ROZDZIAL 1

Argumenty za prawdziwym ztotym dolarem

Murray N. Rothbard

Inflacyjny pieniagdz papierowy

Przez ponad p6t wieku w Stanach Zjednoczonych i innych panstwach
utrzymywala sie¢ bezprecedensowa, wysoka inflacja. Coraz wigcej ekono-
mistow zaczeto dostrzegac zwigzek inflacji z tym, ze w ciggu tego same-
go potwiecza wszystkie panstwa korzystaty z systemu pienigdza papiero-
wego, dawniej nieznanego. Nigdy wczesniej waluty na catym $wiecie nie
byty tak radykalnie odciete od swoich kruszcowych korzeni. Tymczasem
w ciggu 100 lat obowigzywania standardu ztota, tj. od konica wojen na-
poleonskich do I wojny swiatowej, ceny zwykle spadaty z roku na rok, nie
liczac krotkich okreséw przejSciowych, np. wojny secesyjnej w Stanach
Zjednoczonych!. W czasie wojen panstwa znacznie zwigkszaty podaz pie-
nigdza, zeby sfinansowa¢ wydatki zbrojeniowe. I odwrotnie, w czasie po-
koju skala ekspansji pienigeznej byta niewielka w poréwnaniu z obfitoscig
dobr i ustug, co wynikato z gwattownego rozwoju przemystu i gospodarki.
Na ogo6t ceny mogty wiec swobodnie spada¢. Ogromne wydatki wojskowe
podczas I wojny swiatowej zmusily zaangazowane w nig panstwa do po-
rzucenia standardu ztota?, a nieche¢ do przywrodcenia rzeczywistego stan-
dardu kruszcowego doprowadzita ostatecznie do catkowitego przejscia na
papierowy pieniagdz w okresie kryzysu finansowego w latach 1931-1933.

Uwazam, ze niespotykana wcze$niej chroniczna inflacja, nekajaca
Swiat od lat 30. XX wieku, nie jest niczym zagadkowym. Dolar jest ame-
rykanska jednostkg walutows, tak jak funt szterling, frank, marka itd. s3

! Jedynie w latach 1896-1914 wystapita tagodna inflacja na poziomie ok. 2% rocz-
nie, wynikajaca z niecodziennych odkry¢ ziota na Alasce i w Afryce Potudniowe;j.

2 Wyjatkiem byty Stany Zjednoczone, ktore rozpoczety wojne wiosng 1917 r.,
czyli dwa i p6t roku po innych panstwach. Jednak nawet Stany Zjednoczone niefor-
malnie porzucity standard ztota, gdy zakazaty eksportu ztota na czas wojny.
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jednostkami walutowymi innych krajow, a od 1933 r. panstwa narodowe
nie wprowadzity zadnych efektywnych ograniczen emisji swoich walut.
Wskutek tego od 1933 r., a zwlaszcza od 1971 r., kiedy zniesiono wy-
mienialnos¢ dolara na ztoto, kazde panstwo ma nieograniczone prawo
kreowania waluty papierowej, bedgcej legalnym Srodkiem ptatniczym na
jego obszarze. Jestem przekonany, ze jesli jaka$ osoba lub organizacja zdo-
bedzie monopol na tworzenie pienigdza, skorzysta z tego uprawnienia, na
nic sie nie ogladajac. Powod jest prosty: mozliwos$¢ tworzenia pienigdza to
przywilej, ktory moze zawroci¢ w glowie i przynie$¢ ogromne zyski.

Podstawowg cechg standardu pieniagdza papierowego jest to, ze jednost-
ka walutowa — dolar, funt, marka itd. — opiera sie na kwicie papierowym
oznaczonym ,,dolar”, ,,funt” itd., produkowanym przez bank centralny
danego panstwa narodowego®. Pafistwo (lub jego bank centralny) moze
produkowa¢ te kwity ad libitum i w gruncie rzeczy bez ponoszenia kosz-
tow. Koszt papieru i druku jest bez znaczenia w poréwnaniu z wartoscia
drukowanej waluty, a jesli z jakiego§ powodu koszt ma znaczenie, pan-
stwo zawsze moze po prostu zwiekszy¢é nominat banknotéw!

Nie ulega watpliwosci, ze mozliwos¢ drukowania pieniedzy przez pan-
stwo ma stuzy¢ zmonopolizowaniu przez nie produkcji pienigdza. Monopol
taki bytby niemozliwy, gdyby prawo druku pienigdza miaty osoby prywat-
ne i dowolne organizacje, totez panstwo zazdrosnie strzeze swojego przywi-
leju. Warto zauwazy¢, ze najskuteczniej Scigane sg przestepstwa, ktore bez-
posrednio grozg wyschnieciem Zrodta zyskow panstwa, takie jak unikanie
ptacenia podatkow lub fatszowanie waluty. Gdyby fatszowanie waluty byto
legalne, podaz dolaréw czy frankéw rostaby w nieskonczonos¢ w bardzo
szybkim tempie, a sita nabywcza pieniagdza systematycznie by malata®.

Ostatnio coraz wiecej ekonomistow — co zrozumiate — pozbywa sie
ztudzen co do zalet inflacyjnego pienigdza papierowego. Doszli oni do
wniosku, ze pozostawienie zadania dostrajania podazy pienigdza w ge-
stii panistwa i banku centralnego, od ktérych nie wymaga sie rozsadku
i przestrzegania okre$lonych regut zarzagdzania pienigdzem, to nic innego
jak przystowiowe postawienie lisa na strazy kurnika. Zrozumieli, ze jedy-
nie radykalne $rodki mogg pohamowa¢ wrodzong sktonnosé panstwa do
zwigkszania podazy pieniadza, na ktoérego produkcje ma ono monopol.
Lekarstwem jest po prostu radykalne uniezaleznienie pienigdza i jego po-
dazy od panstwa.

3 Dawno temu kwity papierowe emitowat skarb panstwa (np. continental za cza-
sO6w wojny o niepodlegtosé, assignat podczas rewolucji francuskiej, greenback w cza-
sie wojny secesyjnej). Obecnie, w znacznie bardziej skomplikowanym systemie, kwity
stanowigce standard pieniezny emituje bank centralny danego panstwa.

* Przyjmujemy, ze pieniagdz papierowy jest prawnym Srodkiem ptatniczym, tak
jak dzi§ we wszystkich panstwach (tzn. ze wszyscy wierzyciele sa zobowiazani do
przyjmowania kwitéw papierowych jako sptaty dtugu pienieznego). W naszym hipo-
tetycznym scenariuszu wszystkie banknoty okreslane jako dolary czy franki z podob-
nych wzgledéw miatyby charakter prawnego srodka ptatniczego.
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Hayekowska ,,denacjonalizacja” pienigdza

Najbardziej znang propozycje uniezaleznienia pienigdza od parnistwa
przedstawili Friedrich A. von Hayek i jego zwolennicy®. Hayekowska ,,de-
nacjonalizacja” pienigdza wyeliminowataby monopol prawnie ustano-
wionego Srodka ptatniczego i pozwolita kazdemu obywatelowi i organiza-
cji emitowac wtasng walute w postaci papierowych kwitow o okreSlonych
nazwach i wygladzie. Panstwo utrzymatoby monopol na emisj¢ dolara
czy franka, ale kazda inna instytucja mogtaby z nim konkurowaé, oferu-
jac wlasna walute o nadanej przez siebie nazwie. Hayek mogtby wiec dru-
kowa¢ hayeki, autor tego rozdzialu - rothbardy itd. Proponowana przez
Hayeka reforma monetarna zawiera tez okreslong koncepcje jej realizacji.
Zgodnie z nig Hayekowski bank emitowatby ,,dukaty” w taki spos6b, by
ceny w nich wyrazane byly stale. Hayek jest przekonany, ze jego dukat
bez trudu wygratby z inflacjogennym dolarem, funtem, markg i innymi
walutami.

