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FUNKCJE PIENIADZA A FUNKCJE KAPITALOW
(OSZCZEDNOSCI) PIENIEZNYCH

Pojeciem, ktore wsrod kontrowersyjnych interpretacji w teoriach ekono-
mii znalaztoby sie na czotowej pozycji, jest pienigdz. Uksztattowane definicje,
okreslajgce pienigdz w dawnych i wspoétczesnych systemach, sprowadzaty
sie przede wszystkim do okreslenia ilosci i zakresu funkgji, jakie spetniat.
Funkcje te okreslaty za$ cechy pienigdza, zagadnienia jego emisji i kontro-
li, mozliwosci i checi jego posiadania oraz wykorzystywania, czynniki wpty-
wajace na jego wystepowanie w gospodarce lub tez jego brak oraz sam
wplyw pienigdza na inne wskazniki ekonomiczne.

Te funkcje staly sie réwniez przyczyna wyrdznienia pojecia kapitatow
pienieznych, ktére w zasadniczy sposob powinno by¢ podkreslone i odréz-
nione od definicji pienigdza, majac za podstawe jedng z kontrowersyjnych,
obecnie roznie interpretowanych funkcji pienigdza.

Powstale teorie pienigdza w wieloraki sposob okreslaja, dzielg, tacza
i eliminujg zdefiniowane wczesniej jego funkcje. W artykule tym autorka
postara sie ukaza¢ miejsce kapitatow pienieznych w teoretycznym wyod-
rebnieniu ich od pojecia pienigdza przy zastosowaniu kryterium funkcjo-
nalnego. Do klasycznych funkcji pienigdza, wybranych z poszczegélnych
teorii mozna zaliczyc:

Tabela 1
Klasyczne funkcje pienigdza - okreslenia wystepujace w literaturze
mlern'lk_ prawny Srodek Srodek przecho-
wartosci . . . .
. jednostka ptatniczy Srodek wywania
(srodek . . ‘o
. obrachunkowa ($rodek wymiany wartosci
wyrazania, . ; . .
L (ewidencyjna) przenoszenia (obrotowy) (srodek
uosobienia wartosci) tezauryzacyjny)
wartosci)

Zr6dto: Opracowanie wiasne.

Na wstepie analizy nalezy podkresli¢, iz w rozwazaniach przyjmuje sie,
ze pieniadz to prawny srodek ptatniczy, bedacy rowniez jednostka
ewidencyjng, ktdérego podstawowag cechg jest pltynnos¢ natomiast
kapitaty pieniezne definiuje sie jako zaséb o charakterze dochodo-

wym, nieptynnym.
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1. FUNKCJA MIERNIKA WARTO$CI
(SRODEK UOSOBIENIA WARTOSCI)

Wspéitczesna interpretacja powyzszej funkcji pienigdza w postaci mier-
nika wartosci czesto przedstawiana jest jako funkcja wyraziciela cen
czy tez jako miernik ogélnej sity nabywczej. Jednakze juz samo poje-
cie ,wartosci” wydaje sie dos¢ kontrowersyjne i pojmowane w wieloraki
sposab.

W przesztosci powstato wiele teorii wartosci pienigdza, ktére dominowaty
przede wszystkim w okresie pienigdza towarowego. Wowczas to pienigdz
miat rzeczywiscie warto$¢ wyrazong w ilosci zawartego w nim kruszcu,
czyli materiatu wysoko cenionego (np. zlota). Pozostaje oczywiscie pytanie
dlaczego taki, a nie inny kruszec stanowit podstawe obliczania wlashej
wartosci kazdej jednostki pienigdza, waznym jest jednak, iz materiat z ktére-
go byt wykonany poreczat jego wartos¢ , a wyrazat sie okreSlonym pary-
tetem2.

Samo sformutowanie ,wartos¢ pienigdza” doczekato sie kilku wyjas-
nien. Juz M. Kopernik w latach 1519 - 1526 przedstawit teorie o dobrym
pienigdzu, ktorego cena, inaczej wartos¢ nominalna odpowiada scisle war-
tosci kruszcowej, substancjonalnej3 (czyli krotko moéwigc zalezata od wagi
kruszcu). N. W. Senior wychodzit z zatozenia, iz powyzsza wartos¢ powin-
na zaleze¢ przede wszystkim od kosztéw produkcji kruszcu, wptywajgcych
na podaz pienigdza. J. St. Mill odrdzniat warto$¢ naturalna, czyli dtugo-
okresowa, interpretowang podobnie jak Senior, oraz warto$¢ biezacg, o kto-
rej decyduje popyt i podaz. F. von Wieser wprowadzit podmiotowa, czyli
osobistg wartos¢ pienigdza utozsamiang z jego uzytecznoscig graniczna, tj.
subiektywnym znaczeniem przypisywanym ostatniej jednostce pienieznej
w swoim gospodarstwie w zaleznosci od dochodu i zapotrzebowania. Oprdcz
tego mowit rowniez o wartosci obiektywnej, czyli gospodarczej4. G. Cassel
wyjasnia, iz wartos¢ jednostki monetarnej okresla sie iloscig Srodkéw ptat-
niczych, jakimi rozporzadza dany kraj5. J. M. Keynes z kolei zwrdcit
uwage na uzytecznos$¢ pienigdza pochodzacg z jego wartosci wymiennej,
a tgczong z ptynnoscig pieniadza . Podobnie Z. Grabowski okresla, iz
~istotg pienigdza jest to, ze stanowi samodzielny byt wartosci wymiennej
wszystkich towarow”7. E. Taylor8 definiowal wartos¢ pienigdza jako site
nabywczg.

Mozna sie réwniez spotka¢ z przypisywaniem pienigdzu nie tyle warto-
Sci transakcyjnej (wymiennej), co dochodowej (H. Robertson). Trudno mo-

1 Stosowanie danego dobra jako surowca monetarnego miato réwniez wptyw na jego warto$¢ pozamone-
tama. Np. uzywanie zlota jako pienigdza miato wptyw na rynkowg pozamonetama jego wartos¢.

2 Np. w Anglii 1 funt szterling zawierat 7,322 g czystego ztota. Z. Fedorowicz, Teorie pienigdza, Poltext,
Warszawa 1994, s. 5.

3J. Dmochowski, Nowe teorie monetarne, Administracja ,Ekonomisty”, Warszawa, nr 19/1927, s. 6 - 7.

4 E. Taylor, Historia rozwoju ekonomiki, cz. 2, PWN, Poznan 1957, s. 74.

5J. Dmochowski, Nowe teorie..., op. cit., s. 8 - 13.

6J. M. Keynes, Og6lna teoria zatrudnienia, procentu i pienigdza, PWN, Warszawa 1956, s. 50 - 52.

