Rozpziar VIII

TEORIA BANKOWOSCI CENTRALNE]J I WOLNE]

Rozdziat ten zawiera analiz¢ argumentéw podnoszonych w historii my-
Sli ekonomicznej na rzecz i przeciw bankowosci zarbwno centralnej, jak
i wolnej. Przyjrzymy sie na poczatek sporowi miedzy teoretykami opo-
wiadajgcymi sie za systemem bankowosci uprzywilejowanej, a wiec nie
poddanej tradycyjnym regutom prawnym i tym samym zdolnej do eks-
pansji kredytu (szkota bankowosci), a tymi, ktérzy zawsze twierdzili, ze
banki powinny przestrzega¢ uniwersalnych regut i zasad (szkota obiegu
pienieznego)’. Analiza i ocena teoretycznych prac obu szk6t pozwoli nam
réwniez zbadaé spory pomiedzy zwolennikami banku centralnego i obron-
cami systemu wolnej bankowosci. Zobaczymy, ze stronnicy szkoty obiegu
pienieznego na ogét bronili banku centralnego, natomiast teoretycy szko-
ty bankowosci opowiadali si¢ za systemem wolnej bankowosci, ostatecz-
nie jednak przewazyly inflacjonistyczne doktryny szkoly bankowosci, i to
jak na ironie pod auspicjami banku centralnego. Jeden z najwazniejszych
wnioskow z naszej analizy to konstatacja, ze bank centralny nie powstat
W nastepstwie spontanicznego procesu wspotpracy spotecznej, ale wytonit
sie jako nieuchronna konsekwencja systemu prywatnej bankowosci opar-
tej na rezerwie czastkowej. W warunkach rezerwy czastkowej to wtasnie
prywatni bankierzy domagaja si¢ kredytodawcy ostatniej instancji, by po-
mogt im przetrwac cykliczne kryzysy i recesje gospodarcze wywoltywane
przez ten system. Na zakonczenie tego rozdziatu przyjrzymy sie twierdzeniu
o niemozliwosci rachunku ekonomicznego w socjalizmie. W odniesieniu

! Przedstawione w tekscie definicje ,,szkoty bankowosci” i ,,szkoty obiegu pieniez-
nego” sa zasadniczo zgodne z propozycjami Anny J. Schwartz. Wedtug niej teoretycy
szkoty obiegu pienieznego uwazaja, ze polityka pieniezna powinna by¢ zdyscyplino-
wania i poddana ogblnym regutom i zasadom prawnym, podczas gdy stronnicy szkoty
bankowosci na og6t obstajg za przyznaniem bankierom (i ostatecznie bankowi cen-
tralnemu) peinej swobody dziatania wedle wiasnego uznania, nawet z odrzuceniem
tradycyjnych zasad prawnych. Anna J. Schwartz zauwaza wrecz, ze owa kontrowersja
ogniskuje sie wokot tego, czy ,,polityka powinna si¢ kierowac¢ zasadami (za czym opo-
wiadaja sie¢ zwolennicy szkoty obiegu pienieznego), czy wtadze powinny dopuszczac
swobode dziatania (jak chca zwolennicy szkoty bankowosci)” (artykut Anny J. Schwartz
Banking School, Currency School, Free Banking School opublikowany w The New Palgra-
ve: Dictionary of Money and Finance, Macmillan, London 1992, t. 1, s. 148-151).
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do funkcjonowania banku centralnego twierdzenie to wyjasnia znane nam
problemy bankowych przepisow administracyjnych. Na ostatek dowiedzie-
my, ze obecni rzecznicy wolnej bankowosci popetniajg na ogét btad po-
legajacy na tym, ze akceptuja i uzasadniaja praktyke rezerwy czgstkowej,
nie dostrzegajac, iz takie ustepstwo nie tylko nieuchronnie prowadzi do
odrodzenia sie banku centralnego, lecz wyzwala takze cykliczne kryzysy
szkodliwe dla gospodarki i spoteczenstwa.

1. Krytyczna analiza szkoty bankowoS$ci

W podrozdziale tym przeanalizujemy argumenty teoretyczne, jakie
zwolennicy bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej wysuwali w celu
uzasadnienia takiego systemu. Cho¢ rozwazano je tradycyjnie jako pro-
dukt sporéw pomiedzy szkotami bankowosci i obiegu pienieznego, jakie
rozwinety si¢ w Anglii w pierwszej potowie XIX wieku, to jednak najwcze-
S$niejsze spory w sprawie bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej oraz
dwa przeciwstawne stanowiska (koncepcja bankowosci i koncepcja obiegu
pienieznego) mozna w istocie odnalez¢ juz w pracach teoretykow szkoty
salamanckiej w XVI i XVII wieku.

Koncepcja bankowosci, koncepcja obiegu pienieznego
i szkota salamancka

Teoretycy szkoty salamanckiej wniesli wazny wktad do badan nad pie-
nigdzem, szczegotowo studiujac te dziedzine?.

Pierwszym hiszpanskim scholastykiem, ktéry opracowat traktat o pienia-
dzu, byt Diego de Covarrubias y Leyva, autor traktatu Veterum collatio numi-
smaticum (Zbior [tekstow] o starych pienigdzach) wydanego w 1550 roku.
W pracy tej stynny biskup Segowii bada historie¢ dewaluacji kastylijskiego
maraweda i zestawia wielkg ilo$¢ danych statystycznych dotyczacych ewo-
lucji cen. Cho¢ w traktacie Covarrubiasa sg juz zawarte implicite zasadnicze
elementy iloSciowej teorii pienigdza, to autor jeszcze wyraznie nie sformuto-
wat teorii pienigdza®. Dopiero kilka lat pézniej, w 1556 roku Martin de Az-

2 Zob. zwtaszcza opublikowane pod kierunkiem F. A. Hayeka badania Marjorie Grice-
-Hutchinson The School of Salamanca: Readings in Spanish Monetary Theory, 1544-1605;
Rothbard, New Light on the Prehistory of the Austrian School, s. 52-74; Alejandro A. Cha-
fuen, Wiara i wolnosé. Mysl ekonomiczna poznych scholastykow, thum. Kinga i Krzysztof
Koehlerowie i Borys Walczyna, Arwil, Warszawa 2007, s. 85-100. Pochlebne uwagi na
temat Marjorie Grice-Hutchinson wypowiada Fabian Estapé w swoim wprowadzeniu do
trzeciego hiszpanskiego wydania ksigzki Schumpetera The History of Economic Analysis
pt. Historia del andlisis econémico, Editorial Ariel, Barcelona 1994, s. XVI-XVIIL.

3 Korzystalismy z wydania Ommnia opera opublikowanego w Wenecji w 1604 r. Tom 1
zawiera traktat Diega de Covarrubiasa o pienigdzu, ktorego petny tytut brzmi: Veterum
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pilcueta jednoznacznie stwierdzit, ze wzrost cen, czyli spadek sity nabywczej
pieniadza, jest nastepstwem zwiekszenia sie podazy pienigdza, co w Kastylii
spowodowat masowy naptyw metali szlachetnych z Ameryki.

Podany przez Martina de Azpilcuete opis relacji pomiedzy iloscig pie-
nigdza a cenami jest wrecz nienaganny:

W krajach, w ktorych wystepuje powazny niedob6r pienigdza, po-
kupne towary, a nawet prace ludzi oddaje sie za mniej pieniedzy
niz tam, gdzie pienigdz jest w obfitosci; na przyktad doswiadczenie
pokazuje, ze we Francji, gdzie jest mniej pieniedzy niz w Hiszpanii,
chleb, wino, odziez i praca kosztujg znacznie mniej; a nawet kiedy
byto mniej pieniedzy w Hiszpanii, towary i prace ludzi oddawano za
znacznie mniej niz po odkryciu Indii, kiedy Hiszpanie zalato ztoto
i srebro. Powdd jest taki, ze pienigdz jest wart wigcej wtedy i tam, gdzie
g0 brakuje, niz wtedy i tam, gdzie jest w obfitosci*.

W poréwnaniu z gltebokimi i szczegbtowymi badaniami, jakie prowa-
dzono nad salamancka teorig pienigdza, jak dotad analiza i oceng sta-
nowiska scholastykow tej szkoly w sprawie bankowosci zajmowano sie¢
w znikomym stopniu®. Niemniej teoretycy szkoty salamanckiej przeprowa-
dzili wnikliwg analize praktyk bankowych i w zasadzie byli poprzednikami
r6znych stanowisk teoretycznych, ktére ponad dwa wieki p6zniej pojawity
sie na nowo w sporze szkoty bankowosci i szkoty obiegu pienieznego.

WspomnieliSmy juz bowiem w rozdziale drugim o surowej krytyce
bankowosci opartej na rezerwie czastkowej, jaka sformutowat doktor Sa-
ravia de la Calle w konicowych rozdziatach swojej ksigzki Instruccion de
mercaderes. W podobnym duchu, cho¢ nie tak bardzo krytycznie jak Sa-
ravia de la Calle, skrupulatng analize bankowosci przeprowadzaja Martin
de Azpilcueta i Tomas de Mercado, uwzgledniajac w niej liste wymagan

collatio numismaticum, cum his, que modo expenduntur, publica, et regia authoritate per-
pensa, s. 669-710. Prace te czesto cytuje Davanzati, a Ferdinando Galiani robi to przynaj-
mniej raz w rozdz. 2 swojego stynnego dzieta Della moneta, s. 26. Réwniez Carl Menger
wspomina traktat Covarrubiasa w swojej ksiazce Principles of Economics, New York Uni-
versity Press, New York-London 1981, s. 317 (s. 257 wersji oryginalnej Grundsdtze der
Volkswirthschaftslehre).

* Azpilcueta, Comentario resolutio de cambios, s. 74-75 (wyrdznienia kursywa
dodane przeze mnie). Martina de Azpilcuete wyprzedzit jednak o niemal trzydziesci
lat Mikotaj Kopernik, formulujac (mniej rozwinieta) wersje iloSciowej teorii pieniadza
w swojej ksigzce De monetae cudendae ratio (1526); zob. Rothbard, Economic Thought
Before Adam Smith, s. 165.

5 Zob. np. uwagi Francisco Gémeza Camacha w jego wprowadzeniu do: Luis de
Molina, La teoria del justo precio, Editora Nacional, Madrid 1981; uwagi, jakie czyni
Sierra Bravo w El pensamiento social y economico de la escoldstica desde sus origenes al
comienzo del catolicismo social, t. 1, s. 214-237; artykut Francisca Beldy, ktory tu dalej
omawiamy szczegbtowo; wreszcie nowszy artykut: Huerta de Soto, New Light on the
Prehistory of the Theory of Banking and the School of Salamanca.
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co do uczciwego i prawowitego depozytu bankowego. Tych dawnych au-
torbw mozna traktowac jako przedstawicieli zalgzkow ,,szkoly obiegu
pienieznego”, ktéra powoli rozwijata sie¢ w samym sercu szkoty sala-
manckiej. Uczeni ci z reguty przyjmuja konsekwentne, bezkompromiso-
we stanowisko wobec prawnych wymagan, jakie muszg spetnia¢ umowy
depozytu bankowego, a takze w ogoéle krytyczng, nieufng postawe wobec
bankowosci.

Drugiej grupie teoretykow przewodzi Luis de Molina; naleza do niej
Juan de Lugo, Leonardo de Lessio i w mniejszym stopniu Domingo de
Soto. Jak stwierdzono w rozdziale drugim, autorzy ci ida za przyktadem
Moliny i podobnie jak on opowiadaja si¢ za mato restrykcyjnymi podsta-
wami prawnymi umowy bankowego depozytu pienieznego oraz akceptuja
praktyki oparte na rezerwie czastkowej, argumentujgc, ze umowa taka jest
raczej pozyczka ,,odwotalng” czy mutuum niz depozytem. Nie bedziemy
tu powtarza¢ wszystkich argumentéw przeciw stanowisku Moliny w spra-
wie umowy depozytu bankowego. Wystarczy powiedzie¢, ze opiera si¢ ono
na rozpowszechnionym btednym wyobrazeniu, ktére mozna przypisac juz
Sredniowiecznym glosatorom i ich komentarzom w sprawie instytucji de-
positum confessatum. Teraz interesuje nas jedynie to, ze owa druga grupa
scholastykow byta znacznie bardziej pobtazliwa w swojej krytyce bankie-
row i posuwata si¢ nawet do usprawiedliwiania bankowosci opartej na re-
zerwie czastkowej. Niezupelnie bytoby wiec naduzyciem uznanie tej grupy
za wczesng ,,szkote bankowosci” w obrebie szkoty salamanckiej. Podobnie
jak pare stuleci p6zniej mieli to robi¢ ich angielscy i kontynentalni nastep-
cy, przedstawiciele tej szkoty mysli nie tylko usprawiedliwiali, z wyraznym
pogwatceniem tradycyjnych zasad prawnych, bankowos$¢ opartg na rezer-
wie czastkowej, ale rowniez uwazali, ze wywiera ona wielce dobroczynny
wptyw na gospodarke.

Cho¢ argumenty Luisa de Moliny w sprawie umowy bankowej opie-
raja sie na bardzo niepewnej podstawie teoretycznej i oznaczaja w pew-
nym sensie regres w stosunku do innych pogladoéw przedstawicieli szko-
ty salamanckiej, nalezy podkresli¢, ze Molina jako pierwszy w tradycji
szkoty bankowosci uswiadomit sobie, iz czeki i inne dokumenty upraw-
niajace do wyptaty na zgdanie pewnych kwot z depozytow peinig do-
ktadnie te samg funkcje co gotowka. Nie jest wiec prawda, wbrew po-
wszechnemu przekonaniu, ze dziewietnastowieczni teoretycy angielskiej
szkoty bankowosci jako pierwsi odkryli, iz depozyty na zgdanie w ban-
kach stanowig czes¢ ogolnej podazy pienigdza, a tym samym wplywaja
na gospodarke w ten sam sposob jak bilety bankowe. Luis de Molina
wyraznie pokazat to juz ponad dwa stulecia wczesniej w Dyspucie 409.
swojego dzieta Tratado sobre los cambios (Traktat o wymianach). Molina
stwierdza bowiem:

Ludzie ptacg bankierom na dwa sposoby: zarbwno w gotoéwce, dajac
im monety, jak i wekslami czy dowolnym innym rodzajem traty, na
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mocy ktorych ten, kto musi zaptacic¢ trate, staje sie dtuznikiem banku
na kwote, ktora, jak wskazuje trata, bedzie wptacona na rachunek
osoby deponujacej trate w banku®.

Molina méwi tu o okreSlonych dokumentach, ktére nazywa chirogra-
phis pecuniarum (,,pisany pienigdz”), a ktérych uzywano jako $rodkow
platniczych w wielu transakcjach na rynku. Pisze tak:

Cho¢ wiele transakcji odbywa sie w gotowce, wiekszo$¢ przeprowa-
dza sie za pomocg dokumentow, ktére potwierdzaja, ze albo bank
jest komus$ winien pienigdze, albo ktos zgadza sie zaptaci¢, a pienia-
dze pozostaja w banku.

Co wiecej, Molina podkresla, ze czeki te uwaza sie za Srodki ,,na zgda-
nie”: ,,Na opisanie tych sSrodkoéw ptatniczych uzywa sie powszechnie terminu
«na zgdanie», poniewaz pieniagdze musza by¢ wyptacone po przedstawieniu
i odczytaniu traty””.

Najwazniejsze tu jest za$ to, ze na dtugo przed Thorntonem (1797) i Pen-
ningtonem (1826) Molina wyraza zasadniczg mysl, iz catkowity wolumen
transakcji rynkowych nie mégtby by¢ przeprowadzony za pomocg gotéwki
w tej iloSci, jaka przechodzi z rak do ragk na rynku, czyli bez uwzglednienia
pienigdza tworzonego przez banki za pomocg zapisoéw depozytowych oraz
czekow wystawianych przez deponentéw na poczet tych depozytow. Stad
tez nastepstwem aktywnosci finansowej bankéw jest tworzenie ex nihilo
nowej kwoty pienigdza (w postaci depozytow), wykorzystywanego potem
w transakcjach. Molina wyraznie mowi:

Wiekszos¢ transakeji regulowanych z gory [finalizuje sie] za pomo-
ca podpisanych dokumentéw, poniewaz nie ma dos$¢ pieniedzy, aby
byto mozna optaci¢ w gotéwce olbrzymie ilosci dobr sprzedawanych
na rynku, jesli muszg by¢ zaptacone w gotowce, badz przeprowadzic¢
wiele operacji handlowych®.

I wreszcie Molina wyraznie rozroéznia operacje niezwigzane z udziela-
niem pozyczki, poniewaz sptata dtugu jest czasowo odroczona, i te, ktore
przeprowadza si¢ w gotéwce za pomocy czekow lub depozytéw banko-
wych. W konkluzji stwierdza:

Musimy przestrzec, ze rzecz nie moze by¢ uznana za zakupiong na
kredyt, jezeli jej cena zostaje wycofana z rachunku bankowego, na-
wet jeSli nie dokonuje sie natychmiastowej ptatnosci gotowkowej;

¢ Molina, Tratado sobre los cambios, s. 145.
7 Ibid., s. 146.
8 Ibid., s. 147 (wyr6znienie kursywa dodane przeze mnie).
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bankier bowiem zaptaci nalezng kwote w gotowce z chwilg zamyka-
nia rynku, a nawet wczes$niej’.

Juan de Lugo catkowicie zgadza sie z doktryng Moliny i uwaza banko-
we depozyty pieniezne za pozyczke czy mutuum ,,odwotalne”, ktére ban-
kier moze wykorzystywac¢ w swoich prywatnych interesach dopoty, dopoki
deponent ich nie zazada'®.

Dezorientacja Moliny i Luga co do podstaw prawnych umowy depozy-
tu bankowego siega tak daleko, ze twierdza nawet, iZ moze ona mie¢ inny
charakter prawny dla kazdej strony (czyli ze moze by¢ rownoczesnie depo-
zytem dla deponenta i pozyczka dla bankiera). Obaj ci teoretycy wyraznie
nie dostrzegaja wewnetrznej sprzecznosci tego stanowiska, a co do dziatan
bankieréw, to sadza, ze wystarczy ich przestrzec, aby postepowali ,,roz-
waznie”, czyli w ten sposob, by zgodnie z prawem wielkich liczb zacho-
wywali zawsze ptynnos¢ wystarczajaca do zaspokojenia ,,zwyktych” zadan
zwrotu depozytow. Nie zdajg sobie sprawy, ze ich pojmowanie rozwagi nie
jest obiektywnym kryterium wystarczajagcym, by pokierowa¢ dziataniami
bankierow. Z pewnoscia nie jest zbiezne ze zdolnoscia bankieréw do tego,
by w kazdej chwili zwr6ci¢ wszystkie przechowywane depozyty, a Molina
i Lugo sami zauwazaja, ze bankierzy popetniaja ,,grzech $miertelny”, kiedy
wykorzystujg Srodki swoich deponentéw spekulacyjnie i nierozwaznie, na-
wet jesli dziatania takie koriczg si¢ dobrze i bankierzy mogq w terminie zwro-
ci¢ pienigdze swoim deponentom''. Co wiecej, takie pojmowanie rozwagi
nie jest warunkiem wystarczajagcym: bankier moze by¢ bardzo rozwazny,
ale niezbyt spostrzegawczy, a nawet moze mie¢ pecha w interesach, totez
gdy przyjdzie czas na ptacenie, zabraknie mu ptynnosci i nie zdota zwro6-
ci¢ depozytow!2. Jaki zatem poziom rozwagi jest mozliwy do przyjecia?
Na pytanie to oczywiScie nie ma obiektywnej odpowiedzi, ktéra mogtaby
stuzy¢ jako wytyczna w bankowosci. Co wiecej, jak widzieliSmy we wcze-
$niejszych rozdziatach, prawo wielkich liczb nie ma zastosowania do ban-
kowosci opartej na rezerwie czgstkowej, poniewaz ekspansja kredytowa

? Ibid., s. 149.

10 Quare magis videntur pecuniam precario mutuo accipere, reddituri quotis-
cumque exigetur a deponente. Communiter tamen, pecunia illa interim negotiantur,
et lucrantur, sine ad cambium dando, sine aliud negotiationis genus exercendo” (jest
to dostowny cytat zaczerpniety z dzieta Luga Hispalensisa [Joannes Lugo Hispalensis
to tacinska wersja nazwiska Juan de Lugo — uw. red.] Disputationum de iustitia et iure,
dziat 5, nr 60, De Cambiis, s. 406).

1t Zasade te najjasniej i najzwiezlej wylozyt by¢ moze witasnie Juan de Lugo, co
widzieliSmy w przypisie 102 do rozdz. II.

2 Innymi stowy, bankier moze popetnia¢ czyste czy prawdziwe bledy przedsiebior-
czosci (niemozliwe do ubezpieczenia z wykorzystaniem prawa wielkich liczb), ktére
prowadza do powaznych strat przedsigbiorczych niezaleznie od stopnia rozwagi, jaka
sie wykazat. W sprawie koncepcji ,,prawdziwego btedu” zob. Israel Kirzner, Economics
and Error, w: Perception, Opportunity and Profit, University of Chicago Press, Chicago
1979, rozdz. 8, s. 120-136.
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zwigzana z takimi praktykami bankowymi prowadzi do powtarzajacych
sie cykli boomu i recesji, ktore niezmiennie sprawiajg bankierom trudnosci.
Dziatalno$¢ bankowa jako taka wywotuje wiec kryzysy ptynnosci, a tym
samym powszechng niewyptacalno$¢ bankow. Jest w kazdym razie wyso-
ce prawdopodobne, ze w czasie kryzysu bank nie bedzie zdolny ptacig,
totez zawiesi ptatnosci, a nawet jesli ostatecznie wszyscy jego wierzyciele
beda mieli tyle szczescia, ze dostang swoje pieniagdze, to w najlepszym razie
nastgpi to po dtugim procesie upadtosciowym, w ktorym zmieni sie rola
deponentéw. Straca oni bezposredni dostep do swoich pieniedzy i stang
sie przymusowymi pozyczkodawcami, ktérzy nie maja innego wyjscia, jak
odroczy¢ wycofanie swoich depozytéw az do zakonczenia likwidacji.

Tomas de Mercado niewatpliwie uwzgledniat przedstawione tu oko-
licznosci, kiedy podkreslal, ze przyjmowane przez Moling i Luga zasady
rozwagi sg celem, ktorego zaden bank w praktyce nie osigga. Wydaje sie,
ze Tomas de Mercado byt Swiadom, iz zasady takie nie dajg praktycznych
wskazowek gwarantujacych wyptacalnos¢ bankéw. Co wiecej, skoro za-
sady te s3 nieskuteczne, jesli chodzi o konsekwentne osigganie celu w po-
staci wyptacalnosci i ptynnosci, to system bankowoSci opartej na rezerwie
czastkowej okaze sie niezdolny do honorowania swoich zobowigzan we
wszystkich sytuacjach.

Poglady tych scholastykow na bankowos¢ badali ostatnio dwaj ekono-
misci jezuiccy: jeden z perspektywy szkoly bankowosci, drugi z punktu
widzenia szkoty obiegu pienieznego. Pierwszy z nich to hiszpanski jezuita
Francisco Belda, autor interesujacej pracy zatytutowanej Etica de la cre-
acion de créditos seguin la doctrina de Molina, Lesio y Lugo (Etyka tworzenia
pozyczek w doktrynie Moliny, Lessia i Luga)'3. O. Belda uwaza wrecz za
oczywiste, ze:

Z opisu Moliny mozna wywnioskowa¢, ze w przypadku bankierow
dochodzi do rzeczywistego tworzenia pozyczek. Interwencja bankow
doprowadzita do stworzenia nowej sity nabywczej, ktéra wczesniej nie
istniata. Tego samego pienigdza uzywa si¢ jednocze$nie na dwa sposo-
by: postuguje sie nim bank w swoich interesach i jednocze$nie postu-
guje sie nim réwniez deponent. W rezultacie ilo$¢ srodkéw wymiany
w obiegu jest kilka razy wieksza od realnej iloSci gotowki, na ktorej
$rodki te sie opieraja, a bank ma korzysci z wszystkich tych operacji.

Co wiecej, zdaniem Beldy Molina uwaza, iz

rozsadnie jest przyjaé, ze banki moga prowadzi¢ interesy za pomocg
depozytow swoich klientow dopoty, dopoki robig to rozwaznie i nie

13 Opublikowane w ,,Pensamiento” 73, nr 19, styczenh—-marzec 1963, s. 53-89. Jest
to badawczo-informacyjny kwartalnik filozoficzny wydawany przez Facultades de Filo-
sofia de la Compainia de Jests en Espana.
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narazaja na ryzyko swojej zdolnosci terminowego honorowania wta-
snych zobowigzan'.

Belda poza tym pisze, ze Juan de Lugo przedstawia

gruntowny opis praktyk wtascicieli kantoréw i bankieréw. Znaj-
dujemy tu wyrazng aprobate dla tworzenia pienigdza, cho¢ bez
formalnego pojawienia si¢ stworzonego kredytu. Banki prowadza
interesy postugujac sie depozytami swoich klientow, ktorzy row-
noczesnie nie rezygnuja z korzystania z wlasnych pieniedzy. Banki
zwiekszaja ilo$¢ srodkow ptlatniczych za pomocg pozyczek, dyskon-
towania weksli i innych dziatan gospodarczych, ktore przeprowa-
dzaja, uzywajac pieniedzy stron trzecich. Ostateczny rezultat jest
taki, ze sita nabywcza na rynku zostaje zwigkszona daleko poza to,
co odpowiada depozytom gotéwkowym, ktore stanowig jej pod-
stawe!’,

Belda oczywiscie w konkluzji stwierdza trafnie, ze sposrod wszystkich
doktryn owych scholastykéw najbardziej sprzyjaja bankowosci koncepcje
Moliny i Luga. Musimy jednak skrytykowac o. Belde za to, Ze nie wyjasnia
stanowisk innych przedstawicieli szkoty salamanckiej, na przyktad Tomasa
de Mercada, a zwtaszcza Martina de Azpilcuety i Saravii de la Calle, ktorzy,
jak wiemy, s3 znacznie surowszymi i bardziej krytycznie nastawionymi se-
dziami instytucji bankowosci. Co wiecej, Belda opiera swojg analize prac
Moliny i Luga na Keynesowskim ujeciu ekonomii, a wiec w perspektywie,
ktora nie tylko lekcewazy wszystkie szkodliwe skutki ekspansji kredytowej
dla struktury produkciji, lecz takze przedstawia takie praktyki jako wielce
korzystne, poniewaz zwiekszaja ,,efektywny popyt” i dochéd narodowy.
Belda przyjmuje wiec punkt widzenia keynesizmu i szkoty bankowosci
oraz analizuje prace tych tylko przedstawicieli szkoly salamanckiej, ktorzy
s3 najmniej wymagajacy w kwestiach prawnego uzasadnienia bankowego
depozytu pienieznego, a tym samym najbardziej sktonni broni¢ bankowo-
Sci opartej na rezerwie czgstkowe;j.

Inny wybitny jezuita, o. Bernard W. Dempsey jest autorem traktatu eko-
nomicznego zatytutowanego Interest and Usury'®, w ktorym rowniez bada
poglady przedstawicieli szkoty salamanckiej na dziatalno$¢ bankowg. Fun-
damentem tego studium jest teoretyczna wiedza o. Dempseya na temat pie-

14 Belda, s. 63, 69.

15 Tbid., s. 87. Belda odnosi sie tu do Juana de Lugo Disputationum de iustitia et iure,
t. 2, klauzula 28, dziat 5, nr 60-62.

16 Dempsey, Interest and Usury, American Council of Public Affairs, Washington D.C.
1943. Musimy zauwazy¢, ze istotnym zamierzeniem artykutu o. Beldy byta Keynesow-
ska krytyka idei przedstawionych w tej ksigzce przez o. Dempseya. JesteSmy wdzieczni
prof. Jamesowi Sadowsky’emu z Fordham University za dostarczenie nam egzemplarza
ksigzki Dempseya, ktorej nie zdotaliSmy znalez¢ w Hiszpanii.
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nigdza, kapitatu i cykli, stanowigca podstawe znacznie solidniejsza od tej,
na ktorej buduje o. Belda'’.

Dziwi, ze Dempsey nie rozwija swojej tezy poprzez analize pogladow
scholastykow najbardziej przeciwnych bankowosci (Saravii de la Calle,
Martina de Azpilcuety i Tomasa de Mercada), lecz skupia sie na pismach
autorow najbardziej sprzyjajacych dziatalnosci bankowej (Luisa de Moliny,
Juana de Luga i Lessia). Dempsey przeprowadza egzegeze ich dziet i kon-
kluduje, ze bankowos¢ oparta na rezerwie czgstkowej nie bytaby uprawniona
nawet z punktu widzenia ich wtasnych doktryn. Ci salamanccy autorzy bro-
nig pewnych tradycyjnych zasad dotyczacych lichwy, a Dempsey wspiera
swoja konkluzje, odnoszac te zasady do bankowosci i jej gospodarczych
konsekwencji, ktore, cho¢ w czasach tych scholastykéw nieznane, zostaty
rozpoznane w teoriach Misesa i Hayeka, zanim Dempsey opracowat swoj
traktat. Chociaz bowiem musimy przyznaé, ze Molina i Lugo traktowali
bankowos¢ bardziej zyczliwie, to Dempsey wyraznie stwierdza, iz pozyczki
tworzone przez banki ex nihilo w toku operacji opartych na rezerwie czgst-
kowej pociagajg za soba tworzenie sity nabywczej, ktéra nie opiera sie na
zadnych wczesniejszych dobrowolnych oszczednosciach czy poswieceniu.
W rezultacie powazne straty ponosi wielka liczba osé6b postronnych, kto-
rych jednostki pieniezne tracg site nabywcza wskutek inflacyjnej ekspansji
bankow!'s. Wedtug Dempseya tworzenie ex nihilo sity nabywczej, ktore nie
wymaga uprzedniego zmniejszenia sity nabywczej jakiej$ grupy ludzi, na-
rusza istotne zasady prawne wylozone przez Moling i Luga, wiec w tym
sensie jest naganne. Dempsey twierdzi w szczegblnosci:

Mozemy na tej podstawie uznad, ze siedemnastowieczny scholastyk,
widzac dzisiejsze problemy pieniezne, chetnie opowiedziatby sie za
planem stuprocentowej rezerwy czy za czasowym ograniczeniem

17 Schumpeter w swoim wprowadzeniu do ksiazki o. Dempseya dobitnie podkresla
jego dogtebna znajomos¢ pogladéw ekonomicznych Ludwiga von Misesa, Friedricha
A. Hayeka, Wicksella, Keynesa i innych. Poza tym, Schumpeter w swoim monumen-
talnym dziele The History of Economic Analysis czyni pochlebna wzmianke na temat
Dempseya.

18 Ekspansja kredytowa prowadzi do deprecjacji kazdego srodka w obiegu, z jakim
bank ma do czynienia. Rosng ceny; nastepuje aprecjacja aktywow. Bank uwalnia si¢ od
swojego dtugu, wyptacajgc z depozytu pienigdz o mniejszej wartosci. (...) Scholastyczny au-
tor nie uzna zadnej konkretnej osoby za winng grzechu lichwy. Jednak proces przebiegat
w sposob lichwiarski; znéw spotykamy lichwe systematyczng czy instytucjonalng. (...)
Dzisiejsza sytuacja, do ktorej teoretycy stosuja rozroznienia miedzy odsetkami natural-
nymi a odsetkami pieni¢znymi, miedzy oszczgdnosciami a inwestycjami, miedzy docho-
dem rozporzadzalnym dowolnie a przymusowymi wydatkami — wszystko to ma z pdzno-
Sredniowieczng analiza wystarczajgco duzo punktéw stycznych, by uzasadnic¢ okreslenie
«instytucjonalna lichwa» w odniesieniu do posunie¢ opisanych tu w powyzszych zwro-
tach” (Dempsey, Interest and Usury, s. 225, 227-228, wyrdznienie kursywa dodane przeze
mnie). Krotko moéwige, Dempsey po prostu odnosi do bankowosci teze przedstawiong
przez Juana de Mariane w jego pracy Tratado y discurso sobre la moneda de vellon.
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waznoSci pienigdza. Ustalona podaz pienigdza czy podaz zmieniana
jedynie zgodnie z obiektywnymi i obliczonymi kryteriami jest nie-
zbednym warunkiem sensownej, sprawiedliwej ceny pienigdza'®.

Dempsey utrzymuje, ze bankowa ekspansja kredytowa Scigga w dot site
nabywczg pienigdza, totez banki zwracaja na ogét depozyty w jednostkach
pienieznych o coraz mniejszej sile nabywczej. Dochodzi stad do wniosku,
ze gdyby przedstawiciele szkoty salamanckiej dysponowali szczegbtowa
teoretyczng wiedzg o przebiegu i skutkach procesu gospodarczego wyzwa-
lanego przez bankowos$¢ oparta na rezerwie czastkowej, to nawet Molina,
Lessio i Lugo potepiliby go jako ogromny, szkodliwy i bezprawny proces
instytucjonalnej lichwy.

PrzeanalizowaliSmy juz gtéwne stanowiska, jakie wobec bankowosci
przyjmowali przedstawiciele szkoly salamanckiej; zobaczmy teraz, jak ich
poglady odbierali i rozwijali w pdZniejszych stuleciach mysliciele zarébwno
z Europy kontynentalnej, jak i anglosascy.

Odpowiedz §wiata anglojezycznego
na scholastyczne koncepcje pienigdza bankowego

Cho¢ wyczerpujaca analiza ewolucji teorii pienigdza od scholastykow
po angielska szkote klasyczng wykraczataby poza zakres tej ksigzki®, jed-
nak powinniSmy tutaj pokrotce skomentowaé ewolucje koncepcji doty-
czacych bankowosci opartej na rezerwie czastkowej w okresie poprzedza-
jacym spor pomiedzy szkota bankowosci a szkotg obiegu pienieznego, jaki
w ostatecznej formie wybucht w Wielkiej Brytanii w XIX wieku.

Istotne koncepcje pienigdza sformutowane przez przedstawicieli szko-
ty salamanckiej zyskaty pdzniej poparcie Wiochéw, Bernarda Davanza-
tiego?! i Geminiana Montanariego, ktorego ksigzka La moneta®* ukazata
sie w 1683 roku. W swoich traktatach teoretycy ci przyjmuja za punkt
wyijscia osiagniecia szkoty salamanckiej i rozwijajg iloSciowg teorie pienia-
dza przedstawiong przez Azpilcuete i innych scholastykow. Chociaz wpty-
wy tego nurtu koncepcji pieniadza szybko objely Anglie, gtéwnie dzigki

19 Dempsey, Interest and Usury, s. 210.

20 Znakomite zwiezte przedstawienie tej historii koncepcji pieniadza zawiera En-
glish Monetary Policy and the Bullion Debate; jest to cz. 3 (rozdz. 9-14) t. 3, The Col-
lected Works F. A. Hayeka. Zob. tez: D. P. O’Brien, The Classical Economists, Oxford
University Press, Oxford 1975, rozdz. 6; Rothbard, Classical Economics, rozdz. 5-6.

2 Angielski przekiad ksigzki Davanzatiego ukazat si¢ w 1696 r.: Bernardo Davan-
zati, A Discourse upon Coins, ]. D. and J. Churchill, London 1696.

22 Ksiagzka Montanariego, pierwotnie wydana pod tytutem La zecca in consulta di
stato, jako La moneta zostata opublikowana w Scrittori classici italiani di economia po-
litica, G. Destefanis, Milano 1804, t. 3.
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pracom Williama Petty’ego (1623-1687)%%, Johna Locke’a (1632-1704)*
i innych, to dopiero w pracach Johna Lawa, Richarda Cantillona i Davida
Hume’a znajdujemy bezposrednie odniesienia do probleméw bankowosci
opartej na rezerwie czgstkowej, zarowno w zwigzku z zagadnieniami pie-
nigdza, jak i realng strukturg gospodarczg.

WspominaliSmy juz w tej ksigzce o Johnie Lawie (1671-1729). W roz-
dziale drugim wskazywalismy na jego niezwyklg osobowos¢, a takze na jego
utopijne, inflacjonistyczne propozycje pieniezne. Cho¢ niektore jego kon-
cepcje byly oryginalne i cenne, kiedy na przyktad sprzeciwiat si¢ przyjmo-
wanej przez Locke’a nominalistycznej, konwencjonalnej teorii pochodze-
nia pienigdza®, to jednak John Law podjat réwniez pierwszg probe nadania
pozoru teoretycznego uzasadnienia blednej popularnej idei, ze wzrost ilosci
pienigdza w obiegu zawsze pobudza aktywnos¢ gospodarcza. Law bowiem,
wyszedtszy z prawidlowego pierwotnego zatozenia, ze pienigdz jako sze-
roko akceptowany Srodek wymiany sprzyja rozwojowi handlu i podziato-
wi pracy, sformutowat btedny wniosek, ze im wigksza jest iloS¢ pienigdza
w obiegu, tym wieksza liczba transakcji i tym wyzszy poziom aktywnosci
gospodarczej. Wynikat z tego kolejny fatalny btad jego doktryny, a miano-
wicie przekonanie, ze podaz pienigdza zawsze musi odpowiadac ,,popyto-
wi” nan, a przede wszystkim liczbie mieszkancéw i poziomowi aktywnosci
gospodarczej. Oznacza to w konsekwencji, ze jesli ilos¢ pieniagdza w obie-
gu nie dotrzymuje kroku aktywnosci gospodarczej, dochodzi do jej spadku
oraz wzrostu bezrobocia®. Ta teoria Lawa, kwestionowana pdzniej przez
Hume’a i teoretykOw pienigdza ze szkoty austriackiej, w takiej lub innej po-
staci przetrwatla az do dzi$ za sprawg nie tylko dziewietnastowiecznych teo-

23 Zob. William Petty Quantulumcumque Concerning Money, w: The Economics
Writings of Sir William Petty, Augustus M. Kelley, New York 1964, t. 1, s. 437-448.

24 Na temat teorii pienigdza Locke napisal m.in.: Some Considerations of the Con-
sequences of the Lowering of Interest, and Raising the Value of Money, Awnsham and
John Churchill, London 1692 oraz Further Considerations Concerning Raising the Value
of Money, Awnsham and John Churchill, London 1695. Obie te prace zostaty prze-
drukowane w: The Works of John Locke, wyd. 12, C. and J. Rivington, London 1824,
t. 4, a takze w: Several Papers Relating to Money, Interest, and Trade, etcetera, Augustus
M. Kelley, New York 1968. Locke jako pierwszy przedstawit w Anglii mysl, ze wartos¢
jednostki pienieznej jest okreslana ostatecznie iloScig pienigdza w obiegu.

% Musimy pamigtaé, ze wedtug Carla Mengera John Law jako pierwszy poprawnie
sformutowat ewolucjonistyczng teorie pochodzenia pieniadza.

26 Zob. John Law, Money and Trade Considered: With a Proposal for Supplying the
Nation with Money, A. Anderson, Edinburgh 1705, Augustus M. Kelley, New York
1966. Jak ujmuje to Law: ,,Illo$¢ pienigdza w panstwie musi by¢ dostosowana do licz-
by jego mieszkancow. (...) Jeden milion moze stworzy¢ zatrudnienie dla ograniczonej
tylko liczby os6b (...) wieksza ilo$¢ pieniadza moze stworzy¢ zatrudnienie dla wiekszej
liczby ludzi niz mniejsza kwota, a kazde zmniejszenie podazy pienigdza w tym samym
zakresie obniza poziom zatrudnienia” (cytowane przez Hayeka w First Paper Money in
Eighteenth-century France, pracy stanowigcej rozdz. 10 ksigzki The Trend of Economic
Thinking, s. 158).
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retykow szkoty bankowosci, ale takze wielu wspotczesnych monetarystow
i keynesistow. Krétko mowige, Law przypisuje niski poziom aktywnosci
gospodarczej w Szkocji jego czasow ,,obnizonej” podazy pieniadza, a tym
samym doprowadza do logicznych konkluzji idee szkoty merkantylistycz-
nej. Law twierdzi, ze z tego powodu podstawowym celem kazdej polityki
ekonomicznej musi by¢ zwiekszanie ilosci pienigdza w obiegu, co sam sta-
rat sie zrobi¢ w 1705 roku, kiedy wprowadzit pieniadz papierowy, majacy
pokrycie w ziemi, najwazniejszym woéwczas realnym sktadniku majatko-
wym?. P6zniej Law zmienit zdanie i skupit wszystkie swoje wysitki gospo-
darcze i polityczne na utworzeniu systemu bankowoSci opartego na rezer-
wie czgstkowej, ktory poprzez emisje pienigdza papierowego umarzanego
w kruszcu miat, jak oczekiwano, zwieksza¢ podaz pienigdza stosownie do
potrzeb okreslonej sytuacji, aby utrzymac i podsycaé aktywnos$¢ gospodar-
cz3. Nie bedziemy sie tu rozwodzi¢ nad szczegotami inflacyjnego boomu,
do jakiego propozycje Lawa doprowadzity we Francji w XVIII wieku, ani
nad zatamaniem jego systemu bankowego, ktore przyniosto temu krajowi
wielkie szkody spoteczne i gospodarcze.

