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  Inne książki autorstwa Jima Rickardsa:


  Śmierć pieniądza. Nadchodzący upadek międzynarodowego systemu walutowego (Onepress 2015)


  Wojny walutowe. Nadejście kolejnego globalnego kryzysu (Onepress 2012)


  Mojej matce, Sally Rickards, która nauczyła mnie czegoś cenniejszego niż złoto — miłości


  A dwanaście bram to dwanaście pereł:


  każda z bram była z jednej perły.


  I rynek Miasta to czyste złoto jak szkło przeźroczyste.


  Apokalipsa św. Jana 21,21


  Wprowadzenie


  Złoto jest barbarzyńskim reliktem”. Ile razy to już słyszałeś? Jeżeli podobnie jak ja piszesz o złocie i wypowiadasz się o nim publicznie, prawdopodobnie tysiące razy. To stwierdzenie należy do stałego repertuaru osób wyznających niewzruszoną wiarę w pieniądz papierowy i wątpiących w moc złota. Kiedy tylko ktoś wypowie nazwę tego kruszcu, zwolennicy pieniądza fiducjarnego jak roboty automatycznie rzucają w odpowiedzi przytoczone słowa.


  Ta odruchowa reakcja na wzmiankę o złocie ma charakter międzypokoleniowy. W starszych pokoleniach przeciwników waluty złotej jest wielu doktorów ekonomii, którzy uzyskali pełnoletniość w erze popularności słynnych pogromców złota, takich jak Milton Friedman. Zaliczają się do nich: Paul Krug-man, Barry Eichengreen, Nouriel Roubini, Martin Feldstein i inni ludzie o prawicowych i lewicowych poglądach. Inne teorie Friedmana odesłano już do lamusa (okazało się, że płynne kursy walut nie są wcale optymalne, a szybkość obiegu pieniądza nie jest stała), ale sposób postrzegania złota przez jego akolitów nie uległ zmianie.


  Do grona szacownych naukowców pogardzających złotem dołączyła ostatnio młodsza generacja ludzi nauczonych (a właściwie źle nauczonych), że dla tego kruszcu nie ma miejsca w systemie monetarnym. Do owej grupy należą tacy wpływowi blogerzy i komentatorzy jak: Barry Ritholz, Matt O’Brien, Dagen McDowell i Joe Weisenthal. Przeciwnikom złota nie przeszkadza to, że ktoś nosi złoty pierścionek albo zegarek, ale kiedy przyznasz się, że posiadasz sztabki kruszcu, spojrzą na Ciebie z mieszaniną wyższości i politowania. Tak naprawdę jednak zęby pokazują dopiero na wzmiankę o systemie waluty złotej. Jest on dla nich zupełnie nie do przyjęcia. Są gotowi niczym odbezpieczony karabin maszynowy wyrzucać z siebie argumenty świadczące o tym, że ten system nie ma prawa działać i w zasadzie nigdy nie był dobry. Ich wypowiedzi są okraszone sporą dawką takich epitetów jak „przedpotopowy” i „neandertalski”.


  W niniejszej książce przedstawię argumenty za tym, że złoto jest pieniądzem, że systemy monetarne oparte na kruszcu mogą nadal istnieć, a nawet są pożądane, oraz że przy braku oficjalnego standardu złota ludzie powinni sami go sobie stworzyć, kupując złoto w celu zabezpieczenia własnego majątku.


  Kiedy staję w obronie złota, pomaga mi świadomość, że nie jestem sam. Wraz z nową generacją krytyków złota przyszło też nowe pokolenie bystrych i myślących zwolenników tego kruszcu. Do młodych obrońców złota zaliczają się: Ronni Stoeferle i Mark Valek z Wiednia, Jordan Eliseo i Janie Simpson z Sydney, Jan Skoyles z Londynu, „Koos Jansen” (właśc. Jan Nieuwenhuijs) z Holandii i Elaine Diane Taylor z Vancouver. To dość rozległa sieć. Wymienione osoby udzielają mi wielkiego wsparcia i wciąż podsuwają nowe spostrzeżenia.


  Zanim jednak przejdę do argumentów na rzecz złota, powinienem rozprawić się z argumentami przeciwko jego używaniu. Dzięki temu kiedy następnym razem spotkasz się z odruchową reakcją przeciwnika złota, będziesz wiedział, jak stawić mu opór za pomocą faktów, a nie wyświechtanych frazesów.