7 Z. Grabowski, Wstep do nauki o pienigdzu.

8 Z. Knakiewicz, Teoria pienigdza w dorobku Edwarda Taylora, ,Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i Socjo-
logiczny”, z. 2/1985, s. 312.
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wi¢ zatem o jednolitym pojmowaniu samej ,wartosci pienigdza”, okreslanej
miedzy innymi przez dostepnos$¢ lub wartos¢ kruszcu, uzytecznos¢, indywi-
dualne preferencje, przyjmowane funkcje, podaz pienigdza, czy site nabyw-
czg, czyli odwrotnos¢ ogolnego poziomu cen.

W systemie waluty zlotej wystepowat tzw. pienigdz symboliczny - pa-
pierowy, czyli znaki pieniezne. Ich wlasna wartos¢ byta w zasadzie zadna
(koszty produkcji papieru i wydruku), ich kwota emisji byla jednak nadal
uzalezniona od pokrycia w zlocie. Zerwanie z pienigdzem towarowym
i opartym na kruszcu nastgpito juz w latach 30-tych XX wieku9 i od tego
czasu wihasciwie nie wystepuje pienigdz posiadajacy wiasng wartos¢. Obec-
ne odnoszenie sie do wartosci pienigdza bardzo charakterystycznie przed-
stawit M. Friedman stowami, iz ,kazdy akceptuje pienigdz dlatego, ze ma
pewnos¢, iz inni postepujg tak samo. Owe zielone kawatki papieru posia-
dajg wartos$¢, poniewaz wszyscy sgdza, ze posiadajg wartos¢, a wszyscy
sgdza dlatego, ze doswiadczenie ich nauczylo, ze zawsze mialy wartos¢’1 .
Stosunek do wartosci pienigdza okreslit réwniez J. S. Mili, piszac: ,,Krotko
rzecz ujmujac, nie istnieje immanentnie bardziej btaha rzecz w ekonomii
spoteczenstwa niz pienigdza, chyba ze uwzglednimy jego role, jako srodka
oszczedzajacego czas i nakilad pracy. Jest to narzedzie szybkiego i wygod-
nego robienia wszystkiego, co bez niego tez byloby zrobione, lecz nie tak
szybko i wygodnie...”1L

Woprowadzona wiec wspoiczesnie funkcja miernika wartosci odzwier-
ciedlajaca poziom cen, czy sity nabywczej12 ma za zadanie jedynie umozli-
wienie poréwnywania okreslonych dobr i wyrazania ich w tej
samej jednostce. W zasadzie przejmuje tutaj jedynie role jednostki ewi-
dencyjnej - rozrachunkowej. To ile jednostek pieniadza nalezy przekazac
na zakup danego dobra zalezy od jego ceny, ksztattujgcej sie przede wszy-
stkim pod wpltywem popytu i podazy tego dobral . Nie zalezy zas od
wartosciowania dobra przez pienigdz, a odzwierciedla sie tylko w wyraze-
niu jego ceny za pomocg danego pienigdza.

2. FUNKCJA ROZRACHUNKOWA PIENIADZA

Funkcja ta, juz czesciowo wyzej zinterpretowana, okresla pienigdz jako
jednostke obrachunkowsa, czyli jako jego miare. Jej zadaniem jest skalowa-
nie, czy ewidencjonowanie w jednostkach pienieznych cen dobr, ustug,
kosztéw, zyskow, dochodow itp., ale rdéwniez kapitatow pienieznych. Pie-
nigdz jest wiec uniwersalng jednostkg miary rachunku ekonomicznegol4.

9 Ostateczna demonetyzacja nastapita w 1978 roku.

10 M. i R. Friedman, Wolny wybér. Wydawnictwo Panta, Sosnowiec 1994, s. 239.

11 Ibidem za: J. S. Mill, Principals of political Economy, tom 11, Ksiega III, s. 9.

12 Sita nabywcza jest pojeciem makroekonomicznym, w zasadzie mierzalnym w stosunku odwrotnie
proporcjonalnym do ogélnego poziomu cen, okre$lajaca ilos¢ realnie wykorzystanego pienigdza (jednostek pie-
nieznych) w danym okresie przy danym ogélnym poziomie cen.

13 Ceny moga by¢ réwniez okre$lane odgérnie, przez rzad.

14J. Wolniak, Pieniadz ijego funkcjonalna pozyteczno$¢, materiaty niepublikowane.
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Przykltadem pienigdza speiniajgcego tylko powyzszg funkcje jest wprowa-
dzona w 1975 roku European Unit of Account (EUA)15.

3. FUNKCJA WYMIANY (OBIEGOWA)

Powyzsza funkcja czesto charakteryzowana jest jako synonim funkcji
ptatniczej. Jednakze niektérzy teoretycy wydzielajg ta funkcje, wykorzystu-
jac do tego miedzy innymi kryterium czasu, ktére wystepuje pomiedzy
aktem wymiany i dokonaniem zaptaty. W tej witasnie roli czesto podkresla
sie mozliwos¢ wykorzystania innych form aktywdw.

J. Melitz16 argumentuje, iz funkcje te nie zawsze sg sobie réwne. Jako
dos¢ prymitywny i skrajny przyktad podaje posag jako forme ptatnosci
rodziny narzeczonej. Pienigdzem jest tutaj bydto, ktére stanowi forme za-
ptaty dla miodego meza, jednakze nie musi by¢ dalej odsprzedawane.
W tym sensie funkcja dalszej wymiany nie wystgpi, gdy matzonek pozosta-
wi ,zaptate” w oborze.

Ten przyktad trudno odnies¢ bezposrednio do wspétczesnego pienigdza,
jako jedynego powszechnie akceptowego $rodka regulowania zobowiazan,
ma on jednak wiecej wspdlnego z obiegowoscig danej jednostki pienieznej,
niz z rzeczywistg wymiana.

W obecnie przeprowadzanych aktach kupna i sprzedazy dominuje fun-
kcja typowo platnicza. Srodek wymiany wykorzystywany jest wowczas, gdy
sprzedawca otrzyma go w momencie przekazywania towaru. Nastgpi wiec
wymiana towaru za pienigdze.

