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Kevés kozgazdasagtani téma zavarosabb és kuszabb, mint a pénz
témakore. Tomegével folynak vitak a bdkezli vagy a szigoru
pénzpolitika felsObbrendiisége folott, a jegybank szerepét illetéen,
az aranystandard kiilonféle valtozataival kapcsolatban, satobbi. A
kormanynak pénzt kellene pumpalnia a gazdasagba, vagy inkabb
kiszivattytzni azt? Oszténodznie vagy korlatoznia kellene a
hitelezést? Vissza Kkellene-e térnie az aranyalaphoz? Ha igen,
milyen ardnyban? Ezek, és szamtalan egyéb kérdés halmozddik fel,
latszélag vég nélkiil.

Feltehetd, hogy a pénzkérdés babeli nézetei abbdl fakadnak, hogy
az ember hajlamos ,realisztikus” lenni; azaz kizdrdlag az éppen
siirgeté politikai és gazdasagi problémakat tanulmanyozni. Ha
teljesen elmeriilink a hétkoéznapok gondjaiban, tobbé nem
tesziink alapvetd kiilonbségeket, és nem tessziikk fel tobbé a
legalapvetSbb kérdéseket. igy egyhamar elfeledkeziink az alapvetd
problémakrdl, és az alapelv melletti sziklaszilard elkotelezettséget
felvaltja a céltalan sodrddas. Szamos esetben egy Uj nézdpontra
van sziikségiink, és el kell tavolodnunk a mindennapok gondjaitdl,
hogy jobban megérthessitk O6ket. Ez hatvanyozottan igaz
gazdasagunkra, ahol az Osszefiiggések oly' bonyolultak, hogy
sziikkséges elkiiloniteniink néhany fontos tényezo6t, kielemezni
6ket, majd egy bonyolult vildgbhan nyomon kovetniink a
mukodésiiket. Ez volt a lényege a ,,Crusoe-i kozgazdasagtannak,” a
klasszikus gazdasagi elmélet egy kedvelt eszkozének. Az
elhagyatott szigeten él6 Crusoe és Péntek analizise - amit a
kritikusok azzal vadoltak, hogy irrelevans a mai vilagra
vonatkozdan - a valésagban az emberi cselekvés legalapvetobb
axiémainak feltarasaban nyujtott segitséget.
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Minden Kkozgazdasigtani probléma kozil a pénz témadaja a
legzavarosabb; ahol a leginkabb sziikségiink van a perspektivara.
Tovabba a pénz az a gazdasagi teriilet, amelyet a kormany
évszazadokon ativel6 beavatkozasa legjobban behaldzott és
Osszebogozott. Szdmos ember - szamos kozgazdasz, - akik
altalaban elkotelezettek a szabad piac mellett, meghuzzak a
vonalat a pénz el6tt. A pénz - allitjak - mas: azt a kormanynak kell
el6allitania és a kormanynak kell szabalyoznia. Sosem gondolnak a
pénz allami iranyitdsara Ugy, mint a szabadpiacba valo
beavatkozasra; szamukra elképzelhetetlen a pénz szabad piaca. A
kormanynak kell érméket verni, papirt elallitani, meghatarozni a
torvényes fizetGeszkozt, kozponti bankokat létrehozni, pénzt
pumpalni ki és be, ,stabilizalnia az arszintet,” satobbi.

Torténelmileg a pénz volt az egyik legels6 dolog, ami a kormany
irdnyitdsa ald keriilt, és a tizenhetedik és tizennyolcadik szazad
szabadpiaci ,forradalma” igen kevés valtozast hozott a monetaris
szféraba. Ideje hat, hogy megadjuk az alapvet6 figyelmet a
gazdasagunk lételemének - a pénznek.

Tegylik fel el6szor a kérdést: Lehetséges-e a pénz megszervezése a
szabadsag alapelve alatt? Lehetséges-e a pénz szabadpiaca, ugy,
mint barmilyen mas terméké vagy szolgaltatdsé? Milyen format
oltene egy ilyen piac? Es mi a hatdsa a kiilonféle allami
iranyitasoknak? Ha mas téren a szabadpiacot részesitjiik elényben,
ha el kivanjuk torolni a személy és tulajdon allami megtamadasat,
akkor a legfontosabb feladatunk felfedezni a pénz szabadpiacanak
Osvényeit és lehetOségeit.
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PENZ EGY SZABAD
TARSADALOMBAN
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1.
A csere értéke

Hogyan kezd6dott a pénz? Nyilvanvaléan Robinson Crusoenak
semmi sziiksége nem volt pénzre. Nem ehette meg az
aranyérméket. Crusoenak és Pénteknek sem kellett a pénzzel
veszOdnie, amikor mondjuk halat fara cseréltek. De amikor a
tarsadalom terjedelme tiln6 néhany csaladon, 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? Az értékcsere a
gazdasagi életiink legfontosabb alapja. Ertékcsere nélkiill nem
létezhetne gazdasag, és gyakorlatilag nem létezhetne tarsadalom.
Erthetd, hogy egy onkéntes értékcsere azért jon létre, mert
mindkét fél haszonra szamit. Az értékcsere megegyezés A és B
kozott az egyik személy javainak és szolgaltatasainak
atruhazasarél a masik személy javaiért és szolgaltatasaiért.
Nyilvanvaléan 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” tobbre értékeli, mint a halat, amit ,elad,” mig ezzel
ellentétben Péntek tobbre értékeli a halat, mint a fat.
Arisztotelészt6l Marxig az emberek hibdsan ugy hitték, hogy a
csere az értékek valamiféle egyenlGségérdl tantskodik — hogy ha
egy hordd halat elcserélnek tiz ronk fara, akkor valami mogottes
egyenldség fedezhetd fel kozottiik. Igazabdl az értékesere kizardlag
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azért johetett létre, mert mindkét fél kiil6nb6z6 sorrendben
értékelte a két terméket.

Miért kellene az értékcserének egyetemesnek lennie az emberek
kozott? Alapvetéen a természet hatalmas vdltozatossdgabol
kifolydlag: az emberek kiilonfélesége és a természeti er6forrasok
elhelyezkedésének valasztékossaga miatt. Minden ember a
képességek és adottsagok kiilonféle készletével bir, és minden
talpalatnyi féldnek megvan a maga sajatos jellemzdje, a maga
megkiilonboztetd eréforrasa. A valtozatossag e természetes, kiilsé
tényébol kifolydlag jon létre az értékcsere; kansasi buza
minnesotai vasért; egy ember orvosi szolgaltatdsa a masik
hegedimlvészetéért. A specializalédds mindenki szamara
lehet6vé teszi, hogy kifejlessze legjobb képességeit, és megengedi
minden régidnak, hogy kifejlessze sajat kiilonleges er6forrasat. Ha
senki nem tudna értéket cserélni, ha minden ember a teljes
Onellatasra volna kényszeriilve, nyilvanvalé, hogy legtobbiink
éhen pusztulna, a megmaraddok pedig épphogy tulélnének. Az
értékcsere nem csak gazdasdgunk, hanem a civilizacid éltetd
eleme.
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2.
Cserekereskedelem

Mégis, a hasznos javak és szolgaltatdsok kozvetlen cseréje aligha
volna elég ahhoz, hogy egy gazdasigot a primitiv szint folé
emeljen. Az ilyen kozvetlen arucsere — vagy cserekereskedelem -
semmivel nem jobb, mint a teljes 6nellatas. Miért van ez? Egyrészt
tisztan lathatd, hogy igen kevés termelést lehetne végrehajtani. Ha
Jones munkasokat bérel fel egy haz felépitésére, mivel fogja
megfizetni 6ket? A haz részeivel, vagy az épitéanyagokkal, amit
nem tudndnak hasznadlni? A két alapvetd probléma a
,feloszthatatlansag” és a ,sziikségletek egybeesésének hidnya.” igy
tehat ha Smithnek van egy ekéje, amit szeretne elcserélni szamos
egyéb dologra — példaul tojasra, kenyérre és ruhara — hogyan teheti
azt meg? Hogyan torheti darabokra az ekéjét, és adhatja egy
darabjat a gazdanak, egy masik darabjat pedig a szabdénak? Még
abban az esetben is, amikor lehetséges a javak elosztasa, altaldban
lehetetlen, hogy két cserekereskedé egy idOben megtalalja
egymast. Ha A tojasokat kindl eladasra, B pedig egy par cipét,
hogyan Kkeriilhetnek Ossze, ha A egy oltdnyt szeretne? Es
gondoljunk a koézgazdasagtan-professzor helyzetére, akinek egy
tojastermel6t kell taldlnia, aki szeretne par kdzgazdasagtan-érat
vasarolni a tojasaiért cserébe! Nyilvanvald, hogy lehetetlen
barmiféle civilizalt gazdasag a kdzvetlen arucsere alatt.
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3.
Kozvetett Csere

De a probalkozasok soran az ember felfedezte a hatalmas
mértékben névekvl gazdasagot lehetOvé tevd utat: a kozvetett
cserét. Kozvetett csere soran a termékedet nem egy olyan, masik
ember termékért adod el, amire kozvetleniil szitkséged van,
hanem egy madsik termékért, amit aztan eladhatsz a szadmodra
kivanatos termékért cserébe. Elsé ranézésre ez egy ugyetlen
keriiléutnak ténhet. De valdjaban ez az a csodalatos eszkoz,
amelyik lehet6vé teszi a civilizacid kifejlédését.

Képzeld el A, a gazda helyzetét, aki szeretné megvasarolni a B altal
készitett cipéket. 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 cipdiért. Nem azért veszi meg elGszor a vajat,
mert kozvetleniil arra van sziiksége, hanem azért, mert az lehet6vé
teszi, hogy megszerezze a cipdit. Hasonloképp Smith, az
eketulajdonos eladja az ekéjét egy termékért, amit aztan sokkal
konnyebben eloszthat és eladhat — mondjuk vajért -, majd a vaj
részeit fogja elcserélni tojasra, kenyérre, ruhara, és mas egyébre.
Mindkét esetben a vaj fels6bbrendilisége — az, hogy nagyobb ra a
kereslet az egyszer(i fogyasztasnal — adja nagyobb eladhatdsdgat.
Ha egy aru konnyebben eladhatd, mint egy masik — ha mindenki
biztos abban, hogy az egyhamar elkel — akkor megnagyobbodik
annak kereslete, mivel azt csereeszkozként fogjak hasznalni. Azza az
eszkozzé valik, amelynek segitségével egy szakember elcserélheti
termékét egy masik szakember arujara.
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Marmost, mint ahogy a természetben is megtalalhaté a képességek
és erdforrasok széles skalaja, ugy a termékek eladhatdsaga is
valtozatos. Néhany termék szélesebb korben keresett, mint masok;
néhany jobban eloszthaté Kkisebb egységekre értékveszteség
nélkiil, néhany sokkal tartésabb hosszutavon, néhany sokkal
konnyebben szallithatd nagyobb tavolsdgokon. Mindezen
tulajdonsagok novelik a termék eladhatdsagat. Vilagos, hogy
id6ével minden tarsadalomban a leginkdabb eladhat6é termékek
valasztodnak ki, mint csereeszkoz. Ahogy egyre tébben valasztjak
azt, mint csereeszkoz, e hasznalatbdl kifolydlag annak kereslete
egyre no, és igy még eladhatéobba valik. A kovetkezmény egy
onmegerdsité spirdl: a nagyobb eladhatdsag elterjedtebb
csereeszkozként valé hasznalatot eredményez, amely noveli az
eladhatdsagot, satobbi. Végiil egy vagy két arut hasznalnak, mint
altalanos kozvetitOeszkozoket — majdnem minden értékesere
soran - és ezt nevezik pénznek.

Torténelmileg szamos kiillonféle arut hasznaltak csereeszkozként:
dohanyt a gyarmati Virginidban, cukrot Kelet-Indidban,
Abesszinidban sét, az dkori Gordgorszagban marhat, Skécidban
szogeket, rezet az okori Egyiptomban, meg gabonat, gyongyoket,
porcelancsiga kagyldjat, és horgot. Az évszazadokon at két arucikk,
az arany és az ezilist emelkedett ki, mint pénz a piac szabad
versenyébdl, és vette at mdas darucikkek helyét. Mindkettd
kivételesen eladhatd, és disz gyanant nagymértékben Kkeresett.
Ujabb idSkben az eziistét hasznosabbnak taladltik kisebb
értékcserék lebonyolitasdhoz, mivel viszonylag boségesebb, mint
az arany, mig az arany hasznosabb nagyobb {igyletekhez.
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Akarhogy is, a fontos tény az, hogy oktdl fiiggetleniil a szabadpiac
az aranyat és az eziistot valasztotta a leghatékonyabb pénznek.

Ez a folyamat: a csereeszkoz fokozatos kifejlédése a szabadpiacon -
az egyetlen lehetséges mddja a pénz létrehozasanak. A pénz nem
szarmazhat mashonnan, akkor sem, ha mindenki egyszerre ugy
dont, hogy pénzt hoz létre haszontalan alapanyagbdl, sem tgy, ha
a kormany papircafatokat ,pénznek” keresztel. Mivel a pénz
keresletébe beledgyazddott a kozvetlen mult pénz-ara; a
kozvetleniil haszndlt fogyasztdsi vagy termelési javakkal
ellentétben, a pénznek rendelkeznie kell mar 1étezé arral, amelyen
a kereslet alapulhat. De ez kizardlag akkor torténhet, ha egy
cserekereskedelem soran elcserélédd hasznos arucikkel kezdink,
majd 1j, - csereeszkozre vonatkozd - keresletet adunk az elGtte
létezd, kozvetlen haszndlatra vonatkozd keresletre (pl
diszit6eszkdz az arany esetében). Tehat a kormanynak nincs
hatalma pénzt létrehozni a gazdasidg szamara; kizardlag a
szabadpiac folyamatain at johet létre.

Beszélgetésiinkben most oOlt format a pénzre vonatkozd
legfontosabb igazsag: a pénz egy arucikk. A vilag egyik
legfontosabb feladata megtanulni ezt az egyszerli leckét.
Szamtalan esetben beszélnek az emberek a pénzrdl Ugy, mint
valami ennél tébb vagy kevesebb. A pénz nem a szamvitel
absztrakt egysége, amely elvalaszthatd egy konkrét terméktol;
nem egy haszontalan kupon, ami kizardlag arucserére vald; nem
egy ,kovetelés a tarsadalom felé”; nem egy meghatdrozott arszint
garancidgja. A pénz egyszerlen Aarucikk. Kiilonbozik mas
arucikkektdél abban, hogy a kereslet ra féképp csereeszkozként
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létezik. De ettdl eltekintve a pénz egy arucikk — és mint minden
arucikknek, van egy létezd készlete, emberek altali kereslettel
szembesiill annak megvasarlasa és megtartasa végett, satobbi.
Mint minden arucikk, a pénz , ara” - mas arucikkekben kifejezve — a
pénz teljes készletének és kinadlatanak, és az emberek altal (a
megvasarlas és megtartas céljabol tamasztott) keresletének
interakcidjabdl 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.)
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4.
A pénz haszna

A pénz megjelenése hatalmas aldas volt az emberi faj szdmara.
Pénz nélkiil - altaldnos csereeszkoz nélkiil — nem létezhetne igazi
szakosodas, nem fejlédhetne a gazdasag az egyszer(, primitiv
szintnél tovabb. A pénzzel eltlinik a feloszthatatlansig és a
sziikségletek egybeesésének problémaja, ami megfojtotta a
cserekereskedelem tarsadalmat. Most Jones munkasokat bérelhet
fel és megfizetheti Oket... pénzben. Smith eladhatja ekéjét
bizonyos egységnyi... pénzért. A pénz-anyag Kkisebb egységekre
oszthaté, és tobbnyire mindenki elfogadja. Igy minden terméket és
szolgaltatast pénzért adnak el, majd a pénzt olyan termékek és
szolgaltatasok vasarlasara hasznaljak, amit ki-ki kivan. A pénz
kovetkeztében létrejohet egy Osszetett ,termelési struktara,”
folddel, munkaszolgaltatassal és termelési javakkal, amelyek
egylittesen viszik el6re a termelést annak minden szintjén, és
kapjak érte pénzben a fizetségiiket.

A pénz megjelenése egy masik hatalmas el6nnyel jar. Mivel
minden értékcsere pénzben torténik, minden értékarany pénzben
fejezodik ki, és igy az emberek 6sszevethetik minden termék piaci
értékét barmilyen masik termékével. Ha egy tévékésziilék harom
uncia aranyért kel el, és egy auté hatvan uncia aranyért, akkor
mindenki lathatja, hogy egy autdé husz tévékésziiléket ,ér” a
piacon. Ezek a cserearanyok az drak, és a pénz-arucikk kozos
nevezéként szolgdl minden ar szamara. Kizardlag a pénz-arak piaci
megjelenése teszi lehetOvé a civilizalt gazdasag kialakulasat, mivel
kizarélag az biztositja az iizletemberek szadmara a gazdasagi
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szamitasok elvégzését. Az lizletemberek igy megitélhetik, milyen
jOl elégitik ki a vasarléi igényeket gy, hogy termékeik eladasi arat
Osszehasonlitjak azzal, amennyit a termelési tényezékért fizetniiik
kell (azok ,koltségeivel”). Mivel az Gsszes ilyen arat pénzben fejezik
ki, az Ttzletemberek megallapithatjdk, hogy profitot vagy
veszteséget termelnek-e. Ilyen szamitasok vezetik az
tizletembereket, a munkasokat és a foldtulajdonosokat, amikor
pénziigyi bevételt keresnek a piacon. Kizardlag ilyen szamitasok
oszthatjak el az er6forrasokat azok legtermelékenyebb helyeire —
oda, ahol a leginkabb kielégitik a vasarlok igényeit.

Szamtalan tankonyv allitja, hogy a pénznek szamos funkcidja van:
csereeszkoz, szamviteli egység, vagy ,értékmérs,” ,értéktarolo,”
satobbi. De nyilvanvalénak kell lennie, hogy mindez csupan
kovetkezménye az egy nagy funkcionak: a csereeszkdznek. Mivel
az arany egy altaldnos kozvetitd, igy az a leginkabb eladhatd és
elraktarozhat6, hogy a jovében is épp ugy mulkodjon
kozvetitéként, mint a jelenben, és minden arat benne fejeznek Kki.
Mivel az arany egy kozvetitéaru minden értékcserében, szolgalhat
a jelenbeli, és a szamitott jovObeli arak szamviteli egységeként.
Fontos megérteni, hogy a pénz kizardlag akkor lehet absztrakt
szamviteli egység vagy kovetelés, amig az csereeszkdzként szolgal.
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5.
A pénziigyi egység

Most, hogy lattuk, miként jelenik meg a pénz és mi a szerepe,
feltehetjilk a kérdést: hogyan hasznaljak a pénz-arucikket?
Pontosabban mi a pénz készlete vagy kindlata a tarsadalomban, és
hogyan cserél gazdat?

El6szor is, minden megfoghato fizikai terméket annak sulyaban
kifejezve cserélnek. A suly egy megfoghatd aru megkiilonboztetd
egysége, ezért a kereskedelem olyan egységekben torténik, mint
tonna, font, uncia, gramm, satdbbi. Az arany nem Kkivétel. Az
aranyat, mint minden mas arucikket, sulyonkénti egységekben
fognak elcserélni.

Nyilvanvald, hogy a kozgazdasz szamara nem szamit az
értékcserében elfogadott altalanos egység. A mértékegységek
rendszerében egy orszdg a grammban mérést részesitheti
elonyben; Anglia vagy Amerika a granulatumban vagy uncidban
vald szamitast preferalhatja. Minden egységnyi tomeg atvalthato
egy masikba; egy font egyenlé tizenhat uncidval, egy uncia
egyenld 437,5 granulatummal vagy 28,35 grammal, satobbi.

Feltételezve, hogy az aranyat valasztjadk pénznek, a szamitdsban
hasznalt arany-egység mérete szamunkra irrelevans. Jones
eladhatja kabatjat egy uncia aranyért Amerikdban, vagy 28,35
grammért Franciaorszagban; a két ar megegyezik.

Mindez 1ugy tlinhet, mintha a nyilvanvalé tényeket
hangsulyoznank, kivéve, hogy a foldon elkeriilhetd lett volna
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hatalmas mennyiségli szenvedés, ha az emberek teljesen megértik
ezeket az egyszerii igazsdgokat. Példanak okaért a pénzre majdnem
mindenki dgy gondol, mint ennek vagy annak az absztrakt
egysége, mindegyik kizardlag egy bizonyos orszagra vonatkozva.
Az emberek még akkor is hasonldéképp gondolkodtak, amikor az
orszagok az ,aranyalapon” voltak. Az amerikai pénz ,dollar” volt, a
Francia ,frank” a Német ,marka,” satobbi. Ezek mindegyike
aranyhoz volt koétve, de mindet szuverénnek és fiiggetlennek
gondoltak, igy egyszeri volt az orszagoknak ,letérni az
aranyalaprol.” Pedig az dsszes ilyen név csupan tomegegységnyi arany
vagy eziist neve volt.

A Brit ,font sterling” eredetileg egy font eziistot jelentett. Es mi a
helyzet a dollarral? A dollart kezdetben annak az egy uncia
ezlistérmének megnevezésére hasznaltak, amit egy Schlick nevii
bohém baré vert a tizenhatodik szazadban. Schlick Baré
Jaochimsthalban avagy Joachim Volgyében élt. A bard érméi nagy
hirnévre tettek szert egyformasdguk és tartéssaguk miatt, és
széles korben hivatkoztak rajuk ,Joachim tallérjaiként” - végiil
ytallérként." A  dollar” név végiil a ,tallér” sz6bdl fejlédott ki.

A szabadpiacon tehat az egységek kiilonféle nevei nem tobbek,
mint egy bizonyos egységnyi témeg definicidi. Amikor az
yaranyalapon” voltunk 1933 el6tt, az emberek szerették azt
mondani, hogy az ,arany arat” ,husz dollarban hataroztak meg
uncianként." De ez veszélyesen félrevezet6 moddja volt a pénz
értelmezésének. A valésagban ,a dollar” meghatdrozdsa "egy uncia
arany huszadrészének neve" volt. Emiatt félrevezetd volt egyes
orszagok valutdjanak egy masikéhoz viszonyitott ,,arfolyamarol"
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beszélni. A ,font sterling” valdéjaban nem ,valtédott at” ot
ydollarra.” A dollar meghatarozasa egy uncia arany huszad része
volt, a font sterling - melynek meghatarozasa akkoriban egy uncia
arany negyedrészének neve volt - pedig egyszerlien atvalthaté volt
egy uncia arany Othuszaddra. Az ilyen atvaltasok és a nevek
sokasaga nyilvan kusza és félrevezeté volt. Hogy ezek miként
jelentek meg, az lentebb olvashaté a kormdany pénzzel vald
babralasanak fejezetében. Egy tisztan szabad piacon az arany
egyszerlen ,grammokban,” granuldatumokban vagy uncidkban
cserélne kezet, és az Osszezavard nevek, mint a dollar, a frank,
satobbi, feleslegesek volnanak. Tehat ebben a fejezetben ugy
kezeljik a pénzt, mint ami kozvetleniil uncidban vagy
grammokban atvalthaté.

Nyilvanvaldan 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. Nyilvanvaléan
a méret nem szamit a kozgazdasz szamara.
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6.
A pénz formaja

Ha a pénzegység neve vagy mérete nem szamit gazdasagtani
értelemben, a pénzként hasznalt fém formaja sem szamit. Mivel az
alapanyag a pénz, ebbdl kovetkezik, hogy a fém teljes készlete -
mindaddig, amig az elérhet6 ember szamara - teszi ki a vilag
pénzkészletét. Egyaltalan nem szamit, hogy a fémek barmelyike
milyen formaju az id6 barmelyik pontjaban. Ha a vasat vessziik
pénznek, akkor az dsszes vas pénz, legyenek azok rogok, darabok,
vagy specidlis gépek részei. Az aranyat nyers aranyrogok,
zacskonyi aranypor, és még ékszer formdjadban is haszndaltak
csereeszkoz gyanant. Nem meglepd, hogy az arany vagy egyéb
pénzeszkoz kiilonbozé formakban cserélgethetd, hiszen a fontos
tulajdonsaguk a stulyuk.

