INSTYTUT
MISESA

Fundacja Instytut Ludwiga von Misesa

W obronie standardu zfota

Autor: Robert P. Murphy
Zroédto: mises.org

Ttumaczenie: Pawet Rusiecki

Z jakiego$ powodu wielu ludzi nie cierpi standardu ztota. Ich wrogosc jest
reakcja na coraz wiekszg liczbe agresywnych inwestorow, wedtug ktérych

najgorszym dniem w historii byt 15 sierpnia 1971. Jako ekonomista moge jedynie

cierpliwie ttumaczy¢, jak niepowazne sg
argumenty przeciwko standardowi ztota,
bez wdawania sie w dywagacje na temat
motywow ich autorow. W dzisiejszym
artykule skupie sie na niedawnym
komentarzu w ,,Bloombergu”, opatrzonym
sugestywnym tytutem ~ZWolennicy

standardu _zlota tesknig za Wielkim [

Kryzysem”.

Zloto jest niestabilne?!
Na poczatku swojego eseju komentator ,Bloomberga” Michael Sesit nie

pozostawia suchej nitki na ,barbarzynskim relikcie”:

,Powrdt do standardu ztota, w ktorym kraje przywigzujq swoje
waluty do okreslonej ilosci metalu, a przez to jedng do drugiej,
jest ztym pomystem. Systemy monetarne oparte na ztocie sq zbyt
sztywne i restrykcyjne, majq tendencje deflacyjne i moggq byc
niestabilne. Sprawiajg, Zze dtugoterminowa inflacja jest zalezna od
tempa wydobycia w kopalniach w Chinach, Potudniowej Afryce,

Rosji i innych miejscach”.

Zastanébwmy sie nad tym. Krytykowanie ,sztywnego” systemu

monetarnego opartego na ztocie ma sens tylko wowczas, gdy wierzymy, ze
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zielone papierki czynig kraj bogatszym. Koniec koncéw jedyna sztywnos¢, jakq
wymusza standard ziota, dotyczy uzywania maszyn drukarskich przez bank
centralny. Wymaganie od rzadu, by utrzymywat staty stosunek wymiany dolaréw
na zioto, jest tak samo ,restrykcyjne” jak dziesie¢ pierwszych poprawek do
Konstytucji Stanéw Zjednoczonych, ktére ograniczajag samowole urzednikéw
panstwowych.

Jesli pan Sesit uwaza dziatania rzadu, polegajace na wstrzykiwaniu do
gospodarki nowych dawek papierowego pienigdza, za korzystne, to rozumiem,
dlaczego jest przeciwnikiem standardu ztota. Pozwole sobie zada¢ pytanie: czy
zaufalibyscie swojemu sgsiadowi, ze bedzie uzywat maszyny drukujgcej prawny
Srodek ptatniczy w sposdb ,,odpowiedzialny”? A politykom? Jesli jesteSmy juz tak
naiwni, by powierzy¢ im maszyny drukarskie, to czy ustalenie surowych regut

korzystania z nich nie bytoby dobrym pomystem?

Co jest zlego w spadajacych cenach?

Kolejnym argumentem Sesita jest to, ze standard ztota ma ,tendencje
deflacyjne”. Céz z tego? To, ze sita nabywcza pieniqdza nie spada, a nawet moze
wzrosngC, jest jego zaletg. Nawet ekonomisci gtdwnego nurtu (neoklasycy czy
neokeynesisci) w ostatnich dekadach zdali sobie sprawe z tego, ze w dlugim
terminie przewidywalna polityka monetarna przynosi wyrazne korzysci, a
najlepsze co mogg zrobi¢ wiadze monetarne to dostarczanie waluty o statej sile
nabywczej.

Czy patrzac na ponizszy wykres inflacji potrafilibyscie odpowiedzie¢ na
pytanie, kiedy wartos¢ dolara byfa stabilna i przewidywalna, a kiedy niestabilna?
W ktorym okresie biznes i inwestorzy mogli ze spokojem podejmowac
diugoterminowe decyzje? Przypomne, ze w roku 1933 Franklin Delano Roosevelt
odebrat obywatelom USA prawo do wymiany dolaréw na ztoto, a pdzniej, w roku

1971, Richard Nixon odebrat to prawo nawet bankom centralnym.
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Consumer Price Index for All Urban Consumers: All Items (CPIAUCNS)
Source: U.S. Department of Labor: Bureau of Labor Statistics
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Jak wida¢ na powyzszym wykresie, ceny w USA (wyrazone w dolarach)
eksplodowaty po tym, jak Nixon ostatecznie zniést wymienialno$¢ dolaréw na
ztoto. Nie pokazuje on jednak (poniewaz zawiera dane tylko od roku 1913) jak
stabilne, w poréwnaniu do XX wieku, byty ceny w Ameryce we wczesnych latach
jej historii. By sobie to uzmystowié, spéjrzcie na kolejny wykres, obrazujacy ceny
ztota (w dolarach za uncje) w dtugim okresie:
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Przypominam, ze pan Sesit ostrzega nas, iz standard zitota jest
niestabilny.

