SYSTEM PIENIADZA NEUTRALNEGO
Krytyczna analiza tradycyjnego pieniadza
i,pieniadz neutralny” jako finansowa innowacja*

1. Wprowadzenie
1.1. Punkty wyj$cia

Nasza teza brzmi: Obecna zachodnia gospodarka wolnorynkowa, pomimo swej ogromnej sprawno$ci, cierpi na
znaczne niedomogi pienieznego systemu transakcyjnego.

Usuniecie niedostatkéw tradycyjnego systemu pienieznego mogloby nie tylko zwiekszy¢é gospodarcza
efektywno$¢ systemu wymiany wolnorynkowej, ale i jej godziwo$¢ i sprawiedliwo$é spoteczna.

Istnieja bardzo proste wskazoéwki wyjasniajace oba te zagadnienia, to jest wady systemu monetarnego oraz
pokazujace jak ulepszy¢ ushugi wymiany pienieznej. Przede wszystkim sa one zgodne z nowoczesng ekonomika,
ktora stwierdza iz pieniadz oszczedza koszty informacyjne i transakcyjne a przez to zwieksza tez zakres produkeji i
konsumpcji oraz dobrobyt.

1.2. Trudnosci pojeciowe

Koncepcje, o ktorych bedzie mowa, pomimo swej prostoty, napotykaja w naszych umystach na opory. Przyczyny
tych trudno$ci nie tkwia jednakze ,w nowych ideach, lecz w tym aby wyzwoli¢ sie od dawnych, ktére rozkrzewily sie
u wiekszoéci z nas w wyniku otrzymanego wyksztalcenia, w kazdym zakatku naszego umystu”2. Na przyklad,
praktycznie wszyscy ekonomisci s3 mocno przekonani, iz nasz obecny pieniadz, z bardzo malymi wyjatkami,
osiagnal juz szczytowa sprawno$c, a zatem nie wymaga zadnej istotnej zmiany czy ulepszenia.

Aby unikna¢ przeszkod zwigzanych z tradycyjnym mys$leniem, wyjdziemy od bardzo podstawowych stwierdzen i
bedziemy sie stopniowo posuwac od gospodarki Robinsona Crusoe az do pienieznej, aby doj$¢ do naszego projektu
pilotowego. Chodzi tu o finansowa innowacje, mianowicie o system pieniagdza neutralnego, ktéry zaprojektowano
tak, aby byl konkurencyjny wobec systemu tradycyjnego. Poniewaz w tym nowym systemie uslugi transakcyjne sa
tansze niz w przypadku jego tradycyjnego rywala, nasz neutralny uklad powinien odnieé¢ zwyciestwo.

1.3. Sformulowanie problemu

Wspolczesna ekonomika monetarna stwierdza, ze pieniagdz daje oszczedno$é informacji i kosztow
transakecyjnych. Latwo sobie wyobrazié, iz bez pieniedzy ludzie musieliby wyszukiwaé mozliwo$ci wymienne, to
znaczy zbieraé informacje o potencjalnych partnerach do wymiany oraz o ich ofercie towarowej. W dodatku bardzo
trudno oszacowaé¢ warto$¢ danego towaru jesli nie istnieje jednostka monetarna, w ktérej mozna by go wycenié.
Dlatego wymiana barterowa jest klopotliwa i kosztowna, wymaga ogromnego nakladu wysitku dla dokonania
transakecji. Natomiast przy pomocy pieniadza po prostu sprzedajemy i kupujemy towar na rynku. Dlatego
sprzedawanie i kupowanie za po$rednictwem pieniadza jest wygodne i oszczedza wydatki.

Lecz pienigdz nie tylko oszczedza koszty informacyjne i transakcyjne. Powoduje tez powstawanie nowego
rodzaju koszow transakcyjnych, nieobecnych w gospodarce wymiennej i dotychczas praktycznie nie branych pod
uwage przez teorie ekonomiczng. Moim zamierzeniem jest uwidoczni¢ i poszerzy¢ $wiadomo$é o tych nowych
kosztach transakcyjnych, ktoére obciazaja poszczegbdlnych uczestnikéw gospodarki i zmniejszaja skutecznosc
pienigdza w redukowaniu kosztéw. W tym celu powinniSmy przede wszystkim przyjrzeé¢ sie gospodarce bez
wymiany, po6zniej gospodarce bezposrednio wymiennej i wreszcie kosztom (i zyskom) powstajacym wraz z
wprowadzeniem do gospodarki pieniadza.

2. Od ekonomii samowystarczalnosci do gospodarki pienieznej
2.1. Brak wymian w spolecznosci gospodarki Robinsonowej

Zal6zmy na poczatek gospodarke z udzialem jednostek zyjacych w sposob calkowicie samowystarczalny. Ci
Robinsonowie w ogole nie wymieniaja dobr. Nie ma wiec kosztéw transakcyjnych. Kazdy zajmuje sie tylko soba.
Mozna pomysleé o transportowaniu débr z miejsca na miejsce tj. w przestrzeni, czy o przenoszeniu ich miedzy
chwila obecng do przyszloéci tj. przechowywaniu. Sg to jednakze tylko realne procedury, przemieszczajace dobra
pozostajace wlasno$cig danej osoby a nie transakcja w sensie ekonomicznym, przenoszace dobra pomiedzy ludzmi.

Nasi Robinsonowie nie zyjac w sposob samowystarczalny sa pod wieloma wzgledami wyraznie ograniczeni.
Moga konsumowac¢ tylko to co sami wytwarzaja. Nie maja mozliwoSci uzytkowania nawzajem swoich wytworéw i
korzystania z spoleczno-ekonomicznych obopdlnosci. Zyja dzieki swym osobistym umiejetno$ciom i mozliwo$ciom
pracy. Sa wiec pozbawienie prawie wszystkich udogodnien, do ktoérych jesteSmy przyzwyczajeni.

Na przyklad zbywajace dobra, z ktorych Robinson nie musi korzystaé dzisiaj, a ktére moga mu sie przydac
p6Zniej, musi osobiScie przechowywaé, ponoszac koszty. Obecnie mozemy zastapi¢ przechowywanie rzeczywistych
débr uprawnieniami do rzeczywistych dobr a nawet uprawnieniami do przyszlych pieniedzy3. Natomiast Robinson

1 Tekst wedlug www.geldreform.de — Dieter Suhr, The Neutral Money Network.
2 Uwaga Keynesa, 1939, s. VIII, a propos bardzo podobnej sytuacji intelektualnej.
3 Tj. uprawnieniami do przyszlych uprawnien do rzeczywistych débr — 2. stopien abstrakeji (przyp. thum.).

\ly

39 »Zielone Brygady. Pismo Ekologéw” nr 11 — 12 (213 — 214) 2005



musi sobie poradzié bez takich dogodno$ci. Inaczej méwiac, Robinson nie tylko jest pozbawiony korzyéci z podzialu
pracy ale i zréznicowania w czasie konsumpcji przez poszczegodlne jednostki. Ponosi straty z powodu koniecznosci
utrzymywania i przechowywania wszystkich rzeczywistych débr, ktoére chce ,zaoszczedzi¢” dla konsumpcji w
pOZniejszym czasie.

2.2, Koszty transakcyjne gospodarki barterowej

Nastepnie przyjrzymy sie transakcjom dokonywanym w ramach gospodarki barterowej, gdzie poszczegblne
jednostki moga uzytkowaé¢ dobra innych os6b. Wymiana nie bedzie zachodzita dobrowolnie jesli kazdy z partneréw
nie osiggnie wiecej niz daje. Wymiana wiaze sie z wzajemnym wzrostem uzyteczno$ci. Ze wzgledu na mozliwo$c
wymiany doébr, jednostki zdobywaja niejako pierwszy stopien transakcyjnego korzystania z podzialu zaréwno pracy
jak i konsumpcji.

Jedli jednak dokonanie wymiany powoduje u partnera oczekiwanie wysitkow i nakladow, ktore przekraczajg
oczekiwane przezen korzyéci, wymiana zostaje zablokowana przez koszty transakcyjne blokujace wymiane. W rzeczy
samej, jak juz powiedzieliSmy barter jest klopotliwy. W dodatku, osoby wytwarzajace dobra na wymiane; ponosza
ryzyko nie znalezienia takich odbiorcow swoich doébr, ktorzy moghby dostarczy¢ akurat to, co oni sami chcieliby
uzyskac¢. Wysokie koszty transakcyjne mocno ograniczaja zakres wymiany a przez to i skale produkql i konsumpcji.

Wymiana nie powoduje oczywiscie ,kosztow” w sensie wydatkow pienieznych, bo pienigdza jeszcze nie ma. Jest
jednak obcigzona rzeczywistymi kosztami w postaci pracy poszukiwawczej, wysitkow poniesionych na
komunikowanie sie, energii zuzytej na targowanie itd. Ten rodzaj kosztéw dziala jak bariera zniechecajaca jednostki
do wymiany. Podobna role spekiaja cla.

Zatem w gospodarce barterowej jednostki wkrotce osiagna poziom kosztéw transakeyjnych, po ktérym wymiana
staje sie nieoplacalna; sklania ich to do pozostawania w obszarze samowystarczalno$ci. Wytwarzajac dobra na
wlasny uzytek, ludzie wiedza przynajmniej, ze zaspakajaja wlasne potrzeby.

2.3. Koszty transakcyjne w gospodarce pienieznej

Jesli do gospodarki wprowadzi sie pieniadz, na rynkach pojawia sie nowe sztuczne dobro, o szczeg6lnych

wlasciwoSciach.

2.3.1. Pieniadz jako dobro spolecznych stosunkéw

Z punktu widzenia bezposredniego zaspakajania wlasnych potrzeb to nowe dobro jest zupelnie jalowe, to znaczy
bezuzyteczne. Robinson nie moze pieniedzy je$¢, ani zbudowa¢ z nich domu, ani zmniejszy¢ kosztow
przechowywania uzywajac pieniadza jako substytutu magazynowania swoich rzeczywistych doébr.

Pieniadz posiada jednakze cechy, ktére stanowia o jego uzyteczno$ci w sytuacjach spoleczno-gospodarczych,
jako srodka wymiany albo jako »Magazynu warto$ci”. W tym drugim przypadku pozytek z plenlqdza polega na tym,
ze jest on rodzajem uprawnienia, czy uprawnlonego oczekiwania posiadacza plenlqdza ze otrzyma dobra
dostarczane przez kogo$ innego. Pieniedzy mozna tez uzywaé jak substytutu magazynowania rzeczywistych doébr, bo
istnieja inne osoby, posiadajace (czy wytwarzajace lub przechowujace) oraz dostarczajace odpowiednie dobra i
poniewaz pieniadz wyposaza jego okaziciela w uprawnienie czerpania z dobr oferowanych przez innych. Dlatego
pieniadz jest czasem wyrdzniany spos$rod zwyklych towardéw przez okreSlenie go jako ,dobra spolecznych
stosunkow”4

2.3.2. Oszczednos¢ na kosztach transakeyjnych

Pieniadz posredniczy w wymianach i zastepuje wymiany bezposrednie poprzez sprzedawanie i kupowanies,
stanowiace niejako drugi stopien transakcjny. Mozemy wiec nadal méwié o ,kosztach transakcyjnych” w
odniesieniu do pelnej, obuczlonowej procedury sprzedazy i kupna albo o kosztach kazdej poélfazy wymiany.
Podobnie mozemy w ogoélnoéci méwié o konkretach zamiast o ,sprzedajacych” i ,kupujacych”.

