Czy wolna bankowos¢
zapobiegnie kryzysom
gospodarczym?
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Zarowno bankowos$¢, jak 1 kryzysy gospodarcze towarzysza
historii ludzko$ci od zamierzcht*ych czaséw. Rynek pozyczek
funkcjonowat juz zaskakujgco dawno i bardzo wczed$nie zaczeto
go poddawal panstwowym regulacjom: ,Uwaza sie powszechnie, ze
kredyt jest nowoczesnym wynalazkiem, ewentualnie ze narodzit
sie zaledwie kilkaset lat temu. To prawda, ze niektodre,
najbardziej wysublimowane formy kredytu wytonity sie na rynku
w biezgcym stuleciu, jak chocéby plastykowe karty kredytowe.
Jednak sama instytucja kredytu istniata zanim jeszcze czitowiek
wynalazt pienigdz [..] Jegomos¢ znany jako Hammurabi, kroél
nalezgcy do pierwszej dynastii wtadajgcej Babilonem, wyda%
pierwszy znany kodeks prawny okoto roku 1800 p.n.e., w ktdrym
znajdziemy pierwsze odnotowane proby regulacji stép
procentowych[1].”
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Wiemy takze o historycznych relacjach opisujgcych kryzysy
gospodarcze i paniki na rynku kredytowym réwniez pochodzace z
okresu starozytnego. Krachom towarzyszyty najczesciej
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upadtosci bankéw i kupieckich doméw pozyczkowych. Wraz z
kontrakcjg kredytu upadaty cate branze produkcyjne i cate
gospodarki pogrgzaty sie w recesji, ludzie czesto popadali w
niewole za ditugi, jak w starozytnej Grecji, a nieuczciwl
bankierzy bywali nawet skazywani na smier¢, jak w
Sredniowiecznej Katalonii[2]. Pomimo oficjalnych deklaracji
politykéw i urzednikéw w nich pracujgcych — nie ulega
najmniejszej watpliwos$ci, ze powotanie do zycia bankow
centralnych i poddanie zycia gospodarczego dyktatowi tych
instytucji nie wyeliminowa*o cyklu wzrostow i depresji
poprzedzanych panikami na gie*dach. Niektérzy ekonomisci, jak
chocby George Selgin, wskazuja nawet, przy uzyciu zresztg tych
samych metod i narzedzi, jakie stosujg zwolennicy bankowosSci
centralnej, ze banki centralne nie tylko nie zapobiegty ani
nie ztagodzity kryzyséw, lecz nawet pogorszyty sytuacje[3]. W
zwigzku z tym postulujg oni likwidacje instytucji bankowosSci
centralnej 1 poddanie systemu monetarnego mechanizmom
konkurencji rynkowej.

Samo wspétwystepowanie bankowosSci i kryzyséw gospodarczych nie
musi oczywiscie oznaczac¢, ze jedno z drugim jest niezawodnie
powigzane i ze to banki (lub banki centralne) zawsze wywotuja
kryzysy badZz sie do ich powstania za kazdym razem
przyczyniajg. Ustalenie rzeczywistych przyczyn zapasci
gospodarczych wydaje sie zatem fundamentalne dla znalezienia
odpowiedzi na tytutowe pytanie. Jes$li bowiem to system
bankowy, a w szczegdlnosci jakis konkretny zestaw rozwigzan w
tym systemie zaimplementowany (np. bank centralny), powoduje
kryzysy — zmiana tego systemu moze wyeliminowa¢ kryzysogenny
czynnik i tym samym nasza odpowiedZ na powyzsze pytanie moze
okazacC sie pozytywna.

Na pytanie o zwigzek bankdéw z kryzysami gospodarczymi moga
istnie¢ trzy wzajemnie wykluczajgce sie odpowiedzi:

1. System bankowy przyczyniat sie do powstania wszystkich
kryzyséw gospodarczych.



2. System bankowy przyczyniat sie do powstania niektdrych
kryzyséw gospodarczych, w przypadku pozostatych kryzyséw ich
przyczyny znajdowaty sie poza systemem bankowym.

3. Zaden z kryzyséw gospodarczych nie zostat wywotany przez
banki, a ich przyczyny zawsze byty zewnetrzne wobec systemu
bankowego.

