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L.

BEVEZETES

Kevés kozgazdasigtani téma zavarosabb és kuszabb, mint a pénz témakore.
Tomegével folynak vitdk a bokezli vagy a szigori pénzpolitika
fels6bbrendiisége folott, a jegybank szerepét illetéen, az aranystandard
kiilonféle valtozataival kapcsolatban, satobbi. A korméanynak pénzt kellene
pumpélnia a gazdasagba, vagy inkabb kiszivattytzni azt? Osztonoznie vagy
korlatoznia kellene a hitelezést? Vissza kellene-e térnie az aranyalaphoz? Ha
igen, milyen arfolyam mellett? Ezek, és szamtalan egyéb kérdés halmozodik

fel, latszolag vég nélkiil.

A pénzkérdés babeli nézetei talan abbodl fakadnak, hogy az ember hajlamos
srealisztikus” lenni; kizarolag az éppen siirgetd politikai és gazdasagi
problémakat tanulmanyozni. Ha teljesen elmeriiliink a hétkoznapok
gondjaiban, nem tlinnek fel tobbé az alapvet kiilonbségek, és nem tessziik
fel tobbé a legalapvetSbb kérdéseket. Igy egyhamar elfeledkeziink a mindent
athat6 problémakrol, az alapelv melletti sziklaszilard elkotelezettséget pedig
felvaltja a céltalan sodrodas. Szamos esetben egy @j nézépontra van
sziikséglink és el kell tdvolodnunk a mindennapok gondjaitél, hogy jobban
megérthessiik 6ket. Hatvanyozottan bonyolult gazdasagunk megértéséhez
el6szor ki kell emelniink néhany fontos tényezot, analizalnunk kell azokat,
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majd végig kell kovetniink miikodésiiket egy bonyolult vilagban. Ez volt a

Iényege a ,Crusoe-i kozgazdasagtannak,” a klasszikus gazdasagi elmélet egy
kedvelt eszkozének. Az elhagyatott szigeten é16 Crusoe és Péntek elemzését a
kritikusok azzal vadoltak, hogy irrelevans a mai vildgra vonatkozban - a
valosdgban az emberi cselekvés legalapvet6bb axiomainak feltarasaban

nyujtott segitséget.

Minden kozgazdasagtani probléma koziil a pénz témaja a legzavarosabb, itt a
legsziikségesebb az 1j nézépont gyakorladsa. Leginkabb a pénz teriiletét
haloézta be az évszazadokon ativel6 allami beavatkozas. A szabadpiac mellett
altalaban elkotelezett emberek és kozgazdaszok a pénz el6tt behtizzak a féket.
A pénz mas - allitjak: azt a kormanynak kell el6allitania és a kormanynak kell
szabalyoznia. Sosem tekintenek a pénz &llami irdnyitdsara Ggy, mint a
szabadpiacba val6 beavatkozasra; szamukra elképzelhetetlen a pénz
szabadpiaca. A kormanynak kell érméket vernie, papirt elGallitania,
meghataroznia a torvényes fizetGeszkozt, kozponti bankokat létrehoznia,

pénzt pumpalnia ki és be, ,stabilizalnia az arszintet,” satobbi.

Torténelmileg a pénz volt az egyik legelsé dolog, ami az allam iranyitasa ala
keriilt, és a tizenhetedik és tizennyolcadik szazad szabadpiaci ,forradalma”
igen kevés valtozast hozott a monetaris szféraba. Ideje hat, hogy figyelmet

szenteljiink gazdasagunk lételemének — a pénznek.

Mindenekel6tt tegyiik fel a kérdést: L e h e t ® @& péns megszervezése a
szabadsag alapelve alatt? Lehetséges-e a pénz szabadpiaca, Ugy, mint
barmilyen mas terméké vagy szolgaltatasé? Milyen format oltene egy ilyen

piac? Es mi a hat4sa a kiilonféle allami szabalyozdsoknak? Ha méas téren a
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szabadpiacot részesitjiik elényben, ha el kivanjuk torolni a személy és

tulajdon ellen elkovetett allami tdmadast, akkor a legfontosabb feladatunk

felfedezni a pénz szabadpiacanak 0svényeit és lehetfségeit.
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I 1.
PENZ EGY SZABAD

TARSADALOMBAN

1.

A csere értéke

Hogyan kezdddott a pénz? Nyilvanvaléan Robinson Crusoenak semmi
sziiksége nem volt pénzre. Nem ehette meg az aranyérméket. Crusoenak és
Pénteknek sem kellett a pénzzel veszddnie, amikor mondjuk halat fara
cseréltek. De amikor a tarsadalom terjedelme néhany csaladnél nagyobbra

novekedik, a szinpad készen all a pénz kiemelkedésére.

Ahhoz, hogy megmagyarazzuk a pénz szerepét azonban még régebbre kell
visszautaznunk, és fel kell tenniink a kérdést: egyaltalan miért cserélik el az
emberek értékeiket? A csere a gazdasagi életiink legfontosabb alapja. Csere
nélkiil nem létezhetne gazdasag, és gyakorlatilag nem létezhetne tarsadalom.

Erthetd, hogy egy onkéntes csere azért jon létre, mert mindkét fél haszonra
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szamit. A csere megegyezés A és B kozott az egyik személy javainak és

szolgaltatasainak atruhazasarol a masik személy javaiért és szolgaltatasaiért.
Nyilvanval6an mindketten haszonra tesznek szert, mivel mindkét fél
nagyobbra értékeli azt, amit a csere soran kap, mint azt, amit felad. Amikor
Crusoe, tegyiik fel, halat cserél fara, a fat, amit ,,vasarol” nagyobbra értékeli,
mint a halat, amit ,elad,” mig ezzel ellentétben Péntek nagyobbra értékeli a
halat, mint a fat. Arisztotelészt6l Marxig az emberek hibasan gy hitték, hogy
a csere az értékek valamiféle egyenl6ségérdl taniskodik — hogy ha egy hordo
halat elcserélnek tiz ronk fara, akkor valami mogottes egyenlGség fedezhet6
fel kozottiik. Igazabdl a csere kizarolag azért johetett 1étre, mert mindkét fél

k 01 0 ndorendben értékelte a két terméket.

Mit6l valik egyetemessé az emberek kozott a csere? AlapvetGen a természet
hatalmas v 4l t 0z at okifel@igg az ¢émberek kiilonfélesége és a
természeti er6forrasok elhelyezkedésének véalasztékossaga miatt. Minden
ember a képességek és adottsagok kiilonféle készletével bir, és minden
talpalatnyi foldnek megvan a maga sajatos jellemzGje, a maga
megkiilonboztetd eréforrasa. A valtozatossag e természetes, kiilsé tényébol
kifolyolag jon létre a csere; kansasi biiza minnesotai vasért; egy ember orvosi
szolgaltatasa a masik hegedlimiivészetéért. A specializalédas mindenki
szamara lehet6vé teszi, hogy kifejlessze legjobb képességeit, és megengedi
minden régionak, hogy kifejlessze sajat kiilonleges er6forrasat. Ha senki nem
tudna értéket cserélni, ha minden ember a teljes oOnellatasra volna
kényszeriilve, nyilvanval6, hogy legtobbiink éhen pusztulna, a megmaraddok
pedig épphogy tulélnének. A csere nem csak gazdasagunk, hanem a
civilizacio éltet6 eleme.
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2,
A barter

Viszont a hasznos javak és szolgaltatasok k 6 z v e t | e aligha wlaa eleg e
ahhoz, hogy egy gazdasagot a primitiv szint f6lé emeljen. Az ilyen kozvetlen
arucsere — vagy barter — semmivel nem jobb, mint a teljes onellatas. Miért
van ez? Egyrészt tisztan lathatd, hogy igen kevés termelés mehetne végbe.
Mivel fogja megfizetni Jones a munkasokat, akiket hazépitésre bérelt? A haz
részeivel, esetleg a szamukra hasznalhatatlan épit6anyagokkal? A barter két
alapvetd problémaéja a ,feloszthatatlansag” és a ,sziikségletek egybeesésének
hianya.” Ha Smithnek van egy ekéje, amit szamos egyéb dologra — példaul
tojasra, kenyérre és ruhara — cserélne, hogyan teheti azt meg? Hogyan
torheti darabokra az ekéjét, és adhatja egy darabjat a gazdanak, egy masik
darabjat pedig a szabénak? Még abban az esetben is, amikor lehetséges a
javak elosztasa, altalaban lehetetlen, hogy két cserekereskedd egy idGben
megtalalja egymast. Ha A tojasokat kinal eladasra, B pedig egy par cipdt,
hogyan keriilhetnek Ossze, ha A egy oltonyt szeretne? Es gondoljunk a
kozgazdasagtan-professzor helyzetére, akinek egy tojastermel6t kell talalnia,
aki szeretne par kozgazdasdgtan-6rat vasarolni a tojasaiért cserébe!
Nyilvanval6, hogy lehetetlen barmiféle civilizalt gazdasag a kozvetlen

arucsere alatt.
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3.
Kozvetett Csere

A probalkozasok soran az ember ralelt az ttra, ami lehet6vé teszi a hatalmas
gazdasagi novekedést: a kozvetett cserére. Kozvetett csere soran a
termékedet nem egy masik ember termékért adod el, amire kozvetlentil
sziikséged van, hanem egy masik termékért, amit aztan eladhatsz a szamodra
kivanatos termékért cserébe. Els6 ranézésre ez egy ligyetlen keriil6atnak
tlinhet. De val6jaban ez az a csodalatos eszkoz, amelyik lehet6vé teszi a

civilizaci6 kifejlédését.

Képzeld el A, a gazda helyzetét, aki szeretné megvasarolni a B altal készitett
cip6ket. Mivel B nem kéri a tojasait, felkutatja azt, amit B szeretne —
mondjuk vajat. A aztan elcseréli a tojasait C vajara, és eladja a vajat B-nek a
cipbiért. Nem azért veszi meg el6szor a vajat, mert kozvetleniil arra van
sziiksége, hanem azért, mert annak segitségével szerezheti meg a cipdit.
Hasonloképp Smith, az eketulajdonos eladja az ekéjét egy termékért, amit
aztan sokkal konnyebben eloszthat és eladhat — mondjuk vajért, a vaj részeit
pedig elcseréli tojasra, kenyérre, ruhara, és mas egyébre. A vaj elénye
mindkét esetben abbdl fakad (annak oka, hogy nagyobb kereslete van annal,
mint ami az egyszerd fogyasztasabol szarmazna), hogy forgalomképesebb.
Ha egy aru konnyebben eladhat6, mint egy mésik — ha mindenki biztos
abban, hogy az egyhamar elkel — akkor megné a kereslete, mivel azt
c s er e e s zZdgjakzhksenali. Azza az eszkozzé valik, amely segitségével

egy szakember elcserélheti termékét egy masik szakember arujara.
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Marmost, mint ahogy a természetben is a képességek és er6forrasok széles

skalajat lathatjuk, agy a termékek forgalomképessége is valtozatos. Néhany
termék szélesebb korben keresett, mint masok; néhany eloszthatobb kisebb
egységekre értékveszteség nélkiil, néhany sokkal tartésabb hosszatavon,
néhany sokkal konnyebben szallithatdé nagyobb tavolsagokon. Ezek a
tulajdonsagok novelik a termék forgalomképességét. Vilagos, hogy idével
minden tarsadalomban a leginkabb forgalomképes termékeket valasztjak
csereeszkoznek. Ahogy egyre tobben hasznaljak az adott terméket csereszkoz
gyanant, né a kereslete, igy még forgalomképesebbé valik. Ebbdl egy
onmegerdsitd spiral kovetkezik: a nagyobb forgalomképesség tovabb terjeszti
a csereszkozként valé hasznalatot, amely noveli a forgalomképességet, és a
tobbi. Végiil egy vagy két arut hasznalnak altaldnos kozvetitGeszkozként

majdnem minden értékcsere soran — és ezt nevezik pénznek.

A torténelem soran szamos kiilonféle arut hasznaltak csereeszkozként: a
gyarmati Virginidban dohanyt, Kelet-Indidban cukrot, Abessziniaban soét, az
okori Gorogorszagban marhat, Skocidban szogeket, az 6kori Egyiptomban
rezet, tovabba gabonat, gyongyoket, porcelancsiga kagylojat és horgot. Az
évszazadokon at két arucikk, az arany és az eziist emelkedett ki a piac szabad
versenyébdl és valt pénzzé, felvaltva mas arucikkek helyét. Mindkettd
kivételes forgalomképességgel bir és disz gyanant nagymértékben keresett.
Ujabb id6kben az eziistot hasznosabbnak talaltdk kisebb értékeserék
lebonyolitasahoz, mivel viszonylag béségesebb, mint az arany, mig az arany
hasznosabb nagyobb iigyletekhez. Akarhogy is, a fontos tény az, hogy
fliggetleniil att6l, hogy milyen okbol, a szabadpiac az aranyat és az eziistot

valasztotta a leghatékonyabb pénznek.
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Ez a folyamat: a csereeszkoz fokozatos kifejlédése a szabadpiacon a pénz
létrehozasanak egyetlen lehetséges modja. A pénz nem szarmazhat
mashonnan, akkor sem, ha mindenki egyszerre Ggy dont, hogy haszontalan
alapanyagbol pénzt hoz létre, sem ugy, ha az allam papircafatokat ,,pénznek”
keresztel. Mert a pénznek, szemben a kozvetleniil felhasznalhat6 fogyasztasi-
és termelési javakkal, rendelkeznie kell mar valamilyen korabbi arral, amin a
kereslete alapul, és amely multbéli arrol val6 tudas beépiil a jelenlegi
pénzkeresletbe. De ez csak egyféleképpen lehetséges: a pénznek eredetileg
(még a barterkereskedelem alatt) valamilyen hasznos joszagnak kellett
lennie (ahogy az arany is eredetileg diszit6eszkoz volt), amelynek kozvetlen
keresletéhez kés6bb tovabbi kereslet tarsult Ggy, mint csereeszkozként valo

kereslete. Tehat a kormanynak nem all hatalmiban pénzt létrehozni a

gazdasag szamara; pénz kizarolag a szabadpiac folyamatain at johet létre.

Témank targyalasa soran most 6lt format a pénzre vonatkozo legfontosabb
igazsdg:a p énz e g W vilagregyik legfdntosabb feladata megtanulni
ezt az egyszerl leckét. Szamtalan esetben beszélnek az emberek a pénzrél
ugy, mint valami ennél tobbrél vagy kevesebbrél. A pénz nem a szamvitel
absztrakt egysége, amely elvalaszthaté egy konkrét terméktSl; nem egy
haszontalan zseton, ami kizarbélag arucserére valo; nem egy ,kovetelés a
tarsadalom felé”; nem valamilyen rogzitett arszint garancidjja. A pénz
egyszertien arucikk. Kiilonbozik mas arucikkektdl abban, hogy a kereslet ra
f6képp csereeszkozként 1étezik. De ettdl eltekintve a pénz egy arucikk — és
mint minden arucikknek, van egy létez6 készlete, emberek altali kereslettel
szembeslil beszerzése és tartasa végett, satobbi. Mint minden arucikk, a pénz

»

sara” — mas arucikkekben kifejezve — a pénz teljes készletének és
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kindlatanak, illetve az emberek altal (a beszerzés és tartas céljabol

tamasztott) keresletének interakcigjabol jon létre. (Az emberek ugy
,vasarolnak” pénzt, hogy javaikat és szolgaltatasaikat adjak el érte, és akkor

»adjak el” a pénzt, amikor javakat és szolgaltatasokat vasarolnak vele.)

4.
A pénzhasznalat el6nye

A pénz megjelenése hatalmas aldas volt az emberi faj szdméara. Pénz nélkil —
altalanos csereeszkoz nélkill — nem létezhetne igazi szakosodas, nem
fejlédhetne a gazdasiag az egyszer(i, primitiv szintnél tovabb. A pénzzel
eltlinik a feloszthatatlansag és a sziikségletek egybeesésének problémaja, ami
megfojtotta a bartertarsadalmat. Most Jones munkéasokat bérelhet fel és
megfizetheti 6ket... pénzben. Smith eladhatja ekéjét bizonyos egységnyi...
pénzért. Az arupénz kisebb egységekre oszthato, és tobbnyire mindenki
elfogadja. Igy minden terméket és szolgiltatast pénzért adnak el, majd a
pénzt olyan termékek és szolgaltatasok vasarlasara hasznaljak, amit ki-ki
kivan. A pénz kovetkeztében egy Osszetett ,termelési struktira” johet létre
folddel, munkaszolgaltatassal és termelési javakkal, amelyek egyiittesen
viszik el6re a termelést annak minden szintjén, és pénzben kapjak

fizetségiiket.

A pénz megjelenése egy masik hatalmas elénnyel is jar. Mivel minden csere
pénzben torténik, minden értékarany pénzben fejezodik ki, és igy az emberek

osszevethetik minden termék piaci értékét barmilyen masik termékével. Ha
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egy tévékésziilék harom uncia aranyért kel el, és egy autdé hatvan uncia

aranyért, akkor mindenki lathatja, hogy egy aut6 hisz tévékésziiléket ,ér” a
piacon. Ezek a cserearanyok az a r a & arupénz pedig kozos nevezdként
szolgal minden ar szamaéara. Kizardlag a pénz-arak piaci megjelenése teszi
lehet6vé a civilizalt gazdasag kialakulasat, mivel kizarélag az teszi lehet6vé az
lizletemberek szimaraagaz das ag i elrégzését.tAa iletémberek
igy megitélhetik, milyen jol elégitik ki a vasarloi igényeket tgy, hogy
termékeik eladasi arat oOsszehasonlitjdk azzal, amennyit a termelési
tényezbkért fizetnilik kell (a termelés ,koltségével”). Mivel az Gsszes ilyen
arat pénzben fejezik ki, az iizletemberek megéallapithatjak, hogy profitot vagy
veszteséget termelnek-e. Ilyen szamitasok vezetik az {lizletembereket, a
munkésokat és a foldtulajdonosokat, amikor pénzbeli jovedelmet keresnek a
piacon. Kizardlag ilyen szamitasok oszthatjdk el az er6forrasokat azok
legtermelékenyebb helyeire — oda, ahol a leginkabb kielégitik a vasarlok

igényeit.

Szamtalan tankonyv allitja, hogy a pénznek szamos funkcidja van: forgalmi
eszkoz, elszamolasi eszkoz vagy "értékmérd", felhalmozasi eszkoz ("kines") és
a tobbi. De nyilvanvalonak kell lennie, hogy mindez csupan kovetkezménye
az egyetlen jelentds funkciénak: a csereeszkoznek. Mivel az arany altalanos
forgalmi eszkoz, ezért a leginkabb forgalomképes; félretehetd, hogy a
jovében, miként a jelenben, fizetSeszkoziil szolgalhasson. Es mert az arany az
altalanos forgalmi eszkoz, igy minden ar aranyban keriil meghatarozasra.
Tovabba, mivel az arany minden cserét kozvetit6 arupénz, ezért elszamolo

eszkozként is szolgalhat mind a jelen, mind a jovébeli varhat6 &rak

MISES INSTITUTE
ELLENPROPAGANDA



MURRAY ROTHBARD:
MIT MUVELT A KORMANY A PENZUNKKEL?
tekintetében. Fontos megérteni, hogy a pénz kizarolag akkor lehet absztrakt

szamviteli egység vagy kovetelés, amig az csereeszkozként szolgal.

5.
A pénziigyi egység

Most, hogy lattuk, miként jelenik meg a pénz és mi a szerepe, feltehetjiik a

kérdést: hogyan hasznaljdk a pénz-arucikket? Pontosabban mi a pénz

készlete vagy kinalata a tarsadalomban, és hogyan cserél gazdat?

El6szor is, minden megfoghat6 fizikai terméket annak silydban kifejezve
cserélnek. A sily egy megfoghatdé aru megkiillonboztet6 egysége, ezért a
kereskedelem olyan egységekben torténik, mint tonna, font, uncia, gramm,
satobbi. Az arany nem Kkivétel. Az aranyat, mint minden mas &arucikket,

sulyonkénti egységekben cserélik.

Nyilvanvalo, hogy a kozgazdasz szamara nem szamit a cserében elfogadott
altalanos egység. A mértékegységek rendszerében egy orszag a grammban
mérést részesitheti elényben; Anglia vagy Amerika a grainben vagy uncidban
valo szamitast preferalhatja. Minden egységnyi tomeg atvalthatdo egy
masikba; egy font egyenl6 tizenhat unciaval; egy uncia egyenlé 437,5

grainnel vagy 28,35 grammal, satobbi.

Feltételezve, hogy az aranyat valasztjak pénznek, a szamitasban hasznalt

arany-egység mérete szdmunkra irrelevans. Jones eladhatja kabatjat egy
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uncia aranyért Amerikaban, vagy 28,35 grammért Franciaorszagban; a két ar

megegyezik.

Mindez Ggy tlinhet, mintha a nyilvanval6 tényeket hangstlyoznank, kivéve,
hogy hatalmas mértéki szenvedést keriilhettiink volna el a foldon, ha az
emberek teljesen megértik ezeket az egyszeri igazsagokat. Példanak okaért a
pénzre majdnem mindenki gy gondol, mint ennek vagy annak az absztrakt
egysége, mindegyik kizardlag egy bizonyos orszagra vonatkozva. Az emberek
még akkor is hasonloképp gondolkodtak, amikor az orszagok az
»aranyalapon” voltak. Az amerikai pénz ,dollar” volt, a Francia ,frank” a
Német ,marka,” és a tobbi. Ezek mindegyike aranyhoz volt kétve, de mindet
szuverénnek és fiiggetlennek gondoltak, igy egyszerd volt az orszagoknak

setérni az aranyalaprol.” Pe di g az 6sszes bitogryesn

t omegegységnyi arany vagy ezist neve

A Brit ,font sterling” eredetileg egy font eziistot jelentett. Es mi a helyzet a
dollarral? A dollart kezdetben annak az egy uncia eziistérmének
megnevezésére hasznaltak, amit egy Schlick nevli bohém baro vert a
tizenhatodik szazadban. Schlick bar6 Jaochimsthalban avagy Joachim
Volgyében élt. A bar6 érméi nagy hirnévre tettek szert egyformasaguk és
tartossaguk miatt, és széles korben ,Joachim tallérjaiként” - végiil
stallérként" hivatkoztak rajuk. A ,dollar” név végiil a ,tallér” szobol fejlédott
ki.

A szabadpiacon tehat az egységek kiilonféle nevei nem tobbek, mint egy
bizonyos e gy s égny i t 6 mAngikordig3fy eldtti az jaxanyalapon”

voltunk, az emberek szerették azt mondani, hogy az ,arany arat” ,htsz
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dollarban hataroztdk meg uncidnként." De ez a pénz értelmezésének

veszélyesen félrevezeté modja volt. A valésagban ,a dollar’ me ghat 4r oz &s
"egy uncia arany huszadrészének neve" volt. Emiatt félrevezeté volt egyes
orszagok valutdjanak egy masikéhoz viszonyitott ,,arfolyamardl” beszélni. A
sfont sterling” val6jaban nem ,valtédott at” ot ,dollarra.” A dollar
meghatarozasa egy uncia arany huszad része volt, a font sterling - melynek
meghatarozasa akkoriban egy uncia arany negyedrészének neve volt - pedig
egyszertien atvalthat6 volt egy uncia arany othuszadara. Az ilyen atvaltasok
és a nevek sokasaga nyilvan kusza és félrevezet6 volt. Hogy ezek miként
jelentek meg, az lentebb olvashat6 a kormany pénzzel val6 babralasanak
fejezetében. Egy tisztan szabad piacon az arany egyszeriien ,grammokban,”
grainekben vagy uncidkban cserélne kezet, és az 6sszezavar6 nevek, mint a
dollar, a frank, és a tobbi, feleslegesek volnanak. Tehat ebben a fejezetben
ugy kezeljiik a pénzt, mint ami kozvetleniil uncidban vagy grammokban

atvalthato6.

Nyilvanvaloan a szabad piac azt valasztja altalanos egységnek, amelyik pénz-
alapanyag a legkényelmesebb. Ha a platina lenne pénz, egy uncia
részegységeiben cserélgetnék, ha vasat hasznalnanak, fontban vagy tonnaban

szamitanak. Nyilvanval6an a méret nem szamit a kozgazdasz szamara.
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6.

A pénz forméja

Ha a pénzegység neve vagy mérete gazdasagtani értelemben nem szamit,
nem szamit a pénzként hasznalt fém forméaja sem. Mivel az alapanyag a pénz,
ebbdl kovetkezik, hogy a fém teljes készlete - mindaddig, amig az ember
szamara elérhet6 - teszi ki a vilag pénzkészletét. Egyaltalan nem szamit, hogy
a fémek barmelyike milyen form4ja az id6 barmelyik pontjaban. Ha a vasat
vessziik pénznek, akkor a z 6 svas @z legyenek azok rogok, darabok,
vagy specialis gépek részei. Az aranyat nyers aranyrogok, zacskonyi aranypor
és ékszer forméjaban is hasznaltak csereeszkoz gyanant. Nem meglepd, hogy
az arany vagy egyéb pénzeszkoz kiilonboz6 forméakban cserélgethetd, hiszen

a fontos tulajdonsaguk a sulyuk.

