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DEzsSO TAMAS

Az aranyat a vilag minden orszagaban, minden teriiletén ismerik, elismerik,
altalanos az értékallosagaval szembeni kozbizalom. Ehhez az évezredes koz-
bizalomhoz nem kell allami vagy nemzetkozi garancia, mint akdrmelyik
pénzrendszerhez. Az aranyat tovabbd az atlagemberek szintjén aligha lehet
szankcionalni. Az arany, ami bizonyos szempontbdl a nyomtatott/vert pénz
alternativaja, épp ezért élt tul a belé vetett mély bizalom segitségével minden
gazdasagi és pénziigyi valsagot, amely azdta keletkezett, amidta a fizetGeszko-
zOket elszakitottak az aranystandardtol.

ELMELETI BEVEZETES

Az elmult évtizedben két diagnosztikus jelenségre lehettiink figyelmesek. Az
egyik az arany aranak a 2008-as pénziigyi vilagvalsagot kovets fokozatos
emelkedése, majd meglodulasa, aztan pedig szarnyalasa, a masik, ritmusaban
és valoszintileg logikdjaban is szinte teljesen parhuzamos folyamat pedig az,
hogy a vilag globalis Nyugaton kiviili kézponti bankjai, illetve a globalis Nyu-
gaton beliil Lengyelorszag és Magyarorszag, illetve kisebb mértékben Csehor-
szag kozponti bankjai nagy volument és gyors iitemud aranyfelvasarlasba
kezdtek, hogy az dsszes tartalékukon beliil megnoveljék az arany mennyiségét
és aranyat.

Az elmult idészakban szamos tanulmany sziiletett az arany dramai ér-
tékrobbandsarol és annak globalis monetaris, de legalabbis a kdzponti banki
tartalékképzd jelentdsége teriiletén megfigyelhetd felértékelddésérdl, illetve
a kozponti banki aranyvasarlas felfutdsarél. Ezeknek a tanulmanyoknak azon-
ban fontos jellegzetessége, hogy azon szereplok tollabdl szarmaznak, amelyek
piaci szerepiikbél adédéan még mindig egy globalis nyitott aranypiacban
gondolkodnak, ahol minden szerepld (els6sorban a kdzponti bankok) még vi-
szonylag szabadon vasarolhatnak befektetési (reserve) aranyat, hogy azzal
gazdasaguk és monetdris politikajuk stabilitasat noveljék. Hogy ez az allapot
meddig 4ll fenn, és az arany globdlis piaca meddig lesz még nyitott, nem tud-
juk. Hogy lesz-e olyan korszak, amikor az egyes orszagok és kézponti bankjaik
elkezdik a piacrél kivonni az aranyat, hogy kézponti banki aranytartalékként
felhalmozzdk, s megtamasszak vele a monetdris politikdjukat, nem tudjuk
biztosan, de nem zarhato ki. Ha ennek kovetkeztében csokken a mas felhasz-
nalasi korok (pl. ékszeripar) szamara elérhetd frissen kibanyaszott és/vagy

Részlet a szerz§ tavaly a Batthydny Lajos Alapitvany gondozdsiban megjelent Az arany standard. Egy
geostratégiai megkozelités cimli konyvébol a 6-18. és a 106-108. oldalakrol.

1 Willem MippeLkoop - David MaRrsH: Gold and the New World Disorder. Consequences of Central Banking
Shifts. 2025-26 Perspectives. OMFIF, 2024. december 10.
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elhelyezkedése visszaforgatott szabad arany mennyisége a piacokon, az tovabbi, soha nem latott
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aranyar-emelkedéshez vezethet.

