AZ ARANY ES A KLIRING HARCA

ALIGHOGY AZ ANGOL KORMANY ez év aprilis 7-én kdzzétette
a Fehér Kényvben a nemzetkozi kliringuniéra vonatkozé tervét,
csakhamar napvilagot latott az amerikai valutarendezési terv is, s
azéta a két angolszasz nagyhatalom vildggazdasagi célkitiizései is
oly élénken foglalkoztatjak a hadvisel6 és a semleges allamok koz-
véleményét, mint a német nagytérgazdasag problémija. De mig a
német hivatalos férumok a békebeli nagytérgazdasagnak csak a
legfdbb korvonalait rajzoltak meg, Ggy hogy a részleteket illetGleg
csupan egyes magan- vagy félhivatalos szakérték nem egy vonat-
kozashan eltérG véleményére vagyunk utalva, addig mind az angol,
mind az amerikai kormany részletesen kidolgozott tervezetekkel 1é-
pett a nyilvanossig szine elé és az amerikal pénziigyminiszter mar
be is jelentette, hogy Washingtonba konferenciat fog egybehivni a
nemzetkdzi valutiris viszonyok habort utani rendezésére.

A szigetorszag vilaghir{i kbézgazdasagi és pénziigyi szakértdje,
Lord Keynes &ltal javasolt nemzetkozi kliringuni6é sokkalta inkabb
eurdpai, hiszen a multilateralis kliring a vilaggazdasagban a német
eredetli devizagazdalkodas rendszere mellett fejlédott ki. Ezzel
szemben az Eszakamerikai Uni6, amely immar tobb mint 22 és fél
millidrd dollar értékil arany, vagyis a vilig monetérius érckészle-
tének 80%-a felett rendelkezik, az aranyvaluta helyreallitisaval vi-
laggazdasagi térhéditisanak j atjait egyengeti. Az amerikai Harry
White, a stabilizaciés alap elndke altal kidolgozott amerikai pro-
gramm a hitelez6, a Keynes-féle javaslat pedig az adds allamok
testére van szabva. 1914 elott az Egyesiilt Allamok még az ados or-
szhgok kozé tartoztak. Az 1914-—18-as vilaghibori nagy hitelezs
allamm3 léptette ket el6, ugyhogy az 1920-as évek mésodik felé-
ben Anglia és Amerika még vetekedtek a vilaghitelezsi rangsor elsé
helyéeért; ma méir azonban nem fér kétség ahhoz, hogy a masodik
vilaghabori utin az Eszakamerikai Unié a vilig legnagyobb hite-
lez6, Nagy-Britannia pedig a vilag legnagyobb adés allama lesz.

A két egymaéssal versengs terv — minden ellentét dacara is —
egy lényeges pontban egyetért, mégpedig abban, hogy az eljévends:
békegazdasagban helyre kell allitani a nemzeti pénzek kiilfoldi ara-
nak, a valtéarfolyamoknak az allanddsagat, olyként, hogy ezeket
az arfolyamokat egy létesitendS nemzetkozi szamoléegységhez rog-
zitenék. Ez az egység a White—Morgethau-féle terv szerint az Uni-
tas, Keynes javaslata szerint pedig a Bancor lenne. A kettd kozott
azonban lényeges killonbség mutatkozik. Az Unitas ugyanis nem
egyéb, mint a dollir szimollegység-funkciéjanak megnagyitott
masa, hiszen az Unitas 10 dollarral egyenld, Ggy, hogy rajta, keresz-
tiil a dollarhoz volnanak régzitve a valutaszdvetséghez tartozd alla-
mok vialtéarfolyamai. Igaz, hogy az Egyesiilt Allamok a haborn
kitorése ota kereken 4 dollaron rogzitették a fontsterling arfolya-
mat, s ezen az alapon az Unitas jelenleg 50 shillingnek felene meg,
de ezt az amerikai elaboratum csak udvariassaghbol emeli ki, mert
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Anglia mar 1931 8szén letért az aranyalaprél, 1939 eleje 6ta pedig
a devizagazdilkodas rendszerét koveti, ugy hogy a fonton at jelen-
leg nem is lehetne az aranyhoz kotni a nemzetkozi szamoloegység
sorgat. Ezért halasztotta el Keynes késSbbre a Bancor eszmei arany-
tartalmanak a megallapitasat.

MAr most mindkét szamolé egység olyanszerii lenne, mint ami-
lyen a hamburgi Mark Banko volt, amely a szintiszta eziistnek egy
meghatirozott mennyiségével, 814 grammal volt egyenld értékii és
bankpénz létére eszmei egység volt; bank-marka érméket ugyanis
nem verettek ki, vagyis ilyen készpénz nem keriilt forgalomba. Kz
a bankméirka, amelyet a XVII. szizadban vezettek be, a hamburgi
nagykereskedelem konyvpénze volt és az akkori rendezetlen valuta-
ris viszonyok kozott egy szilard szamolSegységet teremtett. Az Uni-
tas, illetve a Bancor hasonléképpen hitelpénz lenne, de azzal a mesz-
szemend célkitlizéssel, hogy ehhez a szamoléegységhez rogzittesse-
nek az Unidban tomoriilé orszagok valtéarfolyamal.