Viszont igaz az, hogy bizonyos formék kényelmesebbek masoknal. Az utobbi
évszazadokban az aranyat és az eziistot — a  mindennapi tigyletek
lebonyolitasa érdekében - aprobb, é r mfsrméra bontottik, a nagyobb
tranzakcidkhoz pedig rogok formajaban hasznaltak. Mas aranyat ékszerré és
egyéb diszitGelemekké alakitottak. Marmost, minden atalakitas az egyik
formabol a masikba id6t, erdfeszitést és egyéb erdforrasokat kovetel. E
munka elvégzése ugyanolyan véallalkozis lesz, mint barmelyik masik, a
szolgaltatas arat pedig a megszokott moédon hatarozzak meg. Ma a legtobb
ember egyetért abban, hogy az ékszerész torvényesen jar el, amikor a nyers
aranyat ékszerré alakitja, viszont tagadja, hogy ugyanez igaz volna az
érmegyartasra. Viszont a szabadpiacion az érmeverés épp olyan vallalkozas,
mint akarmelyik masik.
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Sokan ugy gondoljak, hogy az aranyalap idején az érmék valahogy ,,val6sabb”
pénzek voltak, mint az egyszerti, veretlen szinarany (mint az aranyrog, vagy
az arany barmilyen forméaja). Igaz, hogy az érmék fels6bbrendiiek voltak a
szinaranynal, de ezt nem az érmék rejtélyes erénye okozta, hanem a tény,
hogy tobbe keriilt el6allitani az érméket szinaranybol, mint visszaolvasztani
az érméket szinarannya. Az érmék ebbdl a kiilonbségbdl fakaddéan voltak

értékesebbek a piacon.

7.
Magan pénzveres

A magan pénzverés oOtlete napjainkban olyan furcsan hangzik, hogy megéri
részletesen tanulmanyozni azt. Hozzaszoktunk ahhoz a gondolathoz, hogy az
érmeverés ,sziikséges a szuverenitashoz.” De - végtére is - nem vagyunk
valamiféle ,uralkodoi el6irashoz” kotve, az amerikai eszme szerint pedig a

szuverenitas nem a kormanyban, hanem az emberekben rejlik.

Hogyan miikodne a magan pénzverés? Mint mondtuk, ugyandagy, mint
barmilyen mas iparag. Minden szakember olyan formaju és méretli érmét
hozna létre, amely kielégiti vasarloit. Az arat a piac szabad versenye

hatarozna meg.

Gyakori ellenvetés, hogy tal bonyolult lenne méregetni és becsiilgetni az
aranyat minden tigyletnél. De mi gatolja meg a magan pénzverGket az érmék
megbélyegzésében, illetve silyuk és tisztasaguk biztositasdban? A magan
pénzver6k épp ugy képesek kezességet vallalni az érmére, mint az allam
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pénzverdéi. Csiszolt fémdarabokat nem fognak érmeként elfogadni. Az

emberek azoknak a pénzverdéknek az érméit hasznalnak, amelyeknek
mindségi termékiiknek koszonheten a legjobb a hirneviik. Lathattuk, hogy a

»dollar” is épp igy, versenyképes eziistérmeként tett szert jelentGségére.

A magan pénzverés ellenzéi azt allitjak, hogy a szabad piacon elharapézna a
csalasok és atverések szdma. Viszont ugyanezek az emberek az allamra
biznak a pénzverés biztositasit. Am ha az A4llamra egyiltalan barmi
rabizhatd, akkor magin pénzverés esetén bizonyara meg lehetne bizni a
csalas megakadalyozasaval vagy biintetésével. A kozgondolkodas agy tartja,
hogy az allam pont a csalds, a lopas, és mas bilinok megel6zése céljabol
létezik. De ha az allam nem tudja kézre keriteni a blinozéket a magan
pénzverés rendszerén beliil, hogyan remélhetnénk megbizhaté pénzveretést,
ha a magan piaci szerepl6kbe vetett bizalmat az &llam pénzverési
monopoliumara cserélik? Ha az dllam nem képes megbizhatéan kinyomozni
az alkalmankénti gonoszt az érmék szabad piacén, akkor hogyan bizhatnank
benne, amikor korlatlan hatalmat kap a pénz folott; amikor a torvény teljes
jovahagyasa mellett, a piac egyetlen gonoszaként pénzt hamisithat, vagy
csokkentheti annak értékét? Nyilvanvaldé ostobasag azt mondani, hogy a
korménynak minden tulajdont allamositania kell a rablas megel6zéséhez. A

magan pénzverés eltorlése mogott mégis ugyanez az érvelés all.

S6t, napjaink minden vallalkozasa a szabvanyok biztositasara épiilt. A
gyogyszertar 3 deciliteres gyogyszeres iiveget értékesit, a hentes fél kil
marhahust. A vev§ elvarja, hogy ezek pontosak legyenek, és azok is. Aztan
gondoljunk az ezer és ezer specializalt, létfontossagti ipari termékre,
amelyeknek nagyon sziik szabvanyrendszernek és meghatarozasoknak kell
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eleget tenniiik. Egy fél hiivelykes csavar vasarlojanak fél hiivelykes csavart

kell kapnia, nem holmi haromnyolcad hiivelykeset.

Az iparagak mégsem mentek tonkre. Kevesen javasoljak, hogy a kormany
allamositsa a szerszamgépipart munkakorének - a szabvanyok csalastol valo
védelmezésének - keretében. A modern piacgazdasidgban végtelen szamu
bonyolult csere megy végbe, melyek tobbsége meghatirozott mindségi és
mennyiségi szabvanyhoz kotott. A csalas mégis minimalis, de az a kevés is -
legalabbis elméletben - bir6sag elé keriil. Ugyanigy volna magan pénzverés
esetén is. Biztosra vehetjlik, hogy egy pénzverde vasarloi és versenytarsai
éber figyelemmel kisérnének minden lehetséges csalast pénziik silyaban

vagy finomsagaban.

Az allam pénzverési monopoéliuméanak bajnokai megallapitottak, hogy a pénz
kiilonbozik minden egyéb arucikktdl, mivel ,Gresham torvénye” bizonyitja,
hogy a ,rossz pénz kiszoritja a jot” a forgalombdl. Tehat nem bizhat6 a
szabadpiacra, hogy a kozonséget jo pénzzel szolgalja ki. Ez a tétel azonban
Gresham hires torvényének félreértelmezésébdl fakad. A torvény valojaban
azt mondja ki, hogy ,a kormany &ltal mesterségesen felértékelt pénz
kiszoritja a forgalombo6l a mesterségesen leértékelt pénzt.” Tegyiik fel
példanak okaért, hogy egyuncias aranyérmék vannak forgalomban. Néhany
év lités-kopas utan, tegyiik fel, hogy néhany érme csak 0,9 unciat nyom.
Nyilvanval6an a szabad piacon a kopott érmék az épek értékének csak 90%-
aval vennének részt a forgalomban, névértékiiket pedig el kellene vetni. Ha
valami, hat a ,rossz” érmék szorulnanak ki a piacrol. De tegyiik fel, hogy a
kormany elrendeli, hogy mindenkinek az 4j, friss érmékkel egyenértékiiként
kell kezelnie a régi érméket, és ugyanugy el kell fogadnia 6ket addssagok
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kifizetésekor. Mit csinalt valéjaban a korméany? A r k o n tkéngstetitétt két

érmetipus ,arfolyamara.” Mig a kopott érméknek 10% arengedménnyel
kellene gazdat cserélnilik, a névleges arfolyamhoz ragaszkodas
mesterségesen t U1 ér taé kégil érméket, és lerontja az ujakat.
Kovetkezményképp mindenki a kopott érméket koltené, és felhalmozna vagy
exportalna az Gjakat. ,Rossz pénz kiszoritja a jot,” de nem a szabad piacon,

hanem a kormany beavatkozasanak egyenes kovetkezményeként.

A soha nem szliné allami zaklatas ellenére - ami a koriilményeket erésen
bizonytalanna tette - a maganérmék tobbszor viragoztak a torténelem soran.
Az iratlan torvénynek megfeleléen, miszerint minden innovaci6 szabad
egyénekt6l. nem pedig az éallamtél szarmazik, az els6 érméket
maganszemélyek és aranymiivesek verték. Valgjaban, amikor az allam
el6szor monopolizalta a pénzveretést, a kiralyi érmék privat bankarok
garanciajat viselték, akikben a jelek szerint az emberek sokkal jobban
megbiztak, mint az allamban. Kalifornidban még 1848-ban is maganiton

kiadott aranyérmék voltak forgalomban.

8.

A "megfelel6" pénzkinalat

Felmeriilhet a kérdés: mi a pénzkinalat a gazdasagban és hogyan hasznaljak
azt a kinalatot? Kiilonos tekintettel az orok kérdésre: mennyi pénzre ,van
sziikséglink?” Kell-e a pénzkinalatot szabalyozni valamilyen ,kritérium”

alapjan, vagy radhagyhato6 a szabad piacra?
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ElGszor is, a teljes pénzkésztl &ns adval@aeghpaénn z k

bi zonyos i d6b-daog & £g 2tz @Pegpikaelzegy idére, hogy
mindossze egyetlen anyagot neveztek ki pénznek a szabad piacon. Tegylik fel
azt is, hogy ez az anyag az arany (noha valaszthattuk volna az eziistot vagy
akar a vasat is; a piac dolga, nem a miénk, hogy kivalassza a legjobb anyagot
pénz gyanant). Mivel az arany a pénz, a teljes pénzkinalat a tArsadalomban
jelenlévé arany Ossztomege. Az arany f 0 r mEnyegtelen - kivéve abban az
esetben, ha az alakvaltoztatas bizonyos modjai koltségesebbek masoknal (pl:
érméket verni tobbe Kkeriil, mint megolvasztani &ket). Ilyenkor a piac
elszamolasi pénznemnek valasztja az egyik format, az 6sszes tobbi pedig a

viszonylagos piaci koltségiikkel ardnyosan dragabb vagy olcsobb lesz.

A teljes aranykészlet valtozasait ugyanazok az okok kormdanyozzik, mint
barmely mas termékét. A novekedések a banyak megnovekedett
kitermelésébll fakadnak, a csokkenések pedig ipari vagy mindennapi
elhasznal6dasbol. Mivel a piac tartos anyagot fog kivalasztani pénz gyanant,
és mert a pénz nem hasznalodik el gy, mint mas javak - hanem azt a csere
kozvetitGjeként hasznaljak - az évi adalék termelés rendszerint meglehetésen
kevés lesz, a teljes készlethez viszonyitva. A teljes aranykészletben altalaban

tehat nagyon lassan kovetkeznek be valtozasok.

Mekkoranak ,kellene” lennie a pénzkinalatnak? Mindenféle kritériumokat
felvetettek: a pénznek oOsszhangban kellene mozognia a populacioval, a
~kereskedelmi volumennel,” a ,megtermelt javak mennyiségével,” valtoznia
kell az ,arszint” allandositasa érdekében, és a tobbi. Kevesen érveltek
amellett, hogy bizzuk a piacra a dontést. A pénzt azonban megkiilonbozteti
egy alapvet6 tény minden més anyagt6l. Ennek a kiillonbségnek a megértése
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a kules a pénziigyi kérdésekhez. Amikor valami mas joszag kinalata

novekedik, a novekedés tarsadalmi haszonnal jar; mindenki szamara
oromteli dolog. Tobb fogyasztasi cikk magasabb életszinvonalat jelent a
kozosségnek; tobb t6kejoszag fenntarthato és novekedd életszinvonalat jelent
a jovére nézve. Uj term6fold vagy természeti eréforras felfedezése szintén az
életszinvonal emelkedését igéri, jelenben és jovoben egyarant. De mi a
helyzet a pénzzel? Kedvez-e a kozosségnek ugyanigy a pénzkinalat

felduzzadéasa?

A fogyasztasi cikkeket felélik a fogyasztok, a t6kejavak és természeti
er6forrasok pedig felhasznalodnak a fogyasztasi cikkek termelési
folyamataban. A pénzt azonban nem hasznéljak el, hanem csereeszkozként
funkcional, hogy lehet6vé tegye a javak és szolgaltatasok gyorsabb eljutasat
egyik embertdl a masikig. Tehat ha egy televizidszettet harom uncia aranyért
cserélnek el, azt mondjuk, hogy a televizioszett ,ara” harom uncia. Egy adott
id6ben a gazdasag minden joszagat bizonyos arany-ratan vagy aron cserélik
el. Mint mondtuk, minden ar kozos nevezdje a pénz, avagy az arany. De mi
magaé a pénzé? Van a pénznek ,ara?” Mivel az ar szimplan atvaltasi rata,
természetesen van. De ebben az esetben a ,pénz ara” a piacon talalhat6

kiilonféle javak atvaltasi ratajanak végtelen sora.

Tételezziik fel tehat, hogy egy televizidszett harom arany unciaba keriil, egy
aut6 hatvan unciaba, egy szelet kenyér 0,01 unciaba, egy 6ra Mr. Jones
tigyvédi szolgaltatasaibél pedig egy uncia. A ,pénz ara” igy alternativ
értékcserék sora lesz. Egy uncia arany 1/3 televizioszettet, 1/60 auto6t, 100
szelet kenyeret, vagy egy orat ,,ér” Mr. Jones iigyvédi szolgaltatasaibol. Es igy
tovabb. A pénz 4ara tehat a pénzegység — esetiinkben az aranyuncia -
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svasarloereje.” Ez megadja, mit lehet azért az uncidért cserébe kapni - pont

ugy, ahogyan a televizioszett pénz-ara megadja, mennyi pénzt lehet egy

televizidszettért cserébe kapni.

Mi hatarozza meg a pénz arat? Ugyanaz az erd, ami a piacon minden mas
arat is meghataroz; a vén, tisztes és mindorokké igaz torvény: ,kereslet és
kinalat.” Mind tudjuk, hogy ha a tojas kinalata novekedik, az ara csokkenni
fog; ha a vasarlok kereslete n6 meg a tojasra, emelkedik az 4ra. Ugyanez igaz
a pénzre. A pénzkinalat novekedése altaldban csokkenti az ,arat;” a pénz
iranti kereslet novekedése pedig meg fogja emelni azt. De mi a kereslet a
pénzre? A tojas esetében tudjuk, mit jelent a ,kereslet”: a pénzmennyiséget,
amit a vasarlok hajlandoak tojasra Kkolteni, plusz a szallitok Aaltal
visszatartott, szandékosan el nem adott tojasokat. Hasonloképpen a pénzzel
is, a ,kereslet” a kiilonféle javakat jelenti, amiket cserébe ajanlanak, plusz a
pénzt, amit készpénzben megtartanak, és nem koltenek el egy bizonyos
id6szak alatt. Mindkét esetben a ,kinalat” a tejes piacon 1évé készletet jelenti

az adott termékbdl.

Mi torténik, tehat, ha megné az arany kinalata, a kereslet pedig valtozatlan
marad? Esik a ,pénz ara,” azaz zuhanni fog a pénzegység vasarloereje. Egy
uncia arany immar kevesebbet fog érni, mint 100 szelet kenyér, egyharmad
televizioszett, és a tobbi. Ellenkezo esetben, ha csokken az arany kinalata, n6

az aranyuncia vasarloereje.

Milyen hatast valt ki a pénzkinalat valtozasa? Az els6 kozgazdaszok egyike,
David Hume példajat kovetve feltehetjiik magunknak a kérdést: mi torténne,

ha egy éjszaka folyaman valami jotiindér a zsebekbe, tarcakba, banki
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széfekbe osonna és megduplazna a pénzkészleteinket? A mi példankban

magikusan megkétszerezné az aranykinalatot. Kétszer olyan gazdagok
lennénk? Nyilvanvaléan nem. A javak bdsége az, ami gazdagit minket, ami
pedig korlatozza e b&séget, az az eréforrasok — név szerint a f6ld, a munka és
a t6ke — véges szama. Ermék sokszorozasa nem fogja életre hivni ezeket az
er6forrasokat. Talan egy pillanatra kétszer olyan gazdagnak érezziik
magunkat, de val6jaban csak a pénzkinalat higitasa torténik. Amint a tomeg
kitodul elkolteni az dwjonnan lelt pénzét, az arak hozzavetlleg
megduplazodnak - vagy legalabbis novekednek, amig a kereslet kielégiil, és a

pénz nem licital tovdbb 6nmaga ellen a 1étezd javakért.

Tehat azt 1atjuk, hogy mig a pénzkinalat novekedése - mint a bArmilyen maés
joszag kinalatdban bekovetkezd novekedés - csokkenti az arat, addig a
valtozas - ellentétben mas javakkal - nem eredményez tarsadalmi hasznot. A
kozosség egészében nem lett gazdagabb. Mialatt az Gj fogyasztasi cikkek vagy
t6kejavak emelik az életszinvonalat, az Gj pénz csupan az arakat emeli - azaz
higitja sajat vasarléerejét. Ennek a rejtvénynek az oka az, hogy a pénz
egyediil a csereértéke miatt hasznos. Mas javaknak kiilonféle ,igazi” haszna
van, ezért kinalatuk béviilése tobb fogyasztoi igényt elégit ki. A pénz egyediil
tavlati csereiizletre hasznalhat6; a haszna csereértékében, avagy
svasarloerejében” rejlik. Torvényiink - miszerint a pénzmennyiség
novekedése nem okoz tarsadalmi elényt — a pénz egyedi, csereeszkoz-
mivoltabol fakad.

A pénzkinalat novekedése tehat csupan felhigitja, a csokkenés pedig noveli az

egyes aranyuncidk hatékonysagat feladatuk elvégzésében. Elérkeztiink a

meglepd igazsaghoz, miszerint nem sz ami t mi  .aMinger n z
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kinalat éppen ugy teljesit, mint barmelyik masik. A szabad piac szimplan
alkalmazkodik, a vasarloer6 (avagy az aranyegység) hatékonysaganak
megvaltoztatasaval. Nincs értelme babralni a piaccal azért, hogy

valtoztassunk az altala meghatarozott pénzkinalaton.

Ezen a ponton a pénziigyi tervgazdalkodd ellenvetheti: ,Rendben, de ha
nincs értelme a pénzkinalat bovitésének, nem elpocsékolt eréforras az
aranybanyaszat? Nem kellene a kormanynak allandositania a pénzkinélatot
és megtiltania Gj arany kibanyaszasat?” Ez az érv megkapo lehet azok
szamara, akiknek nincsenek elvi fenntartasai a korméany beavatkozasa ellen,
bar nem gy6zné meg a szabadsag elkotelezett bajnokat. Méasrészt az
ellenvetés figyelmen kiviil hagy egy fontos tényt: hogy az arany nem
kizarolag pénz, hanem egyben alapanyag is. Az arany novekvé kinalata talan
semmilyen pénziigyi haszonnal nem jar, &m rendelkezhet nem-pénziigyi
elényokkel - azaz noveli a fogyasztas (ékkovek, fogaszati munkak, hasonlok)
és a termelés (ipari munka) szdmara rendelkezésre all6 arany kinalatat.

Aranyat banyaszni tehat egyaltalan nem tarsadalmi erépazarlas.

Levonjuk tehat a kovetkeztetést, miszerint a pénz kindlatdnak
meghatarozasat - akar a tobbi joszagét - legjobb a szabad piacra hagyni. Ha
félre is tessziik a szabadsag altalanos erkolcsi és gazdasagi elonyeit a
kényszerrel szemben, semmilyen elrendelt pénzmennyiség nem fogja jobban
elvégezni a munkat, a szabad piac pedig ahhoz fogja igazitani az
aranytermelés mértékét, amennyire az képes kielégiteni a vasarloi igényeket,

az 0sszes tobbi termelékeny joszaghoz viszonyitva.
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0.
A "felhalmozas" problémaéja

A pénziigyi szabadsag kritikusat azonban nem ilyen konnyt elhallgattatni.
Ott van példaul az 6si mumus, a ,felhalmozas.” Egy onz6, vén fosvény képét
idézi fel, aki talan irracionalitasbdl, talan gonosz céloktol vezérelve fel nem
hasznalt aranyat gy(ijt 0ssze a pincéjében vagy a kincses szigetén - ezzel
megallitva a kereskedelem és a pénzforgalom folyamat, valsdgot és mas

bajokat idézve el6. Valéban fenyeget-e a felhalmozas?

ElsGsorban egyediil annyi tortént, hogy a fosvény miatt megnovekedett a
pénzre vonatkozo kereslet. Ennek eredményeképp a javak arai zuhannak, és
né az arany-uncia vasarloereje. Nem érte veszteség a tarsadalmat, amely
szimplan tovabb teszi dolgat egy ,erGsebb” arany uncia kisebb aktiv

kinalataval.

Tehat még a lehet6 legrosszabb helyzetben sem torténik semmi rossz, a
pénziigyi szabadsag pedig nem teremt nehézségeket. De ennél mélyebbre is
ashatunk a probléma elemzésében. Ugyanis semmi esetre sem ésszertitlen,

havalakit 0 lydgy kevesebbkészpénzre vagyik.

Ezen a ponton vizsgaljuk meg alaposabban a készpénztartas kérdését. Miért
tartanak egyaltalan készpénzt az emberek? Képzeljiik el, hogy mindannyian
képesek vagyunk teljes pontossaggal megjosolni a jov6t. Ebben az esetben
senkinek sem kellene készpénzt hordoznia. Mindenki el6re tudna, mennyit
fog kolteni és mennyi jovedelme lesz, minden jovébeli id6pontban. Az
embernek semennyi pénzt nem Kkellene kéznél tartania, hanem
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kolecsonadhatna az aranyat ugy, hogy a sziikséges mennyiséget pontosan

aznap kapja vissza, amikor a kiadasai esedékesek. De természetesen mi egy
torvényszeriien bizonytalan vilagban éliink. Az emberek nem tudjak
pontosan elére, mi fog torténni veliik, vagy mennyi jovébeli kiadasuk és
jovedelmiik lesz. Minél bizonytalanabbak és aggodalmasabbak, annal tobb
készpénzt szeretnének birtokolni; minél biztosabbak a jovét illet6en, annal
kevesebbet. A masik ok, amiért az emberek készpénzt tartalékolnak,
ugyszintén a val6 vilag bizonytalansagabol fakad. Ha az emberek arra
szamitanak, hogy a pénz ara esni fog a kozeljovGben, a pénziiket a jelenben
fogjak elkolteni, amig még tobbet ér, mondhatni ,lehalmozzidk” azt, és
csOkkentik a pénz iranti keresletiiket. Ezzel szemben, ha gy gondoljak, hogy
a pénz ara emelkedni fog, addig varnak a koltekezéssel, amig a pénziik
értékesebb nem lesz, igy emelkedni fog a pénz iranti keresletiik. Tehat helyes

és megalapozott okokbol akarnak az emberek készpénzt birtokolni.

A kozgazdaszok tévednek, ha azt hiszik, valami nem stimmel azzal, ha a pénz
nincs allando, aktiv ,korforgasban.” Igaz, hogy a pénz egyediil csereértéke
miatt hasznos,d e nem ki z4&r 61 ag a Gylkran figyepnien
kiviil hagyjak ezt a tényt. A pénz ugyanolyan hasznos, amikor ,tétleniil”
pihen, mint valaki felhalmozott készpénze, vagy akar mint egy fosvény
,halma,” hiszen a pénzt igy félretették, lehetséges jovébeli csere érdekében -
tulajdonosanak pedig ezzel azt a hasznot biztositja, hogy kivanalma szerint

barmikor koltekezhet, a jelenben vagy a jov6ben.

Emlékezniink kell, hogy minden aranyat birtokol valaki, és ebbdl
kovetkez6en minden arany valakinek a birtokaban van. Ha a tarsadalmon
beliil 3000 tonna arany van jelen, egy adott id6ben bizonyos egyéneknek
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mind a 3000 tonnat birtokolniuk kell. A birtokolt készpénz teljes Osszege

mindig egyenl6é a tarsadalom teljes pénzkészletével. Tehat helytallo az
ironikus megallapitas, miszerint a val6sag bizonytalansaga nélkiil egyaltalan
nem létezhetne pénziigyi rendszer. Egy teljesen kiszamithat6 vilagban senki
nem akarna készpénzt birtokolni, igy a pénzre vonatkozo6 kereslet vég nélkiil
zuhanna, az arak végtelen magassagokba emelkednének, és a teljes pénziigyi
rendszer 6sszeomlana. Tehat ahelyett, hogy 1éte egyfajta zavaro és problémas
tényezd volna, a valésagban a készpénz barmilyen pénziigyi rendszer

abszolut létfontossagu része.

Tovabba félrevezet$ azt mondani, hogy a pénz ,kering.” Mint az 6sszes fizikai
tudomanyokb6l vett hasonlat, ez is egyfajta mechanikus folyamatot
feltételez, amely fliggetlen az emberi akaratt6l, és amely egy bizonyos
mértéki forgassal vagy ,,sebességgel” mozog. Igazabol a pénz nem ,kering,”
hanem idordl idére az egyik személy készpénzegyenlegérol egy masikéra
utaljak. Ismét, a pénz létezése azon maulik, hogy az emberek hajlandbak-e

készpénzt birtokolni.

