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1. Wstep

Kalecki o doradztwie ekonomicznym

Okres przed i po 1980
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2. Inwestycje prywatne i zmiany w podziale dochodu
narodowego. Deficyt budzetowy: tak, ale tylko przejsciowy

Rownanie zyskow Kaleckiego
(przy krancowo klasycznej funkcji oszczedzania)

R=IP+D+E, gdzieD=G-T oraz E=X-M
Y =R/(1-a), gdzie a =W/ly

Petne zatrudnienie poprzez wyzsze zyski: |IP oraz D wzglednie wyzsze a.
E="
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2.c.d.

Inwestycje prywatne i niekorzystne zmiany w podziale funkcjonalnym i
personalnym dochodu narodowego

skutki bezposrednie i posrednie
podatki i wydatki budzetowe

Deficyt budzetowy: koniunkturalny czy strukturalny?
Polityczne aspekty petnego zatrudnienia

ekspansywne zaciesnienie fiskalne zamiast zwiekszania
deficytu budzetowego w czasie kryzysu
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3. Trwate i nietrwale zadtuzanie sie

Zapiszmy w stylu Steindla nastepujgce bilanse finansowe
(SB-IB)+(T-G)+(M=X)+(SH-IH)=0

gdzie kazdy nawias oznacza zadtuzanie sie (-) lub pozyczanie (+)
poszczegolnych sektorow: sektora przedsiebiorstw, sektora rzgdowego,

sektora zewnetrznego (reszty swiata) i sektora gospodarstw
domowych.

Trwate formy zadluzania sie przy mniej wiecej wyréwnanych obrotach
zewnetrznych:

sektor gospodarstw domowych pozycza (SH — IH) > 0 sektorowi
przedsiebiorstw (SB — IB) < 0 oraz

kiedy to konieczne (oraz do granic petnego zatrudnienia) sektorowi
rzgdowemu (T — G) < 0. Oba te sektory zadtuzajg sig , sg jednak trwale
wyptacalne.

© Wiiw



WIW

Zadtuzanie si¢ gospodarstw domowych oparte na
niesptacalnych kredytach zamiast wzrostu ptac (USA)c.d.

Formutka Steindla nadaje sie bardzo dobrze do analizy zmian w bilansach
finansowych, ktore nastgpity po roku 1980. W USA do roku 1980 sektor gospodarstw
domowych wykazywat nadwyzki (pozyczat) ok. 6% PKB, zas sektor przedsiebiostw i
sektor rzgdowy zadtuzaty sie w wysokosci ok. 3% PKB kazdy. Sektor zewnetrzny byt
mniej wiecej wyréwnany.

W latach 1982-2005 nadwyzka sektora gospodarstw domowych spadta o ok. 10 p.p.
Jednoczesnie zadtuzenie sektora przedsiebiorstw zmniejszyto sie o ok. 3 p.p.,
zadtuzenie rzgdu o ok. 2 p.p. i wreszcie pozyczki zagranicy (a wiec zadtuzenie kraju)
wzrosty o ok. 5 p.p.

Za spadkiem oszczednosci gospodarstw domowych stat wzrost ich zadtuzenia, ktory
pozwolit przy utrzymaniu, a nawet wzroscie budownictwa mieszkaniowego, na wzrost
konsumpcji, mimo spadku udziatu ptac w dochodzie narodowym. Chociaz zadtuzanie
sie rzgdu USA wobec reszty swiata ze wzglgdu na pozycje dolara w swiecie moze
by¢ uznane za trwatg - do pewnego czasu - sytuacje, nie dotyczy to zadtuzania sie
sektora gospodarstw domowych. Dla tego ostatniego obstuga rosngcego zadtuzenia
musi sta¢ sie wczesniej lub pozniej niepokonalng trudnoscig. Potwierdzit to wybuch
kryzysu w latach 2007/08. © Wiiw
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Nadwyzki eksportowe zamiast wzrostu inwestycji (Niemcy)
c.d.

Formuta Steindla nadaje sie tez do analizy sytuacji w Niemczech. W latach
1960-70 suma deficytu budzetowego i bilansu reszty Swiata byty razem mniegj
wiecej rowne zeru. W konsekwencji cata nadwyzka oszczednosci finansowych
gospodarstw domowych (ok. 7% PKB) byta wyrbwnywana przez zadtuzanie
sie sektora przedsiebiorstw. (patrz ew.: Flassbeck)

W latach 1991-2007 nadwyzka sektora gospodarstw domowych wynosita nadal
ok. 6% PKB. Zadtuzenie sektora przedsiebiorstw spadto z ok. 5% PKB do zera,
zadtuzenie sektora rzgdowego przeksztatcito sie w matg nadwyzke ok. 1%
PKB. Suma obu tych nadwyzek ok. 7% zostata pozyczona reszcie swiata, w
duzym stopniu innym cztonkom UGW, przeksztatcita sie wiec w ich zadtuzenie.
Jest to beggar-thy-neighbour policy w najczystszej postaci. W przypadku uni
monetarnej polityka ta zagraza wrecz dalszemu istnieniu sfery euro. Préba
rozszerzenia jej na catg sfere euro musi wczesniej lub pézniej wywotac
kontrakcje reszty swiata i Swiatowe tendencje stagnacyjne.
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Heiner Flassbeck, Sektorowe bilanse finansowe w Niemczech
(flassbeck-economics)
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