10 Bancile centrale si sistemul bancar
liber cu rezerve fractionare. O
analiza critica din perspectiva
Scolii Austriece?s

Teoria monedei, a creditului bancar si a pietelor financiare constituie
provocarea teoreticd cea mai importantd pentru stiinta economicd in
pragul secolului al XXI-lea. De fapt, nu este o indrdzneald sa afirmdm c4,
tiind acoperit ,golul teoretic” pe care il reprezenta analiza socialismului,
domeniul cel mai ignorat si, in acelasi timp, cel mai important ar putea sa
fie cel monetar. Dupa cum bine a ardtat Friedrich A. Hayek?®, in acest
domeniu domnesc erorile metodologice, ignoranta teoreticd si, ca o
consecinta a ei, coercitia sistematica de origine guvernamentala. Relatiile
sociale in care sunt implicati banii sunt de departe cele mai abstracte si mai
dificil de inteles, deoarece cunoasterea sociald generatd si implicatd de
cdtre acestea este cea mai vastd, complexa si greu de insusit, ceea ce face ca
exercitarea sistematica a coercitiei de cdtre guverne si bancile centrale in
acest domeniu sd fie cea mai ddundtoare. Pe deasupra, inapoierea
intelectuald a teoriei monetare si bancare nu a incetat sa producd grave

248 Publicat initial in Review of Austrian Economics, vol. 8, nr. 2 (1995), pp. 25-38.
Autorul dedicd acest articol lui James M. Buchanan, multumindu-i astfel pentru
faptul de a-l fi apdrat public si a-l fi incurajat in sustinerea acestor idei la
Reuniunea Regionald a Societdtii Mont Pelerin de la Rio de Janeiro, septembrie
1993. Autorul multumeste, de asemenea, lui Murray N. Rothbard care s-a
straduit sa facd aceastd expunere mai clara.

29 F A. Hayek, The Fatal Conceit: The Errors of Socialism, Chicago, IL: University of
Chicago Press, 1989, pp. 102-104.
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efecte asupra evolutiei economiei mondiale, cum o dovedesc faptele de la
momentul acesta; in ciuda tuturor sacrificiilor facute pentru insandtosirea
economiilor occidentale dupa criza anilor 1970, s-a cdzut, inevitabil, din
nou, in aceleasi erori ale lipsei controlului financiar si monetar care au
permis aparitia inexorabila a wunei noi recesiuni mondiale de o
magnitudine considerabila.

Pe de alta parte, faptul cd excesele monetare si financiare si-au avut
originea in politicile presupus liberale din Statele Unite si Marea Britanie,
din a doua jumatate a anilor 1980, face si mai dramatica importanta
evolutiei teoriei pentru a evita ca, inclusiv in zona liberald, lideri precum
Reagan si Thatcher sd poatd comite in viitor aceleasi erori si sd fie capabili
sd identifice clar sistemul monetar si bancar cu adevdrat compatibil cu o
societate liberd. Este vorba, pe scurt, de a dezvolta nimic altceva decat un
program de cercetare care sa arate care ar trebui sa fie sistemul monetar si
bancar al unei societdti libere (sistem care, dupa toate evidentele, nu este
foarte clar pentru liberali).

In prezentul capitol, cu obiectivul atat de a propune o noud abordare in
analiza problemelor teoriei monetare si bancare, cat si de a da nastere unei
noi dispute intelectuale asupra lor, vom reconsidera, dintr-un punct de
vedere nou, anumite aspecte ale polemicii doctrinare intre partizanii bancii
libere si aparatorii bancii centrale, precum si motivele pentru care se poate
considera ca institutia bancii centrale nu este un rezultat spontan si
evolutiv al pietei, pentru a termina concluzionand care ar trebui sa fie, in
opinia noastrd, sistemul monetar si bancar intr-o societate libera. Speram,
de asemenea, ca pdrerile noastre sa arunce ceva lumind in multe probleme
concrete de politicd economicd de mare actualitate, intre care se situeaza,
fara niciun dubiu, datoritd importantei sale, viitoarea evolutie a sistemului
monetar european.
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Disputa dintre teoreticienii bancii libere si cei ai badncii centrale

Vom incepe cu analiza polemicii doctrinare dintre partizanii bancii
centrale si cei ai bancii libere, precizand din capul locului, impotriva a ceea
ce s-a crezut uneori, cd o asemenea polemicd nu coincide in intregime cu
cea din secolul al XIX-lea dintre teoreticienii asa-numitei ,scoli monetare”
(currency school) si cei ai asa-zisei ,scoli bancare” (banking school). De
fapt, multi apardtori ai libertatii bancare si-au fondat argumentele pe
ingeldtoarele si defectuoasele argumente inflationiste ale ,scolii bancare”,
in timp ce cei mai multi teoreticieni ai ,scolii monetare” pretindeau sa-si
atingd obiectivele de solventd financiard si stabilitate economica prin
crearea unei banci centrale care sa pund capdt abuzurilor.

