Zanim wyjdziemy na ulice

Rozmowy o ekonomii czes 8

Lektura dla stolarza i lekarza, rolnika i ucznia

C: Czy te machinacje nie powodujg zwiekszania na-
szego dtugu publicznego?

M: Tak, oczywiscie. Spadek kursu ztotego spowodo-
wat natychmiastowy wzrost rzgdowego dtugu publiczne-
go 0 20% (chodzi o dtug zewnetrzny).

C: To dfug publiczny jest zewnetrzny i wewnetrzny?
Czy ten wewnetrzny oznacza, ze zadtuzamy sie sami u
siebie?

M: Prawda, ze to gtupie? Ale tak by byto, gdyby diug
wewnetrzny byt spowodowany zadtuzaniem sie w NBP.
Tymczasem wyglada to inacze;.

C: Nie rozumiem.

M: Rzad nie ma pieniedzy na budowe autostrad, a
tu zbliza sie Euro. Od kogo rzad pozycza? Od otwartych
funduszy emerytalnych, od bankéw komercyjnych. Jed-
ne i drugie pozyczki obarczone sg odsetkami. Dlaczego
rzad pozyczyt pienigdze? Bo na rynku byto ich za matlo.
Dlaczego wiec nie nakazat NBP nowej emisji? Przeciez
na rynku bytoby tyle samo pieniedzy, bez wzgledu na to,
czy pochodzityby z nowej emisji, czy z pozyczek udzielo-
nych przez banki. Gdyby NBP tylko ,pozyczyt’ pienigdze,
to rzad oddatby je bez odsetek. Natomiast pienigdze po-
zyczone od OFE (poprzez wyemitowanie obligacji rzgdo-
wych) lub od bankéw komercyjnych zwiekszajg ten diug
o odsetki.

C: Nie rozumiem.

M: Gdybys dostata darowizne ode mnie, np. 10 000
zt, lub pozyczyta z banku komercyjnego takg samg kwote
obarczong odsetkami, to czy w obu przypadkach w mo-
mencie wptywu tych pieniedzy na twoje konto dyspono-
watabys tg samg kwotg?

C: Tak.

M: Roéznica bytaby w konsekwencjach tych prze-
lewdéw. Ja nie zgdatabym od ciebie zwrotu, wiec twoje
przyszte dochody mogtaby$ przeznaczy¢ na dowolny cel.
Moze nawet czes¢ darowizny by$s mi oddata. Pienigdze
z kredytu obcigzajg twoje przyszte dochody. Twoja stopa
zyciowa sie obniza. To znaczy darowizna (nowa emisja
pienigdza z NBP) nie obcigza przysztych dochodéw. Bez-
odsetkowa pozyczka, ktérej udziele ci ja (bezodsetkowa
pozyczka dla rzagdu z NBP) — pomniejsza twoje przyszte
dochody o sptate. Zas kredyt wziety z banku (pozyczka
udzielona rzadowi przez bank komercyjny lub OFE) po-
mniejsza przyszte dochody nie tylko o sptate kwoty gtow-
nej, ale takze o odsetki. Odsetki wptywajg badz do OFE,
badz do bankéw komercyjnych. W przypadku polskich
bankéw pozostajg w Polsce. W przypadku bankéw za-
granicznych wyptywajg za granice i zubazajg nasz kra;.

34 | MICHAEL paidziernik-listopad-grudzien 2014

Gdyby Konstytucja dopuszczata mozliwosé ingeren-
cji rzadu w dziatalnosé NBP, rzgd mogtby wybiera¢ po-
miedzy nakazem nowej emisji pienigdza a zadtuzeniem
sie w banku komercyjnym. W pierwszym przypadku
ewentualny zwrot nowych pieniedzy do NBP bytby uza-
lezniony od sytuacji gospodarczej i finansowej kraju. W
drugim przypadku rzad musiatby natozy¢ na obywatel
wyzsze podatki, wiec obnizy¢ stope zyciowg obywatel,
aby sptaci¢ zadtuzenie i odsetki.