Plan Hayeka miatby jaka$ wartos¢, gdyby towar nazywany pienigdzem
byt takim samym dobrem jak kazde inne. Na przyktad: jednym ze sposo-
bow pozbycia sie nieefektywnej, anachronicznej i czasem despotycznej
poczty Stanow Zjednoczonych jest po prostu zlikwidowanie jej. Inni sym-
patycy wolnego rynku proponujg mniej radykalny plan — chcg mianowi-
cie zostawi¢ poczte w spokoju, wpuszczajac jednocze$nie na rynek ustug
pocztowych konkurencje. Owi ekonomisci sa przekonani, ze prywatne
firmy bytyby w stanie wygra¢ rywalizacje z pocztg panstwowg. W ostat-
nich latach ekonomis$ci wykazywali wieksza zyczliwos¢ wobec deregulacji
i wolnej konkurencji, co mogtoby swiadczy¢ o tym, ze na rynku waluto-
wym mozna by dopusci¢ konkurencje analogiczng do konkurencji firm
$wiadczacych ustugi pocztowe, zapewniajacych ochrone przeciwpozaro-
wg czy zajmujacych sie edukacja szkolna.

Pieniadz r6zni sie jednak zasadniczo od innych towaréw i ustug. Po-
pyt na owe inne dobra, niezaleznie od tego, czy sg to ustugi pocztowe,
batoniki, czy komputery, wiaze si¢ z ich uzytecznoscia i korzySciami, ja-
kie uzyskuja konsumenci. Nabywcy moga je wiec pordwnywag, stosujac
wtasna skale wartosci. Tymczasem popyt na pienigdz nie wigze si¢ z nim
jako takim, lecz wynika z tego, ze on juz funkcjonuje jako pieniadz, a to
oznacza pewnos¢ obywateli, iz towar bedacy pienigdzem zostanie bez wa-
hania przyjety przez kazdego kontrahenta. Ludzie chetnie przyjmuja kwi-
ty papierowe zwane dolarami nie ze wzgledu na ich warto$¢ estetyczna,
lecz dlatego, ze bedg mogli je wymieni¢ na dobra i ustugi. Niezbednym
warunkiem dokonania takiej wymiany jest to, by nazwy ,,dolar” uzywa-
no w odniesieniu do pienigdza.

5 Zob. zwt.: Friedrich A. von Hayek, The Denationalisation of Money, The Insti-
tute of Economic Affairs, London 1976.
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Hayek z pewnoscig ma racje, gdy mowi, ze gospodarka wolnorynkowa
i poszanowanie prawa wilasnosci prywatnej wymagaja, zeby kazdy mogt
emitowac walute . Na przyktad Hayek miatby prawo wprowadzi¢ do obie-
gu hayeki albo dukaty, ja — rothbardy itd. Emisja i akceptacja waluty to
jednak dwie zupelnie r6zne sprawy. Nikt nie przyjmie nowych kwitow,
tak jak nie przyjatby nieznanych produktéow firm pocztowych ani kom-
puteréw nieznanej firmy. Hayeki, rothbardy nie stang sie nazwami walut
wtasnie dlatego, ze nigdy wczesniej nie uzywano tych nazw w odniesieniu
do pienigdza ani zadnego innego towaru.

Hayek i jego zwolennicy zupetnie nie zrozumieli teorematu regresji —
jednego z najistotniejszych teorematéw w ekonomii pienigdza®. Mises juz
w 1912 r. pokazal, ze skoro nikt nie uzna okreslonego dobra za pieniadz,
jesli wczesniej nie byto ono przyjmowane i wymieniane na towary i ustu-
gi, to nalezy si¢ cofna¢ (dokonac regresji) do dnia, w ktérym to dobro stato
sie pienigdzem, czyli Srodkiem wymiany. Jeszcze wczoraj ten sam towar
nie byt uzywany jako pieniadz, skad zatem takie zapotrzebowanie? Wy-
nika to z tego, ze wcze$niej, jako towar niepieniezny, miat ustalong cene.
Innymi stowy, zeby jaki$ towar stal si¢ pienigdzem, musi by¢ najpierw
towarem cenionym ze wzgledu na pewien niepieniezny cel, czyli taki, na
ktory popyt i cena ustality si¢, zanim wybrano go na srodek wymiany.

Pienigdza nie mozna tworzy¢ z niczego w wyniku umowy spotecznej
czy emisji kwitow papierowych z nowymi nazwami. Poczatki pienigdza
siegajg czasow, gdy w handlu postugiwano sie wartoSciowym towarem
niepienieznym. W praktyce byly to metale szlachetne, ztoto i srebro, na
ktore byt stabilny i duzy popyt, totez w tej funkcji wyparty one inne towa-
ry. Teoremat regresji Misesa pokazuje wiec, ze na wolnym rynku w funkcji
srodka platniczego wystepowato najpierw uzyteczne dobro niepieniezne.

Kolejny problem z Hayekowskim dukatem polega na tym, ze nikt by
go nie przyjmowat w zamian za towary czy ustugi. Papierowe kwity o no-
wych nazwach maja mata szanse na to, by wyprze¢ dolara czy funta, ktore
wywodzg sie z jednostek wagi ztota lub srebra, od stuleci stosowanych
jako waluta, srodek wymiany, narzedzie kalkulacji pienieznej i w rozlicze-
niach finansowych’.

Plan denacjonalizacji pienigdza to catkowita utopia — nie dlatego, ze
jest radykalny, ale dlatego, ze jest nierealny. Bez wzgledu na to, jakg na-
zwe nadalibySmy swoim banknotom, nie zaczetyby one funkcjonowaé

¢ Teoremat regresji oméwiono w: Ludwig von Mises, The Theory of Money and
Credit, Yale University Press, New Haven, Conn. 1953, wyd. 2, s. 170-186; zob. takze:
Murray N. Rothbard, The Case for a 100 Percent Gold Dollar, ,Libertarian Review
Press”, Washington, D.C. 1974, s. 10-11.

7 Do planu Hayeka mozna odnies$¢ sardoniczne stowa XIX-wiecznego ekonomisty
francuskiego, Henry’ego Cernushiego, na ktérego powotywat si¢ Mises w nieco in-
nym kontekscie: ,,Chciatbym przyzna¢ kazdemu prawo do emisji banknotéw, bo wte-
dy nikt by ich nie przyjmowat”. Ludwig von Mises, Ludzkie dziatanie, przet. W. Fal-
kowski, Instytut Misesa, Warszawa 2007, s. 380.



Argumenty za prawdziwym ztotym dolarem 5

jako pienigdz; panowanie dolara (czy funta lub marki) i tak pozostato-
by niezachwiane. Nie pomogtoby nawet zniesienie monopolu prawnego
§rodka ptatniczego, gdyz waluty o nowych nazwach nie miatyby odniesie-
nia do uzytecznych towaréw na wolnym rynku, co jest niezbedng cechg
pienigdza, jak dowodzi teoremat regresji. Waluta panstwowa, np. dolar,
i tak dominowataby jako pieniadz, totez nie bytoby tu mowy o jakiejkol-
wiek denacjonalizacji. Pienigdz nadal bytby znacjonalizowany i stanowit
wytwor panstwowy. W zadnym razie nie dosztoby do uniezaleznienia pie-
nigdza od panstwa.