E fejezet kezdetén azt lattuk, hogy a felhalmozas semmiféle tarsadalmi
veszteséggel nem jar. Most azt fogjuk latni, hogy a pénz arvaltozasa, amelyet
a pénzre vonatkozo kereslet valtozasa idéz eld, pozitiv tarsadalmi hatassal jar
— legalabb annyira pozitivval, mint barmi, ami a javak és szolgaltatasok
kinalatanak emelkedésével jar. Lathattuk, hogy a tarsadalomban birtokolt
készpénz teljes Osszege egyenl6 a pénz teljes kinalataval. Tegyiik fel, hogy a
kinalat alland6é, mondjuk, 3000 tonna marad. Most tegyiik fel, hogy
akarmilyen okbol kifoly6lag — talan novekvo félelem miatt — megnovekszik
az emberek kereslete a készpénzre. Nyilvanval6, hogy e kereslet kielégitése
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egy pozitiv tarsadalmi haszon. De hogyan elégithet6 ki, ha a teljes

pénzosszegnek ugyanakkoranak kell maradnia? Nagyon egyszeriien, a
kovetkezGképp: azzal, hogy az emberek tobbre értékelik a készpénzt, a pénzre
vonatkozd kereslet megemelkedik. Kovetkezményképp ugyanaz a teljes
pénzosszeg most nagyobb ,real” értékkel bir, azaz értékesebb a javak arahoz
viszonyitva — ahhoz a munkahoz viszonyitva, amelyet a pénznek el kell
végeznie. Roviden, a tarsadalom effektiv készpénzegyenlege megnovekedett.
Forditva pedig, ha csokken a készpénz iranti kereslet, az megnovekedett
koltekezést és magasabb arakat eredményez. Ha a tarsadalom kevesebb
effektiv készpénzre vagyik, azt a kivansagot az adott teljes készpénzallomany

sziikségszertien nagyobb munkavégzése fogja kielégiteni.

Tehat, ha a pénz ara a k i n avhltazisaboél fakadéan modosul, akkor csupan
a pénzegység hatékonysaga valtozik, a valtozas pedig semmiféle tarsadalmi
haszonnal nem jar, viszont a készpénz iranti kereslet valtozasabol fakadd
aremelkedés vagy zuhanas j atérsadalmi haszonnal — hiszen kielégiti a tobb
vagy kevesebb készpénz iranti tarsadalmi vagyat a pénz altal elvégzett
munkdhoz viszonyitva. Masrészt, a pénz ki n al atndwledése
me g hi U s tatsgdedom vagyat egy h at é k o nkgszpénhosszeg irant

(hatékonyabb a vasarloero tekintetében).

Az emberek majdnem minden alkalommal, amikor megkérdezik Oket, azt
fogjak valaszolni, hogy annyi pénzt szeretnének, amennyit csak lehet. De
amit a valosagban szeretnének az nem tobb pénzegység — tobb aranyuncia
vagy ,dollar” — hanem h a t é k o rgységekh azaz nagyobb uralom a pénz
altal megvasarolhatoé javak és szolgaltatasok felett. Lathattuk, hogy a
tarsadalom képtelen kielégiteni a tobb pénz iranti vagyat azzal, ha megnoveli
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a pénzkinalatot — mivel a megnovekedett kinalat felhigitja minden uncia

arat, és a pénz semmivel nem lesz béségesebb, mint elGtte. Az emberek
életszinvonala (az arany nem-pénziigyi hasznalatat kivéve) nem névekedhet
tobb arany kibanyaszasaval. Ha az emberek hatékonyabb aranyunciakat
kivannak, azt kizarolag az arak =zuhanasat és az egyes unciak

hatékonysaganak novekedésén at érhetik el.

10.

Rogziteni az arszintet?

Néhany elméleti szakember azt allitja, hogy egy szabadpiaci pénziigyi
rendszer nem volna bolcs valasztas, mivel nem ,rogzitené az arszintet,” azaz
a pénzegység arat. Allitasuk szerint a pénznek egyfajta rogzitett mérériadnak
kell lennie, amely sosem véltozik. Tehat rogziteni kell annak értékét vagy
vasarloerejét. Mivel a pénz 4ra kétségkiviil ingadozna egy szabad
gazdasagban, az allami beavatkozasnak feliil kell irnia a szabadsagot a
stabilitas biztositasa érdekében. Ez a stabilitas igazsagos volna példaul az
adosoknak vagy a hitelez6knek, akik igy biztosan ugyanakkora vasarléerejt

dollarokat vagy aranyunciakat fizetnek vissza, mint amennyit kéleson vettek.

Viszont ha a hitelez6k és az adbésok a vasarléer6 jovobeli valtozasa ellen
kivinjak fedezni magukat, azt nagyon egyszerlien megtehetik a
szabadpiacon. Amikor megkotik a szerzédéseiket, megegyezhetnek, hogy a
visszafizetés egy olyan pénzosszegben torténik, amit hoz z 4i gazi t a

valamiféle kozosen elfogadott, a pénz értékvaltozasat kovetd indexszamhoz.
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A stabilizatorok régota ilyen intézkedésekért kiizdenek, viszont furcsa médon

a hitelez6k és kolcsonzék, akik elméletileg a stabilitas legnagyobb
haszonélvezdi, ritkan éltek ezzel a lehetGséggel. Tehat akkor a kormanynak
az emberekre kell kényszeritenie bizonyos ,hasznokat,” miutan 6k szabadon
elutasitottak azokat? Ugy néz ki, hogy az iizletemberek sokkal inkabb
megbiznak sajat piaci el6rejelzéseikben e megvaltoztathatatlanul bizonytalan
vilagban. Végtére is a pénz ara nem kiilonb a piacon talalhat6 barmilyen
egyéb szabad arnal. Ha mas javak arai megvaltozhatnak az egyének kereslete

kovetkeztében, akkor a monetaris ar miért nem?

A mesterséges stabilizacio igazabol stlyosan eltorzitana és megakadalyozna a
piac miikodését. Mint ahogy arra ramutattunk, az embereket ez
elkeriilhetetleniil megakadalyoznd abban, hogy modositsak az altaluk
birtokolt készpénz realértékét; nem volna lehet6ség a Dbirtokolt
pénzmennyiség megvaltoztatasara az &arak viszonylatidban. Tovabba a
megnovekedett életszinvonal a tékebefektetés gylimolcseként szall a
kozosségre. A megnovekedett termelékenység csokkenti az arakat (és a
koltségeket), tehat a szabad véallalkozas gyiimolcsét szétosztja az egész
tarsadalomban, minden fogyaszt6 életszinvonalat emelve. Az arszintek
er6szakos megemelése megakadalyozza a magasabb életszinvonal

elterjedését.

Roviden, a pénz nem egy ,rogzitett méréeszkoz.” A pénz egy arucikk, amely
csereeszkozként szolgal. A vasarloi igényekre valaszold értékrugalmassag épp
olyan fontos és épp olyan hasznos, mint a piac barmilyen masik szabad

arazasa.
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11.

Egymas mellett 1étez6 pénzek

Eddig a kovetkez6 képet festettilk le a pénzr6l egy teljesen szabad
gazdasagban: az aranyat vagy az eziistot fogjak hasznalni, mint csereeszkozt;
az aranyérméket verseng6é maganvallalatok verik, és sulyuk alapjan
forognéanak; az arak szabadon ingadoznak valaszul a vasarloi igényekre és a
produktiv eréforrasok kinalatara. Az arak szabadsaga sziikségszertien
magaban foglalja a pénzegység vasarloerejének mozgasi szabadsagat:
lehetetlen er6szakkal beleavatkozni a pénz értékének ingadozasaba tgy, hogy
ezzel az ember ne nyomoritsa meg minden termék aranak szabadsagat. Az
ebbdl fakad szabad gazdasigban nem a kaosz uralkodna. Epp ellenkezéleg, a
gazdasag gyorsan és hatékonyan torekedne a vasarlok kivansigainak

kielégitésére. A pénzpiac igyszintén lehet szabad.

Eddig leegyszerisitettiik a kérdéskort azzal, hogy csak egy monetaris fémet —
az aranyat — feltételeztiink. Tegyiik fel, hogy k e t wtagy tobb pénz keriil
korforgasba a vilagpiacon — mondjuk az eziist és az arany. Lehet, hogy az
arany lesz a pénz egy teriileten, az eziist pedig egy méasikon, vagy mindkett6
egymas mellett forog. Az arany, példaul, amely uncia form4jaban értékesebb
a piacon az eziistnél, hasznalhat6 nagyobb iigyletekhez, az eziist pedig
kisebbekhez. Nem volna a két pénz rendszere meglehetésen zlirzavaros?
Nem kellene a kormanynak belépnie, hogy meghatarozott értékaranyt
allitson fel a ketté kozott (,bimetallizmus”) vagy nem kellene valahogyan
megsziintetnie az egyik, vagy a masik fémpénzt (,egységes valutastandard”
életbe léptetése)?
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Nagyon is lehetséges, hogy a piac, ha szabad teret kap, kizarolag egy fémet

jelol ki pénz gyanant. De az elmult évszazadokban az eziist makacsul
megmaradt az arany kihivojaként. Viszont nem sziikséges, hogy a korméany
belépjen, és megmentse a piacot sajat ostobasaganak tiné kettds
pénzrendszerétl. Az eziist pontosan azért maradt forgalomban, mert
kényelmes volt (példaul kis kiadasokhoz). Az eziist és az arany nagyon
konnyen létezhetne parhuzamosan, mint ahogy léteztek is a maltban. A két
fém viszonylagos kereslete és kinalata fogja meghatarozni a kett6 kozotti
arfolyamot, és ez az arany, mi nt bar mi | y,eenvaltoa@ erékkoz
viszonyulva folyamatosan ingadozni fog. Egy bizonyos id6ben példaul az
eziist és az aranyuncia 16:1 aranyban lehet atvalthatd, egy masik id6ben
pedig 15:1 aranyban, és a tobbi. Hogy melyik fém fog az elszamolas
egységeként szolgalni, az a piac tényleges koriilményeitdl fiigg. Ha az arany
az elszamolas pénze, akkor a legtobb iigyletet aranyuncidkban szamoljak, az
eziistunciat pedig aranyban meghatarozott, szabadon ingadoz6 aron fogjak

atvaltani.

Nyilvanvalonak kell lennie, hogy a két fém atvaltasi arfolyama és vasarloereje
altaldban aranyos marad. Ha a termékek ara aranyban kifejezve tizenotszor
nagyobb, mint eziistben, akkor az arfolyam 1:15 lesz. Ha nem, kifizet6d6 lesz
atvaltani az egyikb6l a masikba, egészen addig, amig el nem érik az
egyenlGséget. Tehat ha az arak tizenotszor nagyobbak eziistben kifejezve,
mint aranyban, az eziist/arany aranya viszont 20:1, az emberek sietve adjak
majd el termékeiket aranyért, majd eziistot vasarolnak, végiil pedig
visszavasaroljak a termékeiket eziistért, mikozben a folyamat soran jelentds

profitra tesznek szert. Ez egyhamar visszaallitja az arfolyamok ,vasarloero-
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paritasat”; ahogyan az arany egyre olcsobb lesz eziistben kifejezve, a javak

ezlist-arai felemelkednek, a javak arany-arai pedig csokkennek.

Roviden, a szabadpiact el j esen sz ab &lngnocsupim akkod, k 6 d i k
amikor a pénz szabad, hanem akkor is, amikor egynél toébb pénz van

forgalomban.

Miféle ,standardot” fog biztositani egy szabad pénz? A fontos az, hogy a
szabvanyt ne korméanyrendelet hatarozza meg. Ha 6nmagéara hagyjuk, a piac
vagy az aranyat hatarozza meg egyediilall6 pénznek (,aranystandard”), vagy
az ezistot (,eziiststandard”), vagy mindkett6t, szabadon ingadozo

arfolyammal (,,parhuzamos standardok”).

12.

Pénzraktarak

Tegyiik fel tehat, hogy a szabadpiac az aranyat valasztotta pénzéiil (az
egyszertiség kedvéért ismét figyelmen kiviil hagyva az eziistot). Az aranyat
sokszor még a kényelmesebb érme forméjaban is kinos és nehézkés cipelni és
kozvetleniil hasznalni. Nagyobb {ligyletek esetén tgyszintén kellemetlen és
koltséges tobb szaz kilo6 aranyat elszéllitani. De a szabadpiac, amely mindig
készen all a tarsadalmi igények kielégitésére, megmentésiinkre siet.
Mindenekel6tt az aranyat valahol tarolni kell, és mivel minden egyéb
vallalkozas esetében a specializacié a leghatékonyabb, igy a raktarozas
iparaban is. Bizonyos cégek tehat sikerrel jarnak a raktarozasi szolgaltatasok
biztositasaban. Ezek koziil néhany aranyraktar lesz, amely tarolni fogja az
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aranyat annak szamtalan tulajdonosa szamara. Mint minden raktar esetén, a

tulajdonos joga a raktarozott javakhoz egy r a k t & enjalapglyamelyet javai
elhelyezéséért cserébe kap kézhez. Ez a raktarjegy feljogositja a tulajdonost,
hogy akkor vegye vissza javait, amikor csak kivanja. Az aranyraktar pedig
pont ugyanugy fog haszonra szert tenni, mint barmilyen masik raktar, azaz a

tarolasi szolgaltatasaért kapott dijon keresztiil.

Minden jogunk megvan azt feltételezni, hogy az arany- vagy pénzraktarak
viragozni fognak egy szabad piacon, az 6sszes tobbi raktarral egyetemben.
S6t, a raktarozas sokkal nagyobb szerepet jatszik a pénz esetében. A pénzen
kiviil minden mas termék egyszer elfogyasztasra keriil, igy egy id6 mulva
elhagyja a raktart. Viszont, mint ahogy azt lattuk, a pénzt {6ként nem a fizikai
értelmében ,hasznaljak,” hanem mas termékek elcserélésére, és
tartalékolasra jovGbeli cserék végrehajtasa érdekében. Roviden tehat a pénzt

nem ,hasznaljak fel,” csupan atruhazzak az egyik személyrdl a mésikra.

Ilyen helyzetekben a kényelmesség elkeriilhetetleniil ahhoz vezet, hogy az
emberecka r akt arjegyet ruhazzak A&at, nem pe
Tegylik fel példaul, hogy mind Smith, mind pedig Jones ugyanabban a
raktarban téarolja az aranyat. Jones elad egy aut6t Smithnek szaz uncia
aranyért. Végigmehetnének azon a draga folyamaton, amely soran Smith
kivaltja raktarjegyét és elszallittatja aranyat Jones irodajaba, Jones pedig
megfordul és visszahelyezi az aranyat a raktarba. De kétségteleniil egy sokkal
kényelmesebb megoldast valasztanak: Smith egyszertien atadja a 100 uncia

aranyrol szol6 raktarjegyét Jonesnak.
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Ily modon a pénzre valthato raktarjegyek egyre nagyobb szerepet kapnak,

mint p € n z h e | y eszkdzdk.s Ketesgbb és kevesebb tranzakcié soran
fogjak a valodi aranyat elmozgatni, ehelyett egyre tobbszor fogjak hasznalni
az arany papirjegyét. Ahogyan kifejlédik ez a piac, harom tényezd fogja
korlatozni a pénzhelyettesit6 folyamatot. Egy, amekkora mértékben
hajlandéak igénybe venni az emberek ezeket a pénzraktarakat — amelyeket
banknak neveziink — ahelyett, hogy készpénzt hasznalndnak. Nyilvanvalo,
hogy ha Jones valamilyen okbol kifoly6lag nem szereti hasznalni a bankot,
Smithnek el kell szallitania a valédi aranyat. Amasodk &«l é6nbo6z6 ban
vevOkorének mérete. Masszoval, minél tobb tranzakcid torténik Kk G| 6 nb 6z 6
bankok kliensei kozott, annal tobb aranyat kell atszallitani. Minél tobb csere
torténik ugyanazon bank tigyfelei kozott, annal kevesebbet kell az aranyat
mozgatni. Ha Jones és Smith kiilonféle raktarak tigyfelei, az aranyat Smith
bankjanak (vagy maganak Smithnek) kellene atszallitania Jones bankjaba. A
harmadik pedig: az iigyfeleknek meg kell bizniuk bankjukban. Ha példaul
hirtelen megtudjak, hogy a bankhivatalnokok a biiniligyi nyilvantartasokban
szerepelnek, a bank egyhamar el fogja vesziteni iigyfeleit. Ebbdl a
szempontbo6l minden raktar — és minden, a jo hirnéven alapul6 vallalat —

egyforma.

Ahogyan novekednek a bankok és novekszik a beléjiik fektetett bizalom,
tigyfeleik kényelmesebbnek fogjak talalni, ha a papir raktarjegyek jogarol
mondanak le — amelyet bankjegyeknek neveznek — helyette pedig
kovetel ései ket bet ét k AArp§nwipye vilaghama ezekgt &4 kK n
bankbet étvezik. A eaktarjegyek atruhazasa helyett az ligyfél kap egy

konyvet, amelybe utasitdst irhat raktarja szamara, hogy szamla
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kovetelésének egy részét ruhazzak at valaki masra. Tehat a példankban

Smith utasithatja bankjat, hogy ruhazzak at 100 uncia aranyanak jogcimét

Jonesra. Ezt az irott utasitast csekkneknevezik.

Nyilvanvalonak kell lennie, hogy gazdasagilag semmi kiilonbség nincs egy
bankjegy és egy bankbetét kozott. Mindkettd a tarolt arany tulajdonjoganak
kovetelése; mindkett6t hasonléképp ruhazzak 4at, pénzhelyettesité
eszkozként, és mindkett§ hasznalatat ugyanaz a harom tényez6 szabalyozza.
Az tigyfél kényelmének megfelel6en valaszthat, hogy koveteléseit jegy vagy

betét formajaban szeretné tartani.

De mi torténik a pénzkinalattal e miveletek kovetkeztében? Ha a
papirjegyeket vagy a bankbetéteket hasznaljak ,pénzhelyettesitének,” jelenti-
e ez azt, hogy megnovekedett a gazdasag effektiv pénzkinalata, még akkor is,
ha az aranykészlet ugyanakkora maradt? Természetesen nem, hiszen a
pénzhelyettesit6k egyszerli raktari nyugtak, amelyek mindossze lehelyezett
aranyat takarnak. Ha Jones letétbe helyez 100 uncia aranyat raktarjaban, és
egy nyugtat kap érte, azt a nyugtat pénzként hasznalhatja a piacon — de
kizarolag az arany kényelmes helyettesitéjeként, nem megnovekedett
vagyonként. A széfben elhelyezett arany tobbé mar nem része az effektiv
pénzkinalatnak, hanem helyette tartalékként tartjAk szamon a nyugta
ellenében, amelyre a tulajdonosa barmikor igényt tarthat. A helyettesit6k
hasznalatanak novekedése vagy csokkenése tehat semmiféle hatassal nincs a
pénzkészletre. Csupan a készlet forméja valtozik meg, nem az 0sszege. Tehat
egy kozosség pénzkészlete a kezdetben lehet tizmilli6 uncia arany. Ezutan
hatmilliét letétbe helyezhetnek a bankokban bankjegyekért cserébe,
amelynek kovetkeztében az effektiv pénzkinalat a négymilli6 uncia arany
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plusz a hatmilli6 uncianyi arany bankjegye lesz. A teljes pénzkészlet

valtozatlan maradt.

Erdekes moédon sokan tigy érvelnek, hogy lehetetlen volna a bankok szamara
profitot termelni, ha ilyen ,szazszizalékos tartalékolastt” alapon
tizemelnének (ahol minden nyugta aranyat képvisel). Viszont ez épp annyira
nem probléma, mint barmilyen mas raktar esetében. Majdnem minden
raktar magatol értet6déen megtartja a javakat tulajdonosai szamara
(szazszazalékos tartalékolas) — s6t, csalasnak vagy rablasnak mindsiilne ett6l
eltérni. Profitra 0Ugy tesznek szert, hogy dijat szamolnak fel a
szolgaltatasukért. A bankok ugyanigy kérhetnek dijazast. Ha az az ellenérv,
hogy a vasarlok nem fogjak kifizetni a magas arakat, az azt jelenti, hogy a
banki szolgaltatasokra nincs magas kereslet, a szolgaltatdsuk hasznalata

pedig olyan arszintre fog zuhanni, ami a vasarloknak megéri.

Itt elérkeziink ahhoz a probléméhoz, amely a legkényesebb mind koziil,
amivel a pénziigyi kozgazdasz szembe talalhatja magat: a ,részleges
tartalékolastt bankolas” megitéléséhez. Fel kell tenniink a kérdést,
megengedett volna-e a részleges tartalékoldsti bankolds a szabad piacon,
vagy csalasnak minésiilne? Koztudott, hogy a bankok ritkdn maradtak
hosszi ideig a ,100 szazalékos” alapon. Mivel a pénz hosszi ideig a
raktarakban maradhat, a bankok szamara csabit6 valamennyit abbol a
pénzbdl sajat szakallukra hasznalni — féleg azért, mert az embereket
altaldban nem érdekli, hogy a visszakapott aranyérmék éppen ugyanazok-e,
mint amiket letétbe helyeztek. A bank tehat kisértésbe eshet, hogy masok

pénzébol maganak szerezzen nyereséget.
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Ha a bankok kozvetleniil kolesonbe adjak az aranyat, a bankjegyek egy része

természetesen érvénytelenné valik. Néhany nyugta mogott nem lesz tobbé
arany; roviden, a bank effektive fizetésképtelenné valik, mivel képtelen
betartani kotelezettségeit, ha arra keriil a sor. Ha akarni sem lenne tobbé

képes kiadni vasarloi tulajdonat.

Altalaban ahelyett, hogy kozvetleniil az aranyat adnik 4t, a bankok
fedezetlen vagy ,hamis” raktarjegyeket nyomtattak arrél az aranyrél, ami
nincs, és nem is lehet ott. Ezeket aztin nyereségért kolcsonbe adjak.
Nyilvanvaléan a gazdasagi hatdsok ugyanazok. Tobb raktarjegyet
nyomtatnak, mint amennyi arany létezik a széfekben. A bank olyan aranyra
szol6 raktarjegyeket utal ki, amelyek a val6sdgban semmit, elméletben
viszont névértékiik 100 szazalékat képviselik. Ezek a hamis nyugtak
elarasztjak a bizakodé piacot a valdédi nyugtakhoz hasonléan, és megemelik
az orszag effektiv pénzallomanyat. Ha a fentebbi példaban a bankok két
milli6 uncia aranyat képvisel6 hamis bankjegyet osztanak ki, az orszag
pénzkinélata tizrél tizenkétmilli6 uncia aranyra novekedik — legalabbis
mindaddig, amig fel nem fedezik, és ki nem javitjak a hokuszpdkuszt. igy a
kozosség altal birtokolt négy millié uncia arany mellé nyolc millié uncianyi
pénzhelyettesité eszkoz tarsul, amelybdl csupan hat milli6 rendelkezik

aranyfedezettel.

A hamis nyugtdk kiutalasa, az érmehamisitdshoz hasonl6an, az inflacié
példaja, amelyet kés6bb részletesen is tanulmanyozunk. Az inflacio
meghatarozasa a gazdasag pénzkinalatanak olyan novekedése, amely nem a
fém-pénz készletének novekedésébdl fakad. A részleges tartalékolasa bankok
tehat természetiikbdl adoddan inflacios intézmények.

MISES INSTITUTE
ELLENPROPAGANDA



MURRAY ROTHBARD:
MIT MUVELT A KORMANY A PENZUNKKEL?
A bankok védelmez6i a kovetkez6képp valaszolnak: a bankok egész

egyszerlien pont ugy iizemelnek, mint barmilyen méas vallalkozas -
kockazatot vallalnak. Kétségkiviil, ha mindenki, aki vagyonat letétbe
helyezte, egyszerre allna el6 koveteléseivel, a bankok cs6dbe mennének,
mivel a kiosztott bankjegyek meghaladjak a széfekben tarolt arany
mennyiségét. De a bankok egész egyszertien megkockaztatjak — altalaban jo
indokkal — hogy nem fogja egyszerre mindenki kovetelni aranyat. A
~részleges tartalékolast” bank és az Gsszes tobbi vallalat kozotti hatalmas
kiilonbség viszont a kovetkezd: egyéb vallalatok a sajat kolesonzott tékéjiiket
hasznaljak befektetéseik soran, és ha hitelt kolcsonoznek, igéretet tesznek a
visszafizetésre egy kés6bbi id6pontban, arra tigyelve, hogy elég pénz legyen
kéznél naluk azon a napon, amikor teljesiteniiik kell kotelezettségeiket. Ha
Smith kolesonkér 100 uncia aranyat egy évre, ugy rendezi, hogy abban a
jovébeli id6pontban 100 uncia arany alljon rendelkezésére. De a bank nem
kolesonoz vagyonukat letétbe helyezd tigyfeleit6l; nem igéri azt, hogy
visszafizeti az aranyat egy bizonyos jov6ébeli id6pontban. A bank azt fogadja
meg, hogy kérésre barmikor aranyra valtja a nyugtakat. Roviden, a bankjegy
vagy a letét nem egy adoslevél vagy adossag, hanem egy raktarlevél mas
emberek tulajdonardl. Tovabba, amikor egy tizletember pénzt kdlesonoz vagy
ad hitelbe, 6 nem noveli a pénzkinalatot. A kélesonadott pénz megtakaritott
pénz, a létez6 pénzkinalat része, amelyet a megtakarit6tol a kolesonvevore
ruhaznak. A bankjegyek viszont mesterségesen novelik a pénzkinalatot,

mivel a hamis nyugtak kikeriilnek a piacra.

Egy bank tehat nem csupan a szokasos tizleti kockazatot vallalja.

Vagyontargyai id6beni megoszlasat nem rendezi kotelezettségei idGbeni
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megoszlasahoz, azaz nem tigyel arra, hogy elég pénze legyen az esedékes

napon szamlai Kkifizetéséhez. Ehelyett legtobb kotelezettsége azonnali,

vagyontargyai viszont nem.

A bank a semmibdl hoz létre Gj pénzt, és — mindenki massal ellentétben —
nem javak és szolgaltatasok elGallitasaval kell nyereségre szert tennie.
Roviden, a bank maéris, és mindig cs6dben van; de cs6djére csak akkor deriil
fény, amikor iigyfelei gyanut fognak és megrohamozzak a bankot. Semmilyen
egyéb tlizlet nem tapasztal meg ilyen ,rohamot.” Mas vallalkozds nem
keriilhet cs6dbe egyik naprdl a masikra csak azért, mert vasarloi agy
dontenek, hogy ismét birtokukba veszik tulajdonukat. Semmi mas iizlet nem

teremt 4j, képzeletbeli pénzt, ami elillan, ha ténylegesen szdmba veszik.

