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KONCEPCJA DENACJONALIZACJI PIENIADZA

Streszczenie: Funkcjonowanie systemow pieni¢znych, w ktorych centralng pozycj¢ zajmuje
bank centralny, emitujacy pieniadz, bedacy prawnym srodkiem ptatniczym, spotyka sig z licz-
nymi zastrzezeniami. Stad w literaturze probuje si¢ formutowaé alternatywne koncepcje sys-
temOw pienigznych, czgsto bardzo radykalne i odmienne od istniejacych rozwiazan. Jedna z
najczesciej przywotywanych koncepcji jest denacjonalizacja pieniadza, zaproponowana przez
F. Hayeka. Celem opracowania jest charakterystyka przestanek sformutowania i najwazniej-
szych elementow tej koncepcji, a takze przyblizenie wiazacych si¢ z nig kontrowersji. Mozna
uznaé, ze niezaleznie od bardzo trudnych do przezwycigzenia problemoéw z jej praktycznym
zastosowaniem, stanowi ona ciekawy i spojny model organizacji systemu pienigznego.
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1. Wstep

Typowy dla wspotczesnych gospodarek jest system pienigzny, w ktorym panstwo
sprawuje swoisty monopol w sferze monetarnej. W systemie tym funkcjonuje pie-
niadz panstwowy jako prawny $rodek ptatniczy!, a dominujacym podmiotem jest
bank centralny, majacy wylaczne prawo emisji pieniadza gotowkowego i wptywa-
jacy na kreacj¢ pieniadza bezgotowkowego przez podlegajace Scistej regulacji
banki?. Natomiast znaczaco utrudnione lub wrecz niemozliwe jest natomiast postu-
giwanie si¢ na obszarze danego panstwa innymi jednostkami pienigznymi. Zniko-
my jest zatem zakres konkurencji walutowe;.

1 Jest to przy tym pieniadz fiducjarny, poczawszy od 1978 r. niemajacy nawet formalnie charak-
teru pieniadza towarowego. Nie posiada on Zzadnej samoistnej warto$ci i nie ma pokrycia w zadnym
towarze czy koszyku towarow.

2 Stad tego typu systemy okresla si¢ nickiedy mianem systeméw ,bankowosci centralne;”.
W tym ujeciu stanowia one niejako przeciwienstwo systemow ,,wolnej bankowosci” (free banking).
Te ostatnie bowiem stanowia taki model systemu pieni¢znego, w ktérym bank centralny nie funkcjo-
nuje (badz nie ma dominujacej pozycji), a banki nie podlegaja zasadniczo regulacjom ostroznoscio-
wym i moga emitowaé wlasne banknoty. Por.: S. Heffernan, Nowoczesna bankowosé, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa 2007, s. 213; L.H. White, Free banking and the gold standard, w: The
gold standard. Perspectives in the Austrian school, red. L.H. Rockwell Jr., The Ludwig von Mises In-
stitute, Auburn 1985, s. 117.
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Takie rozwiazania sa na tyle utrwalone i1 zakorzenione w $§wiadomosci, ze trud-
no wrgcz wyobrazi¢ sobie, by wspolczesny system pienigzny panstwa o gospodar-
ce rynkowej mogt wygladaé inaczej. Jeszcze trudniej, z uwagi na ciagle narastajaca
obecnos$¢ panstwa i jego agend w sferze gospodarczej, bytoby dokona¢ w tym sys-
temie jakich§ znaczacych przeobrazen?.

Nalezy jednak pamigtac, ze takie rozwiazanie instytucjonalne jest stosunkowo
nowe*. Co wigcej, tego typu systemy pieni¢zne wzbudzaja liczne kontrowersje.
W literaturze formutuje si¢ liczne zastrzezenia pod adresem ich ogdlnych zasad,
przyjetych rozwiazan instytucjonalnych czy samego funkcjonowania. Zastrzezenia ta
maja przy tym charakter zarowno ekonomiczny, jak i spoleczny. W tym pierwszym
nurcie krytyki wskazuje si¢ na naduzywanie przez panstwo jego monopolu w sferze
pienigznej do osiagania wiasnych celow, zwiazanych na ogoét z checig krotkookreso-
wego pobudzania aktywnosci gospodarczej’ lub pozyskania dodatkowych dochodéw
budzetowych poprzez emisj¢ pieniadza (a zatem w drodze zwigkszania senioratu i
podatku inflacyjnego). Konsekwencja tego typu dziatan jest ,,wrodzona” (inherent)
niestabilnos¢ systemow ,.bankowosci centralnej”. Przejawia sig¢ ona zarowno wy-
soka i zmienna stopa inflacji, jak i wystgpowaniem kryzysoéw finansowych®.

