CAPITOLUL IV

Procesul de expansiune a creditului

Capitolul de fatd, aldturi de urmatoarele cinci capitole, cuprinde o
analiza a consecintelor economice ce rezulta din incadlcarea principiilor
generale de drept care guverneaza contractul de depozit neregulat. Am
studiat, pe parcursul capitolelor I, II si III, urmarile juridice si istorice ale
acestor transgresdri, pentru ca, in continuare, sd ne concentram atentia
asupra procesului prin care bancile creeaza credite si depozite din nimic,
precum si asupra diferitelor implicatii pe care acest proces le are asupra
societdtii. Cea mai grava consecintd a credrii bancare de credite este
urmadtoarea: in mdsura in care se acorda imprumuturi fara ca acestea sa
aiba acoperirea corespunzatoare in economisire voluntard, structura
reald de productie este in mod inevitabil distorsionatd, producandu-se
crize economice si recesiuni recurente. Vom prezenta teoria creditului de
circulatie a ciclului afacerilor, iar apoi vom supune unui demers critic
teoriile macroeconomice ale monetarismului si keynesismului. In plus,
vom trece in revista crizele economice recurente care au coplesit pana in
prezent societatea. Primul din cele doua capitole finale contine o cerce-
tare criticd a sistemului béncii centrale si a liberei intreprinderi bancare
(free banking), iar al doilea constd intr-un studiu asupra propunerii de
impunere a unei rezerve de 100% in activitatea bancara.

1.

Introducere

Teoria economicd monetard, a activitatii bancare si a ciclului aface-
rilor reprezintd o elaborare de datd relativ recentd in istoria gandirii
economice. Acest corp teoretic a urmat cu mare intdrziere evenimentelor
semnificative - in contextul de fatd, extinderea activitatii bancare cu
rezerva fractionard si fazele recurente de fals avant economic si recesiune
- si formularilor juridice corespunzatoare. Dupd cum am vazut, studiul
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principiilor de drept, analiza omisiunilor si a contradictiilor acestora,
cdutarea si corectarea erorilor logice etc. au avut loc mult mai timpuriu in
istorie si pot fi deja identificate in doctrina juridicd romana. In orice caz,
ramanand fideli teoriei evolutioniste a institutiilor (juridice, lingvistice si
economice), potrivit cdreia institutiile emerg in urma unui indelungat
proces istoric si incorporeaza o cantitate imensa de informatie,
cunoastere si experientd, concluziile la care vom ajunge prin analiza
noastrd economicd aplicatd contractului de depozit bancar de bani in
forma sa actuald nu constituie absolut deloc o surpriza. Ele coincid in linii
generale si confirma inferentele pe care cititorul probabil ca le va fi dedus
deja, dintr-o perspectiva pur juridicd, din capitolele anterioare.

Studiul de fata privitor la activitatea bancara va fi circumscris ana-
lizarii contractului de depozit de bani si este aplicabil, in practicd, asa-
numitelor conturi curente la vedere, conturilor de economii si depozite-
lor la termen, ori de cate ori ultimele doud fac posibild de facto retragerea
in orice moment a soldului de cétre client. Demersul nostru exclude, asadar,
numeroase activitdti in care sunt implicate in prezent bancile private si
care nu sunt in nici un fel corelate cu contractul de depozit neregulat de
bani. De pildd, bancile moderne furnizeaza clientilor servicii de contabilitate si
de casierie. De asemenea, ele cumpadra si vand valuta strdind, respectand o
traditie a schimbarii banilor care dateaza inca de la aparitia primelor unitati
monetare. in plus, bancile accepta depozite de titluri de valoare, colectand, in
numele clientilor, dividende si dobanzi de la emitenti si furnizand clien-
tilor informatii despre cresterea capitalului, intalnirile actionarilor etc. Pe
langa aceasta, bancile cumpdrd si vind titluri de valoare pentru clientii lor
apeland la societdtile de intermediere pe piata monetara® si ofera servicii
de caseti de valori in sediile lor. Bancile actioneaza in numeroase situatii si
in calitate de adevdrati intermediari financiari, atrdgand imprumuturi de la
clienti - cu alte cuvinte, atunci cand clientii sunt constienti ca acorda bancii
un imprumut, ca posesori de obligatiuni, certificate sau ,depozite” la
termen veritabile - si oferind apoi tertilor aceste fonduri sub forma de
credite. In acest mod, bancile obtin un profit din diferentialul de rati a
dobanzii intre rata pe care ele o primesc pentru imprumuturile acordate si
rata pe care se angajeaza sa o achite clientilor care, initial, le-au acordat
un imprumut. Nici una dintre aceste operatiuni nu constituie un depozit
bancar de bani, tranzactie pe care o vom studia in sectiunile care
urmeazd. Dupa cum vom vedea, acest contract reprezintd, fara nici o

* Sociedades mediadoras - in versiunea spaniold, in original - n.t.
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indoiald, cea mai semnificativa operatiune desfdsurata de banci in prezent si
cea mai importanta din punct de vedere economic si social.

Am subliniat deja cd o analiza economica a contractului de depozit
bancar de bani oferd o ilustrare suplimentard a profundei intuitii a lui
Hayek: ori de cate ori este incdlcat un principiu universal de drept, fie
printr-o coercitie sistematica exercitatd de stat, fie prin privilegii, avantaje
guvernamentale acordate unor anumite grupuri sau persoane, procesul
spontan al interactiunii sociale este obstructionat in mod grav si inevita-
bil. Aceastd idee, elaborata in paralel cu teoria imposibilitatii socialismu-
lui, a fost generalizatd. Cu toate cd, la un moment dat, ea a fost aplicata
doar sistemelor de asa-zis socialism real, a ajuns, in prezent, sa fie asociatd
cu toate domeniile sau sectoarele economiilor mixte, in care predomina
coercitia sistematica a statului sau acordarea ,detestabild” de privilegii.

Desi analiza economica a interventionismului pare sa fie caracte-
risticd mai degraba madsurilor guvernamentale coercitive, nu este mai
putin relevanta sau edificatoare pentru acele zone in care principiile de
drept sunt transgresate prin acordarea de favoruri sau privilegii anumi-
tor grupuri de presiune. In economiile moderne existd doud domenii
principale in care se intampla acest lucru. Legislatia muncii, ce reglemen-
teazd in amanunt contractele de angajare si relatiile de munca, este
primul dintre ele. Nu numai cd aceste legi servesc drept baza pentru
masuri coercitive - impiedicand partile sd negocieze, dupd cum cred de
cuviintd, termenii contractului de angajare -, ele oferd, in plus, privilegii
importante grupurilor de presiune, permitandu-le prin diverse modali-
tati sd actioneze la limita principiilor de drept traditionale, cum proce-
deazd, de pilda, sindicatele. A doua arie in care predomind atat privi-
legiile, cat si coercitia institutionald este domeniul general al monedei,
activitdtii bancare si financiare, care constituie punctul central al lucrarii
de fatd. Cu toate ca ambele sfere sunt foarte importante, impunandu-se
astfel cu urgenta cercetarea lor teoreticd cu scopul de a introduce si
derula reformele necesare, analiza teoreticd a coercitiei institutionale si
acordarea de privilegii in sectorul fortei de munca este, evident, mai
putin complexd. Drept urmare, constientizarea pe care a declansat-o s-a
rdspandit mai rapid si a pdtruns mai profund in toate palierele sociale.
Au fost elaborate teorii corelate si s-a ajuns chiar la atingerea unui larg
consens social privitor la necesitatea reformelor si a directiilor pe care
acestea trebuie sa le ia. Dimpotriva, sfera banilor, a creditului bancar si a
pietelor financiare rdmdne o provocare formidabild pentru teoreticieni si un
mister pentru majoritatea cetitenilor. Relatiile sociale care implica direct sau



198 MONEDA, CREDITUL BANCAR SI CICLURILE ECONOMICE

indirect banii sunt de departe cele mai abstracte si mai dificil de inteles,
iar ca urmare a acestui fapt cunoasterea asociatd acestora este cea mai
vastd, complexd si incomprehensibila. Din acest motiv, coercitia sistema-
tica pe care o exercita guvernele si bancile centrale in acest domeniu este,
indubitabil, cea mai ddundatoare si nocival. Mai mult, elaborarea insufici-
entd a teoriei monetare si bancare afecteaza negativ dezvoltarea econo-
miei globale. Acest lucru este probat de faptul cd, in pofida progreselor
teoretice si a eforturilor guvernamentale, economiile moderne trebuie
inca sd fie eliberate de spectrul boom-urilor si al recesiunilor recurente.
Cu doar cativa ani in urmd, in ciuda tuturor sacrificiilor facute pentru
stabilizarea economiilor occidentale In urma crizei din anii 1970, sectorul
monetar, bancar si cel financiar au avut din nou de suferit, fird intreru-
pere, din cauza acelorasi erori necugetate. Drept urmare, inceputul anilor
1990 a marcat declansarea inevitabild a unei noi recesiuni economice
mondiale, de o severitate considerabila, pe care lumea economica occi-
dentald a reusit de abia in ultima perioadd sa o depdseascaz. O data in

1, Sfera banilor si a structurii creditului a reprezentat,... aldturi de limbaj si
morald, una dintre ordinile spontane cele mai rezistente in fata eforturilor
depuse pentru o explicare teoretica adecvatd si rimane obiectul unui deza-
cord substantial intre specialisti... [Plrocesele de selectie sunt supuse aici
unei interferente superioare oricdrei alteia: selectia prin evolutie este impie-
dicatd de monopolurile guvernamentale care fac imposibil experimentul
competitiv... Istoria managementului guvernamental al banilor a fost...
caracterizatd de o neintreruptd frauda si ingeldciune. Din acest punct de vedere,
guvernele s-au dovedit cu mult mai imorale decat ar fi putut sa fie orice
agentie privata care ar fi oferit in context concurential tipuri diferite de bani.”
(Hayek, The Fatal Conceit, p. 102-104)

2 De asemenea, este interesant sa remarcam cd excesele monetare si finan-
ciare care au provocat aceastd crizd au provenit, in principal, din politicile
aplicate la sfarsitul anilor 1980 de catre administratiile asa-zis neoliberale din
Statele Unite si Marea Britanie. De pildda, Margaret Thatcher a recunoscut recent
cd principala problema economicéd in perioada mandatului sdu si-a avut originea
,In «cerere», deoarece banii si creditul au fost expandate mult prea rapid, ceea ce
a urcat preturile activelor”.Vezi Margaret Thatcher, The Downing Street Years,
Harper Collins, New York, 1993, p. 668. in plus, in sectorul banilor si al credi-
tului, Marea Britanie doar a copiat seria iresponsabilitatii initiate in Statele Unite
pe parcursul celei de a doua administratii Reagan. Aceste evenimente fac dova-
da deplind a importantei elaborarii teoretice, pentru a impiedica alte autoritati
politice - chiar din randurile celor cu vederi pro-piatd - sa comita aceleasi erori
ca Reagan si Thatcher si pentru a face posibila identificarea limpede a tipului de
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plus, mult mai aproape de momentul prezent (in vara anului 1997), o
crizd financiard acuta a devastat principalele piete asiatice, amenintand
sd se raspandeascd in restul lumii. Cativa ani mai tarziu (incepand cu
2001), cele trei zone economice principale ale globului (Statele Unite,
Europa si Japonia) au intrat simultan in recesiune.

Telul analizei economice a dreptului si a reglementdrilor legale este
acela de a studia rolul pe care acestea din urma il joaca in procesele spon-
tane ale interactiunii sociale. Studiul nostru economic asupra contractului
de depozit bancar de bani va evidentia rezultatele aplicarii principiilor
traditionale de drept, inclusiv a cerintei privind rata de 100% a rezervelor
in cazul contractului de depozit neregulat de bani. In acelasi timp, va
clarifica consecintele neanticipate care rezulta din faptul ca, prin incélca-
rea acestor principii, bancherilor 1i s-a permis utilizarea spre folos perso-
nal a depozitelor la vedere. Aceste efecte au ramas, pand in prezent, in mare
parte neobservate.

Vom vedea acum modul in care utilizarea de catre bancheri a depo-
zitelor la vedere le da posibilitatea de a crea din nimic depozite bancare -
cu alte cuvinte, bani -, iar apoi credite, adica, putere de cumpadrare transfe-
ratd de la imprumutdtori, oameni de afaceri sau consumatori. Aceste depo-
zite si credite nu sunt urmarea unei cresteri reale a economisirii voluntare
realizate de agentii sociali. In acest capitol ne vom concentra pe demon-
strarea acestei asertiuni si a catorva dintre implicatiile sale, iar in capito-
lele urmdtoare vom purcede la studierea efectelor economice ale expansi-
unii creditului - este vorba despre analiza crizelor si recesiunilor economice.

Continuand schema stabilitd in primele capitole, vom avea in vedere
mai intai efectele din perspectivd economicd si contabild in cazul con-
tractului de imprumut, sau mutuum. In acest fel, recurgand la metoda
comparatiei, vom fi in masura sa intelegem mai bine consecintele econo-
mice ale contractului de depozit bancar de bani, complet diferit de cel de
imprumut.

sistem monetar si bancar adecvat unei societdti libere, lucru de care numeroase
persoane cu o pozitie laissez-faire incd se indoiesc.
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2.

Rolul bancii in calitate de intermediar veritabil
in contractul de imprumut

Sa presupunem, pentru inceput, cd un bancher primeste un impru-
mut de 1.000.000 unitdti monetare (u.m.) de la un client. Exista un contract
legitim de imprumut, care stipuleaza ca imprumutdtorul (clientul) trebuie
sd cedeze dispozitia asupra 1.000.000 u.m., sub forma unor bunuri pre-
zente (bani) pe care i-ar fi putut cheltui sau pdastra pentru el insusi, iar
acest lucru trebuie sa il infaptuiascd pentru o perioadd de timp sau un
termen - care reprezinta elementul esential in orice contract de impru-
mut - ce dureazd un an. in schimbul acestor bunuri prezente, bancherul
este de acord sd restituie dupd un an o cantitate mai mare decat cea primita
initial. Dacd rata dobanzii asupra careia s-a convenit este de 10%, la
sfarsitul anului bancherul va trebui sa tnapoieze 1.100.000 unitati mone-
tare. Se efectueaza urmatoarea inregistrare contabild la primirea creditului:

(1) Banca A

Debit Credit

1.000.000 u.m. Numerar Credit primit 1.000.000 u.m.

(Intrare in contul de numerar al (Crestere a datoriilor)
bancii)

Din punct de vedere economic, acest contract implicd in mod
limpede un schimb obisnuit de bunuri prezente (a caror dispozitie este
transferatd de la imprumutdtor bancii) pentru bunuri viitoare (pe care
Banca A este de acord sd le predea imprumutdtorului la sfarsitul anului).
Prin urmare, daci avem in vedere consideratiile de ordin monetar, nu are loc
nici o modificare. Un anumit numadr de unitdti monetare inceteaza pur si
simplu sa fie la dispozitia imprumutdtorului si devin disponibile pentru
bancd, pentru o perioadad prestabilitd de timp. Se petrece un simplu
transfer in valoare de 1.000.000 u.m., fira ca de aici sa rezulte vreo modi-
ficare in numarul total al unitatilor monetare preexistente.

Am putea sd interpretdm inregistrarea (1) ca o inregistrare in regis-
trul-jurnal facutd in ziua semnadrii contractului si predarii celor 1.000.000
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u.m. bancii de cdtre imprumutator. Putem, de asemenea, sd o vedem ca
pe un bilant al Bancii A, incheiat imediat dupa tranzactie si inregistrand
in partea stanga (de activ) 1.000.000 u.m. in contul de numerar, iar in
dreapta (la pasiv) datoria de 1.000.000 u.m. contractatd cu imprumutatorul.

Sa presupunem, in plus, cd Banca A desfdsoard aceastd operatiune
intrucat managerii sai planuiesc, la randul lor, sd acorde cu imprumut
1.000.000 u.m. proiectului de afaceri Z, care are nevoie urgentd de bani
pentru finantarea operatiunilor sale si este dispus sa plateasca 15%
dobandad pe an la imprumutul de 1.000.000 u.m. de la Banca A3.

Cand Banca A acorda banii cu imprumut afacerii Z, se inregistreaza
in contabilitatea Bancii A iesirea a 1.000.000 u.m. din contul de numerar si
datoria afacerii Z cdtre bancd, inlocuind numerarul initial. fnregistrarea
este urmatoarea:

(2) Banca A

Debit Credit

1.000.000 Credite acordate Numerar 1.000.000

(conturi debitoare)  (obtinut din contul de numerar)

In acest caz, Banca A actioneaza fard indoiala ca un intermediar
financiar veritabil. Managerii sdi identificd si exploateaza o oportunitate
de afaceri*. Intr-adevar, ei percep o sansd de a obtine un profit, intrucat
intr-o parte a pietei existd un creditor dispus sd le imprumute bani cu
10% dobanda, iar in alta parte afacerea Z, care este dornicd sa primeasca
un credit cu 15%, ceea ce lasa un diferential de profit de 5%. Prin urmare,
banca actioneaza ca intermediar intre creditorul initial si afacerea Z, iar

3 Am fi putut, dimpotriva, sa plecim de la ipoteza cd Banca A utilizeaza
banii pentru a acorda credite de consum sau credite comerciale pe termen scurt,
dupa cum se intdmpld la scontarea efectelor de comert cu 3, 6, 9 si 12 luni inainte
de scadentd. Analizarea acestor modalitati de folosire a banilor este insa lipsita
de relevanta pentru studiul nostru.

4 Privitor la esenta antreprenoriatului, care constad in descoperirea si
exploatarea posibilitdtilor de profit, si despre profiturile pur antreprenoriale care
rezultd, vezi capitolul II din Huerta de Soto, Socialismo, cilculo econdmico y
funcién empresarial, p. 41-86.
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functia sa sociald rezidd tocmai in identificarea unei disparititi existente sau a
unei absente a coordondrii (creditorul originar doreste sa acorde cu impru-
mut banii de care dispune, dar nu gdseste un debitor demn de incredere
care sd i accepte, in vreme ce afacerea Z are nevoie urgentd de un credit
de 1.000.000 u.m., iar managerii sdi nu stiu unde anume sa gdseasca un
creditor adecvat). Banca, primind un credit de la unul si acordand
celuilalt un credit, satisface nevoia subiectivd a ambilor si extrage un
profit pur antreprenorial sub forma diferentialului de dobanda de 5%.

La sfarsitul anului, afacerea Z va restitui 1.000.000 u.m. Bancii A,
impreuna cu dobanda convenita de 15%. Se fac urmatoarele inregistrari:

©)] Banca A

Debit Credit
1.000.000 Numerar Credite acordate 1.000.000
(rambursare)
150.000 Numerar Dobanzi incasate 150.000

de la afacerea Z

(venit pe anul in curs)

Imediat dupa aceasta, Banca A trebuie, la randul sdu, sd onoreze
contractul in care a intrat aldturi de creditorul originar, inapoindu-i
1.000.000 u.m. pe care managerii sdi s-au angajat sa ii pldteasca la finele
anului, alaturi de 10% dobanda. Inregistrarile sunt urmétoarele:

4) Banca A

Debit Credit
1.000.000 Credite primite Numerar 1.000.000
(rambursare)
100.000 Dobanzi pldtite Numerar 100.000

(cheltuiala pe anul in curs)
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Cu alte cuvinte, banca inapoiaza creditul, inregistreaza iesirea din
contul sdu de numerar a 1.000.000 u.m. primite de la afacerea Z si adauga
la aceastd sumad 100.000 u.m. (de asemenea debitate din contul de nume-
rar) ca dobanda convenitd pe care o pliteste creditorului originar. In
contul de profit si pierdere al bancii, aceasta dobanda este inregistrata ca
o platd sub forma platilor cu dobanzile facute pe parcursul anului.

Dupad aceste inregistrari, la sfarsitul anului, contul de profit si pier-
dere al bancii va fi urmatorul:

@) Banca A
Contul de profit si pierdere
(pe parcursul anului)

Cheltuieli Venituri
Dobénzi plitite 100.000 Dobanzi incasate 150.000
Venit net 50.000
Total debit 150.000 Total credit 150.000

Acest cont de profit si pierderi aratd un profit antreprenorial al
anului de 50.000 u.m., ca venit net derivat din diferenta dintre venitul
anului (150.000 u.m. din dobanzi incasate) si cheltuielile anului (100.000
u.m. in dobanzi platite).

La sfarsitul anului, bilantul Bancii A este:

(6) Banca A

Bilant
(la sfarsitul anului)

Activ Pasiv

Numerar 50.000 Patrimoniul net al 50.000
proprietarilor

(beneficiul exercitiului)

Total activ 50.000 Total pasiv 50.000
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Dacd ne uitam la bilantul intocmit la sfarsitul anului, observam ca
activul bancii include 50.000 u.m. disponibile in contul de numerar care
corespund profitului anului, care a fost plasat in contul corespunzator
patrimoniului net al proprietarilor (capital si castiguri retinute) din pasiv.

Urmatoarele observatii sintetizeaza descrierea pe care am facut-o in
termeni contabili unei activitati bancare bazate pe primirea si acordarea
de imprumuturi, sau mutuum: in primul riand, pe parcursul unui an,
imprumutatorul originar cedeaza dispozitia asupra a 1.000.000 u.m.,
bunuri prezente; in al doilea rdnd, dispozitia asupra acestor bani a fost
transferatd Bancii A pe exact aceeasi perioadd de timp; in al treilea rind,
Banca A a descoperit o posibilitate de a castiga un profit, managerii sai
afland de existenta unui imprumutat, Afacerea Z, care era doritor sa
plédteascd o ratd a dobanzii mai ridicatd decat cea pe care banca a cazut de
acord sa o achite; in al patrulea rand, banca acorda un credit Afacerii Z,
cedand la randul sdu dispozitia asupra celor 1.000.000 u.m. pe perioada
unui an; in al cincilea rand, Afacerea Z a obtinut dispozitia asupra a
1.000.000 u.m. pentru un an cu scopul de a-si spori activitatea; in al saselea
rand, prin urmare, pe perioada unui an, numdrul de u.m. nu variazd,
deoarece au facut doar obiectul unui transfer de la imprumutdtorul
originar cdtre Afacerea Z, cu ajutorul unui intermediar - Banca A; in al
saptelea rind, pe parcursul activitatilor sale, Afacerea Z a obtinut un profit
care i-a permis sd achite dobanda de 150.000 u.m. (aceste 150.000 u.m. nu
reprezintd o creatie monetara, ci sunt doar obtinute de Afacerea Z in
urma vanzdrilor si cumpdrdrilor sale); in al optulea rind, la sfarsitul
anului, Afacerea Z ramburseazd 1.000.000 u.m. Bincii A, iar Banca A
pldteste aceeasi sumd inapoi imprumutdtorului originar, aldturi de
100.000 u.m., ca dobanda; in al noudlea rand, drept urmare, Banca A a
obtinut un profit antreprenorial de 50.000 u.m. (diferenta dintre dobanda
incasatd de la Afacerea Z si dobanda achitatd imprumutatorului origi-
nar), un profit antreprenorial pur, rezultand din activitatea sa legitima in
calitate de intermediar.

Se poate intampla ca Banca A sa se fi inselat in alegerea afacerii Z.
Putea sd fi apreciat in mod gresit riscul implicat sau capacitatea lui Z de a
rambursa creditul si a plati dobanda. Prin urmare, succesul activitatii
bancii in acest caz depinde nu numai de finalizarea in bune conditii a
intelegerii cu afacerea Z, ci si de propria sa obligatie - aceea de a restitui
creditorului originar 1.000.000 u.m. plus cele 10 procente de dobanda -
care ii incumba dupd ce Z ramburseaza bancii creditul impreund cu 15%
dobanda. In acest mod, banca isi poate mentine solvabilitatea si poate
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evita orice incidente nefericite. Fara indoiald, asemenea tuturor celorlalte
afaceri economice, bancile sunt supuse posibilitatii unei erori antrepre-
noriale. De pildd, afacerea Z nu ar putea sa restituie la timp suma pe care
o datoreaza bdncii sau este posibil chiar sa suspende plitile sau sd dea
faliment, fapt care ar duce Banca A de asemenea la insolvabilitate,
deoarece nu ar reusi sa pldteascd, la randul ei, imprumutul primit de la
creditorul originar. Acest risc nu se deosebeste insa cu nimic de cel
inerent oricdrei alte activitdti de afaceri si poate fi cu usurintd diminuat
daca banca recurge la prudenta si spirit de prevedere in activitatile sale.
Mai mult, pe durata desfasurarii operatiunii - cu alte cuvinte, de-a
lungul anului -, banca rdaméane pe deplin solvabila si nu se confrunta cu
nici o problemd legata de lichiditate, de vreme ce nu are obligatia de a face
nici o platd in numerar atata timp cat contractul sau de imprumut cu creditorul
originar ramdne in vigoare>.