Wspoélczesnym Johna Lawa byt Richard Cantillon (ok. 1680-1734),
ktorego zyciem i przygodami juz sie zajeliSmy. Cantillon, réwniez spekulant
i bankier, byt obdarzony wielkg zdolnoscig analizy teoretycznej. Opraco-
wat ogromnie wazng analize wptywu wzrostu ilosci pienigdza w obiegu na
ceny, ktory to wptyw staje sie widoczny najpierw w cenach pewnych débr
i ustug, po czym stopniowo rozprzestrzenia sie na caly system gospodarczy.
Cantillon twierdzit wiec, podobnie jak p6Zzniej Hume, ze wahania ilosci
pieniadza wplywaja gtéwnie na strukture wzglednych cen, a nie na ogdlny
poziom cen. Cantillon, bedacy przede wszystkim bankierem, usprawiedli-
wiat bankowos¢ oparta na rezerwie czgstkowej oraz to, ze sam we wiasnym
interesie wykorzystywat pieniadze i papiery wartoSciowe powierzane mu
przez klientéw jako depozyt nieregularny dobr zamiennych, nieodr6znial-
nych od siebie. Rozdziat szosty (Des Banques, et de leur credit) trzeciej czeSci
jego doniostego dzieta Essai sur la nature du commerce en général zawiera
pierwsza teoretyczng analize bankowoSci opartej na rezerwie czastkowej.
Cantillon nie tylko usprawiedliwia te instytucje, ale rowniez dochodzi do
wniosku, ze banki w zwyktych warunkach mogg ptynnie prowadzi¢ swoje
interesy, gdy rezerwa gotowkowa wynosi 10 procent. Cantillon pisze:

Jezeli jedna prywatna osoba ma zaptaci¢ drugiej 1000 uncji, to da
jej bilet bankowy na te sume, ta druga moze nie p6j$s¢ do bankie-
ra z zagdaniem pieniedzy, moze zachowac bilet i przy okazji zaptacié
nim trzeciej osobie, i tak bilet bankowy moze w wielkich wyptatach
przechodzi¢ z rak do rak, i przez dtugi czas nikt nie bedzie zadat od
bankiera pieniedzy, chyba ktos, kto nie ma do niego zaufania, albo

27 Zob. John Law, Essay on a Land Bank, red. Antoin E. Murphy, Aeon Publishing,
Dublin 1994.
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musi wyptaci¢ kilka mniejszych sum. W tym pierwszym przyktadzie
kasa bankiera stanowi tylko dziesiglq czes¢ jego obrotow™.

Po Cantillonie, pomijajac pewne ciekawe analizy pienigdza pi6ra Tur-
gota, Monteskiusza i Galianiego®, nie napisano niczego waznego o banko-
wosci az do czasu powstania doniostych prac Hume’a.

Rozwazania Davida Hume’a (1711-1776) na temat pienigdza s3 zawar-
te w trzech krotkich, acz dogtebnych i pouczajacych esejach, zatytutowa-
nych Of Money, Of Interest i Of the Balance of Trade**. Hume zastuguje
na szczegélne uznanie za to, ze z powodzeniem obalit merkantylistyczne
btedy Johna Lawa dowodzac, iz ilos¢ pienigdza w obiegu nie ma znaczenia
dla aktywnosci gospodarczej. Hume twierdzi wrecz, ze wolumen pienigdza
w obiegu jest bez znaczenia i ostatecznie wptywa jedynie na kierunek zmian
cen nominalnych, jak stwierdza to iloSciowa teoria pieniadza. Zacytujmy
Hume’a: ,Wieksza lub mniejsza obfitos¢ pienigdza nie ma zadnych konse-
kwencji, poniewaz ceny towaréw zawsze s3 proporcjonalne do obfitosci
pienigdza!. Niemniej kategoryczne stwierdzenie Hume’a, ze wolumen

28 ,Si un particulier a mille onces a paier a un autre, il lui donnera en paiement le
billet du Banquier pour cette somme: cet autre n’ira pas peut-étre demander argent au
Bangquier; il gardera le billet et le donnera dans occasion 4 un troisiéme en paiement,
et ce billet pourra passer dans plusieurs mains dans les gros paiements, sans qu’on en
aille de long-temps demander I’argent au banquier: il n’y aura quelqu’un qui n’y a pas
une parfaite confiance, ou quelqu’un qui a plusieurs petites sommes a paier qui en de-
mandera le montant. Dans ce premier exemple la caisse d’un Banquier ne fait que la dix-
iéme partie de son commerce” (Cantillon, Ogélne rozwazania nad naturalnymi prawami
handlu, s. 221). Cantillon czyni oczywiscie takie samo spostrzezenie, jakie teoretycy
szkoty salamanckiej niemal dwa wieki wcze$niej formutowali w odniesieniu do bankie-
row z Sewilli i innych miast. Poniewaz bankierzy ci cieszyli sie zaufaniem publicznym,
mogli stale prowadzi¢ swoje interesy, utrzymujac jedynie niewielkg cze$¢ w gotowce na
pokrycie biezacych platnosci, a przede wszystkim udziela¢ pozyczek, ktorych wartos¢
przewyzszata warto$¢ depozytow, co zwiekszato podaz pienigdza i wywotywato chaos
(s. 231-234; wyrdznienie kursywa dodane przeze mnie).

» Ferdinando Galiani idzie w §lady Davanzatiego i Montanariego, a jego pisma
(wlaczone do Della moneta) rywalizuja nawet z pracami Cantillona i Hume’a.

30 Eseje te zostaty przedrukowane we wspaniatych wydaniach Liberty Classic. Zob.
Hume, Essays: Moral, Political and Literary, s. 281-327.

31 Zob. Of Money, Ibid., s. 281. Nawet dzi$ to istotne spostrzezenie Hume’a umyka
uwagi niektérych bardzo wybitnych ekonomistéw, co wyraznie wida¢ w nastepujacym
twierdzeniu Luisa Angela Roja: ,,Ze spotecznego punktu widzenia realne salda pienigz-
ne utrzymywane przez ogoét powinny by¢ na takim poziomie, aby spoteczna kraficowa
produktywnos¢ pienigdza byta réwna spotecznemu krancowemu kosztowi jego wy-
tworzenia — kosztowi, ktory w nowoczesnej gospodarce jest bardzo niski. Z perspekty-
wy prywatnej ogolne posiadane realne salda pieniezne siegaja takiego poziomu, ze ich
prywatna produktywno$¢ kraficowa — co do ktorej mozemy dla uproszczenia przyjag,
ze jest rtowna spotecznej produktywnosci krancowej — jest rowna prywatnym kosztom
alternatywnym trzymania majatku w postaci pienieznej. Skoro ogét decyduje, opierajac
si¢ na osobistych standardach, jaki wolumen realnych sald pienieznych chce utrzymy-
wad, to kwota rzeczywiscie trzymana bedzie zwykle nizsza od tej, jaka bytaby idealna
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pieniadza jest nieistotny, nie przeszkadza mu trafnie uznag, ze wzrost i spa-
dek ilosci pienigdza w obiegu maja istotny wptyw na aktywnos¢ gospodar-
czg, poniewaz zmiany te zawsze wplywaja przede wszystkim na strukture
wzglednych cen, a nie na ,,0g6Ilny” poziom cen. Zawsze bowiem niektorzy
przedsiebiorcy jako pierwsi otrzymujg nowy pieniadz (lub doswiadczaja
spadku sprzedazy w wyniku zmniejszenia si¢ podazy pieniadza) i tak roz-
poczyna sie sztuczny proces boomu (lub recesji), majacy dalekosiezne kon-
sekwencje dla aktywnosci gospodarczej. Hume twierdzi:

Moim zdaniem tylko w tej przejSciowej czy posredniej sytuacji, po-
miedzy nabyciem pienigdza a wzrostem cen, rosngca ilos¢ srebra
i ztota jest korzystna dla przemystu?2.

Cho¢ Hume’owi brakuje teorii kapitatu, ktéra pokazataby mu, w jaki
sposob sztuczny wzrost ilosci pienigdza szkodzi strukturze produkcji i wy-
zwala recesje jako nieunikniony odwrot poczatkowych ekspansyjnych skut-
kow takiego wzrostu, to trafnie wyczuwajgc ten proces, watpi, aby wzrost
ekspansji kredytowej i emisja pieniagdza papierowego dawaty jakakolwiek
dtugookresowa korzys¢ gospodarcza. Wyrazit to tak: ,,Kazato mi to zywié
watpliwos$¢ co do korzysci z bankéw i kredytu papierowego, ktore tak po-
wszechnie uwaza sie za korzystne dla kazdego narodu”3?. Z tego powodu
Hume potepia ekspansje kredytowa w ogolnosci, a bankowos$¢ opartg na
rezerwie czastkowej w szczeg6lnosci oraz, jak widzieliSmy w rozdziale dru-
gim, domaga sie utrzymywania w bankowosci Scistego wymagania stupro-
centowej rezerwy. W konkluzji za$ stwierdza:

Proby sztucznego zwiekszenia takiego kredytu nie mogg leze¢ w in-
teresie zadnego narodu handlowego, lecz musza go stawia¢ w pozy-
¢ji niekorzystnej, zwiekszajgc zasob pieniagdza poza jego naturalng
proporcje do pracy i towaréw, a tym samym podwyzszajac ich cene
dla kupca i wytworcy. Stad tez trzeba uznad, ze zaden bank nie moze
by¢ bardziej korzystny niz taki, ktéry zamykat wszystkie otrzymane
pieniadze [jest to przypadek Banku Amsterdamskiego] i nigdy nie
zasilat obiegowej monety, jak to sie¢ zwykle dzieje, poprzez zwracanie
handlowi cze$ci swojego skarbu.

ze spotecznego punktu widzenia” (Luis Angel Rojo, Renta, precios y balanza de pagos,
Alianza Universidad, Madrid 1976, s. 421-422). We fragmencie tym Luis Angel Rojo
nie tylko ujmuje pieniadz tak, jakby byt jakiegos rodzaju czynnikiem produkcji, ale
réwniez nie uwzglednia faktu, ze pieniadz doskonale spetnia swoje funkcje zar6wno
indywidualne, jak i spoteczne bez wzgledu na jego wolumen. Jak stwierdzit Hume, kazda
ilos¢ pieniqdza jest optymalna.

32 Hume, Essays, s. 286.

33 Ibid., s. 284; wyr6znienia kursywa dodane przeze mnie.

3 Ibid., s. 284-285.
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Rownie wartosciowy jest esej Hume’a Of Interest poSwiecony cat-
kowicie krytyce merkantylistycznej (obecnie Keynesowskiej) koncepcji
zwiazku pomiedzy iloScia pieniadza a stopg procentowa. Hume rozumuje

nastepujaco:

Zat6zmy bowiem, ze pewnej nocy w cudowny sposéb w kieszeni kaz-
dego cztowieka w WIELKIE] BRYTANII znalaztoby sie pie¢ funtow;
w ten sposob wszystkie pieniadze, jakie sa obecnie w krolestwie, wie-
cej niz by sie podwoity; jednak nastepnego dnia, ani przez pewien
czas, nie bytoby zadnych nowych pozyczkodawcow ani zadnych
zmian procentu®.

Wedtug Hume’a wptyw pieniadza na stope procentows jest tylko przej-
Sciowy (czyli krotkookresowy), kiedy to ilos¢ pienigdza zwieksza sie w wy-
niku ekspansji kredytowej i zostaje zainicjowany proces, ktory — gdy dobie-

gnie konica — powoduje powr6t odsetek do poprzedniej stopy:

Wzrost liczby pozyczkodawcoéw ponad liczbe pozyczkobiorcéw ob-
niza procent; dzieje sie to o wiele szybciej, jesli ci, ktorzy nabyli te
wielkie sumy, nie znajduja w panstwie zadnego przemystu ni handlu
ani tez zadnej metody wykorzystania swoich pieniedzy oprocz pozy-
czania ich na procent. Kiedy jednak ta nowa masa ztota i srebra zostaje
przyswojona i wchodzi w obieg w catym paristwie, sprawy wkrétce wra-
cajq do poprzedniego stanu; posiadacze ziemscy bowiem i posiadacze
nowych pieniedzy, zyjac bezczynnie, trwonig ponad swoje dochody:
pierwsi co dzien zaciagaja dtugi, drudzy naruszajg swoje zasoby az do
ich ostatecznego wyczerpania. Caty ten pienigdz moze wciaz pozo-
stawac w panstwie, co moze si¢ da¢ odczu¢ poprzez wzrost cen; skoro
jednak nie jest juz zgromadzony w wielkich masach czy zasobach, to
dysproporcja pomiedzy pozyczkobiorcami a pozyczkodawcami jest
taka sama jak poprzednio i w konsekwencji powraca wysoki pro-
cent3®.

Te dwa kroétkie eseje Hume’a zawieraja niebywale zwiezlg i trafng ana-
lize ekonomiczng. Mozemy sie zastanawiag, o ile odmienna bytaby teoria
ekonomii i rzeczywisto$¢ spoteczna, gdyby Keynes i jego zwolennicy zacze-
li od przeczytania i zrozumienia tych waznych prac Hume’a, uodporniajac
sie tym samym na przestarzate idee merkantylistyczne, ktore wcigz odzy-

waja i zyskujg akceptacje®.

35 Hume, Of Interest, w: Essays, s. 299.
36 Ibid., s. 305-306, wyrdznienia kursywa dodane przeze mnie.

37 Hayek podkreslat zaskakujace luki w wiedzy Keynesa na temat historii mysli eko-
nomicznej co do kwestii pieni¢znych w Anglii w XVIII i XIX w. oraz wskazywal, ze
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Dzieto Adama Smitha w poréwnaniu z osiggnieciami Hume’a trzeba
na ogot uznac za oczywisty krok wstecz. Smith nie tylko wyraza znacznie
przychylniejszg opini¢ o pienigdzu papierowym i kredycie bankowym, ale
takze otwarcie popiera bankowos¢ opartg na rezerwie czgstkowej. Twier-
dzi nawet:

Jezeli bank postepuje rozsadnie, to udzielajac pozyczki kupcowi lub
w ogoble jakiemukolwiek przedsiebiorcy nie pozycza mu ani catego
kapitatu, jakim ten obraca, ani nawet jakiejs znaczniejszej czesci tego
kapitatu. Bank moze mu pozyczy¢ tylko takq czes¢ jego kapitatu, jakg
przedsigbiorca ten musiatby w innym przypadku trzymacé bezczynnie
w gotowce na pokrycie biezqcych ptatnosci®®.

Jedyne ograniczenia, jakie naktada Smith na udzielanie pozyczek z de-
pozytow na zadanie, polega na tym, ze banki musza czerpa¢ z depozy-
tow ,,rozsgdnie”, poniewaz jesli zaniechajg ostroznosci, stracg zaufanie
klientow i upadna. Podobnie jak byto to w przypadku tych salamanckich
scholastykow (Molina i Lugo), ktérych poglady najbardziej zblizaty sie do
szkoty bankowosci, Smith nigdzie nie definiuje swojego kryterium ,,roz-
wagi” ani nie rozumie niszczgcych skutkow przejsciowej ekspansji kredy-
towej (przewyzszajacej poziom dobrowolnych oszczednosci) dla struktury
produkcji®’.

Po Adamie Smisie najwazniejszymi teoretykami dziatalnosci bankowej
byli Henry Thornton i David Ricardo. W 1802 roku Thornton, skadinad
bankier, opublikowat godng uwagi ksigzke na temat teorii pienigdza, zaty-

gdyby wiedza Keynesa byta gtebsza, ustrzeglibySmy sie oczywistego regresu, jaki stano-
wily doktryny keynesizmu; zob. F. A. Hayek, The Campaign Against Keynesian Inflation,
w: New Studies in Philosophy, Politics, Economics and the History of Ideas, s. 231.

3 Adam Smith, Badania nad naturg i przyczynami bogactwa narodow, przet. Zdzi-
staw Sadowski, Stefan Wolff i Osfald Einfeld, PWN, Warszawa 2007, t. 1, s. 379 (wy-
réznienie kursywa dodane przeze mnie). Na temat ewolucji pogladéw Adama Smitha
na bankowos¢ zob. James A. Gherity, The Evolution of Adam Smith’s Theory of Banking,
,History of Political Economy” 26, nr 3, jesien 1994, s. 423-441.

3 Edwin G. West zauwazyt, ze zdaniem Perlmana Smith byt swiadom problemu po-
wiekszania kredytu poza dobrowolne oszczednosci, nawet jesli nie potrafit rozwigzac
sprzecznosci pomigdzy swym przychylnym ujeciem bankowosci opartej na rezerwie czast-
kowej a swoja zdrows teza, ze tylko inwestycje finansowane przez dobrowolne oszczgdno-
Sci sg korzystne dla gospodarki; zob. Edwin G. West, Adam Smith and Modern Economics:
From Market Behaviour to Public Choice, Edward Elgar, Aldershot (U. K.) 1990, s. 67-69.
Pedro Schwartz zauwazyl, ze ,,Adam Smith nie wyrazit swoich pogladéw na sprawy kre-
dytu i pieniagdza tak jasno jak Hume” i Ze w gruncie rzeczy ,,zmylit paru swoich zwolen-
nikow (...) nie zawsze wskazujac na swoje zatozenia co do instytucji”. Schwartz podkreslit
réwniez, ze Adam Smith wiedziat o bankowosci i pieniadzu papierowym znacznie mniej
niz James Steuart, a nawet stwierdzit: ,,Niekt6re kryteria w prezentacji Smitha moga po-
chodzi¢ z lektury ksiazki Steuarta Political Economy” (zob. Pedro Schwartz, EI monopolio
del banco central en la historia del pensamiento economico: un siglo de miopia en Inglaterra,
w: Homenaje a Lucas Beltrdn, Editorial Moneda y Crédito, Madrid 1982, s. 696).
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tutowang An Inquiry into the Nature and Effects of the Paper Credit in Great
Britain*. Thornton przeprowadzit bardzo precyzyjng analize skutkow eks-
pansji kredytowej dla cen na réznych etapach struktury produkcji. Podej-
rzewal nawet, ze kiedy bankowa stopa procentowa jest nizsza od osigganej
przez firmy ,,przecietnej stopy zysku”, dochodzi do niewtasciwego zwieksze-
nia emisji not, co wyzwala inflacje, a na dtuzsza mete recesje. Przypuszczenia
Thorntona byly zapowiedzig nie tylko teorii naturalnej stopy procentowej
Wicksella, ale takze w znacznej mierze austriackiej teorii cyklu koniunktu-
ralnego*!.

Nie mniej wazne niz dokonania Thorntona byty osiagniecia naukowe
Davida Ricarda, ktory nieufnoscia wobec bankoéw doréwnuje Hume’owi.
Ricarda mozna uznaé za oficjalnego ojca angielskiej szkoty obiegu pieniez-
nego. Nie ulega watpliwosci, ze Ricardo byt stanowczym przeciwnikiem
naduzy¢ popetnianych przez éwczesnych bankieréw, a w szczeg6lnosci
miat im za zle straty, jakie ponosita klasa nizsza i Srednia w sytuacji nie-
zdolnosci bankéw do wypelniania swoich zobowiazan. Zjawiska takie
uwazat za wynik naduzy¢ w bankowosci, a cho¢ nie byt bezposrednim
prekursorem austriackiej teorii cyklu koniunkturalnego opartej na kredy-
cie fiducjarnym, to przynajmniej rozumial, ze sztuczne procesy ekspansji
i depresji wynikaja z pewnych praktyk bankowych, mianowicie z niekon-
trolowanej emisji pieniadza papierowego bez pokrycia w gotéwce oraz ze
wstrzykiwania tych pieniedzy w gospodarke za sprawg ekspansji kredy-
towej*?. W kolejnym ustepie zbadamy szczegotowo podstawowe zasady
zapoczatkowanej przez Ricarda szkoly obiegu pienieznego, a takze gtdwne
postulaty szkoty bankowosci®.

40 Zob. wydanie tej ksiazki opracowane i opatrzone wstepem przez F. A. Hayeka
(Augustus M. Kelley, New York 1978).

41 Hayek, The Trend of Economic Thinking, s. 194-195.

42 Schwartz, EI monopolio del banco central en la historia del pensamiento econoémico:
un siglo de miopia en Inglaterra, s. 712.

4 Gléwne przemyslenia Ricarda na temat bankowosci s3 przedstawione w jego
dobrze znanej ksiazce Proposals for and Economical and Secure Currency (1816), prze-
drukowanej w: Piero Sraffa (red.), The Works and Correspondence of David Ricardo,
Cambridge University Press, Cambridge 1951-1973, t. 4, s. 34-106. Krytyke bankow
zawiera miedzy innymi list Ricarda do Malthusa z 10 wrze$nia 1815 r. opublikowany
w tym samym wydaniu The Works, t. 4, s. 177. Poza tym musimy pamietac, ze Ricardo
nigdy nie doradzatby rzadowi przywracania parytetu zdewaluowanego pienigdza do
poziomu sprzed deprecjacji, jak to wyraznie stwierdza w liscie do Johna Wheatleya
z 18 wrze$nia 1821 r. (The Works, t. 9, s. 71-74). Hayek w 1975 r. pisal: ,,Zadaje sobie
czesto pytanie, jak dalece inna mogtaby by¢ historia gospodarcza swiata, gdyby w dys-
kusji prowadzonej przed 1925 rokiem ktory$ angielski ekonomista pamigtat i wskazat
ten dawno juz opublikowany fragment jednego z listow Ricarda” (Hayek, New Studies
in Philosophy, Politics, Economics and the History of Ideas, s. 199). 1 rzeczywiscie, fatalny
btad widoczny w podjetej w powojennej Wielkiej Brytanii probie powrotu do standar-
du ztota zarzuconego podczas pierwszej wojny swiatowej oraz przywrdcenia funtowi
jego poprzedniej wartosci, obnizonej przez wojenng inflacje, zostat juz sto lat wczes$niej
ujawniony przez Davida Ricarda w bardzo podobnej sytuacji (po wojnach napoleon-
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Spor pomiedzy szkola obiegu pieni¢znego a szkota bankowosci

Popularne argumenty podnoszone przez obroncéw bankowosci opartej
na rezerwie czastkowej od czasow szkoty salamanckiej upowszechnity sie
i zostaty usystematyzowane w Anglii w pierwszej potowie XIX wieku za
sprawg tak zwanej szkoty bankowosci**. W okresie tym znaczna grupa teo-
retykoéw (Parnell, Wilson, MacLeod, Tooke, Fullarton itd.) sformutowata,
zestawita i usystematyzowala trzy gléwne aksjomaty szkoty bankowosci,
a mianowicie: a) bankowos¢ oparta na rezerwie czastkowej ma uzasad-
nienie prawne i doktrynalne oraz jest bardzo korzystna dla gospodarki;
b) idealny system pieniezny to taki, ktory dopuszcza ekspansje podazy
pienigdza stosownie do ,,potrzeb handlu”, a w szczeg6lnosci korygowanie
jej odpowiednio do liczby ludnosci i rozwoju gospodarczego (mysl te sfor-
mutowat pierwotnie John Law); ¢) system bankowosci oparty na rezerwie
czastkowej wskutek ekspansji kredytowej i emisji banknotow papierowych
bez pokrycia w pieniagdzu towarowym umozliwia zwiekszanie podazy pie-
nigdza w celu zaspokojenia ,,potrzeb handlu”, nie prowadzac do skutkow
inflacyjnych ani znieksztalcen struktury produkcji.

John Fullarton (ok. 1780-1849) byl niewatpliwie najwybitniejszym
przedstawicielem szkoty bankowosci, zaliczanym do najbardziej przeko-
nujacych autoréw tej szkoly. W 1844 roku opublikowat poczytng ksigzke
zatytutlowang On the Regulation of Currencies®. Przedstawia w niej swoja
stawng p6zniej doktryne — prawo Fullartona powrotu banknotow i kredy-
tu. Wedtug Fullartona ekspansja kredytowa w postaci not emitowanych
przez system bankowosci opartej na rezerwie czastkowej nie stwarza zad-

skich). Ricardo stwierdzit woweczas: ,,Nigdy nie doradzatbym rzadowi przywracania
pieniadza, ktory ulegt deprecjacji o 30 procent w stosunku do warto$ci nominalnej;
zalecalbym, jak pan proponuje, cho¢ nie w ten sam sposob, aby waluta zostata ustabili-
zowana na zdeprecjonowanej wartosci przez obnizenie standardu, aby nie nastepowaty
juz zadne dalsze odchylenia” (wspomniany wyzej list Davida Ricarda do Johna Whe-
atleya z 18 wrze$nia 1821, w: Piero Sraffa (red.), The Works of David Ricardo, Cambrid-
ge University Press, Cambridge 1952, t. 9, s. 73; zob. tez rozdz. VI, przyp. 46).

# Gtowne doktryny szkoty bankowosci zostaly w istocie przedtozone, przynaj-
mniej w postaci zalgzkowej, juz przez teoretykéw szkoty antybulionistycznej w Anglii
w XVIII w. Zob. rozdz. 5 (The Early Bullionist Controversy) ksigzki Rothbarda Classical
Economics, Edward Elgar, Aldershot (U. K.) 1995, s. 159-274, oraz Hayek, The Trend of
Economic Thinking, t. 3, rozdz. 9-14.

4 John Fullarton, On the Regulation of Currencies, being an examination of the prin-
ciples on which it is proposed to restrict, within certain fixed limits, the future issues on
credit of the Bank of England and of the other banking establishments throughout the
country, John Murray, London 1844, wyd. 2 popr. 1845. Prawo powrotu Fullartona
pojawia sie na s. 64 tej ksigzki. W Europie kontynentalnej Fullartonowska wersje infla-
cjonistycznego credo szkoty bankowosci popularyzowat Adolph Wagner (1835-1917).
John Fullarton byt chirurgiem, wydawca, niestrudzonym podréznikiem, a takze ban-
kierem. Na temat wplywu, jaki Fullarton wywart na autoréw tak r6znych jak Marks,
Keynes i Rudolph Hilferding, zob. esej Roya Greena opublikowany w The New Palgrave:
A Dictionary of Economics, t. 2, s. 433-434.
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nej grozby inflacji, poniewaz noty emitowane przez banki wstrzykuje si¢
w system gospodarczy jako pozyczki, a nie jako bezposSrednie ptatnosci za
dobra i ustugi. A wiec, wywodzi Fullarton, kiedy gospodarka ,,potrzebuje”
wiecej Srodkow ptatniczych, domaga sie zwiekszonych pozyczek, a kiedy
potrzebuje ich mniej, pozyczki zostaja sptacone i naptywaja z powrotem
do bankow, totez ekspansja kredytowa nie ma absolutnie zadnych nega-
tywnych skutkow dla gospodarki. Doktryna ta stata sie dos¢ popularna,
jednak stanowita wyrazny krok wstecz w stosunku do postepoéw w teorii
pieniadza odnotowanych juz przez Hume’a i innych autoréw. Zaskakujace
jednak, ze zyskata nieoczekiwane poparcie nawet Johna Stuarta Milla, kt6-
ry w koncu zasadniczo zaaprobowat teorie Fullartona w tej kwestii.

WyjasnialiSmy juz obszernie, dlaczego istotne zasady szkoty bankowo-
Sci sa z gruntu btedne. Tylko ignorancja w najbardziej elementarnych spra-
wach teorii pienigdza i kapitatu moze nada¢ inflacjonistycznym btedom
tej szkoty jakikolwiek pozor wiarygodnosci. Gtéwny btad prawa powrotu
Fullartona polega na nieuwzglednieniu natury pozyczek fiducjarnych. Wie-
my, ze kiedy bank dyskontuje weksel lub udziela pozyczki, wymienia do-
bro dzisiejsze na dobro przyszte. Poniewaz banki powiekszajace pozyczki
wytwarzaja dobra dzisiejsze ex nihilo, to jakiekolwiek naturalne ogranicze-
nie wolumenu srodkéw fiducjarnych, jakie moze wytworzyc system ban-
kowy, da sie pojac¢ tylko pod takim warunkiem, ze ilos¢ dobr przysztych
oferowanych na rynku w zamian za pozyczki bankowe bytaby w jakis spo-
sob ograniczona. Mises jednak przekonujaco wykazat, ze nigdy tak sie nie
dzieje*s. W rzeczywistoSci banki moga poszerza¢ kredyt bez ograniczen, ob-
nizajac po prostu oprocentowanie pozyczek. Co wiecej, zwazywszy na to,
ze odbiorcy pozyczek zobowigzuja si¢ zwroci¢ na koniec pewnego okresu
wieksza liczbe jednostek pienieznych, ekspansja kredytowa nie ma zadnych
granic. Pozyczkobiorcy bowiem mogg sptaci¢ swoje pozyczki nowymi jed-
nostkami pienieznymi, ktore system bankowy wytworzy ex nihilo w przy-
sztoSci. Mises ujmuje to nastepujaco: ,,Fullarton nie dostrzega takiej mozli-
wosci, ze dtuznik moze sprokurowac niezbedng ilos¢ srodkéw fiducjarnych
na sptate, zaciggajac po prostu nowa pozyczke”*’.

Choc¢ teorie pienigdza szkoty bankowosci byly nieuzasadnione, to co do
jednej sprawy jej przedstawiciele mieli racje. Teoretycy szkoly bankowosci
jako pierwsi powrocili do doktryny pienieznej ,,bankowego” sektora szkoty
salamanckiej, uznali mianowicie koncepcje, ze salda depozytéw petnig do-
ktadnie te samg funkcje gospodarczg co banknoty. Jak jeszcze zobaczymy,
w toku debaty pomiedzy szkota bankowosci a szkotg obiegu pienieznego,
w ktorej ta druga skupiata sie wytgcznie na szkodliwych skutkach pozba-
wionych pokrycia banknotow papierowych, obroncy szkoty bankowosci

46 Mises, The Theory of Money and Credit, s. 340-341.

47 Ibid., s. 342. Krytyke szkoty bankowosci mozna tez znalez¢ w innych pracach
Misesa: On the Manipulation of Money and Credit, s. 118-119, oraz Ludzkie dziatanie,
s. 365-375.
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trafnie argumentowali, ze gdyby zalecenia szkoty obiegu pienieznego byty
sensowne (a byly), nalezatoby je rowniez odnie$s¢ do wszystkich depozy-
tow bankowych, poniewaz depozyty jako pienigdz bankowy petnig role
identyczng jak banknoty bez pokrycia. Nawet jesli za ta doktryng (zgodnie
z ktora depozyty bankowe sg czescia podazy pieniadza) opowiadali si¢ juz
najbardziej przychylni bankowosci uczeni z Salamanki (Luis de Molina,
Juan de Lugo i in.), to kiedy w Anglii w XIX wieku teoretycy szkoty ban-
kowosci odkrywali ja na nowo, byta wiasciwie zapomniana. Jako pierwszy
by¢ moze wspomniat te kwestie Henry Thornton, kiedy 17 listopada 1797
roku zeznawat przed Komisjg ds. Ograniczenia Bankowych Wyptat w Go-
towece: ,,Salda w banku nalezy traktowa¢ w taki sam sposob jak obieg pa-
pieru”®. Jeszcze jasniej na ten temat wypowiedziat sie¢ w 1826 roku James
Pennington:

Kredyt ksiegowy bankiera w Londynie i weksel wtasny bankiera w in-
nym miescie sq w istocie tym samym, poniewaz sq r0znymi postaciami
tego samego rodzaju kredytu i sq wykorzystane w tej samej funkdji (...)
zardbwno pierwszy, jak i drugi sg substytutami pienigdza metalowego
i podlegaja znacznym wzrostom i pomniejszeniom bez odpowied-
niego zwigkszania sie lub kurczenia podstaw, na jakich sie opierajg*
(wyr6znienie kursywg dodane przeze mnie).

W Stanach Zjednoczonych w 1831 roku Albert Gallatin ukazat gospo-
darcza rownowazno$¢ not bankowych i depozytow, przy czym zrobit to
jeszcze precyzyjniej niz Condy Raguet. Gallatin napisat:

Kredyty w rachunkach biezgcych czy depozyty w naszych bankach sg
rowniez co do swych zrodet i skutkow catkowicie rowne banknotom,
nie mozemy zatem postgpic¢ inaczej, jak tylko uznac taczne kwoty
kredytow ptatnych na zgdanie wyszczegblnionych w ksiegach tych
kilku bankoéw za czes$¢ pienigdza Stanéw Zjednoczonych®.

4 Przedrukowane w Records from Committees of the House of Commons, Miscel-
laneous Subjects, 1782, 1799, 1805, s. 119-131.

4 Praca Jamesa Penningtona, datowana na 13 lutego 1826 r., jest zatytutowana On
Private Banking Establishments of the Metropolis. Ukazata si¢ jako dodatek do ksiazki
Thomasa Tooke’a A Letter to Lord Grenville; On the Effects Ascribed to the Resumption
of Cash Payments on the Value of Currency, John Murray, London 1826; zostata takze
wiaczona do pracy Tooke’a History of Prices and of the State of the Circulation from
1793-1837, t. 2, s. 369, 374. Murray N. Rothbard wskazuje, ze przed Penningtonem
senator z Pensylwanii Condy Raguet, amerykanski teoretyk szkoty obiegu pienieznego
i obronca wymagania stuprocentowej rezerwy, wykazat juz (w 1820 r.), ze pieniadz
papierowy jest rownowazny depozytom tworzonym przez banki funkcjonujace na
podstawie rezerwy czastkowej. Zob. na ten temat Rothbard, The Panic of 1819, s. 149
i przyp. 52 na s. 231-232 oraz Rothbard, Tajniki bankowosci, s. 11.

50" Albert Gallatin, Considerations on the Currency and Banking System of United
States, Carey & Lea, Philadelphia 1831, s. 31.
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Jednak pomimo tego cennego osiggniecia szkoty bankowosci, jakim
byto ponowne odkrycie, ze depozyty bankowe i pieniagdz papierowy petnia
doktadnie te samg funkcje gospodarcza co kruszec i wywotujg te same pro-
blemy, pozostale doktryny szkoty bankowosci byty, jak stwierdzit Mises,
istotnie btedne. Teoretycy szkoty bankowosci nie potrafili spdjnie bronic
swych wewnetrznie sprzecznych idei; na prozno starali si¢ obali¢ iloSciowa
teori¢ pienigdza i bez powodzenia probowali rozwing¢ catoSciowg teorie
stopy procentowe;j’l.

Te doktryny szkoty bankowosci spotkaty sie z gwattownym sprzeci-
wem obroncow szkoty obiegu pienieznego; kontynuowali oni szacowng
tradycje, siegajaca wstecz nie tylko do mysli salamanckich scholastykow,
ktorych poglady na bankowos¢ byty najbardziej bezkompromisowe (Sara-
via de la Calle, Martin Azpilcueta oraz, w mniejszym stopniu, Tomas de
Mercado), ale takze, jak widzielismy, do Hume’a i Ricarda. Czotowymi
teoretykami dziewietnastowiecznej szkoty obiegu pienieznego byli Robert
Torrens, S. J. Lloyd (p6Zniej Lord Overstone), J. R. McCulloch i George W.
Norman®?. Teoretycy szkoty obiegu pienieznego przedstawili trafne wyja-
$nienie powracajacych faz boomu i recesji, ktore trapity gospodarke brytyj-
skg w latach 30. i 40. XIX wieku: boom miat swoje Zrédto w ekspansji kre-
dytowej inicjowanej przez Bank Anglii i kontynuowanej przez inne banki
brytyjskie. Ztoto systematycznie wyptywato ze Zjednoczonego Krolestwa,
kiedy tylko jego partnerzy handlowi nie angazowali si¢ w ekspansje kredy-
towg albo robili to wolniej niz Wielka Brytania, gdzie system bankowosci
oparty na rezerwie czastkowej byt stosunkowo lepiej rozwiniety. Wszystkie
argumenty wysuwane przez teoretykow szkoty bankowosci, gdy probo-

st Jedyna zastugg szkoty bankowosci byta konstatacja, ze to, co nazywamy pie-
nigdzem depozytowym, jest substytutem pienigdza, podobnie jak banknoty. Poza tym
jednak wszystkie teorie szkoty bankowosci byly chybione i opieraty si¢ na niesp6jnych
wyobrazeniach dotyczacych neutralnoSci pienigdza. Szkota bankowosci prébowata
podwazy¢ iloSciowsg teorie pienigdza, odwotujac sie do stawetnej tezauryzacji, ktora
pojawiata sie w ich rozwazaniach niczym deus ex machina. Catkowicie btednie obja-
$niata zagadnienia dotyczace stopy procentowej” (Mises, Ludzkie dziatanie, s. 375).

52 Najcenniejsze prace tych autorow sa oméwione w niedawno opublikowanym,
dokonanym przez Hayeka podsumowaniu kontrowersji pomiedzy szkota bankowosci
a szkota obiegu pienieznego; zob. The Trend of Economic Thinking, rozdz. 12. Nalezy
tu zwtlaszcza wskazaé: Samuel Jones Lloyd (Lord Overstone), Reflections Suggested by
a Perusal of Mr. J. Horseley Palmer’s Pamphlet on the Causes and Consequences of the
Pressure on the Money Market, P. Richardson, London 1837, przedrukowane pdzZniej
przez J. R. McCullocha w jego Tracts and Other Publications on Metallic and Paper Cur-
rency, by the Right Hon. Lord Overstone, Harrison & Sons, London 1857; George Warde
Norman, Remarks upon some Prevalent Errors with respect to Currency and Banking, and
Suggestions to the Legislature and the Public as to the Improvement in the Monetary Sys-
tem, P. Richardson, London 1838. Na wyrdznienie zastuguje tu praca najswietniejszego
by¢ moze teoretyka szkoly obiegu pienieznego, Roberta Torrensa: A Letter to the Right
Hon. Lord Viscount Melbourne, on the Causes of the Recent Derangement in the Money
Market, and on Bank Reform, Longman, Rees, Orme, Brown & Green, London 1837.
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wali obali¢ podstawowg teze szkoly obiegu pienieznego (utrzymujaca, ze
odptyw ztota i gotowki z Wielkiej Brytanii jest nieuchronng konsekwen-
cja krajowej ekspansji pienieznej) zatosnie zawiodty. Obroncy stanowiska
szkoty obiegu pieni¢znego popetnili jednak trzy powazne btedy, ktore na
dtuzsza mete okazaty sie zgubne. Po pierwsze, nie uswiadomili sobie, ze
depozyty bankowe odgrywaja doktadnie taka samg role jak banknoty bez
pokrycia w kruszcu. Po drugie, nie zdotali potaczy¢ swojej poprawnej teorii
pieniadza z cato$ciowym wyjasnieniem cyklu koniunkturalnego. Dotkneli
zaledwie naskorka problemu i z braku odpowiedniej teorii kapitatu nie do-
strzegli, ze bankowa ekspansja kredytowa wywiera negatywny wptyw na
roézne etapy produkcji dobr kapitatowych w narodowej strukturze produk-
¢ji. Nie analizowali szczegbtowo zwigzku zachodzacego pomiedzy waha-
niami podazy pieniagdza a rynkowa stopa procentowa, a tym samym opie-
rali sie implicite na naiwnym, btednym zatozeniu, ze pienigdz moze by¢
neutralny, ktory to poglad uznaja dzisiejsi monetarysci. Dlatego dopiero
w 1912 roku, kiedy Ludwig von Mises przeformutowat tezy szkoty obiegu
pienieznego, ta teoria pienigdza zostata w petni scalona z teorig kapitatu
w obrebie ogo6lnej teorii cyklu koniunkturalnego. Trzeci fatalny btad szkoty
obiegu pienieznego polega na zgodnym z sugestiami Ricarda wyobrazeniu,
ze najlepszym sposobem na ukrocenie inflacyjnych eksceséw szkoty ban-
kowosci jest przyznanie oficjalnemu bankowi centralnemu monopolu na
emisje banknotow33. Teoretycy szkoty obiegu pienieznego nie zdali sobie
sprawy, ze na dtuzszg mete instytucja taka musi zosta¢ wykorzystana przez
samych przedstawicieli szkoty bankowosci do przyspieszenia ekspansji
kredytowej w postaci banknotéw i depozytéw w obiegu.

Owe trzy bledy szkoty obiegu pienieznego okazaty sie zgubne: sprawity,
ze stynna ustawa bankowa Roberta Peela (przyjeta 19 lipca 1844 roku) po-
mimo niew3atpliwie szczytnych intencji jej autoréw nie zakazata tworzenia
srodkow fiducjarnych (depozytéw bez pokrycia w pienigdzu metalowym),
cho¢ rzeczywiscie zakazata emisji not bez pokrycia. Chociaz ustawa Peela
oznaczata poczatek monopolu banku centralnego na emisje pienigdza pa-
pierowego i bank centralny emitowat teoretycznie jedynie banknoty ma-
jace pelne pokrycie w kruszcu (100 procent rezerwy), to banki prywatne
miaty swobode powigkszania iloSci pienigdza przez udzielanie nowych
pozyczek i tworzenie odpowiednich depozytow ex nihilo. Nadal wiec wy-
stepowaly cykle ekspansyjnego boomu i nastepujacych po nim faz kryzysu
i depresji, a w okresach tych Bank Anglii musiat zawiesza¢ postanowienia
ustawy Peela i emitowaé pienigdz papierowy niezbedny w celu zaspokoje-
nia zgtaszanych przez banki prywatne zagdan ptynnosci, zwykle ratujac je
w ten sposéb od bankructwa. Byto wiec paradoksem, ze szkota obiegu pie-
nieznego wsparta utworzenie banku centralnego, ktory, stopniowo i przede

33 Ricardo przewidywal jednak znaczenie uniezaleznienia banku centralnego od
rzadu; zob. José Antonio de Aguirre, El poder de emitir dinero: de J. Law a J. M. Keynes,
Unioén Editorial, Madrid 1985, s. 52-62 i przyp. 16.
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wszystkim pod wptywem presji politycznej i negatywnego oddziatywania
wplywowych teoretykow szkoty bankowosci, stat sie ostatecznie narze-
dziem polityki beztroski pienieznej oraz eksceséw finansowych znacznie
gorszych od tych, ktérym pierwotnie miat zapobiec®*.

