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odpalprojekt.pl mozna wesprzeé wydanie polskiego ttumaczenia ksigzki Garrisona

Time and Money.

W jaki sposob uzywa Pan teorii Keynesa w swoim modelu?

Uzywam jego schematu jako kontrastu dla schematu austriackiego i robie to w
sposOb znacznie bardziej wierny Ogdlnej teorii, niz czyni to wiekszo$c
wspotczesnych keynesistéw. Przedstawiam pewien szczegdlny aspekt teorii
Keynesa, ktéry jest zwykle przemilczany, zwilaszcza w teorii cyklu
koniunkturalnego. Keynes rozpoczyna opowies¢ od gospodarki, ktérg nekajq
przeciwnos$ci wspomniane przeze mnie wczesniej, ale w ktérej jakims$ cudem
stawki ptac sgq wilasciwe. Rynek pracy sie czysci. Jednak oczekiwania
przedsiebiorcow to domek z kart i dlatego tez gospodarka moze ftatwo upasc.
Kiedy ,zwierzece instynkty”, ktore napedzaja inwestycje, przygasajq,
pesymistyczni inwestorzy wciggajq gospodarke w kryzys i otrzymujemy masowe
bezrobocie. Jednak w przeciwienstwie do wiekszosci podrecznikowych
przedstawien Keynes nie lamentuje, Zze stawki ptac sg sztywne w dot. Ze
stawkami ptac nie dzieje sie nic ztego w jego mniemaniu. Nie powinno sie
pozwoli¢ na spadek ptac, bo to wtasnie sg — lub mogtyby by¢é — stawki ptac

czyszczace rynek. Axel Leijonhufvud podkresla to spostrzezenie w swojej ksigzce
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o0 Keynesie z 1968 roku: w wizji Keynesa stawki ptac nie tkwig zbyt wysoko — sg
tam, gdzie powinny by¢.

W latach 30. XX wieku rzady nie chciaty spadku stawek ptac. Nie chciat ich
takze Keynes. Wyraznie rekomendowat polityke sztywnych ptac. Zgadzam sie tu
z Leijonhufvudem, ze Keynes argumentowat tu jak prawnik — przedstawiat
wzajemnie wykluczajagce sie tezy majace dowies¢ tego samego wniosku.
Twierdzit, ze stawki ptac nie spadajg, ze spadajace pface prowadza do
niekorzystnych skutkéw i Zze nie powinno sie pozwoli¢ ptacom spasé. Wedtug
Keynesa ptace nie byty problemem — problemem byt brak pewnosci siebie wsréd
biznesmandw i jego skutek: zbyt mate inwestycje. Jesli rzadowi uda sie jako$
rozkreci¢ inwestycje, to stawki ptac znéw bedg odpowiednie. Z takiego punktu
widzenia polityki rzadowe z czasow wielkiego kryzysu byty bardzo silnie
keynesowskie.

Czy Pana zdaniem ptace nie s bardziej sztywne od cen?

Jest sporo powodow, dla ktérych tak moze byc¢ i wiele z nich to wynik rzadowych
interwencji. Co jednak wazniejsze — na poczatku kryzysowej fazy cyklu
koniunkturalnego nie potrzebujemy zmiany ogdlnej stawki ptac, tylko relatywnej
zmiany stawek ptac, ktére doprowadzg do realokacji zasobow pracy. Praca musi
sie przenies¢ z wczesnych etapow produkcji do pdzniejszych.

Austriacki model makroekonomii wskazuje, ze nie ma potrzeby, by
wszystkie ptace spadty. Niektére spadng, ale niektére wzrosng. Oczywiscie jesli
cykliczne zatamanie idzie w parze ze spadkiem podazy pieniqdza, to ptace
ogo6tem i ceny ogdtem beda zbyt wysokie. Hayek nazywa te sytuacje ,wtérnym
zatamaniem”. Ale problem na poczatku kryzysu to nie zbyt wysokie lub zbyt
niskie ptace — problematyczna jest struktura ptac na réznych etapach produkcji,
ktéra nie odpowiada popytowi konsumpcyjnemu w czasie.

Przez wiele lat nakazywat Pan swoim studentom czyta¢ Ogdlna teorie.
Dlaczego?