A részleges tartalékolasi  bank  pénzének szornyld — gazdasagi
kovetkezményeire a kovetkezd fejezetben deritiink fényt. Itt csak azt a
kovetkeztetést vonjuk le, hogy erkolesi szempontbol egy ilyen banknak
pontosan ugyanannyi joga van létezni egy szabad piacon, mint az implicit
rablas barmilyen egyéb forméjanak. Igaz, hogy a bankjegyre vagy a letétre
nincs rairva, hogy a raktar garantalja, hogy minden pillanatban kéznél fogja
tartani az arany teljes fedezetét. Viszont azt igéri, hogy kovetelés esetén
bevéltja a nyugtat, és amikor barmennyi hamis bankjegyet oszt ki, maris
csalast kovet el, hiszen abban a pillanatban lehetetlenné valik szaméara, hogy
betartsa igéretét és bevaltson minden bankjegyet és letétet. Tehat abban a
pillanatban elkovetik a csalast, amikor megtorténik a hamis nyugtak
kiallitasa. Hogy melyik nyugtak hamisak, azt kizardlag egy bankroham utén
lehet kideriteni (hiszen minden nyugta ugyanugy néz ki), miutan a késén
érkezd igényl6k magukra maradtak a pacban.

MISES INSTITUTE
ELLENPROPAGANDA



MURRAY ROTHBARD:
MIT MUVELT A KORMANY A PENZUNKKEL?
Ha egy szabad tarsadalomban torvényen kiviil helyezik a csalast, akkor a

részleges tartalékolasti bankolasra ugyanez a sors var. Tegyiik fel viszont,
hogy megengedik a csalast és a részleges tartalékolasi bankolast, a
bankoknak pedig csupan be kell tartaniuk a kotelezettségiiket, hogy
kovetelés esetén a bankjegyeket aranyra valtjak. Ha erre képtelenek, az
azonnali cs6dot vonna maga utdn. Ez a rendszer kapta a ,szabad bankoléas”
megnevezést. Megtorténne-e tehat egy ilyen rendszerben a pénzhelyettesité
eszkozok koriili nagymértékd csalas, amely Gj pénz mesterséges létrehozasat
eredményezné? Sokan igy gondoltak, és gy hitték, hogy a vadmacska
bankolas (,wildcat banking”) egyszertien a csillagokba emelné a
pénzkinélatot. De épp ellenkezbleg, a ,szabad bankol4ds” a mainal sokkal

,Szilardabb” pénziigyi rendszerhez vezetne.

A bankokat ezesetben ugyanaz a harom tényezd korlatozna, mint amit
fentebb felsoroltunk, méghozza igen szigortan. El6szor is, minden bank
mivel egy bank kizarblag sajat tigyfélkorén beliil képes a pénzkinalat
bévitésére. Tegylik fel, példaul, hogy X Bank, amelybe tizezer uncia aranyat
helyeztek letétbe, kétezer uncianyi hamis, aranyra valthat6 raktarjegyet
nyomtat, és azt kiillonféle vallalatoknak adja, vagy értékpapirba fekteti Gket.
A kolesonvevd, vagy az értékpapirok el6z6 tulajdonosa kiilonféle javakra és
szolgaltatasokra kolti ezt az Gj pénzt. Id6vel a pénz egy olyan birtokoshoz fog

keriilni, akik egy mésik, Y Bank vasarloja.

Azon a ponton Y Bank kapcsolatba 1ép X Bankkal, hogy nyugtajat aranyra
valtsa, az aranyat pedig Y Bank széfjeibe szallithassak. Nyilvanvaloan, minél
nagyobb a bankok tigyfélkore, és minél tobbet kereskednek egymassal az

MISES INSTITUTE
ELLENPROPAGANDA



MURRAY ROTHBARD:
MIT MUVELT A KORMANY A PENZUNKKEL?
tigyfelek, a bankoknak annal nagyobb lehetdsége lesz a hitel- és pénzkinalat

novelésére. Hiszen ha egy bank apr6 ligyfélkorrel rendelkezik, akkor a
teremtett pénz kibocsatasa utan egyhamar kapcsolatba lépnek vele az arany
kivaltasa érdekében — és mint ahogy azt lattuk, nem rendelkezik a sziikséges
osszeggel, amellyel eleget tudna tenni a kotelezettségei egészének. A cs6d
elkeriilése érdekében tehat, minél kisebb egy bank tigyfélkore, aranyanak
annal nagyobb részét kell tartalékban tartania, és annal kevésbé képes a
pénzkinalat novelésére. Ha minden orszagban csak egy bank létezik, sokkal
nagyobb lehetéség nyilik a pénzkinalat novelésére, mintha minden méasodik
emberre jutna egy bank a kozosségben. Ha minden mas egyenld, akkor minél
tobb bank 1étezik, és minél kisebb a méretiik, annal ,szilardabb” — és jobb —
lesz a monetaris kinalat. Hasonloképp, egy bank vasarlokorét ugyszintén
szabalyozni fogja azoknak a szdma, akik egyaltalan nem hasznéalnak bankot.
Minél tobb ember hasznal valédi aranyat a bankok pénze helyett, annal

kevesebb lehetGség nyilik a bankok altali inflaciora.

Tegylik fel, viszont, hogy a bankok kartellbe szervezédnek, és megegyeznek,
hogy kifizetik egymas nyugtait, és nem kovetelik atvaltasukat. Tovabba azt is
tételezziik fel, hogy mindenki bankpénzt hasznal. Korlatozza-e barmi is a
pénzkinalat novelését? Igen, a vasarlok bankokba vetett bizalma tovabbra is
korlatoz6 hatasa. Ahogyan a banki hitelek és a pénzkinalat egyre tovabb és
tovabb novekednek, tobb és tobb tigyfelet tolt el aggodalommal a tartalékok
csokkenése. Es egy valoban szabad tarsadalomban mindazok, akik tudjak az
igazsagot a bankrendszer fizetésképtelenségérol, Bankellenes Szovetséget
alapithatnak, hogy arra 0Osztonozzék az iigyfeleket, hogy vegyék ki a

Y4

pénziiket, miel6tt tal késé lesz. Roviden, a szovetségek bankroham-
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Osztonzése, vagy a megalapulasuk fenyegetése képes lesz a monetaris

novekedés megallitasara és megforditasara.

Ennek az értekezésnek nem allt céljaban a hitelezés altalanos gyakorlatat
tdmadni, amely a szabadpiac létfontossagi része. A hiteliigylet soran a
tulajdonos a pénzét (egy a jelenben hasznos joszagat) egy késGbbi
id6pontban kifizetésre keriil§ adoslevélre (egy ,jovébeli” joszagra) cseréli, a
kirott kamat pedig azt tiikrozi, mennyivel értékesebbek a jelenlegi javak a
jovébeli javaknal a piacon. De a bankjegyek és letétek nem hitelek, hanem
latra sz6l6 kovetelések a bankszéfekben tarolt pénzre (vagyis az aranyra). Az
ados mindent megtesz annak érdekében, hogy kifizesse tartozasat, amikor
eljon a fizetés ideje; a részleges tartalékolast bankar sosem fizetheti ki

fennall6 kotelezettségeinek egy kis részénél tobbet.

A kovetkez6 fejezetben elkezdjiik vizsgalni a kiilonféle médokat, ahogyan a
kormany beleavatkozik a pénziigyi rendszerbe — amelynek legtobbje nem a
csalasok elfojtasara hivatott, hanem épp ellenkezéleg, arra, hogy eltoroljék az

infl4ci6 fentebb felsorolt — és tovabbi - természetes korlatait.

13.
Osszefoglald

Mit tanultunk a pénzrél egy szabad tarsadalomban? Megtanultuk, hogy a
multban minden pénz egy hasznos arucikkbdl szarmazott — és kizarolag
abbol szarmazhat — amelyet a szabadpiac valasztott csereeszkozként. A pénz

egysége egész egyszerlien a pénziigyi alapanyag — altalaban egy fém, mint az
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arany vagy az eziist — tomegének egysége. Egy szabad tarsadalomban a

pénzként valasztott anyag, annak forméaja és alakja a szabad egyének
onkéntes dontéseire van bizva. A magan érmeverés tehat legalabb annyira
torvényes és hasznos, mint barmilyen mas {izleti tevékenység. A pénz ,ara”
annak vasarloereje a gazdasag O0sszes termékének szempontjabol, amelyet a
pénz kinalata, illetve az egyének pénz iranti kereslete hataroz meg.
Barmilyen allami kisérlet a pénz aranak rogzitésére beavatkozik az emberek
pénz iranti keresetébe. Ha az emberek kényelmesnek talaljak egynél tobb
fém hasznalatat, a ketté kozotti atvaltasi aranyt a viszonylagos keresletiik és
kinalatuk hatarozza meg, és a piac altaladban rogziti egyméashoz viszonyitott
vasarloerejiiket. Ha egyszer elégséges kinalat all rendelkezésre egy fémbdl
ahhoz, hogy a piac azt pénznek valassza, a kinalat semmiféle novelése nem
javithat a fém monetaris funkciéjan. A pénzkinalat névelése csupan higitja
minden egyes uncia pénz hatékonysagat, de nem tdmogatja a gazdasagot. Az
arany vagy eziist megnovekedett készlete viszont tobb nem-pénziigyi
kivansagot elégithet ki (ékszerek, ipari célok, satobbi) és ebbdl kovetkezGen a
novekedés tarsadalmilag hasznos. Az inflacié (a pénzhelyettesité eszkozok
kinalatanak novekedése a fémkészlet novekedése nélkiil) tarsadalmilag
sosem hasznos, hanem kizarolag egy csoportnak teremt hasznot egy masik
csoport karara. Az inflacio, mivel a tulajdon ellen csalassal elkovetett

tamadas, sosem megengedhetd egy szabad piacon.

Osszefoglalva, a szabadsag legalabb olyan nagyszertien képes iizemeltetni a
pénziigyi rendszert, mint a gazdasag tobbi részét. Szamos ir6 véleményével
ellentétben semmi kiilonleges nincs a pénzben, ami miatt kifejezetten allami

irdnyitast kovetelne. A pénz esetében is szabadon cselekvé emberek lesznek
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képesek a legjobban és leggordiilékenyebben kielégiteni a gazdasagi

kivansagokat. A pénz esetében - éppugy, mint az ember Osszes tobbi

tevékenysége esetén - ,a szabadsag a rend sziil6anyja, nem pedig lanya.”
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[11.
A KORMANY BABRALASA A

PENZZEL

1.

A kormany bevétele

Minden mas szervezettel ellentétben, a kormanyok bevételilket nem
szolgaltatasaikért valo fizetségként kapjak. EbbGl kovetkez6en a kormanyok
egy olyan gazdasagi problémaval szembesiilnek, amely kiilonbozik mindenki
mas probléméajatol. Ha maganszemélyek szeretnének tobb, masok altal
eldallitott joszagot vagy szolgéltatast megvasarolni, nekik is tobbet kell
megtermelniiik és eladniuk valamibdl, amit masok kivannak. A korméanynak
csupan arra kell valami ij modszert kitalalnia, hogy miként sajatitson ki még

tobb tulajdont a tulajdonosok beleegyezése nélkiil.

A cserekereskedelemben a kormanyhivatalnokok egy moédon kobozhatjak el
az er6forrasokat: at e r mé s zjavdk kisnjatitasaval. Egy pénzgazdasagban
sokkal konnyebbnek bizonyul a p é n z Gvagyontargyak elkobzasa, majd a
pénz hasznalata javak és szolgaltatasok megvasarlasara a kormany szamara,
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vagy a pénz Kkifizetése allami tdmogatas formajaban, el6nyben részesitett

csoportok szamara. Ezt az elkobzast nevezika d 6 zt at As nak.

Az adbztatas viszont sokszor népszertitlen, és nyugtalanabb id6kben sokszor
forradalmakat idézett. A pénz megjelenése aldas volt az emberiség szamara,
viszont tobb kiskaput is kitart a kormény el6tt az eréforrasok elkobzasahoz.
A szabad piacon az ember ugy tehet szert pénzre, ha masok altal kivanatos
javakat és szolgéltatdsokat termel és arusit, vagy banyaszat révén (amely
vallalkozas hosszatdvon nem kevésbé profitdlo, mint barmilyen masik).
Viszont ha a kormany talal egy modszert a pénzhamisitasra — ha képessé
valik pénzt létrehozni a semmibdl — akkor egyhamar képessé valik sajat
pénzét megteremteni anélkiil, hogy javakat vagy szolgaltatasokat
értékesitene, vagy aranyat banyaszna. Ebben az esetben ravaszul, és
majdnem észrevétleniil kobozhat el er6forrasokat, és elkeriilheti az adoztatas
kovetkeztében fellangol6 ellenségességet. S6t, a pénzhamisitas az aldozatai

szamara is megteremtheti a példatlan gazdagsag aldasos illuziojat.

A pénzhamisitas nyilvanval6an csupan az inflacié6 mésik neve — mindkettd
,0j” pénzt teremt, ami nem eziist és nem arany, és mindkett6 hasonloképp
miikodik. Most lathatjuk, hogy a kormanyok miért természetiikb6l adodéan
inflacidsak: az inflacio egy erételjes és rejtett eszkoz a kormany szdméara az
orszag er6forrasainak elragadasahoz — az adoéztatas fajdalommentes, és

emiatt még veszélyesebb forméja.
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2.

Az inflaci6 gazdasagi hatasai

Az inflaci6 gazdasagi hatasainak felméréséhez vessiink egy pillantast, mi
torténik, ha a pénzhamisitok egy csoportja munkanak lat. Tegyiik fel, hogy a
gazdasag pénzkészlete 10 ezer uncia arany, és a pénzhamisitok - akik olyan
ravaszok, hogy senki sem leplezi le Sket - 2000 ,unciat” pumpélnak a
gazdasagba. Mik lesznek a kovetkezmények? Mindenekel6tt ott a
pénzhamisitok nyilvanvalo haszna. Fogjak a frissen létrehozott pénzt és azzal
javakat és szolgaltatasokat vasarolnak. A hires New Yorker karikatara
szavaival élve, amely egy csoport pénzhamisitét abrazol, akik nagy
komolysaggal elmélkednek keziik munkija felett: ,A kiskereskedelem
hamarosan megkapja a sziikséges lendiiletet.” Pontosan. A helyi kiadasok
v a | O fellemdiilnek. Az Gj pénz 1épésr6l-1épésre utat tor maganak, szerte a
gazdasagi rendszerben. Ahogyan az Gj pénz elterjed, megemeli az arakat —
mint ahogy lattuk, az Gj pénz kizardlag higithatja minden egyes dollar
hatékonysagat. De ez a higitas id6be telik, és ebbdl fakadban egyenletlen:
mindekozben bizonyos emberek nyereségre tesznek szert, masok veszitenek.
Roviden, a pénzhamisitok és a helyi kereskeddik jovedelme még azel6tt
novekedett meg, miel6tt az altaluk vasarolt termékek ara novekedett volna.
Masrészrdl viszont a gazdasag tavoli helyein levé emberek, akikhez még nem
jutott el az Gj pénz, hamarabb fogjak az altaluk vasarolt termékek aranak
novekedését tapasztalni, mint jovedelmiik novekedését. A keresked6k

példaul az orszag masik végén veszteségeket szenvednek. Azok nyernek a
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legtobbet, akik legel6szor kapjak készhez az j pénzt, azok karara, akikhez

legkés6bb jut el.

Az inflaci6é tehat semmiféle tarsadalmi haszonnal nem jar; ehelyett Gjra
szétosztja a vagyont az el6szor érkezdk javara és a versenyben elkésettek
karara. Az inflaci6 a gyakorlatban bizony annak a versenye, ki képes
leghamarabb megkaparintani az j pénzt. A kés6n érkez6ket — azokat,
akiknek csak a veszteség jut — gyakran ,rogzitett jovedelmi csoportnak”
nevezik. A miniszterek, tanarok, bérért dolgozé6 emberek hirhedten mas
csoportok mogott kullognak az Gj pénz megszerzésében. Azok szenvednek a
legtobbet, akiknek jovedelme szerz6désben rogzitett mennyiségili fizetésbol
ered — amely szerz6dést az arak inflaciés novekedése el6tt kotottek.
Eletbiztositasok kedvezményezettjei és jaradékosai, nyugdijbol é16 idések,
fébérl6k hosszautavi bérleti szerzédéssel, hitelez6k és megtakaritassal
rendelkezék: mindannyiukra le fog stjtani az inflacié 6kle. Ok lesznek azok,

akiket ,megadoztatnak.”

Az inflacionak egyéb pusztitd hatasai is vannak. Eltorzitja gazdasagunk
alappillérét: a gazdasagi kalkulaciot. Mivel az arak nem egyforméan és azonos
sebességgel valtoznak, a vallalkozdsoknak nehezebbé valik elkiiloniteni a
maradandot és az atmenetit, illetve helyesen felmérni a vasarlok kivansagait
vagy miiveleteik koltségeit. Példaul a szamvitel soran egy vagyontargy
sKoltségét” annak alapjan hatarozzdk meg, amennyiért a véllalkozas
beszerezte azt. Viszont ha az inflaci6 kozbeavatkozik, a vagyontargy
kicserélésének koltsége elhasznalédas esetén sokkal nagyobb lesz, mint az
eredeti szamviteli bekertiilési érték. Kovetkezményképp az iizleti szamvitel
nagymértékben tual fogja becsiilni a nyereségeket inflacio idején - és talan
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még fel is élik t6kéjik egy részét, amikor novelik a befektetéseiket.

Hasonloképp a részvényesek és az ingatlanbirtokosok olyan t6kenyereséggel
fognak gazdagodni az inflaci6 alatt, ami valdjdban egyaltalin nem
~gazdagodas.” Viszont megeshet, hogy elkoltik a nyereségiik egy részét,

mikozben nem latjak, hogy ezzel eredeti t6kéjiiket élik fel.

Azzal, hogy latszolagos profitot teremt és megzavarja a gazdasagi kalkulaciot,
az inflacié felfiiggeszti azt a folyamatot, amely soran a szabad piac
megbiinteti a nem hatékony véllalatokat, és megjutalmazza a hatékonyakat.
Latszolag majdnem minden vallalat boldogulni fog. Az ,elad6i piac” altalanos
légkore a termékek és a szolgaltatasok mindségének romlasahoz fog vezetni,
mivel a fogyasztok gyakran kevésbé elleneznek egy aremelést, ha az a
minGség romlasdban nyilvinul meg. A munka mindségének romlasa az
inflaci6 soran némileg lathatatlanabb okbo6l torténik: az emberek
beleszeretnek a ,gazdagodj meg gyorsan” elképzelésekbe, ami a
folyamatosan emelkedd arak idészakaban latszélag konnyen megvalosithato,
és ami igy gyakran a jozan igyekezet megvetéséhez vezet. Az inflacio a
takarékossagot is megbiinteti, és batoritja az ad6ssagot, mivel barmennyi
pénzt hiteleznek, azt kisebb vasarléereji dollarban fizetik majd vissza, mint
amit eredetileg kolcsonadtak. Az inflaci6 tehat arra 6sztonoz, hogy az ember
kolesont vegyen fel és fizessen kés6bb ahelyett, hogy megtakaritana és 6 adna
koleson. Az inflacio ily modon épp azzal a folyamattal csokkenti az altalanos

életszinvonalat, amellyel a ,fellendiilés” diszes 1égkorét teremti meg.

Szerencsére az inflaci6 nem tarthat a végtelenségig. E16bb-utobb az emberek
raébrednek az adoztatdsnak erre a forméajara; raébrednek a dollarjuk
vasarléerejének folyamatos csokkenésre.
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Eleinte, amikor az arak megemelkednek, az emberek igy szolnak: ,,Nos, ez

nem normalis, ez valami vészhelyzet sziileménye lehet. Elhalasztom a
vasarlasaimat, és megvarom, amig az arak ismét lecsokkennek.” Ez a gyakori
attitlid az inflaci6 els6 fazisdban. Ez a hozzaallas mérsékeli magat az
aremelkedést, és tovabb leplezi az inflaciét, hiszen ezzel megné a pénzre
vonatkoz6 kereslet. Am, ahogyan az inflacié tovabb folytatédik, az emberek
kezdik felismerni, hogy az arak végérvényesen emelkednek, egy allandosult
inflaci6 eredményeként. Ezuattal igy gondolkoznak: ,,Most fogok vasarolni,
bar ‘'magasak’ az arak, mert ha varok, az arak még magasabbra emelkednek.”
Ennek kovetkezményeképp zuhan a pénzre vonatkozoé kereslet, az arak pedig
viszonylagosant o v &dgimk emelkedni, mint a pénzkinalat béviilése. Ezen
a ponton a kormanyt tobbszor is felkérik, hogy ,enyhitse a pénzhianyt,” amit
a felgyorsult aremelkedés okozott, és az még gyorsabb inflacioba kezd. Az
orszag hamarosan eléri a ,hasadéas-és-robbanas” szakaszat, amikor az
emberek azt mondjak: ,Mindent meg kell vennem most - akarmit, hogy
megszabaduljak a pénzt6l, ami a kezemben vesziti el az értékét!” A
pénzkinalat az egekbe szokik, a pénzkereslet lezuhan, az arak pedig
csillagaszati magassagokba emelkednek. A termelés drasztikusan csokken,
amint az emberek tobb és tobb id6t toltenek azzal, hogy olyan modszereket
taldljanak, amivel megszabadulhatnak a pénziikt6l. A pénziigyi rendszer
lényegében teljesen 6sszeomlott, a gazdasag pedig mas pénzekre tér vissza,
amennyiben azok megszerezhet6k - mas fém, kiilfoldi valutdk, ha egy-
orszagos inflaciorol van sz, vagy akar még a barterkereskedelem is visszatér.

A pénziigyi rendszer 0sszeroppant az inflaci6 sualya alatt.
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A hiperinflaciébnak ez az allapota hasonlit a torténelembdl a Francia

Forradalom asszignatajdhoz, az Amerikai Fiiggetlenségi Haborua
kontinentaljahoz, és kiilonosen az 1923-as német valsaghoz, illetve a kinai és

mas valutakhoz a II. Vilaghabora utan.

Az inflaci6 szembeni végs6 vad az, hogy amint az Gjonnan teremtett pénzt
el0szor hasznaljak, mint vallalkozasoknak kiadott kolcsont, az inflacié életre
hivja a rettegett ,iizleti ciklust.” Ez egy néma, nemzedékeken at észrevétlen,
am halalos folyamat, amely a kovetkez6képpen miikodik: a bankrendszer 4j
pénzt nyomtat a kormany jovahagyasaval és azt a vallalatoknak kolcsonzi. Az
lizletember szamara az j pénzalap valodi befektetésnek tiinik, &m ezek a
pénzalapok - ellenben a szabadpiaciakkal - nem 6nkéntes megtakaritasokbol
keletkeznek. Az j pénzt az iizletemberek kiillonboz6 projektekbe fektetik,
illetve kifizetik a dolgozoknak és mas tényez6knek magasabb bérek és arak
formajaban. Ahogyan az Gj pénz atitatja az egész gazdasagot, az emberek
sokszor f1jra visszaallitjAk korabbi oOnkéntes fogyasztas/megtakaritas
ardnyaikat. Roviden, az emberek szeretnék félretenni és befektetni
jovedelmiik koriilbeliil 20 szazalékat, a tobbit pedig fogyasztasra kolteni, a
bank ) kolecsonpénze azonban nagyobbnak lattatja a megtakaritas aranyat.
Amikor az Gj pénz leszivarog a tarsadalomba, és ismét helyreall a régi 20-80
szazalékos arany, sok befektetésrdl kideriil, hogy val6éjaban pazarlé volt. Az
inflacids fellendiilés pazarl6 befektetéseinek elmosasa alkotja az tizleti ciklus

v al dagigt.
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3.
A pénzverés kotelez6 monopoéliuma

Ahhoz, hogy a kormany jovedelmét pénzhamisitassal novelhesse, tobb
hosszt 1épést meg kell 1épnie az Gton, ami a szabad piact6l egyre tavolabb
vezet. A kormany nem lenne képes egyszertien betorni egy miikodé szabad
piacra és kinyomtatni a maga papir bankjegyeit. Ilyen hirtelenséggel csinalva
kevesen fogadnik el a kormany pénzét. Még a modern idok ,elmaradott
orszagaiban” is sokan egyszer(ien elutasitjadk a papirpénzt, és javasoljak a
csak arannyal valé kereskedést. A kormany behatolasdnak tehat sokkal

aprobbnak és fokozatosabbnak kellett lennie.

Néhany szazaddal ezelGttig nem voltak bankok, tehat egyetlen kormany sem
tudta a banki gépezetet ugy felhasznalni massziv inflaciéra, mint ma. Mit

tehetett a kormény akkor, amikor az arany és az eziist volt forgalomban?

