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Wprowadzenie

Ponizsze opracowanie dotyczy dziedziny ekonomii, ktorg kilka
dekad temu okreslano jako teori¢ kapitatu. Jako ze w chwili obecnej
rozwazania dotyczace tego, co okreslamy mianem kapitatu, sa umiesz-
czane w ramach ekonomiki finansow lub pienigdza, bezpieczniej bedzie
o owej dziedzinie mowi¢ jako o teorii struktury produkcji. Zaawanso-
wana specjalizacja i ulepszone uzbrojenie kapitatlowe procesu produkcji
podzielonego na wigcej etapow czynia wspodtczesng gospodarke kapita-
listyczng coraz bardziej skomplikowana. Jednym z pierwszych ekono-
mistow opisujacych kolejne stadia produkcji byt William Stanley Jevons
uzywajacy figur inwestycyjnych. Pomimo rozwoju w latach 30. XX
wieku dziedzictwo Jevonsa zostalo utracone i powrocito jedynie w nie-
ktorych pracach ekonomistow heterodoksyjnych, w szczegdlnosci au-
striackich. Celem niniejszej ksigzki jest analiza szczegdtowego aspektu
teorii struktury produkcji: jej rownowagowej relacji wobec stopy pro-
centowej.

Pierwsza czg¢$¢ sktadajaca si¢ z dwoch rozdziatow przybliza kon-
kurujace na poczatku XX wieku teorie stopy procentowej: neoklasyczne
teorie produktywnosciowe i teorie preferenciji czasowej. Pomimo zarliwych
sporow miaty one to samo na celu — ustali¢ podstawowe, niepieni¢zne
zmienne wyznaczajace stopg procentowa (zalezno$¢ mikroekonomiczng
o makroekonomicznych konsekwencjach). Uwazam, ze produktywno-

$ciowa strona debaty moze zosta¢ obroniona tylko poprzez umieszczenie
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Stopa procentowa a struktura produkcji

modeli/wykresow/figur inwestycyjnych w konteks$cie kalkulacji pienigz-
nej i innych rozwazan monetarnych. Jesli jest to podejscie stuszne, to nie
istnieje zaden inherentny konflikt pomiedzy podejsciem podkreslajacym
realne preferencje a podejsciem produktywnosciowym. A podzial na
czynniki pieniezne i realne staje si¢ bardziej zniuansowany, niz si¢ na
pierwszy rzut oka wydaje.

Rozdzial trzeci przytacza prawdopodobnie najistotniejszg debate
kapitatowa w historii mysli ekonomicznej, tak zwana debate o podwojnym
przelaczeniu, ktora rozpoczela si¢ w latach 50. 1 skupita uwage ekono-
mistow w nastepnych dekadach. Debata o podwojnym przetaczeniu
rzuca $wiatto na szeroki zakres problemow, takich jak ilos¢, alokacja czy
zwrot z kapitalu. Aby w pelni ukazac najlepsze z tez na temat przetaczen
kapitatu (oraz w pewnym sensie odpowiedzie¢ na nie), musimy uzupet-
ni¢ modele kapitatu dodatkowa zmienng procz ilosci kapitatu i stopy
procentowej w strukturze produkeji: miedzyokresowg intensywnos$cia
pracy (intertemporal labor intensity). Jak zamierzam wykazac¢, pomocne
jest znalezienie wlasciwego zwiazku pomiedzy diugoscia produkceji
a wysokoscig stopy procentowe;.

Co bardzo wazne i warte podkreslenia — druga cz¢$¢ opracowania
nie jest opisem procesu dynamicznych dostosowan w ramach gospodar-
czej ewolucji. Skupia si¢ przede wszystkim na rownowagowej relacji
stopy procentowej wobec struktury produkcji i jej dlugosci. W pewnym
sensie jest to zatem ¢wiczenie ze statyki porownawczej: pordwnywanie
rozmaitych alternatywnych stanéw rownowagowych przy réznych po-
ziomach stopy procentowej. Dzigki tej statycznej prezentacji zamierzam
miegdzy innymi pokazac, ze wbrew tezom niektorych austriackich eko-
nomistow nie istnieje aprioryczny powod do twierdzenia, ze nizsza
stopa procentowa jest zawsze tozsama z dtuzszymi procesami produkeji
(nawet w ujeciu rOwnowagowym).

Praca zatem nie dokonuje konkretnego empirycznego wktadu, ani
nawet nie oferuje koniecznego scenariusza przetasowan w strukturze
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Wprowadzenie

produkcji przy zmianach stop procentowych. Zamiast tego pokazuje
faktyczny niedobor w prezentowanej przez dziesiatki lat statyce porow-
nawczej, ktorego wypelnienie pozwoli na bardziej tworcze odkrycia
empiryczne.
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1. Neoklasyczne korzenie teorii procentu
i kapitatu: Clark, Knight, Fisher

Neoklasyczne podejscie do procentu wzieto swoj poczatek w pracach
Johna Batesa Clarka i zostato rozwinigte przez Franka Knighta i Irvinga
Fishera (inspiracji mozna si¢ doszukiwac juz u N. Seniora i innych kla-
sykow). W odniesieniu do zrddet procentu tych trzech ekonomistow ta-
czyty dwie kwestie. Po pierwsze, opierali swoje rozumowanie gldwnie
na koncepcji stacjonarnej gospodarki z powtarzalnymi procesami pro-
dukcji. To odwracato ich uwage od probleméw zwigzanych ze zmianami
struktury kapitatu'. Po drugie, jako ze ich inne prace zaliczaja si¢ do
tradycji marginalistycznej, pozostali jej wierni i szukali prawdziwie
marginalistycznego wyjasnienia procentu. Oczywiscie nie zaakceptowa-
li zasobow naturalnych i pracy jako mozliwych sit odpowiadajacych za
procent. Jedynym wyborem pozostat sam kapitat.

Clark

John Bates Clark rozpoczat swa analize od przeciwstawieni kapita-
tu dobrom kapitatowym. Przede wszystkim podkreslit swe ogdlne rozu-

mienie kapitatu jako materialnego czynnika produkcji, bardzo réznego

! Pojecie struktury kapitatu jest doktadnie analizowane w rozdziale trzecim. Na obec-
nym etapie wystarczajace wydaje si¢ wyjasnienie, ze termin ten dotyczy czasowego upo-
rzadkowania etapow produkcji (od wezesniejszych do pozniejszych).
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od pracy. Uwazal materialnos¢ za fundamentalng ceche dobr kapitatowych.
Po tej uwadze wprowadzajacej Clark przedstawit swe poglady niejasno,
gdyz po pierwsze stwierdzil, iz kapitat jest ,,wieczny/permanentny”, bo
»irwa”. Nastepnie w kolejnym zdaniu napisal, ze ,,musi” trwac 1 pomimo
bycia wiecznym moze by¢ tatwo skonsumowany i zniszczony. Wiasciwie
calkowite zuzycie kapitatu — co doprowadzitoby do powstania gospodarki
pracochtonnej — jest podobne do nieuzywania kapitatu wcale. Wtedy ma-
szyny po prostu statyby w magazynach bezczynnie. Zatem w pewien sposob
kapital musi by¢ niszczony, lecz w rozsagdnym tempie (Clark 1908, s. 117).

Interpretujac ten niejasny fragment, otrzymujemy zywe zobrazowa-
nie oczywistego dzisiaj przestania autora. Dobra kapitalowe sg wytwarza-
ne, aby zostac¢ zuzyte, kapitat to jednak co$ innego. Kapitat jest doskonale
mobilny i moze zosta¢ tatwo przetransferowany z jednego przemystu do
innego, czego nie mozna powiedzie¢ o dobrach kapitatlowych (Clark 1908,
s. 118). W tym opisie Clark nie r6zni si¢ bardzo od Eugena Béhma-Bawer-
ka. Roznit si¢ od niego bardziej realistycznym ujeciem kapitatu jako war-
tosci pienieznej. Nawet w codziennym zyciu gospodarczym handlarz
spytany o ilo$¢ posiadanego kapitatu odpowiada w formie wyceny pieni¢z-
nej i tylko tyle. Dopiero dodatkowe pytanie ,,W co zainwestowany jest
kapitat?” otwiera dyskusj¢ o dobrach kapitatowych (Clark 1908, s. 119).

Poczawszy od tego prawdziwego opisu, Clark zaczat popada¢ w mi-
stycyzm, ujmujac kapitat jako ,,produktywne bogactwo”; bogactwo,
ktore cho¢ zainwestowane w rzeczy materialne, ciggle przenosi si¢ z miej-
sca na miejsce. Kapital ,,zyje” poprzez migracje z rzeczy do rzeczy,
poprzez poruszanie si¢ raz za razem niemal jak dusza kapitalistycznej
gospodarki. Jest jak wysoko rozwinigte zwierze, ktére odnawia swoje
tkanki w bardzo krotkich cyklach (tkanki to dobra kapitatowe, ktore
si¢ zuzywaja), jak sugeruja jego teksty (Clark 1908, s. 120).

Inna analogia zastosowana przez Clarka odnosi si¢ do sity wody
i zycia. Sita wody jest abstrakcja, ale konkretne ruchy wody sa powodo-
wane przez jej poszczegolne czasteczki. W tym sensie jest to podobne
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1. Neoklasyczne korzenie teorii procentu i kapitatu: Clark, Knight, Fisher

do zycia. Ono trwa (wiecznie?) i jest przekazywane z pokolenia na po-
kolenie, cho¢ jego forma pozostaje okreslona i zniszczalna. Clark probo-
wat przekonaé nas, ze to samo mozna powiedzie¢ o kapitale, ktory jest
czyms§ abstrakcyjnym i wiecznym, podczas gdy dobra kapitatowe sg
zuzywalne i stanowa realne ucielesnienie kapitatu (Clark 1908, s. 121).
Clark wzmiankowat rowniez rozsadng roznice pomiedzy rentg a procen-
tem. Renta jest ceng, ktorg ptacimy za wynajem czegokolwiek, podczas
gdy procent to zwrot na kapitale pienieznym (Clark 1908, s. 124).

W teorii kapitatu powstrzymywaniu si¢ przypisuje si¢ okreslong
role. Clark miat jednakze specyficzne podejscie do tego zagadnienia,
zorientowane bardziej na konsumpcje. Utrzymywanie nienaruszonej
struktury produkcji (unikanie jej skonsumowania) nie jest formg po-
wstrzymywania si¢. Wedtug niego nikt nie musi oszczedzac, aby utrzy-
mac rozwinieta strukture dobr kapitatowych. Jako ze powiedziano o ka-
pitale, ze jest wieczny, zadnego poswigcenia nie potrzeba. Natomiast
rzeczywiste powstrzymywanie si¢ ma miejsce podczas akumulacji ka-
pitatu. Redukcja czyjej$ konsumpcji pozwala na wytworzenie dodatkowych
dobr kapitatowych. Takie poswigcenie bez watpienia przynosi korzysci
gospodarcze (Clark 1908, s. 126-127).

Powyzszy opis niemal ,,brukuje drogg” do Fisherowskiego rozu-
mienia preferencji czasowej. Decyzja o niekonsumowaniu kapitatu nie
jest decyzja o oszczedzaniu i akumulacji. Jest decyzjg o utrzymaniu
stanu rzeczy w niezmienionej postaci. Clarkowskie powstrzymywanie
si¢ ma miejsce, gdy konsumpcja zostaje bardziej zredukowana. Z tego
powodu termin ,,powstrzymywanie si¢” jest z pewnoscia lepszy od ,,cze-
kania”. Powstrzymywanie si¢ odnosi si¢ do redukcji obecnej konsumpcji.
Czekanie sugeruje, ze oszczedzajgcy musi czekaé, az juz rozpoczete
procesy produkcji przyniosg korzysci. ,,Czekanie” jest nieprecyzyjne,
gdyz korzysci z dodatkowych oszczedno$ci mozna czerpaé wezesniej
badz pozniej (Clark 1908, s. 130; Clark 1895a, s. 260).
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Czas odgrywa w produkc;ji istotng rolg. Clark nie miat watpliwosci
co do tego, ze produkcje mozna podzieli¢ na rdzne etapy, tak ze w nie-
ktorych posrednie produkty sg systematycznie zuzywane. Niemniej nie

wahat si¢ powiedzie¢, ze kapitat nie posiada wymiaru czasowego:

Dobra kapitalowe podazaja jedno za drugim w niekonczace;j si¢ sukcesji
i kazde z nich ma swdj czas. Z drugiej strony kapital nie ma okresow.
Pracuje nieprzerwanie; i nie ma jak podzieli¢ jego ciaglego zycia, poza
ustanowieniem arbitralnych podziatow, takich jak kapitatowe dni, mie-
sigce czy lata. Nie ma nic w jego dziataniu, co mogloby stanowié¢ pod-
stawe takiego podziatu, jak ma to miejsce w przypadku dobr kapitato-
wych. Kapitat jako taki nie rodzi si¢, nie dojrzewa, ani nie wyczerpuje
si¢, robigc miejsce innemu kapitatowi. Z dobrami tak jest, ale z fundu-
szami nie (Clark 1908, s. 128).

Clark wprowadzil pojecie wiecznego istnienia kapitatu jako fundu-
szu, by wyjasni¢ brak oczekiwania w procesie produkcji. Wyobrazmy
sobie trzy procesy produkcji (A, B i C) (zob. Clark 1895a, s. 268):

AN AN

BB B’ B’

ccerer

Trzy rdzne procesy przebiegajace od lewej do prawej. Zanim otrzy-
mamy finalne produkty A’”’, B’”’, C*”’, trzeba ukonczy¢ poprzedzajace
etapy produkcji. Aczkolwiek nie zaczynamy z niczym. Te procesy juz
trwaja, a korzysci z nich sg bez ustanku uzyskiwane. W zwigzku z tym
mozna bez koniecznosci odrzucenia modelu kolejnych etapow argumen-
towac, ze dobra finalne sa dostepne dla oszczedzajacego i konsumenta
bez faktycznej konieczno$ci czekania na nie (Clark 1908, s. 130-131).
Satysfakcji nie trzeba odktada¢. Inny przyktad uzywany przez Clarka to
stynna metafora lasu. Dojrzewanie konkretnego drzewa do $cigcia moze
trwaé nawet pigcdziesiat lat, jednak gdy las jest juz wyhodowany, nikt
nie musi czeka¢. Co wigcej, konsumpcja danego dobra (zaktadajac, ze
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jest stata) nie wymaga dodatkowych poswiecen, by utrzymac poziom
produkcji (Clark 1908, s. 131-132).

Pozostaje u Clarka koniecznos$¢ wyjasnienia ,,genezy nowego kapi-
talu”. Nowy kapitat bierze si¢ z powstrzymania si¢ (od konsumpcji). To
znaczy, ze powstaje on, gdy ludzie $wiadomie redukuja konsumpcje
w celu poglebienia struktury kapitatlowej — gdy pienigdze przeznaczaja
nie na dobra konsumpcyjne, ale na zabezpieczenie dobr produkcyjnych.
Kiedy juz dokonano powstrzymania si¢ od konsumpcji — poglebiona
struktura kapitalowa istnieje. Zadnych dodatkowych po$wiecen nastep-
nie nie potrzeba. W jakis nadzwyczajny sposob tancuch dobr kapitatowych
trwa ,,automatycznie” (Clark 1908, s. 134).

Przytoczone powyzej rozwazania doprowadzity do odrebnej teorii
procentu. Procent nie jest zwigzany z poswigceniem ze strony 0szczg-
dzajacych. Wynika z produktywnosci czynnika produkcji — kapitatu.
Gdy kupujemy prace, placimy za nig, bo otrzymujemy jej owoce. Podob-
nie ptacimy za kapitat, gdyz ma on moc tworzenia produktéow. Ta nad-
zwyczajna moc staje si¢ podstawa wyplaty procentu (Clark 1908, s. 135).

Clark podkreslat, ze pomimo mozliwo$ci przedstawienia kapitatu
jako figury geometrycznej, trzeba pamigtaé, iz dobra kapitatlowe w sys-
temie produkcji wystepuja wszedzie (Clark 1908, s. 269-270). Niektore
zastepuja zuzyte dobra kapitalowe. Cze$¢ pojawia si¢ na wezesniejszych
etapach produkcji w danym sektorze, podczas gdy inne wystepuja w poz-
niejszych etapach w innym sektorze (lub tym samym).

Ostatnim i najbardziej kontrowersyjnym elementem Clarkowskiego
ujecia jest jego koncepcja zsynchronizowanej produkcji. Pod wpltywem
Bohma-Bawerka teoria kapitatu w XIX wieku zajmowata si¢ w znacza-
cej mierze problematyka czasu. Clark krytykowat to podejscie. Zgadzat
sie, ze na pierwszy rzut oka produkcja wyglada tak, jakby zawierat si¢
w niej element oczekiwania. W diagramie powyzej kapitalista na etapie
A moze czeka¢ lub pozyczy¢ dobra od kapitalisty z etapu A”’. Wyglada,
jakby trzeba bylo czeka¢ tygodnie lub miesigce, zanim towary zostang
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wytworzone i beda gotowe do skonsumowania (Clark 1908, s. 304).
Podobny problem mozna opisa¢ w odniesieniu do pracownikow. Tym-
czasem nic takiego si¢ nie dzieje. Z zasobu dobr finalnych korzystaja
wszyscy robotnicy i kapitalisci z réznych etapow produkcji. Ow zaséb
jest uzupelniany sukcesywnie, a calty system dziata niczym system wo-
dociagdéw doprowadzajacy wodg. Z jednej strony woda wptywa, a z dru-
giej wyptywa. Nikt nie musi rzeczywiscie czekaé, az wyptyna te kon-
kretne czasteczki wody, ktore wpuszczono do wodociggu (Clark 1895,
s. 99-101; Clark 1907, s. 355-356; Clark 1908, s. 305). Caly argument
dotyczacy czekania zatamuje sig, jego zdaniem, gdy zdamy sobie sprawe,
ze w produkcji nie ma elementu czekania (Clark 1895, s. 259). Nie wyda-
je si¢ istnie¢ zadna prawdziwa korzy$¢ z czekania, w zwigzku z produk-
cja. Gdy we wspotczesnym spoteczenstwie wytwarza si¢ ptaszcz, nikt
nie musi czekaé na jego ukonczenie. Ma znaczenie jedynie to, ze spote-
czenstwo jest zorganizowane tak, ze ptaszcz jest od razu dostgpny (Clark
1907, s. 367). Bez watpienia kiedy$s w przesztosci jakas owca musiala
zosta¢ wyhodowana, by wyprodukowac¢ welne na ptaszcz. Niemniej
w oczach Clarka na tym wtasnie polega cud wspotczesnej gospodarki.
Nikt nie musi naprawde czekac¢, gdyz towary sa dostgpne natychmiast?.

Clark przypisywat kapitalizmowi znaczace zashugi, jako ze struk-
tura kapitatowa pozwala spoleczenstwu spozywaé owoce procesu pro-
dukcji szybciej, niz wymagatoby tego faktyczne czekanie. W spoteczen-
stwie prymitywnym cztowiek ma pod rekg tylko czas i prace. Te dwa

czynniki sg jedynymi, ktore mozna uzy¢ w procesie produkeji. W takich

2 Porownaj ze stwierdzeniem Rogera Garrisona w sprawie struktury kapitatu, ktore
moze brzmie¢ podobnie pod pewnymi wzgledami: ,,Wymiar czasowy [...] ma podwdjna
interpretacje. Po pierwsze, moze przedstawiaé towary w procesie przemieszczajacym si¢
w czasie od momentu powstania do zakonczenia procesu produkcyjnego. Po drugie, moze
reprezentowac oddzielne etapy produkeji, z ktorych wszystkie istnieja w terazniejszosci,
z ktorych kazdy ma na celu konsumpcj¢ w innym punkcie w przysztosci. Ta druga interpre-
tacja pozwala na najprostsze przedstawienie zalezno$ci zachodzacych w makroekonomii
opartej na kapitale” (Garrison 2001, s. 47).
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okoliczno$ciach okres czekania przy produkeji jest nieodzowny. Ludzie
muszg znosi¢ oczekiwanie na produkty finalne. Dzieki dodatkowemu
czynnikowi produkcji — kapitatowi — wszystko ulega zmianie. Ludzie
pracujg rownoczesnie na réznych stadiach produkcji, a produkcja i kon-
sumpcja zostajg zsynchronizowane. Z owocow tej synchronizacji moga
natychmiast korzysta¢ producenci, nawet jesli wytwarzaja dobra na
wcezesnych stadiach. Przedziat czasowy nie jest istotny dla nikogo zaan-
gazowanego w tancuch produkcji (Clark 1908, s. 308).

Clark byt catkowicie §wiadomy, ze podejmuje debate z Bohmem-
-Bawerkiem i ustawia si¢ w kontrze do teorii akceptowanej przez szero-
kie grono ekonomistow. Jednakze nie sprzeciwial si¢ owej teorii tak
mocno, jak moze si¢ wydawac. Zgadzat si¢, ze wytwarzanie dobr pro-
dukeyjnych odciaga site robocza od wytwarzania dobr konsumpcyjnych.
Cho¢ skonstruowanie siekiery do $cinania drzew wydluza proces pro-
dukgji, to prowadzi do wzrostu produkcji pomimo poczatkowej koniecz-
nosci oczekiwania. Clark nie poprzestawat na tym, lecz zrobit krok dale;j.
Ot6z powszechnie uznana teoria dobrze opisywata dobra kapitatowe,
ktore moga wydluzy¢ proces produkcji, ale sytuacja wyglada zupetnie
inaczej dla kapitatu, ktory ma strong pieni¢zna. Kapitat pozwala produ-
centom unikna¢ czekania (Clark 1908, s. 311).

Pomimo niejasnosci w Clarkowskich opisach sporow w teorii kapita-
hu powyzsze uwagi wydaja si¢ rzucac swiatto na jego poglady. Dobra kapi-
tatowe wymagajg czekania i okreznosci produkcji. Mimo tego kapitat nie
jest fizyczny — gdyz to sity produkcji zwigzane z samym systemem kapita-
listycznym. Prawdziwa dusza systemu kapitalistycznego nie tkwi w fizycz-
nych wlasciwos$ciach dobr kapitatlowych i czekaniu zwigzanym fizycznymi
procesami. Dusza kapitalizmu to pieni¢zna natura procesu rynkowego,
poniewaz pienigdze pozwalaja systemowi stworzy¢ co$ na ksztalt organizmu.
Pieniadz przeptywa przez wszystkie czesci struktury produkceji. Pozwala
kapitalistom i pracownikom wczesnych etapow produkc;ji czerpac korzysci
z ostatnich etapéw bez oczekiwania na zakonczenie produkcji ze swoich
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etapow. Chociaz Clark nigdy sam nie przedstawil swych pogladow doktad-

nie w ten sposadb, to jego uwagi o roznicy pomiedzy kapitatem a dobrami

kapitalowymi mogg wskazywac na poprawno$¢ powyzszej interpretacii.
Clark przytoczyt dobry przyktad uzycia zelaza, ktore statki trans-

portuja z jednego miejsca w drugie:

Istnieje dtugi przedzial czasowy pomigdzy poczatkiem jego kariery jako
dobra kapitatowego i poczatkiem jego stuzby jako przedmiotu konsump-
cji. Ale jesli skupisz si¢ na kapitale, catym kapitale przemystéw metalur-
gicznego 1 wytwarzajacego sztucce, to zauwazysz, ze ten przedziat czaso-
wy zanika. W kazdej chwili jest ruda w kopalni i na statkach, a surowka
w hucie. Statycznie patrzac na spoteczenstwo — zawsze ta sama ilo$¢ znaj-

duje si¢ w kazdym z dziatéw przemystu (Clark 1908, s. 312).

W jednej z polemik z Béhmem-Bawerkiem Clark ujat to nawet jasniej:
Austriak teoretyzowal na temat dobr kapitatowych, aby zakonczy¢ na
pojeciu kapitatu. Ale kapitalista nigdy nie poréwnuje procesow produkcji.
Porownuje sumy pieni¢gdzy. Porownuje sumy terazniejsze z przysziymi.
Scisle rzecz biorac — kapitalista porownuje jedng duza obecng sume pie-

niedzy z nieskonczonymi przysztymi matymi sumami (procentem):

Ani prawdziwy kapitalista, ktory tworzy wieczny kapital, ani quasi-ka-
pitalista, ktory tworzy fundusz, a potem go konsumuje, nie ma okazji
poréwnywacé uzyteczno$ci dobr terazniejszych z uzytecznos$cig przy-
sztych podobnego rodzaju i jakosci.

Profesor von Bohm-Bawerk probowat uzy¢ pojecia dobr kapitato-
wych dla celow naukowych jako tozsamych z kapitatem; a oparcie pro-
centu na dobrach terazniejszych i przysztych jest pierwszym rezultatem
tej proby. Tym co ludzie naprawde poréwnuja sa kwoty obecne i przy-
szte (Clark 1894, s. 65-66).

Kapital dotyczy pienigdza: dolarow terazniejszych i przysztych
(Clark 1895a, s. 263). Tak wigc dos¢ paradoksalnie Clark zajat niejako

Misesowskie stanowisko przeciw Bohmowi-Bawerkowi i argumentowal,
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ze kalkulacja pienig¢zna jest kluczowa w opisie kapitatu. Jakkolwiek za-
dziwiajaco moze to brzmieé, patrzac z dzisiejszego punktu widzenia,
z podkresleniem roli pienigdza Clark brzmiat bardziej ,,austriacko” niz
Bohm-Bawerk. Oczywiscie na przetomie XIX i XX wieku bylo w tej
kwestii inaczej. Dzi$ nie jesteSmy wiezniami 6wczesnych uwarunkowan.
Rozsadna synteza Clarka i Bohma-Bawerka jest mozliwa — pod warun-
kiem, ze w przeciwienstwie do nich mozemy zaréwno oddzieli¢ dobra
kapitatowe od kapitatu (jak Clark), jak i podkresli¢ role wtascicieli kapi-
tatu jako nie automatow, lecz $wiadomie utrzymujacych kapitat (jak
Bohm-Bawerk)®.

Knight

Wigkszo$¢ podstawowych tez Clarka zostato powtorzonych i rozwi-
nietych przez Franka Knighta. Budujac na fundamentach Clarka, Knight
rozpoczal od pogladu, ktéry mozna nazwac ,,realizmem kapitalowym”.
Opart swa teori¢ na krytyce wizji kapitatu jako czasu (w kontrze do Boh-
ma-Bawerka). Jak jego poprzednik skierowat swg uwage na pieni¢zng
strone kapitatu, jednak z wiekszg doza (okreslenie Hayeka) ,,mitologii
kapitatu”. W jego opinii procent ma wiele wspolnego z ksiegowymi aspek-
tami istniejacych wartosci kapitatu w ramach procesu produkcyjnego.
Dyskontowanie przysztych naktadow pienieznych musi wiec pochodzi¢

od samego kapitatu i niczego innego. Wtasnymi stowami Knighta:

Warto$¢ ukonczonego towaru pod koniec roku wyniesie 1025 dol. Te 25
dol. ,,wartosci dodanej” powyzej bezposrednich naktadéw moze by¢ przy-
pisane jedynie samemu towarowi, to znaczy ,,kapitatowi” wen zainwesto-

wanemu w miar¢ jego kumulatywnego wzrostu (Knight 1934, s. 263)

> W rzeczywistosci wiele sporow migdzy Clarkiem i Bshmem-Bawerkiem mozna uzna¢
za spory o r6zne definicje kapitatu. Poréwnaj Skousen 1990, s. 28-35. Zamieszanie wokot
termindéw zwigzanych z pojeciem , kapitatu” jest rowniez dobrze udokumentowane w Fetter
1900, s. 8-12, passim.
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Trudno powyzszg teze zakwestionowac. Jako ze procent pojawia
si¢ przy ksiegowaniu wartos$ci kapitatlu, nie nalezy szuka¢ jego korzeni
poza samym kapitatem. Niestety, Knight nie pozostat wierny tej zasadzie
i zamiast skupic si¢ na kapitale — natychmiast wbrew temu powroécit do

omawiania dobr kapitatowych:

W takim §wiecie, w jakim zyjemy i rozumujemy, musi by¢ jakis$ ,,no-
$nik” (namacalny badz nienamacalny) akumulowanej inwestycji. Tym
no$nikiem jest na kazdym etapie wytwarzania produktywne narzgdzie,
dobro kapitatowe jak rowniez ilo$¢ (cz¢$¢) kapitatu i poprawne ksiggo-
wanie musi rygorystycznie przypisa¢ mu okre§lony udziat w ostatecz-
nym wyniku (Knight 1934, s. 263).

Knight opisywat kapitat jako rodzaj wiecznej substancji, ktora
stabilnie rosnie dzigki swym mocom produkecyjnym (z pieniedzmi jako
ucielesnieniem tych mocy). ,,Kapital” moze by¢ postrzegany jako gospo-
darcza wtadza wykorzystywania okazji do nowych inwestycji, prowa-
dzacych do wzrostu produkcji. Jednoczesnie kapital pozostaje ekwiwa-
lentem ,,dochodu”, ale ,,skapitalizowanego jako stopa zwrotu (Knight
1936, s. 433). Stopa dyskonta jest wskaznikiem mocy kapitatu do ulep-
szenia produkcji (Knight 1936, s. 434). Knight lawirowal pomiedzy
ujeciem pienigznym a mitologia: kapitat jest bogactwem; jest pienigdzem;
jest ,,produktywna wtasnoscia” (Knight 1916, s. 292). Ksiggowi, mene-
dzerowie i statystycy (a nie ekonomisci) mieli zawsze wlasciwe podejscie
i traktowali kapital jako fundusz pieni¢zny, ktory generuje ptatnosci
(Knight 1935b, s. 63).

Cho¢ w wigkszo$ci prac Knight starat si¢ skupi¢ na ,ksiggowej”
naturze kapitatu, to, obrazujac swoje poglady, uzywat poje¢ z ,,obozu
produktywno$ciowego”. Zaktadat gospodarke z jednym dobrem. Jedno
dobro jest konsumowane i jest ono wytwarzane za pomocg pewnego
dobra jako jedynego czynnika produkcji. Tym czynnikiem musi byc¢,
rzecz jasna, ,,kapital”. Moze wystepowac¢ w formie ,,rosliny Crusonia”,
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ktora wzrasta naturalnie w statym tempie. Nie wymaga nawozenia, a je-
dyna rola ludzkiej istoty (jednostki populacji) jest ucina¢ wybrang ilos¢
do konsumpcji. Jesli produkt bedzie konsumowany w tempie rownym
naturalnej stopie wzrostu, to bedziemy mieli doskonale stacjonarng go-
spodarke (Knight 1944, s. 30).

W powyzszych okoliczno$ciach zwrot z kapitatu bedzie roéwny
naturalnemu poziomowi produktywnosci. Nie ma rowniez sensu omawiac¢
dochodu, kapitatu i procentu, jako ze zylibysSmy w §wiecie z jednym
tylko dobrem. Po c6z wigc zajmowac si¢ takim ¢wiczeniem intelektual-
nym? Otéz dlatego, ze dla Knighta nawet w najbardziej ztozonej gospo-
darce, pomimo ztozonosci procesow, zrodto procentu pozostaje podobne.
Gltoéwna roznicg jest wystgpowanie ,,kompleksu czynnikow produkcii”,
ktory si¢ utrzymuje i pozwala wiascicielowi na dodatni zwrot (Knight
1944, s. 31).

Dobra kapitatowe zuzywaja si¢ i dlatego nalezy je naprawiaé albo
zastepowac. Takze w produkcji dobr kapitatowych zuzywa si¢ inne dobra
kapitatowe. Niemniej zastgpowanie zuzytych dobr kapitalowych nie ma
nic wspodlnego ze stopg zwrotu (Knight 1936, s. 443). W odniesieniu do
tego aspektu teorii kapitatu Knight nie wahat si¢ skrytykowa¢ Bohma-
-Bawerka za, jak sam stwierdzil, ,,nonsensowng” teori¢ kapitatu, ktora
glosita, ze dobra kapitalowe mozna zredukowa¢ do pierwotnych, natu-
ralnych czynnikéw produkcji; natomiast pozostata nadwyzka byta owo-
cem preferencji czasowej. To redukcjonistyczne podejscie jest, zdaniem
Knighta, zupelnie ahistoryczne i moze by¢ poprawne jedynie jako ,,cwi-
czenie z czystej logiki”, cho¢ nawet pierwsza, nieskonczenie mata porcja
kapitatu na poczatku historii nie oznaczataby produkcji w warunkach
preegzystujacych pierwotnych czynnikow (Knight 1934, s. 262). Knight
przypisywal blad oddawania pierwszenstwa pierwotnym czynnikom
rowniez Ricardo i Jevonsowi (Knight 1936, s. 453) — co z pewnoscia
zaskoczytoby Bohma-Bawerka. Zdaniem Knighta redukcjonistyczne
podejscie do budowy kapitatu powinno by¢ traktowane podobnie do
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laborystycznej teorii wartosci — pomystu, ze jedynie praca jest zdolna
wytwarza¢ dobra i ustugi (Knight 1936, s. 453). Knight powtorzyt ten
sam argument w odpowiedzi Bouldingowi (Knight 1935b, s. 45). Nie da
siec wysledzi¢ $ciezki wytwarzania dobr kapitatowych az do czynnikow
produkcji innych niz kapitat. We wszystkich narzedziach produkcji ka-
pitat jest tak samo naturalnym elementem jak kazdy inny czynnik. Nie
da si¢ poprawnie przeciwstawic sobie kapitatu i pozostalych czynnikow
produkcji (Knight 1935b, s. 46).

Atakujac ujecie odnoszace si¢ do czynnikow pierwotnych, Knight
przygotowat droge ku wlasnej teorii kapitatu i procentu. Dobra kapitato-
we wytwarzaja inne dobra kapitatowe, gdyz maja w sobie zawartg moc
produkcyjna. Owa moc jest wlasnie zrodtem procentu. Trwalos¢ dobr
kapitatowych lub dtugos¢ produkceji to jedynie szczegét techniczny.
Trwalsze dobra przyniosa wigcej zyskoéw pienieznych w przysziosci, co
przetozy sie na ich wyzsza cene dzisiaj. Tym, co ma znaczenie, jest dzi-
siejszy dochod, ktory mozna otrzymac z tych dobr, a ktory jest procentem
(czy raczej renta z tytutu posiadania kapitatu). Dobra sa przedmiotem
wymiany, gdyz sg produktywne. Kapital niczym si¢ w tym aspekcie nie
roézni; w zwigzku z tym cena kapitatu naturalnie wzrasta. Wszystko, co
si¢ sprzedaje i kupuje na rynku, $wiadczy jakie$ produktywne ustugi
(Knight 1936, s. 437).

Tak dtugo, jak spoleczenstwo nie zapragnie samo si¢ unicestwic,
kapitat jest wieczny, jak rowniez zysk z niego. Procent moze by¢ bezu-
stannie otrzymywany z istniejgcego zasobu kapitatu. Trwatos¢ dobr
1 okreznos¢ produkcji sa cechami poszczegodlnych procesow, ale nie
stwarzaja mozliwosci uzyskania procentu. Procent istnieje, gdyz moce
produkcyjne sa ukryte w samym kapitale (Knight 1934, s. 267-268).
Kapitat odroznia od dobr kapitatowych jego homogeniczna natura (Knight
1934, s. 270). Dobra kapitatowe sa przeznaczone do specyficznych zasto-

sowan i ich uptynnienie bez zmieniania catego procesu produkc;ji jest
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ktopotliwe. Rowniez przeniesienie dobr kapitatlowych z jednego zatrud-
nienia do innego jest trudne.

Kapitat rozni si¢ w tym aspekcie, jest zupetnie ptynny i moze zostaé
fatwo zaadaptowany do zmian gospodarczych czy technologicznych. Ze
wzgledu na swa ptynnos¢ kapitat rodzi catkowity dochdd, réznice miedzy
przysztymi zyskami pieni¢znymi a terazniejszymi kosztami (nawet jesli
niektorzy kapitali§ci poniosg strate). Wystepowanie pewnej ,,regularne;j”
stopy zwrotu sprawia, ze ksiegowe postrzeganie kapitatu wydaje sie dos¢
logiczne (Knight 1936, s. 444).

Bez wzgledu na dtugos¢ procesu produkcji czy tatwos¢ uptynnienia
okreslonego dobra kapitatlowego czynnik kapitatu przynosi owoce w for-
mie zyskow kapitatlowych. Zysk z kapitatu jest zatem niezalezny od
konkretnej struktury produkcji. Nawet jesli jakie$ inwestycje przyniosa
konsumowalne zyski dopiero po dziesigciu latach, procent zostanie wy-
ptacony po roku (Knight 1934, s. 273). Ze wzgledu na swg homogenicz-
ng nature kapitat przynosi te same zyski we wszystkich procesach (przede
wszystkim z powodu ptynnosci).

Bez watpienia istnieje przedziat czasowy pomiedzy zapoczatkowa-
niem produkcji a chwila, gdy osiaga ona swoj ostatni etap. Te okresy moga
sie r6zni¢ w zaleznos$ci od procesu. Kazdy z proceséw produkcji mozna
podzieli¢ na rézne fazy. Mozna rowniez potaczy¢ dtugosé wszystkich
etapow facznie ze zuzyciem dobr kapitatowych. Ostateczny rezultat moze
by¢ przedmiotem zainteresowania historykéw (Knight 1934, s. 275). Okres
produkcji nie determinuje stopy procentowej (Knight 1936, s. 449). Co
wiecej, jest bez znaczenia. W krancowych przypadkach okres ten wyno-
si zero i nieskonczono$¢. Zero dla obecnej konsumpc;ji lub nieskonczonosé
dla braku konsumpcji, gdy kapitat jest inwestowany i ciggle rosnie bez
uptynniania netto (Knight 1935, s. 625).

