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Rozdzia  I
Pieni dz: Jego znaczenie i pochodzenie

1. Znaczenie pieni dza

Wspy czesna prasa finansowa rozpisuje si  na temat 
danych mywi cych o poda y pieni dza. W ka dy pi tek in-
westorzy gie dowi z zapartym tchem czekaj  na naj wie sze 
informacje z rynku pieni nego, ktyre cz sto wp ywaj  na 
poniedzia kowe notowania na Wall Street. Je li poda  pie-
ni dza gwa townie wzrasta, oznacza to, e stopy procentowe 
mog  pyj  w gyr , ale mog  te  pozosta  na obecnym pozio-
mie. Prasa straszy czytelnikyw z owieszczymi prognozami 
dotycz cymi posuni  Rezerwy Federalnej lub regulacji, 
ktyre mog  wprowadzi  banki i inne instytucje finansowe.

Przywi zywanie tak du ej wagi do kwestii poda y pie-
ni dza to zjawisko raczej nowe. Do lat 70-tych XX w., w cza-
sie Ery Keynesa, na temat pieni dza i kredytu bankowe-
go nie pisano niemal wcale. Zastanawiano si  raczej nad 
wzrostem Produktu Narodowego Brutto, polityk  fiskaln  
rz du, wydatkami, przychodami i deficytem. Banki i poda  
pieni dza to by y zagadnienia generalnie ignorowane. Jed-
nak po latach chronicznej i przyspieszaj cej inflacji ² ktyrej 
keynesi ci nie potrafili zaradzi  ² i po wielu nawrotach Åin-
flacyjnej recesjiµ, sta o si  jasne dla wszystkich ² nawet dla 
keynesistyw ² e co  tu nie gra. W ten sposyb w centrum 
uwagi znaz a si  poda  pieni dza.

Mnogo  definicji poda y pieni dza mo e wprawia  
przeci tnego cz owieka w zak opotanie. O co chodzi z tymi 
wszystkimi M, od M1A i M1B do M�? Ktyry z tych sym-
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boli oznacza prawdziw  poda  pieni dza, o ile ktyrykolwiek 
samodzielnie do tego wystarcza? I mo e najistotniejsze: 
dlaczego depozyty bankowe wliczone s  do ry nych M jako 
podstawowy sk adnik poda y pieni dza? Wszyscy dzi  wie-
dz , e papierowe dolary, emitowane wy cznie przez Banki 
Rezerwy Federalnej, zawieraj ce napis Åten banknot jest le-
galnym rodkiem p atniczym do regulowania wszelkich zo-
bowi za , publicznych i prywatnychµ, to pieni dze. Ale dla-
czego rachunki bie ce uwa ane s  za pieni dz i na jakiej 
zasadzie powstaj ? Czy  nie mo na ich wyp aci  na danie 
w postaci gotywki? Dlaczego wi c wk ady na danie to te  
pieni dz, a nie tylko papierowe dolary, ktyre je reprezentuj ?

Jedn  z niezwyk ych implikacji zaliczania wk adyw na 
danie do sk adnikyw poda y pieni dza jest stwierdzenie, 

e banki tworz  pieni dz; e w pewnym sensie s  fabryka-
mi pieni dzy. Ale czy banki nie przekierowuj  jedynie po-
wierzonych im oszcz dno ci, po yczaj c je inwestorom lub 
konsumentom? Skoro banki otrzymuj  nasze oszcz dno ci 
i nast pnie je po yczaj , to jak w a ciwie tworz  pieni dze? 
W jaki sposyb pasywa bankowe staj  si  sk adnikiem poda-
y pieni dza?

