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Wstep

W ostatnich kilkunastu latach ro$nie zainteresowanie ekonomistéw nieréw-
no$ciami dochodowymi i majagtkowymi. Temat ten przez dlugie lata byt prak-
tycznie nieobecny w debacie ekonomicznej. Jego renesans wynika w ogrom-
niej mierze ze znaczacego narastania nieréwnosci w ostatnich dwoch, trzech
dekadach. Wobec nowych okolicznosci naturalne jest, ze pojawiaja si¢ préby
zrozumienia przyczyn i skutkéw obserwowanych zmian. Czg¢sto analiza nie-
réwnosci pomija zagadnienie pochodzenia dochodu jako wynagrodzenia
réznych czynnikéw produkcji, tzn. podzial dochodu pomiedzy ptace (prace)
a zyski (kapital), inne opracowania skupiajg uwage wtasnie na tym aspekcie
ewolucji podziatu dochodu spotecznego, podkreslajac malejacy udziat docho-
doéw ptacowych w PKB. Oczywiscie ten szczegdlny, empirycznie potwierdzony
aspekt wzrostu nieréwnosci moze stanowi¢ klucz do zrozumienia jego przy-
czyn i skutkéw.

W niniejszym artykule uwage skupiono na skutkach rosngcego udziatu
dochodéw kapitalowych kosztem dochodéw placowych. Zwlaszcza owe
skutki rozpatrywane sg z perspektywy hipotezy niedostatecznego popytu kon-
sumpcyjnego (underconsuption), przy uznaniu wiodacej roli ptac dla finan-
sowania konsumpcji (a zyskéw dla inwestycji). Zgodnie z tg hipotezg niskie
place i w konsekwencji niski popyt konsumpcyjny nie stwarzajg warunkéw
do duzych inwestycji, ktére pozwolityby ,zrealizowaé¢” dochody kapitatowe;
gospodarka tkwi na niskim poziomie wydatkéw i dochodu, ktéry cechuje
wysokie bezrobocie. Hipoteza ta pojawita sie w mys$li ekonomicznej ponad
dwiescie lat temu i powraca do dnia dzisiejszego. Bliskie jej sg takze wszelkie
inne teoretyczne ujecia szerzej rozumianego ograniczenia popytowego i réw-
nowagi gospodarczej zaleznej od mozliwosci akumulacji kapitalu stanowigcej
ujScie dla oszczednosci, najlepiej oczywisScie w warunkach pelnego zatrudnie-
nia. Takie ujecia sg pokrewne hipotezie niedostatecznego popytu konsump-
cyjnego, ale nie sg z nig tozsame. W konsekwencji ze zlozonego splotu tych
koncepcji wyodrebnienie jednego watku niedostatecznego popytu bynajmniej
nie jest oczywiste, a dla tej wybranej hipotezy wazne jest takze zrozumienie
owych koncepcji pokrewnych, bowiem w mysli ekonomicznej czesto wzajem-
nie si¢ one przenikaly.

Hipoteza niedostatecznego popytu konsumpcyjnego narzuca sie jako wyja-
$nienie tendencji stagnacyjnych, a zwlaszcza zjawisk prowadzacych do ostat-
niego kryzysu gospodarczego i zjawisk nastepujgcych w jego trakcie do dnia
dzisiejszego. Hipoteza ta ma oczywiScie takze podstawowe znaczenie dla oceny
polityki gospodarczej i formutowanych rekomendacji. Stad jej jasne wyarty-
kutowanie, teoretyczne uzasadnienie i empiryczna weryfikacja powinny mieé
ogromne znaczenie. Dotychczas nie dokonano na tym polu wiele.

Powyzsze uwagi wyjasniaja cel tego artykulu; uporzadkowane naswietle-
nie znaczenia spolecznego podziatlu dochodu dla réwnowagi gospodarczej
zgodnie z ujeciami znanymi z historii mysli ekonomicznej. Osiggnigcie tego
celu nastepuje przede wszystkim na gruncie teorii i poprzez odniesienia do
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prac teoretycznych. Ubocznym niejako celem tego artykulu jest wykazanie,
ze empiryczna analiza ilo§ciowa nie moze dostarczy¢ odpowiedzi na pytania
odpowiadajace rozpatrywanej hipotezie. Tym wigkszego znaczenia nabiera
przejrzyste, spdjne sformutowanie problemu na gruncie teorii, ktérej weryfi-
kacje powinna stanowi¢ jej przydatno$é do wyjasniania proceséw gospodar-
czych, a nie testy ekonometryczne.

Kolejne czesci tego artykutu poswiecone sg blizszemu naswietleniu hipo-
tezy niedostatecznego popytu konsumpcyjnego uwarunkowanego spoleczng
strukturg dochodéw i jej znaczenia, szkicowi historii tego zagadnienia w mysli
ekonomicznej, rozwazeniu przeszkdd stojacych na drodze weryfikacji oma-
wianej hipotezy poprzez badania ilo§ciowe oraz podsumowaniu.

Istota i znaczenie hipotezy niedostatecznej konsumpcji

Wspdbltczeéni ekonomisci bez zadnych kontrowersji uznajg prawo Saya za
fatszywe; produkcja nie kreuje réwnego sobie popytu. Wytworzony produkt
jest zrédlem dochodu pienieznego tylko wéwczas, gdy zostanie sprzedany;
gdy sprzedaz nie nastapi, dochéd pozostaje w formie rzeczowej, co oczywi-
Scie nie jest celem rynkowej dziatalnosci gospodarczej. Jasne jest, ze warto$é
sprzedazy w gospodarce réwna jest warto$ci zakupéw, poniewaz chodzi tylko
o dwie strony tej samej czynnosci (transakcji) — w tym przypadku mozemy
moéwié o tozsamosci. Nie jest natomiast przesgdzone, ze warto$¢ zakupow
obejmie calo$é wytworzonego produktu; produkt moze byé sprzedany poni-
zej warto$ci produktu wytworzonego. Ujawniajgca sie w takim przypadku
nieréwnowaga — brak popytu zagregowanego pozwalajacego na utrzymanie
sprzedazy i produkcji na osiggnietym poziomie wytwoérczym, a tym bardziej
uzasadniajgcego rozwdj mozliwosci produkcyjnych — jest zrédtem zatamania
sie¢ koniunktury gospodarczej.

Wspélczesne zasady rachunkowosci spotecznej pozwalaja okresli¢ waru-
nek, ktérego spetnienie oznacza zachowanie rownowagi (caly wytworzony
produkt znajduje zbyt, a popyt zostaje zaspokojony). Warto$¢ zamierzonych
wydatkéw musi réwnaé sie warto$ci wytworzonego produktu w biezacych
cenach. Zamierzone wydatki to konsumpcja, zakupy inwestycyjne, wydatki
publiczne, wydatki zagranicy netto. Pomijajac dla uproszczenia sektor publiczny
i zagranice, ta cze$¢ produktu, ktéra nie staje si¢ przedmiotem wydatkéw
konsumpcyjnych, musi w réwnowadze staé sie przedmiotem zamierzonych
wydatkéw inwestycyjnych.

Przyjmijmy pewien poziom wydatkéw konsumpcyjnych. Zatézmy, ze jest on
w pelni zaspakajany przy biezgcym wykorzystaniu czynnikéw produkcji. Czy
istnieje zatem mozliwo$¢ i potrzeba rozwoju zdolnosci wytworczych poprzez
inwestycje? By¢ moze tak, ale tylko wtedy, gdy mozna oczekiwaé wzrostu
konsumpcji. Bez spetnienia tego warunku w dlugiej perspektywie inwesty-
cje w rozwdj zdolnosci produkcyjnych nie mialyby uzasadnienia; co prawda
wydatki inwestycyjne zapewnialyby przychéd sprzedawcom débr kapitato-



8 GOSPODARKA NARODOWA nr 4/2018

wych, ale nabycie tych dobr stanowitoby koszt inwestoréw (wydatek poniesiony
w biezgcym okresie, a formalnie koszt rozliczany w przysztych okresach jako
amortyzacja); w ten spos6b przychéd (a nie zysk!) jednych przedsiebiorstw
staje sie kosztem innych przedsiebiorstw, dla catego sektora przedsiebiorstw
koszty przekraczaja zyski z takich operacji. Oczywiscie koszty sg po stronie
inwestoréw, ktérzy nie majg zadnej motywacji, aby je ponosié, o ile nie ocze-
kujg ich zwrotu z zyskiem w przysztosci dzieki zwiekszonej sprzedazy (d6br
konsumpcyjnych). Tylko w gospodarce komunistycznej mozna produkowaé
wiecej wegla, aby wytopié¢ wiecej stali, aby wydoby¢ wiecej wegla... Wbrew
marksistowskim tezom gospodarka rynkowa (kapitalistyczna) jest zalezna od
poziomu i wzrostu konsumpcji, chociaz producenci nie sg altruistami, dla
ktérych celem bylby wzrost konsumpcji spoteczne;j.

Jesli nie caty wytworzony produkt (netto, tzn. po odjeciu kosztu zuzytego
kapitatu) jest konsumowany, to musi by¢ nabyty w celach inwestycji, aby spet-
niony byl warunek pelnej realizacji (sprzedazy) wytworzonej wartosci. Inwe-
stycje netto oznaczaja akumulacj¢ kapitalu i wzrost gospodarczy. Czy jednak
cze$¢ dochodu, ktéra jest oszczedzana, na pewno moze znalez¢é ujscie w wydat-
kach inwestycyjnych, ktére zapewnig odpowiedni zysk uwarunkowany wzro-
stem konsumpcji? A moze przyrost zasobu kapitalu powoduje spadek stopy
zwrotu (zyskéw) z kapitatu i sprawia, ze inwestycje ustajg. Czy brak perspek-
tyw inwestycyjnych oznacza, ze nie sg dokonywane oszczedno$ci? A moze
wobec braku widokéw na wzrost sprzedazy débr konsumpcyjnych inwestycje
ustajg pomimo (albo wrecz z powodu) wysokich zyskéw i oszczednosci, zgod-
nie z zalezno$cig naszkicowang w poprzednim ustepie? Jak widzimy, kwestie
réwnowagi makroekonomicznej i wzrostu gospodarczego zbiegaja sie; jesli nie
caly produkt netto jest konsumowany, to dla zachowania réwnowagi muszg
by¢ dokonywane odpowiednio wysokie inwestycje netto, tzn. rozwéj moz-
liwosci produkcyjnych i wzrost gospodarczy!. Jesli zas nie sa dokonywane,
to — ceteris paribus — nie caly wytworzony produkt znajduje nabywcéw, czego
konsekwencja jest kryzys, recesja gospodarcza.

Kwestia podziatu dochodu nie byla w ekonomii przedmiotem zaintereso-
wania ze wzgledéw spolecznych czy moralnych, lecz z powodu jej potencjal-
nego znaczenia dla réwnowagi i wzrostu gospodarczego. Wnioski (zresztg réz-
norodne) w kwestach spoteczno-politycznych byly wtérne. Méwigc ogdlnie,
gospodarcze znaczenie spolecznej struktury dochodéw wynika z jednej strony
z postrzegania dochodéw ptacowych jako podstawowego zrédla wydatkéw
konsumpcyjnych (i przeciwstawiania im zyskow/dochodéw kapitatowych jako
zrédla oszczednosci i ewentualnych inwestycji/akumulacji kapitatu), z drugiej
za$ z dostrzegania znaczenia popytu konsumpcyjnego dla poziomu aktywnosci
gospodarczej, a wiec poziomu dochodu, zatrudnienia, wykorzystania i rozwoju
zasobow kapitalowych, czyli dla réwnowagi gospodarczej, cyklu koniunktu-
ralnego i wzrostu gospodarczego. Zagadnienie struktury dochodéw moze by¢

1 Swietnym tego obrazem jest model wzrostu Solowa.
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wiec stawiane w centrum sporu o zdolno$é gospodarki rynkowej do trwatego
i stabilnego rozwoju, sporu prowadzonego w kontekscie ograniczenia popy-
towego wynikajacego z niskiej, niedostatecznej konsumpcji.

Z tych zaleznosci ekonomisci zdali sobie sprawe juz w poczatkach XIX-
-tego wieku. Przez blisko sto nastepnych lat debata na ich temat byta w tym
samym stopniu burzliwa, co niejednokrotnie nieco nieporadna. Od poczatku
tej debaty ekonomisci wigzali strukture wydatkéw (poziom poszczegdlnych
kategorii wydatkéw) z réznymi kategoriami dochodu. Standardowo zatem
przyjmowano, ze robotnicy (ujmujac zagadnienie w sposdb uproszczony
i nieco archaiczny, albo pracownicy méwiac jezykiem bardziej odpowiadaja-
cym wspétczesnosci) wydajg w zasadzie cato$é swoich dochodéw ptacowych
na konsumpcje, natomiast kapitalici (jw., albo przedsigbiorcy) znakomitg
cze$é swoich dochodéw z kapitatu (zyskow) oszczedzajg z zamiarem inwesto-
wania. W takim ujeciu spoteczna struktura dochodéw znajduje sie w samym
centrum sporu o zdolnos¢ gospodarki kapitalistycznej (rynkowej) do rozwoju
lub choéby trwania w spos6b wolny od powaznych kryzysow.

Jestem przekonany, ze nadszedl czas ponownego, wolnego od ideologicz-
nych uprzedzen rozwazenia niegdys$ kluczowej w uprawianiu ekonomii kwe-
stii znaczenia spotecznej struktury dochodéw dla konsumpcji i catkowitego
poziomu wydatkéw, a zatem dla ujawniania sie ograniczenia popytowego,
zaré6wno w postaci gwaltownych zmian koniunktury — kryzyséw gospodar-
czych, jak tez poprzez uporczywe ograniczenie wykorzystania potencjatu (bez-
robocie) i wzrostu gospodarczego. Zagadnienie to moze i powinno by¢ przed-
miotem bezstronnych analiz (ekonomii pozytywnej) niezaleznie od tego, ze
plynace stad wnioski mogg prowadzi¢ do konkluzji bynajmniej nieobojetnych
spolecznie i politycznie. Ekonomia jest jednak nauka spoleczna.

