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Rzad amerykanski aktualnie usituje wdrozy¢ XXI-wieczng wersje Glass-Steagall

Act z 1933 roku. Proponowana ustawa miataby na celu oddzielenie bankdéw
tradycyjnych (wspieranych przez Federalng Korporacje Ubezpieczenia Depozytéw —
FDIC) od generujacych wieksze ryzyko instytucji finansowych, do ktérych zalicza sie

firmy skupione na bankowosci inwestycyjnej, inwestycjach private equity i innych.

Celem jest stworzenie pozoru, ze rzad nalezycie reguluje sektor finansowy, ktérego
czyny niemal rzucity catg Swiatowg gospodarke na kolana w 2008 roku. Kryje sie pod
tym zatozenie: jesli ustawa ta przejdzie, sektor bankowy juz nigdy nie doprowadzi do
paniki finansowej. Nic bardziej mylnego.

Po pierwsze, banka na rynku mieszkaniowym nadal powstataby, gdyby nie
istniata bankowos$¢ inwestycyjna. Pozyczki hipoteczne niewymagajace praktycznie
zadnych dokumentéw (liar loans) oraz bezgotéwkowe pozyczki hipoteczne (no-money-
down loans) byty narzedziem bankéw komercyjnych. Gdyby te pozyczki nigdy nie
istniaty, banki inwestycyjne nie mogtyby ich przepakowywac i sprzedawac¢ funduszom
wzajemnym, funduszom emerytalnym i firmom ubezpieczeniowym. Poprzez ustalanie
stop procentowych na zbyt niskim poziomie przez zbyt dlugi okres bank centralny
stworzyt idealne Srodowisko dla baniek spekulacyjnych. Ustawa Glass-Steagall bytaby
przeszkoda. Jesli dziecko idzie do sklepu z cukierkami i ,obzera sie”, czy nalezy winié
dziecko (bankowcéw), czy rodzicow (bank centralny) o zezwolenie mu na pdjscie do
sklepu?

Po drugie, Stany Zjednoczone doswiadczyly kilku powaznych kryzysow
finansowych w XIX wieku: wybuchy paniki z roku 1819, 1837, 1857, 1873 oraz 1893
to tylko niektéore z nich. W tym czasie wiekszo$¢ instrumentéw bankowosci
inwestycyjnej nawet nie istniata. Zdolnos¢ sektora bankowego do tworzenia pienigdza
z powietrza pozwalata na nadmierny wzrost ilosci kredytdéw, nieuzasadniony przez
srodki uwolnione przez realne oszczednosci, ktére pobudzity aktywnos$¢ gospodarczg

podczas fazy boomu w cyklu koniunkturalnym. Nie byiloby tego wzrostu, gdyby nie
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system rezerw czastkowych. Jego koniec oznacza koniec cyklu koniunkturalnego.
Ustawa Glass-Steagall Act zostata catkowicie uchylona w 1999 roku za sprawg

Gramm-Leach-Bliley Act, zezwalajacej bankom komercyjnym na bezproblemowe

wkroczenie na teren bankowosci inwestycyjnej. Innymi stowy, system rezerw
czastkowych oraz ubezpieczenia depozytéw pozwolity bankom na wykonywanie
ryzykownych manewrdw, ktérych ryzyko z czasem sie pogtebiato. Niedawne
rozwigzania legislacyjne, jak ustawa Dodda-Franka, raport Vickersa w Wielkiej Brytanii
czy raport Liikanena w Europie kontynentalnej usitujg ograniczy¢ dziatania bankow
komercyjnych w sferze bankowosci inwestycyjnej. Podstawowqg ideg kryjaca sie za
nowymi przepisami jest przypisywanie wagi ryzyka do kazdego z takich manewrdw.
Bank komercyjny pozwolitby sobie woéwczas tylko na takie ryzyko, ktére nie
wymagatoby on niego ich rozdzielenia i stworzenia osobnej instytucji do takich
dziatan.

Nikt, oczywiscie, nie zadaje najistotniejszego pytania: dlaczego w ogdle banki
mogq podejmowac takie manewry z depozytami? Tak nie powinno by¢.

Ubezpieczenie depozytu to jeden z dwdéch czynnikdéw, ktére zezwalajg bankom
na taka dziatalnos¢. Stworzone w 1933 roku, jest idealnym przyktadem polityki
rzadowej, ktdra ostatecznie okaze sie bardziej szkodliwg niz skuteczng. Miata na celu
zredukowa¢ ryzyko, lecz stalo sie wrecz przeciwnie. Kiedy rzad zapewnia
ubezpieczenie od powodzi, ktérego sektor prywatny nawet by nie rozwazat, ludzie
budujgq domy na obszarach podatnych na powodzie.

