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Plan wykładu

 Definicja, funkcje i typy pieniądza

 Jak banki „kreują” pieniądz?

 Co to jest bank centralny i jak 
kontroluje podaż pieniądza?

 Podaż pieniądza w Polsce

 Pieniądz a ceny: ilościowa teoria 
pieniądza

 Inflacja, jej pomiar i skutki

 Hiperinflacja i deflacja



Pieniądz:  definicja

Pieniądz to forma 
aktywów, które 

mogą być „od ręki” 
użyte do zawierania 

transakcji.



Pieniądz:  funkcje

 Środek wymiany (funkcja 
transakcyjna)

 Środek płatności (transfer siły 
nabywczej między podmiotami)

 Miernik wartości

 Środek tezauryzacji (transfer siły 
nabywczej z dziś do przyszłości) 



Pieniądz:  rodzaje

 Pieniądz towarowy, pełnowartościowy (commodity
money) = sam pieniądz ma wartość równą znakowi 
pieniężnemu 

 Pieniądz symboliczny (token money):  np. banknoty (w 
czasach wymienialności na złoto)

 Pieniądz fiducjarny (fiat money, łac. fides – wiara) –
waluta której wartość ma źródło z reguły w dekretowanym 
prawnie monopolu w wykorzystaniu go na danym 
obszarze jako legalny środek płatniczy oraz na popycie 
generowanym przez instytucje państwowe, głównie przez 
pobór podatków. Wartość pieniądza fiducjarnego opiera 
się na zaufaniu do emitenta.

 Pieniądz bezgotówkowy (rozrachunkowy / kredytowy): 
zapisy na kontach, czeki, karty debetowe i kredytowe, 
bony, obligacje



Jak mierzyć ilość pieniądza: agregaty 
pieniężne i płynność

 Nie w pełni ostra definicja  różne miary 

pieniądza

 M0: baza monetarna określona jako M0 = R + C, 
gdzie: 

 C – pieniądz gotówkowy (monety i banknoty w obiegu 
poza sektorem bankowym), 

 R – pieniądz bezgotówkowy banków komercyjnych na 
rachunkach w banku centralnym. 

 M1 = C + D, gdzie: 

 C – pieniądz gotówkowy (monety i banknoty w obiegu 
poza sektorem bankowym), 

 D – wkłady w bankach i podobnych instytucjach płatne 
na żądanie (depozyty bieżące). 



Jak mierzyć ilość pieniądza: agregaty 
pieniężne i płynność

 M2: obejmuje M1, a dodatkowo depozyty i inne 
zobowiązania banków wobec podmiotów 
niebankowych o pierwotnym terminie 
zapadalności do 2 lat (włącznie) oraz depozyty z 
terminem wypowiedzenia do 3 miesięcy 
(włącznie). 

 M3: obejmuje M2, a dodatkowo operacje z 
przyrzeczeniem odkupu pomiędzy bankami a 
sektorem niebankowym oraz dłużne papiery 
wartościowe o terminie zapadalności do 2 lat 
(włącznie) emitowane przez banki.



Zmiany ilości pieniądza w Polsce



Definicja podaży pieniądza i polityki 
pieniężnej (monetarnej)

 Podaż pieniądza ilość pieniądza 
dostępna w gospodarce. 

 Polityka pieniężna (monetarna) to 
kontrolowanie podaży pieniądza.



Skąd dziś bierze się pieniądz?

 System bankowy:

 Bank centralny

 Banki komercyjne



Bank centralny

 Funkcje banku centralnego
 Emisyjna: zasilanie gospodarki w pieniądz

 Polityka pieniężna: stabilizacja cen

 Oddziaływanie na poziom kursu walutowego

 Usługi bankowe na rzecz „rządu”

 Bank banków

 Niezależność banku centralnego – Rada 
Polityki Pieniężnej



Rada Polityki Pieniężnej

 Kadencja 6 lat

 9 członków + Prezes NBP

 Zadania:
 Podstawowym celem Rady Polityki Pieniężnej jest dbanie o stabilność polskiego 

pieniądza – Rada dbać ma o stabilną, niską inflację. Stara się, by była ona jak 
najbardziej zbliżona do 2,5 procent, przy czym dopuszcza odchylenia o 
plus/minus jeden punkt procentowy.

 Jeśli nie koliduje to z celem inflacyjnym, Rada dba też o wzrost gospodarczy.