A zatem nawet jesli z punktu widzenia teorii szkota bankowosci zosta-
ta catkowicie pokonana, to w praktyce ostatecznie zatryumfowata. Ustawa
bankowa Peela zawiodta dlatego, Ze nie zakazata emisji nowych pozyczek
i depozytoéw bez stuprocentowej rezerwy. Cykle boomu i recesji wciaz po-
wracaty, a znaczenie propozycji i teorii szkoty obiegu pieni¢znego, co zro-
zumiate, ogromnie podupadto. Dlatego tez powszechne zgdania polityki
inflacyjnej utatwiajacej ekspansje kredytowa, wspierane przez wciaz zy-
wotne merkantylistyczne teorie szkoly bankowosci, znalazty zyzny grunt
w systemie opartym na banku centralnym, ktory stat sie ostatecznie istot-
nym instrumentem interwencjonistycznej, planowej polityki kredytowe;
i pienieznej, niezmiennie zmierzajacej do niekontrolowanej w praktyce
ekspansji pieniadza i kredytu.

Tylko Modeste, Cernuschi, Hiibner i Michaelis, a po nich Ludwig von
Mises, dysponujgcy znacznie gltebszymi analizami, widzieli, ze zalecenia
szkoty obiegu pienieznego dotyczace bankowosci centralnej byly bted-
ne. Uwazali, ze najlepszym i jedynym sposobem na utrzymanie przyje-
tych przez te szkote zasad zdrowego pieniadza jest wprowadzenie systemu
wolnej bankowosci opartej na prawie prywatnym (czyli wymaganiu stu-
procentowej rezerwy) i nieobdarzonej przywilejami. Sprawe te zbadamy
jednak bardziej szczegbtowo w nastepnym podrozdziale, w ktorym prze-
analizujemy debate pomiedzy zwolennikami bankowos$ci wolnej i banko-
wosci centralne;j.

2. Dyskusja obroncow banku centralnego
i rzecznikéw wolnej bankowoSci

Analize debaty prowadzonej w XIX wieku przez obroficow banku cen-
tralnego z rzecznikami wolnej bankowosci trzeba zacza¢ od stwierdzenia,
ze poczatkowo zachodzity niewatpliwie bliskie zwigzki z jednej strony mie-
dzy szkotg bankowosci a szkota wolnej bankowosci, z drugiej za$ miedzy
szkota obiegu pienigznego a szkota bankowosci centralnej**. Latwo mozna

3% Zgadzamy sie catkowicie z Pedrem Schwartzem, kiedy zalicza Keynesa (i w mniej-
szym stopniu Marshalla) do teoretykéw ,,szkoty bankowosci”, ktorzy jednoczesnie bro-
nili systemu banku centralnego (wtasnie po to, by uzyska¢ maksymalng ,,elastycznos¢”
powigkszania podazy pieniadza). Zob. artykut Schwartza El monopolio del banco central
en la historia del pensiamento econémico: un siglo de miopia en Inglaterra, s. 685-729,
zwl. s. 729.

35 Zob. Vera C Smith, The Rationale of Central Banking and the Free Banking Alter-
native. Wstep do tej znakomitej publikacji napisat Leland B. Yeager. Jest to praca dok-
torska Very Smith (p6Zniej Lutz) napisana pod kierunkiem F. A. Hayeka. Hayek poSwie-
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zrozumie¢, dlaczego zwolennicy bankowosci opartej na rezerwie czgstko-
wej na ogo6t opowiadali sie najpierw za systemem bankowym wolnym od
wszelkiego rodzaju ingerencji. Ot6z chcieli oni nadal prowadzi¢ interesy na
podstawie rezerwy czastkowej. Bylo rowniez catkiem naturalne to, ze teo-
retycy szkoty obiegu pienieznego, zawsze nieufni wobec bankierow, akcep-
towali naiwnie regulacje rzagdowg w postaci banku centralnego, co miato
uniemozliwi¢ naduzycia, ktore szkota bankowosci starata sie uzasadnic.

Argumentacja Parnella na rzecz wolnej bankowosci
oraz odpowiedzi McCullocha i Longfielda

Nie bedziemy si¢ tu wdawac¢ w wyczerpujacy opis kontrowersji pomie-
dzy szkotami wolnej bankowosci i bankowosci centralnej. Istnieja juz na
ten temat znakomite prace Very C. Smith i innych. Na omoéwienie zastuguje
jednak kilka dodatkowych zagadnien. Musimy przede wszystkim pamietac,
ze wiekszo$¢ zwolennikow wolnej bankowosci opierata swoje koncepcje
na wadliwych, inflacjonistycznych argumentach szkoty bankowosci, ktore
omowiliSmy w poprzednim podrozdziale. Zatem bez wzgledu na skutki,
jakie system wolnej bankowosci mogtby rzeczywiscie przynies¢ gospodar-
ce, podstawy teoretyczne, z ktorych rzecznicy wolnej bankowosci czerpali
swoje argumenty, byty albo catkowicie btedne, albo w najlepszym razie
wysoce watpliwe. Szkota wolnej bankowosci miata niewiele osiagniec teo-
retycznych o znaczniejszej wartosci. Jednym z nich bylo poprawne twier-
dzenie, ze z ekonomicznego punktu widzenia depozyty i banknoty bez po-
krycia petnig te samg funkcje. Szczegdlnie interesujgca jest jednak pewna
analiza przedstawiona przez Henry’ego Parnella juz w 1827 roku. Wedtug
niego system wolnej bankowosci wyznaczatby naturalne granice emisji
banknotéw w nastepstwie funkcjonowania odpowiednich miedzybanko-

cit juz nieco czasu projektowanej ksiazce o pieniadzu i bankowosci, kiedy po stynnej
serii wyktadow w London School of Economics, ktére zaowocowaly ksigzka Prices and
Production, zostat mianowany profesorem Katedry Nauk Ekonomicznych i Statystyki
im. Tooke’a tej prestizowej instytucji i musiat przerwac swoje badania. Hayek ukonczyt
cztery rozdzialy tej ksigzki, poswiecone odpowiednio historii teorii pienigdza w Anglii,
pienigdzowi w osiemnastowiecznej Francji, ewolucji pienigdza papierowego w Anglii
i kontrowersji pomiedzy szkota bankowosci a szkota obiegu pienieznego. W tym wta-
$nie punkcie postanowit przekaza¢ dokonczong juz czes¢ pracy oraz notatki do piatego,
ostatniego rozdziatu jednej ze swoich najbtyskotliwszych uczennic, Verze C. Smith, kto-
ra rozwineta ten materiat jako prace doktorskg i tak powstata rzeczona tu ksigzka. Na
szczeScie pierwotny manuskrypt Hayeka zostat odzyskany przez Alfreda Boscha i Rein-
holda Weita oraz opublikowany w angielskim przektadzie Grete Heinz jako rozdziaty
9-12 trzeciego tomu The Collected Works of F. A. Hayek; zob. F. A. Hayek, The Trend of
Economic Thinking. Vera C. Smith na s. 112-113 drugiego angielskiego wydania swojej
ksigzki wspomina o poczatkowym ogélnym porozumieniu szkét bankowosci i wolnej
bankowosci, a takze szkot obiegu pienieznego i bankowosci centralnej. Na ten temat
zob. tez Rothbard, Classical Economics, t. 2, rozdz. 7.
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wych izb rozliczeniowych, ktore, jak sadzit Parnell, opierajac si¢ na modelu
szkockiego systemu bankowosci moglyby powstawaé wszedzie, gdzie ban-
ki swobodnie konkurowatyby w emisji banknotow. Parnell utrzymywat, ze
w catkowicie swobodnym systemie bankowym banki nie mogtyby w nie-
skonczonos¢ powigksza¢ zasoboéw swojego pienigdza papierowego, gdyz
zachecatoby to konkurentéw do zgdania sptaty banknotow w kruszcu za
posrednictwem izby rozliczeniowej. A wiec banki z obawy, ze nie wytrzy-
majg spowodowanego tym odptywu ztota, we wlasnym interesie wprowa-
dzityby Sciste ograniczenia emisji Srodkow fiducjarnych’¢. Analiza Parnella
ma znaczng wartos$¢ i do dzi§ stanowi podstawe argumentacji przywoty-
wanej na rzecz wolnej bankowosci. Zostata ona wykorzystana i rozwinieta
nawet przez niektérych przedstawicieli szkoly obiegu pienieznego (takich
jak Ludwig von Mises), ktorzy skadinad odnosili sie z wielkim sceptycy-
zmem do systemu bankowosci centralnej*”.

Sztuczny spor miedzy zwolennikami bankowosci centralnej i wolnej

Dwoch wybitnych teoretykéw szkoly obiegu pienieznego, J. R. McCul-
loch i S. M. Longfield, zakwestionowato twierdzenia Parnella. McCulloch
przekonywat, ze opisywany przez Parnella mechanizm nie powstrzymatby
inflacji, gdyby wszystkie banki w systemie wolnej bankowosci miaty jed-
noczes$nie ulec fali ekspansji w postaci emisji banknotow’. Samuel Moun-
tifort Longfield pociagnat zarzut McCullocha jeszcze dalej, twierdzgc, ze
nawet gdyby jeden bank powiekszyl swoj zasob pienigdza papierowego,
to w systemie wolnej bankowoSci reszta bankéw musiataby p6js¢ za jego
przyktadem, zeby nie straci¢ udzialéw w rynku finansowym lub zyskow*°.
W argumentacji Longfielda jest ziarno prawdy, poniewaz likwidacja nad-

56 Henry Parnell, Observations on Paper Money, Banking and Other Trading, in-
cluding those parts of the evidence taken before Committee of the House of Commons
which explained the Scotch system of banking, James Ridgway, London 1827, zwt.
s. 86-88.

7 Zob. np. Mises, Ograniczenia emisji fiducjarnych srodkow ptatniczych, Ludzkie
dziatanie, rozdz. XVII, podrozdz. 12, s. 370-381; zob. zwt. Uwagi na temat dyskusji
o wolnej bankowosci, s. 378.

58 J. R. McCulloch, Historical Sketch of the Bank of England with an Examination
of the Question as to the Prolongation of the Exclusive Privileges of that Establishment,
Longman, Rees, Orme, Brown & Green, London 1831. Zob. tegoz A Treatise on Metal-
lic and Paper Money and Banks, A. &C. Black, Edinburgh 1858.

9 Praca Longfielda ukazata sie w postaci serii czterech artykutow pod wspolnym
tytutem Banking and Currency opublikowanych w ,,Dublin University Magazine”
w 1840 r. Vera C Smith stwierdza: ,,Kwestia podniesiona w argumentacji Longfielda
jest zdecydowanie najwazniejszym kontrowersyjnym punktem teorii wolnej bankowo-
Sci. W podzniejszej literaturze nie podjeto zadnej proby odpowiedzi na ten problem”
(Smith, The Rationale of Central Banking and the Free Banking Alternative, s. 88). Zob.
tez naszg analize wspierajaca pierwotny poglad Longfielda, s. 501-506.
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wyzek banknotow za posrednictwem izby rozliczeniowej pochtania czas,
a zawsze istnieje (by¢ moze nieodparta) pokusa nadmiernej emisji, gdy
zatozy sie, ze wszystkie inne banki wczesniej lub pozniej zrobig to samo.
Oznacza to, ze pierwszy bank, ktory podejmuje polityke ekspansji, osiaga
najwiegksze zyski i ostatecznie uzyskuje przewage nad konkurentami,

Bez wzgledu na teoretyczne podstawy argumentacji Parnella, a takze
McCullocha i Longfielda jedno wydaje si¢ pewne: ich spér wywotat sztucz-
ng dyskusje pomiedzy zwolennikami banku centralnego i wolnej bankowo-
Sci. Okre$lamy ja mianem ,,sztucznej”, poniewaz owa teoretyczna dysku-
sja pomiedzy tymi dwiema stronami rozmija si¢ z istotg problemu. Parnell
bowiem stusznie stwierdza, ze w kontekscie wolnej bankowosci system izb
rozliczeniowych dziata na ogo6t jako bufor zabezpieczajacy przed odosob-
nionymi przypadkami ekspansywnej emisji banknotow. Jednocze$nie zas
McCulloch oraz Longfield maja racje wskazujac, ze argumentacja Parnella
zawiedzie, gdy wszystkie banki rownocze$nie przyjma polityke ekspansji.
Niemniej teoretycy szkoty obiegu pienieznego sadzili, ze ich argumenty prze-
ciw pogladom Parnella prima facie wspieraja ustanowienie banku central-
nego, ktory ich zdaniem zapewniatby najskuteczniejszg ochrone przed nad-
uzyciami bankowosci opartej na rezerwie czastkowej. Parnell zas zadowalat
sie obrong wolnej bankowosci, cho¢ w granicach, jakie wyznaczatby system
miedzybankowych izb rozliczeniowych zabezpieczajacych przed lekkomysl-
nym powiekszaniem przez banki zasobow pienigdza papierowego. Nie zda-
wat sobie jednak sprawy z tego, ze niezaleznie od argumentéow McCullocha
i Longfielda powr6t do tradycyjnych zasad prawnych i wymagania stupro-
centowej rezerwy bylby znacznie prostszy i skuteczniejszy niz jakikolwiek
system izb rozliczeniowych. Przeoczenie tej mozliwosci, przynajmniej co
do depozytéw bankowych, jest rowniez najwazniejszym btedem popetnio-
nym przez zwolennikéw McCullocha i Longfielda w obrebie szkoly obiegu
pienieznego. Popierajac utworzenie banku centralnego, stronnictwo to nie-
Swiadomie torowato droge przysztemu wzmocnieniu tych samych srodkow
polityki inflacyjnej, za ktoérymi opowiadali sie ich przeciwnicy®.

Argumentacja na rzecz banku centralnego

W ten sposob rozpoczat sie wieloletni spér pomiedzy rzecznikami wol-
nej bankowosci a zwolennikami banku centralnego. Ci drudzy przeciw-
stawiali stanowisku szkét bankowosci i wolnej bankowosci nastepujace
argumenty.

¢ Podobna debata pomiedzy zwolennikami szkoty wolnej bankowosci i bankowo-
Sci (Courcelle-Seneuil, Coquelin, Chevalier i inni) a teoretykami szkoty obiegu pieniez-
nego popierajacymi bank centralny (takimi jak Lavergne, D’Eichtal i Wolowsky) toczyta
sie w Belgii i Francji. W Niemczech spierajacym si¢ stronnictwom przewodzili Adolph
Wagner i Lasker po stronie wolnej bankowosci oraz Tellkampf, Geyer, Knies i Neisser
po stronie szkoty obiegu pienieznego, opowiadajacej sie za bankiem centralnym. Na
ten temat zob. rozdz. 8 i 9 ksigzki Smith The Rationale of Central Banking, s. 92-132.
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Po pierwsze, system wolnej bankowosci z natury bedzie nawet w opty-
malnych warunkach sktonny do sporadycznych, odosobnionych kryzysow
bankowych, wyrzadzajacych szkody klientom i posiadaczom banknotow
i depozytéw. Skoro tak, zachodzi potrzeba powotania oficjalnego banku
centralnego uprawnionego do tego, aby w razie kryzysu podejmowac dzia-
tania stuzace ochronie deponentéw i posiadaczy banknotow. Argument
ten, o wyraznie paternalistycznym charakterze, zmierza do uzasadnienia
istnienia banku centralnego. Nie uwzglednia on tego, ze kiedy poszkodo-
wanym przez kryzys zapewnia si¢ wsparcie, to na dtuzszag mete zwykle
takze krepuje ono ptynne funkcjonowanie systemu bankowego, ktore wy-
maga statego i aktywnego nadzoru oraz powszechnego zaufania. Nadzor
rozluZnia sie, a zaufanie wzrasta, jesli dla ogotu jest oczywiste, ze interwen-
cja banku centralnego pozwoli w razie upadtosci jakiego$ banku unikna¢
wszelkich szkod. Co wiecej, rowniez bankierzy z reguty postepuja mniej
odpowiedzialnie, jesli sa nazbyt pewni, ze bank centralny udzieli im wspar-
cia, gdy beda go potrzebowali. Niebezpodstawne jest wiec twierdzenie, ze
samo istnienie banku centralnego pogtebia kryzysy bankowe, czego kilka
przyktadéow mieliSmy nawet niedawno. System ,,ubezpieczenia depozy-
tow” w wielu krajach odegrat powazng role w zachecaniu bankierow do
niewlasciwych zachowan, a takze w ulatwianiu i pogtebianiu kryzysow
bankowych. Niemniej z politycznego punktu widzenia powyzszy paterna-
listyczny argument w ustroju demokratycznym moze znalez¢ bardzo duzy
oddzwiek, a nawet pelng akceptacje. Tak czy inaczej, zapoczatkowat on
sztuczng dyskusje zwolennikéw bankowosci wolnej i centralnej w tym sen-
sie, ze bytby chybiony, gdyby przestrzegano tradycyjnych zasad prawnych
i przywrdécono wymaganie utrzymywania przez banki stuprocentowej re-
zerwy. W takich bowiem warunkach posiadacze banknotéw i depozytow
nie byliby narazeni na jakakolwiek szkode, gdyz zawsze mogliby wycofaé
pieniadze bez wzgledu na losy swojego banku. A wiec paternalistyczny ar-
gument, ze bank centralny jest niezbedny dla ochrony intereséw poszko-
dowanych stron, nie ma sensu. W logice systemu bankowosci opartej na
rezerwie czgstkowej ten pierwszy argument na rzecz banku centralnego
jest przynajmniej bardzo watpliwy, podczas gdy w kontekscie systemu wol-
nej bankowosci opartej na tradycyjnych zasadach prawnych i wymaganiu
stuprocentowej rezerwy nie ma zupetnie zadnego znaczenia.

Drugi argument przedstawiany na rzecz bankéw centralnych opiera sie
na wyobrazeniu, ze system bankowy kontrolowany przez bank centralny
wywotuje mniej kryzyséw gospodarczych niz system wolnej bankowosci.
Rowniez ten argument, podobnie jak pierwszy, Swiadczy o niewtasciwym
podejsciu do omawianej dyskusji. Wiemy juz, ze oparty na rezerwie czast-
kowej system wolnej bankowosci moze pobudza¢ wzrost podazy pienia-
dza w postaci pozyczek i ze wzrost ten niezmiennie znieksztatca strukture
produkcji dobr kapitalowych oraz ze sam z siebie wyzwala powtarzajacy
sie proces odwrotu przejawiajacy sie w postaci recesji gospodarczej, ktora
szczegblnie mocno uderza w banki. W istocie to wtasnie pragnienie ochrony
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bankéw przed powtarzajacymi sie kryzysami wywolywanymi przez banko-
wos¢ opartg na rezerwie czastkowej sktaniato bankierow do zgdania, by po-
wota¢ bank centralny, ktéry w skrajnej potrzebie pozyczatby im pienigdze.
Doswiadczenie pokazato, ze pojawienie si¢ banku centralnego nie tylko nie
zazegnato kryzysow gospodarczych, ale wrecz je zaognito. W systemie wol-
nej bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej (bez banku centralnego) na-
wet jesli nie mozna unikna¢ wywotujacych kryzysy procesow ekspansji, to
mechanizmy odwrotu, ktére prowadza do niezbednych korekt i naprawie-
nia btedéw gospodarczych, zaznaczaja sie duzo wczesniej i dziataja znacz-
nie szybciej niz w systemie opartym na banku centralnym. Utrata zaufania
publicznego nie jest bowiem jedynym czynnikiem zagrazajacym bankom
prowadzacym polityke najwiekszej ekspansji, ktorych rezerwy szybko ma-
leja, gdy posiadacze ich banknotéw wycofuja ich wartos¢ w kruszcu. Row-
niez mechanizmy rozrachunkéw miedzybankowych w zakresie depozytow
stanowig niebezpieczenstwo dla bankéw powiekszajacych swoj kredyt
szybciej niz pozostate. Nawet jesli wiekszos¢ bankéw rownoczes$nie powiek-
sza wolumeny swoich depozytéw i banknotow, to spontaniczne procesy,
o ktérych mowi teoria cykli koniunkturalnych wkrétce nabierajg impetu
i zmierzajg do odwrocenia poczatkowych efektow ekspansyjnych oraz upa-
dtosci bankéw o nizszej krafnicowej wyptacalnosci. Natomiast obecnosé¢
banku centralnego, kredytodawcy ostatniej instancji, moze znacznie wydtu-
zac proces ekspansji kredytowej i pienieznej w stosunku do tego, co dzie-
je sie pod wplywem niezaleznego procesu uruchamiajgcego sie w systemie
wolnej bankowosci. Nie mozna ignorowac tej wewnetrznej sprzecznosci in-
stytucji banku centralnego, ktora teoretycznie zostata stworzona po to, by
ukroci¢ ekspansje pieniezng, lecz w praktyce poswieca sie zapewnianiu na
masowg skale odnowy plynnosci bankéw zagrozonych kryzysem i panika.
Jesli uwzglednimy réwniez czynniki polityczne oraz oczekiwania inflacyj-
ne publicznosci, zrozumiemy, dlaczego nasility sie procesy inflacyjne i wy-
wotywane przez nie znieksztalcenia struktury produkcji, co w przesztosci
skutkowato kryzysami i recesjami znacznie surowszymi i gtebszymi niz te,
jakie mogtyby sie pojawia¢ w systemie wolnej bankowosci. Mozemy wiec
stwierdzié, ze ten drugi argument na rzecz banku centralnego jest bezpod-
stawny, poniewaz samo istnienie banku centralnego zaognia na ogot kry-
zysy i recesje gospodarcze. Niemniej musimy rowniez przyznad, ze kryzysy
wybuchatyby nawet w systemie wolnej bankowosci opartej na rezerwie
czastkowej, chociaz nie wywotywatyby tak wielu reperkusji jak w systemie
pienieznym kierowanym przez bank centralny. OmawialiSmy to zagadnie-
nie w poprzednich rozdziatach i bedziemy do niego jeszcze wracac. Tak czy
inaczej, nie musimy bezwolnie zgadza¢ sie na to, by nasze zycie toczyto
sie wsrod powracajacych kryzysow i recesji gospodarczych, poniewaz przy-
wrocenie ogolnych zasad prawnych (wymagania stuprocentowej rezerwy)
zapobiegloby temu, aby system wolnej bankowosci wywierat jaki$ nega-
tywny wptyw na procesy gospodarcze. W ten sposob zniktby najpospolitszy
pretekst dla utworzenia banku centralnego.
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Trzeci argument na rzecz banku centralnego dotyczy tego, ze zapew-
nianie przez taki bank niezbednej ptynnosci jest najlepszym sposobem na
uporanie sie¢ z kryzysem, gdy ten uderzy. Ponownie widzimy tu, jak niezdol-
no$¢ trafnego wskazania zasadniczego zrédta gospodarczych problemow
bankowosci przywiodta teoretykow do btednego stanowiska w debacie
pomiedzy zwolennikami bankowosci centralnej i wolnej. Cho¢ mechani-
zmy rozrachunkéw miedzybankowych i staty nadzor klientéow znacznie
ograniczatyby ekspansje kredytowg systemu wolnej bankowosci opartej
na rezerwie czastkowej, to jednak nie mogtyby zapobiec im catkowicie,
a pojawianie sie kryzyséw bankowych i recesji gospodarczych bytoby nie-
uniknione. Nie ma watpliwosci, ze kryzysy i recesje daja politykom i tech-
nokratom doskonaty pretekst do powotania interwencjonistycznej insty-
tucji, jaka jest bank centralny. Jest wiec oczywiste, ze istnienie bankowosci
opartej na rezerwie czgstkowej niezmiennie prowadzi do pojawienia si¢ banku
centralnego jako kredytodawcy ostatniej instancji. Dopoki w bankowosci nie
przywroci sie tradycyjnych zasad prawnych wraz z wymaganiem stupro-
centowej rezerwy, dopoéty znikniecie banku centralnego bedzie wtasciwie
nie do wyobrazenia (innymi stowy, bedzie on nieuchronnie pojawial si¢
i trwatl).

Jednoczesnie za§ powotanie banku centralnego w celu zwalczenia kry-
zysu na ogot pogtebia tylko recesje gospodarczg. Istnienie kredytodawcy
ostatniej instancji nasila procesy ekspansji i sprawia, ze przebiegaja znacz-
nie szybciej i dtuzej, niz dzialoby si¢ to w systemie wolnej bankowosci
opartej na rezerwie czgstkowej (tzn. bez banku centralnego). Twierdzenie,
ze remedium na kryzysy gospodarcze i bankowe dysponuje bank central-
ny, jest wiec paradoksalne, skoro to wtasnie bank centralny jest gtéwnym
winowajcg przeciggania sie i zaogniania kryzysow. Przypomnijmy jednak,
ze nawet gdyby wprowadzenie systemu wolnej bankowosci opartej na re-
zerwie czastkowej miato jakos opanowac kryzysy, nie mogtoby catkowicie
ich wyeliminowa¢, a r6zne zaangazowane podmioty gospodarcze (glow-
nie bankierzy i obywatele potencjalnie poszkodowani w kazdym kryzysie)
nieuchronnie domagatyby sie ustanowienia banku centralnego. Jedynym
sposobem wyjscia z tego blednego kota jest przyznanie, ze zrédto problemu
tkwi w bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej. Przywrdcenie wymagania
stuprocentowej rezerwy nie tylko bowiem pozwolitoby unikna¢ kryzysow
bankowych i nawrotéw recesji gospodarczych, ale takze uniewaznitoby ten
trzeci argument, jeden z najbardziej oklepanych i wcigz przywotywanych
w celu uzasadnienia istnienia banku centralnego.

Podawano wreszcie dwa dodatkowe, pomocnicze argumenty na rzecz
banku centralnego. Pierwszy odnosi sie¢ do rzekomej ,,potrzeby” ,racjo-
nalnej” polityki pieni¢znej narzucanej z gory przez bank centralny. Drugi,
taczacy sie z pierwszym, koncentruje si¢ na potrzebie ustanowienia odpo-
wiedniej polityki wspotpracy pienieznej pomiedzy r6znymi krajami. Cel ten
rzekomo wymaga réwniez istnienia r6znych, skoordynowanych bankow
centralnych. Teoretyczng niemozliwos¢ wprowadzenia polityki pienieznej
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i bankowej w sposob scentralizowany i oparty na przymusie przeanalizu-
jemy w dalszej czeSci rozdziatu, gdzie odniesiemy do sektora bankowosci
i finansow teorie niemozliwosci socjalizmu. Z tego powodu powstrzymamy
sie w tym miejscu od gtebszej analizy tych dwoch ostatnich argumentéw.

Stanowisko teoretykow szkotly obiegu pienieznego
bronigcych systemu wolnej bankowosci

Poniewaz teoretycy szkoly obiegu pienieznego nie dostrzegali réwno-
waznosci depozytow i banknotow ze wzgledu na ich skutki ekonomicz-
ne oraz naiwnie proponowali utworzenie banku centralnego w celu prze-
ciwdziatania naduzyciom bankowosci opartej na rezerwie czastkowej, nie
mogli niestety przewidzie¢, ze sita rzeczy zalecane przez nich lekarstwo
okaze sie znacznie gorsze od prawidtowo zdiagnozowanej przez nich cho-
roby. Jedynie nieliczni teoretycy szkoty obiegu pienieznego rozumieli, ze
stabilno$¢ pieniezna i wyptacalnosc, cele, jakie sobie ona stawiata, bytyby
znacznie bardziej zagrozone w razie stworzenia banku centralnego. Aby
wiec w jak najwiekszym stopniu zapobiec naduzyciom, owi teoretycy pro-
ponowali jako mniejsze zto utrzymanie lub wprowadzenie systemu wolnej
bankowosci. Niemniej bronigcy wolnej bankowosci przedstawiciele szkoty
obiegu pienieznego w wigkszosci nie mieli ztudzen co do ekspansyjnych
mozliwosci takiego systemu, totez zawsze utrzymywali, ze ostatecznym roz-
wigzaniem probleméw moze by¢ jedynie zakaz emisji nowych Srodkéw
fiducjarnych (czyli zakaz ekspansji kredytowej pozbawionej pokrycia we
wzroscie realnych dobrowolnych oszczednosci). Proponujac system, w kto-
rym banki moglyby swobodnie emitowaé banknoty i tworzy¢ depozyty,
wigzali swoje nadzieje z mechanizmami rozrachunkéw miedzybankowych,
nadzorem sprawowanym przez klientow oraz kontrolg rynkowa, a natych-
miastowe upadtosci bankéw tracacych zaufanie publicznosci miaty ich zda-
niem skutecznie ogranicza¢ emisje banknotéw i depozytow bez pokrycia®!.

1 Przyszty rozwo6j systemow dokonywania platnosci i rozrachunkéw za pomoca
internetu i innych form komunikacji komputerowej sprawi, ze banki dziatajace na
podstawie rezerwy czastkowej beda ,,oproézniane” niemal natychmiast, gdy tylko poja-
wig sie najmniejsze watpliwosci co do ich wyptacalnosci. Pod tym wzgledem rewolucja
technologiczna w dziedzinie komunikacji komputerowej powinna sprzyjac¢ prywatnej
bankowosci z wymaganiem rezerwy bliskiej 100 procent (przy zatozeniu, ze aktualny
system zostatby catkowicie sprywatyzowany, a bank centralny mialby znikna¢). Zob.
prace naszego ucznia: Jesper N. Katz, An Austrian Perspective on the History and Future
of Money and Banking, Erasmus Programme in Law and Economics, lato 1997. Zob.
tez James A. Dorn (red.), The Future of Money in the Information Age, Cato Institute,
Washington (D. C) 1997. Co do kart kredytowych, czyli pieniadza ,,plastikowego” czy
»elektronicznego”, za jaki sie je powszechnie uznaje, powinniSmy zauwazyc, ze nie sq
one pienigdzem, lecz jedynie instrumentem, ktory, podobnie jak czeki papierowe, daje
mozliwo$¢ zaptaty przez obcigzenie realnego pieniagdza (albo jego doskonatych substy-
tutéw w rodzaju depozytéw bankowych).
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Ta posrednig drogg planowali istotnie zblizy¢ si¢ do celu w postaci wyma-
gania stuprocentowej rezerwy (zarowno dla banknotéw, jak i depozytow),
ktory to cel pod wzgledem prawnym byt catkowicie osiggalny w kazdym
kontekscie historycznym.

Jako pierwszy koncepcji tej bronit we Francji Victor Modeste®>. Z ta
samg myslg Henri Cernuschi, wystepujgc 24 pazdziernika 1865 roku przed
komisja powotang w celu zbadania dziatalnosci bankowej, stwierdzat:

Uwazam, ze system nazywany wolng bankowoscig doprowadzitby
do catkowitego wyeliminowania banknotéw we Francji. Chciatbym
przyzna¢ kazdemu prawo do emisji banknotoéw, zeby nikt juz ich nie
przyjmowat®.

Doktryna Cernuschiego miata tylko dwie wady: odnosita sie wytgcznie
do banknotéw, ignorujac depozyty bankowe. Ponadto nie byta tak rady-
kalna jak koncepcje Modeste’a, ktory uwazat wolng bankowos¢ opartg na
rezerwie czastkowej za dziatalnos$¢ oszukancza, jaka w ogole nie powinna
by¢ dozwolona.

Podczas gdy francuska szkota obiegu pienieznego sytuowata swoje sta-
nowisko po stronie wolnej bankowosci i stuprocentowej stopy rezerw,
kilku ekonomistéw niemieckich, wsréd nich Hiibner i Michaelis, na pod-
stawie bardziej pogtebionych analiz teoretycznych doszto do tych samych
wnioskow. W Stanach Zjednoczonych panika w 1819 roku doprowadzita
do sformutowania doktryny zwalczajacej zarbwno bankowos¢ oparta na
rezerwie czastkowej, jak i ustanowienie banku centralnego. Owa doktryna
miata znaczny wptyw na szkote ekonomistow niemieckojezycznych. Jak
juz wiemy, w Stanach Zjednoczonych Condy Raguet i inni (np. William
M. Gouge, John Taylor, John Randolph, Thomas Hart Benton, Martin

2 Victor Modeste, Le billet des banques d’émission et la fausse monnaie, ,,Le Journal
des Economistes” nr 3, 15 sierpnia 1866.

6 Je crois que ce qu’on appelle liberté bancaire aurait pour résultat la disparition
complete des billets de banque en France. Je souhaite donner a tout le monde le droit
d’émettre des billets, de sorte que plus personne désormais n’en accepterait” (Henri Cer-
nuschi, Contre le billet de banque, Guillaumin, Paris 1866, s. 55). Zob. tez ciekawg prace
Cernuschiego Mécanique de I’échange, A. Lacroix, Paris 1865. Ludwig von Mises w pelni
akceptuje wyrazone powyzej poglady Modeste’a i Cernuschiego oraz przywotuje ten cy-
tat w Ludzkim dziataniu, opatrujac go nastepujaca uwaga: ,,swoboda emitowania bank-
notéw doprowadzitaby do znacznego ograniczenia w postugiwaniu si¢ nimi, a moze do
ich likwidacji” (Mises, Ludzkie dziatanie, s. 380). Teoretycy szkoty bankowosci sprzyja-
jacy wolnej bankowosci sprzeciwiali sie¢ Cernuschiemu. We Francji szkole tej przewodzit
Jean Gustav Courcelle-Seneuil. Zob. zwt. jego ksiazke La banque libre: exposé des fonc-
tions du commerce de banque et de son application d Pagriculture suivi de divers écrits de
controverse sur la liberté des banques, Guillaumin, Paris 1867. Najlepszy opis doktryn
Modeste’a i Cernuschiego (z analiza r6znic wiacznie) zawiera praca: Oskari Juurikkala,
The 1866 False Money Debate, in the ,Journal des Economistes”: Déja Vu for Austrians?,
,Quarterly Journal of Austrian Economics” 5, nr 4, zima 2002, s. 43-55.



484 TEORIA BANKOWOSCI CENTRALNE] I WOLNE]

Van Buren) sformutowali doktryne pieniezna, ktora zawierata bardzo kry-
tyczna ocene bankowosci®. Trafnie wskazali, ze podstawowa przyczyna
kryzysow jest bankowos$¢ oparta na rezerwie czastkowej, i twierdzili, iz
powr6t do stuprocentowej stopy rezerw jest jedynym sposobem na ich
wykorzenienie®. Tellkampf, ktory jako mtody cztowiek odwiedzit Stany
Zjednoczone, byt swiadkiem naduzy¢ i wysoce szkodliwych skutkéw ban-
kowosci opartej na rezerwie czastkowej, nasigkt rygorystyczng doktryng
pieniezng rozwijang woéwczas w Ameryce. Kiedy powrdécit do Prus i zostat
mianowany profesorem ekonomii we Wroctawiu, napisat kilka artykutow,
w ktorych wzywal do zakazania bankom emisji Srodkéw fiducjarnych®®.
Rowniez Otto Hiibner podzielal niektore poglady Tellkampfa i wspomnia-

% Wymog stuprocentowej rezerwy popierat rowniez stynny Davy Crockett, sena-
tor, a p6zniej bohater wojenny, dla ktorego systemy bankowosci opartej na rezerwie
czastkowej byty ,,czym$ w rodzaju szwindlu na wielka skale” (Skousen, The Economics
of a Pure Gold Standard, s. 32). Podobne poglady wypowiadali Andrew Jackson, wspo-
mniany wyzej Martin Van Buren, Henry Harrison i James K. Polk (kazdy z nich byt
w swoim czasie prezydentem Stanéw Zjednoczonych).

65 Zarys ewolucji tej amerykanskiej szkoty z pierwszej potowy XIX w. przedsta-
wia James E. Philbin w swoim artykule An Austrian Perspective on Some Leading Jack-
sonian Monetary Theorists, ,,The Journal of Libertarian Studies: An Interdisciplinary
Review” 10, nr 1, jesien 1991, s. 83-95. Rézne szkoty bankowosci i pieniadza, jakie
pojawity sie w Stanach Zjednoczonych w pierwszej potowie XIX w., omawia tez ksigz-
ka: Harry E. Miller, Banking Theory in the United States Before 1860, Augustus M. Kelley,
New York 1972 (1. wyd. 1927).

% Johann Ludwig Tellkampf, Essays on Law Reform, Commercial Policies, Banks,
Penitentiaries, etc., in Great Britain and the United States of America, Williams and Nor-
gate, London 1859. Zob tez jego Die Prinzipien des Geld- und Bankwesen, Puttkammer
und Miihlbrecht, Berlin 1867. Mises juz w 1912 r. nawigzywat do propozycji Tellkamp-
fa (i Geyera) w nastepujacym i dos¢ zagadkowym ustepie: ,,Emisja srodkéw fiducjar-
nych umozliwita unikniecie konwulsji, jakie bytyby zwigzane ze wzrostem obiektyw-
nej wartosci wymiennej pienigdza, oraz zmniejsza koszt aparatu pienieznego” (Mises,
The Theory of Money and Credit, s. 359). Nie wydaje si¢, by odpowiadato to innym
uwagom Misesa, ktéry na zakonczenie ksiazki proponuje powrdt do stuprocentowej
stopy rezerw i zakaz tworzenia nowych srodkéw fiducjarnych wtasnie tak, jak czynili
to Tellkampf i Geyer (przedstawiciele obroficow banku centralnego) oraz Hiibner i Mi-
chaelis (reprezentanci obronicéw wolnej bankowosci). Jak zauwazyliSmy w rozdziale
siodmym, podobna sprzeczno$¢ zachodzi pomiedzy pracami Hayeka: Monetary The-
ory and The Trade Cycle (1929) oraz Prices and Production (1931). Jedyne wyjasnienie
mozna tu znalez¢ w procesie intelektualnego rozwoju obu autoréw, ktoérzy poczatkowo
nie spieszyli sie z obrona wilasnych analiz. Co wiecej musimy pamigtaé, ze Mises, jak
zobaczymy w nastepnym rozdziale, broni wprowadzenia wymagania stuprocentowej
rezerwy, lecz tylko w odniesieniu do nowo tworzonych banknotéw i depozytow, w tym
samym duchu co Ustawa bankowa Peela. Jest wiec dos¢ zrozumiate, ze wspomina on
zalety dawnej emisji Srodkéw fiducjarnych, cho¢ zarazem zaskakujace, iz nie stara si¢
wyjasni¢, dlaczego system, ktory uwaza za najlepszy na przysztosé, nie byt rowniez naj-
lepszy w przesztosci. Uwazamy, ze ,,zalet” minionej emisji sSrodkow fiducjarnych byto
niewiele w poréwnaniu ze spowodowanymi przez nig powaznymi szkodami w postaci
kryzysow i recesji gospodarczych, a zwtaszcza gdy sie je zestawi z razgcymi wadami
naszego obecnego systemu finansowego, ktore sg wynikiem tych dawnych btedow.
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nej szkoty amerykanskiej. Hiibner zauwazyl, ze im mniej banki s3 poddane
regulacjom, tym rzadziej na ogét maja problemy z wyptacalnoscia. Uwa-
zat, ze trzeba wybiera¢ pomiedzy systemem uprzywilejowanych bankow,
chronionych przez bank centralny i sktonnych do nieodpowiedzialnych
praktyk, a systemem wolnej bankowosci bez banku centralnego, zapew-
niajacego bankom jakie§ przywileje czy ochrone. W tym drugim systemie
kazdy bank z koniecznos$ci odpowiadatby za wtasng polityke, a w konse-
kwencji banki dziatatyby rozwazniej. Wedtug Hiibnera ostatecznym celem
byloby zaprzestanie emisji banknotéw, ktore nie miatyby stuprocentowe-
go pokrycia w kruszcu. Niemniej w kontekscie 6wczesnej sytuacji uwazat,
ze najszybszym i najskuteczniejszym sposobem osiggniecia tego idealnego
systemu jest wolna bankowos¢, w ktoérej od kazdego banku wymagano by
petnego wywigzywania sie z podjetych zobowigzan® .