Viszont igaz az, hogy bizonyos formak kényelmesebbek masoknal.
Az utébbi évszazadokban az aranyat és az ezilistot érme formajara
bontottdk le aprébb, mindennapi {gyletek lebonyolitasa
érdekében, és nagyobb rogokre a nagyobb tranzakcidokhoz. Mas
aranyat ékszerré és egyéb diszitGelemekké alakitottak. Marmost,
minden atalakitas az egyik formabdl a masikba id6t, erfeszitést és
egyéb eréforrasokat kovetel. Elvégezni ezt a munkat ugyanolyan
tizlet lesz, mint barmelyik madsik, és e szolgaltatds arait is a
megszokott mdédon hatarozzak meg. Ma a legtobb ember egyetért
abban, hogy torvényes az ékszerésznek ékszert készitenie a nyers
aranybol, viszont tagadjak, hogy ugyanez igaz volna az érmék
legyartasara. Viszont a szabadpiacion az érmeverés épp olyan
vallalkozas, mint akarmelyik masik.
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Sokan ugy gondoljak, hogy az aranystandard idején az érmék
valahogy ,valdésabb” pénzek voltak, mint az egyszerli, veretlen
szinarany (mint az aranyrdg, vagy az arany barmilyen formaja).
Igaz, hogy az érmék fels6bbrendiiek voltak a szinaranynal, de ezt
nem az érmék rejtélyes erénye okozta, hanem a tény, hogy tébbe
keriilt érméket elGallitani szinaranybdl, mint az érméket
visszaolvasztani szinarannya. Ebbdl a kiilonbségbdl kévetkezéen
az érmék értékesebbek voltak a piacon.
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7.
Magan pénzverés

A magan pénzverés Otlete olyan furcsan hangzik napjainkban,
hogy megéri részletesen tanulmanyozni. Hozzaszoktunk ahhoz a
gondolathoz, hogy az éremverés ,sziikséges a szuverenitashoz.”
Noha, végtére is, nem vagyunk hozzarendelve valamiféle
yuralkodoi eldirashoz,” és az amerikai koncepcié szerint a
szuverenitas nem a kormanyban, hanem az emberekben rejlik.

Hogyan miikddne a magan pénzverés? Mint mondtuk, ugyanugy,
mint barmilyen mas ipardg. Minden szakember olyan formaju és
méretli érmét hozna létre, amely kielégiti vasarldit. Az arat a piac
szabad versenye hatarozna meg.

A tipikus ellenvetés, hogy tul bonyolult lenne méregetni és
becsiilgetni az aranyat minden igyletnél. De mi gatolja meg a
magan pénzverdket az érmék megbélyegzésében, illetve sulyuk és
tisztasaguk biztositdsdban? A magan pénzverdk legaldbb ugy
képesek kezességet vallalni az érmére, mint a kormany pénzverdéi.
Csiszolt fémdarabokat nem fognak érmeként elfogadni. Az
emberek azoknak a pénzverdéknek az érméit hasznalndk,
amelyeknek a legjobb hirneviik van mindségi termékiiknek
koszonhetden. Lathattuk, hogy a "dollar" is pontosan igy szerezte
jelentdségét - mint versenyképes eziistérme.

A magan pénzverés ellenz6i azt allitjdk, hogy a szabad piacon
elharapdzna a csaldasok és atverések szama. Mégis, ugyanezek az
emberek rabiznik a kormdanyra a pénzverés biztositdsat. Am ha a
kormanyra egyaltalan barmi bizhatd, akkor bizonyara, magian
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pénzverés esetén, meg lehetne bizni a csalds megakadalyozasaval
vagy bilintetésével. Kozfeltételezés, hogy a csalas, lopas, és mas
blinék megeldzése vagy biintetése céljabdl létezik egyaltalan
kormany. De ha a kormany nem tudja kézre keriteni a blin6zo6t
magan pénzveretés mellett, hogyan remélhetnénk megbizhato
pénznyomtatast, mikor elvetik a magan piaci szerepl6k
becsiiletességét a kormany pénzverési monopdliumanak
fenntartasaért? Ha a kormany nem képes megbizhatéan
kinyomozni az alkalmankénti gonoszt az érmék szabad piacan,
akkor hogyan bizhatnank benne, amikor korlatlan hatalmat kap a
pénz folott, és talan meghamisitja azt, lecsokkenti értékét, vagy
csal - teljes torvényi jovahagyas mellett miikodve a piac egyediili
gonoszaként? Kijelenteni, hogy a kormanynak allamositania kell
minden tulajdont ahhoz, hogy megel6zze a lopast, nyilvanvald
ostobasag. A magan pénzverés eltdrlése mogott mégis ugyanez az
érvelés all.

S6t, napjaink minden vallalkozasa a szabvanyok garantilasara
épiilt. A gyodgyszertar 3 deciliteres gydgyszeres iiveget értékesit, a
hentes fél kil6 marhahust. A vevd elvarja, hogy ezek pontosak
legyenek, és azok is. Aztan gondoljunk az ezer és ezer specializalt,
létfontossagus ipari termékre, amelyeknek nagyon szlik
szabvanyrendszernek és meghatarozdsoknak kell eleget tenniiik.
Egy fél hiivelykes csavar vasarldjadnak muszaj fél hiivelykes
csavart kapnia, nem akarmilyen haromnyolcad hiivelykeset.

Az iparagak mégsem mentek tonkre. Kevesen javasoljak, hogy a
kormany allamositsa a szerszamgépipart munkakorének - a
szabvanyok csalastdl valo védelmezésének - keretében. A modern
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piacgazdasagban végtelen szamu bonyolult csere megy végbe,
melyek tObbsége meghatarozott minbségi és mennyiségi
szabvanyhoz kotott. A csalds mégis minimadlis, de az a kevés is -
legalabbis elméletben - birésag elé keriil. Ugyanigy volna magan
pénzverés esetén is. Biztosra vehetjik, hogy egy pénzverde
vasarldi és versenytarsai éber figyelemmel kisérnének minden
lehetséges csalast pénziik sulyaban vagy finomsagaban.

A kormany pénzverési monopodliumanak bajnokai
megallapitottak, hogy a pénz kiilénbozik minden egyéb arucikktol,
mivel "Gresham torvénye" bizonyitja, hogy a "rossz pénz kiszoritja
a jot" a keringésbdl. Tehat a szabad piacra nem bizhato a kozosség
j6é pénzzel vald kiszolgalasa. Ez a tétel azonban Gresham hires
torvényének félreértelmezésén alapszik. A torvény valdjaban azt
mondja ki, hogy "a kormany altal mesterségesen felértékelt pénz
kiszoritja a forgalombdl a mesterségesen leértékelt pénzt." Tegyiik
fel példanak okaért, hogy egyuncids aranyérmék vannak
forgalomban. Néhany év iités-kopas utan mondjuk, hogy néhany
érme csak 0,9 uncidt nyom. Nyilvanvaléan a szabad piacon a
viseletes érmék az épek értékének csak 90%-aval vennének részt a
korforgasban, és kitlizott név-értékiiket el kellene vetni. Ha
valami, hat a "rossz" érmék szorulndnak ki a piacrél. De tegyiik fel,
hogy a kormdany el6all azzal, hogy mindenkinek az 1j, friss
érmékkel egyenértékiiként kell kezelnie a régi érméket, és
ugyanugy kell elfogadnia addssagok kifizetésekor. Mit csinalt
valéjaban a kormdny? Arkontrollt vezetett be kényszerrel két
érmetipus "arfolyamaban." A névleges arfolyamhoz ragaszkodva,
mikozben a viseletes érméknek 10% arengedménnyel kellene
gazdat cserélniiik, ez mesterségesen tulértékeli a régi érméket, és
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lerontja az ujakat. Kovetkezményképp mindenki a viseletes
érméket koltené, és felhalmozna vagy exportalna az Gjakat. "Rossz
pénz kiszoritja a jot," de nem a szabad piacon, hanem a kormany
beavatkozasanak egyenes kévetkezményeként.

A soha nem szlnd allami zaklatas ellenére - ami a koriilményeket
erdsen bizonytalanna tette - a maganérmék tobbszor viragoztak a
torténelem soran. A tulajdonképpeni térvénynek megfelelGen,
miszerint minden innovacié szabad egyénektdl és nem az allamtdél
szarmazik, az els§ érméket maganszemélyek és aranymivesek
verték. Valéjaban, amikor a kormany elészor kezdte monopolizalni
a pénzveretést, a kiralyi érmék privat bankarok garanciajat
viselték, akikben a jelek szerint az emberek sokkal jobban
megbiztak, mint a kormanyban. Kalifornidban maganuton kiadott
aranyérmék voltak forgalomban még 1848-ban is.
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8.
A "megfelelo" pénzkinalat

Felmeriilhet a kérdés: mi a pénzkinalat a gazdasagban és hogyan
hasznaljak azt a kindlatot? Ki{ilonds tekintettel az 6rok kérdésre:
mennyi pénzre "van sziikségiink?" Kell-e a pénzkinalatot
szabalyozni valamilyen "kritérium" alapjan, vagy rahagyhatdé a
szabad piacra?

ElGszOr is, a teljes pénzkészlet, vagy pénzkindlat a tarsadalomban egy
bizonyos iddben a létez6 pénz-dolog teljes sulya. Tételezziik fel egy
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 gyandant).
Mivel az arany pénz, a teljes pénzkinalat a tairsadalomban jelenlévo
arany 0ssztomege. Az arany formadja 1ényegtelen - kivéve abban az
esetben, ha az alakvaltoztatas bizonyos modjai koltségesebbek
masokndl (pl: érméket verni tobbe keriill, mint megolvasztani
Oket). Abban az esetben a piac kivalasztja az egyik format, mint
elszamolasi pénznemet, mas formak pedig dragabbak vagy
kedvezményesebbek lesznek a viszonylagos piaci koltségiikkel
aranyosan.

A teljes aranykészlet valtozasait ugyanazok az okok kormanyozzak
majd, mint barmely mas jészag esetében. A névekedések a banyak
nagyobb kitermelésébdl fakadnak, a csokkenések pedig ipari vagy
mindennapi elhasznalddasbdl. Mivel a piac tartdés anyagot fog
pénzéill valasztani, és mert a pénz nem hasznaldédik el olyan
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modon, mint mas jészdgok - hanem a csere kozvetitéjeként
hasznaljak - az évi adalék termelés a teljes készlethez viszonyitva
rendszerint meglehetésen kevés lesz. A teljes aranykészletben
altalaban tehat nagyon lassan kovetkeznek be valtozasok.

Minek ‘"kellene" a pénzkindlatnak lennie? Mindenféle
kritériumokat elGterjesztettek: a pénznek Gsszhangban kellene
mozognia a populdcioval, a 'kereskedelmi volumennel," a
"megtermelt javak mennyiségével" az "arszint" allandodsitdsa
érdekében, stb. Kevesen érveltek a dontés piacra bizasa mellett. A
pénzt azonban megkiilonboézteti egy alapvetd tény minden mas
anyagtdl. Ennek a kiillonbségnek a megértése a kulcs a pénziigyi
kérdésekhez. Amikor valami mas joszag kindlata novekedik, ez a
novekedés tarsadalmi haszonnal jar; ez egy mindenki szamara
oromteli dolog. Tobb fogyasztasi cikk magasabb életszinvonalat
jelent a koOzOsségnek; tobb tOkejoszag fenntartott és
megnovekedett életszinvonalat jelent a jovére nézve. Uj terméfold
vagy természeti erdforrds felfedezése szintén az életszinvonal
emelkedését igéri, jelenben és jovében. De mi a helyzet a pénzzel?
Kedvez-e a kozOsségnek ugyanigy a pénzkinalat felduzzadasa?

A fogyasztasi cikkeket felélik a fogyasztdk; a tOkejavak és
természeti er6forrdsok a fogyasztdsi cikkek termelési
folyamataban hasznalédnak fel. A pénzt azonban nem hasznaljak
el, hanem csereeszkozként funkcional - hogy lehetévé tegye a
javak és szolgaltatisok gyorsabb eljutasat egyik embert6l a
masikig. Tehat ha egy televizidszettet harom arany uncidért
cserélnek el, azt mondjuk, hogy a televizidszett "ara" harom uncia.
Egy adott id6ben a gazdasag minden jészdgat bizonyos arany-
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ratan vagy aron cserélik el. Mint mondtuk, a pénz, vagy az arany a
kozos nevezbje minden arnak. 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 talalhaté kiilonféle
javak atvaltasi ratajanak végtelen sora.

Tételezziik fel tehat, hogy egy televiziészett harom arany unciaba
keriil, egy auté hatvan unciaba, egy szelet kenyér 0,01 unciaba, és
egy 6ra Mr. Jones ligyvédi szolgaltatasaibdl egy uncia. A "pénz ara"
igy alternativ értékcserék sora lesz. Egy uncia arany "érni" fog 1/3
televizidszettet, 1/60 autdt, 100 szelet kenyeret, vagy egy orat Mr.
Jones iligyvédi szolgaltatasaibol. Es igy tovabb. A pénz ara tehat a
pénzegység - esetiinkben az aranyuncia - ,vasarldereje.” Ez
megadja, mit lehet azért az uncidért cserébe kapni - pont ugy,
ahogyan a televizidszett pénz-ara megadja, mennyi pénzt lehet egy
televizidszettért cserébe kapni.

Mi hatarozza meg a pénz arat? Ugyanaz az erd, ami minden mas
arat is meghataroz a piacon; a vén, tisztes és mindorokké igaz
torvény: "kereslet és kinalat." Mind tudjuk, hogy ha a tojas kinalata
novekedik, az ara csokkenni fog; ha a vasarldk kereslete né meg a
tojasra, az ar nd. Ugyanez igaz a pénzre. A noévekedés a
pénzkinalatban altaldban csokkenti az "arat;" a névekedés a pénz
keresletében meg fogja emelni. De mi a kereslet a pénzre? A tojas
esetében tudjuk, mit jelent a "kereslet:" a pénzmennyiséget, amit a
vasarlék hajlanddéak tojasra kolteni, plusz a szallitok altal
visszatartott, szandékosan el nem adott tojasokat. Hasonloképpen
a pénzzel is, a "kereslet" a kiilonféle javakat jelenti, amelyeket
felajanlanak érte cserébe, plusz a pénzt, amit készpénzben
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megtartanak, és nem Kkoltenek el egy bizonyos iddszak alatt.
Mindkét esetben a "kinalat" jelentheti a tejes piacon 1évo készletet
az adott termékbdl.

Mi torténik, tehat, ha az arany kinalata megnd, a kereslet pedig
valtozatlan marad? Esik a "pénz 4ara," azaz zuhanni fog a
pénzegység vasarloereje. Egy uncia arany immar kevesebbet fog
érni, mint 100 szelet kenyér, egyharmad televizidszett, stb.
Ellenkez6 esetben, ha az arany kinalata csékken, az aranyuncia
vasarldereje né.

Milyen hatast valt ki a pénzkindlat wvaltozasa? Az elsé
kozgazdaszok egyike, David Hume példajat kovetve feltehetjitk
magunknak a kérdést: mi torténné, ha egy éjszaka folyaman
valami jotiindér osonna a zsebekbe, tarcakba, banki széfekbe, és
megduplaznad a pénzkészleteinket? A mi példankban magikusan
megnovelné az aranykinalatot. Kétszer olyan gazdagok lennénk?
Nyilvanvaléan nem. Ami gazdagit benniinket az a javak bOsége, és
ami korlatozza ezt a béséget az az er6forrasok - név szerint a féld, a
munka és a t8ke - véges szdma. Ermék sokszorozadsa nem fogja
életre hivni ezeket az erOforrasokat. Talan kétszer olyan
gazdagnak érezziik magunkat egy pillanatra, de amit valdjaban
teszlink az csak a pénzkindlat higitdsa. Amint a tomeg kitédul
elkolteni az Ujonnan lelt pénzét, az arak hozzavetdleg
megduplazédnak - vagy legalabbis névekednek, amig a kereslet
kielégiil, és a pénz nem licitdl tovabb 6nmaga ellen a létezd
javakért.

Tehat azt latjuk, hogy mig a pénzkinidlat ndvekedése, mint a
novekedés barmi mas joszag kinalatdban, csokkenti az arat, a
MISES INSTITUTE
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valtozas nem eredményez - ellentétben mds joszdagokkal - tarsadalmi
hasznot. A koz0sség egészében nem lett gazdagabb. Mialatt az 1j
fogyasztasi cikkek vagy tOkejavak emelik az életszinvonalat, az Uj
pénz csupan arakat emel - azaz higitja sajat vasarlderejét. Ennek a
rejtvénynek az oka az, hogy a pénz egyediil a csereértéke miatt
hasznos. Mas jészagoknak kiilonféle "igazi" haszna van, ezért a
boviilés a kindlatukban tobb fogyasztéi igényt elégit ki. A pénz
egyedil tavlati cserelizletre hasznalhatd; a haszna csereértékében
- avagy "vasarlbéerejében"- rejlik. Torvényiink - miszerint a
pénzmennyiség névekedése nem okoz tarsadalmi elényt - egyedi,
csereeszkoz-mivoltabol fakad.

A pénzkindlat novekedése tehat csupan felhigitja az egyes
aranyuncidk hatékonysagat; mig a csokkenés nodveli az egyes
aranyunciak hatékonysagat feladatuk elvégzésében. Elérkeztiink a
meglepd igazsaghoz, miszerint nem szdmit, mi a pénz kindlata.
Minden kinalat éppen ugy teljesit, mint barmelyik masik. A szabad
piac szimplan alkalmazkodik a vasarlderd, (avagy az aranyegység)
hatékonysaganak megvaltoztatasaval. Nincs értelme babralni a
piaccal azért, hogy valtoztassunk az altala meghatarozott
pénzkinalaton.

Ezen a ponton a pénziigyi tervezd ellenvetheti: ,Rendben, de ha
adott, hogy nincs értelme a pénzkindlat kibdvitésének, nem
elpocsékolt erdéforrdas az aranybanyaszat? Nem Kkellene a
kormanynak allanddsitania a pénzkinalatot és megtiltania Uj
arany kibanydszasat?" Ez az érv hiteles lehet azoknak, akiknek
nincsenek elvi fenntartasai a kormany beavatkozasardl, bar nem
gy0zné meg a szabadsag egy elkotelezett bajnokat. Masrészt az
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ellenvetés figyelmen kiviil hagy egy fontos tényt: hogy az arany
nem kizardlag pénz, hanem elkeriilhetetleniil alapanyag is. Az
arany névekvd kinalata taldn semmilyen pénziigyi haszonnal nem
jar, am rendelkezhet nem-pénziigyi elénydkkel - azaz noveli a
fogyasztas (ékkovek, fogaszati munkak, hasonldk) és a termelés
(ipari munka) rendelkezésre 4ll6 arany kinalatat. Aranyat
banyaszni tehat egyaltalan nem tarsadalmi er6pazarlas.

Levonjuk tehat a kovetkeztetést, miszerint a pénz kinalatanak
meghatdrozasat, akdr a tobbi joszagét, legjobb a szabad piacra
hagyni. Félretéve a szabadsag altalanos erkolcsi és gazdasagi
elébnyeit a  kényszerrel szemben, semmilyen  diktalt
pénzmennyiség nem képes jobb miikodésre, a szabad piac pedig
Osszhangba fogja allitani az aranytermelést annak a vasarléi
igények kielégitésére valé képességével, mas termelékeny
jészagokéhoz viszonyitva.
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9.
A "felhalmozas" problémaja

A pénziigyi szabadsag kritikusat azonban nem ilyen koénnyd
elhallgattatni. Ott van példdul az 6si mumus, a "felhalmozas." Egy
0onzo, vén fosvény képét idézi fel, aki talan irracionalitasbdl, talan
gonosz céloktdl vezérelve fel nem haszndlt aranyat gyujt Ossze a
pincéjében vagy a kincses szigetén - ezzel megdllitva a
kereskedelem és a pénzforgalom folyasat, valsagot és mas bajokat
idézve el6. Valéban fenyeget-e a felhalmozas?

Els6sorban, ami tortént nem tobb, mint a pénz keresletének
novekedése a fosvény részérdl. Ennek eredményeképp a jészagok
arai esnek, és az arany-uncia vasarléereje n6. Nem érte veszteség a
tarsadalmat, amely szimpldn tovabb teszi dolgat egy "er&sebb"
arany uncia kisebb aktiv kinalataval.

Tehat még a lehetd legrosszabb helyzetben sem megy tonkre
semmi, és a pénzligyi szabadsdg nem teremt nehézségeket. De
ennél tovabb is dshatunk a probléma elemzésében. Ugyanis semmi
esetre sem irracionalis, ha valaki t6bb vagy kevesebb pénzt kivan
egyenlegére.

Ezen a ponton  vizsgiljuk meg alaposabban a
készpénzegyenlegeket. Miért tartanak egyaltalan
készpénzegyenleget az emberek? Képzeljiik el, hogy mindannyian
képesek vagyunk teljes pontossaggal megjdésolni a jovét. Ebben az
esetben senkinek sem kellene szamon tartania
készpénzegyenleget. Mindenki elére tudna, mennyit fog kolteni és
mennyi jovedelme lesz, minden jovébeli id6pontban. Az embernek

MISES INSTITUTE
ELLENPROPAGANDA



MURRAY ROTHBARD:
MIT MUVELT A KORMANY A PENZUNKKEL?

semennyi pénzt nem Kkellene kéznél tartania, hanem kolcsénadna
az aranyat ugy, hogy visszakapja a sziikséges mennyiséget
pontosan aznap, amikor a kiadasai esedékesek. De természetesen
mi egy sziikségszerlien bizonytalan vildgban éliink. Az emberek
nem tudjak precizen el6re, mi fog veliik térténni, vagy mennyi
jovobeli koltségiik és jovedelmiik lesz. Minél bizonytalanabbak és
aggodalmasabbak, anndl tobb készpénzt szeretnének az
egyenlegiikon tartani; minél biztosabbak, anndl kevesebbet. A
készpénztartdas egy masik oka egyben a valdésag bizonytalan
vildgdnak funkcidja is. Ha az emberek a pénz ardnak esésére
szamitanak a kozeljovében, elkoltik a pénziiket most, amig az
tobbet ér, azaz "lehalmozzak" és csokkentik sajat, pénz iranti
keresletiiket. Ezzel ellenkezlleg ha ugy gondoljak, hogy a pénz ara
emelkedni fog, varnak a koltekezéssel addig, amig a pénziik
értékesebb nem lesz, és a keresletiik is megndvekszik iranta. Az
emberek kereslete a készpénzre tehat jé és alapos okokbdl né és
csokken.

A kozgazdaszok tévednek, ha azt hiszik, valami nem stimmel azzal,
ha a pénz nincs allandd, aktiv "korforgasban." A pénz egyediil
csereértéke miatt hasznos, igaz, de nem kizarolag a csere
pillanatdban az. Efolott az igazsag folott gyakran elsiklanak. A
pénz  ugyanolyan  hasznos "tétleniil" fekve  valaki
készpénzegyenlegén, vagy akar egy fosvény "halméban." Mivel a
pénz igy félre van téve jovObeli lehetséges elcserélésre varva -
tulajdonosanak ezzel a jelenben a barmikori kiaddsok lehet6vé
tételének hasznat biztositva most, vagy a jovében - a tulajdonos
kivanalma szerint.
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Emlékezniink kell, hogy minden aranyat birtokol valaki, és ebbdl
kovetkez6en minden arany valakinek az egyenlegén szerepel. Ha a
tarsadalomban 3000 tonna arany szérddott szét, mind a 3000
tonnat — egy adott idében - bizonyos egyéneknek kell birtokolniuk
készpénzegyenlegiitkon. A Kkészpénzegyenlegek teljes 0Osszege
mindig egyenlé a tarsadalom teljes pénzkészletével. Tehat igaz az
ironikus megallapitas, miszerint a valésag bizonytalansaga nélkiil
egyaltalain nem létezhetne pénziigyi rendszer. Egy bizonyos
vilagban senki nem volna hajlandé készpénzt birtokolni, igy a
pénzre vonatkozo kereslet vég nélkiil zuhanna, az arak végteleniil
a magasba emelkednének, és barmilyen pénziligyi rendszer
Osszeomlana. Ahelyett, tehat, hogy a készpénzegyenleg létezése
egyfajta zavard és problémas tényezé lenne, az egy abszolut
létfontossagu része barmilyen pénziligyi rendszernek.

Tovabba félrevezeté azt mondani, hogy a pénz ,kering.” Mint az
Osszes fizikai tudomanyokbdl vett hasonlat, ez is egyfajta
mechanikus folyamatot feltételez, amely fiiggetlen az emberi
akarattol, és amely egy bizonyos mértékli forgassal vagy
»sebességgel” mozog. Igazabdl a pénz nem ,kering;" hanem id6rél
idére atutaljak az egyik személy készpénzegyenlegérdl egy
masikéra. A pénz létezése ismét azon mulik, hogy az emberek
hajlanddak-e készpénzegyenleget birtokolni.

E fejezet kezdetén azt latjuk, hogy a felhalmozas semmiféle
veszteséggel nem jar a tarsadalom szamara. Most azt fogjuk latni,
hogy a pénz arvaltozasa, amelyet a pénzre vonatkozd kereslet
valtozasa idéz eld, pozitiv tarsadalmi hatassal jar - legalabb
annyira pozitivval, mint barmi, ami a javak és szolgaltatasok

MISES INSTITUTE
ELLENPROPAGANDA



MURRAY ROTHBARD:
MIT MUVELT A KORMANY A PENZUNKKEL?

kindlatdinak  emelkedésével jar.  Lathattuk, hogy a
készpénzegyenlegek teljes Gsszege a tarsadalomban egyenlé a pénz
teljes kinalataval. Tegyiik fel, hogy a kinalat allandd, mondjuk,
3000 tonna marad. Most tegyiik fel, hogy akarmilyen okbdl
kifolydlag - talan névekvo félelem miatt — az emberek kereslete a
készpénzre megnovekszik. Nyilvanvald, hogy e kereslet kielégitése
egy pozitiv tarsadalmi haszon. De hogyan elégithet6 ki, ha a teljes
pénzosszegnek ugyanakkoranak kell maradnia? Nagyon
egyszerlen, a kovetkezOképp: azzal, hogy az emberek magasabbra
értékelik a készpénzegyenleget, a pénzre vonatkozd Kkereslet
megemelkedik. Kévetkezményképp ugyanaz a teljes pénzosszeg
most magasabb ,redl” egyenleget jelent, azaz nagyobb a javak
arahoz viszonyitva — ahhoz a munkahoz viszonyitva, amelyet a
pénznek el kell végeznie. Roviden, a tarsadalom effektiv
készpénzegyenlege megnovekedett. Forditva pedig, a készpénzre
vonatkozd Kkereslet csOkkenése megndvekedett koltekezést és
magasabb arakat eredményez. A tarsadalom vagyat alacsonyabb
effektiv készpénzegyenlegre az adott teljes készpénzallomany
sziikségszerlien nagyobb munkavégzése fogja kielégiteni.