Wsrod probleméw natury spotecznej wymienia si¢ natomiast poglebianie nie-
rownosci spotecznych, szkodliwy wpltyw na rozwdj lokalnych wspolnot czy osta-
bianie wigzi spotecznych’. Tego typu problemy przektadaja si¢ na trudnosci w
rozwijaniu kapitatu ludzkiego i spoleczenstwa obywatelskiego w poszczegodlnych
panstwach, a takze moga negatywnie wplywac na ksztaltowanie oczekiwan przez
poszczegblne podmioty.

Pojawia si¢ zatem pytanie, czy mimo wszystko nie istnieje alternatywa dla sys-
temow wolnej bankowos$ci? W tym kontekscie szczegdlnie czgsto przywoluje sig
koncepcj¢ tzw. denacjonalizacji pieniadza, zaproponowanej przez F. Hayeka w

3 Mozna tu zauwazy¢ elementy podejécia, ktore Milton Friedman nazwat tyrania status quo.

4 Pierwszym krajem, ktory wprowadzit homogeniczny system bankowy i monopol emisyjny
swojego banku emisyjnego byta Anglia. Miato to miejsce w potowie XIX w. W innych krajach zjawi-
sko to nastgpowato w nastgpnych dekadach. Zakonczylo si¢ natomiast, przynajmniej odniesieniu do
krajow europejskich, zasadniczo w okresie migdzywojennym. Nalezy podkresli¢, ze proces ten $cisle
wiazal si¢ z umacnianiem sig¢ panstw narodowych. Zob.: E. Gilbert, E. Helleiner, Introduction — na-
tion-states and money. Historical contexts, interdisciplinary perspectives, w: Nation — states and
money. The past, present and future of national currencies, red. E. Gilbert, E. Helleiner, Routledge,
London—New York 2002, s. 3.

5 Czesto zgodnie z mechanizmem opisanym przez teorig politycznego cyklu koniunkturalnego.

6 Z badan P. Bernholza wynika, ze od 1970 r. nie bylo pieniadza panstwowego, ktorego sita na-
bywcza byltaby stabilna dtuzej niz 30 lat. Zob.: P. Bernholz, The importance of reorganizing money,
credit and banking when decentralizing economic decisionmaking, w: Economic reform in China:
Problems and prospects, University of Chicago Press, Chicago 1990, s. 103.

7 Zob. np.: B. Lietaer, The future of money: Creating new wealth, work and a wiser world, cen-
tury, London 2001, s. 187.
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1976 r. Celem opracowania jest przyblizenie najwazniejszych elementow tej kon-
cepcji oraz jej ocen, formutowanych w literaturze. W punkcie drugim zarysowano
krytyczne poglady w sprawie interwencji panstwa w sfer¢ monetarna, stanowiace
swoiste podtoze koncepcji Hayeka. W punkcie trzecim przedstawiono gléwne ce-
chy tej koncepcji, a w punkcie czwartym — formulowane pod jej adresem uwagi.
Rozwazania podsumowano w punkcie pigtym.

2. Krytyka interwencji panstwa w sfer¢ pieni¢zng
jako podloze denacjonalizacji pienigdza

Jak sygnalizowano, zaangazowanie panstwa w sferg pieni¢zna, a w szczegolnosci
dziatalnos¢ bankow centralnych, czgsto krytykowano. Charakterystyczne jest, ze
zarowno zakres tej krytyki, jak i uzywane w dyskusji argumenty byly bardzo zroz-
nicowane. Do najbardziej zagorzatych krytykoéw nalezeli ekonomisci szkoty au-
striackiej, w tym rowniez F. Hayek?.

Nalezy podkresli¢, iz dla ekonomistow austriackich pieniadz jest — obok czasu
— jednym z dwoch uniwersalnych elementow w rozwazaniach makroekonomicz-
nych®. Stad wlasciwe funkcjonowanie pieniadza ma ogromne znaczenie dla catej
gospodarki, a takze dla powodzenia ekonomicznego poszczegodlnych podmiotow go-
spodarczych. Natomiast przyjecie btednych rozwiazan w sferze monetarnej, niejako
z natury rzeczy, musi prowadzi¢ do powaznych zaburzen. Zdaniem Austriakéw, pie-
niadz nie jest bowiem neutralny i moze wplywac na aktywnos¢ gospodarcza'®.