3.

Rolul bancii in contractul de depozit bancar de bani

Aspectele economice si procedurile contabile implicate in contractul
de depozit bancar de bani sunt substantial diferite de cele analizate in
sectiunea anterioard, apar’,cinénd contractului de imprumut, sau mutuum.

5 Murray N. Rothbard, referindu-se la rolul bancilor in calitate de interme-
diari veritabili intre imprumutdtorii originari si debitorii finali, afirma urmatoa-
rele:

,banca este expertd in a stabili unde si cui sd acorde credite si incaseaza
castigul acestei activitdti. Si observdm cd nu existd deocamdatd nici o
actiune de tip inflationist desfdsuratd de banca de credit. Oricat de mult s-
ar dezvolta, ea se limiteazd la a prelua niste economisiri din stocul monetar
existent si a le acorda cu imprumut altor persoane. Dacd banca acorda
credite neperformante si da faliment, actionarii si creditorii sdi sunt cei care
suportd pierderile, ca in orice caz de insolvabilitate. Acest gen de faliment
nu diferd prin nimic de oricare altul: managementul defectuos si slaba
capacitate antreprenoriald vor fi cauzat prejudicii proprietarilor si credito-
rilor. Factorii, bancile de investitii, societdtile financiare si imprumutatorii
nu reprezintd decat o parte dintre institutiile implicate in activitatea ban-
card de creditare.”

(Murray N. Rothbard, The Mystery of Banking, Richardson and Snyder, New
York, 1983, p. 84-85)



206 MONEDA, CREDITUL BANCAR SI CICLURILE ECONOMICE

(Am parcurs mai intai contractul de imprumut pentru oferi o mai buna
ilustrare prin comparatie a deosebirilor esentiale dintre cele doud contracte.)

In cazul unui depozit regulat (sau sigilat) ce cuprinde un anumit
numadr de unitdti monetare perfect si in mod individual diferentiate,
persoana care primeste depozitul nu trebuie sa inregistreze nimic in
rubrica activelor sau pasivelor, intrucat nu are loc nici un transfer de
proprietate. Cu toate acestea, dupa cum a scos in evidenta studiul de fata
privitor la natura juridicd a contractului de depozit neregulat (sau
deschis), acest al doilea tip de contract reprezinta un depozit de bunuri
fungibile, in care este imposibild realizarea unei diferentieri intre
unitatile individuale depozitate, astfel incat are loc un fel de transfer de
,proprietate”. Acest lucru se intampld, dar in sensul cd depozitarul nu
este obligat sa restituie exact acele unitati primite (ceea ce ar fi imposibil,
datd fiind dificultatea de identificare cu precizie a unitatilor din bunul
fungibil acceptat), ci altele, in aceeasi cantitate si de aceeasi calitate
(tantundem). Desigur, cu toate ca se poate vorbi despre un transfer de
proprietate, dispozitia nu este transferatd depozitarului, deoarece, potrivit
contractului de depozit neregulat, el este obligat sa pdstreze incontinuu
tantundem al depozitului si trebuie, prin urmare, sd mentind permanent
la dispozitia deponentului unitati intr-o cantitate si de o calitate egald cu
cea a unitdtilor acceptate, fard a fi aceleasi unitati specifice. Rezultd ca
singura justificare pe care o poate avea un depozitar pentru inregistrarea
unui contract de depozit in contabilitatea sa rezida exact in transferul de
proprietate pe care il presupune depozitul neregulat; este insa important
sd subliniem cd, dat fiind sensul extrem de restrans in care se realizeaza
acest transfer de proprietate - el nu este absolut deloc echivalent cu un
transfer al dispozitiei -, informatia ar trebui cel mult inregistrata in
,conturile memorandum”, ce servesc unor scopuri pur informative. Sa ne
imagindm cd am calatorit inapoi in timp in zorii activitdtii bancare cu
rezerva fractionara si cd un deponent, X, decide sa depoziteze 1.000.000
um. la Banca A (sau, dacd preferati, cd orice persoanda din prezent
hotdraste sa deschida un cont curent la o bancd si depoziteaza 1.000.000
um.). In aceastd situatie avem un veritabil contract de depozit, mai
precis, un depozit neregulat, datoritd naturii fungibile a monedei. Cu alte
cuvinte, cauza esentiald sau scopul contractului de depozit este repre-
zentatd de dorinta deponentului X ca Banca A sd pistreze cele 1.000.000
u.m. pentru el. X crede cd, in pofida faptului ca a deschis un cont curent,
el detine in continuare dispozitia imediatd asupra celor 1.000.000 u.m. si
poate sd le retragd in orice moment pentru a le da orice utilizare o
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doreste, deoarece a deschis un depozit ,la vedere”. Din punct de vedere
economic, pentru X, cele 1.000.000 u.m. se afld pe deplin la dispozitia sa perma-
nentd, astfel ci se adaugd detinerilor sale monetare: asadar, chiar daca
unitatile monetare se gdsesc depozitate la Banca A, din punct de vedere
subiectiv ele raman la dispozitia lui X la fel ca atunci cand le pastreaza in
propriul buzunar. Inregistrarea corespunzitoare depozitului neregulat:

(7) Banca A

Debit Credit

1.000.000 Numerar Depozit la vedere 1.000.000
(deschis de X)

(Aceasta ar trebui sd fie doar o inregistrare memorandum)

Observam ca, desi Banca A are o justificare sd efectueze aceasta
inregistrare contabild, intrucat devine proprietar al unitatilor monetare si
le depoziteaza in seiful sdu fdrd a le diferentia de celelalte, inregistrdrile
respective ar trebui sd modifice doar conturile informative sau memorandum.
Acest lucru se datoreaza faptului cd, desi proprietatea asupra unitatilor
monetare a fost transferatd bancii, ea nu a fost pe deplin transferatd, ci
ramane absolut restrictionatd, in sensul ca deponentul X detine in conti-
nuare dispozitia deplind asupra unitdtilor monetare.

Abstractie facand de aceastd ultima observatie, nu s-a petrecut
absolut nimic neobisnuit deocamdatd, din punct de vedere economic sau
contabil. Un anume domn X a deschis un depozit neregulat de bani la
Banca A. Pdnd in acest punct, contractul nu a condus la nici o modificare a
cantitatii existente de monedad, care continud sa fie de 1.000.000 u.m., si
rdmane la dispozitia lui X, care, pentru propriul sdu beneficiu, l-a
depozitat la Banca A. Posibil ca depozitarea banilor sd convind lui X,
pentru cd doreste o protectie mai buna a banilor, evitand pericolele care
pandesc in casa sa (furt sau pierdere) si pentru a se bucura de serviciile
de plati si de casierie pe care le oferd banca. in acest mod, X nu este
obligat sd mai poarte asupra sa bani si poate face plati prin simpla scriere
a unei sume pe o fild de cec si dand instructiuni bancii sd ii remitd in
fiecare lund un extras al tuturor operatiunilor realizate. Aceste servicii
bancare sunt foarte apreciate si ofera o justificare pentru decizia lui X de
a-si depozita banii la Banca A. In plus, Banca A este indreptatitd si
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pretindd o platd pentru aceste servicii de la deponent. Sa presupunem ca
pretul convenit pentru servicii este de 3% anual pentru cantitatea depo-
zitatd (banca ar putea sd pretindd si o ratd unicd necorelatd cu suma
depozitatd, dar presupunem, pentru a ilustra, ca pretul serviciilor depin-
de de suma intreaga depozitatd), suma cu ajutorul cdreia banca isi poate
acoperi costurile de operare/functionare si sd obtind, de asemenea, o
marjd redusd de profit. Daca presupunem cd aceste costuri de operare
echivaleaza cu 2% din suma depozitatd, banca va incasa un profit de 1%
anual sau 10.000 u.m. Daci X isi achitd taxa anuald de 30.000 u.m. in
numerar, furnizarea serviciilor mai sus mentionate va genera urmadtoa-
rele inregistrari contabile:

8) Banca A

Debit Credit

30.000 Numerar Venituri de la clientul 30.000
X ca platd pentru
servicii

20.000 Cheltuieli de operare Numerar 20.000

achitate de banca pentru
furnizarea serviciilor

La sfarsitul anului, contul de profit si pierdere si bilantul Bancii A
se prezinta astfel:

) Banca A

Cont de profit si pierdere
(pe parcursul anului)

Cheltuieli Venituri

Costuri de operare 20.000 Venituri din serviciile 30.000
furnizate

Venit net 10.000
Total debit 30.000 Total credit 30.000
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Bilant
(la sfarsitul anului)

Activ Pasiv
Numerar 1.010.000 Patrimoniul net al 10.000
proprietarilor
(beneficiul
exercitiului)
Depozite la vedere 1.000.000
Total activ 1.010.000 Total pasiv 1.010.000

Observam astfel cd, pand in acest moment, nu a existat nimic
neobisnuit sau surprinzdtor legat de evenimentele economice sau proce-
sele contabile ce rezulta din contractul de depozit neregulat de bani.
Banca a incasat un mic profit legitim, derivat din rolul sdu de furnizor de
servicii valorizate de clienti la 30.000 u.m. In plus, nu s-a produs nici o
modificare in cantitatea de bani, iar in urma tuturor tranzactiilor contul
de numerar al bancii a crescut cu doar 10.000 u.m. Aceastd suma
corespunde profitului pur antreprenorial dedus de banca din diferenta
dintre pretul achitat de cdtre clienti pentru servicii (30.000 u.m.) si
costurile de operare ale furnizarii acestora (20.000 u.m.).

In sfarsit, dat fiind faptul ci deponentul crede ca banii pe care i-a
depozitat la Banca A rdaman in permanenta la dispozitia sa, situatie echi-
valenta sau chiar preferabild celei de a pdstra el insusi banii in buzunar
sau la domiciliu, nu este necesar sd ceara vreo compensatie suplimentard,
dupa cum se intdampla in cazul contractului de imprumut, care este total
diferit. Acesta din urma impune imprumutdtorului cedarea dispozitiei
asupra celor 1.000.000 u.m. de bunuri prezente - cu alte cuvinte, sa acorde
cu imprumut - si transferarea dispozitiei catre imprumutat in schimbul do-
banzii corespunzadtoare si a rambursarii, dupa un an, a sumei imprumutate®.

¢ Mises, The Theory of Money and Credit, oferd aceasta explicatie:

,Prin urmare, creanta obtinutd in schimbul sumei de bani este la fel de
valoroasa pentru el fie cd o preschimba acum sau mai tarziu, fie deloc;
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4.

Efectele produse de utilizarea de catre bancheri
a depozitelor la vedere: cazul unei banci individuale

Dupa cum am vazut in capitolul II, bancherii au fost insa tentati de
timpuriu sa incalce regula traditionald de comportament ce le impunea
mentinerea tantundem la depozitele neregulate de bani incontinuu la
dispozitia deponentilor, iar ei au sfarsit prin a face uz in folosul personal
de cel putin o fractiune din depozitele la vedere. Am prezentat in
capitolul III comentariile lui Saravia de la Calle cu privire la tentatia
umand. Trebuie acum sa subliniem cat este de coplesitoare si aproape
irezistibild, daca ne gandim la profiturile uriage care rezultd din cedarea in
fata ei. Cand bancherii au inceput sa foloseasca banii deponentilor, o
faceau in secret si cu un sentiment de rusine, dupa cum ne dovedesc
diversele cazuri istorice prezentate in capitolul II. In acest moment,
bancherii erau incd perfect constienti de natura ilicitd a propriilor actiuni.
Doar mai tarziu, dupd multe secole si greutdti, au reusit bancherii sa
incalce fatis si in mod legal acceptat principiul traditional de drept,
deoarece au cdpdtat cu multd bucurie privilegiul guvernamental necesar
pentru a folosi banii deponentilor, in general prin acordarea de credite,
care erau, initial, acordate guvernului insusi’. Analizdm acum modul in

datoritd acestui fapt este posibil, fard ca aceasta sd dduneze intereselor sale
economice, sd dobandeascd asemenea creante in schimbul cedarii banilor
fard a cere o compensatie pentru nici o diferentd de valoare provenind din ecartul
temporal dintre platd si rambursare, care, evident, nici nu existd.” (p. 301, subli-
nierea ne apartine)

7 Stephen Horwitz afirmd cd insusirea ilicitd de cdtre bancheri a banilor
deponentilor a inceput ca ,un act de antreprenoriat veritabil, intrucat capacita-
tile imaginative ale bancherilor individuali au identificat castigurile ce se puteau
obtine din intermedierea financiara”. Din motivele infatisate in text, considerdm
aceastd asertiune a fi eronatd intr-un mod periculos. Mai mult, dupd cum vom
vedea, In insusirea depozitelor la vedere nu are loc nici o intermediere
financiara, ci doar o creatie grosoland de depozite noi din nimic. Iar in ceea ce
priveste asa-zisul act ,ldudabil” de ,creativitate antreprenoriald”, nu intelegem
cum am putea sd il diferentiem de ,capacitatea antreprenoriald creativa” a oricarui
alt act infracjcional, in care imaginatia criminalului il conduce la , descoperirea
antreprenoriald” cad el are de castigat din inselarea celorlalti oameni sau din
smulgerea cu forta a proprietatilor acestora. Vezi Stephen Horwitz, Monetary
Evolution, Free Banking, and Economic Order, Westview Press, Oxford and San



PROCESUL DE EXPANSIUNE A CREDITULUI 211

care bancherii inregistreaza contabil insusirea depozitelor la vedere.
Studiul nostru va incepe cu cazul unei banci individuale si va fi ulterior
extins la nivelul sistemului bancar ca intreg.

Sistemul contabil continental

Douad sisteme contabile - continental, respectiv anglo-saxon - au
fost intrebuintate in mod traditional pentru a da marturie de fenomenul
pe care il studiem. Sistemul continental se bazeaza pe ideea falsa potrivit
cdreia contractul de depozit neregulat este, pentru deponent, un veritabil
contract de depozit, in vreme ce, pentru bancher, este un contract de
imprumut, sau mutuum. In acest caz, X deschide un depozit ,la vedere”
de 1.000.000 u.m. la Banca A, iar Banca A primeste banii nu in calitate de
depozit, ci de imprumut pe care il poate folosi dupa cum crede de
cuviintd, in cazul in care deponentul nu isi va da seama de aceasta utili-
zare si nu va fi afectat de ea. Mai mult, deoarece pastreaza la indemana
doar o fractiune din depozite ca rezervi de sigurantd, banca estimeaza ca
va reusi sa satisfacd cererile de retragere ale deponentilor. Aceste astep-
tdri sunt in mod special puternice, dat fiind faptul cd in conditii normale
este foarte putin probabila incercarea clientilor de retragere a unei sume
ce depdseste marja de sigurantd sau rata rezervelor. Experienta pare sa
sustind aceastd observatie, iar votul de incredere castigat de banca de-a
lungul anilor prin pastrarea in mod adecvat a depozitelor clientilor con-

Francisco, 1992, p. 117. De asemenea Gerald P. O'Driscoll, ,An Evolutionary
Approach to Banking and Money”, cap. 6 din Hayek, Co-ordination and Evolution:
His Legacy in Philosophy, Politics, Economics and the History of Ideas, Jack Birner si
Rudy van Zijp, ed., Routledge, Londra, 1994, p. 126-137. Probabil cd Murray N.
Rothbard a fost criticul cel mai vehement si coerent al ideii lui Horwitz.
Rothbard sustine ca:

»toti oamenii sunt supusi tentatiei de a comite un furt sau o frauda...
Lasand la o parte acest furtisag, depozitarul este supus unei forme mai
subtile a aceleiasi ispite: sd fure sau «sd ia cu imprumut» «temporar»
bunurile de valoare si sd profite prin speculatii sau intr-un alt mod,
punand la loc bunurile inainte ca acestea sa fie restituite, astfel incat nimeni
sd nu afle. Aceastd formd de furt este cunoscutd sub numele de delapidare,
pe care dictionarul o defineste ca «aproprierea frauduloasa spre utilizare
personald a banilor sau proprietatii incredintate spre pastrare»”.

(Rothbard, The Mystery of Money, p. 90)

Mai mult despre motivele pentru care activitatea mai sus mentionata ar
trebui incadrata juridic ca un act infractional de insusire ilicitd, vezi capitolul L.
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tribuie la probabilitatea scdzutd a aparitiei unei asemenea situatii, acelasi
efect avandu-l si faptul cd numeroase retrageri sunt compensate de noi
depozite. Presupunand ca bancherul apreciazd rezerva de siguranta
(numita si ,ratd a rezervelor”) de 10% ca fiind suficientda pentru satisfa-
cerea posibilelor cereri de retragere a depozitelor, inseamna cd restul de
90% din depozitele la vedere, adica 900.000 u.m., ar rdimane la dispozitia
sa pentru utilizari in folos personal. In sistemul contabil european, acest
fenomen economic ar fi inregistrat astfels:

Cand X deschide depozitul la vedere, se face o inregistrare identica
celei de la numadrul (7), insd acum nu mai este consideratd ca o inregis-
trare memorandum.

(10) Banca A

Debit Credit

1.000.000 Numerar Depozit la vedere 1.000.000
(deschis de X)

Odatd ce banca cedeazd tentatiei de a-si insusi mare parte din
tantundem, pe care ar trebui sad il pastreze la indemana si la dispozitia
deponentului, se face urmatoarea inregistrare:

(11) Banca A

Debit Credit

900.000 Credit acordat Numerar 900.000
lui Z

In momentul in care bancherul isi insuseste banii si ii acordad cu
imprumut lui Z, se petrece urmatorul fapt economic de mare insemna-
tate pentru noi: 900.000 u.m. sunt create din nimic. Intr-adevar, motivul

8 Descrierea celor doud sisteme contabile diferite (englez, respectiv conti-
nental) si modul in care ele oferd in cele din urma rezultate identice se gasesc in
F. A. Hayek, Monetary Theory and the Trade Cycle, Augustus M. Kelley, Clifton, N.
J., [1933], 1975, p. 154 si urm.
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esential pentru care X a deschis un depozit la vedere de 1.000.000 u.m. l-a
constituit custodia si pdstrarea banilor, iar el pe bund dreptate considerd,
din punct de vedere subiectiv, cd pastreaza dispozitia deplind asupra
acestora, ca atunci cand acestia s-ar gdsi in propriul buzunar, iar intr-un
anumit sens, chiar mai bine. Din toate punctele de vedere, X detine in
continuare 1.000.000 u.m. in numerar ca si cum banii s-ar afla fizic in
~posesia sa”, deoarece, potrivit contractului, rdaman la dispozitia sa
deplind. Din punct de vedere economic, cele 1.000.000 u.m. depozitate de
X la Banca A continud, fara indoiald, sa fie incluse in detinerile sale
monetare. Cu toate acestea, cAnd banca isi insuseste 900.000 u.m. din
depozite si le acordd cu imprumut lui Z, genereaza simultan, din nimic, o
putere de cumpadrare suplimentard pe care o transferd lui Z, impru-
mutatul, care primeste 900.000 u.m. Este limpede ca, atat subiectiv, cat si
obiectiv, Z beneficiaza de dispozitia deplind asupra celor 900.000 u.m.
chiar din momentul in care unititile monetare ii sunt transferate®.
Asadar, s-a produs o crestere a cantititii de bani in circulatie pe piatd, ca
urmare a ceea ce credeau, simultan si in mod indreptitit, doi agenti economici
diferiti: unul crede cd detine 1.000.000 u.m. la dispozitia sa, iar celilalt, 900.000
u.m. Cu alte cuvinte, insusirea de citre bancda a 900.000 u.m. din depozitul la
vedere are ca rezultat o sporire cu 900.000 u.m. a detinerilor monetare totale
existente pe piatd. Dimpotrivd, contractul de imprumut sau mutuum discutat
anterior nu implicd nimic de acest gen.

Ar trebui s ludm in calcul inclusiv localizarea banilor existenti pe
piatd din momentul in care bancherul isi insuseste depozitul. Numarul
unitatilor monetare pe piatd a crescut in mod evident la 1.900.000 u.m.,
cu toate cd aceste unitdti imbraca forme diferite. Spunem ca exista
1.900.000 u.m. intrucat agenti economici diferiti au credinta subiectiva ca

° Banii reprezintd singurul activ perfect lichid. Incapacitatea bancii de a
respecta o ratd a rezervelor de 100% la depozitele la vedere determind aparitia
unei situatii economice dificile, in care doua persoane (deponentul initial si
imprumutatul) considerd simultan cd sunt liberi sa utilizeze aceeasi suma
perfect lichida de 900.000 u.m. Este logic imposibil ca doud persoane sa detina in
proprietate in acelasi timp acelasi bun perfect lichid (moneda) sau sd detina
dispozitia completd asupra acestuia. Acesta reprezinta argumentul economic
fundamental care std la baza imposibilitatii juridice a contractului de depozit
neregulat de bani cu rezerve fractionare. Explicd, de asemenea, cd atunci cand
aceastd ,,anomalie juridica” (in conceptia lui Clemente de Diego) este impusa de
cdtre stat - sub forma unui privilegiu (ius privilegium) acordat bancii - ea
presupune crearea de noi bani (aici, in valoare de 900.000 u.m.).
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au la dispozitia lor 1.900.000 u.m. destinati schimbului pe piatd, iar banii
cuprind toate mijloacele de efectuare a schimburilor general acceptate.
Forma banilor variaza insa: debitorul Z ii detine sub o forma diferita de
X, care a deschis un depozit. intr-adevir, Z are la dispozitia sa 900.000
unitdti monetare fizice (pe care le-am putea numi monedd-marfi sau, in
prezent, monedd de hdrtie sau monedd fiduciard), in vreme ce deponentul X
detine un cont curent cu un depozit in valoare de 1.000.000 u.m. Presu-
pundnd cd banca a pastrat 100.000 u.m. in seiful sdu ca rezerva de
sigurantd, sau rata a rezervelor, diferenta dintre 1.900.000 u.m. si
1.000.000 u.m. existentd in forma fizica este egald cu suma de bani creata
din nimic. (O oferta de bani totald de 1.900.000 u.m. minus cele 900.000
u.m. fizice din posesia lui Z, aldturi de 100.000 u.m. fizice din seiful
bancii egaleazd 900.000 u.m. care nu exista din punct de vedere fizic
nicdieri.) Cum acesti bani sunt lipsiti de acoperirea corespunzatoare, iar
existenta lor se datoreaza increderii acordate de deponentul X Bancii A,
sunt numiti monedd fiduciard (sau, preferabil, mijloace fiduciare). Este
important sa subliniem aici ca din toate punctele de vedere depozitele la
vedere sunt unitati fizice, cu alte cuvinte, reprezinta niste substitute monetare
perfecte. Deponentul le poate intrebuinta pentru efectuarea plitilor in
orice moment, emitand un cec, notand pe el suma pe care doreste sd o
achite si dand instructiuni béancii sd faca plata. Fractiunea din aceste
substitute monetare perfecte, sau depozite la vedere, care nu sunt in
intregime acoperite de unitdti monetare fizice existente in seiful bancii -
cele 900.000 u.m. neacoperite de rezerve in exemplul de fatd - se numesc
mijloace fiduciarel®.

