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WLASNOSC I KAPITAL

Streszczenie: Artykul zawiera krytyke materialistycznej koncepcji kapitatu. Uzasadnio-
no w nim tezg, ze kapitat jest procesem, a nie zasobem dobr potencjalnie wymiennych.
Proces ten jest niesamoistny, poniewaz jego fundamentem bytowym sg dziatania podpo-
rzadkowane realizacji zysku. Jest bytowo niesamodzielny, gdyz wystepuje tylko w go-
spodarce towarowo-pienigznej. Finansyzacja zmniejsza kapitat pienigzny.

Stowa kluczowe: kapitat fizyczny, proces kapitalowy, aktywa, towary, prawa wiasnosci,
pieniadz, finansyzacja.

Wprowadzenie

Stowo ,kapital” (capitale, od tac. caput — glowa) po raz pierwszy pojawia
si¢ w XII-XIII w. w znaczeniu ,,fundusze, zapasy towarow, masa pieniedzy lub
pieniadz procentujacy” [Braudel, 1992, s. 209]. Termin ten istnial zatem wcze-
$niej niz stowo kapitalizm, ktére upowszechnito si¢ dzigki ksigzce Wernera
Sombarta Der moderne Kapitalismus, wydanej w 1902 r. Stowa ,,kapitalizm” nie
uzywat rowniez K. Marks, ktory znat definicje kapitalizmu sformutowana przez
P.J. Proudhona [Braudel, 1992, s. 214]. Stowo ,,kapitalizm” jest rowniez rzadko
uzywane wspoélcze$nie ze wzgledu na konotacje ideologiczna i zastgpowane
terminem ,,gospodarka rynkowa”. Prawdziwa ,,karierg” robi z kolei stowo ,.kapi-
tal” z odpowiednim przymiotnikiem — spoleczny, ludzki, intelektualny, strukturalny
itd. W zwiazku z tym powstaje pytanie: czy kapitat bez przymiotnika jest kategoria
ekonomiczng o charakterze uniwersalnym, czy tez jest bytem obecnym tylko w ka-
pitalizmie lub — inaczej méwiac — w rozwinigtej gospodarce rynkowe;j?
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OdpowiedZz na to pytanie jest gtownym celem ponizszych rozwazan.
W zwiazku z tym, przedmiotem analizy w pierwszej czgsci pracy jest krytyczna
ocena materialistycznej koncepcji kapitatu.

W drugiej czesci artykutu zawarta jest konceptualizacja kapitalu produkcyjne-
go i pienigznego, nawigzujaca do ujecia K. Marksa. Artykut koncza refleksje doty-
czace finansyzacji gospodarki w kontekscie rozwazan o kapitale pienigznym.

Gtowna hipoteza przyjeta w tym artykule glosi, ze kapitat jest procesem
spoteczno-ekonomicznym. Proces ten, w sensie ontologicznym, jest bytem nie-
samoistnym i niesamodzielnym. Oznacza to, ze kapitat istnieje tylko w gospo-
darce rynkowej, a wigc jest kategoria historyczna, a nie uniwersalna.

1. Materialistyczna koncepcja kapitalu

Jak juz wspomniano na wstepie, stowo ,.kapital” od dawna jest obecne w jezy-
ku potocznym dzigki dzietom klasykow ekonomii. W ujeciu A. Smitha kapitatem sa
zgromadzone zasoby materialne i nabyte umiej¢tnosci robotnikow, czyli mowiac jg-
zykiem wspolczesnej ekonomii — kapitat ludzki [Blaug, 1994, s. 74-75].

W ekonomii gtéwnego nurtu pojecie kapitalu jest przedmiotem rézniacych
si¢ konceptualizacji. Mozna si¢ jednak zgodzi¢ ze stanowiskiem J.R. Hicksa,
ktory wyroznia dwie koncepcje kapitatu:

— materialistyczna,
— funduszowa.

W koncepcji materialistycznej kapitat jest ,,zasobem dobr realnych, za po-
moca ktoérych mozna w przysztosci wytwarza¢ nowe dobra (lub uzytecznosci),
zasobem dobr istniejacych w danym momencie” [Hicks, 1988, s. 183-203].

