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PIENIADZ W TEORIACH SZKOLY AUSTRIACKIEJ

I. WPROWADZENIE

Teorie ekonomiczne mozna, z pewnym uproszczeniem, podzielié na te, ktore
mieszczg sie w tak zwanym glownym nurcie teorii ekonomii (,,ortodoksja”),
oraz te, ktore znajduja sie poza tym nurtem (,,heterodoksja”). Wiekszosé
toczacych sie wspotcze$nie dyskusji dotyczacych wzrostu gospodarczego, cyklu
koniunkturalnego, polityki gospodarczej czy pieniadza przebiega w ramach
wytyczonych przez szkoty zaliczane do gléwnego nurtu mysli ekonomiczne;j.

Niezaleznie od réznic w pogladach — czesto bardzo znaczacych — ekonomisci
zaliczani do gléwnego nurtu przyjmuja bardzo zblizone ogdlne zalozenia,
czy szerzej — wspélne jest postrzeganie przez nich podstawowych kategorii
i zalezno§ci ekonomicznych. Przede wszystkim gospodarke rozpatruje sie
w makroskali, jako zagregowany wynik opartych na optymalizacji wyboréow,
dokonywanych przez racjonalne podmioty dazace do alokacji rzadkich
zasob6w miedzy konkurencyjne cele na rynkach regulowanych przez mecha-
nizm cenowy’.

Ten swoisty wspélny rdzen makroekonomii nie obejmuje jednak catosci
pogladéw na temat funkcjonowania gospodarki czy poszczegdlnych jej ob-
szar6w. Poza nim istnieje catla gama rozmaitych teorii heterodoksyjnych,
w ktorych nie uwzglednia sie wielu — badZz nawet wszystkich — zaltozen
przyjmowanych w obrebie gtéwnego nurtu. W odréznieniu od pogladéw orto-
doksyjnych koncepcje te uwaza sie za raczej niszowe. Cechuje je zatem
swoisty ,,brak legitymacji”2.

Co jednak charakterystyczne, ekonomisci heterodoksyjni rozpatruja
zjawiska gospodarcze w szerokim konteks$cie, przypominajac o potrzebie
holistycznego — z uwzglednieniem aspektéw socjologicznych i psychologicznych
— rozpatrywania zjawisk gospodarczych, nie za§ ujmowania ich w modele
formalne, w niewielkim stopniu odpowiadajace faktycznym warunkom zycia
gospodarczego, jak to sie czesto dzieje w glownym nurcie. Takie ujecie jest
szczegblnie cenne w odniesieniu do pienigdza. W wypadku bowiem analizy
zjawisk pienieznych kwestie ekonomiczne, socjologiczne, a nawet kulturowe
Scisle sie ze sobag wigza.

1 Zob. B. Gerard, Competing Schools of Thought in Macroeconomics — An Ever-Emerging
Consensus?, ,,Journal of Economic Studies” 23, 1996, nr 1, s. 53-54.

2 H. Landreth, D. Colander, Historia mysli ekonomicznej, PWN, Warszawa 2005, s. 344-345.
Niekiedy okresla sie je mianem ,,radykalnych”.
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Jednym z najciekawszych, a przy tym szczycacych sie najdtuzsza tradycja
nurtow ekonomii heterodoksyjnej jest szkota austriacka. Kojarzy sie ja
zazwyczaj z takimi ekonomistami, jak L. Mises (1881-1973), F. A. Hayek
(1899-1992) czy wspodtczesnie — M. Rothbard (1926-1995) i R. Garrison (1944-).
Centralne miejsce w rozwazaniach Austriakow zajmowaly niepewnos¢, struk-
tura kapitalu oraz kwestie pienigzne®. Charakterystycznymi cechami tej szkoty,
rzutujacymi na osiggane wyniki badan i formutowane koncepcje, byto akcen-
towanie dynamicznego charakteru zjawisk ekonomicznych oraz postrzeganie
ekonomii jako nauki o ludzkim dziataniu, a wiec w zasadzie jako cze§é prak-
seologii.

W swoich badaniach szkota austriacka przyjmowala indywidualistyczny,
subiektywny punkt widzenia. Skupiano sie w nich na decyzjach pojedynczych
podmiotéw podejmowanych w warunkach ograniczonego i zmiennego dostepu
do informacji. Determinowalo to niejako metodologie, zgodnie z ktorg
ekonomis$ci tego nurtu — w przeciwienstwie do gtdbwnego — wyprowadzali swoje
koncepcje z mikropodstaw?. Negowali przy tym zasadno$é postugiwania sie
kategoriami zagregowanymi, a takze sama koncepcje réwnowagi systemu
gospodarczego. Ich zdaniem, réwnowaga taka jest tylko pewnym idealem
teoretycznym, niemozliwym w zasadzie do osiagniecia w dynamicznym, nie-
pewnym $wiecie®.

Celem artykutu jest przedstawienie wybranych aspektéow teorii pienigdza
ekonomistow szkoty austriackiej. W punkcie drugim przedstawiono poglady
ekonomistow austriackich w kwestii powstania i gléwnych cech pienigdza.
Trzeci punkt opisuje znaczenie pienigdza w austriackiej teorii cyklu koniunk-
turalnego. W punkcie czwartym przyblizono sformutowana przez szkote
austriacka krytyke interwencji panstwa w sfere pieniezng. Poglady w tej
sprawie przedstawiono na tle wybranych teorii szkot gtéwnego nurtu mysli
ekonomicznej. Punkt piaty po§wiecono koncepcji F. A. Hayeka denacjonalizacji
pienigdza.

II. POCHODZENIE I WEASCIWOSCI PIENIADZA
WEDLUG EKONOMISTOW AUSTRIACKICH

Jak wspomniano, pienigdz znajduje si¢ w centrum zainteresowania szkoty
austriackiej. W zasadzie wiekszo$¢ jej teorii i badan obraca sie wokot zagadnien
monetarnych. Jak podkresla R. Garrison, pieniadz jest — obok czasu — jednym
z dwoch uniwersalnych elementéw w rozwazaniach makroekonomicznych®.

3 Por. m.in.: B. Gerard, op. cit., s. 62-63; B. Snowdon, H. Vane, P. Wynarczyk, Wspélczesne nurty
teorii makroekonomii, PWN, Warszawa 1996, s. 371-372.

4 Do czego niejako wrécita pézniej nowa szkota klasyczna.

5 Por. R. W. Garrison, The Austrian School, w: B. Snowdon, H. R. Vane (red.), Modern
Macroeconomics: Its Origins, Development and Current State, Edward Elgar Publishing, Cheltenham
2005, s. 474-476; B. Gerard, op. cit., s. 62-63; H. Landreth, D. Colander, op. cit., s. 433-435; B. Snowdon,
H. Vane, P. Wynarczyk, op. cit., s. 371-373.

6 R. W. Garrison, Time and Money: The Universals of Macroeconomic Theorizing, ,Journal of
Macroeconomics” 6, 1984, nr 2, s. 197-213.
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Wtasciwe funkcjonowanie pienigdza ma ogromne znaczenie dla calej gos-
podarki, a takze dla powodzenia ekonomicznego poszczegélnych podmiotow
gospodarczych. Jest tez jednak druga strona medalu. Z duzym znaczeniem irolg
pieniadza nieodlgcznie wiaze sie niebezpieczenstwo, ze przy btednym funk-
cjonowaniu moze on wywotaé olbrzymie straty i dezorganizowaé gospodarke.

