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Wstep

Pojecie procentu, obok pojecia pienigdza, nalezato od zarania historii mysli
ekonomicznej do najczesciej podejmowanych zagadnien ekonomicznych. Badacz
historii mysli ekonomicznej napotyka na wiele kwestii zwigzanych z procentem.
Filozofowie spierali si¢ o jego istote, zrodta pochodzenia oraz o shuszno$¢ wnioskow
wyplywajacych z rozumowan swoich poprzednikéw. Punktem wyjs$cia rozwazan
dotyczacych procentu byt — jak niemal w kazdej dziedzinie nauki — Arystoteles, ktory
kategorycznie wypowiadat si¢ przeciwko pobieraniu procentu. Jego podejscie podjeli
i rozwingli kanonisci, m.in. §w. Tomasz z Akwinu. W czasach nowozytnych teoria
Arystotelesa zostata odrzucona na rzecz teorii uzasadniajacych istnienie procentu.
Do XIX w. jednak Zzadna z teorii nie wykazata braku spdjnosci (kompletno$ci) teorii
Arystotelesa. Pierwsza, ktora wychodzita poza ramy przyjete przez stynnego filozofa,
byla teoria procentu wywodzaca si¢ z subiektywnej teorii wartosci. Rozpoznanie
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natury procentu okazuje si¢ kluczem nie tylko do zrozumienia istoty sporow, ale
rowniez do uznania jego wagi procesach gospodarowania.

1. Pecunia pecuniam parere non potest

Zagadnienie pienigdza i procentu u Arystotelesa (384—-322) odnajdujemy w roz-
dziale III w ksigdze I traktatu pt. Polityka. Nauka o pieniadzu stanowi czg¢$¢ nauki
o gospodarstwie domowym. Sztuka prowadzania gospodarstwa domowego odgrywa
wazna role w zyciu spotecznym: decyduje o bogactwie, pozwala zaspokajac potrzeby
wspolnoty rodzinnej i panstwowej. ,,Bogactwo wigze si¢ z umiejetnoscia zapewnie-
nia §rodkow do zycia” [Arystoteles, 1953, s. 19], ktore we wspdlnocie odbywa si¢
w wyniku nawigzywania stosunkoéw wymiany. Pienigdz zostal wynaleziony przez
cztowieka dla utatwienia stosunkéw wymiany, na potrzeby wymiany. Arystoteles
thumaczy:

Kazda rzecz posiadana, moze by¢ dwojako uzyta, w obu przypadkach uzywa si¢ tej
samej rzeczy, ale nie w ten sam sposob. W jednym wypadku uzycie zwigzane jest wlasci-
woscig danej rzeczy, w drugim za$ nie, a wigc obuwie stuzy do obucia, a moze stanowic¢
rowniez i przedmiot wymiany. W jednym i drugim wypadku obuwie jest
przedmiotem pewnego uzytkowania [Arystoteles, 1953, s. 20].

Zgodzono sig [...], aby przy wymianie dawac i przyjmowac jako taka rzecz, kto-
ra sama przez si¢ liczyta si¢ do rzeczy uzytecznych, a rownocze$nie przedstawiata te
korzy$é, ze si¢ z tatwoscia dawata przewozi¢, jak np. zelazo, srebro itp. Poczatkowo
ustalono ich warto$¢ wedhug wielkosci i wagi, w koficu jednak zacz¢to wyciskac¢ na nich
znak, aby sobie oszczgdzi¢ mierzenia czy wazenia, wyci$niety znak podawal bowiem
okreslong ilo$¢ [Arystoteles, 1953, s. 21].

Jesli wynalazek pieniadza wiaze si¢ z koniecznoscia zaspokojenia potrzeb, to wymia-
na ze swej istoty ma swojg granic¢. Wymiana dokonuje si¢ w granicach wystarczajacych
do zaspokojenia potrzeb [Arystoteles, 1953, s. 20].

Kiedy potrzeba handlu wymiennego doprowadzita do wynalezienia pieniadza,
wylonita si¢ inna postac¢ sztuki zdobywania pieniadza [Arystoteles, 1953,
s. 21]. Polega ona na handlu i przysporzeniu majatku wylacznie przez wymiane
dobr [Arystoteles, 1953, s. 22]. Takie bogactwo nie ma granic (w przeciwienstwie
do sztuki gospodarowania). Sztuka zdobywania wtasno$ci, ktéra polega na groma-
dzeniu pieniedzy w wyniku dokonywania nieprzerwanych transakcji wymiany, nie
jest zespolona ze sztuka prowadzenia gospodarstwa domowego. Pienigdz nie jest
gromadzony dla potrzeb wymiany, tj. prowadzenia gospodarstwa domowego. Jest
produktem doswiadczenia i umiejetnosci [Arystoteles, 1953, s. 20]. Taka sztuka zdo-