Dla uzyskania cech transakcji kontrahenci w gospodarce pienieznej muszg wprawdzie dokona¢ dwoch transakeji
mianowicie sprzedazy i kupna, zamiast jednej wymiany. Jednakze ekonomi$ci nie majg zadnych watpliwosci, ze te
dwie poélfazowe transakcje sa bardziej efektywne od jednofazowej wymiany a to z powodu tego, iz pienigdz
oszczedza koszty informacyjne i transakeyjne (por. 1.3). Przy pomocy spo}eczno ekonomicznej instytucji pieniadza
transaktorzy moga po prostu wysylac¢ dobra przez siebie oferowane i zamawia¢ dobra, ktére chca otrzymac poprzez
kanaly wyspecjalizowanych rynkéw. Pienigdz stanowi bilet wstepu do tych zinstytucjonalizowanych kanalow
transakeyjnych gospodarki pienieznej. Sprawno$c instytucji monetarnych poszerza znacznie zakres korzystnych
transakcp Naste;pu]e istotny wzrost gospodarczych kontaktow i transakcp i odpowiednio do tego rozszerzaja SIQ
granice produkcji i konsumpcji. Co wiecej, wzrasta bardzo zamozno$¢ dzieki rozbudowaniu podzialu pracy i
konsumpcgji.

4 Takze wyraz wiezi wzajemnego zaufania (przyp. thum.).

5 Sprzedawanie i kupowanie — te terminy odnoszg sie tylko do wymiany za poérednictwem specjalnego medium wymiennego:
pieniadza panstwowego, kredytu bankowego czy np. lokalnego §rodka wymiennego jak np. ,jednostki rozliczeniowe” w
systemach barteru wielostronnego, jednostki LETS itp. (przyp. ttum.)
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Zauwazmy iz 6w wzrost dobrobytu zawdzieczamy nasilaniu sie korzystnych kontaktéw i transakeji. Przyrost
bogactwa bierze sie z produktywnosci bardziej sprawnych systeméw informacji i transakcji. Dobra i uslugi
produkcyjne czy konsumpcyjne, dostarczane przez innych, sa po prostu osiggalne mniejszym kosztem. Nie
powiedzieliémy jeszcze nic o ,kapitale” i jego produktywnosci. Nie bylo dotad potrzeby wprowadzania tej kategorii,
poniewaz omawiane zjawiska mozna bylo uchwycié¢ i dostatecznie opisa¢ w terminach jednostek, débr, informacji,
transakgcji i co najwazniejsze — kosztdw informacyjnych i transakeyjnych.

2.3.3. Pieniadz jako warunek wstepny transakcji

Mozna stwierdzi¢, ze w gospodarce pienieznej z zaawansowanym podzialem pracy i konsumpcji,
samowystarczalno$¢ staje sie prawie niemozliwa. Ludzie zaleza jedni od drugich. Sa nie tylko konsumentami ani
wylacznie producentami, lecz praktycznie zawsze takze uczestnikami transakcji. Zanim zdotajg otrzymac dobra
potrzebne do produkeji czy konsumpcji, musza dokonywaé transakcji. Transakcja poprzedza konsumpcje i takze
produkcje, oparta na dobrach wytwarzanych przez innych. Role zaréwno konsumenta jak i producenta uzywajacego
dobra uzyskiwane od innych sg zawsze poprzedzane przez role uczestnika transakcji. Za$ ta z kolei zawsze obejmuje
role nabywajacego i wydajacego pieniadz. W gospodarce pienieznej pieniadz staje sie wlasciwie warunkiem
dokonywania transakeji i w konsekwencji, produkeji i konsumpcji.

Dlatego ci, ktorzy z jakiegokolwiek powodu nie moga graé roli nabywcoéw pieniadza, nigdy nie moga przyjaé roli
jego wydawcy i nigdy nie moga z powodzeniem kupowaé débr czy ustlug. Ponadto mozna wykazaé, ze brak pieniadza
w rekach oséb majacych niezaspokojone potrzeby, moze wlasciwie uniemozliwi¢ im dokonywanie transakcji, ktore
bylyby w przeciwnym przypadku mozliwe i korzystne.

W tym celu rozwazmy przypadek potencjalnego sprzedawcy, ktory stara sie zdoby¢ pieniadze oferujac dobra,
uzyteczne ushlugi czy prace. Zal6zmy tez, ze znajduje potencjalnego nabywce, ktory bardzo potrzebuje oferowanych
dobr. Nawet w takiej sytuacji pierwszy nie moze sprzeda¢ drugiemu swoich dobr i nie otrzyma pieniedzy, o ile
potencjalny kupiec sam nie ma pieniedzy lub nie ma mozliwoéci ich uzyskania np. samemu sprzedajac jakie$ dobra,
czy zac1agajqc kredyt. Zalozmy dalej, ze Ow potencjalny kupiec wie o 1nnym potencjalnym nabywcy, ktory
potrzebuje jego dobr. I tutaj znéow nie bedzie mogl sprzeda¢ swoich doébr i otrzymywac pieniedzy, jesli jego
potencjalny odbiorca nie ma lub nie moze zaopatrzy¢ sie w pieniadze itd.

2.3.4. Nowe utrudnienie transakcyjne

Potencjalni dostawcy i producenci z jednej strony, a z drugiej potencjalni odbiorcy czy konsumenci maja
utrudniona mozliwo$¢é dokonania transakcji mozliwych do przeprowadzenia, gdyby nie mogli postuzyé¢ sie
transakcyjnym ,smarem” — pieniadzem. Inaczej moéwiac, nawet woéwczas gdy partnerzy gotowi do wymiany
posiadaja dostateczny zas6b informacji, transakcja moze nie dojé¢ do skutku z braku pieniedzy. Jedna osoba
pozbawiona pieniedzy moze zahamowa¢é caly szereg transakcji, podobnie pojedynczy posiadacz pieniedzy, ktoéry nie
wydaje czy nie wypozycza swych pieniedzy, moze spowodowaé, ze caly szereg partneréw nie moze dokonaé
transakeji. Zatem w gospodarce pienieznej jednostki doswiadczaja osobliwego utrudnienia transakeji, nieobecnego
w gospodarce barterowe;j.

Brak moznoS$ci zaopatrzenia sie¢ w pieniadze oznacza utrudnienie dokonywania transakcji. To za$ oznacza
przeszkode w produkowaniu i konsumowaniu. Ktos, czyje transakcje zostang zablokowane z powodu braku dostepu
do pieniedzy, zostaje praktycznie wykluczony z gospodarczej spolecznosci.

2.3.5. Oprocentowanie pienigdza jako nowy koszt transakcyjny

Jak wyzej zobaczyliémy, wymiana w gospodarce barterowej jest klopotliwa i kosztowna. Rychlo zacina sie
wskutek niepokonywalnych brakéw informacji, przestaniajacych potrzeby innych oséb, ich zadania i zasoby.
Pieniadz wykazal zatem swoja skuteczno$c¢ jako katalizator tworzenia kanaléw komunikacyjnych, umozliwiajacych
penetracje niejasno$ci sfery ekonomicznych interakeji. Teraz zauwazyliémy jednakze nowe utrudnienia dla
jednostek majacych potrzeby transakcyjne, a mianowicie trudno$¢ uzyskania pieniedzy, bez ktérych kanaly
transakeyjne pozostaja dla nich niedostepne i planowane transakcje nie moga doj$¢ do skutku.

Te nowe trudnoéci dotycza nabywania pieniadza transakcyjnego przez potencjalnego kontrahenta.

e W roli sprzedawcy nie moze on znalezé kupujgcego (w tym przypadku potencjalny nabywca czesto tez odczuwa
brak pieniedzy, bo nie moze sprzedac¢ z kolei swoich towarow itd.)

e W roli nabywey — jest pozbawionym mozliwoSci pozyczenia pieniedzy, je§li nie staé go na oplacenie
procentowego kosztu pozyczki; koszt odsetkowy czyni dlan dobra drozszymi niz dla innych.

Przyjrzyjmy sie owym kosztom oprocentowania, uniemozliwiajagcym potencjalnym partnerom dokonywanie
transakcji, ktére przy braku oprocentowania bylyby mozliwe do przeprowadzenia. Oprocentowanie placone za
pozyczke pieniezng dziala jak bariera prohibicyjnego kosztu dokonania transakcji, ktére w innej sytuacji bylyby
yrealnie korzystne”. Skoro transakcje sa praktycznie niemozliwe bez pieniedzy i skoro placi sie procenty za
pieniadze uzywane do transakcji poérednich, oprocentowanie pienigdza musi by¢ traktowane jako ,nowa forma
kosztu transakcyjnego”, nieobecna w gospodarce barterowe;.

Zauwazmy, ze w tych przypadkach oprocentowanie w ogoéle nie jest postrzegane jako ,koszt kapitalu”. Partnerzy
placa odsetki nie za ,kapital finansowy” lecz za umozliwienie korzystania z pieniadza w swoich transakcjach,
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niezaleznie od tego, do czego te pieniadze zostang uzyte w p6Zniejszym okresie. Oprocentowanie musimy placié nie
tylko za ,kapital finansowy” na kupno débr inwestycyjnych, lecz takze za pozyczkl wydawane na konsumpCJQ, czy
nawet za pieniadze na konwersje dlugu albo na zaplacenie pogrzebu. Takze i tutaJ, dla uchwycenia i opisania
omawianych zjawisk gospodarczych, nie mieliémy potrzeby odwolywania sie do pojecia ,kapital”.

2.3.6. Koszty transakcyjne nowoemitowanych pieniedzy

Najwyrazniej pieniadze nie tylko oszczedzaja nam kosztow lecz sa zrodlem nowej formy kosztow transakeyjnych
a mianowicie oprocentowania za pozyczone pieniadze. Te specyficzne koszty najlepiej zilustrowaé przygladajac sie
kosztowi nowoemitowanego pienigdza dla jego gospodarczych uzytkownikow.

