Rozdziat 2

Podstawowe kategorie finansowe

2.1. Pienigdz

2.1.1. Pojecie i funkcje pienigdza

Wywotujac pienigdz, rozpoczaé nalezy od prostej konstatacji, iz pienigdz
nie zostat odkryty, lecz wynaleziony, i jako taki stanowi konsekwencje procesu
rozwoju cywilizacyjnego. Pienigdz okazat si¢ na tyle dobrym ,,wynalazkiem”,
iz funkcjonuje do dzisiaj i trudno wyobrazi¢ sobie mozliwos¢ funkcjonowania
wspotczesnego spoteczenstwa bez niego. Okreslajgc istote pienigdza z tej utylitar-
nej perspektywy, nalezy wskazaé na jego funkcje. Mozna wigc uznaé, iz definiu-
jac pienigdz, mozna okresli¢ go jako srodek, wzgledem ktorego jego uzytkowni-
cy oczekujg sprawnego wykonywania okreslonych funkcji. Inaczej rzecz ujmu-
jac, pienigdzem bedzie taki srodek, ktory spetnia wszystkie oczekiwane od niego
funkcje, przedstawione na rys. 2.1. Wsrod wskazanych wyodrebnia si¢ dwie pod-
stawowe funkcje pienigdza konstytuujgce jego znaczenie jako ogdlnego ekwiwa-
lentu wymiany, to jest funkcje miernika wartosci oraz funkcj¢ srodka cyrkulacji.
Natomiast pozostate funkcje pienigdza sa pochodne wzgledem tych pierwszych
i s przez nieuwarunkowane. Inaczej rzecz ujmujgc, jezeli okreslony $rodek
jest w danym czasie i miejscu rownoczesnie miernikiem wartosci, srodkiem cyr-
kulacji, nalezy uzna¢ go za pieniadz. Réwnoczesnie pienigdz ten ma potencjat
pozostawania $rodkiem tezauryzacji oraz srodkiem platniczym. Inaczej rzecz
ujmujac, podstawowe funkcje pienigdza okreslajg atrybuty sine qua non pienig-
dza, pochodne funkcje pienigdza moga by¢ natomiast realizowane takze przez
co$ innego niz pienigdz, z czego nie bedzie wynikac, iz beda rdwniez mierni-
kiem wartosci oraz srodkiem cyrkulacji. Istota pienigdza jest wigc mierzenie
wartosci oraz pozostawanie srodkiem cyrkulacji.
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Rysunek 2.1. Podziat funkcji pienigdza

Funkcje
pienigdza
Podstawowe Pochodne
miernik warto$ci $rodek tezauryzaciji
Srodek cyrkulaciji Srodek pfatniczy

Funkcja miernika wartosci odpowiada pojawiajagcemu si¢ wraz z rozwo-
jem cywilizacyjnym podziatowi pracy i towarzyszacemu temu zwigkszeniu ilo-
$ci dobr przeznaczonych do wymiany (towaréw). Przyktadowo, w przypadku
wystepowania tylko dwoch towaréow konieczne jest ustalenie wytacznie jednej
relacji wymiany, a tym samym jednej relacji, w jakiej pozostajg do siebie wartosci
obu towarow. W przypadku wzrostu liczby towaréw do trzech bedzie wigzata
si¢ z koniecznoscig ustalenia kolejnych dwoch relacji wymiany, tego trzeciego
towaru do wystepujacych dotychczas dwoch, tym samym liczba tych relacji
wzrosnie w sumie do trzech. Pojawianie si¢ kolejnych towaréw (dobr przezna-
czonych do wymiany) powodowa¢ bedzie koniecznos$é ustalenia kolejnych relacji
wymiany.

Srodek stanowigcy miernik wartosci pozwala poréwnywaé warto$é roz-
nych doébr przeznaczonych do wymiany poprzez sprowadzenie tych wartosci do
jednoimiennych wielko$ci wyrazonych w jednostkach pieni¢znych. Wyrazem
realizacji funkcji miernika wartosci jest mozliwo$¢ pordwnania wartosci roz-
nych aktywow, co znajduje np. zastosowanie w rachunkowosci, w ramach ktorej
rézne zdarzenia gospodarcze oraz roznorodne sktadniki majatku (maszyny, za-
pasy, naleznosci, papiery wartosciowe) wyrazane sa w jednoimiennych wielko-
$ciach (jednostkach pienigznych).

Ogolnie liczbe relacji wymiany k& w przypadku wystgpowania n towarow
bedzie mozna ustali¢ na podstawie nastepujgcego wzoru:

k=mxm-1))72

Przyktadowo, jezeli liczba towaréw (dobr przeznaczonych do wymiany)
n zwickszy si¢ z 5 do 100, to liczba relacji wymiany & zwickszy si¢ z 10 do
az 4950, tak wigc mimo ze liczba towardéw zwickszyta si¢ dwudziestokrotnie,
to niezbedna do ustalenia relacji warto$ci wszystkich towarow liczba relacji
wymiany k zwigkszyla si¢ 495-krotnie. Jak wida¢, wraz ze zwickszaniem si¢
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liczby towardw rosnie w sposob wiecej niz proporcjonalny liczba relacji wymiany,
stosunek tych dwodch wielkosci wzrasta znaczaco, co pokazuje rosnaca potrzebe
posiadania miernika wartosci. I tak w przypadku tylko 5 towardéw liczba relacji
wymiany do liczby towaréw wynosi tylko 2. Natomiast w przypadku 5000 towa-
row jest koniecznos¢ ustalenia prawie 12,5 mln relacji wymiany, a ilo$¢ relacji
wymiany do liczby towarow wynosi 25 000. Relacje k/n mozna uzna¢ za identy-
fikator korzysci wynikajacych z posiadania miernika wymiany.

Funkcja pienigdza jako $rodka cyrkulacji wiaze si¢ z wymiang towaru na
towar. Intencja wykorzystania pienigdza w funkcji srodka cyrkulacji jest wigc
przede wszystkim usprawnienie wymiany jednego towaru na inny towar. Srodek
cyrkulacji pozwala rozdzieli¢ w czasie, przestrzeni oraz co do ilosci bezposred-
nig wymiang¢ towaru na towar na szereg transakcji wymiany towaru na pienigdz.
Jezeli w rezultacie wykorzystania pienigdza ustalono relacj¢ wymiany mig¢dzy
dwoma towarami A i B 50:1, to oznacza, iz dla stron dokonujacych wymiany
pigc¢dziesieciu jednostkom towaru A odpowiada jednostka towaru B. W przy-
padku braku srodka cyrkulacji, aby doszto do wymiany, konieczne bytoby, aby
w tym samym czasie, w tym samym miejscu i wedtug ustalonej relacji dwie
strony, jedna majaca 50 szt. dobra A, druga posiadajaca 1 szt. dobra B, musiaty-
by doj$¢ do porozumienia i dokona¢ bezposredniej wymiany towaru na towar
(wymiana barterowa). Jednakze wykorzystanie srodka cyrkulacji pozwala posia-
daczowi 50 szt. towaru A dokonywa¢ z réznymi osobami, w réznym czasie,
w roznych miejscach, w roznej liczbie wymiany kolejnych sztuk towaru A na
pieniadz jako $rodek cyrkulacji. Po dokonaniu wymiany wszystkich sztuk posia-
danego towaru na pieniadz mozna dokona¢ wymiany uzyskanych srodkow pie-
ni¢znych na jedng sztuke towaru B wedtug ustalonej relacji wymiany. Nalezy
zauwazyC, ze liczba transakcji wymiany towaru na pienigdz w badanym przy-
padku moze dojs¢ nawet do 51, w tym 50 transakcji wymiany towaru A na pie-
nigdz oraz jedna transakcja wymiany pieniadza na towar B. Mimo tego prawdo-
podobienstwo bezposredniej wymiany 50 szt. towaru A na 1 szt. towaru B w krot-
kim czasie jest znikoma, natomiast prawdopodobienstwo realizacji wigkszej
liczby transakcji wymiany towaru na pienigdz jest zblizone do jeden. Tym sa-
mym, mimo wzrostu liczby transakcji poprzez rozdzielenie w czasie, przestrzeni
i co do ilosci, koszty wymiany towaru na towar zmniejszaja si¢, a prawdopodo-
bienstwo w zasadzie wzrasta od zera do jeden.

Reasumujac, $rodek cyrkulacji, pozwalajac na rozdzielenie w czasie,
w przestrzeni, co do ilosci bezposredniej wymiany towaru na towar na szereg
transakcji wymiany towaru na pieniadz, zwigksza prawdopodobienstwo i zmniej-
sza koszty wymiany towaru na towar. Wskazuje to na kolejng utylitarnie poza-
dang cech¢ pieniadza, ktora zwicksza efektywnos$¢ dziatania catej gospodarki
dzigki zmniejszeniu kosztow transakcyjnych. W gospodarce bez srodka cyrkulacji
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wymiana miataby miejsce przy znaczenie wyzszych kosztach oraz wigzataby si¢
z wydtuzeniem czasu niezbgdnego do jej dokonania.

Pierwsza z pochodnych funkcji pieniadza jest funkcja pienigdza jako
srodka tezauryzacji. W rzeczywisto$ci pojawia si¢ potrzeba posiadania srodka,
ktory umozliwia gromadzenie i przechowywanie. Rozpatrujac relacje migdzy
pienigdzem oraz atrybutami $rodka tezauryzacji, nalezy zauwazy¢, iz obok pie-
nigdza istniejg inne jego formy, ktére spetniajg funkcje¢ srodka tezauryzacji, jesli
zachowuja ptynnos¢ w takim samym stopniu jak pienigdz.

Ostatnig funkcjg pienigdza jest mozliwo$¢ pozostawania przez niego
Srodkiem platniczym. Realizacja tej funkcji wigze si¢ z koniecznoscig stoso-
wania odpowiednich rozwigzan prawnych. Przez srodek ptatniczy nalezy rozu-
mie¢ $rodek, ktdry ma ustawowa moc zwalniania ze zobowigzan dtuznych.