Az els6 1épés, amit minden stabil kormany hatarozottan megtett, a
p € n z v @zletn®mnopolizalasa volt. Ez elengedhetetlen feltétele volt annak,
hogy a pénzverés kinalatat uralmuk ala hajtsak. A kiraly vagy a lord képét
nyomtak az érmékre, és elterjesztették a mitoszt, hogy a pénzverés a nemesi
vagy bardi ,szuverenitas” alapvet6 el6joga. A pénzverési monopolium
lehet6vé tette a kormany szamara, hogy barmilyen pénzegységet
forgalmazhasson, amit 6 - nem pedig a kozosség - akart. Ennek
kovetkeztében erdészakosan lecsokkenttették a piacon 1évé érmék
valtozatossagat. Tovabba a pénzverde mostantél magas arat szamithatott fel,

nagyobbat, mint a pénzverést fedez6 koltségar (brassage) (a két ar
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kiilonbsége a seigniorage), vagy kinalhatta az érméket ingyen. A seigniorage

monopol ar volt, és kiillonosképpen az aranyrudak érmévé alakitasara
vetettek Kki; az ingyenes pénzverés masrészr6l talstimulalta az érmék
veretését radaranybol, és az atlagos adofizet6t arra kényszeritette, hogy

olyan pénzverési szolgaltatasért fizessen, amibdl mas htizott hasznot.

Miutan megszerezték a pénzverés monopoliumat, a kormanyok szarnyaik ala
vették a pénziigyi egység n e v, ddgy azt a lehetd legjobban elkiilonitsék
valédi alapjatél, a benne foglalt salytartalomt6l. Ez szintén nagyon fontos
1épés volt, mivel felszabaditotta az egyes kormanyokat a vilagpiac kozos
pénzéhez val6 igazodas sziikségességétdl. Ahelyett, hogy eziist graint vagy
grammot hasznéaltak volna, minden allam sajat nemzeti nevét babusgatta,
allitblag a pénziigyi hazafiassag érdekében: dollarok, markak, frankok és
hasonlok. A valtas lehet6vé tette a kiemelked6 kormanyzati érmehamisitast:

a nemesfémesokkentést.

4.
Nemesfémcsokkentés

A nemesfémcsokkentés volt a folyamat, amellyel az allam meghamisitotta
azokat az érméket, melyek készitésétdl eltiltotta a szabad piacot, a pénziigyi
standard elkotelezett védelme érdekében. A kormany olykor egyszerti csalast
kovetett el, az aranyat titkon otvozettel higitva, amellyel kisebb stlyu
érméket teremtett, mint annak névleges értéke. Jellemz6bb volt, hogy a

pénzverde megolvasztotta és jraformazta a birodalom 0sszes érméjét, majd
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ugyanannyi ,fontot” vagy ,markat” fizetett vissza az alattvaloknak, am kisebb

sulyut. A kimarad6 aranyat vagy eziistot a kiraly tette el, sajat kiadasainak
fizetésére hasznalta. Ily médon a kormany folyamatosan biivészkedett és
valtoztatgatott azon a szabvanyon, aminek a védelmezését igérte. Az érmék
ujrakovacsolasabdl szarmazo nyereséget az uralkodék gégosen ,seniorage-
nak” hivtak.

A kozépkort gyors és sulyos nemesfémcsokkentés jellemezte majdnem
minden eur6pai orszagban. Krisztus utan 1200-ban a francia tours-i livre 98
gramm jO eziistként volt definidlva; Krisztus utan 1600-ban mindossze 11
grammot nyomott. Meglep6 eset a d € n,aar spanyolorszagi szaracénok
érméje. A d é n éredetileg 65 aranygrainbdl allt, amikor el6szor a 7. szdzad
végén forméaztak meg. A szaracénok nevezetesen bolcsek voltak pénziigyi
kérdésekben, és a 12. szdzad kozepén a d é n #ég mindig hatvan grain volt.
Azon a ponton a katolikus kiralyok meghoditottak Spanyolorszagot, és a 13.
szazad elejére a d é n dmai nevén ma r a v)éi4l grainre csokkent. Az
aranyérme hamarosan tal konnyi volt a keringéshez, és atalakitottdk e z U s t
érmévé, 26 grain ezist stulydval. Ennek a nemesfémtartalmat is
lecsokkentették, és a tizenotodik szazad kozepére a maravedi mindossze 1,5

eziistgarin volt, és ismételten tal kicsi ahhoz, hogy forgalomban legyen.

MISES INSTITUTE
ELLENPROPAGANDA



MURRAY ROTHBARD:
MIT MUVELT A KORMANY A PENZUNKKEL?

5.
Gresham torvénye és a pénzverés

A. Bimetallizmus

A kormany legféképp azért vezet be arkontrollt, hogy elterelje a nyilvanossag
figyelmét az altala el6idézett inflaciordl, és azt a szabadpiac allitélagos
gonoszsagara kenje. Ahogyan lathattuk, ,Gresham torvénye” — miszerint egy
mesterségesen felértékelt pénz kiszoritja a mesterségesen alulértékeltet a
forgalombol - az arkontroll altalanos kovetkezményeit példazza. A kormany
gyakorlatilag maximaélja az egyik pénz arat a mésik pénzben kifejezve. Ez az
arplafon aztan az arplafonnal sajtott (mesterségesen alulértékelt) pénz
hianyat okozza (a forgalombdl valo eltinését tartalékolas vagy export altal),
ami oda vezet, hogy a tularazott pénz helyettesiti az alulértékeltet a

forgalomban.

Lathattuk, hogyan miikodik ez Gj vs. oreg érmék esetében, Gresham
torvényének egyik legkorabbi példajaban. Azaltal, hogy a kormany
megvaltoztatta a pénz jelentését silyrol puszta szamma, a névértékeket pedig
nem a koz, hanem sajat javara szabvanyositotta, a kormany ugyanazzal a
névvel illette a régi és az Gj érméket, noha sulyuk kiilonbozott. Ennek
eredményeképp az emberek felhalmoztak vagy exportaltak a teljes sulya 4j
pénzt, és tovabbadtak a kopottakat, mialatt a kormany a ,,spekuldnsokra,” a
kiilfoldiekre, vagy altalanosan a szabad piacra szorta atkait - egy olyan

koriilményért, amit maga idézett el6.
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Gresham torvényének egy kiillonosen fontos esete a ,pénziigyi standard” 6rok

problémaéja volt. Lattuk, hogy a szabad piac az arany és eziist ,parhuzamos
pénzrendszerét” hozta létre, ahol a két fémpénz értéke szabadon ingadozott a
masikhoz képest, Osszhangban a piaci kinélattal és kereslettel. De a
korméanyok eldontotték, hogy a beavatkozassal kisegitik a piacot,
~egyszertisitve” a dolgokon. Mennyivel atlathatobb volna minden, gondoltak,
ha az arany és az eziist aranya alland6 volna, ha - mondjuk - 20 uncia eziist 1
uncia arannyal lenne egyenlé! Igy mindkét pénz mindig egy 4llandd
arfolyamon cserélédne - és, ami sokkal fontosabb, a kormany végre
megszabadithatnd magat a sdlyként, és nem szdmként kezelt pénz terhétdl.
Képzeljink el egy egységet, a ,rurt,” amit a ruritinok egyhuszad arany
unciaként hataroztak meg. Megfigyelhettiik, milyen fontos a kormanynak,
hogy raszoktassa a kozosséget, hogy a ,rurra,” mint absztrakt, 6nalld
egységre hivatkozzanak, amely csak laza szalakkal kapcsolodik az aranyhoz.
Hogyan érhetnék ezt el jobban, mint az arany/eziist arany allanddsitasaval?
Ezzel a ,rur” tobbé nem csupan egyhuszad uncia arany, hanem egyszerre egy
uncia eziist is. A ,rur” sz6 pontos jelentése - egy aranysily neve - ezaltal
elveszik, az emberek pedig elkezdenek tgy gondolni a ,rurra,” mint valami
onalléan létez6, a kormany altal - bizonyara hatékony és jo célokbol —

beéllitott, bizonyos arany- és eziistmennyiségek megfelelGjére.

Most lathatjuk, miért fontos tartézkodni az arany uncidk vagy grainek
hazafias vagy nemzeti neveit6l. Amint egy ilyen cimke atveszi a vilag elismert
sulyegységeinek helyét, a kormany szamara sokkal egyszertibbé valik, hogy
manipulélja, és latszélagosan 0nallo életre ébressze a pénzegységet. A fixalt

arany-eziist arany, amit b i me t a |l | i ignrenirsk knaggon szépen elérte
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ezt a célt. Viszont nem érte el masik feladatat, a nemzet valutajanak

egyszerlsitését, mivel, ismételten, beigazolédott Gresham torvénye. A
kormény altalaban eredetileg a szabad piac éppen aktualis ratajat (mondjuk,
20:1) rendelte el bimetallikus aranynak. Am a piaci rata - mint minden piaci
ar - elkeriilhetetleniil valtozik az id6 folyaman, ahogyan a kereslet-kinalat
feltételek moddosulnak. Ahogyan ezek a véaltozasok bekovetkeznek, a fix
bimetallikus rata elavultta valik. A valtozas vagy az aranyat, vagy az eziistot
teszi talértékeltté. Az arany tehat eltlinik felhalmozott készpénzként, a
feketepiacon, vagy exportként, mikozben az eziist bearamlik kiilfoldrél és a
pénztartalékokrél, hogy Ruritania egyeduralkod6 valutajava valjon. Az
orszagok évszazadokon at kiizdottek a hirtelen véaltakoz6 fémvalutak
szerencsétlen kovetkezményeivel. ElGszor bearamlik az eziist és eltiinik az
arany, majd, miutan megvaltoznak a viszonylagos piaci arfolyamok, az arany

aramlik be és az eziist tiinik el.

Végiil az évszazadokat atkiiszkod6 bimetallikus zavarok utan a korméanyok
kivalasztottak egy fémet, mint standard, altaldban az aranyat. Az eziist
,zseton” statuszba siillyedt, mint apr6 cimlet, de nem teljes stulyértékén. (A
zsetonpénz veretését is monopolizalta a kormany, és - mivel nem Aallt
mogotte 100 szazalékos aranyfedezet - a pénzkinalat novelésének egy eszkoze
volt.) Az eziist, mint pénznem eltorlése bizonyara szamtalan embernek
okozott kart, akik annak hasznélatat preferaltak kiilonbozé tranzakcidik
alkalmaval. Volt igazsag a bimetallikusok csatakialtadsaban, miszerint ,b{int
kovettek el az eziist ellen;” am az a blin maga a bimetallizmus bevezetése volt
a parhuzamos standardok helyett. A bimetallizmus lehetetleniil nehéz

helyzetet teremtett, amit a kormany orvosolhatott volna a teljes pénziigyi
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szabadsag visszaallitasaval (parhuzamos szabvanyok) vagy a két fém koziil az

egyik pénznek valo Kkijelolésével (arany- vagy eziistalap). A teljes pénziigyi
szabadsag ennyi id6 elteltével abszurdnak és elrugaszkodottnak hatott, igy az

aranyalapot fogadtak altalanosan el.
B. Torveényekz Fizetdbdeszk

Hogyan volt képes a kormany betartatni a pénziigyi arfolyamok feletti
arkontrolljait? Egy olyan eszkoz segitségével, amely f i zet 6es z k
t 6r v ényisknértn tA pénzt éppugy hasznaljdk multbeli adéssagok
kifizetésére, mint jelenlegi ,készpénzes” ligyletekre. Mivel innentdl a valutak
neviilkkel és nem sulyukkal keriiltek be a konyvelésbe, a szerz6dések
bizonyos ,pénzosszegekben” kezdtek fizetést igérni. Af i z e t tetrz\k&rrey e k
diktaltak, mi szamithat ilyen ,pénznek.” Amikor csak az eredeti arany és

M

eziist volt a kijelolt ,torvényes fizetGeszkoz,” az emberek veszélytelennek
tartottak ezeket a torvényeket, pedig észre kellett volna venniiik, milyen
veszedelmes precedenst allitott fel a kormany a pénz iranyitasa céljabdl. Ha a
kormany megmarad az eredeti pénzeknél, a fizetSeszkoz-torvények
sziikségtelenek és feleslegesek. Masrészrél azonban, a kormény talan egy
rosszabb mindségii valutat is kinevezhet az eredeti mellé. Tehat a kormany a
régi érméket ugyanolyan jonak kialthatja ki, mint az Gjakat adobssagok
kifizetésére, vagy az eziist és az arany ekvivalens lesz egymassal a rogzitett

arany mellett. A fizet6eszkoz-torvények igy életre hivtak Gresham torvényét.

Amikor a fizetéeszkoz-torvények forgalomban hagynak egy talértékelt pénzt,
annak egy masik hatasa is van: az adésoknak kedveznek a hitelez6kkel

szemben. Az adbésoknak igy ugyanis megengedhetd, hogy sokkal gyengébb
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pénzben fizessék vissza kolesoniiket, mint amiben megkaptak, a hitelezéket

pedig ezzel kiforgatjdk a pénzbdl, ami jog szerint az ovék. A hitelez6k
vagyonanak ily moda elkobzasa azonban csak a fennall6 ad6soknak kedvez; a
j 6 vhitelfelvevéit a hitel hianya stjtja majd, amit a hitelez6k allami

kifosztasanak emléke general.

6.
Osszefoglalas:

Kormany és pénzverés

A kotelez6 pénzverési monopolium és a torvényes fizet6eszkoz-jogszabalyok
képezték a kormany egy nemzet pénze f0lotti hatalomatvételének
mérfoldkoveit. Hogy megerGsitsék ezeket a rendeleteket, a kormanyok
ezutan az Gsszes mas, rivalis korméany altal kibocséatott valuta keringésének
megakadalyozasara torekedtek. Innentdl fogva minden orszagban egyediil a
kormany sajat, szuverén valutaja volt hasznalhatd; az orszagok kozott
jeloletlen arany- és eziistrudakat hasznaltak cserére. Ez tovabb szakitotta a
koteléket a vilagpiac kiilonbozo teriiletei kozott, tovabb tagitotta az orszagok
kozott htz6do hasadékot, és megzavarta a nemzetkozi munkamegosztast.
Azonban a szintiszta fémpénz nem sok teret hagyott a kormany
inflacigjanak. Megvoltak a korlatai a végrehajthat6 nemesfémcsokkentésnek,
és az, hogy minden kormany aranyat és eziistot hasznalt, korlatozta az egyes
kormanyok hatalméat a sajat territoriumuk iranyitasa folott. Az uralkodokat

tovabbra is megfékezte a nemzetkozi fémpénzhasznalat szabalya.
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Csak az elmult szazadokban megjelent pénzhelyettesiték tették abszolutta az

allam pénz feletti kontrolljat, és ezaltal a pénzhamisitast megallithatatlanna.
A papirpénz és a bankbetét megjelenése (amelyek gazdasagilag egyébként
hasznosak, amennyiben arannyal vagy eziisttel teljességgel fedezve vannak)
nyitotta meg a kormany szamara a pénz feletti hatalomhoz vezet6 Gt szezam

kapujat, és ezaltal a teljes gazdasagi rendszer feletti hatalomhoz vezeté utat.

7.
Engedély a bankoknak a fizetés megtagadasara

A modern gazdasidg, annak bankjai illetve a széleskorben elterjedt
pénzhelyettesit6k tokéletes lehetGséget biztositanak a korméanynak, hogy
felgyorsitsa a pénz uralma al4 hajtasat, és tetszés szerint inflaciét generaljon.
A 12. szakaszban lattuk, hogy harom olyan jelent6s tényezd van, amelyek egy
szabad bankrendszerben korlatozza egy bank inflaciés hatalméat: 1) az egyes
bankok {igyfélkorének mérete, 2) a teljes bankrendszer iigyfélkorének
mérete, azaz annak mértéke, mennyien hasznalnak pénzhelyettesitéket, 3) az
tigyfelek bizalma bankjaikban. Minél szlikebb az egyes bankok, vagy a
bankrendszer egészének itigyfélkore, vagy minél ingatagabb a bizalom
allapota, annal korlatozottabbak az inflaci6 keretei a gazdasagban. A
kormany a bankrendszer kisajatitasaval és iranyitasaval elérte, hogy ezek a

korlatok érvényiiket veszitsék.

Mindezen korlatozasok természetesen egyetlen alapveté kotelezettségbdl

fakadnak: a bankok kotelezettségébdl az atvett letéteik kérésre valo
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visszavaltasara. Lathattuk, hogy egyetlen részleges tartalékolasti bank sem

képes visszavaltani minden rabizott értéket, és azt is lathattuk, hogy ez az a
szerencsejaték, amit minden bank (z. De természetesen barmilyen
magantulajdonra alapulé rendszerben létfontossagli, hogy teljesitsék a
szerzOdéses kotelezettségeket. A kormany tehat legkézenfekvobben tugy
kelthet inflaci6t, ha biztositjia a bankoknak a kiilonleges kivaltsagot,
miszerint visszautasithatjadk kotelezettségeik Kkifizetését, és mégis tovabb
mikodhetnek. Mig mindenki masnak ki kell fizetnie adoéssagait,
maéskiilonben c¢s6dbe megy, a bankoknak megengedett bizonylataik
visszavaltasanak elutasitasa, mikozben sajat addsaikat kényszerithetik
kolesoneik megfizetésére, amikor azok esedékesekké valnak. Ezt 4ltaldban a
~fémpénzre bevaltas felfiiggesztésének” hivjak. Talalobb név lehetne a
~feljogositas a lopasra;” mert mi masnak nevezhetnénk egy kormanyzati
felhatalmazast, hogy valami tovabb tlizemelhet anélkiil, hogy betartana a

szerzOdését?

Az Egyesiilt Allamokban a fémpénz kifizetés tomeges felfiiggesztése banki
problémak esetén szinte mar hagyoméannya valt. Az 1812-es habortban
kezd6dott. Az orszag legtobb bankja helyileg New Englandban volt, egy olyan
korzetben, ami ellenezte Amerika haboruba 1épését. Ezek a bankok nem
voltak hajlandéak haboruas céloka kolesonadni, ezért a kormany 4j bankokto6l
kolesonzott, mas allamokbol. Ezek a bankok 1j papirpénz kibocsatasaval
nyujtottak hiteleket. Az inflacié olyan hatalmas volt, hogy az Gj bankokat
elarasztottak a visszavaltasi kérelmek, f6leg a konzervativ, nem-inflalo, New
Englandi bankoktoél, akiknél a kormény a legtobb pénzét elkoltotte haborus

2

javakra. Ennek eredményeként tomegessé valt a felfiiggesztés” 1814-ben,
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ami tovabbi tobb mint két éven at tartott (joval a habort vége utan is); és

amely idGintervallum alatt a bankok felviragoztak, bankjegyeket bocsatottak

ki anélkiil, hogy vissza kellett volna valtaniuk azokat aranyra vagy eziistre.

Ez a felfiiggesztés precedenst teremtett a gazdasagi valsagok atvészelésére:
1819, 1837, 1857, és igy tovabb. E hagyoméany eredményeképp a bankok
felfedezték, hogy nem kell tobbé félnilik a cs6dbemeneteltél egy inflacio
utan, ami, persze, 0sztonzote az inflaciét és a vadmacska bankolast. Azok az
ir6k, akik a 19. szazadi Amerikara, mint a ,szabad bankolas” szornyt
példajara hivatkoznak, nem fogjak fel a kotelességek ezen egyértelmi
megszegésének fontossagat az allamok részér6l minden egyes pénziigyi

valsag idején.

A kormany és a bankok meggy6zték a nyilvanossagot tetteik
igazsagossagardl. Igazabol, aki probalta visszaszerezni pénzét egy valsag
idején, azt ,hazafiatlannak” és felebaratai kizsakményol6janak bélyegezték,
mikozben a bankokat gyakran dicséret illette, amiért hazafiasan kiallnak a
kozosségért a nehéz idGkben. Ennek ellenére sokan megkeseredtek ettdl az
egész eljarastol, és ebbdl a kesertiségbdl sarjadt ki a hires Jacksoni ,,fémpénz”

mozgalom, ami a polgarhaboru el6tt viragzott.

Annak ellenére, hogy az Egyesiilt Allamokban hasznaltak ket, a hasonlo,
id6szakos privilégiumok nem honosodtak meg a modern vildg altalanos
politikajaként. Durva eszkoz volt, tl szorvanyos (nem lehetett allando, mert
kevés ember partfogolna olyan bankot, amely sosem fizeti ki a
kotelezettségeit) - és, ami még fontosabb, semmilyen modon nem tette

lehet6vé a bankrendszer allami iranyitasat. Elvégre, amit a kormény akar, az
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nem szimplan inflaci6, hanem olyan inflacio, amit teljes mértékben 6k
maguk rendeznek és iranyitanak. Egyetlen banknak sem szabad a miisort
veszélyeztetnie. Ezért aztan egy sokkal lathatatlanabb, simabb, véglegesebb
modszert dolgoztak ki, amit aztdn Ggy adtak el az embereknek, mint

maganak a civilizacionak a mérfoldkovét - a Kozponti Bankot.

8.
Kozponti Bankolas:

Az inflaci6 akadalyainak eltorlése

A Jegybankokat manapsag egy kategbridba soroljdAk a modern
szennyvizrendszerrel és a jo utakkal: barmilyen gazdasag ezek nélkiil
sfejletlen,” ,primitiv” és reményteleniil rossz iranyba halad. Amikor Amerika
bevezette a Federal Reserve rendszert — a mi Jegybankunkat — az emberek

ezt agy értékelték, hogy végre belépiink a ,fejlett” nemzetek soraiba.

A Jegybankokat altaldAban névlegesen maganszemélyek, vagy - mint az
Egyesiilt Allamok esetében - maganbankok birtokoljak; de minden esetben a
kormany éaltal kijelolt hivatalnokok iranyitjak Oket, és a kormany egyik
agaként szolgalnak. Amikor magantulajdonban vannak, mint az eredeti Bank
of England vagy az Egyesiilt Allamok Masodik Bankja, remélt hozamuk

hozzaado6dik az allam szokésos inflaci6 iranti vagyahoz.

A Jegybank iranyit6 szerepe a kormény éaltal elrendelt p é nz ki bocs at
monop 6l i daked.bEi la hatalmanak sokszor elhallgatott kulcsa. A
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maganbankoknak kivétel nélkiil tilos a pénzkibocsatas; ezt a kivaltsagot

kizarolag a Jegybanknak tartjadk fenn. A magan kereskedelmi bankok csak
bankbetétet hozhatnak 1étre. Ha tehat a vasarlok a betéteket bankjegyekre
szeretnének atvaltani, a bankoknak a Jegybankhoz kell fordulniuk a
bankjegyekért. EbbG6l fakad a Jegybank vezérhelyzete, mint a ,bankarok
bankja.” Azért az, mert kényszeritik a bankarokat a vele valo iizletelésre.
Ezért a bankbetétek nem csak aranyra, hanem a Jegybank bankjegyeire is
bevalthatokka valtak. Ezek az Gj bankjegyek pedig nem csupan kozonséges
bankjegyek, hanem a Jegybank - a kormany fenséges aurajaval koriillengett
intézmény - tartozdsai voltak. Elvégre a kormany az, aki kinevezi a
bankhivatalnokokat, és osszehangolja a Jegybank politikijat mas allami
politikaval. Megkapja a bankjegyeket ad6 formajaban, és deklaralja, hogy az

a hivatalos fizet6eszkoz.

Ezeknek az intézkedéseknek koszonhetGen a vilag 6sszes bankja a Jegybank
vasarlojava valt. Az arany a maganbankokbdl a Jegybankba vandorolt, a
kozosség pedig cserébe a Kozponti Bank bankjegyeit és az aranyérmék
elavulasat kapta. A ,hivatalos” vélemények kiginyoltdk az aranyérméket,
nehézkésnek, régimodinak, ineffektivnek nevezték oket, 6si ,fétisnek,” amely
arra talan még jo, hogy megtomjék vele gyermekek zoknijat karacsonykor, de
masra igazdbol nem. Mennyivel biztonsagosabb, kényelmesebb,
hatékonyabb, ha az arany rogokben pihen a hatalmas Kozponti Bank
széfjeiben! Miutdn megfiirosztotték az embereket a propagandaban, és
befolyasoltak ket a bankjegyek kényelmességével és allami fedezetével,
egyre inkabb felhagytak az aranyérmék hasznalataval a mindennapokban. Az

arany feltartoztathatatlanul a Kozponti Bankba omlott, ahol a nagyobb
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~Kozpontositas” lehet6vé tette a pénzhelyettesitd eszkozok sokkal nagyobb

s 7

Az Egyesiilt Allamokban a Federal Reserve Rendelet arra kényszeriti a
bankokat, hogy megtartsak betéttartalékaik egy minimalis részét, 1917 ota
pedig ezek a tartalékok kizarélag a Federal Reserve bankban elhelyezett
betétekbdl allhatnak. Az arany nem lehet tobbé a bank torvényes tartaléka;
azt betétbe kellett helyezniilik a Federal Reserve bankban.

Ez a folyamat elszoktatta az embereket az aranyhasznalatatél, aranyukat
pedig az Allam nem igazan lagy Olelésére bizta — ahonnan szinte
fajjdalommentesen elkobozhat6. A nemzetkozi keresked6k még mindig
aranyrudakat hasznaltak nagyméret(i iigyleteik lebonyolitidsdban, de 6k a

szavazoObazis jelentéktelen részeit képezték.

Az egyik oka annak, hogy a kozosséget at lehetett csabitani az aranytdl a
bankjegyek hasznalatara a hatalmas bizalom volt, amit mindenki taplalt a
Jegybank irant. Bizonyara nem omolhat 6ssze és mehet cs6dbe a Jegybank,
melynek birtokaban volt a birodalom Osszes aranya, és amely mogott a
kormany hatalma és tekintélye all! Es valé igaz, hogy a torténelem soran
egyetlen Jegybank sem bukott meg. De miért nem? Az olykor iratlan, de
annal vilagosabb szabalynak koszonhetéen, amely szerint nem e n g e d
meg nekik a bukas. Ha a kormanyok néha megengedték a maganbankok
szamara a fizetések felfiiggesztését, mennyivel engedékenyebbek volnanak a
Jegybankkal— sajat szerviikkel — ha bajba keriilne! A Jegybankok

torténelmében a precedens akkor allt el6, amikor Anglia hiisz éven at

MISES INSTITUTE
ELLENPROPAGANDA

het 6



MURRAY ROTHBARD:
MIT MUVELT A KORMANY A PENZUNKKEL?
engedélyezte a Bank of England szamara a felfliggesztést a tizennyolcadik

szazad végén.