Nie ma powodu, by laik czu  si  sfrustrowany niemo -
no ci  po apania si  w tym. Najwi ksi dziewi tnastowieczni 
klasyczni ekonomi ci spierali si  mi dzy sob  czy, i w jakim 
sensie, nale y uzna  za sk adnik poda y pieni dza bankno-
ty emitowane przez prywatne banki (takie banknoty by yby 
dzi  nielegalne) i depozyty bankowe. Wi kszo  ekonomi-
styw stan a w tym sporze po z ej stronie. Szczegylnie po-
b dzili ekonomi ci z Wielkiej Brytanii, wielkiego centrum 
dziewi tnastowiecznej my li ekonomicznej. Wielki David 
Ricardo i jego poprzednicy ze Szko y Walutowej stracili 
ogromn  szans  ustanowienia w Anglii prawdziwie silnego 
pieni dza, poniewa  nigdy nie dostrzegli faktu, e depozyty 
bankowe s  jednym ze ryde  pieni dzy na rynku. Dziwnym 
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trafem to w Stanach Zjednoczonych, uwa anych wtedy za 
zapy nione peryferia my li ekonomicznej, ekonomi ci jako 
pierwsi doszli do wniosku, e depozyty bankowe, podobnie 
jak banknoty, powinny by  zaliczone do elementyw tworz -
cych poda  pieni dza. Po raz pierwszy tez  tak  sformu o-
wa  w 1�20 r. Condy Raguet z Filadelfii. Jednak ywcze ni 
angielscy ekonomi ci ma o przejmowali si  kolegami zza 
oceanu.

2. Pochodzenie pieni dza

Zanim zastanowimy si  czym pieni dz jest, musimy za-
j  si  kwesti  znaczenia pieni dza, a przede wszystkim zro-
zumie , jak powsta . Jak wykaza  w 1912 r. Ludwig von Mi-
ses, pieni dze nie mog  zrodzi  si  w oparciu o pa stwowe 
zarz dzenie lub jaki  rodzaj umowy spo ecznej zatwierdzo-
nej przez wszystkich obywateli; do ich powstania konieczny 
jest wolny rynek.

Zanim pojawi y si  monety, zasad  wszelkich trans-
akcji by  barter. Poszczegylne dobra konsumpcyjne wytwa-
rzane by y przez tych, ktyrzy potrafili to robi  dobrze, a ich 
nadwy ki wymieniano na produkty innych ludzi. Ka dy wy-
ryb mia  swoj  cen  barterow  w relacji do wszystkich pozo-
sta ych produktyw i ka dy wymienia  to, czego potrzebowa  
mniej, na to, czego potrzebowa  wi cej. Je li sprzedawca ja-
jek chcia  mie  par  nowych butyw, musia  znale  szewca, 
ktyry w danej chwili chcia  naby  jajka. Za y my jednak, e 
szewc czu  do nich obrzydzenie. Jak sprzedawca jajek mia  
kupi  buty? Sk d myg  mie  pewno , e znajdzie szewca lu-
bi cego jajka?

Albo pos u my si  moim, jak e charakterystycznym, 
przyk adem. Jestem cz owiekiem zarabiaj cym na ycie jako 
profesor ekonomii. Gdybym w wiecie barteru chcia  kupi  
gazet , musia bym znale  kioskarza ch tnego wys ucha , 
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dajmy na to, dziesi ciominutowego wyk adu z ekonomii. 
Znaj c ekonomistyw, czy  myg bym si  spodziewa , e atwo 
znajd  zainteresowanego kioskarza?

Aby wymiana barterowa mog a mie  miejsce koniecz-
na jest zbie no  potrzeb. Kolejnym problemem jest niepo-
dzielno  niektyrych dybr. atwo wyobrazi  sobie precyzyj-
ne porcjowanie takich produktyw jak mas o, jajka lub ryby. 
Ale za y my, e Jones posiada dom i chcia by go sprzeda , 
a w zamian otrzyma  samochyd, pralk  lub kilka koni. Jak 
myg by to osi gn ? Nie myg by podzieli  domu na 20 od-
dzielnych cz ci i sprzeda  ka dej za inny towar. Poniewa  
domy s  niepodzielne i trac  sw  warto  po rozebraniu na 
cz ci, mamy do czynienia z nierozwi zywalnym proble-
mem. To samo dotyczy traktoryw, maszyn i innych produk-
tyw o du ych rozmiarach. Zreszt , gdyby domyw nie mo na 
by o sprzeda , niewiele by ich budowano.