Zalozmy sytuacje gospodarki wymiennej, gdzie utworzono bank dla drukowania i emitowania pieniedzy. Skoro
pieniedzy nie daje sie zazwyczaj za darmo, przyjmijmy, ze nowy pienigdz jest puszczany w obieg jako pozyczka dla
poszczegblnych jednostek, ktore potrzebuja pieniedzy aby oszczedzi¢ na kosztach informacyjnych i transakcyjnych.
Ta wyidealizowana metoda czy model emitowania pienigdza sg zgodne ze wspolczesnymi realiami, po pierwsze
dlatego, ze system bankowy takze kreuje nowe pienigdze przez taka czy inng forme kredytu i po drugie wskutek
tego, ze nowoemitowany pienigdz jest oprocentowany zupelie tak samo jak pieniadz pozyczkowy pochodzacy od
jego prywatnych posiadaczy. Zal6zmy tez, ze konsumenci i producenci, poinformowani o korzy$ciach, zamierzaja
stosowaé pieniadze dla obnizenia kosztéw swoich transakcji oraz, ze odpowiednie wladze podjely dzialania
ograniczajgce catkowita ilos¢ pienigdza.

Ot6z konsumenci i wytworcey, ktérzy pozyczajq pieniadze na wydatki, musza uwzglednié:

e Po pierwsze, korzy$¢ z nabywania dobr przy pomocy pieniedzy zamiast ucigzliwej wymiany
e Podrugie, koszt oprocentowania nowoemitowanych pieniedzy.

Uzywajac pieniedzy, moga przeprowadzi¢ transakcje bardziej oszczednie. Lecz korzy$c ta jest umniejszona o
koszt nabycia ,,pieniqdza ” jako ,,katalizatora transakcji”. Zatem, z jednej strony, pieniadz czym dobra tahszymi przez
to, ze mozna je uzyskaé z mniejszym wysilkiem. Z drugiej strony jednakze, pieniadz czyni dobra drozszymi, bo do
ceny dobr trzeba doliczy¢é wydatki na oprocentowanie instrumentu transakcyjnego. Dlatego tez jednostki
postugujace sie pienigdzem oszczedzaja na transakcjach tylko wowezas, gdy zysk z oszczednoS$ci zwiazanych z
fizycznym wysilkiem zwigzanym z wymiang nie jest zrownowazony czy przewyzszony przez nowe wydatki
transakeyjne nazywane ,,oprocentowaniem”.

Te nowe koszty transakcyjne nie wystepowaly w $wiecie barterowym. Takze nie wystepowal w nim bank
emitujacy pieniadz. Nie bylo tez jego dochodéw z oprocentowania emisji.

Skoro koszty drukowania i emitowania pieniedzy sa wzglednie niskie, podczas gdy placone zah oprocentowanie
stosunkowo wysokie, bank zarabia na uslugach emisyjnych ,rente senioralng®” (seignorage) w postaci wartosci
dodanej od wyemitowanych pieniedzy. Ostatecznie wiec mamy w gospodarce pienieznej nie tylko nowe koszty lecz i
nowy rodzaj zysku, ktory prawie dokladnie odpowiada nowym kosztom. Bank po prostu korzysta z faktu, ze
jednostki majg potrzeby transakcyjne i ze pienigdz obniza koszty ich transakcji bardziej niz obcigzenia bankowe
zwigzane z emisja.

2.3.7. Utrudnienia transakcji przez oprocentowanie

Oprocentowanie placone za pieniadz kredytowy zwieksza koszty transakcyjne. Dziala wiec wobec transakeji jako
przeszkoda kosztowa. Podczas gdy pienigdz jako taki wzbogaca sposobnosci jednostek a w ogélnoSci poszerza
zakres transakcji, koszt odsetkowy te sposobnoéci zubaza i ogranicza zakres transakeji. Nawet jesli bank przekazuje
swoje zyski do budzetu panstwa na jego wydatki, nie rownowazy to strat spolecznych z powodu wstrzymania
transakcji nieoptacalnych wskutek uzycia w nich pozyczonych oprocentowanych pieniedzy.

Tu zatem zostaje potwierdzona nasza wstepna teza dotyczaca niesprawno$ci obecnego pieniadza: skoro pieniadz
nie tylko oszczedza koszty, lecz takze powoduje wzrost kosztéw transakcyjnych, ktore redukuja zakres transakeji,
nasz obecny system monetarny jest suboptymalny. Jego niesprawnos$¢ polega na tworzeniu nowych kosztow.

2.3.8. Nieodpowiednio$é kosztow i zyskow z pieniadza

Gdy pozyczkobiorca wydaje swe pienigdze, korzysta z tego nabywajac potrzebne dobra. Za$ ich sprzedawca
otrzymuje wtedy pieniadze i moze wystapi¢ w roli nabywcy innych dobr i przez co pojawiaja sie kolejni sprzedawcy,
otrzymujacy pienigdze umozliwiajagce im dalsze nabywanie itd. Zatem pieniadz uzyskany przez pierwszego
transaktora uruchamia caly lancuch nowych transakeji. Umozliwia to wszystkim jego uczestnikom korzystanie z
pozytku pienigdza dla zwiekszenia sprawno$ci transakcji. Albo, uzywajac modniejszych stow, powoduje
uzewnetrznienie kosztow [positive externalities] zwigzanych z uzywaniem pieniadza, przenoszac je wylgcznie na
jednostke zapoczatkowujaca 6w proces.

Podczas gdy taka jednostka ponosi koszty oprocentowania zwigzane z wyemitowaniem nowego pienigdza i
korzysta z niego tylko w jednej transakcji, wszyscy inni odnosza korzyéci z tych pieniedzy, nie bedac obcigzonymi
ich kosztami. Na tym polega wadliwo$¢ alokacji kosztow i zyskow z tych pieniedzy.

6 Renta senioralna — dochdd z kreacji pienigdza przez pana lennego (seniora) w okresie feudalizmu a obecnie przez banki
centralne — za emisje pienigdza i przez banki komercyjne — z tytutu kreacji kredytu (przyp. thum.).
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2.3.9. Tworzenie i niszczenie pieniadza

Gdy nadchodzi termin splaty pozyczki i pozyczkobiorca musi splaci¢ kredyt, musi zuzy¢ na to cze$¢ swoich
pieniedzy i nie moze ich wydaé¢ na dobra. I tak jak poprzednio uruchamial caly szereg transakcji, pozyskujac i
wydajac pieniadze, obecnie przerywa 6w proces transakcyjny. Pienigdze, ktére zwraca bankowi, znikajg z rynku.
Szereg transakcji, ktore zostalyby uruchomione, gdyby wydal pieniadze zamiast je zwracaé, doznaje zahamowania z
braku pieniedzy.

W ekonomice monetarnej emisje pieniadza nazywa sie tez ,jego kreacja”. Podobnie znikanie pienigdza z rynku i
trzymanie go w sejfie bankowym nazywa sie ,,destrukcja pienigdza”, poniewaz gdy sie go usunie z rynku, nie moze
on juz dzialaé jako instrument oszczedzajacy koszty transakeyjne.

3. Tradycyjne ,,0szczedzanie z inwestowaniem”
3.1. ,Pieniadz” a ,kapital”

Zauwazmy ponownie, ze oprocentowanie placone za nowoemitowane pienigdze nie ma nic wspodlnego z
Lkapitalem” ani z ,0szczedno$ciami”. Bank niczego nie ,oszczedza”. W szczegdlnosci nie poswieca aktualnej
konsumpcji w zamian za przyszla konsumpcje, lecz po prostu drukuje i emituje pieniadze. Takze i pozyczajacy nie
otrzymuja od banku niczego co mozna by uwazaé¢ za ,kapital”. Uzyskuja po prostu pieniadze do celow
transakcyjnych i wlasnie za to placa oprocentowanie. Jesli nastepnie wydaja pienigdze na dobra kapitalowe, aby
zwiekszy¢ produktywnosé swego przedsiebiorstwa, to jest na ,fizyczny kapital”, znowuz zwiekszenie wydajnoéci
bierze sie z tego, iz pieniadze umozliwily im nabycie tych rzeczy. Zatem koszty poniesione na zwiekszenie
efektywnosci i produktywnoéci za poérednictwem $wiezo wyemitowanego pieniadza nie sa kosztami ,kapitatu” lecz
transakgcji, prowadzacej do owego (fizycznego) ,kapitatu”.

Oczywiécie z punktu widzenia ,inwestora” wydajacego pozyczone pieniadze na urzadzenia produkcyjne, koszty
ich nabycia s3 w pewien sposéb zwigzane z tym co zamierza z nimi uczynié. Nastepnie, w jego oczach, koszty wydaja
sie przynaleze¢ do nabytych doébr. Lecz nastepuje tu pomylenie przyczyny ze skutkiem, powodujac fatalna
intelektualna dezorientacje. Bo nasza terminologia przeslania fakt, iz to, co jest faktycznie ogdélnym kosztem
pieniadza, a wiec kosztem transakcyjnym, bierze sie mylnie za szczegdlny rodzaj kosztu ,kapitalu”.

3.2. Przezwyciezanie oporéow myslowych

W tej sytuacji sklonni jesteSmy uznaé, ze oprocentowanie pobierane za nowowyemitowany pieniadz mozna by
tak wlasnie pojmowacd’. Argumentuje sie mianowicie, iz oprocentowanie otrzymywane przez jednostki
,oszczedzajgce” prywatne pieniadze, oplacane przez innych, ktérzy te pienigdze ,,inwestuja”, nalezy traktowac jako
~premie za oszczedzanie” i jako ,koszt kapitalu” (finansowego). Jako ze w tych przypadkach fundusze, ktére nie
zostaly przeznaczone na konsumpcje przez jednostke oszczedzajaca, zdajg sie zwiekszac efektywno$¢ produkeji. W
tym tradycyjnym ujeciu, oprocentowanie stanowi cene rownowazgcg odlozenie konsumpcji przez oszczedzajacego i
sproduktywno$c kapitalu”.

Jednakze trzeba zdawaé sobie sprawe, ze nawet i w tych razach fizyczne dobra inwestycyjne, czyniace produkcje
bardziej efektywna, nie sa bynajmniej tworzone przez ,kapital finansowy”. Faktycznie pozyczone pieniadze
umozliwig ,inwestorowi” dokonywanie transakcji dla uzyskania potrzebnych débr ,produktywnych”. Nalezy
zobaczy¢, ze obecny jest inwestor potrzebujqcy débr inwestycyjnych i obecny jest kto$ kto jui posiada i oferuje takie
wladnie dobra oraz, ze nie maja oni szansy przeprowadzi¢ transakeji jesli bank, czy kto$ 1nny, nie dostarczy im
pieniedzy. Takze w tym przypadku pieniagdz stanowi transakcyjny katalizator sprzegajacy kupujacego i
sprzedajacego rzeczone dobra inwestycyjne, natomiast brak pieniedzy oznacza, ze ich transakcja, ktéra w zasadzie
byla by calkowicie mozliwa, w ,kategoriach rzeczywistych mozliwosci”, nie dochodzi do skutku z powodu
niesprawnoS$ci monetarnego systemu transakeyjnego.