DLACZEGO ARYSTOTELES SPRZECIWIAL SIE POBIERANIU PROCENTU? 23

bywania wlasnosci (pieniadza) jest niezgodna z natura. Arystoteles oddziela sztuke
gospodarowania od sztuki zdobywania pienigdza [Arystoteles, 1953, s. 17]. Cho¢
bogactwo, jak zauwaza filozof, czesto laczy si¢ z iloscig pieniedzy, same pienigdze
nie stanowia bogactwa. Na dowdd tej tezy przytacza opowies¢ o krélu Midasie, ktory
wszelkie rzeczy postanowit zamieni¢ w ztoto, wskutek czego umart §miercig glo-
dowg [Arystoteles, 1953, s. 22]. Ten jaskrawy przyktad zwraca uwage, iz bogactwo
nalezy wigza¢ zawsze ze sztuka gospodarowania. L.aczy si¢ ona z zapewnieniem
obfitosci srodkow potrzebnych do zycia wspolnocie. Sztuka gospodarowania jest
zgodna z naturg, poniewaz prowadzi do zaspokojenia potrzeb. W tym znaczeniu
Arystoteles mowi o bogactwie z ,,natury” [Arystoteles, 1953, s. 22]. Arystoteles
zauwaza, iz greckie znaczenie stowa procent (tokos, tj. ‘rodzenie’) implikuje po-
wszechnie akceptowana nature procentu, iz jest to pieniadz uzyskany z pieniadza
[Arystoteles, 1953, s. 24]. Takie ujecie nie jest zgodne z naturg pienigdza. Pienigdz
to rzecz wybrana do roli $rodka wymiany. Dzigki wymianie posredniej (pieni¢znej)
cztowiek jest w stanie zaspokaja¢ wigcej potrzeb (niz przy wymianie bezposred-
niej). Pienigdz jako $rodek wymiany nie rodzi pienigdza i nie moze by¢ przyczyna
pobierania procentu. Z uwagi na powyzsze Arystoteles sprzeciwiat si¢ pobieraniu
procentu jako zysku z pozyczki pieni¢znej.

2. Pozyczka pieni¢Zna na procent jako niesluszne pobieranie dwoch cen za
uzytkowanie przedmiotu pozyczki

Sw. Tomasz z Akwinu (1225-1274) w czesci Il Sumy teologicznej po$wiecone;
sprawiedliwos$ci (Zagadnienie 78) dowodzi, iz pieniadz nalezy do rzeczy, ktorych
uzytek polega na ich zyciu, np. gdy ,,uzywamy wina, stosujac je jako napdj, a pszeni-
cy — zuzywajac ja jako pokarm” [§w. Tomasz, art. 1]. ,,A wigc w tego rodzaju rzeczach
nie mozna oddziela¢ uzycia od samej rzeczy, lecz komukolwiek oddaje si¢ uzycie
danej rzeczy, daje mu si¢ samg rzecz, czyli odstepuje si¢ mu posiadanie tej rzeczy na
wlasnos$¢” [§w. Tomasz, art. 1]. Nie mozna sprzeda¢ wina i jednocze$nie prawa do
uzytkowania wina. ,,Jesliby wiec kto$ chcial oddzielnie sprzeda¢ wino, oddzielnie
za$ jego uzycie, sprzedatby te sama rzecz dwa razy, wzglednie sprzedatby to, czego
nie ma, a wigc tym samym zgrzeszytby przeciw niesprawiedliwosci” [§w. Tomasz,
art. 1]. Zadanie drugiej zaptaty w postaci wynagrodzenia za uzycie tej rzeczy nie
znajduje uzasadnienia. Podobnie ma si¢ rzecz z pozyczka [$§w. Tomasz, art. 1]. Zaptata
za uzytkowanie pozyczki (tj. usura) stanowi lichwe, poniewaz pozyczajacy zada
wynagrodzenia (dodatkowej zaptaty) za uzytkowanie pozyczki pieni¢znej. Nie mozna
sprzedawac uzytkowania pieniedzy, poniewaz w takim przypadku sprzedaje si¢ cos,
co nie istnieje. Jednoczesnie §w. Tomasz wskazuje przyktady rzeczy, dla ktorych
mozna oddzieli¢ uzycie od samej rzeczy, np. oddajac komu§ dom w uzytkowanie,
mozna zastrzec sobie jego posiadanie. ,,Dlatego wolno bra¢ zaplate za uzytkowanie
domu i zada¢ potem jego zwrotu, jak to ma miejsce w umowie wynajecia mieszka-
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nia” [$w. Tomasz, art. 1]. Podobnie jest z uzytkowaniem pola (gruntéw rolnych).
Pienigdz zostat wynaleziony dla potrzeb wymiany, zuzycie pienigdza sprowadza si¢
do wydania go w procesie wymiany. Sw. Tomasz z Akwinu uznaje za niedozwolone
branie zaptaty za uzycie pieniadza, a ten, ktory si¢ tego dopuszcza, jest zobowigzany
do zwrotu przyjetych pieniedzy, podobnie jak wszelkich innych rzeczy niesprawie-
dliwie zabranych. ,,Dlatego nie wolno sprzedawac jego uzytkowania, zadajac nadto
zwrotu rzeczy pozyczonej” [$w. Tomasz, art. 1].

Sw. Tomasz przedklada jeszcze jedna okoliczno$é zwigzang z pozyczka pie-
nigzng. Rzecz pozyczana przechodzi na wlasnos¢ dluznika, a wiec wszelki pozytek
z rzeczy nalezy z mocy prawa do dtuznika. ,,Kto pozycza pienigdze, przekazuje
ich posiadanie dtuznikowi, a ten przyjmuje je na swoja odpowiedzialnos¢ i ryzyko,
zobowigzujac si¢ do ich zwrotu w cato$ci. Dlatego wierzyciel nie moze wymagac
wiecej” [Sw. Tomasz, art. 2]'. Ponadto przywotuje rowniez argument Arystotelesa
1 przypomina, iz pieniadz to rzecz, ktora stuzy jako srodek wymiany. Pobieranie
procentu jest niezgodne z naturg pieniadza [$w. Tomasz, art. 1]. Pieniadz, pelniac
role posrednika wymiany, nie rodzi pienigdza.

3. Procent istnieje, poniewaz istnieje zysk pierwotny z kapitalu

Rozwoj zycia gospodarczego w czasach poprzedzajacych tzw. czasy nowo-
zytne, w tym rozwdj stosunkow kredytowych opartych na procencie, sprawit, iz
w piSmiennictwie zaczely pojawiac si¢ traktaty rewidujace teoretyczne podstawy
zakazu pobierania procentu.