Art. 32. Znaki pieni¢zne emitowane przez NBP sg prawnymi srodkami platniczymi na ob-
szarze Rzeczypospolitej Polskie;j.

Art. 33. Wzory i warto$¢ nominalng banknotéw oraz wzory, warto$¢ nominalng, stop, probe
i mas¢ monet oraz wielkos¢ emisji znakéw pienigznych, jak rowniez terminy wprowadze-
nia ich do obiegu ustala Prezes NBP w drodze zarzadzenia. Prezes NBP moze wycofywac
z obiegu okreslone znaki pieni¢zne. Po uptywie terminu okreslonego przez Prezesa NBP
znaki te przestaja by¢ prawnym srodkiem platniczym na obszarze Rzeczypospolitej Pol-
skiej 1 podlegaja wymianie w wyznaczonych przez Prezesa NBP bankach.

Art. 34. Znaki pieni¢zne, nieodpowiadajace wskutek zuzycia lub uszkodzenia warunkom
ustalonym przez Prezesa NBP, przestaja by¢ prawnym srodkiem platniczym na obszarze
Rzeczypospolitej Polskiej 1 podlegaja wymianie. Prezes NBP okresla, w drodze zarzadze-
nia, szczegbdlowe zasady i tryb wymiany znakow pienigznych, o ktérych mowa w ust. 1.
Art. 35. Falszywe znaki pieni¢zne podlegaja zatrzymaniu, bez prawa do zwrotu ich row-
nowartosci.

Przepis ust. 1 stosuje si¢ odpowiednio do fatszywych banknotéow i monet opiewajacych na
waluty obce.

Prezes NBP okre$la, w drodze zarzadzenia, zasady i tryb postgpowania przy zatrzymywa-
niu znakéw pieni¢znych (podejrzanych co do autentycznosci) oraz postgpowania z fal-
szywymi znakami pieni¢znymi. Zarzadzenie wymaga uzgodnienia z Ministrem Sprawie-
dliwosci 1 Ministrem Spraw Wewnetrznych i Administracji.

Zob.: Ustawa z 29 sierpnia 1997 r. o Narodowym Banku Polskim, t.j. DzU z 2013 r., poz. 908
ze zm.

Spetnianie przez okreslony srodek wylacznie funkcji srodka ptatniczego,
ustanowionego, w drodze formalnoprawnej, znaku pieni¢znego nie moze by¢
wystarczajace dla uznania go za pieniadz. W szczegodlnych przypadkach, np.
braku tadu ekonomicznego (np. hiperinflacji) lub politycznego (np. anarchii),
znaki pieni¢zne nie b¢dg w stanie spetnia¢ funkcji miernika wartosci oraz srodka
cyrkulacji. W takich przypadkach co$ innego jest pienigdzem (uznawanym przez



Podstawowe kategorie finansowe | 43

wiekszos¢ jako srodek wymiany), a co$ innego jest srodkiem ptlatniczym (usta-
WOWO ustanowionym).

2.1.2. Droga do pienigdza wspdtczesnego

Pieniadz jako kategoria ekonomiczna ma swoje korzenie w odlegtej prze-
sztosci, a jego ewolucja miata charakter wiclowatkowy. W najczesciej powta-
rzanej wersji historii pieniadza to trudnos$ci w wymianie towardéw na inne towary
doprowadzity do jego wynalezienia — uznaje si¢ wigc pienigdz przede wszystkim
za co$, co stuzy wymianie (czyli petni funkcj¢ srodka wymiany). Tym jednak, co
uksztattowato opisang wizje, jest w wigkszym stopniu kalka myslenia wspotcze-
snego cztowieka narzucona na warunki historyczne niz faktyczna analiza moty-
wOw, zwyczajow i zachowania ludow pierwotnych. To za$ jest nieuzasadnionym
uproszczeniem. Przesledzi¢ zatem nalezy gtéwne punkty zwrotne historii gospo-
darczej, aby rozpozna¢ faktyczne momenty przetomowe w drodze do pieniadza
wspolczesnego. Punktami tymi sg kolejne formy, jakie przybierat pieniadz. Ich
sekwencje prezentuje rys. 2.2.

Rysunek 2.2. Ewolucja form pienigdza

czas O‘:é?;?s:ie Pienigdz Pienigdz Pienigdz Pienigdz
towarow metalow: apierow bezgotowkow:
ptatnosci y v pap y 9 y
m.in. zboze, ztoto, emitowany mozliwos$¢
metal, srebro przez banki elektronicz-
skory, sol, komercyjne, nego
bydto itd. a nastepnie dokonywania
przez bank ptatnosci
panstwa

Odwotujac si¢ do rys. 2.2, nalezy dokonac¢ szerszej prezentacji historyczne-
go znaczenia odroczenia terminu platnosci w drodze do pieniadza wspoétczesne-
go. W pierwszej kolejnosci uwagg nalezy zwroci¢ na udokumentowane procesy
wymiany w krajach prekolonialnej Afryki i Azji, gdzie nastgpito zwickszenie
liczby ludno$ci zwigzane z naturalna, ograniczong specjalizacjg pracy (dziatal-
nosci wytworczej) w ramach zamknigtych wspdlnot. W takich wspdlnotach
wymiany dokonywano nie tylko w celach ceremonialnych (wymiana ceremo-
nialna stuzyla integracji spotecznej, a jej przedmiotem byty dobra ustalone trady-
cja, a nie zdeterminowane potrzebami uczestnikow wymiany). Wymiany doko-
nywano rowniez, aby podwyzszy¢ uzytecznosc¢, czyli naby¢ dobro A (np. daktyle)
cenione przez inicjatora transakcji wyzej niz posiadane przez niego dobro B (np.
tkanina), ktérego w zamian zada dostawca dobra A (daktyli) — takg wymiang
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mozna okresli¢ mianem wymiany handlowej. Wspomniana uproszczona wizja
historii pieniagdza w tym punkcie umieszcza wynalezienie towaru posredniczg-
cego w wymianie, gdyz oczywista jest niewygoda zwigzana z koniecznoscig
zaistnienia zbieznosci potrzeb co do terminu i ilosci. Jednakze badania history-
kéw wskazujg, ze zanim ludzkos¢ wynalazta taki towar, wynalazta odroczenie
terminu platnosci. ,,Ptacono” zatem dlugiem (wyrazonym w konkretnej ilosci
wybranego towaru). W niewielkich spotecznosciach dostawca dobra A (daktyli)
mial zaufanie do nabywcy i byt sktonny odracza¢ nawet o kilka miesi¢cy regula-
cje zobowiazania — az do momentu, w ktorym nabywca bedzie posiadat odpo-
wiednig ilo$¢ dobra B (tkaniny), ktérego pozada w zamian za dobro A.

Ewolucja od dlugu w kierunku $rodka wymiany (pienigdza towarowego)
miata miejsce w zwigzku ze zwickszaniem si¢ liczby ludzi i doskonaleniem
zdolnosci do przemieszczania si¢. Sprzyjato to powstawaniu centréw wymiany,
w ktorych zachodzita wymiana barterowa: towar za towar. W centrach takich
wzajemne zaufanie byto mniejsze niz we wspdlnotach pierwotnych. Oddalenie
od miejsca zamieszkania oraz rodziny wigzato si¢ z ograniczeniem sktonnosci
do udzielania dtugu i oczekiwania na jego splat¢ az do momentu, w ktérym
dtuznik bedzie dysponowat odpowiednim dobrem w odpowiednie;j ilosci. Z cza-
sem zauwazono, ze pewien towar (np. zboze) daje lepsza pozycje przetargowq
niz inny, gdyz jest czesciej akceptowany jako forma zaptaty. Towar taki coraz
cze$ciej wykorzystywano jako posrednika w wymianie. Srodek wymiany pozwa-
lat osiagna¢ dwa cele: przyspieszenie transakcji i pewnos¢ transakeji ze wzgledu
na ekwiwalentno$¢ przedmiotow wymiany. W zwiazku z wykorzystaniem takie-
go towaru — posrednika — nastgpowato zatem obnizenie kosztéw dokonywania
transakcji: kosztow zwigzanych z oczekiwaniem na zaptate, ktore rownaty sic
kosztom utraconych mozliwosci wykorzystania zaptaty w czasie oczekiwania
(uzywanie tkaniny cechuje si¢ konkretng uzytecznoscia), oraz kosztow ryzyka
(ryzyka nieotrzymania ptatnosci lub otrzymania w terminie pdZniejszym, niz
ustalono), ktore byto tym wigksze, im stabsze relacje spoleczne wigzaly uczest-
nikéw transakcji. Zboze funkcjonowato zatem jako srodek wymiany, a celem
jego wykorzystania byto obnizenie kosztow transakcyjnych. Obnizenie kosztow
transakcyjnych z kolei stymulowato handel. Jednakze w dalszym ciggu strony
transakcji porownywaly swoje indywidualne potrzeby, a nie abstrakcyjne warto-
$ci. Dlatego tez nie powstawaly rynki, ktére mogtyby kreowac ceny. Dlatego tez
srodek wymiany nie byt miernikiem wykorzystywanym w wycenie. Nalezy przy
tym wyraznie podkresli¢, ze odraczanie terminu ptatnosci bylo w dalszym ciaggu
normg i duza czg$¢ transakcji realizowana byta bez wykorzystania towaru po-
sredniczacego.

