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Costul monopolului statului asupra
emisiunii de bani[1]

Cristina Muset & lonut Sterpan
Costul Statului

Putine institutii ale statului se bucura Tn randul populatiei de 0 mai buna imagine
ca Banca Centrala. Tn perioadele obisnuite, Banca Centrala, ni se spune, permite
coborarea ratei dobéanzii astfel incat antreprenorii gasesc intotdeauna fonduri
pentru proiectele lor. Tn perioadele de criza, statul, tot prin Banca Centrala, se
erijeaza Tn salvator furnizand creditele de ultima instanta. Tnsa aceasta aura de
binefacator, imprimata de parteneriatul anti-concurenta dintre elitele politice si
marile afaceri, este cladita pe naivitatea indivizilor care nu inteleg cat de mult ne
costa monopolul statului asupra emisiunii de bani. Pentru a estima acest cost
trebuie sa intelegem patru lectii ale teoriei si istoriei economice: Tn primul rand
banii pot fi produsi de mecanismul pietei si au fost initial produsi de piata Tnainte
ca statele sa monopolizeze productia de bani. Tn al doilea rand, monopolul
favorizeaza inflatia, care reprezinta o forma de taxare ascunsa. Tn al treilea rand,
taxarea ascunsa nu are loc in mod uniform, ci in mod preferential. Tn al patrulea
rand, monopolul statului asupra monedei este responsabil de crizele economice.

Cum a produs piata libera moneda? O economie de troc nu permite decét
schimburi Tntre agenti care prezinta o dubla coincidenta de preferinte — se
Tntdmpla ca fiecare dintre ei sa 1si doreasca bunul sau serviciul celuilalt mai mult
decat bunul sau serviciul sau Tnsusi. Problema este ca serviciul meu specializat Tsi
gaseste greu doritori care sa se intample sa aiba la schimb ce doresc eu. Este
atunci Tn interesul meu ca mai intéi sa ofer serviciul meu la schimb cu un bun pe
care 1l doresc aproape toti; iar apoi sa ofer acel bun la schimb cand cumpar tot ce
Tmi doresc pentru mine. Din punct de vedere istoric, metalele pretioase au
raspuns acestei cerinte. Pentru ca fiecare agent avea un interes sa le detina in
vederea eventualelor schimburi, metalele pretioase au capatat functia de
mijlocitori ai schimbului. Tntr-o piata, crearea banilor este o consecinta fericita si
neintentionata a unui proces la care participa toti agentii economici. Mai departe,
apar agenti specializati care pastreaza metalele Tn siguranta si pastrandu-le gaj,
emit titluri sau note bancare corespunzatoare pe care proprietarii le pot schimba
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ntre ei. Serviciul este valoros, Tntrucat notele scrise pe hartie sunt relativ usor de
transportat. Acest lucru il pot realiza banci private pe o piata monetara libera,
aflate Tn concurenta atat pentru profit cat si pentru reputatie. Ne putem imagina
si ca legatura dintre metale si emisia de note se pierde, bancile angajandu-se prin
contract sa rascumpere notele bancare la o0 anumita rata intre unitatea monetara
si un cos de servicii sau bunuri reale. Dar sa ne imaginam ca una dintre Banci are
autoritatea de a interzice tuturor celorlalte emisia de moneda (de titluri anonime
de proprietate, usor schimbabile). Ce poate opri aceasta Banca sa emita moneda
(mijloc de schimb cu bunuri reale) clientilor ei, depasind acea limita, peste care,
datorita schimbarii semnificative a raportului dintre masa monetara totala aflata
n circulatie si masa totala a bunurilor si serviciilor, unitatea monetara sa se
devalorizeze semnificativ? Exact acest lucru 1l face astazi statul prin Banca
Centrala. Statul nu permite concurenta monetara; el emite prin Banca Centrala
moneda cu care Tsi plateste cheltuielile si face acest lucru peste acea limita dincolo
de care apare inflatia sau cresterea generalizata a preturilor, Tn urma careia sufera
marea parte a agentilor economici, al caror salariu sau venit Tn general se
ajusteaza mai greu la cresterea generalizata a preturilor.

Istoria arata ca administrarea centralizata a sistemului monetar nu a fost
nicidecum o evolutie naturala, izvorata Tn urma esecurilor pietei in gestionarea
banilor, ci o preluare ostila din partea statului, care a vazut in controlul monetar o
solutie facila pentru finantarea cheltuielilor sale. Prima banca centrala, Riksbank,
a fost creata Tn anul 1668, in Suedia, si a avut un rol important n finantarea
Marelui Razboi Nordic, iar Banca Centrala a Angliei, creata in timpul Razboiului
de Noua Ani, a finantat noua flota engleza. George Baicoianu arata ca si Banca
Nationala a Romaniei a fost infiintata dupa Razboiul de Independenta din 1877-
1878 si a avut un rol important Th acoperirea deficitului public generat de razboi.

