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ROLA EMISYJNA BANKOW DEPOZYTOWYCH

Sa wazne zagadnienia gospodarcze, na ktorych temat dyskusja
naukowa nie ustaje od dziesigtkow lat. Teorie, zdawaloby sig,
odrzucone przez post¢gpy nauki wracaja, atakuja z sila przeciwne
im koncepcje, pragna zwycigstwa; rezultatem: przedluzenie sytua-
cyj przejsciowych, okresow walk teoretykoéw, okresow niezmiernie
interesujacych, lecz niebezpiecznych takze, o ile teorie na wzajem
si¢ zwalczajace maja bliski zwigzek z zyciem. Jednym z tych za-
gadnien jest pytanie, czy banki depozytowe moga, swa
wtasng dziatalnos$cia, tworzy¢ pienigzne $rod-
ki obiegowe, czy tez rola ich w tej dziedzinie jest jedynie
bierna. Od odpowiedzi zalezy nie tylko teoretyczna interpretacja
szeregu problemow ekonomiki pieni¢znej, ale rowniez rozwiazanie
waznych zagadnien praktycznych w dziedzinie ustroju bankowego
i organizacji kredytu.

Spor teoretyczny sigga co najmniej pierwszej potowy XIX wie-
ku, wypelnia karty niezmiernie interesujacych i waznych polemik
migdzy ,,Banking school" i ,,Currency school" w Anglii, jest przed-
miotem, na calym $wiecie, debat i dociekan ekonomistow. W now-
szej teorii ekonomicznej, zwlaszcza anglosaskiej, spor wydaje si¢
zakonczonym na korzys¢ teorii, ktora glosi, ze bankowo$¢ moze
tworzy¢ depozyty a vista, wklady czekowe, ktore na réwni z mo-
neta metalowa i biletem bankowym, emitowanym przez centralny
instytut emisyjny, sluza za srodek obiegowy we wspolczesnej eko-
nomii pienig¢znej.

Ale zwycigstwo nie jest wszedzie uznane; szereg wybitnych
ekonomistow i fachowcow bankowych twierdzi, ze bankowo$¢ nie
odgrywa 1 nie moze odgrywac tej aktywnej roli instytucyj de
facto emisyjnych.

»Jezeli ktokolwiek w systemie bankowos$ci depozytowej moze
by¢ nazwanym tworca kredytu", pisat kilka lat temu dr Walter
Leaf, prezes Westminster Banku w Londynie — ,,to jest nim wktad-
ca, gdyz banki sg w udzielaniu pozyczek $ci§le ograniczone sumami,
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ktore wkladca uwaza za stosowne w nich ztozy¢". Podobniez So-
mary, Rist, Cannan i inni uwazajg, ze banki depozytowe nie moga
tworzy¢ wkladow, podczas gdy wigkszo$¢ moze ckonomistow jest
przeciwnego zdania. Ostatnio zajat w tej polemice niezmiernie in-
teresujace stanowisko na tamach ,,Ruchu" i w ogloszonej potem
ksigzce znakomity teoretyk i znawca praktycznego zycia gospodar-
czego i1 bankowosci, prof. Feliks Mtynarski. Wywody jego, ktore
nie pokrywaja si¢ wilasciwie z tezami zadnej z dwu zwalczajacych
si¢ ,,szkol", zastuguja na baczna uwage i postuzyly za okazje do
skreslenia nast¢pujacych uwag.

* * *

Zanim przejd¢ do omowienia wywodow prof. Mtynarskiego,
pragn¢ po krotce przedstawi¢ tezy zwalczajacych si¢ kierunkow
w teorii wktadow czekowych.

Autorzy, ktérzy przecza mozliwosci tworzenia depozytow przez
akcje bankowa, opieraja swoje poglady na tym, ze banki moga po-
zycza¢ tylko sumy znajdujace si¢ w ich posiadaniu, te zas pochodza
z depozytow publicznosci. Bilansowo przedstawia si¢ to nastepuja-
co: gotowka, po stronie aktywow; wktady, po stronie pasywow.
Udzielenie pozyczki polega na zastgpieniu po stronie aktywow cze-
$ci gotowki zobowigzaniami dtuznikow z tytutu zaciagnigtych w ban-
ku pozyczek. Kazdy nowy wklad zwigksza gotowke i depozyty,
kazda udzielona pozyczka zmniejsza gotowke i zwigksza zobowia-
zania dtuznikow wobec banku. Bank, udzielajac pozyczki, moze
zwigkszy¢, po stronie aktywow, zobowigzania zaciagnig¢te wobec
niego; publiczno$¢, tworzac wktlady, zwigksza sume¢ depozytow po
stronie pasywow. Bank sam nie moze zwigkszy¢ sumy depozytow,
znajdujacej si¢ po stronie pasywow. Skadinad bank nie moze spon-
tanicznie powickszy¢ sumy udzielonych pozyczek, gdyz potrzeba
jest w tym celu popytu rynkowego, ktory jest mniejszy lub wigk-
szy, zaleznie od stanu zycia gospodarczego, jego mniejszej lub wigk-
szej aktywnos$ci. Cytujac poglady Tooke'a, ktore w zupetnosci przyj-
muje, prof. Rist pisze w niedawno wydanym dziele ,,Histoires des
Doctrines relatives au Crédit et a la Monnaie":> ,La création du

' Walter Leaf: ,Banking". Londyn 1926 (Wydawnictwo ,Home Und-
veirsity Library"). Str. 102. Zob. tez E. Cannan: ,Money". Londyn 1918,
wydanie si6dme 1932 i tegoz autora ,Modern Currency", Londyn 1931.