Depozitele la vedere acoperite de rezervele monetare ale bancii,
100.000 u.m. in exemplul nostru, mai sunt numite si depozite primare, in timp

10 ,Daca rezervele monetare mentinute de debitori pentru acoperirea
substitutelor monetare emise sunt mai reduse decat volumul total al acestor
substitute, atunci numim acest excedent de substitute in raport cu rezerva mijloace
fiduciare.” Mises, Human Action, p. 430; Mises precizeaza cd nu este posibil, in
general, sd stabilim dacd un substitut monetar particular reprezintd sau nu un
mijloc fiduciar. Cand completdm un cec, nu stim, deoarece banca nu ne infor-
meazd direct, ce fractiune din suma inscrisda pe cec este acoperita de unitati
monetare fizice. Drept urmare, din punct de vedere economic, nu cunoastem ce
proportie din banii pe care ii platim sunt mijloace fiduciare si ce proportie
corespunde unitatilor monetare fizice.
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ce partea de depozite la vedere neacoperita de rezervele bancii (mijloacele
fiduciare) poartd denumirea de depozit secundar sau depozit derivat!!.
Odata cu incdlcarea de catre banci a principiului juridic potrivit
caruia nimeni nu isi poate insusi un depozit deschis in vederea pastrarii
si cu incetarea mentinerii 100% a tantundem, bancile, in mod firesc, au
incercat sd isi justifice activitatea si sd se apere, argumentand cd, de fapt,
au primit banii ca si cum ar fi fost un imprumut. Dacd un bancher
considerd ca banii primiti reprezintd un imprumut, actiunea sa este
ireprosabild, iar din perspectiva economicd si contabild descrisd in
sectiunea anterioara el se limiteazd la a juca rolul legitim, necesar al
intermediarului intre creditori si debitori. Existd insa o diferentd esentiala
aici: banii nu sunt cedati in calitate de imprumut, ci de depozit. Cu alte
cuvinte, cadnd X deschide depozitul, el nu are nici cea mai mica intentie
de a renunta la dispozitia asupra bunurilor prezente in schimbul unei
cantitati intr-o oarecare masura mai ridicate (ludnd in calcul dobanda) de
bunuri viitoare. Dimpotrivd, singura sa dorinta a fost aceea de a imbuna-
tdti custodia si pdstrarea banilor sdi si de a primi niste servicii secundare,
si anume, servicii de contabilitate si de casierie, pastrand in tot acest
rdstimp dispozitia deplind, nealteratd asupra tantundem. Tocmai absenta
unui schimb de bunuri prezente pentru bunuri viitoare este cea care
lamureste faptul cd ne afldim in fata unui fenomen economic radical
diferit, care presupune crearea din nimic a 900.000 u.m. de mijloace

11 Aceastd terminologie s-a rdspandit cel mai mult ca urmare a lucrdrii
devenite clasice a lui Chester Arthur Phillips. Phillips afirma:

,un depozit primar este acela care provine din depunerea de numerar sau
a echivalentului acestuia, nu din creditul expandat de banca in chestiune...
depozitele derivate isi au originea in creditele acordate deponentilor... ele
provin in mod direct dintr-un imprumut sau sunt acumulate de
imprumutat in asteptarea rambursdrii creditului.”

(Bank Credit: A Study of the Principles and Factors Underlying Advances Made
by Banks to Borrowers, Macmillan, New York, [1920] 1931, p. 34 si 40)

Ridicam insd o micd obiectie la definitia pe care Phillips o propune pentru
,depozitele derivate” ca depozite ce isi au originea in imprumuturi. Cu toate ca
aceste credite reprezintd sursa cea mai larg intalnitd, depozitele derivate sunt
create chiar in momentul in care banca foloseste, fie pentru acordarea de
imprumuturi, fie pentru oricare alt scop, o parte din depozitele primite,
transformandu-le ipso facto in mijloace fiduciare sau depozite derivate. Asupra
acestei chestiuni, vezi Richard H. Timberlake, , Reassessment of C.A. Phillips’s
Theory of Bank Credit”, History of Political Economy 20, nr. 2, 1988, p. 299-308.
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fiduciare sau depozite derivate in momentul in care banca acordd cu
imprumut 90% din banii pe care ii are in seif.

Este de asemenea important sa intelegem in mod limpede ca, daca
banca utilizeaza banii pentru acordarea unui imprumut lui Z, dupd cum
am presupus in exemplul nostru si dupad cum se intdmpla in mod obis-
nuit, acest credit implica intr-adevar schimbul unor bunuri prezente
pentru bunuri viitoare, cu toate cd nu este acoperit nicdieri pe piatd de o
sporire anterioard, necesard, in wvaloare de 900.000 u.m., a economisirii
voluntare. Intr-adevar, banca face din nimic banii pe care ii acorda cu
imprumut lui Z ca bunuri prezente, fara ca nimeni sa fi fost mai intai
constrans sd isi augmenteze economisirea cu suma creditului. X, depo-
nentul originar, isi pastreaza credinta subiectivd ca detine dispozitia
deplind asupra celor 1.000.000 u.m. pe care le-a depozitat la bancs; el
crede, cu alte cuvinte, ca are la dispozitia sa 1.000.000 u.m. dintr-un activ
perfect lichid (moneda). In acelasi timp, debitorul Z primeste in vederea
investirii 900.000 u.m. de noi lichiditdti care nu provin din economisirea
nimanui. Pe scurt, doud persoane distincte cred simultan ca detin dispo-
zitia deplind asupra aceluiasi activ lichid de 900.000 u.m., care corespunde
partii din depozitul de 1.000.000 u.m. pe care banca a acordat-o cu
imprumut lui Z (depozit derivat). In acest moment este evident ci banca
genereazad o lichiditate care este investitd in absenta vreunei economisiri
anterioare. Acest fenomen constituie cauza principald a crizelor econo-
mice si a recesiunilor recurente, a caror importanta economica cruciald o
vom studia in capitolele urmatoare.

Cand banca a acordat creditul lui Z, bilantul acesteia arata astfel:

(12) Banca A

Bilant
(la sfarsitul anului)

Activ Pasiv

Numerar 100.000 Depozit la vedere 1.000.000
Credite acordate 900.000
Total activ 1.000.000 Total pasiv 1.000.000
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Fara indoiald, bancherul va avea tendinta sa se autoamageascd,
gandindu-se cd a primit banii deponentilor sdi ca pe un imprumut. Mai
mult, nu isi va da niciodatd seama cd, imprumutand afacerea Z, a creat
din nimic 900.000 u.m., cu atat mai putin nu se va gandi cd a acordat un
credit fard sd existe deja o acoperire provenind din cresterea economisirii
vreunei persoane. De asemenea, bancherul va lua in calcul procesul de
neutralizare dintre retrageri si noile depozite si, in conformitate cu
~experienta” sa, va socoti adecvata propria decizie de mentinere a nume-
rarului sau a unei rezerve de siguranta de 10%, iar rezerva de numerar
rezultantd, de 100.000 u.m., mai mult decat suficientd pentru satisfacerea
cererilor formulate de clienti, de retragere obisnuiti a depozitelor’2.
Intreaga structurd devine posibild gratie credintei clientilor ci banca isi
va onora angajamentele sale viitoare. Banca trebuie sa construiasca aceasta
loialitate prin practica unei custodii si pastrdri a banilor fard cusur pentru
o lunga perioada de timp, fard a-si insusi ilicit nici un ban!3. Este usor de
inteles cad se poate ca un bancher sa nu fie familiarizat cu teoria econo-
micd si sd nu isi dea seama de fenomenele economice fundamentale
descrise mai sus. Mult mai dificila este insa disculparea faptului ca
insusirea ilicitd a depozitelor constituie o incalcare a principiilor traditio-
nale de drept care, in absenta unei teorii care sa explice procesele sociale
implicate, serveste ca unic punct cert de referintd, de urmat pentru
evitarea unei daune sociale severe. Orice persoana inteligentd, bancher
sau nu, ar fi Insd in masurd sd perceapd cateva semmne a ceea ce se
intdampla in realitate. De ce este necesar ca bancherul sa pdstreze o ratd a
rezervelor, indiferent de marimea acesteia? Nu intelege ca atunci cand
actioneaza legitim in calitate de intermediar veritabil intre creditori si
debitori nu este necesar sa mentina niciuna? Nu realizeaza ca, dupa cum
afirma Ropke, banca sa este ,0 institutie care, vazand ca este posibila
pdstrarea unei sume mai mici de numerar decat cea pe care promite sd o
achite si sa subziste din diferentd, promite indeobste mai mult decat ar
putea sa pldteascd in realitate in cazul in care s-ar ajunge in cea mai

12 Vom ardta, cu toate acestea, cd sistemul bancar cu rezerva frac’,cionaré in
sine genereazd in mod regulat retrageri anormale (masive) ale depozitelor si este
incapabil, cu o ratd fractionarda a rezervelor, sid rdaspundd in permanentad
solicitarilor de retragere exprimate de deponenti.

13 Desigur, avem in vedere etapele istorice diferite in care a aparut activi-
tatea bancara cu rezerva fractionard, anterior existentei bancilor centrale; am
discutat aceste aspecte in capitolul II.
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dificild situatie”14? In orice caz, acestea sunt doar cateva aspecte pe care
fiecare persoand ar putea, fard indoiald, sd le interpreteze intr-o larga
varietate de moduri. Principiile juridice exista tocmai din acest motiv. Ele
actioneaza asemenea unui ,pilot automat” in ceea ce priveste
comportamentul si faciliteazd cooperarea intre oameni, cu toate ca, data
fiind natura abstractd a acestor principii, este posibil sa nu putem
identifica rolul lor precis in procesele interactiunii sociale.

Dupd cum observa in mod pertinent Mises, cat timp se mentine
increderea acordatd bdncii, aceasta va putea sd continue utilizarea
majoritatii fondurilor depozitate, iar clientii nu isi vor da seama ca bancii
ii lipseste lichiditatea necesara respectarii tuturor angajamentelor sale.
Aceasta se aseamdna cu situatia in care banca a gasit o sursa permanenta
de finantare in crearea de bani noi, sursd la care va apela cat timp popu-
latia isi mentine increderea in capacitatea bancii de a-si onora
angajamentele. De fapt, atata timp cat dureaza aceste circumstante, banca
va fi in mdsura chiar sd utilizeze aceastd lichiditate nou-creatd pentru
achitarea propriilor cheltuieli sau pentru orice alt scop, in plus fata de
acordarea de credite. Pe scurt, capacitatea de a crea bani din nimic
genereazd o avutie pe care bancherul si-o poate insusi cu usurintd, in
conditiile in care clientii nu pun sub semnul intrebarii activitatea bancii.
Generarea acestei avutii se dovedeste a fi ddunatoare pentru multi terti,
fiecare dintre acestia suportand o parte din paguba cauzata de activitatile
bancherului. Este imposibild identificarea acestor indivizi si putin
probabil ca vor identifica rdul pe care il suportd sau cd vor descoperi
identitatea faptasuluils.

14 Wilhelm Ropke, Economics of the Free Society, traducator Patrick M.
Boarman, Libertarian Press, Grove City, Pa., 1994, p. 97.

15 Vom analiza procesul de creare a creditelor si transferul subiacent al
avutiei in favoarea bancherilor in studiul nostru despre efectele pe care sistemul
bancar cu rezerve fractionare le exercitd din perspectiva sistemul bancar ca
intreg. Privitor la faptul cd nu este necesar ca mijloacele fiduciare sa fie acordate
cu Imprumut - cu toate cd, in practicd, aceasta este intotdeauna sau aproape
intotdeauna regula - Ludwig von Mises afirma:

»este cunoscut faptul cd anumite banci de depozit deschid uneori conturi
de depozit fard acoperire monetard, cu scopul nu numai de a acorda
credite, ci si de a-si procura in mod direct resurse pentru finantarea
productiei in interes personal. Mai multe bdnci comerciale si de credit
moderne si-au investit o parte din capital in acest fel.. emitentul
mijloacelor fiduciare poate totusi sd priveascd valoarea mijloacelor
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Desi bancherii privati pot uneori sa nu perceapa ca abilitatea lor de
a crea bani noi din nimic, utilizand depozitele clientilor pentru acordarea
de credite, constituie un izvor de profituri uriase si cu toate cd pot sa
creadd cu naivitate cd ei se limiteaza la a acorda cu imprumut doar o
parte din ceea ce primesc, majoritatea profiturilor pe care le castigad
decurge in continuare dintr-un proces general in care sunt implicati in
intregime si ale carui consecinte nu le inteleg pe deplin. Vom vedea mai
tarziu confirmarea acestei observatii, cind vom studia efectele activitatii
bancare cu rezerve fractionare la nivelul intregului sistem bancar. Un
lucru pe care bancherii il inteleg perfect este insa acela cd, prin acordarea
cu credit a celei mai mari parti din fondurile depozitate de clienti, ei
castigd un profit mai ridicat decat daca ar actiona doar in calitate de
intermediari legitimi intre creditori si debitori - conform inregistrarilor
(1) - (6) - sau ca simpli furnizori de servicii de contabilitate si casierie -
potrivit inregistrarilor (8) si (9). De fapt, la creditul acordat lui Z, Banca A
va incasa o ratd a dobanzii de 15 procente aplicatd mdrimii creditului
(900.000 u.m.), adicd 135.000 u.m. Inregistrarea este:

(13) Banca A

Debit Credit

135.000 Numerar Venit din dobanzi la 135.000
creditele acordate

Presupunand cd banca efectueaza serviciile de casierie si de
contabilitate descrise anterior, care sunt caracteristice conturilor curente

fiduciare puse in circulatie ca un adaos la venitul sau capitalul siu. Dacd
procedeaza astfel, nu se va obosi sd acopere cresterea obligatiilor sale ce
insoteste emisiunea prin alocarea unui fond special de credit din capitalul
propriu. El isi va insusi, cu la fel de mult calm ca in cazul altor venituri,
profiturile aferente emisiunii, care, in cazul baterii monezilor, poartd
numele de senioriaj”.

(Mises, The Theory of Money and Credit, p. 312, subl. n.)

In lumina acestor observatii, nu este deloc surprinzator faptul c&, dintre
toate institutiile economice, bancile etaleazd de reguld fatd de public cele mai
spectaculoase si luxoase cladiri si cheltuiesc cea mai ridicatd suma pe birouri,
salarii etc. La fel de explicabil este si faptul ca guvernele au fost primele care au
scos beneficii din capacitatea considerabild de creatie monetara a bancilor.
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si care genereazad un cost de operare de 20.000 u.m. in exemplul oferit,
prin acoperirea acestor costuri din venitul provenit din dobanzi ea este in
masurd sa ofere aceste servicii chiar cu titlu gratuit. Se face urmatoarea
inregistrare pentru costurile de operare:

(14) Banca A
Debit Credit
20.000 Costuri de operare a Numerar 20.000
serviciilor

Cu toate cd banca ar fi pe deplin justificatd in a continua sa pretinda
30.000 u.m. (3 procente din suma depozitatd) pentru serviciile sale si desi
ar putea sa ofere gratuit aceste servicii deponentilor sdi cu scopul de a
atrage mai multe depozite si a-si urmari scopul mai mult sau mai putin
ascuns de a folosi aceste depozite pentru acordarea de credite, ea poate
incd sa obtind un profit foarte mare, egal cu 135.000 u.m., pe care le inca-
seazd din dobanda din care se scad costurile de operare, de 20.000 u.m.

Profitul bancii de 115.000 u.m. este, de fapt, mai mult decat dublul
profitului legitim pe care l-ar incasa in calitate de simplu intermediar
financiar intre creditori si debitori si mai mult de zece ori superior sumei
pe care ar castiga-o din pretul pe care il cere clientilor in schimbul servi-
ciilor de casierie si de contabilitate’e. Contul de profit si pierdere al bancii
ar fi urmatorul:

(15) Banca A

Contul de profit si pierdere
(pe parcursul anului)

Cheltuieli Venituri
Costuri de operare 20.000 Dobanzi incasate 135.000
Venit net 115.000
Total debit 135.000 Total credit 135.000

16 Vezi nota 25.
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Dupad incheierea tuturor operatiunilor, bilantul bancii ar ardta astfel:
(16) Banca A

Bilant
(la sfarsitul anului)

Activ Pasiv

Numerar 215.000 Patrimoniul net al 115.000
proprietarilor

(beneficiul exercitiului)
Credite acordate 900.000 Depozite la vedere 1.000.000
Total activ 1.115.000 Total pasiv 1.115.000

Practicile contabile in lumea anglo-saxona

Practica bancard engleza aratd mai putine rezerve fatd de inre-
gistrarea contabila explicitd a credrii ex nihilo de mijloace fiduciare. Intr-
adevdr, potrivit lui Hayek, ,practica bancard engleza crediteaza contul
clientului cu suma luatd cu imprumut inainte ca aceasta sd fie propriu-zis
utilizata”?”.

in tarile vorbitoare de limba engleza, cand clientul deschide un
depozit la vedere de 1.000.000 u.m. la o bancd, prima inregistrare conta-
bila corespunde exact cu cea facutd in sistemul continental:

(17) Banca A

Debit Credit

1.000.000 Numerar Depozite la vedere 1.000.000

17 Hayek, Monetary Theory and the Trade Cycle, p. 154. Hayek continua:
»Pplecand de la aceastd presupozitie, procesul care conduce la o sporire a mijloa-
celor de circulatie este relativ usor de probat si, prin urmare, aproape niciodata
contestat”.
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Diferenta dintre sistemul continental si cel anglo-saxon rezida in
inregistrarea pe care bancherul de limba engleza o face cand decide sa il
imprumute pe Z si astfel sa foloseasca in interes personal cele 900.000
u.m. pe care bancherul le pastreaza in seiful sdu in plus fata de rezerva
de siguranta. In practica bancard anglo-saxond, se inregistreaza creditul
sub rubrica de Activ, iar concomitent un cont curent, de valoare egald cu
suma creditului (900.000 u.m.) in favoarea debitorului este deschis in
Pasiv:

(18) Banca A

Debit Credit

900.000 Credite acordate Depozite la vedere 900.000

Astfel, din acest punct de vedere, traditia englezd este mult mai
directa si adecvata fenomenelor economice actuale fata de traditia conti-
nentald. Practicile contabile anglo-saxone reflectd diferentiat crearea ex
nihilo a 900.000 u.m. care se produce in momentul acordarii cu imprumut
lui Z a fondurilor din depozitul de vedere. Dupa acordarea creditului,
bilantul bancii este urmatorul:

(19) Banca A

Bilant
Activ Pasiv
Numerar 1.000.000 Depozite la vedere 1.900.000
(beneficiul exercitiului)
Credite 900.000
Total activ 1.900.000 Total pasiv 1.900.000

Ramanand fideli cutumei engleze, acest bilant aratd in mod limpede
cd, in momentul in care banca acorda un credit de 900.000 u.m., ea gene-
reazd concomitent, din nimic, depozite in valoare de 900.000 u.m. Cu alte
cuvinte, banca plaseaza la dispozitia debitorului o suma de pana la
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900.000 u.m., fapt care sporeste soldul depozitelor la vedere la 1.900.000
u.m. Din aceastd sumd, 1.000.000 u.m. corespund unor unitdti monetare
fizice, asadar, depozitelor primare. Restul de 900.000 u.m. reflectd mijloacele
fiduciare create din nimic, respectiv depozitele secundare sau derivate.
Daca presupunem, din nou de dragul argumentului, ca bancherul
considerad drept imprumut banii ce i-au fost incredintati in depozitul la
vedere, ,imprumutul” cu pricina nu ar avea, evident, nici un termen,
deoarece deriva dintr-un contract de depozit neregulat de bani, care, prin
definitie, nu stabileste nici un termen de restituire a banilor, fiind ,la
vedere”. Mai mult, daca deponentii au incredere in banca, bancherul se
va astepta pe bund dreptate ca ei sd retragd, in circumstante obisnuite,
doar o micd parte din depozite. Drept urmare, chiar daca ,imprumutul”
pe care se presupune cd l-a primit de la deponentii sdi este ,la vedere”,
bancherul poate cu buna credintd sa il priveascd ca ,imprumut” pe care
niciodatd nu va trebui si il ramburseze, din moment ce ii lipseste, in
definitiv, un termen. Desigur cd, dacd bancherul primeste un imprumut
crezand ca nu va trebui sd il restituie vreodatd, - iar in majoritatea
cazurilor nu trebuie sa pldteascd nici macar dobanda la el, cu toate ca
acest aspect nu este fundamental pentru argumentul nostru -, suntem in
situatia unui cadou de facto pe care bancherul si-l acorda lui insusi si care
este imputabil fondurilor ce apartin clientilor sdi. Aceasta inseamna c4,
desi din considerente contabile banca recunoaste existenta unei datorii,
care insoteste imprumutul acordat, sub forma ,depozitelor la vedere”
(acele depozite secundare sau derivate in valoare de 900.000 u.m.), de
fapt, in conditii obisnuite, banca face din nimic o sursa permanenta de
finantare, despre care bancherul presupune ca nu va trebui si o restituie
vreodatd. In consecintd, in pofida impresiei pe care o creeazi inregistrarile
contabile, bancherul isi insuseste, in ultima instantd, aceste fonduri si le
considerd parte din proprietatea sa. Pe scurt, bancile strang averi colo-
sale, in principal prin generarea unor mijloace de platd in detrimentul
tertilor. Dauna comisd este foarte generalizata si, cu toate acestea,
diluatd, ludnd forma unei pierderi graduale comparative a puterii de
cumparare. Acest fenomen se petrece in mod constant si provine din
crearea ex nihilo de cdtre sistemul bancar a mijloacelor de platd. Acest
transfer permanent de avutie in favoarea bancherilor persistd cata vreme
afacerea bancard nu sufera perturbdri, iar activele sustin cresterea
bilantului bancherilor sub forma imprumuturilor si a investitiilor
acoperite de depozitele corespunzdtoare create din nimic. Recunoasterea
deplind a acestei surse perpetue de finantare si a bogdtiei enorme acumu-
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late de bdnci in detrimentul celorlalti cetdteni, pe care o tin inca in
bilanturile lor deghizate drept investitii active acoperite de , depozite”, se
va dovedi foarte importantd in ultimul capitol, in care vom propune un
model de schimbare si reformare a actualului sistem bancar. Cu toate c4,
de fapt, aceste fonduri aduc foloase doar bancilor si guvernelor si desi,
din punct de vedere economic si contabil, ele apartin asa-numitilor depo-
nenti, intrucat acesti deponenti considera depozitele drept substitute
monetare perfecte, la drept vorbind nu apartin nimdnui. Astfel ca, dupa
cum vom vedea in analiza procesului de reformd bancard, aceste resurse
ar putea fi folosite in vederea atingerii unor scopuri importante pentru
interesul public. Asemenea obiective ar putea include eliminarea datoriei
publice existente sau chiar finantarea unui proces de reforma a asigu-
rdrilor sociale pentru definitivarea tranzitiei dinspre sistemul public
bazat pe redistribuire cdtre un sistem complet privat, bazat pe investire.

Revenind la exemplul nostru: pe masura ce Debitorul Z isi utili-
zeaza treptat banii completand cecuri asupra contului deschis in numele
sdu de cdtre banca, cele doua sisteme bancare, anglo-saxon si continental,
vor incepe sd evidentieze inregistrdrile contabile ale bancii intr-un mod
tot mai asemdnadtor. Sa presupunem ca debitorul retrage imprumutul in
doud transe, in doud momente consecutive, separate. Cu prima ocazie (t1)
retrage 500.000 u.m., iar in a doua (t,) 400.000 u.m. Inregistrarile conta-
bile vor fi urmatoarele:

(20) Banca A (t1)

Debit Credit

500.000 Depozite la vedere Numerar 500.000

(o parte din creditul retras de Z)

(21) Banca A (t2)

Debit Credit

400.000 Depozite la vedere Numerar 400.000

(restul creditului)
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Dupa ce debitorul retrage intregul imprumut, bilantul bancii va fi
urmadtorul:

(22) Banca A

Bilant
Activ Pasiv
Numerar 100.000 Depozite la vedere 1.000.000
Credite 900.000
Total activ 1.000.000 Total pasiv 1.000.000

Acest bilant corespunde perfect cu bilantul (12), la care am ajuns
utilizand metodele contabilitatii continentale si care include depozitele la
vedere in valoare de 1.000.000 u.m. deschise de clienti si acoperite in
numerar de 100.000 u.m. (rata rezervelor impusd) si 900.000 u.m. in cre-
dite acordate lui Z. Prin urmare, indatd ce imprumutatul isi retrage in
intregime imprumutul, rezultatele contabile ale celor doud sisteme sunt
identice: exista pe piata 1.900.000 u.m., din care 900.000 u.m. corespund
mijloacelor fiduciare (fractiunea din depozitele la vedere fara acoperire
in detineri monetare in bancd, in acest caz 1.000.000 u.m. minus 100.000
um.) si 1.000.000 u.m. care reprezintd unitdti monetare fizice (cele
100.000 u.m. existente in seiful bancii si 900.000 u.m. care au fost incre-
dintate debitorului Z si pe care acesta le-a utilizat deja pentru atingerea
propriilor sale obiective)s.