A Jegybank tehat felfegyverkezett a kozvélemény szinte végtelen bizalmaval.
Ebben az id6ben a nyilvanossag nem latta, hogy a Jegybanknak hatalméaban
allt tetszés szerint pénzt hamisitani, mikézben mentes volt barmiféle
felel6sségtdl, ha joindulatat megkérdéjelezték. A Jegybankra tgy tekintettek,
mint egy nagy nemzeti bankra, amely kozszolgalatot végez, és amelyet az 6v

meg a bukastol, hogy a kormany egyik aga.

A Jegybank ezutan a maginbankokra ruhazta a kozvélemény bizalmat és
tamogatasat. Ez joval nehezebb feladatnak bizonyult. A Jegybank tudatta az
emberekkel, hogy mindig a bankok ,,végsé hitelezéjeként” fog tevékenykedni,
azaz hogy mindig készen 4ll hitelt adni barmilyen banknak, ami bajba keriilt,

f6leg, ha egyszerre tobb banktol is kovetelik a kotelezettségeik megfizetését.

A korméanyok szintén a bankokat tdimogattak, és a ,bankrohamok” (az esetek,
amikor a vasarlok bajt éreznek, és visszakovetelik tulajdonukat)
elbatortalanitasara torekedtek. Néha engedélyt adtak a bankoknak a
fizetések felfliggesztésére, mint az 1933-as kotelez6 banki ,szabadnapok”
alkalmaval. Torvénybe iktattak a bankrohamokra biztatas tilalmat, és - mint
az 1929-es vilagvalsag alkalméaval - a kormany az ,6nz6” és ,hazaaruld”
saranyfelhalmozok” ellen kampanyolt. Amerika végiil megoldotta a
bankcs6dok bosszanté problémajat az 1933-as Szovetségi Betétbiztositassal.
A Szovetségi Betétbiztositd Tarsasag az altala ,biztositott” betétek csupan
elenyész6 mennyiségli ,fedezetével” rendelkezik. De a nagykozonségben az a

benyomas ébredt (ami egyébként pontos is lehet) hogy a szovetségi kormany
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készen all annyi Uj pénz nyomtatni, amennyivel kivalthat6 az oOsszes

biztositott betét. Ennek kovetkezményeképp a kormany sikeresen atruhazta
a belé vetett megingathatatlan bizalmat az egész bankrendszerre és a

Jegybankra.

Lathattuk, hogy a Jegybank megalapitasaival a kormanyok nagyban
kitagitottak, vagy egyenesen eltoroltek két inflacio-korlatozé tényezét a
harombol. Mi a helyzet a harmadik korlattal — a bankok szi{ik iigyfélkorének
problémajaval? Az egyik f6 ok, amiért életre hivtdk a Jegybankot, az
pontosan ennek a korlatnak az eltorlése volt. Egy szabad bankrendszerben,
barmilyen bank altal elkovetett inflaci6 egyhamar fizetési kotelezettségeket
idézne el6 masik bankokt6l, mivel minden egyes bank tigyfélkore szigortian
korlatozott. Viszont azzal, hogy tartalékokat pumpal az 6sszes tobbi bankba,
a Jegybank biztosra mehet, hogy mindegyik egyszerre, egyforma sebességben
inflal. Ha az 0sszes bank ndéveli a pénzkinalatot, akkor nem jelentkezik a
probléma, amely soran az egyik bank fizetést kovetel a méasiktol, és minden
bank azon kapja magat, hogy gyakorlatilag az egész orszag az tigyfélkore.
Roviden, a banki expanzi6 korlatai mérhetetleniil kitdgulnak, minden bank
klienskorétol az egész bankrendszerig. Természetesen ez azt is jelenti, hogy
egy bank sem inflalhat tobbet, mint amennyit a Jegybank szeretne. Tehat a
kormany végre megkaparintotta a bankrendszer altali inflacié iranyitasanak

hatalmat.

Az inflaciot korlatozéd tényezok eltorlése mellett a Jegybank megalapitasa
kozvetlen inflaciés hatassal is jart. A Jegybank el6tt a bankok aranyban
tartottdk a tartalékaikat. Most az arany a Jegybankba aramlik jegybanki
betétekért cserébe, amely betétek jelentik immaron a kereskedelmi bankok
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tartalékait. De a Jegybank maga is csak egy részét tartja aranyban a

kotelezettségeinek! Ezért egy jegybank alapitas tobbszorosére noveli az

orszag inflacios potencialjat.

0.
Kozponti Bankolas:
Az inflaci6 iranyitasa
Pontosan milyen médon szabalyozza a Jegybank a maganbankokat? A bank
startalékaiknak,” azaz a Jegybanknal vezetett szamlajanak kontrolljaval. A
bankok megé6rzik teljes betéti kotelezettségeik egy bizonyos hanyadat
tartaléknak, az Egyesiilt Allamokban pedig nagyon egyszeriivé valik a
szabalyozas, ha a Jegybank megszabja e tartalék miniméalis méretét. A
Jegybank ezutan inflaciot idézhet eld, ha jegybanki tartalékkal arasztja el a
bankrendszert, illetve csokkenti a kotelezd tartalékratat, igy adva engedélyt
az orszagos hitelexpanziora. Ha a bankok tartalék/bankbetét aranya 1:10,
akkor 10 milli6 dollar (kotelezé rata feletti) ,,tobblettartaléka” egy 100 millio
dollaros banki inflacidt tesz lehetévé és 0Osztonoz. Mivel a bankok a
hitelexpanziobol profitalnak, és mivel a kormany majdhogynem lehetetlenné

tette a csodjliiket, altalaban a megengedett maximumig emelik a

hitelezéseiket.

A Jegybank gy noveli a banki tartalékok mennyiségét, hogy

vagyoneszkozoket vasarol a piacon. Mi torténik, példaul, ha a bank
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megvasarolja Jones ur 1000 dollart éré tulajdonat (legyen az barmiféle

tulajdon)? A Jegybank kiallit egy csekket Jones ur szamara 1000 dollarrél a
vagyontargyért cserébe. A Jegybanknal nincsenek egyéni szamlak, igy Jones
ur megfogja a csekket, és betétként elhelyezi a sajat bankjanal. Jones ur
bankja jévair 1000 dollart a szamlajan, és bemutatja a csekket a
Jegybanknak, amelynek jova kell irnia 1000 dollar tartalékot a maganbank
tartalékszamlajan. Ez az 1000 dollar tartalék szamos banki hitelexpanziot
tesz lehet6vé, f6ként, ha az ily mdédon létrehozott tartalékokat orszagszerte

szamos bankba toltik.

Ha a Jegybank kozvetleniil a banktol vasarol pénziigyi eszkozt, akkor a
kovetkezmény még inkabb nyilvanval6: a bank megnoveli tartalékait,

amellyel 1étrejon a hitelexpanzi6 alapja.

Vitathatatlan, hogy a Jegybank leginkabb az allampapirokat szereti
felvasarolni. Ily médon a korméany biztositja sajat értékpapirjainak piacat. A
kormanyok konnyedén inflalhatjdk a pénzkinalatot, ha Gj kotvényeket
bocsatanak ki, majd a Jegybankot a kotvények megvasarlasara utasitjak. A
Jegybank gyakran elvéllalja az allampapirok piaci aranak biztositasat egy
bizonyos arszinten, amelynek kovetkeztében az értékpapirok a bankhoz

aramlanak, folyamatos inflaciot idézve eld.

A vagyoneszkozok vasarlasan kiviil mas modja is van annak, hogy a Jegybank
1j banktartalékokat hozzon létre: ha kolcsonadja 6ket. A kamatlab, amelyet a
Jegybank felr6 ezért a szolgaltatasért a ,rediszkontlab.” Nyilvanvalo, hogy a
kolesonvett tartalékok nem olyan kielégitéek a bankok szaméra, mint

tartalékok, amelyek teljesen az 6vék, mivel ebben az esetben a visszafizetés
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nyomasa nehezedik rajuk. A kamatlab véaltoztatasardl kiemelt modon

szamolnak be a hirek, de ez nyilvanval6an sokkal kisebb jelentGséggel bir,

mint a banktartalékok mennyiségének vagy a tartalék aranyanak valtozasa.

Amikor a Jegybank pénzpiaci eszkozoket arusit a bankok vagy a nyilvanossag
szamara, csokkenti a banki tartalékokat, és kikényszeriti a hitel- és
kormanyok természetiikb6l adbédoéan inflacidsok; a torténelem soran
elenyész6 esetben idéztek el6 a kormanyok deflaciot. Egy dolgot sokszor
elfelejtenek: a deflacio kizardlag egy el6z6 inflacio utan torténhet meg;

kizarolag a hamis fizetési bizonylatot vonhatjik vissza, az aranyérméket nem.

10.

Az aranystandard elhagyasa

A Jegybank megalapitasa eltorli banki hitelexpanziot korlatozé fékeket és
ellensilyokat, és miikodésbe hozza az inflacios motort. Viszont még igy sem
sziintet meg minden korlatozast. Még mindig ott van maga a Jegybank
akadalya. Elképzelhet6, bar valdszintitlen, hogy az emberek megrohamozzak
a Jegybankot. Egy sokkal rettent6bb veszély, hogy az arany elveszhet és
idegen nemzetek karméba keriilhet. Mivel ahogy expanzios politikdjanak
kovetkeztében minden bank elveszitheti aranyat més, nem expanziés bankok
tigyfelei altal, agy egy orszag pénziigyi Kkiterjeszkedése is okozhat
aranyveszteséget mas orszagok polgarai altal. A gyorsabban inflalo
orszagokat az aranyuk elvesztése és a bankrendszer felé tamasztott bevaltasi
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kovetelések veszélyeztetik. Ez volt a 19. szazadi ciklusok klasszikus

folyamata: egy orszag jegybankja megnovelte a hitelkinalatot, és ahogyan az
1j pénz a belfoldi tigyfelektSl a kiilfoldi iigyfelekhez terjedt, a kiilfoldiek
megprobaltak aranyra valtani a valutat. Végiil a Jegybanknak megalljt kellett
parancsolnia, és hitel-restrikciot kellett kikényszeritenie a pénziigyi rendszer

megmentése érdekében.

Kizarolag egyféleképp keriilhet6k el a kiilfoldrél érkez6 bevaltasi kovetelések:
a Jegybankok kozotti egyiittmiikodéssel. Ha minden Jegybank megegyezik
egy nagyjabol hasonl6 iitemi inflacioban, akkor egy orszag sem veszitene
aranyat egy masik altal, és az egész vilag, egyiittmiikodve, majdhogynem
hatartalanul tudna inflalni. Viszont mivel minden kormany erésen
ragaszkodik sajat hatalmédhoz, és érzékeny a kiils6 nyomaésra, az ilyen
diszlépésben menetel6 egyiittmiikodés egyelére teljesen lehetetlennek
bizonyult. A legszorosabban megkozelité probalkozas az 1920-as évekbeli
amerikai Federal Reserve egyezmény volt, ami 6sztonozte a belfoldi inflaciot,
hogy segitse Nagy-Britanniat, és megel6zze, hogy az angol arany az Egyesiilt

Allamokba 4ramoljon

A huszadik szazadban a kormanyok, sajat inflaci6juk megfékezése helyett
szimplan  ,letértek az aranyalaprol,” amikor hatalmas méreti
aranykovetelésekkel talaltdk szembe magukat. Ez, természetesen, biztositja
azt, hogy a Jegybank nem tud beddlni, hiszen onnant6l bankjegyei az
alapértelmezett pénzzé valtak. Roviden, a kormany végiil megtagadta az
adossaga megfizetését, és gyakorlatilag a bankrendszert is felmentette ez alol
a sulyos kotelessége aldl. El6szor fedezet nélkiili aranyra szo6l6 hamis
kotelezvények keriiltek kibocsatasra, aztan amikor eljott az igazsag ideje, a
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cs6dot szemérmetleniil végsokig vitték azaltal, hogy egyszeriien

felfiiggesztették az aranyra bevaltast. Ezzel tehat végére ért a kiilonféle
nemzeti valutdk neveinek (a dollarnak, a fontnak, a markéanak,) teljes

szétvalasztasa az aranytol és az eziisttol.

A kormanyok eleinte nem voltak hajlandoak bevallani, hogy ez egy végleges
megoldas. A ,fémpénzre bevaltas felfiiggesztéseként” hivatkoztak ra, és ezt
mindenki ugy értelmezte, hogy a haboru, vagy egyéb ,vészhelyzet” végével a
kormany ismét betartja majd kotelezettségét. Amikor a Bank of England
letért az aranyrdl a tizennyolcadik szazad végén, husz éven keresztiil maradt
ugyanabban az allapotban - azzal a megallapodassal, hogy az

aranykifizetések folytatédni fognak, miutan a Francia haboru befejezédik.

Az ideiglenes ,felfiiggesztés” azonban konnyen jarhat6 utat biztosit a nyilt
megtagadas irdnyaba. Hiszen az aranyalap nem valamiféle csap, ami
elzarhat6 vagy megnyithat6 a kormény szeszélye alapjan. Vagy bevalthat6 az
aranyjegy, vagy nem; a bevaltas felfiiggesztése utan az aranyalap csupan

nevetséges hazugsag.

Egy masik lépés az arany lassi elmulasa felé az ,aranyrad-standard”
bevezetése volt. E rendszer alatt a valutat nem érmékre, csupan nagy, igen
értékes aranyrudakra valthattdk be. Ez a gyakorlatban lekorlatozza az
aranykoveteléseket egy par kiilkereskedelmi szakemberre. Nincs tobbé valodi
aranyalap, de a kormanyok tovabbra is hangoztathatjak az aranyhoz valo
hiiségiiket. Az 1920-as évek eur6pai ,aranyalapjai” ilyen tipusd, hamis

standardok voltak.
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Végiil a kormanyok hivatalosan és teljesen ,letértek az aranyrol,” a kiilfoldiek

és a ,hazaarul6 aranyfelhalmozok” elleni mennydorgé ragalomhadjarat
soran. Az allam papirja valt az alapértelmezett rendeleti pénzzé. Néha
allamkincstari, és nem jegybanki papirt hasznéltak rendeleti pénz gyanant,
féként a Jegybank rendszerének kidolgozasa el6tt. Az amerikai
kontinentalisok, a zoldhastiak, a szovetségi bankjegyek a Polgarhabora
idején, és a francia a s s z i gmimd tilgen rendeleti pénz volt, amelyet
allamkincstarak bocsatottak ki. De filiggetleniil attol, hogy a kincstar vagy a
Jegybank a kibocsato, a hatas valtozatlan marad: a pénziigyi alap mostantol
a kormany kegyére van bizva, a bankbetéteket pedig egyszeri allami

papirban vehetik ki.

11.

A rendeleti pénz és az arany-probléma

Amikor egy orszag elhagyja az aranystandardod, és a rendeleti pénz-alapu
rendszer Osvényére lép, hozzdad a létez6 ,pénzek” szaméhoz. Az olyan
arupénzek mellett, mint az arany és az eziist, mostantol fiiggetlen pénzek is
virdgzasnak indulnak, amelyeket a rendeleti szabalyaikat kivet§ kormanyok
iranyitanak. Es mint ahogy az aranynak és az eziistnek is lesz egy szabad
piaci arfolyama, ugyantgy a tobbi kiillonféle pénznek is. A rendeleti pénzek
vilagaban minden valuta — feltéve, ha engedélyezett — szabadon fog
ingadozni az 0sszes tobbihez viszonyitva. Lathattuk, hogy két pénz arfolyama

az aranyos vasarloerd-paritdson alapszik, és hogy ezeket a kiilonboz6
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valutakra vonatkoz6 kereslet és kinalat hatarozza meg. Amikor egy valuta

jellege aranyra szol6 kovetelésrél rendeleti pénzre valtozik, a stabilitasaba és
mindségébe vetett bizalom meginog, és csokken annak kereslete. Tovabba,
mivel elszakadt az aranytdl, mindenki szamara lathatova valik az aranyhoz
viszonyitott sokkal nagyobb mennyisége. Az aranynal nagyobb kinalattal és
alacsonyabb kereslettel a vasarloereje - és ebbdl fakadban az arfolyama - igen
hamar lezuhan az aranyhoz viszonyitva. Es mivel a korméany természetébdl

adoddan inflacios, a valuta az id6 el6rehaladtaval tovabb fog gyengiilni.

Az ilyesfajta leértékel6dés igen szégyenletes a kormanyra nézve — és
megkarositja azokat a polgarokat, akik javakat probalnak importalni. Az
arany létezése folyamatos emlékeztet6iil szolgal a kormany papirjanak
alacsony minGségére, és mindig fennall annak a veszélye, hogy a nemzet
valutdjaként a papir helyébe léphet. A kormany barmennyire is probalja
tekintélyével és fizetGeszkoz-torvényével tamogatni rendeleti papirjat, a
kozosség  altal birtokolt aranyérmék oOrok szemrehanyasként és

fenyegetésként fognak szolgalni a kormany hatalmara az orszag pénze felett.

Amerika els§¢ valsdgaban - 1819 és 1821 kozott - négy nyugati allam
(Tennessee, Kentucky, Illinois és Missouri) allami tulajdonti bankokat
alapitott, amelyek rendeleti papirt bocsatottak ki. Az allamok torvényes
fizetGeszkoz rendeletekkel és a bankjegyek leértékelésének torvényes
tilalmaval tAmogattak a papirjaikat. Es mégis, az 6sszes reményteli kisérlet
egyhamar gyaszba fordult, ahogyan az Gj papir hatalmas sebességgel
jelentéktelen értékiire gyengiilt. A tervezettekkel siirg6sen felhagytak.
Késébb a zoldhastak keringtek rendeleti pénzként Eszakon, a Polgarhabort
idején és azutan. Viszont Kalifornidban az emberek egyszertien nem fogadtak
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el a zoldhasuakat, és tovabbra is aranyat hasznaltak pénznek, mint arra egy

neves kozgazdasz ramutatott:

,Kalifornidban és mas allamokban a torvényes fizet6eszkoz a papir
volt, és az allam elfogadta adoként; semmiféle bizalmatlansag vagy
ellenségesség nem volt tapasztalhaté a szovetségi kormany ellen.
Viszont igy is erds érzelmeket taplaltak az arany mellett és a
papirpénzzel szemben. Minden adésnak torvényes jogaban Aallt
tartozasait leértékel6dott papirban kifizetni. Viszont ha igy tett,
megbélyegzetté valt (a hitelez6 nagy eséllyel nyilvanosan irt rola a
hirlapokban) és gyakorlatilag bojkottaltak 6t. Ebben az idGben
nem haszniltdk a papirt Kalifornidban. Az &llam polgarai
tigyleteiket aranyban bonyolitottdk le, mikozben az Egyesiilt

Allamok t6bbi része atvalthat6 papirt hasznalt.”

Nyilvanvalova valt a kormanyok szdméara, hogy nem engedhetik meg az
embereknek, hogy birtokoljak és megtartsak sajat aranyukat. A kormanyok
sosem lennének képesek bebetonozni hatalmukat egy nemzet valutaja felett,
ha az emberek, sziikség esetén, megtagadhatjak a rendeleti papirt és az
aranyat hasznélhatjdk pénz gyanant. Ebb&l kovetkez6en a kormanyok
megtiltottdk polgarjaiknak az arany birtoklasat. Az aranyat, egy
elhanyagolhato, ipari és diszitési célokra felhasznalt mennyiségtdl eltekintve,
allamositottak. A kozosség elkobzott vagyonanak visszakovetelését mara

reménytelentil visszamaradottnak és régimodinak tartjak.
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12.

Rendeleti pénz és Gresham torvénye

A rendeleti pénz felallitasaval és az arany betiltadsaval megnyilik az ut a
teljeskort, kormany altal el§idézett inflaciohoz. Mar csak egy nagy akadaly
maradt: a hiperinflaci6 végs6 fenyegetése, a valuta Osszeomldsa. A
hiperinflaci6 akkor torténik, amikor a kozosség rajon, hogy a kormany
ragaszkodik az inflaciohoz, és igy dont, hogy elkeriili az er6forrasait sujté
inflaciés adot azzal, hogy pénzét a lehetd leggyorsabban addig kolti, amig
még ér valamit. Viszont addig, amig meg nem jelenik a hiperinflacio, a
kormany zavartalanul iranyithatja a valutat és az inflaciét. Am j nehézségek
is feliitik a fejiiket. Mint mindig, az allami beavatkozas egy probléma
kikiiszobolésére csupan egy adag 1j, varatlan problémat idéz el6. A rendeleti
pénzek vilagdban minden orszignak megvan a maga pénze. A nemzetkozi
fizetGeszkozon alapuldé nemzetkézi munkamegosztas megszakadt, az
orszagok pedig bezarkdznak sajat autokratikus egységekbe. A pénziigyi
bizonytalansag tovabbi akadalyokat allit a kereskedelem elé. Ebb6l fakaddan
az életszinvonal minden orszagban csokken. Minden orszag szabadon
lebegteti a valutajat az osszes tobbi valutaval szemben. Egy orszag, amelynek
inflaciéja nagyobb, mint a tobbié, nem retteg tobbé aranyanak elvesztésétdl
— viszont méas kellemetlen kovetkezményekkel szembesiil. Valutdjanak
arfolyama lezuhan a kiilfoldi valutdkkal szemben. Ez nem csak szégyenteljes,
hanem zavar6 a polgarok szamara, akik tovabbi gyengiilésre szamitanak.

Tovabba ez nagyban megemeli az importalt javak koltségét, ami jelentds tétel
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azoknak az orszagoknak, akik nagyaranyi nemzetkozi kereskedelmet

folytatnak.

Az utobbi években tehat a kormanyok a szabadon lebegé arfolyamok
megsziintetésére torekedtek. Helyettiik onkényes arfolyamokat hataroztak
meg mas valutakhoz viszonyitva. Gresham torvénye pontosan ramutat az
ilyen onkéntes armegallapitas kovetkezményére. Akarmi is legyen a beallitott
ar, az nem szabad piaci ar, mivel azt kizardlag a piac allapithatja meg -
napr6l napra. Tehat egy valuta minden esetben mesterségesen feliil, egy
masik pedig alul lesz értékelve. Altaldban a kormanyok tudatosan
feliilértékelik valutaikat — presztizskérdésbol, ezen feliil a kovetkezd
kovetkezményekbdl. Amikor egy valutat rendelet alapjan feliilértékelnek, az
emberek sietve probaljak azt atvaltani az alulértékelt valutara. Ez a
feliilértékelt valuta tobbletét és az alulértékelt valuta hianyat okozza.
Roviden, a mesterséges arfolyam nem engedi meg, hogy az arfolyam
mozgasa megtisztitsa a devizapiacot. A jelen vilagunkban a kiilf6ldi valutakat
altalaban feliilértékelték a dollarhoz viszonyitva. Kovetkezményképpen jelent
meg a ,dollarhiany” hires jelensége — Gresham torvényének tjabb

bizonysaga.

Kiilfoldi orszagok, akik a ,dollarhiany” miatt zajongnak, azt tehat sajat
politikajuknak koszonhetik. Lehetséges, hogy ezek a kormanyok valdjaban
orommel veszik a dolgok ilyetén allasat, mivel (a) kifogast biztosit szamukra,
hogy dollartimogatast kérjenek, hogy ,enyhiiljon a szabad vilag
dollarvalsaga” és (b) kifogast biztosit szamukra az amerikai importcikkek
korlatozasara. A dollar alulértékelése mesterségesen csokkenti az
Amerikabol érkezé importcikkek arat, az Amerikdba mené exportcikkek arat
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pedig mesterségesen megemeli. Ennek kovetkezménye kereskedelmi deficit

és a dollarhianytol val6 félelem. A kiilfoldi kormanyok ilyenkor kozbeléptek,
és elujsagoltak lakossagaiknak, hogy sajnalatos moédon sziikségszertivé valt
az importcikkek korlatozasa, a hatosagi importengedély bevezetése, és annak
meghatarozasa, hogy melyek az ,létfontossagti” importcikkek. Az import
korlatozasa érdekében szamos kormany elkobozta polgarai kiilfoldi valutait.
Ezzel arra kényszeritették lakossagaikat, hogy sokkal kevesebb kiilfoldi pénzt
fogadjanak el, mint amennyit a szabadpiacon tennének, igy tamogatva
tovabb a helyi valuta mesterségesen magas arazasat. Tehat allamositottak a
kiilfoldi valutakat és az aranyat, illetve biintetéssel stjtottak a beszallitokat.
Olyan orszagokban, ahol a kiilkereskedelem létfontossagu szerepet tolt be, az
allami ,arfolyamszabalyozas” a gazdasag gyakorlatilag teljes allamositasat
jelentette. A mesterséges arfolyam tehat mentséget biztosit az orszagok
szamara a kiilfoldi segélyek kovetelésére, és a kereskedelem szocialista

iranyitasara.

