DR. EGETO EMESE:
PAPIRPENZ-E A HITELPENZ?

A papirpénz és a hitelpénz kozotti tartalmi kilénbség mindaddig viszonylag
kézzelfoghatd volt, amig a pénzrendszer kapcsolata az arannyal fennallt. A XIX.
szdzad szakiréi mindig hangsulyoztak a papirpénz és a bankjegy gazdasagi ter-
mészetének kiilonbségét, amiben minden bizonnyal gyakorlati tapasztalatok is sze-
repet jatszottak. Papirpénzforgalom a mult szdzad utolsé harmadiban hirom or-
szagban volt: Ausztria—Magyarorszagon, Olaszorszigban és Oroszorszégban A
tobbi eurdpai orszagban a nemesfémek helyettesitSje nem a paplrpenz, hanem
a bankjegy volt. A helyettesitést a sz6 szoros értelmében kell érteniink még a papir-
pénz esetében is, mivel a nemesfém érme egyiitt forgott a papirral.

Amiota viszont a pénzrendszer elszakadt az aranytol, egyre terjed az a felfogis,
hogy a bankjegy (a hitelpénz) paplrpenzze vagy ,majdnem” azza valt. Ezért azutan,
ha a pénzforgalom térvényeirdl van sz0, rendszerint minden kiilén elemzés nélkiil
érvényesnek fogadjak el a mai pénzre a papirpénzforgalom térvényeit.

Kérdés azonban, hogy helyes-e ez? Ha a papirpénz és a hitelpénz gazdasagi
természete aranypénzrendszer esetén kiilonb6z8, miért valna azonossa pusztan az
aranytél valé elszakadas kovetkeztében?

. A kérdés helyes megvalaszolasa nem kizardlag elméleti szempontbol fontos.
Gyakorlan Jelentosege korunk inflicids jelenségei kozepette kézenfekvé: ha a modern
pénz papirpénz, akkor kizarélag a pénz természetébdl is sziikségképpen kovetkezik
az inflacid, illetve az inflicidellenes gazdasagpolitika a penzforgalom mennyiségi
szabalyozasaval valésithaté meg. Amennyiben viszont nem paplrpenz akkor az
inflicié oka sem vezethetd vissza pusztan a pénz természetére és a pénzpolitikara.
Akkor mas tényezoket is szamitasba kell venni.

1. A papirpénz és a hitelpénz kozeledése

,,Elmosodoban van a bankjegy és a papirpénz kozotti kulonbseg — mondja
a tankonyv Erdds Péter nyoman — mert mind a bankjegy, mind a papirpénz meg-
valtozott. A bankjegy ,kozeledett” a papirpénzhez, mert ma mar nem valthaté be
aranyra — a papirpénz sohasem volt bevalthaté — igy csupéan formadlis fizetési igéret.
(Hltelpénznek hltelpenz de nem a bankar ,sajat” valtoja, illetve csak formélisan
az.) A papirpénz is kozeledett a bankjegyhez, mert az allamhaztarts ,,klada51 t5bb-
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1 A kapitalizmus poiitikai gazdasagtana. Kossuth Kényvkiado, Bp., 1976. 334. 1. - ‘
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letének fedezésére nem maga bocsat ki papirosanyagi pénzt, hanem ... allami adds-
sagleveleket nyomat, és ezeket... a koles6nkotvényeket — vagy ezek egy részét
adja el a banknak, illetve a nemzeti banknak.”® Azaz a papirpénz is formahsan
hitelpénzzé, fizetési igéretté valt. ,,Nem tesziink tehit fogalmi kiilonbséget” — vonja
le a kovetkeztetést a tankdnyv — ,,mert sem klasszikus bankjegy, sem klasszikus
papirpénz nem létezik”.? Tovabba mivel gyakorlatilag sem lehet a kettSt megkiilon-
boztetni, mindkettSt egyforman egy fogalommal a jegybankpénz fogalmaval jeloli.

Erd8s Péter ,,papirosanyagi” pénznek nevezi, amiben tiikr6z4dik is az 6 felfogasa

ti., hogy 1ényegében papirpénznek tekinti. (Am1 osszhangban is van jévedelmi pénz-
elmeletevel ) A jegybankpénz elnevezés a modern pénz formaira utal inkabb: a bank-
jegyre és a szamlapénzre.

Ha kozelebbrdél megvizsgiljuk a papirpénz és a hitelpénz kozeledésére fel-
hozott érveket, problémank szempontjabol két kérdés vetSdik fel. Az els6: papirrd
vdltoztatja-e a hitelpénzt az aranytdl vald elszakadds? Abban a megfogalmazasban
ugyanis, hogy a bankjegy azért kozeledett a papirpénzhez, mert ma mar nem valt-
.hatoé be aranyra, az az elképzelés fogalmazédik meg, hogy a hitelpénz forgalmdnak
torvényei pusztdn azért nem azonosak a papirpénzforgalom térvényeivel, mert a be-

" vdlthatésdg kovetkeztében az arany rdkényszeritette sajat forgalmi térvényeit.

A masodik kérdés: papirrd vdltoztatja-e a hitelpénzt az dllami tudatos pénzrontds?
Papirpénz ugyanis — napjainkban — csakis az 4llami, tudatos pénzrontis révén
keriilhet a forgalomba. Azok a megfogalmazasok, hogy a monopoltSkés allam azdital
élénkiti a gazdasagot (tehat boviti az aruforgalom terjedelmét), hogy pdtldlagos.
pénzt pumpdl a forgalomba, a mennyiségi pénzelmélet legtisztabb megny11vanu1asa1
Elkepzelheto tehat, hogy az aranytol elszakadt hitelpénz egyébként nem vilna papzr-
Dpénzzé, de forgalmdnak téorvényei mégis azonosak vele, mert az dllami pénzrontds rd-
kényszeriti. Ugy vélem az utébbi felfogas az, amely ma nalunk uralkodd. Nézziik meg
tehat, mit mond a tankényv.