W zwigzku z tym musimy tez zdawaé sobie sprawe, ze nasze wyobrazenia o tym czym jest ,0szczedzanie” nie
musza by¢ trafne i ze jesteSmy dezorientowani przez terminologie oraz skojarzenia, ktére sa z nig zwiazane.
Faktycznie w obecnej fazie naszych dociekan spotykamy najdrastyczniejsza postaé tego co nazwaliSmy
sumyslowymi oporami”, a mianowicie, iz ,trudnos¢ lezy nie w nowych ideach, lecz w pozbywaniu sie starych”
(Keynes). Musimy wiec dokonaé zabiegu wymazania, tabula rasa w dostownym, oryginalnym, arystotelesowskim
znaczeniu. To znaczy musimy postaraé¢ sie mysle¢ bez uwzgledniania naszych myslowych przyzwyczajen. Aby sie
uwolnié trzeba sie nawet sprzeciwié¢ tradycyjnie pojmowanym pogladom odnosnie tego czym jest ,oszczedzanie i
inwestowanie”. Bo jeSli rzeczywiscie jesteSmy pod wplywem intelektualnego zludzenia, przeslaniajacego nasza
zdolnoé¢ widzenia i utrudniajacego zrozumienie na czym polegaja niesprawnos$ci naszego pieniadza, woéwczas nie
mamy szans na wyswobodzenie i rozjasnienie naszej wizji, jesli nie uda sie nam mys$le¢ po nowemu, niezaleznie od
nawykowych koncepcji ,0szczedzania i inwestowania”.

W naszym przypadku ,,mySlenie zasadnicze” oznacza odwolanie sie do koncepcji i do terminologii nowoczesnej
ekonomiki transakecyjnej, mianowicie: ,transakcji” i ,pieniadza” rozumianego jako narzedzie do oszczedzania
~kosztow transakcyjnych”. Uswiecona tradycja formula, ze oprocentowanie rownowazy ,abstynencje” konsumentow
i ,produkcyjnoéé” fizycznego ,kapitalu” nawiazuje do mniej precyzyjnych idei wiazacych psychologie jednostek z

7 Jako koszt kapitatu (przyp. thum.).
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fizycznymi wlaSciwoSciami doébr, zamiast zajmowaé sie ekonomicznymi oddzialywaniami pod wplywem tych
psychologicznych i fizycznych czynnikow. W dodatku nie ma w ogoéle jasnoSci kim jest ,inwestor”: oszczedzajacy,
gdy pozycza komu$ swoje pieniadze (czy kupuje finansowe aktywa), albo przedsiebiorca wydajacy pozyczone
pieniadze (czy uzywajacy cudzych dobr produkcyjnych)? Przede wszystkim tradycyjne sformulowanie odnosi sie
tylko do specjalnego przypadku. Niewydawanie swoich pieniedzy ma czesto inne podloze niz tylko
s~powstrzymywanie sie” od konsumpcji. Na przyklad moze by¢ korzystniej przechowywa¢ pieniadze czy uprawnienia
do pieniedzy, zamiast przechowywac dobra, gdy (krancowe) koszty przekraczaja odpowiednie (krancowe) zyski; za$
pozyczone pienigdze nie zawsze sa zuzywane na dobra inwestycyjne, lecz takze na zakupy konsumpcyjne. W tym
ostatnim przypadku oprocentowanie bytoby ceng réwnowazaca czyje$ powstrzymanie sie od aktualnej konsumpcji z
jej przeciwienstwem, tj. sklonnosciag do aktualnej konsumpcji przejawiana przez inng jednostke. Bylby to w rzeczy
samej bardzo plodny wariant tradycyjnego sformulowania; moze jednakze budzi¢ watpliwosci odnosnie ogolnosci
koncepcji ,,0szczedzania na inwestycje”.

Udzielanie i odpowiadajace mu branie pozyczek stanowi wsp6lna procedure (czy ,punkt przeciecia sie”) r6znych
tancuchdéw gospodarczych interakeji, ktére moga mie¢ bardzo rézne motywacje od strony pozyczkodawcy i -biorcy.
Nie mozemy traci¢ z oczu faktu, iz oprocentowanie pozyczonych pieniedzy stanowi nalezno$é niezalezna od
réznorodnych motywow dawcy aby ,nie wydawac lecz pozyczaé¢” i od rozmaitych przyczyn, dla ktérych druga strona
nabywa pieniadze. W kazdym razie dawca rezygnuje z uzycia swych pieniedzy do biezacych transakcji za$ biorca
nabywa te pieniadze poniewaz potrzebuje ich dla swych aktualnych transakc;jis.

3.3. Oszczedzanie jako nibydestrukcja pieniedzy

Pozyczanie czyich$ pieniedzy jest poprzedzone przez ,nie wydawanie ich”. Oszczedzanie, tradycyjnie oznacza
zarazem po pierwsze procedure ,, nie wydawania” swych pieniedzy, a po wtore jedna z mozliwych motywacji, a
mianowicie ,po$wiecanie” obecnej konsumpcji dla wiekszej konsumpcji w przyszloSci. Ten ostatni czynnik, istotny
dla tradycyjnego ,oszczedzania”, ma charakter psychologiczny: zaklada nienasycona sklonno$é do aktualnej
konsumpcji, fachowo nazywang ,preferencja czasowa”, nad ktéra przewaza jeszcze wieksza preferencja wiekszej
konsumpcji w przyszloSci. W naszym rozwazaniu jednakze nie zajmujemy sie gléwnie tymi psychologicznymi
motywacjami, ktore ,krancowo” wplywaja na indywidualny wybér aby ,o0szczedzaé” oraz ,wypozyczaé”. Skupiamy
sie natomiast na pieniadzu i transakcjach.

Niezaleznie od swych psychologicznych motywéw, tradycyjny ,ciulacz” nie wydaje swych pieniedzy na dobra
realne, lecz je zatrzymuje. W kategoriach ekonomiki transakcyjnej, powstrzymuje sie od obecnych transakcji.
Poniewaz jednak wszystkie transakcje angazuja przynajmniej dwie jednostki, wstrzymanie sie od transakeji przez
jedna strone, ktéra nie wydaje swoich pieniedzy, oznacza jednocze$nie, ze drugi potencjalny partner transakcji
takze sie wstrzymuje, lub raczej zostaje wstrzymany od transakcji. Pienigdz, ktory wywolal koszty (wynikle z
oprocentowania) obciazajace nabywce, spoczywa obecnie w szkatulce albo w sejfie kogo$ innego, kto ,,0szczedza
pieniadze”.

W gospodarce barterowej osoba, ktora nie podejmuje udzialu w wymianie, wylacza z niej kogo$ innego.
Jednakze zatrzymywanie u siebie prostych doébr, jakie sie wymienia w tego rodzaju gospodarce, dotyka tylko tych
potencjalnych partneréw, ktorych dostawy zaspokajaja potrzeby jednostki, zatrzymujacej swoje dobra u siebie.
Natomiast w gospodarce pienieznej, jeden potencjalny nabyweca, jesli nie wydaje swoich pieniedzy, przerywa caly
lancuch transakgeji, ktore zostalyby przezen uruchomione, gdyby kontynuowatl nabywanie débr od ich potencjalnych
sprzedawcow.

Musimy zatem stwierdzi¢, ze tradycyjny ,oszczedzajacy”, w okresie czasu, w ktérym przetrzymuje pieniadze
zamiast je wydawac, blokuje szereg transakcji, ktére doszlyby do skutku w przypadku, gdyby pieniadze wydawal.

Ujmujac rzecz w bardziej modnych terminach, 6w oszczedzajacy tworzy ,negatywne okoliczno$ci” dla innych, na
ktorych odbija sie niemoznos$é sprzedazy, to jest niemozno$¢ uzyskania pieniedzy. Nasz ,,0szczedzajacy” w swej roli
Lhiewydajacego”, przechowujacy swe pieniadze w sejfie, czy gdzie indziej, powoduje znikanie ich z rynkowego
obiegu.

Przypomnijmy, iz znikanie pieniedzy z rynku i przechowywanie ich poza nim nazywa sie ,destrukcja” pieniadza,
wowczas gdy czyni to bank emitujacy pieniadze, ktére nastepnie odbiera (por. 2.3.9.). Tutaj mamy podobny efekt,
lecz spowodowany przez prywatnych ,,0szczedzajacych”, ktorzy dzialaja jak maly prywatny nibybank, na jaki$ czas
niszczacy pieniadz.

3.4. ,Wypozyczanie” jako nibyemisja pieniedzy

Zazwyczaj tradycyjni ,ciulacze” nie przechowuja duzych ilo$ci gotowki. Wypozyczaja ja raczej innym. Dzieki
temu ich pieniadz pojawia sie ponownie na rynku. Oczywiscie nie ,,wydaja” go: sami przez sie nie zapoczatkowuja
nowych szeregdéw transakcji. Umozliwiaja jednak aby uczynil to kto§ inny. Tutaj znowu musimy pamietac, ze
wprowadzenie pienigdza do obszaru dzialania transakcyjnego nazywa sie ,kreacja” pieniagdza gdy dokonuje tego

8 Odnosi sie to tylko do pozyczki pienieznej, a nie do kredytu bankowego, ktéry stanowi kreacje nowego $rodka transakcyjnego.
Poza tym transakcje moga w ogole nie dotyczy¢ débr realnych lecz np. innych walut, papieréw warto$ciowych, zobowigzan na
przysztoéc (przyp. thum.).
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bank. Tutaj, kiedy czynia to prywatni pozyczkodawcy pieniadza, skutki sg takie same. ,,Pozyczkodawca” dziala jak
maly prywatny nibybank, ktéry emituje pienigdz na pewien okres czasu. I zupelie podobnie jak bank, czerpie zyski
z oprocentowania, ktére przekraczaja znacznie koszt emisji pienigdza. Nasz pozyczkodawca w swej roli
nibyemitenta plenladza korzysta z faktu, ze przychody z oprocentowania znacznie przewyzszaja koszty procedury
LShiewydawania” i ,wypozyczania” pieniedzy. Uzyskuje nibysenioralng oplate [quasi seignorage] ze swej nibyemisji
swego nibyzniszczonego pieniadza.

Zatem procedura ,wypozyczanie zamiast wydawania” swych pieniedzy jest sama przez sie korzystna i
funkcjonuje ze swej natury, jako sztuczna motywacja jednostek do zaniechania wydawania, ze wzgledu na osiggane
korzyéci. Wyjasnia to skad bierze sie oczekiwanie wzrostu konsumpcji, powodujace, ze jednostki oszczedzaja wiecej
niz bylyby sklonne czynié¢ pod nieobecno$¢ zyskownego mechanizmu ,wypozyczania zamiast wydawania”. Zatem
oprocentowanie nie pochodzi od oryginalnego wyrzeczenia sie aktualnej konsumpcji w zamian za konsumpcje w
przyszlosci, lecz calkiem odwrotnie: gospodarka pieniezna ofiarowuje jednostkom zyskowna oplate senioralng w
zamian za ,wypozyczanie zamiast wydawania” i w ten sposob zacheca ich sztucznie do wyrzeczenia sie aktualnej
konsumpcji na rzecz wiekszej konsumpcji w przysztosci.