Tn sistemul monetar actual banii se creaza ex nihilo fie prin simpla imprimare de
numerar sau prin inregistrare contabila de moneda scripturala izvorata din
manipularea ratei dobanzii si expansiunea creditelor cat si din cumpararea de
active financiare de catre Banca Centrala.

Acestea sunt instrumente ale taxarii si redistributiei intrucat agentii al caror venit
ajunge mai tarziu sa fie ajustat de angajator la realitatea noilor preturi, sunt
fortati sa plateasca mai mult dupa cresterea preturilor, chiar daca nu ei au fost cei
care au beneficiat de noile injectii de moneda. Pe de alta parte, cei care au primit
banii nou tipariti pot cumpara cu ei mijloace de productie la pret pre-inflatie si
apoi vinde produsele facute de ei la pret post-inflatie. Cu alte cuvinte ei au de
castigat de doua ori din fiecare repriza de inflatie, ceea ce le permite inclusiv sa-si
distruga competitia care nu avea acces la creditele oferite preferential de puterea
politica. Inflatia imbogateste primii utilizatori ai monedei nou create si Ti
saraceste progresiv pe cei ce intra ultimii Tn contact cu surplusul de bani. Un al
doilea tip de redistributie, sau taxare ascunsa, are loc Tntre cumparatori
preponderenti ai anumitor bunuri. Avand n vedere ca Banca Centrala nu poate
introduce moneda decét prin sectorul bancar sau prin cumpararea de titluri si nu
simetric Tn toate categoriile de bunuri si servicii, rezulta ca orice injectie de
moneda va modifica structura relativa de preturi.

Este usor de observat ca politica inflationista de creditare este un miraj: Avutia
totala nu este reprezentata de cantitatea de bani ci de cantitatea de bunuri, iar
crearea de moneda nu Tnseamna nicidecum productie de bunuri. Cresterea
productivitatii apare Tn urma inovatiilor tehnologice si actiunilor antreprenorilor,
nu in urma unei scheme monetare redistributive concertate de Banca Centrala.

Acelasi principiu de revers al medaliei este valabil si Tn cazul administrarii
cursului de schimb. Cei afectati sunt atat exportatorii si importatorii cat si
furnizorii si clientii lor. Atunci cadnd Banca Centrala decide sa intervina pentru a
altera cursul de schimb se creeaza redistributie Tntre aceste categorii.
Devalorizarea monedei nationale ieftineste exporturile si scumpeste importurile.
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Astfel, industriile bazate pe exporturi isi vor extinde activitatea, iar importatorii o
vor restrange. Tn cazul contrar, al aprecierii monedei, importurile se ieftinesc iar
exporturile sunt cele care scumpesc, beneficiarii fiind importatorii. Si aici, ca si in
cazul inflatiei, orice interventie care avantajeaza o categorie raneste o alta fara sa
fie vorba de o imbunatatire generala a situatiei.

Faptul ca aceste lucruri sunt astazi general recunoscute face ca in Statele Unite si
Uniunea Europeana inflatia considerata acceptabila sa nu fie mai mare de 2-3%:
se Tncearca evitarea de politici monetare bruste care sa arunce Tn aer
predictibilitatea preturilor. Sa ne amintim Tnsa situatia post-revolutionara a
Romaniei. Tntre 1992 si 1993 BNR a crescut masa monetara cu 141% (au fost
injectate Tn Banci pentru credite 2600 de miliarde de lei vechi), intre 1993 si 1994
cu 138% iar Tntre 1996 si 1997 cu 105%. Pentru a estima dimensiunea
redistributiei, sa ne gandim la ce inseamna aceste sume la preturile de atunci.

Din anul 2000 péana in 2010 masa monetara in Romania (M1) a crescut de peste
17 ori, cu efecte vizibile n evolutia preturilor. De cand si-a stabilit ca scop
,mentinerea stabilitatii preturilor” BNR nu a reusit sa isi atinga vreodata
propriile tinte de inflatie. De fiecare data au fost gasiti alti vinovati, de la
cresterea pretului carburantilor la cresterea taxelor, asa cum s-a intamplat n
2010 cu cresterea TVA. Tn noiembrie BNR a anuntat ca a revizuit in urcare
prognoza de inflatie, la 8,2% din cauza cresterii TVA de la 19 la 24%. Tnsa aceste
explicatii scapa din vedere faptul ca o crestere generalizata a preturilor nu poate
avea loc pe piata in absenta cresterii masei monetare, intrucat orice cheltuiala mai
mare pentru un bun inseamna mai putin disponibil pentru celelalte bunuri.