Niektorzy autorzy podkres$laja, iz funkcja ptatnicza taczy sie z dokony-
waniem sprzedazy na kredyt, czyli sytuacjg, gdy towar zostaje dostarczony
wczesniej niz zaptata za niego. Stwierdzajg rowniez, iz rola pienigdza
w tej whasnie funkcji bedzie wzrastata, gdyz zwieksza sie ilos¢ transakcji
kredytowych. Niestety dokonanie ptatnosci w terminie pozniejszym najcze-
sciej wigze sie z kosztami, ktére sg wynikiem niepewnosci co do zaptatyl .
Tak wiec funkcja wymiany moze by¢ korzystniejsza ze wzgledu na brak
kosztow. &

Z drugiej strony wystepuje pogla;d1 , iz sprzedaz gotéwkowa, czyli naty-
chmiastowa ma tylko pozornie charakter wymiany, poniewaz zgodnie z po-
wszechnie obowigzujacymi normami prawa cywilnego kazdy akt sprzedazy
jest umowag rodzgaca zobowigzania - sprzedawcy do wydania towaru z ku-
pujacego do zaptaty okreslonej sumy pieniedzy. Dopiero w rozwinieciu tych
ustalen mowa jest o terminach uregulowania zobowigzania (zaraz lub
pdzniej), co moze dotyczy¢ zaréwno dostawy towaru, jak i pieniedzy. Tak
wiec, ptacgc natychmiast gotéwka, reguluje sie tylko okreslone zobowigza-

15 Z. Knakiewicz, Problemy kreacji pienigdza i regulacji obiegu pienieznego, ,,Ruch Prawniczy, Ekonomi-
czny i Socjologiczny”, z. 3, 4/1998, s. 163.

16 J. Melitz, Primitive and modern money, Addison-Wasley, Massachusetts 1974, s. 15 - 16.

17L. S. Shade, Discussion on ,Theoretical foundations of monetary policy” by Robert Clover, w: Monetary
theory and monetary policy in the 1970s, Proceeding of the 1970 Sheffield Money Seminar,Oxford 1971, s. 32 - 33.

18 W. Fajfer, Wspoétczesne funkcje pienigdza, ,Bank i Kredyt”, nr 3/1995, s. 53.
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nia, czyli wykorzystuje sie pieniadz w roli $rodka ptatniczego, tak samo
jak przy sprzedazy kredytowej.

Aby wyro6zni¢ powyzsze funkcje dowodzi sig, iz funkcja ptatnicza jest
szerszym pojeciem niz funkcja wymiany, gdyz obejmuje dodatkowo ptatno-
sci podatkowe, operacje czysto finansowel9. W. Fajfer okresla jednak, iz
mozna by z kolei powigza¢ funkcje wymiany tylko z wymiang towarowa,
czyli aktem sprzedazy towardw i ustug, natomiast funkcje ptatniczg tylko
z przekazywaniem pieniedzy i regulowaniem zobowigzanh pienieznych z in-
nych tytutdw niz sprzedaz2 . Trudno jednak méwic¢ o praktycznym zastoso-
waniu tych pojeé.

Reasumujgc wydaje sie, iz bardziej poprawne jest operowanie funkcjg
ptatniczg pienigdza, ktéra zawiera w sobie funkcje wymienng. Wynika to
chociazby z dwoch faktéw: coraz szerszego wykorzystania pienigdza bezgo-
towkowego w transakcjach zakupu, ktoéry nie gwarantuje bezposredniej
wymiany oraz logicznie rzecz biorgc dokonywania ,zaptaty” w operacjach
czysto pienieznych, a nie przykladowo dokonywania ,wymiany z tytutu
regulowania podatkdéw”, czy ,wymiany z tytutu ubezpieczenia”.

4. FUNKCJA PRAWNEGO SRODKA PLATNICZEGO

Czesto uzywany zwrot ,$rodek platniczy” dobitnie zostat okreslony przez
M. Friedmana. Wedtug niego ,0znacza, iz rzad bedzie akceptowat uzywa-
nie kawatkéw papieru dla uiszczenia naleznych diugoéw i zobowigzan po-
datkowych i innych naleznosci, na przyklad sadowych. Osoby prywatne
natomiast akceptujg je, gdyz inni je akceptuja. Nasz system monetarny
zawdziecza swa egzystencje temu, ze zaakceptowana zostala pewna fikcja.
Te fikcje zaakceptowat rzad i ludnos¢”2l. Fikcja ta nadaje pienigdzu jego
wihasciwe i podstawowe cechy, czyli ustawowo, odgornie okreslone przez
rzad prawo do bezwarunkowego zwalniania ze zobowigzan. Wspdtczesny
pienigdz jest wiec fiducjarnym pienigdzem niesubstancjonalnym, gdzie fi-
ducjarnos¢ dotyczy zaufania spoleczeristwa do prawnie im narzuconego
Srodka ptatniczego. To zaufanie wydaje sie szczeg6lnie wazne w chwili, gdy
pienigdz stracit swojg wiasng, realng wartos¢, czyli jak okreslit Friedman
spoteczenstwo musi ufa¢ fikcji lub wedlug G. Cassela - abstrakcyjnej
formie miary22. Prawne okreslenie jednostki pienieznej nadaje jej
funkcje jedynego ogdlnie przyjetego srodka ptatniczego na danym
obszarze. | tak wedtug J. Hicks’a niemal zawsze i wszedzie w dziejach
pienigdz byt instytucjg krajowa. Pienigdz jest wiec $rodkiem stuzacym do
sptacania dtugdw uznawanych w ramach danego systemu prawnego,
a wiec z systemu czerpigcego moc z organizacji panstwowej23.

19 D. Duwendag, Teoria pienigdza i polityka pieniezna, Poltext, Warszawa 1996, s. 39 - 42.

20 W. Fajfer, Wspoétczesne funkcje..., art. cit., s. 53.

21 M. Friedman, Intrygujacy pienigdz - z historii systeméw monetarnych, Wyd. tédzkie, £6dz 1992, s.

22 J. Dmochowski, Nowe teorie..., op. cit., s. 12.

23J. Hicks, Perspektywy ekonomii, Szkice z teorii pienigdza i teorii wzrostu, PWN, Warszawa 1988,
s. 89 - 90.
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Omawiana funkcja szczegolnie podkreslana byta przez twoércow teorii
nominalistycznej. G. F. Knapp twierdzit, iz pienigdz jest zawsze ustawo-
wym S$rodkiem ptatniczym, czyli to panstwo podejmuje decyzje, jaka jedno-
stka bedzie petnita funkcje pienigdza (funkcje pieniezng). Przepisy
prawne nadajg réwniez tzw. waluty, czyli zdolno$¢ ostatecznego zwalniania
z zobowiagzan (pienigdz ostateczny) 4. Podobne poglady na temat pienigdza
wyrazali miedzy innymi L. Walras, J. M. Keynes, E. Taylor.

Funkcja Srodka platniczego zostata wspolczesnie rozszerzona poprzez
wprowadzenie tzw. pienigdza bezgotéwkowego. Pociggneto to jednak za
sobg wiele nieporozumien zwigzanych przede wszystkim ze statystyczng
klasyfikacja wktaddw (depozytow) przyjmowanych przez banki komercyjne,
a majacych spetnia¢ funkcje ptatnicza w transakcjach bezgotowkowych,
jako tzw. pienigdz elektroniczny.