4. Strukturalna nieneutralnos$é pieniadza
4.1. ,Wypozyczanie zamiast wydawania” a ,,pozyczanie zamiast sprzedawania”

Tradycyjnie pienigdz posiada dwie zasadnicze funkcje, mianowicie jako instrument oszczedzajacy koszty
transakeyjne i jako ,akumulator wartoéci” (por. 2.3.1). Tymczasem zobaczyliémy iz przechowywanie (w znaczeniu
shiewydawanie”) swych pieniedzy oznacza wycofanie ich z rynku i blokowanie szeregu transakcji: ,prywatna
nibydestrukcje pieniadza”. Widzieliémy tez, Ze wypozyczenie pienigdza oznacza korzystanie z tego utrudnienia i
obcigzenie uczestnikow transakcji dodatkowymi kosztami transakcyjnymi za kazdym razem gdy stosuje sie
mechanizm ,wypozycza¢ zamiast wydawaé” w postaci prywatnej nibyemisji pieniadza z pobraniem prywatnej oplaty
nibysenioralnej.

Jednakze opcja korzystania z ,,wypozyczania zamiast wydawania” zaklada, ze dana jednostka nie uzywa swych
pieniedzy do aktualnych transakeji. Ma to miejsce wowczas gdy zadowala sie tym co posiada, gdy ma (w sensie
granicznym) zqune p1en1qdze Inaczej ma si¢ sprawa z Jednostkaml potrzebujqcyml pieniedzy aby kupi¢ dobra i
tymi, ktore zamierzaja produkowac dobra aby je spieniezyé¢, by moéc sie utrzymaé. Stad obecny system pieniezny
daje jednostkom majacym swoje potrzeby zaspokojone, okazje skorzystania z mozliwosci zablokowania innym
transakgcji i czerpania z tego zyskow.

Obecny system monetarny wyposaza bogatych, majacych juz duzy poziom zamoznos$ci, w dodatkowa opcje
korzystania z gry w ,wypozyczanie zamiast wydawania”. Mozliwo§é¢ ,wypozyczania zamiast wydawania” jest
catkowicie bezplatna dla zamoznych posiadaczy (pieniagdza). Maja oni swobode decyzji, kalkulujac jedynie w
kategoriach wiekszego czy mniejszego zysku (koszt mozliwo$ci, sposobnosci).

Inni, ktérzy maja niezaspokojone istotne potrzeby bytowe, a zatem i transakcyjne, maja w tej grze przypisana
sprzezona role, a mianowicie role pozyczkobiorcy w epizodzie ,pozycza¢ zamiast sprzedawaé”. Jednostki, majace
niezaspokojone potrzeby, nie maja swobody wyboru odnosnie pozyczania. Potrzeby zmuszajg ich do pozyczania i
uwzgledniania w kalkulacji faktycznych kosztow, ktorymi sie w ten sposob obciagzaja.

Obopédlna struktura zyskownego ,wypozycza¢ zamiast wydawaé” po stronie kapitalu9 oraz kosztownego
»pozyczat zamiast sprzedawaé’ po stronie konsumentéw i producentéw przedstawia w ogromnym skrécie sama
istote asymetrii lub, movvlqc jezykiem profesjonalnym, nieneutralnosci pieniadza. Pozyczkodawca eksploatuje
potrzeby transakchne i posrednlo takze potrzeby egzystencjalne oraz aktywnosc gospodarcza pozyczkoblorcow
Powt6rzmy: nie w ten sposob, iz dostarcza im ,finansowy kapital”, lecz przez to, ze usuwa na pewien czas bariere
dla transakcji. Jest to dokladnie mechanizm poprzez ktoéry nasz pieniadz powoduje, iz jednostka niezamozna,
znajdujaca sie w potrzebie i aktywna, placi za to, co stanowi nadmiar u bogatych, majacych potrzeby zaspokojone i
nie zmuszonych do wytworcezej aktywnosci [the idle ones]. W ten wlasnie sposob niesprawno$ci naszego systemu
pienieznego towarzyszy niesprawiedliwo$¢ i nieuczciwosé.

4.2. Czasowa swoboda pieniagdza wobec czasowej niepewnosci partneréw transakcji

W gospodarce wymiennej kontrahenci muszg zdecydowaé o momencie wzajemnej wymiany débr. Zatem
odbiorca czyjego$ dobra jest pewny, ze w ustalonym czasie moze przekazac¢ swoje. Natomiast sprzedajacy w ramach
gospodarki pienieznej nie musi decydowaé o terminie zgloszenia zapotrzebowania na pewne towary, a takze o
terminie zdecydowania sie na wydatek oczekiwanej sumy pieniedzy. Z tej swobody decyzji, ze strony posiadacza
pieniedzy, odnosnie débr, partneréw, miejsca i czasu wyrazenia swego zapotrzebowania, bierze sie niepewno$c
innych dostawcow co do ich dostaw. Swoboda terminowa posiadacza pieniedzy wiaze sie $ciéle z czasowq
niepewnosciq dostawcow. KorzySci i dogodno$ci posiadaczy pieniedzy stanowia koszty i ryzyko dostawcy.

Fakt ten ponownie ukazuje, ze pieniadz narzuca asymetryczng strukture dystrybucji. Jednostki, ktére sta¢ na
trzymanie pieniedzy, nie bedac zmuszone do konsumowania swoich dochodéw, maja cenne swobody pieniezne.
Natomiast ci, ktérzy maja niezaspokojone potrzeby, sa obcigzeni ryzykiem i kosztami. Tak powstaje rodzaj statego

9 Finansowego (przyp. ttum.).
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przeplywu czy transferu pieniedzy od aktywnych i przedsiebiorczych, ktorzy ponosza koszty, do biernych, ktéorym
przypadaja w udziale korzysci.

4.3. Produkcja pienigdza i korzysci z jego plynnosci

Jesli nikt nie akceptuje pienigdza, nie ma on zadnej wartosci transakcyjnej. Pieniadz moze funkcjonowac jako

pieniadz tylko pod warunkiem, iz kazdy moze oczekiwac, ze inni beda wydawac i przyjmowaé¢ go jako medium
ekonomicznych transakeji. Dlatego nie wystarczy samo techniczne emitowanie instrumentu pienieznego przez jakas
wladze czy bank. Banknoty i monety staja sie plynnym pieniadzem tylko dzieki powszechnemu czynieniu zen
takiego wladnie uzytku. Mozna powiedzieé, ze pieniadz uzyskuje swa plynnosé nie od emitujacego banku, lecz od
wszystkich kontrahentéw, ktérzy go uzywaja. Pieniezno$¢ pienigdza bierze sie z aktywno$ci transakcyjnej samych
jednostek. Nadawanie pieniadzowi plynnosSci ulega jednakze przerwaniu, gdy jednostki nie przyjmuja czyich$
pieniedzy lub gdy nie wydaja wlasnych I powtorzmy, ten kto przerywa i zaburza proces tworzenia plynnosc1
plenlqdza ma z tego korzy$¢, a mianowicie przez to, ze ma swobode odno$nie czynnika czasu i dysponuJe opcja
~Wypozyczenia zamiast wydawania”, gdy natomiast inni ponosza uciazliwo$ci, bedac zmuszeni do ,pozyczania
zamiast sprzedawania”. Dzieki temu posiadacz pieniedzy korzysta z plynno$ci pieniadza, tworzonej przez innych

5. Pieniadz bezprocentowy: System pienigdza neutralnego
5.1. Teoretyczna koncepcja kosztow przechowywania

Przeprowadzﬂlsmy anahzq tradycyjnego systemu pienieznego i jego skutkow, aby wyraznie zobaczy¢, ze niesie
on z sobq n1esprawnosc1 i niesprawiedliwo$¢. Obecnie nadszed} czas aby pokazac iz tradycyjnego plenlqdza nie
musimy juz traktowaé jako nleuchronnego fatum. Praktyczna koncepcje plenladza mozna wyjas$ni¢ na wiele
sposobow. Pouczajace jest wyjscie od swobdd zapewnionych przez plema}dz jego posiadaczowi. W ekonomice te
cenne dogodnosci plenlqdza nazywano w taki SpOSOb aby je unaoczni¢ z réznych punktéw widzenia, Jako
»,dogodnosci”, ,premia plynnoéciowa”, ,uslugi pieniezne”, ,zysk z trzymania pieniadza”, ,gwarancja pieniezna”,
~produkcyjne korzysci pieniadza”, ,,uzytecznos¢ zasobdéw pienieznych”.

Te korzySci z dysponowania plynnym pieniadzem wynikaja z wlaSciwej mu zdolnoSci do umozliwiania transakeji
gospodarczych. Jednakze transakcyjna funkcja pieniadza zostaje podwazona przez to, iz z pienigdza mozna odnosié¢
darmowe korzySci nawet wowczas, a nawet szczegblnie wowcezas, gdy sie go zatrzymuje i uniemozliwia mu jego
wlasciwe funkcjonowaniet°. Ta wlasnie mozliwos$¢ i czerpanie korzysSci z sabotowania lancuchéw transakeji, stanowi
o suboptymalnej sprawnosci pieniadza. Tego rodzaju korzysci zachecaja jednostki do trzymania pieniedzy™ czy do
wypozyczania ich zamiast wydawania. Dlatego, jesli stawiamy sobie za cel zmniejszenie dysfunkcji i poprawienie
operatywnosSci pieniadza, musimy usunac¢ lub zneutralizowaé¢ dystrybucyjne defekty, dzieki ktéorym posiadacz
pieniedzy uzyskuje korzysci i zyski pieniezne, zas pozostali ponosza koszty, ryzyko i wydatki.

Skoro przyczyny tych dystrybucyjnych defektow, to Jest czerpanle korzyscit2 z pienieznej plynnoSci, nie mozna
zlikwidowaé nie ranumc samego pieniadza, strategla powmna sie skoncentrowaé na zneutralizowaniu tego efektu.
Mozna to uczyni¢ w bardzo prosty sposob, przynajmniej pod wzgledem zasady teoretycznej. Skoro bowiem problem
polega na darmowych korzysciach z trzymania pienigdza, 6w dodatni efekt psychologiczny, zwiazany z korzySciami,
mozna prosto skompensowaé, sprzegajac z trzymaniem pieniadza wiladciwosci niekorzystne, w postaci kosztow,
ktorych negatywny efekt psychologiczny zrownowazy tamten pozytywny.

Koncepcja polega zatem po prostu na tym, by przetrzymywanie pieniadza wiazalo sie z ,kosztami
przechowywania” dla skompensowania premii plynnosciowej. Ujmujac rzecz w sposéb bardziej profesjonalny i
og6lny, plynne rzeczywiste salda typu pienieznego musza zostaé sprzezone z takimi symetrycznymi kosztami aby, w
granicznym przypadku, réwnowazyly korzySci odnoszone z plynnosci. Podstawowe formuly lezace u podloza tych
idei mozna znaleZé w Ogdlnej teorii J. M. Keynesa's. Keynes szczegblowo rozwazal skutki tego rodzaju oplaty za
przechowywanie pienigdza. Wlaczyl nawet tego rodzaju niewielkie koszty plynnoSciowe do tzw. Propozycji Keynesa
dla Miedzynarodowej Unii Rozliczeniowej4.