  Jakie zarzuty stawia się złotu? Jego krytycy znają je na pamięć. Oto kilka najczęściej spotykanych:


  1. Według Johna Maynarda Keynesa złoto jest „barbarzyńskim reliktem”.


  2. Złota jest za mało, żeby obsłużyć całe finanse i handel.


  3. Podaż złota rośnie zbyt wolno, by nadążyć za rozwojem świata.


  4. Złoto było przyczyną wielkiego kryzysu.


  5. Złoto nie jest dochodowe.


  6. Złoto nie ma wartości wewnętrznej.


  Wszystkie te stwierdzenia są nieaktualne, fałszywe albo — jak na ironię — stanowią argumenty na rzecz złota. Nie powstrzymuje to jednak ideologów pieniądza fiducjarnego przed ich przytaczaniem. Przyjrzyjmy się im po kolei.


  ■ Według Johna Maynarda Keynesa złoto jest „barbarzyńskim reliktem”


  Ten argument łatwo obalić. Keynes nigdy tego nie powiedział.


  W rzeczywistości powiedział coś znacznie bardziej interesującego. W książce Monetary Reform z 1924 r. napisał: „Tak naprawdę system waluty złotej jest już barbarzyńskim reliktem”. Keynes nie mówił o złocie, lecz o systemie waluty złotej, i w kontekście 1924 r. miał rację. Zupełnie nieudany system wymiany pieniądza papierowego na złoto, istniejący w różnych formach w latach 1922 – 1939, nigdy nie powinien zostać przyjęty i należało go porzucić na długo przed tym, zanim sam skonał wraz z wybuchem II wojny światowej.


  Keynes był przede wszystkim pragmatykiem. W lipcu 1914 r., kiedy wybuchła I wojna światowa, był najzagorzalszym zwolennikiem utrzymania klasycznego systemu waluty złotej, obowiązującego od roku 1870. Większość krajów przystępujących do wojny natychmiast odrzuciła ten system, żeby móc finansować działania wojenne zachowanym złotem. Brytyjskie ministerstwo skarbu i Bank Anglii chciały zrobić to samo.


  Keynes przekonywał, że choć ilość złota jako pieniądza jest skończona, możliwości kredytowania są elastyczne. Zostając przy standardzie złota i utrzymując rolę Londynu jako światowego centrum finansów, Wielka Brytania mogła zwiększyć swoją zdolność kredytową. Londyn mógł pożyczyć pieniądze potrzebne na prowadzenie wojny.


  Tak też się stało. Morganowie z Nowego Jorku zorganizowali ogromne pożyczki dla Wielkiej Brytanii, ale odmówili finansowania Niemiec i Austrii. Bez ich pieniędzy Anglicy nie zdołaliby się utrzymać do 1917 r., w którym do wojny przystąpiły Stany Zjednoczone. Następny rok przyniósł zwycięstwo.


  W 1925 r. pełniący funkcję ministra skarbu Winston Churchill rozważał powrót Wielkiej Brytanii do wymienialności funta na złoto według przedwojennego parytetu. Keynes, który nie był zwolennikiem standardu złota, powiedział mu wtedy, że doprowadzi to do katastrofalnej deflacji. Uważał jednak, że jeśli nie ma innego wyjścia niż przywrócenie wymienialności, najważniejsze jest ustalenie odpowiedniego kursu. Rekomendował wyznaczenie znacznie wyższej ceny złota. Churchill zignorował jego radę. Efektami [przywrócenia wymienialności złota — tłum.] były potężna deflacja i kryzys gospodarczy w Wielkiej Brytanii, do których doszło kilka lat przed wybuchem wielkiego kryzysu w innych krajach.


  W lipcu 1944 r. zbliżający się do kresu życia Keynes przekonywał uczestników konferencji w Bretton Woods do wprowadzenia nowej formy światowego pieniądza o nazwie bankor — teoretycznego poprzednika dzisiejszych specjalnych praw ciągnienia (ang. Special Drawing Rights — SDR). Bankor miał być oparty na koszyku towarów zawierającym złoto. Nie byłby to system waluty złotej sensu stricto, ale i tak dzięki niemu złoto odgrywałoby ważną rolę w systemie monetarnym. Plan Keynesa przegrał z forsowanym przez Stany Zjednoczone systemem waluty złoto-dolarowej, który obowiązywał następnie w latach 1944 – 1971.