C: Ale mamo, przeciez wszyscy wiedzg, ze jak na-
drukuje sie duzo pieniedzy, to bedzie inflacja.

M: Alez cérko, przeciez w opisanej sytuacji w obu
przypadkach na rynek wptyneta ta sama kwota. Tylko
zrédto tych pieniedzy jest inne. W pierwszym przypadku
nowy pienigdz, w drugim kredyt.

C: No dobrze, to ile pienigdza powinno byc¢ na rynku?

M: Tyle, zeby caty oferowany, petnowartosciowy to-
war mogt by¢ sprzedany.

C: A jak obecnie pienigdz trafia na rynek? Bo prze-
ciez skoro produkcja rosnie, to pienigdza na rynku po-
winno przybywac.

M: NBP nie daje pieniedzy rzgdowi. NBP oferuje no-
wy pienigdz bankom komercyjnym, zachecajac je badz
zniechecajgc do korzystania z tych Srodkéw poprzez sto-
py procentowe. Nasza Rada Polityki Pienieznej kieruje
gospodarkg wedtug zasad polityki monetarnej. Polityka
monetarna polega na podnoszeniu lub obnizaniu stop
procentowych. Innym instrumentem monetaryzmu jest
kupowanie przez bank centralny obligacji wtasnego rza-
du. NBP nie korzysta niestety z tej mozliwosci.

Bank Centralny USA — Fed — zacheca banki do ko-
rzystania ze srodkow banku centralnego ustalajgc sto-
py procentowe bliskie zeru. Stany Zjednoczone uwazaja,
ze majgc do dyspozycji tani pienigdz banki chetnie bedg
udziela¢ kredytow, pienigdza na rynku przybedzie, wzro-
$nie konsumpcja, potem produkcja i nastgpi rozkwit go-
spodarczy.

NBP ustalajgc wysokie stopy procentowe (obec-
nie 4,75%), skutecznie zniecheca banki komercyjne do
korzystania z tych pieniedzy. W efekcie kredyt stat sie
zupetnie niedostepny. Pienigdza na rynku jest za mato.
Zamiera konsumpcja. Zamiera produkcja. Rosnie bezro-
bocie i w perspektywie mamy recesje gospodarcza.

C: Nie rozumiem dlaczego NBP tak postepuje.

M: Boi sie inflacji. ,Straszak” inflacji skutecznie ttumi
wszelkie racjonalne posuniecia. Sprobuje ci to wyjasnicé.

Szaleje inflacja: wartos¢ pieniedzy spada, bo jest ich
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na rynku za duzo. Aby naprawi¢ zepsuty mechanizm,
trzeba ograniczy¢ ich ilos¢. Ale czy na pewno o to cho-
dzi?

Takie stawianie sprawy to catkowity przezytek, wia-
Sciwy dla ery niedostatku. W erze obfitosci débr po-
mnazalnych ten mechanizm zupetnie sie nie sprawdza.
Dowodem na to jest obecna sytuacja finansowa i gospo-
darcza Polski. Ograniczajac doptyw pienigdza na rynek
poprzez wzrost stép procentowych, NBP nie zapobiegnie
inflacji. Moze za to doprowadzi¢ do recesji gospodarcze;j.
PrzesledZzmy taki proces:

1. ,Rynki finansowe” tracg zaufanie do ztotego.

2. Zioty tanieje.

3. Ceny produktéw opartych na imporcie rosna.

4. Inflacja (wzrost ceny na podstawie ,koszyka débr”)
rosnie.

5. Popyt (che¢ i mozliwosci zakupu) spada.

6. Spada tez produkcja.

7. Ro$nie bezrobocie.

8. Zmniejszajg sie wplywy z podatkéw.

9. NBP hamuje inflacje tradycyjng metoda. Ograni-

cza doptyw pieniedzy na rynek, podnoszac stope pro-
centows.