Brak neutralno$ci pieniadza ma podstawowe znaczenie w austriackiej teorii
cyklu koniunkturalnego. Zmiany podazy pieniadza sa w niej gldownym czynnikiem
wywolujacym cykliczne zaburzenia aktywnoS$ci gospodarczej!'. Wedtug ekonomi-
stow austriackich, jakakolwiek zmiana podazy pieniadza wplywa na warto$¢ pie-
niadza, niezaleznie od tego, czy obowiazuje standard pieniadza towarowego czy fi-

8 Szkole te zalicza si¢ do tzw. kierunkéw heterodoksyjnych, uwazanych za niszowe i niemiesz-
czace si¢ w obrebie gldwnego nurtu (mainstream) teorii makroekonomii. Cechuje je zatem swoisty
,brak legitymacji”. H. Landreth, D. Colander, Historia mysli ekonomicznej, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 2005, s. 344-345.

9 R.W. Garrison, Time and money: The universals of macroeconomic theorizing, ,Journal of
Macroeconomics” 1984, vol. 6, no. 2, s. 197-213.

10 Wyraznie sformutowat to L. Mises, twierdzac, iz ,.idea neutralnego pieniadza jest réwnie nie-
dorzeczna, jak pojgcie stabilnej sity nabywcezej. Myla sig ci, ktorzy sadza, ze pieniadzem, pozbawiony
wlasnej sily napgdowej, bytby pieniadzem doskonatym. Wtedy w ogdle nie bytby to juz pieniadz”.
L. Mises, Ludzkie dziatanie, Insytut Ludwiga von Misesa, Warszawa 2007, s. 356.

11 Wyjasniano to odwotujac si¢ do tzw. efektu Cantilliona. Efekt ten dotyczy wplywu zwigksze-
nia podazy pieniadza na gospodarke. Jako pierwszy zwrocit nan uwagg francuski ekonomista R. Can-
tillon (1680-1734) w: Essai sur la Nature du Commerce in Général (Essay on the Nature of Trade in
General), Macmillan & Co. Ltd., For the Royal Economic Society, 1931.
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ducjarnego. W szczegdlnosci, twierdzili oni, ze nadmierna podaz pieniadza przy-
czyni si¢ do inflacji, dodatkowo wywotlujac zaburzenia w sferze realne;j.

Charakterystyczne jest, ze Austriacy nie uwazaja pieniadza za neutralny nawet
w okresie dtugim. Ich zdaniem bowiem, struktura produkcji, ktora pozostaje po za-
konczeniu wszystkich dostosowan, bedacych nastgpstwem ekspansji kredytowej,
r6zni sig od struktury, ktora uksztattowalby si¢ pod nieobecnos¢ inflacji'2.

Poglad, ze pieniadz nie jest neutralny, rézni znaczaco szkole austriacka od
innych kierunkéw, charakteryzujacych si¢ orientacja wolnorynkowa (czyli na-
wiazujacych w jakims$ stopniu do dorobku ekonomii klasycznej). Ma on przy tym
okreslone implikacje dla sposobu prowadzenia polityki pieni¢znej. Skoro bo-
wiem zrédtem kryzysu jest nadmierny przyrost podazy pieniadza, to zmienna ta
powinna znajdowac si¢ pod Scisla kontrola. Jak jednak podkreslat F. Hayek, poli-
tyka pienigzna neutralna dla sfery realnej stanowi jedynie pewien ideat teore-
tyczny. W praktyce, proba precyzyjnego sterowania podaza pieniadza oraz
wplywanie na czynniki ksztattujace popyt na pieniadz nie jest mozliwe. Przyczyn
tego Hayek upatrywal w zbyt malej wiedzy teoretycznej i niedostatecznym wy-
ksztatceniu spoteczenstwals.

Pojawia si¢ tu zatem obecna takze w koncepcjach szkoty monetarystycznej i
nowoklasycznej krytyka ingerencji panstwa. Znamienne jednak, iz poglady eko-
nomistow austriackich sa znacznie bardziej radykalne. Mianowicie, nie tylko negu-
ja oni jakakolwiek interwencje panstwa, ale takze fundamentalne cechy wspotcze-
snych systemow pieni¢znych, takie jak: potrzebe dziatania banku centralnego, ban-
kowo$¢ oparta na rezerwach czastkowych czy brak pokrycia pieniadza'“.

Ekonomisci tej szkoly glosili natomiast konieczno$¢ powrotu do jakiego$ stan-
dardu towarowego. Bardzo pozytywnie oceniali funkcjonowanie systemu waluty
ztotej, akcentujac duza w ich przekonaniu stabilno$¢ tamtego systemu, znacznie
przewyzszajaca stabilno$¢ systemow pieniadza niezaleznego. Ich zdaniem system
waluty ztotej stwarzat najmniej zaktocen dla ,,naturalnego ksztattowania sig cen”!>.