Dla rozumienia ewolucji pienigdza istotne jest przedstawienie innego
zjawiska z zakresu funkcjonowania spoteczenstw pierwotnych — zjawiska wiadzy.
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Po 4000 r. p.n.e. w grupach plemiennych zaczely wytaniaé si¢ okreslone funkcje: kapta-
néw, wodzoéw — mianowanych pdzniej na wtadcodw, kroli, obroncow — zotnierzy. Krolowie
nakladali daniny na poddanych. Aby utrzymaé dwoér, wynagrodzi¢ zohierzy, budowac
grobowce czy swiatynie, pobierali od poddanych czg¢s¢ plondéw, wyrobow lub naktadali
obowigzek pracy. Dodatkowo osobnych danin wymagali kaptani. Nierzadko tez ludno$¢
dobrowolnie ofiarowywata cz¢s¢ swojego majatku na cele religijne. Zgromadzone dobra
wykorzystywano nie tylko w celu budowy $wiatyn, patacow, infrastruktury i utrzymania
wojska, lecz takze w celu zaopatrzenia okreslonych czlonkéw spotecznosci. Otrzymywali
oni czgs$¢ zalezng od ich znaczenia religijnego (wedtug statych regut lub wynikow wrézb
czy widzen), cywilnego lub militarnego. Spisane kodeksy postepowania, odnajdywane od
2500 r. p.n.e. (w tym Kodeks Hammurabiego z 1750 r. p.n.e.), wymagaty danin sktada-
nych wtadzy i regulowanych w zbozu. To potwierdza wykorzystywanie okreslonego typu
towaru w regulowaniu zobowigzan wobec panstwa. Jednakze te same kodeksy pozwalaty na
wnoszenie danin w innej postaci, przy czym wskazywaty, jaka ilos¢ innego rodzaju towa-
ru jest ekwiwalentem wzgledem zboza. Zboze bylo takze forma, w jakiej przechowywano
plynnos¢ (zdolnos¢ do zaplaty bez zbgdnych opéznien), i w tej formie udzielano pozyczek.
Wspomniane kodeksy okreslaly tez wyraznie, jakg ilo$¢ okreslonego dobra nalezy przekazac
poszkodowanemu (np. w bdjce), aby zadoscuczyni¢. W tym zakresie powstawaly szczego-
lowe taryfy. Taryfy te uznaje si¢ za zrédto rozumienia abstrakcyjnej wartosci i wyrazania
jej w ilosci okreslonego dobra. Byly one ustalane na publicznych zgromadzeniach, co
wskazuje na powszechng akceptowalnos¢ takich taryf, ale takze na to, ze mierzenie warto-
$ci ma swe korzenie poza rynkiem.

Zob.: W. Lannoye, History of Money for Understanding Economics, Le Cri Edition, Inter-
national Edition, 2011, s. 3 i nast.

W zwigzku z istnieniem wtadzy 1 zgromadzen spotecznych zboze stato si¢
srodkiem wymiany i miernikiem wyceny wszystkich innych doébr oraz srodkiem
przechowywania, gromadzenia bogactwa, np. w ptynnosci (Srodek tezauryzacji).
Mniej wigcej w tym momencie historii pojawia si¢ pieniadz towarowy, czyli
dobro, ktore z jednej strony moze petni¢ funkcje pieniadza, a z drugiej strony
zaspokaja¢ okreslone potrzeby (innymi towarami, ktore funkcjonowaty jako
pieniadz towarowy, byly: sol, bursztyn, skéry zwierzat, bydto, muszle itd.). Zro-
dlem funkcji pienigdza sa historycznie struktury spoteczne, nie rynek. Warto
wiec podkresli¢c wniosek ptynacy z badan historykoéw: wielostronna wymiana
i zdecentralizowana gospodarka rynkowa — udzielanie kredytéw, ceny — stala si¢
mozliwa przede wszystkim dzicki wynalezieniu §rodka wymiany i $rodka tezau-
ryzacji, czyli srodka przechowywania ptynnosci.

Kolejnym krokiem w ewolucji pieniagdza byto ustalenie standardu wymiany
na podstawie wybranego towaru (réwnoczesnie czesto postugiwano si¢ odracza-
niem terminu ptatnosci). Czgsto wspominanym towarem, wzgledem ktdérego
porownywano inny towar (jego ilos¢ stawala si¢ standardem wymiany), byt me-
tal (zwlaszcza szlachetny). Mial on istotne cechy: byl tatwo podzielny, stosunko-
wo niewielka jego ilo$¢ reprezentowata wysokg wartos¢, byt trwaty i jednorodny.
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Wymagat jednak wazenia, co komplikowalo transakcje. Pieczgcie wiadcow
i kaptandéw na grudkach metalu potwierdzaty jego sktad i wage. Tak rozwijaty
si¢ systemy monetarne w Babilonii, Imperium Rzymskim, Afryce. Wsrod nich
wyroznia si¢ metalizm (gdy warto$¢ monety zalezy od zawartosci kruszcu) oraz
nominalizm, gdy warto§¢ monety nie zalezy od faktycznej zawartosci ztota czy
srebra, lecz od pieczeci natozonej przez wladze — ten system umozliwit odejscie
od wazenia metalu na rzecz liczenia pienigdza. Wspoétczesnie jednak w uprosz-
czeniu taki srodek wymiany okresla si¢ jako pieniadz zloty.

Sady wymagaty realizacji zobowigzan w monetach i rownoczesnie wy-
magaly akceptowania takiej formy realizacji zobowigzania. Nalezy jednak pod-
kresli¢, ze monety miaty niewielki udziat w realizacji 6wczesnych transakeji
handlowych, gdyz warto$¢ takiej monety czgstokro¢ byta niezwykle wysoka,
przez co nadawata si¢ ona wytacznie do rozliczen hurtowych. W rozliczeniach
dominowaty réznorodne formy dilugu — spisane na papierze, woskowych
tabliczkach lub jako nacigcia na kijkach leszczynowych (tally sticks).

Nacigcia na kijkach leszczynowych (fally sticks) uzywane byty od Babilonii 4000 lat p.n.e.
po XIX-wieczng Wielka Brytani¢. Tally sticks stanowity rekord zobowigzan dtuznika A wobec
wierzyciela B. Liczba poprzecznych nacig¢é na kijku wskazywata ilo§¢ np. zboza, ktérg na
rynku (gieldzie towarowej) zakupil A od B, nie ptacac mu w momencie transakcji, lecz
odraczajac platnos¢ na przysztos¢. Kijek rozdzielano wzdtuz na pot tak, ze nacigcia pozo-
stawaty na obydwu czgsciach. Takiego kijka nigdy nie mozna rozdzieli¢ doktadnie réw-
nomiernie. Wigksza czg$¢ (zwana stock — stad wywodzi si¢ okreslenie stock exchange, czyli
gielda) przetrzymywana byta przez wierzyciela B, druga przez dtuznika A. Gdy nadchodzit
moment platnosci, sktadano obie potowy, aby sprawdzié, czy liczba naci¢¢ jest zgodna.
Po6zniej niszczono kijek. Tak samo postgpowano, gdy zamiast zboza pozyczano ztote mo-
nety (np. funty). Wiadcy przyjmowali takze stock jako forme uiszczenia podatku (akcep-
towali wigc token reprezentujacy dhug jako forme ptacenia danin publicznych). W Wielkiej
Brytanii tally sticks byty akceptowane jako forma uiszczenia podatku az do 1826 r., kiedy
obowiagzkowo dokonano przejscia na certyfikowane znaki papierowe. Zalegajace w pod-
ziemiach brytyjskiego parlamentu kijki leszczynowe (zebrane w tej formie podatki) posta-
nowiono spali¢ w piecach w 1834 r. Wywotato to jednak taka temperature, ze budynek
parlamentu sptonat do szczgtu.

Zob.: RM. Freedman, Introduction to Financial Technology, Elsevier, Burlington, San Diego,
London 2006, s. 36-38.

Mozna zauwazy¢, ze koncepcja tally sticks jest bardzo bliska istocie pie-
nigdza wspolczesnego. Obecnie zdarza si¢, ze innowacyjne formy uiszczania
ptatnosci oglaszane sg jako rewolucja w historii pieniadza. Jednakze w istocie
swej rachunek bankowy i smartfon badz karta zblizeniowa nie sg niczym innym
jak technika gromadzenia informacji, nieco bardziej zaawansowang niz czgsci
kijka, do ktérych mozna — w elektroniczny sposob — dopisywac naciecia lub je
zmazywac.
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W sredniowiecznej Europie funkcjonowaty setki monet réznego autora-
mentu. Zaobserwowano wigc zjawisko, ktore opisali Mikotaj Kopernik oraz Tho-
mas Gresham (prawo Kopernika-Greshama): gdy dwa metale funkcjonowaty
jako pienigdz (bimetalizm), gdy relacja wymiany mi¢dzy nimi byta ustalona na
statym poziomie (przez prawo), lecz gdy ludzie postrzegali jeden z nich (np.
ztoto) jako ,lepszy”, wtedy wybierali ,,lepszy” pieniadz, aby realizowat funkcje
tezauryzacji (gromadzili go i przechowywali), a ,,gorszy” wykorzystywali jako
srodek wymiany. Oba metale stuzyty jako miernik wartosci, gdyz — jak wspo-
mniano — relacja wymiany mi¢dzy nimi byta stata. Pienigdz ,.gorszy” (srebro)
wypierat jednak z obiegu pienigdz ,,lepszy” (ztoto). Innym przejawem niestabil-
nosci takiego systemu byto zjawisko crying down, gdy wladca ogtaszat spadek
warto$ci pienigdza, aby pobra¢ wyzsze podatki. Nalezy podkreslié, ze monety
w dalszym ciagu stanowity kategori¢ pienigdza towarowego, gdyz zawsze mogty
zosta¢ wykorzystane w celu realizacji funkcji uzytkowych innych niz funkcje
pienigdza (np. produkcja bizuterii).