2 Zob. ,Teoria wkladéw czekowych". Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i So-
cjologiczny", rok 1937, zeszyt III, oraz ,Proporcjonalizm ekonomiczny", War-
szawa 1938, cze$¢ Il rozdziat 3.

3 Paryz, 1938.
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crédit par les banques . . . n'est possible qu'en raison d'une de-
mande préalable de public. Les banques ne peuvent
créer & volonté des billets pas plus que des dépots. Elles ne
les créent que si le public les demande".* Poglad ten jest po czesci
sluszny, ale w znacznej mierze opiera si¢ na nieporozumieniu.

Przejdzmy teraz do teorii ,tworzenia kredytu" przez banki.
Formuta ta jest bardzo czgsto spotykana," jest jednak bardzo nie-
$cista. Idzie raczej o emisj¢ pieniadza przez banki droga tworzenia
wktadow czekowych przez udzielanie pozyczek w wysokosci prze-
kraczajacej powierzona bankom gotowke. Jednym stowem idzie
o ,tworzenie wkladéw czekowych".

Istnieje duzo wykladoéw tej teorii; najczgsciej moze wspolczes-
nie cytowane znajdujg si¢ w dzietach Hayeka 1 Keynesa. Formu-
towana jest ta teoria w sposob mniej lub wigcej szczgsliwy; wersja
Hayeka, na ktorej opiera si¢ krytyka prof. Mtynarskiego, nalezy
do mniej szczgsliwych, jest mato realistyczna, komplikuje niepo-
trzebnie prosty dosy¢ mechanizm, szeroko otwiera wrota nieporo-
zumieniom. Keynes, ktory zazwyczaj odznacza si¢ wielka jasnoscia
wyktadu, gdy opisuje funkcjonowanie ustroju pieni¢znego, daje
wersj¢ znacznie bardziej realistyczna i mniej tatwa do odrzucenia
przez krytyczna analiz¢. W nast¢gpnych stronach postaram si¢
przedstawi¢ proces gospodarczy ,tworzenia depozytow" w sposob
jak najbardziej zblizajacy si¢ do rzeczywistosci. Jak Rist stusznie
zaznacza w cytowanym dziele, istnieje duza analogia mi¢dzy oma-
wianym przez nas procesem a emisja banknotow przez bank emi-
syjny.

Przypusémy przede wszystkim, ze istnieje jeden bank depo-
zytowy. Do banku tego ztozono a vista 1 000 ztotych. Oto bilans I:

Aktywa: Pasywa:
Gotowka . . .1000 Wktady czekowe . 1000

4 Str. 205. Podkreslenia autora. Podobniez pisze prof. Mtynarski: ,Nie
banki tworza wklady wlasciwe, bedace zrodlem pozyczek, ale obrét gospodar-
czy przez ciagla wymiang dobr i ushug". (,Teoria wktadéow czekowych",
str. 343).

5 ,Credit creation", po angielsku; ,création du credit", po francusku.

® F. A. Hayek: ,Geldtheorie und Konjunkturtheorie", Wien 1929. Wyda-
nie angielskie pt. ,Monetary Theory and the Trade Cycle", Londyn 1933.

7 J.M.Keynes: ,,A Treatise on Money", Londyn 1930, toni I.
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Bank pozycza jednemu klientowi 500 zl, ktéore mu wyplaca
gotowka, a drugiemu otwiera rachunek biezacy na 500 zi,® ale nic
mu gotowka nie wyptaca. Oto bilans II:

Aktywa: Pasywa:
Gotowka . . . 500 Wktady czekowe . 1 500
Dtuznicy . . . 1 000

Pierwszy klient uzyje gotowki na rdézne platnosci, po czym
gotowka wroci do banku jako czyj§ wktad (wszystko jedno czyj
wktad); drugi klient begdzie dysponowal czekiem na korzy$¢ trze-
cich oso6b, ktéore takze maja rachunek w banku. Gdy mowig, ze
gotowka ,podniesiona" przez pierwszego klienta wroci do banku,
mam na mysli, ze zostanie wcze$niej lub poézniej zadeponowana;
W przeciwnym razie zmieni si¢ ewentualnie proporcja gotowki trzy-
manej w klasie banku i gotowki obiegajacej poza bankiem, jako
obieg gotowkowy, nie za§ czekowy. Gdy gotowka wroci do banku,
znajdziemy si¢ w sytuacji III:

Aktywa: Pasywa:
Gotowka . . . 1000 Wktady czekowe . 2 000
Dtuznicy . . . 1000

Bank moze nadal gotéwke pozycza¢, kazda pozyczka udzielo-
na albo zmniejszy pogotowie kasowe, albo zwigkszy
sum¢ wktadow. W miejsce wyptaconej gotéwki wplywa nowa,
tak ze bank moze te operacje kontynuowaé, jak dlugo uzna to za
zgodne z utrzymaniem ,plynnosci". Przypusémy, ze po pewnym
czasie znajdziemy si¢ w sytuacji IV:

Aktywa: Pasywa:
Gotowka . . . 1000 Wktady czekowe . 9000
Dtuznicy . . .8000

8 Zob. Mtynarski: ,,Teoria wktadow czekowych", str. 427: ,Punktem
wyjécia byl zwyczaj anglosaski zapisywania udzielonego kredytu na dobro diuz-
nika, jak gdyby to byl jego wkitad. Na kontynencie ... stopniowo uznaje si¢ go
sumami czeSciowymi, w miar¢ podejmowania". Tutaj ilustruj¢ proces zastoso-
waniem obu metod, ktore réznig si¢ miedzy soba tylko tym, ze w jednej pie-
niadz opuszcza bank zaraz, aby potem do niego (lub do innego banku) wrocié,
podczas gdy w drugiej pieniadz pozyczony pozostaje przez pewien czas W po-
zyczajacym banku. W ten sposéb szybkos¢ obiegu czekowego jest wigksza
w systemie ,kantynentalnym" niz w ,angielskim", co jednak nie ma nic wspol-
nego z kwestia, czy baraki ,tworza" depozyty czy tez nie.
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W jaki sposob powstato tych 9 000 zlotych wkladow? Tysiac
wynikt z pierwszego wktadu 1 000 ztotych; dalsze 8 000 jest rezul-
tatem operacyj kredytowych banku, a mianowicie:

a) otwierania rachunkow biezacych klientom bez rowno-
czesnego wyplacania gotowki;

b) wptlacania do banku pieni¢gdzy, ktoére ten bank poprzednio
wyptacit dhuznikom.

Te¢ druga metod¢ utozsamiaja prof. Miynarski, a takze (mniej
jasno) prof. Rist z szybkoscig obiegu pienigdza. Zobaczymy, ze
nie jest to stuszne.

Poniewaz czek shuzy za $rodek platniczy na rowni z biletem
bankowym, wigc akcja kredytowa banku zwigkszyla dziewigcio-
krotnie obieg pieni¢zny. Trudno w tych warunkach przeczy¢, ze
bank odegrat rolg instytucyj emisyjne;j.

Akcja ta ma oczywiscie pewne granice. S3a nimi poglady ban-
ku na procent zobowigzan a vista, ktore moze mu wypadnie ptacic¢
od razu; innymi stowy, bank trzyma pokrycie gotowkowe wkla-
doéw czekowych w wysokosci, ktora uwaza za odpowiadajacg sy-
tuacji rynkowej i wymaganiom ,plynnosci". Jest duza analogia
pomi¢dzy ta stopa pokrycia a stopa pokrycia biletow banku emi-
syjnego zlotem. Stopa pokrycia wkladow gotowka ulega wielkim
wahaniom od kraju do kraju. W Stanach Zjednoczonych istnieje
stopa ustawowa, w Anglii — zwyczajowa. W obu tych krajach —
w ktorych obieg czekowy jest szczegoélnie rozwinigty — stopa mi-
nimalna pokrycia gotowkowego jest okolo 10%.

W rozumowaniu moim zatozylem istnienie jednego banku.
O ile przejdziemy do realistyczniejszej hipotezy, w ktorej istnieje
mniej lub wigcej znaczna liczba bankdw, to rozumowanie, jakie
przeprowadzitem dla ,jedynego banku", pozostanie w mocy dla
catego krajowego ,ustroju bankowego". Pieniadze pozyczone klien-
towi przez jeden z bankéw, moga by¢ przez tego klienta wyptacone
komus, kto je zadeponuje w tym samym banku lub komus, kto je
ztozy w innym banku. W tym drugim wypadku oslabi si¢ rezerwa
kasowa pierwszej instytucji, a wzmocni rezerwa kasowa drugiej.
W ten sposob wzrost wktadow w drugim banku bedzie wynikiem
akcji kredytowej pierwszego banku. Sformulowanie tego procesu
w sposob, ktory Miynarski zwalcza, mianowicie, ze jeden bank
Htworzy wklad w drugim banku", jest oczywiscie btedne; prawda
jest natomiast, ze wktad w drugim banku powstat dzigki temu, ze

8 Zob. J. M. Keynes: ,,A Treatise on Money", tom I, str. 25—27.
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pierwszy bank udzielit swemu klientowi pozyczki.'” Wynikiem
dysponowania kredytami przez klientow rozmaitych bankow sa
rozliczenia clearingowe migdzy bankami. Przy clearingu instytucja,
ktora byla liberalniejsza od innych w udzielaniu pozyczek, musi
wyplaci¢ wigcej niz jej si¢ od pozostalych bankow nalezy i jej zapas
kasowy si¢ zmniejsza, co w konsekwencji zmusi je do ograniczenia
udzielanych pozyczek w dniu nastgpnym. W ten sposob bank, ktory
nie chce stracié swej gotowki i zmniejszyé pokrycia gotowkowego
ponizej stopy uznanej za normalng, musi si¢ kierowa¢ tym, co czy-
nig inne instytucje bankowe. Keynes na podstawie podobnego rozu-
mowama dochodzi do nastgujacej konkluzji: ,,Ilo§¢ pieniadza ban-
kowego "' ktore banki moga tworzy¢ bez niebezpieczenstwa, jest
nieograniczona, o ile ida one naprz6éd w tym samym
rytmie... Kazde posunigcie naprzod przez jaki§ pojedynczy
bank ostabia go, ale kazde takie posunigcie przez ktory$ z innych
bankéw wzmacnia go; tak, ze gdy wszystkie posuwaja si¢ naprzod
razem, zaden z nich nie jest per saldo ostabiony. W ten sposéb po-

stgpowanie kazdego banku ... bedzie kierowane przecigtnym po-
stgpowaniem wszystkich bankow, do ktorej to przecigtnej bank ten
moze si¢ jednak przyczyni¢ ... Kazdy prezes banku moze, siedzac

W sSwym gabinecie uwazac¢ si¢ za bierne narzedzie zewngtrznych
sil, na ktore nie moze Wywrzec wplywu; a jednak te »zZewnetrzne
sity" moga nie by¢ niczym innym jak nim samym i prezesami
innych bankéw, na pewno za$ nie sa ]ego wktadcami"."