Tehat, amig a pénz aranak valtozasa - a kindlat valtozasabdl
szarmazdan - csupan megvaltoztatja a pénzegység hatékonysagat,
és semmiféle tadrsadalmi haszonnal nem jar, addig a készpénzre
vonatkozd kereslet valtozasabdl fakadd emelkedés vagy zuhanads
jar tarsadalmi haszonnal — mivel kielégiti a tarsadalom vagyat a
készpénzegyenlegek magasabb aranyara a pénz altal elvégzett
munkahoz viszonyitva. Masrészt, ha megnovekedik a pénz
kindlata, az meghiusitja a tarsadalom vagyat egy hatékonyabb
készpénzosszegre (hatékonyabb a vasarlderd tekintetében).
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Az emberek majdnem minden alkalommal, amikor megkérdezik
Oket, azt fogjak valaszolni, hogy annyi pénzt szeretnének,
amennyit csak lehet. De amit a valésagban szeretnének az nem
tobb pénzegység - tobb aranyuncia vagy ,dollir” - hanem
hatékonyabb egységek, azaz nagyobb uralom a pénz Aaltal
megvasarolhato javak és szolgaltatasok felett. Lathattuk, hogy a
tarsadalom képtelen kielégiteni a tobb pénz irdnti vagyat azzal, ha
megnoveli a kindlatot — mivel a megnovekedett kinalat felhigitja
minden uncia arat, és a pénz semmivel nem lesz béségesebb, mint
elétte. Az emberek életszinvonala (az arany nem-pénziigyi
hasznalatat kivéve) nem novekedhet tobb arany kibanyaszasaval.
Ha az emberek hatékonyabb aranyuncidkat kivannak
készpénzegyenlegiikre, azt kizardlag az arak esésén és az egyes
unciadk hatékonysaganak novekedésén at érhetik el.
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10.
RoOgziteni az arszintet?

Néhany elméleti szakember azt allitja, hogy egy szabadpiaci
pénziigyi rendszer nem volna bodlcs, mivel nem ,rogzitené az
arszintet;” azaz a pénzegység arat. Allitdsuk szerint a pénznek
egyfajta rogzitett mérériidnak kell lennie, amely sosem valtozik.
Tehat annak értékét vagy vasarloerejét rogziteni kell. Mivel a pénz
ara kétségkivill ingadozna egy szabadpiacon, az allam
irdnyitasanak felil kell irnia a szabadsagot, hogy biztositsdk a
stabilitdst. Ez a stabilitds igazsagot szolgaltatna példaul az
addsoknak vagy a hitelez6knek, akik biztosak lesznek abban, hogy
ugyanolyan vasarldereji dollart vagy aranyunciat fizetnek vissza,
mint amennyit kdlcsonoztek.

Viszont ha a hitelez6k és az addsok a vasarlders jovébeli valtozasa
ellen kivanjak fedezni magukat, azt nagyon egyszerlien
megtehetik a szabadpiacon. Amikor megkotik a szerzddéseiket,
megegyezhetnek, hogy a visszafizetés egy olyan pénzdsszegben
torténik, amit hozzdigazitanak valamiféle kézosen elfogadott, a
pénz értékvaltozasat kovetd indexszamhoz. A stabilizatorok régota
ilyen intézkedésekkel hozakodnak el6, viszont furcsa mdédon a
hitelezbk és kdlcsonvevok, akik elméletileg a stabilitas legnagyobb
haszonélvezdi, ritkan éltek a lehetOséggel. Ra kell kényszeritenie
tehat a kormanynak bizonyos ,hasznokat” az emberekre, akik mar
szabadon elutasitottak azokat? Ugy néz ki, hogy az iizletemberek,
e megvaltoztathatatlanul bizonytalan vildgban sokkal inkabb
megbiznak sajat piaci el6rejelzéseikben. Végtére is a pénz ara nem
kiillonb a piacon taldlhatdé barmilyen egyéb szabad arnal.
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Megvaltozhatnak az egyének Kkeresletének kovetkezményében;
akkor a pénziigyi ar miért nem?

A mesterséges stabilizacié igazabdl komoly mértékben eltorzitana
és megakadalyoznd a piac mulkodését. Mint ahogy arra
ramutattunk, az embereket ez elkeriilhetetleniil megakadalyozna
abban, hogy a készpénzegyenlegiik valdédi aranyat modositsak;
nem volna lehetGség a készpénzegyenleg megvaltoztatasara az
arak viszonylataban. Tovabba a megndvekedett életszinvonal a
tOkebefektetés gylimodlcse. A megndvekedett termelékenység
csokkenti az arakat (és a koltségeket,) és ebbdl kifolydlag szétosztja
a szabad vallalkozas gyiimolcsét az egész tarsadalomban. Az
arszintek erGszakos megemelése megakadalyozza a magasabb
életszinvonal elterjedését.

Roviden, a pénz nem egy ,rogzitett mérdeszkoz.” A pénz egy
arucikk, amely csereeszkozként szolgdl. A vasarléi igényekre
valaszul szolgald értékrugalmassag épp olyan fontos és épp olyan
hasznos, mint a piac barmilyen masik szabad arazasa.
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11.
Egymas mellett 1étezo pénzek

Eddig a kovetkezo képet festettiik le a pénzrol egy teljesen szabad
gazdasagban: az aranyat vagy az ezlistot fogjak haszndalni, mint
csereeszkozt; az aranyérméket versengd maganvallalatok verik, és
sulyuk alapjan keringenek; az arak szabadon ingadoznak valaszul
a vasarldi igényekre és a produktiv eréforrasok kindlatara. Az arak
szabadsaga sziikségszerlilen magaban foglalja a pénzegység
vasarlderejének mozgasi szabadsagat: lehetetlen volna erdszakkal
beleavatkozni a pénz értékének mozgasaba anélkiil, hogy ezzel az
ember minden termék aranak szabadsagdt megnyomoritsa. Az
ebbdl szarmazdé szabad gazdasig nem volna kaotikus. Epp
ellenkezOleg, a gazdasag gyorsan és hatékonyan a vasarlok
kivansagainak ellatasa felé torekedne. A pénzpiac ugyszintén lehet
szabad.

Eddig leegyszerisitettiik a kérdéskort azzal, hogy csak egy
pénziigyi fémet - az aranyat - feltételeztiink. Tegyiik fel, hogy
kettd vagy tobb pénz keriil korforgasba a vildgpiacon —- mondjuk az
ezlist és az arany. Lehetséges, hogy az arany lesz a pénz egy
teriileten, az eziist pedig egy masikon, vagy mindkett6 egymas
mellett kering. Az arany, példdul, amely uncia formaijaban
értékesebb a piacon az ezilistnél, nagyobb tranzakcidkhoz
hasznalhatd, az eziist pedig kisebbekhez. Nem volna a két pénz
rendszere meglehetGsen zlirzavaros? Nem kellene a kormanynak
belépnie, hogy meghatarozott értékaranyt allitson fel a kettd
kozott (,bimetallizmus”) vagy valahogyan megsziintesse az egyik,
vagy a masik fémpénzt (,,egységes szabvany” életbe 1éptetése)?
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Nagyon is lehetséges, hogy a piac, ha szabad teret kap, egy
egyedilalld fémet jelol ki pénz gyanant. De az ujabb
évszazadokban az eziist makacsul megmaradt az arany
kihivdjaként. Nem sziikséges viszont, hogy a kormany belépjen, és
megmentse a piacot sajat ostobasagidnak tiné kettGs
pénzrendszerétdl. Az eziist pontosan azért maradt forgalomban,
mert kényelmes volt (példaul apré gyanant). Az eziist és az arany
nagyon konnyen létezhetne parhuzamosan, mint ahogy azt tették
is a multban. A két fém viszonylagos kereslete és kinalata fogja
meghatdrozni a kettd kozotti arfolyamot, és ez az arany, mint
barmilyen madsik ar, a valtozé eré6khoz viszonyulva folytatni fogja
ingadozasat. Egy bizonyos idében példaul az eziist és az
aranyuncia atvalthatd lehet 16:1 aranyban, egy masik id6ben
pedig 15:1 aranyban, satobbi. Hogy melyik fém fog szamviteli
egységként szolgalni, az a piac tényleges koriilményeitdl fiigg. Ha
az arany a szamvitel pénze, akkor a legtobb {igyletet
aranyuncidkban szdmoljdk, az eziistuncidt pedig aranyban
meghatarozott, szabadon ingadozd aron fogjak atvaltani.

Nyilvanvaldonak kell lennie, hogy a két fém atvaltasi arfolyama és
vasarldereje altalaban aranyos marad. Ha a termékek ara aranyban
kifejezve tizenotszor nagyobb, mint eziistben, akkor az arfolyam
1:15 lesz. Ha nem, kifizet6d6 lesz az egyikbdll a madsikba vald
atvaltas egészen addig, amig el nem érik az egyenldséget. Tehat ha
az arak tizenotszor nagyobbak eziistben kifejezve, mint aranyban,
mig az ezist/arany ardnya 20:1, az emberek sietve eladjak
termékeiket aranyért, majd eziistét vasarolnak, végiil pedig
visszavasaroljak a termékeiket eziistért, a folyamat soran tisztes
hasznot learatva. Ez egyhamar visszadllitia az 4atvaltasi
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arfolyamok ,vasarlderé-egyenlGségét”; ahogyan az arany egyre
olcsébb lesz eziistben kifejezve, a javak eziist-arai felemelkednek, a
javak arany-arai pedig csokkennek.

Roviden, a szabadpiac kivaléan szabdlyos, nem csupan akkor,
amikor a pénz szabad, hanem akkor is, amikor egynél t6bb pénz
van korforgasban.

Miféle ,standardot” fog biztositani egy szabad pénz? A fontos az,
hogy a szabvanyt ne kormdanyrendelet hatdrozza meg. Ha
onmagara hagyjuk, a piac az aranyat hatarozhatja meg egyediilallo
pénznek (,aranyalap”), vagy az ezlistot, mint egyediilalld pénz
(,ezlistalap”) vagy mindkett6t, szabadon ingadozd arfolyammal
(,parhuzamos szabvanyok”).
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12.
Pénzraktarak

Tegylik fel tehat, hogy a szabadpiac az aranyat valasztotta pénzéiil
(az egyszerliség kedvéért ismét megfeledkezve az eziistrdl). Az
aranyat sokszor kinos és nehézkés cipelni és kdzvetleniil hasznalni
még a kényelmesebb érme formadjaban is. Nagyobb tranzakcidk
esetén ugyszintén kinos és koltséges tobb szaz fontnyi aranyat
elszallitani. De a szabadpiac, amely mindig készen all kielégiteni a
tarsadalmi igényeket, megmentésiinkre siet. Mindenekel6tt az
aranyat tarolni kell valahol, és mivel a specializaci6 a
leghatékonyabb minden egyéb vallalkozds esetében, igy a
raktarozas iparaban is. Bizonyos cégek tehat sikerrel jarnak a
piacon raktarozasi szolgaltatas biztositasaban. Ezek koziil néhany
aranyraktar lesz, amely tarolni fogja az aranyat annak szamtalan
tulajdonosa szamara. Mint minden raktar esetén, a tulajdonos joga
a raktarozott javakhoz egy raktarjegyen alapul, amelyet javai
elhelyezéséért cserébe kap kézhez. Ez a raktarjegy feljogositja a
tulajdonost, hogy akkor vegye vissza magahoz javait, amikor csak
kivdnja. Ez a raktar pont ugyanugy fog haszonra szert tenni, mint
barmelyik madsik, azaz a taroldsi szolgaltatdsdért kapott dijon
keresztiil.

Minden jogunk megvan azt feltételezni, hogy az arany- vagy
pénzraktarak virdgozni fognak egy szabad piacon, az dsszes tobbi
raktarral egyetemben. SOt, 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 fOként nem a fizikai
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értelmében ,hasznaljak,” hanem mas termékek elcseréléséhez, és
tartalékolasra értékcserék jovObeli végrehajtasa érdekében.
Roviden tehat a pénzt nem ,hasznaljak fel,” csupan atruhazzak
egyik személyrdl a masikra.

Ilyen helyzetekben a kényelmesség elkeriilhetetleniil ahhoz vezet,
hogy az emberek a raktdrjegyet ruhdzzdak at, nem pedig magat a
fizikai aranyat. Tegyiik fel példaul, hogy mind Smith, mind pedig
Jones ugyanabban a raktarban tarolja az aranyat. Jones elad egy
autét Smithnek szaz uncia aranyért. Végig mehetnének azon a
draga folyamaton, amely sordn 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 egyszerlien atadja a
100 uncia aranyrol sz616 raktarjegyét Jonesnak.

Ily moédon a pénzre valthatd raktarjegyek egyre nagyobb szerepet
kapnak, mint pénzhelyettesité eszkozok. Kevesebb és kevesebb
tranzakcié soran fogjak elmozgatni a valdédi aranyat, ehelyett
egyre tobbszor fogjak az arany papirjegyét hasznalni. A piac
kifejlodésével harom korlatozdsa lesz ennek a helyettesitd
folyamatnak. Egy, amekkora mértékben hajlanddak igénybe venni
az emberek ezeket a pénzraktdrakat - amelyeket banknak
neveziink - készpénz haszndlata helyett. Nyilvanvald, hogy ha
Jones valamilyen okbdl kifolydlag nem szerette hasznilni a
bankot, Smithnek el kellene szallitania a valédi aranyat. Kettd, a
kiilonb6z6 bankok vevOkorének meértéke. Masszdval, minél tobb
tranzakcio torténik kiilonbozé bankok kliensei kozott, annal tébb
aranyat kell atszallitani. Minél t6bb értékcsere torténik ugyanazon
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bank kliensei k6zott, annal kevesebbet kell az aranyat szallitani.
Ha Jones és Smith kiilonféle raktarak kliensei volndnak, Smith
bankjanak (vagy maganak Smithnek) kellene atszallitania az
aranyat Jones bankjaba. Harom, a vevOkornek meg kell biznia
bankjdban. Ha példaul hirtelen megtudjadk, hogy a
bankhivatalnokok szerepelnek a bilniigyi nyilvantartasokban, a
bank egyhamar el fogja vesziteni vasarlékozonségét. Ebbdl a
szempontbol minden raktar - és minden, a jé hirnéven alapuld
vallalat - egyforma.

Ahogyan novekednek a bankok és novekszik a beléjiik fektetett
bizalom, {igyfeleik kényelmesebbnek fogjak taldlni, ha
lemondanak a papir blokkok jogardl - amelyet bankjegyeknek
neveznek - és helyette jogcimeiket nyitott betétkonyv formdjaban
tartjadk. A pénzigyi vilagban ezeket bankbetéteknek nevezték. A
papirjegyek atruhazasa helyett az tigyfél egy konyvet kap, amelybe
utasitast irhat raktarja szamara, hogy bankfidkjanak egy részét
ruhdzzak at valaki masra. Tehat a példinkban Smith utasitja a
bankjat, hogy ruhazzak at 100 uncia aranyanak jogcimét Jonesra.
Ezt az irott utasitast csekknek nevezik.

Nyilvanvalonak kell lennie, hogy gazdasagilag semmi kiillonbség
nincs egy bankjegy és egy bankbetét kozott. Mindkettd a tarolt
arany tulajdonjogdnak kovetelése; mindkett6t hasonléképp
ruhazzak at, pénzhelyettesitd eszkozként, és mindkettd
hasznalatanak elterjedését harom tényez06 szabalyozza. Az ligyfél
kényelmének megfeleléen valaszthat, hogy jogcimét jegy vagy
betét formajaban szeretné tartani.

MISES INSTITUTE
ELLENPROPAGANDA



MURRAY ROTHBARD:
MIT MUVELT A KORMANY A PENZUNKKEL?

Namost, mi torténik a pénzkinalattal e miiveletek kovetkeztében?
Ha a  papirjegyeket vagy  bankbetéteket  hasznaljak
»pénzhelyettesitének,” jelenti-e ez azt, hogy az effektiv pénzkinalat
a gazdasagban megndévekedett, még akkor is, ha az aranykészlet
ugyanakkora maradt? Természetesen nem, hiszen a
pénzhelyettesitok egyszerl raktari nyugtak, amelyek minddssze
lehelyezett aranyat takarnak. Ha Jones letétbe helyez 100 uncia
aranyat raktarjaban, és egy nyugtat kap érte, azt a nyugtat
pénzként haszndlhatja a piacon - de kizardlag az arany kényelmes
helyettesitdjeként, nem megnovekedett vagyonként. A széfben
elhelyezett arany tobbé mar nem része az effektiv pénzkinalatnak,
hanem helyette tartalékként tartjdk szamon a nyugta ellenében,
amelyre a tulajdonosa barmikor igényt tarthat. A helyettesitok
hasznalatanak novekedése vagy csokkenése tehat semmiféle
hatassal nincs a pénzkészletre. Csupan a készlet formdja valtozik
meg, nem az Osszege. Tehat egy k6z0sség pénzkészlete a kezdetben
lehet tizmillié uncia arany. Ezutan hatmilliét letétbe helyezhetnek
a bankokban bankjegyekért cserébe, amelynek kovetkeztében az
effektiv pénzkindlat a négymillié uncia arany plusz a hatmilli6
uncianyi arany bankjegye lesz. A teljes pénzkészlet valtozatlan
maradt.

Erdekes moédon sokan ugy érvelnek, hogy lehetetlen volna a
bankok szamara profitot termelni, ha ilyen ,szazszazalékos
tartalékolasu” alapon iizemelnének (ahol minden nyugta aranyat
képvisel). Viszont ez épp annyira nem probléma, mint barmilyen
mas raktar esetében. Majdnem minden raktdr magatdl értetédéen
megtartja a javakat tulajdonosai szadmadara (szazszadzalékos
tartalékolds) — sOt, csaldsnak vagy rabldsnak mindsiilne ettdl
eltérni. Profitra Ugy tesznek szert, hogy dijat szdmolnak fel a
szolgaltatasukért. A bankok ugyanigy kérhetnek dijazast. Ha az az
ellenérv, hogy a vasarlék nem fogjak kifizetni a magas arakat, az
azt jelenti, hogy a banki szolgaltatasokra nincs magas kereslet, és a
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szolgaltatasuk hasznalata olyan szintre zuhan, ami a vasarléknak
megéri.

Itt elérkeziink ahhoz a problémahoz, amely a legkényesebb mind
koziil, amivel a pénziigyi kozgazdasz szembe talalhatja magat: a
»részleges tartalékolasu bankolas” megitéléséhez. Fel kell tenniink
a kérdést, megengedett volna-e a részleges tartalékolasu bankolas
a szabad piacon, vagy csalasnak mindsiilne? Kéztudott, hogy a
bankok ritkdn maradtak hosszu ideig a ,, 100 szazalékos” alapon.
Mivel a pénz hosszu ideig a raktarakban maradhat, a bankok
szamara csabitd valamennyit abbdl a pénzbdl sajat
elszamolasukban hasznalni - féleg azért, mert az embereket
altalaban nem érdekli, hogy a visszakapott aranyérmék pont
ugyanazok-e, mint amiket letétbe helyeztek. A bank tehat
kisértésbe eshet, hogy masok pénzébol maganak szerezzen
nyereséget.

Ha a bankok kozvetleniil kikolcsonozik az aranyat, a bankjegyek
egy része természetesen érvénytelenné valik. Néhany nyugta
mogoétt nem lesz tobbé arany; réviden, a bank effektive
fizetésképtelenné valik, mivel képtelen betartani kotelezettségeit,
ha arra keriil a sor. Ha akarnid sem lenne tébbé képes kiadni
vasarléi tulajdonat.

Altaldban ahelyett, hogy kozvetleniil az aranyat adndk at, a
bankok fedezetlen vagy ,hamis” raktarjegyeket nyomtattak arrol
az aranyrol, ami nincs, és nem is lehet ott. Ezeket aztan profitért
kolcsonbe adjak. Nyilvanvaldan a gazdasagi hatasok ugyanazok.
Tébb raktarjegyet nyomtatnak, mint amennyi arany létezik a
széfekben. A bank olyan aranyra szdlé raktarjegyeket utal ki,
amelyek a valdsagban semmit, elméletben viszont névértékiik 100
szazalékat képviselik aranyban. Ezek a hamis nyugtak elarasztjak a
bizakodé piacot a valédi nyugtakhoz hasonldan, és megemelik az
orszag effektiv pénzallomanyat. Ha a fentebbi példaban a bankok
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két millié uncia aranyat képvisel6 hamis bankjegyet osztanak ki,
az orszag pénzkinalata tizrél tizenkétmilli6 uncia aranyra
novekedik - legalabbis mindaddig, amig fel nem fedezik, és ki nem
javitjak a hdkuszpdkuszt. igy a kdzosség altal birtokolt négy millid
uncia arany mellé nyolc millié uncianyi pénzhelyettesitd eszkoz
tarsul, amelybdl csupan hat millié fedezett arannyal.

A hamis nyugtak kiutaldsa, hasonléképp az érmehamisitashoz, az
inflacio példaja, amelyet kés6bb részletesen is tanulmanyozunk.
Az inflacio definicidja a gazdasdg pénzkinalatanak olyan
novekedése, amely nem a fém-pénz készletének novekedésébol fakad.
A részleges tartalékolasu bankok tehat természetiikbol adéddan
inflaciés intézmények.

A bankok védelmezdi a kovetkez6képp valaszolnak: a bankok egész
egyszerlen pont ugy lizemelnek, mint barmilyen mas 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 egyszerlien
megkockaztatjak - altalaban jé indokkal - hogy nem fogja
egyszerre mindenki kdvetelni aranyat. A ,részleges tartalékolast”
bank és az 6sszes tobbi vallalat kozotti hatalmas kiilénbség viszont
a kovetkezd: egyéb vallalatok a sajat kolcsonzott tokéjiiket
hasznaljak befektetéseik soran, és ha hitelt kdlcsondznek, igéretet
tesznek a visszafizetésre egy késébbi idOpontban, ligyelve arra,
hogy elég pénz legyen kéznél naluk azon a napon, amikor
teljesiteniiik kell kotelezettségeiket. Ha Smith koélcsonkér 100
uncia aranyat egy évre, ugy rendezi, hogy abban a jovébeli
id6épontban 100 uncia arany alljon rendelkezésére. De a bank nem
vagyonukat letétbe helyezo tigyfeleitdl vesz kéleson; nem igéri azt,
hogy visszafizeti az aranyat egy bizonyos jovobeli idépontban.
Ehelyett azt fogadja meg, hogy kérésre barmikor aranyra valtja a
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nyugtakat. Roviden, a bankjegy vagy a letét nem egy adoslevél,
vagy adodssag, hanem egy raktarlevél mas emberek tulajdonardl.
Tovabba, amikor egy tlizletember pénzt koélcsondz vagy ad hitelbe,
6 nem noveli a pénzkindlatot. A kdlcsonadott pénz megtakaritott
pénz, a létez6 pénzkindlat része, amelyet atruhaznak a
megtakaritétdl a kolesonvevére. A  bankjegyek viszont
mesterségesen novelik a pénzkindlatot, mivel a hamis nyugtak
kikeriilnek a piacra.

Egy bank tehat nem csupan a szokasos iizleti kockazatot vallalja.
Nem rendezi vagyontargyai idébeni megoszlasat kotelezettségei
idébeni megoszlasdhoz, azaz nem tigyel arra, hogy elég pénze
legyen az esedékes napon szamlai kifizetéséhez. Ehelyett legtobb
kotelezettsége azonnali, viszont vagyontargyai nem.

A bank a semmibdl hoz létre 1j pénzt, és — mindenki madssal
ellentétben - nem javak és szolgaltatasok eldallitasaval kell
nyereségre szert tennie. Roviden, a bank mdris, és mindig csédben
van; de csOdjére csak akkor deriil fény, amikor vasarléi gyanut
fognak és megrohamozzak a bankot. Semmilyen egyéb {izlet nem
tapasztal meg ilyen ,rohamot.” Mas vallalkozas nem keriilhet
cs6édbe egyik naprél a masikra csak azért, mert vasarldi ugy
dontenek, hogy ismét birtokukba veszik tulajdonukat. Semmi mas
tizlet nem teremt Uj, képzeletbeli pénzt, ami elillan, ha valédi
méréseknek vetik ala.