Plan Hayeka jest beznadziejnie utopijny, ale i tak nie dos¢ radykalny,
by zachwia¢ obecnym, inflacjogennym systemem panstwowym. Wariant
tego planu, w ktérym firmy i obywatele emitowaliby ztote monety o okre-
Slonym ciezarze nie mialby szans powodzenia, mimo ze dolar i inne pie-
niagdze papierowe powstaty setki lat temu w $cistym powiazaniu z jed-
nostkg wagi ztota lub srebra — gramem lub uncja®. Amerykanie uzywaja
dolara i rozliczaja sie w tym pienigdzu juz od dwustu lat i nie zanosi si¢ na
to, by w najblizszej przysztosci od niego odeszli. Nie porzuca go na rzecz
uncji czy grama ztota jako waluty. Bedg sie kurczowo trzymac pienigdza,
do ktoérego sg przyzwyczajeni. Nawet w czasie galopujacej inflacji, ktora
wtasciwie doprowadzita do zatamania ich waluty, Niemcy z uporem uzy-
wali marki w 1923 roku, a Chinczycy juana w latach 40. XX wieku. Na-
wet po radykalnej rewaluacji bezwartosciowej waluty, co miato zakonczy¢
inflacje, nazwy ,,marka”, ,jjuan” itp. utrzymaty sie.

Hayek przypomina, ze na obszarze niektérych panstw postugiwano sie
w przesztosSci jednocze$nie wiecej niz jedng walutg, ale te przyktady nie
maja zadnego zwigzku z jego ,,dukatem”. Na terenach przygranicznych
akceptuje sie niekiedy dwie paristwowe waluty?, z ktérych kazda jest legal-
nym Srodkiem ptatniczym o dtugiej historii. Wspotistnienie kilku walut
na obszarze jednego panistwa nie ma wiec nic wspdlnego z propozycja,
by dopusci¢ emisje jednego lub kilku rodzajow prywatnej waluty papie-
rowej. Hayek wspomina, ze w Stanach Zjednoczonych, do chwili gdy ta
praktyka stala si¢ niezgodna z prawem, w obiegu obok oficjalnych monet
byly ztote i srebrne monety zagraniczne. To, ze w Ameryce hiszpanski
srebrny dolar funkcjonowat obok austriackich czy angielskich monet, po-
zwolito Stanom Zjednoczonym na stopniowe odejécie od funta i wprowa-
dzenie dolara. Trzeba jednak zaznaczy¢, ze ten przypadek nie jest istotny
dla omawianego tematu, poniewaz monety te okreSlaty r6zng wage zlota
czy srebra i zadna z nich nie byla panstwowym pieniagdzem papierowym
bez pokrycia w kruszcu. Ludzie mogli wiec bez trudu odnie$§¢ wartosé

8 Funt szterling wywodzi si¢ zatem z definicji jednego funta srebra, a dolar — z de-
finicji monety srebrnej w Czechach. Z czasem wartos$¢ dolara spadta do okoto 1/20
uncji ztota.

® W Luksemburgu w obiegu byty jednoczesnie trzy waluty pafistwowe: francuska,
zachodnioniemiecka i luksemburska.
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monety do wagi ztota lub srebra. Oczywiscie, ztoto i srebro byty juz od
dawna w obiegu jako pieniadz, a funt szterling i dolar stanowity po prostu
odpowiednik jednostki wagi tych kruszcéw. Plan Hayeka polega na czyms$
zupetnie innym - zaktada emisje prywatnych kwitow papierowych, wy-
r6znionych nowg nazwg, w nadziei, ze zostang przyjete jako pienigdz.

Jesli obywatele sg przywigzani do dolaréw czy frankow, jest tylko je-
den spos6b na uniezaleznienie pienigdza od panstwa: denacjonalizacja
pieniadza narodowego, obojetnie, czy jest nim dolar, marka, frank, czy
jakakolwiek inna waluta. To jedyna metoda, by potozy¢ kres inflacjogen-
nej dominacji panstwa nad podaza pieniagdza w kraju.

Jak zatem przeprowadzi¢ prywatyzacje, czyli denacjonalizacje dola-
ra? Z pewnoscia nie za pomocg depenalizacji podrabiania pienigdza. Jest
tylko jeden spos6b: powigza¢ dolara z uzytecznym towarem rynkowym.
Jedynie zmieniajac definicje dolara — z papierowych kwitéw emitowanych
przez panstwo na jednostke wagi okreSlonego towaru rynkowego — bedzie
mozna na dobre przekaza¢ zadanie emitowania pieniagdza prywatnym
podmiotom.

sDolar towarowy” - krytyka

Jesli mamy ponownie zdefiniowac dolara jako towar rynkowy, to jakie
dobro powinno by¢ podstawg tej definicji i jaka przyjac jednostke wagi
dla tego dobra?

Proponuje zdefiniowaé dolara jako jednostke wagi jednego towaru,
ktorym bedzie ztoto.

Wielu ekonomistéw, od Irvinga Fishera na poczatku XX wieku do
Benjamina Grahama i F.A. von Hayeka, opowiadalo si¢ za jaka$ formg
»dolara towarowego”, ktory bytby zdefiniowany nie jako jednostka wagi
okreslonego dobra, lecz koszyk dwoch lub wiecej towarow!?. Taka pro-
pozycja ma wiele powaznych wad. Po pierwsze, ,,koszykowa” waluta
nigdy nie powstata spontanicznie w wyniku dziatania rynku. Trzeba ja
odgornie narzuci¢ rynkowi (zapozyczam ten pejoratywny termin od sa-
mego Hayeka) jako ,,konstruktywistyczny” plan. Po drugie, wskutek tego
panstwo byloby odpowiedzialne za ustalanie owego koszyka, poniewaz
taka waluta, w przeciwienstwie do waluty okreslonej w jednostkach wagi
jakiego$ towaru, nie pojawia sie samoistnie na wolnym rynku. Panstwo
mogtoby zatem zmienia¢ stosunki wagowe, wprowadza¢ nowe ustalenia
itd. Po trzecie, marzenie o koszyku rynkowym §wiadczy o jawnym przy-
zwoleniu na to, by panstwo sterowato gospodarka w celu utrzymania sta-
tego ,,poziomu cen”. Jak widzieliSmy, w sytuacji wzrostu gospodarczego

10°W istocie Hayekowski program dukata tez zawierat koncepcje koszyka towa-
row. Zakladat, ze bank bedzie dostraja¢ podaz dukatow, tak aby utrzymac staty ,,po-
ziom cen” wyrazony w dukatach.
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i zwiekszonej obfitosci dobr na wolnym rynku obserwuje sie naturalng
tendencje do obnizania cen. Ingerencja panstwa w funkcjonowanie rynku
nie ma zadnego uzasadnienia. Moze jedynie wywota¢ cykl koniunktural-
ny spowodowany ekspansjg kredytowa i sztucznym utrzymywaniem cen
na wyzszym poziomie w stosunku do poziomu wolnorynkowego.

Propozycja koszyka towaréw zawiera wiecej trudnosci. Na przyktad
nie ma czego$ takiego jak jeden ,,poziom cen”, ktéry miatby pozostawaé
staty. Pomyst, ze ceny miatyby pozostawa¢ na stalym poziomie to wy-
dumany konstrukt, ktéry nie uwzglednia tego, iz ceny mogg sie odnosié
jedynie do pojedynczych dobr i bezustannie si¢ zmieniajg w stosunku do
cen innych doébr.

