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Wprowadzenie

Czy przywradcic
standard ztota?
Pieniadz, ztoto i czas

Czas to moneta twojego zycia. Jedyna moneta, jakg masz.
Tylko ty decydujesz, jak nalezy jg wydac.

Badz ostrozny i nie dopusé do tego,

aby inni ludzie wydali jgq za ciebie.

Carl Sandburg

Czy w $wiecie rosngcej obfitosci débr i ustug rzad-
ko$¢ i warto$¢ pieniadza zakorzenione sg w uplywie
czasu — coraz rzadszym sposréd débr rzadkich?

Czy pieniadz jest miarg pozwalajacg oceni¢ warto$é
dzialalnosci gospodarczej? A moze to tylko magiczna
rézdzka, za pomocg ktérej banki centralne generujg
wzrost gospodarczy?

A moze stanowi on przede wszystkim zrédlo in-
formacji? Albo ucielesnienie bogactwa, ktére mozna
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Standard ziota w epoce pieniadza cyfrowego

tworzy¢ z powietrza i przydzielaé instytucjom szcze-
gblnie bliskim rzadu?

W' dobie oblezenia kapitalizmu przypisywanego
jego stagnacji i demoralizacji niniejsza monografia
poswiccona zostata kluczowym kwestiom natury pie-
niadza i bogactwa. Wielu czolowych ekonomistéw
twierdzi, ze kreatywna przedsigbiorczos¢ i nowe tech-
nologie stancly przed $ciang malejacych przychodéw.
Epoka triumféw kapitalizmu, powiadaja, odchodzi
w przesztosé, wyparta przez skleroze kreatywnosci.

Dla wielu przedstawicieli grupy ,,najlepszych i naj-
inteligentniejszych”, zaréwno konserwatystéw, jak
i liberatéw, debata na temat reformy systemu mone-
tarnego, a w szczegblnosci standardu ztota, nalezy do
odlegtej przesztosci. Od felietonéw Paula Krugmana
po rozwazania konserwatystéw z ,National Review”
monetary$ci twierdza, ze nieobecno$¢ znaczacej in-
flacji dowodzi bezsensownosci idei standardu ztota lub
jakiejkolwiek innej ograniczajacej reguly monetarne;j,
ktéra miataby zastapi¢ madro$¢ i arbitralne upraw-
nienia bankier6w. Konsensus teoretykéw establish-
mentu glosi konieczno$é utrzymania zasady ochrony
Systemu Rezerwy Federalnej (FED) przed polityka,
tak by umozliwi¢ bankowi centralnemu kontynuacje
jego marszu po $ciezce monetarnej manipulagji.

Jesli jednak chcemy zrozumie¢ natur¢ naszej
obecnej stagnacji gospodarczej, musimy zrobi¢ krok
do tylu i oddali¢ si¢ od goraczki biezacej dyskusji, aby
zadaé bardziej ogblne pytanie: Czym jest pieniadz?
W szczegblno$ci za$ zapyta¢ musimy, jaka jest rola
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\Wprowadzenie

pienigdza w nowej gospodarce XXI wieku, w gospo-
darce ery informagji?

Powszechna opinia oficjalna, ratyfikowana, jesli tak
mozna powiedzie¢, w 2012 roku w trakcie ,,dwupartyj-
nego~ panelu dyskusyjnego ekspertéw ekonomicznych
zorganizowanego przez Szkole Biznesu Uniwersytetu
Chicagowskiego i opublikowana na blogu ,, Wall Street
Journal”, glosi: ,,Dla standardu ztota nie ma miejsca’:
43 procent ekonomistéw, ktérzy wzigli udzial w ba-
daniu, odrzucito ide¢ standardu ztota, a pozostate
57 procent odrzucito ja zdecydowanie. Daje to facznie
100 procent. Trudno o mocniejszy konsensus.

Problem polega na tym, ze konsensus ten opiera si¢
na gleboko mylnej koncepcji natury pieniadza. Biad
ten ustepuje powoli w obliczu nowych obserwacji na
ten temat, zwigzanych z nowg teorig ekonomii bazu-
jaca na teorii informacji, m.in. z jej eksperymentalnym
dzieckiem znanym jako Bitcoin.

Richard Thaler z Uniwersytetu Chicagowskiego
zapytal w trakcie panelu: ,Dlaczego wiazaé pieniadz
ze ztotem? Dlaczego nie z Bordeaux rocznik 19822
Niniejsza monografia odpowiada na to pytanie.

Ze wszystkich uczestnikéw panelu najbardziej zycz-
liwie odnidst si¢ do pytania Daren Acemoglu z MIT:
,otandard zlota pozwolitby uniknaé¢ bledéw polityki
monetarnej popelnionych na poczatku dwudziestego

' Christopher Shea, Survey. No Support for Gold Standard
Among }}op Economists, WS] Blog (23 1 2012), http:/blogs.
wsj.com/ideas-market/2012/01/23/survey-no-support-for-
gofd-standard—among—top-economists// , 23 [X 2015.
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pierwszego wieku, jednakze w okresach recesji dyskre-
cjonalna polityka jest wysoce uzyteczna”.

