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Autor omawia historig pienigdza fiat, czyli nieposiadajacego zadnego parytetu wymiany, ani tez sygno-
wanego na jakimkolwiek wartosciowym tworzywie. Jest ona, wbrew powszechnemu mniemaniu, bardzo
diuga; sigga tysigca lat. Autor stara sig wyjasni¢, dlaczego pienigdz fiat w Chinach utrzymywat sig tak
dfugo, podczas gdy zadne panstwo europejskie nie bylo w stanie utrzymaé diuzej tej formy pienia-
dza. Jednocze$nie przedstawione zostaly przyczyny powszechnego odejscia od pienigdza kruszcowego
w XX wieku, cho¢ przez tysigce lat spetniat on dobrze, w tej postaci, swoje funkcje. W konicowej czesci
przedstawiono argumenty wskazujace na nieuchronno$¢ pozostania przy formule fiat i wybitnie systemowy
charakter pienigdza w ogole. Nie moze by¢ on, w mniemaniu autora, emitowany na podstawie przestanek
spoza danego systemu gospodarczego. Rozwigzania typu currency board, sliding peg moga by¢ pomocne
przy wychodzeniu z hiperinflacji i przywracaniu zaufania do pienigdza krajowego. Na dfuzsza mete nie
dajg jednak szans na utrzymanie stabilnego rozwoju ekonomicznego.
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The article discusses the history of fiat money, namely money having no exchange parity and not based
on any commodity. Contrary to popular belief, it is very long, dating back to a thousand years ago. China
has the longest, both good and bad, historical experience with this form of money. In Europe, it was in
operation in relatively short periods; in China, nonetheless, it was used for almost 500 years, accompany-
ing the country’s heyday. The author attempts to explain why fiat money in China continued for so long,
while no European state was able to maintain this form of money for more extended periods. He also
presents the reasons behind the common abandonment of metal-based money in the 20th century, even
though it fuffilled its functions well for thousands of years. The final part offers arguments indicating not
only the inevitability of maintaining fiat money but also a highly systemic nature of money in general. The
author believes that money cannot be issued on the basis of considerations outside a particular economic
system. Currency board or sliding peg solutions may help overcome hyperinflation and restore confidence in
domestic currency. In the long run, however, they are very unlikely to maintain stable economic development.
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1. Wprowadzenie

Idea pieniadza jest tak stara, jak ekonomia w ogole. Jego cztery funkcje:
miernika wartoSci, Srodka cyrkulacji, Srodka tezauryzacji i medium rozli-
czeh migdzysystemowych (mi¢dzynarodowych) byly niezb¢dne od poczatku
gospodarki rynkowej. Jego formy zmienialy si¢ z biegiem czasu, nie wszedzie
jednak w ten sam sposob. Zalezalo to zaréwno od poziomu cywilizacji, jak
i regionu, gdzie poszczegdlne materialy do wytwarzania pieniadza mialy
odmienng przydatno$¢. Funkcje pieniadza wypelnialy wigc muszelki, paciorki
jadeitu, sobolowe skory, zloto, srebro, miedz, braz, papierowe i skorzane
nominaly, a przejSciowo nawet paczki papierosOw i puszki peklowanej sto-
niny (tuszonka).

W odniesieniu do gospodarki nie tyle jednak istotna byta jego forma,
ile przydatno$¢ w rozliczaniu transakcji oraz mozliwo$¢ przesuwania popytu
w czasie (tezauryzacji). Warunki stwarzane przez system powodowaly, ze
dana forma pieniadza stawala si¢ dominujaca. Tak np. po II wojnie Swia-
towej w zachodnich strefach okupacyjnych Niemiec, do reformy walutowe;j
w 1950 roku, funkcje pieniagdza, wobec bardzo stabej marki, najlepiej wypetnity
kartony amerykanskich papierosow (Zigaretten Stangen), w kulturze Majow
— ziarna kakao, u dawnych Stowian — pl6tno Iniane (stad stowo ,,placi¢”).

Okazato si¢, ze o okreSlonej przydatnoSci pienigdza nie decyduje to,
z czego 1 jak jest wytworzony, ale poziom wypelniania wspomnianych czte-
rech funkcji (,,Pieniadz jest tym, co pieniadz robi” — Hicks, 1969, s. 25).
Obecnie najlepiej realizuje je pieniadz fiat.

2. Pieniadz fiat i jego dtuga historia

Jako punkt wyjScia wypadatoby okreSli¢, czym jest pieniadz w ogole. Nie
jest to latwe bynajmniej nie dlatego, ze brakuje definicji, ale wrecz jest ich
nadmiar. Rzetelne ich oméwienie zabraloby bardzo duzo miejsca i to raczej
bezproduktywnie. Wydaje si¢, ze mozna si¢ tu ograniczy¢ do definicji autora,
zawartej w pracy Mit pienigdza. Proponuje si¢, by pieniadz rozumie¢ jako
»prawo do korzySci, realizowane przez rynek”. Istotne sg tu trzy elementy.
Pierwszy z nich: prawo, oznacza mozliwo$¢ siggni¢cia po dostepne, dzigki
pienigdzowi, korzysci, ale nie konieczno$¢ czy obowiazek skorzystania z tej
mozliwosci. Dzieki temu jest mozliwa tezauryzacja. Drugim elementem jest
sama korzys$¢. Tutaj to pojecie jest bardzo szerokie, obejmuje wszystko, co
mozna za pienigdze kupié. Trzecim elementem definicji jest rynek, na kto-
rym nast¢puje realizacja prawa do korzysci. Dzieje si¢ to w szerokiej prze-
strzeni wielu oferentow korzysci, a nie tylko u jednej osoby. Poza rynkiem
beda natomiast pewne transakcje bilateralne, jak np. sprzatanie mieszkania
w zamian za mozliwo$¢ zamieszkania w nim.

Przy takim rozumieniu pienigdza przestaje by¢ wazne, w jakiej postaci
udzielono prawa. Istotny jest tylko poziom ufnoSci, ze bedzie ono wykonalne
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wtedy, gdy zajdzie potrzeba. Moze by¢ ono wpisane w dowolny no$nik, byle
rynek go respektowal. W miar¢ mozliwosci — w diuzszym okresie czasu.
Zdawano sobie z tego sprawe od dawna. Juz w XVII wieku uwazano, ze
»pienigdze mozna wykonywaé z otowiu lub skory, pod warunkiem, ze sg
one akceptowane przez spoteczefistwo i mozna nimi dokonywac¢ pfatnoSci
zamiast placenia kazdym innym pienigdzem, zfotym lub srebrnym!.

Historia pokazuje, ze uniwersalnej formy pienigdza nie byto, cho¢ oczy-
wiScie dominacja ztota w tej roli byta zdecydowanie wiodaca. Bywato jednak,
ze stanowita ona zrodio ktopotéw. Stynne jest zatamanie gospodarki hisz-
paniskiej w XVII wieku pod wptywem nadmiernego naptywu ztota z Nowego
Swiata. Nie ma wicc formy pienigdza, ktora nie ma wad, albo ma je takie
same bez wzgledu na system i czas, w ktorym funkcjonuje. Jej przydat-
no$¢ zalezy od warunkoéw tworzonych przez system gospodarczy. Obecnie
przeciez forma, ktora byla relatywnie najlepsza w historii (zlote monety),
stracita swoje znaczenie. Z kolei aktualnie obowigzujaca powszechnie postaé
pieniadza fiat, az do poczatkéw XX wieku nie dawata si¢ wprowadzi¢ na
dtuzej (poza Chinami).

