesne raporty MFW i BIS).",
      "Stosowanie aparatu pojęciowego z zakresu filozofii, prawa i teorii komunikacji (ontologia, legitymizacja, roszczenia, nieergodyczność) do analizy zjawisk makroekonomicznych.",
      "Demistyfikacja technokratycznej neutralności poprzez ukazywanie polityki pieniężnej jako formy 'przymusu proceduralnego' lub 'alokacji bólu'."
    ],
    "charakterystyczne_zwroty": [
      "laboratorium sporów, w których ścierają się trzy konkurujące ontologie gospodarki",
      "retoryka radykalna ma tę właściwość, że jest tania poznawczo i droga społecznie",
      "zastępuje regułę procedury regułą cierpienia",
      "recesja jest najprymitywniejszą formą polityki dochodowej",
      "ekonomia podaży jako rojalizm gospodarczy",
      "nie ma neutralnego języka fiskalnego, bo każde twierdzenie o deficycie jest równocześnie twierdzeniem o tym, czyje roszczenia uznaje się za pierwotne"
    ]
  },
  "global_structure": {
    "main_concepts": [
      {
        "concept": "Stagflacja",
        "definition": "Równoczesne występowanie wysokiej inflacji i stagnacji gospodarczej (wysokiego bezrobocia).",
        "importance": "Główny przedmiot analizy i model graniczny porządku gospodarczego."
      },
      {
        "concept": "Inercja inflacyjna",
        "definition": "Utrzymywanie się inflacji ze względu na instytucjonalne zakotwiczenie płac i cen w przeszłych bodźcach.",
        "importance": "Kluczowy argument przeciwko skuteczności czystego monetaryzmu."
      },
      {
        "concept": "Kruchość finansowa",
        "definition": "Teoria Minsky’ego zakładająca, że okresy stabilności zachęcają do nadmiernego lewarowania i ryzyka.",
        "importance": "Fundament współczesnego myślenia o stabilności systemowej i kryzysach."
      },
      {
        "concept": "Podatkowa polityka dochodowa (TIP)",
        "definition": "Mechanizm używający bodźców fiskalnych do koordynacji roszczeń płacowych i cenowych.",
        "importance": "Proponowana alternatywa dla walki z inflacją poprzez wywoływanie recesji."
      },
      {
        "concept": "Kontradykcja przypisania",
        "definition": "Sytuacja, w której ten sam instrument polityki pieniężnej służy sprzecznym celom w różnych krajach.",
        "importance": "Wyjaśnia mechanizm eksportu recesji i asymetrię w systemie waluty rezerwowej."
      },
      {
        "concept": "Ekonomia podaży",
        "definition": "Doktryna oparta na obniżaniu podatków i barier regulacyjnych w celu stymulacji wzrostu.",
        "importance": "Główny przedmiot krytyki jako projekt redystrybucyjny i ideologiczny."
      }
    ],
    "planned_sections_count": 15
  }
}