Principalul avantaj al sistemului contabil anglo-saxon este acela ca
aratd, dupa cum nota Herbert J. Davenport in 1913, cd bancile ,nu acorda
cu imprumut depozitele, ci, mai degrabad, creeazi depozite din propriile
expanddri ale creditului”®. Cu alte cuvinte, bdncile nu actioneazi in

18 Practicile bancare din lumea vorbitoare de limba englezd au fost
adoptate si In Spania, dupd cum se aratd, printre altele, in cartea lui Pedro
Pedraja Garcia, Contabilidad y andlisis de balances de la banca, vol. 1: Principios
generales y contabilizacion de operaciones, Centro de Formacién del Banco de
Espafia, Madrid, 1992, indeosebi, p. 116-209.

19 Herbert ]. Davenport, The Economics of Enterprise, Augustus M. Kelley,
New York, [1913] 1968, p. 263. Paisprezece ani mai tarziu, W. F. Crick exprima
aceeasi idee in articolul , The Genesis of Bank Deposits”, Economica, iunie 1927,
p. 191-202. Mare parte din populatie si chiar unii dintre specialistii de marca,
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calitate de intermediari financiari in momentul in care acordd bani cu
imprumut din depozitele la vedere, deoarece aceasta activitate nu
reprezintd o mediere intre creditori si debitori. Dimpotrivd, bancile se
limiteazd la a acorda cu imprumut bani din depozitele pe care le-au creat
din nimic (mijloace fiduciare) si care, asadar, nu le-au fost incredintate de o
tertd parte ca depozite ale unor unitati monetare in forma fizica. Nici
madcar in sistemul contabil continental bdncile nu sunt intermediari
financiari, intrucat adevaratii deponenti originari isi predau banii spre
custodie si pdstrare, nu sub forma unui credit acordat bancii. in plus, am
demonstrat deja cd, prin diminuarea pand la o fractiune (rata de rezerva)
a numadrului de unitdti monetare pe care le pastreaza la indeméand, ban-

asemenea lui Joaquin Garrigues, nu au inteles ca bdncile sunt in principal
creatori de credite si depozite, mai degraba decat mediatori intre imprumutatori
si imprumutati. In cartea sa Contratos bancarios (p. 31-32 si 355), Garrigues insistd
in continuare cd bancile sunt in primul rand intermediari ai creditului ,care
acorda cu imprumut banii ce le-au fost imprumutati” (p. 355) si, de asemenea, ca
bancherii

»crediteazd din banii cu care au fost creditati. Ei sunt mediatori ai
creditului, oameni de afaceri care mijlocesc intre cei care au nevoie de bani
pentru tranzactiile de afaceri si cei care doresc sa isi investeasca banii in
mod profitabil. Badncile se pot angaja insd in doua tipuri diferite de
activitati: ele pot actiona ca simpli mediatori care adund laolaltd partile
contractante (intermediere directd a creditului) sau pot si desfasoare o
dubld operatiune ce constd in a lua bani cu imprumut cu scopul de a-i
acorda mai tarziu cu credit (intermediere indirectd a creditului)”. (p. 32)

Este evident ca Garrigues nu realizeaza cd, dacd avem in vedere cea mai
importantd intreprindere bancard - este vorba despre acceptarea depozitelor, in
conditiile pastrarii unei rezerve fractionare -, in fond bancile acorda credite din
nimic si le acoperd cu depozite create, de asemenea, din nimic. Prin urmare, ele
sunt creatori ex nihilo de credite, mai degraba decdt mediatori ai creditului.
Garrigues aderd de asemenea la interpretarea eronatd des intdlnitd, potrivit
céreia, ,din punct de vedere economic”, profitul bancii constd din ,diferenta
dintre mdrimea dobanzii obtinute din operatiunea de creditare si marimea
dobanzii achitate la operatiunea de depozitare” (p. 31). Cu toate cad bancile par
sd isi derive profitul indeosebi dintr-un diferential de dobandd, stim cd, in
practica, sursa principald a profitului lor o reprezintd crearea din nimic a
banilor, care furnizeaza bancii suport financiar pe termen nelimitat. Bancile isi
insugsesc aceste fonduri spre propriul lor beneficiu si, in plus, pretind si
dobanda. Pe scurt, bancherii creeaza bani din nimic, ii acordd cu imprumut si
impun restituirea lor cu dobanda.
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cile creeaza mijloace fiduciare proportional cu suma totald a depozitelor
neacoperite. Astfel, prin intermediul unei analize intr-un anume sens
abstracte, sistemul contabil continental ne conduce la aceeasi idee ca si
sistemul anglo-saxon: mai degraba decat intermediari ai creditului, ban-
cile sunt creatori de credite si depozite, sau mijloace fiduciare. Cu toate
acestea, procesul este mult mai evident si poate fi inteles cu mai multa
usurintd cand este evaluat conform criteriilor contabile anglo-saxone,
deoarece, de la bun inceput, aceastd metoda pune in evidenta faptul ca
banca face depozite din nimic si acordd imprumuturi pe baza acestora. In
consecintd, pentru intelegerea acestui proces nu este necesar un exercitiu
intelectual abstract.

Din perspectiva teoriei economice, dezavantajul major al ambelor
sisteme contabile este de a reflecta un volum mult mai scizut al credrii de
depozite si acorddrii de imprumuturi decat exista in realitate. Cu alte
cuvinte, ele releva doar o parte din volumul total de depozite si credite
caruia sistemul bancar in ansamblu este capabil sa 1i dea nastere. Acest
fapt important va fi confirmat doar cand urmadrim efectele activitatii
bancare cu rezerve fractionare din perspectiva sistemul bancar ca intreg.
Este insd necesar, pentru inceput, sd identificim limitele ce stau in calea
credrii de depozite si acorddrii de credite de cdtre o banca izolata.

Capacitatea unei banci izolate de expandare a creditului
si creare de depozite

Vom avea in vedere in cele ce urmeaza limitele unei banci indivi-
duale de a crea credite si de a expanda depozitele din nimic. Folosim
urmadtoarele variabile:

d:  banii initial depozitati in tezaurul bancii;

di:  banii sau rezervele care pardsesc banca in urma creditelor pe

care le acords;

x:  expansiunea maxim posibild a creditului de cdtre bancd,
plecand de la d;
c:  rata numerarului sau a rezervelor pdstrate de bancd, potrivit

experientei bancherului si judecatii sale prudente cu privire
la cat de multi bani ii sunt necesari pentru onorarea angaja-
mentelor asumate; si

k: proportia de credite acordate care, in medie, raman nefolosite
de debitori, in orice moment dat.
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Din definitiile de mai sus reiese limpede ca rezervele care pardsesc
banca, di, vor egala creditele acordate multiplicate cu procentul din
aceste credite care este folosit de catre debitori:

[1]
d=(1-kx

in plus, daca presupunem cé d;, volumul banilor care ies din bancd,
este egal cu suma initial depozitatd, d, din care scidem suma minima
pastratd ca rezervad, cd, pentru banii initial depozitati, si ckx, pentru
procentul de credite ramase, in medie, nefolosite, obtinem:

2]
dy = d - (cd + ckx)

Inlocuind d; din formula [1] in formula [2], obtinem:
(1-k)x =d - (cd + ckx)
Vom rezolva ecuatia, distribuind factorul comun si izolandu-1 pe x:

(I-kx=d-cd-ckx
I-kx+ckx=d-cd
x(1-k+ck)=d(l-c)

Prin urmare, expansiunea maxima a creditului, x, pe care o banca
izolatd ar putea sa o creeze din nimic, ar fi0:

20 Este demn de remarcat insad faptul cd Ludwig von Mises, in tratatele
sale importante de monedd, credit si ciclurile afacerilor, nu si-a bazat niciodata
analiza pe studierea multiplicatorului expansiunii creditului, pe care tocmai am
realizat-o in text. Aceste lucrdri ale lui Mises se concentreaza in intregime pe
efectele disruptive ale credrii creditelor fara acoperire intr-o sporire a econo-
misirii reale, precum si pe sistemul bancar cu rezerve fractionare care da nastere
acestei creatii de credite pe calea generdrii de depozite sau de mijloace fiduciare.
Reluctanta lui Mises in a face apel la multiplicator este perfect logicd, dacd avem
in vedere aversiunea pe care marele economist austriac o resimtea fatd de
utilizarea matematicii in teoria economica si mai cu seama fatd de aplicarea unor
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o d-9
Sau: 1-k(1-20)
[3] r=_dd-9o

1+kc—1)

Dupd cum transpare din formula [3], ¢, rata rezervelor, si k, procen-
tul mediu al creditelor rdimase nefolosite exercita efecte contrare asupra
capacitatii unei banci izolate de a crea depozite si credite. Asadar, cu cat
este mai scazut ¢ si mai ridicat k, cu atat mai mare va fi x. Logica econo-
micd a formulei [3] este extrem de simpld: cu cat este mai ridicatd rata
rezervelor apreciatd ca fiind necesara de cdtre bancd, cu atat va reusi sa
acorde mai putine credite; dimpotriva, dacd rata rezervelor sau necesarul
impus raméne nemodificat, cu cat vor fi mai scdzute fondurile imprumu-
tate pe care banca este de pdrere ca le vor retrage, in medie, debitorii, cu
atat banca va dispune de mai multi bani pentru expandarea creditelor.

Pana in acest moment am desemnat prin variabila k procentul mediu
de credite nefolosite de debitori. Insd, potrivit lui C. A. Phillips, k poate

concepte care, asemenea multiplicatorului bancar, pot fi pe drept catalogate ca
,mecaniciste”, adeseori inexacte sau chiar ingeldtoare, in principal datorita
faptului cd nu iau in calcul procesul creativ antreprenorial si curgerea timpului
subiectiv. Mai mult, dintr-o perspectiva strict economicd, nu este necesard dedu-
cerea matematicd a multiplicatorului pentru a intelege conceptul fundamental
de expansiune a depozitelor si creditelor si modalitatea in care acest proces
declanseazd inevitabil crizele si recesiunile economice. (Obiectivul teoretic
primordial al lui Ludwig von Mises a fost acela de a ajunge la 0 asemenea intele-
gere). Cu toate acestea, multiplicatorul bancar ne ofera posibilitatea de a simpli-
fica si clarifica explicarea procesului neintrerupt al expansiunii depozitelor si
creditelor. In consecint3, din punct de vedere didactic, multiplicatorul consoli-
deazd argumentul teoretic avansat. Herbert J. Davenport in cartea sa, The
Economics of Enterprise, indeosebi cap. 17, p. 254-331 (lucrare pe care am amintit-o
deja), a inclus pentru prima datd multiplicatorul bancar intr-o analiza teoretica a
crizelor economice. Fard indoiald, lui F. A. Hayek i se recunoaste meritul de a fi
incorporat teoria multiplicatorului expansiunii bancare a creditelor in teoria
austriaca a ciclului economic (Monetary Theory and the Trade Cycle, p. 152 si urm.).
Vezi, de asemenea, n. 28, in care Marshall, in 1887, oferd o descriere detaliati a
cdii de a ajunge la cea mai simplificatd versiune a formulei multiplicatorului bancar.
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sd includa si alte fenomene care produc acelasi efect final?l. De pilda, k
poate simboliza probabilitatea extrem de ridicata ca, pe o piatd in care
functioneaza putine banci, un debitor sa facd plati catre alti clienti ai
propriei sale banci. Se presupune cd, dacd se intampld acest lucru, acesti
clienti isi vor depune cecurile in propriile conturi la aceeasi banca, evi-
tandu-se astfel iegirea banilor din banca. Acest fenomen are aceleasi con-
secinte finale precum o crestere a procentului mediu al creditelor nefo-
losite de debitori. Cu cat numarul de bénci care opereaza pe piatd este
mai redus, cu atat k va fi mai ridicat; cu cat este mai ridicat k, cu atat
suma de bani care iese din banca este mai redusd; si cu cat ies mai putini
bani din bancd, cu atat capacitatea bancii de expandare a creditelor este
mai mare. Una dintre cele mai puternice motivatii ce se afld la baza
tendintei cdtre fuziunile si achizitiile bancare si care a fost dintotdeauna
evidentd in sistemele bancare cu rezerva fractionara a reprezentat-o exact
dorinta de a spori k22. In fond, cu cat fuzioneazd mai multe banci si cu cat

2 Phillips, Bank Credit, p. 57-59.

22 Exista si alte forte ce ofera o explicatie pentru procesul de fuziune bancara.
Toate provin din tentativa bancilor de a minimiza consecintele indezirabile pe care
le suferd ca urmare a violdrii principiilor esentiale ce guverneaza contractul de
depozit neregulat de bani, prin exercitarea privilegiului etatic corespunzator. Un
avantaj dobandit de banci in urma fuziunilor si al achizitiilor este dat de abilitatea
de a organiza niste rezerve de numerar centralizate, care sunt pastrate disponibile in
vederea satisfacerii cererilor de retragere venind din orice locatie unde se intampla
sa se exprime un numadr de astfel de cereri mai ridicat decat media. Pe o piatd pe
care activeazd numeroase banci dispare acest avantaj, intrucat fiecare bancd este, in
aceste conditii, constrdnsd sd pdstreze rezerve de numerar distincte, relativ mai
ridicate. Autoritatile publice incurajeaza de asemenea fuziondrile rapide, sperand
astfel ca prevenirea crizelor de lichiditate, implementarea politicii monetare si regle-
mentarea industriei bancare sd devind mai facile pentru ele. Vom analiza mai tarziu
dorinta stdruitoare a bancherilor de amplificare a volumului depozitelor lor,
deoarece, dupa cum ne aratd formula, suma depozitelor formeazd baza pe care se
construieste expansiunea multiplicatd a creditelor si depozitelor, pe care bancile le
creeazd ex nihilo si din care extrag atat de multe castiguri. Despre fuziunile bancare,
vezi Costantino Bresciani-Turroni, Curso de economia politica, vol. 2: Problemas de
economia politica, Fondo de Cultura Econémica, Mexic, 1961, p. 144-145. In orice caz,
este important sd remarcam faptul cd procesul irezistibil al fuziunii bancare decurge
din interventia statului in sectorul financiar-bancar, precum si din privilegiul care le
permite bancilor s& opereze cu rezerve fractionare la depozitele la vedere, fapt care
contravine principiilor traditionale de drept. Intr-o economie cu piata libers, din care
lipseste cu desavarsire interventia statului si in care agentii economici sunt supusi
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cota lor de piata rezultantd este mai ridicatd, cu atat este mai mare posibi-
litatea ca cetdtenii care incaseazd mijloace fiduciare emise de bdnci sa fie
chiar clientii acestor banci. Prin urmare, atat k, cat si capacitatea cores-
punzdtoare de creare de credite si depozite din nimic vor fi superioare,
iar profitul rezultant cu mult mai ridicat. Valoarea lui k creste, de
asemenea, odatd cu deschiderea de depozite de bani la alte banci, care
expandeazad, la randul lor, creditele si ai caror debitori isi depoziteazd, in
cele din urmd, o fractiune semnificativa din noii bani in prima banca.
Acest fenomen provoacd, in plus, o crestere a rezervelor monetare ale
bancii si, in consecintd, a capacitdtii sale de expandare a creditului.

De pildd, presupunand cd rata rezervelor sau rezerva obligatorie, c,
este 10%, iar proportia creditelor care rdman nefolosite, k, (ce include si
efectele exercitate de un numar mai mare de clienti ai bancii, precum si alti
factori), este de 20%; si suma depozitelor originare, d, deschise la bancd este
egald cu 1.000.000 u.m., inlocuind aceste valori in formula [3] obtinem:

[4] 1.000.000 (1 - 0,1)
X =
1+0,2(0,1-1)

=1.097.560 u.m.

Asadar, constatdm cd o banca ce acceptd 1.000.000 u.m. in depozite
la vedere si care pdstreazd o ratd a rezervelor de 10% si un k de 20% va
reusi sd acorde credite nu numai in valoare de 900.000 u.m., cum am
presupus spre ilustrare in inregistrdarile contabile (18) si urmatoarele, ci o
sumd mult mai ridicata, 1.097.560 u.m. Prin urmare, chiar si in cazul unei
banci izolate, capacitatea de expansiune a creditului si de creare ex nihilo
de depozite este cu 22% mai mare decat am presupus noi initial in inre-
gistrarile (18) si urmdtoarele?. Astfel cd ar trebui sd schimbam inregis-

principiilor de drept, aceastd tendintd neincetatd in directia fuziunilor bancare ar
dispdrea, dimensiunile bancilor ar fi practic lipsite de importantd si ar aparea o
tendinta catre un numar foarte ridicat de banci pe deplin solvabile.

2 Desi pare cd, din punctul de vedere al unei banci izolate, banca ar
acorda cu imprumut o parte din depozitele sale, realitatea este cd insdsi banca
izolatd creeaza credite ex nihilo avand o sumd mai mare decat ceea ce s-a depo-
zitat initial. Acest lucru demonstreaza faptul ca principala sursd a depozitelor nu
este reprezentatd de deponenti, ci, dimpotrivd, de creditele pe care béancile le
creeazd din nimic. (Depozitele sunt o consecintd de ordin secund a acestor
credite.) Aceasta va deveni incd si mai limpede cand vom analiza sistemul
bancar ca intreg. C.A. Phillips exprimd acest aspect afirmand ca: ,Rezultd c4,
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trdrile anterioare pentru a evidentia, conform sistemului contabil anglo-
saxon, cd, dacd c = 0,1 si k = 0,2, banca va fi capabild sa expandeze cre-
ditul cu 1.097.560 u.m., in loc de 900.000, asa cum am presupus anterior -
cu alte cuvinte, capacitatea bancii de expansiune a creditului este cu 22%
mai ridicats. Inregistrarile contabile modificate si bilantul corespunzator
vor ardta astfel (a se compara cu inregistrarile initiale 18 si 19):

(23) Banca A

Debit Credit
1.000.000 Numerar Depozite la vedere 1.000.000
(conturi curente)
1.097.560 Credite acordate Depozite la vedere 1.097.560

(depozite nou-create)

Aceste inregistrdri corespund unui depozit originar de 1.000.000
u.m. si credrii ex nihilo de cdtre o bancad izolatd a unor credite si depozite
cu suma de 1.097.560 u.m. Valoarea lui k (0,2) indica faptul cd, in medie,
debitorii retrag doar 80% din fondurile ce le sunt acordate cu imprumut.
Cand aceastd retragere are loc - si chiar dacd este retrasda o sumd mai
ridicatd, atunci cand unii dintre destinatarii finali ai banilor sunt, la randul
lor, clienti ai bancii originare si isi depoziteaza banii acolo -, se face
urmadtoarea inregistrare?+:

pentru sistemul bancar, depozitele sunt, in principal, rezultatele creditelor”.
Vezi Phillips, Bank Credit, p. 64, si citatul din Taussig de la nota 63, capitolul V.

2 Metodele contabile continentale anterioare sunt mult mai complexe. Cu
toate acestea, este posibil sd ajungem la bilantul (25) dacd presupunem ca variabila
k = 0,2, 1n loc sd se refere la procentul de fonduri imprumutate care nu sunt folosite
(si pe care, dupa cum stim, acest sistem nu le evidentiazd), reprezinta proportia din
populatie care intrd cu regularitate in relatii de afaceri cu banca si isi va depozita, in
consecintd, fondurile tot aici. In acest caz, se fac urméatoarele inregistrari:

(26) Banca A

Debit Credit

1.000.000 Numerar Depozite la vedere 1.000.000
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Dupad acordarea cu imprumut a 900.000 u.m., banca va inregistra astfel:

Banca A

Debit Credit
900.000 Credite Numerar 900.000

Presupunand c& 20% din 900.000 u.m., care parasesc tezaurul bancii, vor fi
din nou depozitate la aceeasi banca si cad 90% din aceastd sumd va fi din nou
acordata cu imprumut, vom obtine urmatoarele inregistrari:

(27)

Debit Credit

180.000 Numerar Depozite la vedere 180.000

Cand 90% din aceastd suma este dati cu credit:

(28) Banca A

Debit Credit
162.000 Credite Numerar 162.000
32.400 Numerar Depozite la vedere 32.400
29.160 Credite Numerar 29.160
5.832 Numerar Depozite la vedere 5.832
5.248 Credite Numerar 5.248

Am plecat de la ipoteza ca 20% din fiecare credit acordat a revenit in seiful
bancii, dat fiind faptul cd destinatarii finali ai acestei fractiuni din fondurile
acordate cu credit sunt clienti ai bancii.

In consecints, bilantul intocmit potrivit sistemului continental va arita astfel:

(29) Banca A

Bilant
(potrivit sistemului continental)
c=01sik=0,2

Activ Pasiv

Numerar 121.824 Depozite la vedere 1.218.232
Credite 1.096.408

Total activ 1.218.232 Total pasiv 1.218.232
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(24) Banca A

Debit Credit

878.048 Depozite la vedere Numerar 878.048
(80% din 1.097.560)

Iar bilantul bancii:

(25) Banca A
Bilant
c=01s1k=0,2

Activ Pasiv
Numerar 121.952 Depozite la vedere 1.219.512
Credite 1.097.560
Total activ 1.219.512 Total pasiv 1.219.512

Cazul unei bianci de dimensiuni foarte mici

Sa discutdm acum despre cazul particular al unei banci izolate: o
banca de dimensiuni foarte reduse, sau ,liliputana”; adicd, o bancd pentru
care k = 0.

Aceasta inseamnd cd debitorii isi retrag imediat intreaga suma pe
care au primit-o cu imprumut, iar cei cdrora le pldtesc nu sunt clienti ai
aceleiasi banci ca debitorii. Dacd k = 0, inlocuind aceasta valoare in
formula [3], obtinem formula [5]:

[5] x=d(l-c¢)

Aceste cifre sunt practic identice cu cele din bilantul (25). Nu se suprapun
exact pentru cd exemplul nostru se opreste la a treia runda a procesului credit-
depozit. Daca am fi continuat sa urmarim procesul, numerele din bilantul (29) ar
fi devenit din ce in ce mai similare celor din (25), ajungand, in cele din urma, sa
se potriveascd exact.
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Cum, in exemplul nostru, 4 = 1.000.000 u.m. si ¢ = 0,1, atunci:

x =1.000.000(1 - 0,1) = 1.000.000 - 0,9 = 900.000 u.m.

Aceasta reprezintd exact suma depozitelor sau a mijloacelor fidu-
ciare create ex nihilo, care apare in inregistrarile (11) si (18). Cu toate
acestea, am vazut in ultima sectiune cé, in practicd, chiar daca k este doar
cu putin superior lui 0, o banca izolata poate crea o suma considerabil
mai mare de mijloace fiduciare. (Dacd k = 0,2, ea poate crea cu 22% mai
mult, sau 1.097.560 u.m., in loc de 900.000 u.m. din primul exemplu.)
Acest lucru se verifica fie cd banca foloseste sistemul contabil continental,
fie pe cel anglo-saxon, iar suma creatd poate chiar sa depaseasca totalul
depozitelor originare din banca izolata.

