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W obecnych czasach wiekszos$¢ pieniedzy jest kreowana przez banki
komercyjne w procesie udzielania kredytéw. Wielu ludzi sadzi,

ze banki udzielajg kredytow uzywajac do tego pieniedzy, ktére im kto$
powierzyt, ale to nie jest prawda. Banki nie s3 posrednikami pomiedzy
oszczedzajacymi a kredytobiorcami.

Michael McLeay, Amar Radia, Ryland Thomas

»~Money creation in the modern economy”

Bank of England (2014)

Powierzenie kreacji pieniedzy prywatnym, nastawionym
na zysk firmom, jakimi s banki nie jest ani jedynym,
ani najlepszym rozwigzaniem. Réwnie dobrze

emisje te mozna by powierzy¢ pafistwom.

Martin Wolf

»Only ignorant live in fear of hyperinflation”

Financial Times (2014)

Banki nie moga pozyczac i nie pozyczajg swoich zasobdw
rezerw jako kredytdéw udzielanych swoim klientom.

Paul Sheard

»Repeat after me: Banks Cannot and Do Not »Lend Out« Reserves”
Standard & Poor’s Ratings Services (2013)
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WPROWADZENIE

Wstep
Kazdy dzisiaj postuguje si¢ pieniedzmi, bez ktérych trudno sobie
wyobrazi¢ nasza cywilizacje. Ta ksiazka jest wlasnie o nich.

System finansowy $wiata ulegl w ciggu ostatnich trzydziestu lat
radykalnej, jako$ciowej zmianie. Pojawil si¢ nowy rodzaj pienigdza
- cyfrowy pieniadz bankowy, ktdry juz nie jest, jak gotowka, kre-
owany przez panstwowe banki centralne, ale tworzg go z niczego
prywatne banki komercyjne. W tej ksiazce przedstawiono konse-
kwencje tej zmiany, a s3 one bardzo duze. Niejednokrotnie wrecz
szokujace.

Ksigzka jest przeznaczona dla szerokiego kregu odbiorcéw, bo
przeciez kazdy z nas ma do czynienia z pienigdzmi. W szczegdl-
nosci bedzie ciekawg lekturg dla osoéb zainteresowanych finan-
sami, bankowoscig, ekonomig, polityka i rynkami finansowymi.
Dla sptacajacych kredyty, dla pracownikéw bankéw kazdego szcze-
bla, dziennikarzy ekonomicznych, politykéw, dziataczy spolecznych,
przedsigbiorcow, menedzeréw, urzednikow panstwowych oraz stu-
dentéw i pracownikéw naukowych kierunkéw ekonomicznych.

Niniejsza publikacja nie wymaga od Czytelnika zadnej specjali-
stycznej wiedzy, gdyz wszystko jest w niej wyjasnione od podstaw
i bez uzywania fachowej terminologii. Jesli chodzi o gatunek pisar-
stwa, to trudno ja jednoznacznie zaszufladkowa¢. Znalez¢ w niej
mozna zaréwno elementy publicystyki ekonomicznej i popularno-
naukowej, jak i cechy podrecznika, pracy naukowej, a nawet dzien-
nikarstwa $ledczego.



Bledne poglady

Uwaza sie powszechnie, ze przy udzielaniu kredytéw banki sg jedy-
nie po$rednikami pomiedzy tymi, ktérzy majg nadmiar pieniedzy,
a tymi, ktérzy maja ich za malo i chcg je pozyczy¢. Twierdzi sig, ze
oszczednosci przekladaja si¢ na inwestycje. Propaguje si¢ poglad, ze
panstwa moga wydawac tylko tyle pieniedzy, ile zbiora z podatkdw,
a jesli chcg wydawac wigcej, to musza te pieniagdze w calosci pozy-
czy¢. Narzeka sie, ze Polacy sg rozrzutni i lekkomys$lni, bo mocno
sie zadluzaja. Straszy sie dlugiem publicznym, ktéry bedg musialy
splaci¢ przyszle pokolenia. Przedstawia si¢ oprocentowanie kredy-
tow jako sume wskaznika WIBOR oraz marzy, ktdra jest jedynym
zyskiem banku. Wyraza si¢ wdziecznos¢ Unii Europejskiej za hojne
dotacje. Panuje ogolne przekonanie, Ze to panstwo emituje bedace
w obiegu pienigdze. Tymczasem wszystkie te poglady, a takze wiele
innych, s3 bledne - co pokazemy w tej ksigzce.

Informacje na poczatek

W obecnych czasach system emisji i obiegu pieniedzy (nazywany tez
systemem monetarnym) jest $cisle zwigzany z systemem bankowym,
na ktory skladajg si¢ prywatne banki komercyjne i banki centralne.
W sumie tworzg one jeden system, ktdry bedziemy nazywac sys-
temem finansowym lub w skrocie systemem. Przedstawienie tego,
jak ten system dziala, jakie prawa nim rzadza i co z tego wynika,
to cel niniejszej ksigzki.

Tres¢ tej ksiazki dotyczy systemu finansowego dziatajacego w jed-
nym, dowolnym kraju. Zagadnienia mi¢dzynarodowe (skadinad
bardzo ciekawe i wazne) sg przedstawione w ograniczonym zakresie.