Juz w 1867 roku wybitny teoretyk Philip Joseph Geyer sformutowat teo-
rie wyjasniajacg cykle koniunkturalne (poprzedniczke teorii przedstawio-
nej w tej ksigzce), ktorg pézniej w petni rozwineli Mises i Hayek. Geyer po
mistrzowsku podsumowuje wady systemu bankowosci opartej na rezerwie
czastkowej i opisuje, w jaki sposéb 6w system wywotuje kryzysy gospodar-
cze. Zdaniem Geyera system bankowy wytwarza ,,sztuczny kapitat” (kiinst-
liches Kapital), ktory to termin odnosi sie $cisle do Srodkow fiducjarnych
generowanych przez banki i pozbawionych pokrycia w realnym bogactwie,
pochodzgcym z dobrowolnych oszczednosci. Geyer wyjasnia, dlaczego na-
stepuje boom i dlaczego musi dojs¢ do nieuniknionego odwrotu w postaci
kryzysu bankowego i recesji gospodarczej®®. I wreszcie Otto Michaelis, po-
dobnie jak Hiibner, bronit systemu wolnej bankowosci jako sposobu na
ukrocenie naduzyg, a takze jako posuniecia przyblizajacego ideat wymaga-
nia stuprocentowej rezerwy®’.

Tradycje Modeste’a, Cernuschiego, Hiibnera i Michaelisa kontynuowat
Ludwig von Mises, ktory w 1912 roku stanowczo przychylit sie do twier-
dzen szkoty obiegu pienigznego. Nie tylko orzekt, ze zarbwno banknoty,

7 Zob. Otto Hiibner, Die Banken, naktadem autora, Leipzig 1853, 1854.

% Philip Geyer, Theorie und Praxis des Zettelbankwesens nebst einer Charakteristik
der Englischen, Franzésischen und Preussischen Bank, Fleischmann’s Buchhandlung,
Miinchen 1867. Zob. tez ksiazke Geyera Banken und Krisen, T. O. Weigel, Leipzig 1865.
Vera C. Smith krytykuje wysuwang przez Geyera i Tellkampfa propozycje¢ zakazu emi-
sji Srodkéw fiducjarnych oraz ustanowienia wymagania stuprocentowej rezerwy. Smith
twierdzi, ze dziatanie takie pociagatoby za soba proces deflacyjny, nie uwzglednia jed-
nak faktu, ze, jak zobaczymy w nastepnym rozdziale, rozwazajac proces przejscia do
systemu opartego na stuprocentowej rezerwie, nie jest konieczne przywrocenie takich
relacji pomiedzy banknotami a kruszcem, jakie zachodzily przed rozpoczeciem emisji
srodkow fiducjarnych. Przeciwnie, kazdy zdrowy proces przejscia wymaga uniknigcia
deflacji i ponownego okreSlenia relacji pomiedzy srodkami fiducjarnymi a kruszcem
w zaleznosci od catkowitej ilosci banknotéw i depozytéw wygenerowanych juz przez
system bankowy. Nie chodzi zatem o to, by wywota¢ zmniejszenie podazy pieniadza,
lecz aby zapobiec wszelkiej dalszej ekspansji kredytowej.

¢ Otto Michaelis, Volkswirthschaftliche Schriften, Herbig, Berlin 1873, t. 1-2.
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jak i depozyty stanowia Srodki fiducjarne, ale rowniez opart teorie pienia-
dza na teorii uzytecznosci krancowej oraz teorii kapitatu Bohm-Bawerka.
Tak oto powstata pierwsza calosciowa, spojna i zintegrowana teoria cy-
kli koniunkturalnych. Mises zrozumiat tym samym, ze angielscy teoretycy
szkoty obiegu pienieznego btadzili, zalecajac bank centralny, i ze najlep-
szym, a w istocie jedynym sposobem na osiggniecie stawianego sobie przez
te szkote celu — wyptacalnosci pienieznej — bylo wprowadzenie systemu
wolnej bankowosci opartej bez zadnych przywilejow na prawie prywat-
nym (czyli poddanego wymaganiu stuprocentowej rezerwy). Co wiecej,
Mises uswiadomit sobie, ze wigkszo§¢ zwolennikoéw zasad szkoly banko-
wosci z checig przystawala na ustanowienie banku centralnego, ktory jako
kredytodawca ostatniej instancji gwarantowatby i prolongowat przywileje
bankierow prywatnych umozliwiajace im ekspansje pieniezng. Bankierzy
ci coraz usilniej dazyli do pozbycia sie odpowiedzialnosci za swoje zobo-
wigzania, by poswieci¢ sie lukratywnym ,,interesom”, czyli tworzeniu pie-
nigdza fiducjarnego poprzez ekspansje kredytowa, a wsparcie banku cen-
tralnego pozwalato im to robi¢ bez wiekszych obaw o utrate ptynnosci. Nic
dziwnego, ze Mises odnosi si¢ szczegblnie krytycznie do tego, ze Ustawa
bankowa Peela z 1844 roku pomimo najlepszych intencji, jakie przyswie-
caly jej powstaniu, nie zakazata ekspansywnej kreacji depozytow fiducjar-
nych, czego dokonata w przypadku banknotéw. Mises potepia rowniez wy-
korzystanie prawa w celu utworzenia i wzmocnienia systemu opartego na
banku centralnym, ktory to system, jak wiemy, zostat ostatecznie uzyty do
uzasadnienia i wspierania polityki chaosu pienieznego i eksceséw finanso-
wych znacznie szkodliwszych od tego, czemu miat zapobiegac.

Zasadniczy wktad Misesa w badania nad pieniagdzem i cyklami ko-
niunkturalnymi zawiera jego praca The Theory of Money and Credit, opu-
blikowana po raz pierwszy w 1912 roku’. Dopiero osiem lat pdzniej,
w 1920 roku, Mises przedstawit swoje stynne twierdzenie o niemozliwosci
rachunku ekonomicznego w socjalizmie, zapoczatkowujac wazng debate,
ktora miata sie toczy¢ na ten temat przez kolejne dziesieciolecia. Nie ma
zadnych wyraznych $wiadectw na to, ze Mises byt Swiadom, iz zasadnicze

70 Mises, Theorie des Geldes und der Umlaufsmittel. H. E. Batson przetozyt te prace
na jezyk angielski, a Jonathan Cape opublikowat (w Londynie) jej pierwsze wydanie
angielskie w 1934 r. Mogta wiec ona wptynaé na opublikowang dwa lata p6Zniej prace
doktorska Very Smith. Co ciekawe, Smith uwzglednia Misesa obok Hiibnera, Michaeli-
sa i Cernuschiego w dwuwymiarowej tablicy na s. 144-145 swojej ksigzki. Wylicza tych
autoréw w czeSci odpowiadajacej teoretykom najscislejszej szkoty obiegu pienieznego,
ktorzy zarazem bronili systemu wolnej bankowosci jako, z uwzglednieniem warunkow,
najlepszego sposobu na osiggniecie stuprocentowej stopy rezerw. Byé moze jednym
z najcenniejszych aspektow ksiazki Smith jest to, iz ujawnia ona, ze szkota bankowosci
i szkota wolnej bankowosci nie sg doktadnie i automatycznie zbiezne — podobnie jak
szkota obiegu pienieznego i szkota bankowosci centralnej. Teoretykéw nalezy nato-
miast podzieli¢ na cztery rézne grupy, co w zarysie da si¢ przedstawi¢ w dwuwymiaro-
wej tablicy. Poniewaz tabela Very Smith jest wazna i pouczajgca, przedstawiamy tutaj
jej skorygowang wersje.
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argumenty, jakie podniést w 1920 roku co do niemozliwosci socjalizmu,
majg rOwniez bezposrednie zastosowanie do bankowosci opartej na rezer-
wie czastkowej, a zwlaszcza do powotania i funkcjonowania banku cen-
tralnego. W kolejnym podrozdziale bedziemy jednak broni¢ tezy, ze nasza
analiza bankowosci opartej na rezerwie czastkowej i banku centralnym
jest po prostu szczegblnym przypadkiem zastosowania do sfery finansowej
ogoblnego twierdzenia o teoretycznej niemozliwosci socjalizmu!.

Tabela VIII-1

Szkota wolnej bankowosci Szkota bankowosci centralnej
Szkota bankowosci Wiekszos¢ XIX-wiecznych  Keynesisci i wiekszos¢
(rezerwa czgstkowa) teoretykow szkoty banko- XX-wiecznych

wosci. White, Selgin, Dowd monetarystow.
i David Friedman w XX w.

—

(Naturalna ewolucja szkoty bankowosci)

Szkota obiegu Modeste, Cempuschi, Hiib- Propozycje formutowane
pienieznego ner, Michaelis, Mises, by¢ przez szkote chicagowskg
(stuprocentowa moze Hayek w latach 1925  w latach 30. XX w. Maurice
stopa rezerw) i 1937, Huerta de Soto, Allais.

Rothbard, Joseph Salemo,
Hans-Hermann Hoppe,
Jorg Guido Hilsmann.

—

(Naturalna ewolucja szkoty obiegu pienieznego)

Podziat teoretykoéw na cztery szkoly (wolnej bankowosci z rezerwa czastkowa, ban-
kowosci centralnej z rezerwa czastkowa, wolnej bankowosci z rezerwa stuprocentowa
i bankowosci centralnej z rezerwa stuprocentows) jest znacznie jaSniejszy i doktad-
niejszy niz metoda zastosowana m.in. przez Anne J. Schwartz i Lawrence’a H. White’a,
ktorzy wyrdzniajg tylko trzy szkoly: szkole obiegu pienieznego, szkote bankowosci
i szkote wolnej bankowosci; zob. Anna J. Schwartz, Banking School, Currency School,
Free Banking School, s. 148-152.

71 Na temat rozwoju w Hiszpanii doktryny banku centralnego i jej wptywu na po-
wotanie hiszpanskiego banku emisyjnego zob. Luis Coronel de Palma, La evolucién de
un banco central, Real Academia de Jurisprudencia y Legislacion, Madrid 1976, oraz
podane tam odsytacze. Zob. tez prace: Rafael Anes, El Banco de Espana, 1874-1914:
un banco nacional; Pedro Tedde de Lorca, La banca privada espafiola durante la Res-
tauracion, 1874-1914. Obie ukazaly sie w t. 1 La banca espaiiola en la Restauracion,
Servicio de Estudios del Banco de Espafia, Madrid 1974. Pomimo cennych wzmianek
w tych pracach historia hiszpanskiej mysli ekonomicznej w aspekcie debaty pomie-
dzy zwolennikami bankowosci centralnej i wolnej wciaz nie zostata jeszcze napisana.
Najwazniejszym w Hiszpanii teoretykiem wolnej bankowosci (z rezerwa czastkowa)
byt Luis Maria Pastor (1804-1872); zob. jego ksiazke Libertad de Bancos y Cola del de
Espaiia, B. Carranza, Madrid 1865.
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3. ,,Twierdzenie o niemozliwosci socjalizmu”
i jego zastosowanie do banku centralnego

W rozdziale drugim widzieliSmy, Ze na przestrzeni historii banki cen-
tralne nie pojawialy sie wskutek spontanicznych, ewolucyjnych procesow
wolnorynkowych, lecz w nastepstwie Swiadomej ingerencji rzagdu w sektor
bankowy. Instytucja banku centralnego wrecz wywodzi si¢ z niezdolnosci
wtadz publicznych do odpowiedniego okreslenia i obrony praw wtasnosci
deponentéw, innymi stowy, do potozenia kresu sprzeniewierzaniu przez
bankieréw pieniedzy, ktore klienci sktadajg im w depozyt. Niezdolnos¢
ta doprowadzita do rozwoju bankowosci opartej na rezerwie czastkowej,
praktyki, ktora, jak wiemy, pozwala bankierom tworzy¢ nowe instrumenty
pieniezne ex nihilo, a tym samym osigga¢ wielkie zyski. Znane s3 juz nam
szkodliwe skutki wywotywane przez taka dziatalnos¢ bankowa w struktu-
rze produkcji, majgce posta¢ btedéw inwestycyjnych, ciezkich kryzysow
i recesji. Powinny one sktania¢ rzady do szczegblnej troski o to, by zagwa-
rantowac przestrzeganie tradycyjnych zasad prawnych (wymagania stupro-
centowych rezerw dla depozytéw na zadanie). Tymczasem w przesztosci
rzady nie tylko nie staraty sie coraz gorliwiej zapewniaé przestrzegania pra-
wa w bankowosci, ale jako pierwsze staraty sie czerpac korzysci z dziatal-
nosci bankowej, udzielajac bankierom wielu przywilejow. Aby uporac sie
z wiecznymi trudnosciami skarbowymi wywolywanymi wiasng beztroska
finansowg, rzady za pomoca odpowiedniego przywileju legalizowaty ban-
kowos$¢ opartg na rezerwie czgstkowej. Oprocz tego ongis stale probowaty
wykorzysta¢ ten uktad — albo zadaty, by wielka cze$¢ pozyczek tworzonych
ex nihilo przez system bankowy oparty na rezerwie czgstkowej byta udzie-
lana im samym, albo tez zastrzegaty sobie cato$¢ lub czes¢ tej ogromnie
lukratywnej dziatalnoSci bankowe;j.

Prywatni bankierzy za$ nie przeoczyli tego, ze w ich branzy powtarzaja
sie epizody paniki i kryzysu ptynnosci, regularnie zagrazajac ciggtosci ich
lukratywnych interesow. Dlatego zadali powotania banku centralnego, kto-
ry jako kredytodawca ostatniej instancji gwarantowatby im przetrwanie
w trudnych czasach. W ten sposo6b interesy prywatnych bankierow zaczety
wspotgrac z interesami panstwa oraz jego banku centralnego i doszto do
symbiozy obu stron. Panstwo uzyskuje tatwe finansowanie w postaci po-
zyczek i inflacji, a obywatele nie dostrzegaja ich kosztéw i poczgtkowo nie
odczuwaja zwigkszenia si¢ ciezaru podatkow. Prywatni bankierzy chetnie
godzg sie na istnienie banku centralnego i narzucane przezen zasady, po-
niewaz zdaja sobie sprawe, ze caly zbudowany przez nich system ostatecz-
nie zawalilby sie bez wsparcia oficjalnej instytucji zapewniajacej im nie-
zbedng ptynnos¢ w razie uderzenia ,,nieuchronnego” kryzysu bankowego
i recesji gospodarczej.

Mozemy zatem wraz z Verg Smith stwierdzié, ze bank centralny nie
jest wytworem spontanicznych procesow rynkowych. Przeciwnie, zostat
powotany odgornie przez panstwo, ktére chcialo osiagna¢ pewne cele
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(w szczegblnosci tatwe finansowanie oraz mozliwos$¢ stosowania zawsze
popularnych §rodkéw inflacyjnych), z petng zgoda lub wsparciem bankéw
prywatnych, w przesztosci niemal zawsze wspotdziatajacych w tej dziedzi-
nie z rzgdem?”.

Rozwazania te ttumacza geneze banku centralnego, ktéry opiera si¢ na
wspoétudziale w niezbyt szlachetnym procederze i wspolnocie intereséw
tradycyjnie taczacych rzady i bankierow, oraz w petni wyjasniaja zazyte
»wzajemne zrozumienie” i ,,wspotprace” tych dwoch instytucji. DziS takie
relacje, z drobnymi tylko odmianami, s3 wyraznie widoczne we wszystkich
krajach zachodnich i w niemal wszystkich sytuacjach. Przetrwanie bankow
prywatnych jest gwarantowane przez bank centralny, a zatem instytucja
ta, a w istocie rzad, sprawuje Scisty nadzor oraz polityczng i ekonomiczng
kontrole nad bankami. Co wigcej, bank centralny ma kierowac¢ polityka
pieniezng i kredytowg kazdego kraju, zmierzajac do okreslonych celéw po-
lityki gospodarczej. W kolejnym ustepie zobaczymy, dlaczego z teoretycz-
nego punktu widzenia jest niemozliwe, aby bank centralny utrzymywat
system pieniezny i kredytowy, ktory nie prowadzitby do zadnych powaz-
nych btedéw dostosowania ani zaburzen gospodarczych”.

72 Bank centralny nie jest naturalnym produktem rozwoju bankowosci. Jest narzu-
cony z zewnatrz lub powstaje w wyniku przyznania przez rzad specjalnych przywile-
jow. Czynnik ten odpowiada za widoczne skutki w catej strukturze pienigdza i kredytu,
ktora jest zupelnie inna, niz bytaby w systemie wolnej bankowosci pozbawionej ochro-
ny rzagdu” (Smith, The Rationale of Central Banking and the Free Banking Alternative,
s. 169). Zgadzamy sie wiec z hipotezg prof. Charlesa Goodharta (zob. przyp. 73), ktory
uwaza, ze pojawienie si¢ banku centralnego jest nieodzowna konsekwencja przejscia
od systemu pienigdza towarowego do systemu pieniadza fiducjarnego. Zgadzamy si¢
z nig o tyle, o ile mozna przyzna¢, ze zmiana taka nie jest wynikiem spontanicznego
dziatania rynku, lecz przeciwnie, nieuchronnym nastgpstwem naruszenia tradycyjnych
zasad prawnych (wymagania stuprocentowej stopy rezerw dla depozytéw na zgda-
nie), ktore sa istotne, by wolny rynek mogt funkcjonowac wiasciwie. Jedyna powazna
wada, jaka dostrzegamy w ksigzce Very Smith, polega na tym, Ze autorka nie w petni
uSwiadamia sobie, iz system banku centralnego jest po prostu logiczng i nieunikniong
konsekwencja stopniowego i dyskretnego wprowadzania przez prywatnych bankierow
(jak uczy historia, ze wspotudziatem rzagdow) systemu bankowosci opartej na rezerwie
czastkowej. Smith nie poswiecita niestety uwagi propozycjom wymagania stuprocento-
wej rezerwy, ktore byly juz ogélnie znane, kiedy pisata swoja ksiazke. Gdyby przeanali-
zowata te propozycje, zdataby sobie sprawe, ze prawdziwy system wolnej bankowosci
wymaga przywrocenia stuprocentowej rezerwy dla depozytéw na zadanie. Jak zobaczy-
my, ten sam btad popelnia wielu dzisiejszych teoretykdéw bronigcych systemu wolnej
bankowosci.

73 Klasyczng pracg na temat ewolucji bankéw centralnych jest ksigzka Charle-
s’a Goodharta, The Evolution of Central Banks, wyd. 2, MIT Press, Cambridge (Mas-
sachusetts) 1990, zwtl. s. 85-103. Zwiezly, uzyteczny opis pojawienia si¢ i rozwoju ban-
koéw centralnych zawiera ksigzka Tedde de Lorki, El banco de San Carlos, 1782-1822,
s. 9 i nast. Ramon Santillana dobrze pokazat stworzenie w XIX w. w Hiszpanii banku
centralnego, ktéry powolano, by zaradzi¢ finansowym trudnosciom panstwa zmu-
szonego stale wykorzystywac przywileje kreacji pienigdza (banknotow i depozytow),
jakimi cieszyta sie branza bankowosci opartej na rezerwie czastkowej. Zob. Ramoén
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Teoria niemozliwosci koordynacji spotecznej
opartej na instytucjonalnym przymusie,
czyli naruszeniu tradycyjnych zasad prawnych

Bronilismy gdzie indziej tezy, ze socjalizm nalezy przedefiniowac¢ jako
kazdy system instytucjonalnej agresji skierowanej przeciwko wolnej przed-
siebiorczosci’*. Agresja ta moze przybiera¢ forme¢ bezposredniego fizycz-
nego gwattu (lub jego grozby), dokonanego przez wtadze rzadowe, albo
przyznawanych pewnym grupom (zwigzkom zawodowym, bankierom itd.)
przywilejow, pozwalajacych im narusza¢ z poparciem panstwa tradycyjne
zasady prawne. Proba koordynacji spoteczenstwa przez instytucjonalny
przymus zawiera btad logiczny, poniewaz jest teoretycznie niemozliwe, aby
organ odpowiedzialny za stosowanie tego rodzaju agresji (centralna rada
planistyczna) uzyskiwat informacje, jakich potrzebowatby do ustanowie-
nia dekretowanej przez siebie koordynacji spotecznej’®. Dzieje si¢ tak z na-
stepujacych czterech powodow: po pierwsze, nie jest mozliwe, aby agencja
owa stale przyswajala sobie olbrzymie zasoby informacji praktycznych,
zgromadzonych w ludzkich umystach; po drugie, wigkszo$¢ tych niezbed-
nych informacji ma charakter subiektywny, praktyczny i pozawerbalny, co
wyklucza ich przekazywanie organowi centralnemu; po trzecie, informacje,
ktorych podmioty jeszcze nie odkryty ani nie stworzyty, a ktore wytaniaja
sie¢ po prostu ze swobodnego procesu rynkowego, stanowigcego réwniez
produkt przedsigbiorczosci poddanej prawu, nie mogg by¢ przekazywane;
po czwarte, przymus powstrzymuje przedsiebiorcow od odkrywania lub
tworzenia informacji niezbednych do koordynacji spoteczne;j.

Taka wtasnie jest istota rozumowania przedstawionego przez Misesa po
raz pierwszy w 1920 roku, ktore wykazywato niemozliwos¢ socjalizmu,
a w ogoblnosci — ingerencji panstwa w gospodarke. Argumentacja ta wyja-
$nia z teoretycznego punktu widzenia niepowodzenia gospodarki panstw
dawnego bloku wschodniego, a takze rosngce napiecia, btedy dostosowa-
nia i niskg wydajnos¢, do czego prowadzi interwencjonistyczne panstwo
opiekuncze, charakterystyczne dla gospodarki Zachodu.

Skoordynowang wspétprace réznych podmiotéw w spoleczenstwie wy-
klucza tez przyznawanie przywilejow sprzecznych z tradycyjnymi zasada-
mi prawnymi. Tradycyjne zasady prawne majg wrecz zasadnicze znaczenie
dla skoordynowanego, spokojnego praktykowania przedsigbiorczosci. Ich
systematyczne naruszanie krepuje swobode pomystowosci przedsigbior-
cow, a takze wytwarzanie i przekazywanie informacji niezbednych do ko-

Santillana, Memoria historica sobre los bancos Nacional de San Carlos, Espariol de San
Fernando, Isabel II, Nuevo de San Fernando, y de Espaiia, przedruk Banco de Espana,
Madrid 1982, zwt. s. 1, 3, 132, 236 i 237.

74 Huerta de Soto, Socialismo, cdlculo econémico y funcion empresarial, s. 87. Zob. tez
Jests Huerta de Soto, The Economic Analysis of Socialism, w: Gerrit Meijer (red.), New
Perspectives on Austrian Economics, Routledge, London—-New York 1995, rozdz. 14.

75 Huerta de Soto, The Economic Analysis of Socialism, s. 95.
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ordynacji spotecznej. Kiedy lekcewazy si¢ te zasady, btedy dostosowania
spotecznego pozostajg ukryte i wykazuja tendencje do systematycznego
pogtebiania sig”.

Nieuchronnym wynikiem systematycznego przymusu panstwa wobec
spoleczenstwa oraz przyznawania przywilejow wbrew tradycyjnym za-
sadom prawnym jest powszechny chaos spoteczny i brak réwnowagi we
wszystkich obszarach i na wszystkich poziomach spoteczenstwa doswiad-
czajacego takiego przymusu i przywilejow. Zarowno bowiem przymus, jak
i przywileje sprzyjaja niedoktadnym informacjom i nieodpowiedzialnym
dziataniom, a takze prowadza do deprawacji indywidualnych postaw i za-
chowan uksztattowanych pod rzgdami prawa, skianiaja do rozwijania
podziemia gospodarczego oraz, krétko mowigc, powodujg i utrzymuja
wszelkiego rodzaju spoteczne btedy dostosowan i konflikty.

Zastosowanie twierdzenia o niemozliwosci socjalizmu
do banku centralnego i systemu bankowosci
opartej na rezerwie czastkowej

Jedna z gtownych tez tej ksigzki gtosi, ze twierdzenie o niemozliwosci
socjalizmu oraz austriacka analiza zaburzen koordynacji spotecznej, stano-
wigcych nieuchronne nastepstwo instytucjonalnego przymusu i udzielania
niezgodnych z prawem przywilejow, majg bezposSrednie zastosowanie do
systemu finansowego i bankowego, jaki wyksztatcit sie w naszych gospo-
darkach. System ten opiera si¢ na prywatnej bankowosci z rezerwa czast-
kowg i jest kontrolowany przez oficjalng instytucje (bank centralny), ktéra
stala si¢ tworcg polityki pienieznej.

Wspbtcezesny system finansowy i bankowy w gospodarkach rynkowych
jest bowiem catkowicie oparty na systematycznym przymusie skierowa-
nym przeciw wolnej przedsiebiorczosci w sektorze finansowym oraz na
przyznawaniu prywatnym bankom przywilejow sprzecznych z tradycyjny-
mi zasadami prawnymi, lecz umozliwiajgcych im dziatanie na podstawie
rezerwy czastkowe;j.

Nie musimy si¢ tu rozwodzi¢ nad prawng natura ,,ohydnego” przy-
wileju bankowosci opartej na rezerwie czastkowej, poniewaz aspekt ten
badalismy szczegotowo w trzech poczatkowych rozdziatach. Jesli chodzi
o systematyczne stosowanie przymusu w dziedzinie bankowosci i finan-
sOw, to tatwo zrozumie(, ze takg manipulacje przeprowadza si¢ za pomoca
przepisow o prawnym Srodku ptatniczym. Zgodnie z tymi przepisami na-
lezy przyjmowac jednostki pieniezne emitowane przez monopolistyczny
bank centralny jako srodek wymiany stuzacy do regulowania wszelkich zo-

76 Szczegdtowa analize wszystkich zarysowanych tutaj wnioskow zawierajg trzy
poczatkowe rozdzialy ksigzki: Huerta de Soto, Socialismo, cdlculo econémico y funcion
empresarial, s. 21-155.
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bowigzan pieni¢znych”. Instytucjonalny przymus stosowany przez bank
centralny przejawia si¢ rowniez w catej sieci administracyjnych przepisow
bankowych zmierzajacych do rygorystycznej kontroli funkcjonowania
bankoéw oraz, na poziomie makroekonomicznym, do okreslania i realizacji
polityki pienieznej danego kraju’®.

Krotko mowiac, trudno unikngé wniosku, ze ,,organizacja systemu ban-
kowego jest znacznie blizsza gospodarce socjalistycznej niz rynkowej”7””.
A wiec w sprawach bankowosci i kredytu nasza sytuacja odpowiada tej,
jaka wystepowata w krajach socjalistycznych dawnego bloku wschodnie-
go, ktore staraty sie koordynowa¢ decyzje i procesy gospodarcze za pomo-
ca systemu centralnego planowania. Innymi stowy, ,,centralne planowa-
nie” stato sie w sektorze bankowosci i kredytow gospodarek rynkowych
czym$ oczywistym, naturalne wiec jest, ze powinniSmy w tej dziedzinie
zobaczy¢ te same zaklocenia koordynacji i niewydajnos¢, jakie trapia so-

77 Zob. np. art. 15 ustawy 13/1994 o autonomii Banku Hiszpanskiego z 1 lipca.
Czytamy tam: ,,Bank Hiszpanski bedzie mial wytgczne prawo emisji banknotoéw w pe-
setach, ktore, niezaleznie od statusu ustalonego dla monety, bedg jedynym prawnym
Srodkiem ptatniczym, ktérym mozna regulowaé wszelkie zobowigzania pienigzne na tery-
torium hiszpariskim” (hiszpanski Dziennik Urzedowy, 2 lipca 1994, s. 15404, wyrdznie-
nia kursywa dodane przeze mnie). Wraz z wejSciem Hiszpanii do Unii Gospodarczej
i Walutowej 1 stycznia 2002 r. euro i Europejski Bank Centralny zastapily oczywiscie
pesete i Bank Hiszpanski.

78 Zob. np. ogblng liste obowigzkéw banku centralnego zawarta w art. 7 wspo-
mnianej wyzej ustawy o autonomii Banku Hiszpanskiego.

72 Zob. Elena Sousmatzian Ventura, ;Puede la intervencion gubernamental evitar las
crisis bancarias?, ,,Revista de la Superintendencia de bancos y otras instituciones finan-
cieras” nr 1, kwiecien—czerwiec 1994, s. 66-87. W artykule tym moja studentka Elena
Sousmatzian dodaje, ze cho¢ mysl, iz aktualny system bankowy ma cechy gospodarki
socjalistycznej czy kontrolowanej, dla wielu moze by¢ poczatkowo zaskakujaca, to ta-
two ja zrozumied, jesli pamietamy, co nastepuje: a) system ten opiera sie na rzgdowym
monopolu pienigdza; b) system opiera si¢ na przywileju pozwalajgcym bankom tworzy¢
pozyczki ex nihilo dzieki utrzymywaniu czastkowej tylko rezerwy na depozyty; c) sys-
tem jest zarzadzany przez bank centralny bedacy niezalezna wtadza pieniezna, ktéra
w stosunku do systemu finansowego wystepuje w roli prawdziwej agencji planistycznej;
d) z prawnego punktu widzenia zasada, ktora stosuje sie do rzadu i stwierdza, ze moze
on dziata¢ tylko w obrebie wtasnej jurysdykcji, stosuje sie takze do bankow, w przeci-
wienstwie do innych podmiotéw prywatnych, ktére zawsze moga robi¢ to, co nie jest
zakazane; e) banki sa powszechnie wylaczone z ogolnych zasad postepowania upadto-
Sciowego przewidzianych w prawie handlowym, podlegaja jednak procedurom prawa
administracyjnego takim jak interwencja i wymiana kierownictwa; f) bankructwom
bankoéw zapobiega si¢ przez przeniesienie na zewnatrz skutkéw kryzyséw ptynnosci
bankoéw, ktorych koszty, zwigzane z udzielanymi przez bank centralny nisko oprocen-
towanymi pozyczkami czy z bezzwrotnym zasilaniem z funduszu gwarancyjnego dla
depozytéw, ponosi ogdt obywateli; g) do bankowosci stosuje sie olbrzymi, niezmiernie
skomplikowany zbior przepisow, bardzo przypominajacych przepisy kontrolujace rzad;
h) nadzér nad interwencja rzadu w razie kryzyséw bankowych jest niewielki lub nie
ma go wcale. Niejednokrotnie interwencje takie ustala sie ad hoc, lekcewazgc zasady
racjonalnosci, wydajnosci i skutecznosci.
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cjalizm. Zbadajmy teraz trzy odrebne przypadki interwencjonizmu oraz
przyznawania przywilejow w organizacji bankowosci. Twierdzenie o nie-
mozliwosci socjalizmu ma zastosowanie do kazdego z nich, mianowicie
do: a) najbardziej rozpowszechnionego przypadku banku centralnego nad-
zorujacego system bankowy oparty na rezerwie czastkowej; b) przypadku
banku centralnego zarzadzajacego systemem bankowym funkcjonujacym
ze stuprocentow3 stopg rezerw; ¢) przypadku systemu wolnej bankowosci
(bez regulacji i bez banku centralnego), ktory jednak korzysta z przywileju
pozwalajacego utrzymywac jedynie rezerwe czastkowa.

a) System oparty na banku centralnym kontrolujgcym
i nadzorujgcym sie¢ bankow prywatnych
funkcjonujgcych na podstawie rezerwy czgstkowej

System ztozony z banku centralnego i prywatnej bankowosci z rezerwa
czastkowg jest najszkodliwszym przyktadem ,,centralnego planowania”
w sferze finansowej®®. Opiera si¢ on w istocie na przywileju, jakim cie-
sza sie prywatni bankierzy (mozliwos¢ prowadzenia dziatalnosci z rezerwa
czastkowy). Przywilej ten w naturalny spos6b powoduje znieksztatcenia
w postaci ekspansji kredytowej, bledoéw inwestycji i powracajacych cykli
boomu i recesji. Co wigcej, system ten jest zestrajany, zarzadzany i wspie-
rany przez bank centralny, ktéry odgrywa role kredytodawcy ostatniej
instancji i wywiera systematyczny, instytucjonalny przymus w dziedzinie
bankowoSci, finanséw i pienigdza.

Zapewniajac bankom niezbedng ptynnos¢ w czasach kryzysu, bank
centralny przeciwdziata na ogét mechanizmom, ktore na wolnym rynku
spontanicznie odwracaja ekspansyjne skutki bankowosci. (Mechanizmy te
polegaja wtasnie na szybkiej upadtosci bankéw prowadzacych najwieksza
ekspansje i najmniej wyptacalnych). Proces tworzenia depozytéw i ekspan-
sji kredytu (pozbawionego pokrycia w realnych, dobrowolnych oszczedno-
Sciach) mozna wiec przedtuzaé¢ w nieskonczonos¢, pogtebiajac w ten spo-
sOb znieksztalcenia w strukturze produkcji i zaogniajac wywotywane przez
nie nieuchronne kryzysy i recesje gospodarcze.

Nie jest mozliwe, aby oparty na banku centralnym system planowania
finansowego wyeliminowat powtarzajace si¢ kryzysy gospodarcze. Moze on
co najwyzej odwlec ich pojawienie si¢ przez tworzenie nowej ptynnosci i za-
pewnianie zagrozonym bankom wsparcia w czasach kryzysu, co dzieje sie
kosztem poglebienia nieuniknionej recesji gospodarczej. Wczesniej czy poz-
niej rynek zawsze sktoni si¢ do spontanicznej reakcji i odwrocenia skutkow
podjetej przeciw niemu agresji pienieznej, totez Swiadome préby zapobie-
zenia tym skutkom przez przymus (lub przyznawanie przywilejow) sg ska-
zane na niepowodzenie. Moga one co najwyzej odroczy¢ niezbedny odwrot

80 Pomijamy oczywiscie systemy bankowe w petni znacjonalizowane (jak w Chinach,
na Kubie itd.), ktore tak czy inaczej maja w naszych czasach niewielkie znaczenie.
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i ozywienie, a w konsekwencji pogtebic¢ kryzys gospodarczy. Nie moga mu
zapobiec. W systemie wolnej bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej
(bez banku centralnego) odwrot ten zaznacza sie zwykle znacznie szybciej za
sprawa spontanicznych procesow rozrachunkéw miedzybankowych (cho¢
struktura produkgji i tak zostaje nieco znieksztatcona). Utworzenie banku
centralnego, ktéry ma by¢ kredytodawcg ostatniej instancji i w czasach kry-
zysu zapewnia¢ bankom niezbedna ptynnos¢, neutralizuje zwykle sponta-
niczne rynkowe procesy odwrotu i ozywienia, wskutek czego polityka eks-
pansji moze trwac znacznie dtuzej i przynosic¢ wigksze szkody®'.

Bank centralny jako ,,rada centralnego planowania finansowego” ucie-
lesnia pewng wewnetrzng sprzeczno$¢. Jak bowiem wykazat F. A. Hayek,
wszystkie banki centralne stajg przed fundamentalnym dylematem, poniewaz
zawsze dysponujq poteznymi mozliwosciami realizowania polityki wedtug
swojego uznania, ale nie majg wszystkich informacji, jakie bytyby im po-
trzebne do osiggniecia ich celow. Bank centralny uzywa swojej wtadzy nad
bankami prywatnymi gtéwnie w ten sposob, ze grozi im odmowa zapew-
nienia potrzebnej im ptynnosci. Jednoczesnie za$ uwaza sie, ze gtownym
obowiazkiem i celem banku centralnego jest wtasnie zapewnianie ptynno-
Sci potrzebnej w razie kryzysu, a nie jej odmawianie®?.

Wszystko to wyjasnia wielkie trudnosci, jakie bankierom centralnym,
pomimo ich wysitkow i po§wiecenia, sprawia eliminowanie kryzysow go-
spodarczych. Wyjasnia rowniez Scista kontrole, jakg bank centralny spra-
wuje nad prywatng bankowoscig za pomocg przepisow administracyjnych
i bezposredniego przymusu®s.

81 Co wiecej, bank centralny nie moze zagwarantowa¢ wszystkim klientom ban-
kéw prywatnych odzyskania depozytéw w jednostkach pienigznych o nie zmienionej
sile nabywczej. Przekonanie, ze banki centralne ,,gwarantuja” wszystkim obywatelom
zwrot depozytow bez wzgledu na dziatania podjete przez banki prywatne, to wiara
w czystg fikcje, poniewaz banki centralne mogg co najwyzej stworzy¢ nowg ptynnosé¢
ex nihilo, aby zaspokoi¢ wszystkie zadania zwrotu depozytéw, jakie zostaja zgtoszone
do bankéw prywatnych. Niemniej wyzwalaja one w ten sposob proces inflacyjny, ktory
czesto w znacznej mierze obniza site nabywcza jednostek pienieznych wycofywanych
z rzeczonych depozytow.

82 Wszystkie banki centralne staja wobec jednego podstawowego dylematu, ktory
nieuchronnie powoduje, ze ich polityka musi mie¢ szeroki margines swobody. Bank
centralny moze sprawowac jedynie posrednia i dlatego ograniczona kontrole nad $rod-
kami bedacymi w obiegu. Jego wtadza zasadza si¢ na grozbie wstrzymania podazy pie-
nigdza, gdy zachodzi tego potrzeba. Jednocze$nie uwaza sie, ze jest jego obowiazkiem
nie odmawiaé dostarczania tego pieniadza za pewna cene, gdy trzeba. To raczej ten
problem, a nie ogblny wptyw polityki na ceny czy warto$¢ pienigdza, z koniecznosci
zaprzata centralnego bankiera w jego codziennej dziatalnosci. Jest to zadanie, ktore wy-
musza na centralnym banku ubieganie fluktuacji lub przeciwdziatanie im w krélestwie
kredytu, w czym nie moze by¢ wystarczajacg wskazoéwka zadna prosta zasada” (Frie-
drich August von Hayek, Konstytucja wolnosci, przet. Janusz Stawinski, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa 2006, s. 326-327).

8 Rozne systemy i instytucje majace ,,ubezpieczal” tworzone depozyty w wielu kra-
jach zachodnich przynoszga zwykle skutek wrecz przeciwny do zamierzanego wtedy, gdy je
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Co wigcej, bank centralny, podobnie jak Gosptan, najwazniejsza agen-
cja planowania gospodarczego w dawnym Zwiazku Sowieckim, jest zobo-
wigzany do podejmowania niestrudzonych wysitkow w celu zgromadzenia
olbrzymich ilosci danych statystycznych o branzy bankowej, r6znych sktad-
nikach podazy pieniadza i popycie na pieniadz. Te informacje statystyczne
nie obejmujg danych jakosciowych, jakich potrzebowatby bank centralny,
by dokonywac¢ nieszkodliwych ingerencji w sprawy bankowosci. Informa-
cji tych bowiem jest nie tylko niestychanie wiele, ale, co wazniejsze, s3 one
subiektywne i dynamiczne, stale si¢ zmieniajg i sg szczeg6lnie trudne do
uzyskania w sektorze finansowym. Jest wiec az nazbyt oczywiste, ze bank
centralny nie ma mozliwosci uzyskania wszystkich informacji, jakich po-
trzebowatby do skoordynowanego dziatania, a niezdolnos¢ ta jest jeszcze
jedng ilustracjg twierdzenia o niemozliwosci socjalizmu,w tym przypadku
odniesionego do dziedziny finansow.