Jezeli prawidtowa okazataby sie odpowiedZz 1 lub 2, nalezy
jeszcze ustali¢, w jaki sposéb banki przyczynity sie do
zaburzenia procesdow gospodarczych, powodujac zapas¢ w handlu i
produkcji. To samo pytanie mozemy na przyktad zastosowad
wzgledem samych bankdédw centralnych, aby skonkretyzowaé¢ swoje
wnioski. Tylko wéwczas uda nam sie ustalié¢, czy wtasciwym
remedium na kryzysy gospodarcze jest system tak zwanej wolnej
bankowosci proponowany przez takich ekonomistéw, jak: Ludwig
von Mises[4], Friedrich A. von Hayek[5] 1 Larry J.
Sechrest[6], a sposrdd zyjacych wspomniany juz George
Selgin[7], Kevin Dowd[8], Steven Horwitz[9], Lawrence H.
White[10]. Aby odpowiedzie¢ na pytanie o przyczyny kryzysow
gospodarczych, nie wystarczy nam surowa obserwacja
historycznych wydarzen z wykazaniem na istnienie jakichs
korelacji miedzy tymi wydarzeniami. Potrzebowa¢ bedziemy
sp6jnej teorii ttumaczgcej, w jaki sposdb banki i banki
centralne przyczynity sie (badZz nie) do wystapienia zaburzen
na rynkach i czy doprowadzity do wybuchu kryzyséw, czy nie.
Rzeczywiscie, badaniem kryzysow gospodarczych i szukaniem ich
Zzréodet zajmowali sie liczni ekonomisci nalezgcy do odmiennych
szkdét ekonomicznych.

Wczesni badacze ekonomii zwracali uwage na powtarzalnos¢,
cyklicznos¢ zmian koniunktury gospodarczej obserwowang
przynajmniej na przestrzeni ostatnich dwdch stuleci[11l]. Préby
badania tej cyklicznos$ci podjeli Clément Juglar, wskazujacy na
istnienie 8-10-letnich cykléw, Nikolai D. Kondratieff
identyfikujgcy dtugie cykle trwajgce 50-60 lat, Joseph
Kitchin[12] badajacy krdétkie cykle 3-letnie zwigzane ze
zmianami zapasow i Simon Kuznetz ze swoimi 15-25-letnimi



cyklami powigzanymi ze zmianami demograficznymi i inwestycjami
infrastrukturalnymi. Wspdtczesnie podaje sie w wgtpliwos¢
istnienie takich regularnych fluktuacji gospodarczych. Murray
N. Rothbard uznat cykle Kondratieffa za fikcje[l3]. Roger
Garrison Kkrytykuje wszystkie ,techniczne” teorie
cykliczne[14]. Powazniej traktuje je Witold Kwasnicki, ktéry w
swojej pracy posSwieconej znanemu tzw. Swinskiemu cyklowi
wskazuje na wystepowanie w swojej symulacji fluktuacji o
czestotliwosciach sugerowanych przez Kitchina, Juglara i
Kuznietsa i dochodzi do wniosku, ze cykliczne wahania w
produkcji sg jednag z przyczyn fluktuacji gospodarczych, cho¢
nie sg wystarczajgcym wyjasnieniem[15].

Prébowano wskazywa¢ na czynnik psychologiczny jako wazny lub
gtéwny powdd wystepowania fluktuacji gospodarczych, ktadac
nacisk na irracjonalne zmiany nastrojoéw i przekonan na rynkach
od przesadnego optymizmu po nieuzasadniony pesymizm (John
Mills, Edward D. Jones, Arthur Pigou[l16]). Niektérzy
ekonomisci tiumaczg kryzysy przyczynami naturalnymi — plagami,
nieurodzajem i suszami, a nawet plamami na S*oncu. Wydaje sie,
ze wyjasnienie takie ma sens jedynie w przypadku
preindustrialnych gospodarek, w ktdédrych wiekszos¢
spoteczenstwa zajmowata sie pracg na roli i z niej zyta[l7].