Usilne dazenie Fishera do tego, by zapewni¢ stabilny poziom cen, ma
swoje zrédto w btednej koncepciji filozoficznej, w ktorej pieniadz — po-
dobnie jak standardowe jednostki miary, ktérymi postuguja si¢ inne na-
uki (przyjmujace np., ze jard to 36 cali) — ma mierzy¢é wartosci i ceny.
Tymczasem nie ma jednego poziomu cen, totez ten pomyst — pomijajac
jego nienaukowos$¢ — jest beznadziejng mrzonka. Jedyna naukowg miarg
o znaczeniu praktycznym jest jednostka monetarna okreslona jako waga
towaru pienieznego. Ponadto jedyng naukowg miarg jest takie okreslenie
tej wagi, by pozostawata niezmienna. ,,Funt” i ,;jard” powinny miec statg
definicje. Zonglowanie definicja wagi w kontekscie koszyka rynkowego
uniemozliwia sformutowanie poprawnej definicji i okreslenie jednostki
miary'l.

Najwiekszg wada dolara opartego na koszyku rynkowym jest to, ze
ze wzgledu na prawo Greshama w takim systemie wystepowatyby cia-
gle niedobory albo nadwyzki towaréw w koszyku rynkowym. Prawo
to bowiem moéwi, ze kazdy pienigdz przewartoSciowany przez pan-
stwo (wzgledem jego wartosci rynkowej) wyeliminuje z obiegu pienigdz

I ' Wybitng filozoficzna krytyke koncepcji dolara towarowego Fishera przedstawia
Isabel Paterson w swoim catkowicie zapomnianym dziele The God of the Machine,
Putnam, New York 1943, s. 203: ,,Wszystkie jednostki miary sg ustalane arbitralnie,
cho¢ nie przez prawo, totez wlasnie prawo moze je zmieni¢. Kupon bawelny okreslo-
nej dtugosci nazywano by jednego dnia calem, drugiego stopa, a trzeciego jardem; ta
sama ilo$§¢ metalu szlachetnego miataby dzi$ nazwe 10 centéw , a jutro dolara. Jednak
rezultatem takich zmian byloby to, ze miary uzywane w réznych dniach nie ozna-
czatyby tego samego, a kto$ ponositby z tego powodu powazng strate. Rzekomym ar-
gumentem za »dolarem towarowyme jest to, ze za dolara nie zawsze si¢ kupi t¢ sama
ilos¢ dobr. To oczywiste: jesli nie bytoby Srodka wymiany pozwalajgcego poréwnac
warto$¢ réznych dobr, nie bytoby pieniadza, to jard baweiny czy funt sera nie miatby
statej ceny wyrazonej w okreSlonej ilosci innych débr. Probowano wykazywac, ze
dolar powinien zawsze oznacza¢ te samg ilos¢ tych samych dobr. Tymczasem jest
to niemozliwe. Mogtoby to nastgpi¢ jedynie wtedy, gdyby ludzie mieli i wymieniali
zawsze t¢ samg liczbe dolaréw i te samg ilos¢ dobr wszystkich rodzajéw oraz gdyby
proporcja miedzy popytem i podaza w odniesieniu do dolaréw byta identyczna jak
w odniesieniu do débr. Gdyby dopuszczono produkcje i konsumpcje, to musiatyby
one odbywac sie stale i w jednakowym tempie, by zachowa¢ owe proporcje”.
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niedowartoSciowany przez panstwo. Kontrola kurséw wymiany ma takie
same skutki jak kazda inna kontrola cen — maksymalny kurs ponizej po-
ziomu rynkowego powoduje niedob6r; minimalny kurs ustalony powyzej
poziomu rynkowego powoduje nadwyzke. Stany Zjednoczone od poczat-
ku borykaty sie z problemami w sferze pienigdza, poniewaz przyjety bi-
metaliczny, a nie ztoty standard pieniezny, czyli koszyk dwoch towarow —
ztota i srebra. Jak wiadomo, system ten nigdy nie dziatat dobrze, poniewaz
wczesniej czy pozniej jeden z tych metali szlachetnych zyskiwat lub tracit
na wartosci w poréwnaniu z wyceng na rynku §wiatowym i z tego powo-
du jeden kruszec naptywat do kraju, podczas gdy drugi z niego wyptywat.
W 1873 r. zwolennicy monometalicznego standardu ztota przewidywali,
ze srebro wkrotce zostanie przewartosciowane, i pod grozba wywiezienia
ztota z kraju wprowadzili w USA standard ztota — system oficjalnie przy-
jety w 1900 r.2

Irving Fisher, James M. Buchanan i inni uwazaja, ze konstytucja Sta-
noéw Zjednoczonych upowaznia panstwo do wykorzystywania swojej wta-
dzy do stabilizowania poziomu cen. Powotuja sie¢ oni na artykut 1. para-
grafu 8. konstytucji, ktéry przyznaje Kongresowi prawo ,,bicia monety

12'W szczegblnosci w Coinage Act z 1792 r. definiowano dolara jako zaréwno
wage 371,25 granéw czystego srebra, jak i wage 24,75 granéw czystego ztota — a wigc
jako staly stosunek 15 grandéw srebra do grana ztota. Stosunek 15 : 1 wystepowat
powszechnie na rynkach na poczatku lat 90. XVIII w., ale oczywiscie z czasem si¢
zmienial, co spowodowato efekt prawa Greshama. Wkrotce zwiekszona produkcija
srebra doprowadzita do spadku wartosci srebra i wspomniany stosunek zmniejszyt
sie do 15,75 : 1. W rezultacie monety srebrne naptywaty do Stanéw Zjednoczonych,
a ztote wyptywaty. Srebro byto jedynym pieniadzem w obiegu do chwili gdy jackso-
nistom udato sie w 1834 r. sprowadzi¢ ztoto z powrotem dzieki zmianie wagi dolara
w zlocie na 23,2 grana (obnizenie wagi o 6,26%). Nowa relacja 16 : 1 utrzymywata
przez 20 lat, do czasu gdy odkrycia nowych z16z ztota w Kalifornii, Rosji i Australii
spowodowaty wzrost produkcji ztota i jej zmniejszenie do 15,3 : 1. Na skutek tego zto-
te monety zaczety naptywaé do kraju, a srebrne wyptywac. Od lat 50. XIX w. Stany
Zjednoczone miaty de facto monometaliczny standard ztota, ale de iure bimetaliczny.
Rynkowy stosunek wartosci obu szlachetnych metali wynosit okoto 15,5 : 1, a oficjal-
ny, oglaszany przez mennice — 16 : 1.