Totusi, de la inceput au existat teoreticieni ai ,scolii monetare” care au
considerat mereu imposibil si utopic de crezut cd banca centrald nu va
inrdutdti si mai mult lucrurile. Ei care au fost constienti de faptul ca
maniera de a pune capat producerii de mijloace fiduciare si a obtine
stabilitatea monetara era prin intermediul unui sistem bancar liber supus,
la fel ca toti ceilalti agenti economici, principiilor traditionale ale dreptului
civil si comercial. Pe de altd parte, paradoxal, majoritatea apdratorilor
postulatelor ,scolii bancare” au sfarsit prin a accepta ca bine-venitad
infiintare unei banci centrale care, in calitate de imprumutdtor de ultima
instantd, venea sd garanteze si sd perpetueze privilegiile expansioniste ale
unei banci private care, de fiecare datd cu mai mult efort, pretindea sa
renunte la intelegerile sale si sd se dedice profitabilei ,afaceri” de a crea
bani fiduciari prin intermediul expansiunii creditului, fara sa se preocupe
excesiv de problemele de lichiditate datorita ajutorului bancii centrale.

Este important sd evidentiem faptul ca cei mai multi dintre teoreticienii
»scolii monetare” (currency school) nu au fost, totusi, capabili sa aprecieze
ca aceleasi efecte pe care le atribuiau, in mod corect, libertdtii de emisiune
a monedei fiduciare sub forma biletelor de cdtre banci s-ar reproduce de o
formd identica, doar cd de o manierd mai ocultd, mai vicleand si, prin
urmare, mai periculoasd, in relatie cu ,afacerea” de concesionare a
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creditelor sub o formd expansionistd pe baza depozitelor la vedere din
banci. Pe deasupra, acesti teoreticieni s-au inselat propunand ca cea mai
adecvatd politica punerea in practicd a unei legislatii care sa termine cu
libertatea de emisiune a biletelor fard acoperire, precum si constituirea
unei banci centrale pentru a apdra principiile monetare cele mai solvente.

Doar Ludwig von Mises, urmand traditia lui Cernuschi, Hiibner si
Michaelis, a fost capabil de a-si da seama cd prescriptia in favoarea bancii
centrale a teoreticienilor ,scolii monetare” era eronati si cd unica
modalitate de a atinge principiile monetare ale scolii era prin intermediul
unui sistem bancar liber supus, fara privilegii, dreptului privat. Acest esec
al majoritatii teoreticienilor ,scolii monetare” a fost fatal, deoarece nu doar
cd a determinat ca Legea lui Peel din 1844, in ciuda bunelor sale intentii, sa
uite a elimina, cum a facut in relatie cu biletele de banca, crearea creditului
fiduciar, dar, pe deasupra, a justificat crearea unui sistem al bancii centrale
care, apoi, si mai ales din cauza influentei negative a teoreticienilor , scolii
bancare” precum Marshall si Keynes, a sfarsit prin a fi utilizat cu ajutorul
teoriilor eronate ale acestor prestigiosi economisti, pentru a justifica si
impulsiona niste politici ale lipsei de control monetar si ale abuzului
financiar mult mai rele decat acelea cdrora doreau sa le caute un remediu.

Evolutia sistemului bancar si a bancii centrale

Banca centrald nu reprezintd un produs natural al dezvoltdrii sistemului
bancar?, ci, dimpotrivd, apare impusd prin coercitie din exterior ca
rezultat al actiunii guvernamentale, dand nastere, in consecintd, unei serii
de accidente istorice, unui sistem monetar si financiar foarte diferit de cel
care ar fi aparut spontan daca s-ar fi mentinut un sistem bancar liber
supus, fara privilegii, dreptului privat, ne-interferat, neconstrans de catre
guvern prin intermediul bancii centrale. Este imposibil sd stim ce
cunoastere si ce institutii ar fi creat intreprinzatorii din domeniul bancar

250 Vera C. Smith, The Rationale of Central Banking and the Free Banking Alternative,
Indianapolis, IN: Liberty Press, 1990, capitolul 12, p. 169.
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dacd ei ar fi supusi principiilor generale de drept si nu coercitiei statului?>!.
Ne putem imagina un sistem extins de fonduri de investitii in care
,depozitele” curente ar fi fost investite si beneficiind de o mare lichiditate,
dar fdra garantia returndrii unei valori similare (care ar fi fost supusa
evolutiei valorii de piatd); o retea de entitati furnizoare de servicii de plati
si gestiune etc., ce opereaza in conditii de libera competitie si care percepe
comisioane pentru serviciile oferite; si, separat, fird vreo legdturd cu
creditarea, o serie de institutii private specializate in conceperea si oferirea
diferitelor tipuri de bani privati (in schimbul unor mici comisioane pentru
serviciile furnizate)?>2.