Duzg popularno$cig cieszg sie teorie podkonsumpcji, ktérych
poczgtkdw doszukiwal sie mozemy juz w pracach Malthusa i
Marksa[18], jednak najbardziej uznana na sSwiecie i stanowigca
wyznacznik polityki monetarnej i fiskalnej wiekszosci panstw
zachodnich w XX wieku jest teoria Johna M. Keynesa, ktdry wing
za dekoniunkture obarczat* autodestrukcyjne mechanizmy rynkowe
prowadzgce do spadkéw popytu konsumpcyjnego i recesji.
Uznawszy, ze rynek samodzielnie nie jest zdolny poradzi¢ sobie
z kryzysem, Keynes zalecat aktywng polityke bankéw
centralnych, polegajgcg na obnizaniu stdép procentowych oraz
interwencje rzgdu w postaci inwestycji i odpowiednich dziatan
fiskalnych majgcych na celu zwiekszenie zagregowanego popytu.

Z kolei teoria realnego cyklu koniunkturalnego wigze ich



wystepowanie ze zmianami technologicznymi, ktdére powoduja
wystepowanie szokdéw podazowych oraz szereg dostosowan na
rynkach w celu ich oczyszczenia i zaadoptowania sie podmiotow
do nowej sytuacji[19].

Wreszcie — pojawiajg sie najciekawsze dla nas teorie
monetarne. Wsrdd nich wymieni¢ mozemy teorie monetarng Ralpha
G. Hawtreya, skupiajgcg sie na zaburzeniach powodowanych przez
zmiany stép procentowych na rynku posrednikéw i hurtownikéw, a
takze teorie nieréwnowagi monetarnej Lelanda B. Yaegera, ktéra
wskazuje na problem z dostosowaniem sie cen na rynku w efekcie
zmian monetarnych[20]. Najbardziej interesujgca, gdyz
najlepiej ttumaczaca przyczyny cyklu koniunkturalnego, jest
jednak naszym zdaniem austriacka teoria, stworzona przez
Ludwiga von Misesa i rozwinieta przez F.A. von Hayeka[21].
Zgodnie z tg teorig — to inflacyjna polityka monetarna bankow
centralnych wywotuje boomy i nastepnie Kkryzysy. Wskutek
obnizki stép procentowych ponizej poziomu naturalnego, tj.
wolnorynkowego, nastepuje niezdrowa ekspansja kredytowa
niemajgca oparcia w oszczednosSciach, a przedsiebiorcy,
kierujgc sie zafatszowanymi sygnatami gospodarczymi,
rozpoczynajg szereg inwestycji w bardziej kapitatochtonne 1
okrezne procesy produkcyjne, ktdére okazujg sie z czasem
niemozliwe do podtrzymania. Gdy dalsza ekspansja kredytowa nie
jest dtuzej mozliwa, a bank centralny podwyzsza lub przestaje
obniza¢ stopy procentowe, te nietrafione inwestycje musza ulec
likwidacji, co pocigga za sobg bankructwa, zwolnienia,
bezrobocie i wywotuje recesje. Préby sztucznego podtrzymywania
boomu prowadzg jedynie do wiekszego marnotrawstwa kapitatu 1
pogorszenia skutkdéw recesji w przysztosci[22].

Na gruncie austriackiej analizy cyklu koniunkturalnego
zwolennicy wolnej bankowosci postulujg odejscie od systemu
bankowosci centralnej, uwolnienie bankdéw komercyjnych od
panstwowych regulacji i likwidacje rzgdowego monopolu na
emisje waluty. Argumentujg, ze w systemie wolnorynkowego
pienigdza, bankdéw konkurujgcych ze soba i emitujgcych wtasne



waluty, cykle koniunkturalne, jakie znamy, nie wystepowatyby.
Banki komercyjne bez ochrony ze strony panstwowych instytucji
zmuszone bytyby do ostroznego udzielania kredytéw i dbania o
zaufanie swoich klientéw co do ich wyptacalno$ci, co zmusitoby
je do samoograniczenia swych inflacyjnych zapeddéw. Stabilnos$¢
takiego systemu gwarantowatyby instytucje clearingowe dbajace
0 uczciwe rozliczanie sie bankéw ze wzajemnych zobowigzan i
uniemozliwiajgce ktéremu$s z nich nadmierng emisje kredytu i
srodkéw fiducjarnych[23]. Oprécz analizy teoretycznej oferuja
szereg przyktadéw historycznych[24], wskazujacych na dobre
rezultaty funkcjonowania systeméw bankowych podobnych do tych
przez nich proponowanych. Steven S. Hanke zaproponowat nawet w
2007 roku likwidacje banku centralnego i uwolnienie systemu
bankowego jako remedium na problemy systemu monetarnego w
dreczonym hiperinflacjg Zimbabwe[25]. Jezeli chodzi o
ekonomistéw gtdéwnego nurtu, to w wiekszo$ci zignorowali oni
koncepcje wolnej bankowosci.