Zaufanie jest pierwotnym warunkiem zastosowania pienigdza fiat. Ten
angielski termin mozna tlumaczy¢ jako ,zadekretowany” lub ,,utworzony
z niczego”. Jedyna rzecza poprzedzajaca kreacj¢ byta wola kreatora. Oznacza
to, ze dana rzecz nie istniala przed tym aktem. Nie jest to wigc nadanie
miana pienigdza juz jakiejS istniejacej rzeczy, jak to uczyniono w jego prapo-
czatkach, czynigc nim muszelki. One przeciez istnialy juz przed pojawieniem
si¢ cztowieka, a nawet dinozauréw. Tak samo diugo istnialy zloto, srebro czy
nefryt. W przypadku pieniagdza fiat nie istniata zadna forma materii, ktora
by go reprezentowata. Taki pienigdz nie potrzebuje postaci jakiego$ dobra.
Wszystko, co go tworzy, to uznanie go za panstwowy Srodek platniczy. Jesli
przestaje by¢ za taki uznawany, traci cala swoja wartos¢.

Pieniadz fiat jest oparty wytacznie na zaufaniu co do jego wartosci. Nie
ma zadnego stalego parytetu wymienialno$ci i w zwigzku z tym — obowiazku,
by emitent wymienil go na jakiekolwiek trwate dobro. Niemniej funkcjo-
nuje catkiem nieZle, wcale nie gorzej niz wtedy, gdy byt pieniagdzem zto-
tym, srebrnym czy po prostu ,biletem” wymienialnym na te kruszce. Wielu
osobom wydaje si¢ wiec sztuczng konstrukcja, oparta na bardzo kruchym
fundamencie, jaka jest wiara, ze stale bedzie miatl wzglednie stabilna site
nabywcza. Wigkszo$¢ krajow ma przeciez w swojej historii okresy, gdy ta
wiara byta mocno podwazana. A i teraz hiperinflacja nie jest tylko wydarze-
niem z przeszioSci. Jest ona stalym i realnym zagrozeniem. JeSli co§ mozna
wykreowac¢ z niczego, to takze mozna to uczyni¢ w nadmiarze. I niestety
od czasu do czasu si¢ to zdarza. Wysoka inflacja nie jest jednak reguta,
tym bardziej obecnie. W $wiecie dominuje pienigdz nietracacy na wartoSci.

W historii pieniadz fiat prébowano wprowadza¢ wielokrotnie. Do
XX wieku, poza Chinami okazato si¢ to mozliwe tylko na krotki okres.
W Chinach natomiast ta forma pieniadza funkcjonowata kilkaset lat. Suk-
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cesy odniesiono przede wszystkim dzigki determinacji wtadz i szczegdlnym,
niepowtarzalnym gdzie indziej, warunkom zewnetrznym.

Pieniadz w formule fiat po raz pierwszy pojawit si¢ w okresie panowania
dynastii mongolskiej (XIV w.). Emitowany w tym czasie papierowy pienigdz
byt denominowany w miedzi i srebrze (mniejsze nominaly), zlocie i jedwa-
biu (wigksze nominaly). Denominowany, co nie znaczy — wymienialny, bo
takim nie byl. Konsekwentnie starano si¢ takze uniemozliwi¢ powr6t do
starej formy pieniadza. Zakazano réwnocze$nie obrotu kruszcami. Uzycie
za$ zlota i srebra bylo zarezerwowane wytgcznie dla produkcji wyrobow
jubilerskich, zdobnictwa itp. (Williams, 1997).

Pieniadz fiat funkcjonowal przez nast¢pne stulecia, prawie do kofica
dynastii Ming. W zasadzie caly czas utrzymywano taka jego forme. Nie
byl wymienialny na nic innego. Przez ten okres nie dopuszczono innych
postaci pienigdza. Wyjatkiem byta waluta zdawkowa w postaci monet mie-
dzianych, cho¢ ich site nabywcza starano si¢ regulowac. Papierowym pie-
nigdzem ptacono urzednikom, regulowano podatki. Ztotem i srebrem nie
mozna byto pfacic.

W koficu jednak w XVII w, powrdcil do Chin pienigdz kruszcowy (sre-
bro), ale wynikato to z przyczyn wewngtrznych. Paradoksalnie byto to skut-
kiem sity gospodarki chinskiej i zdarzefi, ktore nastapily u jej jedynego,
w pewnej skali poréwnywalnego, partnera — Japonii. Japoniska stagnacja
gospodarcza w XVII i XVIII, poza srebrem, nie miala konkurencyjnych
produktow.

W tym kraju w XV w. odkryto znaczone zasoby srebra. Japonia bardzo
potrzebowata towardw chifiskich, Chificzycy za$ nie potrzebowali w zasadzie
niczego, co bylo wyprodukowane w Japonii i jednocze$nie miato kompa-
ratywng przewage nad wyrobami chifiskimi. Terms of trade bylo wiec dla
Japonii bardzo niekorzystne, co jednak dawato si¢ zrownowazy¢ eksportem
srebra. Do Chin trafial wiec spory strumien tego kruszcu, stanowigcego
bardzo konkurencyjny Srodek ptatniczy w stosunku do pieniadza papiero-
wego, nawet w warunkach narzuconych przez wtadze ograniczen w obrocie
(Mote, 1999, s. 767).

Powr6t do pienigdza kruszcowego w poznym okresie dynastii Ming
(XIV-XVII w.) byt dobrze przyjety w zwigzku z pojawieniem si¢ wysokiej
inflacji i niepowodzen w jej zwalczaniu. Poczatkowo (w 1374 r.) jeden bank-
not (,,Drogocenny banknot Wielkich Mingéw”) odpowiadal jednej uncji
srebra, sto lat pdzniej jedna uncja odpowiadata 1000 banknotom (Mote,
1999, s. 76). Nie byta to wprawdzie hiperinflacja, poniewaz z prostego
przeliczenia wynika, ze Srednioroczny wzrost cen wynosit 7%. To jednak
dawato si¢ odczu¢ i deprecjonowalo nie tylko sam pieniadz, ale i calg ide¢
pienigdza papierowego.