Przed powstaniem ubezpieczenia depozytéw ludzie byli ostrozni w wyborze
miejsca przechowywania pieniedzy, ktorymi sptacali czynsz, czy nabywali zywnosc.
Jesli bank wpedzitby sie w kiopoty, stosujac kiepskg strategie udzielania pozyczek,
ludzie szybko usitowaliby wyjac¢ swoje pienigdze z tej placowki. Paniki bankowe miaty
pozytywne skutki, gdyz zmuszaty banki do ekstremalnej ostroznosci przy udzielaniu
pozyczek. Grozba paniki bankowej gwarantowata zachowanie zdrowych bodzcéw.

Ubezpieczenie depozytow to idealny przyktad paraboli stluczonego okna
Fredericka Bastiata: co wida¢, a czego nie wida¢. Na okoto 70 lat paniki bankowe
zostaty wyeliminowane, dajac deponentom to, co niektérzy nazwaliby iluzjg ochrony.
To jest widoczne. Natomiast nie wida¢ tego, ze bez ubezpieczen banki podejmowatyby
o0 wiele mniejsze ryzyko, a rzady bytyby w mniejszym stopniu zdolne do finansowania
swoich wydatkow poprzez kupowanie ich obligacji przez banki.

Europa obecnie jest perfekcyjnym przyktadem katastrofalnych skutkow

ubezpieczen depozytéw. Gdyby ono nie istniato, kryzys z 2008 roku mégiby nigdy nie
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nastgpi¢ — madgtby byc¢ fagodniejszy lub moégt rozpocza¢ sie duzo wczesniej, a sytuacja

zwigzana z zadftuzeniem panstw na catym Swiecie byfaby catkiem inna. Zaskakujace
jest, jak wielu wolnorynkowych ekonomistéow broni ubezpieczen depozytéw, mimo ze
sq one narzedziem, ktérego wolny rynek przed 1933 rokiem nigdy nie uznat za
wartego zastosowania.

Dlaczego Irlandia zostata zmuszona wspomodc swoje banki? Czemu rzady nie
traktujg bankdw, jakby byty jakgkolwiek inng branzg? Gdyby Nokia byta niezdolna do
konkurencyjnej sprzedazy telefonéw, zbankrutowataby. Rzad nie powinien wspomagac
prywatnych przedsiebiorstw. Powiedzmy to jeszcze raz: jest to wina ubezpieczen
depozytow. Mimo ze bank moze juz nie istnie¢, rzad nadal reczy za zobowigzania
banku, tj. jego depozyty, wtasnie z powodu ubezpieczen depozytéw.

Teraz wiele wioskich czy hiszpanskich bankéw uzyto depozytéw, by wykupic
znaczne czesci diugu swoich rzadéw. Gdyby Hiszpania lub Wtochy zostaty wykluczone
z rynkow finansowych — co staje sie coraz bardziej prawdopodobne — wartos¢ ich
dtugu znacznie by spadta, tak jak spadta wartosé¢ dtugu Grecji w 2010 roku. Banki te
natychmiast zbankrutuja, a wioski czy hiszpanski rzad znajdzie sie na krawedzi przez
depozyty, ktére postuzyty na zakup ich obligacji, a byty ubezpieczone przez panstwo!

Rzady te bedq wdéwczas musiaty wyjs¢ z tego problemu przy pomocy maszyny
drukarskiej. Bytoby to jednak sprzeczne 2z mandatem Europejskiego Banku
Centralnego i prawdopodobnie spotkatoby sie z wetem ze strony Niemiec. Rozpad
strefy euro bylby wdwczas nieunikniony. Oficjalny kurs zostatby ustanowiony miedzy
euro a lirami czy pesetami. Kurs ten jednak nie miatby nic wspdlnego z kursem
rynkowym. Deponenci posiadajacy mniej niz sto tysiecy euro odzyskaliby swoje
pieniagdze w lirach lub pesetach. Jednak za nowg walute nie mogliby duzo kupic.
Ubezpieczenie depozytdéw gwarantuje nominalng, a nie realng wartos¢ depozytow:
stad iluzja ochrony.

Ekonomiczne konsekwencje hiperinflacji, nieuniknione w Hiszpanii czy
Witoszech, bedgq miaty ogdlnoswiatowe reperkusje. Nic z powyzszego by sie nie stato,
gdyby nie system rezerw czastkowych. Ubezpieczenia depozytéw bytyby wowczas
niepotrzebne.

Musimy zakonczy¢ ten ciggty wyscig pomiedzy bankami a instytucjami
regulujgcymi. Juz i tak mamy wiecej dyrektorow ds. zgodnosci niz do spraw pozyczek.
Cata ta nowa bankowa legislacja prawdopodobnie jeszcze pogorszy sytuacje. Banki
zawsze bedg mogty wykorzysta¢ nowe technologie i nowe instrumenty finansowe, by

by¢ o jeden krok przed prawodawcami. W dalszym ciggu opatrujemy rany systemu,
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ktory jest zgnity do szpiku kosci. Bankowos¢ w swojej obecnej formie to nie

kapitalizm. To oszustwo i kolesiowski kapitalizm, ktéry — powinien by¢ rozmontowany
— choc¢ utrzymuje sie na powierzchni dzieki coraz bardziej desperackim rzadowym

interwencjom.