Innym problemem zwi zanym z systemem barterowym 
jest trudno  przeprowadzenia kalkulacji ekonomicznej. 
Mo liwo  obliczenia, czy podejmowane dzia ania ko cz  
si  osi gni ciem dochodu czy strat  jest dla ka dej firmy 
wa n  konieczno ci . W systemie barterowym prowadzenie 
rachunku zyskyw i strat to zadanie niewykonalne.

Barter nie mo e wi c sprosta  potrzebom zaawanso-
wanej, nowoczesnej gospodarki. Nie myg  by  zastosowany 
z powodzeniem na skal  wi ksz  ni  ma ej, prymitywnej 
wioski.

Ale cz owiek jest pomys owy. Zdo a  pokona  ogranicze-
nia zwi zane z barterem. Krok po kroku doprowadzi  do po-
wstania jednego z najgenialniejszych i najbardziej produk-
tywnych wynalazkyw: pieni dza.

Wry my do przyk adu sprzedawcy jajek, desperacko 
prybuj cego kupi  par  butyw. My li on sobie: skoro szewc 
nie cierpi jajek i nie chce ich kupi , to co chcia by kupi ? 
Potrzeba jest matk  wynalazkyw i w a ciciel jajek zostaje 
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zmuszony do poszukania towaru, ktyry szewc chcia by na-
by . Za y my, e udaje mu si  ustali , i  s  to ryby. Kupuje 
wi c ryby, ale nie po to, by je zje  samemu (mo e ich nawet 
nie znosi ), lecz po to, by je odsprzeda  szewcowi. W wie-
cie barteru wszelkie zakupy dokonywane by y w celu bezpo-
redniego zaspokojenia potrzeb kupuj cego lub jego rodziny. 

Ale teraz, po raz pierwszy, pojawi  si  nowy rodzaj popytu: 
W a ciciel jajek kupuje ryby nie dla nich samych, ale dlatego 
e s  mu niezb dne do pozyskania butyw. Ryby staj  si  te-

raz rodkiem wymiany, instrumentem wymiany po redniej, 
cho  nadal mog  by  te  nabywane w celu ich bezpo redniej 
konsumpcji.

Gdy jaki  produkt zaczyna by  u ywany jako rodek 
wymiany, zyskuje dodatkowy potencja , by za taki rodek 
s u y . Gdy rozejdzie si  wie , e towar X u ywany jest 
w pewnej wiosce jako element po redni przy dokonywaniu 
wymiany, wi cej ludzi mieszkaj cych w tej wiosce lub z ni  
handluj cych zakupi ten towar, poniewa  wiedz , e jest 
on rodkiem wymiany. W ten sposyb rola okre lonego to-
waru jako po rednika wzmacnia si  i wkrytce staje si  on 
powszechnie akceptowanym rodkiem wymiany, wykorzy-
stywanym w danym spo ecze stwie lub kraju. A gdy jaki  
towar pe ni po redni  rol  niemal we wszystkich transak-
cjach, nale y go zdefiniowa  jako pieni dz.

Pieni dz pojawia si  na wolnym rynku, gdy uczestnicy 
rynkowych transakcji wybieraj  pewne towary do pe nienia 
funkcji rodkyw wymiany, funkcja ta ulega gwa townemu 
wzmocnieniu, a  do ustanowienia powszechnego rodka wy-
miany, czyli w a nie pieni dza.