Ha az ,Arutermel8k nem juthatnak dtvdltds utjén aranyhoz, pénziik nem aranyat
helyetteszt Ha az aranyra vald bevalthatésag megsziinik, a bankjegy pénzhelyettesi-
t8b3] pénzzé valik, mar nem aranyat képvisel...” Hasonloképpen a koltsegvetesnek
hitelbe adott jegybankpénz is pénz, nem pedig penzhelyette51to 74

.Tovabba: ,,Aranypénzrendszer esetén a pénzteremtés, és vele a forgalomban
lev3 ‘pénzhelyettesitGk volumene sem alakulhat akarhogyan . »Rendes kiriilmények
kozott (kiemelés télem — EE.) ,.a forgalomban lev6 pénz mennyisége a megengedheto
hatart nem szokta tiilhaladni”. ,,Csak annyi pénz lehet forgalomban ...amennyi az
aranyra valé bevalthatésaggal még osszeegyeztethet”” 5

AZ aranytdl elszakadt pénzrendszerben viszont: ,,A kéltségvetés koltekezésének
nem szabhat hatart a nemzeti bank likviditasa”.¢ Ugy gondolom az idézetek dnma-
gukért beszélnek.

Mielstt megprobalnank valaszolni a feltett kerdesemkre néhany dologban vitat-
koznunk kell tankényviinkkel.

Az elsd dolog mindjart a papirpénz kézeledése a bankjegyhez. Alapvetd tévedés,
hogy. a papirpénz hitelformat csupan a monopolkapitalizmusban, pline az Allami

2 Uo. 333. 1.
K] Uo. 335. 1.
4 Im. 338—341. 1
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monopolkapitalizmusban 61t.? Ez egyszerfien nem igaz. Az allamkincstar tdbblet-
kiadasainak fedezésére szolgald papirpénz mar a XVIIL szidzadban hiteljegy forma-
jaban jelent meg.® SGt, Anglia a napdleoni haboriikat pontosan ugy finanszirozta,
ahogy azt a mai monopoltékés allam szokta.® Nem, a papirpénz nem a huszadik
szazadban ,ko6zeledett” a’ hitelpénzhez. A hitelformdji papirpénz egyidés a bank-
jeggyel. A Klasszikusnak tekintett hitelpénz (bankjegy) csak Anglidban alakult ki a
XVIII. szazadban (1773-ban hoztak azt a térvényt, amelynek értelmében az Angol
Bank jegyeinek hamisitasat ugyanigy halallal biintetik, mint az érmehamisitast de
csak 1812-ben hoznak tdrvényt az elfogadasi kotelezettségrdl, azaz ekkor valt térvé-
nyes fizetési eszk6zz¢€ a bankjegy), dehat Anglia ekkor Eurdpa mas orszdgaihoz
képest ,.koraéretten modern volt™,'® s az Angol Bankhoz foghat6 szerepet egyetlen
mas bank sem jatszott. Az Angol Bank az allamtdl kapott monopdlium alapjan
(1696) onalldan -— az allam kozremiikodése nélkil — hozza forgalomba bank-
jegyeit a ,,k6zénség”-nek nyujtott hitelein keresztiil. Ad ugyan kélesoént az allamnak
is, de do6ntd a gazdasagi szféranak nyujtott hitel; bocsat ki pénzt az allam szamara is,
de amagangazdasag szamara is. Eurépa mas orszagaiban viszont ilyen jellegii bankkal
ebben az id6ben nem talalkozunk; méas allamok nem ismerik el egyetlen bank hitel-
jegyét sem torvényes fizetési eszkdznek, hanem maga az allam hozza azokat forga-
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lomba. A kincstar vesz tehat fel hitelt — egy vagy t6bb banktdl — késSbbi bevételei
terhére, vagyis az allamnak nygjtott hitel jegyei valnak torvényesen fizetési eszk6zzé.
(Az, hogy a kincstar nemcsak tébbletkiadasait fedezte kolcsénbdl, hanem mindig is
hitelb6l miikodott, gy gondolom nem igényel kiilsndsebb magyarazatot. Az adok-
bél szarmazé bevételek nem allnak év elején rendelkezésre, s6t nem is olyan titemben
folynak be, ahogyan a kiadasok felmeriilnek. Az ,,adébérl8k” rendszere meglehetdsen
régi intézmény. A papirpénz €s a ,,klasszikus” bankjegy kozott tehat nem az a kiilnb-
ség, hogy az egyik hitelpénz, a masik meg nem — legalabbis amidta a papirpénz