5.2. Konkurencyjnos¢ pieniadza neutralnego wobec obecnie stosowanego

Obecnie system pieniezny jest suboptymalny poniewaz jest Zrédlem dysfunkcjonalnych kosztow transakeyjnych
W postaci oprocentowania, ktore albo obciazaja kontrahentéw wydatkami pienieznymi albo calkiem powstrzymuja
ich od mozliwych do dokonania transakcji. Tak wiec zaleta naszego projektu polega na ofiarowaniu kontrahentom
finansowej innowacji, pozwalajacej na tatwe spelnianie transakcyjnych funkeji pieniadza, lecz nizszym kosztem.
Ofiarowujac potencjalnym kontrahentom monetarne ustugi transakcyjne tansze niz te, ktére wystepuja w obecnym
systemie, mozna oczekiwaé, ze innowacyjny system pieniagdza neutralnego pokona w konsekwencji obecnie
panujacy system monetarny.

10 Jako medium transakcyjnego (przyp. thum.).

11 Dla celow spekulacyjnych (przyp. thum.).

12 Nijeusprawiedliwionych (przyp. thum.).

13 Ogoélna teoria zatrudnienia, procentu i pieniqgdza, 1936, s. 225 — 229. Polskie wydanie Ogélna teoria zatrudnienia, procentu i
pieniqdza, przel. Michal Kalecki i Stanistaw Raczkowski, wyd. III, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2003.

14 Keynes Proposals for the International Cleraing Union.
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Jednakze wspolczesny system pieniezny startuje z lepszej pozycji, bo kazdy przyjmuje, wydaje i uzywa tradycyjne
pieniadze, podczas gdy System pienigdza neutralnego (SPN?5) jeszcze nie zostal wdrozony i rozpowszechniony. Co
wiecej, w sprawach pienieznych ludzie sa nadzwyczaj ostrozni, powSciagliwi i zachowawczy. Tym niemniej fakt
rozprzestrzeniania sie klubow barterowych pokazuje, ze rynki finansowe sa otwarte na techniki transakcyjne we
wstepnej fazie nawet mniej efektywne niz bylby pieniadz neutralny. SPN jest bardzo elastyczny, poniewaz
ofiarowuje techniczne ulatwienie dla stosowania pienigdza obecnego.

Faza wstepna jest oczywiécie najtrudniejsza, poniewaz neutralny pieniadz nie moze wykazaé swej skuteczno$ci
dopéty, dopoki udzial w SPN jest taka rzadkoScig, ze ponosi sie koszty poszukiwania partneréw i koszty frustracji
jesli sie w ogoble nie uda ich znalezé. Lecz te poczatkowe utrudnienia mozna znacznie zredukowaé jesli np.
uczestnictwo zglosza lokalne wladze finansowe. Pilotowe eksperymenty przeprowadzone Schwannenkirchen w
Niemczech i w Worgl w Austrii, w okresie Wielkiego kryzysu lat trzydziestych, wykazuja, ze wprowadzenie
pieniadza zawierajacego oplate za jego trzymanie jest mozliwe. Przeciwnie: doSwiadczenia te przebiegaly tak
dobrze, ze zagrazaly tak szybkim rozprzestrzenieniem sie na caly kraj, Zze mozna je bylo zatrzymaé i sttumié jedynie
zakazem ze strony wladz. Mozna je bylo zakaza¢, poniewaz uzywaly banknotéw jako technicznego instrumentu
platniczego, a to bylo nielegalne. Pienigdze te byly obcigzone kosztem plynno$ciowym. Na odwrocie mialy 12 p6l dla
poszczegbdlnych miesiecy, wzglednie 50 czy 52 wydzielonych obszaréw, na tygodnie danego roku, z zapisem, ze
zachowujg swa warto$¢ nominalng jesli beda okresowo ostemplowane.

5.3. Pare szczeg6low technicznych
5.3.1. Neutralny pieniadz bankowy i neutralny pieniadz papierowy

SPN korzysta z legalnych uprawnien bankéw do kreacji i emisji pieniadza bankowego. Dziala na zasadzie
rachunkoéow zyrowych albo czekowych. Dlatego nie ma technicznych trudnos$ci w obcigzaniu uczestnikoéw kosztami
plynnoéci. Pod tym wzgledem SPN istotnie r6zni sie od slawnej propozycji ,stemplowanego pieniadza” Irvinga
Fishera, majacej na celu ulzenie bezrobociu i pobudzenie handlu w USA (Irwing Fisher, Stamp Scrip, 1933).
Koncepcja pieczetowanych banknotéw, podobnie jak to mialo miejsce w eksperymentach w Schwannenkirchen i w
Worgl, byla oparta na specjalnego rodzaju banknotach. Niezaleznie od tego, przekonywujqca argumentacja Fishera i
Cohrssena na rzecz pieniadza obcigzonego kosztem?6, zaréwno Jak ich popularny i zywy opis praktycznych zalecen
dla wyprowadzanla opieczetowanego pieniadza, sa inspirujacymi i pomocnyml modelami dla naszego prOJektu
SPN. Kazdy wiec, kto zaczyna praktyczna prace i chcialby uzyskaé wiecej idei i bodZzeéw, powinien zapoznaé sie z
ksigzka Stamp Scrip. Co wiecej, jesli rzad panstwowy wspiera SPN, tak, ze mozna zaaranzowaé legalne ramy nawet
dla emisji banknotéw SPN, ksigzka ta moze dostarczy¢ wskazéwek bezposrednio przydatnych dla wprowadzenia tej
finansowej innowacji.

5.3.2. Rachunek pienigdza neutralnego (PN)

Grupa inicjatywna, ktéra wprowadza SPN, moglaby lub powinna przyciagna¢ lokalnych biznesmenodw,
przedsiebiorcow, stowarzyszenia konsumenckie, zwiazki zawodowe itd., a w szczeg6lnosci tylu ile sie da skarbnikow
lokalnych wladz samorzadowych i administracyjnych. Naturalnie bardzo wazny bylby udzial banku (lub bankéw),
zaangazowanych silnie w prowadzenie lokalnych rachunkéw czekowych i zyrowych. Nie jest konieczne aby
uczestnicy deklarowali nieograniczong gotowo$¢ przyjmowania SPN jako sposobu zaplaty we wszystkich swoich
transakcjach. Wystarczy, ze ich udzial bedzie polega¢ na otwarciu rachunku SPN i zechca zdecydowac czy i w jakim
zakresie bedg przyjmowali SPN, w poszczegdlnych przypadkach lub zaakceptuja warunki ogélne. Naturalnie, ze im
szersza bedzie akceptacja, tym lepiej dla wdrazania pilotowego projektu SPN. Bank (nazwijmy go N-bankiem) ma
szanse przyciaggna¢ nowych klientéw, ktérzy beda oczekiwali korzysci z bankowych uslug w zakresie SPN.
Samorzady i przedsiebiorcy beda mieli mozliwo$é finansowania dodatkowych przedsiewzie¢ bez obcigzania sie
dodatkowymi kosztami oprocentowania. Jednostki bedg mogly odnosi¢ korzySci np. ze stopniowego zastepowania
dlugéw zaciagnietych w tradycyjnym pieniadzu, pozyczkami w NP, uwalniajac sie od oprocentowania itp.

Centralna idea polega na tym, iz N-bank kredytuje swoich klientow saldami PN z oprocentowaniem prawie
zerowym, lecz z kosztami plynno$ciowymi naliczanymi za okres utrzymywania tych plynnych sald w PN.
Konwencjonalne oprocentowanie obejmuje tez premie wzglednie cene ryzyka. W systemie PN ta premia czy cena
ryzyka moze by¢ naliczana tak jakby to bylo oprocentowanie albo na przyklad poprzez pojedyncze obciazenie na
poczatku calego okresu kredytowania. Jesli klient pozbedzie sie swego salda na rzecz innego uczestnika SPN na jego
koncie PN, uwalnia sie tym samym od placenia kosztéw plynnoéci, ktére przechodzg na odbiorce PN. W ten sposéb
kazdy uczestnik ponosi koszty plynnoSciowe tylko dokladnie za okres i w zakresie utrzymywania plynnoéci.
Natomiast N-bank wcigz otrzymuje oplaty za plynnoéé, poniewaz pieniadz debetowy u jednego klienta
rownocze$nie jest kredytowany na rachunku nastepnego. W ciagu calej wedrowki PN z rachunku na rachunek,
towarzyszy mu oplata za ptynnos¢.

15 W oryginale Neutral Money Network NeuMoNe (przyp. thum.).
16 Za przetrzymywanie (przyp. ttum.).
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5.3.3. Refinansowanie kredytow w PN

Jednakze, zanim N-bank bedzie mogl po raz pierwszy skredytowac salda PN, musi refinansowac fundusze w taki
czy inny sposob sprzedajqc obhgaCJe na rynkach ﬁnansowych lub Werbumc oszczednoSei czy inne depozyty.
Oczywi$cie wstepne wyposazenie w plenladze dla zalnlcjowanla SPN moze zosta¢ dokonane przez czlonkéw grupy
inicjatywnej SPN, ktéra w tym przypadku nie musi nawet rezygnowaé z oprocentowania. Za ten konwencjonalny
zewnetrzny pienigdz N-bank bedzie placil tradycyjne procenty. Wskutek tego, N-bank bedzie musial obcigzyé swych
klientéw operujacych w zakresie neutralnego pieniadza, kosztami na splacenie tego oprocentowania, na pokrycie
wydatkéow i swoich wlasnych zyskéow. W tym celu N-bank skalkuluje odpowiednia marze (miedzy ptaconym
oprocentowaniem a oplatami za plynno$¢ i innymi kosztami) obcigzajaca klientéw neutralnego pienigdza.

5.3.4. Obcigzanie w pienigdzu tradycyjnym kosztami uslug w zakresie pieniagdza neutralnego

Zamiast obciagzaé pozyczki swych PN klientéw konwencjonalnymi odsetkami, N-bank pobiera od nich oplaty za
utrzymywanie plynnych N-sald. W ten sposéb N-bank zamienia konwencjonalne koszty oprocentowania na nowe
koszt ptynnoSciowe i przetwarza pienigdz tradycyjny w neutralny. Istnieje wszakze pewna trudno$¢ zwigzana z
oplata za plynnoé¢ i innymi kosztami za ustugi Swiadczone w zakresie pieniadza neutralnego: w fazie rozruchowe;j
SPN i zanim PN nie wyprze pieniadza tradycyjnego, N-bank musi splaca¢ swe wlasne wierzytelnosci pieniadzem
tradycyjnym. N-bank musi wiec obcigzaé swych klientéw kosztami w pienigdzu tradycyjnym. W rezultacie platnosSci
w PN sa dokonywane czekami lub poleceniami przelewu [giro orders] wystawianymi na konta PN w N-banku,
podczas gdy koszty z tym zwiazane, na razie, musza by¢ oplacane pienigdzem tradycyjnym. Dlatego wygodne bedzie
dla N-banku oraz dla jego klientow posiadanie rachunkéw konwencjonalnych obok kont PN.
5.3.5. Symetryczne koszty plynnosci za dodatnie i uyjemne salda PN

Musimy tu oméwié osobliwe procedury, mianowicie dlaczego rachunki PN musza by¢ obciazone symetrycznymi
kosztami, niezaleznie od tego, czy saldo jest dodatnie czy ujemne.