Jak przedstawit to C. A. E. Goodhart, okre$lajac podejscie pragmatyczne
do definicji pienigdza: ,dla celéw statystycznych zas6b pienigdza czesto
jest definiowany w celu jasnego rozréznienia miedzy aktywami pieniezny-
mi i niepienieznymi. Przyktadowo pienigdz moze by¢ definiowany wedtug
ptynnosci aktywoéw finansowych, ktdére jednak muszg by¢ skorelowane
z rozwojem ekonomicznym i kontrolowane przez wiadze” 5. Podobne za-
strzezenia przedstawia D. Laidler, méwigc, iz podstawg wyodrebnienia
zasobu pieniadza w aspekcie makroekonomicznym jest warunek stabilnosci
i mozliwosci kontroli przez wiadze. Tak samo funkcja popytu na ten zaséb
musi byé dostatecznie stata, natomiast mozliwosci jej zmiany winny by¢
przewidywalne26.

Najwieksze kontrowersje w USA rozgorzaty przy formutowaniu staty-
stycznej definicji pienigdza, czyli tzw. agregatéw pienieznych przez System
Rezerwy Federalnej, najwiekszym za$ punktem spornym staty sie depozyty
na zadanie (ang. demand deposit) oraz wkiady terminowe (ang. time depo-
sit). Przeprowadzono wiele badan empirycznych, bazujac na danych ex post
z réznych okreséw. | tak przyktadowo H. Melzer2 (analiza popytu na
pienigdz jako funkcji bogactwa w latach 1892 - 1916 oraz 1919 - 1960), na
podstawie dokonanej analizy dochodzi do wniosku, iz pienigdz (agregat
M1) powinien obejmowaé gotéwke i demand deposits. Poglad ten popierat
takze C. A. E. Goodhart, B. P. Pasek oraz T. R. Saving. Dwaj ostatni
na podstawie swoich badan28 argumentuja, iz depozyty na zadanie trzyma-
ne sg dla przeptywow ptatniczych, natomiast depozyty terminowe i pozo-
state aktywa trzymane sg dla dochodu. Oprocz tego stwierdzajg, iz tylko
gotowka i demand deposits wchodzg w sktad bogactwa spotecznego.

24 Z. Knakiewicz, Teorie pienigdza i kurséw G. F. Knappa i ich wykorzystanie w Polsce, w: Problemy
organizacji i funkcjonowania systemu pienieznego, Zeszyt naukowy nr 142, Poznan 1987, s. 9 - 13.

25 C. A. E. Goodhart, The role, functions and definitions of money, The Microeconomic Foundation of
Macroeconomics, The Macmillan Press LTD, 1977, s. 23.

26 D. Laider, The definition of money, w: Money and Finance. Readings in theory policy and institutions,
John Wiley, USA 1972, s. 7 - 13.

27 A. H. Meltzer, The demand for money: the evidence from the time series, ,«Journal of Political Economy”,
June 1963, s. 219 - 246.

28 B. P. Pasek, T. R. Saving, Money wealth and economic theory, Macmillan, New York 1964.
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Najwiekszym zwolennikiem koncepcji wliczania time deposits do definicji
pienigdza byt M. Friedman?29, ktéry miedzy innymi opart sie na zalezno-
éci elastycznosci popytu na pienigdz w stosunku do dochodu3 . Dodatkowo
okreslit, iz do definicji pienigdza wiacza wkiady terminowe, jednakze tylko
te w bankach komercyjnych, omija za$ depozyty terminowe i oszczedno-
sciowe w innych instytucjach finansowych, (czyli tzw. mutual savings bank
deposits, postal deposits, shares in savings and loan associations). Teorie
Friedman'a poparto kilku innych ekonomistéw amerykanskich, badajac
rozne okresy z wykorzystaniem jego kryterium3Ll.

Natomiast wyraznag krytyke powyzszych badan zaprezentowat J. To-
bin32, ktéry stwierdzit nawet, iz ,czasami Friedman i jego zwolennicy
wydajg sie mowic¢, iz: nie wiemy co to jest pieniadz, ale cokolwiek to jest
jego zasdb powinien wzrasta¢ stopniowo od 3 do 4 procent rocznie”.

Podstawowe jego pytanie jednak brzmi: dlaczego wliczajac wkiady ter-
minowe bankéw komercyjnych Friedman wykluczyt te same depozyty
w innych instytucjach depozytowych oraz jezeli potgczyt zobowigzania ban-
kéw komercyjnych w agregat M, dlaczego zatem nie mozna by wliczaé
zobowigzan panstwa, chociazby z tytutu sprzedazy bondéw skarbowych?

Szczegdlnie niejasne jest okreslenie definicji pienigdza przez Fried-
man’a, jako ,,tymczasowego uciele$nienia sity nabywczej pozwalajgcym na
odroznienie aktu zakupu od aktu sprzedazy”33, gdyz z jednej strony moze
obejmowacé wszystkie formy bogactwa zdeponowane w réznych instytu-
cjach, z drugiej strony z kolei, jak podkresla Z. Knakiewicz, ,cecha
tymczasowosci stanowi zaprzeczenie istoty pienigdza”34. Stwierdzenie to
jednak podkresla, iz szczegdélnie monetarysci rozwazali pienigdz w swojej
funkcji ptatnosci (wymiany). Friedman zresztg pienigdz traktowat bardzo
instrumentalnie, gdyz okreslat, iz nie jest wazna definicja pieniadza, ale
praktyczne wykorzystanie agregatéw pienieznych do jego mierzenia35.

System Rezerwy Federalnej przyjat ostatecznie koncepcje bazujacg na
agregacie MI, w skiad ktorego wchodzi gtéwnie gotéwka i depozyty na
zadanie (nieoprocentowane, takze czekowe) w bankach komercyjnych, M2
= MI + fundusze rynku pienieznego i depozyty terminowe ponizej 100 tys.
dolaréw. Agregat M3 i tzw. agregat L (liquidity) w wiekszosci zawieraja
odpowiednio pozostale depozyty terminowe oraz krdétkoterminowe papiery
wartosciowe (w tym bony skarbowe) i obligacje oszczednosciowe36. Nalezy
jednak pamieta¢, iz sformutowanie agregatéw bylo i jest zabiegiem uta-

29 M. Friedman, D. Meiselman, The relative stability of monetary velocity and the investment multiplier
in the USA - 1897 - 1958, Prentice - Hall 1963, s. 165 - 268.

30 Elastyczno$¢ powyzszg okreslit na poziomie okoto 1,8. M. Friedman, A. Schwartz, Monetary Statistics
of the United States, ,Natinal Bureu of Economic Research”, Columbia University Press 1970, s. 89 - 197.

31 G. S. Laumas, Savings deposits in the definition of money, ,Journal of Political Economy”, Novem-
ber/December 1969, s. 892 - 897, ktéry analizowat agregaty pieniezne w relacji do dochodu w okresie 1947 - 1966.

R J. Thbin, What is money, w: Monetary economics - controversies in the theory and policy, Random
House, New York 19, s. 9 - 12.

3B Ibidem, s. 9.