Powstanie pieni dza by o wielkim krokiem w rozwoju 
cywilizacji i post pu ekonomicznego. Jako element ka dej 
transakcji pieni dz pozwala przezwyci y  ogromne trudno-
ci zwi zane z barterem. Sprzedawca jajek nie musi szuka  

lubi cego je szewca; ja za  nie musz  szuka  kioskarza lub 
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sklepikarza chc cego wys ucha  wyk adu z ekonomii. Wy-
starczy, e wymienimy nasze dobra lub us ugi na pieni dze; 
na towar pieni ny. Mo emy to zrobi  w przekonaniu, e 
w zamian za ten powszechnie po dany towar otrzymamy 
wszelkie potrzebne nam dobra. Znika rywnie  problem nie-
podzielno ci; w a ciciel domu mo e go sprzeda  za pieni dze 
i wymieni  je na dobra i us ugi, ktyre chcia by kupi .

Podobnie firmy mog  teraz obliczy  czy zarabiaj , czy 
trac  pieni dze. Ich dochyd i wydatki mog  by  wyra one 
w warto ciach pieni nych. Powiedzmy, e firma zarobi a 
w zesz ym miesi cu 10 000 dol., a wyda a 9 000 dol.; wyra -
nie wida , e jej zysk wyniys  1 000 dol. Nie ma konieczno-
ci dodawania i odejmowania ry norodnych obiektyw. Huta 

stali nie musi p aci  swoim pracownikom w bezu ytecznych 
dla nich elaznych sztabach lub w tysi cach innych przed-
miotyw; mo e im zap aci  pieni dzmi, a oni mog  za te pie-
ni dze kupi  potrzebne im produkty.

Co wi cej, aby zna  Åcen µ danego dobra, nie trzeba 
orientowa  si  w praktycznie niesko czonej kombinacji prze-
licznikyw ry nych dybr: ceny jaj wyra onej w ilo ci ryb, ceny 
sznurka w porcjach wo owiny, ceny m ki w parach butyw 
itd. Ka dy towar jest wyceniony tylko w jednym towarze: 
w pieni dzu, i dlatego atwo porywna  ceny jaj, obuwia, wo-
owiny, czy czegokolwiek innego.

3. Cechy pieni dza

Jakie towary wybierane s  przez uczestnikyw rynku 
jako pieni dze? Jakie towary podlega  b d  samonap dza-
j cemu si  mechanizmowi powstawania rodka wymiany? 
Oczywi cie b d  to towary, ktyre w danym spo ecze stwie 
nadaj  si  do tego najlepiej. Na przestrzeni wiekyw funk-
cj  pieni dza pe ni o wiele ry nych towaryw. Ryby na at-
lantyckim wybrze u kolonialnej Ameryki Py nocnej, bobry 
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w dawnej Nowej Anglii, tyto  w koloniach po udniowych, 
to wszystko by y pieni dze. W innych kulturach uczestni-
cy transakcji rynkowych decydowali, e pieni dzem b dzie 
np. syl, cukier, byd o, elazne podkowy, herbata, muszelki 
kauri i wiele innych towaryw. Liczne banki posiadaj  w as-
ne muzea pieni dza, gdzie mo na obejrze  jego ry ne formy.

Cho  pieni dzem mog  by  ry ne towary, musz  one 
posiada  pewne cechy, dzi ki ktyrym rynek powierzy im t  
funkcj . Przede wszystkim ludzie nie bior  rodka wymiany 
z nik d. Przezwyci aj  zwi zany z barterem problem bra-
ku zbie no ci potrzeb poprzez wybyr towaru, ktyry ju  jest 
powszechnie u ywany. Innymi s owy wybieraj  dobro kon-
sumpcyjne, na ktyre jest silny popyt i ktyre zarywno szewc, 
jak te  inni, z wielkim prawdopodobie stwem zaakceptuj  
jako zap at . Po drugie decyduj  si  na towar, ktyry jest 
atwo podzielny, dzi ki czemu mo na za niego naby  ma e 

ilo ci innych dybr, a rozmiar transakcji mo na swobodnie 
wyregulowa . Do tego potrzebny jest towar, ktyry nie traci 
swej warto ci po podziale na mniejsze cz ci. Dlatego jest 
ma o prawdopodobne by obiekty z zasady niepodzielne, jak 
domy czy traktory, wybrane zosta y do pe nienia roli pie-
ni dza, podczas gdy, na przyk ad, mas o, b d ce substancj  
doskonale podzieln , wietnie nadaje si  na pieni dz, przy-
najmniej pod tym jednym wzgl dem.