Eugen von Bohm-Bawerk (1851-1914) za pionieréw nowego kierunku uznaje
Jana Kalwina (1509—-1564) i Carolusa Molinaeusa [von Bohm-Bawerk, 1924, s. 26]%.
Od XVII w. w wielu pracach odnajdujemy ziarna nowej doktryny dotyczacej pro-
centu. Wykazywano, iz uzywanie pieniadza przynosi samodzielng korzys¢. Pienigdz
owocuje na korzys¢ tego, kto go uzywa. Jego wykorzystanie przynosi dochdd, kto-
rego wyrzeka si¢ wierzyciel, powierzajac pozyczke pieniezng dtuznikowi. Pobie-
ranie procentu jest zatem uzasadnione i usprawiedliwione. Wierzyciel, przekazujac
pozyczke bez procentu, ponosi szkode. Utracone korzysci wierzyciela rekompensuje
procent. Podejmowano réwniez proby wykazania niestusznos$ci argumentu $w. Toma-
sza z Akwinu. Dowodzono, iz mozna oddzieli¢ uzytkowanie pienigdza od pieniadza
i sprzedawac to uzytkowanie w formie procentu. Wskazywano na istnienie analogii
pomiedzy oprocentowaniem pozyczki a oplata z najmu. Udzielenie pozyczki przez

I, Natomiast kto powierza swe pienigdze kupcowi lub rzemieslnikowi, tworzac z nim pewnego
rodzaju spoltke, nie przekazuje mu na wiasno$¢ owych pieniedzy, lecz sam pozostaje ich wiascicielem,
biorac na siebie ryzyko nastepstw handlu owego kupca czy robotnika rzemieslnika. Dlatego wolno mu
zadac czegsci zysku z tego rodzaju spotki, gdyz ten zysk nalezy si¢ mu” [$w. Tomasz, art. 2].

2 Najobszerniej argumenty o koniecznoéci zniesienia zakazu pobierania procentu przedlozyt we-
dtug E. von Béhma-Bawerka francuski uczony Claudius Salmasius (1588—1653).
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wierzyciela stanowi przekazanie prawa do uzytkowania, prawo to moze by¢ prze-
kazywane za oplata’.

Od XVIII w. zagadnienie procentu zacz¢to analizowac szerzej — poszukiwanie
jego zrodel przeniesiono na problem zysku pierwotnego z kapitatu rozumianego jako
nadwyzka warto$ci dobr wyprodukowanych za pomoca kapitatu ponad warto$¢ dobr
zuzytych do ich produkc;ji.

Adam Smith (1723-1790) podjat probe wyjasnienia pochodzenia zysku z kapi-
tatu, wskazujac zrodlo (przyczyne) warto$ci wymiennej dobr. W spoteczno$ciach,
ktore nie nagromadzity dobr kapitatowych ilos¢ pracy stanowi jedyna okolicznos$c
decydujacg o wartosci wymiennej dobr [Smith, 2003, s. 72—73]*. W spoteczenstwach
rozwinigtych, tj. takich, ktore juz posiadaja dobra kapitalowe, warto$¢ wymienna
musi uwzglednia¢ zysk dla przedsigbiorcy, ktory zaryzykowat w przedsigwzigciu
swoj kapital [Smith, 2003, s. 73]. ,,W cenie dobr zysk z kapitatu stanowi czgsé
sktadowa zupehie rozng od ptacy roboczej i zalezna od innych praw” [Smith, 2003,
s. 75]. ,,Wartos¢, jaka robotnik dorzuca do materiatow, rozpada si¢ [...] na dwie
czescl, z ktorych jedna pokrywa jego ptace, druga zyski pracodawcy od catej sumy
wylozonej przezen na materiaty i ptace” [Smith, 2003, s. 73]. Zysk z kapitalu nie
jest ptaca za prace przedsiebiorcy. U Smitha jawi si¢ on jako wynagrodzenie za
ryzyko [Smith, 2003, s. 73]. Zysk jest tym wigkszy, im wigksza warto$¢ kapitalow
angazuje przedsigbiorca: ,,Zyski [...] zaleza zawsze od warto$ci wylozonego kapi-
talu 1 sg wigksze lub mniejsze stosownie do jego rozmiaréw” [Smith, 2003, s. 74].
Renta gruntowa stanowi u Smitha trzecia skladowa czes$¢ ceny dobra — wiasciciel
ziemi ma prawo zbioru pozytkdw z ziemi, czyli prawo do renty. W cenie kazdego
dobra znajduja si¢ renta, placa i kapitat. Wynagrodzenia za prace, zysk oraz renta
stanowig trzy pierwotne zrodla zarowno wszelkiego dochodu, jak i wszelkiej war-
todci zamiennej®. Adam Smith wyjasnia w kontekscie zysku z kapitatu kategorie
procentu w sposob nastepujacy: ,,To, co kto§ pobiera za kapitat, ktorego sam nie
uzytkuje, lecz innemu pozycza, nazywa si¢ procentem’ [Smith, 2003, s. 79]. ,,Jest to
wynagrodzenie, jakie pozyczajacy ptaci udzielajacemu pozyczki za zysk, ktory moze
osiagnaé przez uzycie tych pieniedzy” [Smith, 2003, s. 79]. ,,Tam, gdzie zmienia si¢
na rynku zwyczajowa stopa procentowa, mozemy by¢ pewni, ze wraz z nig musza
si¢ zmienia¢ zyski od kapitatu [...]. Rozwoj stopy procentowej daje nam pojecie
o rozwoju zyskow” [Smith, 2003, s. 129].

Jean Baptiste Say (1767—1832), uznawany za popularyzatora ekonomii Adama
Smitha na kontynencie europejskim [Taylor, 1957], podnosit znaczenie kapitatu dla

3 Upowszechnienie si¢ tych koncepcji doprowadzito do zniesienia zakazu pobierania procentu
(w Anglii w 1571 r., a we Francji w 1789 r.) [Schaal, 1996, s. 227].