Kosciotl, ktory taczyt dOwcezesng Europe, byt zbyt staby, aby wprowadzi¢ jednolita monetg.
Udato mu si¢ natomiast wprowadzi¢ moneta immaginaria, czyli standard odnoszenia mo-
net wzgledem funta i szylinga. To wtasnie dzi¢ki tej konwencji powstaty prywatne banki
kupieckie emitujgce noty bankowe potwierdzajace zdeponowanie okreslonego towaru lub
okreslonej sumy pieniedzy w roznych monetach w banku — emitencie noty. Banknoty te
byly denominowane w moneta immaginaria, ktora pozwalata na przeliczanie réoznych mo-
net wzgledem siebie. Banknoty koegzystowaty ze zbiorowoscig monet. Ich podstawg byto
jednak zdeponowanie u kupca okreslonego rodzaju towaréw. Nota potwierdzata taki de-
pozyt, a jej przekazanie oznaczato przekazanie prawa wlasnosci do towaru lub monet zde-
ponowanych u bankiera (towar byl wydawany posiadaczowi noty). W momencie gdy noty
te oderwaty si¢ od osoby (przestaly by¢ imienne) oraz od zdeponowanego towaru, byty juz
wylacznie obietnicag wyptacenia monet w ilosci odpowiadajacej iloSci moneta immaginaria.
Staty si¢ wigc autonomicznym srodkiem platnosci: posredniczacym w wymianie i shuza-
cym gromadzeniu plynnosci (nota bankowa stata si¢ banknotem) — tak powstat pieniadz
papierowy. Odniesienie do moneta immaginaria oznaczato, ze mogly by¢ tez miernikiem
warto$ci. Oznacza to, ze w okresie od Sredniowiecza po czasy nowozytne roéznorodne
»tokeny” realizowaty rézne funkcje pieniadza: noty bankowe, monety, kijki leszczynowe
shuzyty jako srodki wymiany. Wszystkie wymienione artefakty przechowywaty ptynnosé
(byly srodkami tezauryzacji).

Zob. G. Ingham, Babylon Madness. On the Historical and Sociological History of Money,
[w:] J. Smithin (red.), What is Money?, Routledge, London, New York 2000, s. 28 i nast.

Pieniagdz papierowy powstal w zwiazku z wprowadzeniem standardu
ztota i w zwiazku z rozwojem bankowos$ci prywatnej (komercyjnej) i emisjg not
bankowych, zwanych pdzniej banknotami. System, w ktérym funkcje Srodka
cyrkulacji pelnity noty bankéw prywatnych byt niestabilny, gdyz w kazdym
momencie uzytkownicy systemu mogli zwatpi¢ w to, iz noty te bedg akcepto-
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wane przez innych uzytkownikow jako srodek wymiany. Skutkiem tego byt
brak akceptacji noty jako s$rodka ptatnosci i réwnoczesny brak akceptacji
noty jako $rodka tezauryzacji, a w rezultacie calkowite wycofanie not z obiegu
1z uzytku.

Banknoty bankow prywatnych mogg sta¢ si¢ pienigdzem tylko wtedy, gdy jednostki go-
spodarujgce wierza w utrzymanie wartosci przez te banknoty (daje to pewnos¢é mozliwosci
przechowywania wartosci, mozliwosci wykorzystania w przysztych platnosciach). Wiara
ta opiera si¢ zaroOwno na zaufaniu wzgledem emitenta, czyli banku, iz posiada odpowied-
nig ilo$¢ zlota, innego metalu lub towaru, aby zrealizowac not¢ lub weksel, ktory na nie
opiewa, jak i na zaufaniu, ze taka nota bgdzie zaakceptowana jako forma ptatnosci przez
innych kupcow. Zdolnos¢ not do pelnienia funkcji wymiany zalezy zatem od tego, czy
uczestnicy zycia gospodarczego przetrzymujg je z wiarg, iz w przysztosci beda si¢ mogli
nimi postuzy¢ np. w regulowaniu zobowigzan wzglgdem banku emitenta. Problem jest
tym bardziej zlozony, ze bankierzy praktykowali emisj¢ not, ktore nie byty zabezpieczone
zadnym realnie istniejgcym towarem czy ztotem. Zauwazywszy, iz kupcy, zamiast wyj-
mowac¢ zdeponowane zloto, wykorzystuja noty w regulowaniu wzajemnych zobowigzan,
bankierzy uznali, iz wystarczy zachowac pewng rezerwe ztota na wypadek wycofania monet.
Dlatego gdy ktos udawat si¢ do bankierdw po pozyczke (oprocentowana!), wtedy ci nie
wydawali zlota, lecz wypisywali nowa not¢ bankowa potwierdzajacg prawo do wybrania
okreslonej ilosci monet. Gdyby wigc wszyscy posiadacze not jednoczesnie domagali si¢
wydania zlota, bankier nie bylby w stanie zaspokoi¢ ich zadan. Zaufanie w profesjonalizm
i rzetelnos$¢ bankieréw podtrzymywato system, jednak byt on podatny na niestabilnosc,
ktora wyraza si¢ w utracie zaufania w wymienialno$¢ noty na towary i w konsekwencji
realny spadek jej wartosci i wycofanie z obiegu.

Zob. R. Wray, Modern Money, [w:] J. Smithin (red.), What is..., op.cit., s. 50 i nast.

Nalezy przypomniec¢, ze banki wypisywaty noty bankowe, ktore funkcjo-
nowaty jako Srodek ptatniczy nie ze wzgledu na to, iz byly wymienialne na zto-
to, ale takze dlatego, ze bank akceptowat je jako sposoby regulowania zobowig-
zan wzgledem niego. Dlatego klienci banku wymieniali si¢ tymi (bank)notami,
tworzac prywatng wspoélnote platnicza. Natomiast panstwo zorganizowato
publiczna wspolnote platnicza, akceptujac banknoty jako s$rodek realizacji
zobowigzan podatkowych. Historycznie zazwyczaj panstwo akceptowalo wno-
szenie podatkow w formie banknotéw emitowanych przez jeden bank i takie
tylko banknoty wykorzystywalo w celu dokonywania wydatkéow i zaciggania
dlugu. Taka witasnie forme przyjeta realna ,,obietnica ostatniej instancji” doty-
czaca wartosci pienigdza. Bank, z ktoérym panstwo wspodtpracowalo na opisa-
nych zasadach, stawal si¢ pdézniej bankiem panstwa (bankiem centralnym),
czyli instytucjg nalezaca do panstwa i wladng emitowa¢ banknoty, ktérych war-
tos¢ potwierdzal autorytet panstwa. Pierwszym takim bankiem byt Bank
Szwedzki (1668 1.), drugim za§ — Bank Anglii (1694 r.). Zatem depozyty w banku
panstwa i reprezentujace je banknoty (banku centralnym) jako godne zaufania
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shuzyty przede wszystkim jako $rodek wymiany i sposob przechowywania ptyn-
nosci. Warto jednak podkresli¢, ze relacje pomiedzy bankiem panstwa a pan-
stwem zostaly usankcjonowane prawem i prawo stanowilo, iz okreslone banknoty
staty si¢ jedynym prawnym Srodkiem platniczym, co oznacza narzucenie kon-
kretnej formy pienigdza. Jednak nakaz nie jest wystarczajagcym warunkiem dla
ustanowienia pienigdza, konieczna jest rowniez bowiem akceptacja narzucanej
formy przez spoteczenistwo. Brak akceptacji moze prowadzi¢ do wyrugowa-
nia danej formy pienigdza z obiegu. Akceptacj¢ takg w przesztosci zapewniato
przyjmowanie podatkow uiszczanych z wykorzystaniem prawnych srodkéw ptat-
niczych. Obecnie problem braku akceptacji spotecznej wzgledem pienigdza nara-
sta w zwiazku z kryzysem finansowym i gospodarczym.

Pienigdz papierowy (banknoty banku panstwa) ewoluowat w dalszym
ciagu, a jego dalsza ewolucja, podobnie jak poprzednie udoskonalenia jego form,
wynikata z oczekiwan uzytkownikow. Oczekiwania te dotycza pewnosci realizacji
funkcji przez pienigdz (m.in. pewnos$¢ jego akceptowalnosci). Pienigdz papie-
rowy emitowany przez bank panstwa — dzieki dziatalnosci bankéw komercyj-
nych — zostal wyeliminowany z wickszosci transakcji na rzecz pieniadza bezgo-
towkowego, nazywanego rowniez pienigdzem bankowym. Ten pienigdz wyste-
puje wytacznie w formie zapisow na rachunkach depozytowych w bankach.
Zapisy te odzwierciedlajg liczbe znakéw pienieznych, ktore sa zobowigzaniem
banku wobec posiadacza rachunku. Posiadacz rachunku moze Zada¢ realizacji
tego zobowigzania. Zapisy na rachunkach depozytowych w banku komercyjnym
zaczety funkcjonowac jako pienigdz w momencie, gdy w celu realizacji transakcji
posiadacze rachunkow, zamiast zada¢ wyptat pieniadza w formie pienigdza
gotowkowego, zdecydowali si¢ wykorzysta¢ bank komercyjny jako posrednika
w celu bezgotowkowego rozliczenia transakcji. Rolg banku stato si¢ pomniej-
szanie zapisu na rachunku dtuznika/nabywcy i powickszenie zapisu na rachunku
wierzyciela/sprzedawcy. Oznacza to, iz po rozliczeniu transakcji bank ma mniej-
sze zobowigzanie wobec dtuznika/nabywcy, a wicksze zobowigzanie wobec
wierzyciela/sprzedawcy. Takie ujecie pozwala zrozumie¢, jak bliska jest idea
pienigdza bezgotdéwkowego opisanej juz wczesniej formie tally sticks. Pieniadz
bezgotdwkowy mozna uznaé tez za swoisty powrdt do wykorzystywania odrocze-
nia platnosci w celach rozliczeniowych. Z tym, ze w odréznieniu od mieszkancow
Afryki i Azji prekolonialnej, wspdtczes$ni uzytkownicy pienigdza bezgotdwkowego
wykorzystujg bank — posrednika, ktéry w ich imieniu wielokrotnie transformuje
odroczenie platnosci w czasie i przejmuje na siebie ryzyko rozliczenia.

Jednoczesnie banki posiadty mozliwos¢ kreowania pienigdza bezgotdw-
kowego (ponad to, co zdeponowali deponenci) w sposéb zdecentralizowany.
Skoro w celu realizacji transakcji stosunkowo rzadko poshugiwano si¢ pienigdzem
papierowym, banki nie musiaty wyptaca¢ znakéw pienieznych posiadaczom ra-
chunkéw depozytowych. Srodki ulokowane na rachunkach depozytowych banki
zaczelty wykorzystywac¢ w celu udzielenia kredytow — réwniez w formie zapisu
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na rachunku kredytobiorcy (co pozwolito im na generowanie zysku zaleznego
od skali rozbieznosci pomigdzy oprocentowaniem kredytow a oprocentowaniem
depozytow). Rezultatem tego byt znaczny wzrost ilosci pieniadza bezgotéwko-
wego w obiegu 1 faktyczna dominacja pieniadza bezgotowkowego w stosunku
do pienigdza papierowego, z mozliwymi konsekwencjami w postaci inflacji.
Obecnie w celu kontrolowania ilosci pienigdza w obiegu wspotczesne wiadze
monetarne wymagaja, aby banki komercyjne utrzymywaty rezerwe zdeponowa-
nych u nich srodkow.