Zauwazmy pewien paradoks; z jednej strony dla stanowiska przedstawi-
cieli srodowisk przedsiebiorcow wydaje sie dos¢ typowa pogarda dla zajmowa-
nia sie spoteczng strukturg dochodéw wilasciwa gtéwnemu nurtowi ekonomii
z okresu przed ostatnim kryzysem, a z drugiej za$ argumentacja wskazujaca
negatywne konsekwencje wzrostu ptac.

Przy okazji mozemy tez odnotowacd, ze to co w pelni racjonalne na pozio-
mie mikroekonomicznym; obnizka ptac w przypadku przedsiebiorstwa (pomi-
jajac funkcje motywacyjng ptacy itp.), moze bynajmniej nie stanowié opty-
malnego rozwigzania w skali makro. W znaczeniu funkcjonalnym gospodarka
nie jest po prostu agregatem, sumg niepowigzanych podmiotéw gospodar-
czych, makroekonomia nie moze ogranicza¢ sie do perspektywy racjonalno-
$ci mikro, a w polityce gospodarczej nie zawsze trzeba staraé sie przychy-
li¢ nieba przedsigbiorcom zgodnie z ich postulatami, ktérych konsekwencji
zapewne sami nie rozumiejg. Kalecki ujal to nastepujaco: ,co jest korzystne
dla kazdego fabrykanta oddzielnie, niekoniecznie jest korzystne dla wszyst-
kich fabrykantéw razem wzietych” [Kalecki, 1935].

Podejscie, ktére cechowalo mylne przekonanie o rozstrzygnieciu wszelkich
istotnych sporéw, zepchniecie waznych zagadnieni poza margines ekonomii
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gléwnego nurtu, kult metod iloSciowych i modelowania matematycznego cze-
sto pozbawionego zrozumienia i zdolnosSci do Scislego przedstawienia mode-
lowanego przedmiotu (Scisle metody stosowane do niespéjnego i niescistego
rozumowania) zdominowalo ekonomie ostatnich dekad. Spory wokét istotnych
kwestii nie tyle zostaly rozstrzygniete, co raczej porzucone, w szczegdlnosci
w zakresie omawianym w tym artykule. Dogmatem stalo si¢ przekonanie, ze
zajmowanie si¢ podziatem dochodu $wiadczy o braku ekonomicznego profe-
sjonalizmu [Lucas, 2004]. Wyrazem takiej postawy bylo lekcewazenie czesci
dorobku mysli ekonomicznej; dopiero w ostatniej dekadzie wraz z deprecjacja
uznawanych przed kryzysem dogmatéw nastepuje renesans koncepcji i teorii
wczes$niej marginalizowanych.

Przykladem nadania wysokiej rangi hipotezie niedostatecznego popytu
w kontekscie wspotczesnych trudnos$ci gospodarczych jest nastepujaca opi-
nia: ,Cechami charakterystycznymi kryzysu wywotanego niedostatecznym
popytem konsumpcyjnym sg recesyjny klimat, niewykorzystane zdolnosci pro-
dukcyjne, nadmierny dtug i pesymistyczne oczekiwania, ktére hamujg dalszg
akumulacje. Model niedostatecznego popytu konsumpcyjnego cechuje niska
sita negocjacyjna pracownikéw, ptace, ktére nie dotrzymujg kroku wzrostowi
wydajnosci, niski popyt spowodowany brakiem reinwestycji i wyborem kon-
sumentow, aby oszczedzaé raczej niz wydawaé, to znaczy zjawiska typowe
dla sytuacji Zachodu dzisiaj” [Wilcock, Neil, 2016: 75].

Naiwnoscig bytoby sadzié, ze wynikiem podjecia na nowo tej debaty przez
ekonomistéw moze by¢ uzyskanie pelnego konsensusu opartego na nowej,
niebudzacej zadnych zastrzezen, Scislej teorii. Jak pisal prof. Jan Dziewulski:
,rzeczywisto$¢ gospodarcza jest tak wielostronna i skomplikowana, a ponadto
dynamiczna, ze nie moze powstaé teoria wyjasniajaca ja catkowicie i osta-
tecznie” [Dziewulski, 1989: 12]. Mozliwe jest jednak uzyskanie pewnej wie-
dzy i rozwiniecie sposobu rozumienia i postrzegania gospodarki, ktére beda
ja objasniaé w sposéb uzyteczny.

Réwnie naiwna bylaby wiara, ze odpowiedz na zasadnicze dla tego arty-
kutu pytanie moze daé¢ analiza statystyczna. W odniesieniu do tematu tego
artkutu szczeg6towe uzasadnienie tego sadu przedstawie dalej. W tym miej-
scu przywolam ponownie opini¢ prof. Dziewulskiego, ktéra ma walor ogél-
nos$ci: ,Nie zgadzam sie tu z M. Mieszczankowskim, ktéry (...) zapropono-
wat, aby »zamiast dyskutowaé, czy kon ma zeby i ile, po prostu je policzyéx,
czyli statystycznie rozstrzygnaé gtéwne problemy ekonomiczne (...). Teorie,
ktéra chce sie zweryfikowaé, trzeba przede wszystkim wlasciwie zrozumiedé.
Po wtére, trzeba ja wlasnie skonkretyzowaé. Zwlaszcza wysoce abstrakcyjne
teorie (...) do bezposredniej weryfikacji historycznej czy statystycznej w ogéle
si¢ nie nadaja” [Dziewulski, 1989: 16]. Mam nadziejg, ze ten artykul przyczyni
si¢ do zrozumienia i skonkretyzowania teorii w omawianym zakresie, co mig-
dzy innymi pozwala wyjasnié¢, dlaczego rozwazana hipoteza nie nadaje sie
do statystycznej falsyfikacji lub jej potwierdzenia. Ta niemozno$¢ nie ozna-
cza, ze hipoteze nalezy pomingé. Moze ona by¢ wysoce uzyteczna w spéjnym
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wyjasnieniu obserwowanych zjawisk, co jest podstawowg cechg dobrej teorii.
Wysoka uzyteczno$¢ hipotezy, jej walory wyjasniajace i predykcyjne, przema-
wia z kolei za uznaniem hipotezy za prawdziwa.

Teoria — przeglad historii mysli

Ponizszy przeglad stanowi jedynie pobiezny szkic historii omawianej
hipotezy oraz pokrewnych koncepcji teoretycznych i oczywiscie nie aspiruje
do rangi wyczerpujacego przedstawienia poszczegdlnych uje¢ ani szerzej do
caloSciowego wyczerpania omawianego zagadnienia. Jestem jednak przeko-
nany, ze takie perspektywiczne spojrzenie na omawiane zagadnienie moze
by¢é pozyteczne i pozwala uporzadkowaé sposéb jego ujmowania.

Zagadnienie znaczenia struktury dochodéw dla aktywnosci i réwnowagi
gospodarczej lezato u podstaw goracych sporéw pomiedzy ekonomistami
w dzieciecym okresie rozwoju ekonomii. Zywo zajmowali sie tym zagad-
nieniem Sismondi, Owen, Malthus, Ricardo, Marx, Luksemburg, Robertus
i wielu innych. W pézniejszym okresie zagadnienie to nurtowato m.in. Hob-
sona, Kaleckiego, Kaldora, Sweezy’ego i Barana.

Znaczenie struktury dochodéw dla réwnowagi gospodarczej stanowi szcze-
gblny aspekt kwestii ogdlniejszej, a najwazniejszej dla makroekonomii juz
u jej zarania: zdolno$ci gospodarki do samoczynnej regulacji zapewniajgcej
réwnowage. W odniesieniu do tej kwestii ekonomisci przyjmowali skrajne
postawy. Wezesni klasycy, Smith, Say i Ricardo, uznajacy, ze gospodarka ryn-
kowa (kapitalizm) podlega samoregulacji i moze rozwijaé si¢ trwale i w spo-
séb wolny od powaznych kryzyséw stali sie teoretykami doktryny liberalnej,
za$ ci ekonomiSci, jak Marx czy Luksemburg, ktérzy w nieco pézniejszym
czasie z dostrzeganych turbulencji w gospodarce kapitalistycznej wyciagali
wnioski o jej nieuniknionym upadku i nadej$ciu socjalizmu, stawali sie teo-
retykami i ideologami ruchéw lewicowych, w tym rewolucyjnych. Pozba-
wione silnego tadunku ideologicznego koncepcje wskazujace na problem
niedostatecznego popytu zgloszone przez merkantylistow, Sismondiego, Mal-
thusa pozostajacych w sporze z wezesnymi klasykami w zasadzie nie zna-
lazty bezposrednich kontynuatoréw, co nie znaczy, ze pézniej nie pojawialy
si¢ ponownie. Nie mozna wykluczy¢, ze uzyskiwane wnioski byly w pewien
spos6b okreslone postawg spoteczng a priori, ontologicznym nastawieniem
poszczegblnych badaczy. Wydaje sie jednak, ze postawa ideologiczna byla
przede wszystkim wynikiem wyprowadzonych wnioskéw (nierzadko bled-
nych), a ekonomisci starali sie prowadzié¢ analize w sposéb obiektywny (co
jest warunkiem pracy naukowej). Marksowska metoda analizy ,akumulacji
rozszerzonej”, nieprecyzyjna i niejednoznaczna, mogta prowadzi¢ réwniez do
wnioskéw o zdolnosci gospodarki kapitalistycznej do nieograniczonego wzro-
stu; przyktadem sg rosyjscy ,optymistyczni”, ,legalni” marksisci (Tuhan-Ba-
ranowski, Struwe, Buthakow), ktérzy — zdaniem Dziewulskiego [1989: 212]
- zajeli stanowisko wtasciwe ,burzuazyjnej” tradycji Smitha, Saya i Ricarda.
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Ostatecznie jednak nawet podobne wnioski z analizy zjawisk gospodarczych
mogly wspélistnie¢ z odmiennymi ideologicznymi wyborami poszczegdélnych
badaczy. Niewatpliwie zalezno$¢ pomiedzy analizg zjawisk i formutowanymi
wnioskami a wyznawanymi spoleczno-politycznymi ideologiami pozostaje
ztozona i byloby bledem pochopne wigzanie wyznawanych pogladéw nauko-
wych z okreslonymi ideologiami.

Podwaliny pod nurt pesymistyczny potozyli Sismondi i Malthus. Sismondi
zwracal uwage na popytowe ograniczenie produkcji akcentujgc przy tym pro-
blem niskich ptac i niskiej konsumpcji kapitalistéw [Nemmers, 1956: 5-11;
Dziewulski, 1989: 184-185]. Malthus, wykazujgc zupelnie inng postawe spo-
teczna, takze dostrzegal potrzebe odpowiednio wysokiego popytu konsump-
cyjnego, ale akcentowal znaczenie konsumpcji ,nieprodukcyjnych konsu-
mentéw” i rozrzutnos$ci panstwa (prekursor interwencjonizmu fiskalnego!).

Wséréd wezesnych ekonomistéw uznajacych za zZrédlo nier6wnowagi
gospodarki kapitalistycznej niskie ptace i niskag konsumpcje wazne miejsce
zajmuje Karl Rodbertus [Nemmers, 1956: 11-14]. Postawil on teze maleja-
cego udzialu ptac w produkcie krajowym, ,pauperyzmu”, ktérym objasniat
kryzysy. Proponowal prawa nakazujace utrzymywanie udzialu robotnikéw
na stalym poziomie. Podkreslal, ze zjawiska kryzysowe nie maja wytacznie
finansowego podloza, a krachy gietdowe nastepujg po okresach prosperity
zwigzanych ze wzrostem wydajno$ci w wyniku postepu technicznego (anty-
cypacja teorii Mishkina!). Rodbertus wskazywat tez znaczenie nadwyzki han-
dlu zagranicznego jako sktadnika popytu zagregowanego pozwalajacego pod-
trzyma¢ produkcje, podkreslat jednak, ze jest to czynnik, ktéry nie stanowi
rozwigzania dtugookresowego.

Réwniez inny niemiecki ekonomista potowy dziewietnastego wieku, Kir-
chmann, uwazal, Ze zatory w sprzedazy maja swa przyczyng¢ w zbyt niskich
placach i nier6wnym podziale produktéw miedzy kapitalistéw i robotnikéw
[Dziewulski, 1989: 190]. Paradoksalnie jako rozwigzanie proponowat — podob-
nie jak Malthus — wysoka konsumpcje z dochodéw z wtasno$ci, zbytek rosngcy
wraz z wydajnos$cia. Przeciwnie niz Rodbertus, postulowal ograniczenie aku-
mulacji. Jak widaé na przyktadzie tych dwéch ekonomistow, ktérzy podjeli ze
sobg bezposredni sp6r w ostatnich latach pierwszej polowy dziewietnastego
wieku, samo dostrzeganie ograniczenia popytowego, a nawet prze$wiadczenie
o znaczeniu niskich plac dla kryzyséw, mogto prowadzi¢ do catkowicie prze-
ciwstawnych, motywowanych ideologicznie zalecen spoteczno-politycznych.