Jak pisze Mateusz Machaj: ,Akademicki kurs makroekonomii
zawiera wytgcznie oméwienie systemu pienieznego opartego na
panstwowej produkcji pienigdza. 0 innych mozliwoSciach
produkowania pienigdza nie wspomina sie. Nie przedstawia sie
jednak zadnych naukowych argumentéw, ktdre przemawiatyby za
utrzymaniem monopolu menniczego. Monopol panstwa w sferze
pienigdza traktuje sie nieomal jak dogmat, cho¢ sporo czasu
poswieca sie na omdwienie szkodliwosci monopoli jako takich.
[..] Wbrew temu, co gtoszg ekonomisSci g*déwnego nurtu, wolny
rynek pienigdza moze by¢ solidng podstawg makroekonomicznej
stabilnosci. Nie powodowatby kryzyséw bilansu ptatniczego,
chaosu w wymianie miedzynarodowej ani gwattownych wahan na
gietdzie Forex[26].”

Co wiecej — czesto wyraza sie wrecz zadowolenie i dume z
bankowosci centralnej i wychwala jej zastugi w stabilizowaniu
gospodarki[27]. Przeciwnicy wolnej bankowosSci widzg zasadniczy
problem w pozbawieniu panstwa narzedzi kontroli nad systemem
monetarnym i sektorem finansowym, a tym samym w ograniczeniu



mozliwosci politycznej ingerencji panstwa w procesy
gospodarcze, co utrudni¢ ma rzgdzgcym naprawianie ,btedéw
wolnego rynku” oraz ratowanie bankéw i instytucji finansowych
przed upadtoscig[28]. Zwolennicy wolnej bankowosSci natomiast w
likwidacji takich instytucji jak FDIC czy BFG widzg lekarstwo
na zbyt duzg sktonno$¢ do ryzyka oraz wskazujg na to, ze nie
ma zadnego powodu, aby banki 1 pokrewne im instytucje byty
chronione przed naturalng konsekwencjg ztego zarzgdzania, jaka
moze by¢ bankructwo. Murray Rothbard stwierdza wrecz, ze brak
bankructw w systemie bankowym sam w sobie nie $wiadczy o
prawidtowym jego dziataniu, lecz wrecz przeciwnie — jes$li brak
ten wynika z prawnej ochrony przed bankructwami. Nalezy sie z
tym stanowiskiem zgodzié¢, skoro uznajemy, ze mechanizm
bankructwa jest elementem oczyszczajgcym rynek ze ztych
przedsiebiorcéw i pozwala alokowac¢ kapitat do ragk oséb
potrafigcych lepiej nim zarzgdzac[29].

Innym argumentem przeciwnikéw wolnej bankowosci jest rzekoma
niestabilnos¢ takiego systemu w wyniku przesadnej emisji
srodkéw fiducjarnych, nastgpi zawieszenie ich wymienno$ci na
wtasciwy pienigdz w skutek utraty wiarygodnosci emitentow.
Obawe taka wyrazat miedzy innymi Milton Friedman: ,0d czasu do
czasu nastepowataby nadprodukcja waluty fiducjarnej, pozornie
tylko wymiennej na wtasciwy pienigdz. W efekcie wymiennos$¢ ta
bytaby zawieszana. Tak wtasnie dzia*o sie w historycznych
przypadkach funkcjonowania »wolnej bankowosSci« w Stanach
Zjednoczonych oraz w podobnych warunkach w innych
krajach[30]."”