12 7. De Soto, Pieniqdz, kredyt bankowy i cykle koniunkturalne, Instytut Ludwiga von Misesa,
Warszawa 2009, s. 406. Innymi stowy, rdwnowaga ,,po inflacji” nie jest rOwnowaga, ktora uksztatto-
walby si¢ bez wzrostu poziomu cen.

13 F A. Hayek, Prices and production, Augustus M. Kelly Publishers, New York 1967, s. 70.
Mozna wigc tu znalez¢ pewne podobienstwa do mysli, ze podmioty nie sa w stanie formutowac ra-
cjonalnych oczekiwan

14 Zob. szerzej: J. De Soto, Pieniqdz..., dz. cyt., s. 541-560.

15 L B. Yeager, Austrian school on money and gold, ,Journal of Economic Studies” 2007,
vol. 15, no. 3-4, s. 98. M. Rothbard, nawiazujac do stynnej wypowiedzi J.M. Keynesa, w charaktery-
stycznym dla siebie stylu stwierdzal, ze ,,zloto rzeczywiscie jest w pewnym sensie »barbarzynskim
reliktem«. Zaden »barbarzynca« z prawdziwego zdarzenia nie przyjatby nigdy zaptaty w lipnych pa-
pierach czy kredytach bankowych, w ktoérych uzywanie jako pieniadza, my — nowocze$ni §wiatowcy
— dalid$my si¢ wrobi¢”. M. Rothbard, Zfoto, banki, ludzie — krotka historia pieniqdza, Fijorr Publis-
hing, Warszawa 2007, s. 129.
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W przypadku dobrowolnie wybranego, opartego na towarze rezimu pienigzne-
go, takiego jak standard ztota, podaz pieniadza rostaby wzglednie przewidywalnie i
stosunkowo powoli w porownaniu z przypadkowymi, arbitralnymi i zazwyczaj
gwaltownymi wzrostami podazy pieniadza papierowego. Natomiast rzadowy in-
terwencjonizm — sztuczne zanizanie stopy procentowej poprzez ekspansje kredytu
bankowego 1 podazy pieniadza — skutkuje cyklicznymi wahaniami gospodarki, in-
flacji, krachow gietdowych oraz zmniejszaniem produkcji i zatrudnienia!.

Co wigcej, panstwo nie jest po prostu zdolne do prowadzenia wlasciwej polity-
ki pienig¢znej. Zbyt wielka jest bowiem pokusa wykorzystania pieniadza do osiag-
nigcia doraznych celow politycznych. Stad Austriacy zalecaja ukrocenie rzadowe-
go monopolu na podaz pieniadza i powr6t do pieniadza wolnorynkowego. Nie
utrzymuja, ze pieniadz wolnorynkowy jest odporny na inflacjg, lecz uwazaja, ze
dzigki niemu inflacja bytaby znacznie tagodniejsza niz w systemie ,,pustego”, kon-
trolowanego przez rzad pieniadza'”.

3. Glowne elementy koncepcji denacjonalizacji pienigdza

Oczywistym nastgpstwem przedstawionych pogladow w sprawie oddziatywania
panstwa i polityki pienigznej na gospodarke jest daleko posunigta nieufno$¢ szkoty
austriackiej wobec funkcjonowania pieniadza niezaleznego, majacego status praw-
nego $rodka platniczego, czy szerzej, wobec catego systemu pieni¢znego ,,central-
nej bankowosci”. Tego typu rozwigzanie instytucjonalne uwaza si¢ za ekonomicz-
nie nieefektywne i szkodliwe dla gospodarki.

Rozwazajac to zagadnienie, F. Hayek przywotywat korzysci ptynace z konku-
rencji, ktora — wedlug niego — zawsze jest lepszym rozwiazaniem niz ingerencje
rzadu. Twierdzit przy tym, ze nie ma w zasadzie zadnych przeszkod — poza wyni-
kajacymi z przyzwyczajenia i obowiazujacego status quo — by wprowadzi¢ row-
niez konkurencj¢ w odniesieniu do pieniadza. Stad postulowat on wprowadzenie
systemu pieni¢znego opartego na konkurencji walutowe;j.

Najogolniej, poprzez taka konkurencje rozumie sig rywalizacje¢ migdzy rozmaitymi
jednostkami (standardami) pieni¢znymi. Ich emitenci daza do zwigkszenia skali postu-
giwania si¢ przez osoby fizyczne i podmioty gospodarcze konkretna jednostka pie-
ni¢zna. Im wigksza ta skala, tym wigksze korzysci osiaga emitent danej jednostki'®.
Natomiast za G. Tullockiem, za konkurencje walutowa mozna uznaé sytuacje, w ktorej
w danym kraju funkcjonuje wigcej niz jeden pieniadz, z ktorych zaden nie ma pozycji

16 T De Soto, Pieniqdz..., dz. cyt., s. 541-560.

17 por.: F.A. Hayek, Konstytucja wolnosci, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2006,
s. 60—68; M. Rothbard, Tajniki bankowosci — podrecznik akademicki, Fijorr Publishing, Warszawa
2007, s. 283-290.