A VALUTASTABILIZALAS ESZMEJE

MINTHOGY A PENZRENDEZESI PROGRAMMOK SARKPONTJA
a stabilizédlds eszméje, vessiink rovid visszapillantast ennek az esz-
mének a legiijabb fejlédésére. Maginak a valutastabilizalasnak az
értelme is lényeges valtozason ment at az utdbbi évtizedekben: mast
jelentett az aranyvaluta korszakaban, mint manapsag. A tiszta
aranyvaluta kora egyébként nem is tartott olyan sokaig. Anglia
ugyan 1816. évi valutatérvénye alapjan mar 1821-ben attért az
aranypénzrendszerre, de a mult szazadban még a hatvanas évekig
folyt a harc az egyes valuta és a bimetalizmus hivei kozott. Csak
amikor az 1870—71. évi habori utin a Német Birodalom is attért
az aranypénzrendszerre, akkor dolt el a kiizdelem az angol irany
javara. 1914 el6tt mintegy hatvan Allam kovette az aranyvaluta-
rendszert. Az aranypénzrendszernek ebben a négyévtizedes fényko-
riban az egyes orszagok valutatérvényei korintsem voltak egyseé-
gesek, de London volt a kozponti aranypiac és Anglia vezetd vilag-
hitelez6i helyzete messzemenden biztositotta a pénzrendszer nemzet-
kozi allandosagat. Az aranyvaluta legnagyobb vilaggazdasagi telje-
sitménye az volt, hogy kozds pénz-, illetve szamoloegység nélkiil is
megteremtette a nemzeti pénzek sorskozosségét. Az 1914 elbtti
aranyvaluta korszakanak a tanulsigai azt bizonyitjak, hogy a nem-
zetk6zi pénzegység Onmagaban véve masodrendii valutatechnikai
kérdés, mert az intervalutaris arfolyamok A&llandésagat mesterien
tudja biztositani az aranyparitds. Minden nemzeti pénzegység
ugyanis egy meghatirozott mennyiségii aranynak felelt meg és igy
az érmeparitis két nemzeti pénzben foglalt egyenld mennyiségii ara-
nyat jelentett. A fontsterling és a dollar régi egyenldségi arfolyama
4.86 dollar volt, ami egyértelmi volt azzal, hogy 4.86 dollarban volt
ugyanannyi arany, mint 1 angol fontban. Minthogy pedig a bank-
jegyek mindeniitt aranyra voltak bevéalthatok, a nemzeti pénzek
valtéarfolyamai az érmeparitastdl csak a felsd és also aranypontok
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hatirai k3zstt térhettek el, e pontok nagysagit viszont az arany-
nak az adostél a hitelez6hoz vald szallitisi és atveretési koltségei
szabtak meg. E2 a szellemes aranygépezet az akkori nyugodt vilag-
politikai helyzetben nagy szolgalatokat tett a vilaggazdasagi viszo-
nyck Aallandésitisira, amidén a valtdarfolyamok kilengéseit az
aranypontok sziik, 1%-os hatarai kozé szoritotta, holott papirvalu-
taknal a valtéarfolyamok emelkedése elvileg a végtelenségig, a gya-
korlatban azonban, a gazdasagi élet 6sszeomlasaig terjedhet, — mert
a kiozgazdasigtanban a matematika végtelen jelének rendszerint az
Osszeomlas felel meg. Az aranyvaluta érdjaban a mar Ricardo altal
felallitott liberalis tétel érvényesiilt, amely Ggy szolt, hogy tana-
csosabb a pénz sorsit az aranytermelés esélyeire, mintsem az em-
beri onkényre bizni. Ebben az értelemben a stabilizalas meég egyet
jelentett a pénz sorsanak az arannyal valé Osszekapesolasaval,
vagyis az aranypénzrendszerrel. Az elsé vilaghabori elétt még csak
néhany szobatudds mert az arany értékmérd szerepével szemben elé-
gedetlenségének kifejezést adni, kovetelve a pénz vasarléerejének
allanddsitasat. Az aranyvaluta ugyanis csak bizonyos arkiegyenli-
tGdési iranyzatot biztosit a vilagpiacon, amely azonban sokszor
csak nagy késedelemmel érvényesiil, az egyes nemzetgazdasigok-
ban parhizamosan végbemend aringadozasok ellen pedig nem nyujt
védelmet. Ennélfogva az aranypénzrendszer biraloinak egyik ked-
venc érve az, hogy ez a pénzrendszer hibas a valsagok felidézésében,
mert a fennallasa esetén végbemend aringadozasok fontos tényezdi a
gazdasagi élet hullammozgasainak. Az bizonyos, hogy a pénzérték-
ingadozasok az 1914 elGtti arkonjunkturdk soran is szamottevd
aranyokat Oltottek. Mar pedig a drigasag a pénz vasarléerejének
slilyedésével, az olcsésag ellenben annak emelkedésével jar, s ameny-
nyiben az dremelkedés a pénz szaporitasara vezethet6 vissza, infla-
ciéval, a pénz mennyiségének csékkenése okozta aresés esetében vi-
szont deflacioval allunk szemben. Mar most az arstabilizalas egyik
elsG el6harcosa, Irving Fisher amerikai professzor mar 1913-ban
a pénz vasarlderejének allandodsitasa mellett szallt sikra, az index-
valuta tervével azonban csak 1920-ban: allott elé az elsé vilaghabo-
riut kdvetd pénzrontasok hatdsa alatt. Javaslata szerint a pénz va-
sérlderejét arindex alapjan kell allanddsitani olyként, hogy aremel-
kedés esetén a pénz mennyiségének csokkentésével, aresés esetén
pedig a pénzmennyiség novelésével kell kiegyensiilyozni és nyugvo-
pontra juttatni az drmozgalmakat.? Fisher szellemes hasonlata sze-

1 Irving Fisher a maga sajatos indexvalutijat kompenzalt dollirnak ne-
vezi. Bz egy aranyrudvaluta lenne azzal, hogy a dollir aranytartalma val-
toznék az drmozgalmak szerint: 4remelkedés esetén novelni, Aresés esetén
csdkkenteni kellene. A pénzegység aranytartalménak emelése ugyanis csok-
kenti a jegybank rendelkezésére all6 szabad aranykészletet &s aremelkedést
ellensulyozé hitelmegszorité politikara kényszeriti, mig a kompenzalt {(gummi)
dolldr aranytartalmanak leszillitdésa ndveli az érckészletet, ami hitelkiterjeszts-
fremelS jegybankpolitikdt tesz lehetévé. Fisher elgondoldsa a pénzegység
aranytartalmédnak leszéllitdsara vonatkoz6lag megvalosult az 1931—37. évi
leértékelések idején,
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rint a vasarlberejében ingadozd pénz egyes indidn torzsek kezdet-
leges hosszmértékére emlékeztet. Ezek a torzsek ugyanis nem ismer-
ték még sem a yardot, sem a métert, hanem a mindenkori torzs-
fonok derékdve volt a hosszlsag mértékegysége. Ha kovér volt a
torzsfénok, akkor kitagult a mértékegység, ha ellenben sovany réz-
bérit keriilt a térzsfonoki székbe, akkor megrovidiilt. A hasonlatot
tovabb flizve, azt mondhatndk, hogy a pénzpolitikai derékszijat
inflaci6é idején kijebb, deflacié idején pedig beljebb csatoljuk. HEzt
lehet8leg kerillni kell, viszont a teljes arallandésag csak egy esz-
mény, mert az arvaltozasok nemecsak a pénz, hanem az aru oldala-
16l is eredhetnek. A teljes arstabilizalas ezek szerint csak a gazda-
sagi fejlddés veszélyeztetése aran volna elérhetd. Gyakorlatilag te-
hat az 4rallanddsitas politikdja nem torekedhet tobbre, mint a kon-
junkturamozgalmak szélsGséges Aaringadozasainak a kikiiszébolé-
sére. Ennek a szerényebb célkit{izésnek a megvaldositasa viszont el-
engedhetetlen feltétele a valtéarfolyamok allandosaganak.