Sistemul bancii centrale nu este decat rezultatul logic si inevitabil al
introducerii treptate si clandestine de catre bancherii privati, in istorica lor
complicitate cu guvernele, a sistemului bancar cu rezervs fractionara. In
acest domeniu este esential sd nu alunecam in capcana intelectuald in care
alunecd majoritatea teoreticienilor apdrdtori ai sistemului bédncii libere,
care, cu exceptia onorabila a lui Mises si a altor catorva 253, nu isi dau
seama cd unica modalitate de a ajunge la un sistem veritabil de banca
libera este restabilirea principiului juridic conform caruia trebuie mentinut

21 Jsrael M. Kirzner (Discovery and the Capitalist Process, The University of
Chicago Press, Chicago 1985, p. 168).

22 F.A. Hayek, Denationalization of Money: The Argument Refined, editia a doua
largita, Institute of Economic Affairs, London 1978, pag. 119-120. Hayek
conchide cd , I expect that it will soon be discovered that the business of creating
money does not go along well with the control of large investment portfolios or
even control of large parts of industry” (pag. 119-120). Totusi, mad tem cd Hayek
nu recunoaste pe deplin faptul (esential in teoria monetara a lui Mises) ca banii
de piata liberd trebuie sa fie bani-marfd, ca banii in competitie sunt inadecvati
calitdtii de mijloc de schimb, deoarece piata liberd conduce spre existenta unui
ban-marfa universal.

253 Tnainte de Mises, autorul cel mai important care a aparat acest principiu a fost
David Hume in eseul sdu ,,On Money” (1752), unde afirmé cd , no bank could be
more advantageous, than such a one as locked up all the money it received, and
never augmented the circulating coin, as is usual, by returning part of its
treasure into commerce” (David Hume, Essays: Moral, Political and Literary,
Liberty Classics, Indianapolis 1985, pag. 284-285).
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sub forma de rezerva 100% cantitatile de bani primite sub forma depozite-
lor la vedere.

In ultim instants, este vorba de a aplica domeniului bancar si monetar
aceastd idee fecundd a lui Hayek conform cdreia de fiecare datd cand se
incalcd o reguld traditionald de comportament, fie prin coercitia
institutionala a guvernului, fie prin acordarea de cdtre acesta a privilegiilor
speciale anumitor persoane sau entitdti, mai devreme sau mai tarziu vor
apdrea consecinte daunatoare si nedorite asupra procesului spontan de
cooperare sociald.

Norma traditionala de comportament incalcatd in cazul afacerilor
bancare este principiul de drept conform caruia, in contractul de depozit al
monedei fungibile, traditionala obligatie a custodiei care este un element
esential in orice depozit ne-fungibil se materializeazad in exigenta ca, in
orice moment, sa se mentind o rezerva de 100% din cantitatea de moneda
fungibild primita in depozit, incat orice act de folosire a acestor bani, mai
concret acordarea de credite, presupune violarea acestui principiu si, pe
scurt, un act ilegitim de insusire necuvenita.

In traditia juridicd a Europei Continentale, existd un principiu bine
stabilit, care dateaza inca din timpul vechiului drept roman, conform
cdruia custodia in depozitele neregulate constd in obligatia de a avea
intotdeauna la dispozitia deponentului o sumd egald cu cea primita.
Custodele unui depozit trebuie ,,sa aiba intotdeauna la dispozitie lucrurile
in cantitatea si de calitatea primite”, chiar dacd ele sunt reinnoite sau
substituite in mod continuu. Pentru bunuri fungibile precum banii, aceasta
cerinta este echivalentd cu existenta continua a lucrului in individuo in
cazul bunurilor nefungibile?*. Acest principiu legal general care

25¢ In privinta consideratiilor juridice asupra principiului legal traditional in
chestiune a se vedea atat Titlul 3, Cartea 16, din Digeste, in special paragrafele 7
si 8 asupra falimentului bancherilor (EI Digesto de Justiniano 1 - 1968, p. 606-617,
mai ales p. 612, publicat de Aranzadi, Pamplona, 1968), dar si argumentul
rafinat al iezuitului spaniol Luis de Molina, pentru care bancherul ce practica
rezerve fractionare ,picituieste prin periclitarea propriei sale capacitati de a-si
achita datoriile, chiar dacd pe termen lung nu suferd nici o dificultate legald,
deoarece speculatiile sale cu fondurile clientului au fost reusite” (citat din De
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presupune o rezerva bancard de 100% a fost sustinut, inclusiv in acest
secol, de jurisprudenta franceza si cea spaniola.

O hotdrare a Tribunalului din Paris din 12 iunie 1927 a condamnat un
bancher pentru delictul de insusire frauduloasa, deoarece folosise,
conform practicii bancare uzuale, fondurile primite spre depozitare de la
clientii sdi. O alta decizie a aceluiasi tribunal, din 4 ianuarie 1934, prevedea
o sentintd similard; de asemenea, trebuie remarcatd sentinta Tribunalului
de Prima Instanta care s-a ocupat de falimentul Bancii din Barcelona,
sentintd conform cdreia capacitatea de a emite cecuri, ce apartine
deponentului, implicd obligatia depozitarului de a avea intotdeauna
fonduri la dispozitia titularului de cont curent, ceea ce face inacceptabil ca
fondurile depuse in numerar intr-un cont curent sd poata fi considerate de
cdtre bancd ca apartinandu-i pentru uz exclusiv®5. Mai putem adauga
faptul ca ,insusirea frauduloasd” se produce cand se comite actul ilicit
(Imprumutarea sumei depuse) si nu atunci cand, dupda mult timp, este
descoperit (in general de cdtre deponent, la ghiseul unei banci ce nu ii
poate inapoia banii depusi). Mai mult, nu putem accepta argumentul
desuet conform cdruia ,legea numerelor mari” ar permite bancii sd
actioneze in sigurantd cu o rezerva fractionard, deoarece probabilitatea
unei retrageri atipice a depozitelor nu este, din cauza naturii sale, un risc
asigurabil.