Tovabbi kérdés, hogy az arany globdlis piacan az allami/intézményi sze-
replok miként tudjak modellezni a maganemberek aranyhoz vald viszonyat
(befektetési arany, ékszer), aranyfelhalmozasi attit(idjeit, amelyek az évezre-
dek folyaman komoly és az atlagember gondolkodasdban mélyen gyokerezd,
a piaci logikatdl akar teljes mértékben eltéré viselkedésmintakat eredményez-
nek. Az dtlagember, a fogyasztd vajmi keveset ért a globalis pénziigyi logika
vagy akar a tézsde szabalyaibdl, de az aranyrél mindenkinek van véleménye
és mindenki tudja, hogy talan a legjobb értékdrzd, és attraktiv szépségében
esztétikai élményt is nyujthat. Amig a vilag évente kitermelt aranyanak (évi
3206 vagy akar 3646 tonna) 44-46 szazalékabol (tehat 1,442-1,640 tonna arany-
bdl) 121 928 310 000-138 670 200 000 amerikai dollar értékil ékszer késziil,
addig ennek a piaci szegmensnek az értékét és az érdekeit, illetve jovébeli visel-
kedési normait nem szabad alabecsiilni. Raadasul ezek az attitidok, viselke-
dési/befektetési normdk nehezen modellezhetdk a globalis banki monetaris
algoritmusokkal, mivel rengeteg benniik a szubjektiv elem, amelyeket nem fel-
tétleniil befolyasolnak a globalis monetaris trendek. Szamos olyan orszag van
(példaul India), ahol a csaladi otthonban, esetleg banki széfben tartott arany
a csalad vagyonanak alapja. Ez elsdsorban azokra az orszagokra érvényes
megallapitds, amelyekben a kulturdlis hagyomanyokon tul a megtakaritasi/
befektetési piac kevésbé fejlett. Szamos esetet ismeriink, amikor egy orszagban
a bajban 1év6 koltségvetést, pontosabban a nemzeti valuta arfolyamat azzal
igyekeztek megtdmasztani, hogy arra kérték a lakossagot, adja el a privat ara-
nyat/ékszereit az allamnak (Torokorszag).

Rdéadasul elég globalis pénziigyi piacokat uralé valutakkal (USD, EUR)
szembeni, akdr érzelmi alapt bizalmatlansagi hullam ahhoz, hogy a vilag
azon részein, ahol a pénziigyi szolgaltatdsok nem annyira fejlettek, tomege-
sen elkezdhetnek azon gondolkodni, miként csokkentsék a dollarnak valé
kitettségiiket (diversify away from USD) és fektessék a pénziiket inkabb arany-
ba. Egy ilyen bizalmatlansagi hullimhoz hozzajarulhat a BRICS-vilag azon
torekvése, hogy a vilagkereskedelemben megingassa az USD vezetd szerepét,
és azt egy masik valutdval valtsa fel. Hogy ennek az Gj valutanak és a hozza
kapcsolddé nemzetkozi pénziigyi rendszernek az alapjait milyen mértékben
épitheti aranyra, illetve aranytartalékokra, az a jové egyik legfontosabb stra-
tégiai kérdése lehet.
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EGY LEHETSEGES FORGATOKONYV

A kiinduldpont a vilag polarizdlddasa és esetleges kettészakadasa, két, érdeke-
iben ellentétes tombre oszldsa. A BRICS-kezdeményezés egészen addig in-
kabb elméleti keret volt, amig az orosz—ukran haboru kitérése utani nyugati
szankcids politika és a Kinaval szembeni elszakadasi torekvések hirtelen dj
megvilagitasba nem helyezték azokat a globdlis folyamatokat, amelyek kony-
nyen elvezethetnek egy bipolaris vilag (globalis Nyugat versus BRICS+18, vagy
inkabb a BRICS-vilag) létrejottéhez. Ebben a nagyon bonyolult egyenstlyokon
nyugvo geopolitikai, vilaiggazdasagi rendszerben minden valtoztatds, minden
hangsulyeltolodas az egész rendszer egyenstlyara kihat, és igy a BRICS-vilag
minden mozgésa alapjaiban érinti a globalis Nyugat, azon beliil is az Eurdpai
Unio¢ jovojét.

Az arany azért kap kiemelt szerepet itt, azért lehet ennek a folyamatnak az
esettanulmanya, mert jol latszik, hogy a 2008-as pénziigyi vilagvalsag, majd
az orosz—ukran haboru kitérése utdn szinte azonnal reagalt a pénziigyi vilag
bizonytalansdgaira, és mint menedékeszkoznek (flight-to-quality hatas) az ara
Ujabb és Gjabb szarnyalasba kezdett.” Ez a szarnyalas eléggé diagnosztikus volt
ahhoz, hogy az arany szerepének tjraértelmezésérdl, esetleges rehabilitacio-
jarol 4j elméletek és megfontoldsok lassanak napvilagot. Ezek az elméletek
a kovetkez6 témak koré csoportosulnak: 1) egy jovobeli aranystandard Gjboli
bevezetésének lehetdsége, 2) a kozponti banki aranytartalékok szerepének és
novelésének jelentdsége, 3) az aranyalapu digitalis valutdk (elsésorban koz-
ponti banki digitalis valutak [central bank digital curreny,
CBDC]) bevezetésének elméleti lehetSségei. 77 _ge