A mult vilaghaborit kévets valutiris kdosz korszakaban Euro-
paban a legnagyobb nyomatékkal a svéd Cassel és az angol Keynes
emelték fel szavukat az arstabilizalas eszméje mellett. Cassel kiilo-
ndsen azt hangoztatta, hogy a haborlis pénzrontas utin az arany-
valuta helyredllitisa az egyes nemzeti pénzek visarloerejének, a
vasarloerd-paritisnak megfeleld arfolyamokon torténjék. Keynes
pedig ezenkiviil kifejezetten az indexvaluta mellett szallt sikra,
amidén 1923-ban a pénz reformjardl sz6lé miivében vilagga kiirtslte
a merész, 01j valutapolitikai elvet, amely gy szdl, hogy a pénz bel-
foldi vasarlderejének az allandésagaért szitkség esetén fel kell al-
dozni a pénz kiilféldk &ranak, a valtéarfolyamoknak az allandoésa-
gat. A valutastabilizalas ma mar ily médon nem a pénznek az arany-
nyal valé sorskozosségét, hanem az Arstabilizalast jelenti. Meg kell
azonban jegyezniink, hogy az arallandésag elvét nem kell foltétleniil
olyan mereven formulidzni, mint ahogy azt Keynes elGszor tette.
Ma mar nem vonhaté kétségbe, hogy az arstabilizalas egyarant
alapelve a jél szabdlyozott arany- és papirvalutinak. Ha pedig a
nemzetgazdasagi egyensily akar befelé, akar kifelé meginog, ak-
kor mir leginkabb a devizagazdalkodas szigorG rendszere allithatja
helyre a pénzrendszer szilardsagat és ezen at vezet vissza az ut egy
szabadabb valutarendszer felé. Az aranyvalutinak a mult vilag-
habora utan tortént 0jjaszitletésénél azonban az Arstabilizalas elvét
nem vették mindig kell6képpen figyelembe. Kiilonésen Anglia volt
az, amely pénziigyi gdghdl egy silyos areséssel jard deflacié aran
1920—25 kozott Gjbdl kierdszakolta a dollarral szemben a régi pa-
ritast. De az @j aranyvalutas korszak a mult vilaghaborg utan csak
rovid ideig, 1925-t61 1931-ig tartott. A pariskdrnyéki békeparancsok
a vilaggazdasagi egyensilyt Ugy felforgattak, hogy az 1929 6szén
kirobbant vilagvalsag nyoméban a szigetorszag 1931 szeptember
haviban kénytelen volt feladni az aranyalapot és az elSkelfen sza-
bad valutanak elnevezett papirvalutara tért at. Ezzel sorozatos le-
értékelések kovetkeztek be az angolszasz és a hozzdjuk kozel allo
orszagokban. Valsagpolitikai okokbdl még a dollar devalvacidjara
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is sor keriilt, dacara annak, hogy az amerikai szdvetségi tartalék-
bank-rendszer a prosperitas idején, ha nem is bevallottan, de tény-
legesen Arstabilizacios politikat folytatott. 1937 kozepén az volt a
helyzet, hogy Nagy-Britannia, az Egyesiilt Allamok és Francia-
orszag 40—42%/¢-0s aranyban értékelték le pénziiket. Az arallandé-
sitds eszméje azonban még ebben a bizonytalan pénzpolitikai kor-
szakban sem ment veszendcébe, amint azt az angol - szabadvaluta-
kisérlet mutatja, amely éveken at egy pénzszaporitas nélkiili pénz-
értékesokkentést valdsitott meg. Ily moddon a Szigetorszigban a
belfoldi arak a leértékelés ellenére Ugyszolvan valtozatlanok ma-
radtak, s ennek kovetkeztében kiviteli cikkeinek arai a vilagpiacon
aranyértékben a font értékestkkenése aranydban olesGbbodtak.
Ennek az exportprémiumnak volt koszonhetd, hogy az angol kivi-
tel a vilagvalsig éveiben aranylag kedveztbben alakult. A felfegy-
verkezési verseny megindulasival azonban Anglidban is emelkedni
kezdtek az arak.

Az angol szabadvaluta-kisérletnél intézményesebben biztositja
az ardllandosagot a devizagazdalkodads rendszere, amelyre 1931-ben
a Német Birodalom? és az 6 nyomaban elsGsorban a kozép- és dél-
keleteuropai allamok tértek 4t. Az aranygépezet letdrésével valuta-
csoportok alakultak ki, mint a sterling-blokk, a dollar-blokk, a yen-
blokk és a devizagazdalkodas eurdpai blokkja. 1939 elején azutan
Anglia, az uj vilaghédboru kitorésekor pedig Franciaorszag is a de-
vizagazdalkodast vezette be, ugy, hogy ez a rendszer az eurdpai
hadvisel6 feleknél altalanosult.

Mar most az elsG viligégést kovetd inflaciok és deflacidk ta-
pasztalatain okult a pénzpolitika és ezért tették mar eleve kozzé az
angolszisz nagyhatalmak habort uténi valutarendezési programm-
jukat, ami annal is inkabb céliranyosnak latszott, mert a német
nagytérgazdasaggal szemben nekik is fel kellett allitani vilaiggazda-
sagl terveiket. Mig a nagytér-gazdasig csak a vilaggazdasagnak
egy korzetét flizi szorosabban Ossze nemcsak valuta- és kereskede-
lempolitikai szempontbdl, hanem a termelés iranyitisa szempontja-
bdl is, addig az angolszasz allamok a vilaggazdasag rendezéséhez
egyeldre ugyan csak a valutapolitika kesztylis kezével nyulnak,
viszont vilaggazdasigi hegemoniara iranyuld torekvéseik messze
tulterjednek egy kontinentalis nagytér-gazdasignak a korén.

AZ ARANYUNIO AMERIKAI TERVE

NEZZUK MEG KOZELEBBROL az Unitas-Uniot, amelyet joggal
»aranyunionak® is lehetne nevezni. Az eddigi nemzetkézi pénzszo-
vetségek koziil a legnevezetesebb a latin érme-unié volt, amelyet
III. Napoleon els6 lépésnek tekintett kedvenc pénzpolitikai uto-
piaja, a vilagérme uni6 felé. A latin érme-unié 1865-ben alakult meg
a kett6s — arany és eziist -— valuta megmentésére, de csak a
frankvalutaja allamok egy részét, Franciaorszagot, Olaszorszagot,