 Coroczne ustalanie założeń polityki pieniężnej i przedkładanie ich do wiadomości 
Sejmowi równocześnie z przedłożeniem przez Radę Ministrów projektu ustawy 
budżetowej

 Składanie Sejmowi sprawozdania z wykonania założeń polityki pieniężnej w ciągu 
5 miesięcy od zakończenia roku budżetowego

 Ustalanie wysokości stóp procentowych NBP

 Ustalanie zasady i stopy rezerwy obowiązkowej banków

 Określanie górnej granicy zobowiązań wynikających z zaciągania przez NBP 
pożyczek i kredytów w zagranicznych instytucjach bankowych i finansowych

 Zatwierdzanie planu finansowego NBP oraz sprawozdania z działalności NBP

 Przyjmowanie rocznego sprawozdania finansowego NBP

 Ustalanie zasad operacji otwartego rynku



Rola banków komercyjnych w 
systemie monetarnym gospodarki

 Rozważmy trzy scenariusze:

1. Bez banków

2. 100-procentowe rezerwy

(banki utrzymują całość depozytów jako rezerwy)

3. Częściowe rezerwy

(banki utrzymują ułamek depozytów jako rezerwy, a 

reszty używają do udzielania pożyczek)

 W każdym scenariuszu załóżmy, że C = $1000.  



SCENARIUSZ 1:   

Bez banków

Bez banków, 
D = 0   i M =  C =  $1000.



SCENARIUSZ 2:  

100-procentowe rezerwy banków

 Po depozycie: 
C = $0
D = $1000   
M = $1000 

 WNIOSEK:
Przy 100%
rezerwach, 
bankowość nie ma 
żadnego wpływu na 
zasoby pieniądza. 

Bilans FIRSTBANK’S 

Aktywa Pasywa

Rezerwy $1000 Depozyty $1000

 Początkowo C = $1000,  D = $0,  M = $1000. 

 Załóżmy, iż gospodarstwa domowe deponują 

$1,000 w “Firstbank.”



Bilans FIRSTBANK’S 

Aktywa Pasywa

Rezerwy $1000Rezerwy $200

Pożyczki $800

SCENARIUSZ 3:  

Częściowe rezerwy banków

Podaż pieniądza wynosi 
teraz $1800:

 Deponent ma $1000 
w postaci depozytu 
na żądanie.

 Pożyczkobiorca ma 
$800 gotówce.

Depozyty $1000

 Załóżmy, że banki utrzymują 20% swoich 

depozytów jako rezerwy, zaś reszty używają do 

udzielania pożyczek.

 Firstbank udzieli pożyczek na kwotę $800.  

WNIOSEK:  przy częściowych 

rezerwach banków, banki kreują 

pieniądz.



Bilans SECONDBANK

Aktywa Pasywa

Rezerwy $800

Pożyczki $0

Rezerwy $160

Pożyczki $640

SCENARIUSZ 3:  
Częściowe rezerwy banków

 Secondbank
udzieli pożyczek 
o wartości 80% 
swoich 
depozytów.Depozyty $800

 Załóżmy, iż pożyczkobiorca deponuje $800 w 

Secondbank.  

 Wyjściowo, bilans Secondbanku wygląda tak:



SCENARIUSZ 3:  
Częściowe rezerwy banków

Bilans THIRDBANK

Aktywa Pasywa

Depozyty $640

 Jeśli to $640 zostanie ostatecznie zdeponowane w

Thirdbank,

 wówczas Thirdbank zatrzyma 20% tego depozytu 

jako rezerwy, zaś z reszty udzieli pożyczek:  

Rezerwy $640

Pożyczki $0

Rezerwy $128

Pożyczki $512



Ustalmy całkowitą ilość pieniądza:

Początkowy depozyt = $1000

+ Pożyczka udzielona przez Firstbank = $ 800

+ Pożyczka udzielona przez Secondbank= $ 640

+ Pożyczka udzielona przez Thirdbank = $ 512

+ other kolejne pożyczki…

Całkowity zasób (podaż) pieniądza = (1/rr ) × $1000 

gdzie rr = relacja rezerw do depozytów

W naszym przykładzie, rr = 0,2, więc M = $5000



Kreacja pieniądza w systemie 
bankowym

System bankowy oparty o częściowe 

rezerwy kreuje pieniądz, ale nie kreuje 

bogactwa:

Pożyczki bankowe dają 

pożyczkobiorcom nowe środki, ale też 

dają im identyczną wartość długu. 