Obraz procesu dany przez Hayeka '* streszcza si¢ w nastgpu-
jacym zdaniu: ,,Skoro kazdy bank wypozycza 90 procent sumy
w nim zlozonej i w ten sposob powoduje réwnowazny wzrost we
wktadach Jaklegos 1nneg0 banku, plerwotny depozyt spowoduje
kredyty réwne 0,9 + 09° + 0,9 + 0,9%.. . razy pierwotnemu
wktadowi. Wobec tego, ze suma tego nleskonczonego szeregu zbiez-
nego jest 9, banki beda mogly w wypadku krancowym stworzy¢ na
podstawie gotowki wplywajacej z zewnq-trznego zrodta dz1ew1<;c1o—
krotnie wicksza sume kredytow".'” Faktycznie schemat ten nie od-

' Zob. Mitynarski 1. c. str. 433—4. Formula, ktéra M. stusznie zwalcza,
nie znajduje si¢ jednak u Hayeka, ktérego teori¢ M. na cytowanych
stronach krytykuje.

"' Tj. wkladow czekowych.

"2pProvided that they move forward in step (pod-
kre$lenie autora).

3 Keynes, 1. c. str. 26—27. Zob. tez Hayek, 1. c. Bor. tez z cytowanym
wyzej pogladem Leafa, ktory byl wtlasnie prezesem banku!

' Hayek: ,Monetary Theory and the Trade Cycle", str. 157—161.

'S Hayek, 1. c. str. 159.
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powiada rzeczywistemu procesowi. W praktyce gospodarczej bank
bedzie postepowatl w jeden z dwu sposobow:

1. Bedzie otwierat klientom, zaciagajacym pozyczki, rachunki
biezace w wysokosci nie przekraczajacej odpowiedniej wielokrotnej
posiadanej przez bank gotowki. W ten sposob akcja kredytowsa
bank tworzy wklady czekowe u siebie, uwazajac zarazem, aby
pokrycie gotowkowe tych wktadow nie spadio ponizej stopy rezer-
wowej ustawowej lub zwyczajowe;.

2. Begdzie udzielal pozyczek gotowkowych w miar¢ rozporza-
dzalnosci kasowych, uwazajac, aby nie zmniejszy¢ rezerw gotowko-
wych ponizej potrzebnego na pokrycie wktadow minimum.

Odptyw gotowki przez wyptaty klientom i przez clearing spo-
woduje zmniejszenie dalszej akcji kredytowej a doptyw gotowki
przez nowe wktady i przez clearing da bankowi moznos$¢ udzielania
nowych kredytow w wigkszej ilosci. Dla catej struktury bankowej
oznacza to, iz ilo$¢ ,,pieniadza bankowego" bedzie dazyta do maxi-
mum zaleznego od ilosci gotowki w kasach systemu bankowego
i od stopy pokrycia, jakie banki uznaja za stosowne trzymac.

W réznych fazach cyklu koniunktury jedna i druga z tych
zmiennych ulegaja wahaniom; ale zasada ,tworzenia wktadow cze-
kowych" i mechanizm ich tworzenia zostaja bez zmiany. ,,Uprosz-
czony" schemat, jakim si¢ postuguje Hayek, nie jest potrzebny do
zrozumienia tego mechanizmu, natomiast prowadzi do nieporozu-
mien, w rodzaju tych, na jakich si¢ opiera btyskotliwa, logiczna
krytyka piora prof. Mtynarskiego.

Na podstawie owego schematu Hayek dochodzi do wniosku,
moim zdaniem, rownie nieudowodnionego jak mylnego, zZe ,czas
trwania tej piramidy kredytu jest ograniczony czasem trwania
pierwszego udzielonego kredytu". Poglad ten jest mylny, gdyz,
jak Mtynarski stusznie zaznacza, ,pomiedzy ogniwami tancucha"
operacyj tworzacych w rezultacie piramide¢ kredytu ,nie mozna
stwierdzi¢ zalezno$ci ani formalnej, ani faktycznej". W rzeczywi-
stym procesie ,piramida" tworzy si¢ w sposob, jaki wyzej naszki-
cowatem, kazde za§ zmniejszenie si¢ wktadow powoduje zmniejsze-
nie si¢ piramidy. Sa to zupeilnie oddzielne operacje: ,,Pod tym
wzgledem nie moze by¢ zadnych watpliwosci, gdy si¢ co$ nieco$
zna rzeczywisty bieg interesu w bankach".