4 Przy tym stanie rzeczy catkowity wytwor pracy nalezy do robotnika” [Smith, 2003, s. 73].

5 Im dane dobro wymaga wiecej pracy, tym wigksza cze$¢ ceny przypada na ptace i zyski (w po-
réwnaniu z ta, ktora przypada na rentg). ,,Wraz z postgpem pracy przetworczej zwigksza si¢ nie tylko
mnogo$¢ zyskow, ale kazdy zysk nastgpny jest wigkszy od poprzedniego, gdyz kapitat, z ktorego ptynie,
musi by¢ coraz wigkszy” [Smith, 2003, s. 77].
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rozwoju produkcji i bogactwa narodow i znaczaco rozwinat mysl swego poprzednika.
Say uznat kapitat za samodzielny czynnik produkcji, ktéry obok pracy i sit przyrody
przyczynia si¢ do wytworzenia dobr. W ksiedze 1 w rozdziale 111 Wyktadu ekonomii
politycznej (1821) przekonywal, iz kapital przyczynia si¢ ,,do utworzenia wartosci
w rzeczach” [Say, 1821 (I), s. 22]. Kapitat rozumiany przez Saya jako zapas nagro-
madzonych produktow [Say, 1821 (I), s. 22] jest ptodny. Nieustannie si¢ odradza
w procesach produkcji, przyczyniajac si¢ do wzrostu wartosci dobr [Say, 1821 (I),
8. 25]. To przyczynianie si¢ do produkcji Say nazywa ushuga produkcyjna, wzglednie
ustuga ptodng kapitatow [Say, 1821 (), s. 26]. W ksigdze II w rozdziale VIII Wyktadu
ekonomii politycznej potwierdza, iz kapitaty swiadcza ustugi dla swych wiascicieli.
Ceng tych ustug jest zysk z kapitatu, ktory ,,jest nagroda za ustugi kapitatu, a kapitat
[...] podobnie jak praca, przyczynia si¢ do bogactw” [Say, 1821 (II), s. 156]. Cho¢
Say przyznaje, iz kapitat jest nagromadzong pracg, rozrdznia jednoczes$nie warto$¢
kapitatu od ,,wartos$ci jego przyczyniania si¢ (cooperation)”, podobnie jak rozréznia
,warto$¢ pola od warto$ci jego najmu” [Say, 1821 (II), s. 155]. ,,Przyczynianie si¢”
to ushugi kapitatu. Zysk z kapitatlu jest niezalezny od pracy, ktora przyczynita sig¢
do utworzenia samego kapitalu. Ponadto zwraca uwage, iz procent od kapitatow
wypozyczonych nieprawidtowo nazywany jest procentem pieni¢znym. Najwia-
sciwszym okresleniem jest lichwa (z lac. usura, ‘zaptata od uzycia, uzytkowania’),
poniewaz procent jest ceng, jest najmem, ktory si¢ optaca za uzytkowanie wartosci
[Say, 1821 (II), s. 128]. Procent od kapitatu pozyczonego, tzw. procent czysty, jest
tym wigkszy, im mniejsza jest ilo$¢ kapitatow do wypozyczenia, tzw. ilo$¢ kapitatow
rozporzadzalnych [Say, 1821 (II), s. 139, 141]. Rzadko$¢ kapitatu nie jest jedyna
okolicznoscig wplywajaca na wysoko$¢ procentu. Zalezy on réwniez od zapotrze-
bowania na kapitat (mozliwo$ci uzycia kapitatoéw) [Say, 1821 (1), s. 139, 140].
Procent od kapitatu pozyczonego zawiera jeszcze jeden (oprocz wynagrodzenia za
ustugi kapitatu) element, tj. wynagrodzenie za ryzyko zwigzane z utratg pozyczonych
kapitatow [Say, 1821 (II), s. 138, 151].

Pozniejsze teorie procentu opieraly si¢ na zatozeniu przyjetym explicite przez
Davida Ricarda (1772-1823), iz jednym zroédtem warto$ci wymiennej jest praca.
John Ramsey McCulloch (1789-1864) i James Mill (1773—1836) uznali kapitat
jako wynik nagromadzonej pracy [Taylor, 1957]. Dochdd z kapitatu (wedtug Milla
i McCullocha) jest zwigzany z pracg, dzieki ktorej powstaty dobra stanowigce kapitat
[Bohm-Bawerk, 1924, s. 98, 302-303].

Wartos$¢ dobr jest okreslana przez ilo$¢ pracy niezbednej do ich wytworzenia. Od-
nosi si¢ to nie tylko do stanu pierwotnego, ale i do wspolczesnego zycia gospodarcze-
go, w ktorym oprocz bezposredniej pracy zastosowany tez jest w produkceji i kapitat;
kapitat bowiem jest réwniez tylko wytworem dawniejszej pracy. Trzeba tylko doli-
czy¢ do pracy bezposrednio zuzytkowanej prace zawartg w kapitale: suma ich okresla
i obecnie warto$¢ wszelkich wytwordw [McCulloch,1825, 1854, za: von Bohm-Bawerk,
1924, s. 98].
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Zanim Johann Karl Rodbertus (1805-1975) i Karol Marks (1818—-1883) wy-
tozyli tzw. teorie wyzysku®, w historii mysli ekonomicznej pojawita si¢ tzw. teoria
wstrzemigzliwo$ci. Nassau William Senior (1790-1864) uznal, iz zysk z kapitatu
jest wynagrodzeniem za wstrzemiezliwos¢ kapitalisty (reward for abstinence) [von
Bohm-Bawerk, 1924, s. 279]. Kapitat jest rezultatem pracy, sit przyrody i wstrze-
migzliwosci. Dwa narzedzia produkcji: praca i sity przyrody — nie wystarczajg dla
wytworzenia dobr, jesli nie sg podtrzymywane przez trzeci pierwiastek, ktérym jest
wstrzemigzliwo$¢ (w znaczeniu powstrzymywania si¢ od nieprodukcyjnego uzyt-
kowania posiadanych srodkow) [von Bohm-Bawerk, 1924, s. 281]. Abstynencja jest
zrédtem dochodu z kapitatu, czyli procentu.