2 A devizagazdalkodast elsének Németorszig vezette be 1918-bam.
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Svajeot, Belgiumot, majd Gordgorszagot tudta egyesiteni. A nem-
zetkozi egyezmény legfontosabb rendelkezései abban illottak, hogy
egységesitették az érmék veretését, s igy az eziist 6t frank értéki
valutapénznek, mint a valtépénzeknek kolesonds elfogadasara kote-
lezték egymaést. A latin pénzunié azzal az alapvetd tanulsaggal jart,
hogy egy nemzetkozi érmének a veretése egyaltalaban nem biztosit-
hatja a valtéarfolyamok szilardsagat, mert az érmekozosség csak
addig allhat fenn, amig a tagallamok fizetési mérlegeinek kiegyen-
stulyozottsiga folytin allandok a valtéarfolyamok. Mihelyt vala-
mely tagillamban inflacié 1épett fel, az illetd orszag érméi és valto-
pénzei papirpénzének disagiéja folytan a tobbi tagallamba aram-
lottak, Ugy, hogy az érme-uni6é a pénzrontd allammal szemben tart-
hatatlanna valt. Eltekintve a skandinav allamok 1872. évi érme-
uni6jatdl, amely a mult vilaghéboruval gyakorlatilag épp 0gy meg-
szilint, mint a latin pénzunié, mas nevezetesebb nemzetkozi pénzszo-
vetségi kisérletekkel ezideig nem taldlkoztunk. Az 11j angolszasz
tervek szamolnak a latin érme-unié tanulsigaival és ezért a legna-
gyobb sllyt helyezik a tagéllamok fizetési mérlegeinek egyensily-
ban tartisira, de ez a c¢él csak akkor valosulhat meg, ha szilard
a tagallamok alapvet$ gazdasigi szerkezete. A tervbevett angol-
szasz pénzunick most mar elvileg mindenek eldtt abban kiildnboz-
nek a korabbi hasonlé kisérletekt6l, hogy nem érme-uniék, hanem
bankpénz-unidk, s igy szem el6tt tartjak, hogy ma mar a készpénz
viszonylagos jelentGsége a fizetési forgalomban er8sen hattérbe
szorult, mert a nagybani forgalomban a készpénzt kimél§ forgalom
héditott tért, amelynek alapja a bankpénz. Utobbibdl nétt ki a gird-,
a csekk- és legmagasabb fejlédési fok gyanant a kliringforgalom.
De ha a bankkovetelések egyes vezetd gazdasagi allamokban im-
mar a pénz allaganak tobb mint 70%-ara is rugnak, a lebonyolitott
pénzforgalomnak pedig tobb mint 90%-a esik a készpénzt kiméls
forgalomra, mégis taldlé az a megallapitis, hogy a modern pénz-
rendszer egy forditott piramishoz hasonlithatd, amelynek keskeny
készpénzesiicsan nyugszik a hitelpénz hatalmas tomege. Az arany
pedig elsdsorban a készpénznek, de részben mar a hitelpénznek a
fedezete gyanant Grizte meg a jelent8ségét, ami kiilonosen érvényre
jutna az Unitas-szovetségnél. Igaz, hogy az Unitas csak térvényes
nemzetkozi szidmold egység lenne, de a valosagban az Unitas tized-
részével egyenértékii dollar ép gy betdltené ténylegesen a nemzet-
kozi pénz szerepét, mint ahogy ezt a szerepet az angol font 1914
el6tt minden nemzetkdzi egyezmény nélkiil is betdltotte. Bz annal
is inkabb bekovetkeznék, mert az Unitas-kovetelések bevalthatok
aranyra és forditva, az arany is atvalthaté ilyen kovetelésekre.

A latin pénzunié még egy liberalisabb korszakba esett és igy
nem volt egy olyan messzemend felhatalmazasokkal felruhézott
kiozponti szerve mint amilyen az Unitas-egyesiilésnek nemzetkozi
kozponti bankja lenne. Pedig ez a bank is még mindig kevésbbé
mélyrehatéan nyilna bele a nemzetkozi fizetések lebonyolitisaba,
mint az angol kliring-bank. Az Unitas-szdvetség kozponti bankja
ugyanis lényegében csak kivételesen, a pénz allandésitasa érdeké-
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ben, vasarolna és adna el devizakat. Foéként ez a koriilmény az,
amely a londoni Cityt kissé baratsigosabb magatartasra _ttha
hangolni a White-tervvel szemben, mert ennek az alapjan a deviza-
forgalomnak nagyobb hanyada bonyolédnék le a magianbankok ut-
jan, mint a kozponti kliring-bank feldllitisa esetén. Az Unitas-
egyesiilés kozponti bankja kezelné a legalibb 5 milliard dollaros va-
lutastabilizaciés alapot, amelyet a tagéillamok felerészt allampapi-
rokban, ¥ részt aranyban, Y% részt pedig nemzeti devizdkban tar-
toznanak befizetni, de befizethet6 az egész aranyban is. A részese-
dési aranyt az egyes orszagok aranykészletének, fizetési mérlegének
és nemzeti jovedelmének egylittes figyelembevételével allapitanak
meg. Az aranyban szegény allamoknil az elsé befizetésnél az arany
hanyada 10%-ra csokkenthets. Az alap legfontosabb jogositvanya
az, hogy a nemzeti valutakat adhatja’ és veheti szilird drakon a fize-
tési mérleg kiegyenlitésére, illetve az addssagfizetések megkonnyi-
tésére. Valamely allam képvisel§jének szavazati joga legfeljebb az
Osszes szavazatok 25%-a erejéig terjedhet, egyébként az alapban
valé részesedésvallalisa az iranyadé. Annak ellenére, hogy ezek
szerint az U. 8. A. 25%-ra korlatozta szavazati jogat, mégis fontos
vétojogot biztosit magéinak, mert csak 4/5 tobbséggel lehet a nem-
zeti pénzek relaci6it megvaltoztatni. A tékében szegényebb allamok
mar a valutastabilizciés alaphoz valé hozzajarulasukat is valoszi-
niileg csak amerikai kolesonok felvételével tudnak befizetni, ugy,
hogy a valutakiegyenlits alap terve a semleges allamokban is rész-
ben élénk visszahatast keltett. A tagallamok pénzpolitikai szuveré-
nitasanak korlatozisa leginkabb abban nyilvanul meg, hogy lemon-
danak valtéirfolyamuk megvaltoztatasardl, vagyis a leértékelésrdl
és a felértékelésrdl, elsGsorban persze az elSbbirdl, mert ez a vele-
jaré valutadomping révén a kivitel fokozdsanak hathatds eszkoze.
Amellett az egyes allamok egy olyan alapra bizndk valtéarfolyamuk
megvaltoztatasat, amelynek végrehajtobizottsagiban a dolog ter-
mészeténél fogva a tékében gazdagabb allamok dominadlndnak. De
le kell szogezni, hogy a leértékelés kétes fegyveréhez a legtobb al-
lam amigy is csak végsG esetben szokott folyamodni, ilyenkor pe-
dig alighanem szamithatnak a tagallamok belatadsara. Viszont el
kell ismerni, hogy a felesleges leértékelések megakadalyozasa a
valutaris viszonyok allandodsitasanak conditio sine qua non-ja.