Z perspektywy terazniejszosci produkcja i konsumpcja moga by¢ po-
strzegane jako czynnosci rownoczesne, nawet jesli przyznamy, ze kazda
produkcja wymaga czasu. Czas ma znaczenie tylko na poczatku i koncu,
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to znaczy, kiedy dziatalno$¢ gospodarcza zaczyna si¢ lub konczy. Jak
tylko koto zaczyna si¢ obraca¢, produkcja i konsumpcja, zdaniem Kni-
ghta, nie powinny by¢ analitycznie oddzielane. Szklanka mleka jest
konsumowana w tym samym momencie, gdy inwestuje si¢ zasoby w kar-
mienie krowy. Produkcja i konsumpcja dzieja si¢ w tej samej chwili, jako
ze dla kazdego naktadu produkgji istnieje odpowiedni poziom konsump-
cji. Technologicznie te dwie czynnosci sg oddzielne. Co zostaje skonsu-
mowane dzi$, zaczeto produkowac jakis czas temu, gdyz wszystko po-
trzebuje czasu. Pomimo tej cechy produkcji przedziat czasowy nie ma
znaczenia dla czerpania korzysci z konkretnej jednostki dobra (Knight
1934, s. 275-276).

Knight przyznat jednak, Ze sytuacja moze wyglada¢ inaczej w przy-
padku dynamicznych dostosowan — czyli w przypadkach nowych inwe-
stycji lub zmniejszania inwestycji (dyzinwestowania). Kluczowe dla
Knighta sg nieoczekiwane zmiany w produkcji. Dobra kapitatowe sg he-
terogeniczne iich uzycia w ramach zmieniajacych si¢ okolicznosci zaleza
od ilosci kapitatu, jego trwalosci i trudnosci w jego przenoszeniu, jak
ujmowala to ,,szkota Bohma-Bawerka”. Knight kontynuowat: jednym
z probleméw Bohma-Bawerka byto skupienie si¢ na obiektywnych aspek-
tach tych dobr kapitalowych, tak jakby dobra miaty warto$¢. W rzeczy-
wisto$ci wartos¢ pochodzi z ustug §wiadczonych przez te towary. Bogac-
two nie sktada si¢ z tych ,,konkretnych rzeczy”, poniewaz jedynie ustugi
sa wytwarzane i1 konsumowane (Knight 1935c, s. 85)* Kapitalizacja
obejmuje statg zdolnos$¢ zaspokajania ludzkich potrzeb z okreslong pula
wartosci, bez wzgledu na to, jak szybko rzeczy zostajg fizycznie zuzyte
(Knight 1935c, s. 86).

* Knight brzmi tu prawie jak Murray Rothbard. Poréwnaj: ,,Musimy pamigtac o zasad-
niczym fakcie, ze pojecie ‘dobra’ odnosi si¢ do przedmiotu, ktorego jednostki uwazaja za
réwnowazne z uzytecznoscig. Nie odnosi si¢ to do wlasciwosci fizycznych lub chemicznych
dobra” (Rothbard 2004, s. 69). Zobacz takze dyskusj¢ Rothbarda na temat teorii renty
Franka Fettera (ibidem 2004, s. 488-495).
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Ponadto nie nalezy ,,umniejsza¢ znaczenia badan, ktore w jakikol-
wiek sposob rzucaja §wiatlo na powyzsze relacje lub na racjonalne uza-
sadnienie kontroli produkcji tam, gdzie wystepuja opoznienia” (Knight
1934, s. 276). Innymi stowy, nawet jesli opdznienie czasowe nie ma
znaczenia w stanie stacjonarnym, perspektywa ta zmienia si¢ radykalnie,
jesli zmieniaja si¢ okolicznosci. Wtedy takie badania staja si¢ bardzo
istotne.

W mysleniu Knighta najistotniejszy jest jego poglad na zdolnos¢
kapitatu do generowania dochodu. Kazdy kolejny naktad kapitatu wy-
woluje zmiang ,,rachunkowg”. Kapitat musi pojawi¢ si¢ w ksiggowosci
po obu stronach i przedstawia co§ nowego. Niemal magiczna cecha ka-
pitatu jest to, ze jest ukrytg maching do wyptacania zyskow. Stopa pro-
centowa jest okreslana ,,wytacznie przy krancowym wzroscie, gdzie
ludzie poréwnuja duze, krotkie fragmenty strumienia dochodu z cien-
szymi strumieniami siggajacymi w nieokreslong przysztos¢” (Knight
1934, s. 278). Teoria Knighta byta bardzo zblizona do Marksowskiej
mitologii kapitatu: kapitat istnieje dla samego siebie, by stale akumulowac.
Ta nieunikniona cecha otwiera droge do wszelkich wyptat zyskow. Od-
woluje si¢ tez do ,,ogromnego btedu” Bohma-Bawerka polegajacego na
przekonaniu, ze kapitat moze zosta¢ skonsumowany. ,,Bogactwo” i ,,ka-
pital” istnieja i rosng tak dtugo, jak istnieje spoteczenstwo kapitalistycz-
ne (Knight 1936, s. 456).

A co z mozliwos$cig konsumpcji kapitatu? Knight wspomina o niej,
ale od razu dodaje, Ze nie stanowi ona problemu dla czystej teorii kapi-
talu, poniewaz decyzja jednej osoby nie moze zmieni¢ faktu, ze ogélnie
kapitat naturalnie ro$nie i ekspanduje. Nawet jesli niektorzy uczestnicy
rynku decyduja si¢ skonsumowaé wszystkie swoje aktywa, doprowadzi
to jedynie do redystrybucji whasnosci, lecz nie moze zmieni¢ naturalne-
go biegu akumulacji kapitatu (Knight 1934, s. 265). Zdolnos¢ kapitatu
do generowania zysku bedzie przecigtnie przewazac wszelkie niebezpie-
czenstwa masowych pomniejszen inwestycji netto (Knight 1934, s. 278).
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Jak uczy nas historia, zachodza wyjatki od tej reguty, ale jedynie w spo-
feczenstwach ,,zdemoralizowanych przez warunki kryzysowe”, w ktorych
rynki funduszy pozyczkowych zostaty prawie zniszczone. Jest rowniez
watpliwe, czy przedsigbiorstwa moglyby normalnie funkcjonowac w ta-
kich okolicznosciach (Knight 1936, s. 457).

Kapitalizacja gospodarki rowniez nie ma wiele wspolnego z okresem
»oczekiwania” (Knight 1936, s. 449). Celem nowej inwestycji moze row-
nie dobrze by¢ skrocenie produkeji. Calos¢ produkceji mogtaby zosta¢
wytworzona pozniej, gdyby uzyto mniej kapitalistycznych metod (Kni-
ght 1934, s. 278). W innych miejscach Knight sugerowat, ze lepiej jest
zachowac ostroznosc¢ przy stosowaniu klauzuli ceferis paribus podczas
analizy dtugosci procesow produkcyjnych. Dlaczego? Poniewaz wybor
czesciowo dotyczy rzeczy, ktore nie sg rowne pod wieloma wzgledami:

W s$wiecie, w ktorym ilo$¢ ,,zywnosci” jest ograniczona i gdzie fakty
techniczne pozwalaja na zwickszenie jej ilosci jutro lub w przyszlym
roku w zamian za jakakolwiek czg¢$¢ z dnia dzisiejszego lub z tegorocz-
nej racji, istnieje domniemanie, z zachowaniem statosci innych czynni-
kow, ze pewne opoznienie zostanie wykonane w poréwnaniu z jednoli-
tym rozktadem w czasie jako punktem bazowym lub punktem zerowym.
Ale inne rzeczy sg dalekie od pozostania w stanie niezmienionym. Zycie
jest krotkie, a mtodo$¢ jeszcze krotsza, a oba sg rowniez niepewne. Sta-
fe i skumulowane oszczedno$ci oraz inwestycje, ktore faktycznie i za-
zwyczaj znajdujemy w $wiecie, nie moga by¢ w zaden sposob wyjasnio-
ne poprzez porownanie obecnej i przyszlej przyjemnosci lub ,,czekania”
i placenia za czekanie (Knight 1934, s. 272).

Knight zajmuje si¢ dynamiczng sekwencja wydarzen, ktora rozpo-
czyna si¢ od akumulacji kapitatu, co wyklucza tradycyjne rozumienie
klauzuli ceteris paribus. Gdy podaz kapitatu zmienia si¢, zmieniajg si¢
réwniez zwigzane z nig okoliczno$ci. Dlatego nie nalezy mowic o zadnej
tendencji do ,,réwnowazenia sit” w ramach ciagtego kapitalistycznego
rozwoju. Gospodarka kapitalistyczna ze wzgledu na samg swa nature
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zmiany prowadzi do ciagtych dostosowan i w nieskonczono$¢ generuje
nierdwnowage. Mylace jest zatem omawianie akumulacji kapitatu za
pomocg analizy stacjonarnej (Knight 1936, s. 463). Kiedy kapitat si¢
zmienia, inne rzeczy nie moga pozostac takie same (Knight 1936a, s. 628)°.

Knight podsumowat swoj sprzeciw wobec ujecia czasowego w od-
niesieniu do kapitatu za pomocg trzech spostrzezen: (1) Kapitat nie jest
wytwarzany zadnymi pierwotnymi $rodkami produkcji. Zasoby natural-
ne, dobra kapitatowe i praca sg heterogenicznymi czynnikami, ktore zawsze
sa wykorzystywane w produkgji i si¢ przenikajg. Dlatego nie mozna do-
kona¢ $cistego rozroznienia migdzy kapitatem a czynnikami pierwotnymi.
Rowniez kazde z dobr nalezacych do tych kategorii jest wytwarzane przez
inne dobra z innych kategorii; dlatego produkcja i reprodukcja zawsze
odbywa si¢ poprzez wspotprace wszystkich czynnikow. (2) Knight do-
strzega drugi rzekomy btad czasowego ujecia kapitatu, opierajacy sie na
jego przekonaniu, ze reprodukcji dobr nie nalezy traktowac jako prawdzi-
wej ,,produkcji ekonomicznej”. Dlaczego? Poniewaz dla niego, w warun-
kach stacjonarnych, konsumpcja i produkcja moga by¢ traktowane jako
natychmiastowe. Dlatego tez kazdy etap reprodukcji nie ma whasciwie
znaczenia i mozna go poming¢. (3) Trzeci rzekomy biad czasowego ujecia
kapitatu wynika z zatozenia, ze produkt kapitatu jest rownoczesnie pro-
duktem, ktory pozwala na produkcje i reprodukcje¢ samego siebie. Knight
argumentowal, ze rentowno$¢ kapitalu nie moze by¢ zar6wno wytworem
danej rzeczy, jak i dzialalnosci, ktora ja stworzyta (Knight 1934, s. 280).
Ponadto z tego wtasnie powodu standardowa analiza popytu i podazy nie
ma zastosowania do rynku kapitatowego (Knight 1936a, s. 614).

Nalezy rowniez zauwazy¢, ze teoria Knighta rozni si¢ od starszych

produktywnosciowych teorii procentu®. Produktywno$¢ dobr kapitatowych

5 Jednak, jak stwierdzit jeden z krytykow, cata koncepcja procentu jako efektu ,,pro-
duktywnosci kapitatu” opiera si¢ na jakims pojgciu rownowagi (Somers 1941, s. 501).

¢ Knight twierdzil, ze trzecia przyczyna procentu Bohma-Bawerka (wigksza produk-
tywnos¢ dhuzszych procesow produkeyjnych) jest zamaskowang teoria produktywnosciowa
(Knight 1916, s. 294).
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jest czyms$ innym niz Knightowska niemal meteekonomiczna koncepcja
»produktywnosci kapitatu” w ogole.

W procesie produkcji dobra kapitalowe wnoszg swoja wartos¢
marginalng, ale ich aktualna cena jest dodatkowo pomniejszana o stope
procentowa, ktdra reprezentuje moc kapitatu umozliwiajaca produkcje
(Knight 1934, s. 281). Jest rowniez oczywiste, ze kapital (rozumiany
jako wszystkie mozliwe dobra kapitalowe wraz z ich mocg zarobkowa)
jest zawsze ograniczony i istnieje wiele mozliwosci wykorzystania go
z zyskiem. Tu lezy przyczyna stopy procentowej, ktora zwykle jest
wyzsza od zera. Zawsze sa nowe branze, w ktore mozna alokowaé ka-
pitat, tworzac ,,popyt na kapitat”, poniewaz zawsze mozna zwiekszy¢
produkcje poprzez dodatkowe inwestycje. Stopa oprocentowania moze
trwale osiggna¢ zero jedynie przy petnej obfitosci kapitatu. Kapitat
stalby sie wowczas ,,dobrem wolnym” (Knight 1934, s. 283-284) (cos,
co w zamierzeniu J.M. Keynesa miatoby si¢ wydarzy¢, gdyby jego po-
lityka zostata zrealizowana). Dopoki nie ma wynalazkow drastycznie
zwigkszajacych obfito§¢ dobr i ustug, odsetki nigdy nie spadng do zera
(Knight 19364, s. 623-624). W ogrodzie Edenu warto$ci ekonomiczne
stracityby na znaczeniu, podobnie jak kapital. Knight zaatakowat Key-
nesa i Josepha Schumpetera, argumentujac, ze cigzar dowodu spoczywa
na nich. Musieli udowodni¢, ze w normalnych warunkach rynkowych
kapitat jako fundusz moglby by¢ rownomiernie dystrybuowany bez
zadnych optat (Knight 1936a, s. 624).

Knight moze by¢ postrzegany jako wierny nasladowca Johna Bate-
sa Clarka, poniewaz traktowat kapital jako ,,nieprzerwang organiczng
catos¢”, fundusz wartosci ,,mierzony w jednostkach pienieznych”, zuzy-
wany fizycznie tylko w dobrach kapitatowych, ktore si¢ zuzywaja. Jednak
w sensie przedsigbiorczym kapitat jest staty; przez odpowiednie alokacje
ratuje si¢ przed zuzyciem. Ilos¢ kapitalu jest rowna wartos$ci kapitatu
(Knight 1936, s. 460). Kapital mozna postrzega¢ jako ,,koto bogactwa”
w ruchu okreznym, ktéry sam Knight wymyslit w nowoczesnej formie
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(zob. Patinkin 1973). Prace Knighta stanowig fundament ekonomiczne;j
teorii ,,kapitalu”, poniewaz kapitat jest w centrum jego myslenia. Zda-
rzyto mu si¢ nawet argumentowac, ze nalezy odrzuci¢ historyczne roz-
réznienie na trzy czynniki produkcji (ziemie, prace i kapitat). Co wigcej,
klasyczna doktryna trdjcy czynnikow jest dla niego po prostu nie do
obrony (Knight 1935d, s. 20).

Pomimo krytyki teorii Knighta przez r6znych autoré6w ma ona
kilka interesujacych i waznych punktéw. Po pierwsze, przede wszystkim
stusznie zauwazyl, ze trudno jest oddzieli¢ etapy produkcji i uporzadko-
wac je w empirycznie znaczacy sposob, gdy dobra kapitatowe produku-
ja 1 sa produkowane przez inne podmioty. Co wiecej, skrytykowal Boh-
ma-Bawerka w ten sam sposob, co uczniowie samego Austriaka;
zaatakowat pojecie ,,przecietnego okresu produkcji”. Aby opisac pojecie
dtugosci produkceji, mozemy zaniedba¢ rozrdznienie miedzy ,,oryginal-
nymi” i ,wtérnymi” czynnikami produkcji (Hayek 1936, s. 500).

Po drugie, zauwazyt i wyraznie zilustrowal problem traktowania
dtugosci produkcji jako jednej z sit determinujacych stope procentowa,
gtownie dlatego, ze metoda ta wydawata si¢ generowac stope zwrotu bez
odniesienia do okresu inwestycyjnego. Podobnie jak w przypadku Clar-
ka, sktonito go to raczej do skupienia si¢ na roli pieniadza w teorii kapi-
tatu niz na obiektywnych czynnikach, takich jak fizyczne wlasciwosci
dobr kapitatowych.

Po trzecie, Knight bardzo chetnie podkreslal dynamiczne aspekty
akumulacji kapitatu (pomimo jego notorycznych, czesto powtarzanych
sentymentoéw wobec analizy statycznej). To moze umiesci¢ go w obozie
przeciwnikow klauzuli ceteris paribus. Kiedy jeden z czynnikow (kapi-
tal) ulega zmianie, inne nie mogg pozosta¢ niezmienione. Jak na ironi¢
nie pozostawat catkowicie wierny temu stwierdzeniu i sam wpadt w te
putapke, stwierdzajac, ze kapitat jest zawsze staty (i ro$nie).

Po czwarte, jego nacisk na aspekt ksiggowy (pojawiajacy si¢ cza-
sami i niespojnie) byt krokiem we wtasciwym kierunku, ale nie posunat
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rozwazan wystarczajaco do przodu. Jego Clarkowska narracja, w ktorej
kapitat jest produktywny, a zatem procent to cena, ktora ptacimy za
zwickszenie naszej zdolno$ci, moze zosta¢ uratowana, pod warunkiem
Ze uzyjemy terminu ,kapitat pieni¢zny” i rozszerzymy rozumowanie
monetarne w nastepujacy sposob: kapital pieniezny jest operacyjnie
produktywny, poniewaz pienigdz jest instrumentem ekonomicznym,
ktory otwiera drzwi do efektywnej alokacji czynnikéw produkceji. Bez
pieniedzy niezliczone mozliwosci produkeyjne i ulepszenia produkcji po
prostu nie mogtyby mie¢ miejsca. Nie powinno wigc dziwi¢, ze obecne
pieniadze maja pewng cen¢ na rynku dobr produkcyjnych, ktorg nazy-
wamy ,,odsetkami” lub procentem. Obecne pienigdze pozwalajg licytowac
na rynkach czynnikow produkcji, wiec przedsigbiorcy sg gotowi zaptacic
za t¢ mozliwo$¢ alokacji (ptacg oni koszt kapitatu pienieznego, ktory
stanowig odsetki). Knight nie byl jednak skory do podjecia tego kroku
i zamiast tego argumentowat o niektorych sitach wytworczych ukrytych
w jego mitycznej koncepcji kapitatu. Paradoksalnie wigc, bedac gorliwym
krytykiem Bohma-Bawerka, byl zbyt Bohmowski w traktowaniu kapi-
tatu jako czego$ oddzielnego od pieniedzy. Co wigcej, w pewnym mo-
mencie zblizyt si¢ bardzo do Bohma-Bawerka, kiedy stwierdzit, ze ,,czas”
nalezy uzna¢ za specyficzny jednorodny czynnik produkcji zwigzany
z wyplata odsetek. Podwojenie czasu po§wiecanego na produkcije (wy-
razone w zwigkszonej ilosci dobr inwestycyjnych) znacznie zwigkszy
wydajnos$¢ (Knight 1931, s. 198). Ten argument brzmi troche jak trzeci
argument Bohma-Bawerka na temat produktywnosci dtuzszych procesow
produkc;ji (co wskazuje, ze ,,dociskany do $ciany” Bohm-Bawerk wierzyt
w produktywnos$ciowa teorig¢ procentu).

Z drugiej strony, Knight byt zbyt skoncentrowany na analizie sta-
tycznej. W warunkach braku zmian naturalne jest traktowanie produkcji
i konsumpc;ji tak, jakby byty rownoczesne. Jesli preferencje i potrzeby
pozostaja niezmienione i beda stale zaspokajane poprzez postgpujace
zwickszanie produkcji, to teoria kapitatu jest prawie bezuzyteczna. Nie
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ma bowiem problemu z odpowiednig alokacjg czynnikéw produkeji
(poniewaz sa one juz odpowiednio przydzielone). Restrukturyzacja ka-
pitatu nie jest wyzwaniem. Knight zbytnio lekcewazyt realng mozliwos¢
konsumpc;ji kapitatu — co jest zaskakujace, gdy zdamy sobie sprawe, ze
w swoim zyciu (takze wtedy, gdy pisat), byt $wiadkiem ogromnej kon-
sumpcji kapitatu: podczas I wojny $wiatowej; w niektdrych krajach Eu-
ropy Zachodniej po I wojnie $§wiatowej; w krajach, w ktorych wprowa-
dzono rézne formy socjalizmu; i podczas Wielkiego Kryzysu w Stanach
Zjednoczonych. Nawet jesli mial racje, ze model cigglosci produkeji
i konsumpcji jest uzyteczny, nadal nie powinien lekcewazy¢ przyktadow
spoteczenstw, w ktorych kapitat byt konsumowany. Nazwanie ich ,,ogar-
nietymi dekadencjg” lub ,,perwersyjnymi” byto kiepskim substytutem
rozsadnej analizy ekonomicznej (Machlup 1935, s. 808).

Podczas calej debaty kapitatowej w latach trzydziestych zauwazal-
ne jest, ze obie strony skupity si¢ na najstabszych punktach strony prze-
ciwnej. Machlup zwrécit uwage Knightowi na mozliwo$¢ konsumpcji
kapitatu (Machlup 1935, s. 808); a Knight podkreslit, ze stopy procento-
wej nie mozna w zaden znaczacy sposob powigzac z pojeciem dtugosci
produkcji (Knight 1935a, s. 808). Jak zobaczymy, oba argumenty moga

by¢ poprawne.

Fisher

Irving Fisher byt kolejng wazng postacig ze znaczagcym wkladem
w neoklasyczng teori¢ procentu. W zasadzie moze si¢ on wydawac naj-
wazniejszy, zwlaszcza gdy czytamy nowoczesne podrgczniki mikroeko-
nomiczne. Jesli pojawia si¢ rozdziat o stopie procentowej, zwykle dotyczy
on stopy procentowej w zwigzku z decyzja konsumenta o wydawaniu
swoich dochodow dzi$ i jutro. Fisher zdystansowat si¢ od Clarkowsko-
-Knightowskiego nacisku wylgcznie na produktywnos¢ kapitatu poprzez
uwzglednienie ,,niecierpliwosci” w swoim ujeciu. W tym przypadku
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tytut mowi wszystko: ksigzka Fishera nazywa si¢ Teoria procentu okre-
Slonego przez niecierpliwosé, by wydac dochod oraz mozliwosé zainwe-
stowania go.

Pojecie preferencji czasowej spotykamy na poczatku ksiazki, w kto-
rej Fisher skrytykowat teori¢ wyzysku. Poprawnie przeformulowat
przyktad Bohma-Bawerka z grupg robotnikow, ktorzy czekajg na finalny
produkt. Socjalisci sformutowali dwie odrebne tezy. Po pierwsze, koszty
produkcji sa zawsze nizsze niz warto$¢ produktu finalnego. Po drugie,
sprawiedliwo$¢ wymaga, aby koszty produkcji byty réwne wartos$ci fi-
nalnego produktu. Fisher podaje prowokujacy do myslenia przyktad
kolonii robotnikow, ktorzy sa wysytani na zachodnie i niezamieszkane
ziemie. Mogli tam budowa¢ drogi lub nawadnia¢ ziemi¢ bez pomocy
pozyczonego kapitatu. Zrobiliby to catkowicie sami, bez ,,okradania ich”
przez kapitalistow. Jednak prawda jest, ze sami staliby si¢ kapitalistami,
poniewaz musieliby dtugo czekac¢ na ukonczenie finalnego produktu.
Gdyby pozyczyli kapitat, mogliby go wykorzysta¢ do sfinansowania
swoich biezacych potrzeb, a finansowanie w mniejszym lub wigkszym
stopniu odzwierciedlaloby zdyskontowang wartos¢ produktu, ktéry po-
winien by¢ gotowy za kilka lat (Fisher 1930, s. 49-52).

Fisher, po czg$ci uczen Bohma-Bawerka, zwracat uwage na kwestie
naiwnych teorii wydajnos$ci’. Ich dwa najwigksze problemy polegaty na
myleniu produktywnosci fizycznej z wytwarzaniem warto$ci i zanie-
dbywaniu heterogenicznych ilosci w rzeczywistej produkeji (Fisher 1930,
s. 54). Tylko dlatego, ze maszyna jest produktywna w sensie fizycznym
(dostarcza wigkszej ilosci wyprodukowanej pszenicy), nie wyklucza
mozliwosci, ze warto$¢ maszyny moglaby by¢ rowna jej przysziemu
wktadowi w produkcje (w takim przypadku procent wynositby zero).

Ponadto nie ma mozliwosci stworzenia obiektywnego wskaznika

7 Jak argumentuje Herbener (2011, s. 37-38), Fisher moze by¢ stusznie postrzegany
jako kontynuator Johna Rae i Bohma-Bawerka (zob. takze Dimand i Geanakoplos 2005,
s. 4-5).
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fizycznego wykorzystania czynnikow, ktory mozna by nast¢pnie po-
rownac¢ w ujeciu realnym z ilo$cig wyprodukowanych towarow. Tylko
warto$¢ pieni¢zna moze petni¢ taka funkcje.

Dobrze ugruntowang teori¢ produktywnosciowa mozna pogodzi¢
z innymi teoriami procentu. Teoria preferencji czasowej jest jedna z nich.
Preferencja czasowa jest synonimem niecierpliwosci (Fisher 1930, s. 66).
Niecierpliwos¢ lub preferencja czasowa to systematyczne niedowarto-
sciowanie przysztych dochodow; jest to preferencja dla dochodow w bliz-
szej przysztosci, a nie odroczonego dochodu lub bardziej odlegtych do-
chodow. Fisher otwarcie i rozwaznie zdecydowat si¢ skupi¢ na tym, jak
warto$ciowany jest dochod, a nie na rozmytych koncepcjach ,,przysztych”
i ,,obecnych” dobr (Fisher 1930, s. 63-65). Co wigcej, sprytnie unikat
poruszania kwestii istnienia procentu. Procent jako dyskonto przysztych
przychodow zawsze istnieje, poniewaz nawet zerowa lub ujemna stopa
procentowa to nadal stopa procentowa (Fisher 1930, s. 67-68).

Rola niecierpliwosci w ksztattowaniu oprocentowania zalezy od
czterech czynnikow: (1) kwoty dochodu, (2) spodziewanego podziatu
dochodu w czasie, (3) kompozycji budzetu i (4) prawdopodobienstwa
(Fisher 1930, s. 71). Rozwazmy przyktady: (1) Jesli dochdd jest nizszy,
to preferencja dla obecnego, a nie przysztego dochodu, jest zwykle wyz-
sza. (2) Jezeli dochod wzrasta w czasie, wowczas preferencja ma tenden-
cje do wzrostu, gdyz uzyskanie dochodu w przysztosci uczyni go dosc¢
znacznym. (3) Zmiana w kompozycji budzetu moze wptywac na niecier-
pliwosé. (4) W gre wchodzi oczywiscie rowniez ryzyko i niepewno$é
(Fisher 1930, s. 72-77). Istnieja takze inne ,,0sobiste” czynniki, ktore
wplywaja na preferencj¢ czasowa (Fisher 1930, s. 89).

Jednak preferencja czasowa nie jest jedynym czynnikiem. Inny
czynnik reprezentuje w pewnym sensie produktywnos¢, ale Fisher byt
$wiadom problemow z tym pojeciem. Zaczat od uscislania jezyka. Stowo
»produktywnos$¢” nie jest whasciwe, poniewaz trzeba unikaé koncepcji
produktywnosci fizycznej, pomystu, ze kapitat wytwarza dochod, lub
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pogladu, Ze koszty sa przyczyna cen. Dlatego termin ,,0kazja inwesty-
cyjna” brzmi duzo jasniej i lepiej oddaje istote rzeczy (Fisher 1930,
s. 150-151). Pozbawiony jest rowniez bagazu dawnych btednych pogladow.
Okazje inwestycyjna nalezy rozumie¢ w kategoriach wzglednych. Jed-
nostka moze poréwnywac rozne projekty produkcyjne pod wzgledem ich
mozliwych stop zwrotu (Fisher 1930, s. 151-152). 1zrael Kirzner ze swej
strony nazywa teori¢ Fishera ,,produktywnos$ciowg teorig oczekiwania”
(Kirzner 1993, s. 169).

Zatdzmy na przyklad, ze przez wiele lat porownujemy dwa rodzaje
projektow inwestycyjnych. W pierwszym zarabiamy rocznie 450 jedno-
stek pienigdza. Drugi najpierw przynosi nam 300 jednostek po trzech
latach i od tego czasu 500 jednostek pienigznych. Mozemy wykorzystac
te okazje, biorgc pod uwagg obecne warunki, ktore wptywaja na nasze
wybory. Naturalnie kluczowym czynnikiem pozostaje stopa procentowa.
W zaleznosci od tego jedna lub druga opcja staje si¢ bardziej atrakcyjna.

Ponizszy cytat w odpowiedni sposéb podsumowuje stanowisko

Fishera:

Caty czas mamy do czynienia z mozliwos$ciag wyboru jednego strumie-
nia dochodow, zamiast innego. Badamy, jaka roznice stwarza wybor
jednej lub drugiej alternatywy. Czesto odkrywamy dwa rodzaje réznic,
zalet i wad. Jesli zaczniemy od opcji, ktora ma bardziej natychmiastowe
zalety 1 zapytamy, czy warto czy nie warto zrezygnowac z niej i przyjac
druga, mozemy nazwac takg propozycj¢ okazja inwestycyjna, tj. wyma-
gajaca pewnych niedogodnosci lub, jak beda one podzniej zwane — kosz-
tow ze wzgledu na pewne korzysci lub, jak beda one pozniej nazywane,
zwroty [z kapitatu — M.M.] (Fisher 1930, s. 154).

Niecierpliwo$¢ i mozliwosci inwestycyjne zdaja si¢ dziata¢ dla Fi-
shera jak Marshallowskie nozyce. Oba okre$laja poziom stop procentowych.
Jesli staniemy si¢ bardziej niecierpliwi w naszych wydatkach, wywrze
to presj¢ na wzrost stop procentowych. Jesli zdecydujemy si¢ zainwesto-
waé wigcej 1 wykorzysta¢ obecne mozliwos$ci inwestycyjne, zacznie
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oddzialywa¢ prawo malejacych przychodow i bedzie obniza¢ oprocen-
towanie. Obie sity dziataja w tym samym czasie i wptywaja na wysokos¢
stopy procentowej (Fisher 1930, s. 176-177).

Przeciw Fisherowi mozna skierowa¢ pewng krytyke. Jesli ocena
mozliwosci inwestowania wymaga przede wszystkim znajomosci stopy
procentowej, to czy nie traktujemy procentu jako danej zamiast wyja-
$niania go? Czyz zatem wyjasnienia produktywnosciowe nie s biedne?
Fisher odpowiedzial na to, stwierdzajac, ze jest w ,,obu obozach”. Okazje
inwestycyjne dajg stope zwrotu, ktora musi rownowazy¢ subiektywne
poziomy niecierpliwosci, tak jak podaz rownowazy si¢ z popytem. Fak-
tem jest, ze obiektywne czynniki technologiczne wplywaja na stopy
procentowe (Fisher 1930, s. 182).

Fisher podtrzymat swoje stanowisko, podajac nierealistyczne, ale
prowokujace do myslenia przyktady przypadkéw, w ktorych sztywna
produktywno$¢ fizyczna musi wyznaczy¢ granice stopie procentowe;j
bez wzgledu na poziom cierpliwosci. Podazajac za Harrym Brownem,
kaze nam wyobrazi¢ sobie sytuacj¢ Robinsona Crusoe, w ktorej stopa
zwrotu na wszystko wynosi 10 procent. Pod tym sztywnym i absurdalnym
warunkiem na tym samym poziomie musi rowniez by¢ ustalona stopa
procentowa (Fisher 1930, s. 182). P6zniej w ksigzce Fisher podat wiasne
przypadki, w ktorych fizyczny zwrot jest sztywno ustalony na poziomie
zerowym, a nawet ujemnym (np. przyktad hardtracka) (Fisher 1930,
s. 186-191)%. Dosy¢ podobne przyktady zostaty przytoczone przez Lelan-
da Yeagera z jego wyimaginowang maszyng, ktora moze automatycznie
produkowac o 50 procent wiecej wszystkiego, co zostalo do niej wrzu-
cone (Yeager 1979, s. 208).

§ Kirzner (1993, s. 184) argumentowal, ze czysta teoria preferencji czasowych faktycz-
nie nie musi lekcewazy¢ roli produktywnos$ci w subiektywnych rozwazaniach na temat
procentu (w migdzyokresowym procesie ustalania cen). Z drugiej strony Garrison twierdzi,
ze zgodnie z warunkami podanymi w tych przykladach nie istnieja wymiany i transakcje;
w zwiazku z tym pytania o procent staja si¢ nieistotne (Garrison 1979, s. 92).
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Knight sadzit, ze jest inaczej — Ze ten typ rozumowania faktycznie
dowodzi poprawnosci teorii produktywnosciowej — poniewaz warunki
poszczegolnych wymian okreslajg warunki handlu. Dlatego tez jesli
warunki poza obrotem handlowym okre$lajg warunki handlu, to warun-
ki produkcji okreslaja procent (Knight 1931, s. 181).

Ogodlnie rzecz biorac, Fisher traktowat stope procentowa jako prak-
tyczny problem, ktoéry wymaga empirycznego przebadania. Nie dostrzegat
réznicy podkreslanej przez wielu innych ekonomistéw w tamtych czasach,
roznicy miedzy sitami ,,determinujacymi” stopg procentowg a podstawo-
wymi jej ,,przyczynami” (Fisher 1930, s. 13-14; Kirzner 1993, s. 183-184).
A moze lepiej powiedzie¢, ze nie dbat o te roznice z ostroznie wyartyku-
lowanych powodow. Taka byla esencja krytyki Bohma-Bawerka wobec
pierwszego wydania ksigzki Fishera (Bohm-Bawerk 1959, t. 3, s. 192).
Bohm-Bawerk uznat ksigzke za zwarta i gleboka. Ponadto przedstawione
w niej tezy byly ,,wlasciwie rozumiane” i byty ,,rzeczywiscie poprawne”
(Bohm-Bawerk 1959, t. 3, s. 192). Niemniej, wedtug Austriakow, nie wszyst-

kie determinujace sity nalezy postrzegac jako przyczyny procentu.

Neoklasyczne teorie: podsumowanie

Clark, Knight i Fisher byli najwazniejszymi postaciami w historii
ekonomii neoklasycznej zajmujacymi si¢ problematyka kapitatu i pro-
centu. Odnos$nie do ustalania si¢ stopy procentowej podkreslali przede
wszystkim czynniki produktywnos$ciowe, ale, co wazniejsze, ich podej-
scie do struktury kapitatu doprowadzito do ukazania, w jaki sposob
ujednolici¢ heterogeniczne zasoby kapitatowe. Mozna spierac sie, czy
istnieje jedna neoklasyczna prezentacja teorii kapitatu i procentu, ale
charakterystyczne cechy wspotczesnej mikroekonomii maja swe zrodta
w pracach tych myslicieli i ich zaniedbaniu restrukturyzacji kapitatu
jako podstawy analizy makroekonomicznej. Pomimo poczatkowego
zainteresowania dyskusja nad powyzszymi problemami wspodtczesny
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konsensus mikroekonomiczny wydaje si¢ zupetnie nie pamietac o swo-
ich korzeniach. Pozostaty jedynie konkluzje Clarka, Knighta i Fishera,
ze procent jest zjawiskiem, ktore ma co$ wspdlnego z alokacjg dochodow
miedzy terazniejszoscig a przyszloscia, przejawia si¢ w produktywnych
mozliwo$ciach inwestycyjnych, z uwzglednieniem ograniczen techno-
logicznych. Niestety, czas jako potencjalnie czynnik dyskoordynujacy
w kwestii wyceny i planéw produkcyjnych nie zostat potraktowany tak,
jak na to zastuguje.
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Bohm-Bawerk

Wktad Eugena von Bohma-Bawerka w teori¢ ekonomii jest bardzo
szeroki. Wigkszos$¢ jego projektu naukowego zbudowana byta na subiek-
tywistycznych podstawach teorii cen. Jego glownym przeciwnikiem
pozostawaty wielowiekowe materialistyczne 1 fizykalistyczne prady
mysli. Jego sprzeciw jest dobrze udokumentowany w pierwszym tomie
traktatu o kapitale i procencie, gdzie w sposob usystematyzowany od-
rzucit istniejace teorie procentu. W niektorych punktach jednak wyol-
brzymia wtasny wktad i zaniedbuje oczywistych prekursorow takich jak
A.R. Turgot. Wielkiego celu Bohma-Bawerka nie mozna jednak umniej-
sza¢: uzupelnit teori¢ wyceny o subiektywng teori¢ wartosci.

Teoria procentu wytozona w pracy The Positive Theory of Capital
jest kolejnym przejawem dazenia Bohma-Bawerka do osiggniecia posta-
wionego sobie wielkiego celu. Jego teoria procentu miata w zamierzeniach
by¢ oparta na koncepcji subiektywnej wartos$ci, czy precyzyjniej — ,,16z-
nicy wartosci”. Bohm-Bawerk rozpoczat ogélnym stwierdzeniem, ze
,.dobra terazniejsze sa warte wigcej niz dobra przyszte”. Jednak przysztosé
jest zawsze zwigzana z naszymi dzialaniami, poniewaz gospodarka jest
na nig ukierunkowana. Nie jest nam obojetne, kiedy mamy wybieraé
i kiedy osiagna¢ nasze cele (Bohm-Bawerk 1959, t. 2, s. 259). Juz stowa
otwierajace ksigzke upewniaja nas, ze cata teoria bedzie budowana wokot
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koncepcji ludzkiego dziatania, wyceny i kreatywnej wyobrazni: ,,Wyobra-
zalne przyszte emocje sg porownywalne” (ibidem, s. 261). Skupiajac sie
na mozliwych scenariuszach, Bchm-Bawerk stwierdza jasno, Ze nie po-
winnismy uwzglednia¢ niepewnosci przy rozwazaniu procentu, poniewaz
niepewno$¢ wystepuje w kazdych okolicznosciach w roznym stopniu.
Ogolnie rzecz biorac, oczekuje si¢, ze obecne dobra bedg cenniejsze niz
przyszte, ceteris paribus — czyli w podobnych warunkach i dobra takie
same co do ilosci i jakosci. Jako Ze subiektywne wartosciowanie dobr
przektada si¢ na ich wartosci wymienne, przypadek stop procentowych
wartosci dobr terazniejszych w stosunku do dobr przysztych nie stanowi
wyjatku: dodatni procent pienigzny wynika bezposrednio z niedowarto-
Sciowania towarow, ktorych jeszcze nie posiadamy (ibidem, s. 263).