Jednakze sg to zarzuty chybione, gdyz inni badacze wskazali na
to, ze przyczyny probleméw w tych systemach rzekomej ,wolnej
bankowosci” lezaty w istocie w regulacjach rzadowych, ktére
wigzaty rece bankom i zmuszaty je do dziatan, ktdére nastepnie
skutkowaty problemem z ptynno$cig i zawieszaniem wymiennosSci
ich banknotow. Banki byty zmuszane do trzymania w swych
bilansach obligacji rzadowych, a gdy te tracity na wartos$ci —
banki wpadaty w tarapaty[31]. Inny rodzaj regulacji ograniczat



rozwéj ponadregionalnej bankowosci, co prowadzito do zawezania
obszaru obrotu banknotami konkretnych bankdéw oraz zwiekszato
ich ekspozycje na lokalne ryzyko. Lawrence White posuwa sie do
stwierdzenia, ze okreslanie takich systeméw bankowych mianem
»wolnej bankowosci” jest naduzyciem[32]. Co ciekawe — White
sam padt ofiarg krytyki ze strony Murraya Rothbarda, ktéry
wskazat na nie$cistosci w jego pracy posSwieconej ,wolnej”
bankowosci szkockiej, zardéwno jesli chodzi o przedstawianie
jej jako przyktadu bankowosci niezaleznej od banku
centralnego, jak i o jej rzekomg wyzszo$¢ w stosunku do
angielskiego systemu z bankiem centralnym. Rothbard obie te
tezy podwaza[33].

Niewielkie zainteresowanie wolng bankowos$cig wsSrdd ekonomistoéw
gtéwnego nurtu nadrabiajg jej krytycy wsrdd samych austriakow,
bedacy zwolennikami bankowosci opartej na pienigdzu kruszcowym
i wymogu utrzymywania stuprocentowej rezerwy dla depozytéw na
zgdanie. Jednym z nich byt wtasnie Rothbard[34]. Stanowisko
,Stuprocentowcé4w” opiera sie na argumentach ekonomicznych oraz
etycznych, dotyczgcych rzekomej niemoralnosci emisji kredytu
ex nihilo[35]. Philipp Bagus i David Howden[36], a takze Dan
Mahoney[37] podajg z kolei w wgtpliwos¢ skutecznos$¢ instytucji
clearingowych oraz rezerw ostroznosciowych w systemie wolnej
bankowosci.

Zwolennicy wolnej bankowosSci najczesciej nie postuluja
catkowitego wyeliminowania panstwa z gospodarki. W zwigzku z
tym musimy wzig¢ pod uwage, ze panstwo posiada tez inne,
niemonetarne metody wptywania na koniunkture gospodarczg i tym
samym istniejg inne drogi, ktoéorymi rzad moze zaburzyd
funkcjonowanie systemu finansowego nawet w kraju, w ktdérym
funkcjonowatby system wolnej bankowoSci. W istocie, w
przypadku ostatniego kryzysu finansowego z 2008 roku, do jego
powstania przyczynity sie rozliczne regulacje 1 interwencje
panstwowe, zardéwno wewnagtrz sektora bankowego, jak i poza nim.
Przyktadowo narzedziem takim sa gwarancje rzadowe dla
kredytobiorcéw[38], ktére politycy mogg udzielié¢ wybranej



grupie przedsiebiorcéw 1lub nawet osdéb indywidualnych.
Udzielajac takich gwarancji, zapewniliby tym samym, ze w razie
gdyby pozyczkobiorcy ci mieli jakikolwiek ktopot w sptacie
zaciggnietych zobowigzan, instytucje panstwowe wkroczg z
ratunkiem i sptacg kredyt ze Srodkéw pochodzgcych z budzetu, a
wiec pozyskanych od podatnikéw pod przymusem. Tego typu
dziatanie panstwa moze takze znieksztatcic strukture kredytowa
na rynku, skt*aniajgc prywatne banki do udzielania kredytodw
klientom posiadajgcym rzadowe gwarancje, tym samym kierujac
strumien inwestycji do sektordw, ktére urzednicy uznaja za
,P0zadane” i zmniejszajgc dostepnos¢ srodkéw dla innych
sektorow zgtaszajacych zapotrzebowanie na kredyt. Urzednicy
nie kierujg sie rachunkiem ekonomicznym, lecz interesem
biurokratycznym instytucji, w ktérych pracujg, a te
podporzadkowane sg z kolei interesowi politycznemu politykéw
sprawujacych wtadze. Dlatego wybor tak uprzywilejowanej branzy
na podstawie politycznego klucza nie wynika z dostrzezenia
okazji przedsiebiorczej na rynku 1 tym samym rodzi ryzyko
dokonania b*ednych inwestycji w sektorach, w ktérych na wolnym
rynku by do nich nie doszto. W gruncie rzeczy podobny
mechanizm zadziatat, obok czynnikéw natury monetarnej, w
przypadku kredytdéw subprime w Stanach Zjednoczonych, gdzie
gwarantujgc odkupienie zt*ych pozyczek hipotecznych przez
publiczne instytucje Fannie Mae i Fredie Mac, rzad dostarczat
bankierom inwestycyjnym dodatkowej motywacji do udzielania
tego rodzaju ryzykownych kredytow. Jest to przyktad dziatania
mechanizmu pokusy naduzycia (ang. moral hazard), gdy podmiot
prywatny zachecony jest do dokonania ryzykownej operacji w
nadziei na zysk i ze SwiadomoS$cig, ze wtadze publiczne w razie
porazki ocalg go od jej konsekwencji. Co wazne — tego typu
panstwowe gwarancje tworza pokuse naduzycia nie tylko dla
bankieréw, ale takze, a moze przede wszystkim, dla
kredytobiorcow, ktérzy w przeciwnym wypadku nie przyjeliby na
siebie peinego ryzyka zaciggniecia kredytu[39].