W zblizonej definicji kapitalu, obecnej w podrecznikach ekonomii, zasob
dobr kapitalowych ogranicza si¢ tylko do tych, ktore sa rezultatem procesu
produkeji. Jest to dystynktywna cecha kapitatu odrozniajaca go od tzw. pierwot-
nych czynnikéw produkcji, czyli pracy i ziemi [Samuelson i Nordhaus, 1995,
s. 97-100]. Cechg powyzsza podkresla si¢ wyraznie: ,,dobra kapitalowe sa to za-
tem dobra wyprodukowane, ktérych mozna uzy¢ w roli naktadow czynnikow dla
dalszej produkcji, natomiast praca i ziemia sa pierwotnymi czynnikami produk-
¢cji 1 na nic sig nie przyda wyobrazenie ich sobie jako produktéw systemu gospo-
darczego” [Samuelson i Nordhaus, 1995, s. 98].

Paul Krugman i Robin Wells definiuja kapitat jako ,,warto$¢ aktywow, ktore
sa wykorzystywane przez firmy w wytwarzaniu produktow” i wyrdzniaja dwa ro-
dzaje kapitatu: ,,Kapital fizyczny, czgsto nazywany po prostu kapitatem, i sktada
sie¢ z wyprodukowanych zasobow takich jak sprzgt, budynki, narzedzia i maszyny”
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oraz kapitat ludzki [Krugman i Wells, 2012, s. 902]. Ten ostatni definiuja opisowo
jako ,,zwigkszenie poziomu produktywnosci pracy przez edukacje 1 wiedze, za-
warte w sile roboczej” [Kugman i Wells, 2012, s. 902]. Czynnikiem produkc;ji jest
bez watpienia nowa wiedza, czyli innowacje wszelkiego rodzaju, ale czy cztowiek
jest kapitalem w takim samym znaczeniu, jak dobra kapitatowe? W $wietle defini-
cji kapitatu przytoczonych autoréw nalezy odpowiedzie¢ przeczaco.

Jeszcze szersze rozumienie kapitatu zawiera definicja, gloszaca, ze , kapitat
obejmuje wszystko, co jest pozyteczne w produkcji, umiejegtnosci ludzi, ich
uczciwo$¢é w transakcjach, $cigte kwiaty, maszyny, a nawet trwato$¢ porzadku
spotecznego” [Dewey, 1994, s. 9].

Gloéwna wada przytoczonych definicji kapitatu jest ich zbyt szeroki zakres
desygnatow, ktore sa roznorodne pod wzgledem nomologicznym. Innymi stowy,
kapitat w tym ujgciu jest swoistym koszem na $mieci.

Kapitat jest okre§lony jako cato$¢ aktywow ,,pozaludzkich”, ktére moga
by¢ posiadane i wymieniane na rynku. Kapitat obejmuje w szczegolnosci catos¢
kapitatu nieruchomosci (budynki, domy) uzywanego do mieszkania oraz kapita-
hu finansowego i organizacyjnego (budynki, wyposazenie, maszyny, patenty itp.)
wykorzystywanego przez przedsigbiorstwa i administracj¢ [Piketty, 2015, s. 63].

Definicja kapitalu w powyzszym ujeciu jest wezsza od istniejacych, ponie-
waz obejmuje tylko dobra fizyczne, ktore sa ,,wymieniane na rynku”, czyli po
prostu towary. Nie obejmuje ponadto kapitatu ludzkiego, ktory nie jest, zgodnie
z prawda, wspolczesnie towarem'. Jest jednoczesnie szersza, gdyz kapitatem sa
rowniez dobra fizyczne, ktore nie sa Srodkami produkcji. T. Piketty pisze:
W rzeczywistosci wszystkie te formy majatku sa uzyteczne i produktywne (...).
Kapitat jest przydatny z jednej strony do tego, by zamieszka¢ (tzn. wyproduko-
waé «ushuge zamieszkaniay, ktora jest mierzona wartoscia dzierzawy mieszkan),
a z drugiej strony jako czynnik produkcyjny dla przedsigbiorstw i administracji
wytwarzajacych inne dobra i ustugi (potrzebujacych budynkoéw, biur, maszyn,
wyposazenia itd., by wykonaé te¢ produkcje” [Piketty, 2015, s. 65-66]. Autor
utozsamia kapital z majatkiem, co uzasadnia tym, ze ,,nie zawsze tatwo jest od-
dzieli¢ warto$¢ budynkéw od gruntéw, na ktérych zostalty one postawione”
[Piketty, 2015, s. 65].