  Krótko mówiąc: Keynes był zwolennikiem złota na początku swojej kariery naukowej, ostrożnie opowiadał się za nim w jej środkowym okresie i ponownie stał się wielkim orędownikiem złota pod koniec życia. Jednocześnie słusznie dyskredytował wadliwy system waluty złotej. Pamiętaj o zniuansowanych poglądach tego ekonomisty na temat złota, kiedy następnym razem ktoś zacznie znowu mówić o „barbarzyńskim relikcie”.


  ■ Złota jest za mało, żeby obsłużyć całe finanse i handel


  Choć to twierdzenie jest zupełnie pozbawione sensu, zajmę się nim, ponieważ należy do najbardziej rozpowszechnionych głupstw powtarzanych przez zwolenników pieniądza fiducjarnego.


  Całkowita ilość złota na świecie jest ściśle określona i zwiększa się tylko pod wpływem wydobycia. Obecnie świat dysponuje 170 tys. t tego kruszcu, z czego 35 tys. t znajduje się w oficjalnych zasobach banków centralnych, ministerstw finansów i państwowych funduszy majątkowych. Taka ilość złota wystarczy na pokrycie potrzeb finansów i handlu przy odpowiedniej cenie kruszcu. Można tę cenę określić, obliczając stosunek fizycznej podaży złota do podaży pieniądza.


  W celu przeprowadzenia obliczeń należy przyjąć pewne założenia. Które waluty zostaną uwzględnione w systemie waluty złotej? Który poziom podaży pieniądza (M0, M1 itd.) weźmiemy do obliczeń? Jaki stosunek złota do pieniądza będzie najlepszy? To poważne pytania, na które banki centralne różnie odpowiadały w różnych okresach historii.


  W latach 1815 – 1914 Bank Anglii utrzymywał z powodzeniem system waluty złotej, w którym ilość złota odpowiadała ok. 20% podaży pieniądza. W latach 1913 – 1965 System Rezerwy Federalnej (ang. Federal Reserve System — Rezerwa Federalna, Fed) musiał posiadać rezerwy złota odpowiadające co najmniej 40% amerykańskiej podaży pieniądza. Ogólnie rzecz biorąc, im większe zaufanie do banku centralnego wśród ludzi, tym niższy musi być poziom rezerw kruszcu w stosunku do podaży pieniądza, żeby system był stabilny.


  Mając te dane, można obliczyć dorozumianą cenę złota dla każdego zestawu założeń. Na przykład gdyby Stany Zjednoczone, strefa euro i Chiny zgodziły się na wprowadzenie standardu złota, przyjmując za podstawę podaż pieniądza M1 oraz 40-procentowe zabezpieczenie pieniądza złotem, dorozumiana cena złota wynosiłaby 10 tys. dolarów za uncję[1]. Gdyby jednak przyjąć za podstawę podaż pieniądza M2 i 100-procentowe pokrycie w złocie, cena wzrosłaby do ok. 50 tys. dolarów za uncję.


  System waluty złotej wprowadzony przy cenie 1100 dolarów za uncję kruszcu spowodowałby gwałtowną deflację (gdyby ograniczono podaż pieniądza stosownie do potrzeb) albo byłby bardzo niestabilny (ponieważ ludzie masowo kupowaliby od państwa tanie złoto).


  Zwięzła odpowiedź na przytoczony argument brzmi zatem następująco: zawsze jest wystarczająco dużo złota, pod warunkiem że określi się jego stabilną, niedeflacyjną cenę.


  Kiedy krytycy mówią, że „złota jest za mało”, tak naprawdę chodzi im o to, że jest za mało złota przy jego obecnych cenach. To nie zarzut pod adresem samego systemu waluty złotej. To sprzeciw wobec uczciwego określenia realnej wartości pieniądza papierowego w relacji do złota. Do takiej konfrontacji prędzej czy później dojdzie, kiedy zaufanie do pieniądza fiducjarnego stopnieje, a system waluty złotej zacznie się jawić jako sposób na odzyskanie wiary w nasz system gospodarczy.