Projekt pieniadza stemplowanego i inne poprzedzajace systemy PN korzystaly z papierowych banknotow.
Banknoty zawsze wyrazaja dodatnie saldo pieniezne. Natomiast rachunki w SPN sa przystosowane do
reprezentowania zaréwno dodatnich jak i ujemnych plynnych sald neutralnego pieniadza:

e Dodatnie plynne salda, jak pieniadz papierowy, wyrazaja monetarne oczekiwanie transakcji (wydawanie
pieniedzy) w nieokreslonym przyszlym terminie. Ujawnia sie tu swoboda w wymiarze czasu (omawiane w 4.2.):
swoboda, ktorej towarzyszy transakcyjna niepewno$c¢ innych (nabywania pienigdza). W systemie pienigdza
neutralnego, ta swoboda nie jest juz bezplatna. Wiaze sie z nia ponoszenie kosztow za plynnosé.

¢ Saldo ujemne, inaczej niz w przypadku pienigdza papierowego, przedstawia ujemne oczekiwania monetarne,

ktére sa wzajemnie sprzezone z dodatnimi, a mianowicie oczekiwania transakcji, aby naby¢ pieniadze w

niepewnym przyszlym terminie, zeby skompensowaé swéj pltynny dhug.

W systemie pienigdza neutralnego nie moze by¢ rdznicy, czy niepewno$¢ bierze sie ze swobodnej decyzji
jednostek co do wydania swoich pieniedzy, czy od oséb, ktére maja swobode decyzji co do ich nabycia. Dlatego
ujemne salda musza by¢ takze obciazone kosztem plynnoéciowym w sposob symetryczny do odpowiednich kosztow
nalozonych na dodatnie salda PN. Propozycje Keynesa dla Miedzynarodowej Unii Rozliczeniowej takze
sugerowaly wprowadzenie takich symetrycznych oplat na plynne salda trzymane w Unii.

5.3.6. Unikanie kosztow plynnosciowych

Klienci moga uniknaé oplat plynnosciowych za przetrzymywanie pieniadz neutralnego na roézne sposoby, bardzo
pouczajaco uwidoczniajgce charakterystyczne roéznice miedzy teoria i praktyka finansowa SPN i systemu
tradycyjnego.

Aby zmniejszy¢ kosztowne salda dodatnie, pozbywaja sie pienigdza neutralnego kupujgc dobra lub pozyczajac go
komus$ innemu lub samemu N-bankowi. Na przyklad przenosza je na rachunki oszczedno$ciowe PN w N-banku.
Oznacza to, ze raczej zrzekaja sie swej swobody decyzji niz ,oszczedzaja” i Ze zostaja wynagrodzeni za swoje
zrzeczenie, poprzez zwolnienie z kosztow plynnoséciowych (a nie przez oprocentowanie).

Aby zmniejszy¢ kosztowne salda ujemne, nabywaja pieniadze sprzedajac dobra, lub pozyczajac PN od kogo$
innego lub od samego N-banku. Na przyklad biorg z N-banku pozyczke terminowa w pienigdzu neutralnym, aby
wyréownaé swoj plynny dlug. Oznacza to ponownie, ze raczej rezygnuja z zawieszenia decyzji niz nabywaja
sfinansowy kapital”(!) i dzieki temu uzyskuja nagrode za swoje zdecydowanie poprzez pozbycie sie kosztow
plynnoéciowych (zamiast byé nekani przez oprocentowanie za ,finansowy kapital”).

5.3.7. Przechodzenie od pieniadza tradycyjnego do PN i vice versa

Pienigdz neutralny jest elastyczny, umozliwiajac jego uzytkownikom transformowanie sald tradycyjnych w salda
PN i vice versa. OczywiScie dodatnie saldo neutralnego pieniadza nie moze zosta¢ zamienione bezposérednio na taka
samg sume pienigdza tradycyjnego. To zrujnowatoby system. Natomiast klienci moga deponowaé¢ swoje PN na
kontach oszczednos$ciowych PN lub kupowaé N-obligacje, dzieki czemu unikaja optat plynnoéciowych i tworza
zabezpieczenie w banku, ktére moze stanowi¢ podstawe do zaciagniecia pozyczki w pieniadzu konwencjonalnym, za
ktora klient musi placié zwykle oprocentowanie.
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Klient ktory ma do splacenia naleznosci w PN, a dysponujacy odpowiednia iloScia pieniadza tradycyjnego, nie
zlozy pieniedzy na swym N-koncie aby splaci¢ N-dlug, poniewaz oznaczaloby to po$wiecenie bezkosztowych
korzysci z tradycyjnego pieniadza, bez uzyskania zadnej rekompensaty. Bank méglby zasugerowaé, ze moze zlozyé
te pieniadze na tradycyjnym rachunku oszczedno$ciowym lub zakupié oprocentowane obligacje a nastepnie wzigé
pozyczke w N-pienigdzu, na pokrycie swych platnoéci. Wida¢ stad, ze Kklienci moga korzysta¢é z marz
przeliczeniowych miedzy pieniadzem tradycyjnym a neutralnym bez zagrozenia dla systemu PN. Ta opcja
mozliwo$ci korzystania z marz przeliczeniowych miedzy dawnym a nowym pienigdzem stanowi jeden ze sposobow,
dzieki ktorym SPN moze wygra¢ konkurencje z pieniadzem tradycyjnym, poniewaz nawet kontrahenci dysponujacy
pieniagdzem tradycyjnym maja motywacje aby zacheca¢ swych partneréw do korzystania z rachunkéw PN.
Korzystajac z tej szansy przyczyniaja sie, na dluzsza mete, do zredukowania marz, z ktérych biora sie ich zyski i
powoduja rozpowszechnianie sie¢ SNP kosztem pieniadza tradycyjnego.

Im bardziej rozprzestrzenia sie SPN, tym wieksze szanse dla wszystkich bankéw bioracych w nim udzial do
refinansowania PN nie na tradycyjnych rynkach finansowych, lecz na rynkach PN. To doprowadzi wiec w konicu do
wymienialnoéci pieniadza neutralnego na tradycjonalny i odwrotnie. Cena pienigdza tradycyjnego wyrazona w
pieniadzu neutralnym bedzie wieksza od jego wartoéci nominalnej, poniewaz pieniadz tradycyjny bedzie stuzyt jako
idealna rezerwa plynnych aktywéw, za ktére warto bedzie zaplaci¢ dodatkowa cene. Lecz owe nadwyzkowe
wlasciwos$ci pieniadza tradycyjnego nie beda juz powodowaé ani niesprawnoSci w gospodarce pienieznej ani
spolecznej niesprawiedliwosci i krzywdy.

6. Trzy zarzuty wobec gospodarki neutralnego pieniadza

W dyskusjach dotyczacych pieniadza neutralnego ludzie wyrazaja regularnie pewne zastrzezenia, calkiem
przekonywujace dop6ty, dopoki mysli sie w kategoriach praktycznych zachowan i odpowiadajacych im
teoretycznych koncepcji ekonomii zwigzanej z tradycyjnym pieniadzem. Jest niemozliwoScia, przestawié¢ z miejsca
cale swoje my$lenie ze Swiata gospodarki pieniadza tradycyjnego do $wiata gospodarki pieniadza neutralnego — tak
tez bylo i ze mng. Jak wyzej powiedzieliémy, trudno jest naruszy¢ brak watpliwos$ci odnos$nie efektywnos$ci obecnego
systemu pienieznego. Jeszcze trudniej jest zrozumieé jego niesprawnoSci i skonstruowaé teoretycznie technike
transakeji pienieznych, ktéra pozwolilaby na ich unikniecie. Jednakze nawet gdyby sie to udalo, to jeszcze nie
mozna méwié o pelnym zadomowieniu sie w nowym $wiecie neutralnego pieniadza. Tradycyjne sposoby widzenia,
oczekiwania i zachowania sie wciaz sg aktywne budzac caly szereg watpliwosci wobec nowych koncepcp opartych na
pojedynczych doswiadczeniach czy teoriach, ktore zrodzily sie w srodowisku tradycyjnej gospodarki pieniezne;.

6.1. Oszczedzanie bez oprocentowania
Jeden z takich typowych zarzutéw brzmi: ,Kt6z bedzie oszczedzal, jesli nie bedzie juz mogt uzyskac procentow?”

Odpowied? jest prosta: Kazdy kto troszczy sie o swoja przyszlo§¢ ma motywacje do rozlozenia swych zyciowych
dochodbéw w sposdb optymalny, tak aby mogt utrzymaé swdj oczekiwany standard zycia takze w okresie gdy nie
bedzie juz pracowal zarobkowo. Jesli jednakze takie osoby otrzymuja procentowe korzysci za odlozenie konsumpcji,
wowcezas majg motywacje i sa sklaniane do aktualnego konsumowania mniej, za§ w przyszloSci wiecej niz
optymalnie wynikaloby z ich wtasnych skal preferencyjnych; nie wspominajac o innych, ktérzy musza sfinansowac
to zwiekszenie owych przyszlych dochodéw poprzez jednoczesne wymuszone zmniejszenia ich wlasnej konsumpcji.
»,Oprocentowanie” nie popycha rozwoju produkeji poprzez wynagradzanle ,,oszcze;dzama raczej przeciwdziala
obecnej aktywnosc1 poniewaz wynagradza »0szczedzajacego”, a réwnoczeSnie karze przeds1e;b10rce; kosztami
obcigzajacymi jego transakcje, a wiec i jego dzialalnosé produkcyjnq Co wiecej, wszystkie inwestycje przynoszace
niewielki dochéd, ktory nie pokrywa kosztu pieniadza, zostaja zablokowane z powodu zbyt wysokich pienieznych
kosztow transakcji, ktére nazywa sie zwykle ,,oprocentowaniem finansowego kapitatu”.

Dhuznicy, nie bedac juz zmuszani do wydawania pieniedzy na pokrycie naleznoéci za oprocentowanie, zuzyja je
na inne cele. Moga je ,,0szczedzi¢” i kupic¢ za to uprawnienia do pobrania pieniedzy w przysztosci. Moga je wydaé na
zakup dobr obecnych czy przyszlych. Poniewaz jednostki na og6l zaciagaja kredyt na zakup doébr, to przewaznie
beda zuzywaly pieniagdze zaoszczedzone na oprocentowaniu, na aktualne lub przyszle zakupy towar6ow. Konsumenci
beda chcieli wiecej niz obecnie dobr konsumpcyjnych, za$ producenci — wiecej débr produkeyjnych.