Model podaży pieniądza

 Baza monetarna,  B =  C + R

Kontrolowana przez bank centralny

 Stopa rezerw do depozytów,  rr =  R/D

Zależy od regulacji i polityki banku

 Stopa gotówki do depozytów,  cr = C/D

Zależy od preferencji gospodarstw domowych

Zmienne egzogeniczne



Rozwiązanie w celu znalezienia 
podaży pieniądza:
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Mnożnik podaży pieniądza

 Kiedy rr < 1,  wówczas m > 1

 Jeśli baza monetarna zmienia się o ΔB, 
wówczas ΔM =  m × ΔB

m to mnożnik podaży pieniądza, czyli 
informacja o tym, o ile rośnie podaż 
pieniądza na skutek zwiększenia bazy 
monetarnej o 1.  
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Instrumenty polityki pieniężnej

Bank centralny może zmieniać wielkość bazy 
monetarnej za pomocą:

 operacji otwartego rynku (dla wielu banków 
ulubiona metoda kontroli podaży pieniądza)

 Aby zwiększyć bazę monetarną, bank centralny skupuje 
rządowe papiery dłużne, płacąc za nie gotówką.

 stopy (re)dyskontowej, czyli stopy procentowej, 
po której bank centralny udziela pożyczek bankom 
komercyjnym:

 Aby zwiększyć bazę monetarną, bank centralny może 
obniżyć stopę dyskontową, zachęcając tym banki do 
zaciągania pożyczek w banku centralnym.



Instrumenty polityki pieniężnej

Bank centralny może zmienić stopę rezerw do 
depozytów zmieniając:

 stopę rezerw obowiązkowych

 Aby obniżyć stopę rezerw do depozytów bank 
centralny może obniżyć stopę rezerw obowiązkowych

 wysokość oprocentowania depozytów:
bank centralny płaci odsetki od depozytów 
złożonych w banku centralnym przez banki 
komercyjne

 Aby obniżyć stopę rezerw do depozytów bank 
centralny może płacić mniejsze odsetki od depozytów 
banków komercyjnych



Czemu bank centralny nie może 
precyzyjnie kontrolować M?

 Gospodarstwa domowe mogą zmienić cr, 
powodując zmianę m i M.  

 Banki często utrzymują ponad 
obowiązkowe rezerwy. Jeśli banki 
zmienią ilość ponad obowiązkowych rezerw, 
wówczas rr, m, i M zmienią się. 

,M m B 
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m
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Bieżące wartości stóp NBP



Luzowanie ilościowe

 W „normalnych czasach” użycie standardowych narzędzi do 
sterowania podażą pieniądza jest wystarczające

 Co jednak zrobić wówczas, gdy bank centralny sprowadził już 
stopy procentowe do zera, a mimo to ani niepewność, ani 
niechęć do udzielania kredytów nie znikają? 

 Kiedy taka sytuacja może mieć miejsce? 

 Duży kryzys. Np. przedsiębiorstwa i gospodarstwa domowe są 
tak wysoko zadłużone, że ich zdolność do obsługi długów jest 
w wielu przypadkach wątpliwa. Perspektywy koniunktury 
rynkowej są kiepskie (zachęty do oszczędzania)

 Nawet duża ilość posiadanej przez banki gotówki nie prowadzi 
wtedy do wzrostu inflacji, bo nie zmienia się w kredyty i nie 
trafia na rynek. Łatwo wówczas deflację i stagnację 
gospodarczą.



Luzowanie ilościowe

 Różni się ono od standardowej polityki w trzech 
zasadniczych punktach. 
 Po pierwsze, dotyczy skupu znacznie większych ilości papierów 

wartościowych. 

 Po drugie, kupowane są bardziej ryzykowne aktywa. 

 Po trzecie wreszcie, jest to działanie w jedną stronę –
systematyczne tłoczenie pieniądza na rynek. 

 Zmienia to charakter polityki pieniężnej.

 Bank centralny ogłasza, że rozpoczyna ogromny i 
obliczony na wiele miesięcy skup aktywów (jest gotowy 
kupować papiery wartościowe bardziej niż w normalnych 
czasach ryzykowne, płacąc za nie stosunkowo wysoką 
cenę). Liczy na to, że zmieni się ona w strumień 
kredytów dla gospodarki.



Luzowanie ilościowe

 Banki mają więcej gotówki, co powinno 
skłaniać je do bardziej aktywnego udzielania 
kredytów.