10. Banki ograniczajg kredyty.

11. Przedsigbiorstwa tracg ptynnos¢ finansowa, li-
kwiduja sie lub bankrutuja.

12. Rosnie bezrobocie.
13. Spada popyt.
14. Spada inflacja.

Inflacja spowodowana warunkami zewnetrznymi
(kurs ztotego) skutecznie ograniczyta produkcje i kon-
sumpcje. Spowodowata wzrost bezrobocia i recesje go-
spodarczg. Ale cel zostat osiggniety: nie ma inflacji — jest
recesja gospodarcza.

C: Czy istnieje jaki$ alternatywny scenariusz?
M: Tak, scenariusz wtasciwy dla ery obfitosci:

1. Rynki finansowe tracg zaufanie do ztotego.
2. Ztoty tanieje.
3. Ceny produktéw opartych na imporcie rosna.

4. Pojawia sie zagrozenie inflacja.

5. Bank NBP obniza stopy procentowe.

6. Nastepuje doptyw taniego pienigdza na rynek.
7. Powstajg nowe firmy.

8. Poprawia sie konkurencyjnosc.

9. Rosnie podaz.

10. Ceny spadaja.

11. Wzrasta zatrudnienie.

12. Rosng wptywy z podatkéw.

13. Tani pienigdz (niskie odsetki) umozliwia obstuge
dtugu publicznego.

14. Gospodarka kwitnie.
15. Inflacja zostata opanowana.

W erze niedostatku inflacja (wzrost cen) powsta-
je wtedy, gdy popyt (che¢ i mozliwosci kupowania) jest
wigkszy niz podaz (ilos¢ towardw i ustug oferowana do
sprzedazy). Zatem jedng z przyczyn inflacji jest zbyt ni-
ska podaz.

W erze obfitosci cos takiego jak ograniczenie podazy
praktycznie nie wystepuje. Wzrost popytu (checi kupo-
wania) natychmiast wyzwala wzrost produkcji i dostawy
na rynek (wzrost podazy). W gospodarce zréwnowazo-
nej (w ktorej eksport = import) doptyw pienigdza na rynek
poprzez wzrost popytu moze jedynie pobudzaé rozwdj
gospodarczy. Ma wiec charakter stymulujgcy. Konkuren-
cyjnos¢ skutecznie hamuje wzrost cen.

W gospodarce zrdwnowazonej i konkurencyjnej nie
ma zagrozenia straszakiem inflacji. Dam ci jeszcze jeden
przyktad.

W okresie od 2008 do 2011 roku w Ameryce potroita
sie ilos¢ dolara na rynku, co oznacza, ze banki wprowa-
dzity na rynek kolosalne sumy. Czy wywotato to u nich
inflacje? Nie! Oni moga wiec swobodnie drukowac pie-
nigdz, a my nie mozemy.

C: No to Amerykanie sg $wietnymi ekonomistami i
potrafili zazegnac kryzys.

M: Nie, nie. Posuniecia Amerykanéw tez nie sg zrozu-
miate dla os6b postugujgcych sie zdrowym rozsadkiem.
Owe dwa biliony dodatkowych dolaréw Fed przekazat
bankom komercyjnym (ratowat je przed bankructwem).
Banki przestraszone mozliwoscig bankructwa, pomimo
tego zastrzyku gotéwki, niechetnie udzielajg
kredytow. | w ten sposéb ten dodatkowy pie-
nigdz nie zdotat radykalnie poprawi¢ gospodar-
ki.

Zastanawiam sie, dlaczego te dwa biliony
nie trafity bezposrednio do zadtuzonych rodzin.
Wszak z tych pieniedzy te rodziny spfacityby
kredyty. W efekcie banki odzyskatyby pienigdze
z nietrafnie udzielonych kredytéw, a rodziny po-
zostatyby w swoich domach.

C: Taka polityka doprowadzita do tego, ze
banki majg pienigdze, ktorych nie chcg wypu-
Sci¢ z garsci, miliony doméw przejetych przez
banki niszczejg, a ludzie mieszkajg w kanatach.
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