Inflacja podwaza zaufanie do pieniadza fiat, a ono jest w istocie jedy-
nym jego oparciem. Musi by¢ ono na tyle duze, by przetamac naturalng
nieufno$¢ do takiej jego formy. Jeden z chinskich politykdw tamtych cza-

Management Issues — Problemy Zarzadzania vol. 16, no. 3(76) part 2, 2018 163



Andrzej Sopocko

sow, Jiang Dejing, tak pisal po kolejnym kryzysie pienigdza papierowego:
,»Zwykli ludzie majg prosty umyst, kto by chcial wymieni¢ twardg monet¢ na
kawalek papieru” (Mote, 1999, s. 807). Trzeba doda¢, ze Chiny bynajmnie;j
nie byly krajem o ciagtosci wtadzy przypominajacej Japoni¢, Angli¢ czy
Francj¢. Zmieniajace si¢ dynastie nie czuly si¢ kontynuatorkami poprzed-
nich. A przeciez dla kazdego oczywiste jest, ze zapisane na papierze war-
toSci sg tak dtugo realne, jak dlugo istnieje wladza je autoryzujaca. A tu
przeciez zadnych gwarancji nie bylo. Ponadto nie dzieje si¢ nigdy tak, ze
spoleczefistwo zawsze bardzo chce utrzymania ciagloSci wiadzy. Czasem
powoduje jej przerwanie, mimo $wiadomosci mozliwych kosztow, wynikaja-
cych ze zmiany wiadzy. Na wszelki wypadek warto wigc przyjaé rozwigzania,
ktérym te zmiany nie szkodza, bo od wladzy nie zaleza. Stad uzasadnione
jest pragnienie, by wyzwoli¢ pieniadz spod wtadzy polityczno-instytucjonal-
nej. Zloty pieniagdz przetrwa kazda wtadze, w chwilach jej staboSci starano
si¢ po niego siegnal, chyba ze byto to ryzykowne, bo podwazato autorytet
panstwa i sprowadzato represje.

Jakkolwiek oceniaé pieniadz papierowy dynastii Yuan i Ming, trzeba
powiedzie¢, ze funkcjonowal on w czasie, gdy gospodarka Chin byta abso-
lutnym liderem na $wiecie. W roku 1500 PKB tego kraju byt trzykrotnie
wigksze niz dochdd narodowy Wielkiej Brytanii, Niemiec i Francji2. Patrzac
na krzywa wzrostu PKB w Chinach w okresie przed i po restytucji pienigdza
kruszcowego, nie mozna stwierdzi¢, by zmiana formy pienigdza stanowita
jaki§ przetom. Wzrost gospodarczy z czaséw dynastii Ming byt kontynuowany
przynajmniej do 1800 roku. Udziat gospodarki Chin w produkcie global-
nym stale si¢ powigkszat, osiggajac na poczatku XIX wieku warto$¢ jedne;j
trzeciej tego, co wytworzyt §wiat. Otwartg natomiast kwestig pozostaje, czy
podaz kruszcdw, przed zalewem japofiskim srebrem, bylaby wystarczajaca
dla ptynnego funkcjonowanie 6éwczesnego systemu finansowego. Nie jest
wcale pewne, czy bez pieniadza papierowego system finansowy Chin w tym
uzyskataby dostateczng ptynnosé, a gospodarka — zdolno$¢ wzrostu.

Pieniadz fiat z czaso6w dynastii Ming byt finalnym produktem diugiego
procesu odrywania si¢ pienigdza od powigzan z dobrami o charakterze uzyt-
kowym. Tej formy pieniadza nie mozna jednak automatycznie utozsamiaé
z pienigdzem papierowym, ktory pojawit si¢ kilka stuleci wczesniej, a byt
faktycznie certyfikatem depozytowym. Droga bowiem do petnej formuly fiat
byla daleka i poczatkowo niewiele wskazywato, ze zaistnieje. Aby osiagnaé
ten stan, trzeb byto przej$¢ kilka waznych etapow.

Pierwszym z nich, otwierajagcym droge do powstania pieniadza fiat byto
utworzenie instytucji, ktére obecnie mozna by nazwaé pierwotna forma
banku emisyjnego.

W ostatnich wiekach pierwszego tysiaclecia naszej ery w Chinach powstaly
prywatne firmy depozytowe, ktore pozwalaly przechowywac warto$ci majat-
kowe. Sktadajacy depozyt otrzymywat Swiadectwo jego zlozenia, ktore mogt
w kazdej chwili wymieni¢ na okre§lone w nim dobra. Staly si¢ one szybko
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Swiadectwami na okaziciela, co pozwolito na ich wtérny obrot, znacznie
wygodniejszy niz przy uzyciu cigzkich metali (Ederer, 1964, s. 91-92).

Drugim elementem niezbednym dla p6Zniejszego pieniadza fiat byt wyna-
lazek papieru. To on pozwalal na tatwe wystawianie certyfikatow. Dzieki
temu powstalo wiele domow depozytowych, ktore, uzywajac dzisiejszych
poje¢, na pasywach mialy okre§long warto$¢ certyfikatow, aktywami za$
byly zloto, srebro, braz i miedz. Prowadzenie tych instytucji stato si¢ bardzo
intratne, przez co staly si¢ obiektem zainteresowania panujacych, a w koficu
ich przejecia.

Tak dokonat si¢ trzeci krok, czyli powstanie pafstwowego pienigdza
papierowego. Pierwszym, ktory go zastosowal na skale calego kraju byt
cesarz Hien-Tsung (dynastia Tang), panujacy w latach 806-821.

Dwor cesarski przejal t¢ dziatalno$¢, w pelni respektujac jednak prawa
z depozytow. Spotkalo si¢ to z bardzo zyczliwym przyjeciem przez kup-
cow, ktorzy w tym czasie musieli duzo podrozowac. Papierowe Swiadectwa
zamiast cigzkich kufréw z monetami, byly tu zdecydowanie lepszym roz-
wigzaniem. Ten rodzaj pienigdza wrecz nazywano ,latajacym pienigdzem”
(Ederer, 1964, s. 93). W czasie rzaddw nast¢pnej dynastii pieniadz papierowy
rozprzestrzenit si¢ na cate Chiny, wychodzac nawet poza ich granice. Nie
byt to jednak jeszcze pieniadz fiat, bo deklarowano jego wymienialno$¢ na
metale szlachetne

Powodzenie pieniadza w formie papierowej powodowato, ze tylko nie-
wielka cze$¢ jego posiadaczy zgtaszala sig, by go wymieni€ na cenne metale.
Nie bylo wiec potrzeby utrzymywania gotowosSci do wymiany przez caly
czas. Dla podtrzymywania wartoSci emisji znacznie wazniejsze bylo zaufa-
nie do papierowego pienigdza niz to, czy aktualnie jego warto$¢ doktadnie
odpowiadata depozytom emitenta. Zaczeto wiec eksperymentowad, na ile
te wielkoSci moga si¢ rozej$¢, a doktadniej — o ile warto$¢ certyfikatow
moze by¢ wigkszg wartoScig depozytow, na ktére powinny by¢ wymieniane.
(Jabtecki, 2006) Okazato si¢ bowiem, ze dodatkowa, niepokryta emisja nie
powodowata (do czasu) zadnych negatywnych konsekwencji dla gospodarki.
A przyczyny tego byly dwie.

Pierwszg byt brak motywacji do wymiany pienigdza papierowego na
metalowy. Oznaczalo to przeciez wspomniany wzrost ucigzliwosci operacji
handlowych. Drugg byt wzrost zapotrzebowania na pienigdz bardzo szybko
rozwijajacej si¢ gospodarki chinskiej. Dodatkowa emisja nie tylko nie powo-
dowata negatywnych skutkow, ale wrecz byla tu niezbedna. Zauwazono, ze
dla gospodarki zdecydowanie wazniejsze jest, by w obiegu znajdowala si¢
wystarczajaca ilo$¢ pienigdza, niz to, by miat on w czym$ pokrycie.

