Czego uczy nas wielka
hiperinflacja z XVII wieku?
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Najstarsza sztuczkg opisang w podrecznikach do finanséw jest
oszukiwanie ludzi poprzez obnizanie wartosci pienigdza.
Poczatek tego procederu datuje sie na, przynajmniej, VIII wiek
p.n.e., kiedy to zydowski prorok Izajasz potepit Izraelitéw za
jego stosowanie: ,Twe srebro zuzlem sie stato, wino twoje z
wodg zmieszane”. (Biblia Tysigclecia, Izaj 1,22) — upominat.

Renomowani prywatni emitenci pieniedzy, kiedy rzady nie
zabraniajg im funkcjonowania ze wzgledu na wtasny interes,
moga by¢ poddawani pokusie deprecjonowania swoich produktéw,
ale pewne silne bodzZzce motywujg emitentdow do podejmowania
dziatan w przeciwnym kierunku.

Jezeli produkt emitenta zyskuje na wartos$ci, to emitent ,robi”
pienigdze (zaréwno dostownie, jak i w przenos$ni). Jezeli
emitent deprecjonuje swoj produkt, to moze zostal skazany za
fatszerstwo badZz popeinienie przestepstwa. Niemniej w obu
przypadkach klienci uciekng do konkurencji, ktéra bedzie
szczeSliwa, ze moze ,robi¢ pienigdze” poprzez oferowanie ich w
bardziej zaufanej formie.

Kiedy rynek ksztattujg przedsiebiorcy oraz dobrowolnie
kupujgcy klienci, stynne prawo Greshama dziata w odwrotnym
kierunku: dobry pienigdz wypiera zty pieniagdz.

Przyktad: poniewaz preferujemy Swieze jajka od tych
przeterminowanych albo wolimy obecnie uzywa¢ iPhone’a zamiast
walkie-talkie, to w konsekwencji gorszy produkt znika z rynku.
Ale kiedy wspierani przez rzadowe sity monopolisci sg u steru
wtadzy, to mechanizm luzowania iloSciowego jest narzucany
niezaleznie od tego, czy tego chcemy czy nie, natomiast
stosowanie dobrych rozwigzah przenosi sie za granice lub
schodzi do podziemia.
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KIPPER & WIPPER

Myslatem, ze dogtebnie znam interesujgcg historie oszustw
finansowych, dopdki nie natrafitem na fascynujgcy artykut w
magazynie ,Smithsonian”. Opisuje on krétki epizod
hiperinflacji w XVII wieku w Europie na poczatku wojny
trzydziestoletniej.

Autor artykutu ,Kipper & Wipper: nieuczciwi handlowcy,
nieuczciwi ksigzeta, nieuczciwi biskupi oraz niemiecki kryzys
finansowy z lat 1621-1623" (historyk Mike Dash) twierdzi, ze
ten przyktad ,finansowego terroryzmu” moze w istocie by¢
,Najdziwniejszym epizodem w catej historii gospodarczej”. Ten
proceder wywotat pierwszy zachodni kryzys finansowy w petnym
wymiarze.

Niemieckie pojecia ,Kipper” oraz ,Wipper” wywodzg sie z dwéch
haniebnych praktyk: pierwsze opisuje proceder polegajgcy na
obcinaniu lub Scieraniu brzegéw monet, nastepnie
wykorzystywaniu opitkéw do produkowania kolejnych monet lub
przetapianie monet na mieszanke szlachetnych oraz pét-
szlachetnych metali o mniejszej warto$ci. Drugie okresla
regulowanie wagi, na ktérej wazone sg monety, w taki sposéb,
ze odbiorca nie otrzymuje wtasciwej informacji o wartosci
monety.