Teoria austriacd a ciclurilor economice a explicat perfect modul in care
insusi sistemul bancar cu rezerve fractionare genereaza, endogen si
recurent, recesiuni economice si, de aici, necesitatea lichidarii proiectelor

Iustitia et lure, Maguntiae (1614), in A. Chafuen, Christians for freedom: Late
Scholastic Economics, San Francisco, CA: Ignatius Press, 1986, p. 146 n. 1-7). De
asemenea, a se vedea concluziile rafinate ale lui Pasquale Coppa-Zuccari incluse
in lucrarea sa Il Deposito Irregolare (Coppa Zuccari, 1901), citat, printre altii, de
Joaquin Garrigues in lucrarea sa Contratos Bancarios, editia a doua, Madrid, 1975,
p. 365. Toate aceste consideratii se aplicd, de asemenea, asa-numitelor operatiuni
financiare cu conventie de rdascumpadrare in orice moment la valoarea nominala
(si nu la un pret ulterior al pietei, care este fluctuant), pentru ca ele ascund,
folosind legea in mod fraudulos, adevirate contracte de depozit.

25 Jbid., pp. 367-368.
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de investitii gresit initiate, a rambursarii imprumuturilor fiduciare si a
retragerii masive a depozitelor. Or, dupa cum stiu toti teoreticienii
asigurdrilor, consecintele unui eveniment (o retragere neobisnuita de
depozite) care nu este total independent de ,asigurarea” insasi (rezerva
fractionard) nu sunt tehnic asigurabile, din cauza hazardului moral?%.

De-a lungul istoriei, bancherii au fost foarte tentati sa violeze regula
traditionala de conduitd sus-mentionatd, folosind banii deponentilor in
beneficiul personal?. Initial, acest fapt s-a petrecut cu retinere si in secret,
deoarece bancherii aveau incd sentimentul cd actioneaza incorect. Asa ceva
s-a intamplat, de exemplu, cu Banca din Amsterdam, care, din motivul
mentionat anterior, isi desfasura activitatile, dupa spusele lui Sir James
Steuart, in cea mai mare taind?8. Trebuie spus ca intregul prestigiu al
Béncii Amsterdam se baza pe convingerea publicd dupa care ea mentinea
o rezerva de 100%, un principiu pe care, cu doar 15 ani inainte, David
Hume il credea in vigoare®. In 1776, Adam Smith mentiona cd, la acel
moment, Banca din Amsterdam continua sd spund ca mentine o ratd a
lichiditatii de 100%260.

25 Tn ceea ce priveste distinctia esentiala intre probabilitatea de clasi (obiectivé),
care poate fi asiguratd, si probabilitatea evenimentului unic, influentat si
determinat de actiunea umana (care nu poate fi asigurat), a se vedea Ludwig
von Mises, Human Action: A Treatise on Economics, a treia editie revizuitd,
Chicago, IL: Henry Regnery, 1966, p. 106-115 si Jests Huerta de Soto, Socialismo,
Cdlculo Econdmico y Funcién Empresarial, Madrid: Unién Editorial, 1992, p. 46-48.
27 Tentatia era imensd si aproape irezistibild, data fiind profitabilitatea ei.
Trebuie si ne reamintim cd, in ultimd analizd, sistemul bancar cu rezerve
fractionare constd in a da credite din nimic, cu cerinta ca debitorii sa le
ramburseze in bani reali si, pe deasupra, cu dobanda!

258 James Steuart, An Inquiry into the Principles of Political Economy: Being an Essay
on the Science of Domestic Policy in Free Nations, London: A. Miller si T. Caddell in
the Strand, 1767, vol. 2, p. 301.

29 David Hume, ‘Of Money’, p. 284.

260 The Bank of Amsterdam professes to lend out no part of what is deposited
with it, but for every gilder which it gives credit in its books, to keep in its
repositories the value of a gilder, either in money or bullion”. Adam Smith, The
Wealth of Nations, London: W. Strahan and T. Caddell in the Strand, 1776, vol. 2,
cartea 4, cap. 3, p. 72.
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Mai tarziu, bancherii au obtinut ca violarea acestui principiu traditional
de drept sd se facd deschis si legal, atunci cand ei au fost suficient de
norocosi sa obtind de la guvern privilegiul folosirii unei parti din banii
deponentilor in beneficiul lor (in general sub forma creditelor, de cele mai
multe ori acordate, in prima fazs, chiar guvernului). In acest fel, a aparut
relatia de complicitate si coalitia de interese care existd acum traditional
intre guverne si bdnci, explicind perfect relatia de ,intelegere” si
,cooperare” intima care exista intre cele doua tipuri de institutii si care, in
zilele noastre, poate fi observata, cu foarte putine nuante, in toate tarile
occidentale, la orice nivel. Mai mult decat atat, bancherii si-au dat seama
rapid ca violarea sus-mentionatului principiu legal traditional da nastere
unei activitati financiare foarte profitabile pentru ei, dar care necesita
intotdeauna existenta unui furnizor de imprumuturi de ultima instanta
(banca centrald), care sa ofere lichiditatile necesare in momentele dificile

care, dupd cum ardta experienta, apareau neincetat?e!.