  ■ Podaż złota rośnie zbyt wolno, by nadążyć za rozwojem świata


  To kolejna kaczka dziennikarska ujawniająca brak wiedzy na temat funkcjonowania standardu złota.


  Krytyk posługujący się tym argumentem nie umie odróżnić oficjalnych rezerw złota od całkowitych zasobów tego kruszcu. Oficjalne rezerwy złota należą do rządów państw i mogą być zabezpieczeniem podaży pieniądza. Całkowite zasoby kruszcu obejmują rezerwy oficjalne oraz złoto należące do prywatnych właścicieli, mające formę złotych sztabek, biżuterii i przedmiotów ozdobnych.


  Gdyby rząd chciał zwiększyć oficjalne rezerwy złota, musiałby tylko wydrukować trochę pieniędzy i kupić złoto od właścicieli prywatnych na otwartym rynku. Wielkość wydobycia złota nie jest żadnym ograniczeniem. Gdyby zaistniała taka potrzeba, oficjalne rezerwy złota można by podwoić, skupując złoto od prywatnych właścicieli, i nie spowodowałoby to większego ubytku w całkowitych zasobach prywatnego złota na świecie. (Rezerwy oficjalne stanowią zaledwie 20% całkowitych zasobów złota, zatem państwa mają wystarczająco duże pole manewru przy jego skupowaniu).


  Drukowanie pieniędzy w celu nabycia złota w systemie waluty złotej jest tylko jedną z wielu form operacji otwartego rynku. Nie różni się niczym od drukowania banknotów w celu nabycia obligacji skarbowych, a przecież Rezerwa Federalna robi to codziennie. Oczywiście takie postępowanie rodzi określone skutki rynkowe, a uznaniowa polityka monetarna może być obarczona błędami. Tak jest zawsze, bez względu na to, czy system waluty złotej jest, czy go nie ma. Tak czy inaczej wielkość wydobycia złota nie ogranicza zdolności banków centralnych do zwiększania zdolności kredytowej w systemie waluty złotej.


  Spójrzmy na konkretne dane. W latach 2009 – 2014 stopy wzrostu poszczególnych wartości kształtowały się następująco:
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  Która z nich jest elementem odstającym?


  To prawda, że globalny produkt krajowy brutto rośnie szybciej niż produkcja złota. Nawet gdyby był to jedyny czynnik ograniczający (a nie jest), świat mógłby się nadal rozwijać, wykorzystując swój maksymalny potencjał (podlegający strukturalnym ograniczeniom o charakterze niemonetarnym), przy niewielkiej tendencji deflacyjnej. Łagodna deflacja jest zaś korzystna dla konsumentów i posiadaczy oszczędności.


  Nie ma powodu, dla którego systemu waluty złotej nie można by połączyć z uznaniową polityką monetarną. Taka kombinacja była normą w latach 1815 – 1971, z przerwą w okresie II wojny światowej. Banki centralne były pożyczkodawcami ostatniej instancji i zwiększały lub zmniejszały podaż pieniądza według własnego uznania nawet pod rządami standardu złota. Tak naprawdę głównym zadaniem złota było sygnalizowanie odpowiedniego kursu polityki monetarnej na podstawie obserwowanych wpływów i wypływów kruszcu.


  Kiedy krytycy mówią, że produkcja złota nie nadąża za wzrostem gospodarczym, tak naprawdę chcą powiedzieć, że nie nadąża ona za wzrostem inflacyjnym. To prawda. Inflacja sprzyja transferowi bogactwa od biednych do bogatych, od właścicieli oszczędności do dłużników, od obywateli do rządu. Inflacja jest ulubionym narzędziem polityki socjalistów i progresywistów opowiadających się za redystrybucją dochodów. Ich sprzeciw wobec złota nie wynika z tego, że niewystarczające wydobycie doprowadzi do spowolnienia wzrostu, lecz z tego, że stanie na przeszkodzie dalszej kradzieży.


  ■ Złoto było przyczyną wielkiego kryzysu


  Tak naprawdę przyczyną wielkiego kryzysu była niekompetentna uznaniowa polityka monetarna prowadzona przez Rezerwę Federalną w latach 1927 – 1931. Fakt ten został udokumentowany przez wielu naukowców zajmujących się zagadnieniem polityki pieniężnej, w tym: Annę Schwartz, Miltona Friedmana, a ostatnio Bena Bernankego.