34 Z. Knakiewicz, Problemy kreacji..., art. cit. s. 164.

H G. Dolaster, Keynes and Friedman on money, w: Money, financial institutions and macroeconomics,
Kluwer Academic Publishers, London 1995, s. 89.

3% Board of Governors of the Federal Reserve System, Federal Reserve Bulletin i Federal Reserve Stati-
stical Realese 1996, tab. 79.
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twiajagcym weryfikacje statystyczng oddziatywania polityki pienieznej na
podaz pienigdza. Bedzie wiec zalezata rowniez od zasad funkcjonujgcych
w systemie bankowym w danym panstwie. | tak przykladem potaczenia
wkladow na zadanie z wkladami terminowymi w agregacie podaz pienigdza
jest Polska, gdzie Prawo bankowe umozliwia zerwanie lokaty terminowej
w banku w kazdej chwili, czyli daje mozliwos¢ prawie natychmiastowego
przeksztatcenia kapitatow pienieznych w pienigdz w swojej funkcji srodka
ptatniczego, jako gotéwka (wyptata w kasie) lub przelew na rachunek
biezacy - rozliczeniowy (pieniadz bezgotéwkowy).

Omawiana funkcja $rodka ptatniczego moze dotyczy¢ takze innych in-
strumentow, jak chociazby weksla, czy karty platniczej, jednakze nie bedag
one pienigdzem, gdyz nie spetniajg wyzej juz oméwionych jego cech.

Nalezy zatem podkresli¢, iz w podejsciu funkcjonalnym jedynie stuszne
pojecie pienigdza to prawny S$rodek pilatniczy (wymiany), bedacy
rowniez jednostka ewidencyjna.

5. FUNKCJA TEZAURYZACYJNA

Przytaczana na wstepie definicja pienigdza nie obejmuje cechy, czesto
przypisywanej pienigdzu, jako odrebna funkcja tzw. tezauryzacyjna, czy
przechowywania wartosci. W teorii pienigdza czesto widoczne sg rozroznie-
nia pojeciowe w samych ,rodzajach” pienigdza spetniajgcych te funkcje,
chociazby poprzez przyjmowanie okreslen - pienigdz w spoczynku, pie-
nigdz bierny, aguasi-pienigdz, niepienigdz, pienigdz dochodowy czy nawet
LSrodki pieniezne, ktére oderwaly sie czy wyszty czasowo z obiegu trans-
akcyjnego”37, badz tez poprzez sformutowania typu kapitaty oszczednoscio-
we, fundusze lokacyjne, inwestycyjne, czy tez same 0szczednosci.

Wszystkie te okres$lenia w ujeciu statycznym dotyczg jednego rodzaju
zasobow, wynikajacych z nadwyzki spowodowanej niewykorzystaniem pie-
nigdza, a ktérych podstawowg funkcjag jest przynoszenie dochodu
najczesciej w postaci procentu, dzieki mozliwosci ich ulokowania
(zainwestowania), wykorzystywanych najczesciej w relacjach pozy-
czkowo-lokacyjnych. Biorgc wiec pod uwage wczesniejsze wyrdznienie
tego typu zasobu w teorii kapitatu 8 oraz fakt ewidencjonowania tego typu
~kapitatlu” w jednostkach pienieznych, wydaje sie wlasciwe nadanie mu
pojecia kapitatéw pienieznych.

Jednym z podstawowych argumentéw przemawiajacych za unikaniem
wymieniania tej ,funkcji” pienigdza jest jej ewidentna sprzeczno$¢ z fun-
kcja ptatnosci (wymiany), gdyz ,wykonujac” jedng z nich traci mozliwos¢
wykorzystania drugiej. Pienigdz w roli srodka platniczego nie moze jedno-
cze$nie przynosi¢ procentu, i odwrotnie ,pienigdz” ulokowany chociazby
w papierach wartosciowych nie moze by¢ wykorzystywany do zaptaty. Teo-
retyczne wprowadzenie pojecia kapitatdw pienieznych jest wiec niezbedne,

37 Ibidem, s. 54 - 55.
B K Marchewka, Gtéwne nurty w teorii kapitatu, Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny, z. 3/2000,
s. 105 - 120.
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podobnie jak wyréznienie definicji oszczednosci, dochodu, kosztu, zysku
itp. Wszystkie te pojecia mierzone sg z wykorzystaniem funkcji ewidencyj-
nej pienigdza, jednak speiniajg zasadniczo inne role.

Samo sformutowanie ,funkcja przechowywania wartosci, czy tezauryza-
cji” rowniez budzi zastrzezenia. Po pierwsze, tezauryzacja (lac. tezaurus -
skarb), czyli skarbienie jest pojeciem, ktore byto wykorzystywane w okre-
sie funkcjonowania pieniadza opartego na danym kruszcu i rzeczywiscie
wigzata sie z przechowywaniem ziota w skarbcu, ktére stanowito pokrycie
dla krazgcych znakow pienieznych (oraz odzwierciedlato ich rzeczywistg
warto$¢). Obecne zatem kojarzenie tego stowa ze wspoiczesnym pienig-
dzem wydaje sie co najmniej nietrafne. Keynes natomiast wyjasnit, iz
~pojecie tezauryzacji mozna uwaza¢ za pierwsze przyblizenie pojecia prefe-
rencji ptynnosci”39.

Natomiast tzw. ,przechowywanie wartosci” interpretowane jest najcze-
ciej albo jako ,,zachowanie” tego samego nominatu, np. banknot 1000-mar-
kowy, gdy zmienia wiasciciela to nie zmienia sie warto$¢ banknotu40, albo
jako przechowywanie sity nabyweczej, czy tez wlasnie odiozenie nadwyzek
w celu uzyskania dochodu. Sformutowane za$ przy interpretacji funkgcji
miernika wartosci mozliwe interpretacje pojecia ,wartosci pieniadza” nie
wyjasniajg w zasadzie, co wiasciwie wspotczesny pienigdz moze przechowy-
waé, czy wihasciwie co symbolizuje. Co ciekawe zwraca sie réwniez uwage
na fizyczne zalety pieniadza ,przechowujgcego warto$¢”. Przyktadowo, mozna
sie spotka¢ z pogladem, iz tatwos¢ przechowywania wynika z faktu, ze
pienigdz jest bez masy, z niewielka waga, tatwo wymienia sie mniejsze
jednostki, nie psuje sie, koszt przechowywania jest niski4l.