Aby wzmocni¢ gtéwny wniosek, Bohm-Bawerk podaje trzy przy-
czyny owego niedowarto$ciowania. Pierwsza przyczyna wynika z r6z-
nicy w podazy i popycie migdzy rynkami dla przysztych i terazniejszych
dobr. Na poczatku moze by¢ niejasne, co Bohm-Bawerk ma na mysli, ale
po dtugim akapicie sprawa si¢ wyjasnia: rozrzut wartosci determinuja
mozliwosci zatrudnienia dobr. Wigkszos¢ dobr jest w pewnym stopniu
trwata. Dlatego moga by¢ konsumowane w roznych okresach. Przyszie
dobro moze zosta¢ skonsumowane dopiero po jego nabyciu w przyszto-
sci. Dobro obecne zazwyczaj moze by¢ spozywane zarowno w przyszto-
$ci, jak i jeszcze pozniej. Ma jednak pewna przewage nad przysztym
dobrem: moze zosta¢ skonsumowane przed nabyciem przyszlego dobra.
Zatem wida¢ wyraznie istotng ceche obecnego dobra: moze ona mie¢
wszystkie zalety przysztego dobra, plus mozliwo$¢ konsumpcji w teraz-
niejszosci lub niezbyt odleglej przysztosci (Bohm-Bawerk 1959, t. 2,
s. 266-267).

Po pierwsze, ksigzka otrzymana dzisiaj ma wszystkie cechy ksigz-
ki otrzymanej za rok. Dodatkowo moze zosta¢ przeczytana w mniej
odlegtym czasie najblizszych dwunastu miesi¢cy. Taka dodatkowa uzy-
tecznos$¢ obecnego dobra nie moze pozosta¢ niedoceniona w dazeniu do
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zrozumienia réznicy warto$ci. Sprawa staje si¢ oczywista, gdy mowimy
o uniwersalnym $rodku wymiany, pieniadzu, jednorodnym towarze
akceptowanym przez praktycznie wszystkich uczestnikow rynku. Pie-
nigdze w 2016 r. majg doktadnie te same cechy, co pieniadze otrzymane
w przysztosci — powiedzmy, 2017 r. Dodatkowo mozna z nich korzystac¢
w okresie od 2016 do 2017 r. Nie ma nic dziwnego w dodatkowej warto-
$ci pienigdza w 2016 r., ktorej nie posiadaja pienigdze w 2017 r. Towary
krotkotrwate to oczywiscie inna sprawa (Bohm-Bawerk 1959, t. 2, s. 268)°.

Po drugie, przyszte potrzeby i $rodki stuzace ich zaspokojeniu sg
stale niedowarto$ciowane. Bohm-Bawerk zaczyna od skrajnych przykta-
dow dzieci i prymitywnych plemion, a nastepnie twierdzi, ze takie zja-
wisko wystepuje we wszystkich spoteczenstwach, cho¢ w réznym stop-
niu. Autor wyprawia si¢ w tej kwestii poza typowa dziedzing ekonomii,
poniewaz dotyka tematoéw z zakresu fizjologii i teorii kognitywne;.
Wyobrazajac sobie przysztos¢ (aby poréwnywac przyszte dobra z dobra-
mi terazniejszymi), bawimy si¢ abstrakcjami i obrazami, ktore postrze-
gamy nieodpowiednio. Ograniczenie ludzkiego umystu dazacego do
wlasciwego uchwycenia przysztej rzeczywistosci nie jest zadnym zasko-
czeniem. Poniewaz wyobraznia jest niedoskonata, nie doceniamy przysztej
krancowej wartosci dobr (Bohm-Bawerk 1959, t. 2, s. 269).

Poza tym kluczowa niedoskonatoscig ludzkiego umystu jest kwestia
odczu¢ i pokus, ,,braku sity woli”: ludzie czesto ulegaja pokusie poszuki-
wania satysfakcji z biezacej konsumpcji kosztem przysztosci. Poza daze-
niem do zaspokojenia si¢ w terazniejszosci ludzie na ogdt nie majg pew-
nosci co do przysztosci. Nie wiemy, czy dozyjemy jutra, czy przysztego
roku. Im bardziej jesteSmy pewni $mierci, tym mniej cenimy przysztosc.
Dlatego tez carpe diem lub zyskanie uzytecznosci tak szybko, jak to

° Nie dzieje si¢ tak na przyktad, gdy mamy obecne pieniadze (np. w 2016 1.), ktore
moze ktos ukras¢. Moglibysmy zaakceptowa¢ ujemne odsetki (co w rzeczywistosci oznacza:
zaplaci¢ za ustugg), aby zabezpieczy¢ pieniadze i skorzysta¢ z nich pozniej (na przyktad
w2017 r.).
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mozliwe, moze si¢ wydawac rozsagdnym wyborem. Jednak nawet zdro-
wi ludzie, cho¢ bardziej przewidywalni w swoich wyborach, wiedza,
ze przyszto$¢ jest odlegta, a oddalenie oznacza niepewno$¢ w widzeniu
przysztosci. Dlatego tez druga przyczyna moze zostac rozbita na trzy
»podprzyczyny’: ograniczenia ludzkiego umystu w wyobrazaniu przy-
sztosci; brak silnej woli; i 0gdlng niepewnos¢ (cho¢ miata od niej abs-
trahowac) przenikajaca codzienne wybory (Béhm-Bawerk 1959, t. 2,
s. 270-271).

Trzecia przyczyna jest najbardziej ztozona i doprowadzita do wielu
kontrowersji. Ogolnie rzecz biorac, dobra terazniejsze sa bardziej odpo-
wiednie do zaspokojenia potrzeb, poniewaz sg technologicznie oplacalne.
Oznacza to, ze z do§wiadczenia wiemy, iz dtuzsze procesy produkcji
(ktore tworza przyszte dobra) sa generalnie bardziej produktywne'®. Taka
argumentacja Bohm-Bawerk (w petni §wiadomy tego) faktycznie otwie-
ra tylne drzwi dla teorii produktywnosci, ktore tak stanowczo krytykowat
(Bohm-Bawerk 1959, t. 2, s. 273). Dobra terazniejsze, gdy sa wykorzy-
stywane do bardziej odlegtych zastosowan, prowadzg do bardziej owoc-
nej produkcji. Taka produktywna wyzszo$¢ przejawia si¢ rowniez w do-
datkowej wartosci.

Trzecia przyczyna wydaje sie by¢ w duchu starszych teorii produk-
tywnosciowych, poniewaz opiera si¢ na rozwazaniach technicznych, a nie
wartosciowych''. Produkcja wymaga czasu; naktady pracy i ziemi sa
przeksztatlcane w dobra kapitalowe, ktore nastepnie przynoszg zwrot

w przysztych latach. Krytykujac teorie produktywnosci, Bohm-Bawerk

10 Bohm-Bawerk traktuje swoje o$wiadczenia o produktywnosci okreznych metod jako
prosty opis faktu z zycia codziennego, bardzo ogolna zasade i przedstawia rzeczywiste
przyktady. Stad niestety status pojecia ,,okreznosci” metod produkcji pozostaje niejasny
i nie mozna go w pehni rozstrzygna¢ (zob. Buechner 1989, s. 503-504).

1" Bohm-Bawerk, zapewne nie$wiadomie, tamie warunki stanu stacjonarnego. Rozwa-
zajac przyszly wzrost ilosci wytwarzanych dobr i ustug, nie mozemy twierdzi¢, ze koncep-
cja ceteris paribus zostaje zachowana, poniewaz warunki ulegajg systematycznym zmianom
(Bernholtz 1993, s. 26).
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argumentowat, ze jakakolwiek moc produkcyjna dobr kapitalowych moze
by¢ przypisana do ich obecnej ceny. Nawet jesli niektore drzewa sa tak
wydajne, ze przyniosg 1000 razy wigcej owocodw w przyszlosci, ich
obecna cena moze by¢ po prostu licytowana, aby odzwierciedli¢ taka
wydajnos¢. Istnieje roznica miedzy produktywnos$cia wartosci a produk-
tywnoscig technologiczng. Wydajnos¢ fizyczna jest juz uwzgledniona
w warto$ci maszyny. Oczywiscie warto$¢ produktywnosci w pewien
posredni sposob wynika z produktywnosci fizycznej. Jednak pytanie
o procent polega na tym, ze petna wartos$¢ przysztego produktu nie jest
w pelni przypisana srodkom produkcji (Fetter 1914, s. 244). Wydaje sig,
ze taki fakt nie ma nic wspolnego z produktywnoscia.

Oto dlaczego Bohm-Bawerk, przedstawiajac swoja trzecig przyczy-
ne, mogt zajaé stanowisko wbrew swym wczesniejszym pogladom eko-
nomicznym. Warto nadmienié, iz twierdzit on, ze trzecia przyczyna
dziata niezaleznie od dwoch pozostatych przyczyn. Czy trzecia przyczy-
na Bohma-Bawerka rzeczywiscie reprezentuje typowa teori¢ produktyw-
nosci? Na pierwszy rzut oka moze si¢ tak wydawac, ale blizsze zbadanie

ukazuje, ze moze tak nie by¢. Prosze zwroci¢ uwagg:

Gdyby bowiem wartos¢ jednostki produktu byta taka sama we wszyst-
kich okresach czasu, nawet odleglych, to oczywiscie najwartosciowszy
bytby najobficiej dostepny produkt. Ale poniewaz najobficiej dostepny
produkt moze zosta¢ uzyskany dzigki najdtuzszym okr¢znym procesom
trwajgcym wiele dziesigcioleci, wowczas gospodarczy $rodek cigzkosci
dla wszystkich terazniejszych §rodkow produkceji bytby umiejscowiony
w niezwykle odlegtej przysztosci. Ale wiemy, ze jest to sprzeczne z rze-
czywistoscia [...] Gdyby bowiem kazde zastosowanie dobr w przyszto-
Sci byto nie tylko technicznie, ale takze ekonomicznie bardziej optacal-
ne niz wykorzystanie w chwili obecnej lub w niedalekiej przysztosci, to
ludzie naturalnie wycofaliby wigkszo$¢ swoich dobr z ustug terazniej-

szoS$ci.
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Ten fragment byt najbardziej przekonujacym dowodem na to, ze
trzecia przyczyna wyzszej wartosci obecnych dobr jest catkowicie nie-
zalezna od dwoch poprzednich (Bohm-Bawerk 1959, t. 2, s. 280).

Powyzszy cytat ma oczywiscie sens ekonomiczny, jednakze wat-
pliwe jest, aby taki argument dotyczacy trzeciej przyczyny rzeczywiscie
opierat si¢ na wyzszej produktywnos$ci okrgznych procesow produkc;ji.
Prawda jest taka, ze powyzsze stwierdzenie byloby réwnie sensowne,
nawet jesli dtuzsze metody produkcji miaty takg sama wydajnos¢ jak
krotsze. Co wiecej, bytoby jeszcze bardziej sensowne, gdyby diuzsze
procesy byty mniej produktywne. W powyzszym cytacie kryje si¢ to, co
Bohm-Bawerk podkreslat od samego poczatku: nizsze wartosciowanie,
silna subiektywna tendencja w ludzkich umystach, ktora dziala na wszyst-
kich poziomach ludzkiej dziatalnosci. Oprdcz pracy i ziemi istnieje zatem
trzeci czynnik produkcji, ktory prowadzi ludzi do rezygnacji z réznych
alternatywnych opcji zatrudnienia na rzecz innych. Dorfman z pewnym
zalem proponuje nazywanie tego czynnika ,,czekaniem” (Dorfman 1959,
s. 359)"2. Przypuszczalnie dlatego Hayek byt sktonny zgodzi¢ si¢ na rolg
produktywno$ci w wyjasnianiu procentu, ale w pewnym stanie stacjo-
narnym: ,,rownomiernie rozwijajacej si¢ gospodarki”. Kiedy zniesiemy
taka ograniczajaca cechg, ,,preferencja czasowa przejmuje dowodzenie”
(Hayek 1945, s. 25).

Nawet jesli pominiemy dwie pierwsze przyczyny — niedowartoscio-
wanie przysztych potrzeb i szersze mozliwosci dla obecnych dobr — wy-
daje sie, ze jest co$ fundamentalnie zakorzenione w codziennych wybo-

rach, o wiele bardziej niz pozostale przyczyny, co prowadzi do zjawiska

12 Clark oczywiscie nazwat swoja teorie ,,wstrzymywania si¢”, ktora zintensyfikowata
wczesniej wspomniane gorace debaty kapitatowe XIX wieku (Clark 1895, s. 98-99). Nie-
jasne znaczenie ,,czekania” i ,,wstrzymywania si¢” wywotato wiele zamieszania dotyczace-
go natury procesu kapitalistycznego. Czy w rozwinigtej gospodarce kapitalistycznej rzeczy-
wiscie musimy czeka¢ na caty proces tworzenia produktu, od samego poczatku az do
koncowej konsumpcji? Coz, i tak, i nie (zob. Taussig 1908, s. 339-240). Zobacz takze po-
przedni rozdziat o neoklasykach.
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dyskontowania. By¢ moze, w przeciwienstwie do Bohma-Bawerka,
rozsadniej bytoby twierdzi¢, ze istnieje tylko jedna przyczyna procentu:
subiektywne zanizenie wartosci zwigzane z uplywem czasu. Jak stwier-
dzono na poczatku rozdziatu, ogolnie rzecz biorac, przyszte dobra sa
przez ludzi dyskontowane i jest to powszechnie prawdziwe. Takie podej-

Scie zostato pdzniej przyjete przez nastepcow Bohma-Bawerka'>.

Mises i zwolennicy teorii czystej preferencji czasowej

Podejscie Ludwiga von Misesa do wyjasnienia procentu jest zgod-
ne z jego rozszerzeniem teorii cen Bohma-Bawerka. Bohm-Bawerk dobrze
rozumiat, Ze proces warto$ciowania jest subiektywny i stanowi czynnik
napgdowy procesu wyceny. Czasami jednak zbytnio opierat si¢ na wy-
jasnieniach psychologicznych. Odnosi si¢ to niekiedy rowniez do jego
teorii procentu. Wktad Misesa polegat na opracowaniu teorii cen, ktora
nie opierata si¢ na stanach umystu, emocjach czy postawach psycholo-
gicznych. Celem byto oparcie jej na rzeczywistych wyborach. Stad na-
turalny efekt jego wizji: prakseologiczna teoria ekonomii oparta na
prawdziwych dziataniach i wyborach urzeczywistniajacych si¢ w ludzkim

13 Warto rowniez zauwazy¢, ze niektore z krytyk wobec Bohma-Bawerka sa skierowa-
ne przeciwko ujeciom innych ekonomistow, a nie samego Bohma-Bawerka. Tak jest na
przyktad w przypadku Hirshleifera (1967), ktora opiera si¢ na rownoczesnych rownaniach
migdzy stawkami plac, wartosci kapitatu akcyjnego, okresu produkeji i szczegolnej stopy
procentowej (Hirshleifer 1967, s. 191). Bohm-Bawerk nie zbudowat takiej struktury ani nie
opart swojego modelu na koncepcji jednego dobra. Mozliwe zamieszanie moze pochodzié
od Dorfmana, ktéry nazwat swoj wktlad ,,ujeciem Bohma-Bawerka”, podczas gdy byl on
bardziej rozwinigciem (w ramach neoklasycyzmu) niz tylko graficzng prezentacja (Dorfman
1959, s. 154). Bardziej wspolczesny przyktad neoklasycznego podejscia do preferencji
czasowej jako funkeji uzyteczno$ci mozna znalez¢ w: Becker i Mulligan (1997, s. 734).
Innym takim przyktadem jest praca Koopmansa zmierzajaca do ,,zdefiniowania preferencji
dla okresow przysztych catkowicie pod katem funkeji uzytecznosci” lub po prostu do pod-
jecia proby przetlumaczenia dyskusji Bohma-Bawerka na funkcje matematyczne (Koopmans
1960, s. 287). Niestety, wiele niuansow gubi si¢ podczas takiego ttumaczenia, zwlaszcza
w $wietle faktu, ze Dorfman wydaje si¢ umniejszac istotny element pogladow Bohma-Ba-
werka na temat stopy procentowej: preferencje czasowa! (zob. Neuberger 1960, s. 150).
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otoczeniu. Nie inaczej bylo w przypadku teorii procentu, ktora w pelni
polegata na subiektywnym warto$ciowaniu — preferencji czasowej w szcze-
golnosci. Nalezy podkresli¢, Zze ujecie Misesa preferencji czasowej jest
diametralnie rozne od uj¢cia Fishera i szkoty neoklasycznej. W neokla-
sycznym przypadku jest to funkcja rozktadu konsumpcji w czasie, ktora
jest jednorodna, gdy preferencja czasu jest zerowa (Garrison 1979, s. 87-
88). Taka funkcja moze by¢ przekrzywiona bardziej w kierunku przy-
sztosci (stopa ujemna) lub bardziej w kierunku terazniejszosci (stopa
dodatnia). W kazdym wypadku preferencja czasowa neoklasykow nie
jest cecha ekonomizowania w prakseologicznych ramach, jak ja rozumiat
glowny nasladowca Bohma-Bawerka.

Jaki jest prakseologiczny aspekt ekonomizowania? Ludzie zawsze
usituja zaspokoi¢ swoje preferencje tak szybko, jak to mozliwe, lub z ko-
nieczno$ci w pdzniejszych momentach, ale nie pdzniej niz to konieczne.
Czas jest rzadkim czynnikiem, ktory jak kazdy inny musi zosta¢ zaosz-
czedzony". Ludzie zawsze mogli zainwestowacé caty swoj dochod w od-
legla przysztos¢, uzyskujac wieksza produkcje, ale rezygnuja z tego i wola
mniejsze dochody w porownaniu do jutra. Niecierpliwo$¢ moze miec
z tym co$ wspolnego, ale wyjasnienia prakseologiczne nie muszg si¢ na
niej opiera¢. Kluczowym elementem jest zadowolenie uzyskiwane w bliz-
szych lub p6zniejszych chwilach (Mises 1966, s. 486). Jest to podobne
do aspektow fizjologicznych, ktore sg drugorzedne i nie sg niezbedne.
Naturalne przetrwanie w przyszto$ci wymaga przetrwania dzisiaj, ale
ekonomia zajmuje si¢ dziataniami jako takimi, a nie z motywami, jakimi
si¢ kto$ kieruje. Wyjasniajac rynkowy popyt, nie redukujemy towaréw
iustug do bialek, thuszczow i weglowodanow, aby odnies¢ je na poziomie

czysto fizycznym do zaspokojenia popytu (Mises 1966, s. 487).

14 Ponadto czas w ujeciu prakseologicznym traktowany jest inaczej niz w ramach neo-
klasycznych (lub fizycznych). Czasami mowi sig, z przesada, ze w ekonomii neoklasycznej
,»hie ma czasu”. Jednak ta przesada zawiera ziarno prawdy. Cho¢ modele neoklasyczne nie
sg bezczasowe, to nie sg w stanie uchwyci¢ dynamicznych zmian (Boland 1978, s. 242).
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Mises nie zaprzecza, ze czynniki psychologiczne wymieniane przez
Bohma-Bawerka ksztattujg ludzkie preferencje. Niemniej wptywajg one
na ludzi w r6znym czasie i w odmienny sposéob. Nastroje i emocje nie sg
stale ani wieczne. Niektorzy ludzie bardziej troszcza si¢ o przysztosé,
inni za§ mniej. Pomimo istnienia takich emocjonalnych wptywow nie sg
one uniwersalne'. Sg ludzie, ktorzy wyraznie zanizajg przyszte potrze-
by, ale mozna wyobrazi¢ sobie ich przeciwienstwa (Mises 1940, s. 440).

Istnieje wiele przykladow zorientowania na przyszto$¢ i przewar-
tosciowywania przysztych celow. Krytykujac podejscie psychologiczne
Bohma-Bawerka, Mises omawia wlasng wersje teorii preferencji czasowej
opartej na konsumpcji. Poniewaz ludzie musza konsumowaé, wykazuja

pozytywng preferencje czasowa:

Dziatajagc zawsze wartoSciuje si¢ wyzej satysfakcje we wczeSniejszej
chwili niz ten sam rodzaj i poziom satysfakcji w pdzniejszym czasie.
Gdyby tak nie byto, to nie bytoby mozliwe, by zdecydowac¢ si¢ na obec-
ng satysfakcje. Ktokolwiek uzywa lub spozywa cokolwiek, ten, kto usi-
tuje w wigkszym lub mniejszym stopniu ztagodzi¢ odczuwany niepokdj,
zawsze wyraza preferencje dla wczesniejszej satysfakcji. Kto spozywa
cokolwiek, dokonuje wyboru pomigdzy satysfakcjg w najblizszej przy-
sztosci i tg w bardziej odlegtej przysztosci. Gdyby zdecydowat inaczej,
gdyby nie wolatl wczesniejszego niz pdzniejszego zadowolenia, nigdy
nie bytby w stanie konsumowac. Nie mogt nawet jes¢ i spozywac jutro,
poniewaz kiedy jutro stato si¢ dzisiaj, a pojutrze stato si¢ jutrem, decy-
zja o konsumpcji nadal wymagalaby wczesniejszej satysfakcji, niz poz-
niejszej. W przeciwnym bowiem razie konsumpcja musiataby by¢ jesz-
cze bardziej op6zniona (Mises 1940, s. 444).

15 W rzeczywisto$ci powody Bohma-Bawerka czasami brzmig mniej psychologicznie,
bardziej kognitywnie. Jego rozwazania o tym, jak ludzie mysla o przysztosci i tworza abs-
trakcje w swoich umystach, brzmia mniej psychologicznie, bardziej dotycza procesu my-
$lenia.
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Z Misesowskim wyjasnieniem jest kilka problemow. Pierwszy
dotyczy mozliwych wyjatkow, ktére wzmiankuje sam Mises. Czyz nie
istniejg ludzie, ktérzy odraczaja swa konsumpcije az do swojej $mierci?
Samobojcy, masochisci takze sg dziatajacymi ludzmi, oni takze czynig
wysitki do usuniecia ,,uczucia niepokoju”. Taki jest tez przypadek osoby
zdecydowanej niczego nie konsumowac az do samego konca. Czy mo-
zemy powiedzie¢, ze ci ludzi majg negatywng preferencj¢ czasowa, bo
w ogole nie sg konsumpcja zainteresowani? Czy jakakolwiek konsump-
cja jest potrzebna, aby preferencja czasowa byta pozytywna? Powyzszy
dtugi cytat brzmialby sensowniej, gdyby byl zorientowany raczej na
dzialanie niz na konsumpcjg. Jak zauwaza Garrison, preferencja czasowa
jest cecha dziatania (nie konsumpcji) (Garrison 1979, s. 89).

Jest tez dodatkowy poboczny problem z Misesowskim stwierdze-
niem, ze procent jest ,,stosunkiem wartosci” i ,,stosunkiem cen dobr”,
ktory w warunkach réwnowagi jest ,,wyréownany dla wszystkich dobr”
(Mises 1966, s. 526). Huerta de Soto w podobnym duchu utrzymuje, ze
stopa procentowa wyznacza cen¢ rynkowa dobr terazniejszych w odnie-
sieniu do dobr przysztych (podczas gdy w rzeczywistosci jest to cena
rynkowa dzisiejszych pieniedzy w odniesieniu do pienigdzy przysztych)
(Huerta de Soto 2006, s. 285). Jakie sg problemy stwarza to podejscie?
Po pierwsze, termin ,,stosunek wartosci” jest mylacy, gdyz wartos¢ jest
niemierzalna i trudno uzyskac stosunek czegos, czego nie da si¢ wyrazi¢
liczbowo.

Po drugie, takie samo dyskonto cen dla wszystkich towarow istnia-
foby w ramach bardzo specyficznej rownowagi, powtarzalnego stanu
stacjonarnego. Jednak w tej konstrukcji stopa procentowa na wszystkich
towarach jest rownowazona nie przez mechanizmy modelu, lecz przez jego
zalozenia: wszystko jest takie samo, poniewaz wszystko jest takie samo.
Warto réwniez zauwazy¢, ze pieniadze nie istnieja w ERE; w zwiazku

z tym nie ma zadnego procentu pieni¢znego. Istnieje rowniez trzeci problem
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z tym zwigzany: mozna sobie wyobrazi¢ stabilne warunki rownowagi,
w ktorych stosunek cen dobr jest inny niz stopa procentowa na rynku's.

Odtézmy te szczegoty i wro¢my do podstaw dziatania. Poprzez
podejmowane dziatania ludzie demonstruja swoja wyceng czasu, ktory
nalezy oszczedza¢. Kazdy wybor dokonany przez osobe stanowi wole
dzialania teraz, a nie pozniej. Dzieki tej modyfikacji wszystkie uwagi
Misesa staja si¢ bardziej uniwersalne. W koncu wybor jest zawsze wy-
borem dziatania w tej chwili — nie p6zniej, nie w odlegtej przysztosci.
Dlatego czas jest zawsze ceniony jako rzadkie dobro, ktore dla ludzi
ptynie nieodwracalnie. Jednak pomimo takiej korekty wcigz istnieje luka
miedzy uczynieniem z czasu elementu czystej teorii dziatania a uczynie-
niem go niezbednym warunkiem fizycznej nadwyzki pieni¢znej. Prak-
tyczna preferencja czasowa nie oznacza pozytywnej preferencji czasowej
(Gunning 2005, s. 106).

Wezmy pod uwage typowy przypadek procentu, w ramach ktorego
wydamy 100 jednostek pienigznych, aby otrzymac 105 jednostek pie-
nigeznych za rok. Odbiorca 105 jednostek, z uwagi na sam wybor ich
wyplaty, wykazuje preferencje odbioru pienigdzy za dwanascie miesigcy
—nie za trzynascie, pietnascie lub jeszcze dtuzej. Tak wyrazna preferen-
cja przyjecia dobra wczesniej niz pdzniej wynika z prakseologicznego
charakteru wymiany jako zaistnialego dzialania. Niemniej nie ma wy-
raznego zwiazku miedzy preferencja wczesniej niz pozniej a fizyczng

nadwyzka pieniedzy w sptatach odsetek. Transakcja moze wynies$¢ dzi$

16 Zatézmy na przyktad, ze obecne jabtko wymienia si¢ za jedng obecng pomarancze
i dwa roszczenia do przysztych jabtek, oraz polowe roszczenia do przysziej pomaranczy
(Murphy 2011, s. 4-5). W tym samym czasie obecng pomarancz¢ wymienia si¢ za potowe
roszczenia do przyszlej pomaranczy, dwa roszczenia do przyszlych jabtek (dlatego jedno
roszczenie do przysziego jablka wymienia si¢ za jedng czwartg przysziego roszczenia do
pomaranczy). Przyjmujemy warunki rownowagi — wszystko jest przewidziane i zrownowa-
zone i nie ma miejsca na arbitraz. Dlaczego ten przyktad jest mylacy? Poniewaz mamy
tutaj wiele naturalnych rzeczywistych stop procentowych, ktore nie sg jednolite. Dlatego
byloby bezpiecznie po prostu zarzuci¢ pojgcie procentu pierwotnego jako zréwnanego we
wszystkich stosunkach towardw, poniewaz nie musi tak byc¢.
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100 jednostek pienigdzy w zamian za 100 jednostek jutro, tak ze opro-
centowanie wyniesie zero. Lub odsetki moga by¢ nawet ujemne: dzi$ 100
jednostek za 95 jednostek jutro. Nie twierdze, ze taka wymiana moze
nastgpic¢, lub Ze jest normalna: istniejg dobre powody, dla ktorych wyste-
puje fizyczna nadwyzka pieniezna w ptatnosciach odsetkowych i dobre
powody, dla ktérych prowadzi ona do korzystnych wynikéw w procesie
rynkowym. Ale nie ma a priori ani prakseologicznego powodu, dla kto-
rego zerowe lub ujemne odsetki pieniezne nie powinny powstac z powo-
du jakiego$ szczegdlnego pojecia preferencji czasowej. Wystepuje miedzy
nimi oczywiste brakujace ogniwo (Hiilsmann 2002, s. 81)".

Tutaj dochodzimy do podstawowego problemu dotykajacego wiekszos¢
teorii procentu rozwinigtych w XIX wieku — w tym takze teorii neokla-
sycznej: luki migdzy czystym, ,,pierwotnym” procentem a empiryczng
rzeczywisto$cig procentu pieni¢znego. Powodem, dla ktorego teoretycy
wymyslili pojecie procentu pierwotnego, byto zwrocenie naszej uwagi na
pewne fundamentalne zmienne, ktore z kolei miaty wyjasni¢ rzeczywisty,
empiryczny fakt: dodatni procent pieniezny, fizyczng nadwyzke pieniezna,
faktyczna roznicg miedzy monetarnymi wptywami i wydatkami przeja-
wiajaca si¢ powszechnie we wszystkich sektorach gospodarki. Procent
pierwotny wyjasniatyby, dlaczego mamy nadwyzki pieniezne i wyjasnia-
lyby rowniez, dlaczego nie mozna tych nadwyzek zlikwidowac¢. (Istniaty
takze socjopolityczne powody do debaty na ten temat).

Niestety przepa$¢ miedzy rzeczywistoscig pieni¢zng a rozwazania-

mi prakseologicznymi nie zostata zasypana. Istnieja powazne powody,

17 Jak Robinson komentuje hipotetyczng prymitywna ekonomig: ,,Przypusémy, ze
niektorzy mysliwi chea spozywaé wiecej niz upoluja, a inni cheg nies¢ mozliwosé konsump-
cji w przysztos¢. Wtedy ci drudzy mogliby pozyczy¢ dzisiejsze zdobycze w zamian za
obietnicg odptaty w przysztosci. Stopa procentowa (nadwyzka odptaty nad pierwotna po-
zyczka) bytaby ustalana na poziomie, ktory zréwnatby podaz i popyt na kredyty. To, czy
bylaby dodatnia, czy ujemna, zalezaloby od tego, czy w spolecznosci przewazaja rozrzut-
nicy, czy roztropni cztonkowie rodzin. Nie istnieje aprioryczne zatozenie o stopie dodatnie;.
Stad stopa procentowa nie moze by¢ uwzgledniona jako «koszt oczekiwania»” (Robinson
1953-1954, s. 87).
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by watpi¢, ze to w ogdle mozliwe. Warto$ciowanie jest subiektywne,
niemierzalne dla zewnetrznego obserwatora (lub nawet przez samych
decydentoéw). Nie mozna go dodawac, odejmowacé, obiektywnie rejestro-
waé, porownywac interpersonalnie i catkowicie ocenia¢ (Cuhel 1907).
Nie ma powodu, dla ktorego konkretna subiektywna wycena zawsze musi
skutkowac fizycznymi nadwyzkami pienigdzy. Nie twierdze, ze takie
nadwyzki nie sg rozsadne z ekonomicznego punktu widzenia. Uwazam,
ze subiektywne wzgledy teorii wartosci nie implikuja koniecznosci do-
datniego procentu pieni¢znego.

Omawiajgc procent pierwotny, mozemy zdefiniowac pierwotng lub
czysta preferencj¢ czasowa na rozne sposoby i omawiac jej cechy. By¢
moze nigdy nie bedzie mozliwe opisanie czystej preferencji czasowej
w taki sposob, ze zawsze musi ona by¢ ,,pozytywna”. Niemniej, nawet
jesli udato nam si¢ tego dokona¢, nie ma a priori zadnego powodu, dla
ktorego pozytywna czysta preferencja czasowa nie powoduje zerowych
lub ujemnych stop procentowych na rynku. Kirzner (1993, s. 118) wyda-
je si¢ zgadzaé z tym, gdy zauwaza, ze cale podejscie pierwotnego pro-
centu nigdy nie miato na celu wyjasnienia (wysokos$ci) istniejacych
rynkowych stop procentowych, a jedynie zjawisko procentu (Kirzner
1993, s. 118)'8. Mozemy bezpiecznie zaakceptowac taka dwuznacznosc,
ale powinni§my réwniez przyznaé, ze kazda koncepcja procentu pier-
wotnego jest zgodna z dowolnymi stawkami rynkowymi (dodatnimi,
ujemnymi lub zerowymi). Odtad mozliwe bytoby pelne i rozsadne tacze-
nie procentu pierwotnego i rzeczywistych pieni¢znych stop procentowych,
ale wydaje si¢, ze procent pierwotny nie podotat zadaniu, ktére mu po-

wierzono przed wiekami: ekonomicznego ,,usprawiedliwienia® istnienia

18 Kirzner zauwaza rowniez, ze produktywno$¢ moze wplywaé na stopy procentowe,
mimo ze gtéwna przyczyna procentu jest preferencja czasowa. W podobny sposob Fetter
stwierdza, ze preferencja czasowa dominuje nad alternatywami i decyduje o wyborze naj-
bardziej produktywnych technologii (Fetter 1914, s. 259). Z tego samego powodu pozosta-
wal sceptyczny wobec trzeciej przyczyny Bohma-Bawerka i wskazywal na r6zne niekon-
sekwencje w toku rozumowania Bohma-Bawerka (zob. Fetter 1902, s. 165-172).
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dodatnich stop procentowych pienigdza — lub jak antyrynkowi krytycy
nazywali je — ,.lichwiarskich” odsetek.

Powyzsze dotyczy zarowno teorii psychologicznych, teorii Boh-
mowskich, jak i Misesowskich teorii prakseologicznych. Podobnie jest
w przypadku podejscia Guido Hiillsmanna, z odsetkami jako rozbiezno-
$cig warto$ci migdzy srodkami i celami. Procent pierwotny jest postrze-
gany u niego jako podstawowa réznica wartosci obecna w kazdym dzia-
faniu miedzy srodkami i celami (Hiilsmann 2002, s. 86-87). Z samej swej
natury $rodki sg zawsze poswiccane w celu osiggniecia pewnych cennych
celow (aby nieznacznie skorygowac tutaj Hiilsmanna, ludzie tak napraw-
de nie wybieraja miedzy §rodkami i celami, ale migdzy dwoma sprzecz-
nymi celami). Na przyktad skonstruowanie pojazdu wymaga ztozenia go
z roznych czesci. Wszystkie owe czgsci sa w procesie technologicznym
razem wyceniane nizej niz ostatecznie ztozony produkt, pojazd — nie
tylko pod wzglgdem cen pieni¢znych, ale nawet pod wzgledem warto$ci
fundamentalnej (ponownie w rzeczywistos$ci nie jest to Srodek, ktory jest
mniej wyceniany, ale alternatywne cele dla srodkow sa wyceniane nizej
niz cel, wktad w budowe pojazdu').

Struktura $rodkéw-celow autorstwa Hiilsmanna z powyzszymi nie-

wielkimi poprawkami wydaje si¢ rozsadnym i spojnym zbiorem stwierdzen

1 Hiilsmann probuje rozrézni¢ pojecia ,,zysku” i ,,procentu” (Hiilsmann 2002, s. 90).
Aby to zrobi¢, stosuje przyktad, w ktorym istnieja posrednie cele i dobra: Brown sprzedaje
ogrod peten kwiatow, aby uzyskac¢ kuchnig, pozwalajacg mu produkowac positki. Kuchnia
jest najwyrazniej srodkiem, positki sg celem. Wymiana ogrodu na kuchni¢ to zysk. Jest to
jednak sprzeczno$¢ definicyjna. Dlaczego po prostu nie powiedzie¢, ze ogrod staje si¢
srodkiem do spozywania positkow? To tak jak kota samochodu sg srodkiem do poruszania
si¢ po miescie. Z pewnoscig sg to posrednie, posredniczace $rodki, ale ostatecznie otrzymu-
ja swoja wartos¢ jako potprodukty. Podobnie na przyktadzie ogrodu, mozliwosé¢ wymiany
otwiera mozliwo$¢ osiggnigcia wyzszego celu. Hillsmann potwierdza to pdzniej w swoim
artykule w rozdziale ,,Manifestacja srodkow i celow w kolejnych dziataniach”: ,,Wszystkie
posrednie oceny sa dokonywane w $§wietle ogolnej oceny ostatecznego dobra, a wszystkie
stosunki wymiany (ceny) sa ksztattowane w swietle stosunku wymiany (ceny) w ostatecznej
transakcji. Innymi stowy, istnieje hierarchiczna zaleznos$¢ wartosci pomig¢dzy ostatecznymi
celami a srodkami do ich osiagnigcia” (Hiilsmann 2002, s. 95-96).
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dotyczacych preferencji, dziatania i zysku lub tego, co uwaza si¢ za procent.
Pierwotny cel wyznaczony przez dziatajace osoby zawsze pozostaje w re-
lacji do celu alternatywnego, do ktorego mozna dazy¢ za pomoca dostep-
nych srodkow. Pomimo prawdziwosci tego stwierdzenia ta roznica warto-
$ci — podobnie jak psychologiczna preferencja czasowa, prakseologiczna
preferencja czasowa lub produktywno$¢ —nie moze w sposob uniwersalny
prowadzi¢ do nadwyzki pieni¢znej w procesach produkeyjnych. Hiilsmann
zdaje sobie z tego sprawe (Hiilsmann 2002, s. 93).