Sistemul bancar cu rezerva fractionara, banca centrala si teoria

ciclurilor economice

Nefastele consecinte sociale ale acestui privilegiu conferit bancherilor (insa,
niciunui alt individ sau entitate) nu au fost, totusi, perfect intelese pana la
dezvoltarea, de cdtre Mises si Hayek, a asa-numitei Teorii Austriece a

21 Este interesant de remarcat cum bancherii si-au folosit toatd influenta si
puterea lor sociald (enormd, avand in vedere numadrul mare al persoanelor ce
primeau imprumuturi sau erau detinatori de actiuni bancare), pentru a
impiedica si descuraja depundtorii sd-si retraga depozitele, sperand inutil sa
evite criza. Astfel, senatorul de Pennsylvania, Condy Raguet, conchidea ca
presiunea era aproape irezistibild si ca ,un om independent, care nu era nici
actionar, nici debitor si care s-ar fi aventurat sa constrdngd bancile sd faca
dreptate, ar fi fost persecutat ca un inamic al societatii”. Letter from Raguet to
Ricardo, 18 April 1821, publicatd in David Ricardo, Minor Papers on the Curreney
Question 1805-1823, Jacob Hollander (ed.), Baltimore, MD: The Johns Hopkins
University Press, 1932, pp. 199-201; citatd in Murray N. Rothbard, The Panic of
1819: Reactions and Policies, New York: Columbia University Press, 1962, pp. 10-11.
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Ciclului Economic2?62, Pe scurt, ceea ce teoreticienii Scolii Austriece au
evidentiat a fost cd insistenta in a urmari obiectivul teoretic imposibil (din
punctul de vedere juridic-contractual si tehnico-economic) de a oferi un
contract care sd combine simultan cele mai bune caracteristici ale
fondurilor de investitii (in special, cea care constd in posibilitatea de a
obtine dobanda din , depozitele” realizate) cu contractul traditional de
depozit (care prin definitie trebuie sd permitd retragerea valorii sale
nominale in orice moment), mai devreme sau mai tarziu, dar inevitabil, va
produce inevitabile ajustdri spontane, mai intai, sub forma expansiunilor
necontrolate a ofertei monetare, inflatiei, proastei si generalizatei alocari a
resurselor productive la nivel economic, si apoi, in ultima instanta,
recesiune, lichidarea erorilor induse de catre expansiunea creditului in
structura productiva si somaj masiv.

Este important sd ne ddm seama ca privilegiul acordat bancii de a putea
sd-si exercite activitatea cu un coeficient de rezerva fractionara implica un
evident atentat la adresa unei corecte definiri si apardri a drepturilor de
proprietate ale deponentilor din partea autoritdtilor guvernamentale.
Aceasta genereazd inevitabil, mereu atunci cand nu se definesc adecvat
drepturile de proprietate, un efect tipic de ,tragedie a bunurilor comune”
in virtutea cdruia bancile sunt mereu inclinate si incerce sd continue si si
extinda baza de creditare in fata competitorilor sai. Insa sistemul monetar
fondat pe rezerva fractionard tinde spre o expansiune din ce in ce mai
necontrolatd, desi este supravegheat de cdtre banca centrald care, spre
deosebire de ce s-a intamplat pand acuma, se preocupad serios sd controleze
si sd pund limite acestei expansiuni. Cu privire la acest aspect, Anna J.
Schwartz ajunge la concluzia cd multi dintre teoreticienii moderni ai
sistemului de banca libera nu reusesc sa inteleaga ca mecanismul lichidarii

22 O scurtd expunere a Teoriei Austriece a Ciclului Economic, precum si o
bibliografie semnificativa asupra subiectului, poate fi gasitd in J. Huerta de Soto,
«La teoria austriaca del ciclo econémico», publicata initial in Moneda y Crédito,
nr. 152, Madrid, martie 1980, si reeditat in volumul I in J. Huerta de Soto,
Lecturas de Economia Politica, Unién Editorial, Madrid 1986, pag. 241-256. A se
consulta, de asemenea, Money, Bank Credit, and Economic Cycles, Auburn, AL:
Ludwig von Mises Institute, 2006.
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interbancare pe care il propun nu actioneaza ca o frand a expansiunii
creditului daci toate bancile, intr-o masurd mai micd sau mai mare, decid
sd-si extindd creditarea de o manierd simultand?®3. Acest fenomen, care
fusese remarcat de cdtre Ludwig von Mises, in strdlucita sa expunere a
sistemului de bancd liberd24, a fost cel care m-a determinat sd caut
explicatia sa in tipicul proces de ,tragedie a bunurilor comune”, pe de alta
parte evident, deoarece intregul proces de expansiune isi are originea, cum
am vazut, intr-un privilegiu contrar dreptului de proprietate, iar fiecare
bancd isi internalizeaza toate beneficiile expansiunii creditului, transferand
costurile corespunzdtoare asupra intregului sistem. Un mecanism de
compensare interbancard poate pune capat, intr-un sistem de banca libera
cu rezerva fractionard, initiativelor individuale si izolate de expansiune,
dar este inutil dacad toti, intr-o masurd mai mica sau mai mare, se lasa dusi
de ,,optimism” in acordarea creditelor.