Innym, o wiele bardziej oczywistym i prostszym sposobem, w
jaki rzad jest zdolny deformowa¢ strukture rynku, jest



realizacja panstwowych inwestycji wprost =z pominieciem
prywatnych ,posrednikéw”, czyli przedsiebiorcow. W tym
przypadku rzad stawia siebie w roli najbardziej wiarygodnego
kredytobiorcy na rynku, gdyz jako jedyny moze obiecad swym
wierzycielom, ze sptaci swoje dtugi bez wzgledu na stopien
powodzenia swoich ,gospodarczych” przedsiewzie¢, mogac po
prostu sit*g pozyska¢ na to fundusze od innych podmiotodw
(podatki). Historia pokazuje nam, ze prywatni bankierzy bardzo
chetnie kredytowali rézne programy rzagdowe, organizujac
sprzedaz panstwowych obligacji i sami je nabywajgc[40]. Bedac
takim wygodnym i wiarygodnym klientem, rzad moze zaciggac w
prywatnych bankach pozyczki przeznaczone na realizacje
przerdznych programoéw publicznych inwestycji
infrastrukturalnych, na finansowanie dziatan wojennych lub
programy socjalne, takie jak dostarczanie ,darmowych” ustug
publicznych obywatelom. Jezeli rozmiar tych programéw okaze
sie wystarczajgco duzy, moze znieksztatcié¢ cata kapitatowg
strukture produkcji. Przyktadowo program budowy ogromnych tam
i zapor wodnych moze wywo*a¢ boom na rynku materiatdw,
narzedzi i maszyn budowlanych, ktory zostanie zalany
zamOwieniami publicznymi. Tymczasowy, ,skokowy” charakter
takich inwestycji sprawi, ze po poczgtkowym ozywieniu nastgpi
kontrakcja zaméwien i krach w zaangazowanych w program
branzach, ktory nastepnie rozleje sie na inne rynki. Kazda
proba przedtuzania tej sztucznej prosperity, polegajaca na
powotywaniu kolejnych rzgdowych programéw infrastrukturalnych
zapewniajgcych popyt dla sztucznie rozrosnietego sektora
prywatnego, jedynie pogorszy konsekwencje przysztego krachu.
Podobnych programéw nie mozna bowiem powtarzad¢ w
nieskonczonos¢ bez ryzyka doprowadzenia do ruiny finansoéw
panstwa, a bez mozliwosSci kreacji pienigdza rzad nie bedzie
mégt nawet przedtuzy¢ fatszywej prosperity inflacyjng polityka
monetarng — ktéra zresztg tez nie mogtaby trwad w
nieskonczonos¢[41]. W tym przypadku moglibysmy dostrzec skutki
podobne do tych opisywanych w tradycyjnej austriackiej teorii
cyklu koniunkturalnego, lecz wywotlane innym sposobem 1
pozbawione swego ,cyklicznego” charakteru.