 Mogą one bez strat pozbyć się części 
ryzykownych aktywów.

 Powinno to zachęcać do zaciągania nowych 
kredytów.

 Wszystko to powinno pomóc w rozruszaniu 
gospodarki, zwiększeniu kredytów i inwestycji, 
spadku niepewności na rynkach. 



Luzowanie ilościowe

 Ale z polityką luzowania ilościowego wiążą się ogromne 
zagrożenia. 

 Pogorszenie jakości aktywów finansowych znajdujących 
się w portfelu banków centralnych, co teoretycznie może 
grozić w przyszłości wielkimi stratami, które będą musieli 
pokryć podatnicy. 

 Nadmiar gotówki w bankach komercyjnych może 
prowadzić do używania tych pieniędzy nie do 
kredytowania gospodarki, ale do gier spekulacyjnych. 

 Na dłuższą metę zbyt duża ilość gotówki w systemie 
bankowym grozi przyszłym wybuchem inflacji.



Luzowanie ilościowe

 Doświadczenia Japonii – 2001 – stagnacja, 
deflacja, brak sukcesu

 USA – 2008 - 3 bln dol. - banki większość 
gotówki i tak wolały zostawić we własnych 
skarbcach, ulokować na kontach w Fed, użyć 
na skredytowanie spekulacji na rynkach 
surowcowych i giełdowych, a wreszcie 
ulokować w obligacjach rządu USA – w ten 
sposób faktycznie ułatwiły mu sfinansowanie 
deficytu. 



Luzowanie ilościowe



Luzowanie ilościowe

 Strefa euro – EBC – presja krajów Południa -
wpompować do banków gotówkę i skupować 
południowe obligacje – kontra Niemiec - w 
2015 r. EBC dostał pozwolenie na luzowanie 
ilościowe, czyli na skup obligacji o wartości 
biliona euro (wymóg by skup ten uzależniony 
był od prowadzenia przez kraje Południa 
polityki oszczędnościowej)

 Skutki: 
 na pewno nie przyniosła ona tak dużych krótkookresowych 

korzyści, jak się spodziewano

 niewiadoma, co się stanie w przyszłości – groźba 
zagrożenia inflacją



Inflacja



Pomiar inflacji

 Deflator PKB

 Wskaźnik cen konsumpcyjnych (CPI)

 Wskaźnik cen producenta (PPI)

 Stopa inflacji:

100 ∙
𝑤𝑎𝑟𝑡𝑜ść 𝑘𝑜𝑠𝑧𝑦𝑘𝑎 𝑤 𝑟𝑜𝑘𝑢 𝑏𝑖𝑒żą𝑐𝑦𝑚

𝑤𝑎𝑟𝑡𝑜ść 𝑘𝑜𝑠𝑧𝑦𝑘𝑎 𝑤 𝑟𝑜𝑘𝑢 𝑏𝑎𝑧𝑜𝑤𝑦𝑚
− 100



Koszyk inflacyjny wg GUS, CPI, 2018 r.

 Pomiar cen odbywa się to w 
35 000 punktach sprzedaży 
detalicznej na terenie całego 
kraju – od wielkich 
hipermarketów począwszy, 
przez średnie dyskonty, a na 
małych sklepikach 
osiedlowych i kioskach 
skończywszy.

 Ostateczny wskaźnik cen 
konsumpcyjnych GUS oblicza 
na podstawie dokonywanych 
co miesiąc ok. 260 tys. 
notowań cen prowadzonych w 
209 rejonach. 

 Lista badanych produktów i 
usług obejmuje 1400 pozycji.
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Zasoby pieniądza a poziom cen 

w gospodarce
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Ilościowa teoria pieniądza; w wersji 
względnej

 M x V = P x Y

 Przy stałym V, podaż pieniądza 
determinuje wartość produkcji w 
gospodarce

 Y można uznać, iż w długim okresie jest 
stałe, gdyż jest determinowane przez 
zasób K i L

 Ilościowa teoria w wersji względnej

M V P Y

M V P Y

   
  



Podaż pieniądza a inflacja

 Zdefiniujmy stopę inflacji:

 Przy stałej prędkości obiegu pieniądza:

 Wówczas:

P

P




M P Y

M P Y

  
 


 

 
M Y

M Y



Wzrost podaży pieniądza a 
stopa inflacji, USA

Figure 4.1  Historical Data on U.S. Inflation and Money Growth
Mankiw: Macroeconomics, Sixth Edition
Copyright © 2007 by Worth Publishers



Inflacja w USA i wzrost podaży 
pieniądza, 1960-2005
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W długim okresie stopa inflacji i stopa zmian 
podaży pieniądza poruszają się razem, zgodnie 

z przewidywaniami teorii (ale nie w krótkim 
okresie, gdy są kontrcykliczne!!)