Pozwdlcie, ze zajme sie prawdopodobnym zarzutem: przeciwnik
standardu ziota modgtby rzuci¢ okiem na powyzszy wykres i powiedzieé:
,Oczywiscie, ze w standardzie zlota ceny zfota sq state — to wynika z definicji!
Problem polega na tym, Zze ta narzucona stabilno$¢ powoduje, iz inne gaftezie
gospodarki majgq utrudnione zycie przez nieuzasadnione kajdany natozone na
bank centralny”.

Dane historyczne nie potwierdzajgq tego (typowego) zarzutu. Zawsze
przypominam ludziom, ktdérzy zachwalajg skutecznos$¢ bankdéw centralnych w

dziataniach stabilizacyjnych, ze Wielki Kryzys zaczat sie pietnascie lat po

powotaniu do zycia Rezerwy Federalnej. Jedni zgadzajg sie z teorig austriackg
(spdjrz tu i tu), wedtug ktérej Fed napompowat rynek akcji sztucznym kredytem
w latach 20. Inni zgodnie z teorig monetarystéw twierdzg, ze Fed zbyt
gwattownie nacisnat hamulec w péznych latach 20., a nastepnie niewystarczajgco
poluzowat polityke monetarng na poczatku lat 30. Niezaleznie od tego, do ktorej
grupy nalezysz, zrzucasz wine za kryzys na barki kiepskiej polityki Rezerwy
Federalnej.

Przez wczesniejsze 150 lat swojej historii gospodarka Ameryki radzita
sobie dobrze bez ,dostrajania” podazy pienigdza przez Rezerwe Federalna.
Owszem, gdy wiekszos¢ sit rynkowych byta wierna standardowi ztota, zdarzaty
sie sporadyczne paniki (termin uzywany przed depresjg), ale te cykle

koniunkturalne bledng w poréwnaniu z Wielkim Kryzysem.

Co z zagranicznymi producentami ztota?

Co jest zlego w powierzaniu naszej podazy pienigdza goérnikom
wydobywajacym ztoto w Chinach, Rosji czy Potudniowej Afryce? Wielkim
zagrozeniem zwigzanym z pienigdzem jest hiperinflacja. Jedynym sposobem na
prawdziwe zniszczenie gospodarki jest zalewanie jej coraz wiekszg ilosScig
papierowego pienigdza, co powoduje gwattowny wzrost cen.

Jedng z gtdéwnych zalet wykorzystywania ziota jako pienigdza jest to, ze
roczne wydobycie stanowi jedynie utamek dostepnego na Swiecie metalu. Nie
trzeba sie martwié, ze ceny - gdyby byty wyrazone w uncjach ztota - mogtyby

wzrosngC tak, jak w Zimbabwe. Absolutnie najgorszym z mozliwych scenariuszy
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bytaby decyzja gtéwnych producentdw ziota o zaprzestaniu transakcji w celu
ukarania Standw Zjednoczonych. Zauwazmy, ze nie mogliby po prostu
powstrzymac¢ sie od sprzedawania metalu Amerykanom. Zioto jest towarem
jeszcze tatwiej zbywalnym niz ropa naftowa, wiec eksporterzy musieliby przestac
handlowaé w ogéle. Jak dtugo bytoby ich na to stac?

W odréznieniu od ropy naftowej czy innych towaréw przeznaczonych do
produkcji, jesli ztoto jest pienigdzem, to kazda jego ilo$¢ jest odpowiednia.
Prawdq jest, ze nagte przerwanie wzrostu ilosci Swiatowego zapasu ziota
spowodowatoby tendencje spadkowg cen. Jednak ludzie przywykliby do tego
niedtugo pozniej i wkalkulowaliby nowy trend do swoich oczekiwan. W historii
byto wiele okreséw, w ktorych prawdziwemu rozwojowi gospodarki towarzyszyt

tagodny spadek cen. W kazdym razie, czy ci ztosliwi gbérnicy z Rosji mogliby

zrobi¢ cos$ takiego naszej podazy pienigdza?

St. Louis Adjusted Monetary Base (AMBNS)
Source: Federal Reserve Bank of St. Louis
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Standard zitota nie bedzie dziatal, poniewaz zostanie naruszony.

