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Az arany útja

Az aranytartalék definíciója: egyes országokban az államkincstár aranykészlete. Tőkés országokban a világpiac vásárlási és fizetési eszközének, és a belföldi aranypénz-forgalomnak tartaléka. A bankjegyek aranyra való beváltásának fedezete.  

Aranystandard rendszer

A XIX. század utolsó évtizedeiben volt jellemző ez a rendszer, amelyben az aranyat tekintették az ideális monetáris eszköznek. A valuták nemzetközi átválthatóságát a fix aranytartalom biztosította. Az aranyérmék súlyának arányai határozták meg a nemzeti papírpénzek átváltási arányait. A papírvalutát mindig kedvezőtlenebbül váltották az érmeparitásnál az aranypénz szállítási és biztosítási költségei miatt. Az aranypontok rendszere állami beavatkozás nélkül biztosította az árfolyamok stabilitását. A tőkeáramlások létrehozták a nemzetközi egyensúlyt. A századforduló nagy tőkeexportőrei Nagy-Britannia és Franciaország. 

Anglia:

A nemzetközi kereskedelemben a font sterlinget használták, mivel ez volt az arany kizárólagos helyettesítője. A Bank of England kulcspozícióhoz jutott a rendszerben, döntései az egész világ pénzkínálatára kihatottak. Meghatározta a leszámítolási kamatlábat, ezáltal a készlettartási költségeket, amelyek megszabták az árakat, melyek kihatottak a nemzetközi kereskedelemre, így az aranyáramlásokra is. Mivel a nemzetközi kereskedelemben font sterlinget használtak, más jegybankok is tartalékokat kezdtek felhalmozni az angol valutában. A Bank of Englandnek azonban nem voltak más valutában tartalékai. Az aranystandard rendszert sterlingstandard rendszernek is nevezik a font sterling központi szerepe miatt. 

Európa:

Angliában már a XVIII. századtól arany alapú a pénz. 1717-ben olyan magas arany-ezüst átválthatósági arányt állapítottak meg, hogy az ezüst kiszorult a forgalomból. 1819-től már a bankjegyek fedezetéül is csak arany szolgálhatott. 

1865-ben Franciaország, Belgium, Svájc, Olaszország és Görögország létrehozta a Latin Monetáris Uniót. Az uniót a Gresham törvény hívta életre, melynek lényege: ha az állam rögzíti a két fémnek az átváltási arányát, akkor kettős arany-ezüst ár alakul ki. Vagyis mindig a rossz pénz van forgalomban, mert az értékesebb, átmenetileg alulértékelt pénzt tartalékolják. Erre megoldást jelenthetett volna a monometallizmus, ezt azonban Franciaország ellenállása miatt nem vezették be. Az unió feladata az ezüstérmék finomsági fokának szabályozása volt, és a tagok a váltópénz mennyiségét 6 frank per fő értékben korlátozták. 

1873-ban létrejött a Skandináv Monetáris Unió, tagjai Svédország, Dánia és Norvégia voltak, és céljául a váltópénzek forgalmának ellenőrzését tűzték ki. 

Egyre inkább nőtt az igény egy univerzális pénz iránt. Az 1867-ben Párizsban tartott nemzetközi monetáris konferencia egyszerűsítette a nemzeti pénzek közötti átváltási arányokat, és az 5 frankos aranyérme értékét egy US dollár értékben határozták meg. 

1875-ben létrejött az egységes német állam, és a Reichsbank bejelentette, hogy az eddigi négy pénzféle helyett a márka az egységes fizetőeszköz. Erre az időpontra datálható az arany-monometallikus rendszer bevezetése, azaz az aranyalapú pénz kizárólagos használata. Innentől az aranyat tekintik törvényes fizetőeszköznek. 

Táblázat: 1875 után, amikor is bevezették a monometallizmust, sok helyen csökkent az aranytartalék, ami betudható az átállás költségeinek.  

Megfigyelhető, hogy az Osztrák-Magyar Monarchiában a kiegyezés után (1867) jelentősen nőnek a tartalékok a gazdasági fellendülésnek köszönhetően. Itt csak 1892-ben fogadják el a törvényjavaslatot az aranymonometallizmusról, ennek hatására 4-szeresére növelték arany készletüket. 