Jelenleg a vilagot teljesen behdl6zza az arfolyamszabélyozas, a
valutablokkok, a konvertibilitas korlatozasanak, és az arak kiilonboz6
rendszerének kaotikus fejetlensége. Néhany orszagban torvényesen
osztonzik a pénzvaltas ,feketepiacat” a valodi arfolyam felkutatasahoz, és a
kiilonféle tranzakciotipusokat diszkriminalé Aarmegéallapitasokkal suajtjak.
Majdnem minden nemzet allami papirpénz standardot hasznal, de nincs
batorsaguk ezt nyiltan bevallani, igy olyan kitaldciokat emlegetnek, mint a
skorlatozott aranyrud alap.” Valojaban az aranyat nem a valutak valodi
meghatarozasara hasznaljak, hanem a kormanyok kényelme gyanant; (a) a

valutaarfolyam megallapitdsa az aranyhoz viszonyitva konnyebbé teszi a
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szamitast mas valutakkal és (b) kiilonboz6 kormanyok még mindig

hasznalnak aranyat. Mivel az arfolyamok meghatarozottak, valamilyen
cikknek ki kell egyenlitenie az orszagok fizetési egyenlegét, és erre az arany a
megfelel§ jelolt. Roviden az arany tobbé mar nem a vilag, hanem a

k o r ma npgnaekamelyet az egymas kozotti fizetésre hasznalnak.

Nyilvanvalo, hogy az inflacionista alma egyfajta vilag-papirpénz, amelyet egy
vilagkormany és egy Jegybank manipuldl, és amely mindenhol egyszerre,
egyforma mértékben inflalodik. Ez az &lom egyelére a homaélyos jovo
rémképe; még mindig tavol allunk egy vildgkormanytol, a nemzeti valuta
problémai pedig egyel6re tal kiillonbozéek és ellentétesek ahhoz, hogy
egyetlen egységgé lehessen Osszemosni 6ket. A vilag mégis lassan, de
biztosan ebbe az iranyba halad. Az IMF, példanak okért gyakorlatilag olyan
intézmény, amelyet a nemzeti arfolyamszabalyozas tamogatasara, és
kivaltképpen a dollar kiilfoldi alulértékelésére terveztek. Az IMF
megkoveteli, hogy minden tagallam rogzitse sajat arfolyaméat, hogy utana az
aranyat és a dollart egy kozos alapba ontsék, és azt olyan kormanyoknak

osszak ki, akik kifogynak a keményvalutabdl.

13.
Kormany és pénz

Sokan ugy hiszik, hogy a szabadpiac, néhany elismerése mélt6 elénytol
eltekintve a rendezetlenség és a kaosz latképe. Semmi sem ,megtervezett,”

minden rendszertelen. A kormany iranyitasa viszont egyszeriinek és
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rendezettnek tlinik; rendeleteket adnak ki, amelyeknek engedelmeskediink.

Nincs olyan része a gazdasagnak, ahol ez a mitosz jobban uralkodna, mint a
pénz teriiletén. Latszolag a pénznek szigort allami feliigyelet ala kell
tartoznia. De a pénz gazdasagunk éltetGeleme; minden tranzakcié kozege. Ha
a kormany uralkodik a pénz folott, akkor maris megkaparintott egy, a
gazdasag iranyitasahoz sziikséges létfontossaga hely6rséget, és bebiztositotta
maganak a teljes szocializmushoz vezet6 els6 1épcséfokot. Lathattuk, hogy a
pénz szabad piaca, az elterjedt tévhitekkel ellentétben nem kaotikus, hanem

a valosagban a rend és a hatékonysag modellje.

Mit tanultunk tehat a kormanyrdél és a pénzr6l? Lathattuk, hogy az
évszazadokon 4t a kormany 1épésroél-1épésre megszallta a szabadpiacot, és
megkaparintotta a pénziigyi rendszer feletti teljes irdnyitast. Lathattuk, hogy
minden 1j szabalyozas, még ha kezdetben artalmatlannak is tint, Gj és
tovabbi szabalyozast nemzett. Lathattuk, hogy a kormény természetébol
fakadoan inflacios, mivel az inflaci6 egy csabitd bevételszerzési eszkoz az
Allam, és az altala el6nyben részesitett csoportok szamara. A pénziigyi kantar
lasst de biztos megragadasat eddig arra hasznaltak, hogy (a) az allam altal
meghatarozott litemben okozzanak inflaciét és (b) a teljes gazdasagot a

szocializmus iranyaba tereljék.

Tovabba a kormany babralasa a pénzzel nem csak sosem latott zsarnoksagot
hozott a foldre, hanem kaoszt - és nem rendet. Ezer darabra zazta a békés,
produktiv vildgpiacot a kereskedelmet és a befektetést akadalyozo
korlatozasokkal, szabalyozasokkal, mesterséges arakkal,
valutaosszeomlasokkal, és szamos egyéb béklyoval. Haborukat idézett a
foldre azzal, hogy a békés egyiittmiikodés vilagat egymassal szemben allo
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valutablokkok dzsungelévé valtoztatta. Roviden, azt talaljuk, hogy a kényszer

a pénz vilagaban, épp ugy, mint barmilyen maésik teriileten, nem rendet,

hanem konfliktust és kioszt teremt.
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V.
A NYUGAT PENZUGYI

OSSZEOMLASA

Miota e konyv els6 kiaddsa megsziiletett, a pénziigyi intervencio elvetett
magjai novényekké sarjadtak. 1973. Februar-Marciusdnak pénziigyi
vilagvalsaga, amit Jualiusban a dollar mélyzuhanasa kovetett, mindossze a
legutobbi volt a krizisek felgyorslé sorozatabol, amelyek a kormany pénziigyi
rendszerbe valé beavatkozasanak elkeriilhetetlen kovetkezményeir6l szolo
elemzésiink valos tankonyvi illusztracijaként szolgalnak. Miutan minden
egyes valsagot atmenetileg eloszlattak egy ,,sebtapasz”-megoldassal, a Nyugat
kormanyai fennhangon bejelentették, hogy a vilag pénziigyi rendszerét
ezuttal biztos alapokra helyezték, és az oOsszes pénziigyi valsagot
megoldottak. Nixon elnok egyenesen olyan messzire ment, hogy az 1971.
December tizennyolcadikai Smithsoni Egyezményt a ,vilagtorténelem
legnagyobb pénziigyi egyezségének” nevezte; csak hogy azutan lassa ezt a
legnagyobb egyezséget Kkicsivel tobb, mint egy év alatt oOsszeomlani.
Mindegyik ,megoldas” gyorsabban bomlott szét, mint az el6dje. Hogy
megértsiik a jelenlegi pénziigyi kdoszt, roviden végig kell kovetniink a 20.
szazad nemzetkozi pénziigyi fejleményeit, és latnunk kell, hogyan omlott
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ossze minden inflacionista beavatkozascsomag a sajat sulya alatt, csak hogy

teret adjon a beavatkozasok kovetkezd korének. A vilag pénziigyi
rendszereinek huszadik szazadi torténelme kilenc fazisra bonthato.

Vizsgaljuk meg egyenként mindet.

Els6 Fazis:

A Klasszikus aranystandard, 1815-1914

Visszatekinthetiink a klasszikus aranystandardra, gy, mint a metaforikus és
sz6 szerinti Aranykorra. Az eziisttel kapcsolatos kellemetlen problémak
kivételével a vilag az aranystandardon volt, ami azt jelenti, hogy minden
nemzeti valuta (dollar, font, frank, stb.) pusztin egy név volt bizonyos,
meghatarozott sdlyt aranyra. A ,dollart” példaul egyhuszad arany unciaként
definialtak, az angol fontot kicsit kevesebb, mint egynegyed arany unciaként,
és igy tovabb. Ez azt jelentette, hogy a kiillonb6z6 pénznemek arfolyama
allando volt, nem azért, mert Onkényesen igy hatarozott a korméany, hanem
olyan moédon, mint ahogyan egy font sulyt 16 unciaval egyenl6ként

definialnak.

A nemzetkozi aranystandard azt jelentette, hogy az egyetlen kozvetito
pénzbdl fakado el6nyok kiterjedtek az egész vilagra. Az egyik oka az Egyesiilt
Allamok bé&ségének és fejlédésnek az, hogy egyetlen pénzt élvezhettiink az
orszag teljes, oriasi teriiletén. Aranyunk, vagy legalabbis egyetlen
dollarstandardunk volt az egész orszagban, igy nem kellett elszenvedniink a
kéoszt, melyben minden varos és orszag sajat valutat hasznal, amelyek
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azutan lebegnének minden masik varos és orszag pénzneméhez képest. A

tizenkilencedik szazad latta, milyen elényokkel jar, ha az egész civilizalt vilag
egyetlen pénzt hasznal. A kozos pénz elGsegitette a kereskedelem, a
befektetés, illetve a pénziigyi és kereskedelmi teriileten beliil valo utazas
szabadsagat, a szakosodas ebbdl kovetkezd novekedését, és a nemzetkozi

munkamegoszlast.

Ki kell hangstlyozni, hogy az aranyat nem a kormanyok valasztottak
onkényesen a pénziigyi standardként. Az arany évszazadokon keresztiil
fejlédott a szabad piac legjobb pénzévé, mint az alapanyag, amely a
legstabilabb és legkivanatosabb pénziigyi kozvetit6. Mindenekfelett az arany
kinalata és fedezete a piaci er6knek volt alavetve, nem a kormany onkéntes

nyomdagépeinek.

A nemzetkozi aranystandard egy automatikus piaci mechanizmust biztositott
a kormany inflaci6s potencidljanak kordaban tartasara. Ezen feliil egy mésik
automatikus mechanizmust is biztositott, hogy egyenstlyban tartsa az egyes
orszagok fizetési mérlegeit. Ahogyan arra a filozofus és kozgazdasz, David
Hume ramutatott a tizennyolcadik szazad kozepén, ha egy nemzet, mondjuk
Franciaorszag inflalja a papir frankjainak kinalatat, akkor emelkednek az
arai; a novekvd papir frank jovedelmek stimuladljak a kiilfoldrél érkezd
importot, amit szintén fellendit a tény, hogy a behozott cikkek arai
alacsonyabbak, mint a hazai termékeké. Ugyanekkor a magas hazai arak
eltantoritjdk a kiilfoldi exportot - az eredmény egy deficit a fizetési
mérlegben, amit idegen orszagoknak kell megfizetniiik, aranyra atvaltva
frankjaikat. Az arany kiaramlasa oda vezet, hogy Franciaorszagnak el6bb-
utobb zsugoritania kell inflalodott papir frankjat, miel6tt az 6sszes aranyat
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elvesziti. Ha az inflaci6 banki betétek forméajat olti, akkor a francia
bankoknak a kolcsoneiket és betéteiket kell szorosabbra fogniuk, hogy
elkeriiljék a cs6dot, amit az okoz, hogy a kiilfoldiek el6allnak arany
koveteléseikkel. A zsugoritas csokkenti az otthoni arakat és tobbletexportot
general, amely igy visszaszoritja az aranykiaramlast, amig az arszintek

kiegyenl6dnek Franciaorszagban és mas orszagokban egyarant.

Az viszont igaz, hogy a kormény beavatkozasai a tizenkilencedik szazad el6tt
gyengitették ennek a piaci mechanizmusnak a gyorsasagat, és ezen az
aranystandard-keretrendszeren beliil is lehet6vé tettek egy inflacidobol és
recessziobdl allo iizleti ciklust. Kivaltképpen a kovetkez6 beavatkozasok: a
korméany pénzverde-monopolizicidja, a torvényes fizetGeszkoz torvények, és
az inflacios bankiigyletek kifejl6dése, amelyet mindegyik korméany elére
mozditott. Bar ezek a beavatkozasok lelassitottdk a piac helyreallasi
folyamatat, a helyzet még mindig a helyreallasok uralma alatt volt. Szoval,
bar a 19. szazad klasszikus aranystandardja nem volt tokéletes, és lehet6vé
tett relative kisméretii fellendiiléseket és visszaeséseket, mégis messze a
legjobb pénziigyi rendet biztositotta, ami valaha volt - egy rendet, ami
miikodott; ami megakadalyozta, hogy az tizleti ciklusok elharapoddzanak, és
amelyik lehet6vé tette a szabad nemzetkozi kereskedelmet, cserét és

befektetést.
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Masodik Fazis:
Az els6 vilaghabort és az azt kovetd idoszak

Ha a klasszikus aranystandard annyira remekiil mtikodott, miért szint meg?
Azért, mert a kormanyokat megbiztak pénziigyi igéretiik betartasaval, azaz
annak biztositasaval, hogy a fontok, dollarok, frankok, stb. mindig
atvalthatok legyenek aranyra; ahogyan a kormanyok és az iranyitott
bankrendszeriik azt megfogadtak. Nem az arany vallott kudarcot, hanem a
kormany igéreteibe vetett bizalom volt butasag. Ahhoz, hogy megvivhassak a
katasztrofalis I. Vildghaborat, minden kormanynak inflalnia kellett sajat
papir és banki valutajanak kinalatat. Olyan stlyos volt ez az inflacio, hogy a
kormanyoknak lehetetlenné valt fogadalmaik betartasa, ezért ,letértek az
aranyalaprol,” azaz csédot jelentettek roviddel azutan, hogy beléptek a
habortba. Igy tett mindegyik, kivéve az Egyesiilt Allamok, amely késén 1épett
a haboruba, és nem infldlta a dollar kinalatat eléggé ahhoz, hogy
veszélyeztesse visszavalthatosagat. De az Egyesiilt Allamoktdl eltekintve a
vilag elszenvedte azt, amit néhany kozgazdasz ma a szabadon ingadozd
atvaltasi ratdk Nirvanajaként dics6it (mai nyelven ,piszkos lebegtetés”):
versenyképes leértékeléseket, haboruzo valutablokkokat, devizakontrollokat,
vamokat, kvotakat, illetve a nemzetkozi kereskedelem és befektetés
osszeomlasat. Az inflalodott fontok, frankok, markak, stb leértékelédtek az
aranyhoz és a dollarhoz képest; pénziigyi kdosz sujtotta a vilagot. Abban az
id6ben szerencsére kevés kozgazdasz aldotta ezt a helyzetet, mint a pénziigyi
idealt. Altalanosan elismerték, hogy a Masodik Fazis a nemzetkozi

katasztrofa el6szobaja volt, a politikusok és a kozgazdaszok pedig keresték
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annak a modjat, hogy visszaallitsak a klasszikus aranystandard stabilitasat és

szabadsagat.

Harmadik Fazis:
Az Aranydeviza-rendszer

(Anglia és az Egyesiilt Allamok) 1926-1931

Hogyan térjiink vissza az Aranykorba? Az ésszerii cselekedet a valosag, az
elértéktelenedett font, frank marka, stb. tényeinek felismerése lett volna,
majd a visszatérés az aranystandardhoz egy djradefinialt arfolyamon: egy
arfolyamon, amely a 1étez6 pénzkinélatot és az arszinteket vette volna alapul.
Az angol fontot példaul hagyoményosan olyan salyként hataroztak meg, ami
4.86 dollarnak felelt meg. De az 1. Vilaghiboru végére az inflacio
hozzavetbleg 3.50 dollar értékére vitte le a fontot a szabad devizapiacon. Mas
valutdk hasonloképpen vesztették értékiiket. Az ésszeri politika Anglia
szaméara hozzavet6leg 3.50 dollaros értékkel visszatérni az aranyhoz; mas
inflalédott orszagoknak hasonl6képpen. Az Els6 Fazist zokken6mentesen és
gyorsan vissza lehetett volna allitani. Ehelyett az angolok azt a sorsfordito
dontést hoztak, hogy a régi, 4.86 dollaros ratan térnek vissza az aranyhoz.
Ennek okai kozott volt az angol nemzeti ,,presztizs,” egy sekélyes probalkozas
visszaéallitani Londont, mint az ,er6s pénz” vilagkozpontjat. Hogy sikerrel
jarjanak ebben a hdésies ostobasagban, Anglianak stulyosan deflalnia kellett
volna pénzkinalatat és arszintjeit, mivel 4.86 dollaros fonton az angol export
arak messze tal magasak voltak ahhoz, hogy versenyképesek legyenek a
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vilagpiacon. Akkorra azonban a deflacio politikailag ki volt zarva, mert a

kereskedelmi szakszervezetek novekedése - aladicolva a nemzeti szintl
munkanélkiiliségi biztositassal - a fizetési ratdkat merev esésbe taszitotta;
ahhoz pedig, hogy deflaljon, az angol kormanynak el kellett volna allnia joléti
allamanak novelésétdl. Igazsag szerint az angolok a pénz és az arak tovabbi
inflacigjat kivantak. Az inflacié és a talértékelt arfolyam kombinéci6janak
eredményeként az angol export valsagba keriilt az 1920-as években, a
munkanélkiiliség pedig nagymértékli volt akkor, amikor a vilag nagyrésze

gazdasagi fellendiilést tapasztalt.

Hogyan lettek volna képesek az angolok egyszerre megenni és megtartani a
tortajjukat? Egy 0j, nemzetkozi pénziigyi rendszer bevezetésével, ami arra
biztat vagy kényszerit mas kormanyokat, hogy inflacids politikat folytassanak
vagy felértékelt arfolyamon térjenek vissza az aranyhoz - azaz nyomoritsak
meg sajat exportjukat, ezzel Anglia importjat segélyezve. Pontosan ezt tette
Anglia, amikor az 1922-es Genovai Konferencian egy j nemzetkozi pénziigyi

rendszer Utjara vezette a nemzeteket, és létrehozta az aranydeviza-rendszert.

Az aranydeviza-rendszer a kovetkezéképpen miikodott: az Egyesiilt Allamok
megmaradt a klasszikus aranystandardon, dollart aranyra valtva. Anglia és
mas Nyugati orszagok azonban egy pszeudo-aranystandardra tértek vissza,
Anglia 1926-ban, és a tobbi orszag is akkortajt. Az angol frankokat és mas
valutakat nem fizették ki aranyérmék forméajaban, hanem egyediil
nagyméreti rudakban, melyek kizarélag nemzetkozi kereskedelemre
alkalmasak. Ez meggatolta, hogy az atlagos angol allampolgar aranyat
hasznéljon mindennapi életében, s ezaltal megengedhet6vé tette a szélesebb
korti papir és banki inflaci6t. Tovabba Anglia nem csak aranyra véltotta
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vissza fontjait, hanem dollarra is; mig mas orszagok nem csak aranyra,

hanem fontra is atvaltottak sajat valutajukat. Es ezen orszagok tobbségét
arra biztatta Anglia, hogy felértékelt arfolyamon térjenek vissza az aranyhoz.
Az eredmény egy piramis volt: az Egyesiilt Allamok az aranyra, az angol font
a dollarra, mas orszagok pedig az angol fontra épitkeztek — ime, az

~aranydeviza-rendszer,” a dollarral és a fonttal mint , kulcsvalutakkal.”

Mostantol amikor Anglia higitotta a fontot, és hianyt tapasztalt a fizetési
mérlegében, nem lépett életbe az aranystandard mechanizmusa, hogy
gyorsan korlatozza az angol inflaciot. Mivel ahelyett, hogy mas orszagok
aranyra valtottdk volna fontjaikat, most megtartottak Oket, és azt
tartalékalapként hasznalva maguk is infliciéba kezdtek. Igy Anglia és Europa
felhatalmazast nyert a szabad és korlatlan inflaciora, és az angol fizetési
mérleg hidny felhalmozdédhatott az arany piaci fegyelmezd mechanizmusa
nélkiil. Ami az Egyesiilt Allamokat illeti, Anglia képes volt meggy6zni, hogy
inflalja a dollart, hogy ne érje nagy veszteség az angolok dollar- és

aranytartalékat.

Az aranydeviza-rendszer viszont nem allhat fenn orokké; elébb-utobb
szembe kell nézni a kovetkezményekkel, de csak az elnyujtott inflacids
fellendiilésb6l ~ kovetkez6 ~ végzetes  reakci6 ~ alkalmaval.  Ahogy
Franciaorszigban, az Egyesiilt Allamokban és mashol novekedtek a font
tartalékok, a legkisebb elbizonytalanodas az egyre ingatagabb és diilongélébb
inflacios struktiraban sziikségképpen altaldnos Osszeomlashoz vezetett.
Pontosan ez kovetkezett be 1931-ben. Az expanziés bankok Eurbépa-szerte

bedéltek, Franciaorszag pedig megkisérelte font-tartalékat aranyra atvaltani,
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amely arra kényszeritette Angliat, hogy teljesen letérjen az aranyalaprol.

Angliat hamarosan kovette Europa tobbi orszaga is.

Negyedik Fazis:
Lebeg0 papirvalutak, 1931-1945

A vildg ezzel visszaesett az 1. Vilaghabord pénziigyi kdoszaba, azzal a
kiilonbséggel, hogy immar nem sok esély volt az aranystandard
visszaallitasara. A nemzetkozi gazdasagi rendszer szétbomlott a tiszta és
irdnyitott lebeg6 arfolyamok, a leértékelési verseny, az arfolyam-szabalyozas
és a kereskedelmi korlatok kaoszaba; a valutak és valutaovezetek kozott
nemzetkozi habort dult. A nemzetkozi kereskedelem és beruhazas
lényegében megsziint; a kereskedelmet pedig egymassal versengs és
ellenkez6 kormanyok altal megkotott barter-egyezményeken keresztiil
bonyolitottak. Cordell Hull allamititkar tobbszor ramutatott, hogy ezek a
pénziigyi és gazdasagi konfliktusok az 1930-as években a II. Vilaghaborta

els6dleges okai voltak.

Az Egyesiilt Allamok még két évig maradt az aranystandardon, majd, 1933-
34-ben letért rola, mint a valsag felszamolasara tett sekélyes probalkozas.
Amerika allampolgarai tobbé nem tudtak dollarjaikat aranyra atvéltani, s6t
meg is tiltottak nekik, hogy aranyat birtokoljanak, otthon vagy kiilfoldon. De
1934 utin az Egyesiilt Allamok megmaradt egy kiilonds, ujfajta
aranystandardon, melyben a dollart, djonnan 1/35 arany unciaként
hataroztak meg, és engedélyezték mas kormanyok és jegybankjaik szamara,
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hogy a dollart aranyra valtsak. Fennmaradt hat egy halvanyul6 kotelék az

aranyhoz. S6t, a pénziigyi kdosz Eur6paban ahhoz vezetett, hogy az arany a

viszonylag biztonsagos pénziigyi kikotSbe, az Egyesiilt Allamokba folyt.

A '30-as évek kaosza és féktelen gazdasagi haboriskodasa ramutat egy fontos
leckére: (a gazdasagi problémakon kiviil) a szomorua politikai hibara Milton
Friedman és a Chicago6i iskola pénziigyi elképzelésében a szabadon lebeg6
papirvalutdk rendszerét illetéen. A Friedman-hivek - a szabad piac
szellemében - elvagjdk az aranyhoz fiiz6d6 Osszes szélat, és valdjaban
abszolat hatalmat adnak minden kozponti kormanynak az egyes nemzeti
valutak, mint torvényes papirpénz folott. Ezt kovetGen pedig azt tanacsoljak
a kormanyoknak, hogy engedjék a valutijukat szabadon ingadozni mas
valutdk viszonylataban, és hogy tartézkodjanak a valutjjuk talzott
inflalasatél. A szomort politikai hiba teljes hatalmat biztositani a
nemzetallamnak a pénzkinalat f616tt, majd reménykedni, hogy nem fog élni
ezzel a hatalommal. Es mivel a hatalmat altalaban hasznalni is szoktak,
beleértve a torvényes pénzhamisitas hatalmat, igy vildgosan lathaté ennek a

monetarista elképzelésnek a naiv és allamista természete.

Igy tehat a Negyedik Fézis katasztrofalis kisérlete vezette az Egyesiilt
Allamok hatésagat oda, hogy a Masodik Vilaghabort céljaként egy életképes
nemzetkozi pénziigyi rend  megujitasat tlizze ki - egy olyan rend
megteremtését, amely a vilagkereskedelem és a nemzetkozi munkamegosztas

reneszanszanak alapja lehet.
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Otodik Fazis
Bretton Woods és az Uj Aranydeviza-rendszer
(Egyesiilt Allamok)

1945-1968

Az 1ij nemzetkozi pénziigyi rend az Egyesiilt Allamokban fogant és valosult
meg egy nemzetkozi pénziigyi konferencidn Bretton Woodsban, New
Hampshire Allamban 1944 kozepén, és a Kongresszus 1945 Juliusaban
hagyta jova. Mig a Bretton Woods rendszer sokkal jobban miikodott, mint a
'30-as évek katasztrofija, valojaban az 1920-as évek aranydeviza-
rendszerének kitjulasaként miikodott, és - mint a hiiszas éveknek - ennek is

meg voltak szamlalva a napjai.