  Do wydłużenia kryzysu przyczyniły się eksperymentalne interwencje polityczne Herberta Hoovera i Franklina Delano Roosevelta. Ich eksperymenty dały początek temu, co Charles Kindleberger nazwał niepewnością reżimową, pod wpływem której wielkie korporacje i bogaci ludzie odmawiali angażowania kapitału, ponieważ brakowało im pewności co do kosztów polityki regulacyjnej, podatkowej i zatrudnieniowej. Kapitał wypadł z gry, co jeszcze bardziej zdusiło wzrost.


  Bernanke wykazał w swoich badaniach, że w żadnym momencie wielkiego kryzysu podaż pieniądza nie była ograniczona podażą złota. Ówczesne przepisy zezwalały bankowi centralnemu na kreowanie pieniądza do granicy 250% wartości posiadanych rezerw złota. Rzeczywista podaż pieniądza nigdy nie przekroczyła 100% tej wartości. To znaczy, że podaż pieniądza można było więcej niż podwoić, a złoto nie byłoby żadnym ograniczeniem. Problemem utrudniającym zwiększanie podaży pieniądza nie było złoto, lecz to, że klienci nie chcieli pożyczać pieniędzy, a banki nie chciały udzielać pożyczek. Problem stanowiły niedostępność kredytu i brak zaufania klientów, a nie rezerwy kruszcu.


  W ujęciu międzynarodowym Barry Eichengreen zauważył, że kraje, które zdewaluowały swoje waluty względem złota (Francja w 1925 r., Wielka Brytania w 1931 r., Stany Zjednoczone w 1933 r. oraz Wielka Brytania i Francja po raz drugi w 1936 r.), uzyskały natychmiastowe korzyści ekonomiczne dzięki zwiększeniu eksportu. To prawda, że dewaluujące kraje skorzystały na tym na krótką metę. Świat nic jednak nie zyskał. W 1925 r. Francja zyskała kosztem Wielkiej Brytanii. W 1931 r. Wielka Brytania zyskała kosztem Stanów Zjednoczonych. W 1933 r. Stany Zjednoczone zyskały kosztem Wielkiej Brytanii i Francji.


  Błyskotliwy poniekąd dorobek naukowy Eichengreena jest obciążony wadą, którą Keynes określił mianem „błędu złożenia”. Polega on na przypisywaniu całości cech elementów, z których się ona składa. To, co dobre dla jednostki, niekoniecznie musi być dobre dla zbiorowości. Jedna osoba stojąca na krześle w tłumie widzów koncertu rockowego będzie miała lepszy widok, ale jeżeli wszyscy staną na krzesłach, nikt nic nie zobaczy.


  Kilka dewaluacji względem złota, dokonanych w latach 1925 – 1936, świadczy o toczącej się wtedy niebezpiecznej wojnie walutowej, której celem było wpędzanie sąsiadów w nędzę. Źródłem problemów była podjęta w 1925 r. przez Wielką Brytanię decyzja o powrocie do przedwojennego parytetu złota wynoszącego 4,25 funta szterlinga za uncję. Ponieważ ze względu na konieczność finansowania działań wojennych Wielka Brytania podwoiła podaż pieniądza w latach 1914 – 1925, powrót do starego kursu wymiany złota oznaczał konieczność zmniejszenia tej podaży o połowę. Była to polityka wysoce deflacyjna. Przewartościowany funt dał Francji przewagę w wymianie handlowej, która to przewaga utrzymywała się aż do 1931 r., czyli do momentu zerwania przez Brytyjczyków ze starym parytetem. Dokonana w tym roku dewaluacja funta dała Wielkiej Brytanii przewagę nad innymi krajami, a zwłaszcza nad Stanami Zjednoczonymi. W 1933 r. Amerykanie położyli jej kres, również odchodząc od starego parytetu złota.


  Przyczyną wielkiego kryzysu nie było więc samo złoto, lecz jego politycznie skalkulowana cena i niekompetentna uznaniowa polityka monetarna.