W normalnych warunkach korzysci z stosowania pieniadza jednak zdecydo-
wanie dominuja. Przede wszystkim pieniadz jest swoistym narzedziem (device)
przezwyciezania probleméw z rozproszeniem wiedzy w niepewnym, zmienia-
jacym sie Swiecie. Dzieki wykorzystaniu pienigdza mozliwa jest koordynacja
zdecentralizowanych dziatan i decyzji podmiotéw gospodarujacych. Wystepujac
w funkcji miernika wartosci i §rodka wymiany, pieniadz umozliwia iloSciowe
wyrazenie potencjalnych kosztow i korzySci wigzacych sie z dziatalnoScig
réznego rodzaju i o odmiennej skali. Ponadto sprzyja specjalizacji, dzieki ktore;j
rynki sg efektywniejsze”.

Charakterystyczne jest, ze — zdaniem ekonomistéw austriackich — pienigdz
stanowi nastepstwo ludzkiego dziatania, nie za$ efekt ludzkiego projektu®. Ich
poglad stoi wiec w sprzecznosci z koncepcjami czartalistéw, wedtug ktérych
pieniadz stanowi wytwor prawa®.

Uzasadniajac swoje stanowisko, ekonomisci austriaccy nawigzywali do prac
C. Mengera. Autor ten, opisujac ewolucje od gospodarki barterowej do gospo-
darki pienieznej, stwierdzit, ze w pewnym momencie ludzie zauwazyli, iz
realizowane przez nich transakcje przebiegajg sprawniej, gdy w zamian za
wlasne towary zazadajg nie tylko towardéw, ktore wykorzystaja dla witasnego
uzytku, ale réwniez innych (poSrednich) dobr, ktéore da sie nastepnie tatwo
przetransportowaé i wymienié w innym miejscu lub czasie na dobra przez nich
pozadane. C. Menger podkreslal, ze pewne dobra — ze wzgledu na tatwosé
przechowywania i transportu — szczegdélnie sie do tego celu nadawatly'°.

Akceptacja i atrakcyjno$é dobra posredniego, wykorzystanego jako pieniadz,
rosta wraz ze skalg postugiwania sie takim dobrem?!!. Ostatecznie to pieniezne
zastosowanie niejako przyémito jego pierwotne zastosowanie jako towaru.
Dopiero na tym etapie pojawito sie panstwo, ktére w zasadzie sankcjonowato
wezeéniej ustanowiony i juz funkcjonujacy pieniadz.

Menger uwypukla tu wiec fakt ,,spontanicznej” ewolucji pienigdza. Poglad
0 ,,naturalnym” pochodzeniu pienigdza rozwinal dalej L. von Mises, wyko-
rzystujac swoj ,,teoremat regresji” (regression theorema)'?. Polaczyl w nim

7 L. B. Yeager, The Austrian School on Money and Gold, ,,Journal of Economic Studies” 15, 2007,
nr 3-4, s. 92.

8 Zob. np. F. A. Hayek, Studies in Philosophy, Politics and Economics, University of Chicago Press,
Chicago 1967, rozdz. 6. Dla ekonomistéw austriackich kwestia ta jest na tyle wazna, iz ten ,,naturalny”
charakter uwazaja za swoisty test, czy dana instytucja jest w ogole potrzebna w gospodarce
i spoteczenstwie (L. B. Yeager, op. cit., s. 63).

9 Poglady czartalistéw przestawiono szerzej np. w: Z. Knakiewicz, Nominalistyczne teorie pieniqdza,
w: eadem (red.), Teorie pieniqdza i ich wykorzystanie. Od pieniadza kruszcowego do fiducjarnego,
Uniwersytet Ekonomiczny, Poznan 2011.

10 C. Menger, On the Origin of Money, ,,Economic Journal” 2, 1892, June, s. 39-55.

1 Juz wtedy dostrzegano, choé oczywiscie nie nazwano tego w ten sposéb, ze pieniadz stanowi tzw.
dobro sieciowe (net good).

12 L. von Mises, Theory of Money and Credit, Yale University Press, New Haven 1953, s. 30-34.
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teorie monetarng ze ,,zwyklym” podejSciem mikroekonomicznym, rozwijajac
podejscie sald gotowkowych (cash-balance approach). Twierdzit on, iz ludzie
czerpig uzyteczno$é z utrzymywania gotoéwki i beda chcieli mie¢ jg w portfelach
tak dtugo, dopéty uzyteczno$é krancowa sald gotowkowych nie zréwna sie
z uzytecznoscig innych sktadnikéw majatkowych. Stad uzyteczno§é krancowa
staje sie wielkoscig wyjasniajaca popyt na pieniadz. Ten za$§, wraz z iloScig
pieniadza, determinuje jego wartosé, czyli site nabyweza .

Pojawia sie tu jednak problem, gdyz catkowita i krancowa uzyteczno$§é
gotowki zalezy od sily nabywczej pienigdza. Tymczasem — jak podkresla
L. B. Yeager — teoria ta ma wlasnie wyjasniaé te sile, co czyni ja dos§é
watpliwa 4. L. Mises probowal rozwigzaé te sprzecznoéé za pomoca teorematu
regresji: wywodzit site nabywczg pienigdza niejako z przeszto$ci, a mianowicie
z bezposredniej uzytecznoSci towaru, z ktérego wyewoluowat pieniadz. Wedlug
niego, ,,dzisiejsza” uzyteczno§¢ krancowa pieniadza, a przez to popyt na
pieniadz, zalezy od ,,wczorajszej” sily nabywczej pienigdza. Sile te bowiem
uwzgledniajg jednostki, podejmujac biezace decyzje. Cofajac sie dalej w prze-
szto$¢ mozna stwierdzié, ze warto§¢ pienigdza wywodzi sie niejako z jego
niemonetarnego zastosowania?s.

Pieniadz nie jest zatem — wedtug Austriakéw — wytworem panstwa i prawa,
lecz swoistym produktem ludzkiej aktywnosci oraz przedsiebiorczo$ci. Przenika
on niemal kazda sfere ludzkiego dziatania, oddziatujac zaré6wno na sytuacje
poszczegdlnych podmiotéw, jak i na sytuacje calej gospodarki. Stad szkota
austriacka zdecydowanie stoi na gruncie braku neutralno$ci pieniadza, i to
zarowno w krotkim, jak i dtugim okresie.

Brak neutralnosci z reguty wyjasniano, odwotujac sie do tak zwanego efektu
Cantilliona. Efekt ten dotyczy wplywu zwiekszenia podazy pienigdza na
gospodarke. Zasadniczo ekonomisci szkoly austriackiej twierdzili, ze nadmierna
podaz pieniadza przyczyni sie do inflacji. Ich zdaniem, jakakolwiek zmiana
w podazy pieniadza wplywa na jego warto$é, niezaleznie od tego, czy obowigzuje
standard pienigdza towarowego, czy fiducjarnego. Z tego wzgledu L. Mises
definiowal inflacje po prostu jako wzrost podazy pieniadza, a deflacje — jako
spadek ilo§ci pienigdza. Jak sam zauwazyl, takie ujecie inflacji i deflacji stoi
w wyraznej sprzeczno$ci z powszechng interpretacjg tych terminow!®.