,»Z podobnymi problemami mamy do czynienia w przypadku bogactw natu-
ralnych: ropy naftowej, gazu, metali, ziem rzadkich, ktorych czysta warto$¢ jest
czgsto trudna do odréznienia od inwestycji pozwalajacych na odkrycie zt6z i ich

! Handel ludzmi istnieje tylko w czarnej strefie, ale wbrew pozorom, wspélczesne niewolnictwo
nie zanika, a raczej ro$nie. Natomiast kontrakty w biznesie sportu maja tylko pozornie charakter
niewolniczy, poniewaz wymagaja zgody podmiotéw i ,,przedmiotu” kontraktu.
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eksploatacjg” [Piketty, 2015, s. 65]. W zwiazku z tym definicja majatku narodo-
wego, ktory jest synonimem kapitalu narodowego, jest nastgpujaca: ,,Wartosc,
liczona w cenach rynkowych, wszystkiego, co posiadaja rezydenci i rzad danego
kraju w danym momencie i co potencjalnie moze by¢ wymienione na rynku”
[Piketty, 2015, s. 66].

Dostrzegajac te trudnosci z liczeniem kapitatu, nalezy jednak zauwazy¢
niekonsekwencje autora w jego konceptualizacji. T. Piketty stusznie zawe¢za po-
jecie kapitalu do dobr wymienialnych, czyli nawet potencjalnych towardw, ale
dlaczego efektow ich zastosowania nie ogranicza roéwniez tylko do towardw,
czyli dziatalno$ci zarobkowej? Jest to niezrozumiate w kontekscie jego analizy,
w ktorej konfrontuje sig¢ zwrot kapitalu z dochodem narodowym. Sam autor stwier-
dza, ze: ,Kazdy z tych dwoch typow kapitatu odpowiada w przyblizeniu potowie
nagromadzonego kapitalu krajow rozwinigtych w poczatkach XXI wieku” [Piketty,
2015, s. 66]. Z kontekstu wynika, ze chodzi o kapitat produkcyjny i nieprodukcyjny,
czyli zasoby zaangazowane w dziatalno$¢ o charakterze niezarobkowym.

1.1. Krytyka koncepcji materialistycznej kapitalu

Materialistyczna koncepcja kapitatu spotkata si¢ ze zdecydowana krytyka
K. Marksa, ktory stwierdza: ,,Gdy powiada sig, ze kapital jest «nagromadzona
(zrealizowana) praca (a wlasciwie uprzedmiotowiong praca) stuzaca jako srodek
do nowej pracy (produkcji)», tak bowiem twierdzi D. Ricardo, ma si¢ na uwadze
po prostu materi¢ kapitatu, abstrahujac od okres$lenia formy, bez ktorej nie jest
kapitalem” [Marks, 1986, s. 185]. Innymi stowy, Marks twierdzi, ze dobra, ktore
sa wytworem procesu produkcyjnego, nie sa kapitalem nawet wtedy, gdy sa
czynnikiem produkcji. Tez¢ te¢ uzasadnia tak: ,,Kazdy organ czlowieka jest we-
dhug tego kapitatem, poniewaz musi by¢ przez dziatalnos¢, prace nie tylko roz-
wijany, lecz zywiony, reprodukowany, aby mogt dziata¢ jako organ. Tak wigc
ramig, szczegdlnie reka jest kapitatem. Kapitat bytby wiec nowa nazwa dla rze-
czy starej jak rod ludzki, poniewaz kazdy rodzaj pracy, nawet najmniej rozwinig-
tej — myslistwo, rybotéwstwo itd. wymaga zastosowania produktu pracy prze-
sztej jako $rodka dla bezposredniej zywej pracy” [Marks, 1986, s. 185-186].