Inflacja

 Czy poziom cen ma znaczenie?

 Inflacja – względny wzrost przeciętnego 
poziomu cen

 Pomiar inflacji



Koszty inflacji

• Typowe nieporozumienie: inflacja 
powoduje spadek faktycznej wartości 
nabywczej wynagrodzeń

• To jest prawda, ale tylko w krótkim 
okresie, gdy nominalne wynagrodzenia są 
stałe (umowy o pracę)

• Podejście klasyczne: zmiana poziomu cen 
to tylko zmiana jednostek pomiaru (por. 
denominacja)

• A zatem, czy inflacja jest problemem 
społecznym?



Przeciętne zarobki za godzinę pracy, 
USA 1964-2007
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Klasyczne spojrzenia na inflację

 Perspektywa ekonomii klasycznej:  
Zmiana poziomu cen zmienia jedynie 
jednostkę miary.

Czemu zatem inflacja 

jest problemem 

społecznym?



Społeczne koszty inflacji…

…można podzielić na dwie kategorie:

1. kiedy inflacja jest oczekiwana

2. kiedy jest nieoczekiwana (kiedy różni 
się od oczekiwanej)



Gdy inflacja jest spodziewana…

 Koszt „zdartych zelówek” czyli koszty związane 
z częstszymi wycieczkami do banku w celu 
podejmowania mniejszych sum gotówki oraz koszty  
z poszukiwaniem towarów, które zdrożały mniej niż 
średnio (wzrost kosztów uzyskania informacji) 

 Koszty „zmiany menu” – koszty zmiany cen 
(katalogi, menu itp.)

 Problem miernika wartości - problem nierównego 
opodatkowania (np. opodatkowanie nominalnych  
zysków z kapitału)

 Trudności w porównywaniu wartości z różnych 
okresów --> trudności w długookresowym 
planowaniu finansowym  spadek inwestycji i 
osłabienie wzrostu

 Koszty ustawicznych zmian struktury produkcji 
(wywołanych nierównomiernymi zmianami cen 
czynników produkcji i cen wyrobów gotowych)



A gdy się jej nie spodziewamy, dodatkowo…

 Redystrybucja siły nabywczej

 Długookresowe kontrakty mogą oparte być nie o 
indeksację, ale o oczekiwania dot. inflacji

 Kiedy faktyczna inflacja okazuje się być inna niż 
oczekiwana, niektórzy zyskują, ale kosztem 
innych:

 Kiedy π > πe, wówczas zyskują pożyczkobiorcy

 Kiedy π < πe, wówczas zyskują pożyczkodawcy

 Gdy często π ≠ πe
 wzrost niepewności



Korzyści z inflacji?

 Jedna korzyść

 Płace nominalne faktycznie spadają 
rzadko  utrudnia to działanie 

mechanizmu rynkowego na rynku pracy

 Inflacja powoduje, że płacom realnym 
łatwiej jest zrównoważyć rynek pracy, 
nawet bez obniżki płac nominalnych

 Czyli umiarkowana inflacja poprawia 
funkcjonowanie rynku pracy



Hiperinflacja

 Definicja: stopa inflacji > 50% 
miesięcznie

 Ogromne koszty

 Pieniądz traci funkcję tezauryzacyjną, a z 
nim inne

 Odwrót do transakcji barterowych lub 
innych walut

 Powodowana jest przez nadmierną podaż 
pieniądza („dodruk pieniądza”)



Hiperinflacja w Niemczech 1922-23

 Cena za funt (pół kg) chleba w Niemczech :
 1914: 19 fenigów

 1916:  22 fenigi

 1919: 26 fenigów

 1920: 1 marka i 20 fenigów (ok. 6 razy tyle, co 4 lata wcześniej)

 Czerwiec 1922:  3,50 marki

 Styczeń 1923: 700 marek

 Wrzesień 1923: 2 mln marek

 Październik 1923: 630 mln marek

 Listopad 1923: 80 mld marek

 Portfele wyszły z użycia, zastąpione przez walizki. Robotnicy dostawali 
wypłatę dwa razy dziennie 

 Wydrukowano nawet banknoty 10 bilionowe, ale nie weszły one do 
obiegu, bo 15 listopada wprowadzono nową markę niemiecką, wartą 
jeden bilion starych. 