Mechanizm wzrostu cen jest tu nastepujacy. Trafiajaca do gospodarki
dodatkowa podaz pienigdza jest wydatkowana na konkretne dobra w okreslo-
nych gateziach gospodarki. Pierwsi uzytkownicy nowo wykreowanego pie-
nigdza mogg naby¢ dobra i ustugi po ich dotychczasowych cenach. Gdy jednak

13 Thidem, s. 97-108.

4 1. B. Yeager, op. cit., s. 94.

15 L. von Mises, op. cit., s. 129-144. Zdaniem autora, rozumowania tego nie podwaza fakt, ze pieniadz
tymczasem utracit swéj towarowy charakter. Nadal bowiem istnieje powigzanie aktualnych oraz
przesztych form i rodzajéw pieniagdza. Charakteryzujac ten poglad, J. R. Hicks stwierdzit, ze dla Misesa
,,pieniadz jest duchem ztota” (J. R. Hicks, A Suggestion for Simplifying Theory of Money, ,,Economica” 2,
1935, nr 5, s. 14).

16 Dzi$ uzywa sie ich [pojeé ,,inflacja” i ,,deflacja” — P.M.] czesto nie na okreélenie duzego wzrostu
lub spadku podazy pieniadza, lecz nieuchronnych konsekwencji tych zdarzen, to znaczy ogélnej tendencji
do wzrostu lub spadku cen towaréw i ptac” (L. Mises, Ludzkie dzialanie, Instytut Misesa, Warszawa 2007,
s. 360).
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coraz wiecej podmiotéw na rynku wchodzi w posiadanie dodatkowego pieniadza,
jego krancowa uzytecznos$¢ w ich osobistej skali wartoSciowania spada. Ro$nie
natomiast krancowa uzyteczno$é doébr niepienieznych i ustug. Chcac przywroécié
réwnowage miedzy posiadanymi saldami gotéwkowymi a iloscig dostepnych
débr, ludzie sa sktonni oferowaé wiecej pieniedzy za dobra i ustugi. W rezultacie
rosng ceny'’.

Sedno rozumowania Cantillona sprowadza sie jednak do tego, ze nowy
pieniadz, ,,wchodzac” do gospodarkil®, nie trafia do wszystkich jej sektoréw
w identycznym tempie. W rezultacie ceny i dochody w poszczegblnych sektorach
rosng w roznej kolejnosci i tempie. Jednostki, ktorych dochody rosna jako
pierwsze, znajduja sie w uprzywilejowanej pozycji, gdyz przejSciowo dysponuja
wieksza silg nabywcza. W miare jak pieniadz rozchodzi sie po innych sek-
torach, rosng réwniez nominalne dochody innych grup spolecznych. Jednak
w ich wypadku wzrost sily nabywczej jest juz mniejszy badz moze w ogdle
nie wystapié. Nominalny wzrost dochodéw moze bowiem byé nizszy od
tempa inflacji wywotanej dodatkowa podaza pienigdza. W rezultacie realne
dochody podmiotéow z sektorow, do ktérych pienigdz naptynat pézniej, zmniejsza
sie. Podmioty te bowiem juz wczeSniej zostang skonfrontowane z wyzszymi
cenami®®.

Nalezy zauwazy¢, ze zmiany nie beda proporcjonalne takze w sytuacji
zmniejszania podazy pienigdza. Réwniez w tym wypadku zmiany podazy
pienigdza wywoluja co najmniej przejSciowe zaklocenia. Zmieni sie bowiem
relacja cen wzglednych i dochodéw, a co za tym idzie — zmieni sie proces alokacji
zasobow i produkcji.

Nie wystepuje wiec zadna proporcjonalno$¢ we wplywie pieniadza na
gospodarke, cechujaca chociazby friedmanowska koncepcje ,,helikoptera”?’. Jak
bowiem syntetycznie ujmuje to L. Mises: ,,dodatkowa podaz pienigdza nie trafia
najpierw do kieszeni wszystkich podmiotéw; nie kazdy podmiot z tych, do
ktorych pieniadz trafia w pierwszej kolejnoSci, otrzymuje taka samag kwote i nie
kazdy reaguje na taka sama dodatkowsq iloéé pienigdza w taki sam sposob”2L.

Dla szkoty austriackiej znaczenie ma przy tym nie tylko wielko$§é zmian
w podazy pienigdza, ale rowniez droga, ktoéra pieniadz trafia do systemu
gospodarczego i ktora przemierza, wywierajac przy tym wplyw na zmienne
realne oraz finalny efekt. Pieniadz nie jest wiec neutralny i moze wptywaé na
aktywno§¢é gospodarcza. Dobitnie sformutowat to L. Mises, stwierdzajac, ze

17T, Polleit, The Fateful Wish for Price Stability, ,,Mises Daily”, February 21, 2007, s. 1.

8 Moze by¢ to nastepstwem odkrycia nowych z16z zlota (w odniesieniu do systemu waluty zltotej)
lub ekspansji kredytowej bankéw w warunkach pienigdza fiducjarnego.

¥ L. B. Yeager, op. cit., s. 95.

20 Jak zaznacza Yeager, uwzglednienie efektu Cantillona nie oznacza automatycznego odrzucenia
teorii iloSciowej. Nie powinno sie¢ jej jednak interpretowac w sposoéb mechaniczny. Co wiecej, wedtug niego
sam Mises byt zwolennikiem teorii ilosciowej (L. B. Yeager, op. cit., s. 95). Zgadzajac sie z tym pogladem,
nalezy zaznaczy¢, ze w swoim najwigkszym dziele Mises sformutowat takze wiele uwag krytycznych pod
adresem teorii ilo$ciowej (zob. L. von Mises, Theory..., s. 146-150).

21 These changes in the households of individuals never occur for all individuals at the same time
and to the same degree and they therefore never affect their judgments of value to the same extent and at
the same time” (L. von Mises, The Non-Neutrality of Money, w: R. M. Ebeling (red.), Method and the
Market Process, Ludwig von Mises Institute, Auburn 1990, s. 215).
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,idea neutralnego pieniadza jest rownie niedorzeczna, jak pojecie stabilnej
sity nabyweczej. Myla sie ci, ktorzy sadza, ze pieniadz pozbawiony wlasnej sity
napedowej bylby pieniadzem doskonalym. Wtedy w ogole nie bytby to juz
pieniadz”?2.

Charakterystyczne jest, ze Austriacy nie uwazaja pienigdza za neutralny
nawet w dlugim okresie. Ich zdaniem bowiem, struktura produkcji, ktora
pozostaje po zakonczeniu wszystkich dostosowan, bedacych nastepstwem
ekspansji kredytowej, rézni sie od struktury, ktora uksztaltowalby sie przy
braku inflacji?®. Innymi stowy — réwnowaga ,,po inflacji” nie jest rownowaga,
ktora uksztaltowalby sie bez wzrostu poziomu cen.