Retinand aceastd observatie, este usor de inteles de ce bancile con-
cureazd unele cu altele atat de acerb pentru a atrage cel mai mare numar
posibil de depozite si de clienti. Bancherii incearcd sa capete cat de multi
bani posibil sub forma de depozite, deoarece sunt in mdsura sa expandeze
creditul intr-o suma chiar mai ridicatd decat volumul depozitelor primite.
Astfel, cu cat este mai mare volumul, cu atat banca va reusi sd expandeze
mai mult creditul corespunzator. Bancherii urmaresc sa atraga cat de
multi clienti pot, intrucat, cu cat au mai multi clienti, cu atat k va fi mai
ridicat; si cu cat este k mai mare, cu atat capacitatea lor de expandare a
creditelor si de generare a depozitelor va fi mai ampld. Un aspect si mai
important decat acestea este ca bancherii se gasesc in incapacitatea
tehnicd de a constata daca politicile de crestere aplicate conduc la o
extindere a sferei lor individuale de activitate in detrimentul celorlalte
banci, sau daca politicile lor duc, in cele din urmad, la o amplificare gene-
ralizatd a expansiunii creditului pe ansamblul sistemului bancar, sau
dacd ambele consecinte se produc simultan. Bancile expandeaza creditul
si depozitele pe cont propriu si participd, de asemenea, la procesele care
produc o expansiune incad si mai ridicata a creditelor si depozitelor in
sistemul bancar ca intreg. Mai mult, pe parcursul acestui proces, bancile
se straduiesc sd joace un rol din ce in ce mai important comparativ cu
celelalte banci, iar o consecintd a acestui fapt este acela cd furnizeaza
neincetat un imbold nou in directia expansiunii creditului la nivelul
bancilor individuale si in intregul sistem bancar. In orice caz, k reprezintd
un factor crucial in determinarea capacitatii de castig a unei banci.
Competitia dintre banci il mentine pe k la o valoare semnificativ infe-
rioard lui 1, cu toate acestea fiecare banca luptd sd sporeasca incontinuu
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valoarea factorului sdu k. Pentru a atinge acest scop, bdncile profita de
posibilitatile lor de castig - referitoare la expansiunea geograficd, abilitatea
de a-i exclude sau de a-i prelua pe competitori si dezvoltarea avantajelor
comparative?. Cu toate cd un factor k egal cu 1 este imposibil de atins in
cazul unei bdnci izolate - cu exceptia unei banci monopoliste -, valorile
lui k semnificativ mai mari decat 0 sunt extrem de des intilnite, si in
aproape toate situatiile bancile depun un efort colosal pentru a-I creste pe
k. Printre alte fenomene, aceasta explicd presiunea constantd cu care se
confrunta de a fuziona cu alte banci.

Din considerente didactice, am intocmit urmatorul tabel cu diferite
combinatii de rate ale rezervelor, c, si procentele creditelor neutilizate
sau ale clientilor ce desfasoara operatiuni bancare cu aceeasi institutie, k,
care permite unei banci izolate sa dubleze prin forte proprii oferta sa de
bani (inlocuind aceste valori in formula [3], obtinem x = d).

Rata rezervelor ,,¢” Procentul creditelor neutilizate ,k”
k= —— (x=d=1)
2% 2,04%
5% 5,26%
7% 7,52 %
13% 14,94%
15% 17,64 %
17% 20,48 %
20% 25,00%

Expansiunea creditului si crearea ex nihilo a depozitelor
de cdtre o banca monopolista, unica

Sa presupunem acum cd k = 1. Suntem fie in cazul unei banci
unice, monopoliste, ai cdrei debitori sunt obligati, intrucat nu existd nici o
altd alternativa, sa pastreze sub forma de depozite toate fondurile care le

2% fn unele cazuri, bancile achitd chiar dobandi detinatorilor lor de conturi
curente, urmdrind sd atragd si sa pdstreze noi depozite. Drept urmare, ele reduc
intr-un final marjele ridicate de profit reflectate in inregistrarea (15). Acest lucru
nu afecteaza argumentul esential pe care l-am adus aici, nici capacitatea bancilor
de a crea depozite, sursa principald de profit a acestora. Dupa cum spune Mises,
in acest proces competitional, , unele banci au ajuns mult prea departe si si-au
periclitat solvabilitatea”. Mises, Human Action, p. 464.
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sunt acordate cu imprumut; fie exista o situatie in care toti destinatarii
finali ai pldtilor facute de debitorii bancii sunt de asemenea clienti ai
bancii. (Aceasta tintd ,ideald” ar fi atinsd prin fuzionarea tuturor mega-
bancilor ramase.) Cand inlocuim valoarea k = 1 in formula [3], obtinem:

[6] d(1-0)
X —C

Revenind la exemplul nostru in care d = 1.000.000 u.m. si ¢ = 0,1,
daca substituim aceste valori in formuld, ajungem la:

[7]

_1.000.000 (1-0,1) _1.000.000-0,9 _ 900.000
0,1 01 0,1

=9.000.000 u.m.

In aceastd situatie, banca poate crea, de una singura si din nimic,
credite si depozite, sau mijloace fiduciare, in valoare de 9.000.000 u.m.,
cu alte cuvinte poate sd multiplice oferta totald de bani de zece ori
(1.000.000 u.m. depozitate initial, la care se adauga cele 9.000.000 u.m.
sub forma mijloacelor fiduciare sau a depozitelor create din nimic pentru
a acoperi imprumuturile acordate de bancad). Utilizand exemplul oferit de
Bresciani-Turroni? si presupunand ca toate tranzactiile privind platile
sunt efectuate intre clienti ai aceleiasi banci (dat fiind faptul ca aceasta
este monopolistd sau datoritd existentei anumitor circumstante care dau
nastere acestei situatii), vom folosi in cele ce urmeaza inregistrarile conta-
bile pentru a evidentia procesul care conduce la un asemenea rezultat.

Vom aplica acum sistemul continental traditional (opus celui anglo-
saxon), in care toate platile sunt inregistrate in contul curent. In continuare
sunt prezentate inregistrarile din registru la momentele tj, to, ts,..., to, etc.,
care reflectd practica bancara de a acorda propriilor clienti credite in mod
repetat, in valoare de 90% din fondurile pe care le primeste in numerar.
Clientii retrag intreaga sumad a creditului, dar cum nu detin conturi in
niciuna din celelalte banci (sau nu existd nici o altd banca in societate), ei
isi vor depozita, in cele din urmd, banii pe care ii primesc inapoi in

2 Bresciani-Turroni, Curso de economia, vol. 2: Problemas de economia politica,
p. 133-138.



238 MONEDA, CREDITUL BANCAR SI CICLURILE ECONOMICE

aceeasi bancd. Acest fapt permite bancii, la rdndul sdu, sa acorde noi

Yo oA

credite si sd genereze noi depozite, iar procesul se repetd fara intrerupere:
(30) Banca A

Registru-jurnal al operatiilor de peste an

Debit Credit
t 1.000.000 Numerar Depozite la vedere 1.000.000
deschise de X
t 900.000 Credite Numerar 900.000

acordate lui U

Sd presupunem cd U retrage intreaga sumad a creditului sdu si isi
pléteste creditorul, A. A este, de asemenea, un client al Bancii lui U si
depoziteaza cele 900.000 u.m. pe care le-a primit. Urmeaza inregistrdrile
contabile:

t3 900.000 Numerar Depozite la vedere 900.000
deschise de A
t 810.000 Credite Numerar 810.000

acordate lui V

Vom presupune ca Debitorul V isi retrage banii si il plateste pe Credi-
torul B, care este, la randul sau, client al bancii si depoziteaza banii inapoi la
ea. Acest proces repetitiv continud, producand urmadtoarele inregistrari:

ts 810.000 Numerar Depozite la vedere 810.000
deschise de B
ts 729.000 Credite Numerar 729.000
acordate lui Y
1% 729.000 Numerar Depozite la vedere 729.000
deschise de C
ts 656.000 Credite Numerar 656.000

acordate lui Z
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to 656.000 Numerar Depozite la vedere 656.000
deschise de D

Acest lucru are loc in mod repetat, pand cand, la sfarsitul anului,
totalul depozitelor bancii este egal cu:

[8]
1.000.000 + 1.000.000 x 0,9 + 1.000.000 x 0,92 + 1.000.000 x 0,9% +
+1.000.000 x 0,94 + ... =1.000.000(1 + 0,9 + 0,92 + 0,9 + 0,94+ ...

Expresia de mai sus reprezintd suma termenilor unei progresii
geometrice. Termenii cresc si au ratia comuna de 0,977,

27 Suma:

[9]

Sp=a+tar+art.. +am-1;
multiplicatd cu ratia 7, devine:

[10]

rSp=ar+ar+ard .. +arm-1+arm;
scazand [10] din [9], obtinem:
S,-rS,=a-ar

iar dand factor comun in ambii membri:

[11]
a(l-m)
S =
" 1-r
iar cand r <1, 1 tinde spre 0 si
a(l - a
Lim Sn = Lim = —
n— o n— o 1-r 1 -

daca |r| <1.

Ajungem la concluzia ca:
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In exemplul nostru, r = 0,9 si a = 1.000.000 u.m., de unde rezulta ca
suma termenilor este egala cu:
[13]
a___ 1.000.000 _ 1.000.000 _ 10 000.000 u.m.
1-7r 1-09 0,1

Tinand cont de faptul ca d reprezinta cele 1.000.000 u.m. depozitate
initial, iar » = 1 - ¢; cu alte cuvinte, r = 1 - 0,1 = 0,9, atunci, in mod
limpede, suma tuturor depozitelor bancii (originare si secundare) va fi:

[14]

_d _.d
1-(1-9) c

Astfel, volumul total al depozitelor dintr-o bancd monopolista -
sau dintr-o banca in care au conturi toti cei care primesc bani de la
debitorii bancii - va fi egal cu valoarea depozitelor originare, d, impartita
la rata rezervelor, c.

Formula [14] este cea mai simpld variantd a asa-numitului
multiplicator bancar si este identicd cu formula [27], care conduce la acelasi
rezultat pentru un sistem bancar format dintr-o multitudine de banci de
mici dimensiuni; se pare cd ea a fost calculatd pentru prima datd de
Alfred Marshall in 18872.

[12]

daca |r| <1

Filozoful grec Zenon a fost primul care a ridicat problema adunarii
termenilor dintr-un sir avand o aceeasi ratie mai mica decat 1. El a studiat
problema in secolul al V-lea 1.H., punand celebra intrebare daca ar fi posibil sau
nu ca atletul Ahile sd ajungd din urma o broasca testoasd. Problema nu a fost
solutionatd in mod satisficdtor insd, deoarece Zenon nu a realizat cd seriile
infinite cu o ratie comuna mai mica decat unitatea au o sumd convergentd, iar nu
una divergentd, dupa cum considera el. Vezi The Concise Encyclopedia of
Mathematics, W. Gellert, H. Kustner, M. Hellwich si H. Kastner, ed., Van
Nostrand, New York, 1975, p. 388.

28 Jatd cum prezintd Marshall procedeul care l-a condus la aceastd formula:
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Putem folosi urmadtoarea formuld pentru a calcula expansiunea
netd a creditului pe care banca o produce ex nihilo (cu alte cuvinte, depo-
zitele sau mijloacele fiduciare generate din nimic, pentru a face posibila
expansiunea creditului):

[15]

Dam factor comun si obtinem:

[16] dl-c

c

X =

Formula de mai sus coincide cu [6].
Cand d = 1.000.000 u.m., iar ¢ = 0,1, in situatia unei banci
monopoliste, expansiunea netd a creditului va fi egald cu:

[17]
x= 10000000 -0.1) - 9000.000 u.m.

0,1

Bilantul Bancii A, o banca monopolistd, va fi urmatorul:

,Ar trebui sa iau in calcul ce parte din depozite ar putea sd acorde cu
imprumut o bancd, iar apoi ce parte din creditele sale vor fi redepozitate la
ea si la alte banci si, invers, ce proportie din creditele acordate de alte banci
ar fi primite de cdtre ea in depozite. Astfel as obtine o progresie geometrica,
efectul fiind acela ci fiecare banca ar putea sa ofere imprumuturi cat doud
treimi din depozitele sale, iar suma totald a capacitatii de creditare detinute
de cétre banci ar ajunge la triplul celei ce ar fi existat altminteri. Daca pot
acorda cu imprumut patru cincimi, aceasta va fi de cinci ori mai ridicatd; si
asa mai departe. Chestiunea legatd de cat de mare sd fie fractiunea din
depozitele sale pe care o bancd o poate acorda cu imprumut depinde in
mare masurd de gradul in care diferite banci isi pun la comun, direct sau
indirect, rezervele. Cred insd cd acest rationament nu a fost niciodata expus
in public si este foarte complex.”

(Alfred Marshall, ,Memoranda and Evidence before the Gold and Silver
Commission”, 19 decembrie 1887, in Official Papers by Alfred Marshall, Royal
Economic Society, Macmillan, Londra, 1926, p. 37)
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(31) Banca A (monopolistd)

Bilant
Activ Pasiv

Numerar 1.000.000 Depozite la vedere
Credite acordate lui Z 900.000 Deschis de X 1.000.000
Credite acordate lui V 810.000 Deschis de A 900.000
Credite acordate lui Y 729.000 Deschis de B 810.000
Credite acordate lui Z 656.000 Deschis de C 729.000

Deschis de D 656.000
Total activ 10.000.000 Total pasiv 10.000.000

Cu doar 1.000.000 u.m. in depozitele initiale pastrate in seiful sau,
Banca A, aflata in pozitie de monopol, a expandat creditul prin acordarea
de credite in valoare de 9.000.000 u.m. si prin crearea din nimic a
9.000.000 u.m. sub forma de noi depozite sau mijloace fiduciare pentru
acoperirea acestor credite?.

2 Relevantd este, de asemenea, formula pentru determinarea expansiunii
maxime a creditului pe care o poate realiza o banca izolatd, bazandu-se nu pe
banii pe care ii primeste ca depozite originare, ci pe rezervele pastrate, r, in exces
fatd de suma impusa, cd. In acest caz, sciderea rezervelor care rezulti dintr-o
noud expansiune x(1 - k) trebuie sa fie egald cu excesul de rezerve, v, minus rata
rezervelor ce corespunde fractiunii de credite neutilizate, k - ¢ - x. Cu alte cuvinte:

[18] 1-kx=r-k-c-x
kicox+(1-kx=r
xtke+1-k)y=r
[19] o

ke+1-k



PROCESUL DE EXPANSIUNE A CREDITULUI 243

5.

Expansiunea creditului si crearea de noi depozite
de cdtre intregul sistem bancar

Am remarcat deja capacitatea considerabild de care dispun bancile
izolate pentru a crea credite si depozite fiduciare. In realitate, ele sunt
capabile in mod obisnuit sd dubleze prin propriile forte oferta de bani.
Vom urmadri in continuare modalitatea prin care sistemul cu rezerva
fractionard ca intreg genereaza ex nihilo un volum cu mult mai amplu de
depozite si produce o expansiune a creditului mult mai ridicata. Intr-ade-
var, din acest punct de vedere, sistemul cu rezerva fractionard are conse-
cinte asemandtoare celor ce caracterizeaza o bancad monopolistda. Demon-
stratia noastra va lua in calcul cazul cel mai general, un sistem bancar
compus dintr-un grup de banci de dimensiuni normale, fiecare dintre
acestea pdstrand rezerve de numerar, ¢, de 10%. De asemenea, in medie,
clientii fiecarei banci nu reusesc sa retraga 20% din creditele acordate - sau
20% din mijloacele fiduciare revin in bancd, intrucat un numadr semnificativ
din destinatarii finali sunt, in acelasi timp, clienti ai bancii. Asadar, k=20%.

Sa presupunem cd X depoziteaza 1.000.000 u.m. in Banca A. Banca
va efectua urmdtoarea inregistrare contabila:

(32) Banca A

Debit Credit

1.000.000 Numerar Depozite la vedere 1.000.000
(deschise de X)

Daca presupunem, ca in exemplul nostru, cd se deschide un depozit
originar de 1.000.000 u.m., ¢ = 0,1 si k = 0,2, excesul de rezerve este egal cu r =
900.000; prin urmare:

[20]
yo 900000 _  900.000 _ 900.000 _1 97560 w.m.

B 02-01+1-02 1,02-0,2 0,82

Acesta este, desigur, exact rdspunsul pe care l-am obtinut cu formula [4].
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Banca A va reusi apoi sd creeze credite si sa le acorde lui Z, intr-o
madrime ce este stabilitd cu ajutorul formulei [3]. Va rezulta urmatoarea
inregistrare:

(33) Banca A

Debit Credit

1.097.560 Credite acordate lui Z Depozite la vedere 1.097.560

Cum k = 0,2, 80% din creditele acordate vor fi retrase, ceea ce va avea
ca urmare urmadtoarea inregistrare:

(34) Banca A

Debit Credit

878.048 Depozite la vedere Numerar 878.048

Bilantul Bancii A, in urma acestor inregistrari, va ardta astfel:

(35) Banca A
Bilant
c=01sik=0,2

Activ Pasiv
Numerar 121.952 Depozite la vedere 1.219.512
Credite 1.097.560
Total activ 1.219.512 Total pasiv 1.219.512

Sa presupunem cd, dupa ce Z isi retrage depozitul, il plateste pe Y,
care este client al Bancii B si depoziteaza acolo banii. Vor rezulta trei
inregistrdri asemdandtoare celor anterioare. Formula [3] va fi din nou
utilizata pentru determinarea sumelor.
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(36) Banca B

Debit Credit
878.048 Numerar Depozite la vedere 878.048
(deschise de Y)
963.710 Credite acordate lui V Depozite la vedere 963.710
770.969 Depozite la vedere Numerar 770.969

Dupa aceasta operatiune, bilantul Bancii B va fi urmatorul:

(37) Banca B
Bilant
c=01sik=0,2

Activ Pasiv
Numerar 107.079 Depozite la vedere 1.070.789
Credite 963.710
Total activ 1.070.789 Total pasiv 1.070.789

Considerand cad V isi achita datoriile fata de U, care isi depoziteaza
banii pe care ii incaseazd in banca sa, Banca C, apar urmatoarele inregistrari:

(38) Banca C

Debit Credit
770.969 Numerar Depozite la vedere 770.969
(deschise de U)
846.185 Credite acordate lui R Depozite la vedere 846.185

676.948 Depozite la vedere Numerar 676.948
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Banca va inregistra aceasta dupd ce R retrage 80% (k = 0,2) din
creditul sau de la Banca C pentru a-si plati creditorii (pe T, de pildad).

Dupa ducerea la bun sfarsit a acestor operatiuni, bilantul Bancii C
va fi urmatorul:

(39) Banca C
Bilant
c=01sik=0,2

Activ Pasiv
Numerar 94.021 Depozite la vedere 940.206
Credite 846.185
Total activ 940.206 Total pasiv 940.206

Iar daca creditorul T, dupd primirea banilor ce i se datorau, fi
depoziteazd la banca sa, Banca D, vor rezulta urmatoarele inregistrari:

(40) Banca D

Debit Credit
676.948 Numerar Depozite la vedere 676.948
(deschise de T)
742.992 Credite acordate lui S Depozite la vedere 742.992
594.393 Depozite la vedere Numerar 594.393

Banca va face aceastd ultimd inregistrare contabila cand S va plati
creditorilor sai. In acest moment, bilantul Bancii D va fi urmatorul:
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(41) Banca D
Bilant
c=01sik=0,2
Activ Pasiv

Numerar 82.555 Depozite la vedere 825.547
Credite 742.992
Total activ 825.547 Total pasiv 825.547

Procesul continua in acest mod, iar sirul de depozite si credite se
extinde in toate bancile sistemului. Odata ce efectele depozitului initial

de 1.000.000 u.m. au disparut complet, totalul creditelor create de
sistemul bancar va fi suma sirului urmaétor:

[21]
1.219.512 +1.219.512 x 0.878 + 1.219.512 x 0.8782 + ... =gt ar+ar2 + ... =

= arn
n=0
unde a = 1.219.512, iar ratia

r=(1-k —(1-0
T+k(c—1)

Aceasta se datoreaza faptului cd, in exemplul nostru, r ar fi egal cu
80% (1 - k) din proportia de depozite nou create de fiecare banca la
fiecare stagiu. Aceastd proportie provine din formula [3] si este egala cu:

1-9)
1+k(c-1)

Prin urmare:

[22]

r=(1-02) —1=01___ 3. 09 _ 072
140,201 -1) 1+0201-1) 1-018
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r= 072 _(.87804878
0.82

Deoarece | r | <1, aplicam formulele [11] si [12].

[23]

Soam = 4 = 1219512 _ 10 000.000 u.m.
=0 I-r 01219512

n

Astfel, suma depozitelor din sistemul bancar, D, va fi egala cu:

[24]
D= ds, = 10.000.000 m.u.
| -h-0)
1+k(c-1)

In acest exemplu, ds; reprezints depozitele secundare ale Bancii A
si este egal cu 1.219.512 u.m.

Expansiunea netd a creditului, x, produsa de intregul sistem bancar
va fie egald cu:

[25]
x =D -d =10.000.000 - 1.000.000 = 9.000.000

Un rezumat al acestor rezultate se regaseste in Tabelul IV-1 si
Graficul IV-1, in care apar detalii privind fiecare banca din sistem.

Crearea creditelor intr-un sistem cu banci de mici dimensiuni

Sa presupunem acum cd toate bdncile din sistem sunt de
dimensiuni foarte reduse. Fiecare are k egal cu 0 si c egal cu 0,1. Daca
urmam modelul inregistrdrilor anterioare, pentru acest sistem bancar,
acestea vor ardta astfel:
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Tabelul IV-1
Sistem de badnci de dimensiuni ,,normale”
(k=02sic=0,1)

Expansiunea
sznii ce rvdm‘dnv fn‘ cr?ditului Depozite
seiful fiecirei banci  (Credite create ex
nihilo)

Banca A 122.000 1.098.000 1.220.000
Banca B 107.100 964.000 1.071.000
Banca C 94.000 846.000 940.000
Banca D 82.600 743.000 826.000
Banca E 72.500 652.000 725.000
Banca F 63.700 573.000 637.000
Banca G 55.900 503.000 559.000
Banca H 49.100 442.000 491.000
Banca I 43.000 387.000 430.000
Banca J 37.800 340.000 378.000

Sistemul bancar

. . d =1.000.000 x = D-d = 9.000.000 D =10.000.000
totalizeazd

Nota: Ultimele trei cifre au fost rotunjite
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Cand se deschide un depozit la vedere de 1.000.000 u.m. la Banca A:

(42) Banca A

Debit Credit
1.000.000 Numerar Depozite la vedere 1.000.000
900.000 Credite acordate lui Z Depozite la vedere 900.000
900.000 Depozite la vedere Numerar 900.000

Cand Z retrage 900.000 u.m. pentru a-i plati lui Y, bilantul Bancii A
va ardta astfel:

(43) Banca A

Bilant
c=01sik=0
Activ Pasiv
Numerar 100.000 Depozite la vedere 1.000.000
Credite acordate lui Z 900.000
Total activ 1.000.000 Total pasiv 1.000.000

Dacda Y depoziteaza cele 900.000 u.m. in banca sa, Banca B, de
asemenea o bancd micd avand un k egal cu 0 si c egal cu 0,1, vor aparea
urmadtoarele inregistrari:

(44) Banca B

Debit Credit
900.000 Numerar Depozite la vedere 900.000
810.000 Credite acordate lui V Depozite la vedere 810.000

810.000 Depozite la vedere Numerar 810.000
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Bilantul Bancii B va fi urmatorul:

(45) Banca A

Bilant
c=01sik=0
Activ Pasiv
Numerar 90.000 Depozite la vedere 900.000
Credite acordate lui V 810.000
Total activ 900.000 Total pasiv 900.000

Daca V isi retrage creditul de la banca sa pentru a-1 pldti pe U, iar U
depoziteaza banii in banca sa, Banca C, de asemenea o banca micd, avand
k egal cu 0 si c egal cu 0,1, se fac urmdtoarele inregistrari:

(46) Banca C

Debit Credit
810.000 Numerar Depozite la vedere 810.000
729.000 Credite acordate lui T Depozite la vedere 729.000
729.000 Depozite la vedere Numerar 729.000

Iar bilantul Bancii C va fi:
47) Banca C
Bilant
c=01sik=0

Activ Pasiv

Numerar 81.000 Depozite la vedere 810.000
Credite acordate lui T 729.000

Total activ 810.000 Total pasiv 810.000
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Cand T achitd creditorului sau, S, iar S depoziteaza banii in banca
sa, Banca D, de asemenea, de mici dimensiuni, cu k egal cu 0 si c egal cu
0,1, se vor face urmatoarele inregistrari:

(48) Banca D

Debit Credit
729.000 Numerar Depozite la vedere 729.000
656.100 Credite Depozite la vedere 656.100
656.100 Depozite la vedere Numerar 656.100

Bilantul Bancii D va fi urmatorul:

(49) Banca D

Bilant
c=01sik=0
Activ Pasiv
Numerar 72.900 Depozite la vedere 729.000
Credite acordate 656.100
Total activ 729.000 Total pasiv 729.000

Totalul depozitelor intr-un sistem cu banci foarte mici este egal cu
suma unui sir identic cu cel din formula [8], care se aplica unei banci
monopoliste:

[26]

1.000.000 + 1.000.000 x 0,9 + 1.000.000 x 0,92 + 1.000.000 x 0,93 + ... =

oo
= Zarn
n=0

unde a = 1.000.000 si » = 0,9.
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Dupd cum am ardtat in nota 27, aceastd suma este la randul ei egald
cu:

a a a 1.000.000
= = — = ————— =10.000.000 u.m.
1-r 1-(1-0¢) c 0,1

Deoarece a = d = 1.000.000 u.m. depozitate initial, totalul depo-
zitelor va fi obtinut cu ajutorul formulei:

[27]
_da _ 4d
1-(1-0¢) c

Aceastd formuld este aidoma multiplicatorului depozitelor din
cazul unei banci unice, monopoliste [14].
Sd ne amintim ca:

[28]

—(1_ 1-c
r=(1 k)m

Deoarece sistemul bancar este alcdtuit, in acest caz, din banci de
mici dimensiuni, iar k = 0, daca inlocuim pe k cu aceastd valoare in
formula [28], obtinem 7 =1 - ¢ = 0,9, ceea ce deja stiam.