Nigdy nie jest mozliwe obiektywne gromadzenie wiedzy o réznych
sktadnikach podazy pieniadza i popytu na pienigdz. Przeciwnie, wiedza
ta ma charakter praktyczny, subiektywny i rozproszony oraz jest trudna
do sformutowania. Bierze si¢ ona z subiektywnych pragnien podmiotow
gospodarczych, ktore to pragnienia stale sie zmieniaja i zalezg w znacznej
mierze od samej ewolucji podazy pienigdza. Wiemy juz, ze kazda ilos¢
pieniadza jest optymalna. Kiedy tylko ewentualne zmiany podazy pienig-
dza wptyng juz na strukture wzglednych cen, podmioty gospodarcze moga
w petni wykorzystywaé site nabywczg swoich pieniedzy bez wzgledu na
ich absolutny wolumen. Dopiero wtedy kiedy ilo$¢ i dystrybucja pienia-
dza zmieniajq sie za sprawg ekspansji pozyczek (bez pokrycia w oszczed-
nosciach) albo wskutek bezposredniego wydawania nowych jednostek
pienieznych w pewnych sektorach gospodarki, dochodzi do powaznego
zaktocenia, a w zachowaniu r6znych podmiotéw gospodarczych ujawniaja
sie powszechne btedy dostosowania i brak koordynacji.

powotywano. Te ,,fundusze gwarancyjne depozytéw” zachecaja bankowos¢ prywatna do
postepowania mniej rozwaznego i odpowiedzialnego, poniewaz daja obywatelom fatszy-
wa pewnos¢, ze ich depozyty sa ,,gwarantowane”, totez nie musza zadawac sobie trudu,
by zastanawia¢ sie nad zaufaniem poktadanym w danej instytucji czy je kwestionowac.
Fundusze te przekonuja rowniez bankierow, ze ich postepowanie ostatecznie nie moze
wyrzadzi¢ ich bezposrednim klientom zbyt powaznej szkody. Doniosta rola, jaka odegraty
systemy gwarantowania czy ,,ubezpieczania” depozytoéw, przyczyniajac sie¢ do wybuchu
amerykanskiego kryzysu bankowego lat 90., zostata oméwiona miedzy innymi w: Law-
rence H. White (red.), The Crisis in American Banking, New York University Press, New
York 1993. Jest wiec rzecza przygnebiajaca, ze proces harmonizacji europejskiego prawa
bankowego ma sie opiera¢ m.in. na dyrektywie 94/19/WE z 30 maja 1994 r. w sprawie
systemow gwarancji depozytow. Dyrektywa ta stanowi, ze kazde panstwo cztonkowskie
musi oficjalnie zatwierdzic¢ jaki$ system gwarantowania depozytoéw, i wymaga od kazdej
europejskiej instytucji kredytowej zwigzania sie z jedna z agencji tworzonych w tym celu
w kazdym kraju. Ponadto zgodnie z t3 dyrektywa systemy gwarancji maja obejmowac
ubezpieczeniem kwote do 24 000 ecu catosci depozytéw ztozonych przez tego samego
deponenta, przy czym Komisja Europejska ma aktualizowac¢ te kwote co piec lat.
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Nic wiec dziwnego, ze dla systemu banku centralnego, jaki tu analizuje-
my, charakterystyczne jest to, ze wywotywat najpowazniejsze w historii za-
ktocenia koordynaciji miedzysektorowej. Widzielismy, ze polityka pieniezna
bankéw centralnych, zwlaszcza Banku Anglii oraz amerykanskiej Rezer-
wy Federalnej, stuzaca ,,stabilizacji” sity nabywczej jednostki pienieznej
sprzyjata procesowi wielkiej ekspansji kredytowej i pienieznej szalonych
lat dwudziestych, ktory doprowadzit do najostrzejszej depresji ekonomicz-
nej minionego stulecia. Po drugiej wojnie Swiatowej cykle koniunkturalne
wciaz sie powtarzaty, a niektore z nich pod wzgledem dotkliwosci niemal
dorownywaty ,,wielkiemu kryzysowi”; dotyczy to na przyktad recesji kon-
ca lat siedemdziesiagtych oraz w mniejszym stopniu poczatku lat dziewigc-
dziesiatych. Zdarzenia te nastapily pomimo wielu politycznych deklaracji
co do potrzeby prowadzenia przez rzady i banki centralne stabilnej polityki
pienieznej oraz koniecznosci podjecia olbrzymich, w sensie wykorzystania
zasobow ludzkich, statystycznych i materialnych, wysitkow zmierzajacych
do osiggniecia tego celu. A jednak niepowodzenie tych staran nie mogtoby
by¢ bardziej oczywiste®*.

Nie jest mozliwe, aby bank centralny jako osrodek centralnego plano-
wania finansowego w jaki$ sposob spetniatl doktadnie te funkcje, jaka spet-
niatby prywatny pieniadz na wolnym rynku poddanym zasadom prawnym.
Bankowi centralnemu nie tylko brakuje niezbednych informacji, ale nawet
samo jego istnienie wzmacnia na ogét znieksztatcajace, ekspansyjne od-
dziatywanie bankowosci opartej na rezerwie czastkowej. Powoduje to na
rynku powazne zaburzenia koordynacji miedzysektorowej, ktérych wiek-
szo$¢ bank centralny moze wysledzi¢ dopiero wtedy, gdy jest juz za p6zno.
Nawet obronicy banku centralnego, jak na przyktad Charles Goodhart, byli
zmuszeni przyznad, ze wbrew wnioskom ptynacym z ich modeli rownowagi
i niezaleznie od wszelkich podejmowanych wysitkow w praktyce jest prawie
niemozliwe, aby urzednicy banku centralnego odpowiednio koordynowali
podaz pieniagdza i popyt na niego, zwazywszy na duzg zmienno$¢, nieprzewi-
dywalnos¢, sezonowe wahania wielu wchodzacych w gre zmiennych. Jest bo-
wiem niezmiernie trudne, lub wrecz niewykonalne, manipulowanie tak zwa-
na ,,baza monetarng” i innymi agregatami i wskaznikami, takimi jak indeks

8 A wiec btedem polityki pieni¢znej, ktéry najbardziej przyczynit si¢ do wysta-
pienia ,,wielkiego kryzysu”, byt btad popelniony przez europejskie banki centralne
i amerykanska Rezerwe Federalng w latach 20. Nie byto nim to, ze, jak wskazuje Ste-
phen Horwitz, a przed nim robili to Milton Friedman i Anna Schwartz, bank centralny
po krachu na gietdzie w 1929 r. nie zareagowal wtasciwie na spadek ilosci pieniadza
w obiegu o 30 procent. Jak wiemy, kryzys wybucht dlatego, ze wczeSniejsza ekspansja
kredytowa i pieni¢zna spowodowata znieksztatcenia struktury produkcji, a nie dlatego,
ze odpowiadajacy tej ekspansji proces odwrotu musial przynies¢ ze soba deflacje. Btad
interpretacyjny Horwitza wraz z obrona argumentéw podnoszonych przez przedstawi-
cieli wspotczesnej szkoty wolnej bankowosci opartej na rezerwie czastkowej pojawia
si¢ w jego artykule Keynes’ Special Theory, ,Critical Review: A Journal of Books and
Ideas” 3, nr 3-4, lato—jesienn 1989, s. 411-434, zwt. s. 425.
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cen, stopy procentowe i kursy wymiany, bez stosowania niekonsekwentnych
i destabilizujgcych srodkéw polityki pienieznej. Co wiecej, Goodhart przy-
znaje, ze banki centralne s3 poddane tym samym czynnikom presji i sitom,
jakie oddziatujg na kazdg instytucje biurokratyczng, o czym pisali przedsta-
wiciele szkoly wyboru publicznego. Urzednicy banku centralnego sa prze-
ciez ludZmi, kierujg sie takimi samymi motywacjami i wykazujg takie same
ograniczenia co wszyscy inni urzednicy. Moga wiec w procesie decyzyjnym
ulega¢ w pewnej mierze grupom istotnie zainteresowanym wptywaniem na
polityke pieniezng banku centralnego. Chodzi tu o politykow zabiegajacych
o glosy wyborcow, banki prywatne, inwestoréw gietdowych i liczne inne
grupy interesow specjalnych. Goodhart konkluduje:

Zachodzi pokusa, by zej$¢ na droge niezdyscyplinowania finansowe-
go. Podnoszenie stop procentowych jest (politycznie) niepopularne,
a ich obnizanie jest popularne. Nie trzeba by¢ nawet kim$ podatnym
na naciski polityczne, by znalez¢ argument przemawiajgcy za tym,
by odwlec podniesienie stopy procentowej do czasu, gdy stang si¢
dostepne dodatkowe informacje o aktualnych procesach. Politycy na
ogot uwazaja, ze to mnie oni wywotuja inflacje. Sugeruja raczej wy-
borcom, ze niepopularny wzrost stop procentowych nalezy odroczyc
albo ,,bezpiecznie” przyspieszy¢ ich obnizenie. Ostatecznie jednak
sprowadza sie to do tego samego. Taka polityczna manipulacja stopa-
mi procentowymi, a stad takze agregatami pieni¢znymi, prowadzi do
utraty wiarygodnosci antyinflacyjnej retoryki politykoéw i cynicznego
pogladu na to, czy nalezy jej ufac®.

Uswiadomienie sobie szkodliwych (analizowanych przez szkote wybo-
ru publicznego) zachowan urzednikow banku centralnego oraz ,,perwer-
syjnego” wptywu, jaki wywieraja na nich politycy i grupy intereséw, do-
prowadzity do zgody co do tego, ze banki centralne powinny by¢ w jak
najwiekszej mierze ,,niezalezne” od biezacych decyzji politycznych i ze te
niezaleznos¢ nalezy nawet uwzgledni¢ w ustawodawstwie®®. Jest to niewiel-

85 Charles A. E. Goodhart przedstawit trafne podsumowanie nieprzezwycig¢zonych
trudnosci teoretycznych i praktycznych, jakie napotyka bank centralny, gdy wprowa-
dza swoja polityke pieniezna; zob. jego artykul What Should Central Banks Do? What
Should be their Macroeconomic Objectives and Operations?, ,,Economic Journal” 104,
listopad 1994, s. 1424-1436. Zacytowany fragment znajduje si¢ na s. 1426-1427. Inne
interesujace prace Goodharta to np.: The Business of Banking 1891-1914, Weidenfeld
and Nicholson, London 1972, oraz The Evolution of Central Banks. Rowniez Thomas
Mayer wspominat o nieuniknionym wptywie politycznym na decyzje bankéw central-
nych, zaznaczajacym sie nawet wtedy, gdy z prawnego punktu widzenia banki te sg
zupetnie niezalezne od wtadzy wykonawczej; zob. jego ksiazke Monetarism and Macro-
economic Policy, Edward Elgar, Aldershot (U. K.) 1990, s. 108-109.

8¢ Pomocny przeglad roznych stanowisk w tej kwestii i najnowszej literatury na ten
temat opracowali Antonio Erias Rey i José Manuel Sanchez Santos w artykule Inde-
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ki krok w strone reformy systemu finansowego. Nawet jednak gdy retoryka
niezaleznoSci bankéw centralnych znajduje odbicie w ustawodawstwie czy
wrecz konstytucji i nawet gdy przektada sie na praktyke (co w wiekszosci
przypadkoéw jest wiecej niz watpliwe), to i tak wielu tez sformutowanych
przez szkote wyboru publicznego w sprawie zachowan urzednikéw banku
centralnego nie da si¢ podwazy¢. Ponadto, co wazniejsze, bank centralny
wciaz bedzie wywotywal potezne, systematyczne zaburzenia koordynacji
miedzysektorowej nawet wtedy, gdy na pozor bedzie dazyt do ,,stabilniej-
szej” polityki pienieznej®.

Dos¢ dziwne jest to, ze spoér co do niezaleznosci bankéw centralnych
wyznaczyt kontekst dyskusji na temat struktury bodzcow, jakie najlepiej
motywowatyby urzednikow banku centralnego do opracowywania prawi-
dtowej polityki pienieznej. W zwigzku z ,,instytucjg centralnego planowa-
nia finansowego” odzyta jalowa debata o bodzcach, w ktoérej w latach 60.
i 70. teoretycy z krajow bytego bloku wschodniego wylali morze atramen-
tu. Propozycja uzaleznienia ptac urzednikéw banku centralnego od tego,
czy z powodzeniem osiggaja ustalone cele stabilnoSci cen, rzeczywiscie
mocno przypomina mechanizmy bodZcowe wprowadzane w gospodarce
socjalistycznej, gdy podejmowano nieudane proby motywowania kierow-
nikéw firm panstwowych do ,,wydajniejszego” dziatania. Tamte propozy-
cje reformy systemu bodzcoéw upadty tak samo, jak muszg upas¢ podobne,
najnowsze propozycje w sprawie banku centralnego, formutowane w do-
brej wierze. Proby te zakonczg si¢ niepowodzeniem, poniewaz od poczatku
lekcewazg istotng sprawe: urzednicy odpowiedzialni za agencje rzgdowe,
zardbwno firmy panstwowe, jak i banki centralne, nie moga na co dzien
uciec od biurokratycznego Srodowiska, w ktérym pracuja, ani nie mogq
przezwyciezy¢ niewiedzy nieodlgcznie zwigzanej z ich potozeniem. Janos
Kornai w nastepujacy trafny sposéb krytycznie komentuje proby stworze-
nia sztucznego systemu bodzcoéw majacego poprawi¢ wydajnos¢ zachowan
funkcjonariuszy:

Mozna narzuci¢ sztuczny system bodzcow oparty na nagrodach i ka-
rach. Okreslony system moze wspiera niektore ze wspomnianych
wiasnie ukrytych motywoéw. Jesli jednak bedzie z nimi sprzeczny,
moze doj$¢ do wahan i niejednoznacznosci. Przywodcy organizacji
bedg sie starali wptywac na tych, ktérzy narzucaja system bodzcow,
lub beda probowali uchyla¢ sie od jego regut. (...) Z postepowania
takiego nie wylania si¢ udana symulacja rynku, lecz zwykly konflikt

pendencia de los bancos centrales y politica monetaria: una sintesis, ,,Hacienda Pablica
Espafiola” 132, 1995, s. 63-79.

87 Na temat korzystnego wplywu niezaleznosci banku centralnego na system finan-
sowy zob. Geoffrey A. Wood i in., Central Bank Independence: What is it and What Will
it Do for Us?, Institute for Economic Affairs, London 1993. Zob. tez ksiazke Otmara
Issinga Central Bank Independence and Monetary Stability, Institute for Economic Af-
fairs, London 1993.
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pomiedzy biurokracjg a firmami poddanymi jej regulacjom. (...) Biu-
rokracje polityczne zzeraja wewnetrzne konflikty odzwierciedlajace
podziaty spoteczne i réznorodne presje wywierane przez rozmaite
grupy spoteczne. Dbaja o wlasne interesy, indywidualne i grupowe,
w tym réwniez interesy wyspecjalizowanej agencji, do ktorej naleza.
Wiladza stwarza nieodparta pokuse, by czyni¢ z niej uzytek. Biuro-
krata musi by¢ interwencjonistg, poniewaz na tym polega jego rola
w spoteczenstwie; tego wymaga jego sytuacja®.

b) System bankowy funkcjonujgcy
ze stuprocentowq stopq rezerw
i kontrolowany przez bank centralny

W systemie takim znieksztatcenia i zaburzenia koordynacji wynikajace
z systematycznego ataku banku centralnego na rynek finansowy bytyby stab-
sze, poniewaz prywatne banki nie cieszytyby sie juz przywilejem funkcjo-
nowania z rezerwg czastkowg. Pozyczki bankowe odzwierciedlatyby zatem
rzeczywista che¢ oszczedzania podmiotéw gospodarczych, a znieksztatce-
nia spowodowane przez ekspansje kredytowg (czyli przez udzielanie pozy-
czek pozbawionych pokrycia we wcze$niejszym wzroscie realnych, dobro-
wolnych oszczednosci) bytyby ograniczane. Nie mozemy jednak stwierdzid,
ze zniklyby wszystkie zaburzenia koordynacji powodowane przez bank
centralny, poniewaz samo jego istnienie i stalty przymus, jaki sie z tym wia-
ze (narzucenie przepisow dotyczacych prawnego Srodka ptatniczego) nadal
wywieraltyby szkodliwy wplyw na proces koordynacji spoteczne;j.

Najwazniejsze w tym przypadku zaburzenie koordynacji nie miatoby
charakteru miedzyokresowego, lecz miedzysektorowy®, poniewaz nowy
pienigdz tworzony przez bank centralny i wprowadzany do systemu go-
spodarczego na ogbdt wpltywalby ,horyzontalnie” na strukture wzglednych
cen. Innymi stowy, prowadzitby do struktury produkcji, ktéra w ujeciu ho-
ryzontalnym niekoniecznie odpowiadalby tej, jaka chcieliby utrzymywacé
konsumenci. Dochodzitoby do wadliwej alokacji zasobow, czemu towa-
rzyszytaby konieczno$¢ likwidacji skutkow wywotywanych w systemie go-
spodarczym przez nowe zastrzyki pieniadza®.

8 Janos Kornai, The Hungarian Reform Process, ,,Journal of Economic Literature”
24, nr 4, grudzien 1986, s. 1726-1727.

8 Nie mozemy jednak catkowicie wykluczy¢ mozliwosci pojawienia si¢ w tym
przypadku znieksztatcenn miedzyokresowych. Nawet jesli od bankéw wymaga sie utrzy-
mywania stuprocentowej rezerwy, nieuchronnie dojdzie do znieksztatcenn miedzyokre-
sowych, jesli bank centralny wstrzykuje w system gospodarczy nowy pieniadz poprzez
potezne zakupy na otwartym rynku, co bezposrednio wptywa na rynki papieréw war-
tosciowych, stopy rentownosci, a tym samym posrednio na stope procentowa na rynku
kredytowym.

% F. A. Hayek wyjasnit, ze bezrobocie czesto wynika z jednoczesnej rozbieznosci
pomiedzy dystrybucja popytu na rézne dobra i ustugi konsumpcyjne a alokacja pracy
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Co wigcej, cho¢ nie mozemy podac¢ zadnego konkretnego przyktadu,
w ktérym bank centralny nadzorowat system prywatnych bankéw funk-
cjonujacych ze stuprocentowsg rezerwg, to system taki rowniez podlegatby
analizowanym przez szkole wyboru publicznego wpltywom politycznym
i presji lobby. Naiwnoscig bytoby sadzi¢, ze bankierzy centralni dysponu-
jacy wtadza emisji pienigdza chcieliby i umieli prowadzi¢ stabilna, nie-
znieksztalcong polityke pieni¢zng nawet wtedy, gdyby nadzorowali sys-
tem prywatnej bankowosci funkcjonujacy na podstawie stuprocentowej
rezerwy. Wtadza emisji pienigdza stwarza pokuse tak przemozna, ze rzady
i grupy interes6w specjalnych nie bytyby w stanie sie jej oprzec. A wiec na-
wet gdyby bank centralny nie mnozyt swoich btedéw poprzez system ban-
kowosci opartej na rezerwie czastkowej, to jednak ciaggle bytby narazony
na ryzyko, ze ulegnie presji politykoéw i lobbystow pragnacych wykorzystac¢
jego wtadze do osiggniecia celow politycznych uznawanych w danej chwili
za najwtasciwsze.

Krotko méwiac, musimy przyzna¢, ze skoro w omawianym tu mode-
lu nie wystepuje przywilej prowadzenia dziatalnosci bankowej z rezerwa
czastkowy, to nie dochodzi rowniez do wiekszosci zaburzen koordyna-
cji miedzyokresowej, zwigzanych z cyklami koniunkturalnymi. Pozosta-
ja jednak rozliczne mozliwosci zaburzen koordynacji miedzysektorowej
spowodowane wstrzykiwaniem do systemu gospodarczego nowych jed-
nostek pienieznych tworzonych przez bank centralny, i to niezaleznie od
rodzaju zastosowanej metody (finansowanie wydatkoéw publicznych itd.).
Na dodatek za$§ wazng role w powstawaniu owych btedéw dostosowania
miedzysektorowego odgrywalyby zjawiska badane przez szkote wyboru
publicznego. Niemal nieuchronnie bowiem przystugujaca bankowi cen-
tralnemu wiladza emisji pienigdza bytaby politycznie wykorzystywana
przez r6zne grupy spoleczne, gospodarcze i polityczne, co prowadzitoby do
znieksztalcenia struktury produkcji. Cho¢ utrzymywanie przez prywatne
banki stuprocentowej rezerwy oznaczaloby, ze polityka pieni¢zna bytaby
z pewnoscig bardziej przewidywalna i mniej zaburzajaca, to jednak na-

i innych zasobéw produktywnych niezbednych do ich wytworzenia. Tworzenie nowe-
go pienigdza przez bank centralny i wstrzykiwanie go w r6zne miejsca systemu go-
spodarczego zazwyczaj powoduje i pogtebia takie jakoSciowe zaburzenie koordynacji.
Argument ten ilustruje i wzmacnia bankowos¢ oparta na rezerwie czastkowej o tyle,
o ile taczy ona znieksztatcenie miedzysektorowe ze znacznie dotkliwszym zaburzeniem
koordynacji miedzyokresowej, lecz wcigz miatby swoja wage, gdyby bank centralny
kierowat systemem bankowym funkcjonujgcym ze stuprocentowg stopa rezerw. W tym
przypadku kazdy wzrost podazy pieniadza wywolywany przez bank centralny dla
osiggniecia celow jego polityki pienieznej zawsze znieksztatcalby strukture produkcji
w sposob horyzontalny czy miedzysektorowy, chyba Ze (co jest niepojete w realnym
Swiecie) nowy pienigdz bytby rozdzielony rowno pomiedzy wszystkie podmioty gospo-
darcze. W takiej sytuacji wzrost ilosci pieniadza w obiegu nie miatby zadnych skutkow,
pomijajac proporcjonalng zwyzke cen wszystkich dobr, ustug i czynnikow produkc;ji.
Wszystkie realne warunki, na jakie mozna by sie pierwotnie powotywaé w celu uzasad-
nienia zwigkszenia podazy pieniadza, pozostatyby niezmienione.



,Twierdzenie o niemozliwosci socjalizmu”... 501

iwny jest poglad teoretykoéw bronigcych utrzymania w takich warunkach
banku centralnego, ktorzy utrzymuja, ze rzad i r6zne grupy spoteczne beda
chcialy stabilnej i (maksymalnie) ,,neutralne;j” polityki pieni¢znej i zdotaja
ja prowadzi¢. Nawet jesli banki utrzymuja stuprocentowg rezerwe, to samo
istnienie banku centralnego z jego olbrzymig wtadza emisji pieniadza jak
potezny magnes przyciaggatoby wszelkiego rodzaju szkodliwe czynniki od-
dziatywania politycznego®'.

¢) System wolnej bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej

Trzeci i ostatni system, jaki przeanalizujemy w Swietle teorii o niemoz-
liwosci socjalizmu, to system uprzywilejowanej wolnej bankowosci, czyli
taki, w ktérym nie ma banku centralnego, lecz banki majg zgode na dzia-
tanie z rezerwa czastkowa. Teoria o niemozliwosci socjalizmu wyjasnia
rébwniez, ze przyznawanie przywilejow pozwalajgcych pewnym grupom
spotecznym naruszaé tradycyjne zasady prawne prowadzi do tych samych
powszechnych zaburzen koordynacji jak socjalizm, rozumiany jako kazdy
system stalej, instytucjonalnej agresji skierowanej przeciw wolnej przedsie-
biorczosci. Znaczng czes¢ tej ksiazki (rozdziaty od czwartego do siddmego)
poswieciliSmy badaniu proceséw, w wyniku ktérych naruszenie tradycyj-
nych zasad prawnych dotyczacych bankowego depozytu pienieznego daje
bankom mozliwos¢ powiekszania swojej bazy kredytowej nawet wtedy,
gdy nie zwigkszyty si¢ dobrowolne oszczednosci spoteczenstwa. Widzieli-
$my rowniez, ze w konsekwencji dochodzi do zaburzenia koordynacji po-
miedzy oszczedzajacymi a inwestorami i musi nastgpi¢ odwrét w postaci
kryzysu bankowego i recesji gospodarczej.

Jesli idzie o system wolnej bankowosci opartej na rezerwie czastkowej,
nalezy przede wszystkim wyjasni¢, ze spontaniczne procesy rynkowe, kto-
re znoszg znieksztatcajgce skutki ekspansji kredytowej, rozpoczynaja sie
w takim systemie na og6t szybciej, niz gdy istnieje bank centralny. Stad tez
naduzycia i znieksztatcenia nie mogg sie stac tak dotkliwe, jak to si¢ czesto
dzieje wéweczas, kiedy istnieje kredytodawca ostatniej instancji, zestrajajg-
cy proces ekspansji.

Mozna wiec sobie wyobrazié, ze w systemie wolnej bankowosci odosob-
nione proby powiekszania kredytu bankowego zostalyby ukrécone stosun-
kowo szybko i spontanicznie dzieki czujnosci, z jaka klienci obserwuja ope-
racje i wyptacalnos¢ bankéw, ponawianej ocenie wiarygodnosci bankow,
a przede wszystkim za sprawa dziatania miedzybankowych izb rozliczenio-
wych. Jakis pojedynczy bank powiekszajacy kredyt szybciej niz, srednio bio-

1 Do gtéwnych obroncéw systemu bankowosci prywatnej opartej na wymaganiu
stuprocentowej rezerwy oraz zarzadzanej przez bank centralny zaliczaja sie przedsta-
wiciele szkoty chicagowskiej z lat 30., a obecnie Maurice Allais, laureat Nagrody im.
Alfreda Nobla w dziedzinie ekonomii. Ich propozycje przeanalizujemy szczegdétowo
w nastepnym rozdziale.
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ragc, caly sektor lub emitujacy banknoty szybciej niz wigkszo$¢ konkurentow
przekonatby sie, ze jego rezerwy predko sie kurcza wskutek dziatania me-
chanizmoéw rozrachunkéw miedzybankowych, i bytby zmuszony zaprzestac¢
ekspansji, aby unikna¢ zawieszenia ptatnosci i ostatecznie bankructwa®.
Niemniej nawet jesli ta rozstrzygajaca reakcja rynku trzyma na ogot
w ryzach naduzycia i odosobnione plany ekspansji okreSlonych bankow,
to nie ma watpliwosci, ze proces ten dziala jedynie a posteriori i nie moze
zapobiec emisji nowych Srodkéw fiducjarnych. Jak widzieliSmy w rozdziale
drugim, pojawienie si¢ bankowosci opartej na rezerwie czastkowej (ktorej
u zarania nie towarzyszyt bank centralny) oznaczato poczatek znacznego,
trwatego wzrostu Srodkéw fiducjarnych, najpierw w postaci depozytow
i pozyczek bez pokrycia w oszczednosciach, a potem banknotéw bez po-
krycia w rezerwach kruszcu. Proces ten stale znieksztatcat strukture pro-
dukcji i wywolywat cykle boomu i recesji, a ich historyczne przypadki byty
odnotowywane i badane w wielu sytuacjach, w ktérych banki prywatne
funkcjonowaty z rezerwg czgstkowg bez banku centralnego i jego nadzoru.
Badania takie siegajg w przesztos¢ az do kryzysoéw gospodarczych i banko-
wych trapigcych Florencje w XIV wieku. Wtasnie tak jak gtosi teoria wolnej
bankowosci, znaczna wigkszos¢ tych ekspansyjnych bankéw ostatecznie
zaprzestata dziatalnosci, lecz dopiero po trwajacej dtuzej lub krécej emisji
Srodkow fiducjarnych, ktéra niezmiennie wywierata rujnujacy wptyw na
realng gospodarke, wywotujac kryzysy bankowe i recesje gospodarczg®.
Wolna bankowos¢ oparta na rezerwie czastkowej nie tylko nie moze
unikna¢ ekspansji kredytowej i pojawiania si¢ cykli, lecz sktania ogét ban-
kierow do zwigkszania pozyczek, czego wynikiem jest polityka, ktora spra-
wia, ze wszyscy bankierzy w takim czy innym zakresie daja sie ponies¢
optymizmowi, udzielajagc pozyczek i tworzac depozyty®. Dobrze wiado-
mo, ze ilekro¢ prawa wtasnosci nie s3 odpowiednio okreSlone — a jest to
przypadek bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej, ktora z definicji

2 Jest to wtasnie proces opisany pierwotnie przez Parnella w 1826 r., a nastgpnie
analizowany szerzej przez Ludwiga von Misesa w Ludzkim dziataniu, rozdz. XVII, pod-
rozdz. 12, pt. Ograniczenia emisji fiducjarnych srodkéw ptatniczych, s. 370-381.

% Charles A. E. Goodhart stwierdza: ,,Kryzyséw bankowych i przypadkéw pani-
ki byto mnoéstwo jeszcze przed utworzeniem bankéw centralnych” oraz cytuje ksigzke
O. B. W. Sprague’a History of Crises and the National Banking System, opublikowang
w 1910 r. i przedrukowana przez wydawnictwo Augustus M. Kelley w New Jersey w roku
1977; zob. Charles A. E. Goodhart, What Should Central Banks Do? What Should be their
Macroeconomic Objectives and Operations?, s. 1435. Zob. tez tegoz autora The Free Bank-
ing Challenge to Central Banks, ,Critical Review” 8, nr 3, lato 1994, s. 411-425. Zbior
najwazniejszych pism Charlesa A. E. Goodharta zostat opublikowany pod tytutem The
Central Bank and the Financial System, MIT Press, Cambridge (Massachusetts) 1995.

4 Na temat optymizmu bankéw i ,,biernego inflacjonizmu”, ktéry wynika z obawy
bankieré6w przed przerwaniem na czas sztucznej inflacji, zob. Mises, Ludzkie dziatanie,
s. 485. Mises argumentuje ponadto, ze korzysci osiggniete z przywilejoéw na ogot sie
wyczerpuja (w dziedzinie bankowosci wynika to ze wzrostu liczby oddziatow, kosztow
itd.), co powduje zgdanie dalszych zastrzykow inflacji (ibid., s. 632).
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wigze sie z naruszeniem tradycyjnych praw wtasnosci deponentow — za-
chodzi zwykle zjawisko ,,tragedii dobra wspolnego”®. A wiec bankier, kto-
ry zwieksza pozyczki, osiaga pokazny zysk (jesli jego bank nie upadnie),
podczas gdy koszty tego nieodpowiedzialnego dziatania ponosza wspdlnie
wszystkie inne podmioty gospodarcze. To wtasnie z tego powodu bankie-
rzy odczuwaja niemal nieodpartg pokuse, by jako pierwsi podjac¢ polityke
ekspansji, zwlaszcza jesli spodziewajg sie, ze wszystkie inne banki w takim
czy innym stopniu p6jdg w ich $lady, jak to sie czesto dzieje.

Powyzszy przyktad r6zni si¢ dos¢ nieznacznie od przedstawionej przez
Hardina klasycznej prezentacji ,,tragedii dobra wspdlnego”, w ktorej wska-
zuje on na skutki, jakie Srodowisku moze przynie$¢ niedostateczne uzna-
nie praw wilasnosci. W wolnej bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej,
inaczej niz w przyktadzie Hardina, pewien spontaniczny mechanizm (mie-
dzybankowe izby rozliczeniowe) ogranicza na og6ét mozliwos¢, ze odosob-
nione plany ekspansji przyniosg pozadany skutek. Tabela VIII-2 przedsta-
wia w zarysie dylemat, przed jakim staja banki dziatajace w tym systemie.

% Wryrazenie ,tragedia dobra wspdlnego” weszto w obieg po ukazaniu sie artykutu
Garreta Hardina The Tragedy of Commons, ,,Science” 1968, przedruk w: Gerret Har-
din, John Baden (red.), Managing of Commons, Freeman, San Francisco 1970. Proces
ten zostal jednak w catosci opisany 28 lat wczesniej przez Ludwiga von Misesa w Na-
tionalokonomie: Theorie des Handelns und Wirtschaftens, Editions Union, Genf 1940,
Philosophia Verlag, Miinchen 1980, cz. 4, rozdz. 10, podrozdz. 6 (Die Grenzen des Son-
dereigentums und das Problem der external costs und external economies), s. 599-605.

% Nasze zastosowanie teorii ,,tragedii dobra wspolnego” do wolnej bankowosci opar-
tej na rezerwie czgstkowej krytykowali Selgin i White. Twierdzg oni, Ze to, co dzieje sie
w tym sektorze, jest pienigznym efektem zewnetrznym (tj. wynika z systemu cen) i nie
ma nic wspoélnego z technologicznym efektem zewnetrznym, na jakim opiera sie ,,trage-
dia dobra wspolnego” (zob. George A. Selgin, Lawrence H. White, In Defense of Fiduciary
Media, or We are Not (Devo)lutionists, We are Misesians!, ,,Review of Austrian Econom-
ics” 9, nr 2, 1996, s. 92-93, przyp. 12). Wydaje si¢ jednak, ze Selgin i White nie do konca
rozumieja, iz emisja srodkéw fiducjarnych wynika z naruszenia tradycyjnych praw wta-
snosci w zwigzku z umowa bankowego depozytu pieni¢znego, a zatem Srodki fiducjarne
nie sg spontanicznym zjawiskiem opartym na prawie procesu wolnorynkowego. Z kolei
Hoppe, Hiilsmann i Block staneli w naszej obronie z nastepujacym stwierdzeniem: ,,t3-
czac pienigdz i substytuty pienigdza we wspolnej kategorii «pienigdza», jakby w jakis
sposob byty tym samym, Selgin i White nie zdaja sobie sprawy z tego, ze emisja Srodkow
fiducjarnych — zwigkszenie tytutéw wilasnosci — nie jest tym samym co wicksza podaz
wiasnosci i ze zmiany wzglednych cen spowodowane przez emisje Srodkoéw fiducjarnych
sa kwestig zupelnie innego «efektu zewnetrznego» niz zmiany cen spowodowane wzro-
stem podazy wtasnosci. Jesli sie¢ pamieta o tym fundamentalnym rozréznieniu wtasno-
Sci i tytulu wlasnosci, to analogia miedzy bankowoscig oparta na rezerwie czgstkowej
a tragediag dobra wspodlnego, jaka wskazuje Huerta de Soto, jest catkowicie sensowna”
(Hans-Hermann Hoppe, Jorg Guido Hiilsmann, Walter Block, Against Fiduciary Media,
,»The Quarterly Journal of Austrian Economics” 1, nr 1, 1998, s. 23, przyp. 6). Ponadto
Mises podkresla, ze gtdbwnym skutkiem gospodarczym kosztow zewnetrznych jest skom-
plikowanie rachunku ekonomicznego i zaburzenie koordynacji spotecznej, a wiec zjawi-
ska wyraznie wystepujace w przypadku ekspansji kredytowej w bankowosci opartej na
rezerwie czastkowej; zob. Mises, Ludzkie dziatanie, s. 557 i nast.
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Tabela VIII-2

Bank A
Brak ekspansji Ekspansja
.. Przetrwanie obu bankoéw Upadek banku A,
Brak ekspansji .. . .
(mniejsze zyski) przetrwanie banku B
Bank B ) Upadek banku B, Wielkie zyski
Ekspansjia ,1etrwanie banku A obu bankéw

Tabela ta przedstawia dwa banki A i B, z ktorych kazdy ma dwie mozli-
wosci: albo powstrzymac sie od powiekszania kredytu, albo przyjac polity-
ke ekspansji kredytowej. Jesli oba banki rownocze$nie zainicjuja ekspansje
kredytowg (i jesli nie ma innych bankéw), to zdolnos¢ emisji nowych jed-
nostek pienieznych i srodkoéw fiducjarnych przyniesie im obu takie same
wielkie zyski. Jesli ktorys z nich sam powiekszy kredyt, jego zdolnos$¢ prze-
trwania i wyptacalnos¢ zostang zagrozone przez mechanizmy rozrachun-
kow miedzybankowych, ktore wnet przeniosg jego rezerwy do drugiego
banku, jezeli 6w pierwszy nie zawiesi na czas polityki ekspansji kredyto-
wej. Jest wreszcie mozliwe, ze zaden z nich nie rozpocznie ekspans;ji, lecz
oba beda sie trzymaly rozwaznej polityki udzielania pozyczek. W takim
przypadku oba banki przetrwaja, cho¢ ich zyski beda dos¢ skromne. Jest
jasne, ze wobec powyziszego wyboru oba banki bedq odczuwaty silng pokuse,
aby si¢ porozumiec, i w celu uniknigcia niekorzystnych konsekwencji nieza-
leznego dziatania zainicjowaé wspolng polityke ekspansji kredytowej, ktéora
ochroni je przed niewyptacalnosciq i zagwarantuje im pokazne zyski*.

97 Tabela VIII-2 nie zawiera zadnych ,,wag” ani wartosci i jest zwykle wykorzy-
stywana w celu zilustrowania zarébwno gier opartych na wspoétpracy, jak i ,,dylematu
wieznia” (na przyktad kiedy rozwazny i uczciwy bank odmawia wspétpracy albo bank
nieodpowiedzialny chce jako pierwszy przystapi¢ do ekspansji). Klasyczny ,,dylemat
wieznia” zostal pierwotnie sformutowany przez Alberta W. Tuckera, a ,,tragedia dobra
wspOlnego” jest jedynie przypadkiem ogolniejszym, obejmujacym wiecej niz dwoch
uczestnikow. Logika zastosowania przez nas koncepcji ,,tragedii dobra wspo6lnego” do
systemu wolnej bankowosci opartej na rezerwie czastkowej przypomina argumenta-
cje przedstawiong pierwotnie przez Longfielda, cho¢ stara sie on, nie wyjasniajac tego
zbytnio, odnie$¢ sw6j wywdd nawet do odosobnionych przypadkéw ekspansji kilku
bankéw, podczas gdy w naszej analizie mozliwos¢ taka jest ograniczona mechanizmem
rozrachunkéw miedzybankowych, czynnikiem nieuwzglednianym przez Longfielda.
Tragedia dobra wspoélnego wyjasnia rowniez sity, ktore w systemie wolnej bankowosci
opartej na rezerwie czastkowej sktaniajg banki do fuzji i domagania si¢ utworzenia
banku centralnego, co ma stuzy¢ ustanowieniu ogolnej wspdlnej polityki ekspansji
kredytowej. Ten typowy proces ,tragedii dobra wspdlnego” w tym kontekscie wyja-
$nialiSmy po raz pierwszy podczas regionalnego zebrania Mont Pélerin Society, ktore
odbyto sie w Rio de Janeiro 5-8 wrzesnia 1993 r. Podczas tego zebrania rowniez Anna
J. Schwartz wskazywata, ze wspotczesni teoretycy wolnej bankowosci opartej na rezer-
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Te analiz¢ mozna rozszerzy¢ na wielka grupe bankoéw dziatajacych w sys-
temie wolnej bankowosci i utrzymujacych rezerwe czastkows. Analiza ta
pokazuje, ze w takich warunkach, nawet jesli mechanizmy rozrachunkéw
miedzybankowych ograniczajg izolowane plany ekspansji, te spontaniczne
mechanizmy w istocie zachecaja do zawierania cichych lub jawnych porozu-
mien z udziatem wigkszosci bankéw zmierzajacych do wspdlnego zainicjo-
wania procesu ekspansji. A wiec w systemie wolnej bankowosci opartej na
rezerwie czgstkowej banki dazg do fuzji, bankierzy starajg sie¢ zawierac ze sobg
ciche lub jawne porozumienia i ostatecznie wytania sie zwykle bank centralny:.
Banki centralne pojawiajg sie na ogét w wyniku zadan samych prywatnych
bankieréw, ktorzy chca zinstytucjonalizowaé wspolna ekspansje kredytowa,
zsynchronizowac jg i zorganizowac przy pomocy instytucji rzagdowej. W ten
sposOb zapobiega sie temu, azeby ,,brak sktonnosci do wspotpracy” znacznej
liczby stosunkowo rozwazniejszych bankieréw zagrozit wyptacalnosci reszty
(tych, ktorzy ,,bardziej optymistycznie” udzielaja pozyczek).

Nasza analiza pozwala nam wiec stwierdzi¢, co nastepuje: 1) mecha-
nizm rozrachunkéw miedzybankowych nie ogranicza ekspansji kredyto-
wej w systemie wolnej bankowosci opartej na rezerwie czastkowej, jesli
wiekszos¢ bankow postanawia rownoczesnie powigkszac¢ pozyczki pomi-
mo braku wczesniejszego wzrostu dobrowolnych oszczednosci; 2) system
wolnej bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej sam z siebie zacheca
bankieréow do inicjowania wspdlnej, zsynchronizowanej polityki ekspan-
sji; 3) bankierzy w tym systemie maja potezny bodziec, by doprowadzi¢
do ustanowienia banku centralnego instytucjonalizujacego i synchronizu-
jacego ekspansje kredytowa wszystkich bankéw oraz gwarantujacego za-
pewnianie niezbednej ptynnosci w okresach ,,ktopotliwych”, ktore, jak im
wiadomo z do§wiadczenia, nieuchronnie nawracaja’.

wie czgstkowej nie zauwazaja, jak sie wydaje, iz mechanizm rozrachunkéw miedzyban-
kowych, na ktéry wskazuja, nie ogranicza ekspansji kredytowej, jesli wszystkie banki
postanawiaja réwnoczes$nie w takim czy innym stopniu powigkszaé swoj kredyt (zob.
jej przedstawiony podczas wspomnianego zebrania artykut The Theory of Free Banking,
zwl. s. 5). Tak czy inaczej, proces ekspansji wynika wyraznie z przywileju sprzeczngo
z prawami wlasnosci, a kazdy bank oczywiscie rezerwuje dla siebie wszystkie korzysci
z wlasnej ekspansji kredytowej, dzielgc sie jej kosztami z catym systemem. Jesli po-
nadto wiekszo$¢ bankieréw po cichu lub jawnie zgodzi sie ,,optymistycznie” wtaczyc
w tworzenie i udzielanie pozyczek, to mechanizm rozrachunkéw miedzybankowych
nie zdota skutecznie ukroci¢ naduzyc.

% Wilasnie z przedstawionych tu powodow nie moge sie zgodzi¢ z moim przyjacielem
Pascalem Salinem, ktory stwierdza, ze ,,problemem jest monopol pieniezny [banku cen-
tralnego], a nie rezerwa czgstkowa” (zob. Pascal Salin, In Defense of Fractional Monetary
Reserves (referat wygtoszony na VII Konferencji ,,Austrian Scholars”, Auburn, Alabama,
30-31 marca 2001”). Nawet najwybitniejsi przedstawiciele wolnej bankowosci opartej
na rezerwie czastkowej zdawali sobie sprawe, ze system rozrachunkéw miedzybanko-
wych, ktéry wylonilby si¢ w sSrodowisku wolnej bankowosci, nie zdotatby powstrzymac
powszechnej ekspansji pozyczek (zob. np. George Selgin, Free Banking and Monetary Con-
trol, ,,Economic Journal” 104, nr 427, listopad 1994, s. 1449-1459, zwt. s. 1455). Selgin
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Przywilej, ktory pozwala bankom dysponowac¢ znaczng czescia pienie-
dzy ztozonych w nich jako depozyty na zadanie, czyli dziala¢ na podstawie
rezerwy czastkowej, moze prowadzi¢ okresowo do dramatycznego zabu-
rzenia koordynacji w gospodarce. Podobne zjawisko zachodzi wtedy, gdy
przywilejow udziela si¢ r6znym grupom spotecznym w innych obszarach
(na przyktad zwigzkom zawodowym na rynku pracy). Bankowos¢ opar-
ta na rezerwie czgstkowej znieksztatca strukture produkcji oraz wywotu-
je w gospodarce powszechne zaburzenie koordynacji miedzysektorowej,
a wiec sytuacje z koniecznosSci prowadzacg do spontanicznego odwrotu
w postaci kryzysu i recesji gospodarczej. Wprawdzie w systemie wolnej
bankowosci opartej na rezerwie czastkowej niezalezne procesy odwrotu
zmierzaja do ukrocenia naduzy¢ szybciej niz w systemie kontrolowanym
i kierowanym przez bank centralny, jednak najszkodliwsze dziatanie wolnej
bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej polega na tym, ze dostarcza ona
bankom ogromnie silnej motywacji, by wspolnie powigckszaty pozyczki, oraz,
co szczegolnie wazne, by domagaty sie od wtadz utworzenia banku centralne-
g0, ktory by zapewnit im wsparcie w czasach trudnosci gospodarczych oraz
organizowat i zestrajat szeroko zakrojong, zbiorowg ekspansje kredytows.