Jelen tanulmany tehat az amerikai dollar és a SWIFT- felvetOd I k az

rendszer (és sok egyéb mas, hozzajuk kapcsoldédo elem) globalis ara ny stan d ar d

s

BRICS-vildg és a hegemonidt meg6rizni szandékozé globélis jo'v'o' beli b evezetése

Nyugat kozotti viszonyrendszer jovéjének egy specialis met-

szetét, azt a kérdést vizsgdlja, hogy az arany milyen szerepet

jatszhat a jové monetaris rendszerének atalakuldsaban — akar jelen szerepének
szerves fejlédése, akar a BRICS-vildg 6j devizajanak bevezetése is motivalja.

Tegyiik hozza: az arany drnévekedése — barmilyen monetaris beavatkozas
nélkiil - megnoveli a kézponti banki tartalék dsszegét (amennyiben piaci ér-
téken konyvelik), és az aranynak az osszes tartalékon (Forex + arany) beliili ara-
nyat, amely mutaténak akarva-akaratlanul szerepe lehet egy esetleges arany-
standard jovébeli bevezetésében. Ha valaki a jovében valamilyen moédon
aranystandardhoz koti majd a nemzeti valutajat, az alaposan megbolygathatja
a nemzetkdzi pénziigyi piacokat és a valutadrfolyamokat.

Viltozé vilagunkban tehat, a geopolitikai eréviszonyok lényegi valtozasa-
val, a globdlis Nyugatnak, azon beliil Eurépanak és az Eurépai Unidnak, azaz
a mi vildagunknak kihivésokkal kell szembenéznie. A kévetkezékben soroljuk
fel azokat a tényeket, lehetdségeket és kihivasokat, amelyekre — ha tetszik, ha
nem - a globalis Nyugatnak stratégiai valaszokat kell adnia. Kérdés, hogy az
Eurdpai Unié ideoldgiavezérelt gazdasag- és szankcids politikdja mennyire
versenyképes a nem nyugati és jobbara pragmatikus, geostratégiai elvekre
épiild versenypolitikaval. Tudja-e a globdlis Nyugat tartani a lépést a BRICS-
vilag gyorsabb fejlédési litemével, vagy fokozatosan lemarad, és elveszti glo-
bélis vezetd szerepét. A BRICS robbanasszer(i fejlédése kapcsan felvet6dott
példaul az amerikai dollar vilagkereskedelemben betdltott vezetd szerepének
megsziintetése, egy masik, BRICS-valutéval torténd felvéltasa, illetve hogy en-
nek az 4j valutanak az alapja részben az arany lehet. A kiindulépontunk leg-
fontosabb elemei a kévetkezdk.

A G7-ekéstagabb értelemben véve a globalis Nyugat kihivéja a 2009/2010-
ben 6t orszaggal (Oroszorszag, Kina, India, Dél-Afrika és Brazilia) indulo
BRICS, amely 2024. janudr elsejétdl tovabbi 4+1 taggal boviilt (Iran, Egyesiilt

2 Lasd b6vebben: Dirk G. BAUR - Lee A. SMALEs: Gold and Geopolitical Risk. 2018. <https://ssrn.com/
abstract=3109136>
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1. abra: a BRICS-orszagok bavitési litemei

2009 2010 2024 2025 Partnerorszagok
Oroszorszag | Dél-Afrika Irdn Indonézia Algéria
Kina Eglzy:lsl,?i;fb Belarusz
India Egyiptom Bolivia
Brazilia Etiopia Indonézia
s
Kazahsztan
Malajzia
Nigéria
Thaifold
Torokorszag
Uganda
Uzbegisztan
Vietnam