Moment, w ktérym emitent pozwolil sobie na emisje wigkszej ilosci
pieniadza, niz wynosilty znajdujace si¢ w jego dyspozycji wartoSciowe metale,
mozna uznaé za moment narodzin pienigdza fiat. Uznanie tej wtadnie jego
formy w Chinach mogto mie¢ przy tym miejsce tylko do czesSci catej emisji.
Jej udziat rést jednak coraz bardziej, az formuta pieniadza fiat objeta catosé
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emisji. I tak stato si¢ za panowania mongolskiego. Dzigki temu dwor cesarski
mogt zwickszy¢ finasowanie swoich wydatkow, poniewaz emisja pienigdza
stala sig, oprocz podatkoéw, drugim istotnym Zrodtem jego dochoddw.

Do roku 1189 w Chinach pieniadz byt w istocie hybryda. Formalnie byt
wymienialny na srebro wediug zadeklarowanego nominatu, jednak tylko dla
tych, ktorzy sobie zyczyli. Nie miat formy listu zastawnego, nie mial wigc
terminu zapadalnoSci. Nie trzeba bylo wiec gromadzi¢ zapasow kruszcu
na dziefi koficowego rozliczenia. W istocie potrzebna byta tylko taka ilo$¢,
po jaka zgtaszali si¢ posiadacze papierowych banknotow. W ten sposob
emisja papierowego pienigdza, wymienialnego na kruszec, mogla swobod-
nie przekracza¢ warto$¢ trzymanego w skarbcu srebra i ztota. Wspomniang,
date wypada jednak okresli¢ jako przetomowa. Od tego momentu pojawit
si¢ bowiem wtedy pieniadz fiat w pelnym tego stowa znaczeniu. Rzadzaca
w polnocnych Chinach dynastia Jin (potem opanowala prawie cale Chiny)
wyemitowalta go, bez zobowigzania wymiany na cokolwiek. I wiasnie ta
forma pienigdza stata si¢ obowigzujaca w Chinach przez nastgpne kilkaset
lat, prawie do kofica dynastii Ming.

W Europie pierwsze emisje pienigdza fiat mialy miejsce w zasadzie w tym
samym czasie, co w Chinach. W poréwnaniu jednak z tym krajem funkcjo-
naly bardzo krotko i w zasadzie bez wigkszego znaczenia dla gospodarki.
Zadne z panstw europejskich, dokonujacych tych eksperymentéw nie bylo
na tyle izolowane od innych systemOw, by mozna bylo zadekretowaé war-
tos¢ czego$, co do tej pory wartosci nie miato. Przej$ciowo, w warunkach
istotnych zaki6cen wymiany miedzyregionalnej, mogto si¢ to udawac. Nie
na dlugo jednak, jak Swiadczg fakty historyczne. Wypada tez przyjaé, ze
nawet w tych krétkich momentach pieniadz fiat nie zdominowal obrotow
towarowych. Cho¢ wigc pojawit si¢ prawie rownolegle, a w zasadzie nawet
wczeéniej niz w Chinach, to ze wzgledu na skale i przejSciowos$¢, nie Europe
nalezy traktowac jako miejsce powstania pienigdza oderwanego od wartosci
kruszcowej. Kilka interesujacych przyktadow z tego zakresu pozostaje raczej
ciekawostkami historycznymi.

Badajacy ten okres Rupert Ederer wymienia pienigdz emitowany przez
ksiecia Wielkiego Nowogrodu, Ruryka, ktérego no$nikiem byta skora. Mimo
to, jego zdaniem byt ,,wystarczajaco zunifikowany i wytlaczany, by go uznaé
jako emitowany prze panstwo banknot” (Ederer, 1964, s. 93). W pismach
niektorych historykOw znajduje si¢ tez informacja o skorzanym pienigdzu
emitowanym przez krola Wessex, panujacego w latach 959-975 n.e. (Gruen,
2004). Do innych, ktérzy w tym samym prawie czasie emitowali pienigdz
na skorze nalezeli Olat Norweski oraz krol francuski Filip I (Gruen, 2004).
Nieco pdzniej na ten krok odwazyli si¢ Fryderyk II Barabarossa i Edward I,
krol Anglii.

Wezesno europejskie substytuty pienigdza kruszcowego trudno okre-
§li¢ jako w pelni go zastepujace. Przede wszystkim, inaczej niz w Chinach,
w zadnym panstwie europejskim nie udato si¢ wprowadzi¢ monopolu emi-
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syjnego, co dla pienigdza fiat jest konieczne. Wszedzie funkcjonowaly kan-
tory wymiany, co oznaczato wzajemne przenikanie si¢ strumienia pienigdza.
Ponadto nie bylo, jak w Chinach, ciagtosci w przechodzeniu z jednego
pieniadza na drugi. Dzialajace w tym kraju przez stulecia wspomniane
banki depozytowo-emisyjne, stopniowo przyzwyczajaly ludzi do tego, ze
sam znak na no$niku (papierze) pieniadza Swiadczy o jego wartodci, nie
za$§ aktualny no$nik pieniadza (papier). To pozwolifo na funkcjonowanie
papierowych banknotéw takze wtedy, gdy banknoty nie byly wymienialne
na kruszec.

Skokowe przejscie ze srebrnej monety na kawatek skory byto z pewno-
Scig rozwigzaniem szokujacym, niedajacym si¢ powszechnie zaakceptowad.
Dawato si¢ zapewne uzywac tej formy pienigdza dla realizacji biezacych
zobowigzan (np. podatkowych), a nawet rozlicza¢ niektdre transakcje. Brak
jest jednak informacji, by taki pieniadz wszedt do obrotu miedzynarodowego
lub byl trzymany dtuzej w formie oszczednosci. Przede wszystkim liczono,
ze przynajmniej w czgSci zostanie on wymieniony na kruszec lub trwale
walory majatkowe. Tak bylo m.in. w okresie pierwszej wyprawy krzyzowej
przy oble¢zeniu Tyru (1122 rok). Wowcezas Doza Michieli, wobec zagrozenia
buntem zolnierzy nieotrzymujacych zadnej zaptaty, wyemitowal skorzane
,banknoty”, ktoére mialy by¢ wymieniane na srebro po zdobyciu twierdzy
(Groseclose, 1961, s. 119). Ta metoda znalazla zreszta pewng liczbe nasla-
dowcdw, emitowane w takich sytuacjach znaki pieni¢zne nazywano ,,pie-
nigdzem oblezniczym”.