Jest jeszcze jeden czynnik, przemawiajacy za tym, ze jego teoria
jest mniej powierzchowna — nie opiera si¢ ona bowiem na konstrukcjach
rownowagi ogolnej posunigtych do skrajnosci. W przypadku typowe;j
teorii preferencji czasowej trzeba przyjaé bardzo wyrafinowane i dosé
nierealistyczne klauzule o tym, ze inne rzeczy pozostaja takie same:
ludzie poréwnuja dwa identyczne towary, ktore sa nieusuwalne i nie
zmieniajg si¢, podczas gdy otaczajace je okolicznosci rowniez pozostaja
takie same, z wyjatkiem uptywu czasu, ktory mija z pelng pewnoscia
i przewidywalnoscig przysztych stanéw rzeczy (Lewin 1997, s. 5-6). Taka
wyimaginowana konstrukcja moze by¢ dobrym eksperymentem myslo-
wym, ale nawet w myslach istniejg sprzecznosci, ktore sa zbyt proble-
matyczne.

Warto zwroci¢ uwage na rozumienie przez Gunninga koncepcji
preferencji czasowej Misesa (Gunning 2005). Przekonujaco argumentu-
je on, ze wielu zwolennikow Misesa (Roger Garrison, Murray Rothbard,
Israel Kirzner i Bettina Greaves) ciagle widziato wigcej w wywodach
Misesa, niz w nich faktycznie bylo. W rzeczy samej, po wyrzuceniu
z pamieci pism zwolennikow Misesa, czytajac fragmenty Ludzkiego
dzialania, czytelnik moze odnie$¢ wrazenie, ze wypowiedzi Misesa sg
bardzo szerokie, ogolne i zwykle niekontrowersyjne. Taka lektura cechu-
je sie jednak pewnym brakiem: te wypowiedzi pozostaja oderwane od

gtownych kontrowersji dotyczacych procentu jako zaptaty za kapitatl.
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Rothbard i rynkowa wycena stopy procentowej

Murray Newton Rothbard zastuguje na szczegdlng uwagg, poniewaz
przedstawit, w jaki sposob stopa procentowa jest ksztattowana w proce-
sie konkurencji rynkowej przez dostawcow kapitatu pienigznego i jego
odbiorcow. Owa prezentacja nie opiera si¢ na zadnej teorii funduszy
pozyczkowych. Rothbard argumentuje, ze fundusze pozyczkowe sa
sprzedawane na bocznym rynku i sg przejawem istniejacych stop pro-
centowych w catej gospodarce. Rothbard w swojej strukturze trzymat
si¢ tego, co nazywat czystg teorig preferencji czasowej. Pomimo tej jego
wiasnej klasyfikacji mozemy zauwazy¢ pewne istotne roznice miedzy
nim a jego austriackimi poprzednikami. Po pierwsze, w swojej ksigzce
o historii mysli nie zgadza si¢ z argumentami Bohma-Bawerka przeciw-
ko wszelkim teoriom powstrzymywania si¢?’. Rothbard wrecz twierdzi,
ze teorie dotyczace abstynencji sa bliskie czystym teoriom preferencji
czasowej, poniewaz skupiajg si¢ na uptywie czasu?'. Preferencja czasowa
zaktada ujemng uzytecznos¢ oczekiwania (Rothbard 2004, s. 49). Mozna

2 Pomimo niezyczliwych uwag Bohma-Bawerka wobec bardziej rozwinietej teorii
abstynencji Nassaua Seniora, nie ma wielkiej roznicy migdzy teorig abstynencji a pozniejsza
i bardziej wyrafinowang austriacka teorig preferencji czasowej” (Rothbard 1995, s. 138).
Roéwniez bardzo ostro komentuje Turgota: ,,Jednym z uderzajacych przyktadow niesprawie-
dliwosci w historiografii mysli ekonomicznej jest traktowanie wspaniatej analizy kapitatu
i procentu u Turgota przez wielkiego zatozyciela austriackiej teorii kapitatu 1 procentu,
Eugena von Béhma-Bawerka. W latach 80. XIX wieku Bohm-Bawerk, w pierwszym tomie
Kapitalu i zysku z kapitatu, oczyszczat droge dla swej teorii procentu, analizujac i krytyku-
jac wezesniejsze, konkurujace ze sobg teorie. Niestety, zamiast uzna¢ Turgota za swego
poprzednika w pionierskiej austriackiej teorii, Bohm-Bawerk brutalnie odrzucit Francuza
jako zwyklego fizjokratycznego naiwnego teoretyka produktywnosci ziemi (lub «owoco-
waniay). Ta nieuczciwos¢ wobec Turgota jest tym bardziej potggowana przez ostatnie in-
formacje, ze Bohm-Bawerk w swojej pierwszej ocenie teorii procentu Turgota w niepubli-
kowanym jeszcze dokumencie seminaryjnym z 1876 roku ujawnia ogromny wplyw
pogladow Turgota na jego pdzniej rozwinigta mysl. By¢ moze musimy doj$¢ do wniosku,
ze w tym przypadku, podobnie jak w innych przypadkach, potrzeba Bohma-Bawerka, by
wykaza¢ si¢ oryginalnoscia i odrzuci¢ wszystkich swoich poprzednikow, miala pierwszen-
stwo przed wymogami prawdy i sprawiedliwosci” (Rothbard 1995a, s. 402).

21 Z drugiej strony, perspektywa Bohma-Bawerka moze by¢ uzasadniona faktem, ze
wszyscy ci poprzednicy nie mieli odpowiedniej teorii uzytecznosci, lecz polegali na starszej
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zatem twierdzi¢, ze Rothbard postrzegat siebie jako reprezentujacego
szersza tradycje analizowania procentu®.

Po drugie, chociaz Rothbard szczegdtowo opisuje doktadny sens
procentu pierwotnego, to jest to jedynie czg$¢ jego pracy na ten temat.
Omawiajac podstawy ludzkiego dziatania, zaktada, ze przyszte dobra sg
dyskontowane pod wzgledem wartosci w stosunku do dobr terazniejszych.
Im krotszy jest czas potrzebny do zaspokojenia preferencji i osiggnigcia
celow, tym lepiej. Wplywy Misesa sa wyraznie widoczne w tych frag-
mentach (Rothbard 2004, s. 15-16). Odtad Rothbard zaczyna rozwijaé
swoja przetargowy teori¢ ksztattowania si¢ procentu na rynku i jest to
jego wielki wktad w teori¢ procentu: traktowanie procentu jak kazdej
innej ceny tworzonej wytacznie przez uczestnikéw rynku®. Dlatego, po
trzecie, Rothbard zalicza siebie do przedstawicieli teorii, ktorg nazwat
czysta teoriag preferencji czasowej, gdyz jest przekonany, ze ceny sa
w pelni ksztattowane przez ludzkie preferencje i wybory. Rozdziat o pre-
ferencjach czasowych i indywidualnych skalach warto$ci zaczyna si¢ od
poszczegdlnych preferencji i mozliwych wzorcow podazy i popytu,
koncepcji, ktore zostang opracowane pozniej w ,,rynku czasowym”
(Rothbard 2004, s. 379-380). Wycena czasu staje si¢ uniwersalng cecha
wszystkich procesow produkcji i konsumpcji, ktore przygotowuja droge

do pojawiania si¢ wszechobecnej kapitalizacji.

teorii kosztu produkcji, w wigkszosci nieistotnej w koncowych latach dziewigtnastego
wieku (Bernholtz 1993, s. 49).

22 Jeden z pierwszych krytykow Bohma-Bawerka argumentowat, ze Austriak przeceniat
swoje dokonania w pierwszym tomie traktatu i wytworzyt wielkie oczekiwania co do tego,
co mogtby objasni¢ w drugim tomie. W rzeczywistosci okazato si¢, ze proponowane wyja-
$nienia moga by¢ postrzegane jako potaczenie zarowno argumentéw wydajnosciowych, jak
i abstynencji, znanych z dziet wezesniejszych autorow, ale w odmiennych i prymitywnych
formach (zob. Hawley 1892, s. 3006).

3 Wezesniej uzywa on nieco problematycznej koncepcji ,,stopy preferencji czasowe;j”
oderwanej od cen pieni¢znych i zakorzenionej w procesie wyceny (Rothbard 2004, s. 62).
»Stopa” mogtaby zaktada¢ co§ mierzalnego, co w przypadku subiektywnego warto§ciowa-
nia nie moglo mie¢ miejsca, o czym doskonale wiedziat Rothbard.
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Naturalnie mysl, ze czas ma warto$¢ pieniezng wystepujaca we wszyst-
kich procesach wyceny, nie jest niczym wyjatkowym, poniewaz pojawia
si¢ w ekonomii, teorii finansow etc. Rothbard jest jednak pierwszym,
ktory zbudowat catg teori¢ pieni¢zno-cenowej struktury kapitatu produk-
cyjnego. Wszystko to zaczyna si¢ od subiektywnych preferencji czasowych,
a doktadniej od indywidualnych preferencji dotyczacych stop zwrotu,
preferencji, ktore stoja ponad rynkiem finansowym, sektorem bankowym
czy rynkiem funduszy pozyczkowych. Zaden z tych trzech rynkéw nie
generuje zjawiska stopy procentowej. Odpowiadaja za to preferencje, i to
one wplywajg na te rynki. Rothbard nie zaktada, ze stopy procentowe juz
istnieja, a nastepnie opisuje, jak reaguja preferencje. Zamiast zaktadac cene
migdzyokresowa, stara si¢ wyjasni¢ ja w petni pod wzgledem wyborow
dokonywanych przez ludzi, ktére poprzedzaja jakakolwiek wymiang ryn-
kowa, w tym wymiane na rynku czasowym (Lewin 1997, s. 2).

Paradoksalnie, trzymajac si¢ nieco z dala od XIX- i XX-wiecznego
podejscia do procentu jako niepieni¢znego fundamentu i koncentrujac
si¢ na wprowadzeniu procentu pieni¢znego w ramy rynkowej wyceny,
Rothbard uczynit procent pieni¢zny bardziej podstawowym niz kiedy-
kolwiek — w centrum catego procesu rynkowego. Nie oznacza to oczy-
wiscie, ze preferencje sa wszystkim. Funkcjonowanie rynkow — wraz ze
wzrostem stopy procentowej — moze zosta¢ przeksztatcone lub zaktoco-
ne przez dziatanie r6znych czynnikow, w tym interwencji rzadu i banku
centralnego. Takie sity i wpltywy nie podwazaja podstawowego zatozenia,
ze procent pieni¢zny jest wytwarzany przez dostawcow i nabywcow

pieniedzy terazniejszych i przysztych.

Poszerzajac Rothbarda: pieniadz jest produktywny

Innym sposobem ujecia rynku czasowego i umocnienia wizji Ro-
thbarda bytoby rozwazenie pieniedzy jako produktywnego dobra, jednak
nie fizycznie produktywnego, ale wartosciowo. Wiele austriackich prac
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podkresla, ze pieniadze sa pozadane w saldzie gotowkowym ze wzgledu
na ,,zysk”, jaki daje trzymanie go (Hutt 1956). Pieniadze oferuja obecna
uzytecznos$¢ posiadaczowi i mozliwg przyszta uzytecznos¢ dla poten-
cjalnego nabywecy. Nic dziwnego, ze rezygnacja z pieni¢dzy to rezygna-
cja z warto$ciowego dobra; dlatego oczekuje si¢ wynagrodzenia. Zdoby-
cie go oznacza otrzymanie warto$ciowego dobra, wigc wystepuje gotowosé
zaptaty. Rowniez pojecie produktywnosci w utworach austriackich jest
ujmowane subiektywnie, a nie obiektywnie. Kazdy towar lub ustuga
wymieniana na rynku otrzymuje wartosc¢, na ktérg zastuguje. Do wyce-
ny rynkowej nie jest wymagana bezposrednia produktywnosc¢ fizyczna.

Wydaje sig, iz Robert Murphy, taczac te dwa zagadnienia, znalazt
rozsadne empiryczne ujecie tego, czym jest procent: zaplatg za produk-
tywne dobro (Murphy 2003, s. 171) — tak po prostu. Wtasciciele pienigdza
wynajmuja go, tak jak wlasciciele wynajmuja swoje maszyny, a wtasci-
ciele swoich ciat wynajmuja swoje ustugi pracownicze. W ten sposob
teoria czynszu Fettera, wielokrotnie chwalona przez Rothbarda, mogta-
by zosta¢ rozszerzona i zastosowana do teorii wszystkich cen, lacznie
z ceng na rynku pieni¢znym: procentem. £aczenie czynnikéw produkeji
skutkuje wyzsza wartoscig ekonomiczng, poniewaz produkcja jest two-
rzeniem wartosci ekonomicznej (Sanders 1896, s. 503). Kazde dodanie
warto$ci mozna teoretycznie przypisa¢ konkretnym czynnikom, w tym
wlasnosci kapitatu pieni¢znego. Obecna przydatnos¢ obecnych pienigdzy
jest niekwestionowana; stad istnienie ceny rynkowej. Terazniejsze pie-
nigdze pozwalaja zgtaszajacym popyt na rynku czasowym na wyplate
niezbednych wynagrodzen i czynszow za dobra kapitatowe. Ta produk-
tywna funkcja pieniedzy nie ulega watpliwosci. Nic wigc dziwnego, ze
obecna cena rynkowa za takg funkcje nie jest ani zerowa, ani ujemna —
przynajmniej w zwyktych okolicznosciach rynkowych. Choé, jak poka-
zuje nam do§wiadczenie ujemnych stop po 2008 roku, warunki wynajmu
pieniedzy moga by¢ pod takim wptywem polityki, ze jego cena moze by¢
czasami ujemna.
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Jeden z wczesnych krytykéw Bohma-Bawerka probowat przefor-
mutowac swoja teori¢ pod katem kosztow alternatywnych i mozliwych

alternatywnych zastosowan w podobny sposob jak powyzej:

Jest oczywiste, ze kapital ma wielkg wartos¢ w produkcji, a korzys$¢ —
przy innych czynnikach niezmienionych — jest proporcjonalna do czasu
trwania ushugi. Maszyna, ktora pozwoli zaoszczedzi¢ 100 dolaréw w cig-
gu jednego miesiaca, zaoszczedzi kolejne 100 dolarow w kolejnym mie-
sigcu, 1 tak dalej, dopdki jej efektywnos$¢ nie ulegnie pogorszeniu. Kapi-
tal pienigzny moze zawsze by¢ inwestowany w tego rodzaju formy,
ktdre, podobnie jak ekonomiczno$é maszyn lub komfort schronienia,
przyniosa zysk proporcjonalny do czasu trwania. Dlatego tez pewno$é¢
otrzymania 100 $ w przysztym roku nie jest warta tyle co 100 $ w kasie;
poniewaz pienigdze w kasie moga by¢ tak zainwestowane, aby w pew-
nym stopniu przyczynic si¢ do naszego komfortu lub zysku, a pod koniec
roku nadal warte sa 100 USD. To wlasnie uzytecznos¢ kapitatu sprawia,
ze obecne dobra sg warte wigcej niz przyszie dobra i rodzg procent
(Green 1891, s. 364).

Inny autor, Francis Walker, argumentowat, ze Bohmowska krytyka
teoretykow wydajno$ci moze by¢ postrzegana raczej jako dalszy rozwdj,
a nie catkowite odrzucenie. Po przyznaniu, ze nie ma duzej wiedzy na
temat procentu (Walker 1892, s. 399), Walker probuje interpretowac ar-
gumentacje wydajnosciowa bardzo szeroko: wykorzystanie kapitatu
w produkcji znaczaco przyczynia si¢ do tworzenia wigkszej ilosci towa-
réow i ustug o wyzszej wartosci zagregowanej (ibidem, s. 404). Stad
teoretyzowanie na temat kapitatu zawsze ma pewien zwiazek z pojeciem
produktywno$ci. Naturalnie wystepuje tu brakujacy element, poniewaz
istnieje roznica migdzy kapitatlem a dobrami kapitatowymi. Dyskutujac
o wydajnos$ci, Bohm-Bawerk i inni podkreslali, ze wzrost wydajnosci
fizycznej wigze si¢ z narzedziami, maszynami i innymi dobrami inwe-
stycyjnymi, ktore otrzymujg produkty krancowe. Pozostaje do wyjasnie-
nia procent jako réznica migdzy przysztymi przychodami a biezgcymi
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cenami. Tutaj uwidacznia si¢ roznica miedzy kapitatem a dobrami kapi-
tatlowymi. Niemniej argument dotyczacy wzrostu wartosci produkcji
moglby zosta¢ rozwiniety. Kapitat jest takze produktywny pieni¢znie
i pozwala na tworzenie wartosci, ktora inaczej by nie powstata. Aby to
podkresli¢, musimy powrdci¢ do pienieznego aspektu produkcji i cen.
Pienigdz jest niezbednym $rodkiem do rozpoczecia procesow produk-
cyjnych (podobng rzecz mozna powiedzie¢ o odptatnosci w ramach
barteru).

Ujecie pienigdza jako dobra produkeyjnego (by¢ moze nawet czwar-
tego czynnika produkcji**) pozwala nam w petni odpowiedzie¢ na po-
czatkowe pytanie Bohma-Bawerka o teorie procentu: dlaczego peina
warto$¢ produktu finalnego nie zostaje w pelni przypisana czynnikom
produkcji? Dlaczego zdolno$¢ wytworcza nie jest w petni odzwiercie-
dlona w cenie (Garrison 1988, s. 165)? Po prostu dlatego, ze zadajac
pytanie, popetnilismy btad i co$ przeoczyliSmy, opisujac proces imputa-
cji. Warto$¢ jest w petni przypisana! Przyszte czynsze maszyny produk-
cyjnej nie s3 w petni odzwierciedlone w obecnej cenie, poniewaz istnie-
je dodatkowy czynnik — pieniadze, ktore pozwalajg nam zbudowaé
maszyne. Bez tych pienigdzy maszyna nie zostataby zbudowana; w zwigz-
ku z tym ewentualny przyszty czynsz nie pojawilby si¢ rowniez u wta-
$ciciela. Innymi stowy, aby zyska¢ uzyteczno$¢ z przysztych ustug
maszyny, mozna nie tylko zbudowaé¢ dang maszyne. Obecne pienigdze
sa rowniez potrzebne do sfinansowania innych uzupetniajacych czynni-
kow produkcji, aby je wytworzy¢. A pienigdze sg tutaj tak samo komple-
mentarne, jak inne niezbedne dobra produkcyjne, bez ktorych proces

produkcji i tworzenia warto$ci nie mogtby sie odby¢. Dlatego ,,stusznie”

2 Mozna by kontrargumentowac¢, ze pienigdze po prostu usprawniajg dziatanie praw-
dziwych czynnikoéw produkceji. Jednak taka odpowiedz bytaby bardzo materialistyczna
i ostatecznie obalilaby sama siebie. Wezmy przyklad — traktujemy ustugi logistyczne i trans-
portowe jako czynniki produkcji. To samo dotyczy zarzadzania i kierowania procesami
produkeji. Dlaczego zatem nie potraktowac jeszcze wazniejszego elementu — pieniagdza — jako
osobnego czynnika produkcji (otrzymujacego procent)?
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otrzymuje swoj udziat, specyficzny rodzaj czynszu zwanego procentem
(odsetkami).

Pienigdz odgrywa szczegblng rolg w ustalaniu stopy procentowe;.
W typowej rownowadze w modelach Bohma-Bawerka i Misesa omawia
sie zwigzek miedzy ,,przysztymi” a ,,obecnymi” towarami bez wchodze-
nia w szczegoty dotyczace tego, jakie doktadnie typy towarow sg oma-
wiane. Jednak bytoby ciekawie dowiedzie¢ si¢, czy istnieje wyzszy
systematyczny rabat miedzy przysztymi a obecnymi towarami niebeda-
cymi pieniedzmi niz mi¢dzy przysztymi a obecnymi pienigdzmi. Szcze-
golny charakter pienigdza polega na tym, ze jest to bardzo dobrze zby-
walne dobro powszechnie akceptowane i pozadane przez caty czas.
W pienigdzu znajduje si¢ potencjat produkcyjny do rozpoczecia dowol-
nego procesu wytworczego teraz lub w przysztosci, a takze potencjat do
wylicytowania czynnikow produkceji do pozadanych proceséw. Taka
cecha pienigdza moze ttumaczy¢ jej dodatkowa funkcje produkcyjna,
przejawiajacg si¢ na rynku stopy procentowej. Pieniagdze majg najwigksza
mozliwos¢ realokacji. Nic wigc dziwnego, ze istnieje premia obecnych
dobr nad obecnymi pieniedzmi (Watkins 1928, s. 378)%. Dlatego tez
z czasem zbywalno$¢ 1 wszechstronnos$¢ pienigdza w poréwnaniu z to-
warami ro$nie, co prowadzi do wzrostu jego wartosci, przejawiajace;j si¢
w stopie procentowej. Pienigdze sa po prostu produktywne w kazdym
ekonomicznym znaczeniu tego stowa.

W ten sposob dochodzimy do ujecia Knightowsko-Clarkowskiego,
z pojeciem kapitatu jako czego$ produktywnego — ale tylko wtedy, gdy
potraktujemy kapitat pieni¢zny jako produktywny, a zatem prowadzacy

do dodatniego procentu pieni¢znego.

3 Zjawisko niedowarto$ciowania przysztych towaréw ze wzgledu na dostawy zapasow
(w poréwnaniu z bardziej ptynnymi instrumentami) znane jest jako premia z tytutu sktado-
wania. W normalnych warunkach powoduje to backwardation — gdzie cena przyszitego
kontraktu jest ponizej przyszlej ceny spot.
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Neoklasyczne i austriackie préby teorii procentu
czystego: podsumowanie

Jaka byta charakterystyczna cecha wczesnych marginalistycznych
debat o procencie? Skupienie na poszukiwaniu podstawowego zjawiska
poza transakcjami pienieznymi i rynkowymi, zjawiska gleboko zakorze-
nionego w czyms nieodlgcznym od natury cztowieka lub rzeczywistosci,
zjawiska, ktore nie bytoby immanentnie powigzane z istniejagcymi insty-
tucjami, takimi jak pieniadze czy wlasnos¢ prywatna. Proby neoklasycz-
ne bardziej skupialy si¢ na mocach produkeyjnych. Austriacki wktad byt
bardziej skoncentrowany na ludzkich subiektywnych preferencjach.
Wszystkie te rozwazania doprowadzity do akceptacji pogladu, ze istnie-
ja pewne zasadnicze czynniki decydujace o ustalaniu stop procentowych
w pewnej ,,zgodnosci”. Taki stan rzeczy nie zostat zachwiany przez za-
gmatwane debaty pomiedzy Knightem, Machlupem i Hayekiem. Ogodlne
ujecie zostalo ustalone, co mozna podsumowa¢ stowami z najstynniej-

szego podrecznika XX wieku Samuelsona i Nordhausa:

Od czego zalezy wysokos¢ stopy procentowej i stopy przychodu z kapi-
tatu? Mozemy to wyjasni¢, uzywajac klasycznych narzedzi analizy po-
pytu i podazy. Gospodarstwa domowe kreuja podaz kapitatu, groma-
dzac oszczednosci (powstrzymujac si¢ od biezacej konsumpcji).
W dlugim okresie, ludzie na og6t decyduja sie zwigksza¢ podaz kapita-
hu, gdy widze, ze oszczgdnos$ci przynosza im wigcej.

W tym samym czasie przedsi¢biorstwa i instytucje zgtaszaja popyt
na kapitat. Kupuja dobra kapitatowe (cigzaréwki, budynki, wyposaze-
nie), aby polaczy¢ je w procesie produkcji z pracg, ziemig i innymi
czynnikami. Kieruje nimi che¢ zysku, ktory dzigki temu powstanie.

Na poczatku tego stulecia [XX wiek — M.M.], wybitny ekonomista
Irving Fisher ujal to w spos6b nastepujacy: ,,Wyznaczenie przez popyt
i podaz rozmiaréw kapitalu i przychodow z kapitatu polega na interakcji
miedzy (a) niecierpliwos$cia, by konsumowac dzis, nie gromadzac kapita-
hu z mysla o przyszlej konsumpcji (czy tez na staros¢ lub na przystowiowa
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czarng godzing), a (b) dostrzeganiem okazji do inwestowania, by uzyskac
z posiadanego kapitatu jakie$ przychody” (Samuelson i Nordhaus 1998,
s. 151).

Rozwiazanie byto gotowe: procent wigze si¢ z funkcjg kapitatu
reprezentowania preferencji czasowych lub mocy wytworczych kapitatu
(lub obu w réznym zakresie). Mimo takiego konsensusu debaty o pro-
cencie byty dalekie od zakonczenia. Kolejny powazny atak nastapit
w stynnej debacie o reswitching (podwojnym przetaczeniu), ktora bedzie
tematem kolejnego rozdziatu i ktéra pozwoli nam zobaczy¢, jak ksztat-

tuje si¢ stopa procentowa w strukturze produkcji.
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Zagadka przelaczenia kapitatlowego: co w produkcji
mozna zmierzy¢?

Analiza procentu wewnatrz struktury kapitatu skutkuje postawie-
niem pytan o ilo$¢ kapitatu, jego akumulacjg, oraz ,,dtugos¢ produkeji”,
ktora to bedzie tematem pozniejszych czgsci niniejszego rozdziatu. Jaki
jest zwigzek stopy procentowej z liczbg etapow produkcji i jej catkowita
dtugoscia? Zanim przejdziemy do odpowiedzi na to pytanie, zaczng od
stynnej debaty o ,,podwdjnym przetaczeniu”. Powody uwzglednienia tej
nieco archaicznej dyskusji sg proste: krytyka przelaczenia byta przypusz-
czalnie gtownym wyzwaniem dla teorii kapitatu w XX wieku i nie zo-
stata satysfakcjonujaco rozstrzygnigta (cho¢ mozna oczywiscie si¢ o to
spiera¢). Dodatkowo rozpoczecie od krytyki bedzie stuzyto ukazaniu,
w ktérym miejscu mysliciele zaniedbali krytyczne problemy, na przy-
ktadzie negatywnego zwigzku wysokosci stopy procentowej 1 dtugosci
produkcji. Ujrzenie tych btedow umozliwi ich naprawe przy prezentacji
koncepcji struktury kapitatu i uwzglednienie w teorii kapitatu wnioskow
z debaty o podwdjnym przetaczeniu. ROwnoczesnie zamierzam zastoso-
wac koncepcje przetaczenia do podejscia monetarnego. Innymi stowy,
lepiej bedzie rozwing¢ poprawng teori¢ kapitatu od poczatku, niz zaczy-
na¢ od istniejagcych pomystéw jedynie po to, by udowodni¢ ich
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niekompletno$¢ przez przytoczenie wyzwan i bledow ukazanych przez
debate o przetaczeniu.

Debaty kapitalowe opieratly si¢ gtdwnie na neoklasycznej funkcji
produkcji. Powszechnie przyjmowane przez ekonomistow wnioski, po-
chodzace z Hicksowskiej wizji procesu wyceny, byty nastepujace: (1) ak-
ceptacja funkcji Cobba-Douglasa, w ktorych produkcja jest wyznaczana
przez dwie oddzielne agregatowe zmienne, prace i kapital (z dodatkiem
reszty, ktora pozostaje niewyjasniona); (2) oba te czynniki otrzymuja
krancowy zwrot w taki sposob, ze ptace zalezg od krancowej produk-
tywnosci pracy, podczas gdy zwrot z kapitalu zalezy od krancowej
produktywnosci kapitatu?s; (3) stopa procentowa (zysk z kapitatu) jest
zwigzana z wzgledna rzadkos$cig kapitatu, to znaczy, ze jego dostatek
powinien prowadzi¢ do nizszych zwrotow, z kolei jego wzgledna rzadkosée
do wyzszych zwrotow (Pressman 2005, s. 422). Te podstawowe, cho¢
nickiedy kwestionowane, linie neoklasycznego rozumowania wydaty
rozmaite owoce. Gdyby ujecie funkcji produkcji oparto si¢ krytyce,
Clarkowskie zadanie unifikacji teorii kapitatu i dobr kapitatlowych (z jed-
nej strony produkcji, z drugiej dystrybucji) zostatoby uwienczone suk-
cesem (Laibman i Nell 1977, s. 878-879).

Debata o podwoéjnym przetaczeniu rozpoczeta sie od stynnej publi-
kacji Joan Robinson (1953-1954) o funkcji produkeji. Niemniej najlepsza
prezentacj¢ tego sporu mozna znalez¢ w podsumowaniu autorstwa Pau-
la Samuelsona, ktory zasugerowat, ze opracowania o strukturze kapita-
towej podwazajg ,,prosta histori¢” Williama Stanleya Jevonsa, B6hma-
-Bawerka i Knuta Wicksella — histori¢ o tym, jak nizsza preferencja

czasowa (wicksze wstrzymywanie si¢ od konsumpcji) mialtaby by¢

% Stad wzmiankowane koncepcje blizsze sa Johnowi Batesowi Clarkowi niz Bohmowi-
-Bawerkowi, jako Ze réznica migdzy kapitalem a dobrami kapitalowymi jest w istocie
niewyrazna, co dziala na korzy$¢ pogladow, w ktorych srodki produkeji sa postrzegane jako
ten sam byt co kapitat.
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korzystniejsza dla bardziej produktywnych i dtuzszych procesow pro-
dukcji (Samuelson 1966, s. 568).

Pierwsza w debacie prezentacja podwojnego przetaczenia pochodzi
z traktatu Pierro Sraffy (1960, s. 12). Zaczyna si¢ od posortowania roz-
nych technik w procesie produkcji. Nie jest mozliwe uporzadkowanie
ich wszystkich zgodnie z jaka$ transformacja monotoniczng wzgledem
stopy zysku od kapitatu. Implikacja jest taka, ze spadek stopy procen-
towej moze poczatkowo prowadzi¢ do porzucenia przez producentow
techniki produkeji A na rzecz techniki B, lecz pdzniejszy dalszy spadek
stopy procentowej moze prowadzi¢ do zmiany odwrotnej — od techniki
B do A (Pasinetti 1966, s. 503). Oznacza to, ze trudno jest uchwycié
jednoznaczng zalezno$¢ pomiedzy wysokos$cig stopy zysku a takimi
zjawiskami jak, na przyktad, dtugos¢ produkeji, dtugos¢ oczekiwania,
ilos¢ zakumulowanego kapitatu. Levhari (1965) sprobowat odrzucié
argumentacje Sraffy przez stwierdzenie, ze zarysowana przezen sytuacja
nie odnosi si¢ do catej gospodarki. Jednak, jak okazalo si¢ po calej serii
publikacji zwigzanych z debata, przyktad Sraffy jest dobry, co wykazat
Samuelson, w przypuszczalnie najlepszej prezentacji problemu podwoj-
nego przetaczenia?.

Przyjrzyjmy sie przyktadowi Samuelsona. Wyobrazmy sobie prosty
wybor pomigdzy dwiema technikami produkcji (Samuelson 1966, s. 569;
por. tez Wright 1975, s. 21). Technika A wymaga, aby producent zainwe-
stowat dwie jednostki pracy w pierwszym okresie, zero w drugim oraz
sze$¢ w ostatnim etapie (produkt moze dojrzewaé bez udziatu pracy).
Ostateczna warto$¢ oznaczona, gdzie I to stopa procentowa, przedstawia
si¢ nastgpujaco:

2(L+rP+0(1+r)+6.

77 Dla dalszej krytyki Levhariego zob. np. Garegnani (1966).
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W technice B siedem jednostek pracy aplikuje si¢ w drugim okresie,
a zadnej ani w pierwszym, ani w trzecim (tak wigc — proces jest krotszy
o0 jeden etap). Ostateczna warto$¢ przedstawia si¢ nastgpujaco:

71 +).

Jak wysokos¢ stopy procentowej wptywa na wybor ktorejs z alter-
natyw? Jak przyktad pokazuje, nie ma jednoznacznego zwigzku pomig-
dzy procentem a dtugos$cia produkcji. Gdy stopa procentowa przewyzsza
100 procent — np. wynosi 200 — wybrana zostanie technika B (z 21 jed-
nostkami pracy, zamiast 22 jednostek w A%). Gdy stopa procentowa
spadnie ponizej 100 procent, sytuacja ulega zmianie. Nowe poziomy
preferencji czasowej (lub czegokolwiek, co determinuje poziom procen-
tu) faworyzujg teraz technike A ponad B, co mozna tlumaczy¢ jako
przelaczenie produkcji na bardziej ,,okrezny” proces. Niemniej istnieje
granica dla takiego kierunku zmian. Gdy procent spada ponizej 50,
technika B znéw staje si¢ optacalna — stad ,,podwojne przetaczenie”
w strukturze kapitatu.

Powyzsze rozwazania prowadza do nieoczekiwanych wnioskow:
otdz stopa procentowa nie jest systematycznie powigzana z dtugoscia
produkcji lub iloscia kapitatu. Funkcja produkcji nie zachowuje si¢ jak
typowy wykres popytu i podazy na kapitat — a przynajmniej nie zgodnie
z ,,prostg historig” powtarzang od dekad. Podwojne przetaczenie byto,
rzecz jasna, dopuszczane jako mozliwy scenariusz, jako ze zostalo wy-
dedukowane z teorii. Inng kwestig pozostawato odnalezienie takiej sy-
tuacji w rzeczywistosci — to zadanie nie powiodto si¢. Tak wigc podwdj-
ne przetaczenie przypominato dodatnio nachylong krzywa popytu
—mozliwa w teorii, trudng do odnalezienia w praktyce (Han i Schefold
2006, s. 745).

2 Zauwazmy, ze w przyktadzie uzyto jednostek pracy jako podstawy kalkulacji. Jest to
watpliwe, niemniej nie zmienia istoty argumentu, gdyz mozna je tatwo zastapi¢ jednostka-
mi pienigznymi. Pod koniec podrozdziatlu wprowadzamy te zmiane.
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Nie jest zaskoczeniem, zwazywszy na jego dar pedagogiczny, ze to
Samuelson zaoferowat najbardziej przejrzysta prezentacje podwojnego
przelaczenia. Nalezy jednak pamigtac, ze samo podwdjne przetaczenie
nie bylo nigdy uwazane za znaczacy problem, a jedynie za przejaw pew-
nego napiecia w réznych nurtach myslowych. Dlaczego? Dlatego, Ze jest
to problem wysoce techniczny, dotyczacy tego, jak dziataja okreslone
techniki modelowania. Jak zauwazyta po pewnym czasie Robinson
(w artykule o wymownym tytule Nieistotnosc¢ podwojnego przetgczenia),
cata debata, jak wiele innych w ekonomii, polegata na Scieraniu si¢ wnio-
skow i argumentdw bez odniesienia do podstaw: zatozen modeli (Robin-
son 1975, s. 32). Znaczna cze$¢ literatury wypeiniajg niemal czysto
matematyczne aprioryczne ¢wiczenia, z okazyjnymi, stabymi probami
uczynienia ich empirycznie operacyjnymi. Sktadajaca si¢ z czysto de-
dukeyjnych rozwazan debata kapitatowa byta nieco rozdmuchana. Cala
energia, ktorg wytworzyta, pochodzita z problematycznych zatozen,
dotyczacych przeksztatlcen monotonicznych.

Odnoszac si¢ do podstaw, Robinson we wezesnej publikacji na 6w
temat nie skupiata si¢ na kwestii technik przetaczenia, ale na problemach
zwigzanych z mierzeniem kapitatu i neoklasycznym podej$ciem do
uprawiania teorii ekonomii. Byty to czasy wzrostu popularnosci modelu
Solowa, a funkcja Cobba-Douglasa pojawiala si¢ rownolegle z mikro-
ekonomicznymi teoriami dystrybucji*’. Typowa prezentacj¢ myslenia
neoklasycznego mozemy znalez¢ w modelu Swana: praca jest homoge-
niczna i wyrazona w roboczogodzinach, niezréznicowane zasoby natu-
ralne wyrazone w akrach. Kapitat podobnie, sktada si¢ z ,,zestawow
Meccano”, ktore nie ulegaja zuzyciu i moga by¢ tatwo aranzowane
w ro6znych kombinacjach bez ponoszenia znacznych kosztéw. Za pomo-
cg kombinacji tych trzech czynnikéw mozna tworzy¢ wielorakie produk-
ty (Swan 1956, s. 343-344). Robinson odnosita si¢ doktadnie do takich

¥ Tak naprawde atak skierowany byt na Irvinga Fishera i jego koncepcj¢ stopy zwrotu
(Pasinetti 1969, s. 509).
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rodzajow zatozen. Tymczasem literatura ekonomiczna, odnoszac si¢ do
cech funkcji produkeji, skrzetnie omijata problem mierzenia kapitatu.
W rezultacie takie pobiezne myslenie przekazano nastgpnym pokoleniom,
gdy studenci stali si¢ profesorami (Robinson 1953-1954, s. 81)*.

Dlaczego pomiar kapitatu jest tak istotny? Dlatego, ze w neokla-
sycznej ekonomii kapitat musi by¢ zdefiniowany w wielkos$ciach niepie-
nieznych, jesli ma przyczynowo ttumaczy¢ wartosci pieni¢zne. W prak-
tyce jedynym sposobem jego pomiaru jest przypisanie mu wartosci
pieni¢znej. Tymeczasem owa warto$¢ jest uzalezniona od stop procentowych
i dyskontowanych przysztych przychodow (w ten sposob abstrahujemy
od problemu nieréwnowagowej natury kapitatu w rzeczywistym swiecie,
gdzie plany sg sprzeczne ze sobg). W zwiazku z tym do przypisania
warto$ci pieni¢znej potrzebna jest stopa procentowa. Ale koto si¢ zamy-
ka, bowiem skoro procent jest potrzebny do pomiaru kapitatu, to kapitat
wyrazony w pienigdzu nie moze go wyjasni¢. Procent musi by¢ przyjety
w ramach zatozen przed wykonaniem pomiaru. Jesli tak jest, to cata idea
opisu funkcji produkeji i wyjasniania stopy procentowej w neoklasycyzmie
jest rozumowaniem w btednym kole. Stopy procentowej nie mozna wy-
jasni¢ w odniesieniu do istniejgcego kapitatu, gdyz koncepcja istniejace-
go kapitatu opiera si¢ na uprzedniej znajomosci stopy procentowe;.