Zagadnienie niskich ptac w historii mysli ekonomicznej zapewne naj-
czedciej wigzane jest z nazwiskiem Marksa. W kontekscie przedmiotu tego
artykutu nalezy jednak zauwazy¢, Zze spostrzezenia Marksa, wlacznie z jego
schematami reprodukcji, bynajmniej nie stanowily przejrzystej analizy jedno-
znacznie ukazujgcej znaczenie popytu konsumpcyjnego. Jak wspomniatem,
na ich podstawie rozwijano takze tezy o niemozliwo$ci zaistnienia ogranicze-
nia popytowego w gospodarce kapitalistycznej. Marks z jednej strony podkre-
$lat wyzysk (niskie ptace, a zatem odpowiednio wysokie zyski), z drugiej jed-
nak swoje wizje uwigdu gospodarki kapitalistycznej wiazat z malejaca stopag
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zysku w wyniku postepujacej akumulacji kapitalu®. Jest zatem w takim rozu-
mowaniu sprzeczno$¢; formalnie moglaby ona znalezé rozwigzanie w uje-
ciach dynamicznych, ale praktyczne istnienie rozwigzania oznacza, ze wbrew
wnioskowi Marksa gospodarka kapitalistyczna jest w stanie przetrwaé i roz-
wijaé sie (choéby w sposéb cykliczny), co w istocie nastgpilo. Prawda pozo-
staje natomiast, ze ten ,dynamiczny” proces daleki byt od podazania Sciezkg
wzrostu zréwnowazonego?.

W odniesieniu do ograniczenia popytowego (niemoznosci realizacji war-
toéci dodatkowej w kategoriach marksowskich) ,Marks dostrzegat (...) trud-
no$é, co wiecej prébowal jg rozwigzaé, niestety bezskutecznie. Mankament
jego analizy polegal m.in. na tym, ze usilowal on rozwigzaé zagadnienie for-
mutujac je opatrznie jako sprawe zrédla pieniedzy, podczas gdy chodzi o fak-
tyczny popyt” [Dziewulski, 1989: 167]. Warto tez przytoczy¢ ocen¢ Nemmersa:
w teorii Marksa ,konflikt klasowy rozwija si¢ calkiem niezaleznie od kwestii
ograniczenia popytowego” [Nemmers, 1956: 16].

Lepsze zrozumienie istoty ograniczenia popytowego wykazata R6za Luk-
semburg. Przyktadem tego mogg by¢ stowa: ,Faktyczna akumulacja, czyli roz-
szerzenie produkcji, wymaga (...) rozszerzenia efektywnego popytu na towary.
Skad sie jednak bierze stale wzrastajacy popyt, na ktérym opiera sie ciagle
rozszerzanie produkcji w schemacie Marksa?” [Luksemburg, 1963, za Dzie-
wulski, 1989: 155]. Pytanie to nie znalazto jednak w pracach Luxemburg odpo-
wiedzi, ani w negatywnej, ani w pozytywnej formie. W zasadzie jedynym roz-
wigzaniem byto wskazanie na znaczenie popytu zagranicznego, co stanowito
podstawe ,teorii imperializmu”.

Zagadnienie niedostatecznego popytu konsumpcyjnego i odpowiednio
nadmiernej akumulacji i zbyt wysokich inwestycji w sposéb uporzadko-
wany i w ramach szerokiego ujecia obejmujgcego teorie dystrybucji dochodu
jako przyczyne niskiego popytu z jednej strony, a z drugiej strony jego kon-
sekwencje w postaci fluktuacji aktywnosci gospodarczej i w szczegdlnosci
bezrobocia przedstawit brytyjski mysliciel, dziennikarz i ekonomista John
Atkinson Hobson*.

2 Tym co powstrzymato zaréwno klasykow, jak i Marksa przed poswieceniem wiecej uwagi wy-
starczajgcym sposobom absorbcji nadwyzki (nadmiernej akumulacji — A.K.), byto zapewne ich
glebokie przekonanie, ze kluczowym problemem kapitalizmu jest to, co Marks nazwat »tenden-
cja do spadajacej stopy zysku«” [Baran, Sweezy, 1968: 113].

3 Takim marksowskim, dynamicznym modelem rozwoju cyklicznego (z okresowym bezrobociem),
w ktérym to modelu istotne znaczenie ma zmienna relacja ptac do zyskow, jest oméwiony dalej
model Goodwina; ten model, pomimo Ze odnosi sie do spotecznego podzialu dochodu i utozsamia
oszczednoSci oraz inwestycje z zyskami, nie identyfikuje ograniczenia popytowego, zwlaszcza
znaczenia niedostatecznego popytu.

4 Pierwsza ksigzka Hobsona, w ktérej zostal przedstawiony problem niedostatecznego popytu
konsumpcyjnego, The Physiology of Industry, wydana w roku 1889, zostala napisana wspélnie
z blizej nieznanym przedsiebiorcg o nazwisku Mummery. Krytyczne oméwienie catoksztattu
dorobku Hobsona mozna znalez¢ w publikacji Nemmersa [1956].
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Wedtug Richmonda ,John A. Hobson byt oryginalnym ekonomicznym here-
tykiem, ktéry rozwingl wlasny i wyjatkowo sp6jny system mysli ekonomicznej
i spolecznej. System ten oparty jest na pewnych szczegélnych, wtasciwych
jedynie Hobsonowi pomystach i teoriach. Ekonomiczna herezja Hobsona
opiera sie na jego teorii dystrybucji, w ktorej odrzuca ortodoksyjng teorie
produktywnosci krancowej i rozwija teorie ekonomicznej nadwyzki i dystry-
bucji dochodu okreslonej sitg ekonomiczng. To stanowi podstawe jego teo-
rii niedostatecznego popytu konsumpcyjnego, ktéra z kolei zostala wykorzy-
stana do wyjas$nienia i analizowania gospodarczych i spolecznych zagadnien
takich jak bezrobocie, cykl koniunkturalny, ruch zwigzkowy (labor movement),
imperializm? i opodatkowanie. (...) Hobson wskazal, ze niedostateczny popyt
(underconsumption) — lub nadmierne oszczednosci (over-savings) czy nad-
mierna akumulacja (over-accumulation), co w jego opinii oznaczato to samo
— pojawial sie, poniewaz pewni ludzie otrzymywali dochody ponad to, czego
potrzebowali dla zaspokojenia swoich checi dokonywania zakupéw o wiel-
kiej skali, a takze zakupéw doébr luksusowych; wynikajaca stad »nieczynna
nadwyzka dochodu« byta Zrédlem akumulacji kapitatu ponad to, co miato
uzasadnienie w popycie na dobra konsumpcyjne” [Richmond, 1978]. W sfe-
rze wnioskéw dla polityki gospodarczej Hobson zalecal interwencje panstwa
w formie wysokiego opodatkowania dochodéw bedacych Zrédiem ,nieczynnej
nadwyzki” i odpowiednio wysokich wydatkéw publicznych stuzacych finan-
sowaniu potrzeb spotecznych.

Zagadnienie popytowego ograniczenia, powodujacego cykliczne kryzysy
i/lub utrzymujacego gospodarke ponizej poziomu pelnego zatrudnienia oraz
zagadnienie podziatu dochodu spotecznego na place i zyski stanowily wazny
nurt nowatorskich prac Michala Kaleckiego. Poniewaz Kalecki powracat
do obu zagadnien, zwlaszcza do ograniczenia popytowego, w swoich pra-
cach na przestrzeni kilkudziesieciu lat, przedstawione tu odniesienia do jego
dorobku sa zapewne szczegdlnie niepelne i z koniecznosci uproszczone. Nie-
watpliwie jednak juz pierwsze opracowanie Kaleckiego [1935] tej tematyki
zawiera zasadnicze elementy jego rozumowania wazne dla omawianego
tu tematu®. Istote ujecia mozna zilustrowaé cytatem: ,Przypusémy, ze istotnie
zostala dokonana (...) obnizka plac robotniczych (...). Teraz przedsiebiorcy

5 Jest pewnym paradoksem, ze nazwisko Hobsona, ktéry sam siebie uwazal za liberala, wigzane
jest niekiedy z nazwiskiem Lenina w odniesieniu do ,teorii imperializmu Hobsona-Lenina”.
Pozostaje niejasne, w jakim stopniu Lenin czerpat z prac Hobsona, jest tez kwesta sporng rzeczy-
wisty zakres spdjnosci obu uje¢ [Richmond, 1978]. W kazdym razie ten paradoksalny przyktad
pokazuje, co zostato podkreslone na poczatku tego artykulu, ze podobnej, obiektywnej analizie
zjawisk gospodarczych moga towarzyszy¢ odmienne postawy ideowe.

6 Kalecki [1935] omawiajac dynamike zjawisk kryzysowych i ozywienia koniunkturalnego wska-
zuje znaczenie ograniczenia popytowego, opisuje m.in. dzialanie mnoznika, wskazuje na moz-
liwo$é pobudzania koniunktury poprzez wydatki publiczne (interwencjonizm fiskalny), zwraca
uwage na znaczenie endogenicznej podazy pienigdza (czym géruje nad Keynesem i jego szkotg)
i na zjawisko wypierania w przypadku polityki pieni¢znej, ktéra nie jest dostatecznie akomo-
dacyjna. W zasadzie wiec ten kilkustronicowy artykut zawiera wszystko, co jest przedmiotem
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dzieki »poprawionemu« stosunkowi cen do ptac uruchamiajg w petni aparat
wytwoérezy likwidujgc tym samym bezrobocie. Czy kryzys zostal w ten spo-
séb juz przezwyciezony? Nie, gdyz wyprodukowane towary trzeba jeszcze
sprzedaé. Ot6z ogdlna produkcja znacznie wzrosta, a wskutek podniesienia
sie stosunku cen do ptac jeszcze silniej wzrosta czeéé produkcji stanowigca
ekwiwalent zyskéw (...) kapitalistow (...). Na tym nowym wyzszym poziomie
réwnowaga moze byé utrzymana tylko wtedy, gdy ta ostatnia cze$é¢ wypro-
dukowanych towaréw, nie skonsumowana przez robotnikéw (...), zostanie
w calosci zakupiona przez kapitalistéw za ich zwiekszone zyski pieniezne, sto-
wem - gdy kapitali$ci wszystkie nowo osiggniete zyski wydadzg niezwlocznie
na konsumpcje albo na inwestycje. W rzeczywisto$ci jest bardzo nieprawdo-
podobne, aby to nastgpito” [Kalecki, 1935].

Jak wida¢, Kalecki po pierwsze wyraznie wskazywal na znaczenie ograni-
czenia popytowego, po drugie za$ wigzal to ograniczenie ze struktura docho-
déw (stosunkiem ptac do cen) oraz problematycznym wydatkowaniem pelni
zyskéw. Sama ,teoria dystrybucji” Kaleckiego jest doé¢ zlozona, a w mojej
ocenie zawiera wiele kontrowersyjnych zalozen i wnioskéw; nie miejsce
tu na obszerne jej omawianie. Niewatpliwie cennym i waznym jej elemen-
tem bylo podkre$lenie z jednej strony znaczenia cenowych praktyk przed-
siebiorstw w warunkach niedoskonatej konkurencji (i wykorzystanie marzy
zysku jako miary stopnia monopolizacji) oraz znaczenia sity zwigzkéw zawo-
dowych z drugiej strony.

Chociaz Kalecki w zasadzie formulowat - jak w przytoczonym cytacie — opi-
nie, ktére moglyby by¢ uznane za wyraz przekonania o negatywnym oddzia-
tywaniu na réwnowage gospodarcza niedostatecznego popytu konsumpcyj-
nego, ktérego gtéwnym Zrédlem finansowania sg ptace, to jednak inne jego
opinie — czesto wyrazone w sposéb bardziej bezposredni i przy positkowa-
niu sie matematycznymi wzorami — wskazujg, ze ostatecznie skupil uwage
(podobnie jak Keynes) na wydatkach inwestycyjnych gubiac z pola widzenia
ich zalezno$¢ od popytu konsumpcyjnego. Z tego wzgledu pomimo istotnych
spostrzezen dotyczacych podziatu dochodu teoria Kaleckiego - tak jak teo-
ria Keynesa — jest ostatecznie raczej teorig braku efektywnego popytu z naci-
skiem na inwestycje, niz teorig niedostatecznych wydatkéw konsumpcyjnych
zakorzeniong w analizie dystrybucji dochodu.

W najbardziej zwiezlej formie t¢ sprzeczno$¢ pomiedzy z jednej strony
dostrzeganiem problemu nadmiernej wobec poziomu konsumpcji akumulacji
z zyskow, a z drugiej uznaniu wydatkéw inwestycyjnych za samoistny czynnik
ozywienia obrazuje nastepujacy cytat: ,obnizenie kosztéw (ptacowych — A.K.)
nie moze doprowadzié¢ do przezwyciezenia kryzysu dlatego, ze sumy przy-
wlaszczone od robotnikéw nie zostang przez kapitalistéw niezwlocznie uzyte
na zakup débr inwestycyjnych. Teraz — na odwrét — postaramy si¢ dowiesé, ze

p6zniejszej ,0goblnej teorii ...” Keynesa, a ponadto trafnie rozpoznaje znaczenie podzialu do-
chodu i w nowoczesny sposéb ujmuje zjawiska pieniezne.
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jesli dzialalno$¢ inwestycyjna sie rozszerza, to juz sam ten fakt bez obnizania
kosztéw wywotuje poprawe koniunkturalng” [Kalecki, 1935].