Míg a század első felében a pénzkészletek növekedési üteme 4-5%-os volt, addig a század utolsó negyedére kevesebb, mint 2% volt jellemző. Az 1873-1896 közötti mintegy 50%-os árzuhanás éppen erre, a pénzkészletek növekedési ütemének csökkenésére vezethető vissza.

Táblázat: 1880 és 1885 között Anglia aranytartalékai megcsappannak, ez betudható Írország Anglia ellenes bojkottjának. 1875 és 1880 között Orosz-Török háború is hatását érezteti a tartalékokon. Oroszországban a pénzügyminiszter javaslatára 1892-ben fejlesztési és modernizálási törekvések indulnak, melynek következtében megduplázódott 1895-re az addigi tartaléka. 

Amerika 1875-re túl van a nagyobb háborúkon, innentől számítva aranykészlete folyamatosan nőtt egészen a II. Világháborúig, bár az indiánokkal folytatott háborúk kicsit ideiglenesen megcsapolták, gyorsan feltöltötte őket újra. 

A világháború (1914-1918) teljesen szétzilálta az aranyalapú valutarendszert. A hadikiadások fedezetlen pénzkibocsátásba és államadósságba hajszolták az államokat. Az európai bankok az arany konverzióját a háború alatt felfüggesztették, kivéve USA-ban és Japánban, ahol ezáltal megnőttek a tartalékok.

Táblázat: megfigyelhető, hogy a vesztes országok készletei jelentősen lecsökkentek. Németországban a felére, míg a Monarchiának gyakorlatilag 0-ra csökkentek készletei. A győztes országoknak jelentősen megnőtt (USA, Franciaország, UK), kivéve Olaszország, ahol a nagy adósságok miatt lecsökkent, illetve Oroszország, ahol a 1917-es Forradalom és Polgárháború miatt szinte megszűntek a készletek. USA jelentős hiteleket nyújtott az európai országoknak a háború idején, de utána a kereskedelmi cikkekért fejében aranyat kért. 

A világháború után vissza kívántak térni az aranystandard rendszerhez, azonban ez csak módosításokkal volt lehetséges. A visszaállítás kapcsán több konferenciát is tartottak, például Brüsszelben 1920-ban és 1922-ben Genovában. A genovai konferencia fő kérdései az aranyrúdrendszer és az arannyal párhuzamosan működő devizák bevezetése volt. Megállapodtak abban, hogy az aranytartalékok mellett devizatartalékot is képeznek. A tartalékvaluták közti árfolyamokat meghatározták. A tartalékvalutát tartó országoknak valutáik aranykonverziós lehetősége érdekében növelniük kellett aranytartalékaikat. Ezt aranyérmék bevonásával és az arany használatának a nemzetközi forgalomra való korlátozásával érték el. A jegybank továbbra is köteles kívánságra a bankjegyet aranyra átváltani, de csakis rúdaranyra, aminek súlya és nagy értéke miatt az aranyat már nem használták belföldi forgalomban. Ezeket a pontokat hivatalosan soha nem fogadták el, mégis sok ország ennek megfelelően alakította a monetáris politikáját. A konferenciának köszönhetően az arany mellett a monetáris valuták súlya nőtt a  tartalékokban. 1925-ben Winston Churcill bejelentette (elsőként) a font sterling aranyra való átválthatóságát, és a háború előtti értékben határozták meg ezt. Hivatalos megegyezés hiányában az 1920-as évek derekán Franciaország, Belgium, Hollandia, Svájc és Olaszország visszatért az aranyalapra és létrehozta az ún. aranyblokkot.

Táblázat: 1922-ben megalakul a Szovjetunió, 1924-től Sztálin áll az ország élére, létrejön a NEP, az új gazdaságpolitika, az aranytartalékok ugrásszerűen megemelkedtek. 

1924-re már az USA tulajdonában van a világ aranykészletének 46%-a (1913-ban még csak 23% volt).  