Whniosek: niepowodzenie ustawodawstwa bankowego

Przebiegajacy w spoteczenstwie proces rynkowy jest mozliwy dzieki pew-
nemu zbiorowi zwyczajowych zasad, ktorych 6w proces jest rowniez zrodtem.
Zasady te ksztattuja schematy zachowan ujete w prawie karnym i prywat-
nym prawie umoéw. Nikt ich nigdy swiadomie nie formutowat. Przeciwnie,
zasady te s3 instytucjami ewolucyjnymi, ktére wyltonily si¢ z praktycznych
informacji wnoszonych przez olbrzymia liczbe podmiotéw w bardzo dtugim
czasie. Prawo materialne w tym rozumieniu obejmuje wiele ogolnych, abs-
trakcyjnych zasad czy praw. S3 one ogblne, poniewaz stosujg si¢ na rowni do
wszystkich ludzi, oraz abstrakcyjne, gdyz ustalajg tylko szeroki zakres dziata-
nia jednostek, nie wskazujac na zaden konkretny wynik procesu spoteczne-
go. W odro6znieniu od tej materialnej koncepcji prawa przez ustawodawstwo
rozumiemy zbiér przymusowo egzekwowanych, opatrzonych moca prawa
i przyjmowanych ad hoc zarzadzen czy nakazow bedacych materializacja
bezprawnych przywilejow i systematycznej, instytucjonalnej agresji, poprzez
ktorg rzad stara si¢ zapanowac nad procesami interakcji spotecznych?. Z tej

nie dostrzega tego, ze popierany przezen system bankowosci opartej na rezerwie czast-
kowej wywotalby usilne dazenie nie tylko do fuzji, stowarzyszen i porozumien, ale row-
niez (co nawet wazniejsze) do ustanowienia banku centralnego majacego zorganizowac
wspolna ekspansje kredytowa bez wystawiania na szwank wyptacalnosci poszczegélnych
bankéw oraz zagwarantowac niezbedng ptynnos¢ jako kredytodawca ostatniej instancji,
ktory mogtby poméc kazdemu bankowi w czasach trudnosci finansowych.

% Hayek, Konstytucja wolnosci i Law, Legislation and Liberty. Zob. tez Huerta de
Soto, Socialismo, cdlculo econémico y funcion empresarial, rozdz. 3.
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koncepcji ustawodawstwa wynika porzucenie tradycyjnego pojecia pra-
wa (wyjasnionego wyzej) i zastgpienie go ,,pozornym prawem”, bedacym
zbiorem administracyjnych zarzadzen, przepisow i nakazéw okreslajacych
doktadnie, jak powinien sie zachowywac¢ nadzorowany podmiot gospodar-
czy. W tej zatem mierze, w jakiej upowszechniajg sie i rozwijaja przywileje
i instytucjonalny przymus, tradycyjne prawo przestaje wyznacza¢ standar-
dy zachowania jednostek, a role takich praw przejmuja egzekwowane sitg
zarzadzenia i nakazy instytucji regulacyjnej, ktéra w naszym przypadku
jest bank centralny. W ten spos6b prawo stopniowo jest stosowane w coraz
mniejszym zakresie, a poniewaz podmioty gospodarcze zostajg obrabowane
z kryteriow prawa materialnego, zaczynaja nieswiadomie zmienia¢ swojg
osobowo$¢ i nawet traca zwyczaj stosowania sie do ogolnych, abstrakcyjnych
zasad. W takich warunkach ,,unikanie” nakazéw w wielu przypadkach jest
po prostu kwestig przetrwania, w innych za$ Swiadczy o sukcesie zepsutej
czy przewrotnej przedsiebiorczosci. Tak wiec z ogolnego punktu widzenia lu-
dzie zaczynajg postrzega¢ odchodzenie od zasad jako godny podziwu wyraz
ludzkiej pomystowosci, a nie jako powaznie zagrazajace zyciu spotecznemu
naruszenie systemu regulacyjnego.

Rozwazania te dajg si¢ w pelni zastosowa¢ do ustawodawstwa ban-
kowego. Oczywiscie, system bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej,
ktory upowszechnit sie we wszystkich krajach gospodarki rynkowej, po-
cigga za sobg przede wszystkim (jak widzielismy w trzech poczatkowych
rozdziatach) naruszenie istotnych zasad prawnych zwigzanych z umowg
bankowego depozytu pienieznego oraz udzielanie ius privilegium pewnym
podmiotom gospodarczym — prywatnym bankom. Przywilej ten pozwala
bankom lekcewazy¢ zasady prawne i wykorzystywaé we wiasnym interesie
wiekszos$¢ pieniedzy powierzonych im przez obywateli w depozytach na
zadanie. Ustawodawstwo bankowe stanowi gtéwnie porzucenie tradycyj-
nych zasad prawnych dotyczacych umowy depozytu pienieznego na zada-
nie, istoty wspoliczesnej bankowosci.

Co wiecej, ustawodawstwo bankowe przyjmuje posta¢ gmatwaniny admi-
nistracyjnych zarzadzen i nakazéw, ktore plyng z banku centralnego i zmie-
rzaja do Scistej kontroli nad konkretnymi dziataniami prywatnych bankierow.
Ten gaszcz nakazéw nie tylko nie zdotat zapobiec cyklicznemu wystepowaniu
kryzysow bankowych, lecz takze (co znacznie wazniejsze) podsycat i potego-
wat powracajgce etapy wielkiego sztucznego boomu i gtebokiej recesji gospo-
darczej, ktore regularnie ogarniaty zachodnie gospodarki i pociagaty za sobg
ogromne koszty, zarbwno ekonomiczne, jak i dotyczace ludzi. Jest tak, ze:

llekro¢ uderza nowy kryzys, szybko wprowadza sie mnoéstwo nowych
praw lub poprawek do wczesniejszych przepisow, zaktadajac naiw-
nie, ze dawne prawa byty niewystarczajace i Ze nowe, bardziej szcze-
gotowe i obejmujace szerszy zakres, beda lepsze i pozwolg unikna¢
przysztych kryzysow. Oto jak rzad i bank centralny ttumacza si¢ ze
swojej fatalnej niezdolnosci do zaradzania kryzysom, ktore jednak
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wcigz sie pojawiaja, a nowe przepisy utrzymujg sie tylko do kolejne-
go kryzysu bankowego i recesji gospodarczej'®.

Mozemy zatem stwierdzi¢, ze ustawodawstwo bankowe jest skazane na
niepowodzenie i Ze to sie nie zmieni, chyba Ze w swojej obecnej postaci
zostanie catkowicie zniesione i zastapione kilkoma prostymi artykutami
wtaczonymi do kodeksu handlowego i karnego. Artykuty te regulowatyby
umowe bankowego depozytu pienieznego zgodnie z tradycyjnymi zasada-
mi prawnymi (wymog stuprocentowej rezerwy) oraz zabraniatyby wszel-
kich uméw maskujacych operacje bankowe oparte na rezerwie czastkowe;.
Krotko mowiac, ta zgodna z pogladem Misesa propozycja wymaga podsta-
wienia kilku jasnych, prostych artykutéw wtaczonych do kodeksu handlo-
wego i karnego w miejsce aktualnej gestwy administracyjnych przepisow
bankowych, ktoére rozmijaly sie z wyznaczonymi im celami'®’.

Warto zauwazy¢, ze wspodiczesni obroncy wolnej bankowosci opartej
na rezerwie czastkowej zywia, po czesci ze wzgledu na brak przygotowania
prawnego, btedne przekonanie, ze wymog stuprocentowej rezerwy bytby
robwnoznaczny z nieuczciwym administracyjnym ograniczeniem wolnosci
jednostki. Niemniej jak pokazuje analiza zawarta w trzech poczatkowych
rozdziatach, jest to dalekie od prawdy. Teoretycy ci bowiem nie zdaja so-
bie sprawy, ze taka zasada absolutnie nie jest przyktadem systematycznego,
administracyjnego przymusu rzadu, lecz po prostu stanowi uznanie trady-
cyjnych praw wtasnosci w sektorze prywatnym. Innymi stowy, teoretycy po-
pierajacy system wolnej bankowosci opartej na rezerwie czastkowej, ktéra
naruszataby tradycyjne zasady prawne, nie dostrzegaja, ze ,,wolny handel
w bankowosci to wolnos¢ oszukiwania”, jak glosi stynne stwierdzenie przy-

190 Flena Sousmatzian Ventura, ;Puede la intervencion gubernamental evitar las cri-
sis bancarias?, s. 2. W artykule tym nasza studentka Elena Sousmatzian cytuje naste-
pujacy opis cyklu kryzysu-legislacji (autorstwa Tomasa-Ramoéna Fernandeza): ,Usta-
wodawstwo bankowe zawsze rozwijato si¢ w reakcji na kryzysy. Gdy uderzat kolejny
kryzys aktualne ustawodawstwo zawsze uznawano za niewystarczajace i pozbawione
niezbednych odpowiedzi i rozwigzan. Stad tez zawsze konieczne byto wprowadzenie
pospiesznych, nadzwyczajnych rozwigzan, ktore, wbrew kontekstowi ich «wynalezie-
nia», z konicem danego kryzysu wprowadzano do nowej, ogblnej konstrukcji prawnej,
trwajacej tylko do kolejnego wstrzgsu, kiedy rozpoczynat si¢ podobny cykl” (Tomas-
-Ramoén Fernandez, Commentarios a la ley de disciplina de intervencion de las entidades
de crédito, Serie de Estudios de la Fundacion Fondo para la Investigacion Econdmica
y Social, Madrid 1989, s. 9). Elena Sousmatzian formutuje ten problem w nastepujacy
sposob: jesli kryzysow bankowych da sie unikna¢, to okazato sie, ze zadanie zapobieze-
nia im przerasta mozliwosci rzadu; jesli zas sa nieuniknione, to interwencja rzadu w tej
dziedzinie jest zbyteczna. Oba poglady sa w pewnej mierze stuszne, poniewaz banko-
woS¢ oparta na rezerwie czastkowej sprawia, ze kryzysy sa nieuchronne bez wzgledu
na ustawodawstwo bankowe, przy ktérego opracowywaniu upierajg si¢ rzady, a ktore
czesto raczej poteguje problemy cykli niz je tagodzi.

101 Mises, Ludzkie dziatanie, s. 377.
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pisywane anonimowemu Amerykaninowi i powtorzone przez Tooke’a'®.
Co wiecej, jesli systemu wolnej bankowosci trzeba ostatecznie broni¢ jako
»mniejszego zta” w porébwnaniu z bankowoscia centralng, to motywem nie
powinna tu by¢ zgoda na wykorzystywanie intratnych perspektyw, zawsze
otwieranych przez ekspansje kredytowa. W wolnej bankowosci nalezy raczej
widzie¢ posredniq droge do idealnego systemu wolnej bankowosci podda-
nej zasadom prawnym, czyli wymaganiu stuprocentowej rezerwy. Wszystkie
srodki prawne dostepne w panstwie konstytucyjnym nalezy zawsze wyko-
rzystywac w bezposrednim dazeniu do tego celu.

4. Krytyczne spojrzenie
na wspotczesng szkote wolnej bankowosci
opartej na rezerwie czastkowej

W ciggu ostatnich dwudziestu lat dato si¢ dostrzec pewne odrodzenie
dawnych doktryn ekonomicznych szkoty bankowosci. Obronicy tych pogla-
dow twierdzg, ze system wolnej bankowosci opartej na rezerwie czgstko-
wej nie tylko wywotywatby mniej znieksztatcen i kryzysoéw gospodarczych
niz bankowos¢ centralna, ale w istocie nawet zmierzatby do wyelimino-
wania tych problemoéw. Zwazywszy na to, ze owi teoretycy opieraja swoje
rozumowanie na réznych wariantach argumentoéw starej szkoty banko-
wosci, bardziej lub mniej wyrafinowanych, zaliczymy ich do jednej grupy,
ktorg okreslimy mianem ,,nowej szkoty bankowosci” czyli ,,wspoiczesnej
szkoty wolnej bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej”. Szkote te sta-
nowi osobliwy sojusz uczonych!®; wsréd ktérych moglibySmy wymienic¢:

102 Scisle moéwiac, Tooke zauwazyt: ,.Co do wolnego handlu w bankowosci w tym
sensie, w jakim sie o niego niekiedy walczy, zgadzam sie z autorem, ktory w jednej
z amerykanskich gazet zauwazyt, Ze wolny handel w bankowosci to wolnos$¢ oszuki-
wania. Roszczenia takie w zaden sposéb nie opieraja si¢ na podstawach analogicznych
do podstaw zadan wolnosci konkurencji w produkgji. Jest to kwestia regulacji dokony-
wanych przez panstwo, ktore naleza do dziedziny polityki” (Thomas Tooke, A History
of Prices, Longman, London 1840, t. 3, s. 206). Zgadzamy sie z Tookiem, ze jesli wolna
bankowos$¢ ma oznacza¢ swobode funkcjonowania z rezerwa czgstkowa, to dochodzi
do pogwatcenia podstawowych zasad prawnych i panstwo, jezeli w ogdle ma miec jakas
funkcje, powinno usilnie zapobiega¢ takim naruszeniom i kara¢ za nie, gdy wystapig.
Wydaje sig, ze to wtasnie mial na mysli Ludwig von Mises, gdy w Ludzkim dziataniu
(s. 380) cytowatl to zdanie Tooke’a.

103 Jak trafnie wskazuje David Laidler, niedawne zainteresowanie wolng bankowo-
Scig i rozw6j nowej szkoty bankowosci majg swoje Zrodto w ksigzce Friedricha A. Hay-
eka na temat denacjonalizacji pieniadza: F. A. Hayek, Denationalization of Money: The
Argument Refined, wyd. 2, Institute of Economic Affairs, London 1978. Przed Hayekiem
podobng propozycje przedtozyt Benjamin Klein w artykule The Competitive Supply of
Money, ,,Journal of Money, Credit and Banking” 6, listopad 1974, s. 423-453. Laidler
wspomina tych dwoch autoréw w swoim krotkim, acz inspirujagcym artykule na temat
teorii bankowosci zatytutowanym Free Banking Theory, w: The New Palgrave: A Diction-
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pewnych przedstawicieli szkoty austriackiej, ktoérzy naszym zdaniem nie
zrozumieli niektorych nauk Misesa i Hayeka w kwestiach pieniagdza oraz
teorii kapitatu i cykli koniunkturalnych, a wigc na przyktad White’a'%,
Selgina!®, a ostatnio Horwitza!'%; przedstawicieli angielskiej szkoty su-
biektywistycznej takich jak Dowd!'%’; wreszcie teoretykéw o rodowodzie
monetarystycznym, takich jak Glasner!%, Yeager'?” i Timberlake!'°. Nawet

ary of Money and Finance, Macmillan Press, London-New York 1992, t. 2, s. 196-197.
Oskari Juurikkala uwaza, ze aktualna debata teoretykéw wolnej bankowosci (zwolen-
nikéw stuprocentowej rezerwy i zwolennikéw rezerwy czastkowej) Scisle odpowiada
dziewigtnastowiecznemu francuskiemu sporowi, w ktérym uczestniczyli Victor Mode-
ste (i Henri Cernuschi) oraz J. Gustave Courcelle-Seneuil; zob. Oskari Juurikkala, The
1866 False-Money Debate in the ,,Journal des Economistes”: Déja Vu for Austrians?

104 Tawrence H. White, Free Banking in Britain: Theory, Experience and Debate,
1800-1845, Cambridge University Press, London-New York 1984; Competition and
Currency: Essays on Free Banking and Money, New York University Press, New York
1989; zob. tez jego artykuly napisane wspoélnie z George’em A. Selginem: How Would
the Invisible Hand Handle Money?, ,,Journal of Economic Literature” 32, nr 4, grudzien
1994, s. 1718-1749, oraz In Defense of Fiduciary Media — or, We are Not Devo(lutionists),
We are Misesians!, ,,Review of Austrian Economics” 9, nr 2, 1996, s. 83-107. Lawrence
H. White opracowat takze wybor tekstow najwazniejszych z punktu widzenia nowej
szkoty bankowosci w pracy: Free Banking, t. 1: 19th Century Thought, t. 2: History, t. 3:
Modern Theory and Policy, Edward Elgar, Aldershot (U. K.) 1993.

195 George A. Selgin, The Stability and Efficiency of Money Supply under Free Banking,
»Journal of Institutional and Theoretical Economics” 143, 1987, s. 435-456, przedruk w:
Lawrence H. White (red.), Free Banking, t. 3 (Modern Theory and Policy), s. 45-66; The
Theory of Free Banking: Money Supply under Competitive Note Issue, Rowman and Little-
field, Totowa (New Jersey) 1988; artykuty napisane wspoélnie z Lawrence’em H. White’em
i wymienione w poprzednim przypisie; Free Banking and Monetary Control, s. 1449-1459.
Nie jestem pewien, czy Selgin wciaz uwaza si¢ za przedstawiciela szkoty austriackie;.

106 Stephen Horwitz, Keynes’ Special Theory, s. 411-434; Misreading the ,,Myth”:
Rothbard on the Theory and History of Free Banking, oba te teksty ztozyly si¢ na rozdz. 16
w: Peter J. Boettke, David L. Prychitko (red.), The Market Process: Essays on Contempo-
rary Austrian Economics, Edward Elgar, Aldershot (U. K.) 1994, s. 166-176; wreszcie
dwie ksigzki: Monetary Evolution, Free Banking and Economic Order oraz Microfounda-
tions and Macroeconomics, Routledge, London 2000.

107 Kevin Dowd, The State and the Monetary System, Saint Martin’s Press, New York
1989; The Experience of Free Banking, Routledge, London 1992; Laissez-Faire Banking,
Routledge, London—-New York 1993.

198 David Glasner, Free Banking and Monetary Reform, Cambridge University Press,
Cambridge 1989; The Real-Bills Doctrine in the Light of the Law of Reflux, ,,History of
Political Economy” 24, nr 4, zima 1992, s. 867-894.

109 Leland B. Yeager, Robert Greenfield, A Laissez-Faire Approach to Monetary Sta-
bility, ,,Journal of Money, Credit and Banking” 15, nr 3, sierpien 1983, s. 302-315,
przedruk w: Lawrence H. White (red.), Free Banking, t. 3 (Modern Theory and Policy),
rozdz. 11, s. 180-195; Leland B. Yeager, Robert Greenfield, Competitive Payment Sys-
tems: Comment, ,,American Economic Review” 76, nr 4, wrzesien 1986, s. 848-849;
wreszcie ksigzka Yeagera The Fluttering Veil: Essays on Monetary Disequilibrium.

110 Richard Timberlake, The Central Banking Role of Clearinghouse Associations, ,,Jour-
nal of Money, Credit and Banking” 16, luty 1984, s. 1-15; Private Production of Scrip-Money
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Milton Friedman''!, cho¢ nie mozna go uznac za przedstawiciela tej nowej
szkoty, powoli sie ku niej sktaniat, zwtaszcza po tym, jak nie udato mu sie
przekonac bankieréw centralnych, ze powinni zastosowac w praktyce jego
stynng zasade pieniezna.

Wspolczesni teoretycy wolnej bankowosci opartej na rezerwie czastkowej
rozwingli teorie ekonomiczng ,,ré6wnowagi pienieznej”. Teorie swoja opieraja
na niektorych typowych elementach analiz monetarystycznych i Keynesow-
skich!!?] starajac si¢ wykazag, ze system wolnej bankowosci opartej na rezer-
wie czgstkowej dostosowywalby po prostu wolumen stworzonych srodkéw
fiducjarnych (banknotéw i depozytéw) do spotecznego popytu na nie. Twier-
dza wiec, ze wolna bankowos¢ oparta na rezerwie czastkowej nie tylko utrzy-
mywataby ,,rownowage pieniezng” lepiej niz inne, alternatywne systemy, ale
takze najskuteczniej dostosowywataby podaz pienigdza do popytu.

Kroétko mowiac, argument ten ogniskuje si¢ na hipotetycznych wynikach
wzrostu popytu na Srodki fiducjarne, wytwarzanego przez podmioty gospo-
darcze przy zatozeniu, ze rezerwy kruszcu w systemie bankowym pozosta-
ja stale. W takim wypadku, rozumujg teoretycy, ostabtoby tempo wymiany
srodkow fiducjarnych na rezerwy bankowe. Wzrostyby rezerwy, a bankie-
rzy, Swiadomi tego wzrostu, poszukujac wiekszych zyskow, powiekszaliby
kredyt, emitowali wiecej banknotéw i zwiekszali depozyty, a taki przyrost
srodkow fiducjarnych doréwnywatby zasadniczo wczesniejszemu wzrosto-
wi popytu. Gdyby popyt na srodki fiducjarne malat, zachodzitoby zjawisko
odwrotne: podmioty gospodarcze wycofywatyby wieksze ilosci rezerw, aby
pozby¢ sie Srodkow fiducjarnych. Banki, dostrzegajac zagrozenie dla swojej
wyptacalnosci, bylyby zmuszone ogranicza¢ kredyt, emitowa¢ mniej bank-
notéw i tworzy¢ mniej depozytéw. W ten sposob spadek podazy srodkow
fiducjarnych nastepowatby po wczesniejszym spadku popytu na nie''s.

Teoria ,,rOwnowagi pienieznej” przywodzi oczywiScie na mysl prawo
powrotu Fullartona, a takze argumenty starej szkoly bankowosci w spra-
wie ,,potrzeb handlu”. W Swietle tych argumentéw tworzenie Srodkow
fiducjarnych przez banki prywatne nie jest szkodliwe, jesli odpowiada
wzrostowi ,,potrzeb” przedsiebiorcow. Argumenty te zostaja powtorzone

in the Isolated Community, ,,Journal of Money, Credit and Banking” 19, nr 4, pazdziernik
1987, s. 437-447; The Government’s Licence to Create Money, ,,The Cato Journal: An Inter-
disciplinary Journal of Public Policy Analysis” 9, nr 2, jesien 1989, s. 302-321.

1 Milton Friedman, Anna J. Schwartz, artykut Has Government Any Role in Money?,
»Journal of Monetary Economics” 17, 1986, s. 37-72, zamieszczony jako rozdz. 26
w ksigzce: Kurt r. Leube (red.), The Essence of Friedman, Hoover Institution Press, Stan-
ford University (Kalifornia) 1986, s. 499-525.

12 Stad tez Selgin stwierdza: ,,Pomimo (...) waznych r6znic pomiedzy analiza Key-
nesowska a pogladami innych teoretykéw rownowagi pienieznej wielu keynesistow
mogtoby sie zgodzi¢ z ta recepta na rownowage pieniezng” (Selgin, The Theory of Free
Banking, s. 56, zob. tez s 59).

113 Szczegdtowy analize mozna znalezé miedzy innymi w ksigzce Selgina The Theory
of Free Banking, rozdz. 4-6, zwt. s. 34, 64-69.
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i doprecyzowane w ,,nowej” teorii ,,rownowagi pieniezne;j”, ktéra utrzymu-
je, ze tworzenie przez banki prywatne srodkow fiducjarnych nie wywotuje
cykli koniunkturalnych, jesli nastepuje po wzroscie spotecznego popytu na te
instrumenty. Cho¢ zalazkowa wersje tej zreformowanej doktryny ,,potrzeb
handlu” zawart Lawrence H. White w swojej ksigzce o wolnej bankowosci
w Szkocji''4, to nadanie jej postaci teorii jest zastugg George’a A. Selgina,
jednego z najwybitniejszych jego uczniow. Zbadajmy teraz krytycznie teo-
rie Selgina ,,rownowagi pieniezne;j”, czyli, innymi stowy, jego poprawiong
wersje niektorych doktryn starej szkoty bankowosci.

Bledna podstawa analizy: popyt na srodki fiducjarne
uznawany za zmienng egzogeniczng

Analiza Selgina opiera sie na koncepcji, w ktérej popyt na pieniagdz w for-
mie Srodkéw fiducjarnych jest zmienna egzogeniczng w stosunku do systemu:
zmienia si¢ ona wraz z pragnieniami podmiotow gospodarczych, a gtéwnym
celem systemu wolnej bankowosci jest uzgodnienie tworzenia depozytoéw
i emisji banknotow ze zmianami popytu na nie''>. Jednak popyt ten nie jest eg-
zogeniczny w stosunku do systemu, lecz jest przez niego endogenicznie okreslany.

Nie jest rzeczg przypadku, ze teoretycy szkoty wolnej bankowosci opartej
na rezerwie czastkowej rozpoczynaja swoja analize od skupienia sie na pew-
nych bardziej lub mniej tajemniczych wahaniach popytu na srodki fiducjar-
ne, lekcewazac wyjasnienie zrodet czy etiologii tych wahan''e. Jest tak, jakby

114 Stephen Horwitz pisze, ze Lawrence White ,,zdecydowanie odrzuca doktryne
realnych weksli i przyjmuje swoistg wersje koncepcji «potrzeb handlu». «Potrzeby han-
dlu» oznaczaja dla niego popyt na trzymanie banknotéw. Z uwzglednieniem tej interpre-
tacji doktryna ta stwierdza, ze podaz banknotoéw powinna sie zmienia¢ stosownie do
popytu na ich trzymanie. Jak bede wykazywal, jest to mozliwe do przyjecia doktadnie
tak samo jak poglad, ze podaz butow powinna sie zmieniaé, aby zaspokoi¢ popyt na
nie” (Horwitz, Misreading the ,,Myth”, s. 169). Doktadniej méwiac wydaje sie, ze White
nas. 123-124 swojej ksigzki Free Banking in Britain broni nowej wersji doktryny ,,po-
trzeb handlu” gtoszonej przez stara szkote bankowosci. Wbrew twierdzeniu Horwitza
Amasa Walker w zwigzku ze §rodkami fiducjarnymi wskazuje: ,,Podaz nie zaspokaja
popytu: ona go pobudza. Podobnie jak sztuczny bodziec dostarczony ludzkiemu orga-
nizmowi wywotuje ochote na wiecej; im bardziej zaspokaja sie ten gtdd, tym bardziej
staje sie on nienasycony” (Amasa Walker, The Science of Wealth: A Manual of Political
Economy Little Brown and Company, Boston 1869, s. 156).

15 Wolna bankowos$¢ przeciwdziata wiec krotkoterminowej nierownowadze pie-
nieznej i jej konsekwencjom po stronie cyklu koniunkturalnego” (Selgin, White, In De-
fense of Fiduciary Media — or, We are Not Devo(lutionists), We are Misesians!, s. 101-102).

116 Joseph T. Salerno podkresla, Zze dla Misesa wzrost popytu na pienigdz nie sta-
nowi zadnego problemu koordynacji, jesli tylko system bankowy nie prébuje dosto-
sowac sie do niego, tworzac nowe pozyczki. Nawet wzrost oszczednosci (czyli spadek
konsumpcji), wyrazony wytacznie we wzroscie sald gotowkowych (tezauryzacja), a nie
w pozyczkach powigzanych z wydatkami na dobra inwestycyjne, doprowadzitby do
efektywnego oszczedzania dobr i ustug konsumpcyjnych w danym spoteczenstwie i do
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owi teoretycy zdawali sobie sprawe, iz po stronie podazy pienigdza Austriacy
wykazali juz, ze ekspansja kredytowa powaznie znieksztatca gospodarke, co
w kazdym razie moze uzasadniac sztywny system pieniezny'!’, zdolny zapo-
biega¢ zjawiskom ekspansji i kontrakcji pienieznej, typowym dla kazdego
systemu bankowosci opartej na rezerwie czastkowej. A wiec okazuje sig, ze
po stronie podazy argumenty teoretyczne wspierajg ustanowienie stosunko-
wo nieelastycznego systemu pienieznego, na przyktad opartego na czystym
standardzie zlota z wymaganiem stuprocentowej rezerwy dla banknotow
i depozytow!8. A zatem gdyby obroncy nowej szkoty bankowosci chcieli
uzasadnic system wolnej bankowosci z rezerwg czastkows, w ktorym moze
dochodzi¢ do znacznego wzrostu i spadku podazy pienigdza w postaci §rod-
kow fiducjarnych, muszg niezaleznie spojrze¢ na strone popytu w nadziei,
ze uda si¢ im wykazag, iz takie modyfikacje podazy pienigdza (nieuchron-
ne w systemie opartym na rezerwie czgstkowej) odpowiadaja wczesniejszym
wahaniom popytu, ktory zostanie zaspokojony za pomocg odtworzenia hi-
potetycznego uprzedniego stanu ,,rownowagi pieniezne;j”.

Wzrost podazy pienigdza w postaci ekspansji kredytowej znieksztatca
strukture produkcji i powoduje boom ekonomiczny i p6zniejszg recesje, eta-
py, podczas ktorych zachodza znaczne zmiany popytu na pienigdz i Srod-

procesu, wskutek ktérego struktura produkcji stawataby sie dtuzsza i bardziej kapita-
tochtonna. W tym przypadku wzrost sald gotowkowych po prostu zwiekszylby site
nabywczg pienigdza, obnizajac ceny nominalne dobr konsumpcyjnych i ustug r6znych
czynnikow produkcji. Niemniej w ujeciu wzglednym pojawityby sie rozbieznosci cen
pomigdzy réznymi etapami czynnikéw produkeji, charakterystyczne dla okresu wzrostu
oszczednosci i zwiekszania kapitatochtonnosci struktury produkcji; zob. Joseph T. Sa-
lerno, Mises and Hayek Dehomogenized, ,,Review of Austrian Economics” 6, nr 2, 1993,
s. 113-146, zwt. s. 144 i nast. Zob. tez Mises, Ludzkie dziatanie, s. 442-443. W tym
samym artykule Salerno ostro krytykuje White’a za to, iz utrzymuje on, ze Mises byt
poprzednikiem wspotczesnych teoretykdw wolnej bankowosci, i nie uswiadamia sobie,
ze Mises zawsze kwestionowat istotne zatozenia szkoty bankowosci, a wolnej banko-
wosci bronit jedynie jako srodka prowadzacego do ostatecznego celu — systemu banko-
wosci z wymaganiem stuprocentowej rezerwy; zob. s. 137 i nast. rzeczonego artykutu.
Zob. tez nasz przypis 119.

17 Przypomnijmy, ze celem Hayeka w Prices and Production byto wtasnie ,,wykaza-
nie, ze domaganie sie «elastycznego» Srodka ptatniczego, ktorego zasoéb powieksza sie lub
kurczy z kazdym wahnieciem «popytu», opiera si¢ na powaznym btedzie rozumowania”
(zob. przedmowa Hayeka do pierwszego wydania Prices and Production, s. XIII).

118 Mark Skousen stwierdza, ze system oparty na czystym standardzie zlota z wy-
maganiem stuprocentowej rezerwy w bankowosci bylby elastyczniejszy niz system
proponowany przez Hayeka i wolny od wady polegajacej na dostosowywaniu sie do
,potrzeb handlu”: spadki cen pobudzatyby produkcje ztota, wywotujac tym samym
umiarkowang ekspansje podazy pienigdza bez efektéw cyklicznych. Skousen konklu-
duje: ,,Gdy uwzgledni sie dane historyczne, mozna przyjaé, ze podaz pieniadza (zapas
ztota) w warunkach czystego standardu ztota powiekszataby si¢ [rocznie] o 1-5 pro-
cent. Co wazniejsze za$, ze stuprocentowym pokryciem Srodka ptatniczego w ztocie
nie bytoby wtasciwie zadnej mozliwosci deflacji pienieznej” (Skousen, The Structure of
Production, s. 359).
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ki fiducjarne. Proces ten nie zostaje zapoczatkowany, jak sadza teoretycy
wspotczesnej szkolty wolnej bankowosci, poprzez niezalezne, katalityczne
zmiany popytu na Srodki fiducjarne, lecz powstaje wskutek manipulacji
ich podaza. Wszystkie systemy bankowosci opartej na rezerwie czastkowej
w jakims$ stopniu dokonuja takiej manipulacji, powiekszajac kredyt.

To prawda, ze w systemie ztozonym z wielu wolnych bankéw, niewspiera-
nych przez bank centralny, ekspansja kredytowa zatrzymywataby si¢ znacznie
szybciej niz w systemie, w ktorym bank centralny organizuje powszechna eks-
pansje i wykorzystuje swoja ptynnosé, by poméc zagrozonym bankom. Ten
argument na rzecz wolnej bankowosci zostat sformutowany pierwotnie przez
Parnella, a Mises uznat go p6zniej za mozliwy do przyjecia'®. Czym innym
jednak jest twierdzi¢, ze w catkowicie wolnym systemie bankowosci ekspansja
kredytowa zostalaby ukrocona szybciej niz w aktualnym systemie, a czyms
catkiem innym utrzymywag, ze ekspansja kredytowa wywolywana w syste-
mie wolnej bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej nigdy nie znieksztatci
struktury produkgcji, poniewaz zawsze bedzie powracat stan rzekomej ,,roéw-
nowagi pienieznej”. Mises bowiem bardzo wyraznie wskazuje, ze kazda eks-
pansja kredytowa znieksztalca system produkcji. Mises odrzuca zatem istote
wspotczesnej teorii rtownowagi pienigznej. Stwierdza mianowicie:

Pojecie ,,normalnej” ekspansji kredytowej jest absurdem. Dodatkowa
emisja fiducjarnych srodkéw ptatniczych, bez wzgledu na jej wielkosc,
zawsze wywotuje zmiany w strukturze cen, ktore sq przedmiotem teorii
cyklu koniunkturalnego'*.

119 Selgin przyznaje, ze ,,poparcie Misesa dla wolnej bankowosci opiera si¢ po czesci
na tym, ze zgadza sie on z Cernuschim, ktéry (wraz z Modeste’em) uwazal, iz wolnos¢
emisji not doprowadzi automatycznie do bankowosci ze stuprocentowg rezerwa”; utrzy-
muje takze, ze Mises ,,s3dzil, iZ wolna bankowos¢ w jaki$ sposob doprowadzi do wyelimi-
noeania pieniedzy bankowych opartych na rezerwie czastkowe;j” (zob. Selgin, The Theory
of Free Banking, s. 62, 164). Lawrence H. White probuje nada¢ stanowisku Misesa inng
interpretacje i przedstawia go jako poprzednika wspoéiczesnych obroficoéw wolnej banko-
wosci opartej na rezerwie czastkowej; zob. Lawrence H. White, Mises on Free Banking and
Fractional Reserves, w: John W. Robbins, Mark Spangler (red.), A Man of Principle: Essays
in Honor of Hans F. Sennholz, Grove City College Press, Grove City (Pensylwania) 1992,
s. 517-533. Salerno, zgadzajac sie z Selginem, odpowiada White’owi nastepujaco: ,,Mi-
ses bronit wolnosci bankéw emisji sSrodkéw fiducjarnych jedynie dlatego, ze jego analiza
doprowadzita go do wniosku, iz dzigki takiej polityce podaz pieniadza bytaby scisle regu-
lowana zgodnie z zasadg obiegu pienieznego. Mises postulowat (...) catkowite wyelimino-
wanie szkodliwego wptywu srodkéw fiducjarnych na rachunek pieniezny i dynamiczny
proces rynkowy” (Salerno, Mises and Hayek Dehomogenized, s. 137 i nast., 145).

120 Mises, Ludzkie dziatanie, s. 376, przyp. 17, wyr6znienia kursywg dodane przeze mnie.
Mises uzupetnia: ,,system [wolnej bankowosci] nie zapobiegtby powolnej (...) ekspansji kre-
dytowej (...)” (Ludzkie dziatanie, s. 377). Mises przekazuje tu nadmiernie optymistyczny obraz
wolnej bankowosci opartej na rezerwie czastkowej, zwtaszcza w Swietle takiej oto wczesniej-
szej wypowiedzi z Theory of Money and Credit (1924): ,jest jasne, ze o wolnosci bankowosci
per se nie mozna powiedzie¢, iz uniemozliwia powrdt do polityki wielkoskalowej inflacji”
(Mises, Theory of Money and Credit, s. 436; s. 408 wydania niemieckojezycznego).
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Gtoéwna wadg teorii ,,rownowagi pienieznej” Selgina jest zlekcewazenie
faktu, ze podaz srodkow fiducjarnych wytwarza popyt na nie. Innymi stowy,
wspotczesna teoria wolnej bankowosci zawiera fundamentalny btad starej
szkoty bankowosci, ktory, jak trafnie pokazat Mises, polega na nieuwzgled-
nieniu tego, ze popyt spoleczenstwa na kredyt zalezy wtasnie od sktonnosci
bankéw do pozyczania. Dlatego tez ci bankierzy, ktérzy poczatkowo niezbyt
martwig si¢ o przyszla wyptacalnos¢, maja mozliwos¢ powiekszania kredytu
i lokowania na rynku nowych srodkéw fiducjarnych po prostu wskutek obni-
zenia stopy oprocentowania, jakiego zadaja od nowo stworzonych pieniedzy,
oraz wprowadzenia dogodniejszych niz zwykle warunkéw kredytowania'?'.
A wigc wbrew zatozeniom Selgina i innych teoretykoéw jego szkoty w syste-
mie wolnej bankowosci bankierzy mogg zainicjowac ekspansje kredytows,
jesli z jakichs powodow nie zadbaja o swoja wyptacalnosé, i to bez wzgle-
du na to, czy nastgpita jakas wczesniejsza zmiana popytu na srodki fiducjarne.
Inny czynnik wyjasnia, dlaczego w dtuzszym okresie wzrost ilosci depozytow
(z ekspansji kredytowej) w rzeczywistosci na ogot pobudza popyt na srodki ptat-
nicze. Wszystkie podmioty gospodarcze, ktore nie sa Swiadome, ze rozpoczat
sie inflacyjny proces ekspans;ji i ze ten proces spowoduje ostatecznie wzgledny
spadek sity nabywczej pienigdza, a po nim recesje, zauwaza, iz ceny pewnych
dobr i ustug zaczynaja rosnaé szybciej niz innych i bedg na proézno czekaty,
az ceny te wrocg do ,,zwyklego” poziomu. Tymczasem jednak postanowig
najprawdopodobniej zwiekszy¢ popyt na Srodki fiducjarne. Zacytujmy znéw
Misesa:

Ten pierwszy etap procesu inflacyjnego moze trwac wiele lat. Ceny
wielu towaréw i ustug nie s3 jeszcze wtedy dostosowane do zmienio-
nej relacji pienieznej. Niektorzy mieszkancy danego kraju nadal nie
zauwazajg, ze majg do czynienia z rewolucja cenowg, ktora zakonczy
sie duzym wzrostem wszystkich cen, cho¢ zakres podwyzek bedzie
niejednakowy dla poszczegdlnych towaréw i ustug. Ludzie ci wcigz
wierzg, ze pewnego dnia ceny spadna. Trwajac w oczekiwaniu na 6w
dzien, ograniczajg zakupy i zwiekszajq zasob gotowkowy'?2.

W systemie wolnej bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej banki nie
tylko mogg jednostronnie pobudzi¢ ekspansje kredytows, ale w dtuzszym okre-

121 Szkota bankowosci (Banking School) zupetnie nie potrafita rozwigza¢ tych pro-
blemoéw. Oparto sie na btednym zatozeniu, ze potrzeby gospodarki $cisle wyznaczaja
maksymalng ilo§¢ wymienialnych banknotow, ktore moze wyemitowaé bank. Nie za-
uwazono tego, ze wielko$¢ popytu na kredyt zalezy od gotowosci bankéw do pozy-
czania, a takze od tego, ze banki, ktére nie dbaja o swoja wyptacalnos¢, moga zwigk-
sza¢ kredyt fiducjarny przez redukcje stopy procentowej ponizej poziomu rynkowego”
(Mises, Ludzkie dziatanie, s. 374). Przypomnijmy ponadto, ze proces ten sam z siebie
upowszechnia sie i wzmacnia, gdy pozyczkobiorcy pozyczaja wigcej nowo stworzonych
depozytow, aby sptaci¢ wczesniejsze pozyczki.