W pozniejszych wiekach emisji pieniadza fiat praktycznie zaniechano,
CO nie znaczy, ze zrezygnowano z samego procesu dekretowania wartoSci
pieniadza. Polegato ono nie tyle na sztucznym ustalaniu wigkszej wartosci
monety, niz miata do tej pory, ale na dzialaniu odwrotnym. Przy takim
samym nominale zmniejszano warto$¢ kruszcowa. Monety stawaly si¢ coraz
ciefisze, az do tak cienkich, ze prasa mogta wycisnaé stosowne oznaczenia
tylko po jednej stronie (brakteaty). Innym sposobem byto stosowanie metalu
coraz nizszej proby. Mimo stosunkowo szybkiego spostrzezenia przez spofe-
czenistwo takich zabiegdw, pienigdz ten funkcjonowal w obrocie. Zawierat
wiec w pewnej czedci element fiat, ktdry praktycznie pokrywa si¢ z poje-
ciem ,,dochodéw senioratu”, czyli réznicy miedzy kosztami bicia monety,
a jej wartoscia.

Pokusie wytwarzania pienigdza ponad to, co jest konieczne, mato ktorej
wladzy udawalo si¢ oprze¢. Niekoniecznie powodem byla nieokietznana
konsumpcja dworu krolewskiego. Miata ona niewatpliwie znaczenie w przy-
padku osiemnastowiecznej Francji, jednak i tu kluczowymi byly wydatki
wojenne (Wojna o Sukcesje Hiszpaniska), ktore trudno byto racjonalizowad.
Wojn¢ mozna wygrac lub przegra¢, malo kto kalkuluje, by zwycigstwo przy-
szto tanio. Z doswiadczenia jednak wynika, ze jezeli nawet takie podejScie
zastosowano, skutki byly fatalne. Wiadomo z historii, ze przerwanie wojny
z Zakonem Krzyzackim za czasOw Zygmunta Starego miato miejsce przede
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wszystkim ze wzgledu na jej koszty. Kompromis w postaci Hotdu Pruskiego
zacigzyl pdzniej na losach Polski.

Jak si¢ okazuje psucie pieniadza, cho¢ prowadzi do istotnego spadku
zaufania, bynajmniej nie musi go eliminowac. I to mimo konkurencji lep-
szej waluty z krajow oSciennych, czy nieco dalszych (np. florena holender-
skiego czy wegierskiego). Wynika to z faktu, ze ludzie sg bardziej sktonni
przetrzymac¢ walute, ktora wedtug nich utrzymuje wysoka wartos¢, niz te,
ktorej warto$¢ spada lub moze spas¢. ,,Mocnego” pieniadza potrzebu;j si¢
bardziej, by go trzymad, niz wydawac. Stad trafia on relatywnie rzadziej do
obiegu, za to czgsciej trafia za granice, bo tam jest akceptowany (prawo
Kopernika-Gershama).

Problemem pieniadza fiat jest wspomniana tatwos¢ stosowania przy jego
pomocy ekspansywnej polityki emisyjnej. Nie ma trudnoSci z wytworzeniem
go w dowolnej iloSci, czego oczywiScie o pienigdzu kruszcowym nie da si¢
powiedzie¢. Monety moga by¢ ciefisze i mniejsze, ale ich wagi, a nawet
jakoSci proby nie da si¢ zmieni¢ w sposdb niezauwazalny. Wytwarzanie
pieniadza kruszcowego w nadmiernej iloSci jest praktycznie niewykonalne.
Nie ma natomiast tego problemu w przypadku pienigdza papierowego fiat,
stad tak czeste przypadki inflacji w okresie jego funkcjonowania.

Dokuczliwo$¢ inflacji i cigzace stale zagrozenie jej przyspieszenia
w warunkach stosowania pienigdza fiat, budzi do tej pory nostalgie, a nawet
pomysty przywrocenia pienigdza kruszcowego. Wydaje sie to atrakcyjne,
szczegOlnie, gdy przyjmuje si¢ bardzo uproszczona wizj¢ jego funkcjonowa-
nia. Wywodzi si¢ to m.in. z przekonania, ze pieniadz kruszcowy i gospodarka,
z natury osiagaja wzajemna harmonie. Jest to oczywiScie iluzja, co wynika
z dalej przedstawionych faktow.

2. Pieniadz kruszcowy

Warto$¢ monety srebrnej czy ziotej praktycznie zawsze przekraczata war-
to$¢ zawartego w nim metalu. Moneta byla nieco wigcej warta niz wazyto
zloto, z ktorego byta wyprodukowana. Na pierwszy rzut oka mozna bytoby
przyjaé, ze czesC jej wartosSci powstawata z nadania emitenta. Jest to jednak
uproszczenie, poniewaz nie pochodzita ona z jego woli (,,ustalam ze jest to
tyle a tyle wigcej warta”). Byla w istocie okreslona przez rynek i uzyskiwata
powszechng akceptacje ze wzgledu na wygode postugiwania si¢. Panstwowa
moneta niosta réwniez w sobie swoistag gwarancje wartoSci. Troske o nig
sprawowal bowiem wtadca, skuteczniej egzekwujacy kary przeciw fatszerzom,
niz zwykly obywatel.

Przed moneta, w dalekiej przesztosci, jednostka platnicza byto samo zfoto
lub srebro okre§lonej miary. Nie wystgpowalo w jednakowych, wymierzonych
kawatkach. Odwazano je, a pdZniej liczono w standardowych jednostkach.
W starozytnym Egipcie, w okresie Nowego Panstwa taka jednostka byt
shat (7 g zlota), spelniajac wszystkie cztery wlasnosci pieniadza (Gentet,
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Maucourant, 1991, s. 13-31). Moneta zlota natomiast stworzyta nowg
jakos¢. Emitent za$ z ,bicia monety” osiagal korzysci, poczatkowo nawet
dos¢ znaczne.

Dochody z emisji okrela si¢ jako dochody senioratu, poniewaz produkcja
monet byta z reguly monopolem wtadcy. Wynalazca pienigdza w postaci
monety o statej wielkoSci i wadze, krol Lidii Krezus, osiagnat legendarne
bogactwo. W sumie wynikaly one z tego, ze on sam, a nie tylko kruszec,
kreowal pewng cze¢$¢ wartoSci pienigdza. Sktadata sie ona wigc z podstawo-
wej czesci, z wartosci niezaleznej od emitenta, jaka stanowil koszt pozyska-
nia i obrébki metalu. Druga cz¢$¢ powstawala w zasadzie z niczego, stad
mozna i tu doszukiwaé si¢ zalgzka pienigdza fiat, cho¢ w cato$ci moneta
takowym nie byta.