A magunk részérdl a valtéarfolyamok varidlasanal is sokkalta
nehezebb kérdésnek tartjuk a tagallamok kezd$ valtéarfolyamainak
a pénzszovetség megalakitasakor valé megallapitasat. Mar pedig cz-
zel a nehézséggel az amerikai elgondolds kozelebbrél nem néz
szembe, hanem egyszeriien az alapra bizza a valtéarfolyamok elsé
megszabasinak feladatat. A gyakorlatban ez persze egyezményes
alapon térténne, legfeljebb kiilfoldi kolesonokkel édesitenék meg a
kisebb allamokkal szemben esetleg alkalmazandé gyengéd erdsza-
kot. De ennek ellenére a devizakorlatozasok ,mielGbbi eltorlése’*
nem fog olyan siman menni, mert az Egyesiilt Allamok kivételével
minden hadvisel6 allamban szigort devizagazdilkodas van beve-
zetve, gy hogy csak a kotottségek enyhitése, a haborts artihiany
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pétlasa és az Arszabalyozas ezt kovet§ feloldasa utan lehetne egy
szabadabb é4ralakulds alapjan megrogziteni a vésarléerdparitaso-
kat. A helyes valutastabiliziciés arfolyam kipuhatolasa nem olyan
egyszer(i feladat. Gondoljunk csak vissza a francia frank stabiliza-
cibjara, amelynél két év telt el, amig 1928-ban 124 frank = 1 font
rogzitési arfolyam kialakult, holott a valutaallandositasi kisérlet
meginditasakor még 240 frank voit a fontsterling arfolyama. Bizo-
nyos atmeneti id8 beiktatisira volna sziikség, hogy az amerikai
tervben el8iranyzott szabadabb intervalutiris viszonyok mellett Kki-
alakulhassanak azok a természetesebb arfolyamok, amelyeket az-
utin a nemzetkozi valutapolitikai egyezmény megkotésekor le le-
hetne rogziteni. Mar csak a megfeleld atmeneti id6szak hidnyira
vald tekintettel is nehezen képzelheté el, hogy a habora befejezése
utan egyhamar fel lehessen oldani a devizakorlatozasokat — a: spe-
kulativ tdkemozgalmak megrendszabalyozasanak a kivételével. A
legalis t6kemozgalmakat, mint amilyenek a kiilkereskedelemmel jaro
tékemozgalmak, az illegalisaktol sokszor oly nehéz megkiilénbdz-
tetni, hogy méltin meriilt fel az a kétely: meg lehet-e gatolni a
vandortSkék mozgalmit egy szabadabb intervalutaris rendszer mel-
lett? Xzek a bolygd t6kék sok zavart okoztak az elsé és masodik
vilaghdbort kozé es6 bizonytalan vilaggazdasigi korszakban. A
prosperitas vége felé az Eur6pabdl az Ojvildigba aramlé pénztdkék
élezték ki annyira az amerikai tézsdehosszt, hogy az amerikai va-
lutapolitikai hatésagok nem tudtak megbirkézni vele, ami azutan
végsd fokon 1929 Gszén a newyorki tOzsdekrachra vezetett, ez pe-
dig mar a vilagvalsag arnyékat vetette elére. Az angol fontnak az
aranyalaprol valo letérése utan pedig a valutablokkok leértékelési
versenyfutisa idején ai bolygotokék egyenesen a valutapolitika vész-
madaraivi és egyben békegalambjaiva valtak: a valtoz6 esélyek sze-
rint menekiiltek Londonb6l New-Yorkba és viszont. Ezek a bolygo
tékék konnyen felborithatjak a nemzetkozi pénzpolitikai egyen-
sulyt, kérdés azonban, hogy kiilontsen az atmenetgazdasag koraban
meg lehet-e Sket rendszabalyozni devizakliring nélkiil ?
Kiilkereskedelempolitikai téren az amerikai terv alig mond
tobbet annal, mint hogy a stabilizdcion kiviil az alap céljai kozé
tartozik a kiilkereskedelem fejlesztése is. Itt foként a valuta-
kiegyenlits alap tagbetéteinek kétharmad rész erejéig az egyes alla-
moknak val6é visszafizetése és mas hitelakciok vétetnének figye-
lembe. Vilagkereskedelmi szempontbdl az aranyra valé tamaszko-
dis bizonyos szabadkereskedelmi jelleget kolesondz a tervnek. De
az aranyat a szabadkereskedelemhez nem flizik olyan eltéphetet-
len és kizardlagos szalak, mint ahogy azt gyakran feltételezni szo-
kas. Akik ezen a nézeten vannak, azok egyoldaliian a hamisitatlan
liberalizmus korszakat tartjak szem el6tt, megfeledkezve arrol,
hogy a kapitalizmus mar a mult szdzad hetvenes éveit6l kezdve
feudalis korszakaba 1épett és ezzel erdsen kozeledett az iranyitott
gazdasag felé. Tagadhatatlan, hogy a devizagazdalkodassal jaro
totalis kiilkereskedelmi iranyitassal, amelynél nem a vamok, hanem
a tilalmak és engedélyek rendszerén s a Kkiilfoldi fizetd eszkozok
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hatésagi kiutaldsan van a hangsily, az aranyvalutinak semmiféle
fajtaja, még egy félig-meddig kotott aranypénzrendszer sem egyez-
tethetd dssze. Viszont vampolitikai szempontbél az aranyvaluta igen
szépen megfér nemesak a szabadkereskedelemmel, hanem a vam-
védelmi iranyzattal is, amint azt éppen az amerikai példa oly meg-
gy6zGen bizonyitja. Ennélfogva annak a tételnek, amelyet az angol-
sziszok annyit hangoztatnak t. i., hogy ,,a vilagprosperitas osztat-
lan egész“, nem kell sziikségszeriien szabadkereskedelmi reminisz-
cencidkat felidéznie. Az osztatlansig a vilaggazdasag iranyitasa-
val nagyon jol dsszeegyeztethetd, és az is bizonyos, hogy a habora
utan jé6 darabig nem lehet magara hagyni a vilaggazdasagot.

Nem tartoznak a kiegyenlité alap feladatai kozé, hanem Kkii-
16nleges szervekre bizatnidnak a habort utini Gjjaépitéshez sziik-
séges t0kék elbteremtése, a segélyakei6é és a legfontosabb nemzet-
kozi nagykereskedelmi arak allanddsitisa. De éppen a harmadik
kiilonallo terv messzemenden belevig a valutastabilizilas kérdeé-
sébe, mert az alap pénzpolitikai arszabalyozasat kozvetlen arsza-
balyozassal egészitené ki.

A NEMZETKOZI KLIRINGUNIO ANGOL TERVE

TERJUNK MOST AT az angol tervre. Keynes leszigezte, hogy
az 0 személyes javaslata eredetileg az aranyat nem vette figye-
lembe. Ezzel nyilvan arra célzott, hogy 6 tébbre tartja az arallan-
dositast a valtoarfolyamok stabilitasanal, és minden bizonnyal az
angol kormany kivansigara kellett engedményt tennie a gazdag
szOvetséges testvérnek, amikor a Bancort aranyalapra helyezte. A
kliringnek azonban tobb jelentése van. A bankkliring tudvalevéleg
abban all, hogy a kolesonds kovetelések és tartozasok beszamita-
saval csak a mutatkozd cstesokat egyenlitik ki, A harmincas évek
elején azutan a vildgvalsig mélypontjin a devizagazdalkodas meg-
teremtette a kétoldalt allamkozi kliringet, amelynek szerkezete lé-
nyegében az volt, hogy az egyes orszagok exportdrjeivel és impor-
torjeivel a megbizott szervek, rendszerint a két allam jegybankja,
belf6ldi pénzben szamoltak el, mig az allamkozi elszimolast a koz-
ponti szervek iddnként ejtették meg. A kétoldali elszamolis azon-
ban thlsagosan merev és a legnagyobb nehézséget a kliringesiesok
okozzak, amelyek a kétoldall allamkozi elszamolas eredeti célkitii-
zése ellenére minduntalan felbukkantak és kiilon rendezést igényel-
tek. A berlini Verrechnungskasse azutin megteremtette a multi-
lateralis kliringet, amelyben mar 1941-ben tizenkét allam vett részt.
Ez az elszimolisi pénztar azért nem tett meég atiité jelentGségre
szert, mert a totalis haboris erofeszitésekre vald tekintettel Német-
orszig -— ép ugy mint Anglia — kiilféldi kdlesonoket vesz igénybe,
gy, hogy német kliring-ad6ssigok keletkeztek. Ez azonban atme-
neti jelenség, mert biztosan szamolhatunk azzal, hogy két olyan
hatalmas nagyipari &llam, mint a Német Birodalom é&s Nagy-
Britannia, a haborti utan mindent el fognak kdvetni kiviteliik foko-
zasara, hogy addssagaikat letorlesszék és Gjbol hitelezd allamma