Sistemul monetar modern este Tnsa grevat de o problema si mai mare decat cea a
redistributiei. Existenta monedei fiduciare in conditii de monopol da nastere
erorilor antreprenoriale generalizate, responsabile de ciclurilor economice si Tn
cele din urma de crize[2]. De ce? Dobanda datorata bancilor de catre
Tntreprinzatorii creditati este pretul serviciului pe care li-I face banca. Dobanda,
asemeni oricarui pret, este data de cerere si oferta: daca oferta de bani creste,
valoarea dobanzii scade. De aceea, cu cat agentii economici depun mai multi bani
n banci, cu atat dobanzile scad (oferta de bani creste si banca poate oferi mai
multi bani pentru imprumuturi). Cand dobanzile scad, mai multi intreprinzatori
vor dori sa imprumute bani de la banci. Tnsa atunci cand Banca Centrala tipareste
bani (devalorizeaza moneda), iar acesti bani ajung la banci pe diferite cai, oferta
de bani creste Tn mod artificial — e ca si cum piata ar arata o tendinta de
economisire, favorabila investitiilor. Problema este ca scaderea artificiala a
dobanzii sponsorizeaza intr-o proportie mai mare aventuri antreprenoriale
riscante — se Tnclina balanta in favoarea afacerilor cu rezultat nesigur. O afacere
este un pariu: ea are succes daca se dovedeste ca exista cerere pentru produsul
sau serviciul respectiv. Un nivel total al intreprinderii este si el un pariu: el este
sustenabil daca totalitatea agentilor economici sunt dispusi sa investeasca efectiv
la acel nivel. Problema nu este atat ca Intreprinzatorii sunt pacaliti cu privire la
sursa reala a scaderii dobanzilor. Toti antreprenorii, inclusiv cei care inteleg
resortul scaderii dobanzii sunt pusi intr-o situatie de risc. Tnsa desi toti sunt pusi
ntr-o situatie de risc, niciunul dintre ei nu poate renunta la credit, Tntrucat
fiecare competitor se va grabi sa beneficieze cat mai curand de dobéanzile scazute,
Tnainte de cresterea generalizata a preturilor. Investitiile generalizate marcheaza
0 perioada de aparenta prosperitate: acesta este boom-ul ciclului economic. Cum
Tnsa rata economisirii nu s-a modificat, iar resursele sunt in continuare cerute
pentru consum, cererea suplimentara a antreprenorilor posesori ai banilor nou
creati conduce la cresterea preturilor pentru factorii de productie. Pe masura ce
timpul trece si costurile cresc, investitiile se dovedesc a fi neprofitabile. Tn plus
calculul economic este viciat si de modificarea structurii relative de preturi care
acompaniaza orice inflatie. Antreprenorilor le este din ce Tn ce mai greu sa
diferentieze intre cresterile de preturi rezultate din modificarea cererii
consumatorilor si cele rezultate din inflatie. Atunci Tncepe recesiunea, perioada in

http://www.revista22.ro/costul-monopolului-statului-asupra-emisiunii-de-bani1-10436.html[4/27/2011 10:14:56 AM]

Magda Carneci

Alexandru Lazescu

Dragos Paul Aligica

Andreea Paul (Vass)

Codrut Constantinescu

Florin Turcanu

Filon Morar

Gabriela Adamesteanu

Lidia Moise

Ilie Serbanescu

loan Stanomir

loana Moldovan

Laurentiu Bratan

Nicolae Filipescu

Raluca Alexandrescu

Rodica Culcer

Serenela Ghiteanu

Smaranda Vultur

Tania Radu

Valentin Dumitrescu

Vladimir Tismaneanu


http://www.medicaltours.ro/
http://www.auto-power-girl.com/
http://www.viaromania.eu/
http://www.imobiliare-info.ro/
http://www.vanzariapartamente.eu/
http://www.vanzariapartamente.eu/
http://www.voyageimplant.com/
http://www.vanzarianvelope.eu/
http://www.romaniacurata.ro/
http://www.perjovschi.ro/
http://www.cadouri-originale.ro/
http://www.tradu.org/
http://www.magazin-piscine.com/
http://www.doctor-laptop.ro/
http://www.dentcof.ro/
http://www.sar.org.ro/
http://www.corneliu-coposu.ro/
http://www.revista22.ro/autor-magda-carneci-1
http://www.revista22.ro/autor-alexandru-lazescu-1
http://www.revista22.ro/autor-dragos-paul-aligica-1
http://www.revista22.ro/autor-andreea-paul-vass-1
http://www.revista22.ro/autor-codrut-constantinescu-1
http://www.revista22.ro/autor-florin-turcan-1
http://www.revista22.ro/autor-filon-morar-1
http://www.revista22.ro/autor-gabriela-adamesteanu-1
http://www.revista22.ro/autor-lidia-moise-1
http://www.revista22.ro/autor-ilie-serbanescu-1
http://www.revista22.ro/autor-ioan-stanomir-1
http://www.revista22.ro/autor-ioana-moldovan-1
http://www.revista22.ro/autor-laurentiu-bratan-1
http://www.revista22.ro/autor-nicolae-filipescu-1
http://www.revista22.ro/autor-raluca-alexandrescu-1
http://www.revista22.ro/autor-rodica-culcer-1
http://www.revista22.ro/autor-serenela-ghiteanu-1
http://www.revista22.ro/autor-smaranda-vultur-1
http://www.revista22.ro/autor-tania-radu-1
http://www.revista22.ro/autor-valentin-dumitrescu-1
http://www.revista22.ro/autor-vladimir-tismaneanu-1