I8 L H. White, Currency competition and consumer-driven unification, ,Cato Journal” 2003,
vol. 23, no. 1, s. 139.
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dominujacej'®. Konkurencja musi odbywa¢ si¢ zatem na pewnym obszarze (najczesciej
okreslonego panstwa), gdzie Scieraja si¢ ze soba interesy emitentow poszczegdlnych
jednostek pieni¢znych. Ma to znaczenie w kontekscie swoistej ,,geografii” pieniadza i
jego powiazania badZ oderwania od danego terytorium?°,

Konkurencje walutowa niekiedy traktuje si¢ nie tylko jako sktadnik, swoistg ce-
chg, ale wrecz jako okreslony typ systemu pieni¢znego. Cechuje si¢ on miedzy in-
nymi: swoboda emisji pieniadza przez niepodlegajace regulacjom banki prywatne,
wielo$cia jednostek pieni¢znych znajdujacych si¢ w obiegu oraz brakiem banku cen-
tralnego lub brakiem jego uprzywilejowanej pozycji w sferze monetarnej?!. Wtasnie
te elementy Hayek ujat nastgpnie w swojej koncepcji denacjonalizacji pieniadza.

Koncepcja ta sprowadza si¢ bowiem do zapewnienia dwoch swobdd w dziatal-
nos$ci gospodarczej, a mianowicie — jak to ujat Hayek — wolnej wymiany w zakre-
sie pieniadza (free trade in money) oraz wolnej wymiany w zakresie bankow (firee
trade in banking)??>. By zapewni¢ pierwsza z nich, konieczne bytoby porzucenie
przez rzady wszelkich form kontroli i regulacji pieniadza wewnatrz kraju, jak i migdzy
poszczegolnymi panstwami, a takze zagwarantowanie petnej wolnosci emisji srodkow
pienigznych przez podmioty prywatne. Nie byloby przeszkoéd w rozpoczynaniu badz
konczeniu emisji prywatnych banknotéw, peliacych funkcje $rodka ptlatniczego.
Standard wartosci zapewniatby natomiast koszyk towarow, w odniesieniu do ktorego
ustalatoby si¢ kursy poszczegélnych jednostek pieniadza prywatnego?3.

Scisle wiaze si¢ z tym swoboda dziatalnosci bankowej. Hayek utozsamiat ja z
sytuacja, w ktorej nie byloby w tej sferze zadnych innych narzuconych regut, poza
zasadami zawierania i przestrzegania ,,normalnych” umow. W szczeg6lnosci, nie
byloby barier rozpoczynania i konczenia dziatalno$ci w zakresie emisji pieniadza.
Nie byloby tez barier w otwieraniu oddzialéw bankéw na rynkach innych niz kra-
jowy. Wedlug Hayeka, nie groziloby to Zadnymi zaburzeniami. Konkurencja mig-
dzy poszczegbdlnymi typami pieniadza prywatnego eliminowataby bowiem z rynku
niesolidnych emitentow?*. Jednoczes$nie, emitenci dbaliby o stabilno§é¢ swojego
pieniadza, traktujac ja jako warunek konieczny zbudowania zaufania do swojej jed-
nostki pieni¢znej, a tym samym — do odniesienia sukcesu rynkowego?. Tym sa-

19 G. Tullock, Competing monies, ,,Journal of Money, Credit & Banking” 1975, vol. 7, no. 4, s. 491-492.

20 Zob. szerzej: E. Helleiner, The making of national money. Territorial currencies in historical
perspective, Cornell University Press, Ithaca—London 2003.

21 W tym kontekscie, konkurencja walutowa écisle wiaze si¢ z przywotywana juz koncepcja wol-
nej bankowosci, por.: V. Smith, The rationale of central banking and the free banking alternative,
Liberty Press, Indianapolis 1990, s. 1; L.H. White, Free banking in Britain. Theory, experience and
debate, 1800-1845, IEA, London 2008, s. 1.

22 ¥ A. Hayek, Denationalisation of money, Institute of Economic Affairs, London 2007, s. 23-25.

23 Tamze, s. 51-55.

24 Jest to wiec niejako zalezno$é odwrotna, niz wynikajaca z prawa Kopernika-Greshama.

25 F A. Hayek, Denationalisation..., dz. cyt., s. 23. Nalezy podkreslié, ze poglady Hayeka na or-
ganizacjg systemu pienig¢znego ewoluowaly. Jeszcze w 1960 r. twierdzit, iz wskutek wielu czynnikow
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mym pojawialaby si¢ mozliwos$¢ osiagnigcia korzysci na dwoch ptaszczyznach —
mikroekonomicznej, polegajacych na sukcesie przedsigbiorcy, oraz makroekono-
micznej — wyrazajacych sig stabilno$cia poziomu cen.