A világválság végérvényesen lezárta az aranystandard rendszer visszaállítására vonatkozó törekvéseket. A gazdaság eredményes működéséhez az aranyparitások védelme már nem volt elégséges. Az aranystandard rendszer működési feltételei megszűntek.:

- az arany fix ára

- az aranytartalékok és a pénzkínálat közötti szoros egyértelmű kapcsolat

- az aranytermelési feltételek rövidtávú stabilitása

- gazdaságpolitikák nemzetközi koordinálása

- nyugodt politikai légkör

- az állami beavatkozás hiánya.

Táblázat: Japánban Hirohito császár mellett tábornokok vezetik az államot, nagyra törő hódítási céljaikkal fegyverkezési hajszába kezdenek, melyhez felhasználják aranykészleteiket. 

1931-ben a Német Birodalmi Bank óriási arany és deviza tartalék veszteségeket szenvedett.

Aranydeviza-rendszer

Az arany helyettesítése érdekében létrejöttek az ún. valutáris övezetek, melyek hazai pénzrendszerüket egyazon külföldi valutára építő országok. Arany helyettesítésre csak olyan ország valutája jöhetett szóba, mely vezető világhatalmi pozícióval bír, meghatározó a világkereskedelmi részaránya, a nemzetközi pénzügyi életben vezető szerepe van, megfelelő mennyiségű monetáris tartalékkal rendelkezik és valutája szilárd. 

1931-ben létrejött a világ legnagyobb valutáris övezete, a Sterling blokk. Más valuták körül is kialakultak övezetek, például a frank, a dollár, a holland forint övezete. Az anyaország szabadon felhasználhatta az övezet tagjainak devizatartalékait. A tagországok tartalékaikat az anyaország bankjaiban helyezték el. Az övezetek tulajdonképpen a vezető hatalmak politikai-gazdasági fölérendeltségének pénzügyi megtestesülései voltak. Ez az időszak átmenetet képezett az aranystandard és az aranydeviza-rendszer között. 

Táblázat: 1929-ben június és október között Anglia aranykészlete 20%-kal lecsökkent. A német bank után a Bank of England is a csőd szélére került, 1931 szeptemberében beszünteti a bankjegyek beválthatóságát (így nem csökken aranykészlete). 

Mikor 1931-ben feladták a font aranyalapját sokan követték az angol példát, valutájuk árfolyamát fontban rögzítették. Az aranykonverzió megszűnte súlyos árfolyamzuhanással járt. 

1933-ban USA-ban tetőfokára hágott a pénzügyi pánik, az amerikai tőke kivándorolt az országból, a bankokat és a tőzsdét bezárják, megtiltják az aranykivitelt, az aranyat a belső forgalomból is kivonják, s nagy részét a Federal Reserve széfjeiben tárolják. 1934-ben a nemzetek közötti viszonylatban visszaállítják a dollár aranyra való átválthatóságát. 

Táblázat: Az Anschluss következtében az Osztrák Nemzeti Bank tartalékait is a német Reichsbank kezelte. A II. Világháború alapjaiban megrengette a benne résztvevők stabilitását. Még az USA-ra is kihatott, bár kénytelen volt aranyat eladni, ezt az aranytartalék feltöltődése bőven pótolta. 1949-ben a világ aranykészletének 70%-át, míg 20 évvel később már csak 25%-át birtokolta. Japán szinte teljesen 0-ra csökkentette tartalékait. Svájc független maradt, s a háborút kihasználva jelentősen tudta növelni tartalékait. Anglia eladósodva került ki, az ország arany és dollár tartalékai 25%-kal csökkentek, tartozásai 7.4-szerese volt arany és devizatartalékainak. 

 Az aranydeviza-rendszernek egységes formája csak a második világháború után jött létre. 1944-ben az USA összehívott egy pénzügyi konferenciát Bretton Woodsban, melyen megállapodtak a dollárdeviza-rendszerről, létrehozták az IMF-et ( Nemzetközi Valutaalap ). Rögzített árfolyamrendszert vezettek be, de módot adott az árfolyam kiigazítására. Kettős alapra helyezték a nemzetközi valutáris rendszert (arany maradt, dollár a világpénz). Az árfolyamrendszerbe belépő tagországoknak meg kellett határozniuk valutájuk hivatalos dollárárfolyamát és a piaci árfolyam +/-1%-os sávban térhet el a hivatalos szinttől.  