Poglad o nieneutralno$ci pieniadza rézni znaczaco szkote austriacka od
innych kierunkéw charakteryzujacych sie orientacja wolnorynkows (czyli
nawigzujacych w jakim$§ stopniu do dorobku ekonomii klasycznej). Brak neu-
tralno$ci pieniadza ma przy tym podstawowe znaczenie w austriackiej teorii
cyklu koniunkturalnego. Zmiany podazy pienigdza sa w niej glownym
czynnikiem wywolujacym cykliczne zaburzenia aktywnoS$ci gospodarcze;.

III. PIENIADZ W AUSTRIACKIEJ TEORII CYKLU

Teoria cyklu sformulowana przez szkole austriacka, oprécz zmian w podazy
pieniadza, ktadzie nacisk na trudno$ci w ocenie sygnatéw pienieznych plyna-
cych z rynku. Mozna wiec w pewnym sensie traktowac szkote austriacka jako
prekursora pézniejszego podej$cia nowoklasycznego. Nowi klasycy rowniez
bowiem upatrywali Zzrodet zaburzeh gospodarczych w problemach podmiotow
gospodarczych z interpretacja ptynacych z rynku sygnaléw. Niemniej mecha-
nizm powstawania zaburzen, jak i ich dynamika sa w wypadku szkoty austriac-
kiej znacznie bardziej zlozone.

Podstawe austriackiej teorii cyklu stanowi model Misesa-Hayeka. Wykorzy-
stuje sie w nim koncepcje naturalnej i rynkowej stopy procentowej K. Wicksella.
W punkcie wyjécia rozwazan obie stopy procentowe — rynkowa (utozsamiana
z przychodem z kapitatu) i naturalna (utozsamiana z kosztem kredytu) — sg
rowne. W takiej sytuacji gospodarka znajduje sie w stanie réwnowagi. Nie
wystepuja dysproporcje miedzy produkeja dobr kapitatowych i produkcja débr
konsumpcyjnych, a dobrowolne oszczednosci réwnaja sie inwestycjom. Rowno-
waga znika, gdy pojawia sie réznica miedzy stopami procentowymi, zazwyczaj
wywolana zmiang podazy pienigdza?%.

Gdy naturalna stopa procentowa bedzie wyzsza niz stopa rynkowa, poziom
inwestycji przewyzszy poziom dobrowolnych oszczednosci. Nadwyzka ta zosta-
nie pokryta dodatkowa podazg pienigdza. Inwestycje sa finansowane oszczed-
no$ciami dobrowolnymi, a takze oszczednos$ciami przymusowymi, ktére mozna

22 1,, Mises, Ludzkie..., s. 356.

23 J. De Soto, Pieniqdz, kredyt bankowy i cykle koniunkturalne, Instytut Ludwiga von Misesa,
Warszawa 2009, s. 406.

% Por. m.in.: R. Bellofiore, Between Wicksell and Hayek: Mises’ Theory of Money and Credit
Reuvisited, ,,American Journal of Economics and Sociology” 57, 1998, nr 4, s. 537-550; B. Snowdon,
H. Vane, P. Wynarczyk, op. cit., s. 374-375; J. De Soto, op. cit., s. 264-266.
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utozsamiaé z niedobrowolnym zmniejszeniem konsumpcji. Przyznawanie kre-
dytow inwestycyjnych przez banki pozwala zwiekszyé inwestycje bez wsparcia
wszystkich podmiotoéw gospodarujacych. Wymaga ona bowiem sztucznej aku-
mulacji kapitatu, ktora odbywa sie kosztem zmniejszenia konsumpcji. Rezyg-
nacja z konsumpcji wystapi dlatego, ze spadek wartosci nabywczej pieniadza
zmniejsza sile nabywcza poszczegélnych konsumentéw, umozliwiajac jedno-
cze$nie kredytobiorcom wykorzystanie zasob6w zwolnionych przez proces
inflacyjny?. Pojawia sie zatem boom. Nie jest on jednak spdjny z preferencjami
poszczegdlnych podmiotéw w zakresie relacji miedzy oszczedno§ciami a kon-
sumpcja.

Dodatkowa konsekwencja stopy rynkowej wyzszej niz naturalna bedzie
wydtuzenie okresu produkcji. Bedzie ono trwato dopéty, dopdki konsumpcja
nie wroci do poprzedniego poziomu. Trwate wydluzenie okresu produkcji
bytoby mozliwe tylko w wypadku sfinansowania inwestycji zwiekszonymi
oszczedno$ciami dobrowolnymi. Oznaczaloby bowiem, ze ekspansja jest
nastepstwem dobrowolnego powstrzymania sie podmiotéw gospodarujacych od
konsumpcji?.

Tendencji tych jednak nie daje sie utrzymaé. Kryzys wybuchnie, gdy stopa
rynkowa nadal bedzie musiata sie podnosi¢, a inwestycje, zyskowne w warun-
kach przymusowego oszczedzania, zyskowne byé przestang. Co wiecej, im dtuzej
bedzie sie podsycato boom, tym gwaltowniejsze i bardziej dotkliwe w skutkach
bedzie poézniejsze zatamanie. Jak ujmuje to F. Hayek, ozywienie wywolane
sztuczng ekspansja kredytu zawiera w sobie ,,nasiona nieuniknionej reakcji”,
a inflacja nieuchronnie prowadzi¢ bedzie do bezrobocia?’. Skala problemu
bedzie tym wigksza, im bardziej réznily sie beda obie rozwazane stopy pro-
centowe.

Zdaniem ekonomistéow austriackich, zalamanie jest zatem nieuchronne
—sztucznego boomu nie da sie utrzymaé. Wzrost kredytu — wyjasnia F. Hayek —
sprawi, ze rynkowa stopa procentowa spadnie ponizej stopy naturalnej. Przed-
siebiorstwa przesung w tej sytuacji zasoby z konsumpcji na inwestycje, niejako
blednie odczytujac plynacy z rynku sygnal cenowy. Preferencje czasowe
konsumentéw nie ulegng jednak zmianie, ksztattowaé sie zatem beda btedne
oczekiwania co do poziomu wzglednej zyskowno$ci bardziej okreznych
procesow. Zwiekszonych inwestycji nie da sie jednak podtrzymadé, totez w koncu
nastapi korekta oczekiwan i pojawi sie rozczarowanie podmiotéw gospo-
darczych. Poczatkowo nie odbije sie to negatywnie na produkcji débr kon-
sumpceyjnych, jednak po pewnym czasie ceny tych débr w stosunku do débr
inwestycyjnych zaczng rosna¢. Dobra te stang sie bowiem coraz rzadsze
w relacji do popytu na nie. Jest to nastepstwem tego, ze czynniki produkcji sa
wykorzystywane glownie do produkeji débr inwestycyjnych?s.

% Por. B. Snowdon, H. Vane, P. Wynarczyk, op. cit., s. 376; J. De Soto, op. cit., s. 262-274.

% Por. m.in.: R. Bellofiore, op. cit., s. 535-550; R. W. Garrison, Bussiness Cycles: Austrian Approach.,
w: B. Snowdon, H. R. Vane, E. Elgar, An Encyclopedia of Macroeconomics, Cheltenyam — Northampton
2002, s. 65-68; J. De Soto, op. cit., s. 245-254.

27 Movement of »boom«[...] contains within itself the seeds of an inevitable reaction” (F. A. Hayek,
Monetary Theory and the Trade Cycle, Augustus M. Kelley Publishers, New York 1966, s. 50).