Erdelyi Magyar Adatbank



368 Ifj. Boér Elek

valjanak. Anglia eladésodasa egyébként joval nagyobbaranyi. A
német kliringad6ssagok 1942 kizepén becslés szerint 7—8 milliard
méarka korill mozogtak, mig Nagy-Britannia a kdoleson- és bérleti
térvény alapjan 1943 maércius elejéig 4.4 milliard dollar kolestnt
vett fel. Ezek utan nem csodalkozhatunk azon, hogy az angol terv
nagyobb mértékben felel meg az adds allamok igényeinek is. Elo-
szor is kisebb pénziigyi aldozatokat kovetel a tagallamoktél, méasod-
szor a kiilkereskedelem erdteljesebb iranyitasat javasolja, harmad-
szor pedig simulékonyabb, s ennélfogva alkalmasabb az &tmenet-
gazdasag valutapolitikai probléméainak a megoldisira. Erthetd te-
hat, hogy nemecsak a semleges allamokban talilt kedvezébb fogad-
tatasra mint az amerikai terv, hanem egyes német sajtéhangok is
elismerték, hogy jobban szimol a tényleges viszonyokkal, mert te-
ret hagy nemszeti gazdasagpolitika folytatisara, amellyel szemben
Keynes mar régdta megértést tanisit. Az angol terv alapjiban véve
kompromisszumot létesit a viliggazdasag és az iranyitott nemzet-
gazdasig kozott, a nagytérgazdasag kérdését viszont nyitva hagyja.

A nemzetkézi kliring mar most korantsem terjedne ki az Osszes
allamkozi fizetésekre, hanem csak a csuesfizetésekre, amelyek a
szabadabb vilaggazdasigi korszakban is a jegybankok arany-, de-
viza- vagy. valutakészleteinek felhasznilasaval bonyolodtak le. Azok
a fizetések pedig, amelyek ebben a korszakban egymast kompen-
zaltak, tovabbra is megmaradninak a maganforgalom szamara. A
Keynes-tervnek ez az utdlagos értelmezése némileg megnyugtatta a
Cityt, amely elGszor abban a hiszemben volt, hogy a kliringbank
az Osszes nemzetkozi fizetéseket fenn akarja tartani maganak.

A nemzetkozi kliringegyesiilés székhelye felvaltva London és
Washington lenne. A tagillamok kvé6tait nem betétek, hanem a
habora el6tti évi atlagos kivitelnek és behozatalnak T75%-a alapjan
allapitandk meg. A kvétahoz igazodik a szavazati jog, a kisallamok
azonban a végrehajtobizottsagba csak csoportonként kiildhetnének
ki egy kozos fGképviselSt és egy-egy tovabbi szavazatra nem jogo-
sult delegaltat, aki sajat allamanak ligyeiben meghallgatandé6. Ily
médon a kliringunié is, mint minden nemzetk6zi egyezmény, kike-
ritlhetetleniil a vezetd gazdasagi allamok tulstlyat biztositja, s ha
a tervezet ezt jogilag is leszbgezi, az a tényleges helyzeten Gigysem
sokat valtoztat. Egyébként az amerikai és az angol valutapolitikai
programmok egybehangzdéan az egyesiilt nemzeteket tekintik torzs-
tagoknak, mig a semleges és mas allamok felvételére csak késGbb
keriilne sor.

Ami a Bancornak az arannyal valé lazdbb kapesolatat illeti,
az eldszor is abban nyilvanul meg, hogy mig aranyért vasirolhato
Bancor, addig utébbi nem valthatd be aranyra. Masodszor az Unitas-
szal szemben a Bancor aranyértéke inkabb megvaltoztathaté defla-
ciés, vagy inflaciés iranyzatok kikiisz6bolésére. Keynesnek ez az
egészen ujkeletii javaslata lényegében arra irinyul, hogy a nemzet-
kozi szadmoldegység aranyértékének a valtoztatisaval nemzetkozi
konjunkturapolitikat lehessen folytatni. Régi tétele ugyanis, mint
jeleztiik, gy sz6l, hogy a pénz belfdldi véisarld erejének allanddésaga
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fontosabb, mint a valtéirfolyamok allandésiga. Ha azonban van
egy nemzetkdzi szamoléegység, akkor a valtéarfolyamok stabilita-
sadnak a fenntartisa mellett tisztin a szamolbegység aranyértéké-
nek a varidlasival lehet Aarstabilizalé politikat iizni.* De a régi
Keynes-féle valutapolitikai felfogas is széhoz jut akkor, amikor az
egyes allamok fizetési mérlegei koriil mutatkozd egyensulyzavarok-
nak kell véget vetni. Ilyenkor nem a nemzetkozi szimoléegység ér-
tékének, hanem az illet6 nemzeti pénz Bancorhoz viszonyitott arfo-
lyamanak a megvaltoztatasa valik esedékessé. Az idevago eléggé
rugalmas szabilyozis Osszefiiggésben all az egyenlegek utan fize-
tend§ illetékekkel, valamint az egyestiilés &ltal nyujthaté hitelekkel
is. A kis jutalékon kivill ugyanis mind a kovetel, mind a tartozik
Bancor-egyenleg utan évente illeték fizetendd, feltéve, hogy az egyen-
leg a tagallam kvétajanak Y4-ét meghaladja. Az illeték kulesa 1%,
ha a cslcs a kvota Y- és 1s-e kozott mozog, ezenfeliil pedig 2%.
Ez az illeték biintetéspénz jellegével bir, amennyiben a cselekvd
fizetési mérlegii dllamokat a Bancor-kdvetelések talzott felhalmo-
zasitdl, a szenvedd mérlegiicket pedig a talzott eladésodastol akarja
elriasztani. Egyébként azonban a kliring-szovetség odahatna, hogy
a hitelezd allamok nyujtsanak Bancor-kolesondket az adés allamok
fizetési mérleghidnyainak fedezésére, de csupan joézan hatarok ko-
zott, mert ha a kiilfoldi koles6n6k nem novelik annyival az ados
orszig termelékenységét, hogy az addssagszolgalat viseléséhez sziik-
séges Kiilfoldi fizetd eszkozoket eld tudja teremteni, akkor a ka-
matok és torlesztési részletek teljesitése a fizetési mérleg més fon-
tos tételeitdl, mint a kiilf6ldi nyersanyagok behozatalatél vonja el
a killfsldi fizetd eszkozdket, tigy, hogy a mérleg egyensilya meg-
rendiilhet. Erreval6é tekintettel a végrehajtébizottsag hozzajarula-