Z drugiej strony posiadacze pieniedzy, nie mogac zarabia¢ na nich procentéw, mniej beda mogli wydawac.
Zmniejszy sie ich popyt na dobra konsumpcyjne i produkcyjne. Skoro pozyczkodawcy z reguly dysponuja
zbywajacym pienigdzem, beda mieli nadal tendencje do ,0szczedzania”: zwiekszanie kOIlSlll’an]l débr realnych
bedzie im przysparzalo coraz mniejszych krancowych uzytecznoéci, obciazajac ich rosngcymi krancowymi kosztami.
Dlatego moze by¢ dla nich calkiem korzystne unikanie kosztu z dodatkowych nabytkéw rzeczowych dzieki
bezkosztowym, nawet nieoprocentowanym obligacjom.

6.2. Czy starczy ,kapitalu”, gdy nie bedzie oprocentowania

Inny zarzut, $ciSle zwiazany z pierwszym, jest taki, ze ,zabraknie kapitalu finansowego, co doprowadzi do
zmniejszenia produktywnosci, jesli kapital nie bedzie przynosil procentow”.

Jak juz powiedzieliSmy, ,kapital” oznacza zyski z wypozyczania pieniedzy, ktore nie powiekszaja, lecz zaburzaja i
zmniejszaja efektywno$é pieniadza jako katalizatora naszej gospodarki. To samo odnosi sie do ,kapitalu”
rozumianego jako zrédla zyskéw z dobr realnych, ktére wypozyczono, wydzierzawiono, czy oddano innym w
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uzytkowanie na jakich$ innych warunkach. Aktywni uzytkownicy nie beda mogli efektywnie produkowaé, jesli nie
osiagna zyskow, ktore — z grubsza biorac — odpowiadalyby co najmniej oprocentowaniu jakie musieliby zaplacic,
gdyby te cudze dobra kupili” zamiast korzystaé z nich na innych warunkach.

Nasza wiara w ,produktywno$¢ kapitalu” stanowi sktadnik ,umystowych oporé6w”. Tymczasem faktycznie ta
rzekoma produktywno$c ,kapitalu” finansowego czy innego ogranicza sie do zachet do powstrzymywania sie od
rzeczywistej dzialalnoSci po stronie podazowej i karania za angazowanie sie w aktywno$¢ po stronie popytowej
kapitalu. Zatem ,kapital finansowy” nie jest wlasciwie niczym innym jak po pierwsze okresleniem na koncepcyjne
samooszukiwanie sie, po wtore, terminem uzywanym dla ideologicznego usprawiedliwiania obecnej niesprawnosci
monetarnej i bioracej sie z niej spolecznej niesprawiedliwoéci. Cierpimy na fatalne kapitalistyczne zludzenie,
pozwalajace nam na uwazanie ,kapitalu” przeszkadzajacego produkeji, za co$ produktywnego!

6.3. Wycena i alokacja w sytuacji nieobecnosci oprocentowania

Inny zarzut: ,Gdy kredyt nie jest obcigzony kosztami odsetkowymi, jednostki moga nabywaé nieograniczone
ilosci pieniedzy. Jest to absurdalne i ukazuje absurdalno$¢ idei pieniagdza neutralnego. Oprocentowanie jest i musi
by¢ zawsze ceng, ktora kieruje alokacja $rodkow finansowych”. Odpowiedzi sa tu, podobnie jak poprzednio proste,
cho¢ musze przyznaé, ze zrozumienie ich moze wymagac¢ pewnej biegltoSci w zakresie elementarnej ekonomiki. Jesli
obecne zapotrzebowanie na transakcje przestaje byé ograniczone, dla pozyczkobiorcéw, przez oprocentowanie,
wowcezas ceny placone w przebiegu tych transakeji dokltadniej odpowiadaja rzeczywistemu aktualnemu popytowi
kontrahentéw. I odpowiednio, jesli aktualny popyt na transakCJe przestaje by¢ subsydlowany poprzez odsetki na
dobro zamoznych pozyczkodawcédw, wowezas ponownie, rzeczywiste potrzeby zaréwno pozyczkodawcow jak i -
biorcéw znajdujg dokladniejsze odbicie w cenach za dostawe natychmiastowg [spot price]. Jest to prawdziwe w
szczegb6lno$ci w odniesieniu do aktualnych cen za przyszle towary. Tutaj, zamiast ceny pieniadza, ktora zafalszowuje
ceny towar6w, czyniac je tanszymi dla bogatych za$ drozszymi dla biednych, pienigdz neutralny jest przejrzysty i
odzwierciedla rzeczywiste potrzeby w sposéb wolny od znieksztalcen, dajac ubogiemu szanse kupienia towaréw za
cene podobna jak w przypadku osoby bogatej; za$ zamoznym dajac szanse do$wiadczenia zycia bez sztucznego
subsydiowania. Alokacja funduszy bedzie lepsza w przypadku cen dokladniej wyrazajacych rzeczywiste potrzeby.
Ceny beda reagowaly na zmiany popytu. Zatem antyprodukcyjna alokacja spowodowana kosztem pieniqdza
(odsetki) ustgpi miejsca skuteczniejszej alokacji sterowanej samymi cenami towarow.

Gdy subsydia dla posiadaczy bogactwa maleja do zera, akumulacja dobr realnych, zamiast by¢ korzystna staje sie
kosztowna, bo rosnace koszty krancowe débr przekraczaja ich malejace krancowe korzysci. Stad realne koszty dobr
ograniczajg ich ilo§¢ warta utrzymywania. Ludzie nie beda wéwczas irracjonalnie braé nieograniczonych ilosci
kredytu w neutralnym pienigdzu (ktéry trzeba wydaé aby uniknaé kosztow plynnoSciowych!) jesli dodatkowe dobra
przyniosa im wiecej (krancowych) kosztow niz korzysci. Okreslenie jako absurdalno$¢ nie jest wiec stosowne w
odniesieniu do pienigdza neutralnego, lecz do obecnego systemu, ktéry motywuje i pobudza posiadaczy bogactwa
do utrzymania dobr ktérych nie potrzebuja, uniemozliwiajac jednocze$nie innym, ktorzy débr potrzebujg, ich
uzywanie. Pieniadz neutralny jest przeznaczony i zarazem przystosowany do usuniecia tych brakow w alokacji doébr.

Poza tym kto, czy ktéry bank, bedzie gotéw kredytowac pozyczkobiorce bardziej niz jest on zdolny zwroécic?
Nawet obecnie pozyczki sa ograniczane nie tylko przez koszt (czysty) ich oprocentowania lecz takze przez koszt
ryzyka. W istocie on wlasnie powinien stanowié realne ograniczenie kredytow.

Prof. dr Dieter Suhr
Uniwersytet w Augsburgu
1990
przeklad Szczesny Zygmunt Gorski
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Dieter Suhr — zycie i dzielo

Dieter Suhr urodzil sie 7.5.1939 w Windhoek w potudniowo-zachodniej Afryce. Tam tez sie uczyl, na przemian z
RFN. Po maturze zaczal studiowa¢ matematyke i fizyke, ale przeniost sie na prawo. Powiedzial kiedys, ze gdyby mial
kalkulator kieszonkowy do rozwigzywania studenckich éwiczen, pozostalby wierny matematyce i fizyce. Praca

17 Kupili — kazde kupno dokonuje sie w obecnym systemie finansowym przy pomocy pieniadza tworzonego jako oprocentowany
dlug, niezaleznie, czy jest to pieniadz panstwowy czy kredyt bankowy (przyp. thum).
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doktorska obroniona na Uniwersytecie w Hamburgu, opublikowana w 1966 roku, stanowila konstytucyjno-prawna
analize podstaw wlasnoSci akcyjnej. Po zlozeniu egzaminéw prawniczych pracowal na uniwersytetach w Bohum i w
Berlinie. Habilitowal sie i pracowal jako Privatdozent na Wolnym Uniwersytecie w Berlinie. W 1975 roku objat
katedre Prawa Cywilnego, Filozofii Prawa i Informatyki Prawniczej, gdzie pracowal do swej $émierci. Przez rok byt
Sedzia Bawarskiego Trybunatu Konstytucyjnego. Jego sktonnosci matematyczno fizyczne skierowaly go ku teorii
systemoéw i do opracowania nowatorskich programéw w zakresie informatyki prawnicze;j.

W 1976 r. Dieter Suhr opublikowal swoje drugie [po rozprawie habilitacyjnej] wielkie dzielo w dziedzinie
prawno-konstytucyjnej Entfaltung des Menschen durch die Menschen [Rozwoj czlowieka przez czlowieka], bedace
przede wszystkim rozwazaniem na temat pojecia wolno$ci.

Szczegoblnie interesowaly go implikacje Artykutlu 2 Ust. 1 niemieckiej Konstytucji — prawo kazdego do
swobodnego rozwoju osobowosci — i Art. 14 — na temat wlasnoSci w aspekcie Panstwa Prawa i Panstwa
Opiekunczego.

W poczatku lat 80. Suhr zainteresowal sie szczegélnie systemem i polityka finansowa. Wkroétce ukazaly sie jego
publikacje na ten temat, z ktorych najobszerniejsze to: Geld ohne Mehrwert, 1983 [Pieniadz nieoprocentowany];
Optimale Liquiditdt, 1986 [Optymalna plynnoéc]; Befreiung der Markwirtschaft vom Kapitalizmus, 1986
[Niekapitalistyczna gospodarka rynkowa]; Alterndes Geld, 1988 [Starzejacy sie pieniadz]; Der Kapitalizmus als
Monetdres Syndrom, 1988 [Kapitalizm jako przejaw choroby systemu monetarnego]; The Capitalistic Cost —
Benefit Structure of Money, 1989 [Kapitalistyczna kosztowo-zyskowa struktura pienigdzal].

Zrozumienie nowych idei D. Suhra natrafilo jednakze na duze opory ze strony ortodoksyjnych ekonomistow i
socjologow.

Suhr czesto powtarzal, ze utarte ludzkie wyobrazenia na temat rzeczywisto$ci sa przeszkoda do jej poznawania, a
co gorsza, zniechecaja nawet do podjecia staran w tym kierunku.

Zmart 28.8.1990 podczas rodzinnej wycieczki krajoznawczej na Krete. Pozostawil zone i tréjke dzieci.

Powyzsza publikacja byta ostatnim dzielem Dietera Suhra.:8

przeklad Szczesny Zygmunt Gorski

18 Opracowanie thumacza na podstawie: Jobst von Heynitz und Heinz-Hartmut Vogel, Leben und Werk von Dieter Suhr, Fragen
der Freiheit, September/Oktober 1990, Heft 206 Markwirtschaft ohne Kapitalismus s. 3 — 9.
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