28 Tbidem, s. 55.
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Pieniadz, ktory trafit poczatkowo tylko do producentéw (w postaci kre-
dytow), ,,rozlewa” sie po catej gospodarce. Podmioty, ktore otrzymuja wyzsze
dochody nominalne, probuja przywroécié konsumpcje do poprzedniego, prefero-
wanego poziomu. Dopoki jednak pieniadz doptywa do producentéw w rosngcym
tempie, konsumpcja jest coraz bardziej ograniczana. Podmioty gospodarujace
nie zgodza sie jednak na nieustanne, przymusowe obnizanie konsumpcji. Beda
zatem preferowaty powrét do mniej kapitalowych metod produkeji. Przymu-
sowe oszczedzanie bedzie trwato dopoki, dopoty producenci beda otrzymywali
kolejne kredyty i to wedtug stopy co najmniej rownej szybkosci, z jakg strumien
pienigdza plynie do konsumentéw. Nie bedzie to jednak trwato bez konca.
Ekspansja kredytu ostatecznie bedzie musiala wyhamowaé, a rynkowa stopa
wzrosnaé. W przeciwnym razie banki straca ptynnosé®.

Wzrost cen débr konsumpcyjnych jest sygnatem, ze potrzebna jest zmiana
struktury czasowej produkcji w kierunku powrotu do mniej okreznych metod
produkcji. Innymi stowy, nastapi odwrét od produkcji débr inwestycyjnych
w strone mniej okreznych kierunkéw produkeji (czyli dobr konsumpcyjnych).
Wyzsze ceny tych dobr moga okazac sie problemem, gdy gospodarka bedzie
probowata wroci¢ do stanu rownowagi. Moze bowiem okazac sie, ze produkcja
débr inwestycyjnych zmaleje bardziej, niz wymaga tego sytuacja. Wystapi
zuzycie kapitalu towarzyszace przej$ciu do mniej okreznej struktury produkcji.
Charakterystyczne jest jednak, ze wszelkie zwiekszenie kredytéow konsump-
cyjnych spowodowatoby jeszcze wigksze kurczenie sie procesu produkeji i naj-
prawdopodobniej wigzaloby sie ze wzmozonym zuzyciem kapitatu, niepew-
no$cig 1 wyzszym poziomem bezrobocia. Wolne zasoby beda mogly byé za-
absorbowane z pewnym opd6znieniem. Przedsiebiorcy moga wstrzymywac sie ze
swoimi decyzjami, dopoki nie wyjasni sie, ktore linie produkcji beda zyskowne.
Ze wzgledu na to wszelkie roboty publiczne czy inwestycje rzadowe sg przez
F.Hayeka uznawane za szkodliwe. Opoézniaja bowiem moment, w ktoérym
sytuacja sie wyjasni, a tym samym utrudniaja dostosowania struktury ka-
pitalowej®.

Zdaniem ekonomistéw szkoty austriackiej, gdy kryzys juz sie rozpocznie,
nalezy umozliwi¢ gospodarce wyleczenie sie z recesji za pomoca naturalnych
mechanizméw rynkowych. Natomiast najlepszym sposobem dzialania jest
— wedtug F. Hayeka — zahamowanie kryzysu, zanim si¢ zacznie®'.

Ocena austriackiej teorii cyklu pozostaje niejednoznaczna. Przed Wielkim
Kryzysem podejScie austriackie bylo postrzegane jako powazna alternatywa dla
modelu keynesowskiego. Okazato sie jednak, ze nie sprawdzito si¢ ono ani
w interpretacji tego kryzysu, ani pod wzgledem proponowanych przez ekono-
mistéw austriackich sposob6éw wyjscia z niego®?, stad stracito na popularnosci.
Niemniej, zdaniem J. R. Hicksa, o ile teoria cyklu F. Hayeka nie nadawata
sie do wyjasnienia sytuacji podczas Wielkiego Kryzysu i towarzyszacej mu

29 Tdem, Prices and Production, Augustus M. Kelly Publishers, New York 1967, s. 69-90.

30 Tbidem, s. 69-105.

31 The time to prevent the coming of a depression is the boom” (F. A. Hayek, New Studies in
Philosophy, Politics, Economics and the History of Idea, Taylor & Francis, Londyn 1978, s. 197).

32 B. Snowdon, H. Vane, P. Wynarczyk, op. cit., s. 381.
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deflacji, o tyle zaskakujaco dobrze pasowata do powojennego boomu infla-
cyjnego®3. Swoisty renesans my$li austriackiej nastapil w latach 70. ubiegtego
wieku, wraz z wystgpieniem zjawisk stagflacyjnych.

IV. AUSTRIACKA KRYTYKA INTERWENCJI PANSTWA
W SFERE MONETARNA

Koncepcje pieniezne szkolty austriackiej, od$wiezone niejako w obliczu
szok6w podazowych i ich nastepstw, byly zblizone w ogolnych zarysach
do pogladéw monetarystycznych i nowoklasycznych. Réznice miedzy przedsta-
wicielami szkoly austriackiej a monetarystami, jak na przyktad M. Fried-
manem, sprowadzajq sie do wiekszego radykalizmu tych pierwszych. Ponadto
wystepuja réznice w kwestiach metodologicznych, co rzutuje na postrzeganie
najwazniejszych teorii i zjawisk gospodarczych oraz na zalecenia, jakie
przedstawiciele tych szkot kieruja pod adresem bankéw centralnych i rzadéow
poszczegblnych panstw.

I tak, przyktadowo, M. Friedman zajmowat bardziej gradualistyczne stano-
wisko w odniesieniu do dezinflacji. Natomiast wedlug F. Hayeka, inflacja
powinna zosta¢ wyeliminowana catkowicie z systemu, stanowi ona bowiem
czynnik, ktory, niezaleznie od szkodliwoSci stricte ekonomicznej, zagraza
wolnoS§ci poszezegélnych jednostek. Stad uzasadnione jest nawet stosowanie
drastycznych metod jej wyeliminowania34.

Natomiast porownania ekonomistow austriackich i przedstawicieli nowej
szkoty klasycznej, uwypuklaly roéznice glownie w kwestiach metodologicz-
nych?®®. Obie te szkoty podzielaja bowiem wiare w wolny rynek i sprawnosé jego
mechanizméw dostosowawczych?®.

Szkota austriacka zdecydowanie odrzuca racjonalno$é oczekiwan, charakte-
rystyczng dla nowych klasykow. Austriacy postulowali tak zwane rozsadne
oczekiwania, dzieki ktéorym jednostki robia najlepszy uzytek z posiadanej
informacji, z uwzglednieniem rozmaitych ograniczen wynikajacych z czasu,
miejsca czy dostepnych zasob6w?’. Ujecia te wydaja sie zatem do$é zblizone. Jak
jednak podkresla Snowdon et al., nowi klasycy, zakladajac, iz subiektywne
prawdopodobienstwo jest tozsame z obiektywnym rozkladem prawdopodobien-
stwa, ,,rozszerzyli czysta logike wyboru kosztem zaprzeczenia jednemu z fun-
damentalnych probleméw ekonomii austriackiej — koordynacji wiedzy” 5.