O ile zatem metoda, jaka si¢ postuguje Hayek, aby uzasadni¢
teori¢ tworzenia wktadow czekowych przez banki, budzi powazne

16

Hayek, 1. c, str. 161.
17 ki, I. ¢, str. 431.
B Ibidem.
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zastrzezenia, wielkie zastrzezenia budzi takze wymierzona przeciw-
ko tej teorii krytyka Mtynarskiego. Punkt wyjscia jego rozumowa-
nia jest nastepujacy: ,,W wyobrazni teoretyka" (wigc np. Hayeka)
»pierwszy wktad niejako wegdruje z banku do banku, kurczac si¢ na
kazdym przystanku, ale pozostaje podczas tej wedrowki mniej-
szg lub wic¢ksza <cze¢s$cia sumy wyjSciowej...
Na kazdym ... postoju swojej wedrowki pierwszy wktad nie prze-
staje byé czes$cia samego siebie'’. Podkreslone przez
autora tego dowodzenia urywki sa wyrazem gi¢bokiego nieporozu-
mienia. Ani Hayek, ani inni teoretycy ,tworzenia wktadéw czeko-
wych" nie dali si¢ porwac¢ swej fantazji do tego stopnia, aby po-
dobnie nierealistyczne wyglaszaé¢ poglady. Kazdy wktad jest oddziel-
na operacjg i oddzielng cato$cig. Istnieje rownoczesnie szereg wkia-
dow, jedne dawniejsze, inne nowsze, ktéore powstaly przez gospodar-
czy obieg tej samej gotowki. Bilety wypozyczone przez jeden bank
staty si¢ wktadem w drugim itd.; zaznaczy¢ wypada, ze identycz-
no§¢ obiegajacych biletow bankowych czy monet nie jest tym sa-
mym, co identyczno$§é wktadéw uskutecznionych przy pomocy tych
biletow. Na tym polega nieporozumienie, wywolane zapewne meto-
da wyktadu jakiej Hayek uzywa 1 doprowadzajace Mtlynarskiego
do paradoksalnych konkluzyj, ktére maja zdyskredytowaé teorig
stworzenia" wktadéw, lecz w rzeczywisto$ci tego celu nie osiggaja.
Tak wiec nie da si¢ utrzymac twierdzenie, ze ,,gdyby owa wedrow-
ka nie byla we¢drowka pierwszego wktadu, tworzenie ,pie-
nigdza bankowego" przez udzielanie wigcej kredytu niz suma wyj-
$ciowa wktadu, straciloby grunt pod nogami". Wedrowka jest
w rzeczywisto$ci wedrowka nie wktadu, lecz gotéwki i to zupetinie
niezaleznie od tego, czy to idzie o pierwszy wktad gotowki do ban-
ku, czy o wktady nastepne. System bankowy rozporzadza w kaz-
dym momencie pewna suma gotoéwki, ktora jest saldem migdzy
wkladami gotowki do bankéw z zewnatrz, a podnoszeniem
wkladow 1 zabieraniem gotéwki na zewnatrz systemu banko-
wego. Natomiast wielokrotne pozyczanie tej samej sumy gotowko-
wej, ktéra wraca do systemu bankowego jako wktad i jest na nowo
wypozyczona itd., nie jest wedrowka jednego wktadu, lecz tworze-
niem coraz to nowych wktadow przez wedrowki sum gotowkowych.
A, jak wyzej wskazalem, banki moga tworzy¢ nowe
wktady nawet bez wedrowek gotowki. Nie jest
bowiem stuszne, ze ,zapisanie . .. sumy kredytu na dobro dtuznika
w jego rachunku jest tylko sposobem wyptaty udzielonego kredytu,
sposobem postawienia odnos$nej sumy do dyspozycji, a nie wktadem

!9 Mtynarski, 1. ¢, str. 431 (podkreslenie autora).
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czekowym w istotnym tego stowa znaczeniu". Przeciwnie, kazda
suma, ktora klient banku ma prawo dysponowa¢ a vista, cze-
kiem lub zleceniem, jest wktadem czekowym. W jaki sposob wktad
powstal, jest sprawg, ktora nic nie ma wspolnego z naturg wktladu.
W bilansach bankowych nie ma nigdy rozrdéznienia pomiedzy wkta-
dami, ktore sa rezultatem operacyj kredytowych banku, a wktada-
mi wynikltymi z wplacenia do banku gotéwki.

Profesor Miynarski ma racje, gdy twierdzi,*' iz ,przypuszcze-
nie, ze pierwszy bank ,tworzy" wktad w drugim banku, nie wytrzy-
muje krytyki". Nikt nie twierdzi jednak, ze si¢ tak dzieje. Mozna
natomiast utrzymywaé, ze akcja kredytowa jednego
banku ma za skutek stworzenie wktadu w in-
nym (tub nawet w tym samym) banku przez
klienta pierwszego banku. Powtarzam to twierdzenie
raz jeszcze, gdyz miesci si¢ w nim opis mechanizmu ,tworzenia"
wkltadow czekowych.