W rozsadnej odpowiedzi Solow przekonywal, ze pomiar kapitatu
nie jest tak naprawde problemem. Nie roznorodnos¢ kapitatu, ale ztacze-
nie przesztosci, terazniejszosci i przysztosci w cato$¢ jest prawdziwym
wyzwaniem teoretykow kapitatu. Zawsze jest co$ ,,niedorzecznego”
w zaktadaniu doskonatego przewidywania w teoretyzowaniu o kapitale
w rownowadze (Solow 1955, s. 102). Indeksowanie ilosci kapitatu jest

jednym z takich niedorzecznych zalozen, gdyz moze zezwalaé na

30 Przemyslenia Robinson o niemierzalno$ci kapitatu sa tak fundamentalne, ze na ironi¢
i prawie niepodobienstwo zakrawa fakt, ze zaproponowata zredukowanie kapitatu do jed-
nostek pracy (Robinson 1953-1954, s. 82). Takie podejscie cierpi na podobne niedomagania
jak uzycie mistycznej zmiennej K, przy czym rodzi tez wlasne, techniczne problemy (zob.
Champernowne 1953, s. 112-113).
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wewnatrzkapitatowe substytucje z reakcji na zmiany w produkcie pracy
(ibidem, s. 103). W tym miejscu Solow (przypuszczalnie nieumyslnie)
brzmi jak Hayek komentujacy krancowe stopy substytucji w warunkach
socjalizmu: gdyby$my znali wszystkie mozliwe kombinacje produkcji,
a takze wzgledny wptyw kazdego z czynnikéw na poziom produkcji
(np. ile czynnika A mozna zastapi¢ okreslong iloscig czynnika B), to
problem staje si¢ czysto techniczny. Podobnie kwestia ilosci kapitatu
nawet by nie zostata postawiona, jako ze kapitat bytby doskonale aloko-
wany bez dodatkowej interwencji.

Réwniez Sen twierdzi, ze pomiar per se nie jest glownym problemem
(Sen 1974, s. 329-330). Wskazuje on, ze nawet gdybysmy dysponowali
mierzalng jednostkg kapitatu, to i tak pozostaje problem poréwnania
uzytecznosci i cen’'. Tak wigc model musi by¢ jeszcze bardziej niereali-
styczny niz tylko zaktadajacy mierzalny kapitat. Na przyktad musi za-
ktada¢ réwniez jedno homogeniczne dobro lub musi zaktada¢ zastgpo-
walne funkcje produkcji z rowng intensywnoscia czynnikow*. Sa tez
inne dodatkowe sposoby jak zatozenie, ze stopa zyskow jest rowna stopie
wzrostu (jak w modelu Solowa). W kazdym razie zalozenie o mierzal-
nosci kapitatu jest zaledwie poczatkiem nierealno$ci neoklasycznego

modelowania, a nie jego koncem.

31 Chociaz udany pomiar kapitalu umozliwitby co najmniej wlasciwa ocene akumulacji
kapitatu 1 obiektywnego zuzycia. Pozwolilby rowniez na poréwnania miedzy krajami (Ro-
binson 1959, s. 158).

32 Samuelson usitowat zbudowa¢ model heterogenicznych dobr kapitatowych oparty
na programowaniu liniowym, aby mozna bylo porzuci¢ Clarkowski koncept zagregowane-
go kapitalu catej gospodarki na rzecz modelu rozsadniejszego (Samuelson 1962, s. 194).
Niemniej (jak podkreslit Sen) zatozyt specyficzng cenowa wymienno$¢ czynnikéw produk-
cji (Samuelson 1962, s. 195, 198). W istocie, chwilg pdzniej Samuelson osobiscie proponu-
je ,,zatozy¢, ze praca i homogeniczna galareta kapitatu (fizyczna, nie dolarowa galareta!)
produkuja strumien homogenicznego produktu narodowego netto, ktory moze sktadac si¢
z dobr konsumpceyjnych lub kapitatu netto (galarety), a te sa nieskonczenie substytucyjne
(w dtugim okresie, lub moze nawet w krotkim) jeden-za-jeden” (Samuelson 1962, s. 200).
Jak zauwazyt Garegnani, Samuelsonowska funkcja zastepcza (rzekomo heterogeniczna) jest
wiasciwie zwykta homogeniczng funkcja produkcji w przebraniu (Garegnani 1970, s. 415-
416).
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Waznym wnioskiem ptyngcym z badan nad kapitatem jest brak
statego zwigzku pomiedzy ,,ilo$cig kapitatu” a poziomem stop procen-
towych. Nie ma rowniez statych relacji pracy do kapitatu, ktdére mozna
wprost wyprowadzi¢ z jakiej$ funkcji produkceji. Gdy zaktadamy okre-
slone warunki technologiczne oraz dang dtugos$¢ produkeji, te same
techniki mozna uzy¢ przy takich samych stopach procentowych. Warto-
sciowanie kapitatu oraz kapitatu na zatrudniong jednostke moze nie
przebiegac tak jak powinno w neoklasycznej funkcji. Nawet bez podwdj-
nego przelaczenia migdzy technikami moze nie zachodzi¢ negatywny
zwigzek poziomu stopy procentowej i ilosci kapitatu (Harris 1973, s. 104).

Jesli nie mozna okresli¢ zwigzku ilosci kapitatu ze stopami procen-
towymi, to skad nieustajacy sukces Cobba-Douglasa i ciggle uzycie (az
po dzi$§ dzien) neoklasycznego podejscia? Jak zwykle przyczyng zdaje
si¢ by¢ instrumentalizm. Neoklasycyzm przewaza, gdyz jest uzyteczny
w zastosowaniach empirycznych i rozwazaniu polityk gospodarczych,
nawet pomimo oczywistych — i dobrze opisanych — teoretycznych niedo-
magan (Filipe i Adams 2005, s. 429-430). Samuelson kontratakowal, ze
funkcja Cobba-Douglasa powinna by¢ krytycznie i empirycznie zbada-
na w $wietle tozsamosci ksiggowych (Samuelson 1979, s. 923-924). Fili-
pe i Adams doktadnie to robia i dochodza do wniosku, ze funkcja Cobba-
-Douglasa jest niczym ¢wiczenie z rachunkowosci (Filipe i Adams 2005,
s. 441-442). Istnienie funkcji Cobba-Douglasa w rzeczywisto$ci nie moze
by¢ potwierdzone, tak jak w przypadku ,,doskonatych” neoklasycznych
korzysci skali, poniewaz nie da si¢ ich ,,testowac”, w zwiazku z czym
takze odrzuci¢ (czy koroborowac). Dotycza zawsze myslenia i obrazo-
wania. W zasadzie neoklasyczna argumentacja nie rozni si¢ od zwyktej
tautologii (Shaikh 2005, s. 449). Dane statystyczne o ptacach i gateziach
przemystu zawsze mozna dopasowac do tych funkeji — doda¢ mozna, ze

dos¢ tatwo™.

3 Nie jest zaskakujace — jak donosi Samuelson — ze bylo absolutnym szokiem dla
Schumpetera, iz Douglas podczas analizy produkcji w latach 1899-1922 zatozyt brak po-
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Konkluzja Fishera wydaje si¢ mie¢ duzo sensu: zagregowane funk-
cje produkcji sa tak samo urojone, jak liczby urojone (Fisher 2005, s. 489).
Jak w takim wypadku mamy oceni¢ rzeczywisty stosunek danych sta-
tystycznych o udziatach w dochodach do zagregowanych funkcji pro-
dukcji? W tym samym roku, kiedy Solow opublikowat artykul, ktory
przyniost mu Nobla, Phelps Brown opublikowat swa krytyczng analize
funkcji Cobba-Douglasa, w ktorej zauwazyl, badajgc rownania, ze udzia-
ty w dochodach i elastyczno$ci sg dwiema stronami tej samej monety
(Phelps Brown 1957, s. 557). Sg one wyprowadzone z tozsamosci i z tego
powodu nie mogg by¢ tak naprawde testowane w poréwnaniu z danymi
(Filipe i McCombie 2005, s. 470).

Powyzsza analiza, ze swymi dalekosi¢znymi wnioskami o debatach
o przetaczeniu, niesie ze sobg rowniez silne implikacje dla modelowania:
nie ma zadnych fundamentalnych ,,prawdziwych danych”, ktore mogty-
by skutecznie okresli¢ nature kapitatu, strukture produkeji i poziom
zysku. Kapitat i procent sa z konieczno$ci potaczone z instytucjami
spotecznymi i gospodarka pieni¢zna, a nie czym$ zewnetrznym, mate-
rialnym, fizycznie mierzalnym. Instytucji i kapitatu nie da si¢ oddzielic.
Podsumowujac, dotarliSmy do nastepnego kroku w teorii kapitatu: po-

dejscia pienigznego. Jak skomentowata Robinson:

Caly problem wraca do punktu wyjscia. ,,Kapital” w statystyce jest suma
pieni¢dzy. Przyblizenia warto$ci w dolarach reprezentujg wyposazenie,
zapasy i prace zaangazowane w produkcje przemystowa, wyrazone
w dolarach. Element wyposazenia albo zapas surowca, postrzegane jako
produkt, ma swoja ceng, jak kazdy inny produkt, sktadajaca si¢ z kosztu
wytworzenia i marzy. Te koszty (bezposrednie i1 posrednie) sktadaja si¢
z plac, rent, amortyzacji i zysku netto. Wielko$¢ zysku netto wliczana

w ceng produktu pozostaje oczywiscie pod wplywem ogolnej stopy

stepu technicznego (Samuelson 1979, s. 924) (wzrost warto$ci mozna bylo przypisac
w catosci naktadom czynnikow produkc;ji).
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zysku przewazajacej w danym przemysle. Tak wigc wartos¢ kapitatu za-
lezy od stopy zysku (Robinson 1971, s. 601).

Jaki jest aspekt instytucjonalny obecny implicite lub explicite w roz-
wazanej wycenie kapitatu? Zyski i procent istniejg w obecnej formie
dlatego, ze istnieje prywatna wlasnos$¢ srodkoéw produkeiji i kalkulacja
pieni¢zna na niej oparta (Robinson 1953-1954, s. 87). Taka obserwacja
moze mie¢ co$ wspolnego z ideologia, gdyz wtasnos$c¢ jest nie tylko po-
jeciem ekonomicznym, ale rowniez normatywnym i politycznym. Cho¢
mozna rozwaza¢ gospodarcze konsekwencje roznych porzadkow poli-
tycznych, moze by¢ trudno w trakcie takich rozwazan odtozy¢ na bok
sady wartosciujace. Takie byto przynajmniej stanowisko Harcourta, cho¢
posunat si¢ za daleko, sugerujac, ze czyjes$ poglady dotyczace procesu
wyceny przypuszczalnie ujawniajg tego kogo$ ideologie dotyczaca ryn-
kow i whasno$ci prywatnej (Harcourt i Cohen 2003, s. 210). Jesli wierzysz
w neoklasyczng teori¢ krancowej wyceny, to pewnie jeste$ mniejszym
lub wigkszym zwolennikiem gospodarki rynkowej, zdawat si¢ sugerowac.
Wigkszos¢ uczestnikow debaty nie zgodzitaby si¢ jednak z takim ujeciem
Harcourta, uznajac, iz nie nalezy postrzega¢ ludzi jako ideologicznie
uprzedzonych (Stiglitz 1974, s. 901).

Dlaczego tak wazne bylo budowanie funkcji produkeji, funkcji,
ktore mogly opisywac produkcje i dystrybucjg? Dlatego, by mozna byto
kapital” przedstawi¢ jako oddzielny czynnik produkcji, niezalezny od
dystrybucji, a wtedy produkcja mogtaby ,,uzasadni¢” dystrybucje w jakims
fundamentalnym sensie. Cz¢$¢ marksistow uznata nieudang probe takie-
go uzasadnienia dystrybucji przez neoklasykdéw za swoje zwycigstwo,
jako Ze problem kapitatu nie dotyczyt jakichs$ obiektywnych, podstawo-
wych zmiennych odseparowanych od spoteczenstwa. Odnosit si¢ bowiem
do regut gry, instytucji, sposobu organizacji cywilizacji, a nie jakich$
mitycznych konceptow obiektywnej rzadkosci przettumaczonych na
réwnania, a potem na ceny (Bhaduri 1969, s. 532-533). Innymi stowy,
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neoklasykom nie powiodta si¢ kontynuacja przedsiewzigcia Bohma-Ba-
werka, Clarka, Fishera i innych — poszukiwania fundamentalnych przy-
czyn procentu. Podobnie rzecz si¢ ma z catym procesem wyceny, w kto-
rym ceny rozumiano jako wyrazajace jedynie inherentne warunki
techniczne, a mechanizm wyceny pozwala na doskonatg alokacje (Ro-
binson 1967, s. 77). Tymczasem okazuje si¢, ze racj¢ miat Kirzner, prze-
konujac, ze w teorii procentu nie chodzi o znalezienie czego$, co przesa-
dza o jego istnieniu i pozostawaniu na okreslonej wysokosci. Owa teoria
powinna by¢ jakosciowa w okreslonym aspekcie — odnalezienia ogdlnych
zmiennych, ktére powoduja pojawienie si¢ procentu, ale nie determinujg
ilo$ciowo jego konkretnego poziomu.

Cho¢ ideologiczny aspekt z pewnoscia tu wystepuje, to nie jest
koniecznie prawda, ze wskazywanie na zwigzek pomigdzy wlasnosciag
kapitatu a dochodami jego wiascicieli musi w pewien sposob wskazy-
wac na nieco negatywny stosunek wobec wlasno$ci prywatnej. Nie na-
lezy bowiem zapominac o przedstawicielach szkoty austriackiej, ktorzy
podzielali wickszo$¢ obiekcji Joan Robinson wzglgdem neoklasycznych
funkcji (lub nawet je przescigali). Mozna wskaza¢ prace Hayeka czy
Ludwiga Lachmanna, ktoére ukazuja ich podejscie do zagregowanych
neoklasycznych funkcji produkeji, podejscie znacznie krytyczniejsze niz
p6ézniejszych nasladowcow Piera Sraffy. Tworzyli oni jeszcze przed po-
czatkiem debaty, a w ich pismach mozemy znalez¢ glebokie przemysle-
nia dotyczace problemdéw w neoklasycznych pogladach na kapitat. Co
wiecej, mozna odwola¢ si¢ do ich nauczyciela Ludwiga von Misesa,
ktory w latach 20. 1 30. wtasciwie byt autorem argumentu o nierozerwal-
nosci cen i wlasnosci, zawartego w jego stynnym argumencie o niemoz-
liwos$ci istnienia efektywnego systemu socjalistycznego. Z pewnoscia
podpisatby sie on pod twierdzeniem Robinson o bledzie funkcji

produkcji, polegajacym na uznaniu za ,,mozliwe wyrdznienie czysto
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technicznych relacji, nie uwzgledniajacych cen, w ludzkiej gospodarce”
(Robinson 1955, s. 71)*.

Z poczatku w trakcie debaty o podwodjnym przelgczeniu krytycy
konkludowali, ze ogolnie, przy danej wiedzy technicznej, zmiany tech-
niki produkcji spowodowane zmianami poziomu stopy procentowej nie
moga prowadzi¢ do zadnych ogdlnych wnioskéw o wplywie na ilosé¢
kapitatu na jednostke pracy. Niewazne, jak mierzymy kapitat (nawet
btednie) w ramach modelu, rozmaite nowe metody produkcji moga wy-
magac¢ mniej lub wigcej kapitatu na jednostke pracy (Pasinetti 1966,
s. 514). Rzecz jasna ta uwaga adresowana jest raczej do modelu Solowa
i neoklasycznych funkcji niz do teorii Bohma-Bawerka o dtugosci okre-
su produkcji. Co wigcej, nieudane proby Bohma-Bawerka i Wicksella
sprecyzowania ,,przeci¢gtnego okresu produkcji” przypominaty proby
oddzielenia fundamentalnej zmiennej kapitatu od jego dystrybucji (Ga-
regnani 1966, s. 563)*. W rzeczy samej, ogélna krytyka podwojnego
przetaczenia odnosi si¢ takze do Bohma-Bawerka: nizsze lub wyzsze
stopy procentowe sg kompatybilne zaréwno z dtuzszymi, jak i krotszymi
procesami produkcji — co sprobuje wykaza¢ w dalszej czgsci rozdziatu,
w ten sposob rozszerzajac dyskusje o podwojnym przetaczeniu.

Samuelsonowski przyktad przetgczenia cierpi na pewna fundamen-
talng przypadlos¢: jedna, homogeniczna jednostka pracy jest alokowana
w réznych sposobach wytwarzania dobr. Dodatkowo ta jednostka jest
uznawana za miare ilosci zainwestowanego kapitatu (z poprawka na

poziom okreslonej stopy procentowej). A przeciez jedng z konkluzji

3 Jak na ironi¢ Robinson przyznata, ze alokacja czynnikow zgodna z neoklasycznym
modelem doskonatej konkurencji jest dobra raczej dla normatywnych rozwazan socjali-
stycznego centralnego planowania niz do opisu kapitalistycznej gospodarki (1964, s. 410).
Ten poglad przypomina model socjalizmu rynkowego Langego, ktory byt zbudowany
zgodnie z zasadami neoklasycznymi. Najwyrazniej neoklasycyzm nie jest dobry dla kapi-
talizmu, ale wymyslono go dla socjalizmu.

3 Wicksell nigdy nie probowat oddziela¢ zmian fizycznych od zmian cenowych (Pasi-
netti 1978, s. 186).
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debaty o przelaczaniu byla sugestia, by porzuci¢ takie podejscie, przy-
najmniej jesli traktowaé implikacje debaty powaznie. Nie ma zadnych
obiektywnych czynnikow, do ktorych mozna kapitat poprawnie zredu-
kowa¢. Jak mamy rozumie¢ ten przyktad? Mozna po prostu zamieni¢
jednostki pieniezne na jednostki pracy.

Poréwnajmy znéw dwa sposoby produkcji konkretnego dobra.
Pamigtamy, ze technika A wymaga dwoch jednostek pienigdza na pierw-
szym etapie, zero na drugim i sze$¢ na trzecim. Technika B wymaga zero
jednostek na pierwszym etapie, siedem na drugim i zero na trzecim
(zauwazmy, ze sama produkcja ma dwa etapy, gdyz jest to proces krotszy,
w ktoérym dobro dojrzewa na ostatnim z etapow). Czysto pienigzne po-
dejscie do problemu przelaczenia moze nam pomoéc uchwycié istote
problemu z perspektywy procesu inwestycyjnego oraz catkowitej dtugo-
$ci produkeji z perspektywy pienigznej. Technika A wymaga budzetu
(uwzgledniajac warto$¢ pienigdza w czasie):

2(1+r+0(0+r+6.
Technika B réwniez wymaga budzetu:
7 +r).

Jak zachodzi podwdjne przetaczenie w otoczeniu pienigznym?
Doktadnie tak samo. Przy stopie procentowej 200 procent technika
A wymaga 24 jednostek pieniadza:

2(1+22+6=24.

Technika B wymaga 21 jednostek. A proces dtuzszy, sktadajacy sie
z trzech etapow, jest bardziej kosztowny. W zwiazku z tym lepiej wy-
bra¢ proces krotszy. Teraz zatozmy, ze procent spada do poziomu 100.
Budzety si¢ zrownuja — oba wynoszg 14 jednostek pieniadza. Przy spad-
ku stopy procentowej ponizej 100 bardziej optacalne staje si¢ przetacze-
nie na technike A, dtuzsza. Mogloby si¢ zatem wydawacé, ze poziom
stopy procentowej jest negatywnie skorelowany z dtugoscia produkc;ji.
Nizszy procent prowadzi do dtuzszych procesow. Jednakze i ta relacja
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zatamuje sig, gdy obnizymy stopg procentowg do 50. Na tym poziomie
budzet techniki A wynosi 10,5 jednostki pienigznej, tyle samo co budzet
techniki B. Przy dalszym spadku stopy procentowej technika B znow
staje si¢ tansza — stad nazwa ,,podwojne przetaczenie”. Troche zaskaku-
jaco nizszy procent faworyzuje od pewnego momentu kroétsza produkeje
— nie da si¢ wigc satysfakcjonujaco wykazaé jednokierunkowej relacji
stopy procentowej i dtugosci produkcji. Jest tak dlatego, ze rozwigzanie
wymaga jeszcze jednej zmiennej: stosunku kapitatu do pracy na réznych
etapach — ktory to bedzie tematem naszego nastepnego podrozdziatu,

oferujgcego monetarne rozwigzanie problemu podwojnego przetaczenia.

Czynniki produkciji i rzedy débr

Dobra kapitatowe uzywane w produkcji tradycyjnie dzielono na
dwie ogdlne kategorie: dobr ,,wyzszego rzedu” i ,,nizszego rzedu” (nie
myli¢ z klasyfikacja nawiazujaca do elastycznosci dochodowej popytu).
Owe kategorie mozna bylo dzieli¢ dalej (np. na pierwszego rzedu, dru-
giego itd.), gdyz r6znica miedzy tymi kategoriami jest kwestig umowna.
Inaczej rzecz ujmujac, istniejg dobra finalne (takze zwane konsumpcyj-
nymi), czyli dobra ,,najnizszego” mozliwego rzgdu, oraz dobra mniej lub
bardziej odlegle od tego ostatniego rzedu. Istotg teorii kapitatu jest wy-
jasnienie, jak dobra wyzszych rzgdow sg transformowane przez spotecz-
ne i gospodarcze instytucje w dobra nizszych rzedéw. Proces konczy sie
konsumpcja. Pomimo istnienia réznych subdyscyplin w ekonomii jej
rdzenna teoria jest przede wszystkim skupiona na tym procesie. Tak
zwana teoria imputacji z tym zwiazana ilustruje, jak formuja si¢ ceny
réznych dobr w gospodarce rynkowej w catym fancuchu produkeji (Men-
ger 1976, s. 63).

Strukture produkcji mozna wobec tego podzieli¢ na nast¢pujace po
sobie etapy. Towary i dobra blizsze konsumentowi to przyktady dobr
kapitalowych bardziej przetworzonych. Z kazdym kolejnym etapem
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produkcji dobra kapitatowe stajg si¢ dobrami nizszego rzedu. Patrzac
z perspektywy przychodowej, sumarycznie mniej pracy i mniej maszyn
uzywa si¢ w wytwarzaniu dobr wyzszych rzedow (jako ze proces jest
kumulatywny). Kazde dobro kapitatowe, dobro wyzszego rzedu, mozna
zredukowac do innych dobr kapitatowych, pracy oraz naturalnych zaso-
bow. Tego zabiegu nie da si¢ jednak powtarza¢ w nieskonczonos¢. Cofa-
jac sie w czasie, logicznym zakonczeniem jest moment, w ktorym nie ma
dobr kapitatowych, a sg jedynie czyste ,,pierwotne” czynniki produkc;ji.
W pewnym momencie podstawowe dobra kapitalowe nalezato wytworzy¢
wylacznie praca i zasobami naturalnymi. To byt hipotetyczny poczatek
formowania kapitatu. Od tamtej chwili dobra kapitatowe znajdowaty
zastosowanie w procesie produkcji i zaczety by¢ uzywane na wszystkich
etapach. Rzecz jasna, jak skomentowatby Knight, jest to hipotetyczne
¢wiczenie i li tylko eksperyment mys$lowy. Charakterystyczng cecha
gospodarki rynkowej jest bowiem to, ze dobra kapitatowe sg ciagle wy-
twarzane przy pomocy innych dobr kapitatowych. W zasadzie nie zdarza
si¢ produkcja ,,gotymi rekami”. Co wiecej, starsza epoka w mysli ekono-
micznej niestety ktadta wickszy nacisk na ten wyidealizowany obraz
»pierwotnych” czynnikow produkeji, kosztem czynnika najwazniejszego,
przypomnianego w XX wieku: przedsigbiorczosci (Klein 1988, s. 504).
Pomimo Ze w teorii koncepty dobr wyzszych i nizszych rz¢dow sa
logiczne 1 precyzyjne, ich praktyczne zastosowanie moze prowadzi¢ do
empirycznych zagadek. Prosty przyktad kawy wydaje si¢ wrecz nazbyt
lopatologiczny, ale pozostaje wymowny (Mises 1966, s. 94). Zatézmy, ze
kubek kawy z mlekiem i cukrem jest finalnym dobrem konsumpcyjnym.
Z indywidualnej perspektywy kawa bez cukru i mleka stanowilaby dobro
kapitatowe, dobro wyzszego rzedu, przynajmniej w porownaniu z kawg
zawierajacg te sktadniki. Cho¢ ta perspektywa ma sens, jest jednak bez-
uzyteczna dla empirycznej analizy gospodarki. Jak mamy wiec oceni¢
rzedy dobr? W odniesieniu do rzeczywistej gospodarki znacznie istot-
niejszy jest podzial pracy migdzy wyspecjalizowanymi gatgziami
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przemystu. Dlatego podziat na dobra wyzszych i nizszych rz¢déw nale-
zy zastosowac do przedsigbiorstw wytwarzajacych na roznych etapach
produkcji. Nikogo nie interesuje produkcja kawy z cukrem w domu.
Powyzsza perspektywa moze by¢ rowniez zastosowana do dobr kon-
sumpcyjnych o dtugim okresie uzytkowania, ktory czyni je niemal do-
brami kapitatlowymi. Jak zauwazyt Boulding, katedry moga by¢ konsu-
mowane przez stulecia, a meble przez dekady — o wiele dtuzej, niz trwat
ich proces produkcji (Boulding 1977, s. 1).

Pojecia rzgdow dobr uzywa sie tak jak idealnych typow ,,kapitalisty”,
»pracownika”, ,,posiadacza ziemskiego” czy ,,przedsicbiorcy” w czystej
teorii. Nawet jesli w rzeczywisto$ci nie ma cztowieka, ktory jest wylacz-
nie kapitalista, pracownikiem czy przedsigbiorca, wcigz dedukujemy te
role z rzeczywistej dziatalnos$ci, aby ukaza¢ ich funkcje. W teorii czgsto
traktujemy te funkcje jako odrebne. Podobnie mozemy traktowaé kawe
bez mleka i cukru jako finalne dobro konsumpcyjne, pomijajac kwestig,
czy powinna by¢ traktowana jako dobro finalne, skoro wtasciciel pragnie
zmieszac ja z dodatkowymi ,,czynnikami produkcji”. Jakkolwiek nie
postapimy z powyzszym przyktadem, znacznie bardziej intrygujgca jest
problematyka etapow produkcji w gospodarce pieni¢znej, dotyczaca
uprawiania kawy i sprzedazy jej przetworzonych ziaren w kawiarniach.

Ekonomia nie r6zni si¢ od innych nauk empirycznych w absolutnych
podstawach. Cho¢ uzywa radykalnie odmiennych metod i modeli, jedna
rzecz pozostaje taka sama: konceptualizacja §wiata (Hamilton 1955, s. 97).
Owa konceptualizacja byta przez dtugi czas w mysli ekonomicznej uza-
lezniona od kontekstu. Cigzar dawnych klasyfikacji jest odczuwalny
nawet dzi$, gdy konstruujemy neoklasyczne modele wzrostu, gdzie po-
szczegolne grupy zroznicowanych czynnikoéw produkeji wrzucane sg ,,do
jednego worka” (,,kapital”, ,,praca” itp.). W rzeczywistosci takie klasy-
fikacje sa w duzym stopniu sztuczne. Mogg by¢ rowniez mylace, gdyz

stosuja niemal fizykalne podejscie, pomijajac czynniki instytucjonalne
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i spoleczne, ktore czesto sg decydujace dla gospodarczego rozwoju lub
upadku (Belotti 1960, s. 74).

Odto6zmy na bok przyktad z kawa. Wciaz pozostaje problem zarzu-
tu Knighta wobec klasyfikowania dobr kapitatowych w rzedy. Knight
argumentowal, ze wszystkie trzy klasyczne czynniki produkcji mozna
umiesci¢ pod jedng nazwa: ,kapital” (Buechner 1976, s. 599). Argument
polega na tym, ze dobr kapitatowych wciaz uzywa si¢ w produkeji innych
dobr kapitatowych. W zwigzku z tym porzadkowanie ich w prosty sposob,
w rzgdy, moze by¢ pozbawione sensu. W rzeczywistosci krytyka Kni-
ghta dotyka jeszcze glebszej, podstawowej kwestii: nie da si¢ dokonaé
definitywnego podziatlu na ziemig¢ (zasoby naturalne) oraz dobra kapita-
towe. Historycznym kluczem tego podziatu bylo uznanie ziemi i natu-
ralnych zasobow jako wiecznych i danych przez przyrodg bez potrzeby
ich podtrzymywania (reprodukcji). Z kolei wytworzenie dobr kapitatowych
wymagalo pewnego rodzaju oszcz¢dnosci 1 najwyrazniej nie mozna byto
uzyskac z nich zadnej czystej renty**, a jedynie zwrot z kapitatu pocho-
dzacy z réznicy pomigdzy obecnymi i przyszlymi cenami.

Takie podejscie dziata, dopdki mozemy bezpiecznie zatozy¢, ze
surowce naturalne sg wieczne i odnawialne. Smutna prawda jest jednak
taka, ze nie s3. Zasoby naturalne si¢ wyczerpuja, czego ucza nas podsta-
wowe prawa termodynamiki (Georgescu-Roegen 1975, s. 368), nawet tak
zwane surowce odnawialne (wtasciwie nie ma czego$ takiego). Dobra raz
zuzyte nigdy juz nie powroca. Z tego wynika znacznie wiecej, jak wy-
jasniat Frederic Bastiat. Wielu myslicieli XIX stulecia utrzymywalo, ze
ziemia i zasoby naturalne sg darami od Boga i stad jest niesprawiedliwe,
aby niektorzy ludzie uzywali ich (pobierali za nie rente) dla wtasnej
korzys$ci. Odpowiedz Bastiata brzmiata w skrocie, ze whasciciel ziemi
zawsze musi zainwestowac w jej posiadanie i utrzymanie (lub przynaj-

mniej musiat to zrobi¢ w przesztosci — pomijajac problem kradziezy

3 TIstniejg pewne problemy z klasyfikowaniem dobr jako ,,permanentnych” (zob. Weston
1951, s. 130-131). Na potrzeby naszych rozwazan mozna je pomingc.
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i feudalizmu, rzecz jasna). ,,Natura” jako taka nie ma wartosci, staje si¢
wartosciowa dopiero, gdy ludzie ja warto$ciujg. Cena ziemi lub ,,renta”
reprezentuje ustugi dostarczane przez jej wlasciciela (Bastiat 2007, s. 136-
137). W zwiazku z tym nawet w przypadku posiadania najdzikszej
puszczy zachodzi jaka$ forma tworzenia kapitatu. Pewna ilos¢ czasu,
energii i zasobow musiata zostac¢ zainwestowana w przeszto$ci w rozwoj
danej ziemi. Bastiat nie byt wszakze §wiadom, ze odpowiadajac w ten
sposob, jednoczesnie implicite zaprzeczyt istnieniu takiego czynnika
produkcji, ktory nazywamy ,,ziemig”. Nalezy ja bowiem traktowac jak
dobro kapitatowe. Zauwazmy, ze przemyslenia Bastiata znacznie wy-
przedzaty XX wiek, w ktérym neoklasycy zatriumfowali i odrzucili
ziemie jako osobny czynnik produkcji. Rewolucyjno$¢ przemyslen Fran-
cuza mozemy sobie lepiej uzmystowi¢, gdy zrozumiemy, ze nawet mar-
ginali$ci od Carla Mengera przez Alfreda Marshalla po Vilfredo Pareto
wcigz pozostawali wierni klasycznemu podej$ciu, niemal z charaktery-
stycznym dla kontynuatorow Henry’ego George’a stosunkiem do ziemi
jako wymagajacej specjalnej atencji (zob. Foldvary 2008).

Bastiatowski (chyba nieswiadomie rewolucyjny) pomyst byt Kni-
ghtowskim rozwigzaniem zagadki kapital vs ziemia: z sugestia, ze $cisle
rzecz biorac, nie ma czegos$ takiego jak czysta ziemia¥’. Nie ma si¢ jednak
czym martwi¢, gdyz nawet zaktadajac brak istnienia ziemi jako pierwot-
nego czynnika produkcji, wciaz mozemy stworzy¢ osobne pojecie ziemi
(cho¢ wcale nie musimy). Oczywiscie mozemy argumentowac¢ w duchu

Bastiata i Knighta, ze w produkcji uzywamy wytacznie dobr kapitatowych.

37 Jeden krytyk zwrocit mi uwage, ze argumentacja o tym, ze ziemie trzeba zdoby¢, jest
przesztosciowa i rozwigzaniem jest traktowanie ziemi przysztosciowo, ze od dzi$ postrze-
gamy ja jako dobro permanentne, ktore si¢ nie zuzywa. Wtedy ziemia bytaby po prostu
kupowanym obszarem na mapie, ktorego przyszta §mier¢ (koniec planety) jest tak odlegta,
Ze nie ma to znaczenia w biezacej wycenie. Takie podejscie ma jak najbardziej sens, ale
wtedy trzeba zdac sobie sprawe z tego, ze nie moéwimy tak naprawde o ziemi per se, lecz
o dobru prawnym (tytut wlasnosci do obszaru na mapie), a dodatkowo w tej kategorii trze-
ba by umiesci¢ tez nazwy firm (marki) i dobra do tego analogiczne.
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Pomimo tego wciaz nie istnieje uniwersalne dobro kapitalowe symboli-
zujace je wszystkie. Dobra kapitalowe si¢ r6znig i rozmaite ich rodzaje
s alokowane i zatrudniane. Moglibysmy nada¢ im nazwy: dobro kapi-
talowe A, dobro kapitatowe B itd. Jedng z kategorii dobr kapitalowych
mogliby$my nazwac ,,ziemig”. Te nazwe moglibysmy nadawac w ramach
empirycznych analiz, aby wyszczegdlni¢ te dobra w naszym opisie.
Wybér danej metody pozostaje otwarty do dyskusji.

Bastiatowska odpowiedz mogta réwniez oznacza¢ probe zjedzenia
ciastka 1 dalszego jego posiadania, jak w przypadku dobr wyzszego
inizszego rzedu. Nie mozemy bowiem obiektywnie raz na zawsze przy-
pisa¢ dobr do ktorejs z tych dwoch kategorii. Ich klasyfikacja zalezy od
tego, co chcemy opisac. Jesli obieramy perspektywe konsumenta chcg-
cego doda¢ mleko i cukier, kubek kawy mozemy postrzegac jako dobro
wyzszego rzgdu, a z perspektywy teoretyka objasniajagcego zwiazek cen
ziaren kawy i kubkow kawy jest to dobro nizszego rz¢du. Podobnie
w XVIII i XIX wieku uzyteczne byto oddzielenie ziemi od kapitatu, czy
Scislej — posiadaczy ziemskich od kapitalistow. Przez pewien czas obie
te grupy konkurowaly o pracownikow migrujacych ze wsi do miast. Jak
zauwazyt Clark Warburton, dziewigtnastowieczne kategorie doskonale
pasowaty do dwczesnych uwarunkowan spotecznych (Warburton 1928,
s. 65). Pomimo tego, ze ziemia w stanie czystym wowczas w zasadzie
nie istniata (podobnie jak dzis), samo jej pojecie pozostawato korzystne.
Z zwiazku z powyzszym, pomimo stusznos$ci Knighta, iz kapitat jest
centralnym poj¢ciem nie do oderwania od tzw. pierwotnych czynnikow,
nie musimy catkowicie odrzucac tych kategorii.

Wiasciwie mogt mie¢ racje Schumpeter, gdy zaobserwowat, Ze to,
jak klasyfikujemy czynniki produkcji, ma zwigzek z gospodarcza i spo-
feczng wladza. W zwiagzku z tym te koncepty sg gieboko zakorzenione
w ekonomii politycznej (zob. blyskotliwag analize w: Schumpeter 1954,
s. 544-570). Jak stwierdzili Dean i Kretschmer, okolicznosci historyczne
ulegly zmianie i klasyczne podej$cie odeszto w cien, kiedy ziemia
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stracila swoj wzgledny udziat w produkcji, a ,.kapitat intelektualny” lub
rozmaite intelektualne zdolnos$ci zaczety odgrywac duzg role w procesie
produkcji (Dean i Kretschmer 2007, s. 587). Naturalnie istniejg powazne
roéznice pomi¢dzy dobrami kapitatlowymi w rozumieniu klasycznych
ekonomistéw, a innymi formami kapitatu — nieuchwytnymi formami —
jak rozumiemy je dzisiaj. Wazng roznica jest bardziej uniwersalny cha-
rakter kapitatu oraz jak adaptuje si¢ on do zmiennych warunkow, podczas
gdy klasyczne dobra kapitatowe sa znacznie bardziej specyficzne i po-
wigzane z okreslonymi metodami wytwarzania rzeczy. Jednak pomimo
roznic wydaje si¢ zrozumiate, dlaczego stowo ,.kapital” ma wiele znaczen
i jest kojarzone z wieloma rodzajami dziatalno$ci gospodarczej (nawet
z pracg: uzywamy terminu ,,kapitat ludzki”’). Wynika to z prostego po-
wodu, ze sposoby zwigkszenia wartosci ekonomicznej i wypracowania
zyskoéw ekonomicznych sa dzi§ bardziej zroznicowane niz kiedykolwiek.