A részleges tartalékolasu bank pénzének szornyl gazdasagi
kovetkezményeit a kovetkezo fejezetben deritjiik fel. Itt csak azt a
kovetkeztetést vonjuk le, hogy erkodlcsi szempontbdl egy ilyen
banknak pontosan ugyanannyi joga van létezni egy szabadpiacon,
mint az implicit rablds barmilyen egyéb formajanak. Igaz, hogy a
bankjegy vagy a letét nem allitja azt valamelyik oldalan, hogy a
raktar garantdlja, hogy minden pillanatban kéznél fogja tartani az
arany teljes fedezetét. Viszont azt igéri, hogy kovetelés esetén

MISES INSTITUTE
ELLENPROPAGANDA



MURRAY ROTHBARD:
MIT MUVELT A KORMANY A PENZUNKKEL?

bevaltja a nyugtat, és amikor bArmennyi hamis bankjegyet oszt ki,
maris csalast kovet el, hiszen abban a pillanatban lehetetlenné
valik szamara, hogy betartsa igéretét és bevaltson minden
bankjegyet és letétet. Tehat abban a pillanatban elkdvetik a csalést,
amikor megtorténik a hamis nyugtdk kidllitdsa. Hogy melyik
nyugtak hamisak, azt kizardlag egy bankroham utdn lehet
kideriteni (hiszen minden nyugta ugyanugy néz ki), miutan a
késén érkezo igénylOk szarazon maradtak.

Ha egy szabad tarsadalomban torvényen kiviil helyezik a csalast,
akkor a részleges tartalékolasii bankoldsra ugyanez a sors var.
Tegyiik fel viszont, hogy megengedik a csalast és a részleges
tartalékolasu bankolast, a bankoknak pedig csupan be kell
tartaniuk az arra valo kotelezettségiiket, hogy kovetelés esetén a
bankjegyeket aranyra valtjak. Ha erre képtelenek, az azonnali
cs6dot vonna maga utan. Ez a rendszer kapta a ,,szabad bankolas”
megnevezést. Megtorténne-e tehat egy ilyen rendszerben a
pénzhelyettesitd eszkozok koriili nagymértékd csalds, amely 1j
pénz mesterséges létrehozasat eredményezné? Sokan igy
gondoltdk, és gy hitték, hogy a , wildcat banking” egyszertien a
csillagokba emelné a pénzkindlatot. De épp ellenkezdleg, a ,szabad
bankolas” egy a maindl sokkal ,szilardabb” pénziigyi rendszerhez
vezetne.

A bankokat ezesetben ugyanaz a harom tényez0 korlatozna, mint
amit fentebb felsoroltunk, méghozza igen szigortian. El6szor is,
minden bank infldciéjdt a masik bankokkal szembeni
aranyvesztesége fogja korlatozni, mivel egy bank kizardlag sajdt
vevOkorén beliil képes kibOviteni a pénzkindlatot. Tegyiik fel,
példaul, hogy X Bank, amelybe tizezer uncia aranyat helyeztek
letétbe, kinyomtat kétezer uncianyi hamis, aranyra valthato
raktarjegyet, és kiosztja azt kiilonféle vallalatoknak, vagy
értékpapirba fekteti 6ket. A kolcsénvevd, vagy az értékpapirok
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el6z0 tulajdonosa kiilonféle javakra és szolgaltatasokra kolti ezt az
Uj pénzt. Id6ével a pénz egy olyan birtokoshoz fog keriilni, akik egy
masik, Y Bank vasarldja.

Azon a ponton Y Bank kapcsolatba 1ép X Bankkal, hogy nyugtajat
aranyra valtsa, hogy az aranyat Y Bank széfjeibe szdallithassak.
Nyilvanvaléan, minél kiterjedtebb minden bank tgyfélkore, és
minél tobbet kereskednek egymassal az iigyfelek, annal nagyobb
lehetGsége lesz a bankoknak a hitel- és pénzkinalat kib&vitésére.
Mivel ha egy bank lgyfélkore aprd, akkor a teremtett pénz
kibocsatasa utdn egyhamar kapcsolatba lépnek vele az arany
kivaltasa érdekében - és mint ahogy azt lattuk, nem rendelkezik a
sziikséges Osszeggel, amellyel a kotelezettségei egészének eleget
tudna tenni. A csdéd elkeriilése érdekében tehat, minél kisebb egy
bank vasarlokoére, aranyanak anndl nagyobb részét kell
tartalékban tartania, és annal kevésbé képes a pénzkinalat
bévitésére. Ha minden orszagban csak egy bank létezik, sokkal
nagyobb lehet6ség nyilik a pénzkinalat bovitésére, mint ha
minden két személyre jutna egy bank a kozosségben. Ha minden
mas egyenld, akkor minél tobb bank létezik, és minél kisebb a
méretiik, anndl ,szilardabb” - és jobb — lesz a monetdris kinalat.
Hasonloképp, egy bank vasarlokorét ugyszintén szabalyozni fogja
azoknak a szama, akik egyaltalan nem hasznalnak bankot. Minél
tobb ember hasznal valddi aranyat a bankok pénze helyett, annal
kevesebb lehetbség lesz a bankok altali inflaciora.

Tegyiik fel, viszont, hogy a bankok kartellbe szervezédnek, és
megegyeznek, hogy kifizetik egymas nyugtait, és nem kovetelik
atvaltasukat. Tovdbba azt is tételezzlik fel, hogy mindenki
bankpénzt hasznal. Szabdlyozza-e barmi is a pénzkinalat
bévitését? Igen, a vasarlok bizalma a bankokban tovabbra is
szabalyozod hatast. Ahogyan a banki hitelek és a pénzkinalat egyre
tovabb és tovabb béviil, tobb és tobb kliens kezd el aggddni a
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tartalékok csokkenése miatt. Es egy valéban szabad
tarsadalomban mindazok, akik tudjak az igazsagot a bankrendszer
fizetésképtelenségérdl, Bankellenes Szovetséget alapithatnak,
hogy arra 0sztonozzék a klienseket, hogy vegyék ki a pénziiket,
miel6tt tal késé lesz. Roviden, a szdvetségek bankroham-
OsztOnzése, vagy a megalapulasuk fenyegetése képes lesz a
monetdaris boviilés megallitasara és megforditasara.

Ennek az értekezésnek nem allt céljdban megtdmadni a hitelezés
altalanos gyakorlatat, amely a szabadpiac 1étfontossagu része. A
hiteliigylet soran tulajdonosa elcseréli pénzét (egy a jelenben
hasznos jészagat) egy késébbi idépontban Kkifizetésre keriilo
adéslevélre (egy ,jovobeli” joszagra), a kirott kamat pedig tiikrozi,
mennyivel értékesebbek a jelenlegi javak a jovObeni javaknal a
piacon. De a bankjegyek és letétek nem hitelek, hanem raktari
nyugtdk, azonnal bankszéfekben tarolt pénzre (azaz aranyra)
valthato kovetelések. Az adés mindent megtesz annak érdekében,
hogy Kkifizesse tartozdsat, amikor eljon ra az idG; a részleges
tartalékolasat  bankar sosem fizetheti ki fennalld
kotelezettségeinek egy kis részénél tobbet.

A kovetkezd fejezetben elkezdjiik vizsgalni a kiilonféle modokat,
ahogyan a kormany beleavatkozik a pénziigyi rendszerbe -
amelynek legtobbje nem a csaldsok elfojtasara hivatott, hanem
épp ellenkezdleg, arra, hogy megsziintessék az inflacié fentebb
felsorolt - és tovabbi - természetes szabalyozait.
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13.
Osszefoglalé

Mit tanultunk a pénzrdl egy szabad tarsadalomban? Megtanultuk,
hogy a multban minden pénz egy hasznos arucikkbdl szarmazott —
és kizardlag abbdl szarmazhat — amelyet a szabadpiac valasztott
csereeszkozként. A pénz egysége egész egyszerlien a pénziigyi
alapanyag - altalaban egy fém, mint az arany vagy az eziist —
tomegének egysége. Egy szabad tarsadalomban a pénzként
valasztott anyag, annak formadja és alakja a szabad egyének
onkéntes dontéseire van bizva. A magan érmeverés tehat legalabb
annyira legitim és hasznos, mint barmilyen mas {zleti
tevékenység. A pénz ,ara” annak vasarldereje a gazdasag Osszes
termékének szempontjabdl, amelyet a pénz kindlata, illetve az
egyének pénz iranti kereslete hatiroz meg. Barmilyen allami
kisérlet a pénz aranak rogzitésére beavatkozik az emberek pénz
iranti keresetébe. Ha az emberek kényelmesnek talaljak egynél
tobb fém hasznalatat, a kett§ Lkozotti atvaltasi aranyt a
viszonylagos keresletiik és kindlatuk hatdrozza meg, és a piac
altaldban stabilizdlja egymashoz viszonyitott vasarlderejiiket. Ha
egyszer elégséges kindlat all rendelkezésre egy fémbdl ahhoz, hogy
a piac azt pénznek valassza, a kinalat semmiféle novelése nem
javithat annak monetaris funkciéjan. A pénzkinalat névelése
csupan higitani fogja minden egyes uncia pénz hatékonysagat a
gazdasag megsegitése nélkiil. Az arany vagy eziist megnovekedett
készlete viszont tObb nem-pénziigyi kivansdgot elégithet ki
(ékszerek, ipari célok, satobbi) és ebbdl kovetkezden tarsadalmilag
hasznos. Az inflacié (a pénzhelyettesitd eszkozok kinalatanak

novekedése a fémkészlet névekedése nélkiil) tarsadalmilag sosem
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hasznos, hanem kizardlag egy csoportnak teremt hasznot egy
masik csoport karara. Az inflacid, mivel a tulajdon ellen, csalassal
elkovetett tamadas, sosem megengedheto egy szabad piacon.

Osszefoglalva, a szabadsig legaldbb olyan nagyszer(ien képes
lizemeltetni a pénziligyi rendszert, mint a gazdasag tobbi részét.
Szamos ird véleményével ellentétben semmi kiilénleges nincs a
pénzben, ami miatt kifejezetten allami iranyitast kovetelne. A
pénz esetében is szabadon cselekvé emberek lesznek képesek a
legjobban és leggordiilékenyebben kielégiteni a gazdasagi
kivansagokat. A pénznek éppugy, mint az ember Osszes tobbi
tevékenységének, ,a szabadsag sziiléanyja, nem pedig lanya a
rendnek.”
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[11].
A KORMANY BABRALASA A
PENZZEL
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1.
A kormany bevétele

A kormdanyok, minden mas szervezettel ellentétben, bevételiiket
nem szolgaltatasaikért valé fizetségként kapjak. Ebbdl
kovetkez6en a kormanyok egy olyan gazdasagi problémaval
szembesiilnek, amely kiilonbozik mindenki mas problémajatol. Ha
maganszemélyek szeretnének tébb, masok altal el6allitott joszagot
vagy szolgdltatdst megvasarolni, nekik is tobbet kell
megtermelniiik és eladniuk valamibdl, amit masok kivannak. A
kormanynak csupan arra kell valami 1Uj médszert kitaldlnia,
hogyan sajatitson ki még tobb tulajdont a tulajdonosok

beleegyezése nélkiil.

A cserekereskedelemben a kormdanyhivatalnokok egy moddon
kobozhattak el er6forrasokat: a természetbeni javak kisajatitasaval.
Egy pénzgazdasagban konnyebbnek fogjak taldlni a pénziigyi
vagyontargyak elkobzasat, majd a pénz hasznalatat javak és
szolgaltatasok megvasarlasara a kormany szamara, vagy a pénzt
allami tamogatasként kifizetni elényben részesitett csoportok
szamara. Ezt az elkobzast nevezik adoztatdsnak.

Az adéztatds viszont sokszor népszertitlen, és kevésbé nyugalmas
id6kben sokszor valtott ki forradalmakat. A pénz megjelenése - bar
aldas volt az emberiség szamara - tobb kiskaput is kitart a
kormany el6tt az eréforrasok elkobzasiahoz. A szabad piacon az
ember Ugy tehet szert pénzre, ha masok altal kivdnatos javakat és
szolgaltatasokat termel és arusit, vagy banyaszat révén (amely
vallalkozas hossztutavon nem kevésbé profitald, mint barmilyen
masik). Viszont ha a kormany taldl egy moddszert a
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pénzhamisitasra — pénz létrehozasara a semmibdl — akkor igen
hamar képes megteremteni sajat pénzét anélkiil, hogy javakat
vagy szolgaltatasokat értékesitene, vagy aranyat banyaszna.
Ebben az esetben ravaszul, és majdnem észrevétleniil kobozhat el
er6forrasokat anélkiil, hogy fellangolna az addztatas
kovetkeztében megjelené ellenségesség. S6t, a pénzhamisitas a
sajat aldozatai szamara is megteremtheti a példatlan gazdagsag
aldasos illuziojat.

A pénzhamisitas nyilvanvaléan csupan az inflacié masik neve -
mindkett6 ,4j” pénzt teremt, ami nem eziist és nem arany, és
mindkett6 hasonldéképp mitikédik. Most lathatjuk, hogy a
kormdanyok miért természetiikb6l adéddan inflacidésak: az inflacio
egy erOteljes és rejtett eszkdz a kormany szamadra az orszag
er6forrasainak elragaddsahoz - az addztatas fajdalommentes, és
emiatt még veszélyesebb formaja.
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2.
Az inflacid gazdasagi hatasai

Az inflaci6 gazdasagi hatdsainak felméréséhez lassuk, mi torténik,
ha egy csoport pénzhamisité munkanak lat. Tegyiik fel, hogy a
gazdasag pénzkészlete 10 ezer uncia arany, és a pénzhamisitok -
akik olyan ravaszok, hogy senki sem leplezi le 6ket - 2000 ,,unciat”
pumpdlnak a gazdasidgba. Mik lesznek a kovetkezmények?
Mindenekel6tt ott lesz a pénzhamisitok nyilvanvalé haszna.
Fogjadk a frissen létrehozott pénzt és azzal javakat és
szolgdltatasokat vdasarolnak. A hires New Yorker karikatura
szavaival élve, amely egy csoport pénzhamisitét mutat, akik nagy
komolysaggal elmélkednek keziikk munkaja felett: A
kiskereskedelem hamarosan megkapja a sziikséges belovését.”
Pontosan. A helyi kiadasok valdban belovést kapnak. Az 1j pénz
1épésrol-1épésre tor maganak utat szerte a gazdasagi rendszerben.
Ahogyan az Uj pénz elterjed, fellicitdlja az arakat - mint ahogy
lattuk, az 1j pénz kizardlag higithatja minden egyes dollar
hatékonysagat. De ez a higitas idébe telik, és ebbdl fakaddan
egyenetlen: mindekozben bizonyos emberek nyereségre tesznek
szert, masok veszitenek. ROoviden, a pénzhamisitok és a helyi
kereskeddik jovedelme még azel6tt novekedett meg, hogy az
altaluk vasarolt termékek ara nott volna. Masrészrdl viszont az
emberek a gazdasag tavoli helyein, akikhez még nem jutott el az 4j
pénz, hamarabb fogjak az altaluk vasarolt termékek aranak
novekedését tapasztalni, mint jovedelmiik novekedését. A
keresked6k az orszdg masik végén példaul veszteségeket
szenvednek. Azok nyernek a legtobbet, akik legel6szor kapjak
készhez az 4j pénzt, a legkésébb megkapok karara.
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Az inflacié tehat nem jar semmiféle tdrsadalmi haszonnal;
ehelyett Ujra szétosztja a vagyont az el0szor érkezdk javara és a
versenyben elkésettek karara. Az inflacié a gyakorlatban bizony
annak a versenye, ki képes leghamarabb megkaparintani az 4j
pénzt. A késOn érkezdket — azokat, akiknek csak a veszteség jut —
nevezik gyakran ,rogzitett béri csoportnak.” A miniszterek,
tanarok, bérért dolgozé emberek hirhedten lemaradnak mas
csoportoktdl az Uj pénz megszerzésében. Azok szenvednek a
legtobbet, akiknek jovedelme szerzédésben rogzitett mennyiségl
fizetésbll szarmazik - szerzédésben, amelyet az arak inflacids
novekedése elStt kotottek. Eletbiztositasok kedvezményezettjei és
jaradékosai, nyugdijbdol él6 idGsek, fobérlék hosszutavu bérleti
szerzOdéssel, hitelezOk és megtakaritassal rendelkezok:
mindnyajukra le fog stjtani az inflacié 6kle. Ok lesznek azok,
akiket ,megaddztatnak.”

Az inflacidbnak egyéb pusztité hatdsai is vannak. Eltorzitja
gazdasagunk alappillérét: a gazdasagi kalkulaciét. Mivel az arak
nem egyformdn és azonos sebességgel valtoznak, a
vallalkozasoknak nehezebbé valik a maradandd és az atmeneti
elkiilonitése, illetve vasarlok kivansagainak, vagy miveleteik
koltségeinek helyes felmérése. Példaul a szamvitel soran egy
vagyontargy ,koOltségét” meghatarozzdk annak alapjan,
amennyiért a vallalkozas beszerezte azt. Viszont ha az inflacié
kozbeavatkozik, a vagyontargy Kkicserélésének  koltsége
elhasznalddas esetén sokkal nagyobb lesz, mint amennyit
feljegyeztek. Kovetkezményképp az  tzleti  szamvitel
nagymeértékben tul fogja becsiilni a nyereségeket inflacié idején -
és talan még fel is élnek tOkéjiikbol, amikor feltételezheten
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novelik a befektetéseiket. Hasonloképp a részvényesek és az
ingatlanbirtokosok is tOkenyereséggel fognak gazdagodni egy
inflacio alatt, ami valéjaban egyaltalan nem "gazdagodas." Esetleg
koltenek ezekbdl a nyereségekbdl anélkiil, hogy felfognak, hogy
ezzel eredeti tokéjiiket élik fel.

A profit latszatanak megteremtésével és a gazdasagi kalkulacid
megzavarasaval az inflacié felfiiggeszti a szabad piac biintetését a
nem hatékony, és jutalmat a hatékony vallalatoknak. Majdnem
minden vallalat latszélag boldogulni fog. Az altalanos "eladdk
piaca" atmoszféra a termékek és a vasarloknak tett szolgaltatasok
mindségbeli romlasahoz fog vezetni, mivel a fogyasztok gyakran
kevésbé elleneznek egy 4aremelést, ha az a mindség
lealacsonyitasanak formajat 6lti. A munka mindésége inflacid alatt
egy megbuvd ok miatt romlik: az emberek elcsdbulnak a
"gazdagodj-meg-gyorsan" sémaknak, latszdlag karnyujtasnyi
kozelségben a folyamatosan emelkedd arak idején, és gyakran
megvetik a jozan eréfeszitést. Az inflacié megbilinteti a
takarékossagot is, és batoritja az addssagot, mivel barmennyi
pénzt hiteleznek, az Kkisebb vasarléereji dollarban lesz
visszafizetve, mint amit eredetileg kolcsonadtak. Az 06sztonzo
tehat az, hogy az ember vegyen fel kolcsont és fizessen késGbb
ahelyett, hogy megtakarit és kolcsont ad. Az inflacié ilyen médon
csokkenti az altalanos életszinvonalat épp azzal a folyamattal,
amellyel a "fellendiilés" diszes 1égkorét teremti meg.

Szerencsére az inflacié nem tarthat a végtelenségig. E16bb-utobb
az emberek raébrednek az adodztatdsnak erre a formadjara;
raébrednek a folyamatos csdkkenésre a dollarjuk vasarlderejében.
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Eleinte, amikor az drak megemelkednek, az emberek igy szdlnak:
,Nos, ez nem normalis, valami vészhelyzet sziileménye.
Elhalasztom a vasarldsaimat, és megvarom, amig az arak ismét
lecsokkennek." Ez a gyakori attitid az inflacié els6 fazisaban. Ez a
felfogas mérsékeli magat az aremelkedést, és tovabb leplezi az
inflaciét, hiszen a kereslet a pénzre megnétt. Am, ahogyan az
inflacié folytatédik, az emberek kezdik felismerni, hogy az arak
végérvényesen  emelkednek, egy  allanddésult  inflacid
eredményeként. Ezuttal igy gondolkoznak: ,,Most fogok vasarolni,
bar az arak 'magasak, ' mert ha varok, az arak még magasabbra
emelkednek." Ennek kovetkezményeképp az arak aranyaikban
tovabb fognak emelkedni, mint a pénzkinalat boviilése. Ezen a
ponton a kormanyt tobbszor is felkérik, hogy ‘"enyhitse a
pénzhidnyt," amit a felgyorsult aremelkedés okozott, és ami ettdl
még gyorsabban inflalédik. Az orszag hamarosan eléri a "hasadas-
és-robbanas" szakaszat, amikor az emberek azt mondjdk: ,,Mindent
meg kell vennem most - akarmit, hogy megszabaduljak a pénztdl,
ami a kezemben vesziti el az értékét!" A pénzkindlat az egekbe
szokik, a kereslet lezuhan, és az arak csillagaszati magassagokba
emelkednek. A termelés drasztikusan csokken, amint az emberek
tobb és tobb idoét toltenek azzal, hogy moddszereket taldljanak,
amivel megszabadulhatnak a pénziikt6l. A pénziigyi rendszer
lényegében teljesen 6sszeomlott, a gazdasag pedig mas pénzekre
tér vissza, amennyiben azok megszerezhetdek - mas fém, kiilfoldi
valutdk, ha egy-orszigos inflaciérdl van szd, vagy akdr még a
cserekereskedelem is ilyen. A pénziigyi rendszer Gsszeroppant az
inflacio sulya alatt.

MISES INSTITUTE
ELLENPROPAGANDA



MURRAY ROTHBARD:
MIT MUVELT A KORMANY A PENZUNKKEL?

A hiperinflaciénak ez az allapota hasonlit a torténelembdl a
Francia Forradalom asszignatajahoz, az Amerikai Fiiggetlenségi
Habort kontinentdljdhoz, és kiilondsen az 1923-as német
valsaghoz, illetve a kinai és mds valutdkhoz a II. Vildghabort utan.

Az inflacié végs6 vadja az, hogy amint az Ujonnan hozzaadott
pénzt el6szor hasznaljak vallalkozasoknak kiadott kélesonként, az
inflacié életre hivja a rettegett "lizleti ciklust." Ez egy néma,
generaciokon keresztiil észrevétlen, 4m haldlos folyamat; amely a
kovetkezOképpen miikodik: a bankrendszer 4j pénzt nyomtat a
kormany jovahagyasaval, és kolcsénoz a vallalatoknak. Az
tizletember szamara az Uj pénzalap valodi befektetésnek tlinik, am
ezek a pénzalapok - ellenben a szabadpiaciakkal - nem 6nkéntes
megtakaritasokbol keletkeznek. Az 0j pénzt kiilénb6z6 projektekbe
fektetik az iizletemberek, illetve kifizetik a dolgozdéknak és mas
tényezOknek magasabb bérek és arak formajaban. Ahogyan az Uj
pénz atitatja az egész gazdasagot, az emberek sokszor Ujra életbe
léptetik kordbbi onkéntes fogyasztds/megtakaritds aranyaikat.
Roviden, az emberek szeretnék félretenni és befektetni
jovedelmiik koriilbeliil 20 szazalékat és felélni a tobbit, a bank 4j
kolcsonpénze azonban nagyobbnak lattatjia a megtakaritas
aranyat. Amikor az 4j pénz leszivarog a tarsadalomba, az ismét
bevezeti régi 20-80 szazalékos aranyat, és sok befektetésrdl
kideriil, hogy pazarlé volt. Az inflaciés fellendiilés pazarld
befektetéseinek elmosasa alkotja az tizleti ciklus vdlsdg fazisat.

MISES INSTITUTE
ELLENPROPAGANDA



MURRAY ROTHBARD:
MIT MUVELT A KORMANY A PENZUNKKEL?

3.
A pénzverés kotelezo monopdliuma

Ahhoz, hogy a kormany hamisitdst haszndlhasson jovedelme
megnovelésére, tobb hosszu 1épést meg kell 1épnie az Giton, ami a
szabad piactdl elfelé vezet. A kormany nem lenne képes
egyszerlien betérni egy miikodd szabad piacra és kinyomtatni a
maga papir bankjegyeit. Ilyen hirtelenséggel csindlva kevesen
fogadnak el a kormany pénzét. Még a modern idék "elmaradott
orszagaiban" is sokan egyszertien elutasitjdk a papirpénzt, és
javasoljdk a csak arannyal valé Kkereskedést. A kormany
behatolasanak tehat sokkal aprébbnak 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 kormany akkor, amikor az
arany és az eziist volt forgalomban?