7 Im. 333. 1. )

8 A XVIIL szd. kiilonosen gazdag a papirpénzzel folytatott kisérletekben. Az egyik leghirhed-
tebb példa a Low-féle pénz 1716-t6l, amelyet ugyan nehéz lenne kategorizalni, mivel (bar csekély
fedezete volt) bevalthatd volt eziistre is és bizonyos részvényekre is. (Bacskai—Huszti—Simonné:
A pénz. Kossuth K. 1974, 90—91. 1.) Tipikus papirpénz viszont a spanyol ,,vales” 1780-ban a spanyol
kincstar az amerikai haboru finanszirozasara egy bankkonzorciumtol nagy osszegii kolcsont vett fel
az Amerikabol késobb érkez6 (a haboru altal feltartoztatott) eziist terhére. Ezt a kolesont kiralyi bon
formajaban helyezték el a spanyol lakossag kozott. Ezek a bonok — a ,,vales”-ek — ¢l6bb leértéke-
16dtek, késoébb azonban, amikor a mexikoi eziist megérkezett, ismét felértékelddtek ; s6t a nemes-
fémmel szemben azsioval forogtak, Gigy, hogy 111. Karoly késébb mas célokra (kozmiivek létesitése)
ujabb mennyiséget bocsatott ki. (Pierre Vilar: Arany és pénz a torténelemben. Ediciones Ariel
Barcelona, 1969.) A francia forradalom assignataja szintén hiteljegy formaji papirpénz volt —
legalabb is eredetileg. Az 1789 decemberében kibocsatott assignata ugyanis nagycimletii kamatozd
értékpapir volt, raadasul leszamitolhatd, azaz eziistre bevalthatd. Fedezetét az elkobozott foldek
arverésébdl -majdnem befolyd allami bevételek képezték. Ezzel az assignataval fizetett az allam
hitelezbinek, akik ha foldet akartak vasarolni, az arverésen kialakult arat az assignataval fizethették
ki. Fokozatosan csdkkent azonban az asszignatdk cimlete (kibocsataskor 1000 font, 1970-ben a
legkisebb cimlet 50 font, 1791-ben 5 font) és a kamatot is eltorlik. 1793-ban betiltjak a leszamitolasat,
vagyis kényszerarfolyamu papirpénzzé valik. (P. Vilar: 1. m.)

Megemlithetjiikk még az amszterdami bankpénzt is, amely lényegében a spanyol dublonok
szamlapénze volt.

¢ ,Elképzelheté-e¢ esztelenebb valami, mint példaul az Angol Bank 1797 és 1817 kozott?
Bankjegyeinek csak az allam révén van hiteliikk, s mégis az allamkélcsdonok kamatai formajaban
az allam, tehat a kozonség altal megfizetteti azt a hatalmat, amelyet az allamtél kapott arra, hogy
ezeket a bankjegyeket papirbol pénzzé valtoztassa, s aztan az allamnak kblcsonadja”. Marx: A t6ke
II1. kot. 530—531. 1.

1 P, Vilar: I. m,



koltségvetési” pénz, mig a bankjegy .kereskedelmi” pénz. Természetiik kiilonbsége
alapvetden abbdl fakad, hogy a bankjegy forgalom a valtéforgalmon alapszik, a papir
penzforgalom pedig a kéltségvetési politikdn.

A torténeti V1zsgalodas azonban nemcsak arra hivja fel a figyelmet, hogy a
hitelformaji papirpénz legalabb olyan régi, mint a bankjegy, hanem arra is, hogy
sohasem létezett olyan bankjegy, amely csakis, és kizdrélag a vdltéforgalom alapjdin
keletkezhetett. Az angol bankjegy, amely klasszikusnak tekinthetd, mindig is kettds
természetii volt. Az Angol Bank is nyijtott kolcsont az allamnak, és bocsatott ki
szamara is pénzt, kezdettdl fogva. Eppen ezért keverték Ossze a XIX. szizad elején
a korabeli szerz8k a papirpénzt és a bankjegyet, s nevezték mind a kettSt papirpénz-
nek. (Gyakran Marx is, aki bar kiilonbséget tesz, mégis papirpénznek nevezi a
bankjegyet is.)

A félreértések elkeriilése végett tisztdznunk kell az aranypénzrendszer fogalmat
is. Tank6nyveink megelégszenek azzal, hogy hangsilyozzak a bankjegy aranyra valé
bevalthatésigat, de kimarad a meghatirozasbdl, hogy ez a rendszer nem monetdr-
rendszer, hanem hitelrendszer. Mégpedig fejlett hitelrendszer — készpénznélkiili
elszamolasokkal, bankrendszerrel, és mindennel, ami ezzel jir. Tehat egy olyan -
rendszer, ahol a pénz nem kézvetiti az aruk cseréjét, hanem lezérja, ahol a forgalom-
hoz nem feltétlentil sziikséges a pénz, ahol a nemesfémérme visszaszorul a kiskeres-
kedelembe !

Nos, ezek utan vegyiik szemiigyre idézeteinket. Ha azoktdl a kisebb — enyhén
szélva — meglepd allitasoktdl, amelyek csak logikatlannak tiinnek (pl. a bankjegy
azért, mert aranyat helyetteszt a forgalomban, aranyat is képvisel; hogy a papirpénz
azért valik penZJelbol pénzzé, mert a bankjegy aranyra valé bevalthatésdga meg-
szlinik, stb.) el is tekintiink, egy megéllapitisra okvetleniil fel kell figyelniink.
»Csak annyi pénz lehet a forgalomban... amennyi az aranyra val$ bevilthatdsaggal
Osszeegyeztethet3”. Nagyon hasonlit ez a megallapitas arra a currency-elvre, amely
a bankjegykibocsatas szabalyozasat az aranypénz mozgasainak megfeleléen akarta
szabalyozni.'? A kiilonbség csupéan az, hogy a bankjegykibocsatas maximumat nem az
aranytartalék abszolut nagysigiban, hanem ennél valamivel magasabban allapitja
meg. (Ugy, mint a banking iskola). Csak annyi bankjegy keriilhet forgalomba,
-amely mellett az aranyra valé bevalthatdsag nem forog veszélyben. ,,Rendes koriil-
mények koz6tt” nincs is probléma, mert a véltdleszamitolds ellenében kibocsatott
bankjegy mennyisége altalaban egyiitt né az aruforgalom sziikségleteivel. Az aru-
forgalom sziikségleteit meghaladd pénzteremtés okoz csak problémét, mert ez veszé-
lyezteti az aranyra valé bevilthatésigot.!? Rendes koriilmények kozott természetesen
nincs probléma: a hitel egyiitt bdviil a termeléssel és a forgalommal. A készpénz-
nélkiili elszamolasok koévetkeztében pedig rendszerint még annyi pénzt sem terem-
tenek, amennyit az aranytartalék lehetGvé tesz. De mi van ,,rendetlen” kériilmények
kozott? Nos, akkor rendszerint fel kell fliggészteni az aranyra vald bevalthatésagot.