Trudno nie tylko wyréznic ,,czyste” czynniki produkeji, ale takze
przyporzadkowac je do okreslonej kategorii. W miar¢ rozwoju modelo-
wania w XX wieku rosta liczba uzywanych nazw. Na przyktad oprocz
pracy, ziemi i kapitalu mielismy technologie i ,,kapitat ludzki” (Hippe
2013, s. 325)*®. 1 znow jest to kwestia perspektywy i danego obszaru

badawczego. Powyzszych probleméw nie da si¢ catkowicie rozwigzaé

% Dlaczego miataby istnie¢ taka klasyfikacja? Technologia jest zawsze wprowadzana
poprzez decyzje przedsigbiorcze dotyczace ich wilasnosci, a kapitat ludzki jest po prostu
czgscia rozwinigtego rynku pracy. Jednak mozemy cheie¢ uwypukli¢c w modelu taka czgs§¢
przedsigbiorczej alokacji kapitatu, ktorag mozna postrzegac jako zmienna ,,technologiczna”.
Podobnie jest z czg¢scig rynku pracy, gdzie wiedza jest szczegdlnie wazna przy zatrudnianiu
pracownikow. Trzeba wszakze pamigtaé, iz ,kapitatu ludzkiego” nie da si¢ oddzieli¢ od
pracy tak, jak na przyktad mozna oddzieli¢ kapital od pracy. Nawet jesli do pewnego stop-
nia przypomina wytwarzanie typowego materialnego dobra kapitalowego (jak stwierdzaja
Cochrane i Kiker [1970, s. 385]). Tak samo jest z technologia, ktora nie moze istnie¢ poza
specyficznymi dobrami kapitatowymi i decyzjami przedsigbiorcow. Wiasciwie zamiast
o technologii, bardziej sensowne byloby mowienie o informacji jako czynniku produkeji
(Berczi 1981, s. 15). Trzy powody tego sa naste¢pujace — informacja to znacznie szersze
pojecie niz technologia, gdyz ja zawiera i dzigki temu informacja jest bardziej zwiazana
z ludzkim dziataniem.
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ogolng aprioryczng decyzja, gdyz méwimy o kategoriach celowoSciowych,
zaleznych od specyficznych okolicznosci®.

Jednym z problemoéw z klasyfikowaniem dobr w rzgdy jest to, ze
niezmienna struktura produkcji nie moze przedstawiaé¢ prawdziwego
$wiata, gdyz gospodarka ulega cigglym zmianom. Nawet przy stabilnych
preferencjach, stabilnej technologii, statej stopie oszczednosSci, zasoby
naturalne (szczeg6lny rodzaj dobra kapitatowego) sa zuzywane. Dlatego
wlasnie nie da si¢ zobrazowac istotnej empirycznie, zintegrowanej, sa-
moutrzymujacej si¢ struktury produkcji w rownowadze (bez inwestycji
netto, oczywiscie). To wlasciwie argument przeciw jakiejkolwiek kon-
strukcji rownowagowej, ktory wszakze nie zagraza temu, co zostato
powiedziane w tym podrozdziale o teorii imputacji.

Cechg struktury kapitatu (ukazang podczas debaty o przetaczeniu),
ktora szczegolnie przykuwa uwage, jest jej heterogeniczno$¢. Czynniki
produkcji sg tradycyjnie pogrupowane w agregaty. Kazdy z nich moze
by¢ postrzegany jako posiadajacy wtasng jednostke. Z pracg sprawa
wydaje si¢ prosta: roboczogodziny wyrazaja, ile tego czynnika zuzyto
w produkcji. Naturalnie pozostaje istotny problem zréznicowania pracy.
W koncu nie kazdy rodzaj pracy jest taki sam. Przypadek kapitatu jest
jeszcze bardziej beznadziejny, jako Ze nie dysponujemy nawet teoretycz-

ng jednostka, ktorej moglibysSmy uzy¢.

Jevonsowskie trapezy struktury produkcji

Przypuszczalnie pierwsza prezentacja rzedow dobr w strukturze

produkcji w postaci trapezu pojawita si¢ w The Theory of Political

¥ Xu i in. wyszczegolnili w sposob przedsiebiorczy sze$¢ czynnikdéw produkcji: sity
robocze, sity fizyczne, sity finansowe, sity naturalne, sity transportowe i sity czasu (Xu i in.
2009, s. 223). Klasyfikacja wydaje si¢ nieco przesadzona, tym niemniej ukazuje, jak kre-
atywni mozemy by¢ w celowosciowym grupowaniu czynnikow produkcji. Nie ma istotne-
go powodu, by zamyka¢ na zawsze katalog czynnikéw produkcji, jako Ze te kategorie wy-
rosty z historycznych typow idealnych.
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Economy Jevonsa. Autor skupial si¢ na przedziale czasowym pomigdzy
wydatkowaniem pracy i zastosowaniem surowcow a momentem, w kto-
rym dobro konsumpcyjne dociera do finalnego nabywcy. W $wietle
koncepcji rzedow dobr utozsamiat jakiekolwiek postepy w produkcji
z nowym uzyciem kapitalu: usprawnienia powickszajace przedziat cza-
sowy sg zawsze zwigzane ze zwickszeniem kapitatu (Jevons 1957, s. 228).
Inwestycje kapitatowe sg zalezne od horyzontu czasowego. Tu Jevons
rozrdzniat ,,ilo§¢ zainwestowanego kapitatu” oraz ,,ilo$¢ zainwestowania
kapitatu”, gdzie pierwsza oznacza jedynie zasob kapitatu, a druga zasob
umieszczony w czasie: ilos¢ kapitatu oraz dtugos¢ inwestycji (ibidem,
s. 229-230). Sama struktura moze by¢ przedstawiona jako trapez, jak na

rysunku 1.

e
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Rys. 1. Trapez Jevonsa
Zrédto: Jevons (1957).

Kazdy kolejny etap to przyrost w istniejacej strukturze kapitatu:
stad wzrost wartosci dobra, az do chwili dotarcia do finalnego konsu-
menta. Wartos$¢ jest w trapezie imputowana wstecz tak, ze kazdy etap
jest mniej warto$ciowy od nastepnego, ze wzgledu na jego wklad do
tworzenia wartosci poprzez dodany kapital. Catkowita suma wydatkow
produkeyjnych jest wyzsza niz wydatkéw konsumpceyjnych, przy czym
kazdy z etapow jest mniej warto$ciowy niz etap konsumpcyjny. Pogon
zanadwyzka pieni¢zng w formie procentu przemienia wydatki kapitali-
stow w zyski 1 przychody (Foster 1987, s. 105).
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Jevons skupiat si¢ na aspekcie kapitatowym i pieni¢znej stronie
rzedow dobr. Z kolei Hayek poglebil analize, dzielac etapy produkcji na
udziaty pierwotnych i wytworzonych czynnikéw produkcji (Hayek 1933,
s. 233), jak widzimy na rysunku 2.

ORIGINAL MEANS OF PRODUCTION

INTERMEDIATE PRODUCTS
I
-

40

OUTPUT OF CONSUMERS GOODS

Rys. 2. Trapez Hayeka, bez uwzglednienia procentu
Zrédto: Hayek 1933.

Na kazdym z kolejnych stadiow dodawane sa pierwotne czynniki
produkcji, praca i ziemia, ktore sg najwyrazniej nieredukowalne do innych
czynnikow i traktowane jako permanentne. Pierwszy etap produkcji
uzywa pierwotnych czynnikéw i wytwarza produkt o wartosci o$miu
jednostek, kupowany na drugim etapie. Mozemy ten produkt traktowac
jako dobro kapitatowe (lub dobro posrednie — synonim, na potrzeby ni-
niejszego rozdziatu), do ktorego dodawane sa pierwotne czynniki pro-
dukcji dla wytworzenia dobra posredniego (dobra kapitatowego) o war-

tosci szesnascie. | tak proces trwa az do momentu wytworzenia dobra
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finalnego o wartosci czterdziesci i jego sprzedazy konsumentowi. Zdu-
miewajaca cechg Hayekowej wersji Jevonsowego schematu jest pominig-
cie przez Hayeka procentu. Sg uwzglednione jedynie ptatnosci za ustugi
czynnikoéw produkcji. Dlaczego? Wyjasnienie jest takie, ze stuzy to
uproszczeniu. Budzi ono jednak zdziwienie, gdyz dodanie procentu nie
skomplikowaloby znacznie obrazu (jak cho¢by w przypadku przetomo-
wej analizy Rothbarda, dyskutowanej ponizej). Niemniej Hayek zdecy-
dowat sie nie wiaczac tej kwestii do swego opisu teorii fluktuacji. Naj-
wyrazniej gtdwnym problemem byt podziat na kapitat staty i obrotowy.

Jaki przy$wiecal mu cel? Bylo nim ukazanie rozmiaru i wagi sek-
tora produkcyjnego utrzymywanego przez wydatki na dobra posrednie.
Typowe podejscie ksiegowego dochodu narodowego, zgodnie z ujeciem
Kuznetsa, zawiera wydatki konsumpcyjne i niewielkg ilos¢ wydatkow
inwestycyjnych. Nie zawiera wydatkéw produkcyjnych brutto i wiekszo-
$ci podazy pienigdza krazacej w celu utrzymania struktury kapitatowe;.
Tu rowniez tkwi istota debat kapitalowych pomigdzy Hayekiem a Kni-
ghtem. Jesli kapital jest wieczny i odnawia si¢ bez problemu z obecnych
wplywow, nie musi nas obchodzié, co moze go zniszczy¢ (moze za wy-
jatkiem wojen). Z drugiej strony, jesli Hayek ma racje¢ i kapitat moze
zosta¢ skonsumowany, a jego struktura zniszczona, to taka prezentacja
jest kluczowa, jako ze ktadzie nacisk na rolg produktywnych wydatkow
w systemie. Wigkszo$¢ zagregowanego popytu pochodzi z takich pro-
duktywnych wydatkéw kapitalistow i przedsigbiorcow. Oczywiscie gdy
uzywam terminu ,,zagregowany popyt”, to mam na mysli ogot wydatkow
w gospodarce. Ta definicja r6zni si¢ od zagregowanego popytu wystepu-
jacego w modelach keynesowskich (Hansen i in. 1985, s. 288).

Jest wysoce prawdopodobne, ze celem Hayekowskiej pracy Prices
and Production nie byta tak naprawde prezentacja wyktadow o cyklach
koniunkturalnych, ale wyktadéw o ruchach wewnatrz struktury produk-
cji, ktore moga by¢ powodowane przez rozne przesunigcia, choé gtéwnie
przez ekspansje kredytowa we wezesdniejszych etapach produkceji. Tym
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niemniej rozmaite zmiany we wzorcach wydatkow w trapezie moga
spowodowac jego kurczenie si¢ lub rozrost.

Niedostatkiem Jevonsowskiej prezentacji jest brak uwzglednienia
w jego trapezie wyszczeg6lnionych ptatnosci za czynniki produkc;ji.
Przeanalizowal jedynie wyptaty procentu w procesie inwestowania.
Niedostatkiem prezentacji Hayeka jest z kolei to, ze jego trapezy skupia-
ja si¢ na podziale na dobra kapitatowe oraz pierwotne czynniki produk-
cji, jednak wyptaty procentu sa pominigte. Najwigkszym wkladem
Rothbarda w teori¢ kapitatu byta unifikacja obu uje¢ 1 umieszczenie ich
w konteks$cie procesu krancowej wyceny. Tabela, ktorej uzyl, dzieli
wszystkie wydatki na ptatno$ci za wszystkie czynniki produkcji, posred-
nie i pierwotne, przy uwzglednieniu procentu obok pracy i ziemi (Roth-
bard 2004, s. 369). Nie mamy powodu, by pomija¢ ktérykolwiek z nich,
szczegolnie jesli chcemy skonstruowaé kompletny mikro- i makroeko-
nomiczny schemat gospodarki (rys. 3).

Income to Land and Labor
83 ounces

Interest * * t ' * t
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17
ounces 4
19
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6
1 [ 20 i
o« 4 5
2 30 13, 4
<= = T
2 45 12| . 3
i ;
3 60 16 s s
4 80 15 |,
s
5 100 ounces s c

100 ounces
Consumer Expenditure

Rys. 3. Trapez Rothbarda
Zrédto: Rothbard 2004.
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Wydatki finalnych konsumentéw wynoszace 100 jednostek sa po-
dzielone na szary obszar — dobr posrednich o wartosci 80 jednostek za-
kupionych od wczeséniejszych producentow oraz platnosci za pierwotne
czynniki w liczbie 20 jednostek, zawierajace procent. 80 jednostek dobr
posrednich zostaje dalej podzielone na 60 jednostek wartosci dobr kapi-
tatowych kupionych od wczesniejszych kapitalistow oraz na 20 jednostek
pierwotnych czynnikéw produkcji, razem z procentem.

Powrdcimy do tego schematu w jednej z nastepnych sekcji, gdzie
szczegotowo przeanalizuj¢ zwigzek pomigdzy procentem a produktyw-
nymi wydatkami z kazdego etapu. W tym momencie wystarczy zaznaczy¢,
ze caly koncept struktury produkcji rozwijany w nastepnych czesciach
niniejszej pracy zostat zarysowany przez Rothbarda i stanowi jego ory-
ginalny wktad, co trudno przeceni¢. Byt to w swoim czasie najbardziej
catosciowy model migdzyokresowego obiegu gospodarczego. Od czasow
Quesnaya powstato wiele form opisu ,,tablic ekonomicznych” zamknig-
tego przeptywu wydatkow w gospodarce. Tablice ekonomiczne umiesz-
czano obok analizy rownowagowej, w ktorej pieniadze wedrowaty z rak
do rak co rundg, az wrocity do poczatku obiegu (Johnson 1966, s. 617-618).
Nie mam zamiaru przekonywac, ze analiza fizjokratow byla poprawna
— wrecz przeciwnie. Nie powinni$my jednak zaprzecza¢ ich istotno$ci
dla rozwoju ekonomicznej teorii rOwnowagowych przeptywow pieni¢z-
nych®. Przez liczne dekady —nawet w drugiej potowie XX wieku — Quesnay
otrzymywat pochwaty od rozmaitych autorow za bycie pionierem réw-
nowagowych modeli przeptywow, czyli utorowanie drogi ku konceptu-
alizacji ogdlnej rownowagi (Schachter 1991, s. 317), pomimo wielu nie-

zaprzeczalnych niedomagan jego analizy.

40 Pamietajac o wszystkich niedociggnieciach, w szczegdlnosci o zalozeniu, ze po kilku
rundach ,,wracamy do punktu wyjscia”. Rzecz jasna nigdy tak si¢ nie dzieje. Tak zwane zaso-
by naturalne nie sa niewyczerpane, sa zuzywane caty czas. W zwiazku z tym kazda nastgpna
unda” procesu rownowagowego musi by¢ w pewien sposob odmienna (nawet jesli odkry-
jemy kolejne te same zasoby, to sa ,,nowe”). Pozostaje wreszcie niezaprzeczalne marnotraw-
stwo energii, wskutek entropii, co zmienia ludzkie warunki zycia (Swaney 1985, s. 860).
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Diagram przeptywu okr¢znego w swej obecnej formie jest zwykle
przypisywany Frankowi Knightowi, chociaz on sam nigdy nie pretendo-
wat do bycia jego autorem, a jedynie okreslat go jako powszechnie zna-
ne ,,koto bogactwa”. Don Patinkin przestudiowat histori¢ tego wykresu
i odnalazl jego wstepny zarys w kilku publikacjach poprzedzajacych
Knighta z lat 20. (Patinkin 1973, s. 1041-1043). Ujecie Rothbarda takze
jest przepltywem okreznym, ale z migdzyokresowym zwrotem, czyli ze
strukturg kapitatowa istniejaca dzigki produktywnym wydatkom kapi-
talowym, czemus niespotykanemu w tradycyjnym ujeciu Knighta. Co
wiecej, Rothbard obrocit ,,koto bogactwa” i umiescit je w ramach zagre-
gowanego popytu kapitalistow (zob. tez nieco marksistowskie podobne
ujecie: Sekine 1981, s. 301-303).

Powyzsze przedstawienia pozostaja w zgodzie ze stynnym czwar-
tym stwierdzeniem Milla o naturze kapitatu: popyt na towary nie jest
popytem na pracg. Wiele kontrowersji narosto wokoét tej tezy, przede
wszystkim ze wzglgdu na rozwoj modelu keynesowskiego, w ktorym te
dwa popyty sa powiazane i indukowane. Niemniej fundamentalne zna-
czenie pozostato. W gospodarce pienigdz moze by¢ wydany albo na
konsumpcje, albo na produkcje¢ (niewydawanie pieniedzy jest osobng
kwestig). Stwierdzenie Milla nie koliduje z koncepcja pochodnego po-
pytu i teorii wstecznej imputacji — dobra produkcyjne weigz uzyskuja
wartos$¢ ze wzgledu na tworzenie finalnej wartosci dla konsumenta
(oczekiwanej rzecz jasna). Réwnoczesnie wicksze ilosci sa wydawane na
prace i dobra kapitatowe, gdyz wtasciciele kapitatu nie decyduja si¢ kon-
sumowac sami (Johnson 1949, s. 533).

Nalezy takze opisa¢ bardzo wazng i imponujgca prace wykonang
przez profesora Rogera Garrisona, ktory obral odmienng $ciezke, oma-
wiajac etapy Jevonsa. Garrison zaprezentowal swoje podej$cie w mniej
monetarny sposob, co znacznie odroznia jego ujecie. Podjat rowniez

probe odpowiedzi na problem podwdjnego przetgczenia z zupetnie innej
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perspektywy, zastugujacej na uwage, ktorg jej poswiece w nastgpnym
podrozdziale (Garrison 2004, s. 28).

Model Garrisona sktada si¢ z trzech wzajemnie powigzanych ele-
mentow tworzacych kompletny makroekonomiczny obraz: rynku fundu-
szy pozyczkowych, krzywej mozliwosci produkcyjnych oraz przypusz-
czalnie realnej struktury produkcji. Podkre$lam zwrot ,,przypuszczalnie
realnej”, gdyz jest to wyrazny wytom w tradycji Jevonsa (od Jevonsa, przez
Hayeka, po Rothbarda) przedstawiania etapéw jako zdezagregowanych
przeptywow pieni¢znych. Jest realna tylko przypuszczalnie, gdyz nie
mozemy by¢ pewni, czy Garrison ma tu na mysli w kazdym aspekcie
strukture realna, czy pieni¢zna? Taka konkluzja nasuwa si¢ po zapoznaniu
si¢ z jego niepozbawionymi paradoksow wykresami. Przejdzmy zatem

do trzech elementéw makroekonomii opartej na kapitale (rys. 4).
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Rys. 4. Model Garrisona

Zrédto: Garrison 2001.

Wykres przedstawia dobrze znany rynek funduszy pozyczkowych,
gdzie krzywa popytu przedstawia popyt inwestycyjny na kredyty, a krzy-
wa podazy przedstawia preferencje kapitalistow do oszczedzania.
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Powyzej znajduje si¢ krzywa mozliwosci produkcyjnych, ktora przedsta-
wia wymienno$¢ pomiedzy konsumowaniem dostepnego dochodu a in-
westowaniem go. Okreslona liczba na osi x odpowiada liczbie przypisanej
inwestycjom na wykresie rynku pozyczkowego. Trzeci wykres przedsta-
wia zmodyfikowany trapez Jevonsa, ktory Garrison nazywa ,.trojkatem
Hayeka”. Natychmiast zauwazalna réznica migdzy figura Jevona a tg
polega na tym, ze zaczyna si¢ na osi X, tak ze jest to istotnie trojkat, a nie
trapez. Pionowy bok trojkata po prawej stronie odpowiada ilosci konsump-
cji na sgsiednim wykresie krzywej mozliwosci produkcyjnych.

Z tymi wykresami jest kilka problemow. Po pierwsze, wymiary nie
sa spojne (Hiilsmann 2001, s. 40). Fundusze pozyczkowe sa wyrazone
w formie pieni¢znej, a nastgpnie przetransformowane w ujecie realne na
krzywej mozliwosci produkcyjnych. Ostatecznie nie wiemy, jakie pode;j-
$cie zastosowano do konsumpcji w strukturze produkceji. By¢ moze
miato by¢ pieni¢zne, jednak, jak dowodzi rysunek 5, po prostu takie by¢
nie moze. Pomimo probleméw z wymiarami model mozna obronié¢, jed-
nakze trzeba uzupetni¢ wykres objasnieniem, jak zachodzg transforma-
cje z pienigdza na dobra realne lub odwrotnie.

By¢ moze pienigzny zasob przeznaczony na inwestycje mozna po-
wigza¢ ze specyficznymi ograniczeniami produkcyjnymi, obecnymi
w postaci krzywej mozliwosci produkcyjnych, ale konieczne sg dalsze
dociekania. Transformacja ujgcia rzeczowego w pieniezne i odwrotnie jest
kluczem. Bez niej zadna teoria cyklu koniunkturalnego nie jest mozliwa.

Po drugie, brak wyjasnienia jak okreslona ilos¢ konsumpcji i inwe-
stycji przy danej krzywej mozliwosci produkcyjnych moze uksztattowaé
okreslong strukture produkcji (jej kompozycje w stylu Rothbarda). Na
szczegotowe wyjasnienie tego problemu musimy zaczekac¢ do ostatniej
sekcji tego rozdziatu, gdzie wykaze, ze okreslone zasoby oszczednosci-
-inwestycji oraz okres$lone poziomy konsumpcji sa kompatybilne z roz-
maitymi mozliwymi strukturami produkcji (dtuzszymi i krotszymi).
Koncowy rezultat zalezy od dodatkowych czynnikow, ktore zamierzam
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omowic. Dodatkowo ,,inwestycje” na krzywej mozliwosci produkcyjnych
sa jedng indeksowana liczba, co je silnie agreguje. Réwnoczesnie pozo-
staje niejasne, jak ten jeden agregat zostaje roztozony na harmonijng
strukture z trzeciego wykresu.

Trzecia kwestia, najistotniejsza, jest rozszerzeniem pierwszej. Cho-
dzi o trojkat, ktory w pewnych czesciach jest realny, a nie monetarny.
Przy tym musimy si¢ odwota¢ do koncepcji sekularnego wzrostu (o pew-
nych problemach z tg koncepcja zob. Salerno 2001, s. 46-49). Rysunek 5

obrazuje wzrost sekularny w ujeciu Garrisona.
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Rys. 5. Wzrost sekularny wedlug Garrisona
Zrédto: Garrison 2001.

Pomijajac mechanike wzrostu i jego przedstawienie, jedna rzecz
pozostaje jasna: trojkat rosnie, catkowity wolumen wydatkow rosnie.
Jesli trojkat ma by¢ pienigzny (czego najwyrazniej chce Garrison), to
wszystkie przeptywy pienigzne musza wzrosnaé. Nie moga pozostaé
takie same. W zwigzku z tym dodatkowe pienigdze musza zosta¢ wy-
dane. Skad pochodza? Z ekspansji pieni¢znej i kreacji kredytu lub
z obnizki popytu na gotowke. Uzywajac jezyka monetarystow, albo
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3. Wyzwania dotyczace struktury produkcji

podaz pienigdza (M), albo szybkos$¢ obiegu (V) musi ulec zmianie.
A jednak Garrison podkresla, ze zaktada stalg warto§¢ MV w takich
warunkach: ,,makroekonomia sekularnego wzrostu [...] nie podaza
sciezkag zwigzku migdzy podaza pienigdza a ogdlnym poziomem cen.
Pieniadz i ceny znajduja si¢ w tle, jakkolwiek z pomoca znanego row-

nania wymiany, MV=PQ. Dla danej podazy pieniadza (M) i danej

predkosci obiegu pieniadza (V) [...]” (podkreslenie — M.M.; Garrison
2001, s. 55).
Przy danej podazy i predkosci obiegu pieniadza trojkat nie moze

zwicksza¢ catkowitego rozmiaru. Tak wigc ujgcie Garrisona jest w tym
punkcie wadliwe — chyba ze uznamy, iz trojkat jest wyrazony w ujeciu
rzeczowym, co wymagaloby poglebionej analizy transformacji. Jesli jest
w ujeciu rzeczowym, to model famie jedng z podstawowych zasad kapi-
tatu, do ktorej Garrison si¢ stosuje, omawianej wiele razy: braku jednost-
ki kapitatu. Jesli trojkat jest wyrazany w jednostkach realnych, to czym
one sg? Czy mozemy dyskontowaé ,,realng konsumpcj¢” (na osi y wy-
kresu trojkata) na wartosci dobr posrednich? Jesli tak, to jednostka kapi-
tatu jest zdyskontowany produkt realny. Oczywiscie nie musimy brngé
dalej, gdyz pomyst mierzenia kapitalu w ten sposéb musi zosta¢ porzu-
cony. Jedng z przyczyn jest krytyka wtasnie autorstwa Garrisona. Mie-

rzenie kapitatu w jednostkach realnych nazywa ,,czerwong flaga™:

Kapitat jest z natury heterogeniczny — i to znacznie bardziej niz inne na-
ktady. Jego roznorodno$é wyraza si¢ w zréznicowanych sposobach po-
miaru: deski sg mierzone w metrach kwadratowych, beton w kubikach,
stal w tonach, benzyna w galonach, elektrycznos$¢ w kilowatogodzinach.
,Maszynogodziny” sg jednostkami, ktdre przywotujg obraz stereotypo-
wego uzbrojenia kapitatlowego, ale nie moga postuzy¢ jako spdjne jed-
nostki. A kapitat rozumiany jako dobra w procesie produkcji pozostawia-

ja problem jednostki beznadziejnie otwartym (Garrison 2006, s. 12).
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Jesli trojkat nie przedstawia ujgcia monetarnego ani realnego, to co
nam pozostaje? Rozwigzaniem jest powrot do Rothbarda — do jego grun-
townego polaczenia trapezu dobr posrednich Hayeka z trapezem warto-
sci kapitatowych Jevonsa. Powro6t nie tylko dlatego, ze Rothbard taczy
poprzednie ujecia, ale takze dlatego, ze dodaje inne bardzo istotne:
rozwazania monetarne. Stata podaz i pr¢dkos$¢ obiegu pienigdza sg w tra-
pezie Rothbarda spdjne z liczbami i ksztalttem wykresu, czego nie da si¢
powiedzie¢ o modelu Garrisona, gdzie rysuje si¢ niepeiny obraz.

Dwa inne bardzo wazne przedstawienia trapezu Jevonsa w litera-
turze znajduja si¢ w ksigzce Marka Skousena i traktacie Huerty de Soto
(2006, s. 293). W obu przypadkach mamy do czynienia z udanym powto-
rzeniem uyjecia Rothbarda (co w zadnej mierze nie jest defektem). W przy-
padku Skousena trapez zostal zapozyczony z Man, Economy, and State
(pol. Ekonomia wolnego rynku) i w pewnych fragmentach zostat inaczej
przedstawiony (Skousen 1990, s. 187, 198). Dos¢ istotny jest Skousenow-
ski koncept ,,produkcji narodowej brutto (gross national output)”, ktora
w przeciwienstwie do PKB mierzy catkowite wydatki inwestycyjne
w strukturze kapitatu (s. 191).

Powyzsze modele stanowig jedynie zapoczatkowany przez Jevonsa
zarys struktury produkcji i sposobu imputacji wartosci przez wszystkie
etapy od przysztych dobr konsumpcyjnych do produkcyjnych dobr po-
srednich. To, rzecz jasna, nie wszystko. Jedna z kluczowych cen w tra-
pezie Jevonsa jest oczywiscie cena kapitatu pienieznego — stopa procen-
towa, ktora kieruje zasoby na wybrane etapy. Dodatkowo wptywa ona
na wydtuzanie i skracanie procesu produkcji.

Tematem nastepnej sekcji niniejszej pracy jest przedstawienie pew-
nych nierozwigzanych probleméw z tym podejsciem. Zobaczymy, jak
historia zatoczyla koto, lub jak rozwinigcia schematu Jevonsa doprowa-
dzity do ponownego pojawienia si¢ podwojnego przetaczenia, tym razem

sposob bardziej posredni.
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3. Wyzwania dotyczace struktury produkcji

Sciezka w formie trapezu oznacza, ze produkcja nie jest traktowa-
na jako automatycznie wypetniajaca sig, jako ze w rzeczywistosci inwe-
stycje sg rozciaggnigte w czasie. Jak podkreslaja Kydland i Prescott,
,»wiele okresow potrzeba by wytworzy¢ nowe dobra kapitatowe, a jedynie
ukonczone dobra kapitatowe sg czgscia produktywnego zasobu kapitatu.
Kazdy etap wymaga czasu i zuzycia zasobow. W potowie ukonczone
statki i fabryki nie sg czescig produktywnego zasobu kapitatu” (Kydland
i Prescott 1982, s. 1045). Co wigcej, koncept ,,czasu na wytworzenie”
w modelach pomaga wyjasnic seryjne korelacje i wspotzaleznos¢ roznych
planow inwestycyjnych (Zhou 2000, s. 273).

Przesuniecia w trapezach Jevonsa i problem
podwdjnego przetagczania

Rozwoj modeli trapezu ukazat istotnos¢ struktury kapitatu i przed-
stawit zwigzki wewnatrz wydatkéw produkcyjnych, ktéore umykaty
uwadze skupionej na typowym diagramie obiegu okreznego. Precyzujac:
struktura produkcji jest czyms$ w rodzaju migdzyokresowego obiegu
okreznego, miedzyokresowej Tableau économique, gdzie przeptywy
zachodza w czasie i powtarzaja si¢ w uporzadkowanej kolejnosci. Jest to
przyktad Hicksowskiej wizji ,,komplementarnosci w czasie” z potaczo-
nymi przeptywami naktadéw i produktow, ze wsparciem podziatu pracy
i doskonalej koordynacji taczacej wszystkie czynniki ze soba (Scazzieri
1990, s. 24). Jednak, jak kazdy model rownowagi, jest on zbudowany,
aby ukaza¢ okreslong zmiang — w tym wypadku zmiang¢ dtugos$ci pro-
dukcji, wywotang dostosowaniami stopy procentowe;j.

Wigkszos¢ nasladowcow Jevonsa usitowala wykazag, jak wyzszy
zasob oszczednosci — szeroko rozumiany zakumulowany kapitat — powo-
duje przeorientowanie struktury produkcji ku bardziej produktywnym
1 bardziej czasochtonnym procesom (okreznos$¢ staje sie kluczowym kon-
ceptem). Zwiazek przyczynowy mial by¢ nastepujacy: zmiana preferencji
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na bardziej zorientowane na przyszito$¢ prowadzi do wzrostu zasobu
oszczednosci, co z kolei obniza stope procentowa i stwarza wiekszy zasob
funduszy. Koficowym rezultatem jest wigcej etapow produkcji 1 ogdlnie
dtuzszy czas do chwili ukonczenia produktu. Zaprezentuje przyktadowe
rysunki uprzednio wymienionych autoréw. Zaczniemy od Hayeka (1931,

s. 239) na rysunku 6.

ORIGINAL MEANS OF PRODUCTION
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Rys. 6. Wydluzony trapez Hayeka
Zrédto: Hayek 1933.

Porownaj rysunek 6 z rysunkiem 2. Na weze$niejszym byty jedynie
cztery etapy przed ostateczng konsumpcja. Na nowym rozszerzamy
strukture jak harmonijke — teraz sze$¢ etapéw poprzedza konsumpcje.
Rownoczesnie marze zysku i1 procentu zostajg sptaszczone, cho¢ Hayek
znow nie odnosi si¢ do tego bezposrednio. W uprzedniej chwili komple-
mentarne czynniki produkcji uzupetniajg dobra posrednie (kapitatowe),

przyczyniajac si¢ bezposrednio do wytworzenia wartosci ekonomiczne;.
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3. Wyzwania dotyczace struktury produkcji

Istotnym aspektem zmiany jest przesunigcie w strukturze produkcji ze
wzgledu na spadek popytu konsumpcyjnego. To co$ nieprzewidzianego
przez Jevonsa. Trzeba w tym miejscu nadmienic, ze koncepcja spadku
konsumpcji byta powtarzana przez dekady i zostata przejeta przez nasla-
dowcow, ktorzy zawsze przedstawiali pewien zbior zdarzen jako zacho-
dzacy jednoczesénie: nizsza konsumpcja, nizsza stopa procentowa, wyz-
sze oszczednosci, dtuzszy proces produkeji (z wigksza iloscig etapow).
Jak zobaczymy w dalszej czesci pracy — te zmiany wcale nie musza za-
chodzi¢ w tym samym kierunku. Moim celem jest odmieni¢ t¢ tradycje
i wytamac si¢ ze skostnialego podejscia, czesciowo ze wzgledu na zanie-
dbany problem podwojnego przetaczenia.

W przypadku Rothbarda (rysunek 7) trapez jest wydtuzony, gdyz
oszczednosci netto pobudzaja wydatki w strukturze produkcji, natomiast

wielkos¢ procentu zostaje zmniejszona (Rothbard 2004, s. 519).

B:Ij
A

Rys. 7. Efekt oszczednoSci netto u Rothbarda
Zrédto: Rothbard 2004.

Linia AA (rys. 7) przedstawia starszg strukture produkcji, ktora jest
ogolnie krotsza (cztery etapy przed ostatnim), ma wyzszg nominalng
konsumpcje i wyzsza stope procentowq. Pola szare i linia BB przedsta-
wiajg zmiang zapoczatkowang przez obnizong preferencj¢ czasowa, mamy
wigcej etapow produkeji (szes¢ przed konsumpcja), nizszg nominalng

konsumpcje, wyzsze wydatki produkcyjne w strukturze oraz nizsze
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stopy zysku i procentu. Skousen przedrukowuje ten sam wykres (Skousen
1990, s. 254).

Warto zauwazy¢, ze tutaj podejscie Rothbarda nie jest tak rygory-
styczne, jak mogloby by¢, przynajmniej w porownaniu z innymi rozdzia-
fami jego ksiazki. Wykres jest jedynie ilustracja. Brak tutaj takiej anali-
zy jak ta odnoszgca si¢ do warunkow rownowagi (rys. 3), z wszystkimi
wydatkami na czynniki produkcji korespondujacymi z ich dochodami
netto, tak ze mozna ujrze¢ caly obraz migdzyokresowego obiegu okrez-
nego. Dysponujac dwiema rownowagami, z réznymi stopami procento-
wymi i poziomami oszczgdno$ci, moglibysmy obserwowac, jak dokonu-
je sie zmiana. Oczywiscie nie wyjasniliby§my zmian taka analiza
komparatywng. Tym niemniej moglibysmy poréwnac¢ koncowe stany
rzeczy, jak mozemy w przypadku krzywych popytu i podazy.

Roger Garrison (2001, s. 62) w swoim oryginalnym ujeciu rowniez
przedstawit wydtuzong strukture produkcji z nizszymi stopami procen-

towymi, lecz z jeszcze mniej licznymi przyktadami.

STAGES OF PRODUCTION " I

Rys. 8. Wydluzony trojkat wedlug Garrisona
Zrédto: Garrison 2001.
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Dolny wykres na rysunku 8 przedstawia zwigkszong sktonnos¢ do
oszczedzania, co skutkuje spadkiem stop procentowych i konsumpc;ji.
Nastepuje transformacja po krzywej mozliwosci produkcyjnych, a struk-
tura produkcji staje si¢ dtuzsza. Charakterystyczna cecha tego modelu jest
struktura trojkatna, nie trapezoidalna. Zaktada ono implicite, ze proces
rozpoczyna si¢ z zerowymi wydatkami (wylom w tradycji Jevonsa), co
W rzeczywistosci raczej si¢ nie zdarza. Dodatkowo pozwala to na wydtu-
zenie struktury. Jak zobaczymy ponizej, odrzucenie tego zalozenia dopro-
wadzi do odmiennych rezultatow. Najpierw jednak przedstawi¢ podejscie
Huerty de Soto do tego problemu (rys. 9) (Huerta de Soto 2006, s. 340).

Chart V-4 THE IMPACT OF VOLUNTARY NET SAVING ON THE PRODUCTIVE STRUCTURE
art V- (The result of superimposing Chart V-1 (line) on Chart V3 (bar))

7th Stage
- — Deepening of the capital goods structure
(Lengthening of the productive structure via the addition of new stages)

6th Stage

5th Stage | |
g of the capital goods structure

(Broadening of the existing stages)

4th Stage l ]
3rd Stage | |
Relative narrowing of the capital goods stages
closest to consumption
2nd Stage I I
Decrease in consumption, in monetary
terms.When the lengthening of the
15t S productive structure concludes, there
st Stage I is a marked real increase in consumer

goods and a decrease in the prices of
the units of these goods (a demand of
75 m.u. buys a much larger supply of
goods,in real terms.)

Rys. 9. Przedstawienie wydluzonej struktury u Huerty de Soto
Zrédto: Huerta de Soto 2006.

Huerta de Soto rozszerzyt model Rothbarda, dodajgc przyktadowe
liczby dla ukazania dwoch odrebnych rownowag, i dzigki temu mogt
dokonac analizy porownawczej (Huerta de Soto 2006, s. 334). Wykres jest
teoretycznym podsumowaniem, jak struktura produkcji rozrasta si¢, gdy
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wigcej dobr posrednich jest uzywanych na wczesniejszych etapach pro-
dukcji i jak wydtuza sie, gdy dodane sg etapy wczesniej nie planowane.

Jak widzimy, tradycja Jevonsa, ktora rozkwitta w XX wieku, przed-
stawiata wydtuzenie struktury produkcji w jednakowy sposob. Niestety,
nie pozostawala przy tym rygorystyczna, ale dopuszczata w modelach
réwnoczesne zachodzenie powigzanych przyczynowo zmian: nizszej
nominalnej konsumpcji, wyzszych oszczgdnosci, nizszych stop procen-
towych i wiekszej liczby etapow produkceji. Modele dobrze opisywaty
rozwijajace si¢ gospodarki rynkowe z coraz wigksza liczba etapow i ro-
snacg dostepnoscia kapitatu, oraz relatywnie stabilnie malejaca stopa
procentowa — zjawiskami kojarzonymi ze wzrostem. Niemniej ogolna
zbiezno$¢ z pewnymi empirycznymi faktami nie wystarczy — zwlaszcza
gdy rozwazymy problem podwojnego przetaczenia, ktory powyzsza tra-
dycja ignorowata przez wigkszo$¢ XX stulecia (z nielicznymi wyjatkami).