Uznanie wiodacej roli inwestycji wydaje sie wynikaé¢ z pewnego btedu
formalnego; utozsamienia wydatkéw inwestycyjnych z zyskami przedsiebior-
stw-dostawcow z tytutu tych wydatkéw, gdy w istocie sa to tylko przychody
pewnej grupy przedsigbiorstw, a koszty (amortyzowane) innej ich grupy,
na co wcze$niej juz zwrécitem uwage. Charakterystyczny jest np. zwrot, kto-
rego uzywa Kalecki: ,zyski bedgce ekwiwalentem dodatkowych inwestycji”
[Kalecki, 1935]. Btad taki wynika ze szczegdlnej interpretacji réwnania wyra-
zajacego definicyjng tautologie z zakresu rachunkowosci spotecznej’, zgod-
nie z ktérg oszczednosci zrealizowane w formie pienieznej i utozsamione
na mocy zalozenia z zyskami sg réwne inwestycjom. Nie oznacza to jednak,
ze funkcjonalnie wydatki inwestycyjne sg czynnikiem nieograniczonego kre-
owania zysku. Wyrazem owego btedu jest stynny zwrot Kaleckiego, iz robot-
nicy wydaja to, co zarabiaja, a kapitaliSci zarabiajg to, co wydaja, a zatem
kapitalisci sg ,panami wlasnego losu”.

O ile nawet moze to $wiadczy¢ o pewnej niekonsekwencji, to na korzysé
Kaleckiego nalezy policzy¢ to, ze jednak nigdy nie zgubil z pola widzenia zna-
czenia konsumpcji finansowanej z plac. Przykladem tego niech bedzie ten
cytat: ,Wzrost ptac odzwierciedlajgcy umocnienie zwigzkéw zawodowych
prowadzi — przeciwnie do twierdzen ekonomii klasycznej — do spadku bezro-
bocia. I odwrotnie, spadek ptac obrazujgcy mniejsza sile przetargowsg pracy
prowadzi do wzrostu zatrudnienia. Stabo$¢ zwigzkéw zawodowych w okre-
sach depresji skutkujaca cieciami plac przyczynia sie do zwiekszenia bezro-
bocia, a nie jego zmniejszenia” [Kalecki, 1971].

Ograniczenie popytowe jest kluczowym zagadnieniem w Ogdlnej teorii,
zatrudnienia, procentu i pienigdza Keynesa. Nie po$wiecam tu teorii Keynesa
wiele uwagi, gdyz po pierwsze jest powszechnie znana, po drugie nie zawie-
rala waznych i nowych sposobé6w myslenia o gospodarce w rozpatrywanym
tu zakresie, po trzecie nie uwzgledniata kwestii niedostatecznego popytu kon-
sumpcyjnego (nie odnosita sie do rozpatrywanej hipotezy).

Keynes potozyt nacisk raczej na fluktuacje w zakresie inwestycji niz
na zagadnienie systematycznego niedostatecznego popytu konsumpcyjnego
(pomimo akcentowania znaczenia popytu zagregowanego, a w jego ramach
konsumpcji, dla wielko$ci dochodu). Zasadniczo pomingt kwesti¢ dystrybucji
dochodu jako czynnika ksztaltujacego konsumpcje i oszczednosci. Fluktuacji
inwestycji nie ttumaczyt mechanizmem, ktéry wiaze je z wielko$cig produk-
cji i kapitatu niezbednego dla jej utrzymania, w szczegdlnosci wyznaczonych
wielko$cia i tempem wzrostu konsumpcji, tak jak ze zmiennym powodzeniem
starato sie to uczyni¢ wielu ekonomistéw przed nim i po nim. W to miejsce
wprowadzil pojecie ,zwierzecych instynktéw inwestoréw”. Chociaz zatozenie
pelnej racjonalno$ci podmiotéw gospodarczych jest zbyt ostre, aby pozwalato

7 W tym znaczeniu jest to btad z tej samej kategorii co prawo Saya.
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dobrze opisywaé rzeczywisto$é, to jednak uznanie, ze kierujg nimi instynkty,
a decyzje nie wynikajg z istniejagcych warunkéw uksztaltowanych przez obiek-
tywnie dzialajace mechanizmy gospodarcze, jest catkowicie jatowe i z zalo-
zenia wyklucza wszelkg naukowg analize proceséw gospodarczych. Konse-
kwencja takiego podej$cia musiala by¢ silna reakcja, ktéra przybrata postaé
,2rewolucji racjonalnych oczekiwan”s.

W sferze zalecen w zakresie polityki gospodarczej Keynes wskazat rozwia-
zania, ktére juz wczesniej byly zglaszane, zwtaszcza w odniesieniu do zna-
czenia wydatkéw publicznych jako sktadowej popytu zagregowanego pozwa-
lajagcej na utrzymanie wysokiej aktywnosci gospodarczej. Pomimo ze szkota
keynesowska wprowadzita pojecie ,mnoznika zréwnowazonego budzetu”,
gléwny nacisk w zakresie zalecanego interwencjonizmu fiskalnego potozony
zostal na deficyt budzetowy; z dzisiejszej perspektywy trudno o pozytywna
ocene takiej polityki. OczywiScie stanowisko takie wynikato w ogromnej mie-
rze z pominigcia kwestii dystrybucji dochodéw i ewentualnej ich redystrybucji
poprzez finanse publiczne, ktérg wczesniej postulowali Rodbertus i Hobson.

Ciekawej préby przedstawienia zagadnienia zwigzku dystrybucji dochodu
z rbwnowagg gospodarcza dokonat Kaldor. Zagadnienie to jest przedmiotem
modelu, ktéry Kaldor [1956] opracowal wykorzystujac wczesniejsze prace
Keynesa. Keynes [1930] przedstawit prosty model, w ktérym zyski sg rozu-
miane jako nadwyzka przychodéw przedsiebiorstw ponad ,normalne koszty
produkcji” (obejmujgce normalne wynagrodzenie przedsiebiorcéw i wyna-
grodzenie kapitalu — odsetki). Takie zyski rosng, gdy popyt przekracza podaz
w cenach biezacych i prowadzi do dalszego wzrostu cen ponad poniesione
koszty. Oszczednosci Keynes definiuje w tym przypadku w sposéb do$¢ szcze-
gélny, jako te cze$¢ wartosci produktu okreslong ,kosztami” w powyzszym
rozumieniu, ktéra nie jest konsumowana. Tak rozumiane oszczednosci i zyski
facznie stanowig zZrédlo finansowania inwestycji (dokonane inwestycje sg im
w modelu z zalozenia rowne). Model ten ma wigc jeszcze zgola ,niekeyne-
sowskie” wlasciwosci, gdyz wielko$é produkcji realnej jest w nim stata, a ceny
sg zmienne (nastepuje inflacja).

Powyzszg arytmetyczng zalezno$¢ pomiedzy inwestycjami (I), ,0szczedno-
$ciami” (§*) i ,zyskami” (P); P = I - S*, Keynes wykorzystuje w celu sformuto-
wania twierdzenia, jakoby wzrost wydatkéw konsumpcyjnych przedsiebior-
cow (spadek S*) skutkowal jednakowym co do warto$ci wzrostem zyskow;
w ten sposéb dochody przedsiebiorcéw zalezne od ich wlasnych wydatkéw
stanowig rzekomo ,wdowi dzban”, ktéry nigdy nie jest oprézniony niezalez-
nie od tego, jak wiele si¢ z niego czerpie’. Oczywiscie jest to w rzeczywisto$ci

8 Podobng i powigzang asymetri¢ mozna wskaza¢ w przypadku postrzegania przez Keynesa rynku
finansowego jako ,kasyna”, a p6Zniejszg hipoteza rynku efektywnego. Tak jak drugie ujecie jest
dogmatyczne, tak pierwsze jest calkowicie jalowe.

9 W tym przypadku warto zauwazy¢, ze przyrost wydatkéw daje przyrost przychodéw, ktéry w ca-
tosci stanowi przyrost zysku wobec niezmiennych kosztow (wielkosci produkcji i ptac). Tego
typu arytmetyczne zabawy statystyczng tozsamos$cig podzielajg naiwno$¢ prawa Saya.
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tylko jedna z mozliwych interpretacji prostej arytmetycznej zaleznosci sfor-
mutowanej przez Keynesa: rownie dobrze moglibySmy uznaé, ze to jednak
inwestycje spadajg w tym samym stopniu, w jakim ro$nie konsumpcja (i spa-
dajg ,0szczednodci” przedsiebiorcéow). Ze wzgledu na temat tego artykutu jest
wazne, ze jest to model oddzialywania inflacji — wywotanej wzrostem wydat-
kéw konsumpceyjnych przedsigbiorcéw — na strukture dochodéw spotecznych.

Ten niezwykle naiwny model, ktérego szersze, krytyczne omdéwienie wykra-
czaloby poza zamierzone ramy tego artykulu, stal sie punktem wyjscia dla
modelu dystrybucji dochodu opracowanego przez Kaldora. Kaldor przyjmuje
zatem rowniez zalozenie pelnego zatrudnienia oraz analizuje inflacyjne dosto-
sowania do wzrostu popytu; model ten ma raczej wtasno$ci neoklasyczne,
niz ,keynesowskie”, pomimo ze odwoluje sie do wczesniejszej pracy Keynesa
[Shastri, 1988]'0.

Kaldor nie przyjmuje jednak z zatozenia réwno$ci inwestycji i oszczedno-
Sci, lecz analizuje warunki, ktére okreslaja konieczne spelnienie tej réwno-
sci. W tym celu wigze poziom inwestycji z wielkoscia dochodu przy pelnym
zatrudnieniu (inwestycje odtworzeniowe) oraz tempem wzrostu gospodarczego
(inwestycje netto); w modelu Kaldora nie ma miejsca na substytucje czynnikéw
produkgcji, wielkos¢ kapitalu jest $cisle zwigzana z wielkoScig dochodu, ktérego
$ciezka wzrostu jest takze $cisle okreslona czynnikami egzogenicznymi. Tempo
wzrostu gospodarki jest na mocy zalozen state, co ostatecznie okresla wiel-
ko$¢ inwestycji. Aby przedstawié logike modelu, przyjmijmy, ze oszczedno$ci
sg ponizej owego poziomu inwestycji dokonywanego w gospodarce. Oznacza
to, ze taczne wydatki konsumpcyjne i inwestycyjne przekraczajg wartosé pro-
duktu w biezgcych cenach. Nastepuje wzrost cen, ktory — tak jak w przedsta-
wionym modelu Keynesa — oznacza wzrost zyskow. I w tym przypadku mamy
zatem inflacyjng redystrybucje dochodu (nominalnego i realnego) pomiedzy
pracownikéw i przedsigbiorcow. Zgodnie z zalozeniami Kaldora skionnos¢
do oszczedzania z dochodéw ptacowych jest nizsza niz z dochodéw kapitato-
wych. Redystrybucja realnego dochodu na rzecz zyskéw kosztem ptac oznacza
wiec wzrost spolecznej stopy oszczednosci tak, ze zréwnuje sie ona z pozio-
mem inwestycji. Model ten niejako wyjasnia strukture dochodéw, gdyz ona
determinuje oszczednos$ci w stanie réwnowagi (I = S), do ktérego gospodarka
dazy poprzez inflacyjng redystrybucje dochodu; réwnowaga ta jest z zalozenia
osiggana przy pelnym zatrudnieniu i egzogenicznie okreslonym tempie wzro-
stu, czemu z kolei odpowiadajg $cisle okreslone zas6b kapitatlu i inwestycje.
Ten prosty model, ktéremu réwniez wytykano istotne wady wiacznie z pro-
blematycznymi bledami logicznymi [Béraud, 2011]!!, posiada jednak niezwy-

10 Nie neoklasyczne jest jedynie ujecie dystrybucji dochodu, pézniejsze préby wlaczenia do tego
modelu marginalistycznego wyjas$nienia dochodéw czynilyby ten model w zasadzie $cisle neo-
klasycznym, choé niesp6jnym, co wskazuje nieco dalej.

11 W szczego6lnosci zwrocono uwage, ze skoro pracownicy w modelu Kaldora tez oszczedzajg,
to sg takze wlascicielami kapitatu i uzyskuja pewne dochody kapitatowe, ktére mogg by¢ kon-
sumowane. W tym kontek$cie warto zauwazy¢, ze oczywiscie znaczne rozproszenie wlasnosci
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kle ciekawg podstawowa wlasciwosé; taczy kwestie rownowagi gospodarczej
i spolecznej struktury dochodéw ewoluujacej poprzez zmiany poziomu cen.

Trzeba podkreslié, ze pelne zatrudnienie jest w tym modelu zalozone.
W zasadzie poziom dochodu réwnowagi mégltby by¢ inny, ponizej pelnego
zatrudnienia. Model Kaldora wskazuje sposéb, w jaki oszczednosci dostoso-
wujg sie do wielko$ci inwestycji przy pelnym zatrudnieniu, ale nie pokazuje
mechanizmu, ktéry miatby zapewnié, ze gospodarka, zaséb kapitatu i inwe-
stycje podazaja $ciezkg zréwnowazonego wzrostu (tzn. przy pelnym zatrud-
nieniu). Zagadnienie to prébowano rozstrzygnaé poprzez wprowadzenie do
modelu zasady wynagrodzen odpowiadajgcej krancowym produktom przy
funkcji produkcji zapewniajacej substytucje czynnikéw produkcji (funkcji
Cobba-Douglasa'?). Takie rozwigzanie ma, w mojej opinii, zasadnicze wady.
Po pierwsze, wynagrodzenie odpowiadajace produktom krancowym w tej
funkcji wyklucza zyski, a to zmienna marza zysku jest czynnikiem, ktéry stoi
w modelu Kaldora za zmienng strukturg dochodéw niezbedng dla dostoso-
wania oszczednos$ci do inwestycji. Po drugie, funkcja Cobba-Douglasa ozna-
cza staly udzial czynnikéw produkcji w dochodzie (niezaleznie od zmian
wynagrodzenia), co z géry eliminuje mozliwo$¢ dostosowan poprzez zmiang
struktury dochodéw. Powyzsze logiczne wady wraz z rosnaca komplikacja
formalng kolejnych modeli stanowigcych préby rozwiniecia modelu Kaldora
juz wyraznie w duchu neoklasycznym sprawiaja, ze ich interpretacja staje
sie karkolomna. Pomijam omoéwienie tych modeli, ich obszerng prezentacije
mozna znalezé w artykule Bérauda [2011].