Az ujratermelés zavarai esetén, amikor az irukat nem lehet, vagy nehéz eladni,
a hitelrendszer visszacsap monetdrrendszerré * A kereskedelmi hitel dsszesziikiil, mar
senki sem akar hitelbe, hanem csakis készpénzért eladni; pénzhiany 1ép fel, és megnd
a kereslet a pénz, illetve a pénzhitel irant. S ha nincs elég pénz — mérpedig hogy is

1t Marx: A toke 1. kot. 135—136. 1.

12 Lasd: Marx: A téke IIL, kot. 534. 1. Egyébként nemcsak akarta, hanem a Peel torvény
életbeléptetésével szabalyozta is.

13 Tankonyv, 338. 1.

1 Marx: A téke L. kot. 134, 1.



lehetne egy hitelgazdasiagban annyi pénz, amennyit a monetarrendszer igényel —
akkor tor ki a panik, és akkor akarnak minden valtét bankjegyre és minden bank-
jegyet aranyra bevaltani. Vagyis nem akkor jelentkezik a hitelpénz aranyra valé
bevaltdsdnak igénye amikor sok a pénz, hanem-éppen forditva, amikor pénzhidny van.

Ilyenkor a pénz (a bankjegyek) mennyiségének csGkkentése — az aranyra vald
_bevalthatésag érdekében — tovabb rontja a gazdasagi helyzetet. Vilagos — irja
Marx —, ,hogy a bank, amig hitele nem rendiilt meg, a panikot ilyen esetekben a
hitel pénz szaporitdsaval enyhiti, bevonasaval viszont erdsiti.” Vagyis a bankjegy-
forgalomnak az aranytartalék alakuldsdhoz kotott szabdlyozdsa egyéltalan nem
korlatozza a hitelpénz szaporitasat addig, amig amuigy is elég van bel6le, de amint
pénzhiany 1ép fel, akkor akadalyozza a pénzteremtést. Azok a kényszerszabalyok
— irja tovabba Marx — amelyekkel biztositjak az atvalthatosag feltételeit ,,helytelen
pénzelméleten alapulé helytelen torvényhozds” eredményei, amelyek kovetkeztében
»néhany milliényi pénzért, sok millié arut” aldoznak fel.'®> A currency és a banking

. iskola koz6tt is a vita csak a koriil forgott, hogy tobbet vagy kevesebbet kell-e fel-
aldozni a realis gazdasagbol valsagos pillanatokban a nemesfémalap megtartasa
érdekében.'® A modern ipar egész tOrténete bizonyitja, hogy ha a belf5ldi termelés
_szervezett lenne, nemesfémre valoban csak a kiilkereskedelmi egyenleg kiegyenlitése

_céljabol volna sziikség — akkor, amikor az egyensilly pillantnyilag felborul. Az
ugynevezett nemzeti bankok készfizetéseinek felfiiggesztése, amihez végs6é esetben
mmd]g folyamodnak, mint az egyetlen menedékhez, bizonyitja, hogy a belfdldnek
mdr most sincs fémpénzre sziksége” V" (Kiemelés t6lem — EE.)

Nos, ami a hitelpénzszaporitas, egyaltalan a h1telexpan21o valsag idején valo
udvos hatasat illeti, ezt azéta a monopoltSkés allam is felfedezte, és gyakorolja.
Sét, ugy tiinik, mintha azt is felfedezte volna, hogy hogyan lehet megakaddlyozni
a hitelrendszer monetdrrendszerré vals visszavdltozdsdt vdlsdg idején. Ez azonban
kiilon vizsgalatot igényel. Anélkiil azonban, hogy tiilzott kovetkeztetéseket vonnank
le néhany idézet alapjan, annyit nyugodtan lesz&gezhetiink, hogy:

, 1. A bankjegy aranyra valé bevalthatésaga nem korldtozta, hogy a forgalomba
a sziikségesnél t0bb pénz keriiljon, hanem azt, hogy amikor a forgalom pénzsziikség-
lete megné (hitelrendszer monetarrendszerbe csap at) a szikséges mennyiség a for-
galomba keriljon. ,,Rendes korilmények” kozott semmit sem korlatozott, mert ki
sem hasznaltik a teljes aranyfedezetet. Nem volt ra sziikség. - s

2. A bankjegy aranyra valo bevalthatésaga nem spontdn aranymechaniz mu
révén biztositotta az arany és a bankjegy értékének Osszhangjat, hanem azokon a
kényszerrendszabdlyokon keresztiil, amelyekkel a bevdlthatdsdgot biztositottdk, és
amelyek egyébként szinte teljesen azonosak voltak a mai monopolt8kés allam pénz-
ligyi szabalyozd eszkdzeivel: hitelmegszoritas, kamatlab emelése stb.

v 3. Azt, hogy papirpénzr6l vagy bankjegyr6l van-e szé, nem az donti el, hogy
Jjogilag bevilthaté-e aranyra vagy sem. Az aranypénzzel egyiitt forgd, de bevaltha-
‘tatlan papirpénz gyakorlatilag bevalthaté — csak az a kérdés, hogy mennyiért:
névértéken vagy sem.'® Marpedig a papirpénz aranypénzrendszer esetén sziikség-
képpen egyiitt forog az arannyal; attol, hogy nem garantdlta térvény a papirpénz
névértéken vald bevaltisat (belfoldi viszonylatban) az arany még nem szorult ki a

15 Marx: A toke III. két. 505. 1.
1% Uo. 559. 1.
17 Uo. 506. 1.

18 Az atvalthatosag gazdasagi torvény, barmilyen is a JOgl térvény: — irja Marx A politika i
gazdasagtan biralatahoz. 62. 1. :



forgalombdl azokban az orszagokban sem, ahol papirpénz volt forgalomban, nem
pedig bankjegy. Az arany érme kiszorulasa a kiskereskedelembdl! csak a XX. 5za-
zadban kovetkezett be.