Samuelson wskazywal, ze nie potrafimy sformalizowa¢ modelu
z monotoniczna relacja dtugosci produkeji i stopy procentowej. Mozliwych
jest wiele rownowag. Jaka byta odpowiedz trzeciej strony debaty o prze-
laczaniu, austriackiej perspektywy, stosujacej trapezy Jevonsa?

Jedng mozliwa odpowiedzia bylo stwierdzenie roznorodnosci subiek-
tywizmu. Podwdjne przetaczenie dziata matematycznie i liczbowo, ale dwa
rozne procesy produkcji nie moga by¢ wprost pordownywane i obiektywnie
mierzone. Na tym polegal argument Kirznera, ktory spostrzegt problem

1 sprobowal go unikng¢ przez odwotanie do subiektywizmu:

Przypadki, w ktorych wystepuja paradoksy odwréconej kapitatochtonno-
Sci, wymagaja mniej lub bardziej skomplikowanego umieszczenia nakta-
dow i produktéw w czasie. (W przyktadzie spopularyzowanym przez
Samuelsona (1966) okreslona ilo§¢ produktu moze zostac¢ uzyskana w 4.
roku uzycia techniki, ktora wymaga naktadu 2 jednostek pracy w 1. roku
i 6 jednostek w roku 3, lub alternatywnie, drugg technikg produkcji wy-
magajaca 7 jednostek pracy wylacznie w roku 2.) Wydaje si¢ oczywi-

stym blgdem (lub przynajmniej zawieraniem arbitralnych i mylacych
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nadmiernych uproszczen) che¢ redukowania mozliwie nieogarnionej ilo-
$ci czasu zwigzanego z chronologicznie przypisanymi elementami skom-
plikowanej techniki produkcji do prostej jednowymiarowej iloci czasu.
[...] Powinni$my raczej zrozumie¢, ze porownywanie ztozonych, wielo-
wymiarowych wymagan oczekiwania dla roznych technik po prostu nie
pozwala nam na stwierdzenie, ze jedna technika wymaga bez watpienia
mniej czekania niz druga. [...] Nalezy podkresli¢, ze z subiektywistycz-
nej, Misesowskiej perspektywy preferencji czasowej, nie ma potrzeby
zaktadac¢ istnienia takiego bezdyskusyjnego rankingu. Z tej perspektywy
czas po prostu nie jest postrzegany jako «obiektywny» (lub jakikolwiek
inny) naktad (Kirzner 1996, s. 9-10).

Powyzsze stanowisko samo w sobie jest w porzadku, jednak wy-
glada raczej na wywieszenie biatej flagi niz na odpowiedz. Kirzner
wyrazit si¢ jasno, ze nie mozemy odnies$¢ stop procentowych do mijaja-
cego czasu produkceji. W zwigzku z tym caly koncept ,,bardziej lub mniej
odleglej” przysztosci jest catkowicie specyficzny dla perspektywy po-
znawczej dziatajacego podmiotu. Jakkolwiek silne bytoby to zdanie,
cierpi ono na fundamentalng wadeg: jesli nie mozemy obiektywnie okre-
sli¢ dtugosci produkeji, to nie mozemy argumentowac, ze nizsza stopa
procentowa prowadzi do dtuzszych procesow. Moze by¢ bowiem roznie,
w zaleznosci od subiektywnej perspektywy. Glos Kirznera jest przeciw
wszystkim stronom debaty o przelaczeniu, nie tylko jednej (Gordon 1997).

Krytyczna odpowiedz Rogera Garrisona brzmiata, iz poréwnanie
przedstawione w debacie o przelaczeniu jest z natury statyczne, podczas
gdy rzeczywista dynamika rynku jest procesem nie ukazanym w dyskusjach
o przelgczeniu. Garrison nazywa te sytuacje ,,nieuprawnionym uzyciem
statystyki porownawczej” (Garrison 1979a, s. 222)*. Nie thumaczy jednak,
dlaczego miatoby ono by¢ ,,nieuprawnione”. W przyktadzie istotnie uzywa

sie statystyki pordownawczej, jednak nie jest to automatycznie problem, bez

4 W drugim artykule Garrison wspaniale prezentuje problem podwojnego przetaczenia,
jako ze uzywa cen zamiast naktadow pracy z przykladu Samuelsona (Garrison 2006, s. 7).
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wzgledu na perspektywe, jaka przyjmiemy. Poza tym owa statystyka
poréwnawcza nie jest niczym innym niz samo podej$cie Garrisona,
w ktorym uzywa bardzo statycznych poje¢ funduszy pozyczkowych,
krzywej mozliwosci produkeyjnych czy réwnowagowych etapoéw pro-
dukcji. Niemniej statystyka nie czyni takich analiz nieuprawnionymi.
Zalezy to bowiem od ich celu. Celem Garrisona byto ukazanie negatyw-
nego zwigzku pomiedzy wysokos$cia stopy procentowej a dtugoscia
produkgcji. Z kolei celem argumentu o podwdjnym przetaczeniu byto
wykazanie, ze taka jednokierunkowa korelacja nie istnieje, przynajmniej
w przypadku dwoch dobranych zmiennych w ramach réwnowagi: pro-
centu i dlugosci. Takie same narzedzia, metoda, ujecie — tylko rezultaty
inne. Jak wigc w jednym przypadku jest to metoda nieuprawniona, gdy
w drugim nie ma immanentnego problemu?

Kolejne stanowisko — Lelanda Yeagera, z ducha podobne do Kirz-
nerowskiego, podkreslato, ze w poszczegolnych przyktadach z podwdjnym
przetaczeniem nie jest jasne, jaka jest ilo§¢ kapitatu, nie jest wiec okre-
slone, w jakiej relacji don pozostaje stopa procentowa. W zwiazku z tym
kontrowersji nie da si¢ rozstrzygnac¢ catkowicie, gdyz kapital jest zwia-
zany ze stopg procentowa, a stopa z kapitalem. Jednakze to jest w istocie
jeden z zarzutdw stawianych przez zwolennikow podwojnego przetacze-
nia. OdpowiedZ Yeagera jest zatem jedynie przeformulowaniem samego
zarzutu: kapital i procent sa powigzane i nie da si¢ ich oddzieli¢. Yeager
(1976, s. 345) wlasnymi stowy uznaje: ,,istotnie, czekania nie da si¢
zmierzy¢ w sposob czysto fizyczny, a jego wymagana ilo$¢ w fizycznie
okreslonym procesie produkcji zalezy czesciowo od jego whasnej ceny”.
Yeager wytknat takze, ze w modelu nie ma odpowiedzi na pytanie, co
powoduje zmiany stopy procentowej (Yeager 1979, s. 193). To prawda,
jednak bez wzgledu na odpowiedz jedna lekcja z debaty o przetaczeniu
pozostaje: mozliwe sa rézne rownowagi.

Yeager zauwaza rowniez, ze zarzut podwdjnego przelaczenia wy-
nikajacy z przyktadu Samuelsona pozostaje w mocy tak dtugo, jak
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uzywamy fizycznego ujecia kapitatu (Yeager 1979, s. 188; Yeager 1976,
s. 323). By¢ moze jasniejsze byloby uzycie terminu ,,mierzalny kapitat”.
Oczywiscie sg to problemy wynikajace z redukowania wszystkiego do
roboczogodzin lub innego rodzaju indeksu (np. zwigzanego z konsump-
cja), jako ze struktura kapitatu nie jest w ten sposob zorganizowana.
Mimo to, jak wykazywaliSmy, przyktad Samuelsona mozna tatwo ,,spie-
niezy¢” i zmieni¢ w przyklad z wycena (jak zrobit Garrison). P6Zniej
Yeager znow podkresla potrzebe ,,czysto fizycznego ujecia” w takowym
teoretyzowaniu o kapitale 1 wyjasnia, jak czekanie (jako czynnik) musi
zawiera¢ nie tylko ilo$¢ czasu, ale takze jego wartos$c i cene (Yeager 1979,
s. 191). Uzywa pojecia ,,intensywnosci czekania”, ktore faczy element
czasu 1 warto$ciowania. Po raz kolejny nie jest to satysfakcjonujaca od-
powiedz na wyzwanie podwdjnego przelaczenia, brzmi raczej jak asy-
milacja jego zarzutow: stopy procentowej nie da si¢ oderwac od kapitatu.
,,Cena czekania” nie moze by¢ w relacji z ,,czekaniem”, gdyz nie sg od-
rebne, ale polaczone w ,,intensywnos¢ czekania”.

Nie ma nic blednego w konstruowaniu takich tautologicznych stwier-
dzen. Niemniej Yeager nie moze i$¢ w dwoch kierunkach naraz. Jezeli
bowiem zaakceptujemy jego przestanke, to nie mozemy powiedziec, ze
procent jest ceng za czekanie, gdyz wpadamy w biedne koto. Procent
zalezy nie od samego czekania, ale raczej od ,,intensywnosci czekania”,
ktoérg sam procent mierzy. Mamy tu petne oddanie stusznosci Joan Ro-
binson. W doktadnie ten sam sposob Karl Marx prébowat obronic¢ labo-
rystyczng teori¢ warto$ci: czynigc dodatkowe zatozenia o tym, ze czas
pracy nie jest naprawdeg czasem pracy, ale czyms$ w rodzaju intensywno-
$ci pracy w czasie, ktora jest zwigzana z istniejacymi cenami rynkowy-
mi. Podobnie ,,czekanie” nie jest niezaleznym czynnikiem w czasie, ale
teoretycznym konceptem, ktory zawiera w sobie juz dyskontowanie
w czasie (procent); rzecz rzekomo wymagajacg wyjasnienia.

Skousen powtérzyt gtdowne argumenty Garrisona i Yeagera (Sko-
usen 1990, s. 118-120). Dodatkowo twierdzit, ze cata debata byta Zle
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nakierowana, gdyz gtowng mysla Bohma-Bawerka bylo, ze jesli przed-
sigbiorstwo angazuje si¢ w dtuzszy proces produkc;ji, to musi on by¢ ex
ante postrzegany jako zyskowniejszy. Ale to trywialne zdanie mozna
tatwo odwrdcic: jesli przedsiebiorstwo angazuje si¢ w krotszy proces,
to dlatego, ze jest ex ante postrzegany jako zyskowniejszy. Oba zdania
sg prawdziwe, ale nie rozwigzuja zadnego z problemow podniesionych
podczas debat kapitatowych. Co wigcej, nasladowcy Jevonsa usitowali
nakresli¢ jednokierunkowy zwiazek pomigdzy procentem a dlugoscia
produkcji, negatywnag zalezno$¢ pomigdzy procentem i okrgznos$cia.
Z debaty wynika znacznie wigcej, niz Skousen sugeruje. Malo tego,
jego wlasny wklad jest zbudowany wokoét koncepcji, ze nizszy procent
implikuje dtuzsze metody produkeji. Ta idea jest rozproszona w wielu
miejscach jego ksigzki.

Wreszcie Jesus Huerta de Soto takze probowat odpowiedzie¢ na
wyzwanie podwdjnego przetgczenia przez rozréznienie na ,technike”
i,,dlugosc¢ produkcji”. Niestety nie rozwingt swej argumentacji, a jedynie
powtorzyt ja trzykrotnie:

A wigc struktura produkcji zostaje wydhuzona niezaleznie od tego, czy

zachodza zmiany, by¢é moze nawet wielokrotne, réoznych konkretnych

technik produkc;ji [...] wzrost oszczedno$ci zawsze powoduje w ujeciu
przysztosciowym «wydtuzenie» struktury produkcji niezaleznie od tego,
czy w pewnych nowych procesach inwestycyjnych ponownie wykorzy-
stuje si¢ techniki wczesniej oplacalne jedynie w sytuacji wyzszych stop

procentowych. [...] Nie ma zatem znaczenia, CzZy nowy proces obejmuje

lub nie) techniki, ktore, jesli rozwazaé je indywidualnie, mogly by¢é

optacalne w sytuacji wyzszych stop procentowych (podkreslenie — M.M..;
Huerta de Soto 2009, s. 430-431).

Jedynym argumentem na poparcie tych wnioskow jest teza, ze
z kazda zmiang okolicznosci nastgpuje reset systemu. Wszystkie czyn-
niki otrzymuja nowe zycie wraz ze zmiang, tak wigc Huerta de Soto nie
zezwolilby nam na poréwnywanie réznych sposobow produkcji dobr.
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Takie zdanie byloby watpliwe, ale zat6zmy, ze jest prawdziwe. Przyjmu-
jac perspektywe zorientowang na przyszto$¢, wciaz mozemy wskazac
potencjalne podwojne przetaczenie miedzy dwoma sposobami wytwa-
rzania okres$lonego dobra w zaleznos$ci od stopy procentowej. Nie musi-
my polegac¢ na przesztosci i uwzglednia¢ jakichkolwiek kosztow minio-
nych. Podwdjne przetgczenie mozna przedstawi¢ w formie zorientowanej
na przysztose.

Co wigcej, im bardziej przygladamy si¢ stwierdzeniom Huerty de
Soto, tym bardziej stajg si¢ one sporne. W pewnym sensie stara si¢ on
zupelnie oddzieli¢ ,technike” od ,,dtugosci produkcji”. Ale dlaczego?
A jesli przez ,technike” rozumieliby$Smy rowniez dtugos¢ produkcji, jak
w debacie o przetaczeniu? Kontradykcja w stanowisku Huerty de Soto
polega na tym, ze musieliby$my przyjac, iz struktura produkcji wydtu-
za sie bez wzgledu na to, ze wybralismy krotsza technike produkeji,
nawet jesli wszystkie kolejno nastgpujace techniki razem zabieraja mniej
czasu. Inaczej rzecz ujmujac, musieliby$my przyjac, ze ,,0szczgdzanie
zawsze powoduje, w perspektywie przysztosci, «wydtuzeniey» struktu-
ry produkcji, bez wzgledu na to, czy stosowane techniki sg krotsze”
(czyli produkcja wydtuzataby si¢ nawet w sytuacji skrocenia). Wyraznie
co$ tu nie gra.

Co wazne, Hayek odnidst si¢ do podwdjnego przetagczenia w swych
wezesnych pracach (jak odnotowali Yeager 1979, s. 209; Huerta de Soto
2006, s. 573). Po pierwsze stwierdzit, ze procesy produkcji sa tak skom-
plikowane, iz jest praktycznie niemozliwe, aby porownac ich dtugosc.
Nie ma jednoznacznej odpowiedzi na pytanie, ktory proces jest krotszy,
a ktory dtuzszy, wigc nie mozemy dokona¢ porownania (Hayek 1941,
s. 76). Mozemy si¢ z tym zgodzi¢, ale to brzmi, jakby Hayek przyznawat,
ze znalezienie zwigzku miedzy dtugoscia produkcji a procentem jest
niemozliwe — a wigc niemozliwe jest to, co on sam probowat wykazac
na wyzej przytoczonych wykresach. Hayek takze powtarzat, ze stopa
inwestycji nie moze by¢ zredukowana do pojedynczego przedziatu czasu
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lub ilosci ,,czekania”. Rozne okresy inwestycji nie moga by¢ sprowadzo-
ne do wspolnego mianownika, gdyz uzyte sg rozne naktady (Hayek 1941,
s. 140-142). Po raz kolejny heterogenicznos$¢ kapitatu (a Yeagerowski
koncept naktadu ,,czekania” jest heterogeniczny) czyni to niemozliwym.

Przez dtugi czas nasladowcy Hayeka i Jevonsa nie bardzo przejmo-
wali si¢ problemem przetaczenia: traktowali je jako dos¢ dziwaczna,
waska techniczng wlasciwos¢ nierealistycznych modeli. Powody tego sa
catkowicie zrozumiale. Perspektywa Hayeka nie byla glownym obiektem
debaty z Cambridge — byty nim neoklasyczne funkcje produkeji. Nikt
wprost nie zaatakowal modelu trapezu, a jedynie posrednio (poprzez
Samuelsona). Zignorowanie go byto zatem do$¢ naturalne. Wszystko
zmienilo si¢, gdy atak nastapit z wnetrza tradycji Hayekowskiej: Hiils-
manna (2010) i Fillieule’a (2007).

Modele w obu tych pracach maja za zadanie wyjasni¢ wpltyw stopy
procentowej na dtugo$¢ produkcji poprzez rygorystyczne przestrzeganie
procedury przyjetej przez Rothbarda. Zaczetly si¢ od zatozen ceteris
paribus i podjety probe znalezienia koniecznego zwigzku pomigdzy
procentem a etapami produkcji. Jedno z zatozen nie zostato przyjete przez
Rogera Garrisona — staty poziom wydatkow. Stata ilo§¢ wydatkow towa-
rzyszy w ujeciu Rothbarda stalej podazy pieniadza i statlemu popytowi
na rezerwy gotowkowe (inaczej mowiac, jest to stata predkos$¢ obiegu
pienigdza). Nie ma monetarnych ekspansji ani kontrakcji, nie ma rowniez
zadnej presji na zmiang¢ poziomu cen ze strony wiascicieli rezerw gotow-
kowych (czy to w formie wzrostu czy spadku wydatkow). Takie budze-
towe podejscie do struktury produkcji skutkuje bardzo specyficznymi
wynikami dotyczacymi stopy procentowej i dtugosci produkeji®. Za-

cznijmy od wykresu Hiillsmanna (2010, s. 24) na rysunku 10.

4 Jak sie¢ jednak okazuje, autorzy nie dotrzymali wierno$ci temu zatozeniu i nieswia-
domie zmienili predko$¢ obiegu pienigdza (zob. Turowski 2019).
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Expenditure

453

Length of Production
(Planned Number of Stages)

Rys. 10. Trapez Hiilsmanna
Zrédto: Hiilsmann 2010.

Na wykresie wydatki konsumenckie sg state. Wydatki produktyw-
ne rdwniez. Producenci wydaja pienigdze na etapach poprzedzajacych
konsumpcje, jak zwykle. Jedyng zmienng pozostaje stopa procentowa.
Zatdzmy, ze zaczynamy od linii §rodkowej z procentem rownym 14,5.
Jesli obnizymy go do 2%, to strukture produkcji bedzie przedstawiaé
wyzsza linia. Dlaczego? Po prostu dlatego, ze, jak uczy nas teoria impu-
tacji, z nizsza stopa procentowg spada dyskontowanie. Stad wzrost cen
czynnikoéw produkeji uzywanych przed wytworzeniem dobr konsump-
cyjnych. Jesli ich ceny rosna, to trzeba wyda¢ wigcej pienigdzy, by naby¢
te dobra. Z niezmienionym zasobem pieniedzy w systemie budzet na
czynniki jest zuzywany szybciej, z powodu wyzszych cen. Im wiecej
wydajemy na ostatnich etapach, tym mniej zostaje do wydania na jeszcze
wczesniejszych.

Taka jest mechanika wykresu. Oczywiscie jest takze wyjasnienie
algebraiczne. Mogliby$my rozpisa¢ szeregi geometryczne. W takich
szeregach ze statg suma (powiedzmy podazy pienigdza i pola pod linig),
jesli stopa (procentowa) spada, to liczba elementow ciggu (liczba etapow)
réowniez musi zmale¢. Niektorzy krytycy moga natychmiast przytoczy¢
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stynne pytanie: ,,Ale jak moze spas¢ stopa procentowa bez spadku kon-
sumpcji?”. Jest to catkiem mozliwe, co zamierzam wykaza¢ w dalszej
czesci pracy. Tak, aby procent spadt, ilos¢ zaoszczedzonych pienigdzy
musi wzrosng¢. Ale wzrost oszczgdnosci netto nie musi powodowaé
spadku konsumpcji. Wezmy prosty przyktad: kapitalisci zmniejszaja
swoja konsumpcj¢ o 100 jednostek i oszczedzaja je na produkcje. Wszyst-
kie pienigdze zostaja wydane na ptace dla pracownikow, ktorzy wydaja
owe 100 jednostek na konsumpcje. Catkowita konsumpcja pozostaje
niezmieniona, podczas gdy oszczgdnoS$ci rosna, a stopa procentowa spa-
da. W dalszej czesSci omowie ten przypadek.

Ale czy obserwacja Hiilsmanna odnosi si¢ do podwdjnego przeta-
czenia? W koncu nie przelagczenie odnalazt, ale (najwyrazniej) po prostu
odkryl inny zwigzek pomiedzy stopa procentowa a dlugoscia produkc;i.
Obnizona stopa procentowa prowadzi do krotszych metod produkeji
(i przeciwdziata wydtuzajacemu efektowi wyzszych oszczednosci). Brak
tu podwojnego przelaczenia. Pozostaje jednak pytanie, dlaczego tradycja
Jevonsa przez tyle lat nie dostrzegta tej odwrotnej zalezno$ci? Zdaniem
Hiilsmanna dlatego, ze byta ona zastoni¢ta przez dodatkowg zmienng
w réwnaniu — zasob oszczednosci, ktory rosnac, wydtuza proces produk-
cji. Efekt netto tych dwoch zmiennych pozostaje nieokreslony. W zwigz-
ku z tym podwdjne przetaczenie jest mozliwe, poniewaz inne zmienne
moga odwroci¢ uprzednio zaktadang zaleznosc.

Jest jednak jeden problem z teorig Hiillsmanna — nie rozdzielit on
wydatkow produkcyjnych w strukturze, tak jak zrobit to Rothbard, po-
mi¢dzy wydatki na dobra posrednie i pierwotne czynniki produkcji®. Sa
jedynie catkowite wydatki z perspektywy wiascicieli kapitatu pieniez-
nego. Dekompozycja wydatkow jest jednak konieczna dla wyjasnienia
imputacji w zmieniajacej si¢ strukturze produkeji — przede wszystkim

dlatego, ze zalezy od niej sama stopa procentowa. Tu lezy odpowiedz na

# Za t¢ uwage dzigkuje Mateuszowi Benedykowi.
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pytanie, jak stopa procentowa moze ulec zmianie bez zmiany w catko-
witych wydatkach konsumpcyjnych. Niestety ujecie Hillsmanna przypo-
mina ogolny trapez Jevonsa, a nie szczegbétowy trapez Rothbarda.

Fillieule doszedt do takich samych wnioskow co Hiilsmann, ale
podjal probe dekompozycji wydatkéw, cho¢ nie w pelni. Podobnie jak
Hayek i Rothbard, podzielit wydatki kapitatowe na dwie kategorie: pier-
wotne czynniki produkeji oraz dobra posrednie zuzywane w procesie
produkcji. Jednakze zdecydowat si¢ utrzymac staty stosunek tych dwoch
na wszystkich etapach. Rysunek 11 jest kopig jego ilustracji (Fillieule
2007, s. 198).

9 8 T 6 5 B 3 2 1

Rys. 11. Diagram Fillieule’a
Zrodto: Fillieule 2007.

Konsumpcja znajduje si¢ na prawej osi. Zaczynamy od lewej, od
najdalszych etapow produkcji, ktore kolejno akumulujg warto$¢. Szare
prostokaty przedstawiajg warto$¢ dobr kapitatowych w produkcji. Biate
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to pierwotne czynniki produkcji dodane z gory. Kazdy etap otrzymuje
te samg rownowagowa stope zwrotu, jednolitg dla catej struktury. Cat-
kowite dochody czynnikow produkcji (netto) rowniez sg rowne finalnej
konsumpcji. Jedno kluczowe zatozenie Fillieule’a, Ze stosunek wydatkow
na pierwotne czynniki i dobra kapitatowe pozostaje taki sam na kazdym
etapie — przesadza o zachowaniu si¢ modelu. A jest kluczowe dla jego
obserwacji dotyczacych procentu i dtugosci produkcji.

Co wynika z modelu? Nie zamierzam przytacza¢ catego matema-
tycznego argumentu. Fillieule w zasadzie zrobit to samo co Hiilsmann,
ale zastosowat wigcej matematyki i podzielit wydatki na kazdym etapie.
Po przeksztalceniach formuta jest nastepujaca:

(=1(1+i)/C,

A przedstawia catkowita dlugos¢ produkcji, | — wydatki inwestycyj-
ne, C — konsumpcje, a i — stope procentows. Nie jest zaskakujace, ze
A wzrasta z wyzszymi wydatkami inwestycyjnymi, jako ze wchodzg one
w strukture produkcji, rozbudowujac ja. Nie jest rowniez niespodzianka
negatywna korelacja wydatkéw konsumpceyjnych z £, skoro ich wzrost
oznacza mniejszg dostepnos$¢ funduszy w strukturze produkcji (przy
zatozeniu statej podazy pienigdza i predkosci jego obiegu). Niespodzian-
ke stanowi wszakze pozytywna korelacja £ ze stopa procentowa. Bowiem
im wyzsza stopa procentowa, tym dtuzszy proces produkcji, a im nizsza,
tym proces krotszy (ceteris paribus). Co w tym przypadku oznacza ce-
teris paribus, to temat na osobng dyskusje. Tym samym dzigki statysty-
ce pordwnawczej mozemy zobaczy¢ zupelnie inng relacj¢ niz ta opisana
przez Bohma-Bawerka i jego kontynuatorow. W przypadku procentu
i okrezno$ci wydaje si¢ ona nie tylko ,,prostg historig”, jak krytykowat
Samuelson, ale przede wszystkim bledng. Krytyka z wewnatrz obozu
Bohma-Bawerka jest nawet silniejsza od tej z Cambridge. Procent jest
pozytywnie skorelowany z dtugoscia produkcji, a podwdjne przetaczenie

moze nastapic, jesli zmienimy ktoras z innych zmiennych.
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Podsumowujac, graficzne przedstawienia dlugosci produkcji miaty
za zadanie zobrazowac statg relacje pomiedzy procentem a okrgznoscia
produkcji. Wskutek ulepszania modelu nastgpit rozwdj teorii, od przed-
stawiania negatywnej korelacji procentu z dtugos$cia produkcji az po
ustalenie relacji odwrotnej. (Ostatnie odkrycia stanowig istotny wktad
do debaty o podwdjnym przetaczeniu, ktore byty jednakowoz ogolnie
ignorowane przez nastgpcow Jevonsa i Hayeka.) Nie ma jednolitej i jed-
nokierunkowej relacji pomiedzy procentem a dtugoscia produkcji. Owa
relacja, zarowno w przyktadzie Samuelsona, jak i w trapezie Jevonsa,
zalezy od szczegolow. Sa one jednak powigzane w fundamentalny sposob,

co wykazemy ponize;j.

Miedzyokresowa intensywnos¢ pracy a diugos¢
produkcji

W celu wlasciwego uchwycenia zalezno$ci migdzy wszystkimi
zmiennymi struktury produkcji musimy rozpocza¢ od wyszczegolnienia
kluczowych zatozen, by zapobiec problemom poprzednich modeli. Za-
czniemy od réwnowagi Rothbarda, jako zZe jest to najmniej kontrower-
syjne ujecie i, jak dotad, najlepsze.

Tabela 1 zawiera dane dla rysunku 12.

Calkowity zaso6b pienigdza w modelu wynosi 300 jednostek. Row-
noczesnie jest to suma przychodéw w mi¢edzyokresowym obiegu. Mamy
pie¢ hipotetycznych etapow produkceji. Na pierwszym kapitalista ma
20 jednostek pieni¢znych, dwie z nich sg dochodem z poprzednich wy-
datkow, wigc moga by¢ wydane na konsumpcje. 18 za§ musi zostac
produktywnie zainwestowanych. Zostaja zatem wydane na pierwotne
czynniki produkcji. Moga to by¢ praca i zasoby naturalne, lub jedynie
praca. Nie musimy tego uszczegdltawiac. Te 18 jednostek wytwarza war-
to$¢ dla nastepnego etapu: 20 j.p. 18 j.p. przeksztalca si¢ w wartos¢
20 j.p. Proces si¢ powtarza (system jest w rownowadze).
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40

60

80

100

120

Rys. 12. Trapez Rothbarda
Zrédto: Opracowanie whasne.

Tab. 1. Wzorce wydatkow dla rys. 12

Etap produkcji

1

2

Suma

Wydatki na dobra
kapitatowe

20

40

60

80

200

Pierwotne czynniki bez
procentu

18

16

14

12

10

70

Procent

2

4

10

30

Catkowite przychody

20

40

60

80

100

300

Zrodto: Opracowanie wlasne.

Rothbard sklasyfikowat wydatki kapitalistow jako albo wydatki

konsumpcyjne, albo produkcyjne (oszczgdnosci w klasycznym sensie).

Gromadzenie pieni¢dzy nie ma miejsca w powyzszym modelu ani w przy-

padku kapitalistow, ani pracownikow. Wydatki produkcyjne determinu-

ja cata strukture produkcji, wiaczajac w to ptace oraz — w formie catko-
witych przychodow i dochodu netto Iub procentu (Wray 1991, s. 956)

— zarobki kapitalistow.
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3. Wyzwania dotyczace struktury produkcji

Dobra posrednie sg nabywane przez kolejnego kapitaliste. Jego
catkowite przychody z uprzednich wydatkow wynosza 40 j.p. 4 jednost-
ki reprezentujg procent (lub inaczej — zysk z kapitatu), ktory jest wyda-
wany na konsumpcje. Pozostate 36 jednostek jest wydawanych na pro-
duktywne inwestycje, na wytworzenie bardziej zaawansowanych dobr
posrednich lub dobr nastgpnego (nizszego) rzedu. W tym celu sg naby-
wane mniej przetworzone dobra kapitatowe z pierwszego etapu, o war-
tosci 20. Dodatkowo zatrudnione zostajg pierwotne czynniki produkcji
o wartos$ci 16. Wytworzony produkt o wartosci 40 j.p. jest sprzedawany
w trzecim stadium produkc;ji. 36 j.p. wydatkoéw produkcyjnych generuje
wartos¢ 40, w ktorych 4 mozna wyda¢ na konsumpcje (sg dochodem
z tytutu procentu).

Caty proces wyglada niemal tak samo na wszystkich etapach, zmie-
niaja si¢ jedynie liczby. Na etapie trzecim kapitalista kupuje dobro kapi-
tatowe za 40 j.p., dodaje pierwotne czynniki o wartosci 14 i odsprzedaje
przetworzone dobro nizszego rzgdu za 60 jednostek, 6 j.p. wynosi jego
zysk z kapitatu, ktory wydaje na konsumpcj¢. To samo dzieje si¢ na
czwartym etapie, gdzie kapitalista wydaje 60 j.p. na dobro kapitatowe,
dodaje czynniki produkeji warte 12 j.p. 1 odsprzedaje dobro przetworzo-
ne na jeszcze nizszy etap produkcji za 80. Owe 80 j.p. jest wydawanych
przez ostatniego kapitaliste, ktory dodaje 10 j.p. do zakupionego dobra
i sprzedaje je konsumentowi za 100 j.p. 10 j.p. to jego procent, ktory
wydaje na konsumpcje.

Wprawdzie narracja byta poprowadzona dla jednego dobra w struk-
turze produkcji, jednak ten obraz nalezy traktowaé makroekonomicznie:
ze wszystkimi etapami i wydatkami konsumpcyjnymi. Jesli traktowali-
bysmy to jako jeden proces produkcji, to doszliby$my do do$¢ absurdal-
nych konkluzji (np. Ze ostatni kapitalista zarabiajacy 10 j.p. wydaje je na
wlasny produkt).

Korzysci z Rothbardowskiej analizy sg oczywiste. Potaczyt w pro-
sty, liczbowy przyktad wszystkie niezbedne platnosci za czynniki
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produkcji i stworzyl model rownowagowy niezaprezentowany nigdzie
indziej. To prawdziwie mistrzowskie osiagniecie poparte jego szczegod-
lowym opisem procesu imputacji w przemysle. Z perspektywy makro-
ekonomicznej ma tu miejsce kompilacja z prawem Saya. W powyzszym
diagramie prawo Saya dziata, gdyz brak jest zaktocen pienieznych. Podaz
pienigdza jest stata i preferencje gromadzenia gotowki rowniez. Caty
dochdd jest wydawany na konsumpcje. Catkowite platnosci dla czynni-
kow pierwotnych nie bedace procentem wynosza 70. Laczny zysk z ka-
pitatu wynosi 30. Razem 100 j.p. konsumpcji. Nie tworzg si¢ nowe
oszczednosci, gdyz zaktadamy zrownowazong gospodarke, bez wzrostu,
recesji lub pienieznych zaktocen.

Stopa procentowa w modelu wynosi okoto 11% — rzecz jasna, wy-
nosi tyle samo na kazdym etapie, jako ze model jest w rOwnowadze.
Catkowity zagregowany popyt napedzajacy rynek wynosi 300 jednostek.

Jak wzmiankowano, popyt na pieniadz nie ulega zmianie. Mozna
w tym miejscu sformutowac dobry argument przeciw uzywaniu pienia-
dza w warunkach rownowagi. Wielu teoretykéw wytyka wewnetrzne
sprzeczno$ci w modelach rownowagowych, zwlaszcza w odniesieniu do
pieniadza. Bez potrzeby koordynacji, bez potrzeby dokonywania trans-
akcji — jako ze wszystkie zasoby sa wlasciwie alokowane — do czego sa
potrzebne pienigdze? Nie ma zadnych zaburzen koordynacji, wigc uzy-
wanie pieni¢dzy, by ,,pozosta¢ na szlaku” transakcji, jest watpliwe (Ku-
enne 1958, s. 3-4).

Kilkakrotnie nawet podnoszono argument, ze ,,pieniagdz jest pro-
blemem”, poniewaz w wickszosci skomplikowanych modeli rownowagi
ogolnej nie ma dlan miejsca. Pienigdz w pewnym sensie w nich istnieje,
ale jedynie jako woal dla barteru albo jako skomplikowany barter sam
w sobie. Gdyby go nie dotgczono, niewiele by si¢ zmienito (Dillard 1988,
s. 299-300). Problem pieniadza nie jest przedmiotem tej rozprawy. Na
razie wystarczy nadmieni¢, ze ograniczenia pieni¢zne i rozwazania bu-
dzetowe przy stalych wydatkach majg zastosowanie nie tylko do
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wyimaginowanych teorematow, ale takze do $wiata rzeczywistego, gdzie
brak rownowagi, gdzie jest nie tylko ,,miejsce na pieniadz”, ale jest on
nawet potrzebny. W koncu, by narysowa¢ ulicg i opisac jej miejsce na
mapie, nie potrzebujemy znac catej populacji jej mieszkancow.
Istotowa kwestig w strukturze produkcji jest pierwszorzedna rola
wydatkow produkeyjnych —,inwestycji” w sensie glownego nurtu, ,,0szczed-
nosci” w sensie klasycznym. Takie podejscie czyni Rothbardowski mig-
dzyokresowy okrezny model obiegu znacznie sensowniejszym niz typo-
we obiegi okrezne z podrgcznikoéw. Jest to sprawa powszechnie
komentowana przy okazji typowego (Knightowskiego) obiegu okreznego:

Nie bez zwigzku z myleniem zasobu ze strumieniem jest fakt, ze wigk-
szo$¢ absolwentéw ekonomii nie potrafi zdefiniowac kapitatu. Nie zeby
formalna definicja kapitalu byta prosta badz niekontrowersyjna, ale stu-
denci muszg mie¢ w glowie przynajmniej ,,dobra, ktére sa produkowa-
ne”. Musza rozumie¢, ze inwestycja to strumien dobr kapitatowych, kto-
ry zwigksza zasob kapitalu oraz ze deprecjacja to zuzycie dobr
kapitatlowych. Panuje duze niezrozumienie dotyczace oszczednosci jako
podazy kapitalu. Wszystko to mozna wyjasni¢, spedzajac kilka dni nad
obiegiem okreznym, zaczynajac od rynku produktow i przechodzac do
rynku pracy (co jest bezposrednie) i w koncu do rynku kapitalowego (co
juz nie jest) (Case 2002, s. 454).

Spadek stopy procentowej

Czas zmierzy¢ si¢ z problemem procentu i okreznosci produkc;ji.
Dokonajmy zmiany stopy procentowej w modelu. Typowy Bohmowski
opis przyczynowosci brzmi nastgpujaco: stopa procentowa spada, co
faworyzuje bardziej okrezne metody produkcji, jako ze jest wiecej fun-
duszy na projekty zorientowane na przysztos¢. Z drugiej strony mamy
podwojne przetaczenie, przemilczane w Bohmowskiej tradycji i posred-
nio powracajace u Fillieule’a i Hiilsmanna. Gdzie zatem lezy prawda?
Odpowiedz znajdziemy, kontynuujac poszukiwania tam, gdzie Rothbard
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si¢ zatrzymat. Posuwajmy si¢ krok po kroku, jak zaleca Garrison, aby
wyjasni¢ prawdziwy mechanizm zmiany stopy procentowej. Pierwszym
pytaniem, jakie zadamy, jest: dlaczego stopa procentowa spada?

W modelu Rothbarda glowny wptyw wywierajg wydatki wiascicie-
li kapitatu pienieznego. Oni decyduja o reinwestowaniu przychodow
i 0 niezwigkszaniu tego, co konsumuja. To jedyna przyczyna podtrzymu-
jaca strukture produkcji. Podobne przyczyny dziataja w przypadku ro-
sngcej zapobiegliwo$ci: whasciciele kapitatu pienieznego decyduja sig
zredukowac swa konsumpcje, zwickszy¢ oszczednosci 1 zainwestowac je
w strukturze. Na rysunku 12 oznacza to, ze prostokat zielony musi zostaé
zmniejszony o pewien procent, a dodatkowe pienigdze z takich oszczed-
nosci moga zosta¢ przemienione w wigksze wydatki inwestycyjne.