Ponadto ekonomi$ci nowoklasyczni, tkwiac mocno w tradycji walrasow-
skiej, rozpatruja gospodarke w réwnowadze?®. EkonomiSci austriacey, jak juz

33 J. Hicks, Hayek Story, w: idem, Critical Essays in Monetary Theory, Oxford University Press,
Oxford 1967, s. 215.

34 Zob. F. A. Hayek, Konstytucja wolnosci, WN PWN, Warszawa 2006, s. 328-329.

35 Co ciekawe, dostrzega sie takze podobieistwa obu kierunkéw (zob. np. B. Kantor, Rational
Expectations and Economic Thought, ,,Journal of Economic Literature” 17, 1979, nr 4, s. 1428-1429).

36 R. W. Garrison, New Classical and Old Austrian Economics: Equilibrium Business Cycle Theory
in Perspective, ,,Review of Austrian Economics” 5, 1991, nr 1, s. 93-103.

37 Ibidem, s. 97.

38 B. Snowdon, H. Vane, P. Wynarczyk, op. cit., s. 386.

39 Jest to tzw. rownowaga zawsze — equlibrium ever.
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sygnalizowano, dowodza natomiast, iz osiagniecie i utrzymanie réwnowagi
jest w zasadzie niemozliwe, dlatego odrzucaja zdecydowanie rozumowanie
w kategoriach rownowagi ogdlnej, uwazajac je za jalowe. Co wiecej, mimo ze
— podobnie jak nowi klasycy — w swoich badaniach uwzglednig perspektywe
mikroekonomiczna, to jednak wskutek wystepowania opisanych zaklocen
w systemach gospodarczych jako sztuczne postrzegaja prowadzenie rozwazan
w kategoriach zagregowanych badz Srednich wielkoSci.

Implikuje to niejako nastepna roéznice, a mianowicie poglady w sprawie
neutralno$ci pienigdza. Mozna uznac, ze obie szkoly reprezentuja tu stanowiska
skrajne: zdaniem nowych klasykow pieniadz jest neutralny zawsze, natomiast
wedlug ekonomistéw austriackich — nie jest on neutralny nigdy.

Niezaleznie od zarysowanych rozbieznosci, omawiane tu nurty teoretyczne
podzielaly poglad o szkodliwosci inflacji*’, nieskuteczno$ci fine tuning oraz —jak
to okre§laja B. Snowdon et al. — o ,,0statecznej prawdzie teorii iloSciowej”*!.
Austriacy zwracali jednak uwage na fakt, iz réwnanie wymiany Fishera i szkoty
monetarnej koncentruje sie wylacznie na ogélnym poziomie cen, produkcji
ipienigdza, natomiast pomija indywidualne wybory i decyzje. Przywotlujac efekt
Cantillona, podkreslali, ze cho¢ wzrost podazy pieniadza bedzie oddziatywat
inflacyjnie, to jednak mechanika tego procesu bedzie zupelnie inna, niz
implikuje to réwnanie ilo§ciowe.

Implikacje dla polityki pienieznej sa do$¢ oczywiste. Skoro zréodtem kryzysu
jest nadmierny przyrost podazy pieniadza, to zmienna ta powinna znajdowaé
sie pod Scislg kontrola. Jak jednak podkreslat F. Hayek, polityka pieniezna
neutralna dla sfery realnej stanowi jedynie pewien ideal, mozliwy jedynie
w teorii. W praktyce bowiem proéba precyzyjnego sterowania podaza pieniadza,
a takze wplywanie na czynniki ksztattujace popyt na pieniadz nie sg mozliwe.
Przyczyn tego F. Hayek upatrywal w zbyt malej wiedzy teoretycznej i niedosta-
tecznym wyksztalceniu spoleczenstwa?.

Pojawia sie tu zatem — obecna takze w koncepcjach monetarystycznych
i nowoklasycznych —krytyka roli panstwa. Ponownie jednak Austriacy formulo-
wali poglady znacznie bardziej radykalne: nie tylko negowali jakakolwiek
interwencje panstwa, ale takze fundamentalne cechy wspétczesnych systemoéow
pienieznych, takie jak bankowo$é oparta na rezerwach czastkowych czy brak
pokrycia pieniadza.

Zasadniczo ekonomisci tej szkoty gltosili konieczno§é powrotu do jakiego$
standardu towarowego. Bardzo pozytywnie oceniali funkcjonowanie systemu
waluty ztotej, akcentujac duzg w ich przekonaniu stabilnos§é tamtego systemu,
znacznie przewyzszajaca stabilno$é systemow pienigdza niezaleznego. Ich

40 Przyktadowo, Hayek dowodzit konsekwentnie, ze inflacja wplywa negatywnie na gospodarke,
niewtasciwie ukierunkowujgc kapitat i site roboczg. Podkreslal, ze inflacja zaburza efektywnosé
mechanizmu rynkowego, a takze pozwala panstwu na konfiskate zasob6w sektora prywatnego (zob. np.
F. 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, May 18, 1970).

41 B. Snowdon, H. Vane, P. Wynarczyk, op. cit., s. 383. Warto dodaé, ze z kolei Friedman akceptowat
teze Hayeka o prowadzacym do bezrobocia szumie informacyjnym wywotanym zwigkszong stopa inflacji.

42 F. A. Hayek, Prices and Production..., s. 70. Mozna wiec tu znalez¢ pewne podobienstwa do mysli,
ze podmioty nie sg w stanie formutowaé racjonalnych oczekiwan.
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zdaniem, system waluty zlotej stwarzal najmniej zaktocen dla ,,naturalnego
ksztaltowania sie cen”*3.

W wypadku dobrowolnie wybranego, opartego na towarze rezimu pieniez-
nego, takiego jak standard ztota, podaz pieniadza rostaby wzglednie przewi-
dywalnie i stosunkowo powoli w poréwnaniu z przypadkowymi, arbitralnymi
1 zazwyczaj gwattownymi wzrostami podazy pienigdza papierowego. Natomiast
rzadowy interwencjonizm — sztuczne zanizanie stopy procentowej poprzez
ekspansje kredytu bankowego i podazy pieniadza — skutkuje cyklicznymi
wahaniami gospodarki, inflacjg, krachami gietdowymi oraz zmniejszaniem
produkeji i zatrudnienia®‘.

Co wiecej, panstwo nie jest po prostu zdolne do prowadzenia wtasciwe;j
polityki pienieznej. Zbyt wielka jest bowiem pokusa wykorzystania pienigdza do
osiggniecia doraznych celow politycznych. Stad Austriacy zalecaja ukricenie
rzadowego monopolu na podaz pieniagdza i powrdt do pienigdza wolnoryn-
kowego. Nie utrzymuja, ze pienigadz wolnorynkowy jest odporny na inflacje, lecz
uwazaja, iz dzieki niemu inflacja bylaby znacznie tagodniejsza niz w systemie
pustego pienigdza kontrolowanego przez rzad*.

Z podobnych wzgledéw F. Hayek preferowat state kursy walutowe. Upatry-
wal w nich sposobu na ograniczenie pola manewru rzadowi i bankowi central-
nemu. Z czasem jego stanowisko ewoluowato i recepte na poprawe stabilnosci
stosunkéw monetarnych F. Hayek dostrzegat w swoistym ,,odpolitycznieniu”
pieniadza. W tym kontekscie zarysowat swoja stynna koncepcje denacjonalizacji
pieniadza.