Powstanie pienigdza bezgotowkowego wywotalo potrzebg usprawnienia
rozliczen. Uzytkownicy pieniadza (bezgotowkowego) sformutowali dalsze
oczekiwania, a mianowicie — aby zmiany zapisoOw na rachunkach depozytowych
byty dokonywane nie tylko w ramach jednego banku, ale wielu bankéw. Z tej
przyczyny musiaty powstac systemy rozliczen mi¢dzybankowych. Obecnie sg to
systemy elektroniczne gwarantujace pewnosc i szybkos¢ rozliczenia.

W wieku XX rozwazano wprowadzenie pienigdza elektronicznego, czyli
odejscie od znakow pienigznych na rzecz znakow pieni¢znych przechowywa-
nych na nosniku elektronicznym. Jednakze w praktyce zaczeto dominowac regu-
lowanie zobowigzan pomig¢dzy bankami komercyjnymi poprzez dokonywanie
zmian w zapisach elektronicznych, ktore w naturze swej reprezentujg prawo do
pobrania z banku okreslonej liczby znakéw pieni¢znych. Rozwinely si¢ przy tym
elektroniczne formy ptatnosci znacznie usprawniajgce dokonywanie zmian w tych
zapisach. Ostatecznie okazato si¢, ze przejscie na pienigdz elektroniczny wigza-
loby si¢ z duzymi kosztami, gdy de facto elektroniczny zapis dotyczacy rachun-
kéw bankowych juz funkcjonuje jako sposob przechowywania ptynnosci i forma
ptatnosci. Dlatego wspdtczesnie dominujg elektroniczne formy ptatnosci. Bywaja
one przy tym czesto w uproszezeniu nazywane pienigdzem elektronicznym.

Elektronicznym formom ptatnosci warto poswieci¢ wiecej uwagi, gdyz
dominuja one we wspdiczesnych rozliczeniach. Elektroniczna forma platnosci
wigze si¢ z wykorzystaniem elektronicznego instrumentu platniczego, ktorego
naturg jest umozliwienie dostepu do srodkéw pienieznych (a srodkami tymi sg
zapisy na rachunkach depozytowych i kredytowych) na odleglo$é. Daja one
posiadaczowi mozliwos¢ dokonywania operacji przy uzyciu elektronicznych
nos$nikow informacji lub elektroniczng identyfikacj¢ posiadacza niezbgdng do
dokonania operacji. Operacjami takimi moga by¢: wyplata gotéwki, wydanie
polecenia przelewu, polecenia zaptaty lub dokonanie zaptaty.

Wsrdd elektronicznych form platnosci wyrdznia si¢ przede wszystkim:
karty ptatnicze (w tym karty debetowe, karty kredytowe, karty przedplacone),
ptatnosci z wykorzystaniem telefonu oraz ptatnosci z wykorzystaniem internetu.
Wystepujg rowniez kombinacje tych form (np. ptatnos¢ przez internet potgczona
z identyfikacjg uzytkownika za pomoca telefonu).

Karty debetowe wydawane do depozytowego rachunku bankowego. Po-
zwalaja one korzystaé ze srodkéw zdeponowanych na rachunku poprzez umoz-
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liwienie podjgcia gotdwki lub platnosci za towary i ushugi z wykorzystaniem
karty. Karty kredytowe zwigzane sa z przyznaniem przez bank komercyjny limitu
kredytowego. Dokonywanie platnosci taka karta wiaze si¢ z zaciagganiem kredy-
tu do poziomu okreslonego limitem. Uzytkownik karty okresowo dostaje rozli-
czenie transakcji wykonanych kartg. Karty przedptacone mogg by¢ wydane na
okaziciela. Wymagaja zawsze zasilenia karty srodkami kwotg, do wysokosci
ktorej nastepnie autoryzowane sg transakcje. Wynika to z faktu, ze karty przed-
ptacone nie sa zwigzane z posiadaniem rachunku bankowego. Jednak rowniez
one zwigzane s3 z dziatalnos$cia banku, gdyz same w sobie nie przechowuja ja-
kiegokolwiek zasobu pienigdza, jednak pozwalaja dysponowaé wierzytelnoscia
wzgledem banku.

W zwigzku z niestabilnoscig systemu finansowego poglebia si¢ brak ak-
ceptacji pienigdza, jaki funkcjonuje wspotczesnie. Narasta swiadomos¢ szeregu
negatywnych efektéw zewnetrznych kreowanych przez podmioty tego systemu.
Przejawem braku tej akceptacji jest powstawanie rynkow wymiany dokonywa-
nej z pomini¢ciem pienigdza papierowego i pienigdza bezgotowkowego.

Wspolczesnie zidentyfikowaé mozna liczne i zréznicowane zorganizowane systemy wy-
miany funkcjonujace z pomini¢ciem prawnego Srodka ptatniczego. Wsrdd nich wyroznic
mozna dwa typy. Pierwszym typem sa systemy, w ktérych aktywnos$¢ uczestnikdéw inten-
syfikuje si¢ w obszarze wymiany dobr i ustug pomiedzy soba, a wymiang t¢ usprawniaja
uzgodnione przez uczestnikow srodki wymiany. W takich systemach kolejna jednostka
systemu warto$ci powstaje wraz z wytworzeniem ustugi przez jednego uczestnika systemu
na rzecz innego lub wniesieniem do systemu wymiany dobra. Takie systemy sa najbar-
dziej zblizone do wymiany, w ktorej posredniczy dlug zapisywany na wybranym nosniku
(np. tally sticks). Drugim typem sa systemy, ktorych uczestnicy koncentruja si¢ na ,,wytwo-
rzeniu” umoéwionego pomiedzy uczestnikami systemu srodka wymiany, ktéry nastepnie
akceptowany jest jako forma ptatnosci przez wszystkich uczestnikdéw systemu. Takie sys-
temy przypominaja spotecznosé¢ ,,poszukiwaczy zlota”, ktére — raz odnalezione — akcep-
towane jest przez uczestnikow systemu jako forma platnosci. W takich systemach uczest-
nik nie musi wykona¢ ustugi ani wnies¢ dobra, aby powstata kolejna jednostka srodka
platniczego. Srodki platnicze akceptowane w systemach obu typéw (umowne $rodki plat-
nicze) maja najczgsciej forme elektroniczng i sa nazywane walutami elektronicznymi, wa-
lutami wirtualnymi badz kryptowalutami. Niektére z nich moga by¢é wymieniane na rze-
czywiste waluty. Najwickszym i najbardziej znanym systemem pierwszego typu jest
Community Exchange. Jest to sie¢ umozliwiajaca jej zarejestrowanym uczestnikom doko-
nywanie wymiany dobr i ustug lokalnie i globalnie bez wykorzystania jakiejkolwiek walu-
ty. Przypomina on barter, lecz system gromadzi dane dotyczace kazdej transakcji, ktorej
wartos¢ wyrazona jest w okreslonych abstrakcyjnych jednostkach (w Polsce: alterki).
Warto$¢ kazdej transakcji jest ustalana kazdorazowo indywidualnie przez strony transak-
cji. Sprzedawca dobra uzyskuje jednostki, ktore moze wykorzysta¢ do nabycia dobra lub
ustugi od dowolnego innego uczestnika systemu. Nabywca za$ zaciaga ,,dlug” w jednost-
kach, ktory sptaci, wyswiadczajac ustuge lub przekazujac dobro ktéremukolwiek z uczest-
nikéw. Z tej przyczyny saldo ,.konta” uczestnika systemu reprezentuje wierzytelnosci lub
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zobowigzania. Oznacza to, ze system taki opiera si¢ na odroczonym terminie platnosci,
wartosci transakcji ustalane sg poza rynkiem (przez indywidualnych uczestnikow), co po-
zwala wydoby¢ wartos¢ ,,niezauwazang” przez dominujgce korporacje, a zaufanie (oparte
na wspolczesnej technologii rejestrowania informacji) jest podstawa systemu. Z kolei naj-
bardziej popularnym systemem drugiego typu jest Bitcoin. W systemie tym uczestnicy
wytwarzaja kolejne jednostki umownego Srodka platniczego (bitcoiny) poprzez obrobke
blokéw zadan matematycznych. Pozyskane bitcoiny moga przeznaczy¢ na zrealizowanie
platnosci za towary/ustugi oferowane przez uzytkownikow systemu, stezauryzowaé lub
wymieni¢ na walut¢ niemal kazdego kraju na swiecie. Wiele sklepéw internetowych i sie-
ciowych, jak réwniez uzytkownikdéw portali aukcyjnych akceptuje bitcoiny jako forme
ptatnosci (np. Sodexo, PizzaPortal). Wymiana bicoindw na realng walut¢ nastgpuje na
gieldach bitcoindow (zestawienie kurséw na poszczegolnych gietdach znajduje si¢ na stro-
nie bitcoincharts.com, obecnie najwickszg i najbardziej popularng jest gietda bitspam.net.
Polska gielda, na ktérej mozemy wymieni¢ BTC na ztotowki, jest pln.bitcurex.com, lecz
réwniez na zagranicznych gieldach, np. na mtox.com, mozliwa jest wymiana bitcoinéw na
ztotowki). Zauwazalna jest podatnos¢ systemu na banki spekulacyjne, zjawisko prania
brudnych pieni¢dzy i unikania opodatkowania.

Zob. www.bitcoin.org, www.community-exchange.com, www.wymiennik.org.

Na zakonczenie warto podkresli¢, ze historia wskazuje, iz zarowno wy-
mienialnos$¢ pienigdza na dobra, jego funkcje, jak i jego forma sg nie tylko spo-
lecznie ustalane, jak rowniez ciggle renegocjowane. Sprzyja to z jednej strony
ewolucji form pienigdza, z drugiej powoduje zmienno$¢ wartosci pienigdza.