Kapitaty pieniezne czesto w teorii charakteryzowane byty jako bogactwo
czy tez oszczednosci. Keynes przyktadowo okres$lat, iz powyzsza funkcja
(interpretowana tutaj jako funkcja kapitatow pienieznych) odzwierciedla
~utrzymywanie bogactwa, jako barometru poziomu braku zaufania do naszej
whasnej kalkulacji oraz niepewnosci co do przysztosci”42. M. Friedman
z kolei stwierdza, iz ,jako podstawowa jednostka posiadanego bogactwa
w gospodarce, pienigdz jest jednym z rodzajow aktywow, jednym ze sposo-
bow trzymania bogactwa”4 . Wyrdznia on oprocz pienigdza inne formy
bogactwa, jak obligacje, akcje, dobra fizyczne, kapitat ludzki. Dodatkowo
jednak moéwi, iz ,pienigdz dostarcza dochodu w formie pienigdza, np. odse-
tek od depozytéw”44.

Niewatpliwie rowniez koncepcja kapitatlow pienieznych odnosi sie do
spekulacyjnego motywu utrzymywania ,pienigdza” zdefiniowanego w teorii
preferencji ptynnosci Keynes’a45, czy portfelowej teorii rozwinietej przez

0 J. M. Keynes, Ogdélna teoria..., op. cit.,, Ksiega 6, rozdziat 13.

40 R. Diedrigkeit, Rynek pienigdza i papieréw wartosciowych, Biblioteka Merflldzera i Bankowca, War-
szawa 1993, s. 12.

41 W. R. Hosek, Monetary theory, policy and financial market McGraw-Hill, New York 1977, s. 3 - 6.

42 G. Dolaster, Keynes and Friedman on money..., op. cit., s. 88.

43 M. Friedman, Studies in the Quantity Theory of Money, The University of Chicago press, Chicago
1956, s. 4 - 21.

24 1bidem.

45 J. M. Keynes, Ogélna teoria..., op. cit.,, Ksiega 6, rozdziat 13. Motyw spekulacyjny - daznos$¢ do
osiggniecia zysku na podstawie lepszej wiedzy o przysztosci niz ta, ktérg daje rynek.
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Tobina, Hicksa i Markowitz’a. W zwigzku z tym pojecie ptynnosci
jest adekwatne przy ocenie form, czy rodzajow lokat kapitatow pieniez-
nych. Zdaniem Hicksa, Keynes pojecie ptynnosci odnosit do Jakosci danego
aktywu oceniang przez jego posiadacza lub osobe zainteresowang” oraz, iz
dotyczy ono aktywow trzymanych jako rezerwa, czyli nie sg to zasoby
kasowe trzymane dla celéw transakcyjnych46.

Kapitaty pieniezne sa wiec pojeciem, ktoére wystepowato we wczesniej-
szych teoriach, jednakze pod wieloma czesto mylnymi okresleniami. Wyda-
je sie wiec konieczne jego wprowadzenie, co zapewni wiekszg przejrzystosc¢
rozroznienia Kilku istotnych zagadnien, miedzy innymi podstawowych cech
i pojecia pieniadza.

6. OSZCZEDNOSCI A KAPITALY PIENIEZNE

Analizujac zagadnienia funkcji pienigdza i kapitatobw pienieznych, nale-
zy takze zwr6ci¢ uwage na relacje wynikajace z przyjetego pojecia kapita-
téw pienieznych w stosunku do pojecia oszczednosci. Nie jest bowiem
oczywiste, czy mozna je traktowaé¢ jako synonimy. Ro6znice wystepujgce
pomiedzy powyzszymi pojeciami dotycza gtéwnie motywow i form lokowa-
nia kapitatéw pienieznych oraz oszczedzania.

Wedtug encyklopedycznej definicji, ,,0szczednosci to proces utrzymy-
wania biezacego dochodu dla wykorzystania go w przyszitosci oraz jako
zrdédto inwestycji w aktywa rzeczowe i finansowe”47. Caty biezacy dochdd
zatem jest podzielony miedzy konsumpcje i oszczednosci. Wyrdznia sie takze
pojecie disoszczednosci, jako rezultat nadmiernych wydatkéw w stosun-
ku do biezacego dochodu. Tak wiec w kazdym okresie gtéwne sektory
gospodarki - gospodarstwa domowe (najwiekszy udziat), przedsiebiorstwa
oraz rzad - moga wykazywaé sie oszczednosciami lub dysoszczednosciami.

Podstawowymi teoriami rozpatrujacymi zagadnienia oszczednosci i kon-
sumpcji sa: teoria cyklu zycia i teoria permanentnych dochodéw4s.

Duzy wplyw na powyzsze teorie mialy wczesniejsze interpretacje i wy-
jasnienia zagadnien dochodu, pienigdza, konsumpcji, inwestycji, oszczedno-
sci itp. przez teoretykéw klasycznych. Najbardziej znang zaleznoscig, do
ktdérej czesto sie odnosili bylo twierdzenie makroekonomiczne o réwnosci
oszczednosci i inwestycji, ktére ostatecznie w sposéb kraricowy sformuto-
wat Walras, taczac te réownos¢ z dziataniem stopy procentowej.

46 Z. Knakiewicz, Problemy kreacji..., art. cit. s. 167.

47 The McGraw-Hill Encyclopedia of Economics, Second edition, McGrew-Hill, Inc., USA 1997, s. 886.

48 Teorie te reasumuja, iz gospodarstwa domowe, podejmujgc decyzje o oszczgdzaniu, biorg pod uwage
zaréwno dochody biezace, jak i oczekiwane w przysztosci. Waznym aspektem oszczednosci indywidualnych
jest rowniez wartos¢ aktywoéw, w jakich sg trzymane. Jak wynika z przeprowadzonych analiz, oszczednosci
indywidualne powinny by¢ wieksze, kiedy dochody sg czasowo wyzsze, niskie za$ gdy dochéd wykazuje ten-
dencje znizkowg w krétkim okresie, gdyz konsumpcja pozostaje na tym samym poziomie. Nastepne wnioski,
wynikajace z tych teorii méwig, iz oszczednosci oséb bardzo mtodych i w bardzo podesztym wieku bedg bardzo
niskie, podczas gdy grupy w wieku $rednim odznaczaja si¢ najwyzszymi oszczedno$ciami oraz ze zwigkszenie
bogactwa wywiera odwrotny kierunek na oszczednos$ci. Szerzej na ten temat miedzy innymi w: A. Ando,
F. Mogiliani, The Life cycle Hypothesis of Savings: Aggregate Implications and Tests, ,American Economic
Review”, vol. 53/1963, s. 55 - 84; M. Friedman, A theory of the consumption function, ,Princeton University
Press for National Bureau of Economic Research”, Princeton, New York 1957.
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Nalezy tutaj zaznaczyc¢, iz o oszczednosciach moéwi sie zaréwno w od-
niesieniu do skali makro-, jako oszczednosci spotecznych, jak réwniez
mikroekonomicznej, czyli oszczednosci indywidualnych (prywatnych)49. Po-
dobnie réznice w podejsciach do tego zagadnienia mozna dostrzec przy
wyrdznianiu oszczednosci ,pienieznych” i ,rzeczowych”. | te rozbieznosci
powodowaty czesto pomyiki interpretacyjne. Jak twierdzi Taylor - wyjas-
niajgc powyzszag réwnos¢ interpretowang przez Keynesas0 (ktdry okreslit,
iz z punktu widzenia spotecznego oszczednosci indywidualne wyrazajg sie
rzeczowo w dobrach oszczedzonych, a dobra nie zuzyte stanowig przyrost
kapitatu rzeczowego, co jest réwnoznaczne z inwestycjami), - spotykana
czesto trudnos$¢ zrozumienia tego zagadnienia powodowana jest przez nie-
szczeSliwe uzycie przez Keynesa terminu oszczednosci, ktdre tradycyjnie
zwigzane jest z oszczednosciami indywidualnymi. Chodzi tu wiec nie o row-
no$¢ zamierzonych pienieznych oszczednosci indywidualnych, lecz o réwnosé
zrealizowanych zamierzonych i nie zamierzonych rzeczowych oszczednosci
z zamierzonymi i nie zamierzonymi inwestycjami, z istoty swej rzeczowy-
mi, czyli o strone spoteczng catego procesu i jego skutki rzeczowe. Uzywa-
jac terminologii szkoty szwedzkiej, chodzi tu o proces przeobrazenia sie
nieréwnosci oszczednosci i inwestycji ex ante w rownos¢ ich ex post51.