 Od nowego roku chleb kosztował już tylko 35 fenigów. Ale 
oszczędności milionów zostały pożarte przez niepowstrzymany wzrost 
cen wszystkiego, który pomiędzy czerwcem a listopadem 1923 roku 
wynosił średnio ...300 proc. miesięcznie !



Hiperinflacja

 Hiperinflacja w 
Niemczech, rok 1923

 Kobieta pali banknotami 
w piecu; w tamtych 
czasach banknoty paliły 
się dłużej niż drewno, 
które można było za nie 
kupić…



Czemu rządy doprowadzają do 
hiperinflacji?

 Kiedy rząd nie może podnieść podatków i 
sprzedaż obligacji, a ma duże wydatki, 
musi je finansować dodrukiem pieniądza

 Teoretycznie, hiperinflacje łatwo 
zatrzymać: trzeba przestać drukować 
pieniądza

 W rzeczywistości wymaga to 
drastycznego (i bolesnego) zmniejszenia 
wydatków z budżetu państwa



Deflacja

 Przyczyny deflacji:

 zbyt wolny wzrost podaży pieniądza

 głęboka recesja prowadząca do silnego spadku popytu

 nadmierne oprocentowanie lokat terminowych (nadmierne oszczędzanie)

 wstrzymanie akcji kredytowej

 Skutki deflacji

 zmniejszenie opłacalności produkcji 

 wzrost siły nabywczej pracującej części społeczeństwa

 konsumpcja i zamówienia przemysłu są odsuwane w czasie, co napędza 
recesję

 spadek wpływów podatkowych

 Walka z deflacją:

 emisja pieniędzy ożywiająca popyt

 obniżenie stóp procentowych

 ujemne oprocentowanie lokat terminowych 

 negatywny podatek dochodowy (NIT) – (koncepcja Miltona Friedmana).

 W Polsce – od sierpnia 2014



Bieżący 
poziom 
inflacji w 
Polsce



Tam, gdzie mieszkają smoki…

 Bitcoiny: przyszłość pieniądza?
 Bitcoin to - mówiąc najprościej - wirtualna waluta czy też 

kryptowaluta, która powstała w 2009 roku. Nie wiadomo dokładnie, 
kto był jej twórcą, choć osoba ta (lub grupa osób) nazywana jest 
Satoshi Nakamoto. 

 Bitcoin to waluta zdecentralizowana czyli bez centralnej instytucji 
emisyjnej, niezależna od banków, rządów i instytucji. To waluta 
dostępna wszędzie tam gdzie dostępny jest Internet. 

 Bitcoin jest przeciwieństwem pieniądza fiducjarnego, a jego wartość 
ustalana jest przez rynek. Bitcoina nie można dodrukować, jest 
odporny na inflację a jego wartość jest niezależna od rządów i 
banków. Bitcoin bardziej podobny jest do złota, jest rzadki, ciężki do 
wydobycia i ograniczony. Bitcoin bazuje na matematyce i kryptografii 
a zaufanie zastępowane jest przez dowód matematyczny.

 Wartość bitcoina zależy od jego popularności, użyteczności, trudności 
wydobycia. Im większa jest społeczność bitcoinowa i im więcej ludzi 
go używa tym większa jego wartość. 



Tam, gdzie mieszkają smoki…

 Modern Theory of Money: zaprzeczenie 
wniosków z ekonomii głównego nurtu

 Rząd powinien mieć prawo do produkcji 
własnych pieniędzy. Rząd tworzy prawo, 
w tym prawo do emisji waluty. Czyli jeżeli 
polski premier chce wydać 20 miliardów 
złotych na zbudowanie fabryki 
samochodów elektrycznych, to może 
zaordynować swojemu bankowi 
centralnemu, żeby ten wpłacił na rządowe 
konto owe 20 miliardów (stworzone z 
niczego), które zostaną następnie wydane 
na materiały budowlane, pensje 
robotników, architektów, inżynierów, 
marketing etc. W ten sposób rząd ma w 
posiadaniu bardzo skuteczną dźwignię do 
rozkręcenia gospodarki, bez oglądania się 
na dąsy rynków kapitałowych czy 
ograniczenia budżetowe.



Dziękuję i zapraszam za tydzień :)