Costul monopolului statului asupra emisiunii de bani[1] - Cristina Muset & lonut Sterpan

care se lichideaza investitiile eronate facute in perioada boom-ului. Tn acest
moment guvernele sunt chemate sa salveze economia de la prabusire cu noi
injectii de moneda. Dar daca expansiunea monetara este cauza ciclului economic,
cum ar putea un nou val de bani creati sa serveasca drept terapie? Acestea nu fac
decat sa blocheze procesul de lichidare, prin urmare erorile antreprenoriale nu
sunt extirpate sunt Tn continuare Tncurajate.

Situatia Tnregistrata Tn Romania Tn perioada premergatoare crizei ilustreaza destul
de bine efectele administrarii dobanzii, monedei si a cursului de schimb de catre
Banca Centrala. Tntr-o perioada in care nivelul de economisire privata din
economie era in scadere, rata dobanzii de politica monetara a fost mentinuta tot
pe un trend descendent, iar nivelul creditarii a explodat. Intrarile de capital
strain, rezultate Tn mare parte din inflatia promovata de statele dezvoltate, au
contribuit si ele la o crestere a PIB ce a dat impresia ca Romania a intrat intr-o
perioada de prosperitate fara limite. Dar cum aceasta crestere nesustenabila nu
putea dura la nesfarsit, s-a instalat recesiunea, contrar predictiilor oficiale. Din
pacate solutia asteptata de cei mai multi presupune tot interventia din partea
statului, prin noi injectii de moneda.

Trebuie sa recunoastem ca multe din actiunile statului prin instrumentul Bancii
Centrale, sunt contrare scopului declarat de a mentine stabilitatea preturilor.
Orice masa monetara nou creata si introdusa n piata duce printr-un efect de
domino la o crestere generalizata a preturilor. Nici inflatia si nici criza nu sunt
efectul antreprenorilor insetati de profit care cresc preturile pentru a obtine cat
mai multe beneficii[3]. La 0 masa monetara constanta este imposibila o crestere
generalizata a preturilor, orice cheltuiala mai mare pentru un bun Tnsemnand
moneda mai putin disponibila pentru celelalte bunuri. Tn consecinta, daca unele
preturi cresc altele trebuie sa scada. Inflatia este posibila numai daca masa
monetara, controlata exclusiv de stat prin Banca Centrala, este Tn expansiune.
Banca Centrala, indiferent de finetea si complexitatea calculelor pe care le are la
Tndemana, nu poate controla nici prima destinatie a banilor pusi in circulatie. Ca
urmare, prin insasi situatia ei de monopol si prin Tnsusi rolul ei de finantator al
cheltuielii publice, Banca Centrala este departe de a controla efectele inflatiei sau
ale ciclului economic. Dimpotriva, ea a ajuns sa fie mai degraba o parghie prin
care statul creeaza taxare ascunsa, redistributie si situatii de criza economica.
Aceste lucruri trebuie avute Tn vedere cand evaluam costul controlului statului
asupra emisiunii de bani.

Note:

[1] Articolul face parte din seria de publicatii “Costul statului”, un proiect al
Centrului de Analiza si Dezvoltare Institutionala (CADI) in parteneriat cu
Societatea pentru Libertate Individuala (SoLib), coordonat de lonut Sterpan si
Andrada Busuioc. Seria cuprinde 12 analize dedicate cate unui tip de cost impus
de masinaria statului.

[2] O analiza accesibila a acestui fenomen este prezenta in colectia CADI-Konrad
Adenuaer Stiftung ,,Criza Mondiala. Explicatii liberale”, publicata Tn mai 2009 Tn
revista ldei in Dialog si disponibila la adresa
http://www.cadi.ro/index.php/vizualizare/articole/publicatii/100 .

[3] Un argument usor de retinut este al lui Tom G. Palmer, Atlas Economic
Research Foundation la Conferinta CADI si Konrad Adenauer Stiftung ,,Esecul
statului asistential. Solutii de piata la criza economica”: ,,Lacomia antreprenorilor
a fost Tntotdeauna aceeasi. Nu este niciun motiv sa credem ca setea de profit este
mai mare Tn anumite perioade istorice.”
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