Wiasnie problemy z zapewnieniem tej stabilnosci przez systemy z dominacja ban-
kéw centralnych byty zjawiskiem, ktdre zainspirowato Hayeka do sformutowania kon-
cepcji denacjonalizacji pieniadza?. Wedtug niego ,,propozycja pozbawienia rzadu mo-
nopolu emisji pieniadza i uczynienia jakiego$ pieniadza »prawnym Srodkiem platni-
czym, sposrod wielu istniejacych dlugdw, zostata wysunigta w pierwszej kolejnosci z
tego powodu, iz rzad, niezmiennie i nieuchronnie, razaco naduzywat tej mocy w ciagu
calej historii, przez to powaznie zaktocajac samoregulacje mechanizmu rynkowego™?’.
Co wigcej, Hayek podkreslat, ze ,,gdyby wladze monetarne rzeczywiscie tego chciaty i
byly gotowe zaakceptowac wszystkie konsekwencje tego kroku, moglyby naprawié
stosunki pieni¢zne praktycznie z dnia na dzien”?3. Takiej woli jednak brakuje.

Hayek argumentuje, ze jezeli tylko przeszkody ze strony rzadu zostatyby usunig-
te, wolny rynek dostarczytby optymalnej ilosci (i roznorodnosci) srodkoéw pienigz-
nych. W ten sam sposob, w jaki presja konkurencyjna przyczynia si¢ do nizszych cen
1 poprawy jakosci w kazdym zakresie, rowniez konkurencja w ,,przemysle pieniadza
fiducjarnego” prowadzitaby do pienigdzy, ktore bylyby nieskonczenie lepsze niz
prawne $rodki ptatnicze. W szczegdlnosci, Hayek uwaza, iz prywatne jednostki pie-
ni¢zne bylyby znacznie stabilniejsze, jesli chodzi o ich sitg nabywcza, a ponadto by-
lyby trudniejsze do podrobienia i dostepne w wygodniejszych nominatach??,

Oprocz wymienionych juz warunkow, do wiasciwego funkcjonowania tego ty-
pu systemu konieczne byltoby takze zapewnienie przejrzystosci dzialan poszcze-
golnych emitentow. Ich dziatalno§¢ powinna by¢ mozliwa do oceny przez posiada-
czy i nabywcow okreslonych jednostek pienigznych. Wymagatoby to tatwego do-
stgpu do informacji i analiz odnoszacych si¢ do dziatalno$ci poszczegdlnych emi-
tentow. Kluczowa w jego zapewnieniu jest — wedtug Hayeka — rola mediow, publi-
kujacych odpowiednie zestawienia, w ktorych ujmowano by relacje wymienne

i uwarunkowan ,,kontrol¢ [podazy pieniadza — przyp. P.M.] musza w znacznym stopniu sprawowac
rzady”, zob.: F.A. Hayek, Konstytucja..., dz. cyt., s. 316-317.

26 Warto podkresli¢, ze propozycja, ktéra Hayek rozpoczat dyskutowana tu prace odnosita si¢ do
funkcjonowania dwczesnej Wspodlnoty Europejskiej. Dopiero w dalszej czgsci rozwazan Hayek uog6lnit
t¢ koncepcje. (F.A. Hayek, Denationalisation..., dz. cyt., s. 23). Stad E. Helleiner wérdd przestanek wy-
sunigcia koncepcji denacjonalizacji dostrzega swoiste tendencje liberalne i kosmopolityczne, zgodnie z
ktorymi korzystne bgdzie usunigcie barier w przeptywie kapitaléw oraz zlikwidowanie przewagi konku-
rencyjnej walut narodowych. Szerzej: E. Helleiner, Denationalising money? Economic liberalism and
the ,,national question” in currency affairs, w: Nation-states and money. The past, present and future of
national currencies, red. E. Gilbert, E. Helleiner, Routledge, London—New York 2002.

2T F A. Hayek, Denationalisation..., dz. cyt., s. 23-24.

28F A. Hayek, Can we still avoid inflation?, a lecture given before the trustees and guests of the
Foundation for Economic Education at Tarrytown, New York, 18.05.1970, s. 2.