Jednak w 1872 r. kilku przenikliwych urzednikéw w Departamencie Skarbu za-
uwazyto, ze warto$¢ srebra lada chwila drastycznie spadnie, panstwa europejskie
przechodzily bowiem ze standardu srebra na standard zlota, zmniejszajac tym sa-
mym popyt na srebro, a zwigkszajac na ztoto; ponadto odkryto nowe ztoza srebra
w Newadzie i innych goérzystych stanach. Aby utrzymac rzeczywisty standard ztota,
skarb panstwa przeforsowal w roku 1873 i 1874 ustawy w Kongresie, ktore wstrzy-
mywaty bicie dodatkowych srebrnych dolaréw o nominale wyzszym niz 5 dolaréw.
Ta demonetyzacja srebra spowodowata, ze gdy w 1874 r. warto$¢ rynkowa srebra
zaczeta gwattownie spadaé — z ponad 16 : 1 do 32 : 1 w latach 90 - srebrne monety
nie wptywaty do kasy panstwa, a ztote nie wyptywaty. W koncu w 1900 r. dolar
zdefiniowano de iure wytacznie w ztocie, jako 23,22 grana — zob.: Ron Paul, Lewis
Lehrman, The Case for Gold, Cato Institute, Washington, D.C. 1982, s. 17-19, 30-32,
60-66, 100-102.
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i regulowania jej wartosci”. Poglad ten — w najlepszym razie absurdalny,
w najgorszym obtudny, a z catag pewnoscia anachroniczny — opiera si¢ na
zalozeniu, ze tworcy konstytucji byli ekonomistami zajmujacymi sie sta-
bilizacja cen i przez ,,warto$¢ monety rozumieli site¢ nabywcza jednostki
pienieznej, inaczej: poziom cen. Z tej watpliwej przestanki wspomniani
naukowcy wywodza rzekomo konstytucyjny obowigzek interwencji pan-
stwa federalnego w sprawy pieniezne, by stabilizowaé poziom cen. Tym-
czasem tworcy konstytucji przez owa warto$¢ rozumieli po prostu wage
i jako$¢ monet. Na kazdej instytucji spoczywa wszak odpowiedzialnos¢ za
jakos¢ jej produktéw, wiec skoro rzad federalny bije monete, to musi dbac¢
0 zapewnienie jej gwarantowanej wagi i jakoSci.

Argumenty za ztotym dolarem

Dochodzimy do wniosku, ze trzeba ponownie zdefiniowa¢ dolara w ka-
tegoriach jednego towaru, a nie sztucznego koszyka rynkowego dwoch lub
wiecej towaréw. Ktory towar powinniSmy wiec wybrac¢? Pamigtajmy, ze tam,
gdzie metale szlachetne byty dostepne, jako srodek wymiany zawsze wybie-
rano ztoto lub srebro, z pominieciem innych towaréw. To nie przypadek, ze
metale szlachetne zrobity takg kariere w dziejach. Mozna to wyttumaczy¢
duzym i stabilnym popytem niepienieznym na te kruszce, ich wysoka cena,
trwatoscia, podzielnoscia, rozpoznawalnoscia i innymi zaletami, obszernie
opisywanymi we wszystkich podrecznikach na temat pienigdza i bankowo-
Sci, opublikowanych przed odejsciem Stanéw Zjednoczonych od standardu
ztota w 1933 r. Pozostaje pytanie, ktory z kruszcow powinien stuzy¢ jako
standard: ztoto czy srebro? Pewne racje przemawiajg za srebrem, ale argu-
menty za zlotem maja wigksza wage. Zwiekszenie podazy srebra znacznie
obnizylo jego warto$¢ w stosunku do ztota, dlatego w XIX w. zaprzestano
wykorzystywania tego kruszcu jako powszechnie akceptowanego pienigdza.
Do 1914 roku, a gdzieniegdzie nawet do lat 30., w wigkszosci panstw stan-
dardem pienigeznym byto ztoto. Byto standardem nawet po skonfiskowaniu
przez rzad Stanéw Zjednoczonych ztota wszystkim obywatelom i oglosze-
niu niewymienialnosci dolara, rzekomo tylko w celu ratowania gospodarki
w okresie depresji. Ponadto do dzi$ za metal pieniezny powszechnie uznaje
si¢ ztoto, nie srebro, a panstwa i ich banki centralne zgromadzity ogromne
ilodci tego kruszcu, obecnie niewykorzystywane, mogace jednak postuzyé
jako standard dla dolara, funta czy marki.

Prowadzi nas to do waznej konkluzji. Stany Zjednoczone i inne pan-
stwa znacjonalizowaty zloto. Nawet dzis, gdy obywatele moga posiada¢
ztoto, przewazajgca wiekszos¢ zo6ttego kruszcu znajduje sie w skarbcach
bankéw centralnych!®. Gdyby zdefiniowa¢ dolara jako jednostke wago-

13 W Stanach Zjednoczonych skarb panistwa przechowuje ztoto w imieniu Rezer-
wy Federalnej w magazynie w Forcie Knox i w innych miejscach.
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w3 zlota, mozna by tgcznie zdenacjonalizowa¢ dolara i ztoto. Jesli jednak
dolar nie zostanie zdefiniowany jako ztoto o okreslonej wadze, to czy de-
nacjonalizacja tego kruszcu bedzie w ogole mozliwa? Wyprzedaz zasobow
ztota nie jest najlepszym rozwiazaniem, poniewaz: 1) implikuje, ze pan-
stwo ma prawo czerpaé zyski z jego sprzedazy; 2) dolar pozostatby pod
wylaczng kontrolg panstwa.

Trzeba sobie uSwiadomi¢, jakie skutki pociggatoby za sobg zdefinio-
wanie dolara w kategoriach ztota. Definicja musi by¢ realna i efektywna,
a nie nominalna. Akty prawne w Stanach Zjednoczonych definiujg dolara
jako 1/42,22 uncji ztota, ale jest to jedynie formalny zabieg na uzytek
ksiegowosci. Zeby definicja odpowiadata rzeczywistosci musi z niej jasno
wynika¢, ze podmiot emitujacy dolara wymienia go na zloto, tzn. ze dolar
jest roszczeniem do wymiany na ztoto o okre$lonej wadze.

Ponadto raz ustalona definicja dolara musi by¢ niezmienna. Nie bedzie
jej mozna w zaden spos6b zmieni¢, podobnie jak nie mozna zmieni¢ dtu-
gosci jarda czy wagi funta.

Zanim zaczniemy analizowad, jak powinna brzmie¢ nowa definicja do-
lara, rozwazmy pewne obiekcje co do samego pomystu ustalania przez pan-
stwo takiej definicji. Niektorzy podnosza zarzut, ze pomyst ten ma podtoze
etatystyczne i stanowi pogwatcenie zasad wolnego rynku. Trzeba jednak
zauwazy¢, ze zajmujemy sie tg kwestig w okreSlonych realiach spoteczno-
-politycznych, po tym jak panstwo pozbawito dolara pokrycia w zlocie,
praktycznie znacjonalizowato zasoby zlota i przez lata emitowato dolary
papierowe. Panstwo zmonopolizowato emisje pieniagdza i skonfiskowato
ztoto posiadane przez obywateli, totez tylko ono moze rozwigza¢ 6w pro-
blem poprzez t3czna denacjonalizacje ztota i dolara. Sprzeciw wobec tego,
by panstwo ponownie zdefiniowato dolara i sprywatyzowato ztoto, mozna
by poréwnac¢ do protestu przeciwko temu, by panstwo zrzekto sie kontroli
cen. W obu wypadkach inicjatywe podejmuje panstwo, a nie rynek, jednak
to samo moglibysmy powiedzie¢ o kazdej dziatalnosci panstwa zmierzajg-
cej do denacjonalizacji dowolnego produktu czy firmy. Jesli kto$ postuluje,
by panstwo powstrzymato sie od stosowania srodkéw interwencjonistycz-
nych, nie daje tym $wiadectwa o swoich etatystycznych sktonnosciach.