Popyt i podzielno  to nie jedyne kryteria. Wa ne jest 
rywnie , by ludzie mogli pieni dze przenosi , co jest przy-
datne przy dokonywaniu zakupyw. Aby towar by  atwy do 
przenoszenia, musi mie  wysok  warto  na jednostk  wagi. 
Ten warunek zostanie spe niony, gdy dane dobro b dzie nie 
tylko po dane, ale stosunkowo rzadkie, gdy  dopiero po -
czenie silnego popytu z niewielk  ilo ciowo poda  zapewni 
wysok  cen  w przeliczeniu na jednostk  wagow .

Wreszcie towar pieni ny musi by  bardzo trwa y, aby 
s u y  do przechowywania warto ci przez d ugie okresy 
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czasu. Posiadacz pieni dzy powinien mie  pewno , e b -
dzie myg  kupi  za nie inne produkty nie tylko teraz, ale 
w dowolnym momencie w przysz o ci. Dlatego mas o, ryby, 
jaja itp. nie spe niaj  kryterium trwa o ci.

Z fascynuj cym i niecodziennym przyk adem przyj cia 
przez produkt roli rodka pieni nego mieli my do czynienia 
w niemieckich obozach jenieckich, w czasie II Wojny wiato-
wej. Dop yw dybr by  tam zdeterminowany czynnikami ze-
wn trznymi: paczkami z pomoc , deputatami, przydzia ami 
etc. Po otrzymaniu swoich racji wi niowie wymieniali mi -
dzy sob  to czego nie chcieli na to, co by o im potrzebne, a  
po nied ugim czasie powsta  drobiazgowy system cen, w kty-
rym ka dy produkt przeliczony by  na ilo ci towaru s u -
cego za pieni dz: papierosyw. Ceny wyra one w papierosach 
zmienia y si  w zale no ci od waha  poda y i popytu.

Papierosy by y najwyra niej najbardziej Åpieni dzo-
podobnymµ produktem ze wszystkich dost pnych w obozie. 
By o na nie du o zapotrzebowanie ze wzgl du na ich u y-
teczno  jako u ywki, by y podzielne, atwe do przenoszenia 
i mia y du  warto  na jednostk  wagi. Nie by y szczegyl-
nie trwa e, gdy  atwo si  ama y, ale wystarczy y na tych 
kilka lat obozowej egzystencji.1

We wszystkich krajach i cywilizacjach dwa towary 
szczegylnie ch tnie wybierano do pe nienia roli pieni dza: 
z oto i srebro.

Z pocz tku z oto i srebro ceniono tylko za ich blask 
i w a ciwo ci zdobnicze. Nigdy nie brakowa o ch tnych by 
je naby . Wyst powa y w ma ych ilo ciach i dlatego mia y 
du  warto  na jednostk  wagi. Z tego te  powodu dobrze 
nadawa y si  do przenoszenia. By y podzielne i mo na je by o 
kroi  na ma e cz ci z zachowaniem ich warto ci. Wreszcie, 
oba metale mo na by o utwardzi  za pomoc  niewielkiej do-
mieszki stopu, a poniewa  nie ulegaj  one korozji, ich trwa-
o  by a praktycznie wieczna.
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Poniewa  z oto i srebro tak znakomicie spe niaj  kry-
teria Åpieni no ciµ, rynki powierzaj  im rol  pieni dza, gdy 
tylko metale te s  dost pne. Zwolennicy standardu z ota nie 
cierpi  na jak  tajemnicz  chorob  zwan  Åfetyszem z o-
taµ. Oni po prostu zauwa yli, e z oto zawsze by o wybierane 
przez rynek do pe nienia funkcji pieni dza.