  Aby można było wprowadzić funkcjonalny standard złota, złoto nie może być niedowartościowane (jak w Wielkiej Brytanii w 1925 r. i na całym świecie dzisiaj). Kiedy wartość kruszcu jest zaniżona, pieniądz emitowany przez bank centralny również jest niedowartościowany i w efekcie pojawia się deflacja. System waluty złotej może działać bardzo dobrze, dopóki rząd ustala cenę złota na podstawie przesłanek analitycznych, a nie politycznych.


  ■ Złoto nie jest dochodowe


  To stwierdzenie jest prawdziwe i stanowi jeden z najsilniejszych argumentów na rzecz złota.


  Złoto nie jest dochodowe ani rentowne, ponieważ nie ma takie być. Jest pieniądzem, a pieniądz nie przynosi dochodu, ponieważ nie jest obarczony ryzykiem. Pieniądz może być środkiem wymiany, instrumentem gromadzenia bogactwa i jednostką obrachunkową, ale nie należy do kategorii aktywów obciążonych ryzykiem.


  Aby zrozumieć tę prostą, ale nieuchwytną prawdę, wystarczy spojrzeć na banknot dolarowy. Czy jest pieniądzem? Tak. Czy przynosi dochód? Nie. Dochód uzyskujemy dopiero po ulokowaniu tego banknotu w banku. Wtedy jednak przestaje on być pieniądzem, a staje się depozytem bankowym. (Rezerwa Federalna uznaje wprawdzie depozyty bankowe za część „podaży pieniądza”, ale to dlatego, że działa w branży podtrzymywania tej iluzji monetarnej).


  Wkład bankowy nie jest pieniądzem, lecz niezabezpieczonym zobowiązaniem banku. Największe banki w Stanach Zjednoczonych upadłyby w 2008 r., gdyby nie pomoc rządowa w postaci rozszerzonych ubezpieczeń wkładów, gwarantowanych funduszy rynku pieniężnego, zerowych stóp procentowych, łagodzenia ilościowego, linii swapowych zagranicznych banków centralnych i innych wymyślnych wygibasów monetarnych. Właściciele wkładów zdeponowanych w bankach cypryjskich (w 2013 r.) i greckich (w 2015 r.) otrzymali bolesną lekcję dotyczącą różnicy między depozytem bankowym a pieniądzem. W obu przypadkach oddziały banków zostały zamknięte, a bankomaty wyłączone i szybko doszło do niedoboru pieniądza papierowego. Na Cyprze niektórym właścicielom wkładów na siłę zamieniono pieniądz na akcje banków. W Grecji zablokowano możliwość płacenia lokalnymi kartami kredytowymi, wskutek czego szybko rozwinął się handel quasi-barterowy.


  Dochód można również uzyskać, kupując akcje, obligacje, nieruchomości i inne aktywa niepieniężne. Takie transakcje są jednak obarczone ryzykiem. Choć wielu inwestorów uważa akcje, obligacje i nieruchomości za pieniądz, w rzeczywistości są one aktywami obciążonymi ryzykiem, tak samo jak wkłady bankowe.


  Złota moneta, banknot dolarowy i bitcoin to trzy formy pieniądza. Pierwszy jest zrobiony z metalu, drugi z papieru, a trzeci ma postać wyłącznie cyfrową. Żaden z nich nie przynosi dochodu. Nikt zresztą tego nie oczekuje — pieniądz nie do tego służy.


  ■ Złoto nie ma wartości wewnętrznej


  Kiedy jakiś reporter lub bloger skrytykuje Twoje poparcie dla złota, mówiąc, że „nie ma ono wartości wewnętrznej”, możesz mu pogratulować dobrego zrozumienia ekonomii marksistowskiej.


  Teoria wartości wewnętrznej jest rozwinięciem laborystycznej teorii wartości, wysuniętej przez Davida Ricarda w 1811 r. i przyjętej przez Karola Marksa w Manifeście komunistycznym (1848 r.) i Kapitale (lata: 1867, 1885, 1894) oraz innych pismach. Chodzi o to, że wartość danego towaru jest pochodną pracy i kapitału zużytych w czasie jego produkcji. Im więcej pracy trzeba było włożyć w wyprodukowanie dobra, tym bardziej jest ono „wartościowe”.