Jezelli nie wiecie, dlaczego wybucht*a wojna trzydziestoletnia
(1618-1648), to pomySlcie o niej jako o najbardziej
destrukcyjnej z licznych europejskich wojen religijnych. Osiem
milionéw ofiar byto rezultatem konfliktu miedzy katolikami a
protestantami, ktéry rozrést sie do kontynentalnego starcia
sit pomiedzy Francjg, Hiszpanig, Niderlandami oraz okoto 2000
niemieckich mikroparnistw podzielonego Swietego Cesarstwa
Rzymskiego Narodu Niemieckiego. Tylko na niemieckim terytorium
znikneto z powierzchni ziemi nie mniej niz 20% populacji.

Na poczatku XVII wieku w Europie Srodkowej bicie monet byto
tradycyjnie przywilejem krdléw i ksigzat, ktdérego wykonanie



czesto delegowali swoim ustosunkowanym stronnikom dziatajgcym
we wtadzach lokalnych, instytucjach ko$cielnych czy nawet
prywatnym biznesie. Jak podaje Peter H. Wilson w swojej
ksigzce Wojna Trzydziestoletnia: Tragedia Europy w przeddzien
wojny, w 1617 roku, wytagcznie w samej Dolnej Saksonii byto
czynnych trzydziesci mennic. Jednakze proceder deprecjacji
walut wystepowat rzadko — dopdki finansowe wymagania wojny nie
popchnety rzadéw do poszukiwania nowych Zrédet dochododw.
Kryzys oraz depresja wywotane przez piecioletnig hiperinflacje
(1618-1623) sa znane w Niemczech jako ,Kipper- und
Wipperzeit”.

Polski matematyk i astronom Mikotaj Kopernik jest uznanym na
catym Swiecie autorytetem ze wzgledu na swoje twierdzenie, ze
to Stonce znajduje sie w centrum Uktadu Stonecznego, a nie
Ziemia. Mniej znane sg jego wazne dokonania w dziedzinie
finanséw, ktére zostaty ogtoszone juz 100 lat przed ,Kipper-
und Wipperzeit”. Jezeli ta kopernikanska obserwacja zostataby
dostrzezona, to by¢ moze to szalenstwo, o ktdédrym zaraz
opowiem, mogto zostal¢ powstrzymane: ,Najwiekszy i
najgrozniejszy btad pojawia sie wtedy, kiedy rzadzacy probuje
wygenerowal zysk z bicia monet poprzez wprowadzanie do obiegu,
poza oryginalnymi monetami, tych o mniejszej wadze i prébie
oraz twierdzenie, ze majg one takg samg wartosé¢, jak
oryginalne monety.”

POCZATKI DEPRECJACII

W desperacji, aby zebrac¢ Srodki pieniezne oraz zapewni¢
surowce na czas wojny, w 1618 roku wiele niemieckich panstw
zdecydowato sie na proceder deprecjacji monet. Obcinano,
§cierano oraz przetapiano monety. Na poczatku deprecjonowane
byty narodowe waluty, ale wkrétce odkryto, ze mozna postepowacd
tak samo w przypadku walut sgsiednich panstw.

Gromadzono tak wiele monet innych panstw, jak tylko byto to
mozliwe, roztapiano je oraz mieszano z tanszymi metalami
(najczesciej z miedziag), nastepnie wybijano nowe monety, ktdre



wygladaty doktadnie tak, jak oryginat, ale w rzeczywistosci
byty imitacjg o niskiej wartos$ci. Nastepnie wysytano je
poprzez kurierdéw do innych panstw w nadziei, ze
rozprzestrzeniag sie one wsrod niczego nie podejrzewajgcych
obywateli. Kurierzy wracali z petnowarto$ciowymi monetami Tub
z zapasami zywno$ci i surowcéw.