Az elsé 1épés, amit minden stabil kormany hatarozottan megtett, a
pénzverési lizlet monopolizalasa volt. Ez elengedhetetlen feltétele
volt a pénzverés kindlatdnak uralmuk ald hajtasanak. A kiraly
vagy a lord képét nyomtak az érmékre, és elterjesztették a mitoszt,
hogy a pénzverés alapvetd elGjoga a nemesi vagy bardi
"szuverenitasnak." A pénzverési monopdlium lehetdvé tette a
kormany szamara, hogy barmilyen pénzegységet
forgalmazhasson, amit 6 - és nem pedig a kozosség - akart. Ennek
kovetkeztében a piacon 1évé érmék valtozatossagat erdszakosan
lecsokkentették. S6t, a pénzverde mostantdl felszamolhatott egy
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magasabb arat, tébbet, mint a koltségek ("szeniorazs"), egy arat,
ami pontosan fedezte a koltségeket, vagy kinalhattak érméket
ingyen. A szeniorazs monopol ar volt, és kiilondsképpen terhelte a
rudarany érmékké alakitasat; az ingyenes pénzverés masrészrol
talstimuldalta az érmék veretését rudaranybdl, és kényszeritette az
atlagos adofizet6t, hogy olyan pénzverési szolgaltatasért fizessen,
amibdl mas hiizott hasznot.

Miutdn megszerezték a pénzverés monopdliumat, a kormanyok
szarnyaik ald vették a pénzligyi egység nevét, igyekezve a lehetd
legjobban elkiiloniteni azt valdédi alapjatél, a benne foglalt
sulytartalomtél. Ez szintén nagyon fontos 1épés volt, mivel
felszabaditotta az egyes kormanyokat a vilagpiac kozos pénzéhez
valé igazodas sziikségességétol. Ahelyett, hogy eziist
granulatumokat vagy grammokat hasznaltak volna, minden
Allam sajat nemzeti nevét babusgatta, allitélag a pénziigyi
hazafiassag érdekében: dollarok, markak, frankok és hasonldk. A
valtas lehetOvé tette a kiemelked6 kormanyi érmehamisitast: a
nemesfémcsokkentést.
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4.
Nemesfémcsokkentés

A nemesfémcsokkentés volt maganak az Allamnak a moédszere
azoknak az érméknek a meghamisitdsara, amelyek készitésétdl
eltiltotta a szabad piacot, a pénziigyi szabvany élénk védelmének
cimén. Olykor a kormany egyszer( csalast kovetett el, titkon
otvozettel felhigitva az aranyat, kisebb stilytl érméket produkalva,
mint annak névleges értéke. Jellemzdébb volt, hogy a pénzverde
megolvasztotta és Ujraformdazta a birodalom Osszes érméjét, az
alanyoknak ugyanannyi "fontot" vagy "markat" fizetve vissza, am
kisebb sulyut. A kimarado aranyat vagy eziistot a kiraly tette el, és
hasznalta sajat kiaddsainak fizetésére. Ily mdédon a kormany
folyamatosan blivészkedett és valtoztatgatott azon a szabvanyon,
aminek a védelmezését igérte. Az érmék ujrakovacsolasanak
profitjat gbgdsen "szeniordzsnak" hivtak az uralkodok.

Gyors és sulyos nemesfémcsokkentés volt a kozépkor fémijele
majdnem minden eurdpai orszagban. Krisztus utan 1200-ban a
francia tours-i livre, ami 98 gramm jo eziistként volt definidlva;
Krisztus utan 1600-ban minddssze 11 grammot nyomott. Meglep6
eset a dénar, a spanyolorszagi szaracénok érméje. A dénar
eredetileg 65 aranygranuldtumbol 4allt, amikor elGszor
megformaztak a 7. szdzad végén. A szaracénok nevezetesen
bolesek voltak pénziigyi kérdésekben, és a 12. szazad kozepén a
déndar még mindig hatvan granulatum volt. Azon a ponton a
katolikus kirdlyok meghdditottak Spanyolorszagot, és a 13. szazad
elejére a déndr (mai nevén maravédi) 14 granulatumra csokkent.
Az aranyérme hamarosan tul konnyd volt a keringéshez, és
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atalakitottak eziist érmévé, 26 granulatum eziist sulyaval. Ennek a
nemesfémtartalmat is lecsdkkentették, és a tizenotddik szazad
kozepére a maravedi mindossze 1,5 eziistgranulatum volt, és
ismételten tul kicsi ahhoz, hogy forgalomban legyen.
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5.
Gresham torvénye és a pénzverés

A. Bimetallizmus

A kormany fOképp azért vezet be arkontrollt, hogy kormany
inflacidjardl elterelje a nyilvanossag figyelmét a szabad piac
allitélagos gonoszsagara. Ahogyan lathattuk, "Gresham torvénye"
- hogy egy mesterségesen felértékelt pénz Kkiszoritja a
mesterségesen értékcsokkentettet a forgalombdl - példazza az
arkontroll altaldnos kovetkezményeit. A kormany gyakorlatilag
egy maximum arat helyez egyféle pénzre egy masikhoz
viszonyitva. A maximum ar hidnyt okoz - eltlinést felhalmozas
vagy export altal - a valutabdl, amely elszenvedi a maximum arat
(mesterségesen leértékelt) és oda vezet, hogy a keringésben a
felértékelt pénz helyettesiti.

Lathattuk, hogyan mikodik ez 1j vs. Oreg érmék esetében,
Gresham torvényének egyik legkorabbi példajaban. Azaltal, hogy a
kormany megvaltoztatta a pénz jelentését sulyrdl puszta mesévé,
és szabvanyositotta az egységét nem a koz, hanem sajat elonyére, a
kormdany ugyanazzal a névvel illette a régi és az j érméket, noha
sulyuk kiilonbozott. Ennek eredményeképp az emberek
felhalmoztak vagy exportaltak a teljes sulyd Uj pénzt, és
tovabbadtak a viseleteseket a korforgasban, mialatt a kormany
atkait szérta a "spekuldnsokra," a kiilfoldiekre, vagy a szabad
piacra altalanosan - egy olyan koriilményért, amit maga idézett
eld.
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Gresham torvényének egy kiilonosen fontos esete 6rok problémaja
volt a "szabvanynak." Lattuk, hogy a szabad piac "parhuzamos
szabvanyokat" léptetett életbe aranybdl és ezilistbél, mindkettd
szabadon ingadozott a masikhoz képest, harmoénidban a piaci
kinalatokkal és keresletekkel. De a kormanyok eldontotték, hogy a
beavatkozassal kisegitenék a piacot, "egyszerlsitve" a dolgokon.
Mennyivel atlathatébb volna minden, gondoltak, ha az arany és az
ezlist ardnya 4allandé volna, mondjuk, 20 uncia ezilist egy uncia
aranyhoz! Igy mindkét pénz mindig egy 4llandé ardnnyal
keringene - és, ami sokkal fontosabb, a kormdany végre
megszabadithatnd magat a sulyként, és nem meseként kezelt pénz
terhétdl. Képzeljiink el egy egységet, a "rurt," amit a ruritanok
egyhuszad arany unciaként hataroztak meg. Megfigyelhettiik,
milyen fontos a kormanynak, hogy raszoktassa a kozosséget, hogy
a "rurra," mint absztrakt, 6nallé egységre hivatkozzanak, laza
szalakkal kapcsolva az aranyhoz. Hogyan érhetnék ezt el jobban,
mint az arany/eziist arany allanddsitasval? Ezzel a "rur" tobbé
nem csupan egyhuszad uncia arany, hanem egyszerre egy uncia
ezlist is. A "rur" szd preciz jelentése - egy aranysuly neve - ezaltal
elveszett, és az emberek elkezdenek tgy gondolni a "rurra," mint
valami 6nalléan 1étezd, a kormany altal - bizonyara hatékony és jo
célokbodl - bedllitott bizonyos arany- és eziistmennyiségek
megfelelbjére.

Lathatjuk az arany uncidk vagy granulatumok hazafias vagy
nemzeti neveitdl vald tartéozkodas fontossagat. Amint egy ilyen
cimke atveszi a vilag elismert stulyegységeinek helyét, a kormany
szamara sokkal egyszerlibbé valik a pénzegység manipuldlasa,
latszdlagos 6nalld életre keltése. A fixalt arany-eziist arany, amit
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bimetallizmusként ismeriink, nagyon szépen elérte ezt a célt. Nem
érte viszont el masik feladatat, a mnemzet valutdjanak
egyszerUsitését. Mert, ismételten, Gresham torvénye igazolddott
be. A kormany altalaban eredetileg a szabad piac éppen aktualis
ratajat (mondjuk, 20:1) allitotta be bimetallikus ardnynak. Am a
piaci rata - mint minden piaci ar - elkeriilhetetleniil valtozik az
id6vel, ahogyan a kereslet-kindlat feltételek valtakoznak. Ahogyan
ezek a valtozasok bekodvetkeznek, a fix bimetallikus rata elavultta
valik. A valtozas vagy az aranyat, vagy az ezlistot teszi
tulértékeltté. Az arany tehat eltinik a készpénzegyenlegeken, a
feketepiacon, vagy exportként, mikézben az eziist bedramlik
kilfoldrél és a készpénzegyenletekrdl, hogy egyeduralkodo
forgalomban 1évé valutdva valjon Ruritdridban. Mivel az eziist
bearamlana és az arany eltlinne, ezutdn, ahogyan a relativ piaci
aranyok megvaltoznak, az arany aramlana vissza, és az eziist
tnne el. Végiil az évszazadokat atkiiszkodd bimetallikus zavarok
utan a kormanyok kivalasztottak egy fémet szabvanyul, altalaban
az aranyat. Az eziist "zseton" statuszba szorult, nem teljes
sulyaval, de kisebb nemesfémcsokkentéssel. (A zsetonpénz
veretését is monopolizdlta a korminy, és - mivel nem
tamasztottak 100%-ban arannyal ala - a pénzkindlat névelésének
egy eszkoze volt.) Az eziist, mint pénznem eltorlése bizonyara nem
egy embert sértett, akik jobban kedvelték annak hasznalatat
kiilénb6z6 tranzakcidik alkalmaval. Volt igazsidg a bimetallikusok
csatakialtasaban, miszerint "blint kovettek el az eziist ellen;" am az
a blin maga volt a bimetallizmus bevezetése a parhuzamos
szabvanyok helyett. A bimetallizmus lehetetleniil nehéz helyzetet
teremtett, amit a kormdany orvosolhatott volna a teljes pénziigyi
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szabadsag visszaallitasaval (parhuzamos szabvanyok) vagy a két
fém kozil az egyik pénznek vald Kkijelolésével (arany- vagy
ezlistalap). A teljes pénziigyi szabadsiag ennyi idd elteltével
abszurdnak és elrugaszkodottnak hatott, igy az aranyalapot
fogadtak altalanosan el.

B. Térvényes Fizetdeszkoz

Hogyan volt képes a kormany betartatni a pénziigyi arfolyamok
feletti arkontrolljait? Egy olyan eszkoz segitségével, amely
fizetdeszkOz-torvényként ismert. A pénzt multbeli addssagok
kifizetésére éppugy hasznaljak, mint jelenlegi "készpénzes"
tranzakcidkra. Mivel a valutak neviikkel és nem sulyukkal keriiltek
be a konyvelésbe, a szerzédések bizonyos "pénzosszegekben"
kezdtek fizetést igérni. A fizetdeszkoz-torvények diktaltak, mi
szamithat ilyen "pénznek." Amikor csak az eredeti arany és eziist
volt a kijelolt "torvényes fizetGeszkoz," az emberek artatlannak
tartottak ezeket a torvényeket, pedig észre kellett volna venniik,
milyen veszedelmes precedenst allitott fel a kormany a pénz
irdnyitasa céljabol. Ha a kormany megmarad az eredeti pénzeknél,
a fizetGeszkoz-torvények sziikségtelenek és feleslegesek.
MasrészrOl azonban, a kormany taldn egy rosszabb mindségl
valutat is kinevez az eredeti mellett. Tehat a kormany talan a régi
érméket ugyanolyan joénak kidltja ki, mint az djakat addssdgok
kifizetésére, vagy egymas ezilist vagy arany ellenértékét itéli
egyforman jénak a fixalt aranyaik szerint. A fizetOeszkoz-
torvények igy életre hivjak Gresham torvényét.

Amikor a fizetGeszkoz-torvények meglriznek egy tulértékelt
pénzt, ennek egy masik hatdsa is van: az adésoknak kedveznek a
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hitelezékkel szemben. Az addsoknak igy ugyanis megengedhetd,
hogy sokkal gyengébb pénzben fizessék vissza kolcsoniiket, mint
amiben megkaptak, a hitelezéket pedig ezzel kiforgatjak a pénzbdl,
ami jog szerint az 6vék. A hitelezék ilyen megcsaldsa azonban csak
a fennallé addsoknak kedvez; a jové addsait pedig terheli majd a
hitel szlikGssége, amit a hitelez6k kormany altali kifosztdsanak az
emléke generalt.
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6.
Osszefoglalas:
Kormany és pénzverés

A kotelez6 pénzverési monopodlium és a térvényes fizetGeszkoz-
jogszabalyok képezték a kormany egy nemzet pénze folotti
hatalomatvételének mérfoldkoveit. Ezen intézkedések
tamogatasara minden kormany tovabblépett az 6sszes mas, rivalis
kormany altal forgalmazott valuta keringésének
megakadalyozasara. Ezenttl minden orszagban egyediil a sajat,
szuverén valutdja volt hasznadlhatd; az orszagok kozott
felbélyegezetlen aranyat és ezilistrudakat hasznaltak cserére. Ez
tovabb szakitotta a koteléket a vildgpiac kiilonbozd teriiletei
kozott, tovabb hasitva egyik orszagot a masiktdl, és megzavarva a
munka nemzetkozi megosztdsat. Azonban a szintiszta ércpénz
nem sok teret hagyott a kormany inflaciéjanak. A végrehajthato
nemesfémcsokkentésnek megvoltak a korlatai, és az, hogy minden
kormany aranyat és eziistét hasznalt, korlatoza az egyes
kormanyok hatalmat a sajat territériumuk iranyitdsa folott. A
kormanyokat tovdbbra is elszamoltatta a nemzetkozi
fémpénzhasznalat szabdlya.

A kormany irdnyitdsa a pénz fol6tt csak akkor valhatott teljessé, és
hamisitasa megkérddjelezhetetlenné, amikor a pénz-helyettesiték
elterjedtté valtak a kozelmult évszazadaiban. A papirpénz és a
bankletétek eljovetele - gazdasagi aldas arannyal vagy eziisttel
biztositva - tette lehet6vé a szezdm taruljt a kormany Utjan a pénz,
és ezaltal az egész gazdasasi rendszer iranyitasa felé.
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7.
Engedély a bankoknak a fizetés megtagadasara

A modern gazdasig a bankok és pénz-helyettesek széleskort
hasznalata biztositja a kormanynak az aranyesélyt a pénz uralma
ala hajtasanak felgyorsitasara, és a tetszés szerinti inflaciora. A 12.
részben, a 38. oldalon lathattuk, hogy harom fontos mddon
biztositanak be minden bankot egy "szabad-bankoldsos"
rendszerben: 1) az egyes bankok vevOkorének mérete 2) a teljes
bankrendszer vevOkorének mérete, azaz annak mértéke,
mennyien hasznalnak pénz-helyetteseket 3) a vevOk bizalma
bankjaikban. Minél keskenyebb az egyes bankok, vagy a
bankrendszer egészének vevOkore, vagy minél ingatagabb a
bizalom allapota, anndl szikdsebb keretei vannak az inflacidonak a
gazdasagban. A kormany a bankrendszer Kkisajatitdsaval és
irdnyitasaval elérte, hogy ezek a korlatok érvényiiket veszitsék.

Mindezen korlatozasok természetesen az alapveto kotelezettségbol
fakadnak: a bankok kotelezettségébdl az atvett letéteik kérésre
valé visszavaltasara. Lathattuk, hogy egyetlen részleges
tartalékoldast bank sem képes minden rabizott értéket
visszavaltani, és azt is lathattuk, hogy ez a szerencsejaték, amit
minden bank iz. De természetesen a magantulajdon barmilyen
rendszerében létfontossagu, hogy a szerzddéses kotelezettségeket
teljesitsék. A kormany tehat legkézenfekvObben ugy kelthet
inflaciét, ha garantdlja a bankoknak a kiilénleges kivaltsagot,
miszerint visszautasithatjak kotelezettségeik kifizetését, és mégis
tovabb miutkodhetnek. Mig mindenki masnak ki kell fizetnie
addssagait vagy cs6dbe menni, a bankoknak megengedett a

MISES INSTITUTE
ELLENPROPAGANDA



MURRAY ROTHBARD:
MIT MUVELT A KORMANY A PENZUNKKEL?

nyugtaik visszavaltasanak elutasitdsa, mikézben 6nnoén addsaikat
kényszeritik kolcsoneik megfizetésére, amikor eljon az idejiik. Ezt
altalaban a "fémpénzes Kkifizetés felfiiggesztésének" hivjak.
Talalobb név lehetne a "feljogositas a lopasra;" mert mi masnak
nevezhetnénk egy kormanyi engedélyt, hogy valami tovabb
tizemelhet anélkiil, hogy betartana a szerzédését?

Az Egyesiilt Allamokban a fémpénzes kifizetés tdmeges
felfiiggesztése banki problémak esetén szinte mar hagyomannya
valt. Az 1812-es haboriban kezdédott. Az orszag legtobb bankja
helyileg New Englandban volt, ahol a kormany a legtobb pénzét
haborus javakra koltotte. Ezek a bankok nem voltak hajlanddak
haborts céloka kolcsonadni, ezért a kormany 1j bankoktdl
kolesonzott, mas allamokbol. Ezek a bankok 4j papirpénzben adtak
ki a hiteleket. Az inflacié olyan hatalmas volt, hogy az 4ij bankokat
elarasztottak a visszavaltasi kérelmek, féleg a konzervativ, nem-
bévité, New Englandi bankoktdl, akiknél a kormany a legtébb
pénzét elkoltotte haborts javakra. Ennek eredményeként volt egy
tomeges "felfliggesztés" 1814-ben, ami tovabbi tébb, mint két éven
at tartott (joval a haboru vége utan is); és amely idGintervallum
alatt a bankok felviragoztak, csekkeket adogatva ki anélkiil, hogy

vissza kellene ket valtani aranyra vagy eziistre.

Ez a felfliggesztés példat statudlt a gazdasagi valsagok
atvészelésére: 1819, 1837, 1857, és tovabb. E hagyomany
eredményeképp a bankok felfedezték, hogy nem kell t&bbé félniiik
a cs6dbemeneteltdl egy inflacié utan, ami, persze, 6sztonzote az
inflaciot és a "wildcat bankingot." Azok az irdk, akik a 19. szazadi
Amerikdra mint a ‘"szabad bankolas" szérnyG példajara
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hivatkoznak, nem fogjak fel a kotelességek ezen egyértelmi
elhanyagolasanak fontossagat az allamok részérél minden egyes
pénziigyi valsag idején.

A kormany és a bankok meggy6zték a nyilvanossagot tetteik
igazsagossagarol. Igazabdl barki probalta visszaszerezni pénzét
egy valsag idején, azt ‘"hazafiatlannak" és felebaratai
kizsakmanyoldjanak bélyegezték, mikézben a bankokat gyakran
dicséret illette, amiért hazafiasan kiallnak a kézOsségért a nehéz
id6kben. Ennek ellenére sokan megkeseredtek ett6l az egész
eljarastol, és ebbll az keserliségbdl sarjadt ki a hires Jacksoni
"fémpénz" mozgalom, ami a Polgdrhdbort emelkedett fel.

Az egyesiilt allamokbeli haszna ellenére a hasonld, id6szakos
privilégiumok nem honosodtak meg a modern vilag altalanos
politikdjaként. Nyers eszkoz volt, tal szérvanyos (nem lehetett
allando, mert kevés ember partfogolna olyan bankot, amely sosem
fizeti ki a kotelezettségeit) - és, ami még fontosabb, nem adott
semmilyen moédot a kormanynak a bankrendszer iranyitasara.
Amit a kormany akar, elvégre, nem szimplan inflacié, hanem
olyan inflacié, amit teljes mértékben 6k maguk rendeznek és
irdnyitanak. Egyetlen banknak sem szabad a mdsort
veszélyeztetnie. Ezért aztdn egy sokkal aprébb, simdabb,
véglegesebb moddszert dolgoztak ki, amit aztdn tgy adtak el az
embereknek, mint maganak a civiliziciénak a mérféldkovét - a
Kozponti Bankot.
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8.
Kozponti Bankolas:
Az inflacio akadalyainak eltorlése

A kozponti bankokat manapsag egy kategoériaba soroljak a modern
szennyvizrendszerrel és a jo utakkal: barmilyen gazdasag ezek
nélkiil ,fejletlen,” ,primitiv” és reményteleniil rossz iranyba halad.
Amikor Amerika bevezette a Federal Reserve rendszert — a mi
Kozponti Bankunkat — az emberek ezt ugy értékelték, hogy végre
belépiink a ,fejlett” nemzetek soraiba.

A kozponti bankokat altalaban névlegesen maganszemélyek, vagy
- mint az Egyesiilt Allamok esetében - maganbankok birtokoljak;
de minden esetben a kormany 4ltal kijelolt hivatalnokok iranyitjak
Oket, és a kormany egyik dagaként szolgalnak. Amikor
magantulajdonban vannak, mint az eredeti Bank of England vagy
az Egyesiilt Allamok Masodik Bankja, nyereségiik reménye
hozzdaddédik a kormany 4altaldnos, az inflacié irdnt érzett
vagyakozasahoz.

A Kozponti Bank irdnyité szerepe a kormdany 4ltal elrendelt
pénzkibocsatdasi monopoliumabdl fakad. Ez a hatalmanak sokszor
elhallgatott kulcsa. A magdnbankoknak kivétel nélkiil tilos a
pénzkibocsatas; ez a kivaltsag fenn van tartva a Kézponti Banknak.
Ha tehat a vasarlok letéteikb6l bankjegyekre szeretnének
atvaltani, a bankoknak a Kozponti Bankhoz kell fordulniuk a
bankjegyekért. Ebbdl fakad a Kézponti Bank vezérhelyzete, mint a
,bankarok bankja.” Azért az, mert a bankarokat kényszeritik a vele
vald tizletelésre. EbbOl kifolydlag a bankletétek nem csak arany
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formajaban, hanem a Kézponti Bank bankjegyeinek formajaban is
kivalthatéova valtak. Ezek az Uj bankjegyek pedig nem csupan
mindennapi bankjegyek, hanem a Kozponti Bank - a kormany
fenséges aurdjaval korillengett intézmény - Kkotelezettségei
voltak. Elvégre a kormany az, aki kinevezi a bankhivatalnokokat,
és Osszehangolja a Kozponti Bank politikajit mas allami
politikaval. Megkapja a bankjegyeket adé formajaban, és kijelenti,
hogy az a hivatalos fizet6eszkoz.

Ezeknek az intézkedéseknek kdszonhetden a vilag Gsszes bankja a
Kozponti Bank vasarlojava valt. Az arany a maganbankokbdl a
Kozponti Bankba vandorolt, cserébe pedig a k6zosség megkapta az
aranyérmék hasznalatdnak elvesztését, és a Kozponti Bank
bankjegyeit. A hivatalos” vélemények kigunyoltdk az
aranyérmeéket, nehézkésnek, régimddinak, ineffektivnek nevezték
Oket, Gsi ,fétisnek,” amely arra talan még jo, hogy megtomjék vele
gyermekek zoknijat karacsonykor, de masra igazabdl nem.
Mennyivel biztonsagosabb, kényelmesebb, hatékonyabb, ha az
arany rogokben pihen a hatalmas Kézponti Bank széfjeiben! Az
emberek, megfiirdsztve ebben a propagandaban, és meggydzve a
kormany altal biztositott bankjegyek hatékonysagardl, egyre
inkabb  felhagytak az  aranyérmék  haszndalatival a
mindennapokban. Az arany feltartéztathatatlanul oOmlétt a
koézponti bankba, ahol a nagyobb ,kdzpontositas” lehetové tette a
pénzhelyettesit6 eszkdzok sokkal nagyobb mértéki inflacidjat.

Az Egyesiilt Allamokban a Federal Reserve Rendelet arra
kényszeriti a bankokat, hogy megtartsak letéttartalékaik egy
minimalis részét, 1917 ota pedig ezek a tartalékok kizardlag a
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Federal Reserve bankban elhelyezett letétekbdl allhatnak. Az arany
nem lehet tobbé a bank térvényes tartaléka; azt letétbe kellett
helyezniiik a Federal Reserve bankban.

Ez a folyamat elszoktatta az embereket az aranyhasznalatatdl, a
aranyukat pedig az Allam nem igazin lagy Olelésére bizta -
ahonnan szinte fajdalommentesen elkobozhatd. A nemzetkozi
keresked6k még mindig hasznaltak aranyrogoket nagymeéretl
Ugyleteik lebonyolitasaban, de 6k a szavazodbazis jelentéktelen
részeit képezték.

Az egyik oka annak, hogy a kozosséget at lehetett csabitani az
aranytol a bankjegyek haszndlatara a hatalmas bizalom volt, amit
mindenki taplalt a Kozponti Bank irant. A Kézponti Bank, melynek
birtokdban volt a birodalom Osszes aranya, és amely mogott a
kormany hatalma és tekintélye allt, bizonyara nem omolhat 6ssze
és mehet csédbe! Es tényleg igaz, hogy a torténelem soran egyetlen
Kozponti Bank sem bukott meg. De miért nem? Az olykor iratlan,
de annal vilagosabb szabalynak kdszonhetden, amely szerint nem
lehet megengedni nekik a bukast. Ha a kormanyok néha
megengedték a maganbankok szamara a fizetések felfiiggesztését,
mennyivel készségesebben engednék meg a Kozponti Banknak -
sajat szerviiknek - a felfiiggesztést, ha bajba keriilne! A kozponti
bankok torténelmében a precedens akkor allt el§, amikor Anglia
hisz éven at engedélyezte a Bank of England szamara a
felfiiggesztést a tizennyolcadik szazad végén.