V. DENACJONALIZACJA PIENIADZA F. HAYEKA
JAKO FORMA KONKURENCJI WALUTOWEJ

Naturalnym nastepstwem opisanych pogladéw w sprawie oddzialywania
panstwa i polityki pienieznej na gospodarke jest daleko posunieta nieufnosé
szkoly austriackiej wobec funkcjonowania pieniadza niezaleznego, majacego
status prawnego $rodka ptatniczego. Tego typu rozwigzanie instytucjonalne
uwaza sie za ekonomicznie nieefektywne i szkodliwe dla gospodarki.

Rozwazajac to zagadnienie, F. Hayek przywotywat korzysci plynace z kon-
kurencji, ktora wedtug niego zawsze jest lepszym rozwigzaniem niz ingerencje
rzadu. Twierdzil przy tym, Ze nie ma w zasadzie zadnych przeszkod — poza
wynikajacymi z przyzwyczajenia i obowigzujacego status quo — by wprowadzié
réwniez konkurencje w odniesieniu do pienigdza. Dlatego postulowat wprowa-
dzenie systemu pienieznego opartego na konkurencji walutowej.

Pojecie konkurencji walutowej nie jest jednolicie formutowane. Najogdlniej
przez taka konkurencje rozumie sie rywalizacje miedzy rozmaitymi jednostkami

43 Zob. szerzej: J. De Soto, op. cit., s. 541-560; L. B. Yeager, op. cit., s. 98. M. Rothbard, nawiazujac do
stynnej wypowiedzi J. M. Keynesa, w charakterystycznym dla siebie stylu stwierdzit, ze ,,zloto
rzeczywiscie jest w pewnym sensie »barbarzynskim reliktem«. Zaden »barbarzyhca« z prawdziwego
zdarzenia nie przyjatby nigdy zaptaty w lipnych papierach czy kredytach bankowych, w ktérych uzywanie
jako pienigdza my — nowocze$ni $wiatowcy — daliSmy sie wrobi¢” (M. Rothbard, Zioto, banki, ludzie
— krétka historia pieniadza, Fijorr Publishing, Warszawa 2007, s. 129).

4 J. De Soto, op. cit., s. 541-560; M. Rothbard, Tajniki bankowosci — podrecznik akademicki, Fijorr
Publishing, Warszawa 2007.

4 Por. F. A. Hayek, Konstytucja..., s. 60-68; M. Rothbard, Tajniki..., s. 283-290.
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(standardami) pienieznymi“®. Ich emitenci daza do zwiekszenia skali postugi-
wania sie przez osoby fizyczne i podmioty gospodarcze konkretng jednostka
pieniezna. Im wieksza ta skala, tym wieksze korzysci osigga emitent danej
jednostki.

Natomiast wedtug G. Tullocka, za konkurencje walutowa uwaza sie sytua-
cje, w ktorej w danym kraju funkcjonuje wiecej niz jeden pienigdz i zaden z nich
nie ma pozycji dominujacej*’. Autor ten zwraca zatem uwage, ze konkurencja
musi odbywaé sie na pewnym obszarze (najczesciej okreslonego panstwa), gdzie
Scierajq sie ze sobg interesy emitentow poszczegélnych jednostek pienieznych.
Ma to znaczenie w kontek$cie swoistej ,,geografii” pieniadza i jego powigzania
badz oderwania od danego terytorium®*.

Zdarza sie, ze konkurencje walutowg traktuje sie nie tylko jako skladnik,
swoistg ceche, ale wrecz jako okreslony typ systemu pienieznego. Cechuje sie on
miedzy innymi: swoboda emisji pienigdza przez niepodlegajace regulacjom
banki prywatne, wieloscig jednostek pienieznych znajdujacych sie w obiegu
oraz brakiem banku centralnego lub brakiem jego uprzywilejowanej pozycji
w sferze monetarnej. W tym kontekscie konkurencja walutowa $cisle wiaze sie
z tak zwana wolna bankowoscig (free banking)*.

Jak podkresla B. J. Cohen, jeszcze na poczatku XIX w. rola sektora prywat-
nego jako gtéwnego emitenta pienigdza nie byta zasadniczo negowana®. Na
og6l pieniadz prywatny pojawial sie wowcezas, gdy z réznych wzgledéow nie
sprawdzal sie pieniadz panstwowy lub gdy podaz tego pieniadza byla zbyt
mata®l. Nie jest to wiec zjawisko nowe.

Wtagnie problemy z zapewnieniem stabilno$ci cen byly zjawiskiem, ktore
zainspirowato F. Hayeka do sformutowania koncepcji denacjonalizacji pienia-
dza. Stwierdzil on, ze ,,propozycja pozbawienia rzadu monopolu emisji pie-
nigdza i uczynienia jakiego$ pieniadza »prawnym Srodkiem platniczyme,
spo$rod wielu istniejacych dlugéw, zostala wysunieta w pierwszej kolejnosci
z tego powodu, iz rzad, niezmiennie i nieuchronnie razaco, naduzywat tej mocy
w ciagu catej historii, powaznie zakltocajac samoregulacje mechanizmu rynko-
wego”52, Co wiecej, F. Hayek podkreslal, ze gdyby wladze monetarne rzeczy-
wiScie tego chciaty i byty gotowe zaakceptowac wszystkie konsekwencje takiego
kroku, moglyby naprawié¢ stosunki pieniezne praktycznie z dnia na dzien”?.

Koncepcja denacjonalizacji sprowadza sie do porzucenia przez rzady
wszelkich form kontroli i regulacji pieniadza wewnatrz kraju, jak i miedzy

46 1. H. White, Currency Competition and Consumer-Driven Unification, ,,Cato Journal” 23, 2003,
nr 1, s. 139.

47 G. Tullock, Competing Monies, ,,Journal of Money, Credit&Banking” 7, 1975, nr 4, s. 491-492.

48 Zob. szerzej E. Helleiner, The Making of National Money. Territorial Currencies in Historical
Perspective, Cornell University Press, Ithaca-Londyn 2003.

4 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, Londyn 2008, s. 1.

50 B. J. Cohen, The Future of Money, Princeton University Press, Princeton-Oxford 2004, s. 173.

51 Najczeéciej wymienia sie tu trzy sytuacje: transakcje o bardzo matej wartoéci, zapewnienie
platnosci w odleglych, czesto odcietych 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).

52 F. A. Hayek, Denationalisation of Money, Institute of Economic Affairs, London 2007, s. 23-24.

53 Idem, Can We Still Avoid Inflation, passim.
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poszczegbélnymi panstwami, a takze zagwarantowania pelnej wolnoSci emisji
§rodkow pienieznych przez podmioty prywatne. Nie byloby przeszkéd w roz-
poczynaniu badz konczeniu emisji prywatnych banknotow petnigcych funkcje
§rodka ptatniczego, a standard wartosci zapewniatby koszyk towarow, w od-
niesieniu do ktorego ustalatoby sie kursy poszczegélnych jednostek pieniadza
prywatnego®.

Scisle wigze sie z tym swoboda dziatalnosci bankowej. Konkurencja miedzy
poszczegbélnymi typami pienigdza prywatnego prowadzilaby do eliminacji
z rynku niesolidnych emitentow®®. Jednoczeénie emitenci dbaliby o stabilno$é
swojego pienigdza, traktujac jg jako warunek konieczny zbudowania zaufania
do swojej jednostki pienieznej, a tym samym — do odniesienia sukcesu
rynkowego%®.