Piszac o bankach, bedziemy mie¢ na mysli prywatne banki
komercyjne. Rachunki bankowe bedziemy tez potocznie nazy-
waé kontami w bankach. Piszac ,ludzie i firmy” bedziemy mieli
na mysli takze wszelkie inne podmioty, ktére majg rachunki
w bankach, czyli: przedsiebiorstwa panstwowe, jednostki samo-
rzadu terytorialnego, szkoly, szpitale, stowarzyszenia, fundacje,
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wspolnoty mieszkaniowe, partie polityczne, komitety rodziciel-
skie itp. Zamiast pojecia ,,ludzie i firmy” bedziemy tez zamiennie
uzywac frazy ,klienci bankow”.

Wspominajac o ,instytucjach panstwowych” bedziemy miec
na mysli te podmioty, ktoérych rachunki (w rezerwach) prowadzi
NBP, czyli te (oprécz bankéw i SKOK-6w), ktére s3 wymienione
wart. 51 Ustawy o NBP. Sa to, wedlug wzmiankowanej ustawy, budzet
panstwa oraz Bankowy Fundusz Gwarancyjny, Komisja Nadzoru
Finansowego oraz ,,inne osoby prawne, za zgoda Prezesa NBP”, kt6-
rymi s3 m.in. panstwowe jednostki budzetowe (np. rzad, minister-
stwa, policja, wojsko, zaklady karne, prokuratura, sady), panstwowe
fundusze celowe (np. Fundusz Ubezpieczen Spotecznych, Fundusz
Rezerwy Demograficznej) i urzedy skarbowe (Ofiarski, 2017).

Wszelkie dane liczbowe odnoszgce si¢ do Polski dotyczg lipca
2019 roku (o ile nie zaznaczono, Ze jest inaczej).

Pieniadze, gotowka, rezerwy, agregaty monetarne

Przy analizowaniu czegokolwiek wazne jest zdefiniowanie podstawo-

wych poje¢, ktorych sie uzywa. Jest to szczegélnie istotne w odnie-

sieniu do systemu finansowego, gdyz w slownictwie dotyczacym

tej dziedziny panuje spore zamieszanie. Uprzedzajac tresci, jakie

zamie$ciliSmy w kolejnych rozdziatach tej ksigzki informujemy, ze

we wspdlczesnym systemie finansowym funkcjonuja obecnie trzy

rodzaje srodkéw finansowych:

= Cyfrowe pieniadze bankowe, czyli te srodki, ktére mamy na
swoich rachunkach bankowych (digital money). W skrécie - pie-
nigdze.

* Banknoty i monety (cash). W skrécie — gotéwka.

= Cyfrowe rezerwy bankow (bank reserves). W skrocie — rezerwy.

Cyfrowe pienigdze bankowe nazywane s3 tez depozytami, pie-
niedzmi depozytowymi, pieniedzmi bezgotéwkowymi i pieniedzmi

ZYyrowymi.
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Znaczenie tych trzech poje¢ bedzie szczegélowo wyjasnione
w kolejnych rozdziatach tej ksigzki. Ich sumaryczna warto$¢ jest
zmienna w czasie.

Trzy zbiory, jakimi sg pienigdze, gotéwka i rezerwy, sg roz-
taczne. Czyli pienigdze nie sg gotowka, gotéwka nie jest rezerwami,
a rezerwy nie sg pieniedzmi (i odwrotnie). Dowolny zestaw tych
trzech zbioréw bedziemy nazwa¢ ,$rodkami finansowymi” lub
»Srodkami”.

Piszac o pieniadzu (liczba pojedyncza) bedziemy mieli na mysli
tradycyjne, ogdlne, nie wchodzace w szczegodty (oraz wieloznaczne)
znaczenie tego sfowa.

Obligacje sprzedawane przez rzady poszczegdlnych krajow (ktore
w ten sposéb sie zadluzajg) bedziemy nazywac obligacjami rzado-
wymi, a w przypadku polskiego rzadu, takze obligacjami Skarbu
Panstwa lub obligacjami SP.

Ponizej zamieszczamy zestawienie obrazujgce wartos$¢ poszcze-
gblnych srodkéw finansowych, jakie funkcjonujg obecnie w Polsce
(lipiec 2019). Wedlug danych opublikowanych przez Narodowy

Bank Polski mamy:

= Pienigdze na lokatach do dwdch lat: 420 mld zt
* Pienigdze na rachunkach biezacych: 842 mld zt
* Gotowka w obiegu: 215 mld zt
* Gotowka w kasach bankow: 13 mld zt

= Rezerwy: 48 mld zt

czyli ogotem:

* Pienigdze: 1262 mld z}
* Gotowka: 228 mld zi
* Rezerwy: 48 mld zt
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W bankowosci uzywa si¢ tez wielko$ci nazywanych agregatami

monetarnymi (monetary aggregates). S to:

= Agregat MO to gotéwka w obiegu i w kasach bankdéw plus rezerwy.
Inaczej pienigdz banku centralnego (central bank money) lub
baza monetarna (base money).

= Agregat M1 jest rdwny wartosci gotowki w obiegu (poza kasami
bankéw) plus pienigdze na rachunkach biezacych.

= Agregat M2 jest rtowny M1 plus pienigdze na lokatach do dwoch lat.

Aktualne wartoéci tych agregatéw w Polsce, to:
= MO =276 mld zt

= MI = 1057 mld zt

* M2 =1477 mld zt

Wzajemne relacje pomiedzy wszystkimi, opisanymi powyzej
wielko$ciami sg przedstawione na rysunku 1.
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Rysunek 1. Rodzaje srodkéw finansowych oraz agregatéw monetarnych
w Polsce. Wielkosci prostokatéw nie sa proporcjonalne do wartosci
srodkéw finansowych, ktérym odpowiadaja.
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Po tych koniecznych wstepach przechodzimy do rzeczy.
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