122 Mises, Ludzkie dziatanie (s. 364, wyrdznienia kursywg dodane przeze mnie).
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sie wynikajacy z niej wzrost podazy Srodkow fiducjarnych (ktore zawsze mozna
ulokowa¢ na rynku poprzez odpowiednig obnizke stopy oprocentowania) wy-
wotuje zwykle dalszy popyt. Ten wzrost popytu trwa dopoty, dopoki ogot nie
straci czesci swojego nierealistycznego optymizmu i pocznie z niedowierzaniem
odnosic sie do gospodarczego ,,eldorado” oraz bedzie przewidywaé powszech-
ny wzrost cen, po ktorym nastgpi kryzys i gleboka recesja gospodarcza.
Przekonywalismy, ze Zrodto zmian pienieznych lezy po stronie podazy,
ze banki w systemie wolnej bankowosci mogg manipulowa¢ podazg pie-
nigdza i ze zwigzana z tym emisja srodkéw fiducjarnych wytwarza w krot-
kim i $rednim okresie sw6j wtasny popyt. Jesli te twierdzenia sa prawdziwe,
to Selgin catkowicie biadzi, utrzymujac, ze podaz srodkéw fiducjarnych
po prostu dostosowuje sie do popytu na nie. W istocie bowiem popyt na
srodki fiducjarne, przynajmniej w dos¢ dtugim okresie, dostosowuje si¢ do
zwiekszonej podazy tworzonej przez banki w postaci pozyczek!?.

Mozliwos¢ jednostronnego zainicjowania ekspansji kredytowej
przez system wolnej bankowosci oparty na rezerwie czastkowej

Roézne okolicznosci sprawiaja, ze system wolnej bankowosci opartej na
rezerwie czastkowej moze zainicjowac¢ ekspansje kredytowa bez odpowied-
niego wcze$niejszego wzrostu popytu na Srodki fiducjarne.

Po pierwsze, musimy podkresli¢, ze analiza rébwnowagi pienieznej
wspolczesnych teoretykoéw wolnej bankowosci zawiera wiele takich sa-
mych ograniczen jak analiza neoklasyczna, ktora, zarowno w kontekscie
mikroekonomicznym, jak i makroekonomicznym, zajmuje sie jedynie
ostatecznym stanem proceséOw spotecznych (robwnowaga pieniezna), do
ktorego rzekomo prowadza racjonalne, optymalizujace zachowania pod-
miotow gospodarczych (prywatnych bankier6w). Analiza ekonomiczna
szkoly austriackiej natomiast skupia si¢ nie na rownowadze, lecz na dy-
namicznych procesach przedsigbiorczosci. Kazdy akt przedsiebiorczosci
koordynuje i okreSla tendencje zmierzajaca do rbwnowagi, ktora jednak
nigdy nie zostaje osiggnieta, poniewaz w trakcie tego procesu warunki
ulegaja zmianie, a przedsigbiorcy tworza nowe informacje. A wigc z tego
dynamicznego punktu widzenia nie mozemy przyja¢ modelu statycznego,
zaktadajacego, tak jak model rownowagi pienieznej, ze zajda natychmia-

123 Co ciekawe, wspolczesni teoretycy wolnej bankowosci, podobnie jak keynesisci
i monetarysci, s3 ogarnieci obsesjg rzekomych nagtych, jednostronnych zmian popytu
na pienigdz. Nie dostrzegaja, ze zmiany te sa zwykle endogeniczne i pojawiajg sie w ca-
tym cyklu koniunkturalnym, ktéry wyzwalaja zmiany podazy nowego pieniadza two-
rzonego przez system bankowy w postaci pozyczek. Inne sytuacje, ktére mogtyby spo-
wodowac¢ nagly wzrost popytu na pienigdz, maja charakter wyjatkowy, jak na przyktad
wojny i kleski zywiotowe. Wahania sezonowe sa stosunkowo mniej wazne i system
wolnej bankowosci z wymaganiem stuprocentowej rezerwy mogiby im przeciwdziata¢
sezonowym transferem ztota i niewielkimi modyfikacjami cen.



Krytyczne spojrzenie na wspotczesng szkole wolnej bankowosci... 517

stowe, doskonate dostosowania pomiedzy popytem na Srodki fiducjarne
a ich podaza.

W rzeczywistosci kazdy bankier, zgodnie ze swoja oceng i przedsiebiorcza
kreatywnoscia, interpretuje subiektywnie informacje uzyskiwane ze Swiata
zewnetrznego, co dotyczy zarbwno poziomu optymizmu, z jakim ocenia bieg
wydarzen gospodarczych, jak i wielkosci rezerw, jakie uwaza za ,,rozwazne”
z punktu widzenia utrzymania wyptacalnosci. A wiec kazdy bankier, dziata-
jac w warunkach niepewnosci, co dzien rozstrzyga, jaki wolumen Srodkow
fiducjarnych wyemituje. W procesie przedsiebiorczosci bankierzy popetniaja
oczywiscie wiele btedow, przejawiajgcych sie w jednostronnej emisji §rod-
koéw fiducjarnych i znieksztatcajacych strukture produkeji. Co prawda, pro-
ces ten sam zmierza do ujawniania i eliminowania popetnionych btedéw,
cho¢ dopiero po dtuzszym lub krotszym okresie, jednak szkoéd wyrzadzo-
nych realnej strukturze produkcji nie da si¢ uniknad. Jesli dodamy do tego, ze,
jak widzielisSmy w poprzednim ustepie, podaz srodkéw fiducjarnych tworzy
na ogo6t swoj wlasny popyt, to uznamy, iz jest rzeczg wysoce nieprawdopo-
dobna, aby system wolnej bankowosci opartej na rezerwie czastkowej (czy
jakikolwiek inny rynek) mogt osiagnac¢ upragniona przez tych teoretykow
»fownowage pieniezng”. Prywatni bankierzy beda si¢ bowiem w najlepszym
razie starali za pomoca proéb i btedéw dostosowac podaz srodkéw fiducjar-
nych do popytu na nie, cho¢ go nie znajg i wykazuje on tendencj¢ do zmian
wskutek emisji Srodkéw fiducjarnych. Uczeni moga sie wiec spieraé, czy
proces przedsiebiorczej koordynacji przyniesie pozadany stan ,,rownowagi
pieniezne;j”, czy tez nie, jednak nie moga zaprzeczy¢, ze w toku tego procesu
beda popetniane niezliczone btedy przedsiebiorcze w postaci nieuzasadnio-
nej emisji Srodkéw fiducjarnych i ze te btedy nieuchronnie wptyna na struk-
ture produkcji, wywotujac kryzysy i recesje gospodarcze wilasnie tak, jak to
wyjasnia austriacka teoria cykli koniunkturalnych'#*.

Po drugie, duze lub mate grupy bankierow moga réwniez organizowac
wspolng ekspansje srodkow fiducjarnych lub decydowac sie na fuzje w celu
potaczenia swoich rezerw i lepszego ,,zarzgdzania” nimi, zwigkszajac w ten
sposob swoje mozliwosci ekspansji kredytowej i pomnazania zyskow!'%.
Jesli teoretycy wolnej bankowosci opartej na rezerwie czastkowej nie zaka-
73 tego rodzaju strategii przedsiebiorczosci (watpimy, by sie na to zdecydo-
wali), to oczywiScie doprowadzi ona do ekspansji kredytowej i p6zniejszej
recesji gospodarczej. Mozna twierdzi¢, ze zgodna ekspansja bedzie wyka-
zywata tendencje do autokorekty, poniewaz, jak utrzymuje Selgin, wzrost
tacznej kwoty rozliczenn miedzybankowych zwiekszy rozbiezno$¢ obcigzen
i uznan'?. Pomijajac jednak kwestie zatozenia Selgina, ze catkowity wo-

124 Zob. Jorg Guido Hiilsmann, Free Banking and Free Bankers, ,,Review of Austrian
Economics” 9, nr 1, 1996, s. 3-53, zwt. s. 40-41.

125 Pamietajmy o naszej analizie przedstawionej na s. 501-506. Zob. Laidler, Free
Banking Theory, s. 197.

126 Selgin, The Theory of Free Banking, s. 82.
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lumen rezerw metalu w systemie bankowym pozostaje staty, i watpliwosci
wyrazane przez wielu autoréw co do skutecznosci tegoz mechanizmu'¥,
jesli przyjmiemy na potrzeby tego rozumowania, ze Selgin ma racje, to
nawet wtedy mozna utrzymywaé, ze omawiane dostosowanie nigdy nie
bedzie doskonate ani natychmiastowe, a zatem zgodna ekspansja i fuzje
moga wywotaé znaczny wzrost srodkéw fiducjarnych, wyzwalajac w ten
sposOb procesy wprawiajgce w ruch cykle koniunkturalne.

Po trzecie wreszcie, wraz z kazdorazowym wzrostem ogolnego zapasu
kruszcu (ztota), utrzymywanego przez banki jako ,,rozwazna” rezerwa, sys-
tem wolnej bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej pobudzatby wzrost
emisji srodkow fiducjarnych, ktory by nie odpowiadal wezesniejszemu wzro-
stowi popytu. Jesli pamietamy, ze ze wzgledu na wzrost Swiatowej produkcji
ztota jego globalny zasob zwigkszat si¢ co rok o 1-5 procent!?; to jest jasne,
Ze juz sam ten czynnik umozliwiatby prywatnym bankierom emisje Srodkoéw
fiducjarnych w tempie 1-5 procent rocznie bez wzgledu na popyt na nie. (Taka
kreacja pienigdza prowadzi do ekspansji, po ktorej nastepuje recesja)'®.

Mozemy wiec stwierdzi¢, ze powazne (fiducjarne) procesy inflacyjne!*°
i gtebokie recesje gospodarcze3! moga sie pojawia¢ w kazdym systemie
wolnej bankowosci opartej na rezerwie czastkowe;j.

127 Zob. np. Schwartz, The Theory of Free Banking, s. 3.

128 Skousen, The Structure of Production, rozdz. 8, s. 269, 359.

129 Nie mozemy wykluczy¢ nawet wiekszej ekspansji kredytowej w razie wstrzasow
po stronie podazy ztota, cho¢ Selgin jest sktonny lekcewazy¢ znaczenie tej mozliwosci;
zob. Selgin, The Theory of Free Banking, s. 129-133.

130 Przypomnijmy, ze dla Misesa (zob. przyp. 120 powyzej) ,,0 wolnosci bankowosci
per se nie mozna powiedzie¢, iz uniemozliwia powr6t do polityki wielkoskalowej infla-
¢ji”, zwlaszcza jesli wsréd podmiotéw gospodarczych przewaza ideologia inflacjonistycz-
na: ,Wielu autoréw uwaza, ze banki sg naktaniane do swoich zachowan przez czynniki
zewnetrzne, ze pewne wydarzenia zachecajg je do wprowadzania do obiegu dodatkowych
srodkéw fiducjarnych i ze zachowywatyby sie one inaczej, gdyby te czynniki przestaty
wystepowac. Rowniez i ja sktanialem sie do tego pogladu w pierwszym wydaniu mojej
ksigzki o teorii pienigdza. Nie moglem zrozumieé, dlaczego banki nie uczyly si¢ z do-
Swiadczenia. Myslatem, ze z pewnoscia trzymatyby sie one polityki ostroznosci i po-
wiciagliwosci, gdyby czynniki zewnetrzne nie zmuszaty ich do jej porzucenia. Dopiero
pozniej przekonatem sig, ze poszukiwanie zewnetrznego bodZca zmiany postepowania
bankow byto bezuzyteczne. (...) Mozemy tatwo zrozumied, ze banki emitujgce Srodki
fiducjarne, chcac zwiekszy¢ swoje szanse zysku, moga by¢ gotowe powieksza¢ wolumen
udzielanego kredytu i liczbe emitowanych banknotéw. Specjalnego wyjasnienia wymaga
natomiast to, dlaczego wciaz na nowo podejmuje sie proby poprawy ogédlnych warunkow
ekonomicznych przez ekspansje kredytu w obiegu pomimo spektakularnego niepowo-
dzenia takich usitowan w przesztosci. OdpowiedZz musi wygladaé¢ nastepujaco: zgodnie
z dominujaca ideologia przedsigbiorcy i ekonomisty-polityka obnizenie stopy procento-
wej uwaza sie za zasadniczy cel polityki gospodarczej. Co wigcej, jesli idzie o ekspansje
kredytu fiducjarnego, to zaktada sie, ze jest odpowiednim Srodkiem prowadzacym do
tego celu” (Mises, On the Manipulation of Money and Credit, s. 135-136).

131 Kryzysy pojawialy sie wcigz na nowo co pare lat, odkad banki (...) zaczety od-
grywaé wazng role w zyciu gospodarczym ludzi” (ibid., s. 134).
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Teoria ,,rownowagi pieni¢znej” w wolnej bankowosci
opiera si¢ wylacznie na analizie makroekonomicznej

Musimy podkresli¢, ze analizy wspoétczesnych teoretykow wolnej
bankowosci ignoruja mikroekonomiczne skutki wzrostow i spadkow
podazy $rodkéw fiducjarnych i popytu na nie, jakie wywotuje branza
bankowa. Innymi stowy, nawet jesli na uzytek naszego rozumowania
zgodzimy sie, ze zrédtem wszelkiego zla s3, jak zaktadaja owi teorety-
¢y, nieoczekiwane zmiany popytu na Srodki fiducjarne, wytwarzanego
przez podmioty gospodarcze, to jest jasne, ze podaz Srodkow fiducjar-
nych tworzonych przez system bankowy rzekomo w celu dostosowa-
nia si¢ do popytu nie dociera natychmiast wtasnie do tych podmiotow
gospodarczych, ktoére zaczetly, inaczej niz wczesniej, ceni¢ posiadanie
nowych Srodkéw fiducjarnych. Podaz ta natomiast dociera na rynek
w pewnych okreslonych punktach w szczegdlny sposob, a mianowicie
w postaci pozyczek udzielanych przez obnizenie stopy oprocentowania,
ktore poczatkowo otrzymywali indywidualni przedsiebiorcy i inwesto-
rzy, wykorzystujacy je zwykle do zainicjowania nowych, bardziej kapi-
talochtonnych projektow inwestycyjnych, znieksztatcajgcych strukture
produkcji.

Nie jest wiec zaskakujace, ze wspolczesni teoretycy wolnej bankowosci
pomijaja austriacky teori¢ cykli koniunkturalnych, poniewaz nie pasuje
ona do ich analizy emisji srodkéw fiducjarnych w systemie wolnej banko-
wosci opartej na rezerwie czgstkowej. Dlatego ograniczaja si¢ oni do ana-
lizy wytacznie makroekonomicznej (w konkretnych przypadkach moneta-
rystycznej lub Keynesowskiej) i postuguja si¢ co najwyzej instrumentami,
ktore, jak rownanie wymiany czy ,,0g6lny poziom cen”, w istocie ukrywajg
na ogo6t rzeczywiscie wazne zjawiska mikroekonomiczne (wahania wzgled-
nych cen i zaburzenie koordynacji miedzyokresowej zachowan podmiotow
gospodarczych), jakie zachodza w gospodarce w warunkach ekspansji kre-
dytu i wzrostu ilosci srodkow fiducjarnych.

W zwyktych procesach rynkowych podaz débr i ustug konsumpcyjnych
zmienia si¢ najczesciej wraz z popytem na nie, a nowe dobra docierajg z re-
guty wtasnie do tych konsumentéw, ktorzy zaczeli je subiektywnie wyzej
cenié. Jesli jednak chodzi o nowo stworzone $rodki fiducjarne, sytuacja jest
catkowicie odmienna: zwigkszona podaz srodkéw fiducjarnych nigdy nie
dociera natychmiast i bezposrednio do kieszeni tych podmiotow gospodar-
czych, ktore zwiekszyty popyt na nie. Zamiast tego pienigdz przechodzi
przez dtugi, skomplikowany proces czasowy, czyli faze przejsciows, kiedy
jest przekazywany z rak do rgk przez wiele innych podmiotéow gospodar-
czych i znieksztatca strukture produkcji.

Kiedy bankierzy tworza nowe S$rodki fiducjarne, nie dostarczaja ich
bezposrednio tym podmiotom gospodarczym, ktore potrzebujg ich najbar-
dziej. Przeciwnie, udzielaja pozyczek przedsiebiorcom, ktérzy przyjmuja
nowy pienigdz i inwestuja cata jego kwote, nie zastanawiajac si¢ nad tym,
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w jakiej proporcji ostateczni posiadacze srodkéw fiducjarnych beda chcieli
konsumowac i oszczedzag, czyli inwestowacd. Jest wiec z pewnoscig mozli-
we, ze jakas$ cze$¢ nowych srodkow fiducjarnych (wyemitowanych rzekomo
w odpowiedzi na zwiekszony popyt) zostanie ostatecznie wydana na dobra
konsumpcyjne, a tym samym podniesie ich wzgledna cene. Wiemy (roz-
dziat VII, s. 414-415), ze wedtug Hayeka:

Dopoki jakas czes¢ stworzonego w ten spos6b dodatkowego dochodu
wydaje sie na dobra konsumpcyjne (czyli nie wszystko zostaje zaosz-
czedzone), dopoty ceny dobr konsumpcyjnych muszg stale wzrastaé
w stosunku do cen réznego rodzaju naktadow. To za$, jak juz jest
oczywiste, nie moze trwac bez wptywu na wzgledne ceny r6znego ro-
dzaju naktadéw oraz na metody produkcji, ktére beda sie wydawaty
optacalne'®?.

Hayek wyjasnia swoje stanowisko jeszcze doktadniej:

Aby nasza analiza byta wtasciwa, potrzeba jedynie, zeby w sytuacji,
kiedy dochody zwiekszaja sie w wyniku inwestycji, czes¢ dodatko-
wych dochodéw wydawana na dobra konsumpcyjne w dowolnym
okresie byta wieksza od przypadajacego na nowe inwestycje wzrostu
produkcji débr konsumpcyjnych w tym samym okresie. Nie ma za$
oczywiscie zadnego powodu, aby oczekiwac, ze nowy dochod [stwo-
rzony przez ekspansje kredytowg] zostanie zaoszczedzony wiecej niz
w czesci, i to z pewnoscig nie w takiej jak doch6d nowo zainwesto-
wany, poniewaz oznaczatoby to, ze trzeba byloby zaoszczedzi¢ prak-
tycznie wszystkie dochody uzyskane z nowych inwestycji'33.

W celu graficznego zilustrowania naszej argumentacji zat6zmy, ze popyt
na $rodki fiducjarne ro$nie, podczas gdy proporcja, w jakiej podmioty go-
spodarcze chcg konsumowac i inwestowaé, pozostaje bez zmian'**. W ta-
kich warunkach podmioty gospodarcze muszg obnizy¢ popyt pieniezny
na dobra konsumpcyjne, sprzedawac obligacje i inne aktywa finansowe,
a zwtaszcza reinwestowaé mniej pieniedzy w rézne etapy procesOw pro-
dukcyjnych dopoty, dopoki nie zdotajg zgromadzi¢ wiekszego wolumenu
depozytoéw bankowych, jakie chciatyby utrzymywadé. Dlatego jesli zatozy-

132 Hayek, The Pure Theory of Capital, s. 378.

133 Tbid., s. 394. Wydaje sie, ze jest to skrajny przypadek wzrostu oszczednosci, prze-
jawiajacy sie wylgcznie we wzroscie sald srodkow fiducjarnych; przypadek ten wyko-
rzystali Selgin i White do zilustrowania swoich teorii; zob. Selgin, White, In Defense of
Fiduciary Media — or, We are Not Devo(lutionists), We Are Misesians!, s. 104-105.

134 Sytuacja taka jest catkowicie mozliwa, co przyznaja Selgin i White, gdy stwier-
dzaja: ,Wzrost oszczednosci nie jest ani konieczny, ani wystarczajacy, by zagwarantowac
wzrost srodkow fiducjarnych” (Selgin, White, In Defense of Fiduciary Media — or, We are
Not Devo(lutionists), We Are Misesians!, s. 104).
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my, ze spoteczna stopa preferencji czasowej si¢ nie zmienita, i jesli w celu
przedstawienia realnej struktury produkcji spoteczenstwa postuzymy sie
uproszczong wersja trojkatnych wykreséw z rozdziatu pigtego, to zobaczy-
my na wykresie VIII-1, ze wzrost popytu na $rodki fiducjarne przesungt
przeciwprostokatng trojkata na lewo. Przesuniecie to odzwierciedla spa-
dek popytu pienieznego na dobra konsumpcyjne i inwestycyjne, przy czym
proporcja konsumpcji i inwestycji (czyli preferencja czasowa) pozostata
bez zmian. Na wykresie tym obszar A odpowiada nowemu popytowi pod-
miotoéw gospodarczych na Srodki fiducjarne (czyli na ich ,,tezauryzacje”).

Zgodnie z fundamentalnym wnioskiem z teorii rbwnowagi pienieznej
w systemie wolnej bankowosci opartej na rezerwie czastkowej banki re-
agowatyby na ten wzrost popytu na srodki fiducjarne, powiekszajac ich
emisje o wolumen réwny nowemu popytowi (pokazuje go zacieniony ob-
szar A), a struktura produkcji pokazana na wykresie VIII-2 pozostataby
nietknieta.

Musimy jednak pamietac, ze banki nie przekazuja nowo stworzonych
przez siebie Srodkow fiducjarnych bezposrednio uzytkownikom koncowym
(podmiotom gospodarczym, ktorych popyt na srodki fiducjarne zwiekszyt
sie 0 wolumen odpowiadajacy obszarowi A na wykresie VIII-1). Zamiast
tego depozyty pozycza sie przedsiebiorcom, ktérzy wydaja je na dobra
inwestycyjne i tym samym tworza poczatkowo bardziej kapitatlochtonng
strukture przedstawiong na wykresie VIII-3.

Tej bardziej kapitatochtonnej struktury produkcji nie da si¢ jednak
utrzymac przez dtuzszy okres. Kiedy tylko bowiem nowe Srodki fiducjar-
ne docieraja do ostatecznych odbiorcow (ktérzy na samym poczatku zgro-
madzili w banku potrzebne im pienigdze, co obrazuje obszar A na wykre-
sie VIII-1), wydadza je oni, zgodnie z naszym postulatem niezmienionej
preferencji czasowej, na dobra konsumpcyjne i inwestycyjne w proporcji
pokazanej na wykresach VIII-1 i VIII-2. Jesli natozymy wykres VIII-3
na wykres VIII-2 (zob. wykres VIII-4), to znieksztalcenie struktury pro-
dukcji stanie sie wyraznie widoczne. Zacieniony obszar B odpowiada
projektom inwestycyjnym podjetym przez przedsigbiorcow w wyniku
btedu, poniewaz wszystkie srodki fiducjarne, jakie banki wyemitowaty
w celu dostosowania sie do wzrostu popytu na nie, zostaty skierowane
na pozyczki inwestycyjne'**. Zacieniony obszar C (o powierzchni row-
nej B) pokazuje, jaka cze$¢ nowych srodkéw fiducjarnych ich ostateczni
posiadacze wydaja na dobra najblizsze konsumpcji. Struktura produkcji
odzyskuje proporcje przedstawione na wykresie VIII-1, ale dopiero po
wyjasnianych przez austriackg teorie cykli koniunkturalnych nieuchron-

135 Przyznaja to poSrednio Selgin i White, gdy stwierdzaja: ,Coraz wigksze korzy-
Sci (...) odnosza ci pozyczkobiorcy bankéw, ktorzy maja dostep do bogatszej podazy
przekazanego kredytu, oraz wszyscy, ktorzy pracuja przy zwiekszonym w konsekwencji
zasobie wyposazenia kapitatowego gospodarki” (Selgin, White, In Defense of Fiduciary
Media — or, We are Not Devo(lutionists), We Are Misesians!, s. 94).
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Wykres VIII-1

Etapy procesu
produkgji

Popyt pieniezny na
dobra kapitatowe
pokazuje odlegtos¢
(w poziomie)
kazdego punktu
przeciwprostokatnej
od osi rzednych.

Popyt pieniezny
na dobra konsumpcyjne
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Wykres VIII-2
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Wykres VIII-3
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nych, bolesnych korektach, ktérym system wolnej bankowosci, jak wta-
$nie zobaczyliSmy, nie jest zdolny zapobiec. Musimy wiec wbrew suge-
stiom Selgina i White’a'3¢ stwierdzi¢ w konkluzji, ze nawet jesli ekspansja
Srodkow fiducjarnych catkowicie odpowiada wcze$niejszemu wzrostowi
popytu na nie, wywota typowe skutki cykliczne przewidywane przez teo-
rie kredytu fiducjarnego.

Pomieszanie poje¢ oszczedzania i popytu na pieniadz

Proba odzyskania przynajmniej istoty dawnej doktryny ,,potrzeb han-
dlu” oraz wykazania, ze system wolnej bankowosci opartej na rezerwie
czastkowej nie wyzwalalby cykli koniunkturalnych, doprowadzita George’a
A. Selgina do obrony tezy podobnej do tej, jaka John Maynard Keynes
przedstawia w zwigzku z depozytami bankowymi. Przypomnijmy bowiem,
ze wedtug Keynesa kazdy, kto trzyma dodatkowe pienigdze uzyskane z po-
zyczki, zarazem ,,0szczedza”:

Co wiecej, oszczednosci powstate skutkiem tej decyzji sg tak samo
prawdziwe jak wszelkie inne. Nikt wbrew swej woli nie moze by¢
zmuszony do trzymania dodatkowej ilosci pieniedzy, odpowiadajacej
dodatkowemu kredytowi bankowemu, jezeli Swiadomie nie przekta-
da posiadania pieniedzy nad inng posta¢ bogactwa'?’.

Stanowisko George’a Selgina przypomina poglad Keynesa. Selgin
uwaza, ze popyt spoteczenstwa na salda gotbwkowe w postaci bankno-
tow i kont depozytowych odzwierciedla che¢ oferowania przez system
bankowy krotkoterminowych pozyczek na te sama kwote. Selgin stwier-
dza bowiem:

Trzymacé pienigdze bankowe to zaangazowaé sie w dobrowolne
oszczedzanie. (...) Ilekro¢ bank powigksza swoje pasywa w procesie
udzielania nowych pozyczek i inwestowania, ostatecznymi pozyczko-
dawcami kredytu sg wtasnie posiadacze tych pasywéw, a tym, co po-
zyczaja, sa realne zasoby, ktore mogliby naby¢, gdyby wydali pienia-
dze, zamiast je trzymac. Gdy ekspansja czy skurczenie si¢ pasywow
bankowych przebiega w taki sposob, ze zawsze pozostaja zgodne ze
zmieniajacym si¢ popytem na pieniadz bankowy, ilo$¢ realnych $rod-

136 Nie zgadzamy si¢ z twierdzeniem, ze wzrost srodkow fiducjarnych, ktéremu
doréwnuje wzrost popytu na trzymanie srodkow fiducjarnych, zaburza rbwnowage czy
uruchamia austriacki cykl koniunkturalny” (ibid., s. 102-103).

137 Keynes, Ogolna teoria, s. 78, przet. Michat Kalecki. Twierdzenie to, ktore omo-
wiliSmy w rozdziale si6dmym, wynika z tautologii zrownujacej oszczedzanie z inwesto-
waniem, btedu lezacego u podstaw dzieta Keynesa i, zdaniem Benjamina Andersona,
polegajacego na zréwnaniu inflacji z oszczedzaniem.
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Wykres VIII-4
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kow kapitatowych dostarczonych pozyczkobiorcom przez banki jest
rébwna ilosci dobrowolnie przekazywanej bankom przez ogot. W ta-
kich warunkach banki sg po prostu posrednikami w przekazywaniu
srodkoéw mozliwych do pozyczenia'®.

Jest jednak catkowicie mozliwe, ze ogot bedzie rownoczes$nie zwigkszaé
salda srodkéw fiducjarnych oraz popyt na dobra i ustugi konsumpcyjne,
jesli postanowi zmniejszy¢ swoje inwestycje. Podmioty ekonomiczne moga
bowiem wykorzystaé salda pieniezne na kazdy z trzech nastepujacych spo-
sobow: moga wydac je na dobra i ustugi konsumpcyjne, mogg wydac je na
inwestycje, mogg tez trzymac je jako salda gotoéwkowe, czyli srodki fiducjar-
ne. Nie ma zadnej innej mozliwosci. Decyzja dotyczaca proporcji pomiedzy
wydatkami na konsumpcje i na inwestycje jest odrebna i niezalezna od de-
cyzji co do kwoty trzymanych Srodkow fiducjarnych i gotéwki. Nie mozemy
zatem stwierdzi¢, jak czyni to Selgin, ze kazde saldo pieniezne jest rowne
»0szczednoSciom”, poniewaz wzrost salda srodkow fiducjarnych moze by¢
po prostu spowodowany spadkiem wydatkow na inwestycje (na przyktad
wskutek sprzedazy papierow wartoSciowych na gietdzie), co umozliwia
zwiekszenie ostatecznych wydatkéw pienieznych na dobra i ustugi kon-
sumpcyjne. W takich warunkach oszczednosci danej osoby spadiyby, choc¢
wzrostoby jej saldo Srodkow fiducjarnych. Dlatego btedem jest uznanie za
oszczednosci wszelkiego wzrostu srodkow fiducjarnych.

Utrzymywanie, jak czyni to Selgin, ze ,,kazda osoba trzymajgca pa-
sywa na zgdanie wyemitowane przez wolny bank udziela temu bankowi
pozyczki o wartosci tych srodkow”!¥] jest rbwnowazne twierdzeniu, ze
wytworzenie przez bank pienigdza w formie depozytéw czy banknotoéw
w systemie wolnej bankowosci opartej na rezerwie czastkowej odpowiada
ostatecznie udzieleniu a posteriori temu bankowi pozyczki na stworzona
kwote. Jednak bank ten generuje pozyczki z niczego i oferuje dodatkows
site nabywczg przedsiebiorcom. Oni za$ odbierajac pozyczki, nie zastana-
wiajg sie nad tym, czego rzeczywiScie chcg wszystkie inne podmioty gospo-
darcze w zwiagzku z konsumpcja i inwestycjami, podczas gdy ostatecznie
srodki fiducjarne wytworzone przez bank trafig wtasnie do tych innych
0s6b. Jest wiec catkowicie mozliwe, Ze jesli spoteczna preferencja czasowa
co do konsumpcji i inwestycji pozostanie niezmieniona, to nowe $rod-
ki fiducjarne stworzone przez bank zostana wykorzystane do zwigkszenia
wydatkéw na dobra konsumpcyjne, podnoszac tym samym wzgledne ceny
dobr tego rodzaju.

Teoretycy wolnej bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej uwazajg
na ogot, ze kazdy banknot emitowany przez bank czy tworzony przezen
depozyt zaliczajg sie do ,,aktywoéw finansowych” odpowiadajacych po-
zyczce. Z prawnego punktu widzenia koncepcja ta wigze si¢ z powaznymi

138 Selgin, The Theory of Free Banking, s. 54-55.
139 Selgin, The Stability and Efficiency of Money Supply under Free Banking, s. 440.
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problemami, ktore badaliSmy w trzech poczatkowych rozdziatach. W uje-
ciu ekonomicznym blad tych teoretykow polega na przekonaniu, ze pie-
niagdz nalezy do ,,aktywéw finansowych” odpowiadajacych dobrowolnym
oszczednosciom podmiotu gospodarczego, ktory ,,pozycza” dobra dzisiejsze
w zamian za dobra przyszte'*. Niemniej pienigdz sam w sobie jest dobrem
dzisiejszym'*, a posiadanie sald gotowkowych (czy depozytoéw) nie mowi
nic o tym, w jakiej proporcji podmiot gospodarczy chce konsumowac i in-
westowac. Wzrost i spadek jego sald gotowkowych daja si¢ wiec doskonale
uzgodnic z r6znymi kombinacjami jednoczesnego wzrostu i spadku czesci,
jakie przeznacza na konsumpcje i inwestycje. Salda srodkow fiducjarnych
moga wrecz rosnaé rownoczesnie z wydatkami na dobra i ustugi konsump-
cyjne, jesli tylko podmiot gospodarczy wycofuje niektore zasoby zaoszcze-
dzone i zainwestowane w przesztosci. Jak wskazuje Hans-Hermann Hoppe,
podaz pienigdza i popyt na pienigdz okreSlajg jego cene czy site nabywcza,
podczas gdy podaz ,,dobr dzisiejszych” wymienianych na ,,dobra przyszie”
oraz popyt na nie okreslajg stope procentows, czyli spoteczna stope prefe-
rencji czasowej, a takze ogolny wolumen oszczednosci i inwestycji'#2.

140 Jak mozna pojaé, ze banknoty i depozyty, ktore same w sobie s3 pieniedzmi, s3
réwniez ,,aktywami finansowymi” oznaczajacymi, ze okaziciel przekazat dzi§ pienia-
dze stronie trzeciej w zamian za pewna kwote pieniedzy w przysztosci? Koncepcja, ze
banknoty i depozyty sa ,,aktywami finansowymi”, ujawnia fakt, ze banki w systemie
bankowosci opartej na rezerwie czastkowej zwiekszaja ilos¢ srodkow platniczych ex
nihilo: s3 pieniadze pozyczane stronie trzeciej i przez nig przyjmowane oraz jest walor
finansowy reprezentujacy te operacje i rowniez uznawany za pienigdz. Innymi stowy,
aktywa finansowe s3 tytutami czy certyfikatami oznaczajacymi, ze kto$ zrezygnowat
z pieniagdza dzisiejszego, przekazujac go komus$ innemu w zamian za wigkszg ilos¢
pieniedzy przysztych. Jesli rownoczesnie aktywa finansowe s3 uznawane za pienigdz
(przez okaziciela), to na rynku zachodzi oczywiste inflacyjne zwiekszanie ilosci $rod-
kow ptatniczych, majace zrodto w udzieleniu nowej pozyczki, cho¢ nikt wezesniej nie
musiat zaoszczedzi¢ tej samej kwoty.

141 Pieniadz jest dobrem dzisiejszym doskonale plynnym. Jesli chodzi o system
bankowosci jako catos¢, srodki fiducjarne nie sa ,,aktywami finansowymi”, poniewaz
nigdy nie zostajq wycofane z systemu, lecz krazg w nieskoficzonos¢, a zatem sa pienia-
dzem (czy, méwiac doktadniej, doskonatym substytutem pienigdza). Aktywa finanso-
we natomiast reprezentujg przekazanie dobr dzisiejszych (zwykle pienigdza) w zamian
za dobra przyszte (rowniez zwykle pieniadz) w pewnym okreslonym terminie, totez
ich stworzenie odpowiada wzrostowi realnych oszczednosci podmiotu gospodarczego.
Zob. Gerald P. O’Driscoll, Money: Menger’s Evolutionary Theory, ,,History of Political
Economy” 4, nr 18, 1986, 601-616.

142 Po pierwsze, oczywiscie falszywe jest stwierdzenie, ze trzymanie pieniedzy, czyli
akt ich niewydawania, jest rtownowazne oszczedzaniu. (...) Oszczedzanie jest bowiem
niekonsumowaniem, a popyt na pienigdz nie ma nic wspodlnego z oszczedzaniem lub
nieoszczedzaniem. Popyt na pieniadz to brak gotowosci kupowania lub wymieniania
dobr niepienigeznych — a te obejmuja dobra konsumpcyjne (dobra dzisiejsze) oraz do-
bra kapitatowe (dobra przyszte). Niewydawanie pieniedzy oznacza, ze nie kupuje sie
ani dobr konsumpcyjnych, ani doébr inwestycyjnych. Wbrew Selginowi sprawy zatem
przedstawiajg sie nastepujaco: ludzie moga wykorzystywaé swoje aktywa pieniezne
w jeden z trzech sposobéw. Mogg wydac je na dobra konsumpcyjne; moga wydac je na
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Oszczedzanie zawsze wymaga, aby podmiot gospodarczy zmniejszyt
konsumpcje (czyli dokonat poswiecenia), uwalniajgc w ten sposéb dobra
realne. Oszczedzanie nie wynika ze zwyklego wzrostu jednostek pieniez-
nych. A wiec to, ze nowy pienigdz nie zostaje natychmiast wydany na do-
bra konsumpcyjne, nie oznacza jeszcze, ze zostaje zaoszczedzony. Selgin
broni tego stanowiska, kiedy krytykuje podglad Machlupa'®, ze ekspan-
syjne udzielanie pozyczek tworzy site nabywcza, ktorej nikt weczesniej nie
wycofat z konsumpcji (czyli nie zaoszczedzit). Skoro nie nastgpito takie
poswiecenie konsumpcji, a inwestycja jest finansowana przez stworzony
kredyt, to niezmiennie dochodzi do znieksztatcenia struktury produkciji,
nawet jesli nowo stworzone srodki fiducjarne odpowiadaja wczesniejszemu
wzrostowi popytu na nie. Selgin musi wiec przedefiniowaé¢ swoje pojecia
oszczedzania i tworzenia kredytu. Twierdzi on, ze oszczedzanie zachodzi
ipso facto wraz ze stworzeniem nowych $§rodkéw fiducjarnych, poniewaz
odbierajaca je osoba mogtaby je wyda¢ na dobra konsumpcyjne, a tego
nie robi. Selgin utrzymuje rOwniez, ze ekspansja kredytowa nie wywotuje
cykli, jesli dostosowuje sie do wczeSniejszego wzrostu popytu na Srodki
fiducjarne. Krotko méwigc, argumenty te przypominaja wywody Keynesa
z Ogolnej teorii, a wigc argumenty odrzucone juz dawno temu, jak to wi-
dzieliSmy w rozdziale siodmym.

Tworzenie srodkow fiducjarnych pociaga za sobg rowniez wzrost po-
dazy pienigdza, a w konsekwencji spadek jego sity nabywczej. W ten spo-
sob banki kolektywnie i prawie niezauwazalnie ,,wywtaszczaja” obywateli
z wartosci ich jednostek pienieznych. Z pewnoscia jak kiepski zart zabrzmi
twierdzenie, ze podmioty gospodarcze bedace ofiarami takiego wywtasz-
czenia w rzeczywistosci (dobrowolnie?) ,,0szczedzaja”. Nic dziwnego, ze
takich teorii bronili autorzy w rodzaju Keynesa, Tobina, Pointdextera,
a takze w ogoble tych wszystkich, ktorzy usprawiedliwiali inflacje, ekspan-
sje kredytowg i ,,eutanazje rentiera” w imie agresywnych Srodkow polityki

inwestycje; moga trzymac je w postaci gotowki. (...) O ile nie zatozy sie, ze preferencja
czasowa ulegta rownoczesnie zmianie, realna konsumpcja i realne oszczednosci pozo-
stang takie same jak wcze$niej: dodatkowy popyt pieniezny zostaje zaspokojony przez
zmniejszenie nominalnych wydatkéw na konsumpcje oraz inwestycje zgodnie z tg samg
co dawniej proporcja miedzy konsumpcjg a inwestycjami, co Scigga w d6t ceny pieniez-
ne dobr zardbwno konsumpcyjnych, jak i produkcyjnych oraz pozostawia realng kon-
sumpcje i inwestycje doktadnie na dawnym poziomie” (Hans-Hermann Hoppe, How
is Fiat Money Possible? — or The Devolution of Money and Credit, ,,Review of Austrian
Economics” 7, nr 2, 1994, s. 72-73).

143 Nieuzasadniona krytyka Machlupa pojawia sie w przypisie 20 na s. 184 ksigzki
Selgina The Theory of Free Banking. Selgin uznalby wolumen kredytu pokazany jako
obszar A na naszym wykresie VIII-2 za ,,kredyt transferowy”, poniewaz jest to ,,kredyt
udzielany przez banki ze §wiadomoscia, ze ludzie chca powstrzymac si¢ od wydawania,
trzymajac salda pieniedzy bankowych” (ibid., s. 60). Dla Machlupa natomiast (oraz dla
nas) przynajmniej obszar B na wykresie VIII-4 przedstawiataby ,,stworzony kredyt”,
czyli ekspansje kredytows, poniewaz podmioty gospodarcze nie ograniczajg swojej
konsumpcji o wolumen pokazany jako obszar C
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gospodarczej majacych zapewnic ,,wystarczajacy” poziom ,,zagregowanego
popytu”. Jest jednak zaskakujgce, ze autorzy tacy jak Selgin i Horwitz, kt6-
rzy naleza (a przynajmniej nalezeli) do szkoty austriackiej, a tym samym
powinni by¢ bardziej wyczuleni na wystepujace tu zagrozenia, nie mieli
innego wyboru, jak tylko uciec sie do tego rodzaju argumentéow w celu
usprawiedliwienia swojego systemu ,,wolnej bankowosci opartej na rezer-
wie czastkowej”!4.