Generalnie rzecz bior c, z oto i srebro funkcjonowa y 
jako pieni dze rywnolegle. Poniewa  z oto zawsze by o rzad-
sze i bardziej poszukiwane, jego cena by a wy sza, dlatego 
s u y o jako pieni dz g ywnie w du ych transakcjach, pod-
czas gdy srebra u ywano przy mniejszych operacjach kupna 
i sprzeda y. Wysoka cena z ota powodowa a, e wybierano 
je cz sto (cho  nie zawsze) jako jednostk  rozliczeniow . 
Trudno ci towarzysz ce wydobywaniu z ota, a ograniczaj -
ce jego produkcj , stabilizuj  jego warto  na d u ej, ni  ma 
to miejsce w przypadku srebra.

4. Jednostka pieni na

Mywili my o cenach nie wyja niaj c, czym tak napraw-
d  jest cena jakiego  dobra. Cena to po prostu stosunek ilo ci 
dwych dybr wymienianych podczas transakcji. Nie powinno 
by  niespodziank , e ka da znana jednostka monetarna 
² dolar, funt, marka, frank, et. al., zaczyna a sw  karier  
jako okre lenie jednostki wagowej z ota lub srebra. Dlatego 
brytyjski Åfunt szterlingµ by  dok adnie tym, co opisywa a 
jego nazwa ² funtem srebra.2

Nazwa dolar u swego pocz tku oznacza a jednouncjow  
srebrn  monet  bit  w szesnastym wieku przez bohemskiego 
ksi cia o nazwisku Schlick. Ksi  Schlick mieszka  w Joa-
chimsthal (Dolinie Joachima). Jego monety, ciesz ce si  wielk  
renom  ze wzgl du na sw  jednorodno  i rzetelno  wykona-
nia, zwano Joachimsthalers (talarami joachimskimi), a w ko -
cu thalers (talarami). S owo dolar wywodzi si  od s owa talar.
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Skoro u ywane w transakcjach z oto i srebro liczone 
jest w jednostkach wagowych, ry ne waluty narodowe, zdefi-
niowane jako pewna ilo  drogocennych metali, b d  mia y 
automatycznie ustalone relacje wymienne mi dzy sob . Za-
y my, e dolar zdefiniowany jest jako 1/20 uncji z ota (jak 

to by o w dziewi tnastym wieku w Stanach Zjednoczonych), 
podczas gdy funt szterling odpowiada  õ uncji z ota a fran-
cuski frank zaledwie 1/100 uncji z ota.3 W takim wypadku 
kurs wymiany ry nych walut by  automatycznie okre lony 
przez odpowiadaj ce tym jednostkom ilo ci z ota. Je li do-
lar to 1/20 uncji z ota a funt to õ uncji z ota, to jeden funt 
b dzie myg  zosta  wymieniony na 5 dolaryw. Na tej samej 
zasadzie funt b dzie wart 25 frankyw, a dolar 5 frankyw. 
Definicja wagowa automatycznie okre la kursy wymiany.

Zwolennicy wolnorynkowego standardu z ota spotykaj  
si  cz sto z zarzutem: ÅSkoro jeste cie przeciwko ustalaniu 
przez rz d cen towaryw i us ug, to dlaczego robicie wyj tek 
dla z ota? Dlaczego chcecie by rz d ustali  cen  z ota i kursy 
wymiany walut?µ

Chc c odpowiedzie  na tak postawione pytanie, nale y 
zauwa y , e zak ada ono istnienie dolara jako niezale ne-
go bytu, przedmiotu lub towaru, ktyry powinien swobodnie 
zmienia  sw  cen  w relacji do z ota. Ale zwolennicy stan-
dardu z ota twierdz , e dolar nie jest niezale nym bytem, 
e na pocz tku oznacza  po prostu pewn  ilo  z ota; dolar, 

podobnie jak inne waluty, to jednostka wagi. A w takim ra-
zie funt, frank, dolar itd. nie mog  by  wymieniane jak nie-
zale ne byty; one rywnie  s  okre leniami wagi z ota. Je li 
chcemy wymieni  õ uncji z ota na pewn  ilo  jednostek 
oznaczaj cych 1/20 uncji z ota, to jak mogliby my tego doko-
na  po kursie innym ni  1:5?4