A Kozponti Bank tehat felfegyverkezett a kozvélemény szinte
végtelen bizalmaval. Ebben az id6ben a nyilvanossag nem latta,
hogy a Kozponti Banknak hatalma volt tetszés szerinti pénzt
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hamisitani, mikézben mentes volt barmiféle felel6sségtdl, ha
jéindulatat megkérddjelezték. A Koézponti Bankra ugy tekintettek,
mint egy nagy nemzeti bankra, amely kozszolgalatot végez, és
amelyet az 6v meg a bukastdl, hogy a kormany egyik aga.

A Kozponti Bank ezutdn maganbankokba fektetett be a
kozvélemény bizalmaval és tamogatasaval. Ez joval nehezebb
feladatnak bizonyult. A Kézponti Bank hagyta az emberek tudtara
jutni, hogy mindig a bankok ,végsé hitelezéjeként” fog
tevékenykedni, azaz hogy mindig készen 4allna hitelt adni
barmilyen banknak, ami bajba keriilt, foleg, ha egyszerre tobb
banktdl is kovetelik a szerzddéseik teljesitését.

A kormanyok szintén folytattdk a bankok tdmogatasat, a
y,bankrohamok” (az esetek, amikor a vasarlék bajt éreznek, és
visszakovetelik  tulajdonukat)  elbatortalanitasaval. @ Néha
engedélyt adtak a bankoknak a fizetések felfiiggesztésére, mint az
1933-as kotelez6 banki ,szabadnapok” alkalmaval. Toérvénybe
iktattak a bankrohamokra biztatas tilalmat, és - mint az 1929-es
vilagvalsag alkalmaval - a kormany az ,06nz6” és ,hazaaruld”
yaranyfelhalmozdk” ellen kampanyolt. Amerika végiil megoldotta
a bankok bebukasanak bosszanté problémajat az 1933-as
Szovetségi Betétbiztositassal. A Szovetségi Betétbiztosité Tarsasag
az 4altala ,biztositott” letétek csupan elenyész0 mennyiségi
ofedezetével” rendelkezik. De a nagykozonségben az a benyomas
ébredt (ami egyébként pontos is lehet) hogy a szovetségi kormany
készen 4ll annyi 4j pénz nyomtatni, amennyivel kivalthaté az
Osszes biztositott letét. Ennek kovetkezményeképp a kormdany
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sikeresen atruhazta a belé vetett megingathatatlan bizalmat az
egész bankrendszerre és a kozponti bankra.

Lathattuk, hogy a Koézponti Bank megalapitasaval a kormanyok
nagyban Kkiszélesitettek, vagy egyenesen eltoroltek két
inflaciészabalyozod tényez6t a harombdl. Mi a helyzet a harmadik
szabalyozodval - a bankok szlk tigyfélkorének problémajaval? Az
egyik f6 ok, amiért a kdzponti bankot életre hivtak, az pontosan
ennek a szabalyozoénak az eltorlése. Egy szabad bankrendszerben,
barmilyen bank altal elkdvetett inflacié egyhamar fizetési
kotelezettségeket idézne el6 masik bankoktél, mivel minden egyes
bank tgyfélkére szigoruian korlatozott. Viszont azzal, hogy
tartalékokat pumpal az Osszes tobbi bankba, a Kozponti Bank
biztosra mehet abban, hogy mindegyik egyszerre, egyforma
sebességben inflal. Ha az 6sszes bank béviti a pénzkinalatot, akkor
nem jelentkezik a probléma, amely soran az egyik bank fizetést
kovetel a masiktél, és minden bank azon kapja magat, hogy
vasarlékore gyakorlatilag az egész orszag. Roviden, a banki
készpénzbdvités korlatai mérhetetleniil kitdgulnak, minden bank
klienskorétél az egész bankrendszerig. Természetesen ez azt is
jelenti, hogy egy bank sem inflalhat tobbet, mint amennyit a
Kozponti Bank szeretne. Tehat a kormany végre megkaparintotta
a bankrendszer altali inflacid irdnyitasdnak hatalmat.

Az inflaciot korlatozo tényezok eltorlése mellett a Kézponti Bank
megalapitadsanak cselekedete kozvetlen inflacids hatassal is jart. A
Kozponti Bank el6tt a bankok tartalékaikat aranyban tartottak;
most az arany a Kozponti Bankba aramlik a bankok letéteiért
cserébe, amelyek immar a kereskedelmi bankok tartalékai. De

MISES INSTITUTE
ELLENPROPAGANDA



MURRAY ROTHBARD:
MIT MUVELT A KORMANY A PENZUNKKEL?

maga a bank csupan az arany egy részleges tartalékat 6rzi meg
kotelezettségei  érdekében! Tehat a  Kozponti  Bank
megalapitasanak cselekedete nagyban megsokszorozza az orszag
inflacids lehet&ségeit.
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9.
Kozponti Bankolas:
Az inflacid iranyitasa

Pontosan milyen modon szabalyozza a Kozponti Bank a
maganbankokat? A bank ,tartalékaiknak” - azaz a Kozponti
Banknal nyitott betétszamlaik - iranyitasaval. A bankok megérzik
teljes betéti kotelezettségeik egy bizonyos hanyadat tartaléknak,
az Egyesiilt Allamokban pedig nagyon egyszer(ivé valik a
szabalyozas, ha a Kozponti Bank megszabja e tartalék minimalis
méretét. A Kozponti Bank ezutdn inflaciét idézhet el6, ha a
tartalékokat a bankrendszerre Omleszti, illetve csokkenti a
kotelezd tartalékratat, igy adva engedélyt a hitelkinalat orszagos
bovitésére. Ha a bankok tartalék/letét aranya 1:10, akkor 10 millié
dollar (kotelezd rata feletti) ,tobblettartaléka” lehet6vé teszi és
0sztonozni fogja a 100 millié dollar orszagos banki inflacidjat.
Mivel a bankok a hitelbévitésbdl profitalnak, és mivel a kormany
majdhogynem ellehetetlenitette a csOdjiiket, altaldban a
megengedett maximumig emelik a hitelezéseiket.

A Kozponti Bank tigy noveli a banki tartalékok mennyiségét, hogy
vagyontargyakat vasarol a piacon. Mi torténik, példaul, ha a bank
megvasarolja Jones ur 1000 dollart éré tulajdonat (legyen az
barmiféle tulajdon)? A Kozponti Bank kiallit egy csekket Jones ur
szamara 1000 dollarrél a vagyontargyért cserébe. A Kozponti
Banknal nincsenek egyéni szamlak, igy Jones ur megfogja a
csekket, és letétbe helyezi a sajat bankjanal. Jones Ur bankja jévair
1000 dollart a szamlajan, és bemutatja a csekket a Kozponti
Banknak, amelynek jova kell irnia 1000 dollar tartalékot a
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maganbank szamlajan. Ez az 1000 dollar tartalék lehet6vé teszi
tobb bank hitelkinalat-névekedését, foként, ha az ily mddon
létrehozott tartalékokat orszagszerte szamos bankba toltik.

Ha a Kozponti Bank kozvetleniil a banktdl vasarol egy
vagyontargyat, akkor a kovetkezmény még inkabb nyilvanvalé: a
bank megnéveli tartalékait, amellyel létrejon a hitelkinalat
novekedésének alapja.

Vitathatatlan, hogy a Koézponti Bank leginkabb az allampapirokat
szereti felvasarolni. Ily mdédon a kormany biztositja a piacot a sajat
értékpapirjainak. A kormanyok konnyedén infldlhatjak a
pénzkindlatot 1Uj kotvények kiallitasaval, aztan utasithatjak a
Kozponti Bankot a kétvények megvasarlasara. A Kozponti Bank
sok esetben elvallalja az dllampapirok piaci d&ranak biztositasat egy
bizonyos arszinten, amelynek kovetkeztében az értékapirok a
bankhoz aramlanak, folyamatos inflaciét idézve elé.

A vagyontargyak felvasarlasan kiviil mas maddja is van annak,
hogy a Kozponti Bank 1j banktartalékokat hozzon létre: ha
kolcsonadja 6ket. A rata, amelyet a Kozponti Bank felrd ezért a
szolgdltatasért a ,viszontleszamitoldsi rata.” Nyilvanvald, hogy a
kolcsonvett tartalékok nem olyan kielégitéek a bankok szdmara,
mint tartalékok, amelyek teljesen az 6vék, mivel ebben az esetben
a visszafizetés nyomasa nehezedik rajuk. A viszontleszamitolasi
rata valtoztatasardl kiemelt moédon szamolnak be a hirek, de ez
nyilvdnvaléan sokkal kisebb jelent6séggel bir, mint a
banktartalékok mennyiségének, vagy a tartalék aranyanak
valtozasa.
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Amikor a Kozponti Bank vagyontargyakat arusit a bankok vagy a
nyilvanossag szamadara, csOkkenti a banki tartalékokat, és
kikényszeriti a hitel- és pénzkinalat csokkentését, azaz a pénz
deflacidjat. Viszont lathattuk, hogy a kormanyok természetiikb6l
addddan inflacidsok; a torténelem soran elenyészé esetben idéztek
el6 a kormanyok deflaciét. Egy dolgot sokszor elfelejtenek: a
deflacio kizardlag egy el6z6 inflacid utan torténhet meg; kizardlag
a hamis nyugtdkat vonhatjak vissza, az aranyérméket nem.
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10.
Az aranyalap elhagyasa

A Kozponti Bank megalapitasa eltorli banki hitelkinalat
megnovelését korlatozd fékeket és ellensulyokat, és miikodésbe
hozza az inflaciés motort. Viszont még igy sem sziintet meg
minden korlatozast. Még mindig ott van maga a Kozponti Bank
akadalya. Elképzelhet§, bar valdszinltlen, hogy az emberek
megrohamozzak a kozponti bankot. Egy sokkal rettentobb veszély,
hogy az arany elveszhet és idegen nemzetek karmdaba keriilhet.
Mivel ahogy minden bank, bévitésének kovetkeztében elveszitheti
aranyat mas, nem bdvitd bankok tgyfelei altal, tigy egy orszag
pénziigyi Kiterjeszkedése is okozhat aranyveszteséget mas
orszagok polgarai 4altal. A gyorsabban infldlé orszdgokat
veszélyezteti az aranyuk elvesztése, és a bankrendszer felé
tamasztott bevaltasi kdvetelések. Ez volt a tizenkilencedik szazad
klasszikus korforgasi mintazata: egy orszag Kozponti Bankja
megnovelte a hitelkinalatot, és ahogyan az 0j pénz a belf6ldi
ugyfelektél a kilfoldi tigyfelekhez terjedt, a kiilfoldiek
megprébaltak aranyra valtani valutdjukat. Végiill a Kozponti
Banknak megadlljt kellett parancsolnia, és hitel-0sszehtizast kellett
kikényszeritenie a pénziigyi alap megmentése érdekében.

Kizardlag egyféleképp keriilhetdk el a kiilfoldrol érkezo bevaltasi
kovetelések: a Kozponti Bankok kozotti egylittmiikddéssel. Ha
minden Kozponti Bank megegyezik a nagyjabdl hasonld titem
inflaciéban, akkor egy orszadg sem veszitene aranyat egy masik
altal, és az egész vilag, egylittmikdédve, majdhogynem
hatartalanul tudna infldlni. Viszont mivel minden kormdany
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er6sen ragaszkodik sajat hatalmahoz, és érzékeny a kilsé
nyomasra, az ilyen diszlépésben menetelé egyiittm(ikodés
egyelore teljesen lehetetlennek bizonyult. A legszorosabban
megkozelité probalkozas az 1920-as évekbeli amerikai Federal
Reserve egyezmény volt, amely Osztondzte a kiilfoldi inflaciot,
hogy megakadalyozza az Egyesiilt Kiralysag aranyvesztését az
Egyesiilt Allamokkal szemben.

A huszadik szdzadban a kormanyok, sajat inflacidéjuk megfékezése
helyett szimplan ,letértek az aranyalaprdl,” amikor hatalmas
méretli aranykovetelésekkel taldltak szembe magukat. Ez
természetesen ellehetetlenitette a Kozponti Bank Gsszeomlasat,
hiszen onnantél bankjegyei az alapértelmezett pénzzé valtak.
Roviden, a kormdanyok végre megtagadtdak sajat addssagaik
megfizetését, amivel gyakorlatilag felmentették a bankrendszert is
e sulyos kotelesség alél. A hamis arany-nyugtakat el6szor fedezet
nélkiil bocsatottak ki, aztan, amikor kozelitett az itéletnap,
szégyenteleniil véget vetettek a cs6dnek azzal, hogy eltérolték az
arany visszatOrlesztését. Ezzel tehat végére ért a kiilonféle nemzeti
valutdk neveinek (a dollarnak, a fontnak, a markanak,) teljes
szétvalasztasa az aranytdl és az eziisttol.

A kormanyok eleinte nem voltak hajlandéak bevallani, hogy ez egy
végleges megoldas. A ,fémpénz-kifizetések felfiiggesztéseként”
hivatkoztak ra, és ezt mindenki ugy értelmezte, hogy a habor,
vagy egyéb ,vészhelyzet” végével a kormany ismét betartja majd
kotelezettségét. Amikor a Bank of England letért az aranyrdl a
tizennyolcadik szdzad végén, husz éven Kkeresztiil maradt
ugyanabban az allapotban - azzal a megdllapodassal, hogy az
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aranykifizetések folytatdédni fognak, a Francia haboru
befejezédése utan.

Az ideiglenes ,felfliggesztés” jatékos Ut a nyilt megtagadas
irdnyaba. Hiszen az aranyalap nem csap, ami elzarhatdé vagy
megnyithaté a kormany szeszélye alapjan. Vagy bevalthatd az
aranyjegy, vagy nem; a bevaltas felfiiggesztése utan az aranyalap
csupan nevetséges hazugsag.

Egy masik 1épés az arany lassu elmulasa felé az ,aranyrud-alap”
bevezetése volt. E rendszer alatt a valutat nem érmékre, csupan
nagy, igen értékes aranyrdgokre valthattak be. Ez a gyakorlatban
lekorlatozza az aranykoveteléseket egy par kiilkereskedelmi
szakemberre. Nincs tobbé valddi aranyalap, de a kormanyok
tovabbra is hangoztathatjak az aranyhoz valé hliségiiket. Az 1920-
as évek eurodpai ,aranyalapjai” ilyen tipusd, hamis szabvanyok
voltak.

Végiil a kormanyok hivatalosan és teljesen ,letértek az aranyrdl,” a
kiilfoldiek és a ,hazaarulé aranyfelhalmozok” elleni mennydorgo
bantalmazashadjarat sordn. Az 4llam papirja valt az
alapértelmezett rendeleti pénzzé. Néha kincstari, és nem jegybanki
papirt hasznaltak rendeleti pénz gyanant, féként a Kézponti Bank
rendszerének kidolgozasa el6tt. Az Amerikai kontinentdlisok, a
zoldhasuak, a szovetségi bankjegyek a Polgarhaboru idején, és a
francia asszignata mind ilyen rendeleti pénz volt, amelyet
kincstarak bocsatottak ki. De fiiggetleniil attdl, hogy a kincstar
vagy a Kozponti Bank a kibocsatd, a hatds valtozatlan marad: a
pénziigyi alap mostantdl a kormany konyoriiletére van bizva, a
bankbetéteket pedig egyszert allami papirban vehetik ki.
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11.
A rendeleti pénz és az arany-probléma

Amikor egy orszag elhagyja az aranystandardod, és a rendeleti
pénz-alapu rendszer Osvényére lép, hozzaad a létezé ,pénzek”
szamahoz. Az olyan arupénzek mellett, mint az arany és az eziist,
mostantdl fliggetlen pénzek is virdgzasnak indulnak, amelyeket a
rendeleti szabalyaikat kivetd kormdanyok irdnyitanak. Es mint
ahogy az aranynak és az eziistnek is lesz egy szabad piaci
arfolyama, ugyanugy a tobbi kiillonféle pénznek is. A rendeleti
pénzek vilagdban minden valuta - feltéve, ha engedélyezett —
szabadon fog ingadozni az 6sszes tobbihez viszonyitva. Lathattuk,
hogy két pénz arfolyama az aranyos vasarloer6-egyenlOségen
alapszik, és hogy ezeket a kiillonb6z6 valutakra vonatkozoé kereslet
és kinalat hatdrozza meg. Amikor egy valuta jellege arany-
nyugtardl rendeleti pénzre valtozik, a stabilitdsdba és mindségébe
vetett bizalom meginog, és csokken annak kereslete. Tovabb3,
mivel elszakadt az aranytdl, mindenki szamara lathatéva valik az
aranyhoz viszonyitott sokkal nagyobb mennyisége. Az aranynal
nagyobb kindlattal és alacsonyabb kereslettel a vasarldereje - és
ebbdl fakaddan az arfolyama - igen hamar lezuhan az aranyhoz
viszonyitva. Es mivel a kormany természetébdl adéddan inflacids,
a valuta az id6 el6rehaladtaval tovabb fog gyengiilni.

Az ilyesfajta értékvesztés igen szégyenletes a kormanyra nézve - és
megkarositja azokat a polgarokat, akik javakat prdébalnak
importalni. Az arany létezése folyamatosan emlékeztet a kormany
papirjanak alacsony mindségére, és mindig fennall annak a
veszélye, hogy a nemzet valutijaként a papir helyébe léphet.
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Probaljon barmekkora tamogatdst adni a kormany rendeleti
papirjanak tekintélyével és fizetGeszkoz-torvényeivel, a kozosség
altal Dbirtokolt aranyérmék oOrok szemrehanyasként és
fenyegetésként fognak szolgdlni a kormany hatalmara az orszag
pénze felett.

Amerika elsé valsagaban - 1819 és 1821 kozott - négy nyugati
allam (Tennessee, Kentucky, Illinois és Missouri) alapitott allami
tulajdont bankokat, amelyek rendeleti papirt bocsatottak ki. Az
allamok torvényes fizetGeszkoz kikotésekkel és a bankjegyek
gyengitésének toérvényes tilalmaval tdmogattak a papirjaikat. Es
mégis, az Osszes reményteli kisérlet egyhamar gyaszba fordult,
ahogyan az 4j papir hatalmas sebességgel jelentéktelen értékiire
gyengiilt. A tervezettekkel siirgésen felhagytak. Kés6bb a
zdldhasuak keringtek rendeleti pénzként Eszakon, a Polgarhaboru
idején és azutdn. Viszont Kalifornidban az emberek egyszertien
nem fogadtdk el a zoldhasuakat, és tovabbra is aranyat hasznaltak
pénznek, mint arra egy neves kozgazdasz ramutatott:

,Kaliforniaban és mas allamokban a torvényes fizet6eszkoz a papir
volt, és az allam elfogadta addként; semmiféle bizalmatlansag
vagy ellenségesség nem volt tapasztalhatd a szovetségi kormany
ellen. Viszont igy is erds érzelmeket taplaltak az arany mellett és a
papir ellen. Minden addsnak torvényes jogaban allt tartozasait
leértékel6dott papirban kifizetni. Viszont ha igy tett,
megbélyegzetté valt (a hitelez6 nagy eséllyel nyilvanosan irt réla a
hirlapokban) és gyakorlatilag bojkottaltadk 6t. Ebben az idében
nem hasznaltdk a papirt Kalifornidban. Az dallam polgarai
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tigyleteiket aranyban bonyolitottak le, mikézben az Egyesiilt
Allamok tSbbi része atvalthaté papirt hasznalt.”

Nyilvanvaldova valt a kormanyok szamara, hogy nem engedhetik
meg az embereknek, hogy birtokoljdk és megtartsak sajat
aranyukat. A kormanyok sosem lennének képesek bebetonozni
hatalmukat egy nemzet valutdja felett, ha az emberek, sziikség
esetén, megtagadhatjdk a rendeleti papirt és az aranyat
hasznalhatjdk pénz gyanant. Ebbdl koévetkezéen a kormanyok
megtiltottdk polgarjaiknak az arany birtoklasat. Az aranyat, egy
elhanyagolhato, ipari és diszitési célokra felhasznalt mennyiségtél
eltekintve, allamositottdk. A kozosség elkobzott vagyondanak
visszakovetelését mara reményteleniil visszamaradottnak és
régimddinak tartjak.
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12.
Rendeleti pénz és Gresham térvénye

A rendeleti pénz feldllitdsaval és az arany betiltadsaval megnyilik az
ut a teljeskor, kormany altal el6idézett inflaciéhoz. Mar csak egy
nagy akadaly maradt: a hiperinflacié végsé fenyegetése, a valuta
széthasadasa. A hiperinflacié akkor torténik, amikor a kozosség
rajon, hogy a kormany ragaszkodik az inflaciéhoz, és tigy dont,
hogy elkeriili az er6forrasait sujto inflaciés adot azzal, hogy pénzét
a lehet6 leggyorsabban addig kolti, amig még ér valamit. Viszont
egészen amig meg nem jelenik a hiperinflacié, a kormany
zavartalanul irdnyithatja a valutdt és az inflaciét. Am 4j
nehézségek is feliitik a fejitket. Mint mindig, az 4llami beavatkozas
egy probléma kikiiszobolésére csupan egy adag 1j, varatlan
problémat idéz el6. A rendeleti pénzek vilagaban minden
orszagnak megvan a maga pénze. A nemzetkozi valutan alapuld
nemzetkozi munkamegosztds megszakadt, az orszdgok pedig
bezarkdéznak sajat autokratikus egységekbe. A pénziigyi
bizonytalansag tovabbi akadalyokat allit a kereskedelem elé. Ebbdl
fakaddan az életszinvonal minden orszagban csékken. Minden
orszagnak szabadon ingadozé arfolyama van az Osszes tobbi
valutaval. Egy orszag, amelynek inflacidja nagyobb, mint a tobbié,
nem retteg tObbé aranyanak elvesztésétdl - viszont mas
kellemetlen  kovetkezményekkel  szembesiil. = Valutdjanak
arfolyama lezuhan a kiilf6ldi valutdkkal szemben. Ez nem csak
szégyenteljes, hanem zavard a polgarok szamara, akik tovabbi
gyengiilésre szamitanak. Tovabbd ez nagyban megemeli az
importalt javak koltségét, ami sokat jelent azoknak az
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orszagoknak, akik nagy aranyd nemzetkdzi Kkereskedelmet
folytatnak.

Az utébbi években tehat a kormanyok a szabadon ingadozd
arfolyamok eltorlésére torekedtek. Helyettiik oOnkényes
arfolyamokat hataroztak meg mas valutakhoz viszonyitva.
Gresham ToOrvénye 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 -
naprol napra. Tehat egy valuta minden esetben mesterségesen
feliil, egy masik pedig alul lesz értékelve. Altaldban a kormanyok
tudatosan feliilértékelik valutaikat — presztizskérdésbdl, ezen feliil
a kovetkezé kovetkezményekblOl. Amikor egy valutat rendelet
alapjan feliilértékelnek, az emberek sietve prébaljak azt atvaltani
az alulértékelt valutara. Ez a feliilértékelt valuta tobbletét és az
alulértékelt valuta hianyat okozza. Roviden, megakadalyozzak,
hogy az arak mozgasa kitakaritsak a devizapiacot. A jelen
vildgunkban a kiilfoldi valutdkat altaldban feliilértékelték a
dollarhoz viszonyitva. Kovetkezményképpen jelent meg a
ydollarhidny” hires jelensége - Gresham To&rvényének ujabb
bizonysaga.

Kilfoldi orszagok, akik a , dollarhidny” miatt zajongnak, azt tehat
sajat politikajuknak koszonhetik. Lehetséges, hogy ezek a
kormanyok a valésagban oOriilnek ennek a kovetkezmények, mivel
(a) kifogast biztosit szamukra, hogy dollartamogatast kérjenek,
hogy ,enyhiiljon a szabad vildg dollarvalsaga” és (b) kifogast
biztosit szamukra az amerikai importcikkek korlatozasara. A
dollar alulértékelése az Amerikabdl érkezd importcikkek arat
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mesterségesen csokkenti, az Amerikaba mend exportcikkek arat
pedig mesterségesen megemeli. Ennek kovetkezménye egy
kereskedelmi deficit és a dollarhidnytdl vald félelem. A kiilfoldi
kormanyok ilyenkor kozbeléptek, és eltijsagoltak lakossagaiknak,
hogy sajnalatos modon sziikségszertivé valt az importcikkek
korlatozasa, az engedélykovetelés az importaldktdl, és annak
meghatarozasa, hogy melyek az ,igény szerinti” 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 tadmogatva tovabb a helyi valuta
mesterségesen magas arazasat. Tehat allamositottak a kiilféldi
valutakat és az aranyat, illetve biintetéssel sujtottdk a
beszallitékat. Olyan orszdgokban, ahol a kiilkereskedelem
létfontossagu szerepet tolt be, az allami ,arfolyamszabalyozas” a
gazdasdg gyakorlatilag teljes 4allamositasat jelentette. A
mesterséges arfolyam tehat kifogast biztosit az orszagok szamara
a kilfoldi segélyek kovetelésére, és a kereskedelem szocialista
irdnyitasara.