Asadar, un intreg sistem format din banci mici produce un volum
al depozitelor (10.000.000 u.m.) si o expansiune netd a creditului
(9.000.000 u.m.) identice cu cele ale unei banci monopoliste pentru care k
=1. Aceste rezultate sunt prezentate in Tabelul IV-2.

Un sistem de bdnci mici (pentru care k = 0) reprezintd, evident, o
exceptie in cadrul sistemului bancar global (pentru care k este mai scazut
decat 1, dar mai mare decat 0). Acesta este insa un exemplu usor de
inteles, astfel ca, in manuale, reprezinta modelul folosit indeobste pentru
a oferi o explicatie pentru crearea de catre sistemul financiar a banilor de
credit30.

30 Vezi, de pilda, Juan Torres Lépez, Introduccion a la economia politica,
Editorial Civitas, Madrid, 1992, p. 236-239; si José Casas Pardo, Curso de
economia, editia a cincea, Madrid, 1985, p. 864-866.
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Tabelul IV-2
Sistem de bdnci de mici dimensiuni
(k=0sic=0,1)

Expansiunea
B{znii ce rvdm‘dnv fn‘ cr?ditului Depozite
seiful fiecdrei banci  (Credite create ex
nihilo)
Banca A 100.000 900.000 1.000.000
Banca B 90.000 810.000 900.000
Banca C 81.000 729.000 810.000
Banca D 72.900 656.000 729.000
Banca E 65.600 590.000 656.000
Banca F 59.000 531.000 590.000
Banca G 53.100 478.000 531.000
Banca H 47.800 430.000 478.000
Banca I 43.000 387.000 430.000
Banca ] 38.700 348.000 387.000
Sis:ggﬁig’:;car d =1.000.000 * ;%80‘3({; ~ @/ =10.000.000

Nota: Ultimele trei cifre au fost rotunjite

Este de asemenea adevdrat cd un sistem bancar compus dintr-o
bancd monopolistd (cand k = 1) reprezintd un caz unic in categoria mai
larga de banci izolate care expandeaza depozitele si creditele.

In concluzie, dous situatii particulare conduc la rezultate identice
in ceea ce priveste creditele nou-create (9.000.000 u.m.) si volumul total al
depozitelor (10.000.000 u.m.). Primul caz este cel al unui sistem bancar
format din banci de mici dimensiuni, fiecare cu un k egal cu 0. Al doilea
caz este cel al unei banci izolate cu k egal cu 1. Dat fiind faptul cd ambele
situatii sunt lesne de inteles, ele servesc, in general, ca exemple in
manuale, pentru a explica crearea creditelor si volumul depozitelor
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generate de sistemul bancar. In functie de manual, autorul siu face
referire fie la un sistem de badnci mici sau la o unicd banca monopolista
(sau o bancad ai carei clienti reprezintd destinatarii finali ai creditelor pe
care ea le-a acordat)!.

6.

Cateva dificultati suplimentare
Cand expansiunea este declansata simultan de toate bancile

Dat fiind faptul cd, in acest context, suntem constransi sa oferim o
variantd simplificatd a procesului de expansiune a creditului, este
necesar, in acest moment, sd aducem cateva clarificdri si observatii
suplimentare. Pentru inceput, procesul de expansiune pe care l-am
descris isi are originea in intregime intr-o crestere a cantitdtii de bani
depozitate la banca initiala - in exemplul nostru, d reprezinta 1.000.000
u.m. depozitate la Banca A. Atat istoric, pe parcursul evolutiei activitatii
bancare, cat si in prezent, toate procesele de expansiune a creditului s-au
caracterizat insd prin aceea cd noii bani au pdtruns in sistemul bancar nu
prin intermediul unei singure banci, ci al multora, dacd nu cumva, intr-o
masurd mai mare sau mai micd, prin toate bancile sistemului. Dupad cum
aratd Richard G. Lipsey?3?, expansiunea creditului, in varianta expusa aici,
care are loc ex nihilo si este acoperitd de crearea depozitelor bancare
necesare, se va produce ori de cite ori 1.000.000 u.m. sunt depozitate in oricare
din bancile distincte. Prin urmare, extinderea procesului expansionist este, in
realitate, mult mai substantiald si calitativ mult mai complicatd, deoarece erupe
simultan in multe binci si din numeroase depozite. Doar in exemplul nostru,
care presupunea o ratd a rezervelor de 10%, erau create, intr-un final,
credite in valoare de 9.000.000 u.m., o cantitate de noud ori mai mare
decat depozitul initial si, ca urmare a acestui fapt, oferta de bani totala s-
a amplificat de zece ori. Principala concluzie pe care o desprindem este
cd, daca toate bancile primesc simultan noi depozite de bani, ele vor
putea sd expandeze creditul fara a fi nevoite sd isi diminueze rezervele
de numerar, intrucat, desi acordd credite care ar putea conduce la o

31 Acesta este exemplul ales de Bresciani-Turoni in cartea sa, Curso de
economia, vol. 2, p. 133-138.

32 Richard G. Lipsey, An Introduction to Positive Economics, editia a doua,
Weidenfeld and Nicolson, Londra, 1966, p. 682-683.
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retragere a numerarului, dupa cum am presupus pand in acest moment
in inregistrarile contabile, primesc simultan ca depozit o fractiune din
sumele de bani acordate cu imprumut de celelalte banci. Astfel ca, in
practicd, nu se vor produce in mod necesar scideri semnificative ale rezervelor
fiecdrei banci, iar fiecare bancd, pastrandu-si rezervele practic intacte, va fi
capabild sd acorde credite si, prin urmare, si creeze depozite fard a se expune
unui risc ridicat.

Acest argument teoretic i-a fdcut pe numerosi autori, printre care
Murray N. Rothbard®, sa scrie despre procesul de expansiune a
creditului in sistemul bancar considerand cd o banca izolata nu isi pierde
rezervele in momentul in care acordd noi credite. Dimpotriva, pastrandu-
si intact volumul rezervelor, ea depune toate eforturile de a acorda noi
credite, a cdror sumda este multiplicatd cu inversul ratei rezervelor.
Argumentul care std la baza acestui tip de explicatie a multiplicatorului
bancar, chiar in cazul unei bdnci izolate, este acela cd banca va urmari sa
evite diminuarea rezervelor sale in procesul de acordare a creditelor, cu
alte cuvinte, bancherul nu va dori sd pastreze 100.000 u.m. si sd acorde
credite in valoare de 900.000. Este mult mai avantajos pentru banca sa isi
mentind rata rezervelor prin acordarea cu imprumut a unei sume mult
mai ridicate de bani, pastrand nealterate rezervele de numerar initiale;
adica pastrand 1.000.000 u.m. in numerar si crednd ex nihilo 9.000.000
u.m. sub forma de credite noi. In practics, nivelul rezervelor de numerar
poate fi asigurat dacd procesul de expansiune a creditului are loc
simultan in toate bancile. Explicatia rezidd in aceea cd descresterea
numerarului pe care o resimte banca prin acordarea de credite va avea
tendinta sa fie compensata de primirea de noi depozite care rezulta din
creditele acordate de alte banci.

Cand procesul de expansiune este infatisat in acest mod, el nu este
inteles cu usurinta de cdtre nespecialisti, nici chiar de cdtre cei ce lucreaza
in sistemul bancar, care sunt obisnuiti sa isi considere ,afacerea” drept o
simpld intermediere intre deponenti si debitori. Dovada clard ca
abordarea lui Rothbard si a altora este insa in intregime corecta sta in
faptul cd, pentru scopurile noastre, nu conteaza daca studiem exemplul
expus pand in acest moment - un depozit initial de 1.000.000 u.m. la
Banca A, ce se extinde prin intregul sistem bancar -, sau dacd avem in
vedere un sistem bancar compus din zece bdnci, fiecare dintre acestea
primind simultan un depozit de 100.000 u.m., cu alte cuvinte, un total de

33 Rothbard, The Mystery of Banking, cap. 8, p. 111-124.
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1.000.000 u.m. divizat intre cele zece banci. In acest din urma caz, fiecare
bancd va pdstra nemodificatd suma de 100.000 u.m. in numerar, ceea ce
face posibild expandarea creditelor de cdtre banci si crearea ex nihilo a noi
mijloace fiduciare, pentru suma de 900.000 u.m. Fiecare banca va reusi sa
pdstreze rezerve de numerar stabile de 100.000 u.m., daca posibila dimi-
nuare a acestor rezerve ca urmare a creditelor acordate va fi contrabalan-
satd de noi depozite, ce provin din creditele acordate de celelalte banci.
in consecintd, daca toate bancile expandeaza concomitent, fiecare dintre
ele va fi in mdsura sa isi mentind nealterate rezervele de numerar, iar, cu
o ratd a rezervelor de 0,1, s creeze din nimic, sub forma creditelor
acoperite de noi mijloace fiduciare, pana la de noua ori mai mult decat
depozitele sale initiale. Sd examindm acum modalitatea prin care acest
proces de expansiune simultand se reflecta in inregistrarile contabile.
Vom pleca de la presupozitia ca fiecare dintre cele zece banci
primeste 1.000.000 u.m. in depozite noi, originare, de bani. Cele zece
banci au toate aceleasi dimensiuni si fiecare practica o rata a rezervelor, c,
de 10% si un k pe care (din considerente de simplificare) il consideram
egal cu 0. Sa presupunem, de asemenea, cd fiecare banca detine un sector
de piatd de 10%. Cu alte cuvinte, fiecare banca serveste 10% dintre toti
clientii existenti pe piata in care opereaza. Mai mult, acesti clienti sunt
aleator distribuiti. Dacd aceste bdnci incep simultan sd expandeze
creditul potrivit procesului descris in inregistrdrile (42) si urmadtoarele,
este evident cd oricare dintre ele, de pilda Banca A, va primi, in cele din
urmd, depozite ce provin din creditele acordate de celelalte banci, dupa
cum se aratd in Tabelul IV-2. Dacd toate bancile expandeaza creditul
concomitent, Banca A va efectua urmatoarele inregistrari contabile:

(50) Banca A

Debit Credit
1.000.000 Numerar Depozite la vedere 1.000.000
900.000 Credite Depozite la vedere 900.000
900.000 Depozite la vedere Numerar 900.000

Aceastd scddere a cantitatii de numerar ar fi contrabalansata de un
depozit la vedere al unei persoane ce a primit un credit acordat, de pildd,
de Banca B, cu urmdtoarele inregistrari:
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(51) Banca A

Debit Credit

900.000 Numerar Depozite la vedere 900.000
din creditele
acordate de Banca B

810.000 Credite Depozite la vedere 810.000
810.000 Depozite la vedere Numerar 810.000

Banca A ar recupera, intr-un final, aceste 810.000 u.m. sub forma
unui depozit ce isi are sursa in creditele acordate, de pildd, de Banca C.
Se face urmatoarea inregistrare:

52) Banca A

Debit Credit

810.000 Numerar Depozite la vedere 810.000
din creditele
acordate de Banca C

729.000 Credite Depozite la vedere 729.000

729.000 Depozite la vedere Numerar 729.000

Pe mésura ce acest proces continud, Banca A ar primi depozite de
la cei care obtin credite acordate de Bancile D, E, F, G, H, [ si ]. Am
simplificat foarte mult procesul in explicatia oferits. In realitate, banca
primeste, in medie, 10% din cele zece credite de cate 900.000 acordate
intr-o prima faza de fiecare dintre bancile sistemului. Apoi mai primeste
10% din cele zece credite de cate 810.000 u.m. acordate de fiecare banca
in a doua faza, 10% din cele zece credite de cate 729.000 u.m. acordate de
fiecare banca in a treia etapa etc.

Prin urmare, presupundnd ca fiecare banca din cele zece primeste
1.000.000 u.m. in depozite originare, iar bdncile expandeazad simultan
creditul, bilantul oricareia dintre ele, de pilda al Bancii A, va fi urmatorul:
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(53) Banca A

Bilant
c=01sik=0
Activ Pasiv

Numerar 1.000.000  Depozite la vedere 1.000.000
(primare)

Credite acordate 9.000.000 Depozite la vedere 9.000.000
(secundare)

Total activ 10.000.000  Total pasiv 10.000.000

Asadar, bilantul fiecdrei banci ar fi identic cu cel la care am ajuns
cand am presupus k a fi 1 - cazul unei banci monopoliste sau una ai carei
clienti sunt beneficiari finali ai creditelor pe care banca le acorda. Aceasta
se datoreazad faptului ca, desi in acest caz nu existd un monopol,
pierderea de numerar cu care se confruntd fiecare banca initial prin
expandarea creditului este compensata, in cele din urmd, de depozitele
ce isi au sursa in creditele expandate de celelalte banci.

Din bilantul (53) putem deduce concluzia cd nu este necesar ca
fiecare bancher sa isi reducd rezervele de numerar pentru a expanda
creditul acordat de banca sa; dimpotriva, daca restul colegilor sai expan-
deaza creditele in acelasi timp, el poate sd isi mentind nealterate rezer-
vele de numerar si sd purceada direct la acordarea de credite in valoare
multipld fatd de rezerve. (In cazul nostru, fiecare bancher pastreazi
1.000.000 u.m. in rezervele de numerar si creeazda din nimic 9.000.000
u.m. de credite acoperite cu 9.000.000 u.m. din depozite secundare.) Prin
urmare, interpretarea pe care Rothbard o da procesului este corectd, chiar
in situatia unei banci izolate, cand fiecare dintre celelalte banci din sistem
primeste, de asemenea, depozite originare - cu alte cuvinte, o suma
proportionald din banii nou creati in sistem - si expandeaza toate,
simultan, creditele pe care le acordd. Numerarul pe care, teoretic, fiecare
bancd l-ar pierde prin acordarea de credite este compensat de depozitele
primite de la beneficiarii creditelor expandate de colegii bancherului.
Astfel, fiecare bancd poate, de una singurd, sda expandeze creditul in
sumad de 9.000.000 u.m. La randul sau, expansiunea totald a sistemului ar
egala 90.000.000 u.m., iar suma depozitelor totale sau oferta de bani ar fi
de 100.000.000 u.m.
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Putem obtine rezultate numerice identice celor din Tabelul IV-2
presupunand doar cd se face un depozit originar de 1.000.000 u.m. la
Banca A si este divizat in mod egal intre cele zece banci din sistem,
fiecare primind cate 100.000 u.m. Aceste 100.000 u.m. vor raméane nemo-
dificate in tezaurul fiecarei banci. Fiecare banca ar putea sa expandeze
creditul cu 900.000 u.m., iar intregul sistem bancar ar putea sa genereze,
asadar, 9.000.000 u.m. in credite noi si un total de 10.000.000 u.m. in
depozite primare si secundare.

Evident cd acest ultim exemplu, care acoperd analiza contabild a
expansiunii creditelor si depozitelor de cdtre banci si sisteme bancare
izolate, este mult mai realist. In sistemul monetar actual, cresterile de la
nivelul ofertei de bani se infiltreaza prin tot sistemul si ating practic toate
bancile, ceea ce le permite sd expandeze creditul in mod simultan, con-
form proceselor studiate mai sus. In plus, existd dovezi istorice clare ca
bancile nu au aparut niciodata singure, ci in grupuri. Pand si Saravia de
la Calle aminteste ca bancherii s-au organizat in grupuri, oferind , garanti
si actionand in calitate de garanti unul pentru altul”3*. Aceasta inseamna
cd, in vremea pietelor catalane din secolul al XVI-lea, bancherii isi dadu-
serd deja seama de relatia stransa si de legatura puternica de interese ce ii
unea in ceea ce priveste succesul sau esecul afacerilor lor si intelesesera
cd trebuiau sd se sustind reciproc.

In ceea ce priveste etalonul aur si o ofertd de bani bazati pe desco-
perirea de noi mine de aur si pe dezvoltarea tehnicilor de extragere,
putem presupune cd noii bani, provenind din descoperirile noi, substan-
tiale ar ajunge, initial, doar la cativa bancheri, iar de aici s-ar extinde in
restul sistemului bancar. Prin urmare, nu ar declansa un proces de
expansiune simultand, ci un proces gradual, prin care banii ar patrunde
in intregul sistem.

Putem conchide cd, daca existd numeroase bdnci si depozite noi, iar
bancile isi expandeazd simultan creditele potrivit proceselor studiate,
chiar si o bancd izolatd va reusi sd pdstreze un nivel stabil al rezervelor si
sd expandeze singura creditele si depozitele cu un multiplu al acestui
nivel, suma ce este determinatd de inversul ratei rezervelor (cand k = 0)35.

34 Saravia de la Calle, Instruccion de mercaderes, p. 180.

3 In aceste circumstante, care se aseaména indeaproape cu actualele conditii
ale pietei, asertiunea lui Phillips isi pierde credibilitatea. El afirma (Credit Banking,
p. 64): ,Rezultd cd, la nivelul sistemului bancar, depozitele reprezints, in principiu,
consecinta creditelor. Pentru o bancd individuald, creditele sunt consecinta
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Este limpede ca depozitele acoperd avutia pe care bancherii si-o insusesc
prin expandarea creditului doar in registrele contabile. Din punct de
vedere contabil, insd nu si juridic, proprietatea formala asupra acestor
credite revine posesorilor de depozite; deoarece, in circumstante obisnu-
ite, ei isi privesc propriile depozite ca fiind bani - substitute monetare
perfecte -, pot sd le utilizeze in tranzactiile la care participa fard ca macar
sd le retragd sub forma de unitdti monetare fizice. Cu toate acestea, este
evident cd activele generate de sistemul bancar nu apartin, in realitate,
nimanui. Intr-un sens larg, ele pot fi insd considerate ca proprietate a actio-
narilor bancii, a directorilor si administratorilor, persoanele care bene-
ficiazd, in fond, de multe dintre avantajele economice pe care le ofera aceasta
avutie, cu avantajul suplimentar de a nu aparea ca fiind proprietarii lor,
de vreme ce registrele aratd ca deponentii detin in proprietate avutia.

Cu alte cuvinte, in conditii normale, depozitele isi au sursa in
credite si reprezintd doar un efect secundar, reflectat in contabilitate, al
avutiei pe care bancile o acumuleaza si o retin la nesfarsit. Ne vom
intoarce la acest subiect mai tarziu in aceasta carte, intr-o discutie asupra
bancnotelor, precum si in ultimul capitol, in care vom prezenta o
propunere de reformare a activitatii bancare.

Scoaterea ofertei de bani din sistemul bancar

O dificultate aditionald provine din faptul cd, in realitate, ori de
cate ori se acorda credite, se creeaza depozite si sunt retrase, un anumit

depozitelor.” Aceastd a doua afirmatie este incorectd in conditii reale. Explicatia
std in aceea cd, datd fiind existenta a numeroase bédnci si numeroase depozite
originare si presupundnd cd aceste banci expandeaza simultan creditul, depozitele
fiecdrei banci individuale reprezintd, de asemenea, rezultatul expansiunii credi-
tului produse de toate bancile, concertat. In capitolul VIII vom analiza posibilitatea
diferitd, negatd de Selgin, ca, intr-un sistem al liberei intreprinderi bancare (free
banking), toate bancile sd poatd initia simultan expansiunea creditului, chiar
atunci cand volumul depozitelor primare nu sporeste pe ansamblu, cu alte cuvinte,
printr-o scidere generalizatd a ratei numerarului sau rezervelor. In acelasi capitol,
vom explica, dupd cum a procedat si Mises, cd, intr-un sistem al liberei intre-
prinderi bancare, oricare bancd ce expandeazd unilateral creditul printr-o
reducere a rezervelor sale de numerar dincolo de un nivel prudent isi va peri-
clita propria solvabilitate. Aceste doua fenomene ofera o explicatie pentru tendinta
universald a bancherilor de a ajunge la un consens in vederea orchestrarii la
unison, in general cu ajutorul unei banci centrale, a unei rate uniforme de expan-
siune a creditului.
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procent din oferta de bani este ,scos” din sistem si este pastrat de
persoane care nu doresc sd il depoziteze intr-o bancd. Cu cat este mai
ridicat procentul care fizic ,intrd” in buzunarele indivizilor in fiecare
etapd, ramanand in afara sistemului bancar, cu atdt va fi mai redusa
capacitatea expansionistd a bancii de generare a unor noi credite.

Intr-un sistem cu banci de mici dimensiuni (in care k = 0), cu o rata
minima obligatorie de 10% (c = 0,1), unde f desemneaza proportia din
oferta de bani care iese din sistemul bancar, iar f = 0,15, atunci Banca A
acordd credite de 900.000 u.m., iar suma care s-ar intoarce in sistemul
bancar ar fi egald cu (1 - f) 900.000 = (1 - 0,5) 900.000 = 0,85 x 900.000 =
765.000 u.m. In aceste conditii, asadar, un sistem de banci mici, k=0, c = 0,1
si f=0,15, putem folosi urmadtoarele formule:

Daca Dy se referd la depozitele nete totale, care cuprind depozitele
brute, D¢, din care scidem suma totald de bani, F, care iese din sistemul
bancar, atunci:

[29]
Dy=Dg-F

Suma totald de bani care iese din sistemul bancar va fi logic egala
cu f inmultit cu suma totala a depozitelor brute, D¢, unde f este procentul
de bani care pdrdseste sistemul. Astfel:

[30]
F =fDG

Suma de bani depozitata initial este egala cu suma dintre depozi-
tele nete multiplicatd cu rata corespunzdtoare a rezervelor plus suma
totald care iese din sistem:

[31]
d=Dy-c+F

Daca inlocuim in aceastd ecuatie valoarea lui Dy in formula [29] si
valoarea lui F in [30], obtinem:

[32]
d=(DG—F)-C+ch
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Dacid il substituim pe F in ecuatie cu fDg, obtinem:

[33]
d = (D - Do) + Do

Dam factor comun pe Dc:

[34]
d=Dg(c-cf+f)
Prin urmare:
35
[35] Doe _d
c—cf+f

Cum DN = DG(1 —f),

[36]

Dv=D-1-f=40=H _ _dd-f) _ d
N ot-) c—cf+f c(1-fy+f f
1-

AR

Aceasta ar fi formula pentru depozitele nete create de sistemul
bancar. Expansiunea creditului produsa de sistemul bancar din care iese
o anumitd sumd de bani ar fi egald cu:

[37]

c+
1-f
Dacd, in formulele precedente, ii dam valoarea 0 lui f, obtinem
aceleasi ecuatii pe care le-am folosit pana acum pentru a determina
volumul total de depozite si expansiunea totala a creditului:

[38]

D=2 = 1'000'200 — 10.000.000
C

4




PROCESUL DE EXPANSIUNE A CREDITULUI 265

si

[39]
_d(1-0 _ 1.000.000(0,9)

—d
c 0,1

X = =9.000.000

Aa
c
Sa vedem cu cat se reduce expansiunea creditului, daca d =
1.000.000 u.m. si ¢ = 0,1, ca mai sus, si in plus, 15% din oferta de bani iese
din sistemul bancar (f = 0,15).