Az IMF első megpróbáltatása a dollárínség. Ezen a problémán enyhített az USA kormány által beindított Marshall-segély. 

Táblázat: 1948 és 1951 között mintegy 11.5 milliárd dolláros támogatást kínált fel az európai országoknak, de ezt a KGST országai nem fogadták el. 

1958 fordulópont volt, ínség helyett csömör, így rohamosan nőtt az arany iránti kereslet. USA-ból 1958 és 1962 között összesen 6.4 milliárd dollár értékű arany vándorolt át a Közös Piac országaiba. És azóta is csökkenő tendenciát mutat.  

1961-ben 8 fejlett ipari állam megállapodott egy úgynevezett aranypool megállapodásában, amelynek az a feladata, hogy a londoni arany ár stabilitását közös erővel biztosítsa. 1968-ban Franciaország kilépésével a rendszer megszűnt.   

1959-1965 között Franciaországba beáramolnak az amerikai tőkebefektetések, ennek hatására erőteljesen megnőtt az arany mennyisége. 1961-ben Franciaország meghirdette az USA és a dollár hegemóniája elleni háborút. 1967-ben Franciaországban politikai hatalomátvételtől való félelem következtében a tőke kivonul, és 1968 után erőltetett konjunktúra indul be. 

1968-ban Németországba is beáramlik a tőke és a spekuláns pénz, melynek hatására felborul az addigi egyensúly, s magas lesz az infláció, hirtelen lecsökken aranytartaléka.  

1968 és 1971 között az arany nemzetközi forgalma két elzárt csatornában bonyolódott, a jegybankok az amerikai kincstártól hivatalos áron vehettek aranyat, míg a magán piacon az ár szabadon mozgott. Az aranypool kudarcára és erre a két csatornás aranypiacra adva választ az IMF megállapodást kötött a Dél-afrikai Köztársasággal, melynek értelmében az aranyár esése ellenére Dél-Afrika változatlan mennyiséget exportálhatott garantált áron történő átvétellel. A cél az volt, hogy a piaci aranyár ne emelkedhessen a hivatalos ár fölé. 

Az IMF-nek a kulcsvaluta támogatására hozott legjelentősebb intézkedése az SDR bevezetése volt. Az SDR papírpénz, eredendően tartalék eszköz, de pótlólagos hitelt is nyújt a tagoknak. Az IMF a deficites fizetési mérlegű államoknak nyújtotta deficitjük fedezésére. Arany tartalma ugyanannyi, mint a dollárnak, de nem váltható át aranyra. Az SDR kibocsátására akkor kerülhetett sor, ha igazolható volt, hogy az elkövetkező 5 évben a világpénz iránt túlkereslet alakul ki. Azonban az SDR-t akkor akarták bevezetni, amikor az országok súlyos inflációval küszködtek, így 1970-et követően 10 évet kellett várni a kibocsátására, s a monetáris tartalékoknak csak a 8%-át tette ki, s folyamatosan csökkent utána, így nem váltotta be a hozzá fűzött reményeket.

Svájc kormány 1971-ben szüntette meg forgalomban lévő bankjegy állományának aranyfedezetét. 

1971-ben az USA végső kísérletet tett a dollár leértékelés kivédésére. A megegyezés értelmében teljes körű árfolyam-korrekciót hajtanak végre. Az arany hivatalos árát 38 dollár/ unciában rögzítették. Kiszélesítették az intervenciós sávot. De ez sem orvosolta a rendszer válságát. 1972-ben Nagy Britannia bejelentette, hogy lebegteti a font sterlinget, vagyis a valuta árfolyamának alakulását a piacra bízza. 1974-ben került sor a dollárdeviza-rendszer végső összeomlására. Ekkor született meg a döntés az arany demonetizálásáról. Megszűntek az aranyparitások, illetve megkezdődött a monetáris aranytartalékok csökkentése. A jegybankok arany demonetizációs kötelezettsége azt jelenti, hogy a monetáris aranytartalékok mennyisége tartósan nem növekedhet. Az aranykészletek felszámolásának nincs konkrét határideje. Az arany még mindig fontos tartalékeszköz, eloszlása viszont egyenetlen: több, mint 4/5-e a fejlett ipari országok tulajdonában van. 