F. Hayek argumentuje, ze jezeli tylko przeszkody ze strony rzadu zostatyby
usuniete, wolny rynek dostarczytby optymalnej iloci (i roznorodnosci) srodkow
pienieznych. W ten sam sposob, w jaki presja konkurencyjna przyczynia sie do
nizszych cen i poprawy jako$ci w kazdym zakresie, rowniez konkurencja
w ,,przemysle pienigdza fiducjarnego” prowadzitaby do pieniedzy, ktore bytyby
nieskonczenie lepsze niz prawne $rodki ptatnicze. W szczeg6lnosci F. Hayek
uwaza, ze sita nabywcza prywatnych jednostek pienieznych bytaby znacznie
stabilniejsza, a ponadto bylyby one trudniejsze do podrobienia i dostepne
w wygodniejszych nominatach®.

Koncepcja F. Hayeka jest niewatpliwie kontrowersyjna. Charakterystyczne
jest przy tym, Ze neguja ja zaréwno ekonomisci gtéwnego nurtu, jak i bardziej
radykalni przedstawiciele szkoty austriackiej. Ci pierwsi zarzucajg jej przede
wszystkim brak realizmu, postrzegajac ja z kolei jedynie jako ciekawostke
teoretyczng. Dostrzegano takze liczne problemy techniczne zwigzane z przej-
Sciem do sytemu roéwnoleglych walut prywatnych. Drudzy zas§ uwazali ja za
,,sztuczng konstrukcje” (gléwnie w nastepstwie zaproponowania przez Hayeka
sztucznego standardu warto$ci opartego na koszyku towaréw, majacego stuzyc
porownywaniu warto$ci poszczegblnych prywatnych jednostek pienieznych),
a takze krytykowali brak zatozenia o koniecznoSci stuprocentowego pokrycia
emisji, postrzeganego przez radykalne skrzydlo szkoly austriackiej jako
niezbedny warunek stabilno$ci systemu pienieznego®®.

Niemniej zmiany we wspoétczesnych systemach pienieznych ksztattujg
srodowisko, w ktorym urzeczywistnienie koncepcji F. Hayeka nie wydaje sie juz
az tak niemozliwe. Ponadto do§wiadczenia historyczne dowodza, ze systemy
pienigdza prywatnego moga cechowac sie stabilno$cia. Sytuacja przetamania
monopolu wtadz monetarnych nie musi wiec wcale oznaczaé gorszego funkcjo-
nowania systemoéw pienieznych.

5 F. A. Hayek, Denationalisation..., s. 51-55.

5 Jest to zatem zalezno$é odwrotna niz wynikajaca z prawa Kopernika-Greshama.

5 F. A. Hayek, Denationalisation..., s. 23. Nalezy podkreélié, ze poglady Hayeka na organizacje
systemu pienieznego ewoluowaly. Jeszcze w 1960 r. twierdzil on, ze wskutek wielu czynnikéw i uwarun-
kowan ,,kontrole [podazy pienigdza — P.M.] muszg w znacznym stopniu sprawowac rzady” (zob. idem,
Konsytutcja..., s. 316-317).

57 Zob. F. A. Hayek, Denationalisation..., s. 94-99.

58 Zob. np. M. Rothbard, Tajniki..., s. 267-270; J. De Soto, op. cit., s. 559-560.
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VI. PODSUMOWANIE

Poglady przedstawicieli szkoty austriackiej znaczaco réznia sie od koncepcji
mainstreamowych. Mimo iz pewnym stopniu sa one zbiezne z teoriami
ekonomistéw osadzonych w nurcie klasycznym (monetarystéw i nowych kla-
sykow), to jednak podobienstwa te dotycza raczej pewnych kwestii ogdlnych,
takich jak nieche¢ do ingerencji panstwa, uznanie szkodliwo$ci inflacji czy
przekonanie o znaczeniu zaburzen pienieznych dla stabilno$ci systemu
gospodarczego.

Ekonomisci austriaccy jednak uzasadniaja swe poglady zupelnie inaczej.
Charakterystyczne jest, ze cechuja sie one duzo wieksza zlozonoScia niz wy-
jaénienia oferowane przez szkoly gtéwnego nurtu. Wynika to z postrzegania
rzeczywisto$ci gospodarczej przede wszystkim poprzez pryzmat indywidual-
nych decyzji podmiotéw gospodarujacych. Decyzje te maja przy tym indy-
widualny i subiektywny charakter.

Jak sie wydaje, podejscie takie jest szczegélnie trafne i wartosciowe w od-
niesieniu do zagadnieh pienieznych. Mimo bowiem znaczenia, jakie do
pieniadza przywiazuje sie w koncepcjach monetarystéw, nowych klasykow czy
szkot osadzonych w tradycji keynesowskiej, czesto kwestie pieniezne sa uprasz-
czane i uyymowane w mechanistyczny sposéb. Tymczasem pieniadz, oprocz tresci
ekonomicznych, taczy w sobie takze elementy kulturowe, polityczne i spoteczne.
Calo$ciowe ujmowanie tych rozmaitych aspektéw pienigdza jest —jak sie wydaje
— duzg zaleta podej$cia austriackiego.

Warto rowniez zwréci¢ uwage na fakt, ze koncepcje austriackie okazujg sie
zaskakujaco zywotne, nadal inspirujac do rozwazan zagadnien cyklu, pieniadza
i polityki pienieznej. Co wiecej, duza jest ich przydatno$é do interpretacji
zachodzacych wspoltczednie zjawisk gospodarczych, takich jak swiatowy kryzys
finansowy z lat 2007-2009, przebieg wspotczesnych cykli koniunkturalnych czy
zblizanie sie poszczeg6élnych panstw do sytuacji gospodarki bezpienigzne;j.

Teorie szkotly austriackiej, w chwili ich oglaszania czesto uznawane za dosé
ekstrawaganckie i nieprzystajace do rzeczywistoSci gospodarczej, zdaja sie
zyskiwaé nowag aktualno§é, dostarczajac aparatu pojeciowego i narzedzi
poznawczych do opisu biezacych wydarzen. Jest to — jak sie zdaje — kolejny
dowdd na to, ze w ekonomii stosunkowo niewiele teorii mozna definitywnie,
jednoznacznie odrzucié¢®. Przeciwnie, warto po nie siegaé, szukajac najlepszego
klucza do rozwigzania nowych, niespotykanych dotad probleméw z zakresu
makroekonomii i polityki gospodarczej.

dr Pawet Marszatek
Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

5 Innym tego przykladem jest swoisty renesans mysli Knuta Wicksella, ktéra w ostatnich latach
zaczeto traktowaé jako podloze teoretyczne wspolczesnej polityki pieniezne;j.
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MONEY IN THEORIES OF THE AUSTRIAN SCHOOL

Summary

The aim of the paper is to characterise selected issues concerning money and monetary policy that
have been formulated by the Austrian School classified as so-called heterodox school of economic
thought. First, the views on the origins and features of money and its role in the business cycle are
described. Then, on the background of the mainstream theories, the critique of government
intervention in that sphere by Austrian scholars is presented, with particular focus on so-called
denationalisation of money postulated by F. Hayek.