Kolejne innowacje w sferze finanséw i pienigdza niewatpliwie przyczyniaty si¢ i przyczy-
niaja do rozwoju gospodarki i spoleczenstwa, ale zarazem kreuja réznego rodzaju zagro-
zenia. Zagrozeniem, ktéremu wspolczesnie nadaje si¢ najwicksza range, jest oderwanie pie-
nigdza od zjawisk ze sfery realnej (autonomizacja pieniagdza). Gospodarka towarowo-pie-
ni¢zna, w ktdrej pieniadz jest traktowany jako przede wszystkim posrednik w wymianie jed-
nych débr na inne, w praktyce wspodtczesnej gospodarki staje si¢ czesto pieni¢zno-towarowa,
w ktorej towar jest tylko posrednim ogniwem przejscia od mniejszych do wigkszych zaso-
bow pieniadza, a nawet pieni¢zno-pieni¢zng, w ktorej pieniadz w catkowitym oderwaniu
od sfery realnej kreuje kolejne strumienie pieni¢zne. Dostrzezenie tego zjawiska stato si¢
podstawa do stworzenia pojecia ,,finansyzacja”. W waskim znaczeniu finansyzacja koja-
rzona jest przede wszystkim z rosnagcym znaczeniem dziatalnosci finansowej w aktywno-
$ci podmiotéw ekonomicznych o charakterze niefinansowym. Konsekwencja tego jest
zmiana strumieni dochodéw, w ktérych coraz wigkszy udziat maja dochody czerpane wia-
$nie z dziatalno$ci finansowej, a nie z tradycyjnie rozumianej dziatalno$ci operacyjnej
i inwestycyjnej. W szerokim znaczeniu finansyzacja to proces autonomizacji sfery finan-
sowej w relacji do sfery realnej, a nawet uzyskiwania nadrzednosci tej pierwszej w sto-
sunku do drugiej. W ramach finansyzacji mierniki finansowe stanowia niepodwazalny
wyznacznik dziatan podmiotéw gospodarczych, a rynki finansowe oraz elity finansowe
uzyskuja coraz wigkszy wplyw na polityke ekonomiczna oraz na efekty gospodarowania.

Zob. M. Ratajczak, Ekonomia i edukacja ekonomiczna w dobie finansyzacji gospodarki,
,.Ekonomista” 2012, nr 3, s. 281-302.
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2.2. Kapitat w finansach

2.2.1. Pojecie kapitatu i pojecia towarzyszace

Kapital ma w sobie co$ tajemniczego z racji swojej zdolnosci do pomna-
zania 1 roli, jakg odgrywa w teorii ekonomii i gospodarce. W ekonomii kapitat
jest fundamentalng kategoria, a dla gospodarki rynkowej kapitat jest fundamen-
tem, na ktorym opieraja swa dziatalno$¢ wszyscy jej uczestnicy.

Tajemnicze jest prazrodlo samej nazwy ,kapital”. Wywodzi si¢ z taciny od stowa caput,
co znaczy ,,glowa”. Takie pochodzenie nazwy — jak si¢ uzasadnia — nie jest przypadkowe,
a co wiegcej, dzigki niemu kapitalowi nadaje to wyjatkowe znaczenie. Gtowa to przeciez
ostoja rozumu, talentu, rozwoju czlowieka. Jest zrodtem osobowosci, inteligencji, jest dla
kazdego czyms$ najwazniejszym, centralnym, niezastapionym. Istnieje tez bardziej przy-
ziemne wytlumaczenie stowa , kapital”. W $redniowiecznej tacinie kapitat odnoszono do
poglowia bydta — 6wczesnie gtdéwnego zrddta bogactwa pomnazanego w sposéb jak naj-
bardziej naturalny poprzez rozmnazanie stada, ale takze dzigki produktom pochodzacym
z hodowli (mleko i jego przetwory, skory, migso i jego przetwory). Od stowa caput po-
chodzi tez podatek capitatio, czyli pogtéwne, ptacony od ,,glowy zywego inwentarza”.

Zob. J.H. de Soto, Tajemnica kapitalu. Dlaczego kapitalizm triumfuje na Zachodzie,
a zawodzi gdzie indziej, Fijorr Publishing, Warszawa 2007, s. 28—76.

Kapitat — gdy chodzi o jego moc i sit¢ — ma swoje odniesienie do §wiata
fizyki. W fizyce takg pozycje jak kapital w ekonomii zajmuje energia. | tak jak
nie mozna wyobrazi¢ sobie $wiata rzeczywistego bez energii, tak tez nie mozna
wyobrazi¢ sobie gospodarki rynkowej bez kapitatu. Energia wprowadza w ruch
maszyny 1 urzadzenia, ktore wytworzone zostaly przez cztowicka z udziatem
tejze energii. Kapitat wprowadza w ruch gospodarke, ktora rosnie, gdy zasilana
jest kapitatem. Uwaza si¢ zatem, i stusznie, ze fizyka i ekonomia majg wspolng
kategorig, ktora cechuje zdolnos¢ do wykonania pracy. W fizyce jest nig energia,
a w ekonomii kapitat.

Kapitatowi jako pojeciu towarzyszy inne pojecie. Jest nim stopa zwrotu.
Kapitat i stopa zwrotu z kapitatu to kategorie z sobg nierozerwalnie zwigzane.
Stopa zwrotu jest uniwersalng miarg efektywno$ci pomnazania kapitatu, mierzona
relacjg zysku z tytutu pomnozonego kapitatu do wtozonego kapitatu. Zdarza sie,
ze podjeta przez kapitat praca niszczy kapital. Wtedy tez zamiast zysku pojawia
si¢ strata, a jej konsekwencja jest destrukcja kapitalu. Dlatego tez zysk
z kapitatu okresla si¢ czasem mianem ,,premii za ryzyko”. Jest to ryzyko utraty
wartosci kapitatu.
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Kapitat swa ekonomiczng zdolnos¢ do pomnozania posiadt dzigki swym
wlasciwosciom, ktore w finansach okresla si¢ mianem cech kapitalu. Mowiac
o cechach, mysli si¢ o takich zdolno$ciach jak:

— akumulacja kapitatu,

— kreacja kapitatu,

— alokacja kapitatu,

— transformacja i mobilnos¢ kapitatu,
— koncentracja kapitatu.

Nie mozna wyobrazi¢ sobie dziatania cztowieka dazacego do poprawy
swego bytu, a w ogoélnosci do przetrwania, bez $wiadomej z jego strony potrzeby
oszczgdzania, by mogt przygotowac si¢ na przyszte wydarzenia. A poniewaz
przysztos¢ zawsze jest niepewna, tym bardziej — im jest odleglejsza w czasie,
gromadzenie oszczgdnosci staje si¢ koniecznoscig. Nawet gdy niekiedy niepew-
nos¢ sprawia, ze oszczgdzanie staje si¢ bezcelowe (hiperinflacja), nie zniecheca
to do oszczgdzania, lecz je nawet wzmaga. W takich okoliczno$ciach co najwy-
zej zmienia si¢ forma gromadzenia oszczgdnosci (np. dobr luksusowych, nieru-
chomosci). Nalezy pamigtac, ze kazde oszczedzanie, bez wzgledu na jego forme,
wigze si¢ z wyrzeczeniem. By oszczedzaé, nalezy poswigcié pewna ilos¢ dobr
terazniejszych, by w przysztosci otrzyma¢ wigkszg ilos¢ dobr od tych, ktore na
ten cel si¢ poswigcito.

Bez oszczedzania nie ma kapitatu. A oszczedzanie wedlug Alfreda Marshalla, twércy neo-
klasycznej ekonomii, pojawito si¢, gdy cztowiek poswigcat swoj czas na dziatania, ktdrych
efekty nie stuzyly konsumpcji biezacej, lecz przyszlej. Pierwsze oszczedno$ci przybraty
forme¢ broni, narzedzi, domoéw. Ale, aby mozna byto zajac si¢ wytwarzaniem przysztych
dobr, uprzednio nalezato zgromadzi¢ zapasy. Trzeba byto mie¢ zapewnione zapasy, by
przetrwaé okres, gdy czas poswigcony jest na wytwarzanie przysztej konsumpcji. Mozna
wigc zdefiniowac oszczedzanie jako catoksztalt konsumpcji, aby zapewnic¢ sobie utrzyma-
nie w przyszlosci na wyzszym poziomie. Nastgpnie John Rae uchwycit wazny aspekt
oszczgdzania jako determinacje w poswigceniu pewnej ilosci dobr biezacych, terazniej-
szych dla otrzymania wigkszej ilosci débr w przysztoéci. Dla uzasadnienia tej tezy warto
odwota¢ si¢ do Robinsona Crusoe, ktory postanowit znalez¢ kij i odpowiednio go wystru-
gaé, by mégl dosiggnaé owoce wyzej rosnace, co datoby mu 10-krotne zwigkszenie zbio-
réw owocow. Ale by ten cel zrealizowaé, musiat wpierw zaoszczegdzi¢ owoce, by przezy¢
okres, ktory przeznaczy na produkcje kija. Jesli tak postapi, to kij dla niego b¢dzie dobrem
kapitalowym pomnazajacym korzysci liczone 10-krotnym wzrostem zbioréw. Zatem
réznica miedzy ,,bogatym” Robinsonem Crusoe, ktdry ma kij, a ,,biednym” Robinsonem
Crusoe, ktory go nie ma, polega na tym, ze ,,bogaty” pozyskat dobro kapitatowe dzigki
wczesniejszym oszczednosciom.

