Ujemne stopy procentowe a inwestycje w nieruchomości w świetle teorii Silvio Gesella

Streszczenie
Cel: Artykuł omawia nieco zapomnianą teorię niemieckiego ekonomisty Silvio Gesella, a dotyczącą pieniądza wolnego od odsetek, a wręcz obarczonego opłatą za jego posiadanie, czyli podatkiem Gesella. Celem artykułu jest również przybliżenie ucieczki od pieniądza poprzez inwestycję w nieruchomości i analiza, czy ten kierunek inwestycji może mieć uzasadnienie w omawianym zakresie oraz jakie są jego ograniczenia.
Metodyka badań: W opracowaniu autor posłużył się analizą literatury oraz własnymi przemyśleniami i doświadczeniem zawodowym.
Wyniki badań: Jednym ze współczesnych wyrazów teorii Gesella są ujemne stopy procentowe, które stały się coraz powszechniej stosowanym narzędziem polityki pieniężnej. Do niedawna nawet teoretyczne zastosowanie takiego narzędzia było rzadko rozważane, a obecnie stało się rzeczywistością gospodarczą wielu gospodarek. Naturalną zaś obroną posiadających wolne środki pieniężne (oszczędności) jest ucieczka od pieniądza obarczonego opłatami (nie będącego źródłem zysku). Jednym ze sposobów takiej ucieczki od „opodatkowanego” pieniądza zgodnie z teorią Gesella mogą być inwestycje w nieruchomości, ale ma to swoje ograniczenia.
Wnioski: Ujemne stopy procentowe stały się obecnie wykorzystywanym narzędziem polityki pieniężne i są uwarunkowania, które powodują, że jest to uzasadnione. Natomiast naturalnym zachowaniem posiadających wolne środki pieniężne jest ucieczka od „opodatkowanych” ujemnymi stopami środków pieniężnych w inwestycje, które pozwolą utrzymać wartość kapitału. Jednym z tego typu inwestycji jest lokowanie wolnych środków w nieruchomości, co jednak ma swoje ograniczenia.  
Wkład w rozwój dyscypliny: Autor omawia zapomnianą i rzadko obecnie analizowaną teorię, która ma swój współczesny, praktyczny wyraz oraz prezentuje powiązanie jej z szeroko dyskutowanym obecnie przedmiotem inwestycji, jakim są nieruchomości.

Negative Interest Rates and Real Estate Investments in relations with Silvio Gesell’s Theory
Abstract
Objective: The article discusses a slightly forgotten theory of the German economist Silvio Gesell concerning money free from interest, and even charged for its possession, i.e. the Gesell tax. The aim of the article is also to present the escape from money in this way and whether this direction of investment should be justified in the discussed scope and what its limitations are.
Research Design & Methods: In the study, the author was based on the analysis of the literaturę as well as his own samples and experience. 
Findings: One of the modern expressons of Gesell’s theory are negative interest rates, which have become a contemporary policy tool, although until recently even the theoretical application of such a tool was rarely considered, and has now become the economic reality of many economies. The natural defense of those, who have free cash (savings), is to run away from money that is burdened with fees. One of the ways of such an escape may be real estate Investments, but this has limitations.
Implications/Recommendations: Negative interest rates have become a currently used tool of monetary policy and there are conditions that make it justified. On the other hand, the natural behawior of those who have free cash is to run away from „taxed” negative cash flows into Investments that will maintain the value of their capital. One of this type of investment is investing free funds in real estate, which, however, has its limitations.
Contribution: The author discusses a forgotten and rarely analyzed theory, which has a contemporary, practical expression and link it with the currently widely discussed subject of investment, which is real estate.  