W' niniejszej pracy wyjasniam, dlaczego poli-
tyka monetarna nie zapobiegla najglebszej recesji od
1930 roku i nadal przyczynia si¢ do pozbawienia re-
alnej gospodarki dostgpu do kapitatu, keéry jest abso-
lutnie niezbedny dla tworzenia miejsc pracy i wypta-
cania wynagrodzen klasy $rednie;.

Konserwatywni i liberalni ekonomisci popiera-
jacy obecne status quo opierajg si¢ na falszywej teorii
pienigdza. Co wigcej, ta falszywa teoria pieniadza, na
ktérej bazuje modna dzi§ — mimo braku jakichkolwiek
dowodéw empirycznych na jej skutecznos$é — polityka
luzowania ilosciowego (Quantitative Easing, QE),
stworzona zostata przez Miltona Friedmana, moze naj-
wybitniejszego ekonomiste XX wieku.

Co prawda pod koniec swego zycia Friedman od-
szedt od oryginalnych zalozed swej poczatkowej ana-
lizy, ale tak czy owak byl on ostatnim cztowiekiem,
ktéry zyczylby sobie, by jego teorie przeksztalcono
w nienaruszalne dogmaty pozostajace poza zasi¢giem
empirycznej krytyki.

Klucz do zrozumienia wiasciwej polityki mone-
tarnej stanowi nastepujace pytanie: Czym jest bogactwo
i w jaki sposéb ono powstaje? I kolejne: Jakg role od-
grywa pieniagdz w procesie tworzenia bogactwa? Nowa
teoria wzrostu gospodarczego oparta na teorii infor-
magcji pozwala na nowo spojrze¢ na polityke monetarna.

Wprawdzie wickszo$¢ ludzi wyksztalconych ro-
zumie, ze zZrédtem kreacji bogactwa jest wiedza, jednakze
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ich pojmowanie tej kwestii pozostaje niepelne. To nie-
zupetnie tak, iz to wiedza tworzy bogactwo — w swoje;
istocie bogactwo po prostu jest wiedzg. Jak uczy nas fi-
zyka, bilans w materii zawsze zostaje zachowany. Nean-
dertalczycy posiadali przeciez te same zasoby naturalne
co my. Bogactwo to rezultat uczenia si¢ — milionéw
cksperymentéw o charakterze przedsicbiorczym, zwia-
zanych z dziatalnoscig aktoréw ekonomicznych w wol-
nych gospodarkach, czy tez przede wszystkim w nich.

Jesli bogactwo jest wiedza, to wzrost gospodarczy
jest procesem uczenia si¢. Najwazniejsza rola pienigdza
polega wlasnie na mierzeniu efektéw tej nauki. Pie-
niadz to kanal informacyjny niosacy informacje do
inwestoréw, robotnikéw, drobnych i wigkszych przed-
sicbiorcéw oraz korporacji. Kazdy z nich potrzebuje
miary pozwalajacej mu na oceng sukcesu badz porazki
podejmowanych przez niego préb rozwoju.

Manipulowanie wartoscig pienigdza — czy to w postaci
jego drukowania, czy w postaci redukgji stopy procen-
towej — nie tworzy bynajmniej bogactwa. Dziatania tego
rodzaju nalezy raczej poréwnaé do manipulacji danymi
w eksperymencie naukowym — i to juz po jego przepro-
wadzeniu — albo do falszowania informagji potrzebnej
aktorom ekonomicznym w celu stworzenia nowego bo-
gactwa. Dostrzezenie nowego paradygmatu ekonomicz-
nego opartego na teorii informacji pozwala zrozumie,
ze inflacja jest tylko jednym z wielu niedobrych skutkéw
polityki pieni¢znej falszujacej wartos¢ pienigdza.

To nieprawda, ze manipulacja stopami procento-
wymi i wartoscig walut przez banki centralne i rzady
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prowadzi natychmiast do hiperinflacji. Aktualna po-
lityka FED przeksztalcita jednak banki inwestycyjne
dzialajace na Wall Street w agencje paristwa zarabiajace
nie dlatego, ze podejmuja ryzyko, jak prawdziwe przed-
sigbiorstwa, lecz w wyniku manipulacji bogactwem
przez paiistwo. Pompujac warto$¢ istniejacych akeywéow
poprzez kreacje dlugu padstwowego i uniemozliwiajac
tworzenie nowych aktywéw, obecna polityka hamuje
wzrost i przyczynia si¢ do powstania nowych kryzyséw.
Juz dzi$ bezrobocie wéréd mlodych przekracza 25 pro-
cent. W $wiecie zdominowanym przez teorie nowej
»stagnacji sekularnej” nowo powstajace przedsicbior-
stwa technologiczne pozbawione sg dostepu do rynku
nowych ofert publicznych IPO, gdyz zdominowane
zostaly przez starg konkurencje. Wedlug wickszosci ist-
niejacych miar poziom zarobkéw pracownikéw znaj-
duje si¢ dzisiaj’ na poziomie z 1993 roku.
Jednocze$nie zyski bankéw z Wall Street, po spadku
z okresu zatamania z czaséw kryzysu Lehman Brothers
w 2008 roku, dzigki polityce rzadowych gwarancji po-
wrécily do poziomu sprzed kryzysu. Obrét walutami,
a wiec instrumentami pomiaru sukcesu ekonomicz-
nego, stal si¢ symbolem przerostu sektora finansowego.
Rynki walutowe, obracajace suma 5,4 biliona dolaréw