Jelenleg a vilagot teljesen behdalézza az arfolyamszabalyozas, a
valutablokkok, az atvalthatésag korlatozasanak, és az arak
kiilénb6z6 rendszerének kaotikus fejetlensége. Néhany orszdgban
a pénzvaltas ,feketepiacat” torvényesen Osztonzik a valddi rata
felkutatasahoz, és a kiillonféle tranzakcidtipusokat diszkriminald
armegallapitdsokkal sujtjak. Majdnem minden nemzet rendeleti
pénz-alapot hasznal, de nincs batorsaguk ezt nyiltan bevallani, igy
olyan kitalaciokat emlegetnek, mint a ,korlatozott aranyrud alap.”
Valéjdban az aranyat nem a valutdk valédi meghatarozasaként
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haszndljadk, hanem a kormdanyok kényelme gyanant; (a) a
valutaarfolyam megallapitdsa az aranyhoz viszonyitva konnyebbé
teszi a szamitast mas valutakkal és (b) kiilonb6z6 kormanyok még
mindig  haszndlnak  aranyat. @ Mivel az  arfolyamok
meghatarozottak, bizonyos targyaknak helyet kell valtoztatniuk az
orszagok fizetési egyenlegének kiegyenlitése érdekében, és erre az
arany a megfeleld jelolt. Roviden az arany tobbé mar nem a vilag,
hanem a kormanyok pénze, amelyet az egymas kozotti fizetésre
hasznalnak.

Nyilvanvald, hogy az inflacionista dlma egyfajta vilag-papirpénz,
amelyet egy vilagkormany és egy Kozponti Bank manipuldl, és
amely mindenhol egyszerre, egyenes aranyban infldlédik. Ez az
alom egyelOre a homalyos jov6 rémképe; még mindig tavol allunk
egy vilagkormanytdél, a nemzeti valuta problémai pedig egyeldre
tal kilonbozéek és ellentétesek voltak ahhoz, hogy egyetlen
egységgé lehessen Osszemosni Oket. A vilag mégis lassan, de
biztosan ebbe az iranyba halad. Az IMF, példanak okért
gyakorlatilag  olyan  intézmény, amelyet a  nemzeti
arfolyamszabalyozas tdmogatdsara, és kivaltképpen a dollar
kiilfoldi alulértékelésére terveztek. Az IMF megkoveteli, hogy
minden tagallam rogzitse sajat arfolyamat, hogy utana az aranyat
és a dollart egy kozos kasszaba ontsék, és azt olyan kormanyoknak
osszak ki, akik kifutnak a keményvalutabdl.
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13.
Kormany és pénz

Sokan ugy hiszik, hogy a szabadpiac, néhany elismerése mélto
elonytdl eltekintve a rendezetlenség és a kdosz latképe. Semmi sem
,megtervezett,” minden rendszertelen. A kormany irdnyitasa
viszont egyszerlinek és rendezettnek tlinik; rendeleteket adnak ki,
amelyeknek engedelmeskediink. Nincs olyan része a gazdasagnalk,
ahol ez a mitosz uralkodébb volna, mint a pénz teriiletén.
Latszolag a pénznek szigora allami kontroll alél kell jonnie. De a
pénz gazdasigunk éltetGeleme; minden tranzakcié kozege. Ha a
kormany uralkodik a pénz f616tt, akkor maris megkaparintott egy,
a gazdasag iranyitasahoz sziikséges létfontossagu helydrséget, és
bebiztositotta maganak a teljes szocializmushoz vezetd elsé
lépcséfokot. Lathattuk, hogy a pénz szabad piaca, az elterjedt
tévhitekkel ellentétben nem kaotikus, hanem a valésagban a rend
és a hatékonysag modellje.

Mit tanultunk tehat a kormanyrdl és a pénzr6l? Lathattuk, hogy az
évszdzadokon at a kormany 1lépésrdl-lépésre megszallta a
szabadpiacot, és megkaparintotta a pénziigyi rendszer feletti teljes
irdnyitast. Lathattuk, hogy minden 1j szabalyozds, még ha
artalmatlannak is tlnt, Uj és tovabbi szabalyozast nemzett.
Lathattuk, hogy a kormany természetébdl fakaddan inflacids,
mivel az inflacié egy csabité bevételszerzési eszkdz az Allam, és az
altala el6ényben részesitett csoportok szamara. A pénziligyi kantar
lassu de biztos megragadasat eddig arra hasznaltak, hogy (a) az
allam altal meghatarozott itemben okozzanak inflaciét és (b) a
teljes gazdasagot a szocializmus iranyaba tereljék.
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Tovabba a kormany babraldsa a pénzzel nem csak sosem latott
zsarnoksagot hozott a foldre, hanem kaoszt - és nem rendet. Ezer
darabra zuzta a békés, produktiv vilagpiacot a kereskedelmet és a
befektetést akadalyozd  korlatozasokkal, szabalyozasokkal,
mesterséges arakkal, valutadsszeomldsokkal, és szamos egyéb
béklyéval. Haborukat idézett a foldre a békés egyiittmiikodés
vilagat egymassal kiizdé valutablokkokka valtoztatva. Roviden,
azt taldljuk, hogy a kényszer a pénz vildgiban, épp ugy, mint
barmilyen masik teriileten, nem rendet, hanem konfliktust és
kaoszt teremt.
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V.
A NYUGAT PENZUGYI
OSSZEOMLASA
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Midta e konyv els6é kiadasa megsziiletett, a pénziigyi intervencio
elvetett magjai névényekké sarjadtak. 1973. Februar-Marciusanak
pénziigyi vilagvalsaga, amit Juliusban a dollar mélyzuhanasa
kovetett, minddssze a legutdébbi volt a krizisek felgyorsld
sorozatabdl, amely valds tankonyvi illusztracidoként szolgal
analizisinkh6z a kormany pénziigyi rendszerbe vald
beavatkozasanak elkeriilhetetlen kovetkezményeirél. 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
Osszes pénziigyi valsdgot megoldottak. Nixon elndk 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 kicsivel tobb, mint egy év alatt 6sszeomlani. Mindegyik
"megoldas" gyorsabban bomlott szét, mint az elédje. Hogy
megértsiik a jelenlegi pénziigyi kaoszt, sziikséges roviden végig
kovetni a 20. szdzad nemzetkozi pénziigyi fejleményeit, és latni,
hogyan esett O0ssze minden inflacionista beavatkozdscsomag a
sajat sulya alatt, csak hogy teret adjon a beavatkozasok kovetkez6
korének. A vilag pénzigyi rendszereinek huszadik szazadi
torténelme kilenc fazisra bonthaté. Vizsgdljuk meg egyenként
mindet.
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1.
Elso Fazis:
A klasszikus aranyalap, 1815-1914

Visszatekinthetiink a klasszikus aranyalapra 1ugy, mint a
metaforikus és szd szerinti Aranykor. Az eziisttel kapcsolatos
kellemetlen problémak kivételével a vilag az aranyalapon volt, ami
azt jelenti, hogy minden nemzeti valuta (dollar, font, frank, stb.)
pusztan egy név volt bizonyos, meghatarozott sulyt 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
allando6 volt, nem mert onkényesen igy hatarozott a kormany,
hanem olyan mddon, mint ahogyan egy font sulyt 16 uncidval
egyenl6ként definiadlnak.

A nemzetkozi aranyalap azt jelentette, hogy az egyetlen koézvetito
pénzbdl fakadd eldnyodket kiterjesztették az egész vilagra. Az egyik
oka az Egyesiilt Allamok bdségének és fejlédésnek az, hogy
egyetlen pénzt élvezhettiink az orszag teljes, oridsi teriiletén.
Arany, vagy legalabbis egyetlen dollar alapunk volt az egész
orszdgban, igy nem Kkellett elszenvedniink a kaoszt, melyben
minden varos és orszag sajat valutdt haszndl, amelyek azutdn
ingadoznanak minden masik varos és orszag pénzneméhez képest.
A tizenkilencedik szazad latta az egész civilizalt vilag egyetlen
pénzének elényét. A k6zos pénz elbsegitette a kereskedelem, a
befektetés, illetve a pénziigyi és kereskedelmi teriileten beliil vald
utazas szabadsagat, a szakosodas kovetkezetes novekedését, és a
nemzetkdzi munkamegoszlast.
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Ki kell hangsulyozni, hogy az aranyat nem a kormanyok
valasztottdk oOnkényesen a pénz alapjaként. 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 erGknek volt aldvetve, nem a kormany Onkéntes
nyomdagépeinek.

A nemzetkozi aranyalap biztositott egy automatikus piaci
mechanizmust a kormany inflaciés potencialjanak kordaban
tartasara. Egy madsik automatikus mechanizmust is biztositott,
hogy egyensulyban tartsa az egyes orszagok fizetési mérlegeit.
Ahogyan a filoz6fus és kozgazdasz, David Hume ramutatott a
tizennyolcadik szdzad kozepén, ha egy nemzet, mondjuk
Franciaorszdg infldlja a papir frankjainak kindlatdt, az Aarai
emelkednek, a novekvé papir frank jovedelmek stimuldljak a
kiilfoldrél érkezd importot, amit szintén 0sztonodz a tény, hogy az
import arak is viszonylag olcsébbak, mint a hazaiak. Ugyanekkor a
hazai magas arak eltantoritjak a kiilfoldi exportot - az eredmény
egy deficit a fizetési mérlegben, amit idegen orszdgoknak kell
megfizetniiik, aranyra atvaltva frankjaikat. Az arany kidramlasa
oda vezet, hogy Franciaorszagnak el6bb-utébb zsugoritania kell
inflalédott papir frankjat, miel6tt az 6sszes aranyat elvesziti. Ha az
inflacié banki letétek formajat o6lti, akkor a francia bankoknak a
kolcsoneiket és letéteiket kell szorosabbra fogniuk a cséd
elkeriilése érdekében. A zsugoritds csokkenti az otthoni arakat és
tobblet exportot general, visszaforditva az aranykidaramlast, amig
az arszintek kiegyenlédnek Franciaorszagban és mas orszagokban
egyarant.
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Igaz, hogy a kormany beavatkozasai a tizenkilencedik szazad el6tt
gyengitették ennek a piaci mechanizmusnak a gyorsasagat, és
lehet6vé tettek egy inflacidébdl és recessziobdl alld iizleti ciklust
ezen az aranyalap-keretrendszeren belill. Kivaltképpen ezek a
beavatkozdsok: a kormany pénzverde-monopolizacidja, a
torvényes fizetGeszkoz torvények, és az inflacidés bankiigyletek
kifejlédése, amelyet mindegyik kormany el6re mozditott. De amig
ezek a beavatkozasok lelassitottak a piac bedllasat, ezen atallasok
még mindig teljes mértékben uraltdk a helyzetet. Széval, bar a 19.
szazad klasszikus aranyalapja nem volt tokéletes, és megengedett
relative kisméret( fellendiiléseket és visszaeséseket, mégis messze
a legjobb pénziigyi rendet biztositotta, ami valaha volt - egy
rendet, ami mukodott; ami megakadalyozta, hogy az {izleti
ciklusok elharapdédzanak, és amelyik lehetOvé tette a szabad
nemzetkozi kereskedelmet, cserét és befektetést.
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2.
I1. Fazis:
Az elso vilaghaboru és az azt koveto idoszak

Ha a klasszikus aranyalap annyira remekiil miikodot, miért szlint
meg? Azért, mert a kormanyokat megbiztak pénziigyi igéretiik
betartasaval, azaz annak biztositasaval, hogy a fontok, dollarok,
frankok, stb. mindig atvalthatéak aranyra; ahogyan 6k és az
irdnyitott bankrendszeriik azt megfogadta. Nem az arany vallott
kudarcot, hanem a kormadany igéreteibe vetett bizalom volt
butasdg. Ahhoz, hogy megvivhassak a Kkatasztrofalis I
Vilaghabortat, minden kormdanynak infldlnia kellett a kindlatot
sajat papir és banki valutajabol. Olyan sulyos volt ez az inflacio,
hogy a kormanyoknak lehetetlenné valt fogadalmaik betartasa,
ezért "letértek az aranyalaprdl," azaz cs6dot jelentettek roviddel
azutan, hogy beléptek a habortba. Mindegyik, kivéve az Egyesiilt
Allamok, amely késén 1épett a habortiba, és nem inflalta a dollar
kinalatat eléggé ahhoz, hogy veszélyeztesse visszavalthatosagat.
De az Egyesiilt Allamoktdl eltekintve a vilag elszenvedte azt, amit
néhany kozgazddsz ma a szabadon ingadozd atvaltdsi ratak
Nirvandjaként dics6it (mai nyelven "piszkos lebegtetés"):
versenyképes  leértékeléseket, haboruzé  valutablokkokat,
devizakontrollokat, vamokat, kvétakat, és a nemzetkozi
kereskedelem és befektetés Osszeomlasat. Az inflalédott fontok,
frankok, markak, stb leértékel6édtek az aranyhoz és a dollarhoz
képest; pénziigyi kaosz sujtotta a vilagot. Abban az id6ben
szerencsére kevés kozgazdasz aldotta ezt helyzetet, mint a
pénziigyi idealt. Altaldnosan felismert volt, hogy a II. Fazis a
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nemzetkozi katasztréfa elGszobdja volt, a politiusok és a
kozgazdaszok pedig annak keresték a mddjat, hogy visszaallitsak a
klasszikus aranyalap stabilitasat és szabadsagat.
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3.
II1. Fazis:
Az Aranydeviza-standard
(Anglia és az egyesiilt Allamok) 1926-1931

Hogyan térjiink vissza az Aranykorba? Az ésszerli cselekedet a
valdsag, az elértéktelenedett font, frank madrka, stb. tényeinek
felismerése lett volna, és a visszatérés az aranyalaphoz egy
ygjradefinialt ratan: egy ratan, amely alapul vette volna a 1étezd
pénzkindlatot és darszinteket. Az angol fontot példaul
hagyomanyosan olyan sulyként hataroztdk meg, ami 4.86
dollarnak felelt meg. De az I. Vilaghdbori végére az inflacio
hozzavetlleg 3.50 dollar értékére vitte le a fontot a szabad
devizapiacon. Mas valutak hasonléképpen vesztették értékiiket.
Az ésszerl politika Anglia szamara hozzavetdleg 3.50 dollaros
értékkel visszatérni az aranyhoz; mas inflalédott orszadgoknak
hasonléképpen. Az 1. Fazist zokkendmentesen 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 prébalkozas visszaallitani Londont, mint az "erés pénz"
vilagkozpontjat. Hogy sikeresek lehessenek a hdsies ostobasidgnak
ezen az aran, Anglidnak sulyosan {ritenie kellett volna
pénzkinalatat és arszintjeit, mivel 4.86 dollaros fonton az angol
export arak messze tal magasak voltak ahhoz, hogy
versenyképesek legyenek a vilagpiacon. Akkorra azonban a
deflacié politikailag ki volt zarva, mert a kereskedelmi
szakszervezetek novekedése, aldducolva a mnemzeti szintl
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munkanélkiiliségi biztositassal a fizetési ratakat merev esésbe
taszitotta; ahhoz pedig, hogy deflaljon, az angol kormanynak el
kellett volna allnia jéléti allamadnak novelésétdl. Igazsag szerint az
angolok a pénz és az arak tovabbi inflacidjat kivantak. Az inflacio
és a tulértékelt rata kombinacidjanak eredményeként az angol
export valsagat élte végig 1920-as években, a munkanélkiiliség
pedig nagymértékd volt akkor, amikor a vilag nagyrésze gazdasagi
fellendiilést tapasztalt.

Hogyan prébalhattak volna meg egyszerre megenni, és meg is
tartani tortdjukat az angolok? Egy Uj, nemzetkozi pénzligyi
rendszer életbe léptetésével, ami arra biztat vagy kényszerit mas
kormanyokat, hogy infldljanak vagy felértékelt ratan térjenek
vissza az aranyhoz - azaz nyomoritsak meg sajat exportjukat,
segélyezve ezzel Anglia importjat. Pontosan ez az, amit Anglia tett,
amikor az 1922-es Genoa Konferencian eldl jart egy Uj nemzetkozi
pénziigyi rendszer megteremtésében, az  aranydeviza-
standardban.

Az aranydeviza-standard a kovetkezOképpen mUkodott: Az
Egyesiilt Allamok megmaradt a klasszikus aranyalapon, atvaltva
dollart aranyra. Anglia és mas Nyugati orszagok azonban egy
pszeudo-aranyalapra tértek vissza, Anglia 1926-ban, és a tobbi
orszdg is akkortajt. Angol frankok és mas valutdk nem voltak
kifizethet6éek aranyérmékként, hanem egyediil nagymeéretl
rudakban, kizardélag nemzetkozi kereskedelemre alkalmasan. Ez
megeldzte, hogy az atlagos angol dllampolgar aranyat hasznaljon
mindennapi életében, s ezaltal megengedhetOvé tett egy szélesebb
kor@ papir és banki inflaciét. Messzebb menden, Anglia nem csak
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aranyra valtotta vissza fontjait, hanem dollarba is, mig mas
orszagok nem aranyban, hanem fontban valtottdk at sajat
valutdjukat. Es ezen orszagok tobbségét arra biztatta Anglia, hogy
felértékelt ratan 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-standard," a dollarral és a fonttal mint
"kulcsvalutakkal."

Mostantél amikor Anglia inflalt, és hidnyt tapasztalt a fizetési
meérlegében, az aranyalap mechanizmusa nem lépett életbe, hogy
gyorsan visszavesse az angol inflaciét. Mivel ahelyett, hogy mas
orszagok atvaltottak volna fontjaikat aranyra, megtartottak Oket,
és feliilinflaltdk. igy Anglia és Eurdpa szabadon, ellendrizetleniil
inflalhatott, és az angol hianyossagok egymasra halmozdédhattak
az arany piaci fegyelmezdereje nélkiil. Ami az Egyesiilt Allamokat
illeti, Anglia képes volt meggy6zni, hogy infldlja a dollart, igy nem
veszitve sok dollartartalékot vagy aranyat az Egyesiilt
Allamoknak.

Az aranydeviza-standard lényege, hogy nem lehet tartds; a
kovetkezményekkel el6bb-utdébb szembe kell nézni, de csak egy, az
elnytjtott inflacids fellendiilésre adott katasztrofalis reakcid
alkalmdval. Ahogy Franciaorszagban, az Egyesiilt Allamokban és
mashol felhalmozdédtak a fontegyenlegek, a legkisebb
elbizonytalanodas az egyre ingatagabb és diiléngélébb inflacids
strukturaban sziikségképpen 4altalanos Gsszeomlashoz vezetett.
Pontosan ez kovetkezett be 1931-ben, amikor az inflalt bankok
Eurdpa-szerte tonkrementek, "erés pénz" Franciaorsziag pedig

MISES INSTITUTE
ELLENPROPAGANDA



MURRAY ROTHBARD:
MIT MUVELT A KORMANY A PENZUNKKEL?

megkisérelte fontjait aranyra atvaltani, végképp letéritve Angliat
az aranyalaprol. Angliat hamarosan kovette Eurdpa tobbi orszaga
is.
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4.
IV. Fazis:
Ingadozo rendeleti pénzek, 1931-1945

A vilag ezzel visszaesett az 1. Vilaghdboru pénziligyi kaoszaba,
kivéve, hogy immar nem sok esély volt az arany visszaallitdsara. A
nemzetkozi gazdasagi rendszer szétbomlott tiszta és piszkos
lebegé arfolyamok, versengd leértékelések, atvaltasi kontroll, és
kereskedelmi akadalyok kdoszaba; valutak és valutablokkok kozott
nemzetkozi habort dult. A nemzetkozi kereskedelem és befektetés
lényegében megszlnt; a cserelizleteket pedig kormanyok 4ltal -
akik versengtek és ellenkeztek egymadssal - megkotott arucsere-
egyezségeken keresztiil bonyolitottdk. Allamtitkar Cordell Hull
tobbszor ramutatott, hogy ezek a pénziigyi és gazdasagi
konfliktusok az 1930-as években els6dleges okai voltak a II
Vilaghaborunak.

Az Egyesiilt Allamok még két évig maradt az aranyalapon, majd,
1933-34-ben letért réla, sekélyes probalkozasként a valsag
felszamlalasara. Amerika allampolgarai tébbé nem tudtak
dollarjaikat aranyra atvaltani, s6t meg is tiltottdk nekik, hogy
aranyat birtokoljanak, otthon vagy kiilf6ldon. De az Egyesiilt
Allamok megmaradt, 1934 utan egy kiilénds, Gijfajta aranyalapon,
melyben a dolldr, Gjonnan 1/35 arany unciaként meghatarozva, és
visszavalthaté volt arannya kilfoldi kormdanyok és Kozponti
Bankok szamara. Egy halvanyul6 kételék az aranyhoz megmaradt.
S6t, a pénziigyi kdosz Eurépaban ahhoz vezetett, hogy az arany a
viszonylag biztonsigos pénziigyi kikotSbe, az Egyesiilt Allamokba
folyt.
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A '30-as évek kaosza és féktelen gazdasagi haboruskodasa ramutat
egy fontos leckére: a fajdalmas politikai hibara (a gazdasagi
problémakon kiviil) a Milton Friedman-Chicago School pénziigyi
sémajaban a szabadon ingadozé rendeleti valutak mellett. Mivel
amit a Friedmanek tennének - a szabad piac szellemében - az az
aranyhoz fliz6d6 Osszes szal elvdgasa, abszolut hatalmat adva
minden kézponti kormanynak - amely torvényes fizet6eszkozként
rendeleti pénzt vezetett be - a nemzeti valuta folott; és ezutan azt
tanacsolni a kormanyoknak, hogy engedjék a valutajukat
szabadon ingadozni mas valutdk viszonylatdban, egyszersmind
hogy tartdézkodjanak a valutidjuk égbekidlté inflalasatél. A
szomoru  politikai hiba teljes kontrollt biztositani a
Nemzetallamnak a pénzkinalat f6l6tt, azutan reménykedni, hogy
nem fog élni ezzel a hatalommal. Es mivel a hatalmat 4ltaldban
haszndlni is szoktak, beleértve a hatalmat a legalis hamisitasra, a
naivitdsa és az dallamizmusa ennek a programnak vilagosan
lathato.

Igy tehat a IV. Fazis katasztrofalis kisérlete vezette az Egyesiilt
Allamok hatdsagat oda, hogy egy életképes nemzetkdzi pénziigyi
rend - egy olyan rend, amely alapja lehet a vilagkereskedelem
reneszanszanak és a nemzetkdzi munkamegosztas gyiimolcseinek
- megujitasat tlizze ki elsédleges gazdasagi haborus céljaul a II.
Vilaghabortban.
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5.
V. Fazis
Bretton Woods és az Uj Aranydeviza-standard (az
Egyesiilt Allamok)
1945-1968

Az (j nemzetkdzi pénziigyi rend az Egyesiilt Allamokban fogant és
valésult meg egy nemzetkozi pénziigyi konferencian Bretton
Woodsban, New Hampshire Allamban 1944 kozepén, és a
Kongresszus 1945 Juliusaban hagyta jova. Mig a Bretton Woods
rendszer sokkal jobban miik6d6tt, mint a '30-as évek katasztréfaja,
ugyanugy funkcionalt, mint az aranydeviza-standard inflacids
kitjulasa az 1920-as évekbd], és - mint a huszas éveknek - ennek is
meg voltak szamlalva a napjai.

Az Uj rendszer lényegében az 1920-as évek aranydeviza-standardja
volt, mind&ssze a dollar vette durvan at az angol font helyét, mint
az egyik "kulcsvaluta." Ezuttal a dollar, egy arany uncia 1/35
értékén az egyetlen kulcsvalutaként szerepelt. A masik kiilénbség
a '20-as évekhez képest az volt, hogy az Amerikai lakossag tobbé
nem valthatta be aranyért a dollarjait; ehelyett az 1930-as
rendszer folytatédott, a dollar aranyra valthatdsaga kizardlag
killfldi  kormanyok és  Kozponti  Bankok  esetében.
Maganszemélyek nem, csakis kormanyok engedhetik meg
maguknak azt a kivaltsagot, hogy dollarokat valtsanak be a vilag
aranyvalutajara. A Bretton Woods rendszerben az Egyesiilt
Allamok piramist épitett az aranyra dollarokbdl (papirpénz és
banki letétek formajaban), amelyben azok visszavalthatdak voltak
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kiilf6ldi kormanyok altal, mikézben minden mas kormany dollart
tartott alapvetd tartalékként, és arra tornyozta fel sajat valutajat.
Es miutdn az Egyesiilt Allamok nagy aranytartalékokkal kezdte a
haboru utdni iddszakot (hozzavetbleg 25 millidrd dollarnyival),
béven volt hely piramist jatszani a dollarigények rapakolasaval.
Hovatovabb, a rendszer egy jé darabig "mikdddképes" volt, mivel
a vilag tobbi valutdja a II. Vildghaboru el6tti arfolyaman érkezett
az Uj rendszerbe, amelyeknek tébbsége magasan tul volt értékelve,
tekintve inflalt és elértéktelenedett mivoltukat. Az infladlédott
angol font példaul 4.86 dollaros értékkel tért vissza, noha joval
kevesebbet ért a piaci vasarlderejét tekintve. Mivel a dollart
mesterségesen alulértékelték, mig madas valutdkat felértékeltek
1945-ben, a dollar szikossé valt, és a vilag ugynevezett dollar-
hidnyban szenvedett, amelynek Kkiilféldi segitséggel vald
jovatételét az amerikai adéfizet6nek kellett volna kotelességének
éreznie. Roviden az exporttobbletet, amit az alulértékelt amerikai
dollar élvezett, a gyanutlan amerikai adéfizetének kellett
finansziroznia, kiilfoldi segélyek formajaban.