Propunerea de a stabili un sistem bancar cu un coeficient de rezerva de
100% se regaseste inclusa in prima editie a Teoriei monedei si a creditului,
publicatd de cdtre Mises in 1912, in care economistul austriac ajunge la
concluzia ca ,este evident ca unica maniera de a elimina influenta umana
asupra sistemului de creditare o reprezinta suprimarea intregii emisiuni
ulterioare de mijloace fiduciare. Conceptia fundamentald a Legii lui Peel
trebuie sa continue de o maniera si mai efectiva fatd de ce s-a intamplat in
Anglia acelei perioade si trebuie sa includd emisiunea creditului printre
interdictiile legislative”265. Ulterior, Mises revine asupra subiectului de o
formad si mai explicita (1928)2¢¢ in Apendix-ul Monetary Reconstruction pe
care il incorporeaza in editia engleza a The Theory of Money and Credit

263 A se vedea articolul ei, , The Theory of Free-Banking”, prezentat la intalnirea
regionald a Societatii Mont Pelerin la Rio de Janeiro in septembrie 1993, in
special pagina 5.

264 Mises, Human Action, pp. 648-88.

265 Ludwig von Mises, The Theory of Money and Credit, Indianapolis, IN: Liberty
Press, 1980, p. 447.

26 Ludwig von Mises, ‘Monetary Stabilization and Cyclical Policy’, in On the
Manipulation of Money and Credit, Irvington-on-Hudson, NY: Free Market Books,
1978, pp. 167-168.
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(1953), unde se arata expres ca ,problema principald este ca guvernul sa
nu mai fie in pozitia de a creste cantitatea de bani in circulatie si suma de
bani scripturali ce nu sunt in intregime - adicd 100% - acoperiti de
depozite pldtite de public”26?. Ulterior, Hayek se referise deja in 1937268 la
aceasta chestiune si, la fel ca Mises, propune libertatea de alegere a
monedei si a sistemului bancar ca un mijloc pentru a obtine, in ultima
instantd, un sistem bancar bazat pe un coeficient de casa de 100%2%°. Dupa
Mises, cel care a tratat cu cea mai mare staruintd si strdlucire eliminarea
sistemului bancar cunoscut este, fara indoiald, Murray N. Rothbard?7.

Tot aproape de zilele noastre, Maurice Allais a sustinut principiul
rezervei de 100%, desi este adevarat cd el il apdrd ca un mijloc de a facilita
politicile monetare ale guvernelor, prevenind expansiunea lor elastica si
distorsionatd, datoratd sistemului bancar cu rezerve fractionare?”!. Din
aceastd perspectivd, Maurice Allais nu face decat sa urmeze traditia deja
abandonata a scolii din Chicago, favorabild ratei lichiditatii de 100%, in
scopul de a face politicile monetare guvernamentale mai eficiente si mai
predictibile?72. Desi politica monetard ar fi mai predictibila cu un coeficient

267 Mises, The Theory of Money and Credit, p. 481.

28 F.A. Hayek, Monetary Nationalism and International Stability, New York:
Augustus M. Kelley, 1971, pp. 81-84.

29 F. A. Hayek, Denationalization of Money, pp. 119-120.

270 A se vedea in special Murray N. Rothbard, The Case for a One Hundred Percent
Gold Dollar, editia a doua, Auburn, AL: Ludwig von Mises Institute, 1991; The
Muystery of Banking, New York: Richardson & Synder, 1983; si articolele sale “The
Myth of Free Banking in Scotland’, Review of Austrian Economics, vol. 2, 1988,
pp- 229-245, si “Aurophobia: or, Free Banking on What Standard?’, Review of
Austrian Economics, vol. 6, nr. 1, 1992, pp. 99-108.

271 Maurice Allais, ‘Le Retour a I'Etat du privilege exclusif de la creation
monétaire’, in L'Impdt sur le capital et la réforme monétaire, Paris: Hermann
Editeurs, 1985, pp. 200-210; dar si articolul sdu ‘Les Conditions monétaires
d'une économie de marchés: des ensignements du passé aux réformes de
demain’, Revue d’économie politique, vol. 3, mai/iunie 1993, pp. 319-367.