1 Valutatechnikai szempontbél érdekes problémakat vet fel ez a nemzet-
kozi konjunkturapolitika. Viladgfellendiilések idején ugyanis az Aremelkedés
ellensiilyozdsira novelni, vilagvalsigok idején viszont az aresés megfékezésére
csOkkenteni kellene a nemzetkozi szdmoléegység aranyértékét — a pénzpoli-
tika bevett allopatikus gybégymédja szerint. A Bancor aranytartalménak az
emelése ugyanis azt jelentené, hogy ugyanakkora mennyiség{i arany azon tal
kevesebb Bancor kovetelésre valthaté at, agy, hogy az Allamkozi fizetéscknek
ez g fontos eszkze mennyiségileg cstkkenne, ami e viliggazdasigi forgalmat
megszoritana. Bzzel szemben a mar fennallé kliring-bankkévetelések és -tar-
tozasok aranyértéke gyarapodnék, ami arannyal valG fizetés esetén kedvezd
lenne a hitelez6, ellenben hatrinyos lenne az adés orszigokra nézve. A nem-
zetkozi szamoldegységre sz616 kbvetelések aranystlydnak ingadozasai azon-
ban annil kevéshbé gyakorolhatnidnak donté ellenstlyozé hatast, mert egy-
felél a nemzetkodzi szidmoloegységre sz0lé kovetelések joval kisebb értékiiek
lennének a vildg monetarius aranykészleteinél, madasfelél pedig a nemzeti pén--
zeknek a Bancorhoz viszonyitott arfolyama nem valtoznék. Ha pedig vilag-
valsig idején cstkkentik a nemzetkdzi szamoléegység aranyértékét, akkor a
meglevd aranykészletekkel tébb bankkliring-kovetelés szerezhetd meg, s igy
megélénkiilhet a vildggazdasigi forgalom és megillhat az 4resés. Ebben az
esetben aranyban szdmitva a Bancor-adosok jirndnak jél és a hitelezék jar-
ninak rosszil. Mindent egybevetve, a Bancor aranyértékének valtoztatasa a
nemzeti valutak valtéarfolyamait nem moédositand, ugy hogy ez a politika elss-
sorban az aranykészletekkel rendelkezd allamokat érintené kozvetleniil s ezek
révén befolyisolnd a vilAgkonjunkturit.
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saval minden bancor-adés minden bancor-hitelezétdl kolesont vehet
fel, de azzal, hogy az adés nem novelheti tartozik-egyenlegét évente
tobbel, mint kvétajanak Yi-ével. Ha pedig a tartozik-egyenleg ket
éven at a kvota Y-ét meghaladja, az adés tagallam fel van jogo-
sitva arra, hogy egyoldalian 5% erejéig leértékelje valutajat a, nem-
zetkozi szamoléegységgel szemben. Ennél nagyobb aranyi devalva-
cié azonban mar csak a végrehajtobizottsag hozzajirulasaval vihetd
keresztiil. Az amerikai tervvel ellentétben tehat a leértékelés 5%-os
hataron beliil bizonyos feltételek fennforgisa esetén az adods allam
autoném elhatirozasin milik. Azzal a tagallammal szemben azutén,
amelyiknél tartés egyensiilyzavar mutatkozik, a szbvetség megtor-
lasokkal élhet. Ha ugyanis valamely tagillam tartozisa meghaladja
kvétaja felét, a végrehajtobizottsag biztositékok letétbehelyezését
kovetelheti, t6kebehozatalat és kivitelét ellendrizheti, valutatartalé-
kainak atengedését kivinhatja; ha pedig az addéssag eléri a kvéta
3, részét, a bizottsag kiildnleges rendszabalyokhoz nyulhat, igy za-
rolhatja hitelét, s ebben az esethen a tobbi tagillam a részére tel-
jesitendd fizetéseket az Unibnak tartozik atutalni.

A tulzott eladésodas mindenkor veszélyeztette az ados orsza-
gok szuverénitisat, kiilonosen a kis orszhgokét. Jobb is tehat, ha
elére lathatjak a kovetkezményeket. A kiilf6ldi kolesondk ellendr-
zésének azutan még egy elénye lehet. Ha t. i. talsagosan dertilaton
itélnék meg valamely allam fizetési mérlegének jovobeli fejlodéset,
akkor az adés allam legalabb jo6 tarsasagban, egy eldkeld nemzet-
kozi f6rumnak az égisze alatt tévedne. Ez a koriilmény talan mégis
vigszatartana a hitelezé allamokat attdl, hogy veszélyeztetett kol-
csoneik behajtasinal olyan konyortelen szigorral jarjanak el az ados
orszagokkal szemben, mint 1931-ben, amikor ezeket az orszagokat
valutatartalékaik utolsé maradvéanyaitdl is megfosztottak. Az 1929
—33. évi vilagvalsag soran szerzett tapasztalatok mind a hitelezd,
mind az adds orszagokat fokozott 6vatossagra késztetik. Ez a koriil-
tekintés még inkabb indokolt lesz a masodik vilaghabort utan, mert
a valsag akkor robbant ki, amikor az aranygépezet csédjével a vi-
laggazdasag keserves zokkendk utan 0 vaganyokra kezdett atsik-
lani. Nyilvanval6 kiilénben, hogy mind az arany, mind a kliringunio
a f1ze’tési mérleg ellendrzésével akarja csirajaban elfojtani olyan
megrazkédtatisok megismétlédésének a lehet&ségét, mint amilyen
az 1931. évi nemzetkozi hitelkrizis volt. A vilaggazdasag tehat eb-
ben a vonatkozidsban mindenesetre nagyobb mértékben iranyitott
lenne, mint azel6tt. Hogy azutidn milyen sikerre szamithat ez az ira-
nyitas, azt csak a jové mutathatja meg. Nagyon nehéz a fellendii-
lés allanddsagat, s igy a kiilfoldi hitel jogosultsagat kétséget kizaré
modon megallapitani. Gondoljunk csak arra, hogy az amerikai pros-
peritas cstcspontjin milyen kevesen gondoltak a visszaesés lehets-
ségére. De el kell ismerni, hogy a konjunktura kilengéseinek meg-
fékezése oly elsérendii feladat, amely el6l meghatralni nem lehet, s
a kiilfoldi kolesonSk megfelel ellenfrzése ezen a téren jotékony
megel6zé hatast is gyakorolhat.
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A kliringegyesiilés azutan bizonyos nyomast fejtene ki a hitele-
z8kre, de hogy ez 2 nyomds joval enyhébben nehezednék rajuk, mint
az adosokra, az elvégre is természetes, hiszen az adosnal vallalt ké-
telezettségek teljesitésérdl van szd, mig a hitelez6knél inkabb csak
az johet széba, hogy egyiittmiikddésre birja Oket az unié. Azok a
tagallamoK ugyanis, amelyeknek a kovetelései legalabb egy évig
meghaladjak kvotijuk felét, meg kell, hogy vitassak a végrehajto-
bizottsdggal az egyensuly helyreallitasira alkalmas intézkedéseket,
maga a dontés azonban kizirdlag az érdekelt hitelezd tagallam ke-
zZébe van letéve. Alkalmas rendszabalyok gyanant a belf6ldi hitel-
forgalom kiterjesztése, a valuta felértékelése s a vimok és mas be-
hozatali korlatozasok leépitése jonne figyelembe. Nagy kérdés azon-
ban, hogy a hitelezé allamok mennyiben lesznek hajlandék arra,
hogy a nemzetkozi valutadoktorok ilyen érvagast hajtsanak végre
rajtuky