29 7ob.: F.A. Hayek, Denationalisation..., dz. cyt., s. 94-99.
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migdzy poszczegdlnymi prywatnymi jednostkami pieni¢znymi, a takze ich odchy-
lenia od zatozonego standardu, wynikajacego z przyjetego koszyka towarow30.
Zdaniem Hayeka, sama wizja publikacji niekorzystnych danych dotyczacych war-
tosci danej jednostki bytaby czynnikiem dyscyplinujacym emitentow i wymuszaja-
cym niejako na nich dbato$¢ o utrzymanie jej stabilnosci?!. Tylko to bowiem po-
zwolitoby utrzyma¢ zaufanie do danego pieniadza, a co za tym idzie — pozwoli¢
emitentowi utrzymac si¢ na rynku32.

4. Kontrowersje wokol koncepcji F.A. Hayeka

Niewatpliwie koncepcja Hayeka jest kontrowersyjna. Narusza ona swoiste status quo,
bedac przy tym bardzo liberalng w swojej tresci. Charakterystyczne jest jednak, ze
poddano ja krytyce z dwoch przeciwstawnych stanowisk teoretycznych. Mianowicie,
z jednej strony neguja ja ekonomisci glownego nurtu, tradycyjnie dostrzegajacy po-
trzebe prowadzenia polityki gospodarczej, a z drugiej — jeszcze bardziej niz Hayek —
liberalni ekonomisci (w tym réwniez inni przedstawiciele szkoty austriackiej).

Ci pierwsi zarzucaja jej przede wszystkim brak realizmu, czy inaczej — nadmierny
idealizm i1 wiar¢ w mechanizm rynkowy. Nie wyobrazano sobie rezygnacji panstwa
z monopolu w sferze pieni¢znej, nawet gdyby rzeczywiscie miatoby si¢ to okazaé
korzystne dla gospodarki (w co jednak powszechnie watpiono). Niezaleznie od
tych uwag natury ogo6lnej, dostrzegano takze liczne problemy techniczne, zwiazane
z przejsciem do sytemu rownolegtych walut prywatnych. Zebrawszy te argumenty
mozna uznac, ze wsrod przedstawicieli w zasadzie wszystkich szkot glownego nurtu
teorii ekonomii denacjonalizacjg pieniadza postrzegano w zasadzie jedynie jako cie-
kawostke teoretyczna.

Charakterystyczne jest, ze zupelnie inne argumenty wysuwali ekonomisci
krytykujacy teori¢ Hayeka ze stanowisk radykalnych. Postulat denacjonalizacji
pieniadza uwazali zasadniczo za idacy w dobra strong, jednak ich zdaniem Hay-
ekowi zabraklo konsekwencji, by doprowadzi¢ go do logicznego, wedtug nich,
konca. Stad, jego koncepcje uwazano za ,,sztuczng konstrukcje”. W szczegolno-
sci krytykowano zaproponowanie przez Hayeka sztucznego standardu warto$ci
opartego na koszyku towarow, majacego stuzy¢ poréwnywaniu wartosci po-
szczegblnych prywatnych jednostek pienigznych, a takze brak zatozenia o ko-
niecznosci stuprocentowego pokrycia emisji. Tymczasem ten ostatni postulat po-
strzegany jest przez radykalne skrzydto szkoty austriackiej jako niezbedny waru-
nek stabilnosci systemu pieni¢znego?3.

30 F Hayek akcentowal tu gléwnie znaczenie prasy. Wspotczesnie, jak si¢ wydaje, gtowna role
pehilyby rozmaite portale internetowe.

31 F A. Hayek, Denationalisation..., dz. cyt., s. 54.

32 Gdyby jednak okazat si¢ on osoba nieuczciwa, zastosowanie znalaztyby normalne procedury i
sankcje karne, przewidziane ogolnymi przepisami prawa.

33 Zob. np.: M. Rothbard, Tajniki..., dz. cyt., s. 267-270; J. de Soto, Pieniqds..., dz. cyt., s. 559—560.
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Mozna jednak zastanowi¢ sig, czy koncepcja Hayeka nie wykraczata poza ow-
czesne warunki instytucjonalne i techniczne. Tymczasem zmiany we wspolcze-
snych systemach pieni¢znych stwarzaja warunki, w ktorych urzeczywistnienie
koncepcji Hayeka nie wydaje si¢ juz az tak niemozliwe?*. Ponadto, doswiadczenia
historyczne dowodza, ze systemy pieniadza prywatnego moga cechowac sig¢ stabil-
nos$cia. Sytuacja przetamania monopolu ze strony wladz monetarnych wcale nie
musi zatem oznacza¢ gorszego funkcjonowania systemow pienigznych.