Naczelng kwestig, ktora przypadkowo pozwala odpowiedzie¢ na
wyzwanie podwojnego przelaczenia, jest sprawa, gdzie oszczednosci
zostang wydane w strukturze. Zauwazmy, ze nie okresliliSmy jeszcze
poziomu stopy procentowej. Zaczniemy od przeksztatcenia wydatkow
produkcyjnych. Mechanika modelu zezwala na jakakolwiek zmiane
w strukturze produkcji. W celu wyjasnienia tego uzyjemy koncepcji
rozwinigtej w innej pracy — MIP: migdzyokresowej intensywnosci pracy
(Machaj 2015, s. 286; ILI — Intertemporal Labor Intensity). Wskazuje ona,
ile pienigdzy jest wydawanych na pierwotne czynniki produkcji na weze-
$niejszych etapach w poréwnaniu do pdzniejszych. Gdy ILI ros$nie,
oznacza to, ze praca staje si¢ dobrem wzglednie wyzszego rzedu w struk-
turze — relatywnie wigcej jest na nig wydawane we wezesniejszych sta-
diach. Gdy ILI spada, oznacza to, ze praca staje si¢ dobrem wzglgdnie
nizszego rzedu: wiecej pienigdzy jest wydawanych na wynajmowanie
ludzi blizej konsumpcji. Nalezy podkresli¢, ze nie chodzi tu o poziom
plac, ale zagregowanych wydatkéw na prace.

W ten sposob dodatkowo zaoszczgdzone pienigdze moga zwickszy¢
ILI, zmniejszy¢ lub pozostawi¢ na niezmienionym poziomie. Przeanali-
zujmy kazdy z trzech przypadkoéw. Zanim zaczniemy, musimy rozr6ézni¢
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dwie rézne sily: jedna ma zwiazek ze wzrostem oszczgdnosci, a druga
ze spadkiem konsumpcji. Te dwa zjawiska nie sa wbrew pozorom tozsa-
me, cho¢ tradycja Bohma-Bawerka zwykle tak je traktowata. Wzrost
oszczedno$ci oznacza, ze wlasciciele kapitatu pienieznego decydujg sie
zmniejszy¢ wydatki konsumpcyjne na rzecz inwestowania w strukturze
produkcji. Ale whasciciele kapitatu mogg skierowac 100% zainwestowa-
nych pienigdzy na wzrost ptac. Jesli tak si¢ stanie, to catkowita konsump-
cja w systemie nie zmieni si¢. Tak by¢ musi, jesli przyjelismy, ze sila
napedowa rynku sg wydatki kapitalistow (przedsicbiorcow), a pracow-
nicy sg traktowani jako konsumenci*’. Czy musimy zaktada¢ stata kon-
sumpcje? Niekoniecznie, ale bedzie uzyteczne zatozy¢, by dosadniej
wytlumaczy¢ migdzyokresowsq intensywnosc¢ pracy. Nastepnie mozemy
zatozy¢ wzrost oszczgdnos$ci, nizszy procent i nizszg konsumpcje jedno-
czesnie.

Wracajac do rysunku 12, zatézmy, ze kazdy kapitalista zmniejsza
konsumpcje o 75%, tak ze jego dochdd na kazdym z etapow wynosi
odpowiednio 0,5; 1; 1,5; 2 oraz 2,5. Teraz (rys. 13) zalozmy, ze kazdy
z kapitalistow wydaje zaoszczgdzony dochdd na proporcjonalnie wyzsze
ptace swoich pracownikow, podwyzszajac nominalne dochody nieposia-
dajacych kapitatu.

W tabeli 2 mamy liczby odpowiadajace rysunkowi 13.

Stopa procentowa wynosi okoto 2,56%, znacznie mniej wskutek
wzrostu oszczednosci. Cato$¢ nowych oszczgdnosci otrzymuja pracow-
nicy w formie podwyzek. Co wigcej, zostaja one wydane w tej samej
ilosci. Kazdy dostaje te sama podwyzke. Nic nie zmienia si¢ w realnej
strukturze produkcji. Liczba etapow pozostaje taka sama, nawet w obli-
czu spadku stopy procentowej z 11 do 2,5%. Powodem jest to, ze mie-
dzyokresowa intensywno$¢ pracy nie ulegla zmianie. Brak przesunieé

pierwotnych czynnikéw ku nizszym lub wyzszym stadiom produkc;ji.

4 Te samg ceche mozna znalez¢ w modelu Kaleckiego. Jakkolwiek daleki byt Kalecki
od Rothbarda, w kwestii analizy wydatkow mieli podobne poglady.
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Taki przypadek, teoretycznie niewykluczony, raczej nie zdarzylby si¢

w praktyce. Licytacja o zasoby zwykle nie polega na dawaniu prezentow

ich wiascicielom, ale musi mie¢ zwigzek z realnymi zmianami. Place

moga by¢ podnoszone przez produktywne wydatki, ale zwykle dzieje si¢

tak wskutek zmian w alokacji zasobow.
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Rys. 13. Obnizona stopa procentowa, taka sama calkowita konsumpcja

i brak zmian w dlugo$ci produkcji

Zrédto: opracowanie whasne.

Tab. 2. Wzorce wydatkéw dla rys. 13

Etap produkcji 1 2 3 4 5 Suma
Wydatki na dobra kapitalowe 20 40 60 80 200
Eizrcvevl‘l’:;le czynniki bez 195 | 19 | 185 | 18 | 175 | 925
Procent 0,5 1 1,5 2 2,5 7.5
Catkowite przychody 20 40 60 80 100 300

Zrodto: opracowanie wilasne.

Proces rozpoczynajacy si¢ od wzrostu oszczednosci przebiega ina-

czej, gdy zmienimy zalozenie, ze kapitalisci podwyzszaja ptace propor-

cjonalnie, bez zwigkszania popytu na dobra kapitatowe. Zatozmy, ze

dodatkowe oszczgdnos$ci zostang wydane na pierwotne czynniki
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produkcji wzglednie blizej konsumpcji. Uzywajac naszej terminologii
— doprowadziloby to do zmniejszenia migdzyokresowej intensywnosci
pracy: wyzsze nominalne wydatki trafig do pracownikoéw wynajetych
blizej konsumpcji. Jak mozemy empirycznie zinterpretowac ten przypa-
dek? Dodatkowe oszczednos$ci zostaja uzyte gtownie do podniesienia
ptac w sektorach blizszych konsumpcji. Wiecej etapow pojawia si¢
w sektorach produkujacych dobra wyzszych rzgdéw i nastepuje postep
techniczny w przemysle. Zaobserwowaliby$my wzrost liczby maszyn
budujacych maszyny, podczas gdy ludzie pracowaliby w sektorach bliz-
szych konsumpcji, w ustugach. Hipotetyczna struktura produkcji wygla-
databy jak na rysunku 14 (w tabeli 3 mamy liczby).

Jak w poprzednich przypadkach, dochody z procentu sg znacznie
nizsze. Wickszy zasob oszczgdnosci jest skierowany na wydatki kapita-
towe (cho¢ nie na dobra kapitatowe). Réwnoczesnie catkowita konsump-
cja pozostaje na niezmienionym poziomie. Tymczasem dtugos¢ produk-
cji wzrasta do szesciu stadiow. Dlaczego? Dlatego ze relatywnie wigcej
pracy jest zatrudnianej w ostatnich etapach produkcji. Relatywnie mniej

jest zatrudnianej przy produkcji dobr wyzszych rzedow.

0 20 40 60 80 100 120

Rys. 14. Obnizona stopa procentowa, taka sama calkowita konsumpcja oraz
wzrost dlugosci produkeji

Zrodto: opracowanie wiasne.
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Tab. 3. Wzorce wydatkow dla rys. 14

Etap produkcji 1 2 3 4 5 6 Suma
Wydatki na dobra 20 | 30 | 40 | 50 | 60 | 200
kapitatowe

Pierwotne czynniki bez

procentu 19,5 19,25 9 875 | 85 | 375 92,5

Procent 0,5 0,75 1 1,25 1,5 2,5 7,5

Catkowite przychody 20 30 40 50 60 100 300

Zrodto: opracowanie wilasne.

Dla kompletnej historii obnizek stopy procentowej mamy trzeci
przypadek wyzszych oszczednosci, nizszego procentu i niezmienione;
konsumpcji, skutkujacych krotsza struktura produkeji. W hipotetycznym
przypadku pierwszy etap produkcji jest bardzo pracochtonny (praco-
-intensywny). Wickszo$¢ wydatkéw na pracg ma miejsce na pierwszym
etapie — migdzyokresowa intensywnos¢ jest bardzo wysoka — co oznacza,
ze pézniejsze etapy produkeji uzywajg glownie dobr kapitatowych, pod-
czas gdy praca jest spozytkowana wczesnie;j.

Tabela 4 zawiera liczby dla rysunku 15.

Bardzo trudno wyobrazi¢ sobie taki scenariusz w rzeczywistosci,
cho¢ mozna go skojarzy¢ z prymitywna gospodarka z niewielka liczbg
dobr kapitatlowych. Rzeczywista gospodarke charakteryzuje mobilnosé¢
sity roboczej potaczona z malejacg migdzyokresowa intensywnoscia
pracy. Niemniej nie ma apriorycznego powodu, by zawsze tak bylo, jak
nie ma réwniez apriorycznego powodu, dla ktérego podwdjne przetacze-
nie nie mogtoby zajs¢. Wiekszos¢ przyktaddéw uzytych w debacie o prze-
Taczeniu skupiato si¢ na dwoch wybranych etapach produkc;ji i ich porow-
naniu w warunkach statycznych. Moim celem bylo ich inkorporowanie
W znacznie szersze ramy z kompletnym makroekonomicznym obrazem

i przy ceteris paribus danych ograniczen budzetowych, to znaczy ze
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stala podaza pieniadza (oraz na tyle stabilng predkoscia obiegu, na ile to

mozliwe®).

0 20 40 60 80 100 120

Rys. 15. ObnizZona stopa procentowa, taka sama catkowita konsumpcja oraz
skrocenie struktury produkeji

Zrodto: opracowanie wilasne.

Tab. 4. Wzorce wydatkéw dla rys. 15

Etap produkcji 1 2 3 4 Suma

Wydatki na dobra kapitatlowe 50 60 90 200

Pierwotne czynniki bez 48.75 8.5 2775 75 92,5

procentu
Procent 1,25 1,5 2,25 2,5 7,5
Catkowite przychody 50 60 90 100 300

Zrodto: opracowanie wilasne.

4 Ponownie zobacz przetomowe opracowanie Turowskiego (2019), w ktorym dowiodt,
ze przy wigkszosci przetasowan kapitalowych szybko$¢ obiegu musi ulec zmianie. Nie ma
przed tym ucieczki z prostego powodu: pieniadze wydane w modelu przez kapitalistow
w jednej rundzie rownowagowej sa na konsumpcje wydane raz. Jesli zostajg oszczgdzone,
to zostajag wydane na inwestycje i powigkszajg czyje$ obroty. Jesli chociazby utamek tego
obrotu zostanie skonsumowany przez druga strong transakcji, to oznacza, ze ta ilo$¢ jedno-
stek pienigznych zostata wydana dwa razy w jednej rundzie. Ergo szybko$¢ obiegu musi si¢
w takiej sytuacji zmieni¢, nie ma innego wyjscia.
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Waznym wnioskiem jest stwierdzenie jednego z uczestnikow de-
baty o przetaczeniu: stopa procentowa nie moze by¢ powiazana wylacz-
nie ani z ilo$cig ,,czekania”, ani z dtugoscig produkcji. Dzieje si¢ tak
doktadnie z tego powodu, ze dtugos¢ produkcji zalezy od migdzyokre-
sowej intensywnosci pracy.

Mozliwym kontrargumentem bytaby uwaga, ze sama miedzyokre-
sowa intensywnos$¢ pracy jest zalezna od stopy procentowej i innych
czynnikow. Mogloby tak by¢. Jednakze nie bytaby to prosta zalezno$¢
od stopy procentowej, ale raczej wzajemna zalezno$¢ wydatkow produk-
cyjnych oraz ich kompozycji na kazdym stadium produkcji. Jesli tylko
zatozymy okreslong strukture produkcji w rownowadze, z danymi wy-
datkami kapitalowymi i migdzyokresowa intensywnos$cig pracy, to stopa
procentowa pojawia si¢ jako ich rezultat. Mozna poczyni¢ podobng ob-
serwacje w odniesieniu do formowania si¢ stop procentowych na praw-
dziwych rynkach —nie na rynkach funduszy pozyczkowych, ale rynkach
wydatkow produkeyjnych, dokonywanych przez kapitalistow i przedsig-
biorcow, odpowiednio komponujacych prace i kapitat w swoich przed-
siewzigciach. Indywidualne decyzje i licytacja o zasoby skutkujg okre-
slonym poziomem stopy procentowej, a nie odwrotnie. Sama stopa
procentowa nie determinuje indywidualnych decyzji jako przyczyna
pierwotna. Ona z decyzji wynika.

Reasumujgc, stopa procentowa jest efektem oszczgdnosci i inwe-
stycji dystrybuowanych migdzy zasoby na wszystkich etapach produkc;ji.
W zwigzku z tym pytanie o definitywny zwigzek stopy procentowej
i dtugosci produkeji nie moze da¢ odpowiedzi, gdyz decydujace sg inne
czynniki. Stad zasadno$¢ debaty o przetaczeniu, a takze sporow miedzy
typowymi modelami Bohma-Bawerka a ujeciami Fillieule’a 1 Hiilsman-
na. Mozna wymysla¢ rozmaite rownowagi z r6znymi rezultatami i beda
one takie lub inne ze wzgledu na specyficzne zatozenia o rozkladzie

pracy w ramach horyzontu inwestycyjnego.
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Stopa procentowa nie moze by¢ jednowymiarowo powigzana przy-
czynowo z dtugoscig produkcji. Podobnie jak nie da si¢ powiaza¢ poziomu
ceny jakiegokolwiek dobra z wielkoscig jego sprzedazy. Czy wyZsza cena
jest skorelowana z wyzszg czy nizsza sprzedazg? To oczywiscie zalezy
od innych, fundamentalnych czynnikéw. Dokladnie tak samo nalezy
odpowiedzie¢ na pytanie, czy wyzsze stopy procentowe wydtuzaja, czy
skracajg produkcje. To bowiem zalezy — istotne sg inne czynniki.

Hayek, Rothbard i inni argumentowali za wzrostem dtugosci pro-
dukcji po spadku stopy procentowej, gdyz czynili dwa dodatkowe zato-
zenia: wzrost wydatkow w strukturze produkcji wskutek spadku kon-
sumpcji (zjawisko, ktore przeanalizujemy ponizej) oraz spadek
miedzyokresowej intensywnosci pracy. W przypadku modelu Hiilsman-
na zaniedbuje on podziat wydatkéw produkcyjnych (w przeciwienstwie
do Rothbarda i w mniejszym stopniu Hayeka). Jego dziatania matema-
tyczne wygladajg tak, jakby wszystkie wydatki na pierwotne czynniki
produkcji miaty miejsce na pierwszym etapie. Takie zatozenie oznacza
najbardziej skrajny wzrost miedzyokresowej intensywnosci pracy: wszyst-
kie pierwotne czynniki produkcji zatrudniane sg wytacznie na pierwszym
etapie. Wskutek tego zatozenia kazde dodatkowe fundusze dostepne
w strukturze produkcji przesuwaja si¢ ku wezesnym stadiom, co powo-
duje skrocenie struktury produkcji. Ale to wlasnie realokacja powoduje
jej skrocenie, nie stopa procentowa per se.

Podobnie jest z modelem Fillieule’a, w ktérym zatozyt on statos§¢
organicznej kompozycji kapitatu. Jego analiza ma t¢ przewagg nad Hiil-
smannowska, ze podzielil on wydatki na dwie kategorie: wydatki na
pierwotne czynniki produkcji oraz na dobra kapitatlowe. Tym niemniej
ten podziat jest doskonale zrownowazony na kazdym z etapow produke;ji
— stosunek pierwotnych czynnikow do kapitatu pozostaje staty. Cho¢
Fillieule chwali Hayeka za zatozenie statej relacji kapitatu i pracy (Fil-
licule 2007, s. 195), to nie przekonat do takiego podejscia. Dlaczego ta
relacja ma wszedzie pozostawac taka sama? Czy trzeba zakladac, ze
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relacja pracy do maszyn jest taka sama na wczesnych etapach zmechani-
zowanych galezi przemystu (samochodowego, gérniczego) jak na p6znych
etapach (ubezpieczenia, supermarkety)? Jesli chcemy pozostaé¢ w zgodzie
z rzeczywisto$cig, powinni$my porzucic to zalozenie (zob.nizej).

Nawet przyjmujac stuszno$¢ Fillieule’owego zatozenia, to wladnie
ono powoduje skrocenie procesu produkcji, a nie jedynie obnizenie stopy
procentowej. Zaktadajac stalg organiczng kompozycje kapitatu, Fillieule
stwierdzit, ze przy nizszej stopie procentowej dodatkowe wydatki kapi-
talowe muszg by¢ zainwestowane w prac¢ umiejscowiong wzglednie
dalej od wydatkow konsumpcyjnych. Stad migdzyokresowa intensywnosé
pracy musi wzrosna¢ (wzglednie wiecej wydatkéw na pierwotne czynni-
ki produkcji na wezesnych etapach)*. Po raz kolejny to ILI (MIP) skraca
strukture, podczas gdy stopa procentowa jest koncowym rezultatem. By¢
moze Fillieule spieraltby sie, Ze to nizsza stopa procentowa wymusza
skrdcenie, ale nawet z czysto matematycznej perspektywy wszystkie
czynniki w modelu ,,wymuszajg” wynik. Tak jest skonstruowana ta szcze-
golna rownowaga, a gtéwna rola jest w nim odgrywana przez wydatki na

pierwotne czynniki produkcji na poszczegodlnych stadiach.

Spadek nominalnej konsumpcji spowodowany spadkiem
nominalnych wydatkéw na pierwotne czynniki produkcji

Modelujac stope procentowg jako koncowy rezultat, jak w modelu
Rothbarda, mozemy réwniez ujrzec, jak spadek catkowitej konsumpcji
wywotuje nacisk na wydtuzenie struktury produkcji. W powyzszych
przypadkach utrzymywalismy statg catkowitg konsumpcje przy spadku
stopy procentowej. Teraz przedstawimy przyktady ze stalg stopa

4 W jednej z empirycznych analiz dla Zjednoczonego Krolestwa stwierdzono: ,,Orga-
niczna kompozycja kapitatu charakteryzowata si¢ ogdlnie trendem wzrostowym (zob. Ta-
bela 3 i Rysunki 3A-3E). Dla catego przemyshu (wlaczajac budownictwo), ten wskaznik byt
0 80% wyzszy w 1981 niz w 1959, podczas gdy dla catkowitego wytworstwa byt o 44%
wyzszy. Najwickszy wzrost wykazywat sektor dobr posrednich, gdzie poziom na koncu
okresu byt ponad dwa i pot razy wyzszy niz na poczatku” (Reati 1986, s. 538-539).
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procentowa i malejacg catkowita konsumpcjg. Wro¢my do poczatkowe-
go trapezu Rothbarda (rys. 12) i zndw zacznijmy od zmniejszenia kon-
sumpcji przez kapitalistow. Zatézmy, ze kapitalisci redukujg konsumo-
wanie o, powiedzmy, 10 jednostek pieni¢znych, ale ich nominalne
wydatki zamiast na prace wydatkowane sa na zatrudnienie maszyn
(kapitatu lub dobr posrednich)*’. Wydatki na pierwotne czynniki produk-
cji spadaja do 60 j.p., podczas gdy konsumpcja kapitalistéw wynosi 30
j-p- Catkowita konsumpcja wynosi 90 j.p.

Zanim przejdziemy dalej, podkreslmy w tym miejscu jeszcze jedna,
wazng kwesti¢: zaktadamy taki sam poziom konsumpc;ji kapitalistow,
poniewaz chcemy utrzymac statg stopg procentowa. Mozemy, rzecz jasna,
przeanalizowa¢ model z obnizong konsumpcja kapitalistow, cho¢ nie
przez wydatki na pierwotne czynniki produkcji, ale wtedy stopa procen-
towa tez bedzie musiata spasc. Nie jest mozliwe w tym modelu utrzyma-
nie stopy procentowej na poprzednim poziomie przy spadku catkowitej
konsumpcji kapitalistow.

Jaki jest wptyw spadku konsumpcji na dtugos¢ produkcji? Ponow-
nie mozemy zatozy¢ rozne wysokosci stopy procentowej. Jako ze w przy-
ktadach powyzej zaktadaliSmy obnizony procent i niezmieniong kon-
sumpcje, tym razem odwrdémy relacje (ceteris paribus): konsumpcja
spada, ale stopa procentowa si¢ nie zmienia (i z tego powodu musimy
przyjaé, ze spada konsumpcja wiascicieli pierwotnych czynnikéw pro-
dukcji). Jak to wptynie na dlugos¢ produkeji?

Rysunek 16 przedstawia przyktad struktury produkcji z takg samag
iloscig etapow. W tabeli 5 mamy liczby.

47 Cecha, ktorg mozna nazwac ,,efektem Ricardo” w ogdlnym sensie — gdy dokonuja
si¢ dostosowania w zatrudnieniu pracownikow. Niemniej termin ,,efekt Ricardo™ jest zwy-
kle kojarzony z Hayekiem, ktory go ukut i rozumiat go jako substytucjg maszyn za pracg
ze wzgledu na specyficzne przyczyny zwiazane ze wzrostem ptac realnych (Gehrke 2003,
s. 144). W ujeciu Rothbarda przyczynowos¢ bytaby raczej odwrocona: wzrost inwestycji
w dobra kapitatowe i spadek konsumpcji skutkujg wyzszymi ptacami realnymi robotnikow.
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Teraz (rys. 17) przeanalizujmy przypadek nizszej catkowitej kon-
sumpcji z takg sama stopa procentowa, ale z dtuzszym procesem pro-
dukcji (6 etapow). W tabeli 6 znajduja si¢ liczby.

Jak w przypadkach ze statym poziomem konsumpcji zmiana jest
spowodowana spadkiem miedzyokresowej intensywnosci pracy: wzgled-
nie wigcej pierwotnych czynnikéw produkceji jest przenoszonych do
nizszych etapéw produkcji. Stad wydatki produkcyjne sa w strukturze
gtéwnie kierowane na dobra kapitatowe i produktywne wyposazenie,
a nie na wzrost nominalnych wydatkéw na prace.

0 20 40 60 80 100

s N

Rys. 16. ObniZona konsumpcja z niezmienionym procentem i dlugoscia
produkcji

Zrodto: opracowanie wlasne.

Tab. 5. Wzorce wydatkéw dla rys. 16

Etap produkcji 1 2 3 4 5 Suma
Wydatki na dobra kapitatlowe 30 50 60 70 210
iizivgggle czynniki bez 27 15 4 3 1 60
Procent 3 5 6 7 9 30
Catkowite przychody 30 50 60 70 90 300

Zrodto: opracowanie wilasne.
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0 20 40 60 80 100

Rys. 17. Obnizona calkowita konsumpcja z niezmieniong stopa procentows
i dluzsza produkcja

Zrodto: opracowanie wlasne.

Tab. 6. Wzorce wydatkéw dla rys. 17

Etap produkcji 1 2 3 4 5 6 Suma
Wydatki na dobra 25 | 35 | 40 | 50 | 60 | 210
kapitatowe

Pierwotne czynniki bez 25 | 65 1 5 4 21 60
procentu

Procent 2,5 3,5 4 5 6 9 30

Catkowite przychody 25 35 40 50 60 90 300

Zrodto: opracowanie wilasne.

Dla kompletnego obrazu ostatni przyktad zawiera obnizong kon-
sumpcje, niezmieniony procent oraz krotsza strukture produkcji.

Tabela 7 zawiera liczby dla rysunku 18.

Tak jak na rysunku 15, fundusze zaoszcz¢dzone ze zwolnien pra-
cownikoéw sg wykorzystane do zatrudnienia ich we wczesniejszych
etapach — do$¢ dziwne zjawisko, teoretycznie mozliwe, cho¢ praktycznie
niezwykle rzadkie, podobnie jak podwojne przetaczenie.
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Rys. 18. ObniZona konsumpcja, niezmieniony procent i skrocenie produkcji
Zrédto: opracowanie wlasne.

Tab. 7. Wzorce wydatkéw dla rys. 18

Etap produkcji 1 2 3 4 Suma
Wydatki na dobra kapitatlowe 60 70 80 210
If)’izz\;(:ttune czynniki bez 54 3 ’ 1 60
Procent 6 7 8 9 30
Catkowite przychody 60 70 80 90 300

Zrodto: opracowanie wilasne.

Powyzsza analiza skupia si¢ na obnizonej catkowitej konsumpcji
pracownikow, z niezmieniong konsumpcja kapitalistow, a wigc bez zmia-
ny stopy procentowej. Mogliby$my rowniez skonstruowac inny przyktad
obnizonej konsumpcji, ze strony kapitalistow, nie pracownikow, lub tez
z obu stron. Nie jest to jednak konieczne, gdyz ukazalismy juz gtéwna
teze: dlugos$¢ produkceji zalezy przede wszystkim od miedzyokresowej
intensywnosci pracy. Teraz, konczac cze$¢ z wykresami, przedstawmy
jeszcze jeden przypadek: obnizonej konsumpcji kapitalistow, i w zwigz-
ku z tym obnizonej stopy procentowej, lecz bez zmiany diugosci.

W tabeli 8 znajdziemy hipotetyczne liczby do rysunku 19.
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Jest jedna rzecz warta podkreslenia w odniesieniu do zmniejszenia
konsumpcji kapitalistow na rzecz bardziej produktywnych wydatkow,
ktore nie finansuja wyzszych ptac. Taka zmiana wydtuza strukture pro-
dukcji. Dlaczego? Gdyz dodatkowe pieniadze nie wydawane na pozyski-
wanie pracownikow, lecz na zakup dobr kapitatowych, musza wydtuzac
produkcje niemal z koniecznosci, jako ze trapez powigksza si¢ wskutek
wzrostu wydatkow na dobra kapitatowe. Zalozenie, ze dodatkowe pie-
nigdze nie idg na pracownikow, ale na dobra kapitatowe, musi zaowoco-
wa¢ wydtuzeniem struktury produkcji. Zmiany w mig¢dzyokresowej
intensywnosci pracy moga jedynie zamaskowac te site, zaktadajac, ze
beda oddziatywaé w odwrotnym kierunku. Co wigcej, idgc tropem roz-
wazan Turowskiego (2019), w przypadku zwigkszenia puli oszczednosci
szybkos¢ obiegu nie zmieni si¢ w modelu trapezoidalnym tylko i wylacz-
nie w sytuacji, gdy cato$¢ oszczednosci zostanie przekazana na inwesty-
cje kapitatowe i nic z tego nie zostanie poswig¢cone na nominalny fundusz
ptacowy.

0 20 40 60 80 100

Rys. 19. Obnizona catkowita konsumpcja, obnizony procent, brak zmian
w dlugosci produkeji
Zrédto: opracowanie whasne.
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Tab. 8. Wzorce wydatkow dla rys. 19

Etap produkcji 1 2 3 4 5 Suma
Wy(.iatkl na dobra 30 51 60 69 210
kapitatowe

Pierwotne czynniki bez 23 17.6 5 44 15 70
procentu

Procent 2 3,4 4 4,6 6 20
Catkowite przychody 30 51 60 69 90 300

Zrodto: opracowanie wilasne.

Trapezy i otoczenie empiryczne

Podsumowujac, co wlasciwie determinuje dtugos¢ produkcji? Czy
jest to stopa procentowa? Nie, jako ze jest ona funkcja oszczednosci.
Oszczgdnosci zawsze zmieniajg gospodarke, a rezultat zalezy od zmian
we wzorcu wydatkéw. Zmiany w alokacji pieniedzy pociagaja za soba
zmiany w alokacji pracy. W zaleznosci od zmian w mi¢dzyokresowej
intensywnosci pracy wptyw na dtugos¢ produkcji moze by¢ rozny.

Mozna zada¢ ciekawe pytanie: co ksztattuje migdzyokresowg in-
tensywnos¢ pracy? W naszym modelu jest to zagregowany element,
wynikajacy z decyzji wielu przedsigbiorcow, ktorzy w ogole si¢ nad tym
nie zastanawiajg. Wybierajg metody zapewniajace najwyzsza produk-
tywnos¢, tanig produkcejg, mozliwie wysoka jako$¢ w poréwnaniu do
alternatyw i w odniesieniu do preferencji konsumentow. Moze to prowa-
dzi¢ do procesow bardziej kapitatochtonnych lub bardziej pracochtonnych.
Nie da si¢ tego przewidzie¢ a priori.

Dysponujemy wszakze danymi empirycznymi o wzroscie gospo-
darczym. Makroekonomiczna historia kapitalizmu jest historig malejacej
mig¢dzyokresowej intensywnosci pracy. Statystyki zatrudnienia i uogol-
nione modele ukazujg takg ewolucj¢. Przede wszystkim, handel i pro-

dukcja byty oparte na prymitywnych metodach z pracg zatrudniona
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bardzo wczesnie. Rewolucja przemystowa doprowadzita do wzrostu
wydatkow na dobra kapitalowe i wyksztalcenia sie struktury, w ktore;j
wartos$¢ dobr kapitatowych byta coraz wazniejsza (z wzglgdnymi zmia-
nami czystej stopy procentowej). W historii dwudziestego wieku produk-
cja przemystowa poglebila si¢ poprzez bardziej wyspecjalizowane, wigk-
sze wyposazenie technologiczne z ludzmi zatrudnionymi na nizszych
etapach, blizej konsumpcji, a maszyny produkowaty maszyny. Dalszy

rozwdj przemystu mozna okresli¢ mianem ,,post-Fordyzmu’™

W opozycji do neo-Fordyzmu znajduje si¢ produkcja elastyczna, do kto-
rej zalicza si¢ wszystko, poczawszy od elastycznej produkcji masowe;j
do elastycznej specjalizacji. [...] Sg to dynamiczne technologicznie sys-
temy produkcji, w ktérych wyszkoleni pracownicy uzywaja elastyczne-
go wyposazenia kapitatowego do produkcji zmiennego asortymentu
dobr. Elastyczna specjalizacja wystepuje zwykle w przemystach malej
skali z wicksza r6znorodnoscia produktow niz to mozliwe przy elastycz-
nej produkcji masowej. [...] Poszczegdlne firmy uzywaja elastycznych
technologii o szerokim wachlarzu zastosowan: maszyn o raczej ogol-
nym zastosowaniu niz wielkich, dedykowanych systemow maszyn. In-
nowacja nie jest hamowana przez wielkie inwestycje kapitalowe

w sztywne technologie (Storper 1989, s. 73-74).

Jest jeszcze jedno wazne ograniczenie analizy trapezowej, ktorego nie
wymienilismy. Zatozylismy, ze dobra kapitatowe sg zuzywane w procesie
produkcji. Nie wystepuja utopione w nich koszty kapitatowe, ktore mogty-
by poskutkowac nieoczekiwanymi zmianami ich wartosci, prowadzacymi
do strat. Hayek zauwazyt to podczas kreslenia swojej wersji trapezu:

Po pierwsze, niemozliwe byto adekwatne potraktowanie problemu dobr
trwatych. Niemozliwe jest zatozenie, ze potencjalne ustugi, ucielesnio-
ne w trwatym dobru i czekajace na moment ich uzycia, zmieniaja wia-
Sciciela w regularnych odstgpach czasu. Oznaczato to, ze o ile chcialem
zilustrowa¢ mechanizm pieni¢zny, musialem pozostawi¢ dobra trwate
poza nawiasem ([podkre$lenie — MM] Hayek 1933, s. 194-195).
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Rothbard byt zdania, ze nie jest to znaczacy problem, gdyz mozemy
ujmowac dobra trwale (znane rowniez jako kapital staty, w odréznieniu
od obrotowego) jako jednostki ustug (Rothbard 2004, s. 290). Kazde
dobro trwate jest po prostu ucielesnieniem przysztych ustug®. Oto dla-
czego trapez rosnie wraz z rozwojem gospodarczym: uwzglednia bowiem
jedynie wartosci dodawane przez najem dobr trwatych. W rzeczywisto-
$ci przedsigbiorcy czesto zakupuja poszczegolne dobra trwate o wartosci
wyzszej niz caltkowita roczna produkcja, aby korzysta¢ z nich przez
dtuzszy okres i generowac zyski w przysztosci (lub nawet minimalny
dodatni zwrot). By wlasciwie nasladowac rzeczywistos¢, trapez musiat-
by by¢ garbaty i chaotycznie zwigksza¢ swe warto$ci od czasu do czasu.
Zamiast tego zatozyliSmy, ze wartos¢ dobr trwatych jest zawarta w prze-
ksztatconych dobrach posrednich, sprzedawanych na nastepny etap.
Dobra trwale nie sg same nabywane. Gdyby byly, mieliby$my problem
utopionego kapitatu i problemow z nim zwigzanych, narzucajacych do-
datkowe koszty na przedsiebiorstwo — np. opoznienia (Altug 1993, s. 301).
Opdznienia inwestycyjne drastycznie zwigkszaja cenowa niepewnos¢ in-
westycji (Bar-Ilan i Strange 1996, s. 616).

Powodem rezygnacji z uwzglednienia kwestii nabywania dobr
trwatych jest proba nakreslenia analizy rownowagowej. Jako ze nie zaj-
mujemy si¢ tu fluktuacjami gospodarczymi, ale statystyka porownawczg
i stabilnymi $ciezkami, nie musimy bada¢ problemu pieni¢znego kapita-
hu utopionego w okreslone dobra. Mozna je wynajac¢ tak, jakby byty
czesciowo produkowane w okreslonym roku. Tak czy owak, jest to ko-
lejne niedomaganie analizy rownowagowej. Jest to rowniez jeden z po-
woddw, dla ktorych dwuwymiarowe trapezy nie mogg zostac uzyte do
ukazania probleméw cyklu koniunkturalnego: fluktuacje maja bowiem

duzo wspoélnego z kapitatem utopionym w dobra trwate, uzywane

* Dobra trwale sa uciele$nieniem przysztych ustug z catego okresu funkcjonowania
tego dobra. Czas staje si¢ przez to kluczowym czynnikiem przy ocenie obecnej warto$ci
dobra (Rothbard 2004, s. 166).
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w dtugich procesach produkcyjnych. Rownowagowa analiza w formie
trapezow nie nadaje si¢ do wielu celow, wszakze mozna jej bezpiecznie
uzy¢ w jednym: by ukazaé, od ktorych czynnikéw zalezy dtugo$é pro-
dukgji.

139






Zakonczenie

W podstawowym modelu nizsza stopa procentowa nie musi prowa-
dzi¢ do wydtuzenia si¢ procesow produkcyjnych. Réwnie dobrze moze
je skracac. To ztamanie dotychczasowej reguly prezentowanej przez
dziesiatki lat w opracowaniach szkotly austriackiej oznacza, ze bardzo
wiele pozostaje do zrobienia w kwestii teorii struktury produkcji. Szcze-
golnie ze analiza zaprezentowana w tym opracowaniu nie podejmowata
najistotniejszych kwestii zwigzanych z procesami gospodarczej adapta-
cji przy zmianie preferencji posiadaczy kapitatu.

Ograniczenie si¢ do statyki pordownawczej niesie jednakze za soba
bardzo istotne ryzyka. Najwazniejsze z nich dotyczy ogodlnej refleks;ji
zwigzanej z narzedziem ceteris paribus. Co to tak naprawde znaczy
,»pozostate czynniki niezmienione” w sytuacji, gdy nastepuje jedna istot-
na zmiana? Czy da si¢ zmieni¢ zasob dobr kapitatowych bez jakiegokol-
wiek naruszania czynnikéw technologicznych i organizacyjnych? Czy
da si¢ zmieni¢ wysokos$¢ funduszu ptacowego bez naruszania struktury
konsumpcji? Wreszcie, bardzo istotne w kontekscie adaptacji struktural-
nej, czy da si¢ zmieni¢ wydatki kapitatowe bez naruszania stalo$ci obie-
gu pienigdza? Na te i inne tego typu pytania musimy szuka¢ odpowiedzi

poza prosta statyka porownawcza.
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Oceniana monografia jest bardzo wartosciowa. Jest napisa-
na na bardzo wysokim poziomie merytorycznym. Prac dotyczacych
teorii kapitatu w polskiej literaturze jest bardzo niewiele. Szczegél-
nie mato jest ksigzek omawiajgcych te zagadnienia z punktu widze-
nia teorii szkoty austriackiej. Dlatego monografia ta, wprowadzajac
nowe tresci do teorii kapitatu, wypetnia istotng luke badawczg, jak
rowniez poszerza polskojezyczng literature w tym zakresie.

Z recenzji wydawniczej dr. hab. Andrzeja Jedruchniewicza,
Szkota Gtowna Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie

[Z]aprezentowane zostajg rozwazania o zwigzku stopy procen-
towej z liczbg etapdw produkgciji i jej catkowity dtugoscia, a watek ten
otwiera przypomnienie debaty o ,,podwdjnym przetaczeniu” (przeta-
czeniu miedzy technikami produkcji w zwigzku ze zmianami poziomu
stopy procentowej), ktéra prowadzona byta w latach piec¢dziesigtych
minionego stulecia. Nastepnie dokonany zostaje przeglad stanowisk
wobec zagadnienia zwigzku struktury produkcji i stdp procentowych,
jakie zaprezentowali m.in. M.N. Rothbard, R. Garrison, M. Skousen,
J.G. Huelsmann i J. Huerta de Soto. W przegladzie tym M. Machaj
w uzasadniony sposob znalazt miejsce dla wkomponowania w wy-
woéd swojej autorskiej koncepcji miedzyokresowe] intensywnosci
pracy. Jako catos¢ przedstawiony tekst przynosi obraz stanu dyskusji
w kwestii teorii struktury produkcji widziany z perspektywy szkoty
austriackiej. Rdwnoczesnie trafnie wskazuje mozliwe kierunki konty-
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