Na zakonczenie warto przywotac teori¢ procentu Knuta Wicksella (1851-1926),
ktéra taczy pienigzna stopg procentowa z pierwotnym zyskiem z kapitatu. Punktem
centralnym teorii procentu Wicksella jest pojecie tzw. naturalnej stopy procentowe;.
Naturalna stopa procentowa z kapitatu jest stopa procentowa okreslong przez popyt
i podaz w gospodarce, w ktorej nie wystepuje pieniadz; pozyczki przyjmuja forme
dobr kapitatowych [Wicksell, 1936, s. 102]". Powstajg one w wyniku wspotdziatania
pierwotnych czynnikéw produkcji, tj. pracy i ziemi [Skurski, 1962, s. 64]. Wielko$¢
naturalnej stopy procentowej zalezy od produktywnosci kapitatu oraz podazy pier-
wotnych czynnikow produkcji — ziemi i pracy [Wicksell, 1936, s. 106]. Z uwagi
na okoliczno$¢, iz produktywne sg wylacznie sity natury i pracy ludzkiej, zrodlem
dochodu jest produkcyjnos¢ kapitatu, ktora pochodzi ze zwigkszonej wydajnosci
tych czynnikéw pierwotnych. Osobliwoscia teorii procentu Wicksella jest powia-
zanie teorii stopy procentowej z teorig pieniadza. Pieni¢zna stopa procentowa, tj.
stopa bankowa®, podgza za naturalng stopa procentowg. Zréwnanie si¢ pieni¢znej
stopy procentowej ze stopa naturalng warunkuje wedlug Wicksella stabilnos¢ cen
w gospodarce, a odchylenia prowadza do kumulatywnych zmian cen, tj. do ich
wzrostu lub spadku.

4. Procent jako réznica w warto$ciowaniu débr terazniejszych w stosunku do
doébr przysziych

Zasadnicza zmian¢ w podejsciu do procentu zapoczatkowata szkota subiektyw-
na, ktora przedtozyta odmienng w stosunku do obowiazujacej (tj. Ricardianskiej)
teori¢ wartosci.

¢ Je$li praca jest jedynym zrodtem warto$ci, to zysk z kapitatu jako wynagrodzenie dla kapitalisty
nie znajduje uzasadnienia.

7 Wicksell uzywa zamiennie okre$lenia ,,normalna stopa procentowa”. Istota tych stop jest iden-
tyczna, chociaz naturalna stopa procentowa wystepuje w gospodarce bezpieni¢znej, a normalna — w go-
spodarce pieni¢zno-kredytowej [Skurski, 1962, s. 80].

§ Pieni¢zna stopa procentowa jako stopa bankowa oznacza wysokosé¢ faktycznego oprocentowania
pozyczek pieni¢znych.
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Eugen von Bohm-Bawerk (1851-1914) w ksiazce opublikowanej w 1889 r.
pt. Kapital und Kapitalzins (Il). Positive Theorie des Kapitales wykazal, iz zré-
dta procentu od pozyczek pienieznych nalezy szuka¢ w réznicy w warto§ciowaniu
dobr terazniejszych i dobr przysztych. Dobra terazniejsze sa wyzej cenione od dobr
przysztych [von Bohm-Bawerk, 2006, s. 237]. Roznica ta jest zrodtem i przyczyna
procentu z kapitatu [von Bohm-Bawerk, 2006, s. 285]°. Pozyczka pieni¢zna jest
wymiang dobr terazniejszych na dobra przyszte [von Bohm-Bawerk, 2006, s. 285]"°.
Pozyczkodawca zawiera z pozyczkobiorcg transakcje wymiany dobr terazniejszych
na dobra przyszte. Pozyczkobiorca otrzymuje od pozyczkodawcy dobra terazniejsze
i zobowigzuje si¢ do ich zwrotu w okreslonym terminie w przysztosci. Pozyczko-
biorca placi agio albo premie (Aufgeld) i to agio jest procentem [von Bohm-Bawerk,
2006, s. 286]. Pochodzi on z rdznicy pomigdzy wartoSciowaniem dobr terazniejszych
i przysztych. W wyniku warto$ciowan subiektywnych ksztattuje si¢ cena rynkowa
dobr terazniejszych i dobr przysztych, zawsze na korzys$¢ (z premia) dla dobr teraz-
niejszych [von Bohm-Bawerk, 2006, s. 286]". Od czasow Claudiusa Salmasiusa
(1588-1653) i Carolusa Molinaeusa — jak dowodzi von B6hm-Bawerk — pozyczka
byta postrzegana jako transakcja analogiczna do umowy dzierzawy (umowy najmu)
[von Bohm-Bawerk, 2006, s. 286]. Przywyklismy mowi¢: ,,pozyczam tobie 100 fun-
tow”, tj. ,,oddaj¢ tobie w uzytkowanie 100 funtéw”. Nie mowimy: ,,sprzedaje tobie”,
wzglednie: ,,wymieniam dobra terazniejsze na dobra przyszte” [von Bohm-Bawerk,
2000, s. 286]. Zwrot w podejsciu do procentu nastgpil wraz z rewolucja w teorii
warto$ci. Carl Manger (1840-1921) w traktacie pt. Grundsdtze der Volkswirthschaft-
slehre (1871) wykazat, iz warto$¢ dobra jest zwigzana z jego znaczeniem w procesie
zaspokajania potrzeby cztowieka. Cztowiek nadaje swoim potrzebom rdzne wagi,
tj. przypisuje dobrom roézne wartosci. Maja one charakter subiektywny i pozostaja
w bezposrednim zwigzku z potrzebami cztowieka. O warto$ci dobr ekonomicznych
nie decydujg koszty pracy czy kapitatu, ale waga potrzeby, ktérg cztowiek zaspo-
koi dzieki mozliwosci rozporzadzania tymi dobrami. Teori¢ preferencji czasowej,
ktora rownoczesnie z E. von Bohmem-Bawerkiem wytozyt William Stanley Jevons
(1835-1882), podjat Ludwig von Mises (1920-1973). Von Mises wprowadzit do
ekonomii pojgcie procentu pierwotnego (originary interest). Procent pierwotny
to stosunek wartosci przypisywanej zaspokojeniu potrzeby w najblizszej przysztosci