Nalezy bowiem pamigtaé, iz swobodna emisja pieniadza przez podmioty pry-
watne nie jest bynajmniej zjawiskiem nowym. Jak zaznacza B.J. Cohen, jeszcze na
poczatku XIX w. rola sektora prywatnego jako gtéwnego emitenta pieniadza nie
byta zasadniczo negowana’’. Na ogot pieniadz prywatny pojawial si¢ w sytuacjach,
w ktorych z roznych wzgledow nie sprawdzat si¢ pieniadz panstwowy lub gdy po-
daz tego pieniadza byta zbyt mata’®, Sytuacja taka, jak juz nadmieniano, jest dos¢
powszechna we wspotczesnej gospodarce.

5. Podsumowanie

Mozna uzna¢, ze koncepcja denacjonalizacji pieniadza stanowi ciekawy i spojny
model organizacji systemu pieni¢znego. Warto réwniez zwroci¢ uwagge na fakt, iz
koncepcja ta okazala si¢ zaskakujaco zywotna, nadal inspirujac do badania i roz-
wazania zagadnien pieniadza i polityki pieni¢zne;j.

Podstawowy problem z denacjonalizacja pieniadza wiaze si¢ z kwestia jej prak-
tycznego zastosowania. Niewatpliwie bytoby ono bardzo trudne, jezeli nie wrecz
niemozliwe. Trudno bowiem wyobrazi¢ sobie §wiadoma rezygnacj¢ panstwa z mo-
nopolu w sferze monetarnej. Jest to tym bardziej watpliwe, jezeli pamigta sig, z ja-
kimi kontrowersjami wigzala si¢ rezygnacja z wlasnej waluty i przekazanie kompe-
tencji w zakresie polityki pienigznej na szczebel ponadnarodowy przez panstwa
tworzace obszar euro.

Co wigcej, jak pokazaly doswiadczenia kryzysu subprime, problemy z funk-
cjonowaniem wspolczesnych systemow pienigznych i finansowych prébuje si¢ roz-
wigzaé raczej poprzez zwigkszanie stopnia ingerencji panstwa w te sfery. Na ogot
bowiem klopoty w tym zakresie thumaczy si¢ niedostatkami podejscia liberalnego,
wolnorynkowego. Mozna chyba przy tym uznaé, ze tego typu podejscie spotyka si¢

34 Zob. szerzej: P. Marszalek, Politvka pieniezna w $wietle zmian w popycie na pieniqdz i zmian
form pieniqdza, w: M. Jurek, P. Marszatek, Pieniqdz, polityka pieniezna i systemy kursowe. Wspotczesne
teorie i rozwiqzania praktyczne, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, Poznan 2007.

35B.1. Cohen, The future of money, Princeton University Press, Princeton—Oxford 2004, s. 173.

36 Najczeéciej wymienia si¢ tu trzy sytuacje: dokonywanie transakcji o bardzo malej wartosci,
zapewnienie platnosci w odlegtych, czgsto odcigtych od cywilizacji miejscach, oraz sytuacje kryzysu
finansowego. B. Champ, Private money in our past, present and future, Federal Reserve Bank of
Cleveland Economic Commentary, January 2007, s. 1-3.
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raczej z akceptacja spoteczenstwa, dla ktorego oddanie prawa swobodnej emisji
pieniadza w prywatne rgce mogltoby okazaé si¢ nie do zaakceptowania. Jest to
szczegblnie widoczne wiasnie w kontekscie przebiegu i nastepstw kryzysu subpri-
me. Instytucje finansowe postrzega si¢ bowiem — nie bez podstaw — jako gtéwnych
winnych niedawnych zawirowan.

Stad niemozliwe jest okreslenie, czy w praktyce korzysci z denacjonalizacji
pieniadza faktycznie zrealizowalyby si¢. Pewne wnioski mozna formutowac opie-
rajac si¢ na analogiach z systemami wolnej bankowosci, ktore, w pewnym zakre-
sie, spetiaty niektére zatozenia postulowane przez Hayeka. Systemy te, wbrew
powszechnym opiniom, dziataly bowiem do$¢ stabilnie. Stopien komplikacji wa-
runkéw gospodarczych byl jednak wtedy diametralnie rozny.
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THE CONCEPTION OF THE DENATIONALIZATION OF MONEY

Summary: The functioning of the contemporary monetary systems, with central bank as the
dominant agent, which issues legal tender, is widely criticized. Thus, there are many at-
tempts in the literature to formulate alternative conceptions of monetary systems. Such con-
ceptions are often radical and differ sharply from existing frameworks. One of the most
popular among them is the so called denationalization of money, put forward by F. Hayek.
The aim of the paper is to characterise premises and the main features of Hayek’s theory,
along with controversies about denationalization of money. The main conclusion is that de-
spite of inevitable (mainly political) problems with its practical use, the theory constitutes an
interesting and consistent model of the monetary system.
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