Mike Dash napisat w swoim artykule w magazynie ,Smithsonian”,
ze wkrétce wedtug tego schematu zaczeli postepowad¢ niemal
wszyscy: ,Szalenstwo zainfekowato ogromne obszary
niemieckojezycznej Europy, od Alp Szwajcarskich po wybrzeze
Battyku, a jego skutkiem byty niekiedy surrealistyczne sceny:
biskupi przejeli zakony zehAskie 1 przeksztatcili je w
prowizoryczne mennice, aby méc produkowa¢ zdeprecjonowane
monety; lokalni ksigzeta lubowali sie w wypuszczaniu hord
handlarzy zdeprecjonowanymi monetami, ktorzy wkraczali na
sgsiednie terytoria wyposazeni w mobilny kantor, worki pexne
fatszywych pieniedzy oraz ogdélne uprawnienia do handlowania z
naiwnymi wieé$niakami, ktorzy byliby sktonni wymienic dobre
pienigdze w zamian za zdeprecjonowane. Zanim caty ten proceder
zaczat wyhamowywa¢, ,Kipper- und Wipperzeit” zniszczyt
gospodarki tak odlegte, jak Brytyjska czy Moskiewska i — tak
samo jak w 1923 roku (podczas niestawnej inflacji w Republice
Weimarskiej) — mozna byto stwierdzié¢, jak rozlegty byt to
problem na podstawie widoku stert bezwartosSciowych pieniedzy,
ktérymi bawity sie dzieci na ulicach.”

To jest wtasciwy moment, aby przypomnieé¢ czytelnikom o
koniecznym rozrdéznieniu pomiedzy inflacjga oraz rosnagcymi
cenami. To nie sg te same procesy, pomimo powszechnego
przekonania, ze tak wtasnie jest. Inflacja polega na wzroscie
podazy pienigdza (takze w postaci kredytu, jednakze rynki
kredytowe oraz kapitatowe byty na poczatku XVII wieku, jak na
dzisiejsze standardy, mate i prymitywne). Rosngce ceny sg
natomiast jednym z licznych skutkéw inflacji.

Niemieckie panstwa najpierw dokonywaty inflacji podazy
pienigdza poprzez deprecjonowanie monet, nastepnie rosty ceny.



Wystepowaty takze inne skutki inflacji, wtgcznie z niszczeniem
oszczedno$Sci oraz statych dochodéw, ogdélng ekonomiczng apatiag
oraz spotecznymi zamieszkami.

W swojej obszernej ksigzce Trzydziesci lat wojny: Europejska
tragedia Peter H. Wilson pisze: ,Podatki ptacono za pomoca
zdeprecjonowanej waluty, a petnowartosciowe monety znikaty z
obiegu. W Naumbergu realna warto$¢ miejskich przychodéw spadta
niemal o 30%. Ceny zwyzkowaty, poniewaz handlowcy domagali sie
workéw fatszywych monet za podstawowe towary: we Frankonii
koszt bochenka chleba wzrést o 700% pomiedzy 1619 a 1622
rokiem. Ci, ktérzy uzyskiwali staty dochdd, znajdowali sie
optakanej sytuacji, tak jak student teologii Martin Botzinger,
ktorego roczne stypendium na poziomie 30 florendéw byto warte
jedynie trzy pary butéw. 0d 1621 roku zaczety wybuchal powazne
zamieszki — w Magdeburgu byto 16 ofiar S$miertelnych i 200
rannych.”

To wszystko skohAczyto sie w ciggu pieciu lat (inflacja, nie
wojna). Zniszczone przez chaos, ktédry same stworzyty,
niemieckie panstwa zgodzity sie na zaprzestanie tego procederu
oraz przywrécenie walut o rozsadnej wartosci. Nastepnie dzieki
dochodom z podatkéw, konfiskacie mienia oraz innym formom
grabiezy, niemieckie mikropanstwa oraz wieksza czesS¢ reszty
Europy finansowaty przez nastepnych 25 lat krwawe dziatania
wojenne.

Sto lat p6zniej Francja byta miejscem pierwszego na Zachodzie
eksperymentu z hiperinflacjg z papierem zamiast metalu w roli
gtéwnej. A dwa wieki pdzZniej historia dokumentuje dziesigtki
przypadkéw dewastujgcych inflacji papierowych. 0Oszustwa
finansowe tego rodzaju, bez wzgledu na forme, zawsze
skutkowaty katastrofalnymi konsekwencjami.

Czego zatem ludzie uczg sie z historii? Czasem mysle, ze
niewiele wiecej niz faktu, ze historia jest, céz..,
interesujaca.
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