Je li jednostka pieni na to po prostu jednostka wagi, 
rola rz du w kwestii pieni dza mog aby ogranicza  si  do 
dzia alno ci Biura Wag i Miar, polegaj cej na certyfikacji 
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tej jednostki, podobnie jak to si  dzieje z innymi jednostka-
mi wagi, d ugo ci lub masy.5 Niestety rz dy systematycznie 
nadu ywa y powierzonego im zaufania w kwestii pe nienia 
roli stra nikyw precyzyjnie okre lonej wagi kruszcu w jed-
nostce pieni dza.

Je li rz d staje si  stra nikiem metra jako miary d u-
go ci, lub chroni na podobnej zasadzie yard lub funta, nie ma 
adnej pokusy ekonomicznej, by nadu y  swojej roli i zmie-

nia  definicj  danej miary. Nag e og oszenie przez Biuro 
Standardyw, e jeden funt1 to od tej pory 14 a nie 16 uncji 
nie mia oby adnego sensu. Na rz d dzia a jednak silna po-
kusa ekonomiczna, pod wp ywem ktyrej pragnie on zmieni  
definicj  jednostki pieni nej, obni aj c na przyk ad usta-
nowion  oryginalnie ilo  kruszcu; pokusa, by na przyk ad, 
zmieni  definicj  funta szterlinga z 16 na 14 uncji srebra. 
Ten zyskowny proceder ci g ego zmniejszania ilo ci uncji 
lub gramyw w jednostce pieni nej nazywa si  psuciem pie-
ni dza.

Jak pa stwo czerpie zyski z psucia pieni dza mo -
na pokaza  na hipotetycznym przyk adzie. Powiedzmy, e 
w mitycznym krylestwie Rurytanii istnieje waluta o nazwie 
rur, warta 20 gramyw z ota. Na tron wst puje nowy kryl i, 
cierpi c na chroniczny brak pieni dzy, postanawia, w celu 
zdobycia dodatkowego bogactwa, uciec si  do psucia pieni -
dza. Og asza wielk  zbiyrk  z otych monet, zapowiadaj c, e 
za ka d  zu yt  monet  z wizerunkiem poprzedniego kry-
la ofiaruje ca kiem now  monet , ze swoim wizerunkiem, 
zwracaj c tyle ruryw, ile otrzyma . Ka dy, kto da 100 ruryw 
w starych monetach, otrzyma 100 ruryw w nowych.

Wydawa oby si , e to wietny interes! Ale jest drobny 
szkopu : przy ustanawianiu nowej monety kryl zmienia de-
finicj  rura z 20 na 16 gramyw. Za uzyskane w ten sposyb 

1� -HGQRVWND�ZDJL��16�XQFML��Z�V\VWHP�6,�RN��0�456�NJ�±�SU]\S��UHG��
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ekstra 20 proc. z ota bije nowe monety i pokrywa nimi w as-
ne wydatki. Liczba gramyw z ota znajduj cych si  w obiegu 
pozostaje ta sama, ale poniewa  ludzie przy prowadzeniu 
rachunkyw i ustalaniu cen przyzwyczajeni s  do pos ugiwa-
nia si  raczej nazw , ni  wag , liczba ruryw zwi kszy si  
o 20 proc. Poda  pieni dza w rurach wzros a o 20 proc. i, 
jak zobaczymy py niej, efektem gospodarczym tego wzrostu 
b dzie zwy ka  wyra onych w rurach. Psucie pieni dza jest 
wi c arbitralnym przedefiniowaniem waluty w celu zasile-
nia pa stwowego skarbca.6