_1.000.000 1.000.000 0,85 x 1.000.000
[40] DN - = =
0,1 + 0115 0,1 + 0,15 01085 + 0115
1-0/15 0,85
850.000
0235 - 3.617.021

Asadar, intr-un sistem bancar in care 15% din oferta de bani iese
din sistem, suma totald a depozitelor ar fi 3.617.021 u.m., in loc de
10.000.000 u.m., cand f=0.

Expansiunea netd a creditului ar fi egald cu x = 3.617.021 -
1.000.000 = 2.617.021, in loc de 9.000.000 u.m., create cand nici o cantitate
de bani nu pdraseste sistemul. Prin urmare, cdnd procentul banilor ce ies
din sistem este mai mare decét zero, capacitatea sistemului bancar de a
crea credite si de a genera depozite ex nihilo scade considerabil®.

% Am ajuns la aceste formule urmérind procesul descris de Armen A.
Alchian si William R. Allen in University Economics, Wadsworth Publishing,
Belmont, Ca., 1964, p. 675-676. Dacd rezerva miniméa obligatorie ar scddea la
zero, dupd cum se cere cu tot mai mare insistentd, suma totald a depozitelor
nete, Dy, ar fi:

d _ d1 -5 _ 1.000.000(0,85) _

_f f 0,15
1/

Iar expansiunea netd a creditului, x:

5.666.667 u.m.

Dy =

x =Dn-d=4.666.667 um.

Astfel, trebuie sa conchidem cd, daca nici o fractiune din oferta de bani nu
ar iesi din sistem (f = 0), iar autoritatile bancare ar elimina rezerva minima
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Pastrarea unor rezerve ce depasesc rezerva minima obligatorie

O complicatie suplimentara care se soldeaza cu efecte similare celor
descrise in sectiunea precedentd se produce atunci cand bancile
pdstreazd rezerve de numerar care depdsesc rezerva minima obligatorie.
Acest fenomen are tendinta sd se petreacd in anumite etape ale ciclului
economic, cand bdncile se comportd relativ mai prudent sau cand sunt
fortate sa isi majoreze rezervele ca urmare a dificultatilor intimpinate in
a gasi suficient de multi debitori anticipativ solvabili, dornici sa solicite
credite, sau in ambele cazuri. Acest lucru are loc, de pildd, in fazele
recesiunii economice care urmeaza expansiunii creditului. in orice caz,
pdstrarea unor rezerve de numerar mai ridicate decat nivelul necesar
reduce capacitatea sistemului de expansiune a creditului in acelasi mod
ca f, procentul in care oferta de bani iese din sistemul bancar?’.

obligatorie (c = 0), aceste autoritdti ar putea sd mareascd volumul expansiunii
creditului oricAt de mult doresc, din moment ce:

d
D = __ =0
N7

(Aceastd expansiune ar avea numeroase efecte disruptive asupra structurii
reale de productie, asupra careia impactul ar fi sever. Vezi capitolul V.)

37 Pentru a ilustra masura semnificativa in care factorii mai sus mentionati
pot sa contribuie la diminuarea multiplicatorului expansiunii bancare, trebuie sa
remarcdm mai intdi cd in Spania, de pildd, oferta totald de bani constd in
aproximativ 50 de trilioane de pesete (166,386 = 1 euro) si include numerarul
pastrat de populatie, depozitele la vedere, depozitele de economii si depozitele
la termen. (In sistemul bancar spaniol, in pofida denumirii lor, depozitele la
termen sunt, in general, depozite la vedere veritabile, intrucat pot sa fie retrase
in orice moment fira perceperea unei penalititi sau cu o penalitate foarte
redusd.) Din oferta totald de bani, doar in jur de 6,6 trilioane de pesete se gasesc
sub forma numerarului aflat in buzunarele populatiei. Aceasta inseamnd ca un
procent putin mai mare de 13,2% din total reprezintd numerarul pdstrat de
populatie si, prin urmare, multiplicatorul expansiunii bancare din Spania ar fi
mai mare de 7,5 (care ar corespunde unei rate a rezervelor de 13,2%). Deoarece
rezerva minimd obligatorie este in prezent, in Spania, de 2% (potrivit circularei
Béncii Spaniei 1/1996, din 11 octombrie, confirmata ulterior de reglementarile
Béncii Centrale Europene), diferenta dintre aceasta si 13,2% poate sa fie atribuita
influentei exercitate de f, procentul de bani care iese din sistem si intrd in
buzunarele cetdtenilor privati. Probabil cd recesiunea economicd trecutd a avut
un rol prin aceea cd a sporit volumul de numerar si depozite pastrat de bédnci si a
redus temporar potentialul acestora de alimentare a expansiunii creditului.



PROCESUL DE EXPANSIUNE A CREDITULUI 267

Rezerve minime obligatorii
diferite pentru tipuri distincte de depozite

In final, o complicatie suplimentara pe care ar trebui si o avem in
vedere decurge din faptul ca, in numeroase tari, rezerva minima obliga-
torie la depozitele la vedere diferd de cea care este impusd la depozitele
la termen, chiar daca stim cd, in practicd, acestea din urma sunt adeseori
veritabile depozite la vedere. Cu toate ca formulele pe care le-am utilizat
pand in acest moment pot fi transformate pentru ambele tipuri de
depozite, gradul de complexitate pe care il presupune aceasta operatiune
nu justifica infima valoare pe care ar oferi-o acest demers, motiv pentru
care am ales sd nu il intreprindem aici?®.

7.

Punctele comune ale crearii de depozite si
emisiunii de bancnote fara acoperire

Analiza economicd a emisiunii de bancnote fara acoperire, operati-
une care a fost initiatd la o perioada indelungata de timp dupéa descoperirea
activitdtii bancare cu rezerva fractionard, nu constituie unul dintre obiecti-

Observatiile noastre se bazeazd pe datele provizorii din iunie, publicate in
august 1994 in Boletin Estadistico del Banco de Esparfia, oferit cu amabilitate de Luis
Alfonso Lopez Garcia, inspector la Banca Spaniei.

3% Formulele relevante sunt insd prezentate in Laurence S. Ritter si
William L. Silber, Principles of Money, Banking and Financial Markets, editia a treia,
revizuitd si completatd, Basic Books, New York, 1980, p. 44-46. Alte lucrari care
acopera in detaliu formularea teoriei multiplicatorului bancar sunt: John D.
Boorman si Thomas M. Havrilesky, Money Supply, Money Demand and
Macroeconomic Models, Allyn and Bacon, Boston, 1972, indeosebi p. 10-41;
Dorothy M. Nichols, Modern Money Mechanics: A Workbook on Deposits, Currency
and Bank Reserves, publicatd de Federal Reserve Bank of Chicago, p. 29-31; si
cartea interesantd a lui Phillip Cagan, Determinance and Effects of Changes in the
Stock of Money, 1875-1960, Columbia University Press, New York, 1965. De
asemenea, José Miguel Andreu Garcia a scris pe larg despre acest subiect al
multiplicatorilor bancari si al rezervelor minime obligatorii. Vezi, de pilda,
articolul sdu, ,En torno a la neutralidad del coeficiente de caja: el caso espafiol”,
in Revista de Economia, nr. 9, si ,El coeficiente de caja 6ptimo y su posible
vinculaciéon con el déficit ptblico”, Boletin Econdmico de Informacion Comercial
Espariola, 29 iunie-5 iulie 1987, p. 2425 si urm.



268 MONEDA, CREDITUL BANCAR SI CICLURILE ECONOMICE

vele majore ale acestei carti®. S-ar putea dovedi utild insa studierea mai
detaliata, in acest moment, a aspectelor juridice si contabile ale emisiunii
de bancnote fdrd acoperire, deoarece, dupa cum vom demonstra, efectele
sale sunt identice cu cele produse de creatia bancara de credite si depozite
din nimic.

Sd ne imagindm cd activitatea bancard se afld la inceputurile
functionarii sale, iar bancile actioneaza ca depozitari veritabili de bani,
conform datelor stipulate in contractul de depozit neregulat. Cat timp se
respectd principiile generale de drept pe care le-am analizat in capitolele
I-III, bancile vor accepta unitati monetare, de reguld aur sau orice alt tip
de moneda-marfa, si le vor pdstra in seifuri, oferind in schimb deponen-
tilor certificate de depozit, chitante sau bancnote pentru intreaga suma
depozitatd. O bancad ce isi onoreaza cu strictete angajamentele va face
urmatoarea inregistrare in contabilitate:

(54) Banca A

Debit Credit

1.000.000 Numerar Chitante de depozit 1.000.000
sau bancnote

Dacéd banca isi indeplineste obligatiile pe parcursul unei perioade
indelungate de timp, iar oamenii au deplind incredere in ea, cu siguranta
cd populatia va incepe treptat sa utilizeze bancnotele - sau chitantele de
depozit pe care banca le emite in schimbul unitdtilor monetare depozitate -
ca si cum acestea ar fi unitdti din moneda-marfd, preschimband astfel
bancnotele in unitdti monetare, sau substitute monetare perfecte, in
terminologia misesiand. Dat fiind faptul ca moneda reprezintd un bun
prezent de care oamenii au nevoie si pe care il utilizeaza doar in calitate
de mijloc de efectuare a schimburilor, iar nu in vederea consumului
personal, dacd deponentii au incredere in bancd, intrebuintarea pe care o
dau bancnotelor ca bani ar putea fi prelungitd la nesfarsit, nu ar fi nevoie
sd mearga la banca si sa retraga unitatile monetare pe care le-au depozi-
tat initial. Cand se iveste aceasta situatie, bancherii pot resimti inceputul

39 Usher, The Early History of Deposit Banking in Mediterranean Europe, p. 9
si192.
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unei tentatii de a emite recipise de depozit intr-un volum ce depdseste
suma unitdtilor monetare efectiv depozitate.

Evident cd, daca bancherii cedeaza acestei tentatii, ei incalca princi-
piile universale de drept si comit nu numai infractiunea de falsificare,
prin faptul ca emit o chitanta falsa, neacoperitd de un depozit corespun-
zator, dar si infractiunea de frauda, prin aceea cd infatiseaza drept mijloc
de platd un document care, in realitate, este lipsit de orice acoperire®. Cu
toate acestea, daca populatia acordd suficient de multa incredere bancii,
iar bancherul stie din experientd ca o rata a rezervelor, ¢, de 0,1 ii va
permite, in conditii obisnuite, sd isi onoreze angajamentele, el va putea sa
emitd pana la de noud ori mai multe chitante de depozit sau bancnote
false. Inregistrarea sa contabila va fi urméatoarea:

(55) Banca A

Debit Credit

9.000.000 Credite Bancnote 9.000.000

Am presupus cd banca foloseste biletele contrafacute pentru acor-
darea de credite, le poate utiliza insa in orice scop, de pildd pentru
cumpdrarea oricdrui alt activ, cum ar fi niste cladiri luxoase, sau pur si
simplu pentru a-si achita cheltuielile curente. Dacd banca foloseste
biletele pentru acordarea de credite, bilantul sdu va ardta astfel:

(56) Banca A

Bilant
Activ Pasiv
Numerar 1.000.000 Bancnote 10.000.000
Credite acordate 9.000.000
Total activ 10.000.000 Total pasiv 10.000.000

40 Cel care a facut o promisiune speciald de a oferi diferite portiuni dintr-un
bun in schimbul unor anumite hértii individuale nu poate emite nici o
astfel de hartie de angajament fard a detine respectivele bunuri. Daca proce-
deazéd astfel, el va fi in permanentd pasibil de condamnare pentru frauda
sau neindeplinire a angajamentului la prezentarea unui document particular.”
(Jevons, Money and the Mechanism of Exchange, p. 209)
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Dacd populatia are incredere in bancd, debitorii vor accepta sa
primeasca imprumuturile in note de bancd, care vor circula asemenea
banilor. In aceste conditii, bancherul poate chiar sd creadd, pe buna
dreptate, cd nimeni nu va mai returna vreodatd bancii aceste note, pentru
a retrage banii depozitati initial. In momentul in care bancherul
considerd ca se petrece acest lucru, aprecierea sa poate sd se exprime intr-
o inregistrare contabild in care cele 9.000.000 de note false puse in
circulatie de banca sunt considerate parte a profitului anual, pe care
bancherul poate s si-1 insuseasca fara restrictii. Se va efectua urmatoarea
inregistrare:

(57) Banca A

Debit Credit
1.000.000 Numerar Bancnote 1.000.000
9.000.000 Credite Bancnote 9.000.000
9.000.000 Bancnote Profit 9.000.000

Aceste inregistrari aratd faptul ca bancherul este sigur ca nu se va
gdsi in situatia de a restitui vreodatd valoarea notelor de banca, deoarece
notele sale circula in calitate de bani. Bilantul bancii va fi urmatorul:

(58) Banca A

Bilant
Activ Pasiv
Numerar 1.000.000 Profit 1.000.000
Credite 9.000.000 Profit (la capital) 9.000.000
Total activ 10.000.000 Total pasiv 10.000.000

Din acest bilant ajungem la concluzia cd odatd ce bancnotele au
cdpdtat natura unor unitdti monetare, nimeni nu le va returna vreodata
bancii pentru a retrage banii depozitati, din moment ce notele circula in
mod liber si sunt considerate, la randul lor, moneda. Doar 1.000.000 din
bancnotele emise sunt inregistrate la pasiv, deoarece 10 procente sunt
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suficiente pentru a satisface cererile obisnuite de convertire. Astfel ca
acest bilant devine o recunoastere a fraudei pe care banca o comite cand
emite note de bancd pentru o valoare mai ridicatd decat suma de bani
depozitatd. Asadar, bancherii nu au inregistrat niciodatad in contabilitate
emisiunea de bancnote fard acoperire in asa fel incat sa se dovedeascd
fara echivoc frauda pe care o comit. Prin actiunile lor de inseldciune, au
vatdmat terte parti, ai cdror bani au pierdut din valoare ca urmare a
cresterii ofertei de moneda, fara a mai mentiona crizele si recesiunile
economice, consecintd pe care o vom studia mai tarziu. Cu toate acestea,
acest ultim bilant este in mod limpede mult mai onest, in sensul ca cel
putin scoate in evidentd masinatiunile bancherului si faptul ca emisiunea
de note de bancd neacoperite constituie o sursa nesecatd de finantare,
care le permite bancherilor s isi insuseasca un volum foarte mare de avutie.

Cititorul va fi remarcat negresit ca inregistrdrile (54), (55) si (56)
sunt identice cu cele studiate la depozite. In realitate, natura bancnotelor
neacoperite este identicd cu cea a depozitelor secundare, ambele avand
aceleasi consecinte economice. Ele reprezintd, de fapt, aceeasi operatiune
si se inregistreaza contabil la fel.

Ambele activitdti genereaza active considerabile in beneficiul
bancilor, care preiau treptat aceastd avutie de la toti ceilalti agenti
economici de pe piatd, printr-un proces pe care acestia nu il pot intelege
sau identifica si care conduce la diminudri de mica amploare a puterii de
cumpdrare a unitdtilor monetare pe care fiecare persoana le utilizeaza in
societate. Expansiunea creditului este sustinutd de crearea de noi
depozite sau note de bancd, iar din moment ce acestea, la randul lor, sunt
considerate monedd, din punctul de vedere subiectiv al populatiei, nu
vor fi niciodatd retrase, in circumstante obisnuite. In acest mod, bancile
isi insusesc o cantitate considerabild de avutie, pe care, din punct de
vedere contabil, o garanteaza cu depozitele sau notele care le permit sa
ascundd faptul cd, economic, ele sunt singurii beneficiari care se bucura
pe deplin, de facto, de aceste active. Bancile au gasit astfel o sursa nesecata
de finantare, care este posibil sa nu le fie ceruta inapoi, un ,imprumut”
pe care nu va trebui sa il restituie vreodata si care este, in ultima instantd,
asimilabil unui ,,cadou”. Din punct de vedere economic, bancherii si alti
agenti economici cu care au stabilit legaturi sunt cei care trag foloase din
aceste circumstante extraordinare. Ei poseda formidabila putere de a crea
bani si fac incontinuu uz de aceasta capacitate pentru a-si mari avutia,
pentru a deschide noi birouri, pentru a angaja noi salariati etc. In plus, ei
au reusit sd isi mentind activitatile intr-o zonad relativ necunoscuta
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majoritatii populatiei, incluzandu-i aici pe economisti, acoperindu-si
creditele pe care le creeazd cu conturi de pasiv - conturi de depozit sau
conturi de numerar -, care nu coincid cu capitalul lor real. Pe scurt,
bancherii au descoperit propria piatra filozofald - care seamana foarte
mult celei cautate in Evul Mediu - si care le oferd posibilitatea sa creeze
din nimic noi unitdti monetare, generand, pe aceastd cale, o avutie
ascunsd, vatamand si inseland tertele parti pe parcursul acestui proces.
In registrele contabile, deponentii sunt recunoscuti formal ca proprietari
ai acestei avutii, dar practic aceasta nu apartine nimdnui, cu toate c4,
economic vorbind, ea apartine bancherilor insisi. Dupa cum am precizat
mai sus, recunoasterea acestui fapt joacd un rol fundamental in cadrul
argumentelor pe care le-am avansat in ultimul capitol, in care propunem
un plan de reformd a sistemului bancar. Avutia acumulata treptat de
cdtre bancheri poate si trebuie sa fie restituitd cetdtenilor. Printr-un
proces de privatizare, ar trebui sda devind disponibild pentru diferitele
utilizari de mare importantd in societate, de pildd, sa sprijine achitarea
datoriei nationale sau sa faciliteze tranzitia spre un sistem de asigurari
sociale bazat pe investitii.

Similitudinile dintre emisiunea de bancnote neacoperite si
expansiunea creditului acoperitd de depozite secundare create ex nihilo
devin acum evidente. Intr-adevir, toate argumentele prezentate in
paginile anterioare se aplicd atat bancnotelor, cat si depozitelor la vedere.
Tindnd cont de acest lucru, sd analizam pe scurt cateva inregistrari
contabile. De pilda, cand se acordd credite pe baza emisiunii de
bancnote:

59) Banca A

Debit Credit

1.000.000 Numerar Bancnote 1.000.000
900.000 Credite Bancnote 900.000

In acest caz, banca acords credite din nimic, prin simpla emisiune
de note de banci ,false”, pe care le ofera debitorilor. In cea mai nefericits
situatie, daca debitorii restituie bancii notele pentru a retrage unitati din
moneda-marfd din seif, bilantul bancii va fi urmatorul:
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(60) Banca A

Bilant
Activ Pasiv
Numerar 100.000 Bancnote 1.000.000
Credite 900.000
Total activ 1.000.000 Total pasiv 1.000.000

Daca presupunem cd debitorii achitd altor persoane cu acesti bani,
care ii vor depune, intr-un final, la altd banca, de pildd, Banca B, care
emite, la randul ei, bancnote fdra acoperire, Banca B va efectua
urmatoarea inregistrare:

(61) Banca B

Debit Credit

900.000 Numerar Bancnote 900.000
810.000 Credite Bancnote 810.000

Bilantul Bancii B va fi urmatorul:

(62) Banca B

Bilant
Activ Pasiv
Numerar 90.000 Bancnote 90.000
Credite 810.000
Total activ 900.000 Total pasiv 900.000

Procesul continud in acest mod si se generalizeazd in sistem. Daca
presupunem cd rata rezervelor, ¢, pentru bancnote este egald cu 0,1 si k =0,
sistemul va fi capabil sd creeze din nimic:
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[41]
d(1-c) _ 1.000.000(0,9)
c 0,1

=9.000.000

de unitdti monetare sub forma de note neacoperite de bani veritabili (aur
sau orice alt tip de moneda-marfa).

Am fi obtinut acelasi rezultat in cazul unei banci monopoliste, care
se bucurd de increderea si gestionarea afacerilor tuturor persoanelor, cu
o ratd a rezervelor, ¢, de 0,1 si un k de 1. In acest caz, expansiunea
creditului, x, ar fi egala cu:

42
1421 L _da-9
 1+k(c-1)
larcand k=1, d(l1-c)
X= ——
C

bancnote create din nimic.

Presupunand ca toate bancile emit note in acelasi timp si primesc
noi unitdti monetare originare in acelasi ritm, prin pastrarea nemodi-
ficatd a rezervelor sale de numerar, o singurd bancd va fi in masura sa
genereze bancnote in numar de

a1 - ¢)

C

Este aceeasi formuld pe care am aplicat-o depozitelor. Se vor
efectua urmatoarele inregistrari contabile:

(63) Banca A

Debit Credit

1.000.000 Numerar Bancnote 1.000.000

9.000.000  Credite si alte intrebuintdri Bancnote neacoperite 9.000.000

Am putea sd reproducem toate inregistrarile contabile pentru cazul
mai general in care k > 0 (in exemplul nostru anterior k = 0,2). Dacd ¢ =
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0,1, atunci pentru fiecare 1.000.000 u.m. pe care le primeste o banca, ea va
putea sd creeze din nimic bancnote noi in valoare de

[43] d(1 - ¢)
1+k(c -1)

Asadar, banca va avea posibilitatea de a crea 1.097.560 u.m. sub
forma unor bilete neacoperite. Am putea relua pentru bancnote, pe rand,
toate concluziile la care am ajuns in cazul depozitelor, ceea ce aratd ca nu
existd nici o deosebire de ordin economic intre emisiunea de bilete neaco-
perite si expansiunea ex nihilo de credite bancare, ce au drept acoperire
niste depozite generate din nimic. Singura diferentd relevanta este de
naturd juridica, de vreme ce, potrivit principiilor universale de drept,
emisiunea de bilete neacoperite presupune falsificarea si infractiunea de
fraudd, pe cand contractul de depozit bancar de bani implicd doar
insusirea ilicita.

Exista, desigur, anumite diferente care vizeaza modalitatea in care
este derulatd operatiunea. Bancnotele imbracd forma obligatiunilor la
purtdtor, si fiecare are o valoare nominald individuald, permitand tran-
sferarea notelor de la o persoanad la alta fara a fi necesar ca banca sa faca
vreo inregistrare contabild - rezultd, de asemenea, o scddere a costurilor
asociate tranzactiilor bancare. Dimpotrivd, depozitele oferd clientilor
avantajul de a reusi sd scrie o sumd exactd pe cec fard ca aceasta sa
necesite inmédnarea unui numdr anumit de bilete de o valoare data.
Faptul ca bancherul trebuie sa urmadreasca tranzactiile incheiate si sd le
inregistreze in registrele sale contabile constituie insd un dezavantaj.