Arab Emiratusok, Egyiptom és Etiopia, mig Szauid-Arabia nem adott hivatalos
valaszt a meghivdsra, de jelen van minden rendezvényen). A 2024. oktéber
22-24. kozo6tti XVI. BRICS csticstalalkozon, az oroszorszagi Kazanyban tovabbi
13 tarsult tag felvételérdl dontottek (1. dbra). Ezenkiviil tobb tucat orszag jelez-
te csatlakozasi szandékat vagy képviseltette magat a kazanyi csticstaldlkozon.
Immaron ezek az orszagok termelik a vilag GDP-jének 44,56 szdzalékat, mig
a Gy-ek csak 29,93-at, az EU maga pedig csak mindéssze 13,56 szazalékot (2. db-
ra). Tovabba amig a BRICS+18 a vilag népességének mar 58,14 szazalékat adja,
addig a Gy-ek 8,22, az EU (atfedésben a Gy-ekkel) pedig minddssze 5,59 szdza-
1ékat (3. dbra). A globalis Nyugaton kiviili vilagot fokozatosan, 1épésrol 1épés-
re magahoz vonz6 BRICS-vilag, amelyet éppen ezért szokas globalis Délnek is
nevezni, mar mindkét mutatoban igy is komoly eréfolényben van. Tomegvon-
zasa azonban tovabb alakithatja a globalis demografiai, kereskedelmi-gazdasagi
és vele egyiitt a politikai egyensulyt.
A BRICS+18 rendszer tobb izben is bejelentette, hogy a dollar
vilagkereskedelemben betdltott, a globalis Nyugat hegemonidjat

14
alternatlv fenntartani hivatott monopoliumat megtérendé vj dltalanos ér-

kereskedelmi
Vil. a’g ren d madr a BRICS-vilag tagjai lesznek a haszonélvez6i. Aztan alapit6

tékméro bevezetésével vagy az ahhoz vezetd ut kikovezésével at-
hangolja a vilagkereskedelmet egy olyan rendszerre, amelynek

tagjuk, Oroszorszag kizdrasa a SWIFT-rendszerbdl int6 jelként

még égetébbé tette a BRICS-vildg szdmara, hogy egy uj, attol fiig-
getlen nemzetkozi utalasi és elszamolasi rendszert hozzanak létre (BRICS Cross-
Border Payment Initiative, BCBPI), de egyben megreformaljak a nemzetkozi
pénziigyi rendszert is. A cél a nyugati hegemonia megtorése, a BRICS-vilag
ezen a téren is megfigyelhet kiszolgaltatottsaganak csokkentése, vagy e ki-
szolgaltatottsagnak a teljes elszakadds, egy alternativ kereskedelmi vildgrend
létrehozasa aran valé megsziintetése.

3 V6. Marc JUTTEN - Dorothee FALKENBERG: Expansion of BRICS. A quest for greater global influence?
<https://www.europarl.europa.eu/thinktank/en/document/EPRS_BRI(2024)760368>.
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2. abra: a G7-ek, az Eurdpai Unio és a BRICS-vilag részesedése a vilag GDP-jébal

Gy EU BRICS+

% (vilag) % (vilag) % (vilag)
Egyesiilt Allamok 15,42 |Ausztria 0,36 |Lettorszag 0,04 |Brazilia 2,35
Egyesiilt Kirdlysag | 2,22 [Belgium 0,44 |Litvénia 0,08 [Dél-Afrika 0,57
Franciaorszdg 2,21 |Bulgaria 0,12 |Luxemburg 0,05 |India 7,51
Japan 3,72 |Ciprus 0,03 |Magyarorszag | 0,24 |Kina 18,82
Kanada 1,36 |Csehorszag 0,31 |Milta 0,02 |Oroszorszag 2,89
Németorszag 3,17 |Dania 0,25 |Németorszag 3,17 32,17
Olaszorszag 1,83 |Esztorszag 0,04 |Olaszorszag 1,83 |Egyesiilt Arab Emirségek | o,51
Finnorszag 0,19 |Portugdlia 0,27 |Egyiptom 1,03
Franciaorszag 2,21 |Romdnia 0,45 |Etidpia 0,23
Gorogorszag 0,24 |Spanyolorszag | 1,38 |Irdn 0,99
Hollandia 0,74 |Svédorszag 0,41 |Szaud-Arabia 1,29
Horvatorszag 0,09 |Szlovékia 0,13 |Indonézia 2,44
Irorszég 0,41 |Szlovénia 0,06 5,98
Lengyelorszag | 0,98 Algéria 0,42
Belarusz 0,15
Bolivia 0,07
Indonézia 2,44

Kuba

Kazahsztan 0,43
Malajzia 0,71
Nigéria 0,77
Thaifold 0,91
Torokorszag 1,77
Uganda 0,09
Uzbegisztan 0,23
Vietnam 0,86
8,85

29,93 % 13,56 % 44,56 %
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3. abra: a G7-ek, az Eurdpai Unio és a BRICS-vilag népessége (millibkban megadva)