Ilo  srebra reprezentowana przez funta szterlinga 
zmniejszy a si  z 16 uncji do ledwie u amka tej liczby na 
skutek powtarzaj cego si  psucia tej waluty, czyli zmian jej 
definicji, dokonywanych przez kolejnych krylyw Anglii. In-
tensywne psucie pieni dza mia o miejsce niemal we wszyst-
kich krajach redniowiecznej Europy. Na przyk ad francu-
ski livre tournois, zdefiniowany w 1200 r. jako 9� gramyw 
czystego srebra, w roku 1600 oznacza  tylko 11 gramyw.

Szczegylnie ciekawym przypadkiem jest dinar, moneta 
hiszpa skich Saracenyw. Gdy by  bity po raz pierwszy, pod 
koniec siydmego wieku, stanowi  ekwiwalent 65 granyw z o-
ta (1 gran to ok. 0,065 grama ² przyp. t um). Saraceni mie-
li wyj tkowo zdrowe podej cie do kwestii monetarnych i do 
ko ca dwunastego wieku waga dinara nie spad a poni ej 60 
granyw. Wtedy jednak krylowie chrze cija scy podbili Hi-
szpani  i ju  na pocz tku trzynastego wieku dinara (nazwa-
nego maravedi) zredukowano do 14 granyw z ota. Wkrytce 
moneta by a zbyt lekka, by by  w obiegu i zamieniono j  na 
srebrn  monet  o wadze 26 granyw srebra. Ale i jej warto  
sukcesywnie obni ano, a  w po owie pi tnastego wieku ma-
ravedi zawiera  tylko 1 ô grana srebra i znyw by  za ma y, 
by funkcjonowa  jako moneta.7

Jak to wszystko odnosi si  do kluczowego dla naszych 
rozwa a  zagadnienia poda y pieni dza? Na pocz tku, gdy 
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jednostka regionalnej lub narodowej waluty oznacza po pro-
stu jednostk  wagow  z ota, ca kowita poda  pieni dza jest 
agregatem (sum ) ca ego monetarnego z ota posiadanego 
przez dane spo ecze stwo, czyli ca ego z ota, ktyre mo e by  
u yte w procesie wymiany. W praktyce oznacza to ca y do-
st pny zasyb z otych monet i sztab. Poniewa  wszelka w as-
no , a zatem i wszystkie pieni dze nale  do kogo , ozna-
cza to, e w danym momencie ca kowity zasyb pieni dza 
w spo ecze stwie jest sum  wszystkich sald gotywkowych, 
czyli zasobyw pieni dza w obiegu, posiadanych przez jed-
nostki lub grupy. Je li w jakiej  wiosce jest 10 osyb ² A, B, 
C, itd., ca kowity zasyb pieni dza b dzie si  rywna  sumie 
sald gotywkowych posiadanych przez ka dego z mieszka -
cyw. 8jmuj c to w postaci poj  matematycznych, mo emy 
powiedzie , e 

M = m

gdzie M jest ca kowitym zasobem i ca kowit  poda  pieni -
dza na danym terenie lub w danym spo ecze stwie, m jest 
indywidualnym zasobem lub saldem gotywkowym pieni dza 
posiadanym przez ka d  osob , a  oznacza sum  wszyst-
kich m.

Poniewa  jednostka pieni na to raczej nazwa (dinar) 
ni  waga (okre lona liczba gramyw z ota), psucie pieni dza 
powoduje, e ilo  dinaryw, funtyw lub maravedi zwi ksza 
si , powoduj c wzrost poda y pieni dza. M b dzie sum  di-
naryw posiadanych przez ka d  osob  i b dzie si  zwi ksza  
stosownie do skali procesu psucia pieni dza. Jak zobaczymy 
py niej zwi kszona poda  pieni dza b dzie sprzyja  wzro-
stowi cen w gospodarce.