A hitelez6 allamok villain nyugodna azutidn azoknak a kiegé-
szit8 akciéknak a fedezése is, amelyeket az angol és az amerikai
terv részben egydntetiien iranyoz elé. A Keynes-féle elgondolas any-
nyival szorosabb kapcsolatba hozza a valutaris uniéval ezeket a ja-
rulékos terveket, hogy azok bancor-szamlakon bonyolédnanak le.
Ot ilyen kiilon szdmla lenne a kdvetkezd szervezetek részére: 1. a
nemzetkozi kozegészségligyi szervezet, 2. a nemzetkézi rendorség,
3. a nemzetkdzi arupiac ellendrzd szervezete, 4. a nemzetkozi téke-
beruhizési hivatal (elmaradt nemzetgazdasagok fejlesztésére) és 5.
a nemzetkdzi konjunktura ellendrzésére alakitandé nemzetkozi gaz-
dasagi tanics szimara.

A7Z ANGOL ES AZ AMERIKAI TERV végeredményben két lénye-
ges pont koriil tér el egymastol: a kiilkereskedelem iranyitasa és
az arany szerepe koriil. Az angol programm sokkalta hatarozottab-
ban el6térbe allitja a kiilkereskedelempolitikai vonatkozasokat, de
vajjon mennyire tudja ezzel elérni az angol kivitel emelését? Az an-
gol terv nyitva hagyja ugyanis a nagytér-gazdasag Xkényes
kérdését, pedig az 1932. évi ottawai egyezmény, amellyel Nagy-
Britannia a dominiumokkal praeferencialis szerz8déseket kotott,
megteremtette a brit nagytérgazdasigot. Ha az Egyesiilt Allamok-
nak nem sikeriilne a nagytérgazdasagok kialakulasanak kedvezo el-
s6bbségi kedvezmény elvét az aranyra alapitott viliggazdasagi he-
gemonia alapjan hattérbe szoritani, nem fog-e vajjon maga is re-
gionalis szerzédéseket kotni? Nem kevésbbé vitds az arany szerepe
sem. Keynes kénytelen az arannyal kiegyezni abban a formaban,
hogy a nemzetkdzi kliringszdovetség egy ,aranyelszamolasi valu-
tat“ vezetne be, amely bizonyos fokig az aranymag-, illetve arany-
devizavalutiara emlékeztetne. De a Bancor-szovetség nézetiink sze-
rint nem egykoénnyen kotheti be az aranyborjit a nemzetkozi kli-
ringuni6 istallojaba. A borjut néha a legeldre is ki kell engedni és.
az adott esetben ez a legel6 a vilaggazdasagi térhoditas mezeje. Az
Egyesiilt Allamok terjeszkedését elvégre is nem lehet egy bizonyos
fokon til korlatozni. Ezt minden bizonnyal Keynes tudja a legjob-
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ban, de legalabb némi nemzetkozi ellendrzés ald akarja helyezni az
aranyfolyam virhat6é aradésait. Ha, tegylik fel, kellemesebb lenne
a szigetorszig szdméra, hogy az Egyesiilt Allamok inkabb a kozép-
és délamerikai Aallamokban terjeszkedjenek, mintsem més irany-
ban, ahol az angol kivitel noévelésére lehet szdmitani, erre neézve
meg lehet kisérelni a megegyezést intra et extra murbds: akir az
unién beliil, akar azon kiviil a két érdekelt birodalom kozott. Az
aranyra mindenesetre inkabb ra lehet iilni, mint a szlironyokra, de
azért van valami rendellenes vonas az arany felhalmozasiban —
manapsag, amikor mar nem a kinesgyiijtés, hanem a befektetés a
szabaly. A mualt vilighaborh utin az Eszakamerikai Uni¢ részben
valéban véka ald rejtette aranyat, idénként tobb milliard dollarnyi
aranyat sterilizalt a sziilkséges valutatartalékokon folill, s amellett
a vilagvalsag idején kiilfoldi kolesOnein elszenvedett veszteségei egy
darabig elvették a kedvét a hitelezésekt6l. De az 1941. marcius
11-i lend and lease-tdrvénnyel a helyzet megvaltozott. Uncie Sam
ujbél nagy aranyokban hitelez, csakhogy nem hajlandé még egy-
szer eljatszani a jambor szovetséges szerepét, aki megsegitette tar-
sait, s amikor a habord utin a szamlat beny@jtotta, egy kis mél-
tatlankodas aran eltiirte, hogy szdvetségesei ne fizessenek. A ma-
sodik vilighdboriban mar csak biztonsigosabb formaban nyajt kiil-
foldi hiteleket a k&lesdn- és bérleti térvény alapjan, amely lehetové
teszi, hogy bérleti szerzidés formajaba Oltoztetett terilleti atenge-
désben kosson ki teljesitést. Es aranyat sem fogja tébbé olyan nagy
mértékben parlagon hevertetni, mert egyfeldl hatalompolitikai esz-
kozei annyira megsokasodtak, hogy kiilféldi kolesOnei behajtasat
hathatésabban tudja biztositani, méasfel6l pedig éppen a valuta-
stabilizalasi terv is jorészt annak a célnak a szolgalataban all, hogy
a vilagpiac megrazkodtatasainak lehet6 kikapesolasaval szilard ala-
pot teremtsen tékefeleslegei kihelyezésére. Ha a fegyveres gazda-
sagi terjeszkedést nem lehet kizarni, hogyan lehessen kizarni a bé-
kés gazdasagi terjeszkedést, amikor a politikai és a gazdasagi ha-
talom kozott olyan bensGséges kapesolatok allanak fenn? Machia-
velli megfordulna sirjaban, ha azt a kovetelést halland hangoztatni,
hogy egy birodalom mondjon le gazdasagi hatalmanak teljes kifej-
tésérdl azért, hogy szOvetségese régi vildggazdasigi szerkezetét
helyreallitsa.

A vilaggazdasag legsilyosabb elvaltozdsai azok, amelyek az
egyes nemzetgazdasagok elhibazott politikai és gazdasagi struktu-
rajara vezethetSk vissza. A vildggazdasig bizonyos foka iranyi-
tasa a két, r&vid megszakitdssal egymast kovetd vilagégés utan el-
keriilhetetlennek latszik. Nagytérgazdasag, aranyunié és nemzet-
kozi elszamolas mind a tobbé-kevésbbé iranyitott vilaggazdasag
valtozatai. De a dontd kérdés az, hogy a nagy leszimolas utan ho-
gyan fogiak felépiteni az egyes nemzetgazdasagok szerkezetét, mert
csak életképes nemzetgazdasidgokon alapulhat életképes vilag-
gazdasag.

IFJ. BOER ELEK
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