Czy banki w systemie wolnej bankowo$ci sg zdolne w jakikolwiek
sposOb zapobiec tego typu panstwowej destrukcji? Z jednej
strony, jako ze nie sg skartelizowane w systemie bankowosSci
centralnej, nie ma zadnych 1legalno-prawnych sposobdw na
zmuszenie ich do wspétpracy z panstwem w jego programach
gospodarczych. Same ustalajg wysokos¢ stop procentowych i
decydujg o tym, jak surowe kryteria udzielania kredytodw
przyjg¢. Te stopy procentowe oraz restrykcje dotyczace
udzielania kredytéw mogg utrudni¢ rzadowi realizacje jego
ambitnych programéw. Jednakze — jak juz wspomnielismy, oferta
bankéw dla wiarygodnych i wszechmocnych kredytobiorcéw, jakimi
sg lub przynajmniej staraja sie jawic panstwa, jest zwykle
bardzo hojna. PafAstwo moze takze zastosowal specjalng polityke
fiskalng wobec sektora bankowego — tak, aby znieksztatci¢
zachowanie bankéw. Rzad moze uchwali¢ podatki, ktore obejma
pewne rodzaje aktywéw bankéw, a innych nie, lub wystgpig dla
nich odmienne stawki podatkowe. W ten sposdéb zacheci banki do
zmiany struktury swoich aktywéw i np. nabywania wiekszej
liczby obligacji panstwowych[42]. Rzecz jasna bez banku
centralnego i bez jego ,operacji otwartego rynku” skala takich
manipulacji, przynajmniej dotyczacych obligacji panstwowych,
bytaby skromna — w pordéwnaniu do mozliwos$ci, jakie majg obecne
pafnstwa. Ponadto nadal dziata tutaj obawa przed ,utrata
rynku”, ta sama, ktdéra sktania banki komercyjne do rozkrecania
akcji kredytowych w systemie z bankowoScig centralng. Prywatny
bank nie musi angazowa¢ sie w finansowanie panfdstwowych
przedsiewzie¢, lecz jego zarzad odczuwa presje ze strony
udziatowcdéw i akcjonariuszy, wskutek ktérej wcigz szuka
mozliwosci zwiekszania swych zyskéw. Moze wystarczyé, ze jeden
lub kilka najwiekszych bankéw zdecyduje sie kredytowaé rzgdowe
projekty (lub kredytowa¢ dostawcédw dobr kapitatowych wyzszego
rzedu dostarczanych wykonawcom rzgdowych projektéw) Llub
przedsiewziecia z rzadowymi gwarancjami, aby pozostate banki
zmuszone byty dotgczy¢ do tak rozwijajgcej sie akcji
kredytowej finansujgcej sztuczne ozywienie gospodarcze[43]. Z
drugiej strony mozna jednak powiedziel, ze ze strony tych
samych akcjonariuszy i udziatowcOw powstaje presja na zarzady



bankéw, aby dbaty o bezpieczehAstwo powierzonego im kapitatu. W
zwigzku z tym w sytuacji, gdy brak jest rzgdowego
pozyczkodawcy ostatecznej instancji — banku centralnego — oraz
systemu funduszu gwarancyjnego (FDIC, BFG), jedynym
zabezpieczeniem jest powstrzymywanie sie bankdéw od angazowania
w niebezpieczne przedsiewziecia kredytowe 1 ryzykowng
inflacje.

Podsumowujgc nalezy stwierdzié¢, ze teoria wolnej bankowos$ci
dostarcza umiarkowanie solidnych argumentdéw ekonomicznych
wspartych przekonujgcymi dowodami historycznymi na rzecz
uznania wolnego rynku pienigdza za propozycje lepsza od
obowigzujgcego systemu bankowosci centralnej z panstwowym
monopolem walutowym. Jednakze, majac na wzgledzie liczng
krytyke zardowno modeli teoretycznych, jak i zaprezentowanych
przyktadow historycznych wolnej bankowosSci, nie mozna
catkowicie wykluczy¢ mozliwo$ci wystgpienia cyklu
koniunkturalnego w rozumieniu teorii austriackiej w warunkach
wolnego rynku pienigdza. Nie mozna tez oczywiscie wykluczyd
kryzysow powstatych wskutek gwattownych zmian technologicznych
czy katastrof naturalnych. Ryzyko zwieksza obecnos¢ panstwa
posiadajgcego niemonetarne srodki presji na system bankowy i
przedsiebiorcdw, moggce doprowadzi¢ do wywotania sztucznego
boomu, a nastepnie kryzysu. Jednakze wiele wskazuje na to, ze
kryzysy zaistniate w takich warunkach bytyby rzadsze i/lub
mniej niszczycielskie od tych, jakie rozwijajg sie w rezimie
bankowosci centralnej.
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