Odmienne poglady do powyzszej teorii przedstawiat Wicksell, a za nim
H. Robertson, dla ktorych z kolei nieréwno$¢ inwestycji i oszczednosci
zwigzana byla z tzw. teorig falowania zycia gospodarczego, ktdra
przyczynita sie do rozwoju teorii koniunktur. Oni réwniez nie zgadzali sie
z rownoscig oszczednosci spotecznych jako sumy pienieznych oszczednosci
indywidualnych.

Z tego wihasnie powodu Robertson zajat sie tym zagadnieniem rozr6z-
niajac w nim trzy zasadnicze pojecia:

— o0szczedzanie (saving) - czyli wydanie na konsumpcje mniej od rozpo-
rzadzalnego dochodu,

— niezuzywanie (lacking) - jest stwierdzeniem rzeczowego zmniejszenia
konsumpcji,

— skarbienie (hoarding) - jest podniesieniem stosunku rezerwy kasowej
do rozporzadzalnego dochodu.

Oszczedzanie i skarbienie stanowiag kategorie indywidualne i pieniezne,
przy czym jednak te pojecia miedzy sobg roznig sie tak, ze moze istnieé
oszczedzanie nie potaczone ze skarbieniem oraz skarbienie nie potgczone
z oszczedzaniem, chociaz moze by¢ i oszczedzanie potgczone ze skarbie-

49 W Rachunkowosci narodowej w Polsce oszczednosci (liczone metodg dochodowg) - oszczednos$ciom
indywidualnym netto (pochodzacych z rozporzadzalnych dochodéw ludnosci) + oszczednoséci spétek akcyj-
nych brutto (deprecjacja + dochody zatrzymane w przedsigbiorstwie + oszczednosci rzadowe netto (jako
réznica miedzy wptywami rzadu z podatkéw a jego wydatkami na dobra i ustugi oraz transfery) za: P. A
Samuelson, W. D. Nordhaus, Ekonomia 1, PWN, Warszawa 1996, s. 210 - 214. Podobne rozréznienie wystepuje
w jednej z metod (dochodowej) obliczania oszczedno$ci w USA - National Income and Product Accounts (NIPA):
gross saving m private saving (personal + undistributed corporate profits + depreciation allowances) +
government saving (federal + state and local) za: US Department of Commerce, Bureau of Economic Ana-
lysis, Survey of Current Business, Washington D.C., July 1996, s. 78.

50 J. M. Keynes, Ogélna teoria zatrudnienia, procentu i pienigdza, rozdziat 6, s. 79 - 92; ,dla catej
gospodarki nadwyzka dochodu nad konsumpcja, czyli oszczednosci nie moze sig rézni¢ od przyrostu aparatu
wytwérczego, czyli od inwestycji”.

51 E. Taylor, Historia rozwoju ekonomiki, cz. 2, s. 286 - 302.
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niem. Niezuzycie natomiast stanowi kategorie nie tyle indywidualng ile
przede wszystkim spoteczng, a przy tym rzeczowa. Ona reprezentuje 0sz-
czednosci spoteczne. Moze by¢é ono dobrowolne potaczone z oszczednoscia.
Moze by¢ réwniez niedobrowolne, ,automatyczne”, potgczone lub nie z osz-
czednosciami. Jesli jednostka nie oszczedza, ale réwnoczesnie ceny poszly
w gére, to moze kupi¢ mniej, a wiec nie zuzywa, jezeli znéw oszczedza ona,
lecz ceny spadajg to moze nie spozy¢ mniej i mimo oszczedzania nie
popetni ,niezuzycia”. To rozroznienie ulatwia znacznie analize procesow
spotecznych, potgczonych z oszczednosciami i inwestycjami52.

Wydaje sie, iz powyzsze pojecia moga utatwi¢ dalszg interpretacje.
Obecnie zatem uwaga zostanie skupiona na pojeciach oszczedzania i skar-
bienia w powyzszej interpretacji. Oszczedzanie potaczy¢ wiec mozna z cza-
sowym niewykorzystaniem pienigdzaS3.

Skarbienie zas w tym wypadku bedzie réwne lokacie, ktdra moze przyjaé
forme papieréw wartosciowych, nieruchomosci itp. W tym wiasnie znacze-
niu ogolnie przyjmowane pojecie oszczednosci moze byé réwne kapitatom
pienieznym.

7. MOTYWY | FORMY UTRZYMYWANIA OSZCZEDNOSCI

Istotnym zagadnieniem zwigzanym z charakterystyka oszczednosci sg
motywy i formy ich gromadzenia. Badania, dotyczace zaréwno oszczednosci
indywidualnych, jak i spotecznych zwracaja uwage na wiele zréznicowa-
nych, zaréwno mierzalnych, jak i niemierzalnych czynnikéw wplywajacych
na decyzje podmiotdw oszczedzajacych. Analizy te sg o tyle wazne, iz
wplywajg na studia wielu innych zagadnien, jak chociazby wzrost gospo-
darczy, system podatkowy, czy rozwoj ekonomiczny.

Jedna z kompleksowych analiz powyzszego tematu dokonat J. M. Keynes.
Wyré6znit on miedzy innymi osiem czynnikéw subiektywnych powstrzyma-
nia podmiotéw indywidualnych od wydawania dochodu, czyli konsumpcji,
a tym samym oszczedzania 4. Tym motywom mozna nada¢ odpowiednie
nazwy: ostroznos¢, przezornos$é, wyrachowanie, poprawa bytu, niezalez-
nos¢, przedsiebiorczos¢, duma i skapstwo.