Ezek utan térjiink at masodik kérdésiinkre: az allam1 pénzrontas kovetkezmenye-
ire. Papirpénz tehat — ha szandékosan is — de keriilhet forgalomba, és akkor nem
lehet megkiilénboztetni formailag a- bankjegytl. Az allami ,,pénzhigitas” rontja
a pénzt: tapasztalati tény, hogy altala névekszik az arszinvonal. Nos, az 4llami
tudatos pénzrontas vonatkozasaban az emberiség torténete komoly tapasztalatokkal
rendelkezik — a legreglbb 1d8ktdl kezdve.

Az allamadoéssag, €s vele egylitt az &llami pénzrontas sem a XX. szdzad talal-
ménya Valésziniileg ugyanolyan régi, mint maga az allam. A régi kiralyok, vagy
éppen koztarsasagok penzrontasa az allamkincstar deﬁcnjenek fedezésére gyakran
nagyon hasonlit a mai t6kés kormanyok ilyen irdnyu tevékenységéhez.

-Adam Smith irja, hogy a rémai koztarsasdg a pun haboruk koltségeit allam-
kolesénbél finanszirozta, s miutan torleszteni nem tudott, adossaga rendezését pénz-
rontassal oldotta meg. ,,A rémaiak az elsé puni haboru végén az asnak, tehat azon
érme vagy érték fémtartamat, amelyen szamitottdk tobbi Osszes érméik értékét,
tizenkét uncia rézrdl két uncia rézre szallitottak le, vagyis a két uncia rezet oly értékre
emelték, melyet azelStt tizenkét uncia fejezett ki. A koztarsasag e médon az 4ltala
tett nagy addssdgokat a tényleg kapott érték hatod részével fizethette vissza™.l®
A kovetkezd pun héboriik alatt az as tovabb értéktelenedett: a masodik pun haboru
alatt egy uncia rézre, a harmadik utian pedig fél unciara szallitottdk le az értékét.

Ugyanez a probléma jelentkezett Anglidban a XVIII. szdzad elején és a XIX.
szazad misodik évtizedében az érmeérték felemelése koriil kirobbant vitdkban.2®
A kiil6nbség csak az volt, hogy a vita mindkét esetben a kériil forgott, hogy a leérté-
kel6dott pénzben felvett allamadodssédgokat teljes értékii pénzben kell-e visszafizetni
vagy sem. Mivel a leértékel5d6tt pénzt is fontnak nevezték, meg a teljes értékii pénzt
is, azon vitatkoztak, hogy meg kell-e azért valtoztatni a pénzmércét vagy sem. Egyesek
azt kovetelték, hogy a mércét szallitsak le a leértékelésnek megfelelGen: ha a font
most kevesebb aranyat képvisel, akkor ez a csokkent mennyiség viselje a font nevet,
illetve ugyanabbdl a mennyiségbdl tébb ugyanazon névértékii érmét verjenek. (A
mércének ezt a leszallitasat nevezték a pénz értéke felemelésének.) Masok viszont
azt mondtak, hogy errdl sz6 sem lehet, allitsak inkabb vissza a régi allapotot, s a
,konnyii” pénzek helyett verjenek teljes sulyu érméket.

Bar gy tiinik meglehet8sen kiilonbozé moédszerekrdl van szé, a dolgok lényegét
tekintve semmi kiilénbség nincs. Az ok minden esetben azonos volt: a haborts
gazdasig, a-fegyverkezés miatt fellép6 allamkincstari deficit finanszirozasa. Az eszkoz
is azonos: az dllamaddssag és pénzrontds. Ugyan miben kiilonbozik ettél a modern
t8kés allam tevékenysége? Az sem tesz mast, mint fegyverkezik, noveli az impro-
duktiv kiadasokat, a koltségvetési deficitet addssagbdl fedezi, amit csdkkent értéki
pénzben fizet vissza, 6 is rontja a pénzt azaltal, hogy a pénz-mércét leszallitja. A
kiilénbség csak annyi, hogy mindezt nemcsak habora idején teszi: az 4llamaddssag
(deficites koltségvetési politika) és a fegyverkezés a békegazdasigba is beépiilt.

A tartalmi azonossidgok mellett formai hasonldsigokat is kereshetnénk (a szan-
dékos hatdsagi aktuson kiviil is) mindharom esetben. A mi szempontunkbdl azonbdn

1 Smith Adam: Vizsgalodas a nemzeti vagyonossag természetérdl és okairdl. Pallas, 1899.
IV. két. 382, 1.

20 Marx: A politikai gazdasagtan biralatanak alapvonéasai. Marx—Engels Mivei. Kossuth
Kényvkiado, 1972. 46/I1. két. 256—260. 1.
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a harmadik eset az, amelyeik kiilondsen €rdekes. Ravilagit ugyanis Ricardo téve-
désének okara, ti. mi inditotta 6t arra, hogy a papzrpenzforgalom toruenyezt ,,rahuzza
az aranypénzforgalomra is.