U Kaldora ,tendencja do utraty réwnowagi” wynikajaca z inwestycyj-
nych wydatkéw przekraczajacych pieniezne oszczednosci ptynace z dochodu
na dotychczas uzyskiwanym poziomie prowadzi do inflacji. W zasadzie mogli-
byémy przyjaé, ze odwrotnie rzecz wyglada w przypadku niedostatecznych
inwestycji, powr6t do réwnowagi nastepuje poprzez deflacje; mozliwosc¢ tego
kierunku dostosowania zawsze jednak budzi watpliwo$é. Co wazniejsze, Kal-
dor nie uwzglednia ewentualnego ruchu ptac; wzrostu w przypadku inflacji
i spadku w warunkach deflacji. Oba procesy — cenowy i ptacowy — uwzglednit

pomiedzy gospodarstwa domowe w istotnym stopniu podwazatoby hipoteze niedostatku popytu
konsumpcyjnego warunkowanego niskimi dochodami ptacowymi. W tym duchu - ograniczenia
nieréwnosci i ewentualnego skorygowania wynikajacej stad struktury wydatkéw — zgtaszano pro-
pozycje wspierania ,ludowego kapitalizmu” (por. zwlaszcza Albus [1976]). W praktyce w ostat-
nich dekadach obserwujemy tendencje odwrotne.

12 Funkcja Cobba-Douglasa jest wyrazem koncepcji, w ramach ktérej dochody réznych czynnikéw
produkcji okreslone sg poprzez wlasciwos$ci procesu produkcyjnego (tzn. wlasnie przez funkcje
produkcji), zwlaszcza za§ poprzez relatywna obfito$¢ pracy i kapitalu wyznaczajaca krancowe
produktywnosci obu czynnikéw (ktérym — w przypadku homogenicznej pierwszego stopnia
funkcji Cobba-Douglasa — réwne sg ich wynagrodzenia). Tym samym poziom ptac (i dochodéw
kapitalowych) jest wyznaczony przez obiektywne okoliczno$ci wynikajace z cech dostepnej tech-
nologii i zasobéw czynnikéw produkcji. W takim ujeciu polityczny spér o wysoko$é ptac nie ma
sensu, wzrost ptac (powyzej produktu krafnicowego pracy przy pelnym zatrudnieniu) prowadzitby
jedynie do bezrobocia. Ponadto udzial ptac w PKB pozostawalby — zgodnie z wlasciwosciami
funkcji Cobba-Douglasa - i tak niezmienny.
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Kalecki [1935]; wedlug Kaleckiego jednoczesny spadek plac i cen nie stanowi
realnej zmiany, natomiast spadek wylacznie ptac w warunkach sztywnych cen
w gospodarce o wysokim stopniu monopolizacji uniemozliwia przywrécenie
réwnowagi i poglebia kryzys.

Pomimo powyzszych zastrzezeh powtérze: podstawowa mysl Kaldora, ze
oszczednos$ci dostosowujg sie do inwestycji poprzez zmiany spolecznej struk-
tury dochodéw, zwlaszcza poprzez procesy cenowe, jest oryginalna i z pew-
nos$cig zastuguje na uwage. P6zniejsze modele bedace owocem krytyki oraz
préb poprawienia i rozwiniecia modelu Kaldora ugrzezly jednak w catkowicie
jalowej i pozbawionej spéjnosci formalizacji, co zapewne w pewnym stopniu
przyczynito si¢ do poniechania przez ekonomistéw kwestii podziatu dochodu
i jego wplywu na réwnowage.

Zagadnienie potencjalnie zbyt wysokiej akumulacji (dokonanych oszczed-
nosci pienieznych z uzyskiwanego dochodu, ktére przekraczajg zamierzone/
uzasadnione inwestycje) stalto sie centralnym zagadnieniem teorii wzrostu we
wczesnej fazie jej rozwoju. Problem braku mechanizmu zapewniajacego zgod-
no$¢ oszczednosci i inwestycji oraz zachowania réwnowagi wyraznie zaryso-
wal sie w modelu Harroda-Dogmara. Rozwigzanie tego problemu zapropono-
wat w ramach swojego modelu Solow dzieki wprowadzeniu substytucyjnosci
czynnikéw produkcji (funkcji Cobba-Douglasa). Model Solowa prowadzi do
wniosku, ze dla kazdego poziomu oszczednosci mozliwy jest réwny im poziom
inwestycji przy zachowaniu warunku pelnego zatrudnienia. Pozornie stanowi
to oddalenie argumentacji wskazujacej na mozliwo$¢ nadmiernej akumula-
cji, potencjalnie wigzanej ze spoteczng strukturg dochodéw. Solow zresztg
kwestii struktury dochodéw nie rozpatruje i uznaje oszczednosci za liniowg
funkcje dochodu spotecznego.

W modelu Solowa oszczednosci i inwestycje mogg by¢ powyzej poziomu
odpowiadajacego ,zlotej regule”; poziomu, przy ktérym konsumpcja jest mak-
symalizowana, co ma miejsce w chwili, gdy produkt krahcowy zréwnuje sie
z amortyzacjg jednostki kapitalu. Formalnie w modelu Solowa akumulacja
moglaby nastepowaé dalej; oszczedno$ci i inwestycje moglyby byé wyzsze.
Taki wniosek jest bledny. Powyzej stanu ,ztotej reguty” inwestycje przynosza
ujemng stope zwrotu netto, nie ma bodzcéw do ich kontynuowania, nie mogag
one rosngé¢ dalej. To oczywiScie wskazuje, ze nie kazdy poziom oszczedno-
$ci moze znalez¢ ujécie w inwestycjach. Jesli oszczednoSci utozsamiliby$my
z dochodami kapitalowymi to na mocy funkcji Cobba-Douglas rosng one pro-
porcjonalnie do produktu (co znakomicie odpowiada modelowi Solowa), a ich
udzial jest wyznaczony w dochodzie spolecznym parametrami funkcji. For-
malnie nic nie stoi na przeszkodzie, aby oszczednos$ci byly powyzej poziomu
»zlotej reguly”, gdy inwestycje dalej nie mogg by¢ kontynuowane (ze wzgledu
na ich malejgcy produkt krancowy przy danym zasobie pracy).

Pomijajgc to zastrzezenie, mozna by uznaé, ze model Solowa rzeczywiscie
stanowi rozstrzygniecie kwestii niedostatecznego popytu konsumpcyjnego
i nadmiernych oszczednosci, potencjalnie wigzanych z dochodami kapitato-
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wymi. W tym modelu oszczednos$ci netto spadajg wraz z akumulacjag az do
chwili osiggniecia stanu stabilnego. Te wtasciwo$ci modelu wynikajg jednak
bezposrednio z wlasciwosci stanowiacej jego rdzen funkcji Cobba-Douglas.
To czy funkcja ta prawdziwie opisuje rzeczywiste technologie, zwlaszcza
substytucyjnosé czynnikéw produkcji, czy pozwala oddaé charakter postepu
technicznego i czy prowadzi do trafnych wnioskéw dotyczacych podziatu
dochodu pomiedzy czynniki produkcji oraz sposéb formowania oszczednosci
pozostaje rzeczg wysoce watpliwag; wszystkie te elementy sg wynikiem zato-
zenia, w pelni determinujgcego uzyskane wnioski.

Wsréd koncepcji jednoczes$nie akcentujacych znaczenie spotecznego
podziatu dochodu oraz ograniczenia popytowego nalezy wymieni¢ model
Goodwina [1967] [Givannoni, 2014]. W modelu tym inwestycje sg réwne
zyskom i sg jedynym endogenicznym czynnikiem decydujagcym o tempie wzro-
stu gospodarczego. Wzrost plac zmniejsza zyski, a zatem inwestycje i tempo
wzrostu. Konsekwencja tego jest nizszy popyt na prace, wzrost bezrobocia
oraz spadek ptac. Spadek ptac (wzrost zyskéw) prowadzi do ponownego ozy-
wienia, wzrostu zatrudnienia i ptac. Model Goodwina przewiduje szczegdlny
cykl; obejmuje on cztery fazy: wzrostu ptac i wzrostu zatrudnienia, spadku
zatrudnienia przy dalszym wzroscie ptac, dalszego spadku zatrudnienia
i spadku ptac oraz wzrostu ptac i wzrostu zatrudnienia.

Model Goodwina stanowi wazkg teoretyczng wizje zwigzku podziatu
dochodu (endogenicznego w ramach modelu) oraz cyklu koniunkturalnego.
Nalezy jednak podkresli¢, ze jest to model upatrujacy zjawisk cyklicznych
wylacznie po stronie podazowej, tzn. w wielko$ci inwestycji, ktore sg ogra-
niczone wylacznie uzyskiwanymi zyskami. Z tego wzgledu w modelu tym
niskie place — oznaczajace wysokie zyski — sg czynnikiem prowadzacym do
gospodarczego ozywienia. OczywiScie pozostaje to w zasadniczej sprzeczno-
$ci z hipotezg niedostatecznego popytu konsumpcyjnego.

Znaczgcym ujeciem taczgcym kwestie dystrybucji dochodu i ograniczenia
popytowego w ekonomii drugiej potowy dwudziestego wieku jest praca Barana
i Sweezy’'ego [1968]. Ukazuja oni ograniczenia, jakie wynikajg z niedostatecz-
nego popytu, poczynajac od popytu konsumpcyjnego'3. Ograniczenie popytowe
wigzg ze spoleczng strukturg dochodéw, wysokim udziatem zyskéw w PKB.
W ich terminologii niesie to problem ,absorbcji nadwyzki”, tzn. wydatkowa-
nia dochodéw kapitalowych. Kapitalizm monopolistyczny ,ma sktonno$é¢ do
wytwarzania coraz wiekszej nadwyzki, jednak zawodzi w zapewnieniu kon-
sumpcji i inwestycji koniecznych do absorbcji rosnacej nadwyzki, a zatem
w zapewnieniu sprawnego dzialania systemu. Poniewaz nadwyzka, ktéra nie
moze by¢ zaabsorbowana (wykorzystana w celu dokonania wydatkéw — A.K.),
nie bedzie wytworzona, to wynika stad, ze normalnym stanem gospodarki
kapitalizmu monopolistycznego jest stagnacja” [Baran, Sweezy, 1968: 108].

13 Producenci dobr inwestycyjnych nie zapewniajg sobie wzajemnie nieograniczenie rosngcego
rynku (...)" [Baran, Sweezy, 1968: 82].
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Niedoskonata konkurencja ma w pracy Barana i Sweezy’ego znaczenie,
gdyz wyjasnia z jednej strony utrzymywanie wysokich marz zysku, z drugiej
za$ wskazuje na zablokowanie pewnych mechanizméw dostosowawczych'®.
Baran i Sweezy nawigzuja do wczesniejszych prac Kaleckiego, w ktorych taczyt
zagadnienia niedostatecznego popytu i stopnia monopolizacji (poczynajac od
Kalecki [1935]). O ile Kalecki wskazywat, ze w gospodarce wolnokonkuren-
cyjnej moga spadaé jednoczes$nie ceny i ptace, co wszakze nie gwarantuje
osiggniecia réwnowagi przy pelnym zatrudnieniu'>, o tyle w warunkach nie-
doskonatej konkurencji spadajg tylko ptace, co czyni sytuacje jeszcze gorsza'®.

Praca Barana i Sweezy’go poSwiecona jest blizszemu opisaniu i wyja$nie-
niu mechanizméw, ktére zapewniajg systemowi trwatos$é. Na uwage zastuguje
W mojej ocenie teza, ze dzialanie w warunkach niepetnego wykorzystania mocy
produkcyjnych, typowe dla stagnacyjnego ,kapitalizmu monopolistycznego”,
oznacza obnizenie ,nadwyzki” (czy tez po prostu stopy zysku); przedsiebior-
stwa tracg w pewnym stopniu korzysci skali, w tym na skutek ponoszenia
kosztow stalych. Jest to wskazanie waznego mechanizmu odzyskiwania przez
gospodarke réwnowagi przy niskiej produkcji; wraz ze spadkiem produkcji
nastepuje spadek zyskéw niezaleznie od mechanizmu cenowego. W praktyce
moze to oznaczaé eliminacje z rynku najstabszych przedsiebiorstw i redukcje
mocy wytworczych. W kazdym razie oznacza to (ceteris paribus) korygujaca
zmiane relacji plac i zyskéw na korzy$¢ ptac.

W ostatnich kilkunastu latach nastapit renesans zainteresowania zagad-
nieniem dystrybucji dochodu, co wynika w duzym stopniu z empirycznie
obserwowanych rosngcych nieréwnosci dochodowych. Spos$réd wspoélcze-
snych prac po$wieconych nieréwnos$ciom dochodowym na uwage w kontek-
$cie przedmiotu tego artykutu zastuguje praca Piketty’ego [2015], ktéry pro-
buje formutowaé ,prawa kapitalizmu”.

Piketty centralnym elementem swojej teorii czyni nier6wnos$¢ r > g; stopa
zwrotu z kapitatu (r) przewyzsza tempo wzrostu PKB (g). W takim przypadku
stosunek kapitatu do PKB nieustannie ro$nie [Piketty, 2015: 41-42]. To ,fun-
damentalne prawo kapitalizmu” jest jednak tylko hipotezg. Spelnienie tej
hipotezy pociaga nieustanny wzrost w stosunku do PKB reinwestowanych
dochodoéw kapitatowych (przy zatozeniach przyjmowanych przez Piketty’go),
w czym Piketty nie dostrzega czynnika ograniczajgcego.