Opierajac si¢ na swej interpretacji teorii Hayeka, jako teorii
o ,wedréowce wktadow" (interpretacj¢ te, powtarzam, uwazam
za mylna), prof. Mtynarski blyskotliwym rozumowaniem sylogi-
stycznym dochodzi do wniosku, ze teoria, ktoérg zwalcza, réwnataby
si¢ ,twierdzeniu, ze wktad pierwszy w banku pierwszym bytby
sam sobg 1 rownoczes$nie cz¢$cig samego sie-
bie" i stusznie pyta: ,,Czy moze dana rzecz by¢ rownoczes-
nie sobag 1 cze¢s$ciag siebie samej, a wigc nie
sobg?"?? Pytanie moze tylko jedng uzyska¢ odpowiedz i z tej
odpowiedzi wnioskuje Mtynarski o logicznej btednosci teorii Hayeka.
Ale czyzby prof. Mtynarski nie dat si¢ porwaé¢ swemu rozumowaniu
logicznemu? Rozumowanie jego jest arcydzielem logicznego ,reductio
ad absurdum" — ale czyzby jego autor naprawde¢ bral je na serio?
Czy przypadkiem nie ulegt pokusie wirtuoza? Bo i kto$ twierdzi,
ze wktad jest samym soba i czg¢$cia samego siebie? Ktéz twierdzi,
ze wktady wedruja, a zarazem zostaja w miejscu? Zaznaczylem wy-
zej, ze teoria Hayeka budzi pewne zastrzezenia — ale tego twier-
dzenia w niej znalez¢ nie mozna!l

Dlatego tez atak Mtynarskiego nie godzi w przedmiot, w jaki
jest wymierzony. Zwalcza teori¢, ktérej nikt nie formutuje i nikt
nie broni. A tymczasem teoria tworzenia wktadow
przez banki pozostaje w mocy. Rzecz jest dos¢ wazna abys-
my si¢ jeszcze chwile przy niej zatrzymali: krytyka, ktorej nasz

20 Mtynarski, 1. c, str. 427.
! Ibid. str. 434,
22 Mtynarski, 1. ¢, str. 435 (podkre$lenie autora).
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znakomity ekonomista poddaje t¢ teori¢ ,tworzenia wkladow", jest
moze najbardziej wnikliwa z tych, jakie byly dotychczas sformulo-
wane; nie jest gotostownym twierdzeniem, jak te, ktéore znajdujemy
u Leafa czy u Somary'ego,”’ lecz préba udowodnienia tezy przez
.reductio ad absurdum" krytykowanej teorii i przez sformutowa-
nie teorii zastgpczej. Do tej drugiej przejdziemy za chwilg i zoba-
czymy, ze jest nie tyle zaprzeczeniem, ile po-
twierdzeniem teorii, w obronie ktdérej obecna rozprawa zo-
stata napisanal

Ot6z w dalszym ciagu swej dyskusji twierdzi Mtynarski, ze:
,Cata szkota ,pienigdza bankowego", nie tylko Keynes i Hayek,
grzesza brakiem rozrdéznienia mi¢dzy forma prawna
wkltadu a jego pienigzng tres$cia... Jezeli...
w pierwszym banku rodzi si¢ pierwszy wktad, nie tylko mamy
wplate gotowki, jako tres¢ tego wkladu, ale rownoczes$nie zawigzuje
si¢ indywidualny stosunek kredytowy migdzy bankiem a jego klien-
tem. Bank przyjmuje obowiazek honorowania czeku na kazde za-
danie . .. Jezeli. . . pierwszy bank udzieli kredytu i z tytulu wywo-
tanej tym nowej transakcji na rynku w innym banku powstanie
nowy wktad, przenosi si¢ nie wktad, w $cistym tego stowa znaczeniu,
po prostu cz¢S¢ gotdwki przeleje si¢ z pierwszego banku do drugie-
go. Przeniesie si¢ tre§¢ wktadu, ale nie wktad jako taki, po-

niewaz wktad ma forme indywidualnego stosunku kredytowego".>*

Wypada zauwazy¢, ze, pomijajac, iz cytowane zdanie nie
uwzglednia mozliwosci tworzenia wktadow przez otwieranie klien-
towi rachunku czekowego, opisuje ono proces, ktéory teoria ,pie-
nigdza bankowego" stale formutuje i ktérego opisowi poswigcona
jest cz¢$¢ niniejszego artykutu. OczywisScie gotéwka przenosi si¢
z banku do banku, a nie wktady — ale kt6z twierdzi, ze jest ina-
czej? Ruchy gotowki sa po cze¢$ci skutkiem tworzenia wkladow
(vide supra), a po czg¢Sci metoda tworzenia nowych wktadow.
Gotowka obiega, a wktady si¢ tworza — ale tworza si¢ takze, jak
wyzej wskazalem, bez ruchow gotowki. Gdy jednak wkiad ban-
kowy zostal stworzony, zwigkszyla si¢ ilo§¢ pieniadza obiegowego
w systemie gospodarczym: czeki moga sluzy¢ na réwni z gotdwka
do ptacenia naleznosci i slusznie wlicza si¢ wktady czekowe do

B Leaf, 1. c; Somary: ,Banikpolitik", wydanie II. Tiibingen, 1930,
str. 62—64.
2 Miynarski, 1. ¢, str. 435—6 (podkreslenia autora).