A leértékelodott pénz a napdleoni haboruk idején mar nem ,megnyirbalt”
érme volt, hanem leértékel6détt bankjegy. A dolog érdekessége azonmban az, hogy
a leériékeléditt bankjeggyel egyiittforgd teljes sulyu érmék is leértékelb'dtek. Azaz
ugyanannyi arany, €érme formaban kevesebbet ért, mint rid formaban, vagyis
,,a bullion-ar az érme ar f61é emelkedett.”2

Nos, ha a nemesfémérme is leértékel8dik a- papirpénzzel egyiitt, akkor ez, ha
nem is menti, de magyarazza Ricardo tévedését.

De miért értékelddott le az érme? A bankjegyrdl tudjuk, hogy miért: az Angol
Bank 1797-ben felfiiggesztette?? az aranyra vald bevaltasat, a kormany pedig hadi-
kiadésai fedezése céljabol tetemes addssigai révén ,higitotta” a pénzt.2® (Egyébként
nem elsésorban pénzhitel felvételével, hanem azzal, hogy az allami vasarlasok révén
forgalomba keriilt kincstarjegyeket a Bank leszamitolta — Uigy mint az aruvaltékat).
Ez azonban még nem elég ok ahhoz, hogy az aranyérmeék is leértékelddjenek, amikor
a rudarany ara valtozatlan maradt. Az érmék azért értékelddtek le, mert a kormdny
kivitelitket és beolvasztdsukat is megtiltotta.®® Vagyis sem kinccsé nem valhatott,
sem kiilfoldre nem aramolhatott, a forgalmi eszkoznek kellett maradnia. Ezért
gondolta Ricardo, hogy az aranypénzre is érvényes a mennyiségi pénzelmélet. Rend-
kiviil tanulsagos eset.

Mit allapithatunk meg ezek utan az allami pénzrontdsrol anélkiil, hogy meg-
alapozatlan dolgokat allitandnk? Néhany dolgot azért lehet.

ElGszor: az dllami kiltéségvetés (kincstar) kéltekezésének sohasem szabott kor-
ldtot semmiféle pénzrendszer, sem pedig egy (vagy t6bb) bank likviditdsa. A koltség-
vetés -koltekezhet, vagy takarékoskodhat aszerint, hogy a kormany éppen milyen
gazdasagpolitikat folytat. A gazdasé.gpolitika milyensége sok mindentdl fiigg, de
teljesen fiiggetlen attdl, hogy mibdl van a pénz: fém, vagy papir vagy bankjegy, és
attél is, hogyan alakul a kozpont1 bank likviditasa.

Mésodszor: példaink is bizonyitjak, hogy az allam mindig szabdlyozta a pénzt:
s6t mindig rontotta is, ha érdekei igy kivantak — és ebben sohasem akadalyozta az,
hogy mibdl volt a pénz. A nemesfémpénzt is rontotta nemcsak ,kOriilnyirassal”,
hanem hatdsagiintézkedésekkel is.

"Harmadszor: az dllami szabdlyozds nem vdltoztatia meg a pénz természetét,
legfeljebb — amig érvényben van — akadélyozza azt, hogy sajat torvényei szerint
miikodjon. Meglehetdsen bizarr &tlet lenne azt allitani, hogy az allami intézkedések
k&vetkeztében a napdleoni haboruk idején Anglidban az aranypénz papirrd valt.
(Pedig az érmék elértéktelenedtek.) A fizetési eszkdozok leértékelbdése onmagdban
tehdt nem minésiti a pénzt.” ‘

21 Marx: A politikai gazdasagtan biralatanak alapvonalai. Kossuth, 1972, II. két. 256.1.

*2 1977 méjus 3-an tette kdzzé a kormany a ,,Bank Restriction Act”-et, amely fethatalmazta
az Angol Bankot, hogy jinius 24-ig ne fizessen vissza. A nem egészen 2 hénapra tervezett mtezkedes
tobb, mint 20 évig, 1821-ig ervenyben maradt. (Pierre Vilar: I. m.)

* Olyan véleménnyel is talalkozhatunk, hogy ez az inflacié nem pénz inflacid, hanem hitel
inflacié volt, nem annyira az allami pénzhigitas kovetkezménye, mint inkabb az akkor1 bankalapitasi
hullam kovetkezménye volt. (P. Vilar: 1. m.)

2 Marx: A politikai gazdasagtan biralatanak alapvonalai. 11, rész. 256. 1.



2. A hitelpénz gazdasdgi természete

Az eddigick alapjan egy dolgot hatirozottan megallapithatunk: a pénz termé-
szetét nem érdemes tisztan jogi oldalrdl vizsgalnunk, mert minden pénz szabdlyozhato
dllamilag (és szabélyoztak is). Ha tehat a papirpénz és a hitelpénz kiilnbségét
akarjuk feltarni, gazdasdgi természetiiket kell vizsgalat targyava tenniink. Nézzik
tehat errdl az oldalrdl a kérdést.

A papirpénz tehat allamjegy.?s Fiiggetleniil attél, hogy formalisan nyujt-e hitelt
a kozponti bank vagy sem, lényegében az dllam még be nem folyt jovedelmeinek
meghitelezése révén keletkezik. Az 4allami koltségvetés kiaddsai révén keril forga-
lomba és bevételei révén keriil ki onnan.

1. sz. dbra

A pénz mint jovedelem és mint téke mozgdsa
a) A~P—A : b) P—A—P
P—A : A

P-A p” \T
P—A CNa -
P_A o o

Az allamjegy tehat a jovedelem pénzformdja. A pénz, mint pénz —— azaz a jovede-
lem pénzforméja — és a pénz, mint téke k6zott 1ényeges kiillonbség van. A pénz,
_ha jovedelemként koltik el — marpedig az allam rendszerint ezt teszi — végleg elkol-
tik, érte arut vasarolnak, és igy tdbbé nem tér vissza eredeti tulajdonosadhoz. A pénz
forgalmat itt az eredeti tulajdonosatdl egyre tavolodé mozgas jellemzi.