Tam znajduja sie korzenie makroekonomii. Jesli chcesz zrozumie¢ makro, to
musisz zrozumiec te ksigzke. Lektura pomaga takze studentom w dostrzezeniu
btedéw keynesizmu, bo fatwiej dostrzec je w ksigzce niz w pdzniejszych
wygtadzonych przedstawieniach.

Istnieje ogrom literatury na temat Keynesa i ekonomii klasycznej, ale co$

przedstawianego  jako model klasyczny to wynalazek przemystu
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podrecznikowego. Ten model, ktérego nie przedstawit zaden faktycznie zyjacy
klasyczny ekonomista, zakfada m.in. homogenicznos$¢ kapitatu i state nakfady
kapitatowe. Zakfada tez bardzo statyczne przedstawienie iloSciowej teorii
pienigdza. Ignoruje istnienie stadidw produkcji. Dzieki stworzeniu takiego
chochota Keynesowska teoria moze wyglada¢ na bardziej zniuansowang i
oswiecona.

Jesli jednak zajrzymy do Keynesa, to okaze sie, ze uzywat on terminu
Jklasyczny” tak, ze zawierali sie w nim wszyscy, ktorzy wierzyli, iz rynki dziataja,
w tym Hayek. W rzeczywistosci Keynes toczyt bitwy z Hayekiem. Nakreslenie
roznic pomiedzy nimi dwoma pomaga studentom zrozumieé prawdziwe
problemy. Dlatego wtasnie lubie skupiac sie na tej debacie. Keynes nie wyglada
tak dobrze w poréwnaniu z Hayekiem.

Czy nie sadzi Pan, ze uzycie Keynesa jako przeciwienstwa austriakow nie
bedzie uznane za anachronizm, jako ze Keynes nie jest juz ulubiehcem
giownego nurtu?

Austriacka ekonomia omineta w rozwoju wazny etap — przedstawienie
teorii makro w sposob graficzny i stworzenie tzw. pozytywnej heurystyki. Celem
tutaj nie jest tylko przedstawienie kontrastu, ale przeformutowanie teorii
austriackiej. Ponadto na poziomie polityki keynesizm wcale nie wypadt z task,
cho¢ moze nie jest hitem gtdwnonurtowych czasopism. Jesli Sledzi sie polityke
choéby przez lekture ,Wall Street Journal”, to okaze sie, ze nowsze, rzekomo
bardziej rygorystyczne teorie prawie w ogodle nie ksztattujg debaty. Myslenie
politykéw dalej jest oparte na keynesizmie z lat 60. XX w. i nie mieliSmy nigdy
catkowicie skutecznej odtrutki na to myslenie.

Jak zatem Pana ksigzka wpisuje sie w swiat polityki?

W przysztym roku ukaze sie ksigzka Sherly Kasper zatytutowana The
Revival of Laissez-Faire in American Macroeconomic Theory [Odrodzenie laissez-
faire w amerykanskiej teorii makroekonomicznej]. Bardzo chetnie jg przeczytam,
ale nie jestem pewien, czy tytut uwzglednia tez odrodzenie tak potrzebne szkole
austriackiej. Makroekonomisci gtéwnego nurtu, przynajmniej ci zainteresowani
polityka, sq raczej interwencjonistami. Byloby dobrze, gdybysmy skierowali ich w
strone idei laissez-faire. Austriacy sg do bdlu wolnorynkowi, ale muszg na nowo

zainteresowac sie tematykg makroekonomiczng.
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Mamy cate potki ksigzek o problemach mikro i o tym, jak rynki rozwigzujg
problemy bez interwencji rzadu. Duzo mniej jednak napisano o problemach
makro i rynkowych odpowiedziach na nie. Mysle, ze jednym z powoddéw takiego
stanu rzeczy byt brak dziatajagcego schematu makroekonomii, ktéry
konkurowatby z interwencjonistycznymi schematami gtéwnego nurtu.

Czy nie boi sie Pan, ze struktura Pana modelu nie skusi politykow do
uzycia jej w polityce antycyklicznej?