Zdaniem tego autora, materialistyczna koncepcja kapitatu ma charakter ahi-
storyczny, co oznacza, ze kapital istniat zawsze i nie mozna go wiazac tylko
z systemem rynkowym. Stanowisko Marksa potwierdza implicite T. Piketty,
twierdzac, ze kapital obejmuje tylko dobra wymienialne, a wigc nie istnieje on
w gospodarce naturalne;j.
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Koncepcja materialistyczna kapitalu budzi zasadnicze watpliwosci 1 za-
strzezenia z powodu jej zalozen ontologicznych, ktdre sa oparte na przekonaniu,
ze dobra kapitalowe sa zbiorem rzeczy realnych. Jest to zalozenie nieuprawnio-
ne, poniewaz kapitat — w przeciwienstwie do przedmiotow realnych — jest bytem
niesamoistnym i niesamodzielnym: ,,Co$ istnieje samoistnie (jest bytowo auto-
nomiczne), jezeli samo w sobie ma swdj fundament bytowy. Ma zas w sobie taki
fundament, jezeli samo w sobie jest immanentnie okreslone. Co$ istnieje nato-
miast niesamoistnie (jest bytowo heteronomiczne), jezeli swoj fundament byto-
Wy ma nie w sobie samym, lecz w czyms$ innym” [Ingarden, 1960, s. 93-94].

Na podstawie cech fizycznych rzeczy nie mozna zatem stwierdzi¢, czy
okreslona rzecz jest kapitalem. Odnosi si¢ to rowniez do pieniadza, ktoéry ma
fundament zewnetrzny, bo z istoty swej (funkcji) nie jest rowniez kapitatem.
Fundamentem kapitalu sa dziatania ludzkie, poniewaz od nich zalezy przezna-
czenie, zastosowanie rzeczy i pieniedzy w gospodarce.

Powstaje w zwiazku z tym pytanie: jakie dziatania uczestnikow zycia gospo-
darczego tworzy kapital? Najogolniej] mowiac, kapitatem sa czynnosci i zdarzenia,
ktorych celem jest pomnazanie posiadanych pienigdzy, a doktadniej zysku.

Nalezy w tej sprawie zgodzi¢ si¢ ze stanowiskiem K. Marksa, ktory twier-
dzi, ze: ,,Kapital nie jest prostym stosunkiem, lecz procesem, w ktérego rdznych
momentach zawsze pozostaje kapitatem” [Marks, 1986, s. 186].

Koncepcje kapitatu jako procesu reprezentuje rowniez De Soto, piszac, ze:
,Kapitalu nie stanowia zgromadzone zasoby, lecz obecny w nich potencjat do
uruchomienia nowej produkcji”, co trafniej oddaje metafora elektrowni [De So-
to, 2002, s. 64]. Celem tego procesu w gospodarce nie jest tylko wytwarzanie
wartosci uzytkowych, ale przede wszystkim osiaganie zyskow.

1.2. Kapital jako proces

Marksowska koncepcja kapitatu jako procesu w formie symbolicznej ma
nastepujaca posta¢: P — T — P; (gdzie P oznacza pieniadz, T — towar, P, — pie-
niadz powigkszony o zysk). Jest to ogdlna, a zarazem najprostsza formutla proce-
su kapitatowego, ktory polega na przeksztalceniu pieniadza w towar, a towaru
z powrotem w pieniadz powigkszony o zysk. Proces ten wyraza sig¢ w zdaniu:
kupi¢, aby sprzedac¢ z zyskiem [Marks, 1951, s. 185]. Kapitalem nie jest nato-
miast proces, ktory przebiega wedtug formuty: T — P — T, (gdzie T oznacza
towar, czyli warto$¢ sity roboczej, P — wynagrodzenie sity roboczej, T; — wartos¢
towarow konsumpcyjnych. Proces kapitalowy rozpoczyna si¢ od pieniadza
i konczy sig¢ akumulacja pieniadza. W zwiazku z tym mozna powiedzieé, ze pan-
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stwo nie uczestniczy w procesie kapitalowym, jezeli dostarcza obywatelom do-
bra publiczne, doktadniej nieodptatne. Kapitalizm panstwowy istnieje tyko wte-
dy, gdy panstwo jest udzialowcem spolek dzialajacych na zasadach kodeksu
handlowego. Podobnie mozna powiedzie¢ o dziatalnosci produkcyjnej, ktora
stuzy wylacznie zaspokojeniu potrzeb wtasnych.

Istotna cecha procesu kapitalowego jest cel, ktory polega na maksymaliza-
cji zysku i dlatego gtownym kryterium podejmowania decyzji jest rentownos¢,
a w drugim procesie — rachunek uzytecznosci krancowej [Weber, 2002, s. 65].
Nie istnieje potrzeba uzasadniania tezy, ze procesy te roéznig si¢ pod wzgledem
efektow spoleczno-ekonomicznych i wpltywu na dobrobyt spoteczny.