° ,Die natiirliche Wertdifferenz zwischen gegenwértigen and kiinftigen Giitern [...] ist die Quelle,
aus welsche aller Kapitalzins seinen Ursprung zieht* [von Bohm-Bawerk, 1921, s. 362].

10 Das Darlehen ist nichts anderes als ein echter und rechter Tausch gegenwirtiger gegen kiinftige
Giiter” [von Bohm-Bawerk, 1921, s. 362].

1" ,Da [...] die Resultate der subjektiven Wertschdtzungen, die den Marktpreis der gegenwirtigen
und kiinftigen Giiter bestimmt, in aller Regel zu Gunsten der gegenwartigen Giiter steht, so wird der
Schuldner in aller Regel zu Gunsten der gegenwirtigen Gulden, die er empféngt, mit einer grosseren
Summe kiinftiger Gulden, die er hingibt, erkaufen, erwird ein » Agio« oder »Aufgeld« bezahlen miissen:
dieses Aufgeld ist der Zins, der somit auf das unmittelbarste der Wertdifferenz zwischen gegenwirtigen
und kiinftigen Giitern entspringt® [von Bohm-Bawerk, 1921, s. 363].
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do wartosci przypisywanej jej zaspokojeniu w odlegtych okresach przysztosci'.
Procent pierwotny odzwierciedla dyskonto dobr przysztych wzgledem dobr te-
razniejszych [von Mises, 2007, s. 445]. Von Mises przypisat preferencje czasowa
zwigzang z wyzsza oceng dobr dzisiejszych wzgledem dobr przysztych kategorii
procentu pierwotnego. Zmiany procentu pierwotnego wynikaja ze zmian ocen
warto$ci dobr terazniejszych wzgledem dobr przysztych. Procent pierwotny bliski
nieskonczonos$ci oznacza wysokie dyskonto débr przysztych wzgledem débr teraz-
niejszych. Cztowiek nie jest sktonny do rezygnacji z konsumpcji nawet niewielkie-
go udziatu dobr terazniejszych na rzecz dobr przysztych. Procent pierwotny bliski
zeru odzwierciedla preferencje konsumenta, ktory rezygnuje z duzego udzialu doébr
konsumpcyjnych na rzecz dobr przysztych. Zanik procentu pierwotnego oznaczatby
rezygnacj¢ z konsumpcji, co jest sprzeczne z naturg cztowieka. Fakt, iz cztowiek
konsumuje, warunkuje istnienie procentu pierwotnego jako kategorii dziatania.

Procent pierwotny, wyrazajacy preferencj¢ czasowa uczestnikow wymiany, wply-
wa na procesy oszczedzania i procesy akumulacji kapitatu. Oszczedzanie i akumu-
lowanie kapitatu napotyka na ograniczenia wynikajgce z natury dziatajacego czto-
wieka. Podaz dobr kapitalowych zalezy od stopnia preferencji dobr terazniejszych
wzgledem dobr przysztych. Im wyzej cztowiek ceni dobro terazniejsze wzgledem
dobra przysztego (im wyzszy jest procent pierwotny), tym jest mniej chetny do rezy-
gnacji z dobr terazniejszych na rzecz dobr przysztych. Procent pierwotny decyduje
o tym, jaka czg¢$¢ przeznaczamy na konsumpcje biezaca, a jaka na zabezpieczenie
w odleglejszych okresach. To preferencja czasowa determinuje procesy popytu
i podazy dobr kapitatowych®®. Rynek kredytowy nie wyznacza stopy procentowe;.
Oprocentowanie kredytow odzwierciedla (wyraza) preferencje czasowa podmiotow
gospodarujacych.

Teoria preferencji czasowej, z ktorej von Mises czyni kategori¢ dziatania (czto-
wiek ze swej natury zaspokojenie potrzeby w blizszej przysztosci wyzej ceni niz jej
zaspokojenie w odleglejszej przysztosci), implikuje inne postrzeganie zrodet i istoty
procentu. Zjawiska procentu nie wyjasnia wyzsza produktywnos$¢ kapitatu. Procent
nie jest dochodem z kapitatu i nie stanowi impulsu do oszcze¢dzania ani nagrody
za powstrzymywanie si¢ od konsumpcji. Wysokos$¢ procentu nie zalezy od popytu
i podazy na kapital oraz dobra kapitalowe. Procent to stosunek warto$ci przypisywa-
ny dobrom terazniejszym do ich warto$ci w przysztosci [von Mises, 2007, s. 447].

2 “Originary interest is the ratio of the value assigned to want satisfaction in the immediate
future and the value assigned to want satisfaction in remoter periods of the future. It manifests itself in the
market economy in the discount of future good as against the present good” [von Mises, 1948, s. 523].