Sesit konczy dziwnym argumentem:

,Standard ztota nie jest lekiem na wszystko wbrew temu, co
mdwiq jego zwolennicy. Zdolno$¢ banku centralnego do
obstawania przy nim jest tak silna, jak wola ludzi do znoszenia
bélu towarzyszacego zmianom systemowym. Zdarzato sie, ze

kraje rezygnowaty ze standardu ztota w czasie wojny — na

Fundacja Instytut Ludwiga von Misesa, 00—241 Warszawa ul. Dtuga 44/50, p. 214
KRS 0000174572 = NIP 894 277 56 04 = Regon 932949234 Bank account: PL 19 2130 0004 2001 0253 7975 0001
www.mises.pl * mises@mises.pl * +48 22 6352438


http://blog.mises.org/archives/009098.asp

INSTYTUT
MISESA

Fundacja Instytut Ludwiga von Misesa

przyktad Wielka Brytania na czas I wojny Swiatowej — a kraje
Ameryki tacinskiej prowadzgce beztroskg ekspansje fiskalng byty
wielokrotnie zmuszane do rezygnacji z tego systemu pod koniec
XIX wieku. System z Bretton Woods zawalit sie w roku 1971, gdy
koszty zwigzane z wojng w Wietnamie zmusity prezydenta Nixona
do zawieszenia wymienialnosci dolaréow na ztoto. Jesli nie ufamy,
ze politycy i pracownicy banku centralnego utrzymajq inflacje na
wodzy, to czemu mielibysmy ufaé, ze po krotkim okresie czasu

nie zrezygnowaliby ze standardu ztota?”

Nie jestem pewny, jak na to odpowiedzieé. To prawda, pracownicy banku
centralnego mogliby odejs¢ od standardu ztota. Dlatego uwazam, ze rzad w ogdle
nie powinien sie miesza¢ do spraw monetarnych. Wyobrazmy sobie, ze jestesmy
w pierwotnym panstwie zupetnie niewtrgcajgcym sie do bankowosci i kwestii
zwigzanych z pienigdzem. Nagle ktos mowi: ,Hej, stuchajcie! Dajmy temu
profesorowi z Princeton — przepraszam, pan ma na imie Ben, prawda? —
maszyne drukarska, ale surowo zakazmy mu jej naduzywaé, zeby cena ztota nie
wzrosta o wiecej niz jeden procent od dnia, kiedy go zatrudnimy. Myslicie, ze to
dobry pomyst?”. Oczywiscie odpowiedziatbym: ,Nie, to ryzykowne. Mysle, ze
powinniSmy pozosta¢ przy obecnym systemie i pozwoli¢ rynkowi decydowaé —
przez produkcje ztota — ile nowych pieniedzy powinno trafi¢ do gospodarki”.

Skorzystanie z takiej opcji jest jednak dzisiaj niemozliwe. Jesli mamy
bank centralny, to roztropnie jest natozy¢ na niego surowe ograniczenia.
Zauwazmy, ze argumentu Sesita mozna uzy¢ przeciwko kazdemu pomystowi
powstrzymania inflacji. Milton Friedman na przyktad czesto moéwit, ze bank
centralny powinien ogtosi¢ stope procentowa, weditug ktérej powiekszatby ilos¢
pienigdza. Boj sie Boga, doktorze Friedman, jesli nie ufasz, ze bank centralny
uzywatby polityki zmiennej stopy procentowej odpowiedzialnie, to jak mozesz
ufa¢, ze nie zmienitby ustalonej wczesniej statej stopy?

To samo tyczy sie pierwszych dziesieciu poprawek do Konstytucji. Jesli
uwazasz, ze politycy nie respektujq wolnosci stowa, to czemu mieliby

respektowac pierwsza poprawke?
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Whniosek

Na zakonczenie pozwole sobie zaznaczy¢, ze zatwardziaty libertarianin
mogtby powiedzie¢, iz bronienie standardu ztota, a nawet pierwszych poprawek
do Konstytucji, jest stratg czasu. Moze tak naprawde sg one sztuczka politykéw,
majacq zmyli¢ fatwowiernych obywateli i sprawi¢, zeby mysleli oni ze sg
bezpieczni.

Ale Sesitowi w komentarzu dla ,Bloomberga” z pewnosciag o to nie
chodzito. Twierdzi on, ze standard ziota jest zty, bo uniemozliwia bankom
centralnym dostrajanie gospodarki za pomocg tych wszystkich najnowszych i
najlepszych modeli makroekonomicznych.

Ja mimo wszystko wole klasyczny standard ztota. Co prawda rzad nadal
mogiby ztamac swojg obietnice utrzymywania okreslonego powigzania waluty ze
ztotem, ale przynajmniej bytoby wiadomo, kiedy nas oszukat. Udatoby sie
rowniez unikngé takich absurddéw, jak ostatni kryzys, podczas ktérego ludzie
wychwalali Fed za ,pomoc” polegajacq na wpompowaniu do gospodarki

niespotykanych dotad ilosci nowych pieniedzy.
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