W §lad za Pikettym wyrazmy udziat dochodéw kapitalowych w PKB jako
a =rB, gdzie B jest stosunkiem kapitalu (majatku'’) do PKB i przyjmijmy,

14 Zauwazmy, ze model Solowa zaklada wolng konkurencje.

15 Zjawiska te obserwowaliémy w latach 1931-1932, gdy fala obnizek ptac spowodowala tylko
gwaltowny spadek cen, a nie zwigkszenie produkcji” [Kalecki, 1935].

16 Jezeli (...) w gospodarce wolnokonkurencyjnej obnizka plac nie moze stanowi¢ punktu wyj-
$cia do przezwyciezenia kryzysu, to w ukladzie calkowicie skartelizowanym doprowadza
ona na skutek sztywnoSci cen do zmniejszenia wytwdrczoSci i spotegowania bezrobocia”
[Kalecki, 1935].

17 U Piketty’ego to rozréznienie nigdy nie jest nalezycie ostre.
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ze oszczednosci sg rowne dochodom kapitalowym i sg w calosci przedmio-
tem akumulacji, tzn. inwestycji powiekszajacej zaséb kapitatu. Wowczas
a =7B =s. Wielko$¢ oszczednosci i inwestycji w relacji do PKB, ktéra zapew-
nia staty stosunek kapitatu do PKB (rosngcego w tempie g) wynosi s = Bg. Jak
zatem widaé, rzeczywiScie r > g zaprzecza temu warunkowi, relacja kapitatu
do PKB w takim przypadku ro$nie nieustannie. Jest jednak kwestig watpliwa,
czy ¥ moze pozostawaé niezmienne przy rosnacej akumulacji kapitatu (teoria
marksowska, do ktérej Piketty lubi nawigzywaé, wskazywata na spadajace
stopy zysku wraz z wysoka kapitalistyczng akumulacjg). OczywiScie takze
ujecia neoklasyczne, marginalistyczne (np. model Solowa) kazalyby przyjaé,
ze akumulacja nie ro$nie w nieskonczono$¢ wobec spadku krancowego pro-
duktu kapitatu. Piketty na powyzsze zastrzezenia wydaje sie mie¢ tylko jednag
odpowiedz. Wedlug niego elastycznos$¢ substytucji czynnikéw produkcji jest
wieksza od jednosci; wzgledny przyrost relacji kapitatu do pracy jest wyzszy
niz wzgledny spadek dochodu z kapitatu w stosunku do dochodu z pracy. Wéw-
czas dochody kapitalowe nieustannie rosng wraz z akumulacjg. Oczywiscie
trzeba zadac¢ pytanie, czemu elastycznos$¢ mialaby wraz postepem akumulacji
pozostawaé wieksza od jednosci; taki zabieg jest tylko pozornym rozwigza-
niem problemu spadajgcej stopy zwrotu z kapitalu poprzez zastapienie jej inna,
choé powigzang wielkoScig. Wbrew opiniom Piketty’ego empiryczne bada-
nia elastycznos$ci nie wskazuja zadnej reguly w tej mierze [Summers, 2014].

Piketty nie bierze pod uwage mozliwo$ci wystapienia nieréwnowagi gospo-
darczej w wyniku niedostatecznej konsumpcji/nadmiernej akumulacji. Jego
y<fundamentalne prawo kapitalizmu” wskazuje na rzekomo nieograniczona
i nieustannie rosnacg akumulacje i wzrost udzialu w PKB (reinwestowanych)
dochodéw kapitatowych. Tym samym Piketty nie uwzglednia w swojej pracy
czynnika kluczowego dla tematu; tak szeroko analizowana przez niego nie-
réwno$é¢ dochodéw podlega ostatecznie ograniczeniom zapewne nie w wyniku
technicznego spadku stopy zwrotu z kapitalu w kategoriach produktu fizycz-
nego (czego nie nalezy skadinad catkowicie wykluczaé!®), lecz na skutek
kryzyséw, recesji i stagnacji ograniczajacych postepy akumulacji bez odpo-
wiedniego wzrostu dochodéw ptacowych i pochodzacej z nich konsumpcji.
To wiasnie takze ten czynnik moze wplywaé na elastycznosé (relacje pomie-
dzy stosunkiem pracy i kapitatu oraz wzglednymi wynagrodzeniami czynni-
kéw produkeji). Zauwazmy, ze w modelu Solowa techniczny spadek stopy
zwrotu z inwestycji (w warunkach pelnego zatrudnienia) znajduje przetoze-
nie na tempo wzrostu dochodu i oszczedno$ci netto, co ostatecznie zapewnia
osiggniecie stanu stabilnego. W pracy Piketty’ego brak jakichkolwiek refleksji
dotyczacych ekonomicznego ograniczenia udziatu dochodéw kapitalowych,
oszczednosci i inwestycji w PKB.

18 To ograniczenie nie ma wszakze znaczenia w warunkach niepelnego wykorzystania i dostepno-
$ci drugiego czynnika — pracy, to znaczy w warunkach bezrobocia.
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Rozpatrzmy to na skrajnie uproszczonym przyktadzie, ktéry z pewnoscia
nie jest tak finezyjnym ujeciem procesu produkcyjnego jak funkcja Cobba-
-Douglasa, ale zapewne nie jest tez dalszy od rzeczywistosci. Przyjmijmy, ze
postep techniczny oznacza, ze z tych samych naktadéw (przy braku technicz-
nej substytucji), tzn. z jednakowych warto$ciowo zakupéw pracy i urzadzen
kapitalowych uzyskujemy wyzszy w kategoriach fizycznych produkt. Jesli
dodatkowy produkt mialby przypasé w udziale jako wynagrodzenie wylacz-
nie kapitalowi, to zwiekszatoby to udziat zyskow w PKB. O ile jednak zato-
zymy, ze w chwili poczatkowej zyski odpowiadaly poziomowi inwestycji uza-
sadnionemu wysokos$cig produktu (i ewentualnie zréwnowazonym tempem
wzrostu gospodarki), to w nowej sytuacji zyski przekraczalyby ten poziom,
tzn. nie znajdowatyby ,realizacji”. Rozwigzaniem moze by¢ oczywiScie nie
tyle wzrost zyskoéw, co spadek cen odpowiadajacy nizszym kosztom jednost-
kowym; proporcjonalny wzrost realnych ptac i spadek zyskéw i zachowanie
pierwotnej réwnowagi — oczywiscie nie ma powodow, aby uznaé, ze dosto-
sowanie musi mie¢ taki charakter pozwalajacy zachowaé réwnowage, przyj-
mujemy taki scenariusz tylko na mocy zalozenia dla prostoty. W tym przy-
ktadzie w kategoriach fizycznych produktywnosé kapitatu rosnie, jednak ze
wzgledu na ograniczenie popytowe zwigzane ze strukturg dochodéw stopa
zysku (pieni¢znego) pozostala niezmienna. Przyktad ten pokazuje, ze ograni-
czenie akumulacji kapitalu i udzialu zyskéw w PKB nie wynika z takich czy
innych elastyczno$ci substytucji technicznej (gdy dokonuje sie ona w ramach
dostepnej technologii lub gdy relacja pracy i kapitatu zmienia sie wraz z tech-
nologia), lecz przede wszystkim jest spowodowane czynnikami ekonomicz-
nymi ograniczajgcymi udzial zyskow i inwestycji w stosunku do PKB - tego
wlasnie nie dostrzega Piketty.

Podsumowujac powyzsze uwagi, twierdze, ze ,teoria” i ,prawa” Piketty’ego
posiadajg wady, ktore je dyskwalifikujg jako teoretyczng analize ekonomiczng.
Na uznanie zastuguje ogrom wysitku po$wieconego przez Piketty’ego i jego
wspélpracownikéw zebraniu bardzo obszernego, historycznego materiatu
statystycznego, cho¢ i w tym przypadku ksigZzce zarzucano bledy. W zakresie
systematycznego zrozumienia i wyjasnienia przyczyn rosngcych nieréwno-
$ci, a takze ich gospodarczych konsekwencji ksigzka nie tylko nie oferuje nic
nowego, ale nie uwzglednia dorobku ekonomii o zasadniczym znaczeniu dla
badanego zagadnienia; w to miejsce w spos6b pretensjonalny Piketty podsuwa
miatkie i dyskusyjne ,fundamentalne prawa kapitalizmu”.

Powyzszy przeglad pozwala przedstawi¢ wniosek, ze hipoteza niedosta-
tecznego popytu konsumpcyjnego wigzana ze spoleczng strukturg dochodéw,
choé¢ ma juz dwustuletnig historie, to rzadko byta formutowana w sposéb
w pelni wyrazny i konsekwentny. W zasadzie za jedynych ekonomistéw, kto-
rzy tak wlasnie jg przedstawiali mozna uzna¢ Sismondiego i Malthusa, Rod-
bertusa, Kirchmana i Hobesa. W pracach Kaleckiego hipoteza ta jest bardzo
wyrazna, ale tez uyjmowana w sposéb nie w pelni konsekwentny. W pracy
Barana i Sweezy’ego z kolei hipoteza ta wydaje sie by¢ bardziej konsekwent-
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nie przyjeta, ale w zasadzie nie jest ona zupelnie jasno sformulowana; Baran
i Sweezy poswiecajg za to wiele uwagi czynnikom determinujagcym podziat
dochodu i ich oddzialywaniu na stopieri aktywnosci gospodarczej. Ponadto
w historii mysli ekonomicznej znajdujemy wazkie ujecia zagadnieni pokrew-
nych rozwazanej hipotezie. U Keynesa jest to nacisk na znaczenie ogranicze-
nia popytowego, ale pozbawione istotnego odniesienia do dystrybucji dochodu
i znaczenia wydatkéw konsumpcyjnych. U Kaldora i Solowa jest to pytanie
o mozliwo$é inwestycyjnego wykorzystania oszczednoSci spolecznych; tylko
u tego pierwszego wszakze wigze sie to ze strukturg dochodéw, w obu przypad-
kach ujecia te wykluczajg niedostatek konsumpcji jako czynnik ograniczajgcy
aktywno$¢ gospodarcza. Model Goodwina poswiecony zwigzkowi spotecznego
podzialu dochodu i wzrostu gospodarczego z zalozenia wyklucza rozpatry-
wang hipoteze i mozliwo$¢ ograniczenia popytowego w kazdej innej formie.

Na koniec powyzszego przegladu mysli teoretycznej odnoszacej sie do
hipotezy niedostatecznej konsumpcji oraz koncepcji jej pokrewnych wspomne
o jej krytyce przedstawionej przez Misesa. Mises pisze: ,Mit podkonsumpcji
to pozbawiona podstaw, wewnetrznie sprzeczna brednia” [von Mises-, 2007:
260-261]. Ten niezwykle odwazny sad Mises uzasadnia jednak w sposéb, ktory
ujawnia jego niezdolno$¢ pojecia problemu. Przyréwnuje ,podkonsumpcije”
do mikroekonomicznego problemu nietrafionej i niesprzedanej produkcji oraz
strat ,nieudolnego przedsiebiorcy”. To poréwnanie nie jest jednak bledem
zasadniczym; mogtoby ono wrecz poméc Misesowi zrozumieé, ze sprzedaz,
uzyskanie dochodéw pienieznych i mozno$é przeznaczenia ich na wydatki
podtrzymujace aktywno$¢ gospodarczg zalezy od woli nabywcéw; jesli tej woli
brak, to produkcja pozostaje niesprzedana, co — w skali mikro i makro — ozna-
cza spadek dochodéw pienieznych i wynikajace stad dalsze skutki. W przy-
padku ,podkonsumpcji” éw brak woli jest wyrazem z jednej strony niskiej
sktonnosci do konsumpcji z dochodéw kapitatowych, z drugiej zas brakiem
uzasadnienia wydatkowania ich na nowe inwestycje. Rozumowanie Misesa
zdaje si¢ by¢ jedynie mglistym przeczuciem bl¢dnego przeciez prawa Saya.

Wspétczesny spadek udziatu ptac w PKB i rosnace zainteresowanie nie-
réwnos$ciami dochodowymi oraz ich znaczeniem dla wyjasnienia obecnych,
negatywnych zjawisk gospodarczych powinny sktania¢ do postawienia oma-
wianej hipotezy w centrum analiz ekonomicznych. Byloby sytuacjg niezwykle
komfortowg badawczo, gdyby te hipoteze udato si¢ przyja¢ jako jednoznacz-
nie zweryfikowang empirycznie. Nastepna cze$¢ tego artykutu wyjasnia, dla-
czego to nie nastepuje i nastapi¢ nie moze, przynajmniej nie w ramach prze-
krojowych badan ilosciowych.

Empiryczna weryfikacja hipotezy niedostatecznego popytu

Przedmiotem tej czesci artykulu nie jest dokonanie estymacji statystycz-
nych zalezno$ci pomiedzy spoleczng strukturg dochodéw (podziatem dochodu
pomiedzy place i zyski) z jednej strony a stopa bezrobocia, tempem wzrostu
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gospodarczego czy innymi realnymi wskaznikami aktywnosci gospodarczej
z drugiej strony. Sporo tego typu badan juz przeprowadzono. Odnoszac sie
do ich nierozstrzygajacych wynikéw bede starat sie raczej wskazaé przyczyny,
dla ktérych uzyskiwane wyniki prowadza do sprzecznych wnioskéw.