272 Aceastd traditie se lanseazd cu un pamflet anonim de 26 de pagini asupra
,Banking and Currency Reform” pe care, in 1933, l-au facut sa circule Henry C.
Simons, Aaron Director, Frank H. Knight, Henry Schultz, Paul H. Douglas, A.G.
Hart si altii; ulterior, acesta devine un articol al lui Henry C. Simons («Rules
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de casa de 100%, toti teoreticienii de la Chicago sunt naivi crezand ca
guvernul poate si doreste sa practice o politicd monetard stabild. Aceasta
naivitate este similard celei manifestate de teoreticienii moderni ai
sistemului bancar liber cu rezerve fractionare, atunci cand cred ca
mecanismul spontan al caselor de compensare poate frana expansiunea
simultand si concertata a majoritatii bancilor. Singura solutie corectd pentru o
societate nesupusa privilegiilor si ciclurilor economice este, in consecintd, aceea a
unei activititi bancare libere, dar supuse dreptului, mai precis, cu o rezervd
bancard de 100%.

Sistemul monetar si bancar intr-o societate libera

In concluzie, principala slabiciune a majoritétii teoreticienilor aparatori ai
sistemului bancii libere este aceea de a nu-si da seama ca este teoretic
consubstantiald propunerii lor exigenta unui coeficient de rezerva de 100%
si, mai concret, de a nu fi apreciat cd toate defectele pe care apardtorii
bancii centrale le semnaleaza sistemului de banca libera isi pierd
continutul si dispar complet daca se tine seama de principiile traditionale
de drept. Cu alte cuvinte si folosind expresiile lui Mises, este vorba de a
supune bancile principiilor traditionale ale dreptului civil si comercial,
conform cdrora fiecare individ si orice firma trebuie sa-si indeplineasca
obligatiile in acord strict cu elementele convenite ale contractului?’3.
Aceastd eroare este destul de generalizatd si afecteaza, in principal,
interesanta si ampla literatura care s-a dezvoltat incepand cu marele ecou

versus Authorities in Monetary Policy», Journal of Political Economy, XLIV, nr.
1, februarie 1936, pag. 1-30), Albert G. Hart («The ‘Chicago Plan’ of Banking
Reform», Review of Economic Studies, nr. 2, 1935, pag. 104-116), si Irving Fisher
(100% Money, Adelphi Company, New York 1936), si culmineaza cu publicarea,
in 1959, a cértii lui Milton Friedman, A Program for Monetary Stability, New York:
Fordham University Press, 1960.

273 Ludwig von Mises, Human Action, p. 443. Pe scurt, este vorba de a substitui,
conform lui Mises, actualul hatis legislativ privitor la sistemul bancar de tip
administrativ cu cateva articole simple si clare incluse in codul comercial si
penal.

269



BANCILE CENTRALE $I SISTEMUL BANCAR LIBER CU REZERVE FRACTIONARE.
O ANALIZA CRITICA DIN PERSPECTIVA SCOLII AUSTRIECE

creat de publicarea cartii lui Hayek asupra Denationalizdrii banilor, precum
si importanta criza economica si financiara care s-a produs la finalul anilor
1970. Comentariul cel mai important pe care trebuie s il fac acestei intregi
literaturi este ca in ea, cu cateva exceptii, se profitd de multe ori de
apararea sistemului bancii libere pentru a cadea in veleitdti teoretice
personale ale vechii ,,scoli bancare”, ale cdrei principii teoretice eronate au
fost evidentiate deja de mult timp. Pe deasupra, in toatd aceastd literatura,
reprezentatd , in primul rand, de lucrdrile lui White, Selgin si Dowd?74,
printre altii, se uitd cd, asa cum s-a argumentat, unica modalitate de a
termina cu banca centrald si excesele sale este de a elimina privilegiul
rezervei fractionare de care acum se bucurad bancherii privati.

Dacad se doreste apdrarea unui sistem financiar si monetar cu adevarat
stabil pentru urmatorul secol, care sd ne imunizeze intr-o masura cat mai
ridicatd cu putinta fata de crize si recesiuni, ar fi necesar sa se statueze: 1)
completa libertate de alegere a monedei; 2) sistemul libertdtii bancare; 3)
cel mai important, ca toti agentii implicati in sistemul libertatii bancare sa
fie supusi si sa indeplineascd, in general, normele si principiile traditionale
ale dreptului si, in particular, principiul conform cadruia nimeni, nici macar
bancherii, nu trebuie sa beneficieze de privilegiul de a imprumuta ceea ce
s-a depozitat la vedere (adicd, un sistem bancar cu un coeficient de rezerva
100%).