Kolejng watpliwos¢ co do standardu ztota, ktora szczegoélnie chetnie
powtarzajg monetarysci, zawierajg pytania: Dlaczego zwolennicy standar-
du ztota chcieliby, zeby panstwo ,,ustalato cene¢ ztota (w dolarach)”, cho¢
sprzeciwiajg sie ustalaniu jakichkolwiek innych cen? Dlaczego rynek miat-
by okresla¢ wszystkie ceny oprocz ceny ztota? W tych pytaniach przejawia
sie brak zrozumienia pojecia ceny. Cena to relacja wymiany jednego dobra
na inne, np. szeSciu zarowek na funt masta, czyli jednej zaréwki na 1/6
funta masta. W wymianie pienieznej ceng kazdej zaréwki byloby ztoto
o okreslonej wadze lub — jak dzi$ — okreslona liczba centéow lub dolarow.
Istotne jest to, ze cena to stosunek dwoch wymienianych débr. Gdyby
obowigzywal standard zlota, dolar i ztoto nie bytyby dwoma ré6znymi
dobrami, ktérych cena moze fluktuowac, lecz tym samym towarem.
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Nawotywanie do tego, by pozostawi¢ wolnemu rynkowi ustalenie ceny
ztota w dolarach, jest niedorzeczne. To tak, jakby wolny rynek mogt de-
cydowa¢ kazdego dnia, ile uncji jest w funcie lub ile cali w jardzie. Licz-
ba cali w jardzie nie podlega codziennym wahaniom na wolnym ani ja-
kimkolwiek innym rynku. Ustala to definicja, podobnie jak w przypadku
kazdej innej jednostki miary i wagi. W handlu wymienia si¢ dwa rézne
towary, a nie towar na ten sam towar. Opowiadanie sie¢ za wolnym ryn-
kiem w kwestii ustalania ceny zlota w dolarach bytoby — w uproszczeniu
— rownie absurdalne jak nawotywanie do tego, by cena rynkowa dola-
ra w centach podlegata fluktuacji. To, z ilu centéw sktada si¢ dolar, nie
moze zaleze¢ od codziennych wahan i zmian na rynku, podobnie jak to,
ile cali liczy jard, nie moze podlega¢ wahaniom. Prawdziwy wolny rynek
pieniezny zaistnieje tylko wtedy, kiedy dolar zostanie $cisle zdefiniowany
i bedzie wymienialny na ztoto o okreslonej wadze. Ztoto bedzie woéwczas
podlegato wymianie (po swobodnie fluktuujgcych cenach) na wszystkie
inne dobra i ustugi.

Podsumowujac: pojmowanie standardu ztota jako ,,ustalanie ceny zto-
ta” jest nieporozumieniem. W standardzie ztota jego cena nie jest ustalana
w wyniku ingerencji panstwa. Nalezatoby raczej powiedzie¢, ze dolara
— przez ostatnie pot wieku bedacego kawatkiem zadrukowanego papieru
emitowanego przez panstwo — trzeba ponownie zdefiniowac¢ jako jednost-
ke wagi ztota.

Definicja dolara

Skoro dolara powinni$my ponownie zdefiniowa¢ jako jednostke wagi
ztota, to jak powinna brzmie¢ nowa definicja? Interesujace jest to, ze co-
raz wiecej ekonomistow i publicystow popierajgcych powrét do standardu
ztota wydaje si¢ nie przejawia¢ wcale — lub prawie wcale — zainteresowania
tym, jaka doktadnie powinna by¢ nowa waga dolara. Ta sprawa jest bez
watpienia bardzo kontrowersyjna, ale jeszcze bardziej kontrowersyjne jest
zagadnienie powrotu do standardu ztota jako takie. Co wiecej, powinni-
$my zdac sobie sprawe, ze nie mozemy liczy¢ na ponowne wprowadzenie
standardu ztota, jezeli najpierw nie okreSlimy, jaka wage powinien mie¢
dolar.

W latach 40., 50. i 60. XX w. istniaty dwie pokrewne organizacje gru-
pujace zwolennikéw powrotu do standardu ztota: Economists’ National
Committee for Monetary Policy i Gold Standard League. Obu przewo-
dzit Walter E. Spahr, profesor ekonomii na New York University. W tym
okresie, a doktadniej w latach 1933-1971, w Stanach Zjednoczonych obo-
wigzywal wewnetrzny standard pienigdza papierowego, a zarazem kurio-
zalna odmiana miedzynarodowego standardu zlota obtozonego licznymi
restrykcjami. Reguty tego standardu przewidywaty, ze Stany Zjednoczo-
ne zapewnialy wymienialno$¢ na ztoto dolaréw trzymanych przez banki
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centralne innych panstw po prawnie ustalonym kursie 35 dolaréw za un-
cje. Ani obywatele innych panstw, ani prywatne firmy zagraniczne nie
mogty wymienia¢ dolaréw na ztoto, a wymiana dolaréw na ztote monety
przez osoby prywatne i panstwa nie byta mozliwa, poniewaz takiej mone-
ty juz od dawna nie emitowano. Wymieniano wiec dolary na duze sztaby
ztota. Jednak az do 1968 r. skarb panstwa Stanéw Zjednoczonych byt go-
tow utrzymywac oficjalny kurs wymiany dolara na ztoto na wolnym ryn-
ku ztota w Londynie i Zurychu, kupujac dolary za ztoto, kiedy pojawiata
sie obawa, ze cena wzro$nie powyzej 35 dolaréw za uncje. W ten sposéb
Stany nieformalnie dysponowaty wymienialnym dolarem po 35 dolaréow
za uncje dla obywateli i firm zagranicznych, a takze oficjalnie dla panstw
i bankéw centralnych. Kiedy jednak panstwa europejskie wzmogty stara-
nia o wymiane inflacyjnego dolara na ztoto, Stany Zjednoczone w 1968 r.
wycofaty dolara z wolnego rynku ztota, wprowadzajac na kroétko ,,dwu-
poziomowy” rynek ztota. W 1971 r. prezydent Richard M. Nixon usungt
ostatnig pozostatos¢ miedzynarodowego standardu ztota i odtad dolar
wystepuje wytgcznie w postaci papierowej.

Cztonkowie organizacji Spahra zalecali powr6t do klasycznego stan-
dardu zlota sprzed 1933 r., w ktérym ztote monety byty obiegowym pie-
nigdzem. Pomineli problem ustalenia wagi dolara, przyjmujac po prostu
definicje, ze ztoty dolar to 1/35 uncji ztota. Argumentowali, ze 35 dolarow
za uncje to obowiazujaca definicja prawna, wyznaczajaca efektywng stope
wymienialno$ci dla innych rzgdéw i zagranicznych bankéw centralnych.
(Mogli dodac¢, ze 35 dolaréow stanowito — jak zaznaczylem - takze nieofi-
cjalnie efektywng stope wymienialnosci dla obywateli innych panistw).

Spahr stat na stanowisku, ze raz ustalonej definicji nie wolno zmienia¢.
Stanowisko to nie miato jednak solidnych podstaw, poniewaz wewnetrz-
ny standard zlota nie obowigzywat i nie bylo wymienialnosci na ztota
monete. Jaki byt wiec sens nawotywania do zdefiniowania standardu zto-
ta jako 35 dolaréw za uncje, skoro nic takiego jak standard ztota nie ist-
niato od 1933 r.? Gdyby grupa Spahra byta konsekwentna w dgzeniu do
utrzymania starej definicji dolara, obstawataby za powrotem do ostatniej
definicji standardu ztota, tj. 20 dolaréw za uncje, ktéra obowigzywata
przed Rooseveltem.