Szczerze moéwigc — nie — z powodu ztozonosci struktury kapitatowej i potrzeby
realokacji pracownikéw podczas kryzysu. Zadna wyobrazalna aktywna polityka
makroekonomiczna nie mogtaby stworzy¢ ozywienia w takich warunkach.

Lachmann w swojej ksigzce z 1956 roku [Capital and Its Structure]
momentami brzmi jak keynesista, bo spekuluje on o tego rodzaju dziataniach.
Wedtug mnie jednak prébowat pokonac keynesistdw na ich terenie. Twierdzit, ze
potrzebna bylaby swego rodzaju kontrola kredytu, ktérg rozumiat jako
zmniejszenie  kredytowania  dtugoterminowej  produkcji i  zwiekszenie
krotkoterminowej. To datoby ten sam efekt co realokacja zasobdw pracy z
wczesnych do pdznych stadiow produkcji. Nie postulowat jednak, zeby politycy
spruwali tak zrobié. Prébowat tylko pokazaé, jak ogromnym zadaniem bytoby
stworzenie planu ozywienia na podstawie teorii austriackiej.

Mysle takze, ze Hayek nieco zbfadzit, gdy prébowat wyttumaczy¢, co
powinien zrobi¢ bank centralny, by utrzymaé sztuczny boom przy zyciu. Miatoby
to by¢ powiekszanie podazy pienigdza w coraz szybszym tempie. Ten Hayekowski
.akceleracjonizm” przedstawia sie czasami jako antycypacje krotko- i
dtugoterminowej krzywej Phillipsa. Jednak wazniejszym wnioskiem Hayeka jest
to, ze akceleracja ekspansji kredytowej nie pomoze. Fed moze wpedzié
gospodarke w tarapaty drukiem pienigdza, ale nie moze jej w ten sposéb z
tarapatéw wyciggna¢. Do tego potrzeba likwidacji i realokacji.

Panska taksonomia z konca ksiazki ma niezwykla site wyjasniania.

Z poczatku planowatem umiesci¢ te macierz na poczatku ksigzki. Potem jednak
zauwazytem, ze to catkiem niezty sposdb na podsumowanie. Prébowatem
wyjasni¢, dlaczego debaty austriakdéw, monetarystow i keynesistow cigagng sie
bez konica. Doszedtem do wniosku, ze debatujacy probujg rozwigzaé dwie sprawy
na raz. Po pierwsze, czy rynki dziatajq. Po drugie, jesli juz rozwigzemy pierwszy

problem, to powinniSmy koncentrowac sie na rynku pracy czy kapitale. Méwigc
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inaczej, jakie sg kluczowe cechy mechanizmu rynkowego (uwzgledniajace kapitat

czy prace) niezbedne do oceny tego, czy rynek dziata w skali makro?

Ogolny osad o gospodarce

rynkowej

Zdecentralizowane podejmowanie
decyzji spowoduje, ze na rynku w

skali makro zapanuje:

KOORDYNACIJA | DYSKOODYNACIA

Orientacja | Problem

KAPITALU HAYEK LACHMANN
analityczna | koordynacji
makroekonomicznej
najlepiej widad
PRACY FRIEDMAN KEYNES

dzieki skupieniu sie

na rynku:

Kiedy rysuje i omawiam te macierz 2x2, to mdwie o kumplach
komoérkowych, wierszowych i kolumnowych. W mojej taksonomii Keynes i
Friedman ladujq jako koncentrujacy sie na rynku pracy, a nie rynku kapitatowym.
Keynes i Lachmann z kolei wspélnie zaktadajag — lub obawiajg sie — ze rynki nie
dziatajg na tyle dobrze, by utrzymaé gospodarke z dala od recesji. Hayek, moim
zdaniem, ma racje: rynki dziatajg, dopdki polityczne decyzje nie deformujq stopy
procentowej, a nasza analiza miedzyokresowej struktury kapitatowej pokazuje
nam, jak te rynki dziatajq.