Podobnie przedstawit réwniez motywy oszczedzania rzadéw, samorzg-
déw, instytucji spotecznych i korporacji, jako:

1) motyw ekspansji - che¢ zapewnienia sobie $srodkéw na wykonanie dal-
szych inwestycji kapitatowych bez zaciggania diugéw lub do odwotywa-
nia sie do rynku kapitatowego,

2) motyw ptynnosci - che¢ zapewnienia sobie ptynnych srodkéw na wypa-
dek zdarzen nieprzewidzianych, trudnosci lub kryzyséw,

3) motyw poprawy - che¢ zapewnienia sobie stopniowego wzrostu dochodu,
co jednoczesnie uchroni kierownictwo przed krytyka, rzadko bowiem

52 Ibidem, s. 275 - 276.

53 Pojecie to nie jest synonimem funkcji pienigdza. Odnosi sie przyktadowo do sytuacji trzymania ban-
knotéw w portfelu.

54J. M. Keynes, Ogélna teoria..., op. cit.,, s. 131 - 156.
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rozréznia sie miedzy zwiekszeniem dochodu dzieki akumulacji kapitatu

a jego zwiekszeniem dzieki sprawnosci kierownictwa,

4) motyw ostroznosci finansowej i dazenie do oparcia przedsiebiorstwa na
pewnych podstawach przez nagromadzenie rezerw ponad koszt uzytko-
wania i koszt staty55.

Zwrdcit on uwage réwniez na fakt, iz zmiany stopy procentowej majg
ogromny wptyw na faktyczne rozmiary oszczednosci (wptyw odwrotnie pro-
porcjonalny).

Donioste badania nad omawianym zagadnieniem przeprowadzit réw-
niez R. W. Goldsmith, badajgc oszczednosci w Stanach Zjednoczonych
w latach 1897 - 1949. Wsrdd czynnikéw, majacych najwiekszy wpltyw na
decyzje oszczedzajacych, wyré6znit:

— wiek o0szczedzajgcego,

— dochodowos¢ dostepnych form oszczedzania,

— poziom dochodu,

— ro6znice w kosztach utrzymania,

— mozliwo$¢ ubezpieczenia przeciwko nagtym wypadkom,

— koszty edukacji i opieki spotecznej,

— minimalny udziat potrzebny do zatozenia firmy56.

Jednak za podstawowy wyznacznik oszczednosci okreslit zmiany w bie-
zacym dochodzie.

We wspotczesnych badaniach na temat oszczednosci wyroznia sie takze
takie czynniki, jak: indywidualne ubezpieczenie emerytalne, obowigzkowy
system ubezpieczen spotecznych, niepewnos$é, co do dochodu, czynnikéw
ogolnogospodarczych (awersja do ryzyka), przyzwyczajenia (zwyczaje)57, stan
majatkowy, czynniki spoteczne, przewidywania dotyczace przysztosci5s,
kombinacja czynnikéw spotecznych, demograficznych i dochodowych59.

Powyzszy zbior determinantéw oszczednosci odzwierciedla sie bezposred-
nio w formach ich utrzymywania. 1 tak R. W. Golsmith zalicza do nich:
nieruchomosci, srodki trwate, polisy ubezpieczenia na zycie, fundusze emery-
talne, wklady oszczednosciowe, obligacje, akcje. Dokonuje on réwniez klasyfi-
kacji wedtug ich ptynnosci, gdzie jako najbardziej ptynne formy wyréznia:
walute obcg, depozyty bankowe oraz papiery rzagdowe. Wyodrebnia on réwniez
tzw. oszczednosci przymusowe, wynikajgce z ubezpieczenia na zycie (wymu-
szone prawnie), ubezpieczenia emerytalnego oraz z tytutu sptaty zadtuzenia.

Kompleksowe badania przeprowadzone z kolei w Polsce pokazuja, iz
najczestszymi formami oszczedzania gospodarstw domowych sa: lokaty zlo-
towe i walutowe w bankach, lokaty w obligacjach, lokaty w funduszach
powierniczych, lokaty w akcjach, lokaty w nieruchomosciach, dobrach ma-
terialnych, utrzymywanie w gotéwece, skladki na ubezpieczenia60.

55 Ibidem.

5 R. W. Goldsmith, A study of saving in the United States, Priceton University Press, Princeton 1955,
s. 16 -18.

57 B. Kauflmann, Microeconomic Aspects of Saving, w: Word savings, Blackwell, Oxford UK and Cam-
bridge USA 1993, s. 31 - 61.

58 P. A. Samuelson, W. D. Nordhaus, Ekonomia..., op. cit.,, s. 211 - 213.

59 Determinanty oszczednosci w Polsce, pod. red. B. Liberty, CASE, Warszawa 1999, s. 84 - 85.

60 Ibidem, s. 51 - 69.
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Reasumujgc, na podstawie powyzszego mozna przyjaé, iz oszczedzanie
moze przyjmowa¢ forme rzeczowa, instrumentow lokacyjnych oraz pienia-
dza. Jezeli wiec przyjac, iz utrzymywanie czesci oszczednosci ma na celu
osiagniecie dodatkowych dochodéw w przysztosci (np. papiery wartosciowe,
lokaty bankowe), to w tej wiasnie czesci oszczednosci réwnajg sie kapita-
tom pienieznym.

8. PODSUMOWANIE

Podsumowujgc zatem powyzsze rozwazania, nalezy podkresli¢ istnienie
dwoch odrebnych zasobdéw: ptynnego i dochodowego, ktére zostaly zapre-
zentowane powyzej poprzez petnione przez nie funkcje.

Pieniadz zatem to prawnie ustanowiony przez wladze panstwa $rodek
regulowania zobowigzan i ewidencji w danym kraju, charakteryzujacy sie
najwyzszg ptynnoscig, dajgcg mozliwo$¢ jego natychmiastowego wykorzy-
stania w celach ptatniczych.

Kapitaty pieniezne definiowane sg z kolei, jako zasoby przynoszace
odpowiedni dochdd, ktére nie zostaty wykorzystane jako pienigdz w swojej
funkcji ptatniczej, i ktore utrzymywane sg w formie oszczednosci pieniez-
nych. W zwiazku z tym wykorzystane sg najczesciej w relacjach lokacyjno-
pozyczkowych w odpowiednim segmencie rynku kapitatéow pienieznych.

THE FUNCTIONS OF MONEY AND FINANCIAL CAPITAL (=SAVINGS)

Summary

The article analyses the functions played by money and financial capitals. The theoretical
distinction of the above mentioned resources and their functional definition creates a number of
controversies on the theoretical level concerning the manner of characterizing the above mentioned
resources and the further application of these conclusions among other things for the formulation
of a statistical form of money.

The Author draws attention to the macroeconomic view of financial capitals which can be
considered synonymous with money savings. In this context they are the income-based resources
occurring in the economy, being the unused part of money devoted to consumption.