A pénznek, mint t6kének a forgalma ezzel szemben kdrforgds. A (P—A'—P)
metamorfdzisbdl kovetkezik, hogy a t8keként kiadott pénznek vissza kell térnie
eredeti tulajdonosahoz — méghozza megszaporodva.

‘ Az allam pénzkiadasai j6vedelmének elkoltését jelentik, ezért a papirpénz .
(az allamjegy) forgalmara (P—A) az egyre tavolodé mozgas jellemzd. Ezért a papir-
pénzkibocsatds a forgalomban levd pénz mennyiségének szaporitasat jelenti. Az
allami koltségvetés altal kibocsatott pénz azonban vissza is tér hozza bevételei révén.
Igy az 4ltala teremtett pénz semmiféle zavart nem okoz a forgalomban — mindaddig,
amig ki is von annyi pénzt a forgalombdl, amennyit belepumpalt. Azaz addig, amig
bevételei és kiadasai fedik egymast, az allamjegy forgalombdl valo kilépése biztositott,
felesleges pénz nem reked a forgalomban. Az allam azonban sziikséges, de j6vedel-
mével nem fedezett kiadasait is finanszirozhatja allamjegyek kibocsatasaval (mint
ahogyan ez a napoleoni haboruk ota szokésossa is valt). Ebben az esetben viszont
— mivel bevételei kisebbek, mint kiad4asai — az 4ltala forgalomba dobott pénz
teljes egészében nem tér vissza hozza, s igy semmi biztositék nincs arra, hogy -alkal-
mazkodni tudjon a forgalom sziikségleteihez. Azt a pénzmennyiséget nem az drufor-
galom sziikségletei szivtdk a forgalomba, hanem az dllam pénziigyi problémdi kovet-

25 Az allamjegy elnevezés a milt szazadban feltehetGen altalanos volt. gy emlegetik a tan-
konyvek és a lexikonok (Lasd: Pallas), de Marx is félreérthetetleniil utal ra A toke I. kotetében.
(Lasd: pl. labjegyzet az 1961-es kiadas 124. oldalan.)
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keztében keriilt oda. S8t, nem is alkalmazkodhat, hiszen itt egy olyan P—A—P
korforgasrdl van sz6, amelyik nem valik szét vételre és eladasra.

A koltségvetés kiadasai esetében (P—A mozzanat) az allam pénzt dob a forga-
lomba, és arut von el. A koltségvetési bevételek azonban nem A—P mozzanatot
testesitenek meg, hanem 4arumozgis nélkiili pénzmozgast. (A bevételek nem aru-
eladasbol szarmaznak.) Az allamjegynek tehat nincs olyan mechanizmusa, amely
‘spontanul biztosithatna zavartalan korforgasat. Ehhez eleve kényszerrendszabalyokra
‘van sziikség: az adokat be kell hajtani.

Amennyiben viszont a koltségvetés deficites — azaz az allam annyit kélt, mintha
a deficit dsszegével nagyobb varhaté bevétele lenne — a pénz forgisa szempontjéb(’)l
azt jelenti, hogy a kénySzerrendszabély sem miikodott, s a forgalomban olyan pénz
maradt, amellyel szemben nem all aru. Ugyanakkor a koltségvetés bankkal szemben
fennallé addssaga is ,.fiiggdben” marad.

A mault szazad kozgazdasagl szakiréi éppen azért helytelemtettek a papirpénz
‘forgalmat, mert az allam szaméra ez a legkényelmesebb €s legolcsobb eszkoz (kamat-
.mentes hitel) pénziigyi problémainak megoldisdra, ugyanakkor a legnehezebben
ellendrizhetd.

A bankjegy mechanizmusa lenyegeben kiilénbozik az allamjegyétél. Ebben az
‘esetben a bank nem jévedelmet finansziroz meg, hanem tékét, mégpedig miiksds,
termelS t6két. (A kereskedelmi hitel esetében ugyanis a termelStoke egy részét adjdk
kolcs6n arutdke formajaban.) A bankar a pénzt szintén tGkeként adja ki, ezért a bank
pénzteremtd hitele csak meghosszabbitja azt a korforgast, amit a miik6ds t6ke mar
létrehozott.

2. sz. gbra o " A bankjegy kérforgdsa

=P/ \T
NaAs

A bankjegyet tehat — szemben az allamjeggyel — az aruforgalom sziikségletei
-szivjak a forgalomba, méghozza zdezglenesen Ez az ideiglenesség azonban nemcsak
pénzoldalon, hanem aru oldalon is jelentkezik. Ez a (P—A) mozzanat azt jelenti,
‘hogy drut vonnak el a forgalombél ideiglenesen — azért, hogy tovabbfeldolgozva vagy
mashova szallitva Gjra eladjak — és pénzt dobnak a forgalomba. Amikor az arut
végleg eladjdk, tehat kilép a forgalombdl (A—P) — most mar nem ideiglenesen —
.a pénz is kilép a forgalombdl végleg; a hitelt visszafizetik, a pénz megsemmisiil.

Ez a pénzforgalom tehat rugalmasan igazodik az aruforgalomhoz: nem zavarja
annak mozgasat, ellenkezbleg: koveti. Spontan mechanizmus biztositja a pénz
kilépését. .

’ Itt tehat egyaltalan nem az a probléma, hogy sikeriil-e kiszivatty(zni a forga-
lombdl a teljes bedobott mennyiséget. Ellenkezbleg: éppen az vethetd fel, hogy
miként tudnak rendszeresen tébb pénzt kihizni a forgalombdl, mint amit beledobtak?