Dzieki macierzy mozemy uporzadkowac kilka starych probleméw. Dla
przyktadu — tak Milton Friedman, jak i Richard Nixon powiedzieli: ,Wszyscy
jesteSmy keynesistami”. Friedman narzekat jednak, ze zostat zle zrozumiany.
Miat na mysli, ze on i Keynes uzywajq tego samego schematu do analizy (ktéry
koncentruje sie na rynku pracy). Z kolei Nixon twierdzit, ze nikt nie wierzy, iz
rynki same sie wyreguluja — dlatego tez potrzebna jest rzadowa polityka
stymulacji i stabilizacji. W mojej macierzy Friedman i Keynes to kumple
wierszowi, a Nixon i Keynes to kumple komorkowi.

Jakie sa najczestsze mity dotyczace austriackiej teorii cyklu
koniunkturalnego?
Jednym z czestych mitéw jest przekonanie, ze wedle austriakdw wszystkie

ozywienia i zatamania w gospodarce z koniecznos$ci wigzgq sie z
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miedzyokresowymi nierdwnowagami spowodowanymi ekspansjg pienigdza. To po
prostu nieprawda. Austriacka teoria przedstawia problem od drugiej strony.
Wediug niej sztuczne boomy wywotane ekspansjgq kredytowg sg nie do
utrzymania. Teoria nie probuje jednak wyttumaczy¢ kazdego zatamania.
Znaczacym przypadkiem zatamania niepoprzedzonego sztucznym boomem byt
kryzys péznych lat 30. XX w. — gdy Rezerwa Federalna podniosta nagle
obowigzkowe rezerwy, a gospodarka byta dopiero w fazie wychodzenia z
depresji. To spowodowato spadek podazy pienigdza i przediuzyto depresje o
kolejne dwa lata.

Czy uznalby Pan Japonie jako przykitad kraju, ktéry prébuje drukiem
pieniadza wyjs¢ z recesji?

Tak, uznatbym — tak samo jak kilka krajow z tzw. rynkdéw wschodzacych. Wiele z
booméw w tych panstwach powstato z powodu sztucznie taniego kredytu.
Niektére byty spowodowane przez sztuczne zabezpieczenia pozyczek — w
ktérych ryzyko spada nie na pozyczajacego, ale na pozyczkodawce, a w
ostatecznosci na rzad. Paul Krugman podkreslat ten problematyczny podziat na
podejmowanie ryzyka i ponoszenie ryzyka, jednak nie dostrzega silnych
podobienstw miedzy swojg teorig a teorig austriacka.

Krugman oczernia austriackg teorie jako ,teorie kaca”, ale w tej frazie nie
ma niczego niezgodnego z prawda. To po prostu sposdb na wyrazenie faktu, ze
sztuczna stymulacja otwiera droge do kryzysu, a to prawda. Krugman uwaza
jednak, ze austriacy moralizujg — Zze jakoby gospodarka powinna cierpiec i
pokutowaé w czasie kryzysu za grzeszny okres wzrostu. Oczywiscie teoria
austriacka nie implikuje zadnych tego typu uproszczonych sadéw moralnych.

Alternatywne wyjasnienie Krugmana to teoria popytu na pieniadz. Jesli z
jakiego$ powodu w gospodarce rosnie popyt na pienigqdz, to spada poziom
wydatkéw. To powoduje znizkowg presje na ceny, a o ile ceny nie przystosujg sie
natychmiastowo, spada produkcja. Uwaza, ze tak wyglada Keynesowskie
wyjasnienie cyklu koniunkturalnego, cho¢ tak w istocie nie jest. Keynes uwazat,
ze kryzysy powodowat spadek popytu inwestycyjnego. Zdawat sobie sprawe z
tego, ze u zarania kryzysu wystgpi walka o zdobycie ptynnosci. Nie uwazat
jednak, ze zwiekszony popyt na pienigdz to gtdwna przyczyna
Krugman zaczerpnal chyba nieco antyaustriackich argumentow =z

pozniejszych prac Gottfrieda Haberlera.
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Tak, twierdzi, ze austriacy potrzebujg jakiej$ symetrii w swojej opowiesci o
boomie i kryzysie. Kryzys powoduje realokacje kapitatu z wczesnych do p6znych
stadiow, co powoduje bezrobocie. Haberler pytat zatem: dlaczego nie widzimy
takiego samego bezrobocia, kiedy kapitat przenoszony jest z pdznych do
wczesnych stadidw?