13 Stopa oprocentowania jest subiektywnie szacowana i indywidualnie kalkulowana przez strony
umowy kredytowej. Procent pierwotny nie jest jedynym elementem stopy oprocentowania kredytow.
W umowach kredytowych kalkuje si¢ dodatkowo tzw. sktadnik przedsigbiorczosci (entrepreneurial com-
ponent) oraz agio cenowe (price premium) [von Mises, 2007, s. 462].
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Zakonczenie

Dla Arystotelesa procent rozumiany jako pieniadz uzyskany z pienigdza nie
znajduje uzasadnienia. Pieniadz zostal wynaleziony przez cztowieka na potrzeby
gospodarowania, tj. zaspokajania potrzeb. Jako srodek wymiany ulatwia wymiane
doébr i przyczynia si¢ do zaspokojenia potrzeb. Pieniadz ze swej natury nie jest ptod-
ny. Nie jest zrodlem wartosci, ktora uzasadniataby pobieranie procentu. Sw. Tomasz
z Akwinu rozwingl mys$l Arystotelesa, przedktadajac inny argument. Pieniadz nalezy
do rzeczy, ktorych uzytek polega na ich zuzyciu. W tym przypadku nie mozna roz-
dzieli¢ rzeczy od jej uzycia. Pobieranie procentu za uzytkowanie pozyczki pieni¢zne;j
stanowi zadanie podwdjnej zaptaty. Dodatkowo $w. Tomasz podkresla, ze pozyczka
przechodzi na wlasno$¢ witasciciela, a wige wszelki pozytek z pieniedzy nalezy do
dtuznika. Pobieranie procentu przez wierzyciela nie znajduje usprawiedliwienia.
Pozniejsze poglady na temat procentu kwestionowaty argumentacje tak Arystotelesa,
jak i $w. Tomasza z Akwinu.

Dowodzono, iz mozna oddzieli¢ uzytkowanie pienigdza od pienigdza i sprzeda-
wac to uzytkowanie w formie procentu. Wskazywano na istnienie analogii pomigdzy
oprocentowaniem pozyczki a optata z najmu. Udzielenie pozyczki przez wierzyciela
stanowi przekazanie prawa do uzytkowania, a prawo to moze by¢ przekazywane za
optatg. W XVIII i XIX w. dyskusje w sprawie procentu zaczety koncentrowaé sig
na probach wyjasnienia dochodu z kapitatu rozumianego jako nadwyzka wartosci
débr wyprodukowanych za pomoca kapitatu ponad warto§¢ dobr zuzytych do ich
produkcji.

U Adama Smitha zysk z kapitatu stanowit czes¢ sktadowsa ceny, tj. wartosci
wymiennej dobr. Jawit si¢ jako wynagrodzenie za ryzyko podejmowane przez wia-
Sciciela kapitalu (im wigksza ilo$¢ kapitatow angazuje przedsigbiorca, tym wyzszy
osigga zysk). Jean B. Say uznat kapitat za samodzielny czynnik produkcji, ktory obok
pracy i sit przyrody przyczynia si¢ do ,,utworzenia wartosci w rzeczach”. Kapitat,
rozumiany przez Saya jako zapas nagromadzonych produktéw, jest ptodny, nieustan-
nie si¢ odradza w procesach produkcji. Say zwrdcit uwage, iz procent od kapitalow
wypozyczonych niewlasciwie nazywany jest procentem pienieznym. Prawidtowym
okresleniem jest wedtug niego usura, czyli zaptata od uzycia, uzytkowania. Pro-
cent jest cena, ktorg sie optaca za uzytkowanie wartosci. Pdzniejsze teorie zysku
z kapitatu odwotuja si¢ do zatozenia przyjetego przez Davida Ricarda, iz jedynym
zroédlem warto$ci wymiennej jest praca. Dotyczy to m.in. teorii J.R. McCullocha,
J. Milla i K. Wicksella. W XIX w. pojawila si¢ rowniez teoria wstrzemigzliwosci,
ktéra uznala zysk z kapitalu jako wynagrodzenie za wstrzemi¢zliwo$¢ kapitalisty
(Nassau William Senior). Praca i sity przyrody nie wystarczaja dla wytworzenia dobr,
jesli nie sg podtrzymywane przez trzeci pierwiastek — wstrzemigzliwosc¢ kapitalisty,
ktéry powstrzymuje si¢ od nieprodukcyjnego zainwestowania srodkow.

Teorie procentu w czasach nowozytnych zaktadaty, iz kapital jest produkcyjny.
Teorie te nie potrafity jednak wyjasni¢ zrodla (pochodzenia) produkcyjne;j sity ka-
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pitatu, tj. Zroédet warto$ci ,,wynagrodzenia” za ryzyko podejmowane przez przed-
sigbiorce (A. Smith), ,,ustug” Swiadczonych przez kapitat (J.B. Say) czy wartosci
.wstrzemiezliwosci” wihasciciela kapitatu (N.W. Senior). Teorie warto$ci opartej na
pracy ostatecznie uznaly, iz zysk z kapitatu jako wynagrodzenie dla kapitalisty nie
znajduje uzasadnienia (J.K. Rodbertus, K. Marks).

Zasadnicza zmiana w podejsciu do procentu nastgpita rownolegle z rewolucja
w teorii warto$ci. Szkota subiektywna wykazata, iz warto$¢ dobra jest zwigzana z jego
znaczeniem w procesie zaspokajania potrzeb. Ma charakter subiektywny. Zrodta pro-
centu od pozyczek pieni¢znych nalezy szukaé w réznicy w wartoSciowaniu dobr
terazniejszych i przysztych. Dobra terazniejsze sg wyzej cenione od dobr przysztych.
Roznica ta jest zrodtem i przyczyna procentu z kapitalu. Zjawiska procentu nie wyja-
$nia wigc wyzsza produktywnos¢ kapitatu. Procent nie jest dochodem z kapitatu i nie
stanowi impulsu do oszczedzania ani nagrody za powstrzymywanie si¢ od konsumpcji.
Jego wysokos$¢ nie zalezy od popytu i podazy na kapitat i dobra kapitatowe. Podaz
kapitatu jest zalezna od wysokos$ci procentu pierwotnego, tj. od preferencji czasowe;.
Cho¢ procent pierwotny nie jest dochodem za ustugi kapitatu (w rozumieniu klasycz-
nym), jego zwigzek z procesami akumulacji kapitatu jest bardzo silny.