Proces kapitalowy nie jest rowniez bytem samodzielnym. Przedmiot w sen-
sie ontologicznym ,.istnieje samodzielnie, jezeli nie wymaga z istoty swej istnie-
nia zadnego innego przedmiotu, z ktérym musiatby (...) wspotistnie¢ w obrgbie
jednej i tej samej catosci” [Ingarden, 1960, s. 132].

Dziatania ludzi w gospodarce odbywaja si¢ zawsze w ramach okreslonej
catosci, ktora stanowi system gospodarczy, polityczny i kulturowy. Od nich bo-
wiem zalezy, jakie sa cele podmiotdw, jakie dzialania i §rodki.

Bezposredni wpltyw na proces kapitalowy ma system gospodarczy, ktory
rowniez nie jest bytem samodzielnym, poniewaz jego istnienie i funkcjonowanie
wymaga okreslonego systemu politycznego i kulturowego. Podstawowg instytu-
cja gospodarki rynkowej jest system praw wiasnosci, ktory w sposob istotny
okresla inne instytucje ekonomiczne.

,»0golna cecha struktur instytucjonalnych jest to, ze nie moga spetnia¢ swo-
ich funkcji na mocy wytacznie cech fizycznych, ale wymagaja zbiorowej akcep-
tacji” [Searle, 1999, s. 200]. ,,Niemal caly sens posiadania faktow instytucjonal-
nych polega na uzyskiwaniu spotecznej kontroli nad surowymi faktami” [Searle,
1999, s. 207].

Mozna zatem powiedzieé, ze system indywidualnych praw wiasno$ci nada-
je przede wszystkim zasobom status dobr ekonomicznych, czyli towardéw. Inten-
cjonalny charakter praw wlasnosci podkresla De Soto, gdy pisze: ,,Nie sg to fi-
zyczne cechy domu jako takiego, lecz raczej cechy znaczace ze spotecznego
i ekonomicznego punktu widzenia, jakie my ludzie przypisaliSmy temu domowi
(takie mozliwoséci wykorzystania do réoznych celéow, ktore mozna osiagnaé po-
przez zastaw, pozyczke, hipoteke, serwitut i inne rodzaje umoéow” [De Soto,
2002, s. 73]. Dobra, do ktorych sa przypisane prawa wlasnosci maja charakter
ekonomiczny, a nie tylko uzytkowy, bo moga by¢ przedmiotem wymiany lub lo-
katy majatkowe;j.
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System praw wiasnosci implikuje intencjonalny charakter procesu produk-
cyjnego. Jego gtownym celem jest bowiem produkcja towarow, a zaspokajanie
przy ich pomocy potrzeb — ograniczeniem.

Towarowy charakter niektérych zasobow budzi moralny sprzeciw, gdyz —
jak twierdzi K. Polanyi — ziemia, czyli przyroda, praca i pieniadz nie zostaly
stworzone z intencja ich sprzedazy [Polanyi, 2010, s. 88]. Sa to, zdaniem tego
autora, towary fikcyjne, ale jednoczes$nie dodaje, ze rynki tych towaroéw ,,stano-
wia absolutnie podstawowa cze$¢ systemu gospodarczego” [Polanyi, 2010,
s. 88]. Nalezy jednak dodac, ze bez tych towardw nie istnieje kapitat, poniewaz jego
istota sprowadza si¢ do produkcji towarow przy pomocy towaréw dla osiagnigcia
zysku. Zakres utowarowienia w gospodarce rynkowej ciagle si¢ zwigksza, o czym
$wiadczy istnienie praw wiasno$ci do procesow, rzeczy i relacji spotecznych.
Przedmiotem prywatyzacji obejmuje si¢ ,,zaklady uzytecznosci publicznej, swiad-
czenia socjalne (mieszkania komunalne, oswiata, opieka zdrowotna, renty zdrowot-
ne i emerytury), instytucje publiczne (wyzsze uczelnie, laboratoria badawcze, wig-
zienia) a nawet prowadzenie wojny” [Harvey, 2008, s. 215-223].

Postepujacy proces prywatyzacji jest uzasadniany wyzsza efektywnos$cia
zasobow, chociaz wydaje si¢, ze jest on wywolany prawem nieograniczonej
akumulacji.