Zwolennicy Spahra nawet nie rozwazali mozliwosci powrotu do 20 do-
laréw, co oznaczato, ze coraz lepiej zdawali sobie sprawe, iz 35 dolarow i —
a fortiori — 20 dolaréw za uncje ztota to nie jest juz realistyczny przelicz-
nik, zwazywszy na inflacje pieniadza, postepujaca od poczatku II wojny
Swiatowej. W , klasycznym” standardzie ztota sprzed 1933 r. lawinowo ro-
sta liczba roszczen dolarowych (w szczegoélnosci zdeponowanych w ban-
kach) do coraz mniejszych zasobow ztota. W czasie Il wojny §wiatowej
piramida inflacyjna stworzona przez Rezerwe Federalng jeszcze urosta,
w zwiagzku z czym powrdt do ceny 35 dolaréw za uncje zlota pociagatby
za soba ryzyko gwattownego deflacyjnego zmniejszenia podazy pieniadza.
Z tego powodu dysydenccy cztonkowie Economists’ National Committee
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for Monetary Policy, Henry Hazlitt i inni (Michael A. Heilperin, Jacques
Rueff i Ludwig von Mises) opowiadali si¢ za powrotem do zlota po cenie
znacznie wyzszej niz 35 dolaréw za uncje'.

Obecnie nie istnieje zaden, nawet staby argument za ustaleniem ceny
35 dolaréw za uncje. Nie obowigzuje bowiem standard ztota w jakimkol-
wiek znaczeniu, a istniejaca ,,definicja” ztota — 42,22 dolaréw za uncje
— jest oczywistg fikcja ksiegows i zdecydowanie nie odpowiada wartoSci
rynkowej ztota. Jesli chcemy powr6ci¢ do standardu ztota, musimy rozpo-
cza¢ proces de novo, z czysta hipotekg. Wymaga to zrozumienia, ze sfor-
mutowanie definicji dolara nie ma wymiaru moralnego, totez powinno
uwzglednia¢ jedynie przestanki pragmatyczne. Wybor definicji nowego
ztotego dolara zalezy wigc od tego, jaki system pieniezny chcemy uzyskac,
a takze od tego, jaka definicja ulatwitaby przyjecie pozadanego systemu.

Ktoéry standard ztota?

Widzimy wiec, ze decyzja o wyborze definicji zalezy od tego, jaki chce-
my mieé standard zlota. Na pewno w nowym standardzie ztota dolar
musi by¢ powigzany z ustalong jednostka ztota o Scisle okreslonej wadze
i wymienialny na ztote monety zgodnie z ta3 waga. Wyklucza to wszelkie
pseudostandardy zlota, takie jak system pieniezny Stanéw Zjednoczonych
w latach 1933-1971 lub jego odmiana - system z Bretton Woods z lat
1945-1971. Z tych samych przyczyn trzeba wykluczy¢ pseudostandard
ztota, ktérego zwolennikami sa ekonomisSci podazowi, poniewaz 6w sys-
tem niewiele r6zni si¢ od tego z Bretton Woods. Nie cechowatby sie on wy-
mienialnoscig na ztotg monete i — co nawet gorsze niz w systemie z Bret-
ton Woods, ktory przynajmniej utrzymywat statg wage dolara w ztocie
— Rezerwa Federalna mogtaby arbitralnie manipulowa¢ definicjg dolara,
probujac dostrajac¢ gospodarke, by osiagnac takie cele makroekonomiczne
jak petne zatrudnienie czy stabilno$¢ cen.

Mozna by powrdci¢ do klasycznego standardu ztota, jaki obowig-
zywal we wszystkich wazniejszych panstwach przed I wojng Swiatowa
i w Stanach Zjednoczonych od lat 50. XIX w. do 1933 r. Gtéwng zaleta
takiego rozwigzania bytoby przywrocenie ustalonej wagi i rzeczywistej
wymienialnosci dolara na ztotg monete. Klasyczny standard ztota bytby

4 Niemal wszyscy ci dysydenci wywodzili sie z tradycji austriackiej, a trzy wspo-
mniane w teks$cie nazwiska nalezg do uczniéw lub zwolennikéw Misesa.

W $wietle p6zniejszego rozwoju rynku ztota zabawne jest to, ze propozycja Rueffa
i Hazlitta ustanowienia ztotego dolara na poziomie 70 dolar6w zostata wy$Smiana
przez niemal wszystkich ekonomistéw (jako absurdalnie wysoki poziom) i ze przed
1968 r. monetarysci i keynesisci jednomyslnie przewidywali, ze gdyby oddzieli¢ do-
lara od ztota, cena ztota szybko spadtaby do jego niepienieznego poziomu, czyli do
okoto 9 dolaréw za uncje¢. Réwnie zabawne jest to, ze wigkszos¢ tych ekonomistow
wcigz hotduje dewizie, iz ,,nauka to przewidywanie”.
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nieporownywalnie lepszy zaréwno od obecnego standardu pienieznego,
jak i systemu z Bretton Woods. Wyboér konkretnej definicji nie miatby tu
wiekszego znaczenia, poza tym, ze powinna ona ustanawiaé cene uncji
ztota zdecydowanie powyzej 35 dolaréw, by nie powodowac niepozadane-
go gwaltownego zmniejszenia podazy pienigdza i deflacji, ktére w najlep-
szym razie na dtugie lata zniechecityby spoteczenstwo do standardu ztota.
Istotniejsze bytoby to, ze powr6t do klasycznego standardu ztota stanowit-
by przywrocenie systemu, ktory rozpoczat okres cykli koniunkturalnych
oraz doprowadzit do depresji w 1929 roku i co najmniej czteroletniego
wielkiego kryzysu. Taki powr6t bytby rownoznaczny z utrzymaniem Re-
zerwy Federalnej z systemem scentralizowanej bankowosci i specjalnych
przywilejow, ktore wiaza sie nieuchronnie z wystepowaniem na przemian
inflacji i ograniczania podazy pienigdza. Ponadto, cho¢ ztoto jako towar
pieniezny bytoby dostarczane przez wolny rynek, dolar nie zostatby zde-
nacjonalizowany i nadal stanowitby produkt rzadu federalnego.

Warto jednak poszukaé lepszego rozwigzania, gdyz przeprowadzanie
gruntownej reformy, ktéra nie doprowadzitaby do najdoskonalszej formy
standardu ztota, mijatoby sie z celem. Skoro rozczarowani bankowoscia
centralng nawotujemy do zniesienia Rezerwy Federalnej i powrotu do ja-
kiegos rodzaju wolnej bankowosci, zastanowmy sig, jak osiagnac ten cel.
Najblizsza wolnej bankowosci i standardowi ztota byta amerykanska go-
spodarka od lat 40. XIX w. do wojny secesyjnej. W tym czasie nie wyste-
powata zadna forma bankowosci centralnej i kazdy bank miat obowigzek
wymiany swoich banknotow i depozytéw na ztoto. Opowiadajac si¢ za ta-
kim systemem, musimy jednak zda¢ sobie sprawe, ze zasoby ztota s3 zna-
cjonalizowane i znajduja sie w skarbcu Rezerwy Federalnej. Rozwigzanie
tej instytucji oznaczatoby, ze zasoby ztota obecnie przechowywane przez
skarb panstwa trzeba by zwrdci¢ obywatelom. To podsuwa nam pewien
pomyst na definicje ztotego dolara. Aby zlikwidowaé Rezerwe Federalng
i oproznic jej skarbiec ze ztota, a jednoczesnie powigzac ztoto z dolarem,
ztoto z Rezerwy Federalnej trzeba rewaluowac i ponownie zdefiniowad,
abySmy mogli wymieniac je, w stosunku jeden do jednego, za roszczenia
dolarowe do ztota. Musimy zatem ustalié, jakg warto$¢ ma ztoto Rezerwy
Federalnej, a absurdem byloby obstawac przy fikcyjnej kwocie 42,22 do-
laréw za uncje, skoro inne definicje, ustalajace znacznie nizsza wage od-
powiadajacg tej kwocie umozliwityby likwidacje ,,dtugéw” Rezerwy Fede-
ralnej, a takze przekazanie panstwowego ztota prywatnym podmiotom.