Przez wieki, z wigkszym lub mniejszym trudem, udawalo si¢ gospodarce
funkcjonowaé na bazie pienigdza kruszcowego. Emisje pieniadza fiat, jak
wida¢ z przedstawionych poprzednio zdarzen historycznych zdarzaly si¢
sporadycznie. Tak bylo przynajmniej do pierwszej wojny Swiatowej, dokad
funkcjonowat pieniadz oparty na ztocie lub srebrze, cho¢ zdarzaly si¢ inne
formy. W Chinach, do mniej wigcej IV w. p.n.e., byly to przede wszystkim
muszelki, co ma odbicie w najstarszych znakach alfabetu chinskiego, gdzie
np. znak (/L) oznaczajacy muszle, jest podstawg ideogramu ,kupowac”
Jil (Einzig, 1951, s. 253-254; Gruen, 2004). Wapienne muszle, z oczywi-
stych wzgledow byly niezalezne od systemu wtadzy. Tak bowiem wtedy,
jak i teraz, nie da si¢ ich sztucznie wytwarza¢ i manipulowaé wartos$cia.
Problem ten pojawit si¢ wraz z wejSciem w zycie monet z miedzi i brazu.
Byly to cenne metale, ale umiej¢tno$¢ ich wytopu szybko si¢ rozprzestrze-
niafa. Dla stabilizacji tego tzw. zdawkowego pienigdza trzeba bylo jg od
czasu do czasu sztucznie denominowac w stosunku do podstawowej (na ogo6t
srebrnej) monety. Wzgledna fatwo$¢ ich wytwarzania, rosnaca z post¢gpem
technicznym, powodowaly, ze trzeba byto robi¢ to dos¢ czesto. T.J. Sargent
i ER. Velde w swojej ksiazce Wielki problem drobniakow podajg co najmnie;j
kilkadziesiat takich przykiadow (Sargent, Velde 2012).

Nabrzmiewal w zwigzku z tym problem niewygody w postugiwaniu
si¢ takim pienigdzem. Wicksze transakcje wymagaly bardzo wielu monet.
W Chinach radzono sobie z tym, emitujagc monety z dziura po Srodku,
ktére pozZniej nanizano na sznurki. Standardowa wielkoScig byt sznurek
1000 monet. Wazylo to sporo i dla realizacji wiekszych transakcji bylo wysoce
niepraktyczne. W ten sposob rosto zapotrzebowanie na jednostki pienigdza
wyzszej wartoSci. Wraz ze wzrostem gospodarczym oraz licznym transakcjom
duzej warto$¢, i znaczenie kruszcOw lub reprezentujacych je certyfikatow
depozytowych, systematycznie rosfo.

Zasadnicza zaleta pieniadza kruszcowego jest wiara w jego trwaloS¢.
Gdyby dalo si¢ go wytwarza¢ w skali jakiej wymaga tego gospodarka, trudno
byloby znalez¢ argumenty za zastapieniem go pieniadzem fiat. Rzecz jednak
w tym, ze dostosowanie podazy pienigdza kruszcowego do potrzeb zmie-
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niajacej si¢ gospodarki jest catkowicie nierealne. Kiedys si¢ to udawato, ale
byto to w czasach, gdy przyrost dochodu narodowego byt ledwie zauwa-
zalny. W Anglii, kraju nalezacym do najlepiej rozwijajacych si¢ w czasach
nowozytnych, PKB od 1270 roku do poczatku ery przemystowej w XIX w.
wzrost ok. szesciokrotnie (Roser, 2018). Pozornie wydaje si¢ to duzo, jednak
w przeliczeniu na przyrosty Srednioroczne wynosi to zaledwie % procenta.

OczywiScie wzrost ten byl bardzo nieréwny. W tym czasie mialy przeciez
miejsce zdarzenia mocno wyniszczajace gospodarke, jak Wojny Dwu Roz
(Plantagenetéw z Lancastrami), parlamentu z krolem (Karolem II i Jaku-
bem I) czy wielka zaraza w polowie XIV wieku. Fakty te nie zmieniaja
jednak istoty rzeczy. Poniewaz potrzeby obrotu gospodarczego rosng mniej
wiecej tak jak PKB, to wydobycie kruszcOw nadaza tylko wtedy, gdy wzrost
PKB jest niski. Tylko wtedy zasob kruszcowego pieniadza zabezpiecza plyn-
nos¢ obrotu.

Do XIX wieku dochdd narodowy przyrastal na tyle wolno, ze bylo nawet
miejsce na tworzenie rezerwy zlota i srebra, jak rowniez utrzymywanie tra-
dycyjnych kierunkdw ich zuzycia. Szlachetnych metali starczylo na produkcje
precjozdw, ztoconych sztukaterii czy nawet dachow najwazniejszych budowli.
Potem jednak wzrost gospodarczy gwaltownie przyspieszyt, co spowodowalo,
ze juz przed II wojng Swiatowg ilo$¢ zasobow kruszcowych nie wystarczyta do
utrzymania pienigdza zlotego, stad jego wymienialno$¢ byta bardzo mocno
ograniczona (tylko mi¢dzy bankami centralnymi). Od 1971 roku pienigdza
wedlug oficjalnego parytetu na zioto nie wymienia si¢ w ogole.

Obecnie, w XXI wieku nie ma zadnych szans na przywrocenie do obiegu
pienigdza zlotego. Wida¢ to z danych tabeli ponize;.

wydobycie rocznie
cegg‘;lg.z((I)JI%D) tony warto$¢ A wydobycie/APKB
(bln USD)
zloto 41,52 2300 0,10 5,09%
srebro 0,56 27000 0,01512 0,81%
Globalny PKB (2016) 75,641
APKB (2016)" 2,48%

A oznacza przyrost roczny.

Tab. 1. Roczny przyrost wydobycia zfota i srebra w stosunku do przyrostu PKB. Zrédfo:
The Silver Institute, Statista, Word Bank?3.

Jak wida¢, przyrost wydobycia kruszcdw to co najwyzej kilka procent
przyrostu PKB. W dodatku trzeba uwzglednié fakt, ze ztoto i srebro nie jest
1 nigdy nie byto w catoSci przeznaczane na wyrOb monet czy zabezpieczanie
wartoSci pieniadza papierowego. Oto jakie sa gtéwne obszary ich zuzycia:
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Zioto srebro

wyroby jubilerskie 47,38% inwestycje fund 2%
monety i sztabki 23,99% monety 4%
zakupy netto bankow cent. 12,34% bizuteria i wyroby 32%
elektronika 8,90% zuzycie przemystowe 44%
pozostaly przemysl 5,91% fotografia 18%
stomatologia 1,16%

ETF i podobne 0,42%

Tab. 2. Rozkfad wykorzystania zlota i srebra. Zrédfo: j.w.

Tak wiec w przypadku ztota, nie powodujac hiper-wzrostu jego ceny,
mozna zabezpieczy¢ co najwyzej 1% przyrostu PKB. Pamietac jednak trzeba,
ze tu chodzi tylko o relacje samych przyrostow. Gdyby trzeba byto zabez-
pieczaé caly zasOb pieniadza, wydobycie musiatoby wzrosna¢ kilkaset razy.
Aby tak sie stato, trzeba bytoby siegnaé poza zasoby ziemskie i to raczej
do jadra planet. Ztota bowiem we wszech$wiecie jest bardzo malo. Nie
powstaje droga normalnej syntezy termojadrowej, ale dopiero w wybuchu
gwiazdy supernowe;.

Co prawda, dla zapewnienia wymienialnoSci nie trzeba trzymac w rezer-
wie takiej iloSci zfota, ktora odpowiada catej kwocie gotowki w obiegu. Nie
moga to jednak by¢ wielkoSci Sladowe, jak to musiatoby by¢ obecnie. Mozna
takze mySle¢ o ustalaniu parytetu w stosunku do innego rodzaju surowca.
Niestety dobrych substytutéw srebra i ztota w roli pienigdza, niezaleznego
od emitenta, do tej pory nie znaleziono.