Proces kapitalowy angazuje podmioty, ktore dysponuja prawami wiasnosci
do towarow i dlatego odbywa si¢ on przy pomocy instytucji kontraktéw (uméow).
Teoria kontraktowa firmy A. Alchiana i H. Demsetza zaklada, ze centralnym
kontraktorem jest podmiot, ktory ma cata wiazke praw, a mianowicie [Gruszecki,
2002, s. 269]:

1) prawo rezydualnej nadwyzki,

2) prawo do monitorowania naktadéw ponoszonych przez innych uczestnikow
procesu,

3) monopol na zawieranie umow,

4) prawo do wymiany cztonkow zespotu,

5) prawo do przekazania swoich funkcji innej osobie droga umowy.

W gospodarce rynkowe;j istnieje swoboda zawierania uméw 1 dlatego cen-
tralnym kontraktorem moze by¢ podmiot, ktory posiada zdolno$¢ do zawierania
wiazacych umoéw. Potencjat ten w istotnym stopniu jest zdeterminowany przez
zasob pieniedzy, od ktorych zalezy zakres przedmiotowy kontraktow. Kontrakto-
rem, czyli kapitalista nie moze by¢ zatem podmiot, ktory jest wlascicielem towa-
ru, np. pracownik.

Wplyw systemu wlasnosci na proces kapitatowy — zdaniem De Soto — pole-
ga na tym, ze [De Soto, 2002, s. 72-78]:
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1) legalna wlasno$¢ jest reprezentacja spoteczno-ekonomicznych cech zasobu
i dlatego moze by¢ $rodkiem zabezpieczenia interesow kontrahentow. Moze
by¢ wykorzystana zatem jako zastaw pod pozyczke, wkiad inwestycyjny, ad-
res dla egzekwowania dtugdw, rat, podatkow itp.;

2) formalny system wtasnosci dostarcza wiedzy o dostepnosci zasobow i uta-
twia oszacowanie zasobow dostgpnych;

3) system wilasnosci sktania do wigkszej odpowiedzialnosci uczestnikow zycia
gospodarczego w interakcjach ekonomicznych z tego powodu, ze stwarza
mozliwos¢ jej utraty;

4) najwazniejsza funkcja systemu jest zwigkszenie mobilno$ci zasobow; ,,W od-
roéznieniu od zasobow fizycznych, reprezentacje tatwo jest taczy¢, dzielic,
mobilizowaé oraz wykorzysta¢ przy zawieraniu transakcji handlowych”
[De Soto, 2002, s. 79];

5) legalny system wlasnosci zwigksza bezpieczenstwo obrotu towarowego, gdyz
umozliwia monitorowanie i ochrone zasobow w ich , wedréwce w czasie
1 przestrzenni”.

2. Kapital pieni¢zny

J.R. Hicks wyréznia m.in. funduszowa koncepcje¢ kapitatu, ktora ma cha-
rakter mikroekonomiczny, bo jest odzwierciedleniem ksiggowosci przed-
sigbiorstw. W koncepcji tej maszyny i urzadzenia przedsigbiorstwa sa majatkiem
(aktywa), a kapitat wystepuje po stronie pasywow. Z tej perspektywy: ,,Kapitat
jest funduszem uciele$nionym w majatku” [Hicks, 1988, s. 189]. Wydaje sig, ze
blizsza jest mu funduszowa koncepcja kapitatu, gdyz podziela stanowisko F. von
Hayeka, ktory twierdzi, ze uymowanie kapitalu w kategoriach rzeczowych jest
niewlasciwe z ekonomicznego punktu widzenia, co ilustruje przyktadem maszy-
ny, ktora nim nie jest, gdy zanika popyt na produkty, ktore mozna dzigki niej
wytwarza¢ [Hicks, 1988, s. 200].