Cu toate acestea, dincolo de aceste deosebiri de ordin juridic si de
diferentele de ordin formal, din punct de vedere economic cele doud
operatiuni sunt in esenta identice si produc aceleasi efecte. Vom vedea
mai tarziu insa cd, atunci cand a fost elaboratd pentru prima datd teoria
monetard, teoreticienii au identificat caracterul imoral doar in cazul
credrii de bancnote neacoperite si daunele serioase pe care le cauzeaza. Ei
nu au realizat initial, nici nu au oferit un rdspuns faptului ca expansiunea
creditelor acoperite de depozite generate din nimic se soldeaza cu exact
aceleasi urmari. Astfel se explicd de ce Legea lui Peel din 19 iulie 1844,
baza tuturor sistemelor bancare moderne, a interzis emisiunea de bilete
neacoperite, insa a esuat lamentabil in atingerea obiectivelor sale de
stabilitate monetard si de definire adecvatd si apdrare a drepturilor de
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proprietate ale cetatenilor in activitatea bancard. Nereusita s-a datorat
incapacitatii legiuitorilor de a-si da seama cd depozitele bancare cu
rezerva fractionarda au exact aceeasi naturd si exercitd aceleasi efecte
economice precum bancnotele neacoperite. Drept urmare, Legea lui Peel
nu a interzis activitatea bancard cu rezerva frac;ionaré, permitand
practicii stravechi de , emisiune” a unor depozite (secundare) neacoperite
sd continue. In realitate, depozitele secundare au precedat emisiunea
fiduciard de bancnote, dar, intrucat primele s-au dovedit mai complexe,
doar cele din urma au fost interzise intr-un tarziu. Contractul de depozit
bancar de bani cu rezerva fractionard este inca legal in prezent, chiar
daca are exact aceeasi naturd economicd si produce aceleasi efecte
ddundtoare precum emisiunea de bancnote neacoperite, care a fost
prohibitd in 1844 prin Legea lui Peel4!.

4 Dupa cum vom ardta in detaliu in capitolul VIII, primul teoretician care a
inteles cd depozitele bancare sunt bani si cd activitatea bancard cu rezerve
fractionare contribuie la cresterea ofertei de moneda a fost scolasticul spaniol Luis
de Molina, Tratado sobre los cambios, editat si prefatat de Francisco Gémez
Camacho, Instituto de Estudios Fiscales, Madrid, 1991; prima editie a fost publi-
catd in Cuenca in 1597. Vezi indeosebi Disputation 409, p. 145-156, mai cu seama p.
147. Luis de Molina nu observa insd asemadnadrile dintre depozitele secundare si
notele neacoperite, intrucat, pe vremea sa, bancile nu incepuserd incd sa valorifice
posibilitatea de emitere a bancnotelor. De abia in 1797, Henry Thornton va face
referire, pentru prima datd, la echivalenta dintre note si depozite (vezi Raspunsul
sdu din 30 martie, 1797, in ,Evidence given before the Lords’” Committee of
Secrecy appointed to inquire into the courses which produced the Order of
Council of the 27th February 1797”, retiparita in An Inquiry into the Nature and
Effects of the Paper Credit of Great Britain, F. A. Hayek, ed., Augustus M. Kelley,
Fairfield, N. J., 1978, p. 303. Cativa ani mai tarziu, la aceeasi concluzie au ajuns
Walter Boyd, James Pennington si senatorul de Pennsylvania Condy Raguet, care
credea cd atat depozitele, cat si bancnotele fac parte din oferta de moneda si ca
orice bancd ce nu reuseste sa achite neintarziat si la cerere valoarea bancnotelor pe
care le-a emis ar trebui sa isi piarda licenta de functionare, dupad cum ar trebui sa
se IntAmple cu orice bancd ce nu reuseste sa onoreze neintarziat si in numerar
cererile de retragere a depozitelor emise de banca (vezi ,,Report on Bank Charters”
de Condy Raguet, inclus in Journal of the Senate, 1820-1921, Pennsylvania
Legislature, p. 252-268 si comentariile lui Murray N. Rothbard pe aceasta tems,
din cartea sa The Panic of 1819: Reactions and Policies, Columbia University Press,
New York si Londra, 1962, p. 148). Semnificativ este faptul cd insisi teoreticienii
Scolii bancare au fost primii care au insistat in mod just cd este contradictoriu sa
incerci limitarea emisiunii de note neacoperite, fard a pleda pentru aceeasi masura
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8.

Procesul de contractie a creditului

Una dintre probleme centrale pe care le ridicd procesul de expansi-
une a creditului si de creare ex nihilo a depozitelor si, implicit, contractul
de depozit bancar cu rezerva fractionard este cd, asa cum acest proces
dezldntuie in mod inevitabil forte care inverseazi efectele exercitate de
expansiunea creditului asupra economiei reale, tot astfel pune in miscare
forte care conduc la un proces paralel de contractie sau indsprire a acorddrii
creditului. Ceteris paribus, oricare dintre evenimentele urmadtoare dau

in cazul depozitelor, dat fiind faptul ca notele si depozitele au exact aceeasi natura
economicd. Vezi, de pilda, cartea lui James Wilson Capital, Currency and Banking,
The Economist, Londra, 1847, p. 282; vezi, de asemenea, comentariile lui Vera Smith
din cartea sa The Rationale of Central Banking and the Free Banking Alternative, p. 89.
Smith face o observatie dintre cele mai patrunzatoare cand discutd despre Wilson
si grava eroare a Scolii monetare, care a fost incapabild sd recunoascd asemanarile
economice dintre note si depozite:

~Explicatia indeobste oferitd de Scoala monetard acestei diferentieri a fost
aceea cd notele de bancd sporeau circulatia, pe cand depozitele, nu. Un
asemenea argument nu a fost, desigur, satisficitor pentru Wilson in
calitatea sa de membru al Scolii bancare, negand faptul cd emisiunea
notelor ar putea fi sporitd intr-o masurd indezirabild atata vreme cat
convertibilitatea era strict prezervatd si, in plus, sublinia cd presupusa
diferents dintre datoriile exprimate in depozite si note era invalida. In
numeroase cercuri continua incd sd fie contestat faptul ca depozitele la
vedere erau incluse in circulatie, si probabil ca acest lucru nu a capatat o
recunoastere generald pand in timpul lui MacLeod.” (p. 89)

Wilson a fost pe deplin indreptatit sa sublinieze aceastd contradictie; data
fiind echivalenta economicd a bancnotelor si a depozitelor, argumentele in favoarea
reglementdrii emisiunii unora, in forma neacoperitd, sunt direct aplicabile, mutatis
mutandis, celorlalte. Mai mult, este vorba despre aceeasi inconsecventd manifestata
dupad aproape un secol de partizanii contractului de depozit neregulat de titluri
de valoare, in care bancii ii este permisa folosirea depozitelor. Aceastd contro-
versd a apdrut la inceputul secolului al XX-lea si s-a referit la practicile bancare
din Barcelona; in acea perioadd, practicarea unei rezerve fractionare la depo-
zitele neregulate de titluri de valoare a fost pusd sub semnul intrebarii si aspru
condamnatd. Dupd cum au argumentat in mod corect apdratorii acestui contract
in acel moment, explicatiile avansate impotriva acestei practici ar trebui de
asemenea s fie aplicate depozitelor bancare de bani cu rezerva fractionara (vezi
observatiile pe acest subiect in capitolul III).
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marturie cd un asemenea proces a fost initiat: (a) o scddere a depozitelor
originare; (b) o amplificare a dorintei populatiei de pastrare a unitdtilor
monetare in afara sistemului bancar (cu alte cuvinte, o crestere a f); (c) o
sporire a ,prudentei” manifestate de banci, care le impulsioneaza sa
ridice rata rezervelor pe care o practicd, ¢, pentru a fi in mdsurd sa
raspundd numdrului mediu mai ridicat de posibile cereri de retragere;
(d) o crestere neasteptatd a rambursdrii creditelor, care nu este compen-
satd de o amplificare a creditelor acordate; si (e) augmentarea numarului
de debitori care nu reusesc sd ramburseze creditele, ie.,, mai multi
debitori insolvabili.

in primul rind, este evident cd, dacd o anumitd suma aflatd in
depozitele originare este retrasa de la banca (de pilda, cele 1.000.000 u.m.
din exemplele anterioare depozitate), toate creditele si depozitele create
pe care le-am urmarit in ilustrdrile precedente ar disparea printr-o reactie
in lant, avand drept consecintd mai putine credite acordate si depozite.
Dacd presupunem cd ¢ = 0,1 si k = f = 0, micsorarea creditelor acordate si
a depozitelor ar atinge cifra de 900.000 u.m., ceea ce echivaleazd cu o
contractie semnificativa a ofertei de monedi, care ar scddea la nivelul de o
zecime din valoarea sa initiald. Urmarea este deflatia severa - sau o
reducere a cantitatii de bani din circulatie, ceea ce conduce la micsorarea
preturilor la bunuri si servicii, fapt care, pe termen scurt si mediu,
intensificd si mai mult recesiunea, cauzatd in ultima instantd pe piata de
toate procesele de expansiune a creditului.

In al doilea rind, dorinta populatiei de a pdstra banii in afara
sistemului bancar se soldeazi cu aceleasi efecte. Ea determini o crestere a
lui f si diminuarea capacitatii bancii de expandare a creditului, care, la
randul sau, produce o recesiune si o contractie monetara.

In al treilea rand, hotirarea luati de banci de a fi mai ,prudente” si
de a-si creste rata rezervelor are ca rezultat, de asemenea, o contractie.

In al patrulea rand, rambursarea creditelor declanseazd aceleasi
efecte deflationiste - cand nu se acordd cu imprumut tot atatea credite
cat, cel putin, cele rambursate. Sa analizim acum in detaliu acest caz.
Vom incepe prin a ne imagina o bancd cu ¢ =0,1, k = 0 si f = 0, ai cdrei
debitori ramburseaza imprumuturile primite. Se fac urmdtoarele
inregistrdri contabile si se intocmeste urmadtorul bilant in momentul
acordarii creditelor:
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(64) Banca A

Debit Credit
1.000.000 Numerar Depozite la vedere 1.000.000
900.000 Credite Depozite la vedere 900.000
900.000 Depozite la vedere Numerar 900.000

(65) Banca A
Bilant
c=01,k=0sif=0

Activ Pasiv
Numerar 100.000 Depozite la vedere 1.000.000
Credite 900.000
Total activ 1.000.000 Total pasiv 1.000.000

In exemplele anterioare, am urmarit crearea prin sistemul bancar
de noi credite si depozite in valoare de 9.000.000 u.m. In acest caz, in care
debitorii ramburseazd creditele, ultimele doud inregistrdri contabile se
anuleaza astfel:

(66) Banca A

Debit Credit

900.000 Numerar Depozite la vedere 900.000
900.000 Depozite la vedere Credite 900.000

Bilantul bancii A devine urmatorul:
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(67) Banca A
Bilant
c=01k=0sif=0

Activ Pasiv

Numerar 1.000.000 Depozite la vedere 1.000.000
Total activ 1.000.000 Total pasiv 1.000.000

Economic vorbind, aceasta inseamnd cd, din punctul de vedere al
unei banci individuale, s-a produs o scadere cu 900.000 u.m. a ofertei de
monedd, care a ajuns de la 1.900.000 u.m. in momentul acordarii
creditelor (1.000.000 in depozite si 900.000 in banii inméanati debitorilor)
la 1.000.000 u.m., banii ce au ramas dupd rambursarea creditelor. in
consecintd, din perspectiva unei banci izolate, oferta de moneda se
contractd in mod clar.

Presupunand cd toate bdncile expandeazd creditul si primesc
depozite originare in acelasi timp, stim deja ca fiecare banca este capabila
sd isi mentind constante rezervele de numerar si sd acorde credite ce
echivaleaza cu un multiplu al rezervelor. Prin urmare, bilantul oricarei
banci, Banca A, de pild4, ar arata astfel:

(68) Banca A
Bilant
c=01,k=0sif=0

Activ Pasiv
Numerar 1.000.000 Depozite la vedere 10.000.000
Credite 9.000.000
Total activ 10.000.000 Total pasiv 10.000.000

Dacad toti debitorii bancii ramburseaza creditele primite achitand cu
cecuri, bilantul bancii va ardta astfel:
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(69) Banca A
Bilant
c=01k=0sif=0

Activ Pasiv

Numerar 1.000.000 Depozite la vedere 1.000.000
Total activ 1.000.000 Total pasiv 1.000.000

Acest bilant reflecta in mod limpede reducerea de 9.000.000 u.m. a
ofertei de monedd, sau restrangerea creditului. Un declin identic ar
rezulta din rambursarea simultand a imprumuturilor in banci separate,
ca in inregistrdrile (66) si (67), printr-un proces identic celui invers ardtat
in Tabelul IV-2.

In al cincilea rand, daci imprumuturile isi pierd valoarea datorita
falimentului activitdtii economice in care au fost intrebuintate, banca
respectiva trebuie sd inregistreze acest lucru ca pe o pierdere, astfel:

(70) Banca A

Debit Credit

Pierderi cauzate de rau- 9.000.000 Credite 9.000.000
platnici (cheltuieli)

Bilantul bancii ar arata atunci astfel:
(71) Banca A
Bilant
c=01k=0sif=0

Activ Pasiv

Numerar 1.000.000 Depozite 10.000.000
Credite 9.000.000
Total activ 10.000.000 Total pasiv 10.000.000
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Dacd facem o comparatie intre acest bilant si cel de la (69), obser-
vam ca banca pdstreazd rezerve identice de numerar in ambele situatii,
cu o deosebire foarte semnificativda insd: in (71), coloana pasivului
reflecta 10.000.000 in depozite, spre deosebire de 1.000.000 u.m. in (69).
Cu alte cuvinte, din punct de vedere tehnic, banca a dat faliment. Cu toate
acestea, atata timp cat deponentii continua sa ii acorde increderea lor, nu
va avea loc nici o scddere a ofertei de moneda. De fapt, cum nimeni nu va
revendica cele 9.000.000 u.m. din depozitele secundare pe care bancherii
le-au creat din nimic, ei pot chiar sa considere aceasta suma ca parte din
profiturile lor anuale, o sumd ce compenseaza cele 9.000.000 u.m. pier-
dute din cauza rau-platnicilor, lasand astfel bilantul asa cum apare in
(69)2. In ceea ce priveste deflatia, aceasts situatie este insd si mai
periculoasd, in mod evident, decét cea care rezultd din rambursarea unui
imprumut: inainte sd ajunga in aceasta situatie, bancile isi vor restrictiona
puternic noile imprumuturi - vor fi mult mai stricte in criteriile pe care le
aplica pentru acordarea creditelor -, ceea ce va accelera procesul defla-
tionist; iar dacd masurile luate nu se dovedesc eficace pentru evitarea
fenomenului de nerambursare din partea rau-platnicilor si a riscului de
faliment, ele se vor gdsi cu un pas mai aproape de pierderea increderii de
care se bucurd din partea deponentilor, care e posibil sd forteze din
partea bdncilor o suspendare a pldtilor si/sau declararea falimentului, iar
in acest caz chiar si suma de 1.000.000 u.m. depozitatd initial in numerar
va fi retrasd, amenintand existenta intregului sistem bancar.

in circumstante obisnuite, contractia, sau deflatia, descrisa aici nu se
petrece, deoarece la rambursarea creditului de cdtre client bancii, suma
se compenseaza cu un alt credit acordat de o altd bancd; de fapt, chiar in
cadrul aceleiasi badnci, se urmireste intotdeauna inlocuirea creditului
rambursat cu un credit nou. Pe langd aceasta, in conditii normale, banca
poate sd considere pldtile restante ca reprezentand doar un cost supli-
mentar de operare. Problema cruciald ridicatd de contractia creditului,
cum vom vedea in capitolele urmatoare, constd in faptul ca procesul
insusi de expansiune a creditului declanseazd in mod ineluctabil
acordarea de credite nesustinute de o economisire voluntard, ceea ce
conduce la un proces de discoordonare intertemporald, care provine, la

42 Este interesant sa subliniem cum bancherii implicati in crize reclama in
mod invariabil c&, de-ar primi fie si un sprijin modic din partea cuiva (statul sau
banca centrald) pentru a recdpata increderea propriilor clienti, ar putea sa functio-
neze in continuare fard nicio problema si sd-si recupereze ,solvabilitatea”.
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randul sdu, din informatia distorsionatd pe care sistemul bancar o
comunicd oamenilor de afaceri care primesc credite generate din nimic
de sistem. Astfel ca oamenii de afaceri se grabesc sd lanseze proiecte
investitionale ca si cum economisirea reald din societate a sporit, cind, in
realitate, acest lucru nu s-a petrecut. Urmarea este avantul economic artificial,
sau ,boom”-ul, care, prin intermediul unor procese pe care le vom studia in
detaliu mai tdrziu, provoacd inevitabil o ajustare sub forma unei crize i a
recesiunii economice. Aceasta insumeaza efectele negative pe care practica
financiard de expandare a creditului le-a exercitat asupra economiei reale
pe calea emisiunii de mijloace fiduciare (depozite).

Criza si recesiunea economicd dau in vileag faptul cd un numadr
semnificativ de ridicat de proiecte investitionale finantate cu creditele
nou create de banci nu sunt profitabile deoarece nu corespund dorintelor
reale ale consumatorilor. Prin urmare, numeroase procese investitionale
dau faliment, fapt care exercitd, in cele din urmd, un efect profund
asupra sistemului bancar. Consecintele negative sunt reliefate de
rambursarea in masd a creditelor la care recurg numerosi oameni de afaceri
demoralizati, care isi calculeaza pierderile si lichideaza proiectele
investitionale neviabile, provocand astfel deflatie si contractia creditului;
ele sunt, de asemenea, scoase in evidentd de cresterea alarmanta si
atipicd a pldtilor restante la credite, ceea ce afecteazad negativ solvabili-
tatea bancii. La fel cum oferta de monedd a fost expandata potrivit
multiplicatorului bancar, falsul avant economic hrdnit de crearea din
nimic a creditelor va declansa, in cele din urmd, o recesiune endogena
care, sub forma unei rambursdri masive a creditelor si o sporire a
datoriilor restante, micsoreaza substantial oferta de moneda. in
consecintd, sistemul bancar cu rezervd fractionard genereazd o ofertd de moneda
extrem de elasticd ce ,se intinde” cu usurintd, dar trebuie mai apoi sd se
contracte cu la fel de putin efort, producind efecte corespunzitoare asupra
activititii economice, lovitd in mod repetat de etapele succesive ale boom-ului si
recesiunii. Activitatea economicd , maniaco-depresiva”, cu toate costurile
sale sociale impovardtoare, dureroase, este neindoielnic cel mai serios,
nociv efect pe care actualul sistem bancar (cladit pe rezerva fractionard,
prin incdlcarea principiilor universale de drept) il are asupra societatii.

Pe scurt, dificultdtile economice ale clientilor bancii, acestea fiind
unele dintre consecintele inevitabile ale oricdrei expansiuni a creditului,
aduc numeroase credite in stadiul de a nu fi recuperabile, fapt care acce-
lereaza si mai mult procesul de contractie a creditului, fenomen opus
procesului de expansiune. In realitate, ca in exemplul nostru contabil,
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banca poate falimenta complet ca urmare a acestui fapt, caz in care
bancnotele si depozitele emise de ea, despre care stim cd sunt, economic
vorbind, echivalente, isi vor pierde intreaga valoare, agravand, o datd in
plus, compresia monetara - in locul celor 9.000.000 u.m. scadere a ofertei
de moneda cauzata de rambursarea creditului, acum oferta de moned3 ar
scddea cu 10.000.000 u.m., adicad incluzand 1.000.000 u.m. din depozitele
primare pdstrate de banca. Mai mult, problemele de insolvabilitate ale
unei singure banci sunt suficiente pentru a sdadi panica in randul
clientilor tuturor celorlalte banci, astfel cd acestea isi suspendd, una cate
una, platile, cu urmari economice si financiare tragice.

Sd remarcam, in plus, cd, inclusiv in situatia in care populatia isi
mentine increderea in banci, in pofida insolvabilitatii acestora, si chiar
dacd o banca centrald creatd ad hoc pentru asemenea circumstante furni-
zeaza intreaga lichiditate necesard pentru a le garanta deponentilor ca
depozitele lor sunt in deplinad sigurantd, incapacitatea de recuperare a
creditelor acordate pune in miscare un proces de contractie a creditului,
care se produce in mod spontan atunci cand creditele sunt rambursate si
nu pot fi inlocuite in acelasi ritm de unele noi. Acest fenomen este
caracteristic perioadelor de recesiune. Cand clientii nu ramburseaza
imprumuturile primite, bdncile devin mai prevdzatoare in acordarea
unor credite suplimentare. Astfel cd reticenta, fireascd populatiei descu-
rajate, in a solicita credite este consolidatd de prudenta si strictetea
amplificate adoptate de banci, cand se pune problema acordarii acestor
imprumuturi. In plus, deoarece bancherii vad cum profitabilitatea lor se
prabuseste odatd cu valoarea activelor ce le detin ca urmare a creditelor
nerecuperabile, ei incearca sa fie mai atenti si, ceteris paribus, sa sporeasca
numerarul disponibil prin cresterea ratei rezervelor, fapt care va duce la
o contractie incd si mai ridicata. In cele din urmy, falimentele afacerilor si
nemultumirea ce apare din incapacitatea de a-si onora angajamentele
fata de banci vor contribui intr-o si mai mare masurd la demoralizarea
agentilor economici si la hotdrarea acestora de a evita noile proiecte
investitionale finantate cu credite bancare. De fapt, numerosi oameni de
afaceri ajung in cele din urma sd isi dea seama ca s-au ldsat purtati de
valul unui optimism nejustificat in fazele de expansiune, in mare parte ca
urmare a unor conditii excesiv de generoase de acordare a creditelor pe care
bancherii le oferd la inceput, si sa atribuie in mod corect propriile erori de
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judecatd acestor conditii facile®*. Drept urmare, iau decizia de a nu mai
comite aceleasi greseli. (In ce masurd tentativa lor de corijare este
incununata sau nu de succes, iar oamenii de afaceri isi vor aduce aminte
in viitor de momentele nepldcute prin care au trecut in perioada rece-
siunii este o chestiune diferitd, pe care o vom dezbate mai tarziu.)

In concluzie, am vizut cd sistemul bancar cu rezervi fractionara
poate contracta si reduce in mod drastic oferta de moneda cu la fel de
multd usurintd ca atunci cadnd expandeaza creditul si augmenteaza oferta
de moneda. Cu alte cuvinte, sistemul genereaza un stoc monetar elastic si
extrem de instabil, supus unor ample convulsii care sunt foarte dificil de
temperat sau stopat, dacd nu chiar imposibil. Acest sistem monetar si
bancar se deosebeste de sistemele neelastice - de pildd, un sistem care
combind un etalon clasic aur cu o cerinta de rezerva de 100% --, care nu
admit o expansiune disproportionatd a ofertei de moneda (productia
mondiald de aur a crescut in ultimele secole cu o ratd intre 1% si 2%
anual). In plus, ele oferd urmatorul avantaj aditional: datorita faptului ca
aceste sisteme sunt neelastice, aurul fiind indestructibil, iar de-a lungul
istoriei lumea a acumulat un stoc de aur foarte rigid, ele nu ofera
posibilitatea unei scdderi bruste, nici (logic vorbind) unei contractii a
creditului sau de ordin monetar care sa exercite efecte debilitante asupra
economiei, spre deosebire de situatia prezentd, care este imputabila
sistemului bancar existent.

43 Vezi, de asemenea, capitolul V, sectiunea 4. Daunele serioase pe care
bancherii le provoaci acestor clienti, pe care ii indeamna sa se ,, bucure” de noile
credite si sa se implice in tranzactii de afaceri care necesita finantare bancara, ar
trebui sa fie teoretic acceptate in procesele legale in care bancilor li s-ar cere
despdgubiri pentru prejudiciile cauzate clientilor pe aceasta cale. Dacd pana in
prezent asemenea procese nu au ajuns in fata tribunalului, acest fapt se explica
prin aceea ca teoria economicad nu a fost suficient de dezvoltatd pentru a iden-
tifica In mod clar cauza si natura prejudiciului. Acum insd, avansul teoretic face
posibild aplicarea teoriei in tribunal. Un caz paralel, foarte asemandtor, l-ar
constitui descoperirile revolutionare din biologie pentru inlesnirea declararii
legale a paternitatii, lucru imposibil cu cativa ani in urma.

4 In ultimul capitol vom analiza avantajele comparative ale etalonului aur
clasic bazat pe un sistem bancar supus principiilor de drept, cu alte cuvinte,
cerinta de péastrare a unei rezerve de 100%.