Hiszen a forgalombdl ideiglenesen kivont aruk értéke (c+v) mindig kevesebb, -
mint a végleg eladott aruké (c+v+m), és a bank is kamattal tetézve kapja vissza
az altala teremtett pénzt. Azt hiszem ez az a probléma, amit Riesz Miklés a ,,hitel-
pénz paradoxoninak” nevez. Ez azonban mir egy masik probléma.

A papirpénz (allamjegy) és a bankjegy gazdasdgi természetére vonatkozdan
viszont megéllapithatjuk, hogy az fiiggetlen az aranyra valé bevdithatdsdigtdl, és mind-
addig kiilonbozd is marad, amig keletkezésiik, forgalomba keriilésitk médja — elkoltott
Jovedelem vagy forgalomba dobott t6ke — kiilonbézd lesz.
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H-p. 32amé Is3u3:
KPEAWUTHBIE OEHI'M — BYMAJKHBIE JEHTHA?

( Pezrome)

Otnnyne GyMaXxHEIX H KPeAUTHBIX JEHET HE TPYIHO A0 TE€X NOP, HoKa 06a GELTA 3aMECTUTENAMH
zeHer. Ho OTpBIB eHEAKHOH CHCTEMBI OT 30/10Ta CTABHT TaKU€E NPOGIIEMEI Tepel TEOPUIO IEHET; KOTO-
phle mOTPeOYIOT aHAM3a XapakTepa CeropHAIHeN AEHEKHOM CUCTeMB!. KpeauTHEIE AEHTH ABJISIOT-
cs-1m 6yMaxHBIMHA aeHramMu? U Ha 060poT: GyMaKHble HEHTH ABASIOTCA-NM KPEAATHEIMMU JeHTaMu ?
KaxaBbl 3aKOHOMEPHOCTH HBEIHEITHEH QHHARCOBOM CHCTEMBI: 3aKOHBI OyMaskHbIX AeHer (TeOpusA KO-
JIMYECTBEHHEBIX JEHET) MM 3aKOHEI GaHKHOTOB? ABTOD WCKAaeT OTBET HA 3TH BOMPOCH HCTOPHYECKAMM
M TEOPETHYECKMMH-HCTOPAYECKAMA METONAMM Y NPHMEPaMH. .

KoHeunsnt BoIBOX COCTOHT B TOM, YTO HEOOXOIHMMO aHAIM3HPOBATE MHEHEXKHYHO CUCTEMY
C IBYX CTOPOH: C OFHOM, CO CTOPOHBI 3KOHOMWYECKOTO XapaKrepa ACHET, C APYroi IOpHOUYECKOro
xapaktepa. Mexay 6yMaxkHOR B KpeUTHOM! JEeHeT ABNAETCA OOBIIOe Pa3IMYKE C TOUKH 3PEHHESA 9KO-
HOMHYECKOTO XapaKTepa, HO C CTOYKH 3PEHWA (HHAHCOBBIX CHCTEM HET 3HAYATEIBHOIO pPa3jMyMs
B CJIEACTBHEM IOPHAMICCKOIO PErYNHPOBAHMA U FOCYA3PCTBEHHOM QHHAHCOBOM NOMTHKH, DHHAH-
coBas CECTEMA, OCHOBABINAACA HA KPENUTHBIC JEHTH YMCTO HE CYINECTBOBANACH: OHA NMOMOIHHMEIIA
ofpamenue 30M0ThIX ACHET MM oOpamieHue OymaxHsIx geHer (AehHIMT, GHOJUKETHHIE JEHIH) HO-
MOJIbHHJT OOpallicHAe KPeOuTHBIX AcHer. OOpanicHue O0y)XKaXHBIX ACHEr TOXE HE CYLIECTBOBAJIOCh:
OHO JONOJIbHAJIO OOPAINEHUE MOHETHI, YACTO OHO 3aMECTHNO €ro B oOpawnesmy (HO apyrue hyHk-
LIMH MCOOJLHUNNCH MOHETaMM), B TO XK€ BpeMs €ro ofpalreHue AONONMbHWIO OaHXHOT, KOTHOPBIR
6bu1 060CHOBaH HA OOpameHuy BEKCENs He UMest O(HIMAIBHOIO Xapakrepa (3aKOH OPHHATHSA).

Dr. Emese Ifgeté’

IS CREDIT MONEY PAPER MONEY?
(Summary)

The distinction between paper money and credit money did not cause any problem while both
were only substitutes of money. The divorce of the money system from gold, places the theory of
money into such a situation, when it becomes inevitable the investigation of the present day money
system. Is the credit money really paper money? And conversely. Is the paper money, credit money?
What are those laws which prevail in our money system: the laws of paper money circulation (quanti-
tative theory) or the laws of bank note circulation? The author seeks the answer to these questions
using historical and theoretical methodes and examples.

Her final conclusion, in essence, can be summed up in that; the investigation of money system
is required from two aspects. On the one hand, from the aspect of economic property (nature) of
money, on the other, from the aspect of it’s legally regulated nature. Between paper money and
credit money (Bank note) — considering their economic nature — significant difference exist, but due
to legal regulation and state fiscal policy, there is no “Chinese wall” between them. Money systemn,
based on credit money circulation — in it’s clear form — historically did not exist, it was either
supplementary to gold money, or paper money circulation (state papers, budget money) supplemen-
ted the credit money circulation. Similairly, pure paper money system did not exist: it supplemented
or partially replaced the gold in the circulation (but in that case, the other functions of money were
fulfilled by precious metall) moreover, it’s circulation was always supplemented by bank note circula-
tion, based on bill of exchange circulation not having legal force.
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