Koncepcja funduszowa kapitatu, jako zrodlo finansowania aktywow, sta-
nowi integralny element procesu P — T — P;. Ze wzgledu na materialny charak-
ter, a doktadniej produkcyjny charakter aktywow, proces ten zachodzi w sferze
realnej. W zwiazku z tym powstaja pytania: czy analogiczny proces wystgpuje
w sferze finansowej? Czy istnieje kapitat pienigzny, skoro juz dawno greccy fi-
lozofowie glosili, ze: ,,Pieniadz bedac rzecza jest pozbawiony zdolnosci do
mnozenia si¢, wlasciwej istotom zywym. Pieniadz nie moze wigc rodzi¢ pienia-
dza” [Dembinski, 2011, s. 100].
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Wspolczesny pieniadz nie jest rzecza i tym bardziej nie moze si¢ pomnazac,
ale staje si¢ kapitalem wowczas, gdy zostanie przeksztalcony w aktywa finan-
sowe. W zwiazku z tym proces kapitatlowy w sferze finansowej przebiega we-
dhug formuly P — AF — Py, gdzie AF oznacza aktywa finansowe. W zbiorze ak-
tywoéw finansowych najwigksze znaczenie ma pieniadz kredytowy, ktory —
zdaniem J. Schumpetera — jest niezalezna sila napedowa rozwoju kapitalizmu
[Ingham, 2011, s. 50-59]. ,,Finansowanie produkcji za pomoca kapitatu pienigz-
nego w postaci nowo wytworzonego pieniadza bankowego wyrdznia kapitalizm
sposrod wszystkich innych systemoéw gospodarczych” [Ingham, 2011, s. 71].

Osobliwa cecha kapitalizmu jest mozliwos¢ kreacji pieniadza, ktérego zro-
dltem sa prywatne diugi. Finansowanie aktywow produkcyjnych przy pomocy
pieniadza kredytowego nadaje mu dynamiczny charakter, ale jednoczesnie jest
przyczyna jego kruchos$ci, poniewaz niesie ze sobg ryzyko niewyptacalnosci,
czyli zaniku pieniadza [Ingham, 2011, s. 96-87].

Dyskusyjna jest natomiast teza G. Inghama, gloszaca, ze ,,cala wlasnosc,
wlaczajac w to surowce, kapitat pienigzny i kapitat fizyczny, ma podwojny cha-
rakter — jest zarazem S$rodkiem produkcji a jednocze$nie aktywami finansowymi,
ktérymi mozna handlowa¢” [Ingham, 2011, s. 191]. Prawda jest, ze w neolibe-
ralnym systemie gospodarczym rosnie lawinowo zbior aktywow finansowych.
Nie wszystkie aktywa rzeczowe sa rownoczesnie aktywami finansowymi, bo tak
si¢ dzieje, gdy zrodtem finansowania produkcji jest kapitat wiasny, a nie akcyj-
ny. Bez wigkszej przesady mozna jednak powiedzie¢, ze wszystkie aktywa fi-
nansowe maja dwoisty charakter. ,,Papiery wartosciowe stanowia bowiem za-
rowno roszczenia (w formie dywidendy) wobec dlugoterminowych zyskow
przedsigbiorstwa, jak i spekulacyjne aktywa” [Ingham, 2011, s. 62]. W zwiazku
z tym aktywa finansowe nalezy podzieli¢ na dwie grupy, czyli aktywa, ktore
uczestnicza w procesie tworzenia kapitalu pienigznego, oraz te, ktore sa przed-
miotem obrotu towarowego. W przeciwienstwie do procesu kapitatowego, han-
del aktywami finansowymi odbywa si¢ wedlug schematu: AF; — P — AF,
gdzie AF, oznacza ceng aktywu finansowego w roku t, a AF,; — ceng aktywu fi-
nansowego w roku t + 1. Gtowna r6znica migdzy tymi procesami polega na tym,
ze tworzenie kapitatu pieni¢znego rozpoczyna si¢ od pieniadza, a obrot aktywa-
mi — od sprzedazy aktywow finansowych. Sa one w tym procesie towarami, ana-
logicznie do towaréw na rynku srodkoéw produkcji i pracy.

Celem tego procesu jest aprecjacja aktywow finansowych i dlatego mozna
go utozsamiac ze spekulacja. Proces ten w literaturze przedmiotu jest nazywany
wtornym rynkiem kapitatowym. Nalezy jednak podkresli¢, ze rynku aktywow
finansowych nie nalezy ogranicza¢ tylko do rynku wtérnego, poniewaz przed-
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miotem handlu sa rowniez instrumenty pochodne, ktore istnieja w formie trans-
akcji terminowych bezwarunkowych (forwards, futures) oraz transakcji termi-
nowych warunkowych (opcje) i praw do okreslonych aktywow w przysztosci
[Debski, 2012, s. 19-23].