Az 4j rendszer lényegében az 1920-as évek aranydeviza-rendszere volt,
mindodssze a dollar kiszoritotta az angol fontot, mint ,kulcsvalutat.” Ezittal a
dollér, egy arany uncia 1/35 értékén szerepelt az egyetlen kulcsvalutaként. A
masik kiilonbség a '20-as évekhez képest az volt, hogy az amerikai lakossag
tobbé nem véalthatta aranyra dollarjait; ehelyett az 1930-as rendszer
folytatodott: a dollart kizaroélag kiilfoldi korméanyok és Jegybankok valthattak
aranyra. Mas szoval maganszemélyek nem, csakis kormanyoknak adatott
meg az a kivaltsag, hogy dollarjukat a vilag aranypénzére valtsak. A Bretton
Woods rendszerben az Egyesiilt Allamok halmozta piramis-szertien a dollart
(papirpénz és banki betétek formajaban), arra az aranytartalékra,

amelyekhez csak idegen allamok férhettek hozza. Mindek6zben minden mas
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korméany dollart tartott, mint legf6bb tartalékvaluta, és arra tornyozta fel

sajat valutijat. Es miutan az Egyesiilt Allamok hatalmas aranytartalékkal
kezdte a habord utani id6szakot (hozzavetSleg 25 milliard dollar értékd
arannyal), b6ven volt hely piramist jatszani a dollarra szolé kovetelések
felhalmozasaval. A rendszer egy jo darabig ,,miikod6képes” volt, mivel a vilag
tobbi valutija a II. Vildghaboru el6tti arfolyamon érkezett az Gj rendszerbe,
amelyeknek tobbsége igy magasan tulértékelt volt. Az inflalédott angol font
példaul 4.86 dollaros értékkel tért vissza, noha joval kevesebbet ért a piaci
vasarloerejét tekintve. Mivel a dollart mesterségesen alulértékelték, mig méas
valutakat felértékeltek 1945-ben, a dollar szlikossé valt, és a vilag ugynevezett
dollar-hianyban szenvedett, amit kiilfoldi segélyekkel az amerikai
adofizet6knek Kkellett csillapitaniuk. Roviden, az exporttobbletet, ami az
alulértékelt amerikai dollarbdl fakadt, a gyandtlan amerikai ado6fizetének

kellett finansziroznia, kiilfoldi segélyek forméajaban.

Az inflacionak viszont tagas tér jutott, mielétt elérkezett a biintetés 6raja, az
Egyesiilt Allamok pedig belekezdett a habora utani, folyamatos pénziigyi
inflaciés politikajaba, amit azéta is vigan (z. A korai '50-es évekre a
folyamatos amerikai inflacié kezdte megforditani a nemzetkozi kereskedelem
hullamait. Ugyanis amig az Egyesiilt Allamok inflaci6s és hitelexpanziés
politikat folytatott, addig a jelent6sebb Eurépai kormanyok - tobben az
osztrdk iskola pénziigyi tanacsaddinak befolydsara — a viszonylagosan
,szilard pénz” politikajat folytattak (pl: Nyugat-Németorszag, Svijc,
Franciaorszag, Olaszorszag). A jelentGs inflaciot maganak tud6 Angliat arra
kényszeritette a dollartartalékainak kiaramlasa, hogy leértékelje a fontot egy

realisztikusabb szintre (egy ideig hozzavetbleg 2.40 dollart ért). Mindez,
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kombinalva Eurépa és kés6bb Japan megnovekedett termelékenységével, az

Egyesiilt Allamok folyamatos fizetési mérleg hidnyihoz vezetett Ahogyan
teltek az 1950-es és '60-as évek, az Egyesiilt Allamok inflacibja egyre
nagyobb lett, mind abszolat értelemben, mind Japanhoz és Nyugat-
Eurbépahoz viszonyitva. A klasszikus aranystandard inflaciot — kiilonosen az
amerikai inflaciét — korlatozé mechanizmusa azonban mar rég eltlint. A
Bretton Woods jatékszabalyai megkovetelték, hogy Nyugat Eurdpa folytassa
a dollartartalékok felhalmozasat, s6t, arra alapozva novelje sajat pénz- és
hitelkinalatat.

Am ahogyan az '50-es és '60-as évek folytatodtak, Nyugat-Eurdpa szilardabb
pénzli orszagai (és Japan) kezdtek belefaradni abba, hogy olyan dollarok
felhalmozasara kényszeriilnek, amelyek egyre inkabb talértékeltek, a kezdeti
alulértékeltséggel szemben. Ahogyan a dollar vasarloereje, azaz igazi értéke
esett, kezdett egyre nemkivanatosabb lenni a kiilfoldi kormanyok szemében.
Azonban be voltak zarva egy rendszerbe, amely egyre inkdbb rémalomba
fordult. Az amerikai reakcié az eur6pai panaszokra — a panaszok élén
Franciaorszaggal és DeGaulle f6 pénziigyi tanadcsaddjaval, a klasszikus
aranystandardot tamogat6 kozgazdasszal, Jacques Rueff-el - pusztan
megvetés és nyers elutasitas volt. Az amerikai politikusok és kozgazdaszok
egyszertien Kkijelentették, hogy Europanak a dollart kell hasznalnia
valutajaul, és hogy semmit nem tehetnek a dollar novekvé problémaéival
szemben, tehat az Egyesiilt Allamok jokedviien inflalhatott, mikozben a
soindulatian elhanyagolta” sajat tetteinek nemzetkozi pénziigyi

kovetkezményeit.
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Am Eurdpanak még volt egy torvényes opcidja aranyra valtani a dollarjait, 35
dollar/uncia arfolyamon. Es ahogyan a dollar egyre talértékelté valt az erds
valutakhoz és az aranyhoz viszonyitva, az eur6pai korméanyok egyre t6bbszor
éltek ezzel a lehet6ségiikkel. Az aranystandard fékrendszere ismét hasznossa
valt; igy az arany fokozatosan kifelé aramlott az Egyesiilt Allamokbol a korai
'50-es  évektsl két évtizeden keresztiil, amig az Egyesiilt Allamok
aranykészlete ezalatt a periodus alatt tobb, mint 20 millidrdr6l 9 millidrdra
csappant. Miként volt képes az Egyesiilt Allamok mégis fenntartani az
igéretét a dollarok aranyra valtasara, ami a Bretton Woods-i rendszer alapjat
jelentette, a dollar folytatodé inflacioja és egy fogyatkozd aranykészlet
mellett? Ezek a problémak nem lassitottik le a dollar folyamatos inflaciéjat,
és nem valtoztattadk meg az Egyesiilt Allamok ,jéindulatd elhanyagolas”
politikajat, ami a kései '60-as években nem kevesebb, mint 80 milliard
nemkivanatosan felhalmozddott dollart eredményezett Euro6paban (amelyek
Eurodollarokként valtak ismertté). Hogy megprobaljak megéllitani Eurdpa
dollar atvaltasait aranyra, az Egyesiilt Allamok intenziv politikai nyomast
gyakorolt az eurdpai kormanyokra; hasonlot, &m joval nagyobb mérték(it,

mint Anglia hizelgése volt Franciaorszagnak, hogy az ne valtsa be fontjait

1931-ig.

De a gazdasag torvényei, ha lassan is, de mindig utolérik a kormanyokat, és
igy tortént ez az inflacio-ittas Egyesiilt Allamok kormanyéval is a '60-as évek
végére. A Bretton Woods-i aranydeviza-rendszer - amit az amerikai politikai
és gazdasagi elit orokké tartonak és kikezdhetetlennek nevezett - 1968-ra

sebes bomlasnak indult.
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Hatodik Fazis
Bretton Woods felbomlasa

1968-1971.

Ahogyan a dollarok felhalmozodtak kiilfoldon, az arany pedig egyre inkabb
kifelé vandorolt, az Egyesiilt Allamok szdmara egyre nehezebb volt az arany
unciankénti 35 dollaros arat fenntartani a londoni és ziirichi szabad
aranypiacokon. Marpedig a 35 dollar/uncia volt a rendszer alappillére, és
mig az amerikai polgaroknak 1934 Ota megtiltottdk az arany birtoklasat
akarhol a vildgban, més polgarok élvezhették az aranyrudak és aranyérmék
birtoklasanak szabadsagat. Tehat az eur6paiak egyetlen moédja dollarjaik
bevaltasara az volt, ha azt 35 dollar/aranyuncia aron eladjak a szabad
aranypiacon. Ahogyan a dollar egyre elértéktelenedett és gyengiilt, és
ahogyan Amerika fizetési mérleg hidnya folytatodott, az eur6dpaiak és egyéb
polgarok egyre sietGsebben cserélték dollarjaikat aranyra. Hogy 35
dollar/uncia értéken tartsik az aranyat Londonban és Ziirichben, az Egyesiilt

Allamok korménya kénytelen volt igénybe venni fogyatkozo aranykészletét.

A dollarral szembeni bizalmi valsag a szabad aranypiacon arra késztette az
Egyesiilt Allamokat, hogy alapvet§ valtozasokat vezessen be pénziigyi
rendszerében 1968-ban. Az elgondolas szerint meg kivantdk akadalyozni,
hogy az arany szabadpiaca valaha is veszélyeztesse a Bretton Woods-i
egyezményt. Igy jott létre a ,kétszinti aranypiac.” A cél az volt, hogy
aranypiacot szigordan elszigeteljék a jegybankok és a kormanyok pénziigyi

tevékenységeit6l. Ennek kovetkeztében a szabad aranypiac nyugodtan
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elszabadulhat. Az Egyesiilt Allamok nem prébélna tovabb 35 dollaron tartani

az arany szabadpiaci arat; figyelmen kiviil hagyna a piacot, és megallapodna
az 0sszes tobbi kormannyal, hogy a dollar unciankénti dra mindorokké 35
dollar. A vildg kormanyai és jegybankjai tehat nem vasarolnanak tobb
aranyat ,kiils6” piacokrol, és nem is adnanak el oda. Mostant6l az arany
elszamold eszkozként mozogna az egyik jegybankbol a maésikba, az 4j
aranykinalat, a szabad aranypiac vagy az aranyra vonatkoz6 magankereslet

pedig sajat atjara indulna, elkiiloniilve a vilag pénziigyi rendszerétol.

Emellett az Egyesiilt Allamok keményen kiizdott egy ujfajta globalis
tartalékvaluta bevezetéséért, a Kiilonleges Lehivasi Jogokért, (SDR) amely —
a remények szerint — idével teljesen lecserélné az aranyat és egy egészen 4j,
globalis papirvalutaként szolgidlna, amelyet egy jovébeli Globalis
Tartalékbank bocsatana ki. Egy ilyen rendszer létrejottével az Egyesiilt
Allamok megallithatatlanul és az id6k végezetéig inflalna, egyéb
vilagkorméanyokkal egyiittm{ikodve (az egyetlen korlatozé tényez6 egy
vilagméretli, pusztité, elszabadult inflaci6, és a globalis papirvaluta
széthasadisa volna). De Nyugat-Europa és a ,szilard valutaju” orszagok
rendithetetleniil kiizdottek a SDR ellen, igy az eddig csak kis mértékben

valhatott kiegészito tartalékvalutava.

A Keynesianusoktol a Friedmanistakig az 0sszes papirpénz-parti kozgazdasz
biztos volt abban, hogy az arany hamarosan el fog tlinni az nemzetkozi
pénziigyi rendszerbdl; elszakitva a dollar ,tamogatasatol,” - jovendolték ezek
a kozgazdaszok hatalmas magabiztossaggal - az aranyuncia szabadpiaci ara
hamarosan harmincot dollar ala zuhan, s6t, még annél is lejjebb egészen a
becsiilt non-monetaris, ,ipari,” tiz dollar uncidnkénti aranyarra. Ehelyett az
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aranyuncia szabad dra nemhogy sohasem esett harmincot dollar ala, de 1973

elején elérte a 125 dollar unciankénti arat, ami olyan szam volt, amit egyetlen
papirpénz-parti kozgazdasz sem gondolt volna lehetségesnek egy évvel

azel6tt.

Am a kétszinti aranypiac tavolrél sem hozott létre egy permanens j
pénziigyi rendszert, csak a régi nyert még igy maganak egy-két évet. Tovabb
folytatddott az amerikai inflaci6 és a deficit. Az eurodollar nagy sebességgel
halmozdédott fel, az arany tovabbra is kifelé aramlott, és az arany magasabb
szabadpiaci ara csupan felfedte a dollarba vetett bizalom vilagszintd
zuhanésat. A kétszintli rendszer hatalmas sebességgel szaguldott a valsag

irAnyaba — és a Bretton Woods végsé pusztulasaba.

Hetedik Fazis
Bretton Woods vége:
Lebegd Papirvalutak

1971. augusztus-december

1971. augusztus 15.-én, egyid6ben azzal, hogy Nixon elnok befagyasztotta a
béreket és az arakat az elharap6dz6 inflaci6 megfékezése érdekében, a
habora utani Bretton Woods rendszernek is véget vetett. Amikor az europai
jegybankok végiil azzal kezdtek fenyeget6zni, hogy a felduzzadt
dollartartalékaikat aranyra valtjak, Nixon elnok teljesen letért az

aranystandardrol. Az amerikai torténelem soran legelészor, a dollar teljes
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mértékben rendeleti pénzzé valtozott, barmiféle aranyfedezet nélkiil. Még az

1933 oOta megtartott finom aranyfonal is megszakadt. A vilag visszazuhant a
harmincas évek rendeleti pénz-rendszerébe — s6t, még annal is rosszabb
allapotba, hiszen t6bbé mar a dollar sem allt 6sszekottetésben az arannyal. A
jov6ben a valutablokkok, a leértékelési verseny, a gazdasagi hadviselés és a
nemzetkozi kereskedelem, valamint a beruhazasok 0sszeomlasanak rettegett

kisértete sejlett, amely vilagméreti valsagot idézhet a foldre.

Mit lehet tenni? 1971, December 18.-4n, az Egyesiilt Allamok vezetésével
kisérletet tettek a nemzetkozi pénziigyi rend visszaallitasara az aranyhoz val6

kapcsolat nélkiil, és megkotetett a Smithsoni Egyezmény.

Nyolcadik Fazis
A Smithsoni Egyezmény
1971. December — 1973. Februar

A Smithsoni Egyezmény, amelyet Nixon elnok ,,a vilagtorténelem legnagyobb
pénziigyi egyezményeként” magasztalt, még az 1920-as aranydeviza-
rendszernél és Bretton Woodsnal is ingatagabb és gyengébb volt. Az orszagok
ismét feleskiidtek valutaik arfolyamanak rogzitésére, csak épp most arany,
vagy barmiféle globalis valuta fedezete nélkiil. Tovabba szamos euro6pai
valuta arfolyamat, a dollarhoz viszonyitva, alulértékelve rogzitették. Az
Egyesiilt Allamok csak kis mértékben értékelte le a dollart, amit hivatalosan

38 dollar/uncia arany értéken hatarozott meg. Bar ez apré és megkésett
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valtoztatas volt, mégis jelent6s abban, hogy megszegte a hivatalos amerikai

nyilatkozatok végtelen sorozatat, amelyek feleskiidtek, hogy mindorokké
fenntartjak a 35 dollaros ratat. Ezzel hallgatolagosan beismerték, hogy a 35

dollaros arfolyam nem volt kébe vésve.

Bar a valutak széles savban lebeghettek, a rogzitett arfolyamok rendszere -
globalis csereeszkoz hijan - elkeriilhetetleniil gyors megsemmisiilésre volt
itélve. Ez kivaltképp igaz volt annak fényében, hogy a pénz és az arak
amerikai inflaci6ja, a dollar zuhanésa, és a fizetési mérleg deficitje tovabbra

is korlat nélkiil tombolt.

Az eurodollarok felduzzadt kinalata, kombinalva a vég nélkiili inflaciéval és
az aranyfedezet eltorlésével az arany szabadpiaci arat egészen kétszaztizenot
dollar/unciara emelte. Es ahogyan a dollar feliilértékelése, illetve az eur6pai
és Japan stabil valutak alulértékelése egyre nyilvanvalova valt, a dollar végre
darabokra hasadt a vildgpiacon 1973 februar-marciusanak panikkal fiitott
hoénapjaiban. Nyugat-Németorszag, Svajc, Franciaorszag, és a tobbi, stabil
valutaval rendelkezl orszag szamara lehetetlenné valt, hogy tovabb
vasaroljdk a dollart, hogy megtdmogassak az alulértékelt rogzitett
arfolyamokat. Alig tobb mint egy év kellett ahhoz, hogy az aranyfedezet
nélkiili, rogzitett arfolyamok Smithsoni rendszerét darabokra zazzak a

gazdasagi valosag kosziklai.
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Kilencedik Fazis
Lebeg6 papirvalutak

1973. Marcius - ?

A dollar széthasadasaval a vildg visszajutott a lebeg6 papirvalutak
rendszerébe. Nyugat-Eur6pa orszagai egymashoz kototték valutaik
arfolyamat, az Egyesiilt Allamok pedig ismét leértékelte dollarjat a 42
dollar/uncia jelképes Osszegére. A dollar zuhant, a marka, a frank, és a jen
pedig a fellegekben jart, igy az amerikai hivatalnokok - a Friedman-hivé
kozgazdaszok tanacsait megfogadva - kezdtek gy vélekedni, hogy pontosan
ez a pénziigyi eszménykép. Valoban, a lebeg6 arfolyamok mellett a vilag nem
fulladozik dollarb6ségben, és nem szenved a fizetési mérleg-valsagok
betegségében sem. Tovabba az amerikai exportcégek jokedvre dertiltek,
hiszen az amerikai termékek olcsébba valtak kiilfoldon, amely kedvezett az
exportnak. Igaz, hogy a kormanyok tovabbra is beavatkoztak az arfolyamok
valtozasaiba (igy inkabb ,piszkos” mint ,tiszta” lebegtetés tortént), de
mindent Osszevetve ugy tlint, hogy a nemzetkozi pénziigyi rend egy

Friedman-féle, monetarista utopiaba ért.

Am igen hamar nyilvanval6va valt, hogy a dolgok tavol sincsenek rendben a
jelenlegi nemzetkozi pénziigyi rendszerben. A hosszatava probléma az, hogy
a stabil valutaja orszagok nem fognak a végtelenségig ildogélni, és nem
fogjak végignézni, ahogyan valutajuk dragul, exportjuk pedig karosodik az
amerikai versenytarsaik javara. Ha tovabb folytatodik az amerikai inflaci6 és

leértékelodés, a vilag egyhamar a leértékelési verseny, az
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arfolyamszabalyozas, a valutablokkok és a gazdasagi hadviselés 1930-as

rémalmaban talalja magat. De ennél siirget6bb az érem masik oldala: a tény,
hogy a leértékel6dé dollar azt jelenti, hogy az amerikai import sokkal
dragabb, ami nem csak az amerikai turistdkat szenvedteti, hanem az
amerikai exporttermékeket is olyan sebességgel elkapkodjak kiilfoldi
orszagok, hogy az felemeli az 4rakat itthon (lasd az amerikai hus és baza
aranak emelkedését). Tehat az amerikai kiszallitok val6ban haszonra tesznek
szert, de kizar6lag az inflaci6-sajtotta amerikai fogyasztok karan. 1973
juliusdban pedig hirtelen zuhanasba kezdett a dollar, amely tisztan

ramutatott a gyors arfolyamhullaimzéasok bénit6 bizonytalansagara.

Amiéta az Egyesiilt Allamok teljesen elhagyta az aranyalapot 1971.
augusztusiban és felallitotta a monetarista Friedman-hiv6k lebegé
papirvaluta rendszerét, az Egyesiilt Allamok és a vilag a vilagtorténelem
legintenzivebb és leghosszabban tartd békeidébeli inflacidjat szenvedte el.
Mostanra nyilvanvaléva kellett valnia annak, hogy ez nem véletlen
egybeesés. Miel6tt a dollart elvagtdk az aranyt6l, a Keynesidnusok és a
Friedman-hivék, kik mas-mas okokbol a rendeleti pénz hivei voltak,
magabiztosan azt josoltak, hogy amikor bevezetésre keriil a rendeleti pénz
rendszere, az arany piaci ara azonnal nem-pénziigyi szintre zuhan, amit
akkor nyolc dollar/uncia arra becsiiltek. Mindkét csoport ellenszenvet érzett
az arannyal szemben, és ugy vélték, hogy az er6s dollar tartja fenn az arany
arat, nem pedig forditva. 1971. 6ta az arany piaci ara sosem keriilt a régen
megallapitott 35 dollar ala, hanem hatalmas magassagokban szarnyal.
Amikor az 1950-es és '60-as években olyan kozgazdaszok, mint Jacques

Rueff 70 dollar/uncia arfolyamon aranystandardot javasolt, az &rat
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nevetségesen magasnak gondoltak. Most nevetségesen alacsonynak tiinik.

[2016 végén, a szoveg forditdsanak pillanatdban az arany arfolyama
valamivel tobb, mint 1200 dollar/uncia.] A még magasabb aranyar a dollar
gyaszos értékvesztését jelzi, amely azéta torténik, miota teljesiilt a ,modern”

kozgazdaszok kivansaga, és minden aranyfedezetet eltavolitottak.

Teljesen nyilvanval6, hogy a vilagnak elege lett a példanélkiili inflaciobdl,
mind az Egyesiilt Allamokban, mind vildgszerte, amelyet az 1973-ban
bevezetett lebegb papirpénz korszaka idézett el6. Elegiink van az arfolyamok
széls6séges ingadozasaibdl és kiszadmithatatlansagbol. Ez az ingadozas a
nemzeti rendeleti pénzrendszer kovetkezménye, amely szilankokra zazta a
vilag pénziigyeit, és mesterséges politikai instabilitast adott a szabadpiaci
arrendszer természetes bizonytalansagdhoz. A monetarista Friedman-hiv6k
alma a lebegd papirpénzekrél hamuva porladt a szemiink el6tt, és az
emberek értheten sdvarognak a nemzetkozi, rogzitett arfolyamt pénzhez

valo visszatérés utan.

Sajnéalatos modon a klasszikus aranystandard elfeledve szunnyad, Amerika
és a vilag tobbi orszaganak vezetbi pedig a régi Keynesi latomast tiizték ki f6
céljuknak - egy 1uj, globalis, rendeleti pénzalap latomasat, egy uj
pénzegységét, amelyet egy Globalis Tartalékbank bocsat ki. Nem szamit,
hogy ezt az 4j valutat ,bankoranak” (Keynes javaslatara) ,unitanak” (Harry
Dexter White javaslatara, aki az Egyesiilt Allamok allamkincstaranak
hivatalnoka volt a mésodik vilaghabora alatt) vagy ,fénixnek” (a The
Economist javaslatara) nevezik. A lényeg az, hogy egy ilyen internacionéalis
papirvaluta, bar tényleg mentes volna fizetési mérleg-valsagoktol, hiszen a
Globalis Tartalékbank annyi bankoérat bocsatana ki, amennyit csak kivanna,
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és annak az orszagnak adna, akinek gondolna, viszont nyilt utat biztositana a

korlatlan, vilagszint@i inflacionak, amelyet sem a fizetési mérleg-valsagok
nem korlatoznanak, sem pedig az arfolyamzuhanas. A Globalis Tartalékbank
valna a vilag pénzkinalatanak és a pénz nemzetkozi elosztasanak mindenhat6
meghatarozojava. A Globalis Tartalékbank azt az inflaciot kényszeritené a
Fold lakossagara, amit bolcsnek talal. Sajnalatos médon semmi nem 4allna a
vilagszintd  hiperinflaci6 elképzelhetetleniil katasztrofalis gazdasagi
holokausztjanak utjaban — semmi, csupan a Globéalis Tartalékbank kétes

képessége a gazdasag finomhangolasara.

Mig a vildg Keynesianus vezetSinek végs6 célja még mindig a globalis
pénzegység és Jegybank, ennél redlisabb és kozelibb cél a visszatérés a
dicséitett Bretton Woods rendszerhez, azzal a kiilonbséggel, hogy ezuttal
aranyfedezet nélkiil. A vilag legnagyobb jegybankjai mar most is gazdasagi és
monetaris politikajuk ,koordinalasara” torekednek — az inflaci6 aranyanak
harmonizalasara, és az arfolyamok rogzitésére. Az Europai Kozponti Bank
altal kibocsatott eurdpai papirpénzért vivott kiizdelem gy6zedelmeskedni
latszik. Ezt a célt azzal a hamis allitdssal adjak el a hiszékeny tomegek
szamara, hogy egy szabadkereskedelmi eurdpai gazdasagi kozosség
sziikségszeriien megkovetel egy hatalmas, atfogd europai biirokraciat, az
adoztatas egységességét szerte a gazdasagi kozosségben, és kiillonosen egy
Eurépai Kozponti Bankot és egy kozos papirpénzt. Ha ezt elérik, egybdl
kezdetét veszi a szoros egylittmiikodés a Federal Reserve, az Europai
Kozponti Bank és egyéb, nagyobb jegybankok kozott. Ezutan pedig
kovetkezhet a Globalis Kozponti Bank? Ha nem sikeriil elérni ezt a célt, a

vilag hamarosan visszazuhanhat egy kovetkez6 Bretton Woods rendszerbe,
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az Osszes azzal jaro fizetési mérleg-valsaggal, és Gresham torvényével, amely

a rogzitett arfolyamokbol szarmazik a papirpénzek vilagaban.

Ha a jovébe tekintiink, a dollarra és az internacionalis pénziigyi rendszerre
vonatkoz6 joslat igen zord és sotét. Mindaddig, amig nem tériink vissza a
klasszikus aranystandard rendszeréhez egy redlis aranyarfolyamon, az
internacionalis pénziligyi rendszer arra karhoztatott, hogy a rogzitett és
lebeg6 arfolyamrendszerek valtogassdk egymast, melyben minden wjabb
rendszer feltérképezetlen problémakat rejt, minden rendszer katasztrofalisan
miikodik - és végiil osszeomlik. A dollar kinalatanak folyamatos inflacidja
pedig csak tovabbi olajat fog Onteni a gazdasagi tlizre, amely soran az
amerikai arak a csokkenés semmilyen jelét nem mutatjak majd. Amit a jovo
tartogat szamunkra, az az egyre gyorsuld, és végiil hiperinflacié itthon,
amelyhez kiilfoldi gazdasagi hadviselés és 6sszeomléas tarsul. Ez a jovendolés
kizarolag tgy valtoztathat6 meg, ha Amerika és a vilag pénziigyi rendszere
drasztikus valtozasokon megy keresztiil: ha visszatér az aranyhoz hasonlo
szabadpiaci arupénzhez, és ha teljesen eltiintetjiikk a kormanyt a pénziigyi

szférabol.

Murray Newton Rothbard, 1963.
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