Na poczatek jednak, po pierwsze, odnoszac sie do ustalen empirycz-
nych nalezy stwierdzié¢, ze w ostatnich latach pojawity sie prace wskazujace
na dokonujgce sie istotne zmiany w spotecznej strukturze dochodéw na rzecz
dochodéw kapitatowych (np. Stiglitz [2012], Piketty [2015], OECD [2012], ILO
i OECD [2015]). Udziaty ptac w dochodzie spolecznym byly w przesztosci okre-
sowo stabilne, co Keynes [1939] uznal za zaskakujace (,a bit of a miracle”),
Kaldor [1961] ostatecznie przyjat za ,stylizowany fakt”, a Samuelson [1964]
- powolujac si¢ na badania brytyjskiego statystyka Arthura Bowleya — uznat za
makroekonomiczne prawo (prawo Bowleya)!® [Giovannoni, 2014]. Poniewaz
wspolczesnie udzialy te przestaly by¢ stabilne, w naturalny sposéb nabieraja
znaczenia pytania o przyczyny i skutki zmian w dystrybucji dochodu pomig-
dzy czynniki produkcji. Od strony formalnej powinno to takze stwarzaé¢ moz-
liwosci statystycznego badania dynamicznych zaleznosci.

Po drugie, w odniesieniu do przyczyn zmienno$ci udzialu ptac i dochodéw
kapitalowych w PKB pojawiajg si¢ r6znorodne préby ich wyjasnienia, wska-
zujace przede wszystkim na znaczenie globalizacji, postepu technicznego,
a takze ewolucji instytucji gospodarczych, np. ograniczenia roli zwigzkéw
zawodowych czy wzrostu znaczenia wielkich korporacji o dominujacej pozy-
cji rynkowej (np. OECD [2012], Dabla-Norris i in. [2015], Foster, McChesney
[2014]). W tym artykule nie po§wiecam uwagi przyczynom zmian dystrybucji.

Po trzecie, w odniesieniu do skutkéw ewolucji podziatu dochodu, wazne dla
tego artykulu jest pytanie, czy zmiana udziatu ptac ma znaczenie dla aktyw-
nos$ci gospodarczej (koniunktury, wzrostu gospodarczego).

W odpowiedzi na to pytanie mozna argumentowad, ze wysokie place
oznaczaja odpowiednio nizsze zyski, a wysoka konsumpcja oznacza niskie
oszczednosci, ktére sg zZrédtem finansowania inwestycji (taka argumenta-
cja lezy u podstaw modelu Goodwina). W tych warunkach gospodarka nie
moze sie szybko rozwijaé. Mozna tez twierdzi¢ przeciwnie, ze niskie ptace
oznaczajg niskie wydatki konsumpcyjne, co niweczy bodzce do inwestowa-
nia i sprawia, ze gospodarka popada w kryzysy i stagnacje (ta argumenta-
cja stanowi istote hipotezy niedostatecznego popytu konsumpcyjnego). Oba
twierdzenia brzmig rozsadnie, przy czym kazde z nich niesie wnioski istotne
politycznie oraz wazkie dla polityki gospodarczej, a w promowaniu kazdego
z nich materialnie zainteresowane sg rézne grupy spoleczne (przedsiebiorcy,
pracownicy). Wydaje sie, Ze nie ma prostszego sposobu rozstrzygniecia tego
sporu, jak odwotanie sie do badan empirycznych. Wiasciwe pytanie dotyczy-
foby zwigzku pomiedzy wysokos$cig ptac realnych (udziatem ptac w PKB)
a aktywnoscig gospodarczg (zwtaszcza cyklem koniunkturalnym).

19 Prawo to pozostawato w milej zgodno$ci z wlasciwo$ciami funkcji produkcji Cobba-Douglasa.
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Przeprowadzono liczne takie badania i — zgodnie z wcze$niej poczyniong
uwaga, ktérej teraz znajdujemy egzemplifikacje — otrzymano réznorodne, prze-
ciwstawne wyniki. Nie podejmuj¢ w tym miejscu prezentacji dorobku w tej
mierze; zainteresowanych odsylam do opracowan Diallo i in. [2011] oraz prac
juz przytoczonych. Ponadto warto przywolaé opracowanie Berga i Ostrego
[2011], ktérego autorzy badajg zwigzek pomiedzy nieré6wnoscig dochodowg
a dtugosciag trwania okreséw przyspieszonego wzrostu (opracowanie to wska-
zuje, ze wzrost pozostaje wysoki dluzej tam, gdzie nieréwnos$¢ jest nizsza),
a takze Berga i in. [2014] (opracowanie wskazuje, Ze nizsza nieré6wnos¢ jest
dodatnio skorelowana z szybszym i bardziej trwalym wzrostem gospodarczym).

Wobec braku jednoznacznych wynikéw badan ilosciowych w miejsce poszu-
kiwania odpowiedzi na pierwotne, merytoryczne pytanie, mozna oddaé si¢
dyskusjom nad wyzszo$cig metody przyjetej w jednych badaniach w poréwna-
niu z innymi badaniami, co jest Zré6dtem kolejnych bardzo uczonych, nauko-
wych publikacji, ale ekonomista, ktéry liczytby na odpowiedz na istotne dla
niego pytanie i tak zostaje z niczym. Empiryczna weryfikacja — falsyfikacja lub
warunkowe potwierdzenie — poprzez badania ilo$ciowe zawodzi, a w kazdym
razie nie zapewnia ostatecznych rozstrzygniec.

Wilasciwie nie powinno to dziwié¢. Na wyniki badan ilo§ciowych moze
wplywaé charakter dynamiki rozpatrywanych proceséw utrudniajgcy staty-
styczne uchwycenie rozpatrywanej zaleznosci. Przypomnimy chociazby wnioski
z modelu Goodwina, skadinad jednostronnego, z pewnos$ciag nie ujmujacego
wszelkich mozliwych oddzialywan, sprzecznego z rozpatrywang hipotezg.
Wnioski te wskazuja, ze wzrostowi ptac moze w réznych fazach cyklu towa-
rzyszy¢ zaréwno szybki wzrost gospodarczy, jak i spowolnienie gospodarcze.
Zalezno$¢ pomiedzy dynamika plac i wzrostu nie ma okreslonego kierunku
w modelu Goodwina w poszczegdlnych okresach. Mozna by alternatywnie
rozpatrywaé zwigzek wysokosci ptac i aktywno$ci gospodarczej (zaleznosci
pomigdzy stanami, a nie dynamika). W ramach tego samego modelu wysokim
placom (niezaleznie od tego czy jeszcze rosng, czy juz spadajg) towarzysza
niskie inwestycje, co ostatecznie sprawia, ze tgczny efekt dla popytu zagrego-
wanego jest wygtadzony i stabo zauwazalny. Jesli przyjeliby$my istnienie pew-
nych opéznien czasowych pomiedzy inwestycjami a ich produkcyjnym efek-
tem, to niski potencjat i niska podaz w przyszto$ci moze natozy¢ sie na okres
niskich ptac; popyt pomimo hipotetycznie wysokich inwestycji (przy pominigciu
problemu niedostatecznej konsumpcji!) rowniez bytby wygtadzony na stosun-
kowo niskim poziomie. Stwierdzenie zalezno$ci pomiedzy stanem koniunktury
wyznaczonym warto$cig biezacej sprzedazy a poziomem ptac moze wiec by¢
zgola niemozliwe, albo nawet prowadzi¢ do wnioskéw z pozoru sprzecznych
z modelem — niskim ptacom towarzyszy staba koniunktura. Takie wnioski tylko
pozornie bylyby wiec sprzeczne z modelem Goodwina, w ktérym koniunktura
i wzrost napedzane sg wysokimi zyskami (profit-led growth), a z pewnoscig
takie wnioski mozna by wyprowadzi¢ z rozumowania akcentujacego pozy-
tywne znaczenie wysokich ptac i popytu konsumpcyjnego (wage-led growth).
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Stwierdzenie nawet stabilnej i wyraznej zaleznosci statystycznej, co —jak juz
zaznaczylem — nie jest osigganym skutkiem badan ilo$ciowych w omawianym
tu zakresie, nie rozstrzyga wiec charakteru zjawisk, funkcyjnych zaleznosci.

Omawiajac statystyczne zalezno$ci nalezy przywotaé¢ spostrzezenie Barana
i Sweezy’ego, ze niskie place i ograniczenie popytowe, bynajmniej nie sg toz-
same z wysokimi zyskami. Produkt niesprzedany nie przynosi pieni¢znych
zyskéw, co powoduje zaniechanie odpowiedniej produkcji. Inaczej méwigc
tendencja do utrzymywania wysokich zyskéw, mozliwa zwlaszcza w warun-
kach stabej konkurencji cenowej, bynajmniej ostatecznie nie prowadzi do
wysokich zyskéow, ale sprawia, ze zyski te wcale nie mogg pojawié sie w for-
mie pienieznej (a ostatecznie nie jest wytwarzany takze odpowiedni produkt
w postaci fizycznej). Niski wzrost gospodarczy moze zatem by¢ nie tyle konse-
kwencja niskich zyskéw, co raczej czynnikiem ograniczajacym zyski. Stagna-
cja w pewnym stopniu dotyczy wszystkich kategorii dochodu. Stan stagnacji
wywolany niedostatkiem popytu konsumpcyjnego nie oznacza tez, ze place
realne sg bezwzglednie niskie, ani ze wykluczony jest ich wzrost, szczegdlnie
wraz ze wzrostem wydajnosci. Raczej chodzi o to, ze poziom ptac realnych
przy wydajnosci pracy jaka zapewnialoby pelne wykorzystanie potencjalu
wytwoércezego jest zbyt niski, aby podtrzymac popyt konsumpcyjny (i inwesty-
cje) odpowiadajacy potencjatowi (i pelnemu zatrudnieniu); w pracy Barana
i Sweezy’ego to ograniczenie produkcji ponizej potencjalu przy rosnacych
korzysciach skali stanowi czynnik redukujacy zyski. Jak widaé, statystyczne
uchwycenie problemu moze by¢ bardzo trudne.

Mozna takze przeprowadzi¢ podobne rozumowanie dla przypadku konku-
rencji cenowej i elastycznych cen, ktére odpowiada odpowiedniemu przykta-
dowi w przytaczanych rozwazaniach Kaleckiego. Niski udzial ptac poprzez
niedostateczny popyt konsumpcyjny prowadzi do spadku cen i zyskow (zyski
nie sg ,realizowane”), co ostatecznie prowadzi do proporcji ptac i zyskow,
ktéra zapewnia, ze przy danym poziomie popytu konsumpcyjnego umniej-
szone zyski moga znalez¢ ujécie w wydatkach inwestycyjnych. Jest to ten sam,
»odwrécony”?? mechanizm, ktéry jest przedmiotem modelu Kaldora.

Takze w tym przypadku nowa réwnowaga osiggana poprzez deflacje
zapewne uksztaltuje sie przy jednoczesnym spadku produktu i zatrudnienia.
W szczegblnosci wraz z ograniczeniem zyskéw moze to dokonywac sie poprzez
wyeliminowanie przedsiebiorstw najmniej efektywnych; mozna to uznaé¢ za
pozytywny skutek konkurencji. Taka nowa réwnowaga ponizej potencjatu — tak
jak nieoptymalna réwnowaga keynesowska — formalnie jest stanem stabilnym.
Zaden przedsigbiorca indywidualnie nie zwigckszy plac z nadzieja na ozywie-
nie popytu i wlasnej sprzedazy; w ten sposéb zredukuje jedynie wlasne zyski.
Podobnie zaden przedsiebiorca nie podejmie zwiekszonych inwestycji, wobec
ceteris paribus braku perspektyw pewnego zbytu zwiekszonego produktu.

20 U Kaldora oszczednosci sg ponizej inwestycji, co prowadzi do inflacji, w tym przykladzie zyski/
oszczedno$ci sg pierwotnie powyzej zasadnych inwestycji, co prowadzi do deflacji.
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Zauwazmy, ze W powyzszym prostym przyktadzie rownowaga moze by¢
formalnie ustanowiona przy dowolnym poziomie wykorzystania potencjalu
(czy tez ostatecznie zatrudnienia) i zawsze poza tym cechuja je te same staty-
styczne parametry, w szczegdlnosci udziat ptac w dochodzie?!. Stad ponow-
nie widaé, ze uchwycenie istoty problemu poprzez badania ilo§ciowe moze
by¢ niezwykle trudne.

Sytuacja wyglada zgota odmiennie w skadinad lustrzanym przypadku Kal-
dora. Zbyt niskie oszczednosci — wysoki popyt konsumpcyjny — prowadzg do
presji inflacyjnej i wzrostu zyskéw. W zakresie bodzcéw jest to zasadnicza réz-
nica; przedsiebiorcy sg sklonni podejmowaé nowe inwestycje ze $wiadomoscig
perspektyw zbytu, moga to zrobi¢ nawet wykorzystujac zewnetrzne finanso-
wanie pochodzace z kredytu i kreacji pienigdza. To wyrwanie gospodarki ze
stanu stagnacji moze dokonac sie poprzez ekspansje fiskalna, jesli nie chodzi
o chroniczng przypadlosé stagnacji jak w analizie Barana i Sweezy’ego, kiedy
ekspansja fiskalna (i deficyty) musiataby by¢ takze chroniczna.

Powyzsza uwaga wskazujaca na odmienno$¢ bodzcow w skadinad lustrza-
nych przypadkach deflacyjno-stagnacyjnej rownowagi i $ciezki inflacyjnej
wlasciwej przypadkowi Kaldora stanowi wyjasnienie zalezno$ci opisanych
tradycyjng krzywa Philipsa (z zastrzezeniem znaczenia oczekiwan ostatecznie
ksztaltujacych bodzce i zmieniajacych ksztatt krzywej Phillipsa) oraz awersji
bankéw centralnych do deflacji. Przyjmowanie za cel inflacyjny niskich, dodat-
nich stép inflacji ma zapewne glebsze, cho¢ nie w petni u§wiadomione uza-
sadnienie niz tylko obawa przed ograniczeniem zerowych stép procentowych.