3. Manowce pienigdza zewnetrznego

Mozna przyjaé, ze ,,mocny” pieniadz to taki, ktorego cztery funkcje
realizowane sa w pelni. Natomiast przy stabym pieniadzu przynajmniej dwie
funkcje: tezauryzacji czy Srodka rozliczefi migdzynarodowych, realizowana
jest w niewielkim stopniu. Dobrze znanym przyktadem byt polski ztoty i inne
waluty krajow socjalistycznych, w latach przed transformacja ustrojowa.

Funkcje ,,mocnego” pienigdza moze pelni¢ zaréwno pieniagdz pochodzacy
z zewnatrz kraju, wzglednie z krajowych kopalni kruszcow. Wazne jest tylko,
by byl on w iloSciach okreSlonych potrzebami obrotu. Jak si¢ okazuje, to
samo zadanie wystarczajaco dobrze moze by¢ wypelnianie przez pieniadz fiat.

Niestety tak rozumiany podzial na pienigdz zewn¢trzny i wewnetrzny nie
pokrywa si¢ z najczestszg interpretacjg definicji pienigdza egzogenicznego
i endogenicznego. Pojecia te pojawily si¢ jeszcze w XIX w. w pracach Knuta
Wicksela i Josepha Schumpetera. Najbardziej jednak znane sg interpreta-

Management Issues — Problemy Zarzgdzania vol. 16, no. 3(76) part 2, 2018 171



Andrzej Sopocko

cje tych poje¢ sformutowane w dyskusji monetarystow z Keynesistami. Dla
M. Friedmana pienigdz ma w ogole charakter zewnetrzny, poniewaz jego
emisja nie ma wplywu na biezace procesy rzeczowe (produkcje). Zada-
niem emitenta jest tylko zapewnienie ptynnoSci obrotu, czyli dostarczenie
takiej iloSci pieniadza, jaka jest potrzebna do obstuzenia transakcji. Dla
zwolennikow M. Keynesa wielko$¢ emisji ma przynajmniej wplyw na stan
koniunktury. W tym sensie, w tym rozumieniu, ma on charakter wewngtrzny.

Niezaleznie jednak od opowiedzenia si¢ za ta, czy inna doktryna, mozna
rozwazac inne i znacznie prostsze rozumienie zewnetrznosci pienigdza, a mia-
nowicie, kto i gdzie jest emitentem. W tym podejSciu charakter zewn¢trzny
okreSlony jest nie tylko pochodzeniem z innego kraju, ale niezaleznoScia
od systemu finansowego. Poniewaz mozliwoSci wydobycia ztota czy srebra
nie maja zwiazku z tym systemem, monety z tych metali mozna bytoby
okresli¢ jako pienigdz zewnetrzny. Emitent z16z tych metali nie wytwarza.
Dla porzadku jednak, by nie tworzy¢ nowych znaczen dla okreslen utrwa-
lonej tradycji semantycznej, dalej uzywane be¢da dwa inne pojecia: pieniadz
o zrodle wewnatrz- i zewnatrzsystemowym.

W tym ujeciu, do drugiej z tych kategorii naleze¢ bedg takze wspoiczesne
formy powigzania wartoSci pieniadza z zagranica. Przyjmuja one najczeSciej
postaé currency board (stalego parytetu wymiany na okre§long walute). Bywa,
Ze rozwigzanie jest jeszcze bardziej radykalne, jak np. oficjalne przyjecie
waluty innego kraju jako wilasny pienigdz. Takie rozwigzanie przejeta np.
Czarnogora, ktora nie ma swojego pienigdza, a jego funkcje oficjalnie petni
euro. CzeSciej jednak przyjmowane jest pierwsze rozwigzanie. Obecnie cur-
rency board stosuje si¢ w Bulgarii, Bo$ni i Hercegowinie. W latach 90.
XX wieku wystepowalo ono w Argentynie i Meksyku, z fatalnym zreszta
dla tamtych krajow skutkiem.

W przypadku pienigdza pochodzacego z zewnatrz kraju na organy wiadzy
monetarnej spada bardzo trudne zadanie utrzymania ustalonego parytetu
wymiany. Nawet jesli na poczatku okre§lony jest na poziomie rOwnowagi,
to po pewnym czasie bedzie od niego odbiegal. Obserwowana powszechnie
zmienno$¢ kurséw rynkowych wskazuje, ze wielko$¢ kursu réwnowazacego
przeplywy finansowe jest zmienna. Jesli wi¢c chce si¢ staty kurs utrzymywac,
trzeba stale dokonywac operacji na rynku walutowym. Gdy jest duzy naptyw
dewiz, trzeba je skupowad, zwigkszajac podaz pienigdza krajowego (co powo-
duje jednak zagrozenie inflacyjne). Gdy dewiz jest za mato, sprzedawac je,
zuzywajac rezerwy lub powigkszajac dlug zagraniczny kraju.

Wprowadzenie currency board oznacza tez nieuniknione podporzadkowa-
nie funkgcji stabilizacyjnej systemu finansowego innym jego zadaniom. W przy-
padku neutralizowania zbyt duzego naplywu dewiz niezbedne jest stosowanie
wysokich stop procentowych banku centralnego. Chodzi o to, by pieniadz
wyemitowany w celu skupowania nadmiaru waluty $ciagniety zostal z powro-
tem do banku (,,sterylizacja). W sytuacji odwrotnej potrzebne jest $ciagniecie
dewiz z zagranicy, co zwykle skutkuje powigkszeniem dlugu zagranicznego.
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Dtuzsze prowadzenie takiej polityki jest niemozliwe. Prowadzi to bowiem
albo do nieuniknionej recesji (w skutek zahamowania inwestycji zbyt wyso-
kimi stopami procentowymi), albo do zalamania gospodarki budzetowej,
ze wzgledu na niemoznos$¢ obstugi zbyt szybko rosnacych kosztow obstugi
dtugu publicznego.

Zastosowanie currency board praktycznie wprowadza do kraju dwuwalu-
towoS¢. A to ma takie same konsekwencje, jakie przed wiekami zauwazyli
Mikotaj Kopernik i Thomas Gresham. Przy dwoch rodzajach pieniadza, ten
bardziej warto$ciowy stopniowo znika z obiegu, stajac si¢ gtoéwnym Srodkiem
tezauryzacji. Wspolczes$nie takie zjawiska widoczne byly tuz przed trans-
formacjg ustrojowa. Oszczedno$ci ludnosci lokowano gidéwnie na kontach
dewizowych, w uzasadnionej obawie, ze oszczednoSci ztotowkowe gwattownie
straca na wartoSci. Wigksze transakcje ludnosci dokonywane byly w dolarach,
a miedzy przedsigbiorstwami z tzw. wkladem dewizowym.