» Ironia Reischa ma temat ,partogenezy" wkladow jest nic na miejscu,
gdyz w pewnym sensie fenomen ten spotykamy w procesie bankowym (zob.
Mtynarski, 1. c., 429).
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obiegu pieni¢znego jako jeden z jego skladnikéw, w niektérych
krajach gtowny, ilosciowo, sktadnik. W ramach niniejszego arty-
kuhu trudno mi omoéwié szczegdélowo wazny problem istoty
pieniagdza; problem ten taczy si¢ bardzo blisko z zagadnieniem,
jakie tu omawiamy, i mam nadziej¢, ze bgd¢ mial sposobno$¢ omo-
wi¢ go monograficznie w innej rozprawie; tutaj wystarczy zazna-
czy¢, ze ewolucja pienigdza poprowadzita od monety do banknotu
i od banknotu do czeku; te trzy formy srodkow ptatniczych rdéznia
Slf; mig¢dzy sobq sposobem emisji i sposobem wycofania z obiegu,
nie zapominajac o pewnych rdéznicach prawnych, ktére wynikaja
z faktu, ze nasze obecne ustroje plenlf;zne niezupelnie jeszcze zasy-
mllowaly w swej strukturze prawnej istnienie ,pienigdza banko-
wego"; gospodarczo jednak ,,pieniadz bankowy" w formie wktadow
czekowych jest pieniadzem na réwni z biletem banku emisyjnego.
Twierdzenie, ze obieg czekowy ,reprezentuje" tylko niejako obieg
»wlasciwego" pieniadza, jest wobec tego zupetnie fantazyjne. A jed-
nak znajdujemy takie twierdzenie w pismach niejednego powazne-
go ckonomisty; zacytuje dla przykladu nastgpujacy poglad profe-
sora Rista: ,Za naszych czasOow — a zwlaszcza od wojny $wiato-
wej 27 — $érodkiem obiegowym (tam, gdzie bank emisyjny spetnia
swo0j obowigzek wymiany) jest bilet bankowy albo czek; ale mier-
nikiem warto$ci (étalon de valeur) jest ztoto, na ktore i bilet i czek
moga by¢ wymienione i ktére znajduje si¢, w formie sztab, w piw-
nicach bankoéw emisyjnych, tak ze w rzeczywistos$ci obie-
ga zloto, ale za pos$rednictwem papieru"’® Jest
to cokolwiek dziwne pojecie ,rzeczywistosci"! Twierdzi¢, ze zloto,
ktore stanowi nieraz nie wigcej jak 5 do 10 procent wartosci obiegu
pieni¢znego (biletow i wktadéw czekowych), obiega w rzeczywisto-
$ci, a obieg biletow i czekoéw jest tylko forma tego obiegu zlota,
jest gra wyobrazni i mitologig ekonomiczna, nie do przyjgcia w nau-
kowej teorii i to wbrew osobie powaznego znawcy zjawisk pienigz-
nych, ktory jest autorem tej tezy.

Profesor Mtynarski nie idzie tak daleko, jak Rist, w swej teo-
rii, ktora proponuje w miejsce odrzuconej przez siebie teorii two-
rzenia wkladow przez banki; kroczy jednak po podobnej drodze.
Aby przedstawi¢ t¢ teori¢ jak najwierniej, przytaczam krotki i do-

2 Zob. James W. Angeli: ,, The Behavior of Money". New York i Lon-
dyn 1936.

27 Zauwazmy, Ze to ograniczenie jest niestuszne o ile idzie o Anglie
i Stany Zjednoczone!

28 Charles Rist: ,Histoire des Doctrines relative au Crédit et a la
Monnaie". Paris 1938, str. 338 (podkreslenie moje).

XXIIT*



340* Dr Michat A. Heilperin

bitny a jasny bardzo urywek z cytowanej juz wielokrotnie w tym
artykule pracy Mtynarskiego:

. . . istota rzeczy polega nie na kreacji wkiladu w drugim
banku przez bank pierwszy, lecz na przesunigciu gotowki, nie wkta-
du, z jednego do drugiego za posrednictwem kredytu.

». . . kredyt bankowy utatwia przesunigcie gotowki i tym sa-
mym utatwia dokonywanie wymiany dobr i ustug. Utatwia, ponie-
waz przyspiesza wedrowke pienigdza z jednej transakcji do drugiej’’
Jest to glowna funkcja kredytu w gospodarstwie spotecznym.

. Bank wspoélczesny sam korzysta z masowego kredytu, udziela-
nego mu przez rynek, aby roéwniez masowo rynkowi go zwracac.
Sam jednak nic nie tworzy, ani wkladow, ani wigkszej sumy kre-
dytu niz suma oryginalnych wktadow, lecz tylko przez utatwianie
kredytu przyspiesza cyrkulacj¢ pieniadza. Zaréwno za$ Hayek jak
Keynes i cata szkota ,pieniagdza bankowego" zgodnie wyznaja po-
glad, ze przyspieszenie obiegu pieniadza dziala podobnie jak wzrost
jego ilosci. I tu tkwi rodlo zludzenia, ze banki ,tworza pieniadz
bankowy" jako dodatkowa ilos¢ dyspozycji platniczej . . .

W wyniku analizy rozwiazujemy ,,zagadke¢ kredytu bankowego"
przez sprowadzenie jej do rzeczy prostej, bezspornej. Jest nig zja-
wisko szczegoélnie wydatnego przyspieszania obiegu pieniadza przez
nowoczesng organizacj¢ bankowa ... Czyniac tak, banki odgrywaja
rolg¢ wybitnie czynng w zakresie obrotu platniczego, poniewaz przy-
spieszenie obiegu wywiera na rynek wymiany i na poziom cen
wplyw analogiczny do zwigkszenia emisji znakoéw pieni¢znych przez
bank centralny".”’