Teoreticienii moderni ai sistemului bancar liber considera, in mod gresit
(datoritd, printre altele, lipsei de pregdtire juridica), ca obligatia unei
rezerve bancare de 100% ar fi o imixtiune administrativd inadmisibila in
libertatea individuala. Ei nu inteleg ca, departe de a implica sistematic

274 Astfel, pot fi consultate, de exemplu, cartile lui Lawrence H. White, Free
Banking in Britain: Theory, Experience and Debate, 1800-1845 (Cambridge
University Press, 1984) si Competition and Currency: Essays on Free Banking and
Money (New York University Press, New York, 1989); cele ale lui George A.
Selgin, The Theory of Free Banking: Money Supply under Competitive Note Issue
(Rowman & Littlefield, Totowa, New Jersey, 1988) si The Experience of Free
Banking (ed. aldturi de K. Dowd, Routledge, London, 1992); si cele ale lui Kevin
Dowd, The State and the Monetary System (St. Martin’s Press, New York, 1989) si
Laissez Faire Banking (Routledge, London, 1993).
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coercitia administrativad din partea guvernului, o astfel de regula, asa cum
s-a aratat, este doar o aplicare a principiului traditional al drepturilor de
proprietate. Cu alte cuvinte, ei nu tin cont cd faimoasa fraza anonima a unui
american citat de Tooke, care spune cd ,sistemul bancar liber este
echivalent cu libera exercitare a escrocheriilor”?> se aplica sistemului
nesupus legii (cel cu rezerve fractionare). In fine, apirarea sistemului
bancar liber trebuie facuta nu ca un mijloc de a exploata posibilitdtile de
profit ale expansiunii creditului, ci ca unul indirect, de a se apropia de
modelul ideal de sistem bancar liber cu rezerva obligatorie de 100% care,
in plus, trebuie aplicat direct, cu toate mijloacele juridice disponibile in
fiecare circumstantd istorica?’e.

Desi prescriptiile anterioare de politicd economica pot parea utopice si
foarte strdine de problemele practice care ne framantd, in special in relatie
cu proiectarea si gestionarea unui sistem monetar european, tot ele trebuie
sd ne indice in orice moment care este directia adecvata pe care ar trebui sa
o ia reforma, precum si pericolele de evitat. Astfel, pare clar ca trebuie sa
renuntam la sistemul cu monede nationale monopoliste care se concureaza
intr-un mediu haotic de rate de schimb flexibile, dar si de a ne indrepta
cdtre crearea unei bdnci centrale europene care sa impiedice competitia
intre monede intr-un larg spatiu economic, care sa nu infrunte provocarile
reformei bancare, care sd nu garanteze o stabilitate monetara cel putin la
fel de mare precum cea a celei mai stabile monede nationale in fiecare
moment istoric si care, pe scurt, sd presupund un obstacol definitiv pentru
efectuarea de reforme ulterioare in directia buna.

Poate ca modelul cel mai practicabil si mai adecvat este, pe termen scurt
si mediu, introducerea in toatd Europa a unei complete libertati de alegere
a monedelor publice si private induntrul si in afara Comunitatii, legand
monedele nationale care, din motive de obisnuinta istoricd, sa continue a fi
utilizate intr-un sistem de rate de schimb fixe care sa disciplineze

275 Citat de Mises in Human Action, p. 446.

276 Doar in acest sens trebuie inteleasd pozitia lui Cernuschi, reprodusa de Mises
(Human Action, p. 446), care incd din 1866 spunea: ,Sper ca toatd lumea sa emita
bilete de bancd, tocmai pentru ca nimeni s nu le mai accepte.”
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comportamentul politicii monetare din fiecare tard in conditii de
solvabilitate si stabilitate, in orice moment istoric. In acest fel, cel putin ar
ramane deschisd poarta pentru ca, in viitor, fiecare stat-natiune al CEE sa
aiba mereu posibilitatea de a avansa in privinta celor trei linii de reforma
monetard si bancard indicate?””, pentru a continua in directia buna
leadership-ul sau monetar asupra restului partenerilor din Comunitate.
(Aceasta si nu alta pare sd fi fost esenta proiectului apdrat de catre
Margaret Thatcher si grupul neinspirat numit al ,,euroscepticilor”, in care
mad aflu si eu, care o urmeazd, pentru viitorul monetar al CEE.)

Este clar ca efortul definitiv in privinta teoriei monetare si bancare, in
lumina istoricei polemici care are loc intre partizanii bancii libere si ai
bancii centrale, ramane incd de fdacut. De aceea, ma tem cd nu ar fi prea
indraznet sd cred ca lumea va continua sa sufere sub o forma recurenta
ddundtoarele recesiuni economice, in timp ce bancile centrale isi vor
mentine monopolul asupra emisiunii de moneda iar privilegiul acordat de
cdtre guverne bancherilor va rdméne ne-abolit. Si, la fel cum incepea acest
scurt articol, indrdznesc sa spun cd, dupa istorica prabusire teoreticd si
practica a socialismului, principala provocare teoretica cu care se vor
confrunta atat economistii profesionisti, cat si iubitorii libertatii in secolul
acesta va consta in lupta cu toate fortele si impotriva institutiei bancii
centrale, si contra mentinerii privilegiului de care actualmente se bucura
cei care practicd o activitate bancard privatd, asa cum este ea inteleasa
astdzi.

277 Problemele practice ridicate de tranzitia de la actualul sistem monetar si
bancar la un sistem in care crearea monedei si afacerile bancare ar fi total
separate de stat au fost analizate si solutionate, teoretic, de cdtre Murray N.
Rothbard in cartea sa The Mystery of Banking, Richardson & Snyder, New York,
1983, pag. 249-269.
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