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Dzisiaj kazdy, kto méwi o hiperinflacji, jest traktowany jak
pastuszek, z bajki Ezopa, ktéry wszczynat fatszywie alarm
przed wilkiem napadajacym na jego stado, a gdy ten sie
wreszcie naprawde pojawit, to nikt mu nie uwierzyt.

Obecna strategia Rezerwy Federalnej polega najwyrazniej na
czekaniu, az wskaZznik cen towardow i ustug konsumpcyjnych
zacznie wykazywacC znaczng inflacje, przed podjeciem dziatan w
kierunku zmniejszenia podazy pienigdza. Historia uczy nas
jednak, ze inflacje nalezy traktowa¢ jak oparzenia stoneczne —
nie mozna czeka¢ z reakcja, az skora bedzie poparzona.
Chronisz sie jeszcze przed wyjsciem z domu. Kiedy inflacja
nabierze tempa, jej kontrola staje sie prawie niemozliwa -—
wobec nieprzepartego pedu do drukowania, bedacego wynikiem
potgczenia biezgcych czynnikéw politycznych i gospodarczych.
Francuska hiperinflacja z 1790 roku pokazuje jeden ze
sposobdOw, w jaki inflacyjna polityka pieniezna staje sie
niemozliwa do opanowania w warunkach stagnacji gospodarczej i
zadtuzenia oraz w obliczu grup nacisku, ktdre czerpig z niej
korzysci i zadaja kontynowania polityki *atwego kredytu.

W 1789 roku Francja miata duzy dtug oraz powazny deficyt.
Posiadata tez najwieksze umysty finansowe tamtych czaséw. Byli
oni w peini Swiadomi ryzyka drukowania pustych pieniedzy,
pamietajgc o tragicznym eksperymencie ,banki Missisipi” Johna
Lawa. Francja nauczyta sie, ze tatwo jest wyemitowal pienigdze
papierowe, lecz praktycznie niemozliwe jest utrzymanie
inflacji w ryzach. Dlatego tez debata z kwietnia 1790 roku nad
pierwszg emisjg papierowych pieniedzy, asygnat, byta ozywiona.
Nowa waluta (przynoszaca posiadaczowi 3 proc. odsetek rocznie)
zostata przyjeta tylko z tego wzgledu, ze byta zabezpieczona
przez ziemie skradzione Ko$ciotowi i zbiegtej arystokracji.
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Takie ziemie zajmowaty prawie trzecig czes$¢ Francji i byty
ulokowane najlepszych rejonach kraju.

Gdy asygnaty zostaty wyemitowane, dziatalno$¢ gospodarcza
wzrosta, lecz juz po pieciu miesigcach francuski rzad ponownie
stangt w obliczu k*opotéw finansowych. Pierwsza emisje
asygnat, tak jak papierowych pieniedzy Johna Lawa, uznano za
wielki sukces. Jednak debata nad drugg emisjg we wrzesniu 1790
roku byta jeszcze bardziej chaotyczna, gdyz wiele o0s0b
pamietato rdéwnie pochytg prowadzacg do hiperinflacji w czasach
Lawa. Dodano jednak pewne ograniczenia, aby zadowolid
przeciwnikéw — na przyktad po ptatnos$ci za ziemie zakupiong
przez obywateli francuskich, asygnaty miaty zostaé zniszczone,
aby usung¢ z obiegu nowg walute papierowa.

Druga emisja spowodowata jeszcze wiekszy spadek wartosci
waluty, pojawity sie takze narzekania o to, ze w obiegu nie
byto wystarczajgcej ilosci waluty potrzebnej do
przeprowadzania transakcji. Ponadto przepetnienie wskutek
emisji nowego pienigdza papierowego rzadowych skarbcéw
doprowadzito do zadahn wprowadzenia nowych programéw rzadowych,
roztropnych badZz nie, dla ,dobra ludzi”. Szybko porzucono
obietnice wycofywania papierowego pienigdza z obiegu, a roézne
departamenty zaczety wydawal niezaleznie wtasne asygnaty.

Poniewaz ceny zaczety rosngé¢, zewszad stychac¢ byto gtosne
nawotywanie o zwiekszenie ilosSci Srodkdéw pienieznych w obiegu.
Chociaz dwie pierwsze emisje praktycznie zakonczyty sie
niepowodzeniem, dodatkowe emisje byty coraz *atwiejsze.