Odpowiedziatbym, ze ogdlny popyt jest silniejszy w czasie boomu wtasnie
dlatego, ze jest wspierany przez liczne pozyczki z sektora bankowego. To
wzmachia popyt na prace ogoétem, cho¢ szczegodlnie silnie we wczesnych stadiach
produkcji. Na wczesnych stadiach pracownikom oferuje sie lepsze stawki ptac niz
na poznych. Kiedy jednak przychodzi kryzys, to wystepuje silny spadek popytu
na prace we wczesnych stadiach, co przyczynia sie do bezrobocia. Zwolnieni
pracownicy mogg ponownie znalez¢ prace, ale to wymaga czasu.

Inny argument, ktéry Krugman zaczerpnat od Haberlera, podwaza
sensownos$¢ ujecia kwestii bezrobocia w teorii austriackiej. Dlaczego, pytajq
Haberler i Krugman, zle inwestycje maja powodowa¢ bezrobocie dobrych
pracownikéw? Odpowiedz tkwi oczywiscie w kwestii komplementarnosci réznych
czesci struktury kapitatowej i brakow — spowodowanych btednymi inwestycjami
— takich rodzajow kapitatu, ktére sq komplementarne wzgledem pracy.

Czy chcialby Pan skomentowac zarzuty Tylera Cowena, ktore przedstawit
w swojej ksiazce krytykujacej teorie austriacka?

Lista zarzutéw Cowena jest dos¢ diuga, lecz pozwole sobie skomentowac jeden
konkretny. Twierdzi on, ze wedle austriakdw stopy oszczednosci muszg podlegad
czestym i silnym wahaniom. W innym przypadku przedsiebiorcy nie pomyliliby
ekspansji kredytowej ze wzrostem oszczednosci. Ten zarzut myli nauczanie z
historycznym zastosowaniem. Austriacy nie twierdza, ze stopa oszczednosci jest
niestabilna. Muszg jedynie twierdzi¢, ze stopa oszczednosci moze sie zmieniac€ i
sie zmienia. Chodzi o to, ze stopa procentowa musi oddawaé¢ nawet mate i
stopniowe zmiany, jesli gospodarka ma nie znalez¢ sie na Sciezce
niezrownowazonego wzrostu.

Przy okazji dodam, Zze austriacy nie sg wcale prooszczednosciowi jak
szkota podazowa ani antyoszczednosciowi jak keynesisci. Interesuje ich tylko to,
czy dziatania inwestycyjne sq spdjne z dostepnymi oszczednosciami, ktére z kolei
zalezg od czasowych preferencji spoteczenstwa. Podobnie mozna powiedzie¢ o

wzroscie gospodarczym. Nie ma powodu, by by¢ za lub przeciw wzrostem jako
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takim. Wazne jest, by stopa wzrostu odpowiadata miedzyokresowym
preferencjom konsumpcyjnym.

Wedle innych krytykéw pojawienie sie rynku kredytéow konsumpcyjnych
dramatycznie zmienia austriackg opowies¢. Czy to prawda?

To z pewnoscig prawda, ze kiedy Hayek formutowat swojg teorie, to rynek
kredytdw konsumpcyjnych nie byt rozwiniety. Wiekszo$¢ pozyczek otrzymywali
biznesmeni. Takie okolicznosci sprawity, Zze teorie mozna byto zastosowal w
bardzo fatwy sposdéb. Jednak nawet ze znacznym wolumenem pozyczek
konsumpcyjnych teoria nadal jest poprawna, cho¢ szczegéty sg inne. Wiekszosé
kredytow konsumpcyjnych finansuje zakup débr trwatych: wyposazenie domoéw,
samochody, baseny. Takie obiekty majq wiele cech dobra kapitatowego. Harry
Browne pisat kiedy$ o jednym ze swoich klientéw, ktéry zapozyczyt sie na kupno
basenu, gdy stopy procentowe byty niskie, a potem musiat stwierdzi¢, ze nie stac
go na utrzymanie basenu. Mamy tutaj teorie austriackg w catej rozciggtosci, choé
zastosowang do rynku kredytéw konsumpcyjnych.

Jak teoria austriacka wiaze sie z tzw. teoriaq politycznego cyklu
koniunkturalnego?