Lévén béséges hely az inflacionak, miel6tt a biintetés Oraja
elérkezik, az Egyesiilt Allamok megkezdte hédborti utani,
folyamatos pénziigyi inflaciés politikajat, a politikat, amit azdta is
vigan iz. A korai '50-es évekre a folyamatos amerikai inflacié
kezdte megforditani a nemzetkozi kereskedelem hulldmait.
Ugyanis amig az Egyesiilt Allamok inflalta és kiterjesztette a pénzt
és a hitelt, addig a jelentésebb Eurdpai kormanyok - tobben
"Osztrak" pénziigyi tandcsaddk befolyasara - relative "erds pénz"
politikat folytattak (pl: Nyugat-Németorszag, Svajc, Franciaorszag,
Olaszorszag.) A meredeken inflacionista Angliat arra késztette a
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dollar kiaramlasa, hogy realisztikusabban atértékelje a fontjat (egy
ideig hozzavetdleg 2.40 dollart ért). Mindez, kombindalva Eurdpa és
késébb Japan megnovekedett termelékenységével tovabbi
hianyhoz vezetett a pénziigyi mérlegben Amerikaval. Ahogyan
teltek az 1950-es és '60-as évek, az Egyesiilt Allamok egyre-egyre
inflacionistabb lett, abszolut értelemben, valamint Japanhoz és
Nyugat-Eurépahoz viszonyitva is. A Kklasszikus aranyalap
fennhatésaganak kora az inflacié - kiilondsen az amerikai inflacié
- felett azonban letlint. Ugyanis a Bretton Woods jaték szabdlyai
megkovetelték, hogy Nyugat Eurdpanak folytatnia kell a
tartalékok felhalmozasat, s6t hasznalniuk is kell ezeket a
dollarokat, mint a sajat hiteliik és valutajuk alapjat.

Am ahogyan az '50-es és '60-as évek folytatédtak, Nyugat-Eurépa
er6sebb pénzil orszagai (és Japan) kezdett belefaradni abba, hogy
olyan dollarok felhalmozasara kényszeriil, amelyek egyre inkabb
felértékelédtek ahelyett, hogy alulértékelve lettek volna. Ahogyan
a dollar vasarldereje, azaz igazi értéke esett, kezdett egyre
nemkivanatosabb lenni a kiilféldi kormanyok kozott. Azonban be
voltak zarva egy rendszerbe, amely fokozatosan rémalomba
fordult. Az amerikai reakcié az eurdpai panaszokra - éliikon
Franciaorszaggal és DeGaulle f6 pénziligyi tanacsaddjaval, a
klasszikus aranyalap-kozgazdasz Jacques Rueffel - pusztan
megvetés és nyers elutasitds volt. Az amerikai politikusok és
kozgazdaszok egyszerlien kijelentették, hogy Eurépanak muszij a
dollart hasznalnia valutajaul, hogy tehetetlen annak névekvo
problémaival szemben, tehit az Egyesiilt Allamok jékedviien
inflalhatott, mikézben a "jéindulatu elhanyagolas" politikajat Gizte
sajat tetteinek nemzetkozi pénziigyi kovetkezményeivel szemben.
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Am Eurépanak megvolt a térvényes opcidja aranyra valtani a
dollarjait, 35-6t egy unciaért. Es ahogyan a dollar egyre feljebb és
feljebb értékel6dott erGs valutdk és arany viszonylatdban, az
europai kormanyok tébbet és tobbet éltek ezzel a lehetdségilikkel.
Az aranyalap fékrendszere valt ismét hasznossa; igy az arany
fokozatosan aramlott kifelé az Egyesiilt Allamokbdl a korai '50-es
évektdl két évtizeden keresztiil, amig az Egyesiilt Allamok
aranykészlete ezalatt a peridodus alatt tébb, mint 20 milliardrdl 9
millidrdra csappant. Ahogyan a dollar tovabb inflalédott egy
megcsappand aranybazis mellett, hogyan volt képes az Egyesiilt
Allamok 4tvaltani a kiilf6ldi dollarokat aranyba - ami a Bretton
Woods rendszer mérféldkove volt? Ezek a problémak nem
lassitottdk le a dollar folyamatos inflalédasat vagy az Egyesiilt
Allamok "jéindulatti elhanyagolas" politikajat, ami a kései '60-as
években nem kevesebb, mint 80 millidrd nemkivanatosan
felhalmozdédott dollart eredményezett Eurdpaban (amelyek
Eurodollarokként  valtak ismertté). Hogy megprébaljak
megallitani Eurdpa dollar atvaltasait aranyra, az Egyesiilt Allamok
intenziv politikai nyomast gyakorolt az eurdpai kormanyokra,
hasonlét, &m jéval nagyobb mértékiit, mint Anglia hizelgése volt
Franciaorszagnak, hogy az ne valtsa be sulyos fontegyenlegeit
1931-ig. De a kozgazdasagi torvényszerliségeknek megvan a maga
modszere - végre valahara - a kormanyok utolérésére, és igy
tértént ez az inflacié-ittas Egyesiilt Allamok kormanyaval a '60-as
évek végére. A Bretton Woods aranydeviza-rendszer - amit az
Egyesiilt Allamok politikai és gazdasigi elite mint 6rokst és

” s

bevehetetlent dicsOitett - 1968-ra kezdett sebesen felbomlani.
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6.
VI. Bretton Woods felbomlasa
1968-1971.

Ahogyan a dollarok felgyiilemlettek kiilfoldon és egyre inkabb
kifelé vandoroltak, az Egyesiilt Allamok szdmara egyre nehezebbé
valt az arany unciankénti harmincét arat fenntartani a londoni és
zlirichi szabad aranypiacokon. A harmincot dollar/uncia volt a
rendszer alappillére, és mig az amerikai polgdroknak 1934 éta
megtiltottdk az arany birtoklasat akarhol a vildgban, mas polgarok
élvezhették az aranyrudak és aranyérmék birtoklasanak
szabadsagat. Tehat az eurdpaiak egyetlen moédja dollarjaik
bevaltasara azok eladdsa volt, harmincot dollar/aranyuncia dron a
szabad aranypiacon. Ahogyan a dollar egyre inflalédott és
gyengilt, és ahogyan Amerika fizetési mérlegének deficitje
folytatdédott, az eurdpaiak és egyéb polgarok egyre sietésebben
cserélték el dollarjaikat aranyért. Hogy harmincot dollar/uncia
értéken tartsak az aranyat Londonban és Ziirichben, az Egyesiilt
Allamok korménya kénytelen volt fogyatkozdé aranykészletéhez
folyamodni.

A dollarba vetett bizalmi valsdg a szabad aranypiacon arra
késztette az Egyesiilt Allamokat, hogy alapvetd valtozasokat
vezessen be pénzligyi rendszerében 1968-ban. Az elgondolas
szerint meg kivantak akadalyozni, hogy az arany szabadpiaca
valaha is veszélyeztesse a Bretton Woods egyezményt. igy
sziiletett a ,kétszintll aranypiac.” A cél az aranypiac szigoru
elszigetelése volt a koézponti bankok és a kormanyok pénziigyi
tevékenységeit6l, amely kovetkeztében a szabad aranypiac
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nyugodtan elszabadulhat. Az Egyesiilt Allamok nem prébalna
tovabb a szabadpiaci aranyarat harmincét dollaron tartani;
figyelmen kiviil hagyna a piacot, és 6, illetve az Osszes tobbi orszag
beleegyeznének, hogy a dollar értékét mindorokké
egyharminc6tod aranyuncia arban hatarozzak meg. A vilag
kormanyai és kozponti bankjai tehat nem vasarolnanak tobb
aranyat ,kiils6” piacokrdl, és nem is adnanak el nekik. Mostantdl
az arany elszamoldeszkozként mozogna az egyik kdzponti bankbdl
a masikba, az 1j aranykindlat, a szabad aranypiac vagy az aranyra
vonatkozd magankereslet pedig sajat itjara indulna, elkiiloniilve a
vilag pénziigyi rendszerétdl.

Ezzel egyiitt az Egyesiilt Allamok keményen kiizdétt egy ujfajta
globalis tartalékvaluta bevezetéséért, a Kiilonleges Lehivasi
Jogokért, (KLJ) amely - a remények szerint - id6vel teljesen
lecserélné az aranyat és egy egészen Uj, globdlis papirvalutaként
szolgalna, amelyet egy jovébeli Globalis Tartalékbank bocsatana
ki. Egy ilyen rendszer létrejottével az Egyesiilt Allamok
megallithatatlanul és az iddék végezetéig infldlna, egyéb
vilagkormanyokkal egylittmiikodve (az egyetlen korlatozo
tényez6 egy vilagméretli, pusztitd, elszabadult inflacio, és a
globalis papirvaluta széthasadasa volna). De Nyugat-Eurdpa és a
»szilard valutaju” orszagok rendithetetleniil kiizd6ttek a KLJ ellen,
igy az eddig csak kis mértékben valhatott az amerikai és egyéb
valutak tartalékava.

A Keynesianusoktél a Friedmanistdkig az Osszes papirparti
kozgazdasz biztos volt abban, hogy az arany hamarosan el fog
tnni az nemzetkozi pénziigyi rendszerbdl; elszakitva a dollar
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ytdmogatasatdl,” - jovendolték ezek a kozgazdaszok hatalmas
magabiztossaggal - az aranyuncia szabadpiaci ara hamarosan
harmincét dollar ala zuhan, s6t, még annal is lejjebb egészen a
becsiilt non-monetaris, ,ipari,” tiz dollar unciankénti aranyarra.
Ehelyett az aranyuncia szabad ara nemhogy sohasem esett
harmincét dollar ala, de 1973 elején elérte a 125 dollar
unciankénti drat, ami olyan szam volt, amit egyetlen papirparti
kozgazdasz sem gondolt volna lehetségesnek egy évvel azel6tt.

Egy 1j, maradando pénziligyi rendszer megteremtése helyett, a
kétszintli aranypiac csak par évet nyert maganak. Tovabb
folytatdédott az amerikai inflacidé és a deficit. Az eurodollar nagy
sebességgel halmozddott fel, az arany tovabbra is kifelé aramlott,
és az arany magasabb szabadpiaci ara csupan felfedte a dollarba
vetett bizalom vildgszintii zuhanasat. A kétszinti rendszer
hatalmas sebességgel szaguldott a valsag irdnyaba - és a Bretton
Woods végsé pusztulasaba.
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7.
VII. Bretton Woods vége:
Lebego Papirvalutak
1971. augusztus-december

1971. augusztus 15.-én, egyidében azzal, hogy Nixon elnok
befagyasztotta a béreket és az arakat az elharapddzéd inflacid
megfékezése érdekében, a habord utani Bretton Woods
rendszernek is véget vetett. Amikor az eurdpai kdzponti bankok
végil azzal fenyegetOztek, hogy a felduzzadt dollarkészletiiket
aranyra valtjak, Nixon elndk teljesen letért az aranyalaprol. Az
amerikai torténelem soran legel6szor, a dollar teljes mértékben
rendeleti pénzzé valtozott, barmiféle aranyfedezet nélkiil. Még az
1933 Ota megtartott finom aranyfonal is megszakadt. A vilag
visszazuhant a harmincas évek rendeleti pénz-rendszerébe — sét,
még annal is rosszabb allapotba, hiszen tobbé a dollar sem allt
Osszekottetésben az arannyal. ElGre tekintve a valutablokkok, a
leértékelési verseny, a gazdasdgi hadviselés és a nemzetkozi
kereskedelem, valamint befektetés Osszeomlasanak rettegett
kisértete sejlett, amely vilagméret valsagot idézhet a foldre.

Mit lehet tenni? 1971, December 18.-an, az Egyesiilt Allamok
vezetésével Kkisérletet tettek a nemzetkézi pénziigyi rend
visszaallitasara az aranyhoz valé kapcsolat nélkiil, és megkotetett
a Smithsoni Egyezmény.
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8.
VIII. A Smithsoni Egyezmény
1971. December - 1973. Februar

A Smithsoni Egyezmény, amelyet Nixon elndk ,a vilagtorténelem
legnagyobb pénziigyi egyezményeként” magasztalt, még az 1920-
as aranydeviza-standardnal és Bretton Woodsnal is ingatagabb és
gyengébb volt. Az orszagok ismét feleskiidtek valutaik
arfolyamanak rogzitésére, csak épp most arany, vagy barmiféle
globdlis valuta fedezete nélkiil. Tovabba szamos eurdpai valuta
arfolyama, a dollarhoz viszonyitva, alulértékelve keriilt rogzitésre
- az egyetlen engedmény az Egyesiilt Allamok &ltal a dollar
arfolyamanak picinyke leértékelése volt harmincnyolc dollar
unciankénti arra. Bar ez apro és megkésett valtoztatas volt, mégis
jelentGs abban, hogy megszegte a hivatalos amerikai nyilatkozatok
végtelen sorozatat, amelyek feleskiidtek, hogy mindorokké
fenntartjak a harmincoét dollaros ratat. Ezzel hallgatélagosan
beismerték, hogy a harmincot dollaros arfolyam nem volt kébe
vésve.

Bar a valutdk tag keretek kozott lebeghettek, a rogzitett
arfolyamok rendszere - globdlis csereeszkéz hijan -
elkeriilhetetleniil gyors megsemmisiilésre volt itélve. Ez
kivaltképp igaz volt annak fényében, hogy a pénz és az arak
amerikai inflacidja, a dollar zuhanadsa, és a fizetési mérleg deficitje
tovabbra is ellendrzés nélkiil tombolt. Az eurodollarok felduzzadt
kindlata, kombindlva a vég nélkiili infladcidval és az aranyfedezet
eltorlésével az arany szabadpiaci arat egészen kétszaztizenot
dollar/uncidra emelte. Es ahogyan a dollar feliilértékelése, illetve
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az eurdpai és japan stabil valutdk alulértékelése egyre
nyilvanvaléva valt, a dollar végre darabokra hasadt a vilagpiacon
1973 februar-marciusanak panikkal fitott honapjaiban. Nyugat-
Németorszag, Svajc, Franciaorszag, és a tobbi stabil valutaval
rendelkez6 orszag szamadara lehetetlenné valt a dollar tovabbi
felvasarlasa az alulértékelve rogzitett arfolyamok tamogatasa
érdekében. Alig tobb mint egy év kellett ahhoz, hogy az
aranyfedezet nélkiili, rogzitett arfolyamok Smithsoni rendszerét
darabokra zuzzak a gazdasagi valdsag kdsziklai.
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9.
IX. Lebego papirvalutak
1973. Marcius - ?

A dollar széthasadasaval a vilag visszajutott a lebegd papirvalutak
rendszerébe. Nyugat-Eurdpa orszadgai egymashoz kototték
valutéik arfolyamat, az Egyesiilt Allamok pedig ismét leértékelte
dollarjat a negyvenkét dollar/uncia jelképes Osszegére. A dollar
zuhant, a marka, a frank, és a jen pedig a fellegekben jart, igy az
amerikai hivatalnokok - a Friedmanista kdzgazdaszok tandcsait
megfogadva - kezdtek gy vélekedni, hogy pontosan ez a pénziigyi
eszménykép. Valdban, a lebeg6 arfolyamok mellett a vilag nem
fulladozik dollarbéségben, és nem szenved a fizetési meérleg-
valsagok betegségében sem. Tovabba az amerikai exportcégek
jokedvre deriiltek, hiszen az amerikai termékek olcsébba valtak
kiilf61don, 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 tlnt, hogy a nemzetkozi pénziligyi rend egy Friedmanista
utépiaba ért.

Am igen hamar nyilvanvaléva vélt, hogy a dolgok tavol sincsenek
rendben a jelenlegi nemzetkézi pénzligyi rendszerben. A
hosszutavi probléma az, hogy a stabil valutaju orszagok nem
fognak a végtelenségig ild6gélni végig nézve, ahogyan valutajuk
dragul, exportjuk pedig karosodik az amerikai versenytarsaik
javara. Ha tovabb folytatodik az amerikai inflacid és leértékel6dés,
a vildg egyhamar a leértékelési verseny, az drfolyamszabdalyozas, a
valutablokkok és a gazdasagi hadviselés 1930-as rémalmaban
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talalja magat. De ennél siirget6bb az érem masik oldala: a tény,
hogy a leértékel6dd dollar azt jelenti, hogy az amerikai import
sokkal dragabb, ami nem csak az amerikai turistakat szenvedteti,
hanem az amerikai exporttermékeket is olyan sebességgel
elkapkodjak kiilféldi orszagok, hogy az felemeli az arakat itthon
(lasd az amerikai hus és buiza aranak emelkedését). Tehat az
amerikai export6rok valéban haszonra tesznek szert, de kizarélag
az inflacié-syjtotta amerikai fogyasztok karan. 1973. juliusaban
pedig hirtelen zuhanasba kezdett a dollar, amely tisztan
ramutatott a gyors arfolyamhullamzasok bénito
bizonytalansagara.

Amidta az Egyesiilt Allamok teljesen elhagyta az aranyalapot
1971. augusztusdban és feldllitotta a Friedmanistak lebegd
papirvaluta rendszerét, az Egyesiilt Allamok és a vildg a
vilagtorténelem legintenzivebb és leghosszabban tarté békeidébeli
inflacidjat szenvedte el. Mostanra nyilvanvaléva kellett valnia
annak, hogy ez nem véletlen egybeesés. Miel6tt a dollart elvagtak
az aranytodl, a Keynesianusok és a Friedmanistak, kik mdas-mas
okokbdl a rendeleti pénz hivei voltak, magabiztosan azt jésoltdk,
hogy amikor bevezetésre kertil a rendeleti pénz rendszere, az arany
piaci ara azonnal nem-pénziigyi szintre zuhanna, amit akkor nyolc
dollar/uncia arra becsiiltek. Dollarral szembeni ellenszenviikben
mindkét csoport kialt amellett, hogy a hatalmas dollar tartja
magasan az arany arat, nem pedig ellenkezdleg. 1971. éta az arany
piaci ara sosem Keriilt a régen megallapitott haarmincot dollar ala,
hanem hatalmas magassagokban szarnyal. Amikor az 1950-es és
'60-as években olyan kozgazdaszok, mint Jacques Rueff hetven
dollar unciankénti 4aron aranyalapot Kkoveteltek, az arat
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nevetségesen magasnak gondoltdk. Most nevetségesen
alacsonynak tlinik. [2016 végén, a szoveg forditasanak
pillanatdban az arany arfolyama valamivel tobb, mint 1200 dollar
uncianként.] A még magasabb aranyar a dollar gyaszos
értékvesztését jelzi, amely azdta torténik, midta teljesiilt a
y,modern” kozgazdaszok kivadnsaga, és minden aranyfedezetet
eltavolitattak.

Teljesen nyilvanvald, hogy a vilagnak elege lett a példanélkiili
inflaciébdl, mind az Egyesiilt Allamokban, mind vilagszerte,
amelyet az 1973-ban bevezetett lebeg6 papirpénz korszaka idézett
el6. Elegiink van az arfolyamok szélséséges ingadozasaibdl és
kiszamithatatlansagbdl. Ezen ingadozas a nemzeti rendeleti
pénzrendszer kovetkezménye, amely szildnkokra zuzta a vilag
pénziigyeit, és mesterséges politikai instabilitast adott a
szabadpiaci 4rrendszer természetes bizonytalansigdhoz. A
Friedmanistak alma a lebegd papirpénzekr6l hamuva porladt a
szemiink el6tt, és az emberek érthet6en s6varognak a nemzetkozi,
rogzitett arfolyamu pénzhez valé visszatérés utan.

Sajnalatos mddon a klasszikus aranyalap elfeledve szunnyad,
Amerika és a vilag tobbi orszaganak vezetGi pedig a régi Keynesi
latomast tlzték ki f6 céljuknak - egy 1j, globalis, rendeleti
pénzalap latomasat, egy Uj pénzegységét, amelyet egy Globalis
Tartalékbank bocsat ki. Nem szamit, hogy ezt az j valutat
,bankdoranak” (Keynes javaslatara) ,unitinak” (Harry Dexter
White javaslatara, aki az Egyesiilt Allamok &llamkincstardnak
hivatalnoka volt a masodik vilaghaboru alatt) vagy ,fonixnek” (a
The Economist javaslatara) nevezik. A lényeg az, hogy egy ilyen
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internaciondlis papirvaluta, bar tényleg mentes volna fizetési
mérleg-valsagoktdl, hiszen a Globalis Tartalékbank annyi
bankoérat bocsatana ki, amennyit csak kivanna, és annak az
orszagnak adn4, akinek gondolnd, viszont nyilt utat biztositana a
korlatlan, vilagszint( inflaciénak, amelyet sem a fizetési mérleg-
valsagok nem korlatoznanak, sem pedig az arfolyamzuhanas. A
Globalis Tartalékbank valna a vilag pénzkinalatanak és a pénz
nemzetkozi elosztdsdnak mindenhaté meghatarozdjava. A
Globalis Tartalékbank azt az inflacidot kényszeritené a Fold
lakossagara, amit bolcsnek taldl. Sajnalatos médon semmi nem
allna a vilagszint hiperinflacié elképzelhetetleniil katasztrofalis
gazdasagi holokausztjanak utjdban - semmi, csupan a Globalis
Tartalékbank kétes képessége a gazdasag finomhangolasara.

Mig a vilag Keynesianus vezetdinek végsO célja még mindig a
globalis pénzegység és a Kozponti Bank, ennél redlisabb és kozelibb
cél a visszatérés a dicsdOitett Bretton Woods rendszerhez, azzal a
kiilonbséggel, hogy ezuttal aranyfedezet nélkiil. A vilag
legnagyobb kozponti bankjai mar most is gazdasagi és monetaris
politikdjuk ,koordindlasara” térekednek - az inflacié ardnyanak
harmonizalasara, és az arfolyamok régzitésére. A eurdpai Kézponti
Bank 4ltal kibocsatott eurdpai papirpénzért vivott kiizdelem
gyoOzedelmeskedni latszik. Ezt a célt azzal a hamis allitassal adjak el
a hiszékeny tomegek szamara, hogy egy szabadkereskedelmi
europai gazdasagi kozosség sziikségszerlien megkovetel egy
hatalmas, atfogé eurdpai biirokraciat, az addztatas egységességét
szerte a gazdasagi kozosségben, és killondsen egy eurdpai kdozponti
bankot és egy k6z0s papirpénzt. Ha ezt elérik, egybdl kezdetét veszi
a szoros egylittmikodés a Federal Reserve, az eurdpai Kozponti
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Bank és egyéb, nagyobb kozponti bankok kozott. Ezutan pedig
kovetkezhet a Globalis Kézponti Bank? Ha nem sikeriil elérni ezt a
célt, a vildg hamarosan visszazuhanhat egy kovetkezd Bretton
Woods rendszerbe, az 6sszes azzal jaro fizetési mérleg-valsaggal, és
Gresham Torvényével, amely a rogzitett arfolyamokbdl szarmazik
a rendeleti pénzek vilagaban.

Ha a jovObe tekintiink, a dollarra és az internaciondlis pénziigyi
rendszerre vonatkozo joslat igen zord és sotét. Mindaddig, amig
nem tériink vissza a klasszikus aranyalap rendszeréhez egy realis
aranyarfolyamon, az internaciondlis pénziigyi rendszer arra
karhoztatott, hogy a rogzitett és lebegé arfolyamrendszerek
valtogassak egymast, melyben minden Ujabb rendszer
feltérképezetlen problémakat rejt, minden rendszer
katasztrofalisan mukodik - és végil Osszeomlik. A dollar
kinalatanak folyamatos inflacidéja pedig csak tovabbi olajat fog
onteni a gazdasagi tlizre, amely soran az amerikai arak a csékkenés
semmilyen jelét nem mutatjdk majd. Amit a jové tartogat
szamunkra, az egyre gyorsuld, és végilil hiperinflacié itthon,
amelyhez kiilfoldi gazdasagi hadviselés és 6sszeomlas tarsul. Ez a
jovendolés kizardlag gy valtoztathatd meg, ha Amerika és a vilag
pénziigyi rendszere drasztikus valtozasokon megy keresztiil: ha
visszatér az aranyhoz hasonldé szabadpiaci arupénzhez, és ha
teljesen eltiintetjiik a kormdanyt a pénziligyi szférabdl.

Murray Newton Rothbard, 1963.
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