Klopot z historycznymi ilustracjami systemoéw wolnej bankowosci

Autorzy z nowej szkoly bankowosci poswiecaja wiele wysitkow bada-
niom historycznym, ktére miatyby wesprze¢ ich teze, ze system wolnej
bankowosci moze chroni¢ gospodarke przed cyklami boomu i depresji
dzieki mechanizmowi ,,rownowagi pienieznej”. Jednak dotychczasowe
badania nie zajmowaly si¢ zagadnieniem, czy systemy wolnej bankowo-
Sci zapobiegaty ekspansji kredytowej, sztucznemu boomowi i recesjom
gospodarczym. Skupiaty sie natomiast na tym, czy w tego rodzaju sys-
temie kryzysy bankowe i panika byty bardziej lub mniej czeste i dotkli-
we niz w systemie bankowosci centralnej (a to oczywiscie catkiem inna
kwestia)!*s,

14 Jako dodatkowg zalete proponowanego przez siebie systemu Selgin wymienia
to, ze podmioty gospodarcze utrzymujgce salda gotbwkowe w postaci srodkoéw fidu-
cjarnych tworzonych przez system wolnej bankowosci mogg osiagac zysk finansowy ze
swoich pienigdzy oraz korzysta¢ z wielu udogodnien bankowych (regulowanie ptatno-
Sci, prowadzenie ksiegowosci, ustugi kasowe itd.) ,,bez optaty”. Selgin nie wspomina
jednak o pewnych kosztach wolnej bankowosci opartej na rezerwie czastkowej, takich
jak sztuczny boom, btedne inwestowanie zasobow i kryzysy gospodarcze. Nie mowi
rébwniez o tym, co stanowczo uwazamy za koszt najwiekszy: szkodliwe skutki naru-
szenia zasad prawnych w systemie wolnej bankowosci sktaniajg do powotania banku
centralnego jako kredytodawcy ostatniej instancji, ktory miatby wspiera¢ bankierow
i zapewnia¢ plynnos¢ niezbedng do tego, by zagwarantowac¢ obywatelom, ze zawsze
odzyskaja swoje depozyty. Co do rzekomej ,,zalety” otrzymywania odsetek od depozy-
tow oraz ,,darmowych” ustug kasowych i ksiegowych, to nic nie méwi si¢ o tym, czy
w ujeciu netto odsetki, jakie podmioty gospodarcze zarobityby na $rodkach rzeczywi-
Scie oszczedzanych i pozyczanych w systemie opartym na wymaganiu stuprocentowej
rezerwy, pomniejszone o koszt odno$nych ustug depozytowych, kasowych i ksiego-
wych, bylyby rowne realnym odsetkom otrzymywanym przez nie obecnie z rachunkow
biezacych na zadanie (pomniejszonym o chroniczny spadek sity nabywczej pieniadza
w aktualnym systemie bankowym), czy bytyby od nich wyzsze, czy tez nizsze.

145 Teoretycy jak dotad przebadali starannie okoto szes¢dziesieciu istniejacych
w przesztosci systemow wolnej bankowosci. Wniosek, jaki na ogoét wyciagali, jest na-
stepujacy: ,Wskazniki upadtosci bankéw byly nizsze w systemach wolnych od ogra-
niczen naktadanych na kapital, tworzenie oddziatow i dywersyfikacje (np. w Szkocji
i Kanadzie) niz w systemach ograniczanych pod tymi wzgledami (Anglia i Stany Zjed-
noczone)”. Sprawa ta jest jednak nieistotna z uwagi na nasza teze, poniewaz prace te
nie wskazuja wyraznie, czy cykle ekspansji i recesji gospodarczej byly wywotywane.
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George A. Selgin przyjrzat sie wystepowaniu paniki bankowej w r6z-
nych historycznych systemach wolnej bankowosci i pewnych systemach
kontrolowanych przez bank centralny i doszedt do wniosku, ze w tym dru-
gim przypadku kryzysy bankowe byty liczniejsze i ostrzejsze!*¢. Co wie-
cej, podstawowa teza najwazniejszej pracy nowej szkoty bankowosci na
temat wolnej bankowosci w Szkocji opiera sie catkowicie na argumencie,
ze szkocki system bankowy, ktéry byt ,,wolniejszy” niz angielski, byt tez
»Stabilniejszy” i rzadziej podlegat zaburzeniom finansowym!*’.

Jak jednak zauwazyt Murray N. Rothbard, to, ze w szkockim systemie
bankowym upadto w ujeciu wzglednym mniej bankéw niz w systemie an-
gielskim, niekoniecznie Swiadczy o wyzszosci tego pierwszego'*. W aktu-
alnych systemach bankowosci centralnej upadtos¢ bankéw zostata przeciez
wlasciwie wyeliminowana, co nie sprawia jednak, ze systemy te sg lepsze
od systemu wolnej bankowosci poddanej zasadom prawnym. W rzeczywi-
stosci stajg sie one gorsze. Upadtosci bankéw zadng miarg nie wskazuja bo-
wiem, ze system marnie funkcjonuje, lecz raczej ze w reakcji na dziatalno$¢
bankowg opartg na rezerwie czastkowej, a wiec na przywilej prawny i atak
na rynek, rozpoczat sie zdrowy, spontaniczny proces odwrotu. A wiec za-
wsze gdy systemowi wolnej bankowosci opartej na rezerwie czastkowej nie
towarzyszy regularna upadtos¢ bankéw i zawieszenie ptatnosci, musimy
podejrzewaé wystepowanie czynnikow instytucjonalnych chronigcych banki
przed zwyktymi konsekwencjami bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej
i petnigcych role podobng do tej, jakq obecnie odgrywa bank centralny jako
kredytodawca ostatniej instancji. W przypadku Szkocji banki tak skutecz-
nie zachecaly do korzystania z ich not w transakcjach gospodarczych, ze
wiasciwie nikt nie wymagat ich wyplaty w ztocie, a ci, ktorzy niekiedy
przy okienku swojego banku zgdali kruszcu, spotykali si¢ z ogblna dez-
aprobatg, a ich bankierzy wywierali na nich olbrzymig presje, oskarzali
o0 ,,nielojalnos¢” i grozili, ze w przysztosci utrudnia im uzyskiwanie pozy-
czek. Co wiecej, jak pokazat profesor Sidney G. Checkland!'*’; szkocki sys-
tem wolnej bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej przechodzit jednak
czesto przez nastepujgce po sobie etapy ekspansji i kurczenia sie¢ kredy-

Zob. Kevin Dowd (red.), The Experience of Free Banking, s. 39-46. Zob. tez Kurt Schuler,
Lawrence H. White, Free Banking History, w: Peter Newman, Murray Milgate, John
Eatwell (red.), The New Palgrave Dictionary of Money and Finance, Macmillan, London
1992, t. 2, 5. 198-200. Powyzszy cytat jest wziety z tego drugiego artykutu, s. 108.

16 George A. Selgin, Are Banking Crises a Free-Market Phenomena?, manuskrypt
przedstawiony podczas regionalnego zebrania Mont Pelerin Society, ktore odbyto sie
w Rio de Janeiro 5-8 wrzeSnia 1993 r., s. 26-27.

147 White, Free Banking in Britain: Theory, Experience and Debate, 1800-1845.

148 Rothbard, The Myth of Free Banking in Scotland, ,,Review of Austrian Econo-
mics” 2, 1988, s. 229-245, zwt. s. 232.

149 Sidney G. Checkland, Scottish Banking: A History, 1695-1973, Collins, Glasgow
1975. Sam White przyznaje w swojej ksigzce, ze dzieto Checklanda jest najbardziej
miarodajna pracg na temat historii szkockiego systemu bankowosci.
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tu, ktore spowodowaty gospodarcze cykle boomu i recesji w latach 1770,
1772,1778,1793,1797, 1802-1803, 1809-1810, 1810-1811, 1818-1819,
1825-1826, 1836-1837, 1839 oraz 1845-1847. Innymi stowy, nawet je-
§li w ujeciu wzglednym panika bankowa zdarzata si¢ w Szkocji rzadziej
niz w Anglii, to nastepujace po sobie etapy boomu i depresji byly rownie
powazne, a Szkocja pomimo swojego bardzo chwalonego systemu wolnej
bankowosci nie byta wolna od ekspansji kredytowej, sztucznego boomu
i pézniejszych etapéw powaznej recesji gospodarczej!°.

Kolejnego historycznego przyktadu niezdolnosci systemoéw wolnej ban-
kowosci opartej na rezerwie czagstkowej do zapobiegania sztucznej ekspan-
sji i recesjom gospodarczym dostarcza chilijski system finansowy w XIX
wieku. W pierwszej potowie XIX wieku w Chile nie istniat bank centralny,
a w bankowosci obowigzywal wymég stuprocentowej rezerwy. Przez kil-
ka dziesiecioleci obywatele tego panstwa stanowczo opierali si¢ probom
wprowadzenia systemu bankowosci opartej na rezerwie czastkowej i cie-
szyli sie wowczas znaczng stabilnoscig gospodarczg i finansows. Sytuacja
zaczeta sie zmienia¢ w 1853 roku, kiedy rzad chilijski zatrudnit Jeana Gu-
stava Courcelle-Seneuila (1813-1892), jednego z najwybitniejszych francu-
skich teoretykow wolnej bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej, jako
profesora ekonomii na Uniwersytecie Santiago de Chile. W ciggu dziesieciu
lat pracy Courcelle-Seneuil osiggnat tak wielkie wptywy, ze w 1862 roku
wydano prawo zezwalajace na prowadzenie wolnej dziatalnosci bankowej
opartej na rezerwie czgstkowej (bez banku centralnego). Z ta chwilg trady-
cyjna stabilno$¢ finansowa systemu chilijskiego ustgpita nastepujacym po
sobie etapom sztucznej ekspansji (wynikajacej z udzielania nowych pozy-
czek) oraz upadiosci bankéw i kryzysow gospodarczych. Wymienialnosé
pieniadza papierowego byta kilkakrotnie (w latach 1865, 1867 i 1879)
zawieszana i rozpoczat sie okres inflacji oraz powaznych zaburzen w go-
spodarce, finansach i zyciu spotecznym. Okres ten zachowat si¢ w zbio-
rowej pamieci Chilijezykéw, co wyjasnia, dlaczego wcigz btednie kojarza
oni zaburzenia finansowe z doktrynalnym liberalizmem ekonomicznym
Courcelle-Seneuila'’.

150 Chot jest jeszcze sporo do zrobienia wiele pracy, to historyczne badania nad
systemami wolnej bankowosci opartej na rezerwie czastkowej z paroma (co najwy-
7ej) ograniczeniami prawnymi i bez banku centralnego potwierdzajg, ze systemy te
byty zdolne wyzwala¢ powazna ekspansje kredytowa i wywotywac recesje gospodarcze.
Zdarzato sie to na przyktad na wtoskich i hiszpaniskich rynkach finansowych w wieku
XIV i XVI (zob. rozdz. II, podrozdz. 3), co ukazali Carlo M. Cipolla i inni badacze, jak
rowniez w Szkocji i Chile, co pokazemy w tekscie.

151 Albert O. Hirschmann w artykule Courcelle-Seneuil, Jean Gustav, w: Peter New-
man, Murray Milgate, John Eatwell (red.), The New Palgrave Dictionary of Money and
Finance, Macmillan, London 1992, t. 1, s. 706-707, stwierdza, ze Chilijczycy posuneli si¢
az do demonizowania Courcelle-Seneuila i obwiniania go o cate gospodarcze i finansowe
zto, jakie spadto na Chile w XIX w. Murray N. Rothbard uwaza, ze to demonizowanie
jest nieusprawiedliwione i bierze sie stad, iz marne funkcjonowanie systemu wolnej ban-
kowosci, jaki Courcelle-Seneuil wprowadzit w Chile, zdyskredytowato réwniez inicjaty-



Krytyczne spojrzenie na wspotczesng szkole wolnej bankowosci... 533

Co wigecej, chociaz r6zne badania historyczne pokazuja, ze w systemach
wolnej bankowosci rzadziej dochodzito do paniki i kryzyséw bankowych
niz w systemach bankowosci centralnej, to jednak nie dowodzi, ze byty
one catkowicie wolne od takich epizodéw. Selgin przytacza przynajmniej
trzy przyktady zniszczenia systeméw wolnej bankowosci przez dotkliwe
kryzysy bankowe: w Szkocji w 1797 roku, Kanadzie w 1837 oraz w Au-
stralii w 1893 roku's?. Jesli Rothbard ma racje i w innych przypadkach
restrykcje instytucjonalne w przynajmniej pewnym zakresie odgrywaty
role banku centralnego, to gdyby takich restrykcji nie byto, liczba kry-
zysow bankowych mogtaby by¢ znacznie wigkszals3. Tak czy inaczej nie
wolno nam uznawa¢ wyeliminowania kryzysow bankowych za kryterium
rozstrzygajace o tym, jaki system bankowy jest najlepszy. Gdyby jednak
je przyja¢, to nawet najbardziej radykalni teoretycy wolnej bankowosci
opartej na rezerwie czastkowej byliby zmuszeni przyznac, ze najlepszy jest
system bankowy wymagajacy utrzymywania stuprocentowej rezerwy, po-
niewaz z definicji jest to jedyny system, ktory w kazdych warunkach zapo-
biega kryzysom bankowym i panice's*.

Krotko mowiac, nie wydaje sie, aby doswiadczenia historyczne wspiera-
ty koncepcje wspotczesnych teoretykow wolnej bankowosci opartej na re-
zerwie czastkowej. Bankowa ekspansja kredytowa powoduje cykle boomu
i depresji w nawet najmniej kontrolowanych systemach wolnej bankowo-
$ci, ktore nie sg wolne od paniki i upadtosci bankéw. Uznanie tego faktu
doprowadzito niektorych autorow nowej szkoty bankowosci, takich jak
Stephen Horwitz, do stwierdzenia, ze chociaz Swiadectwa historyczne
przemawiajgce przeciw ich pogladom maja pewne znaczenie, to nie obala-

wy deregulacyjne, jakie podejmowat w innych dziedzinach (na przyktad w gornictwie),
gdzie przyniosly one korzystne skutki; zob. Murray N. Rothbard, The Other Side of the
Coin: Free Banking in Chile, ,,Austrian Economics Newsletter”, zima 1989, s. 1-4. George
Selgin odpowiedziat na artykut Rothbarda o wolnej bankowosci w Chile praca Short-
Changed in Chile: The Truth about Free-Banking Episode, ,,Austrian Economics Newslet-
ter”, wiosna-zima 1990, s. 5 i nast. Selgin sam przyznaje, ze okres wolnej bankowosci
w Chile w latach 1866-1874 byt ,,era godnego uwagi rozwoju i postepu”, kiedy ,,zostata
rozwinieta chilijska sie¢ kolejowa i telegraficzna, powiekszono i zmodernizowano port
w Valparaiso, a rezerwy skarbowe wzrosty o jedng czwartg”. Wedtug teorii austriackiej
wszystkie te zjawiska sa w istocie symptomami znacznej ekspansji kredytowej, jaka na-
stgpita w tych latach i musiata ostatecznie doprowadzi¢ do odwrotu w postaci recesji (do
ktorej rzeczywiscie doszto). Selgin przypisuje jednak dalsze kryzysy bankowe (ale juz nie
recesje) utrzymywaniu przez rzad chilijski sztucznego parytetu zlota do srebra. Kiedy
warto$¢ ztota wzrosta, parytet ten spowodowat potezny odptyw rezerw ztota z kraju; zob.
Selgin, Short-Changed in Chile, s. 5, 6 oraz przyp. 3, s. 7.

152 Selgin, Are Banking Crises a Free-Market Phenomena?, s. 27, tabela 1(b).

153 Wydaje sie, ze Raymond Bogaert potwierdza teze Rothbarda. Wedtug Bogaerta
mamy udokumentowane dowody, ze sposrdéd 163 bankoéw, jakie stworzono w Wenecji,
poczawszy od konca Sredniowiecza, upadly przynajmniej 93; Raymond Bogaert, Ba-
nques et banquiers dans les cités grecques, s. 392, przyp. 513.

154 Selgin przyznaje: ,W bankowosci opartej na stuprocentowej rezerwie kryzys jest
niemozliwy” (George A. Selgin, Are Banking Crises a Free-Market Phenomena?, s. 2).
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ja teorii, zgodnie z ktérg wolna bankowos$¢ oparta na rezerwie czastkowej
przynosi skutki jedynie dobroczynne, poniewaz dla jej obalenia trzeba sie
postuzy¢ procedurami $cile teoretycznymi's>.

Nieznajomos$¢ argumentoéw prawnych

Teoretycy bankowosci opartej na rezerwie czastkowej chetnie pomijaja
w swoich analizach zagadnienia prawne. Nie dostrzegaja tego, ze badanie
zagadnien bankowosci musi mie¢ charakter przede wszystkim interdyscy-
plinarny, oraz pomijaja Sciste teoretyczne i praktyczne zwigzki pomiedzy
prawnymi i ekonomicznymi aspektami wszystkich proceséw spotecznych.

Teoretycy wolnej bankowosci tracg z pola widzenia to, ze z prawne-
go punktu widzenia bankowoS$¢ oparta na rezerwie czastkowej przeczy
logice. Na poczatku tej ksiazki wyjasnilismy bowiem, ze kazda pozyczka
bankowa udzielona na poczet srodkéw z depozytéow na zgdanie prowadzi
do podwdjnej dostgpnosci tej samej ilosci pienigdza: ten sam pieniadz jest
dostepny pierwotnemu deponentowi oraz pozyczkobiorcy, ktéry odbiera
pozyczke. Ta sama rzecz nie moze oczywisScie by¢ dostepna rownoczes$nie
dwom osobom, a udostepnienie czego$ drugiej osobie, gdy tymczasem owa
rzecz pozostaje dostepna pierwszej osobie, oznacza czyn oszukanczy's°. Ta-
kie dziatanie oczywiscie stanowi przywtaszczenie i oszustwo, przestepstwa
popetniane przynajmniej na wczesnych etapach rozwoju wspotczesnego
systemu bankowego, co widzieliSmy w rozdziale drugim.

Kiedy bankierzy uzyskali od rzadéw przywilej dziatania z rezerwa
czastkowg, taka metoda bankowosci przestata by¢ przestepstwem z punk-
tu widzenia prawa stanowionego, a skoro obywatele dziataja w systemie
wspartym w ten sposéb przez prawo, musimy wykluczy¢ mozliwos¢ prze-
stepstwa polegajacego na oszustwie. Niemniej przywilej ten, jak widzieli-
Smy w rozdziatach I-III, zadna miarg nie zapewnia umowie bankowego
depozytu pienieznego odpowiedniego charakteru prawnego. Wrecz prze-
ciwnie. W wigkszosci przypadkéw umowa taka jest niewazna ze wzgledu

155 Jesli chodzi o metodologie, to catkowicie zgadzamy sie ze stanowiskiem Hor-
witza (zob. jego Misreading the ,,Myth”, s. 167). Jest jednak zastanawiajace, ze szkota,
ktora wytonita si¢ z analizy rzekomo korzystnych wynikéw szkockiego systemu wolnej
bankowosci, musiata zrezygnowac z opierania si¢ na badaniach historycznych systemu
wolnej bankowosci. Stephen Horwitz, komentujac dokonany przez Rothbarda przeglad
historii wolnej bankowosci, stwierdza w konkluzji: ,,Jesli Rothbard ma racje, powinni-
Smy bardziej sceptycznie potraktowac przyktad Szkocji. Jednak samo stwierdzenie ist-
nienia ingerencji rzadu nie moze obali¢ argumentacji teoretycznej. Banki szkockie nie
byly doskonale wolne, a ich przyktad nie jest rozstrzygajacy. Teoria wolnej bankowosci
weciaz jest aktualna, jej oponenci zas, chcac ja obali¢, musza zaatakowac jg zaréwno na
poziomie historycznym, jak i teoretycznym” (s. 168). Tego wiasnie chcielisSmy dokonac
w tej ksigzce.

156 Hoppe, How is Fiat Money Possible? — ot, The Devolution of Money and Credit, s. 67.
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na rozbieznos¢ dotyczacy jej przedmiotu: deponenci uznaja te transakcje za
depozyt, podczas gdy bankierzy traktuja ja jako pozyczke. Kiedy strony ja-
kiej$§ wymiany majg sprzeczne poglady co do natury umowy, jaka zawiera-
ja, to zgodnie z ogdélnymi zasadami prawnymi umowa taka jest niewazna.

Co wiecej, nawet gdyby deponenci i bankierzy zgadzali sie co do tego,
ze ich transakcja oznacza pozyczke, to pod wzgledem prawnym taka umo-
wa bankowego depozytu pienieznego i tak bytaby wadliwa. W ujeciu eko-
nomicznym widzieliSmy, ze jest teoretycznie niemozliwe, by banki mogty
w kazdy warunkach zwraca¢ powierzone im depozyty w kwocie przekra-
czajacej stan utrzymywanych przez siebie rezerw. Tym bardziej, ze banko-
woS¢ oparta na rezerwie czastkowej sama z siebie wywotuje kryzysy i re-
cesje gospodarcze, ktore wcigz na nowo zagrazajg wyptacalnosci bankow.
Zgodnie z og6lnymi zasadami prawnymi, umowy, ktérych wypetnienie
jest niemozliwe, rowniez sa niewazne. Tylko wymog stuprocentowej rezer-
wy, ktory gwarantowatby zwrot wszystkich depozytow w kazdej chwili,
albo wsparcie banku centralnego, ktéry zapewniatby catkowita wypta-
calno$¢ w trudnych czasach, mogtyby sprawic, ze takie umowy ,,pozycz-
ki” (z uzgodnionym warunkiem zwrotu warto$ci nominalnej w dowolnej
chwili) bytyby mozliwe, a tym samym wazne.

Argument, ze honorowanie uméw bankowego depozytu pienieznego
bywa niemozliwe tylko okresowo i w skrajnych warunkach, rowniez nie
usuwa wady tkwigcej w prawnej naturze takiej umowy, poniewaz ban-
kowos$¢ oparta na rezerwie czgstkowej stanowi naruszenie porzadku pu-
blicznego i szkodzi stronom trzecim. Skoro banki funkcjonujace z rezerwa
czastkowg udzielaja pozyczek bez pokrycia w realnych oszczednosciach, to
znieksztalcajg strukture produkcji, a tym samym sktaniaja pozyczkobior-
cow, przedsiebiorcow zwiedzionych poprawg warunkéw kredytowania, do
dokonywania nierentownych inwestycji. Gdy wybucha nieunikniony kry-
zys gospodarczy, przedsiebiorcy musza przerwac i zlikwidowa¢ te projekty
inwestycyjne. W rezultacie wysokie koszty gospodarcze, spoteczne i oso-
biste poniosa nie tylko przedsigbiorcy ,,winni” tych btedéw, ale rowniez
wszystkie inne podmioty gospodarcze zaangazowane w proces produkcji
(robotnicy, dostawcy itd.).

Nie wolno nam zatem argumentowag, jak czynia to White, Selgin i inni,
ze w wolnym spoteczenstwie bankierzy i ich klienci powinni mie¢ swobode
zawierania wszelkich porozumieni umownych, jakie wydaja sie im najwta-
Sciwsze'?’. Nawet bowiem umowa uznawana za zadowalajacg przez obie
jej strony jest niewazna, jesli stanowi naduzycie prawa lub szkodzi stronom
trzecim, a tym samym zaktoca porzadek publiczny. Odnosi sie to do ban-
kowych depozytow pieni¢znych, dla ktérych jest utrzymywana czgSciowa
rezerwa, nawet jesli (cho¢ zwykle tak nie jest) obie strony w petni uswiada-
miaja sobie rzeczywisty charakter prawny i konsekwencje takiej umowy:

157 Zob. np. White, Competition and Currency, New York University Press, New York
1989, s. 55-56, oraz Selgin, Short-Changed in Chile, s. 5.
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Hans-Hermann Hoppe!*® wyjasnia, ze tego rodzaju umowa jest szkodli-
wa dla stron trzecich przynajmniej z trzech r6znych powodow. Po pierwsze,
ekspansja kredytowa zwieksza podaz pieniagdza, a tym samym zmniejsza
site nabywczg jednostek pienieznych trzymanych w saldach gotowkowych
przez wszystkich innych, przez osoby, ktorych jednostki pieniezne tracg
site nabywcza w poréwnaniu z wartoscia, jaka miatyby, gdyby nie byto
ekspansji kredytowej. Po drugie, deponenci ponoszg szkode, poniewaz jesli
nie ma banku centralnego, proces ekspansji kredytowej zmniejsza praw-
dopodobienstwo, ze beda mogli odzyska¢ wszystkie pierwotnie zdepono-
wane jednostki pieniezne; jesli za$ istnieje bank centralny, to nawet jezeli
gwarantuje si¢ im wyptate depozytow w kazdym terminie, nikt nie moze
zapewni¢ wyptacenia ich w jednostkach pienieznych o niezmniejszonej
sile nabywczej. Po trzecie, szkode ponoszg wszyscy inni pozyczkobiorcy
i podmioty gospodarcze, poniewaz tworzenie kredytu fiducjarnego i zasila-
nie nim systemu gospodarczego zagraza calemu systemowi kredytu i znie-
ksztatca strukture produkcji, zwiekszajagc w ten sposob ryzyko, ze przedsie-
biorcy beda uruchamiali projekty, ktére spala na panewce w fazie realizacji
i spowodujg niewypowiedziane ludzkie cierpienia, kiedy ekspansja kredy-
towa doprowadzi do etapu recesji gospodarczej's°.

Kiedy w systemie wolnej bankowosci sita nabywcza pienigdza spada
w stosunku do wartosci, jakg miatby pieniadz, gdyby w warunkach rezerwy
czastkowej nie doszto do powigkszania kredytu, jego uczestnicy (deponen-
ci, a takze zwlaszcza bankierzy) dziataja ze szkodg dla stron trzecich. Juz
sama definicja pienigdza ujawnia, ze kazda manipulacja tym uniwersalnym
Srodkiem spotecznej wymiany przynosi szkodliwe skutki niemal wszyst-
kim stronom trzecim uczestniczacym w systemie gospodarczym. Dlatego
nie ma znaczenia, czy deponenci, bankierzy i pozyczkobiorcy dobrowolnie
zawieraja konkretne umowy, jesli umowy te za posrednictwem bankowo-
Sci opartej na rezerwie czastkowej wplywaja na pieniadz i szkodza ogoto-
wi spoleczenstwa (stronom trzecim). Owe szkody sprawiajg, ze umowa

158 Hoppe, How is Fiat Money Possible? — o1, The Devolution of Money and Credit,
s. 70-71.

159 7 konieczno$ci multidyscyplinarny charakter krytycznej analizy systemu banko-
wosci opartej na rezerwie czastkowej oraz wynikajace z niego znaczenie, jakie dla tej
analizy maja rozwazania zardbwno prawne, jak i gospodarcze, sa punktem centralnym
nie tylko tej ksiazki; uwypukla je réwniez Walter Block w artykule Fractional Reserve
Banking: An Interdisciplinary Perspective, w: Walter Block, Llewellyn H. Rockwell jun.
(red.), Man, Economy, and Liberty: Essays in Honor of Murray N. Rothbard, Ludwig von
Mises Institute, Auburn (Alabama) 1988, s. 24-32. Block wskazuje na zastanawiajacy
fakt, ze zaden teoretyk ze wspoiczesnej szkoty wolnej bankowosci opartej na rezerwie
czastkowej nie zbudowat krytycznej, systematycznej argumentacji skierowanej przeciw
propozycji systemu bankowego z wymaganiem stuprocentowej rezerwy. Pomijajac kilka
uwag Horwitza, nowi teoretycy bankowosci jeszcze nawet nie probowali wykazac, ze
system bankowosci z wymaganiem stuprocentowej rezerwy nie gwarantowatby ,,row-
nowagi pienieznej” i wyeliminowania cykli koniunkturalnych. Zob. Horwitz, Keynes’
Special Theory, s. 431-432, przyp. 18.
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jest niewazna, poniewaz zakloca porzadek publiczny'®’. Z ekonomicznego
punktu widzenia jakoSciowe skutki ekspansji kredytowej sg takie same jak
skutki przestepczego czynu fatszowania banknotéw i monet, ktory opisuja
artykuty 386-389 nowego hiszpanskiego kodeksu karnego!¢!. Oba czyny
pociagaja za sobg tworzenie pieniagdza, redystrybucje dochodu na korzysé
nielicznych obywateli ze szkoda dla wszystkich innych oraz znieksztatcenie
struktury produkcji. Niemniej w ujeciu ilosciowym tylko ekspansja kredy-
towa moze zwiekszy¢ podaz pienigdza dostatecznie szybko i na dostatecz-
na skale, by roznieci¢ sztuczny boom i wywota¢ recesje. W poréwnaniu
z ekspansjg kredytowa bankowosci opartej na rezerwie czastkowej oraz
manipulacjg pienigdzem, jakiej dopuszczaja si¢ rzady i banki centralne,
przestepczy czyn falszowania pieniedzy jest dziecinng igraszka o zniko-
mych wtasciwie konsekwencjach spotecznych.

Powyzsze rozwazania prawne nie mogty nie wptyna¢ na White’a, Sel-
gina i innych wspotczesnych teoretykéw wolnej bankowosci, ktorzy jako
ostatnig linie obrony gwarantujaca stabilnos¢ ich systemu proponowali,
aby ,,wolne” banki przyjety dla swoich banknotéw i depozytow ,,ostrozno-
Sciowa” klauzule z informacja dla klientéw, ze bank moze w kazdej chwili
postanowig, iz zawiesza czy odracza zwrot depozytow lub sptate bankno-
tow w kruszcu'®?. Wprowadzenie takiego zapisu oznaczatoby oczywiscie

€0 Nasze stanowisko w tej sprawie jest nawet bardziej radykalne niz poglady, jakie
wyraza Alberto Benegas Lynch w ksigzce Poder y razén razonable, Libreria ,,El Ateneo”
Editorial, Buenos Aires—Barcelona 1992, s. 313-314.

161 Karze wiezienia od o$miu do dwunastu lat i karze grzywny w wysokosci do dzie-
sieciokrotnej wartosci nominalnej pieniadza podlega: 1. Produkowanie falszywych pie-
niedzy” (nowy hiszpanski kodeks karny, art. 386). Trzeba zauwazy¢, ze ekspansja kredy-
towa, podobnie jak fatszowanie pieniedzy, przynosi spoteczenstwu szkode w szczegblny
sposob rozproszong i dlatego bytoby niezmiernie trudne czy wrecz niemozliwe zwalczanie
tego przestepstwa na podstawie wykazanej przez kazda poszkodowang strone poniesionej
przez nia szkody. Przestepstwo produkcji fatszywych pieniedzy definiuje si¢ przez czyn
sprawcy, a nie przez konkretng osobistg szkode poniesiong wskutek tego czynu.

162 Takie ,,klauzule opcyjne” obowigzywaly w szkockich bankach w latach 1730-
1765 i zastrzegaly ich prawo czasowego zawieszenia sptaty w kruszcu wyemitowa-
nych przez nie banknotow. W zwigzku z panikg bankowg Selgin stwierdza: ,,Banki
w systemie wolnej bankowosci mogltyby unikna¢ tego losu, emitujgc pasywa poddane
umownie «ograniczeniu» sptat w pienigdzu bazowym. Ograniczajac sptaty, banki moga
zabezpieczy¢ zapas pienigdza i inne wielkosSci nominalne przed efektami zwigzanymi
z panika” (Selgin, Free Banking and Monetary Control, s. 1455). To, ze Selgin w celu
unikniecia paniki bankowej rozwaza uciekanie si¢ do takich zapiséw, jest znaczace za-
réwno z uwagi na ,,wyptacalnos¢” w jego wtasnej teorii, jak i zaskakujacy z prawnego
punktu widzenia fakt podjecia proby oparcia systemu na, choéby nawet czeSciowym
i przejSciowym, odebraniu praw wtasnosci deponentom i posiadaczom banknotéw,
ktérych w przypadku kryzysu zamieniano by w przymusowych pozyczkodawcow, nie
uznajac juz ich za prawdziwych deponentéw i posiadaczy jednostek pienieznych czy,
Scislej mowiac, doskonalych substytutow pieniadza. Przypomnijmy uwage samego
Adama Smitha: ,,Zarzady niektorych bankoéw [szkockich] korzystaty czasem z tej klau-
zuli, niekiedy za$ grozily tym osobom, ktére w zamian za znaczne ilosci banknotéw do-
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pozbawienie odno$nych instrumentéw waznej cechy pienigdza: dosko-
natej, czyli natychmiastowej, pelnej i zawsze bezwarunkowej ptynnosci.
A wiegc deponenci nie tylko staliby sie przymusowymi pozyczkodawcami
na tasce bankiera, ale takze depozyt statby sie pewnego rodzaju umowa
aleatoryczng czy loterig, w ktorej prawdopodobienstwo wycofania zdepo-
nowanej gotowki zalezatoby od konkretnych okolicznosci w danej chwili.
Nie mozna mie¢ zadnych zastrzezen co do dobrowolnej decyzji pewnych
stron zawarcia takiego nietypowego kontraktu aleatorycznego jak ten tu
wspomniany. Nawet jednak gdyby wprowadzono klauzule ,,bezpieczen-
stwa”, a strony umoéw (bankierzy i ich klienci) byliby jej w pelni Swia-
domi, to w takim zakresie, w jakim osoby te i wszystkie inne podmioty
gospodarcze subiektywnie uznawatyby depozyty na zgdanie i banknoty za
doskonate substytuty pienigdza, rzeczona klauzula zapobiegataby jedynie
natychmiastowemu zawieszeniu ptatnosci czy upadto$ci bankoéw w razie
paniki bankowej. Nie wykluczataby natomiast wszystkich powtarzajacych
sie proceséw ekspansji, kryzysu i recesji, ktore sa typowe dla bankowosci
opartej na rezerwie czastkowej, powaznie szkodza stronom trzecim i za-
ktocaja porzadek publiczny. (Nie ma znaczenia, jakie ,,klauzule opcyjne”
wigcza sie do umow, jesli ogot uwaza odnosne instrumenty za doskonate
substytuty pienigdza). Klauzule opcyjne moga wiec co najwyzej chronié
banki, ale nie chronig ani spoteczenstwa, ani systemu gospodarczego przed
nastepujacymi po sobie etapami ekspansji kredytowej, boomu i recesji.
A zatem ostatnia linia obrony White’a i Selgina w zaden sposéb nie zmie-
nia tego, ze bankowo$¢ oparta na rezerwie czgstkowej wyrzadza ciezkie,
systematyczne szkody stronom trzecim i zaktéca porzadek publiczny!®.

magaty sie ztota i srebra, ze z niej skorzystaja, jesli zgtaszajacy nie zadowols si¢ czeScia
swej pretensji” (Smith, Bogactwo narodéw, ks. Il, rozdz. 2, s. 410, przet. Z. Sadowski).
Na temat klauzul opcyjnych zob. Parth J. Shah, The Option Clause in Free Banking The-
ory and History: A Reappraisal, referat przedstawiony podczas drugiej Austrian Scholars
Conference i opublikowany w materiatach pokonferencyjnych, Ludwig von Mises In-
stitute, Auburn (Alabama), 4-5 kwietnia 1997, a nastepnie przedrukowany w ,,Review
of Austrian Economics” 10, nr 2, 1997, s. 1-25.

163 'Warto zauwazy¢, ze wielu teoretykow wolnej bankowosci nie dostrzega tego,
iz bankowos¢ oparta na rezerwie czgstkowej jest nieuprawniona z punktu widzenia
ogoblnych zasad prawnych, i zamiast proponowac likwidacje bankowosci opartej na
rezerwie czgstkowej, sugeruje catkowita prywatyzacje systemu bankowego i wyelimino-
wanie banku centralnego. Srodki te z pewnoscig ukrocityby praktycznie nieograniczone
naduzycia, jakich wtadze dopuszczaty sie w dziedzinie finanséw, lecz nie zapobiegty-
by mozliwosci naduzy¢ (na mniejsza skale) w sferze prywatnej. Da si¢ to porownaé
z sytuacja, do jakiej dosztoby, gdyby rzgdom wolno byto systematycznie mordowac,
rabowa¢ lub popetnia¢ dowolng inng zbrodnie. Szkoda dla spoteczenstwa bytaby ol-
brzymia, zwazywszy na niezwyktla site i monopolistyczng nature panstwa. Prywaty-
zacja tych przestepczych czynow (przerwanie systematycznego popelniania ich przez
rzady) niewatpliwie w znacznym stopniu ,,poprawitaby” sytuacje, poniewaz zniktaby
wielka przestepcza wtadza panstwa, a prywatnym podmiotom gospodarczym dozwo-
lono by spontanicznie rozwija¢ metody zapobiegania takim zbrodniom i ochrony przed
nimi. Niemniej prywatyzacja dzialalnosci przestepczej nie jest zadnym ostatecznym
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5. Wniosek: pozorna rozbieznos¢ stanowisk
zwolennikéw bankowos$ci centralnej
i obroncéow wolnej bankowoSsci
opartej na rezerwie czastkowej

Tradycyjne podejscie do dyskusji pomiedzy rzecznikami bankowosci
centralnej i wolnej bankowosci opartej na rezerwie czastkowej jest za-
sadniczo wadliwe. Po pierwsze, ignoruje ono to, ze system wolnej banko-
wosci opartej na rezerwie czgstkowej niemal nieuchronnie uwalnia sity
stanowigce o pojawieniu sie, rozwoju i konsolidacji banku centralnego.
Bankowos$¢ oparta na rezerwie czgstkowej powoduje ekspansje kredyto-
wg, ktora doprowadza do zatamania w postaci kryzysow finansowych
i recesji ekonomicznych, te za$ z kolei nieuchronnie prowokuja obywateli
do zgdania interwencji rzgdowej i uregulowania bankowosci przez pan-
stwo. Po drugie, bankierzy zaangazowani w ten system odkrywaja wkrot-
ce, Ze moga zmniejszy¢ ryzyko niewyptacalnosci, jesli bedg zawierali po-
rozumienia, dokonywali fuzji czy nawet zgdali powotania kredytodawcy
ostatniej instancji, ktory zapewnitby im ptynnos¢ niezbedng w trudnych
czasach albo zinstytucjonalizowat wzrost ekspansji kredytowej i oficjal-
nie nim pokierowat.

Mozemy stwierdzi¢ w konkluzji, ze bankowos¢ oparta na rezerwie
czastkowej byta gtéwng historyczng przyczyna pojawienia sie i roz-
woju banku centralnego. Nie wolno nam wiec podchodzi¢ do teo-
retycznych i praktycznych watkow tej dyskusji w sposob tradycyjny,
lecz musimy ja ujmowac w kategoriach dwéch radykalnie r6znych sys-
temow: systemu wolnej bankowosci poddanej tradycyjnym zasadom
prawnym (z wymaganiem stuprocentowej rezerwy), w ktérym wszel-
kie operacje oparte na rezerwie czastkowej, dobrowolnie uzgodnione
badzZ tez nie, sa tepione jako nielegalne i stanowiace naruszenie po-
rzadku publicznego, oraz systemu dopuszczajacego bankowos¢ oparta
na rezerwie czastkowej, z ktérego nieuchronnie wytania si¢ bank cen-
tralny (kredytodawca ostatniej instancji), by kontrolowac caty system
finansowy.

rozwigzaniem probleméw stwarzanych przez zbrodnie. Mozemy je w pelni rozwigzac
jedynie przez zwalczanie przestepstw wszystkimi mozliwymi §rodkami, nawet wtedy
gdy popelniaja je podmioty prywatne. W konkluzji stwierdzamy wiec wraz z Murrayem
N. Rothbardem, ze w idealnym wolnorynkowym systemie gospodarczym ,,bankierow
prowadzacych dziatalno$¢ z rezerwa czastkowg nie wolno traktowaé jako zwyktych
przedsiebiorcow, ktorzy podjeli niefortunne decyzje gospodarcze, lecz jako fatszerzy
i malwersantéw, z ktérymi nalezy si¢ rozprawia¢ w majestacie prawa. Przymusowe
wyptaty dla wszystkich ofiar oraz powazne wyroki wigzienia powinny zaréwno odstra-
sza¢ od tej przestepczej dziatalnosci, jak i stanowic za nig kare” (Murray N. Rothbard,
The Present State of Austrian Economics, ,,Journal des Economistes et des Etudes Hu-
maines” 6, nr 1, marzec 1995, s. 80-81, przedruk w: Rothbard, The Logic of Action I,
Edward Elgar, Cheltenham (U. K.) 1997, s. 165).
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Takie sg jedyne dwie mozliwosci realne z teoretycznego i praktyczne-
go punktu widzenia. Az dotad badaliSmy gospodarcze skutki bankowo-
Sci opartej na rezerwie czastkowej, zarobwno organizowanej przez bank
centralny, jak i w systemie wolnej bankowosci. W nastepnym, ostatnim
rozdziale starannie przeanalizujemy system wolnej bankowosci podda-
nej tradycyjnym zasadom prawnym, czyli wymaganiu stuprocentowej
rezerwy!'6.

164 Wydaje sie, ze Leland Yeager zaakceptowat (przynajmniej milczaco) moja teze
o niepraktycznosci systemu wolnej bankowosci opartej na rezerwie czgstkowej, propo-
nujac system pienigzny oparty wylacznie na pieniadzu bankowym, w ktérym bytyby
zniesione wszystkie wymagania co do rezerw bankowych i nie wykorzystywano by zad-
nego pieniadza zewnetrznego czy bazowego. System Yeagera bylby oczywiscie narazo-
ny na wystapienie wszystkich probleméw zwigzanych z cyklem, jakie analizowalismy
szczegbtowo w tej ksigzce. Zob. Yeager, The Perils of Base Money.