Wielu Francuzéw przeistoczyto sie w wiecznych optymistéw
twierdzacych, zupeinie jak pijany zapominajacy o nadchodzgcym
kacu, ze inflacja to dobrobyt. Chociaz kazda nowa emisja
poczagtkowo zwiekszata dziatalnos¢ gospodarcza, jednoczesnie
okresy polepszenia po kazdej emisji stawaty sie coraz krdtsze.
Dziatalnos¢ gospodarcza wkrdétce zaczeta przypominad
nieregularne konwulsje, wytwdércy jeden po drugim zamykali
swoje zaktady. Pienigdz tracit funkcje nosnika wartosci, przez



co, w warunkach niepewnej sytuacji, podejmowanie decyzji
dotyczgcych interesd6w stato sie wyjgtkowo trudne.
Odpowiedzialnoscig obarczano cudzoziemcdw i naktadano wysokie
podatki na zagraniczne towary. Wielkie centra przemystowe
Normandii upadaty, pociggajac za sobg reszte kraju, co zmusito
rzesze ludzi do stania w kolejkach po darmowe positki.
Zatamanie przemystu i1 handlu by*o szybkie, nastgpito kilka
miesiecy po drugiej emisji asygnat, podazajgc tg samg Sciezka
co Austria, Rosja, Ameryka i wiele innych krajow, ktére
staraty sie osiggng¢ szczyt dobrobytu, emitujac goéry
bezwartosciowego papieru.

Normy spoteczne rowniez ulegtly znaczacym zmianom wraz z
rosngcqg wsréd Francuzéw tendencja do spekulacji oraz do
hazardu. Zbudowano w ten sposdb ogromne fortuny z uzyciem
pozyczonych pieniedzy. Pojawita sie liczna klasa dtuznikow,
gtéwnie w najwiekszych miastach.

By zakupi¢ panstwowy grunt, wystarczat niewielki zadatek,
reszta miata by¢ sptacana w statych ratach. Dtuznicy predko
odkryli korzys$¢ ptyngca z deprecjacji waluty. Inflacja obniza
realng wartos¢ kazdej statej ptatnosci. Dlaczego wiec ciezko
pracowa¢ 1 podejmowaé¢ ryzyko budowania interesu, kiedy
spekulowanie akcjami lub gruntami moze przynies¢ dobrobyt
nieporéwnywalnie szybciej i praktycznie bez wysitku? Ten
rozwijajacy sie segment nowobogackich szybko wykorzystat
wypracowany dobrobyt do zdobycia wtadzy, aby upewnié sie, ze
drukowanie pienigdza nigdy nie zostanie przerwane. Wkrétce
przejeli oni kontrole, a korupcja stata sie powszechnym
zjawiskiem.

Oczywiscie wine za postepujacg inflacje zrzucano na wszystko,
tylko nie na jej prawdziwg przyczyne. Sklepikarzom i kupcom
zarzucano za wysokie ceny. Gdy w 1793 roku 200 paryskich
sklep6w zostato spladrowanych, jeden z francuskich politykéw
powiedziat: ,kupcy oddali ludziom to, co im wczes$niej
zrabowali”. Ostatecznie wprowadzono kontrole cen (,prawo
maksimum”) i wkrétce brak towardw stat sie powszechny. Bony



zywno$ciowe wydawano na najpotrzebniejsze produkty, takie jak
chleb, cukier, mydto, drewno czy wegiel. Sklepikarze
ryzykowali gtowe, gdy tylko sugerowali cene wyzsza od
oficjalnej. Dzienny spis skazanych na gilotyne zawierat wielu
wtascicieli matych intereséw, ktorzy naruszali prawo maksimum.
W celu wykrycia débr ukrytych przez gospodarzy i sklepikarzy
powotano sieC szpiegbw — informator otrzymywat trzecig czes¢
wykrytych produktéw. Panstwo miato prawo skonfiskowad
wszystkie plony gospodarzowi, ktéry nie dostarczyt ich na
rynek. Jes$li taki gospodarz zachowywat przy tym zycie, miat
szczescie.

Ceny wzrosty astronomicznie, lecz ptace pozostaty na tym samym
poziomie. Kiedy przedsiebiorcy zamykali zaktady, poziom ptac
zatamywat sie. Ci, ktdérzy nie mieli sSrodkoéw, zdolnosci
przewidywania lub wumiejetnosci potrzebnych do zmiany
bezwarto$ciowego papieru w realne aktywa, zostali doprowadzeni
do ubdstwa. W 1797 r. wiekszos¢ pieniedzy znajdowata sie w
rekach klasy robotniczej i wsrdéd ubogich. Caty ten okres byt
przyktadem masowego transferu rzeczywistego bogactwa od
biednych do bogatych, czego doswiadczamy wspotczesnie na
Zachodzie.

Francuski rzgd starat sie wprowadzi¢ nowg walute zwang
mandatem, lecz w maju 1797 roku obie waluty staty sie
praktycznie bezwartosciowe. Gdy bariera zostata przetamana,
waluta wymkneta sie spod kontroli. Jak powiedziat Voltaire:
,Papierowy pienigdz ostatecznie wréci do swojej rzeczywistej
wartosci — zera”. Musiato ming¢ okoto 40 lat, zanim Francja
przywrocita swéj kapitat, przemyst, handel i kredyt do stanu z
1789 roku.
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