Zob. J.H. de Soto, Pienigdz, kredyt i cykle koniunkturalne, Inst. Ludwiga von Misesa, War-
szawa 20009, s. 206.
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Zgromadzone i zakumulowane dobra, sluzace do wytworzenia innych
débr, tworza kapital, a akumulacja kapitatu to nic innego jak akumulacja dobr
kapitatowych. Oszczedzanie jest warunkiem akumulacji dobr kapitatowych, ale
nie kazde oszczgdzanie temu stuzy. Przyktadem jest tezauryzacja oszczednosci,
0 czym mowa réwniez w nastepnym punkcie. Tezauryzacja oszczednosci polega
na gromadzeniu débr konsumpcyjnych do pdzniejszej konsumpcji, a zatem nie
stuzy akumulacji kapitatu. Okazuje si¢ tez, ze nie kazdy i nie zawsze zgroma-
dzony w wyniku oszczedzania majatek kreuje kapital. Tylko ten majatek i tyl-
ko wtedy, gdy z dobr tworzacych 6w majatek da si¢ wydoby¢ kapitat. Wowczas
dobra uzytkowe moga sta¢ si¢ dobrami kapitalowymi zdolnymi, z racji uwolnio-
nego z nich kapitatu, do pomnazania. Na przyktad jesli dysponent majatku, np.
domu, uzytkuje ten majatek taki, jakim on jest, to dom ten nie jest dobrem kapi-
tatlowym, lecz dobrem uzytkowym, bo wtasciciel nie zamierza osiggaé z tego
domu korzysci. Ale jesli uzytkownik domu chce zmieni¢ funkcje domu z miesz-
kalnego na komercyjng, np. chce otworzy¢ hotel, to z dobra uzytkowego dom
staje si¢ dobrem kapitatlowym, ale tylko wtedy, gdy ow uzytkownik posiada
klucz do wydobycia kapitatu z tego dobra. Tym kluczem do ozywienia kapitatu
jest prawo wlasnoS$ci. Zatem nie wystarczy, by uzytkownik domu byt jego uzyt-
kownikiem, musi by¢ jego wlascicielem. Z tego wynika, ze to nie dom jako taki
tworzy kapitat, lecz tytut wlasnosci, ktory reprezentuje potencjat domu jako
dobra kapitalowego zdolnego do pomnazania wartosci. Wiasciciel domu moze
wykreowac z tego dobra kapitat takze w ten sposob, Zze uzyje go jako np. zastaw
pod pozyczke hipoteczng. I wtedy niewazne sg fizyczne cechy domu, lecz to,
czy kredytobiorca ma prawo wtasnosci do tego domu. A ten, kto ma prawo wia-
snosci 1 moze je przedstawi¢, moze ten dom wykorzystac¢ takze jako wkiad in-
westycyjny (aport) w tworzonej lub istniejacej spotce. Wykorzystanie prawa
wlasnosci do wykreowania kapitalu jest tym efektywniejsze, im glebsza jest
integracja i unifikacja krajowych praw wilasnosci z systemem praw wilasnosci
w innych krajach, takich na przyktad, jakie funkcjonuja w krajach UE, w Stanach
Zjednoczonych, Japonii. Scalenie wszystkich praw wlasnosci w jeden system
zmierza ku temu, by dobro kapitalowe mozna bylo tatwo uwolni¢ od jego fi-
zycznosci, dzigki temu tatwo je podzieli¢, taczy¢, zamieniaé i przemieszczad
w czasie i przestrzeni. Co wigcej, tatwo mu nada¢ forme¢ odpowiednig do po-
trzeb rodzaju transakcji. To dlatego przedsigbiorstwo moze by¢ podzielone na
dowolng liczbe udziatow reprezentujgcych utamkowe czgsci jego wartosci, przy
zachowaniu jego fizycznej integralnosci. Dato to milionom uczestnikéw gry
rynkowej mozliwo$¢ pomnazania kapitatu odpowiadajacego czastce wartosci
przedsiebiorstwa, ktore miato niezliczong liczbe wiascicieli. Okresla si¢ ich mia-
nem inwestorow, bo inwestuja, alokujg kapitat, by go pomnozy¢. Kazdy z inwe-
storow moze w dowolnym miejscu i czasie swoja czgs¢ wlasnosci przenies¢ na
rzecz innej osoby. Ale przy tym — co istotne — bez wzgledu na ilos¢, skale, cze-
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stotliwos$¢ przenoszonych praw wiasnosci, fizyczna integralno$é majatku przed-
siebiorstwa nigdy nie bedzie naruszona. Podobnie mozna postapi¢ w przypadku
wczesniejszego przyktadu domu, do ktérego ma si¢ prawo wiasnosci. Mozna
z niego wydoby¢ kapitat takze w ten sposob, ze si¢ go sprzeda. Wowczas tez
zwykle przekazuje si¢ prawo zbycia instytucji posredniczacej, jaka w tym przy-
padku jest agencja nieruchomosci. Przeniesienie prawa wtasnosci najczesciej
czyni si¢ na rzecz osoby nieznanej sobie. Jest to mozliwe dlatego, ze prawo zby-
cia wlasnosci przekazuje si¢ instytucji posredniczacej, takiej jak np. biuro ma-
klerskie, wtedy, gdy zbywa si¢ np. akcje.

Zintegrowany system prawa wlasnoSci tworzy sie¢ opartg na ksiegach
wieczystych, polisach ubezpieczeniowych, kontraktach, papierach wartoscio-
wych i innych instrumentach finansowych poddanych ujednoliconej procedurze
prawnej. To dlatego hodowca bydta w Wielkiej Brytanii moze zabezpieczy¢
bydlo w instytucji ubezpieczeniowej, ktorej miejscem pobytu jest Chicago, a in-
stytucje ubezpieczeniowe z Europy przejma czg$¢ ryzyka tej instytucji z Chicago,
ktore z kolei prowadzg czgs¢ swoich inwestycji w Kanadzie, inwestujac w rzg-
dowe papiery skarbowe. Taka sie¢ relacji jest mozliwa, bo sformalizowany system
prawa wiasnosci jest w stanie odnotowac na papierze lub w formie elektroniczne;j
ekonomiczne wlasciwosci przedmiotu ubezpieczenia, zawierajac umowe ubez-
pieczeniowg z wlasciwg osoba, w podanym przyktadzie — z whascicielem stada.

Wyjasnienie, dlaczego kapitalizm triumfuje w jednych krajach, a w innych nie spetnia po-
ktadanych w nim nadziei, jest nastgpujace. Wickszos¢ zasobow (dobr) krajow o gospodar-
ce rynkowej zostala wlaczona w jeden formalny system wlasnosci. Ten formalny system
wlasnosci przeksztalca zasoby w kapital, zachowujac informacje na ich temat w odpo-
wiednich rejestrach i ucielesniajgc je w postaci tytulu wlasnosci. Formalny system wta-
snosci to miejsce, w ktdérym kapital przychodzi na §wiat i wyrusza w podroz po $wiecie.
W rozwini¢tej gospodarce rynkowej kazda parcela, kazdy budynek, kazdy wazniejszy
element wyposazenia reprezentowany jest przez dokument wlasnosci, ktory taczy zasoby
z gospodarka. Dzigki temu majatek moze wytwarzaé kapital, co uwaza si¢ wspodtczesnie
za co$ zupehie oczywistego, cho¢ historia budowy systemu tworzyla si¢ dtugo i z opora-
mi. W XIX w. politycy, ustawodawcy, sedziowie przez dziesi¢ciolecia zbierali rozproszo-
ne fakty i zasady, ktore rzadzity wlasnosciag prywatna w réznych miejscach kraju, i scalali
je w jeden system. Dla wigkszosci krajéw zachodnich zintegrowane systemy wlasnosci
pojawity si¢ nie dalej niz 100 lat temu. Japonska integracja ma niewiele ponad 50 lat.
W Kalifornii, zaraz po goraczce ztota w 1849 r., istniato okoto 800 odr¢bnych jurysdykcji
wlasnosciowych, kazda z wlasnymi regulacjami opartymi na lokalnym konsensusie. Wta-
dzom Standéw Zjednoczonych zabrato ponad 100 lat, az do konca XIX w., by scalié
i sformalizowac amerykanskie zasoby. W Niemczech, mimo ze formalne rejestry wtasno-
Sci pojawily sie juz w XII w., to pelne ich zintegrowanie trwato az do konca XIX w.

Zob. J.H. de Soto, Tajemnica kapitatu..., op.cit., s. 28-76.
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Na podstawie krotkiej prezentacji funkcji prawa whasnosci w kreacji kapi-
tatu tatwo dojs¢ do konstatacji, ze wspdlczesna gospodarka rynkowa nie stalaby
si¢ gospodarka globalna bez zintegrowanego systemu prawa witasnosci, dostep-
nego dla kazdego uczestnika zycia gospodarczego. Nie mogtaby dokonaé si¢ tak
gleboka specjalizacja 1 podziat pracy, ktéry jeszcze nie tak dawno bylby nie do
wyobrazenia. Czgsto dokumentowany jest choc¢by takimi przyktadami jak pro-
dukcja uszczelek w Niemczech do silnikdw samochodowych produkowanych
w Hiszpanii i instalowanych w samochodach amerykanskich, eksportowanych
do Australii.

Latwo mozna sobie wyobrazié, na jakie ograniczenia narazone bytyby re-
alizowane projekty dlugoterminowe i przeprowadzane transakcje, gdyby niektore
przedsigbiorstwa funkcjonowaty poza legalnym systemem wtasnosci. Bylyby to
przedsicbiorstwa, z majatku ktorych nie mozna bytoby wydoby¢ kapitatu. Bytby
to martwy kapital. Martwy kapital czgsto dotyczy majatku rodzinnego, jesli
uzytkownik nie ma prawa wtasnosci i nie moze skorzystaé z prawa spadkowego,
ale go uzytkuje. Jesli ojciec nie ma prawa wiasnosci do uprawianej ziemi, to
nie moze formalnie przekaza¢ jej jednemu ze swych dzieci, by mogto splacic
rodzenstwo. Jesli wige uzytkuje ziemi¢ bez formalnego prawa wiasnosci, bo
jego przodek nabyt ziemie na podstawie pisemnej lub ustnej umowy, to moze co
najwyzej dokonaé¢ kolejnych podziatéw fizycznych ziemi, ktora juz Zzadnego
z jego dzieci nie wyzywi i zadne z nich nie moze owych fragmentow ziemi od
pozostatych wykupi¢. Ziemia ta zawiera martwy kapitat, ktory moze juz nigdy
nie by¢ z tego zasobu wydobyty. Jesli mowi si¢, ze biedne kraje nie mogg si¢
rozwijac, bo nie majg kapitatu, to nie znaczy, ze kapitatu w tych krajach nie ma,
on jest, czgsto bardzo duzy, lecz, niestety, martwy. A jedynym sposobem jego
uwolnienia jest wowczas tylko szara strefa funkcjonujgca poza systemem usta-
nowionym przez prawo.