Dobrze sie uzupetniajq: teoria austriacka wyjasnia mechanike, ale nie dtugosc
boomu czy odstepy miedzy kolejnymi boomami. Wyjasnia po prostu, jak
sztuczne boomy przeradzajg sie w kryzysy. Poczatkowo Mises przyjat wyjasnienie
Knuta Wickesella, ze czynniki technologiczne powodujg wzrost naturalnej stopy
procentowej, a system bankowy jedynie biernie dostosowuje procent na rynku
pozyczek bankowych. Jednak od lat 20. XX w. Mises zaczagt wini¢ za boom
»inflacyjng ideologie”, a nie technologie. Dopiero w 1960 r. Hayek wyjasnit w
Konstytucji wolnosci, ze boom kredytowy ma motywy polityczne. Uzyt tam
wiasnie argumentow teorii wyboru publicznego — dwa lata przed publikacjg
Calculus of Consent Buchanana i Tullocka — zeby wyjasni¢ polityczne korzysci
rozkrecenia boomu przed wyborami.

Jak umiedzynarodowienie rynkow kapitalowych wptywa na model
austriacki?

Z rozwinietymi miedzynarodowymi rynkami kapitatowymi zmiany w stopach
procentowych sg mniej wyrazne. Zamiast tego widzimy zmiany w przeptywach
kapitatu, gdy zagraniczni inwestorzy korzystajg z nawet niewielkich wzrostéw

stop procentowych. Dlatego tez stopy procentowe nie sg az tak wysokie u
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zarania kryzysu, jednak naptywy kapitatowe sg duze, a rynki eksportowe
ostabione. Dostep do $wiatowych rynkow kapitatowych pozwala na przedtuzenie
boomu. Powinnismy jednakze pamietaé, ze Mises stworzyt swojq teorie dzieki
zapozyczeniu od brytyjskiej szkoty obiegu pienieznego. Ta szkota pokazata, jak
wyglada samozwalczajacy sie proces ekspansji jedynie na podstawie zmian
handlu zagranicznego. Mises pokazat jednak, ze nawet w gospodarce zamknietej
moze pojawic sie taki samozwalczajacy sie proces ekspansji — ktory widzimy,
gdy stopa procentowa rosnie i kapitat musi byc¢ realokowany.
Kiedy pracowat Pan nad ksiazka, gospodarka sie rozwijata, a typowe
problemy makro jak bezrobocie czy deficyty staly sie mniej palace. Czy
nie zniechecal sie Pan mysla, ze ta tematyka staje sie wilasnie
nieaktualna?
Nie — moim celem jest stworzenie schematu makroekonomii opartej na kapitale,
ktéra pozwala analizowa¢ wiele rdéznych problemédw w rozmaitych
okolicznosciach. Nie wierze jednak w ogodle w to, ze cykl koniunkturalny odszedt
do przesztosci (w co regularnie zdarza sie wierzy¢ ekonomistom). Mozna chyba
wrecz powiedzie¢, ze popularnos¢ teorii cyklu koniunkturalnego jest w dotku
podczas szczytu boomu. Wiele ostatnio styszeliSmy o ,nowej gospodarce” —
Internet, cyfrowa rewolucja, nowe zarzadzanie dostawami. Nie watpie, ze wiele
spraw sie zmienito, ale watpie, ze to wszystko przektada sie na wieczne
prosperity. Tuz przed recesjg za Busha na poczatku lat 90. XX w. stopa
bezrobocia wynosita 5,5%. Nikt nie sugerowat, ze to zbyt wysoki poziom.
Widziano w niej raczej ,naturalng stope”, objaw zdrowej gospodarki. Mamy teraz
wierzy¢, ze w trakcie jednego cyklu ta naturalna stopa spadfa z 5,5% do 4,0%?
Makroekonomisci — zwtaszcza austriaccy Makroekonomisci — muszg by¢
ostrozni w formutowaniu prognoz. Uwazam jednak, ze nie mozna watpi¢, jak
duza jest rola Rezerwy Federalnej w stworzeniu Clintownowskiej ekspansji. Czy
czeka nas kryzys w austriackim stylu? Pozwole sobie przedstawi¢ tylko takg

prognoze — jesli tak jest, to warto$¢ mojej ksigzki wzrosnie.