Do powyzszych scenariuszy mozna dodaé przypadek, gdy w warunkach
réwnowagi przy niepelnym wykorzystaniu potencjatu (bezrobociu) pojawia
sie nowy bodziec inwestycyjny w postaci nowego produktu, ktérego wytwa-
rzanie bedzie mialo zapewniony zbyt ze wzgledu na walor nowosci (uchyle-
nie wczesniejszego zalozenia ceteris paribus w odniesieniu do bodZcow inwe-
stycyjnych). W takim przypadku gospodarka nie tyle wzrasta réwnomiernie,
co raczej jest uzupelniona o nowg galaz, ktéra wchtania wolne zasoby (lub
alternatywnie konkuruje o zasoby) i oczywiscie funkcjonalnie stanowi inte-
gralng cze$¢ ,powiekszonej” catosci. Jest to przypadek innowacji, ktéra bynaj-
mniej nie musi by¢ destrukcyjna??. Odpowiedni impuls inwestycyjny uzasad-
nia wzrost inwestycji, nie jest wynikiem ,zwierzecych instynktéw” lecz jest
wynikiem zmiany charakteru bodZcéw; nowe inwestycje nie moga stanowié
pierwotnego czynnika wejscia gospodarki na $ciezke wzrostu bez uzasadnia-
jacej je perspektywy zbytu. Jesli jednak perspektywa taka pojawia sie, moze
ona wywotywac ogélne ozywienie poprzez koordynacyjny wplyw oczekiwan.

Zagadnieniem, ktore istotnie komplikuje zwigzki podziatu dochodu i wiel-
ko$ci zagregowanego popytu jest wpltyw wydatkéw budzetowych, finasowania

21 Przy pominieciu takich zmiennych spotecznych i strukturalnych czynnikéw, ktére determinuja
,realizacje nadwyzki”; analiza tych czynnikéw stanowi trzon pracy Barana i Sweezy’ego [1968].

22 Na przyktad powstanie przemystu motoryzacyjnego raczej uzupetnito i zdynamizowato gospo-
darke, niz wywotato destrukcje istotnych gatezi czy form wytwérczosci.
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wydatkow gospodarstw domowych rosngcym dtugiem?? (,sprywatyzowany
keynesizm” [Crouch, 2009]) oraz handlu zagranicznego?*. Poniewaz kazdy
z tych czynnikéw wplywa nie tylko na biezgce stany, ale ksztalttuje w rézno-
rodny spos6b dynamike proceséw gospodarczych, ich trafne uwzglednienie
w ilo$ciowych, przekrojowych badaniach znaczenia czynnika ptacowego moze
by¢ w praktyce niemozliwe.

Powyzsze uwagi wskazuja na zlozono$¢ rozpatrywanego zagadnienia
i mnogos$¢ ksztattujgcych je czynnikéw. Poczynione spostrzezenia niewatpli-
wie wciagz sg dalekie od wyczerpujacego przedstawienia komplikacji, na jakie
musi natrafiaé¢ préba ilo§ciowego, przekrojowego badania zaleznosci, ktére
moglyby stanowié statystyczne odzwierciedlenie problemu niedostatecznego
popytu konsumpcyjnego w wyniku zbyt niskich ptac. Takie badania nie moga
dostarczy¢ jednej i wiarygodnej odpowiedzi na kluczowe pytanie; jak wcze-
$niej odnotowalem, takiej odpowiedzi istotnie nie uzyskujemy. Nie oznacza to,
ze obserwacja faktow (ujetych w statystykach) nie daje nam zadnych wskazo-
wek. By¢ moze analiza i interpretacja izolowanych przypadkéw zapewniajg
lepszy wglad w mechanizmy, niz szerokie badania iloSciowe oparte na duzych
préobach danych obrazujacych rézne, ztozone i w jakims$ stopniu odmienne
przypadki. W tym kontekscie warto na przyktad zastanowié sie, czy juz trze-
cia ,stracona dekada” Japonii ma zwiagzek z tradycyjnie niskim (w$réd roz-
winietych krajéw OECD) udzialem ptac w PKB [OECD, 2012].

Uzyteczng empiryczng obserwacja, pozwalajgcych na lepsze zrozumienie
omawianych zaleznos$ci, nie odwotujacg sie do metod ilosciowych, moze by¢
konstatacja prostego faktu, ze wspo6tczesng gospodarke cechujg niezwykle wyso-
kie poziomy plynnych zasobéw finansowych w posiadaniu sektora przedsie-

23 Na przyktad niskim ptacom mogg towarzyszy¢ stosunkowo wysokie wydatki finansowane kredy-
tem; pomimo niskiego udziatu ptac w PKB konsumpcja i wzrost pozostajg stosunkowo wysokie
(jest to istotg wspomnianego ,sprywatyzowanego keynesizmu”, na temat zalezno$ci pomiedzy
nieréwno$ciami i rozwojem akcji kredytowej patrz: Kumhof, Ranciere [2010]). Wzrost udzialu
konsumpcji indywidualnej finansowanej kredytem pomimo spadku udziatu ptac nastepowat
np. w Stanach Zjednoczonych od potowy lat 60. (niepublikowane badania wlasne). Akumulacja
wysokiego dtugu gospodarstw domowych ostatecznie ogranicza dalszy wzrost akcji kredytowe;j,
konsumpcje i tempo wzrostu gospodarczego. Cykl koniunkturalny moze wiec ksztaltowac si¢ przy
stabilnym udziale ptac, cho¢ to wtasnie ich niski udziat w PKB moze wyzwalaé jego dynamike
poprzez cykl finansowy. Elsenhans ujmuje to nastepujaco: ,Wydatki finansowane dlugiem stuza
jako $rodek uSmierzajacy problemy gospodarki $wiatowej. Finansowana dlugiem konsumpcja
nieprowadzaca do inflacji jest wyrazng wskazéwka niezgodnosci pomi¢dzy mozliwo$ciami pro-
dukcyjnymi gospodarki a dochodami gospodarstw domowych. (...) Jesli z brakiem popytu wal-
czy sie fatwym pieniadzem, jak to robit Greenspan, to walczy sie z niedostateczng konsumpcja
poprzez rozwdj kredytu. Wedlug mnie nalezy to robi¢ poprzez redystrybucje dochodu” [Wilcock,
Scholtz, 2016: 76, 80].

24 Termin wzrost ciggniony przez eksport (export-led growth) stanowi wsp6lczesng odmiane starego
zagadnienia ,imperializmu”, tzn. problemu znaczenia zagranicznego popytu dla utrzymania wy-
sokiej produkcji i odpowiednio wysokich inwestycji pozwalajacych na absorbcje oszczednosci/
zyskéw. Paradoksalnie wspélczesnie ta forma ,imperializmu” jest Sciezka rozwojowa wlasciwg
raczej krajom stabiej rozwinietym.
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biorstw, ktére nie znajdujg ujscia w inwestycjach produkcyjnych? (np. Foster,
McChesney [2014: 140]). Spostrzezenie takie zadaje ktam pogladowi, leza-
cemu choéby u podstaw modelu Goodwina, ze to wielko$¢ zyskéw jako zré-
dta finansowania inwestycji decyduje o aktywnosci i wzro$cie gospodarczym.

,Liczenie zebéw” nie moze zblizy¢ ekonomistéw do potwierdzenia lub
oddalenia hipotezy ograniczenia popytowego zwigzanego z niedostateczng
konsumpcjg finansowang z dochodéw ptacowych. Biorac pod uwage wsp6t-
czesng range tego zagadnienia konieczne jest wszakze jej powazne rozwaze-
nie, poszukiwanie mozliwie dobrych, spéjnych jej teoretycznych ujeé zgod-
nych z obserwowanymi zjawiskami; dobra teoria pozwala na interpretacje,
zrozumienie i przewidywanie zjawisk oraz na oddziatywanie prowadzace do
zamierzonych skutkéw. Takie cechy teorii mogg stanowi¢ silniejsza jej pozy-
tywng weryfikacje niz wyniki badan iloSciowych.

Podsumowanie

Sama hipoteza niedostatecznego popytu konsumpcyjnego odzwierciedla-
jacego niski udziat ptac w PKB, ograniczajacego takze wydatki inwestycyjne,
aktywno$¢ gospodarcza, zatrudnienie i wzrost ma dtuga historie. W sposéb naj-
bardziej sp6jny i konsekwentny byla wyrazana w poczatkach rozwoju ekono-
mii, jej najbardziej znaczacym rzecznikiem byl — ponad sto lat temu — Hobson.
P6Zniejszym ujeciom np. Kaleckiego czy Barana i Sweezy’ego nieco brakowato
przejrzystej jednoznaczno$ci i konsekwencji. Sama hipoteza jest kluczowa
dla podstawowej dla makroekonomii kwestii réwnowagi i wzrostu, ale moz-
liwe sg jej ujecia pomijajace te hipoteze. Coraz bardziej marginalizowana
w badaniach ekonomicznych byta natomiast kwestia spotecznego podziatu
dochodu istotna dla rozpatrywanej hipotezy. Stan ten zmienit sie w ostatnich
latach pod wptywem empirycznie obserwowanej, szybkiej w ostatnich latach
ewolucji podzialu dochodu spolecznego. Wspélczesng sytuacje gospodarcza
charakteryzujg zjawiska, ktérych interpretacja znakomicie wspétgra z oma-
wiang hipotezg. Tym samym hipoteza ta niewatpliwie zastuguje na ponowne
powazne jej rozwazenie. Bardzo pozadana byltaby jej empiryczna weryfikacja;
empiryczne uzasadnienie lub falsyfikacja, jednak ze wskazanych powodéw
jest to trudne. Oczywi$cie wyniki badan zgodne z hipotezg nie moga stano-
wié ostatecznego dowodu jej prawdziwosci, ale takze wyniki z nig sprzeczne
bynajmniej nie stanowig przekonywajacej falsyfikacji wobec zlozonosci zja-
wiska. Pozytywna weryfikacja hipotezy moze raczej nastgpié poprzez uznanie
wewnetrznej spéjnosci teorii oraz w wyniku jej zgodnos$ci z obserwowanymi
zjawiskami gospodarczymi i uzytecznos$ci w ich interpretacji.

Przyjecie prawdziwosci hipotezy zawsze ma w nauce charakter warunkowy,
zwlaszcza w ekonomii. Takze w tym artykule wspomniane zostaly ,prawa”,

25 Ale za to sg lokowane w spekulacyjnych inwestycjach, ktére powoduja narastanie baniek spe-
kulacyjnych i kryzysy finansowe.
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potwierdzone badaniami statystycznymi, ktére jednak okazaly sie jedynie
przejéciowa prawidlowoscig. W odniesieniu do hipotezy niedostatecznego
popytu konsumpcyjnego nalezy zauwazy¢, ze stanowi ona szczegdlng forme
idei ograniczenia popytowego. OczywiScie gospodarki mogg takze podlegaé
ograniczeniu podazowemu; o tym, ktére z nich jest akurat istotne, decydujg
konkretne warunki wlasciwe rozpatrywanemu przypadkowi. Obecnie w kra-
jach rozwinietych sytuacja odpowiada przyczynom i skutkom wtasciwym
omawianej hipotezie. W pewnym stopniu wlasciwe jej prawidlowosci znajdujg
takze potwierdzenie w nowych badaniach statystycznych, ktére uwalniaja sie
od szukania korelacji pomiedzy przebiegiem cyklu koniunkturalnego a udzia-
tem ptac w PKB, a raczej szukajg zwigzku pomiedzy udziatem ptac a tempem
wzrostu gospodarczego i stabilno$cig finansowg [Kumhof, Ranciere, 2010;
Dialloiin., 2011; Berg, Ostry, 2011; Bergiin., 2014; Dabla-Norris i in., 2015].
Osobiscie jestem przekonany o wielkiej sile objasniajgcej i uzytecznosci tej
hipotezy w dzisiejszych warunkach; czytelnik tego artykutu by¢ moze zechce
przychyli¢ si¢ do tej opinii dzigki jego lekturze. Dokonany przeglad idei nie-
dostatku konsumpcji wskazuje takze, ze zagadnienie to od zarania ekonomii
nurtowalo ekonomistéw; warto wspotczesne problemy dostrzegaé przez pry-
zmat historii mys$li ekonomicznej.
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DOES A LOW SHARE OF WAGES IN GDP LEAD TO STAGNATION?
HYPOTHESIS OF INSUFFICIENT CONSUMPTION DEMAND

Abstract

This article discusses the hypothesis of underconsumption, which is a particular form of
the concept of demand constraint. Rising income inequality and falling shares of labour
incomes in GDP have been observed in developed countries in recent decades. In a tra-
ditional approach related to the hypothesis, wages constitute a major source of financing
consumption spending, while a falling share of wages brings about a diminishing share
of consumption in GDP and leads to the development of unsustainable forms of finan-
cing consumption with credit. As a consequence, high capital incomes fail to generate
new investment and economies fall into stagnation. Since these developments are typical
of contemporary advanced economies, the hypothesis gains credibility and is worthy of
careful analysis. The article presents different interpretations of the hypothesis and rela-
ted growth and equilibrium theories through the history of economic thought from early
classical economists to contemporary research. The review shows that the hypothesis has
been a challenge for economists and is still far from fully comprehended. The last part of
the paper explains why statistical analysis is of little help in either conditionally accepting
or disproving the hypothesis.

Keywords: income structure, underconsumption, demand constraint, stagnation

JEL classification codes: B22, E21, E22, E32