Rozwazmy konkretny przyktad. Pod koniec grudnia 1981 r. zobowig-
zania Rezerwy Federalnej osiggnety warto$¢ okoto 179 miliardéw dola-
row (132 miliardy dolaréw w banknotach Rezerwy Federalnej plus 47 mi-
liardéw dolaréw w depozytach naleznych bankom komercyjnym). Zasoby
ztota Rezerwy Federalnej szacuje sie¢ na 265,3 miliona uncji. Przyjawszy
arbitralnie ustalong cene 42,22 dolara za uncje, otrzymujemy tjcznie
11,2 miliarda dolaréw. A co by byto, gdybysmy zdefiniowali dolara w taki
sposOb, zeby warto$¢ zasobow ztota Rezerwy Federalnej zrownata sie ze
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zobowigzaniami ogoétem, czyli wynosita 179 miliardow dolaréw? Uncja
ztota kosztowataby wtedy 676 dolaréw, czyli dolar miatby nowg wartosé
i byl wymienialny na 1/676 uncji zlota. Po tej nowej cenie banknoty Re-
zerwy Federalnej mozna by natychmiast wymieni¢ w stosunku jeden do
jednego na ztote monety, a depozyty na zadanie na ztoto. Ztoto stanowi-
toby zatem rezerwe bankéw na wyptacenie depozytéow na zadanie.

Zlikwidowanie Rezerwy Federalnej nie musi oczywiScie oznaczaé
konca ery pieniadza papierowego; bankom mozna pozwoli¢ — jak przed
wojng secesyjng — na druk banknotoéw, a takze na emisje depozytéw na
zadanie.

Realizacja przedstawionego planu (jego zwolennikiem jest republikan-
ski kongresmen z Teksasu Ron Paul) umozliwitaby szybka budowe syste-
mu przypominajacego najlepszy system pieniezny w historii Stanoéw Zjed-
noczonych, ktéry obowigzywat od zamkniecia Drugiego Banku Stanow
Zjednoczonych i bankéw stanowych az do wojny secesyjnej. W systemie
tym ograniczono by lub wyeliminowano inflacje i cykl koniunkturalny.
Jesli oprocz tego rozwigzano by Federal Deposit Insurance Corporation,
wprowadzono wymog natychmiastowej ptatnosci zobowigzan pod rygo-
rem ogtoszenia niewyptacalnosci i wreszcie umozliwiono funkcjonowanie
oddziatow bankéw w réznych stanach, to powstatby system wolnej ban-
kowosci, za ktérym opowiadato sie wielu publicystow i ekonomistow.

P6jdzmy krok dalej. Gdybysmy chcieli wprowadzi¢ bankowos¢ ze
100-procentowg rezerwg, praktycznie eliminujac na dobre inflacje i ogra-
niczanie podazy pienigdza przez banki, moglibySmy ustanowi¢ wymog
100-procentowych rezerw jako zastosowanie ogoélnego zakazu falszer-
stwa. W systemie 100-procentowych rezerw (do jej zwolennikoéw nalezeli
pisarze i ekonomisci, m.in David Hume, Thomas Jefferson i John Adams,
a takze z pewnymi zastrzezeniami Ludwig von Mises) emitowanie kwitow
dtuznych ponad poziom wyznaczony przez rezerwy uwaza si¢ za dziala-
nie analogiczne do wydawania kwitow magazynowych na nieistniejace
depozyty i spekulowania tymi kwitami, inaczej méwigc: za pogwatcenie
umowy depozytu.

Jak wprowadzi¢ w Stanach Zjednoczonych system 100-procentowej re-
zerwy? Pod koniec grudnia 1981 r. catkowite zobowigzania bankéw ko-
mercyjnych (czyli M1) wynosity 445 miliardéw dolaréw (wliczajac w to
banknoty Rezerwy Federalnej i depozyty na zadanie, a wtasciwie rachunki
biezgce). Warunkiem przejscia na 100-procentowg rezerwe ztota bytoby zde-
finiowanie dolara jako 1/1696 uncji ztota. Catkowita rezerwa ztota w pan-
stwie wynositaby wtedy w przeliczeniu 445 miliardow dolaréw. Mozna by
przetransferowac ztoto do poszczegélnych posiadaczy banknotéw Rezerwy
Federalnej, a takze do bankéw, przy czym aktywa bankéw bytyby réwne
wszystkim depozytom na zgdanie tgcznie. W ten sposéb banki przesztyby
automatycznie na system 100-procentowych rezerw w zlocie.

Z punktu widzenia wolnego rynku przejscie na 100-procentowy stan-
dard ztotajest nie lada problemem, poniewaz nalezatoby przekaza¢ bankom
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komercyjnym ztoto Rezerwy Federalnej o wartoSci rownej ich depozytom
na zgdanie, co byloby rownoznaczne z wreczeniem im w prezencie kapi-
talu o wartoSci przekazanego ztota. Pod koniec grudnia 1981 r. depozyty
na zadanie w bankach komercyjnych wynosity 317 miliardow dolaréw,
a rezerwy 47 miliardow dolaréw. Powr6t do wartosci ztota po 1696 dola-
row za uncje oznaczalby, ze ztoto przesztoby do bankéw w zamian za to,
ze aktywa Rezerwy Federalnej wzrostyby z 47 do 317 miliardéw dolardow,
a statoby sie tak w wyniku zaksiegowania kapitatu bankowego w wysoko-
$ci 270 miliardow dolaréw. Mozna zaprotestowaé i powiedzie¢, ze banki
nie zastuguja na taki prezent; powinny by¢ tak samo traktowane jak inne
firmy. Nalezy jednak zauwazy¢, ze wobec narzucenia bankom wymogu
100-procentowej rezerwy Ow prezent stanowitby jedynie zabezpieczenie
systemu bankowego przed potencjalng katastrofg: deflacja, ograniczeniem
podazy pienigdza i bankructwem?!s.

Niezaleznie od tego, kt6rg z tych dwu dr6g wybierzemy, pieniadz i ban-
kowos¢ raz na zawsze zostatyby oddzielone od panstwa, a nowe waluty,
takie jak hayeki czy dukaty, mogtyby konkurowa¢ ze ztotym dolarem. Nie
zalecatbym jednak lokowania oszczednosci catego zycia w ktorejkolwiek
z tych nowych walut.

15 Na temat sposobéw przechodzenia do rzeczywistego standardu ztota zob.:
Murray N. Rothbard, Tajniki bankowosci, przet. R. Rudowski, Fijorr Publishing, War-
szawa 2007, s. 273-290; na temat 100-procentowego standardu ztota — zob.: tenze,
The Case for a 100 Percent Gold Dollar, dz. cyt.; oraz zapomniang prace Marka Sko-
usena: The 100% Gold Standard: Economics of a Pure Money Commodity, University
Press of America, Washington, D.C. 1977; zob. takze: Murray N. Rothbard, Gold vs.
Fluctuating Fiat Exchange Rates [w:] H. Sennholz (red.), Gold Is Money, Greenwood
Press, Westport, Conn. 1975, s. 24-40.