  Najważniejszym elementem marksistowskiej krytyki kapitalizmu było stwierdzenie, że burżuazyjni kapitaliści kontrolują „środki produkcji” i nie wypłacają pracownikom uczciwego udziału w wartości dodanej. W ten sposób do ich kieszeni trafia „nadwyżka wartości” wynikającej z pracy. Marks twierdził, że wyzysk pracowników przez kapitalistów doprowadzi w końcu do skrajnej nierówności dochodów i wzrostu świadomości klasowej wśród robotników, a w dalszej perspektywie do rewolucji proletariatu i zastąpienia kapitalizmu systemem socjalistycznym. Analiza Marksa była oparta na pojęciu wartości wewnętrznej.


  Problem z krytyką złota opartą na ostatnim argumencie polega na tym, że teorie ekonomiczne odwołujące się do pojęcia wartości wewnętrznej nie są uznawane przez ekonomistów od 1871 r. Wtedy właśnie Carl Menger z Uniwersytetu Wiedeńskiego wprowadził pojęcie wartości subiektywnej. Dorobek Mengera stał się kamieniem węgielnym tzw. austriackiej szkoły ekonomii.


  Wartość subiektywna to wartość przypisywana danemu produktowi przez człowieka na podstawie jego indywidualnych potrzeb i zachcianek. Jest ona całkowicie niezależna od jakiejkolwiek wartości wewnętrznej obliczonej z uwzględnieniem nakładów produkcyjnych. Właściciel kopalni złota składający wniosek o stwierdzenie upadłości z powodu tego, że cena rynkowa kruszcu nie pokrywa jego kosztów produkcji, może zaświadczyć o nieistotności wartości wewnętrznej.


  Złoto nie ma prawie żadnego zastosowania przemysłowego. Jest użyteczne jako pieniądz, ale nie nadaje się do niczego innego. (Biżuteria nie stanowi odrębnego zastosowania złota. Jest piękna i cieszy oko właścicielki, ale mimo wszystko jest tylko formą majątku, którą można nosić na sobie — z czym chętnie zgodzi się każda indyjska panna młoda — a zatem jest pieniądzem w funkcji tezauryzacyjnej). Zgodnie z teorią wartości subiektywnej cena złota będzie się kształtowała w zależności od użyteczności złota dla kogoś, kto potrzebuje lub chce pieniędzy.


  Żadna gospodarka wymienna, która osiągnęła wyższy poziom rozwoju niż prowadzona przez Robinsona Crusoe prosta wytwórczość i produkcja rolna na własne potrzeby, nie może się obyć bez pieniądza. Jest wiele form pieniądza, w tym: złoto, dolary, euro i bitcoiny, a w niektórych miejscach i okresach także pióra, muszle i koraliki. Wartość poszczególnych form pieniądza kształtuje się w zależności od subiektywnych potrzeb i zachcianek poszczególnych uczestników obrotu gospodarczego. W niektórych okresach dolary są bardziej użyteczne niż złoto, a wyrażona w nich cena kruszcu spada pod wpływem subiektywnej wyceny. W innych okresach zaufanie do dolara maleje, a wtedy dolarowa cena złota gwałtownie rośnie.


  „Wewnętrzna wartość” złota jest koncepcją przestarzałą, czego dowiódł Menger 145 lat temu. Każdy, kto dzisiaj podnosi ten argument, krytykując złoto, jest po prostu przywiązany do starej ekonomii marksistowskiej.


  * * *


  Spośród sześciu przytoczonych najczęściej spotykanych zastrzeżeń pod adresem złota pięć jest błędnych z empirycznego, analitycznego albo historycznego punktu widzenia, a jedno — dotyczące niedochodowości złota — jest prawdziwe, ale w rzeczywistości nie stanowi zastrzeżenia, lecz jest truizmem zgodnym z poglądem, że złoto to pieniądz.


  To wszystko nie znaczy, że używanie złota w charakterze pieniądza nie jest obarczone problemami. Każdy system monetarny wiąże się z jakimiś trudnościami. Na przykład stworzenie nowego standardu złota wymagałoby wyczerpującej pracy mającej na celu ustalenie kursu wymiany względem innych walut oraz utrzymanie ustalonego parytetu. To zadanie byłoby równie skomplikowane jak trwające osiem lat (od podpisania 
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