Dynamiczny rozwoj rynkéw aktywoéw finansowych oznacza finansyzacje
gospodarki, przejawiajaca si¢ m.in.:
— w postaci nowych aktywow finansowych,
— w metodach emisji papierow wartosciowych (sekurytyzacja),
— w udziale podmiotdéw sfery realnej w obrocie aktywami finansowymi.

Finansyzacji nie mozna jednak sprowadza¢ do czystej spekulacji, ktora niczego
bezposrednio nie wnosi do sfery realnej. Rozwoj rynku aktywow finansowych wy-
woluje rowniez pozytywne dla gospodarki efekty niezamierzone. Dzigki transak-
cjom finansowym doplywa na rynek wigkszy zasob pieniadza, ktory nadaje papie-
rom wartoS§ciowym ptynno$¢ i wykonalnos$¢. Rynek aktywow finansowych ma
réwniez pozytywny wplyw na funkcjonowanie rynkow sfery realnej, poniewaz
zmniejsza on ryzyko wywotane przez procesy realne i regulacyjne.

Negatywnymi skutkami finansyzacji gospodarki sa:
— wypieranie akumulacji kapitalu produkcyjnego spowodowane alokacja pie-

nigdzy na rynku aktywow finansowych,
— mniejsza stabilno$¢ finansowa gospodarki wywolana stosowaniem dzwigni
finansowe;j.

Ograniczenie negatywnych efektow finansyzacji wymaga regulacji rynkow

aktywow finansowych.

Podsumowanie

Materialistyczna koncepcja kapitatu w ujeciu T. Pikkety’ego glosi, ze ,,ma-
jatek narodowy albo «kapitat narodowy» okresla pelna wartos¢, liczona w ce-
nach rynkowych, wszystkiego, co posiadaja rezydenci i rzad danego kraju w da-
nym momencie i co potencjalnie moze by¢ wymienione na rynku” [Pikkety,
2015, s. 66 ]. Definicja ta wyklucza z kapitatu kapitat ludzki. Taka konceptuali-
zacja kapitalu jest bez watpienia uzyteczna w badaniu nierownosci ekonomicz-
nych w dlugim okresie. Zaktada ona jednak, implicite, ze kapitat jest bytem sa-
moistnym i samodzielnym. Zatozenie to jest jednak niedopuszczalne, poniewaz
fundamentem kapitatlu sa ludzkie dziatania, bo od nich zalezy zastosowanie dobr
materialnych. Tylko dziatania podporzadkowane maksymalizacji zysku tworza
kapitat produkcyjny. Kapitat jest bytem niesamodzielnym, poniewaz istnieje tyl-
ko w gospodarce towarowo-pieni¢znej. Zaktada to, explicite, przytoczona defi-
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nicja, gdyz mowi, ze zasdb ten obejmuje dobra potencjalnie wymienne.
W zwiazku z tym, kapital jest procesem, ktory zachodzi wedlug schematu
P — T — P,. Kapitat pieni¢zny odzwierciedla natomiast formuta P — A, — P;.
Kapitatem jest zatem kazdy proces, ktory rozpoczyna si¢ od pieniadza i konczy
si¢ na pieniadzu. W procesie tworzenia kapitatu szczegdlna role odgrywa pie-
niadz kredytowy, ktory nadaje gospodarce rynkowej dynamizm, a jednocze$nie
krucho$¢. Procesem kapitalowym nie jest z kolei proces, ktéry odbywa si¢ we-
dtug formut T — P — T, oraz AF; — P — AF.,. Ten ostatni proces jest przeja-
wem finansyzacji gospodarki, poniewaz zmniejsza kapitat pieni¢zny. Finansyza-
cja zaciera roznicg migdzy sfera realna i finansowa, poniewaz uczestnikami
rynku aktywow finansowych sa rowniez przedsigbiorstwa produkcyjne.
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PROPERTY AND CAPITAL

Summary: This article contains criticism of the materialist conception of capital. It sub-
stantiates thesis that capital is a process, not a resource of potentially exchangeable
goods. This process is not inherent because its fundament of being is based on operations
subordinated to profit-taking. It is also ontically dependent because the process happens
only in Money-Goods Economy. Financialization reduces money capital.

Keywords: physical capital, process of capital, assets, goods, property rights, money,
financialization.