Teza prof. Mtynarskiego jest wigc, ze banki, ktore nie moga
tworzy¢ wkladow czekowych, moga wywiera¢ wplyw na szybko$c
obiegu pieni¢znego, ktorej zmiany dziataja na ceny w sposéb ana-
logiczny do zmian w emisji biletow banku centralnego. Na pierwszy
punkt odpowiedzialem juz poprzednio, wykazujac nie tylko, ze
banki moga tworzy¢ wktady, ale pokazujac tez, w jaki spo-
sob si¢ ta akcja odbywa. W cytowanym ostatnio wywodzie prof.
Mtynarski ulega tej samej iluzji, co Walter Leaf i inni, ktora to iluzje¢

2% Czytelnik zauwazy, ze w ten wlasnie sposoéb, wedlug teorii,
ktoéra wyzej przedstawitlem, baraki twoirza nowe wktady.

** Nalezy ponownie zaznaczyé, ze kredyt tworzy nowa, dodatkowa ilos¢
obiegajacego pieniadza; za kazdy 1 dolar czy 1 funt szterlingdéw pozostajacy
w kasie to jednego, to drugiego banku, wchodzi w obieg az do 10 (mniej wig-
cej) dolaréw lub funtow S$rodkow obiegowych czekowych.

3 Mtynarski, 1. c, str. 436-437.
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jasno wykazal Keynes.’? Gdy jednak Mtynarski formuluje teze, ze
banki faktycznie wplywaja swa dziatalnos$cia na szybkos§¢
obiegu pieniadza emitowanego przez banki
emisyjne, nie tworza za$§ dodatkowego ,pieniadza bankowego",
zbliza si¢ bardzo do tezy Rista. Pojecie szybko$ci obiegu pienigz-
nego jest we wspolczesnej literaturze ekonomicznej dobrze zdefi-
niowane, ale nie w sensie, w jakim terminu tego uzywa prof. Mty-
narski. Szybkos$¢ obiegu pienigznego jest stosunkiem migdzy ilo-
$cia Srodkow obiegowych, istniejacych (przecigtnie) w pewnym
okresie czasu, a wartosciag transakcyj przeprowadzonych przy po-
mocy tego obiegu pieni¢znego. Zalezy ta szybko$¢ obiegu, jak to
wykazata ,szkola Cambridge", od stosunku indywidualnego re-
zerw kasowych,’” jakie osoby fizyczne i prawne trzymaja przecietnie
w pogotowiu, do dochodu tych osob. Im wigksze rezerwy kasowe,
tym powolniejszy obieg; i odwrotnie, im mniejsze te rezerwy, tym
szybszy obieg. Dziatalno$¢ bankéw nie ma nic wspdlnego z ta
szybko$ciag obiegu. Faktyczna sytuacja jest inna: bilety bankowe
majg swoja szybko$§¢ obiegu, zalezng od rezerw kasowych; czeki
za§ maja swoja wilasng szybkos§¢ obiegu, zalezng od sum, jakie wla-
$ciciele rachunkow czekowych trzymaja na nich przecigtnie w po-

gotowiu. Nie sadz¢, aby nazywanie jednego ro-
dzaju $rodka obiegowego ,szybko$§ciag obiegu
innego $§rodka obiegowego" bylto pozyteczne.

Powiedzie¢, ze bilety bankowe s3a szybkoscig obiegu zlota, a czeki
— szybkos$cig obiegu biletow bankowych, nie odpowiada rzeczywi-
stoSci gospodarczej, a ponadto niepotrzebnie komplikuje
obraz proceséw monetarnych. Na tym jednak polega cala roz-
nica migdzy teorig prof. Mtlynarskiego a teorig ,szkoly pienia-
dza bankowego". W gruncie rzeczy Mlynarski stoi na gruncie tej
szkoly w znacznie wyzszym stopniu anizeli to mozna przypuscié;
skutkiem tego konkluzje jego sa tez analogiczne do konkluzyj tej
»szkoly", a mianowicie, ze operacje bankowe w dziedzinie wkta-
dow czekowych, wkladéw na zadanie, maja wplyw na ceny i po-
winny podlega¢ kontroli. W tym tez kierunku idzie rozwdj wspol-
czesnego ustawodawstwa bankowego. Jest to moze paradoksem,
ze wbrew wszystkim krytycznym uwagom, jakie nasuwa zaréwno
krytyka, jak konstrukcja teoretyczna profesora Mtynarskiego, pra-
ca jego jest powaznym poparciem dla teorii, ktéora zwalcza; poprzez

2 Vide supra.

3 A takze prof. Rist.

3 Marshall, Ke ynes etc. Takze Mises 1 ,szkola austriacka".
3 po angielsku: ,,Cash balances".
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réznice interpretacji i rdéznice terminologii prof. Mtynarski umac-
nia teori¢ aktywnego wplywu bankoéw depozytowych na obieg pie-
ni¢zny. Skoro za$ jako dodatek do pozytywnego dowodu, ktéry
staratem si¢ sformutowaé¢ w tej rozprawie, tak wnikliwa krytyka
prowadzi mimo wszystko do potwierdzenia zwalczanej teorii, moz-
na, sadze¢, przyja¢ za dowiedzione, ze banki operujace
wktadami czekowymi, wktadami na zgdanie, sa
instycjami emisyjnymi.