1973-ban alakult ki a jelenlegi rendszer, a "Nevesincs"-rendszer. A szervezet vezető országainak kormányai még a dollárdeviza-rendszerben meghatározó szerepet játszottak, addig jelenleg csak igazodnak a piaci folyamatokhoz. A hatóságok és a piaci szereplők hierarchiájában helycsere következett be. Forgalmi eszközként már számos valuta vesz részt a nemzetközi forgalom lebonyolításában. Értékmérő a dollár. 

1991 óta az Európai Unió jegybankjai több, mint 50 millió uncia aranyat adtak el. Ennek egyik lehetséges oka a monetáris unióra való felkészülés. De ez kedvezően hatott az aranypiacra, az addigi ingadozása mérséklődött.

Táblázat: Romániában 1989 az aranytartalék szempontjából is mélypont volt, de Ceausescu bukásával a tartalékok nőni kezdtek. Ma már 31. helyen áll aranytartalék mennyiségével. 

Szovjetunió 1991-ben szűnt meg, a KGST összeomlott, s ekkor jött létre a FÁK. Innentől fellendülés érzékelhető a gazdaságban, csakúgy, mint az aranytartalékokban.

1992-ben Ausztrália és Argentína vált meg tartalékainak egy részétől. 2000-ben Svájc 1300 tonna aranyat értékesített, mely teljes készletének az 50%-át teszi ki. Ugyanebben az évben a Bank of England jelentette be, hogy 715 tonnás aranykészletének több, mint felét piacra viszi. 

Magyarország

1924-ben a korona értéke elérte a mélypontot, felállították az új Nemzeti Bankot, és megindult a népszövetségi kölcsön kibocsátása. A stabilizáció sikeres volt és 1926-ban kibocsátották az új pénzt, a pengőt. 1945-ös választások után megszületett a forint az infláció megállítása és a stabilizáció érdekében. A stabilizációhoz hozzájárult, hogy az ország visszakapta Nyugatra hurcolt aranykészletét, és különböző segélyekben, árukölcsönökben részesült. Az új árrendszer teljesen elszakadt a világpiaci áraktól, számítási alapját a '38-39 évi áradatok képezték. Az elmúlt évtizedben eredményesen alkalmazkodott a forint a külgazdasági környezet változásaira. Az 1982-es adósságválság idején túladott az ország aranykészletének nagy részén. Ekkor 150 millió dollárnyi arannyal rendelkezett. A válságon túljutva az arany értéke is növekedett 750 millió dollárig. 1986 után újra jelentkezett az adósság probléma, melyet hasonlóan kezeltek. 1989-ben 65 tonna volt az MNB aranykészlete, de 1990 és 1992 között több lépcsőben csökkentette aranykészleteit. Azóta az arany mennyisége egyik évben sem haladta meg az 50 millió dollárt. Az országnak jelenleg 3 tonna aranya van, ennek értéke 28 millió dollár, és a jegybank tartalékainak mindössze 0,3%-a. Az MNB az arany eladásából származó bevételt kamatozó eszközökben tartja. Devizatartalékaink viszont jelentősnek és stabilnak mondható, értékük mintegy 8-10 milliárd dollár. Pontos összege titok tárgyát képezi, csak az IMF-nek nyújtanak információt erről a jegybankok. Mindenesetre tartalmaz dollárt, japán jent, svájci frankot és eurót. Arra az esetre, ha a tervezett alá esnének az exportból származó bevételek, vagy ha a valuta árfolyamát kellene megvédeni. Ilyen célokra sokkal könnyebben és rugalmasabban alkalmazhatók, mint az arany. Nemzeti valutánk tíz év alatt fogyatékos valutából plebejus valutává vált. Viszonylag hosszú időn keresztül lehet a forint egy olyan árfolyamrendszer tagja, mely az euróra, mint kulcsvalutára épül. 

Az aranytartalék mennyisége nem azt jelenti, hogy az  a nemzeti banknak a központi trezorjában megtalálható  aranyrudak formájában, hanem azt, hogy valamelyik nemzetközi pénzügyi központban az adott ország nevén tárolnak bizonyos mennyiségű aranyat, melyet egy-egy tranzakció alkalmával a trezor egyik kamrájából a másikba tolnak.