Secular stagnation — stan gospodarki charakteryzujacy si¢ sta-
gnacja lub bardzo niewielkim wzrostem, co jest wyrazem nie-
checi do dlugofalowego inwestowania. Jako stagnacje sekular-
ng okresla si¢ obecne tempo wzrostu gospodarczego wickszosci
rozwinigtych gospodarek europejskich (przyp. tum.).

Ksiazka zostala oddana do druku w potowie 2015 roku
(przyp. ttum.).
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na dobg, sg obecnie wielokrotnie wicksze i bardziej
niestabilne niz rynki realnych débr i ustug, ktérych
rozmiary rzekomo mierzg. Zamiast wspiera¢ przedsie-
biorczos¢, banki zarabiajg na wahaniach kurséw walut,
pobierajac od firm sowite ,myto”* wynikajace z ko-
niecznosci bronienia si¢ producentéw przed chaosem
walut ptynnych kurséw.

Stare uzasadnienie standardu zlota wiazalo sie
z teza, iz warto$¢ zlota jako pienigdza wynika z jego
obiektywnej wartosci w gospodarce. Obecnie wiemy,
iz jest wrecz odwrotnie. Badacze zajmujacy si¢ Bit-
coinem i innymi walutami ,cyfrowymi” dowodza, ze
prawdziwym zrédlem wartosci wszelkich rodzajéow
pienigdzy jest ich autentyczno$¢ i wiarygodnos¢ jako
instrumentéw pomiaru dziatalno$ci gospodarcze;.

Instrument pomiarowy nie moze by¢ czgécig tego,
co mierzy. Teoretycy od Bitcoina bezposrednio zwia-
zali jego warto$¢ z czasem, ktérego uptyw znajduje sig
poza zasi¢giem bankéw centralnych.

Bitcoin stanowi istotny eksperyment dotyczacy
nowej infrastruktury Internetu. Funkcjonowanie ztota
w gospodarce $wiatowej opiera si¢ na podobnej zasa-
dzie. Jezeli ztoto moze funkcjonowac jako pieniadz, to
dlatego, ze znajduje si¢ ono poza obszarem $wiata fi-
nanséw — jako indeks czasu niezb¢dnego do wydobycia
go z ziemi. Poniewaz proces wydobycia zlota z coraz

4 Mowa o optatach z tytutu obrotu walutami, m.in. réznicy
miedzy kursem kupna a kursem S{Jrzedaiy, z tytulu transfe-
réw, oplat clearingowych, manipulacji stopami procentowy-
mi i in. (przyp. ttum.).
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odleglejszych 7167 staje si¢ kosztowniejszy i bardziej
czasochlonny, w miar¢ jak jego poklady staja si¢ coraz
ciefisze i glebiej potozone, w $wiecie monetarnego
chaosu pelni ono funkcje¢ gwiazdy przewodniej. Koszty
wydobycia ztota rosng prawie wprost proporcjonalnie
do postepéw technik wydobycia. W ten sposéb proces
wydobycia zlota znosi efekt zastosowania kapitatu
i technologii, czynigc ztoto niemal czystq miarg czasu.

Zrédlem wartoéci pieniadza jest czas — nicodwra-
calny, nieubtaganie rzadki, niemozliwy do tezauryzacji
i do kradziezy, przydzielany z bezwzgledna réwnoscia
tak bogatym, jak i biednym. Jako miara czy tez indeks
czasu ztoto generuje precyzyjne sygnaly cenowe, bez
ktérych trwaly wzrost gospodarczy i poszerzanie wa-
chlarza dostgpnych sposobnosci nie sg mozliwe.

Zarysowana powyzej wizja sugeruje bardzo wy-
raznie podstawowe elementy agendy reformy mone-
tarnej. Pienigdz to przede wszystkim informacja, a nie
wiladza. Chociaz moc paristwa moze zwickszyé wo-
lumen pienigdza, nie jest w stanie zwigkszy¢ jego war-
toéci. Warto$¢ to wyraz przedsigbiorczej wiedzy. Ilo-
$ciowq teori¢ pieniadza trzeba zastapié teorig pieniadza
opartg na teorii informacji, ktéra ujmuje pieniadz jako
obiektywny instrument pomiaru, a nie jako ostatni
znak dany obywatelom przez rzad. Ujmujac pieniadz
jako naczynie informacji, a nie narz¢dzie wladzy, ta
nowa teoria prowadzi nas ostatecznie do wizji pie-
niadza jako zakorzenionego w czasie. Teoria ta pozwoli
nam rozwinaé nowe zrozumienie koniecznej roli ztota
w globalnej ekonomii informacyjnej ery Internetu.