Nalezy zauwazy¢, iz teorie procentu w czasach nowozytnych byty zbudowane
na zaprzeczeniu argumentow Arystotelesa i $w. Tomasza z Akwinu. Teoria procentu
pierwotnego szkoly subiektywnej nie kwestionuje zatozen Arystotelesa. Przeciwnie,
zatozenia Arystotelesa stanowig punkt wyj$cia wspomnianej teorii. Procent nie jest
zjawiskiem pieni¢znym ani pienigdzem uzyskanym z pieniagdza. Zrédtem procentu
nie jest sita tworzenia warto$ci (pienigdza) przez pieniadz. Jako $rodek wymiany
nie ma on mocy tworzenia wartosci (procentu). W tym sensie odkrycie szkoty su-
biektywnej, tj. jej przyczynek do nauki o procencie, miesci si¢ w nurcie filozofii
Arystotelesa. Procent nie jest rowniez ceng za uzytkowanie pozyczki pieni¢znej
($w. Tomasz z Akwinu). Czym zatem jest? Szkota subiektywna wyjasnia, iz procent
wyraza agio dobr terazniejszych wzgledem dobr przyszlych. Z uwagi na powyz-
sze wymiana débr terazniejszych na dobra przyszle nie jest wymiang zaktadajaca
equalitas valoris (,,;y6wno$¢ wartosci”).
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Why Was Aristotle Against Interest?

The concept of interest belongs to the most intricate issues in economics. Even though it has been
undertaken by the most prominent philosophers there is by far no consensus on its nature and origin. Aris-
totle proves that money — a medium of exchange — can not be a source of value which justifies charging the
interest. St. Thomas Aquinas adds that the money utility comes down to its spending and, as a consequence,
collecting interest is a claim for double payment and as such can not be justified. In modern times, along with
an expansion of credit institution, the economists started questioning the arguments raised both by Aristotle
and St. Thomas Aquinas. It has been proved that capital is productive and a source of interest on capital
is the surplus of value of final goods over the value of commodities which had served to their production.
The interest on capital has to be treated as a reward for risk or abstinence undertaken by an entrepreneur.

A fundamental change in an approach to the concept of interest took place along with the 19"-century
revolution of value. Both Jevons and von Bohm-Bawerk noticed that a source of interest on capital needs to
be associated with a difference in value of future and present goods. The interest as such is not a monetary
phenomenon. A theory of interest developed by the subjective school of economics seems to be the first one
which does not question the Aristotle’s assumptions and it can be interpreted as an evolution of the Aristotle’s
concept.

Dlaczego Arystoteles sprzeciwial si¢ pobieraniu procentu?

Zagadnienie procentu nalezy do najczg¢sciej podejmowanych w teorii ekonomii. Gtéwna o$ dyskusji
koncentrowata si¢ wokot dylematu, czy wierzyciel posiada prawo do pobierania procentu od pozyczki
pieni¢znej. Arystoteles dowodzit, iz pieniagdz ze swej natury nie jest ptodny. Jako srodek wymiany utatwia
wymiang dobr i przyczynia si¢ do zaspokojenia potrzeb. Nie jest zrodlem wartos$ci, ktora uzasadnialaby
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pobieranie procentu. Sw. Tomasz z Akwinu rozwinat mysl Arystotelesa, przedktadajac dodatkowy argument,
iz pieniadz nalezy do rzeczy, ktorych uzytek polega na ich zuzyciu. Pobieranie procentu za uzytkowanie
pozyczki pieni¢znej stanowi zadanie podwojnej zaptaty. W czasach nowozytnych, w zwiazku z rozwojem
stosunkow kredytowych, zaczgty pojawiac si¢ traktaty rewidujace argumenty tak Arystotelesa, jak i $w.
Tomasza. Dowodzono, iz kapitat ze swej istoty jest produkcyjny. Zrodtem zysku z kapitatu jest nadwyzka
warto$ci dobr wyprodukowanych za pomoca kapitatu ponad wartos¢ dobr zuzytych do ich produkc;ji.
Z uwagi na powyzsze zysk z kapitatlu mozna traktowacé jako wynagrodzenie za ryzyko podejmowane przez
wlasciciela kapitatu, jako ceng za uzytkowanie kapitatu, wzglednie jako wynagrodzenie za wstrzemigzliwosé
kapitalisty. Teorie te jednak nie wyjasniaty zrodta wzrostu wartosci dobr.

Zasadnicza zmiana w podejsciu do procentu nastapita z rewolucja w teorii warto$ci. Jevons i von
Bohm-Bawerk dowiedli, iz zrodta procentu nalezy szuka¢ w rdznicy w warto§ciowaniu dobr terazniejszych
wzgledem dobr przysztych. Procent wyraza agio dobr terazniejszych wzgledem dobr przysztych. Nie jest
wigc zjawiskiem pienigznym ani pienigdzem uzyskanym z pieniadza. Nie jest rowniez ceng za uzytkowa-
nie pozyczki pieni¢znej. Teoria procentu pierwotnego szkoty subiektywnej (de facto jako pierwsza teoria
procentu) nie kwestionuje zatozen Arystotelesa. Stanowi raczej ich rozwinigcie.