Aby przeciwstawi¢ si¢ wielowalutowosci, probowano wprowadzi¢ system
reglamentacji obrotu dewizowego. Wydawalo sig, ze przy bardzo duzej deter-
minacji pafistwa da si¢ oczySci¢ obieg krajowy ze Srodkdw pochodzacych
z zagranicznej emisji. W Zwigzku Radzieckim do lat 60. samo posiadanie
dewiz bylo obtozone karg wigzienia (w Polsce tak bylo tylko w pierwszej
potowie lat 50.). Poczatkowo pochodzace z eksportu dewizy rozdzielane byly
centralnie. Nie trzeba byto jednak wielu lat, by przekonac sig¢, ze racjonalny
rozdzial dewiz przekracza mozliwosci organow panstwowych. Decyzje trzeba
bylo przesuwa¢ na nizszy szczebel, w koficu do samego przedsigbiorstwa.
Tym samym pieniadz zagraniczny zaczat wkracza¢ do obiegu wewnetrznego
w postaci tzw. wkiadow dewizowych, sklepow, gdzie Srodkiem platniczym
byty waluty itp.

W Chinach za czasOw stosowania pieniadza fiat problemem byta tylko
inflacja. Zakazano pieniadza kruszcowego, nie miat on tez mozliwosci dotar-
cia z zagranicy. Znaczacych organizmOw gospodarczych za bliska granica
praktycznie nie bylo. Gospodarki, ktore bezposrednio otaczaly Chiny byly jed-
nocze$nie i mate, i relatywnie duzo stabiej rozwinigte (Mandzuria, Wietnam,
Korea, Japonia). Z kolei duze i silne (Europa, kraje arabskie) znajdowaly
si¢ zbyt daleko. Nie bylo wiec kraju, ktory mogiby skutecznie eksportowac
elementy swojego systemu do wielkich Chin. Tak jak dla wielkiej rzeki nie
ma znaczenia, co si¢ dzieje w pojedynczej, zasilajacej jej rzeczce, tak w tym
rejonie Swiata nie bylto kraju, ktory w jakikolwiek sposob mdgt wplynac na
gospodarke Chin. Tym bardziej, ze nasilaly si¢ tam w ogodle tendencje izola-
cjonistyczne, szczegdlnie po upadku dynastii Ming. Ich skrajnym przejawem
bylo samo zniszczenie catej floty morskiej, ktéra byla wowczas najwieksza
na $wiecie. Jeszcze na poczatku XV w. w liczbie 2000 dzonek pod wodza
admirata Zheng He, sktadata wizyty w Indiach i Potudniowej Arabii. Wizyty
byly pokojowe, jednak taka demonstracja sily przynosita pozytywne efekty.
Nikt nie powinien w tej sytuacji mysle¢ o restrykcjach, czy dziataniach, ktore
moglyby by¢ skierowane przeciw temu poteznemu panstwu.
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Po tych sukcesach uznano jednak, ze nie sg warte kontynuowania, ponie-
waz wszystko, co jest warte za granicg, ma swoje lepsze odpowiedniki w Chi-
nach. Kraj ten juz od potowy XVI wieku mial wystarcza¢ samym sobie.
Tamtejszemu pienigdzowi fiat nie grozita konkurencja kruszcowej waluty,
a jednak przestal istnie¢. Spowodowatl to wspomniany naptyw japonskiego
srebra. Byto go zbyt duzo, by nie ulec naturalnej pokusie powrotu do bar-
dziej zrozumiatej, cho¢ niekoniecznie lepszej formy pieniadza.

4. Konkluzje

Od pieniadza fiat nie ma mozliwosci odejsScia, cho¢ pokusa powrotu do
pienigdza kruszcowego stale istnieje. W powszechnej wiedzy nie funkcjo-
nuje problem rzadkoSci zlota i srebra, a stad braku mozliwosci zapewniania
stosownej podazy tych metali. Ponadto wiedza dotyczaca funkcjonowania
pienigdza, nawet tylko w podstawowym zakresie, wymaga poswiecenia jej
pewnej iloSci czasu i wysitkdw dla jej opanowania. Nie jest wigc zjawiskiem
dominujacym, nawet wsrdd wyksztatconych elit. Istotng role odgrywaja tu
czynniki emocjonalne, w tym przede wszystkim poziom zaufania do emi-
tenta, a wlaSciwie — nieufno§¢ do niego i innych organéw, kojarzonych
stusznie czy niestusznie z wtadza. To za$ jest przestankg checi catkowitego
odizolowania emisji pienigdza od woli i wyobrazen przedstawicieli szeroko
rozumianej wtadzy. Tak bylo w istocie w przypadku funkcjonowania waluty
zlotej. Obecnie wydaje si¢, ze wobec niemozliwosci zdobycia koniecznej ilosci
szlachetnych metali mozna byloby pieniadz krajowy uzalezni¢ od silnej waluty
jakiego$ duzego dobrze funkcjonujacego panstwa (currency board). Pienigdz
krajowy bylby tu elementem spoza systemu, niezaleznym od ugrupowan
politycznych, a ponadto, przez powigzanie walutowe z silnym gospodarczo
panstwem, przenie$¢ jego dobre doSwiadczenia.

Zardwno fakty historyczne, jak i prosta analiza tego rozwiagzania wskazuja
na jego iluzoryczny charakter. Réznice w wydajnoSci pracy daja przewage
krajowi silniejszemu. Kapital obu krajow bynajmniej nie zasila stabszego,
ale ptynie w odwrotnym kierunku. Poza tym réznice w rozwigzaniach regu-
lacyjnych wymagaja odmiennych dziatan sterujacych. To jednak nie moze si¢
uda¢. Powiazania walutowe sktaniaja do catkiem innego kierunku dziatan,
tj. do unifikacji opartej na wzorcu kraju silniejszego. A to w istocie oznacza
podporzadkowanie si¢ stabszego polityce gospodarczej prowadzonej przez
silniejszego.

Model gospodarki, w ktérym emisja pienigdza pozostaje poza systemem
(waluta kruszcowa, pdzniej currency board), jest trudny do utrzymania juz
na poziomie ogoélnej teorii. JeSli bowiem tak wazny dla systemu czynnik
jest stabilny (niski doplyw zlota), to i system musi by¢ tez stabilny. Zioto
sprawdzato si¢ wigc w roli pieniadza w okresie ledwie uchwytnego roz-
woju gospodarki, przestato za$, gdy ten rozwdj przyspieszyl. Currency board
rozwigzuje problem funkcjonowania tej postaci pienigdza przy znaczacej
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dynamice rozwoju, jednak wymaga synchronizacji gospodarek potaczonych
parytetem wymiany waluty. Praktycznie oznacza to konieczno$¢ giebokiej
ich integracji. Bez niej, jak wskazuja doSwiadczenia ostatnich dziesigcioleci,
system oparty na zewngtrznym zrodle pienigdza ulega zalamaniu. Pozostaje
wowczas policzy¢ straty i wrocié do wewnetrznego pienigdza fiat.

Przypisy
1 Cytat traktatu G. Butigella Repetitiones in legum cum quid w: Repetitorium in varius
civilis legas, Venice 1608, przedstawiony w pracy Sergent i Vallade (2012).

2 Dane z Maddison Project (http://www.ggdc.net/maddison/maddison-project/home.
htm).

3 http://www.silverinstitute.org/mine-production/,www.statista.com/statistics/299609/
gold-demand-by-industry-sector-share/, https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.
MKTPKD.ZG
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