Martwy kapital, czyli nieobjety przez legalny system prawa wlasnosci, jest niewyobra-
zalnie duzy w krajach zacofanych mimo chronicznego braku kapitatu w tych krajach. Na
Filipinach wedlug szacunkéw 57% mieszkan w miastach i 67% na wsi to martwy kapital.
W Peru poza oficjalnym prawem znajduje si¢ 53% lokali w miastach i 81% nieruchomosci
na wsi. Na Haiti — 68% mieszkan w miastach i 97% gruntéw wiejskich nie ma czytelnego
tytutu prawnego. W Egipcie nieruchomosci bgdace martwym kapitalem stanowia 92%
ogobtu nieruchomosci miejskich i 83% wiejskich. Na Haiti nieruchomosci wiejskie i miej-
skie nieobj¢te tytulem wlasnosci warte sg okoto 5,2 mld dol., co stanowi 4-krotno$é
wszystkich aktywow ujetych w prawnym systemie wlasnosci. Warto$¢ niezalegalizowa-
nych nieruchomosci w Peru sigga okoto 74 mld dol., co stanowi 5-krotno$¢ catkowitej
wartosci Gietdy Papieréow Warto$ciowych w Limie, 11-krotno$¢ warto$ci panstwowych
przedsigbiorstw i jest 14 razy wigksza od facznej wartosci wszystkich bezposrednich in-
westycji zagranicznych. Wartos$¢ nieruchomosci o nieposwiadczonym tytule wiasnosci na
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Filipinach wynosi 133 mld dol., co stanowi 4-krotnos¢ wartosci przedsi¢gbiorstw krajo-
wych notowanych na Filipinskiej Gieldzie Papierow Warto$ciowych, 7-krotnosé¢ depozy-
tow w krajowych bankach komercyjnych, 8-krotnos$¢ kapitatu przedsi¢biorstw panstwo-
wych i 14-krotnos¢ catkowitej wartosci wszystkich bezposrednich inwestycji zagranicz-
nych, od 12 do 37% calkowitej produkcji, a wedle innych szacunkow liczba ta jest znacz-
nie wigksza. Wedlug szacunkow catkowita wartos$¢ nieruchomosci w posiadaniu nieobjgtych
legalng wlasnoscig w Trzecim Swiecie i bylych krajach komunistycznych wynosi co naj-
mniej 9,3 biliona dolarow, czyli 2 razy tyle, ile wynosi cato$¢ zasobow pieni¢znych w obie-
gu USA, i prawie tyle, ile wynosi warto$¢ przedsigbiorstw notowanych na 20 gtéwnych
gietdach rozwinigtych krajéw $wiata, ponad 20-krotno$¢ wszystkich bezposrednich inwe-
stycji zagranicznych w Trzecim Swiecie i bytych krajach komunistycznych.

Zob. J.H. de Soto, Tajemnica kapitatu..., op.cit., s. 50.

Oszczednoscei, jak powiedziano wyzej, sa zrodtem tworzenia kapitatu, ale
samo ich gromadzenie w postaci réznych zasobow nie zapewnia mozliwosci
kreacji kapitalu. Jesli oszczednosci w formie zasobdw nie sg wiaczone do for-
malnego systemu witasnosci, badz system taki nie istnieje, oszczgdnosci nie wy-
kreuja kapitatu, bo nie bedzie mozna go wydoby¢ ze zgromadzonych zasobow.
Tylko wtedy gdy system wtasnosci dziata i im wigcej obejmuje krajow, a wszyst-
kie tytuly wlasnosci (akty prawne) sa zintegrowane i nieustannie monitorowane,
to informacje o dtugach, dzierzawach, zalegtosciach ptatniczych, bankructwach,
obciazeniach hipotecznych sg tatwo dostepne i ciagle aktualizowane, to kapitat
moze by¢ wowczas tatwo z tych zasobéw uwalniany.

O tym, jaka moc przedstawia udokumentowane prawo wilasnosci, przekonuje przyktad
proby przejecia dzielnicy Katowic — Giszowca. Cofajac si¢ do odlegtej historii, w 1704 r.
cesarz Leopold I nadaje rodowi Giesche prawo monopolu wydobywania galmanu na Slasku.
Rodzina bogaci si¢ w zawrotnym tempie, bo oprocz galmanu zaczyna wydobywaé wegiel
kamienny. Ich kopalnie, fabryki, huty rosng na Gérnym Slasku jak grzyby po deszczu.
W Katowicach przy swoich zaktadach koncern buduje potezne osiedle robotnicze: Giszo-
wiec i Nikiszowiec. W 1926 r. amerykanska spotka Silesian — American Corporation
(SACO) przejeta kapitat Giesche w polskiej czeéci Gornego Slaska i stala si¢ jedynym
akcjonariuszem. Kapital zostal podzielony na 172 akcje na okaziciela. Papiery zostaty
zdeponowane w Guarany Trust Company w Nowym Jorku. Kiedy wybuchta wojna, kontro-
le nad spétka przejeta III Rzesza. Po wojnie majatek Giesche zostat znacjonalizowany.
Poniewaz Amerykanie zazadali odszkodowania, po dlugich negocjacjach, ktére trwaty az
do 1960 r., polski rzad splacit zobowigzania wartosci 40 mln dol. W zamian za oddane
przez Amerykanéw akcje Polska sptacita odszkodowanie, a ostemplowane papiery prze-
chowywane byly w archiwum w jednym z ministerstw. Gdy w 1981 r. ministerstwo, ro-
biac porzadki, przekazato do skupu makulatury papiery na przemiat, jeden z pracownikéw
zwrdcil uwage na kunsztownie wykonane rdzawobragzowe papiery. Pakiet akcji trafit na
targ staroci na Kole, a nabywca kupit je za butelke wodki. Nastepnie nabywca akeji, ko-
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lekcjoner, sprzedaje akcje dwu osobom, ktore wystapity o zwrot majatku. Stwierdzity bo-
wiem, ze spdtka nie zostata wykreslona z rejestru, co uprawnito ich do ubiegania si¢ o wilas-
nos$¢ na podstawie posiadanych akcji. Sad daje prawo reaktywowania spotki 1 wpisuje
ja do Krajowego Rejestru Sadowego, a jej ,,wlasciciele” rownoczesnie zaktadajg sprawe
o zwrot przedwojennego majatku. Ze ztozonych wnioskéw wynikalto, ze zazadali zwrotu
30% terenow miasta Katowice w jego obecnych granicach o wartosci rynkowej ponad
341 mln zt. Sprawa ostatecznie zakonczyta si¢ oskarzeniem tych oséb o nieprawne na-
bycie tytulow wilasnosci. Sprawa Giesche spowodowata tez nowelizacj¢ ustawy o Kra-
jowym Rejestrze Sadowym, uniemozliwiajac reaktywowanie spotek zawigzanych przed
1 wrzesniem 1939 1.

Zob. L. Szafraniec, Osady i osiedla Katowic, Wydawnictwo Slqsk, 1984; J. Dziadul, Od-
dajcie Katowice, ,,Polityka” nr 46/2009.

Alokacja kapitalu — cecha wymieniona wczesniej wsrdd innych cech ka-
pitatu — moze dokonac¢ si¢ tylko wtedy, gdy kapitat zostanie uwolniony z dobra
po to, by 0sigs$¢ w innych dobrach kapitatowych. Wowczas dokona si¢ tez trans-
formacja kapitalu — takze cecha kapitatu, czyli jego przeksztatcenie, by w da-
nych warunkach, okreslonych przez czas i przestrzen, wykonatl prace na rzecz
swojego pomnazania. Gdyby nie zdolno$¢ kapitatu do alokacji, transformacji,
a takze gdyby nie zdolno$¢ do swobodnego przemieszczania si¢, okreslona jako
mobilno$é kapitalu — co rowniez jest cecha kapitatu i umiej¢tnos¢ koncentracji
kapitalu — takze cecha kapitatu, zwickszajacej site jego ekonomicznego pomna-
zania, rozwdj gospodarki rynkowej bytby niemozliwy. Gdyby nie te cechy kapi-
tatu, nie udatoby si¢ wykorzysta¢ nowych technologii, bo nie powstatyby nowe
dobra kapitatowe, ktére wykorzystatyby nowe technologie, a bez mobilnosci
kapitatl nie dotartby do miejsc pomnazania we wtasciwych czasie i przestrzeni,
gromadzac si¢ tam, gdzie dzicki umiejetnosci koncentracji zwigkszy sie sila jego
pomnazania. Nalezy podkresli¢, ze mobilnos¢ kapitatu nie oznacza ucieczki
kapitalu, bo kapitat nie wycofuje sie, zmienia tylko wtasciciela. Nie ma tez
czego$ takiego jak wolny kapital. Kapitatl zawsze wystepuje w postaci okreslo-
nych dobr kapitatlowych. Wspolczesnie kapitalt najczesciej przyjmuje postal
finansowych dobr kapitalowych, przeksztatcajac si¢ — w poszukiwaniu wyso-
kiej stopy zwrotu — z jednych instrumentow finansowych w inne, lub przyjmuje
form¢ najbardziej ptynna, czyli form¢ pienigdza. Transformacja i mobilnos¢
kapitatlu mogta osiggnagé ponadnarodowy wymiar dzigki powstaniu zintegrowa-
nego systemu prawa wilasnosci, ale takze dzigki rynkowi, ktdry skutecznie od-
dziela ekonomiczne cechy dobr od ich sztywnej postaci fizycznej, kreujac forme
dopasowang do okolicznosci gospodarczych.