(Cy 1210) BRICS+
% (vilag) % (vilag) % (vilag)
Egyesiilt Allamok | 345,427 |Ausztria 9,121 |Lettorszdg 1,872 |Brazilia 211,999
Egyesiilt Kiralysag| 69,138 |Belgium 11,739 |Litvania 2,859 |Dél-Afrika 64,007
Franciaorszag 66,549 |Bulgaria 6,758 |Luxemburg 0,673 |India 1450,936
Japan 123,753 |Ciprus 1,358 |Magyarorszag| 9,676 |Kina 1419,321
Kanada 39,742 |Csehorszig 10,736 |Malta 0,540 |Oroszorszag 144,820
Németorszag 84,552 |Dania 5,977 |Németorszdg 84,552 3291,083
Olaszorszag 59,343 |Esztorszdg 1,361 |Olaszorszag 59,343 E;gn),iisszgellzrab 11,027
788,504 |Finnorszag 5,617 |Portugalia 10,425 |Egyiptom 116,538
Franciaorszag | 66,549 |Romdnia 19,015 |Etidpia 132,060
Gorogorszag | 10,048 |Spanyolorszdg| 47,911 |Irdn 91,568
Hollandia 18,229 |Svédorszag 10,607 |Szadd-Ardbia 33,963
Horvatorszag | 3,875 |Szlovakia 5,507 385,156
irorszég 4,503 |Szlovénia 2,119 [+13 998,089
Lengyelorszag | 38,539 449,509 4674,328
9,66 % 5,50 % 57,27 %
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Amig a két rendszer (USD-alapt vilagkereskedelem és a SWIFT-rendszer)
levaltasa 2009/2010 6ta rendre visszatéré kérdés volt a BRICS-orszagok kommu-
nikaciéjaban, addig Oroszorszag kizarasa a SWIFT-rendszerbdl és a 428,3 mil-
liard dollarnyi devizatartalék jelentés részének, ha nem az egészének zérolasa
gyOkeresen Uj helyzetet teremtett, amely jelentdsen felgyorsithatja a folyamatot,
hiszen itt mar nem egy elméleti konstrukciérol, hanem egy kozvetlen gyakorlati
probléma megoldasardl folyik a gondolkodas. Raadasul amig ez a kérdés 2009/2010-
t6l egészen 2022-ig elsésorban gazdasagelméleti és technikai természett volt,
amelyrél kozos szakmai gondolkodads folyt (miként lehetne az amerikai dollar
hegemonidjat ugy megtorni, hogy abbdl a BRICS-orszagoknak tobb haszna, mint
vesztesége legyen, és mindezt miként lehetne technikailag megvalésitani), ad-
dig az orosz—ukran haboru és Oroszorszag szankcionalasa utan a probléma mar
konkrét politikai kérdéssé valt. Arrol nem is beszélve, hogya SWIFT-rendszerbél
valé kizaras és a dollarban tartott devizatartaléktol — szankciok keretei kozotti
val6 — megfosztas sok orszag, kiilondsen a globalis Nyugaton kiviiliek szamaéra
valos veszélyforrassa valt, amelyre a megoldast el6re kell keresni. Ezek az orsza-
gok gy érezhetik, hogy kiszolgéltatottak ezeknek a rendszereknek, és ideoldgiai/
politikai/geostratégiai okokbdl kizarhatjak 6ket ebbdl a vérkeringésbdl, sét za-
rolhatjak devizatartalékaikat, megfosztva ket a pénziigyi stabilitdsuk egyik
fontos elemétdl. Ezen orszagok konnyen arra a kovetkeztetésre juthatnak, hogy
a megoldds a dollar helyett valamely mas, nem a globdlis Nyugat kezében 1év6
valuta, akar egy uj, a BRICS-vilag orszagaiban 4ltalanosan elfogadott és ezen
orszagok bizalmit élvezd altalanos fizetéeszkoz létrehozasa lehet.
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A véltozas nem csak szimbolikus, hiszen a globalis Nyugat gazdasagi he-
gemonidjanak megsziintetését, a globalis politikai és gazdasagi egyensulyok
és er@viszonyok atrendezését jelenthetné. Sokan nem hisznek egy ilyen forgatd-
konyvben, de az Egyesiilt Allamok elnoke, Donald Trump azért jelezte, hogy
minden ilyen, a dollar hegemoniajat megkérddjelezni vagy ad absurdum meg-
sziintetni hivatott kisérlet a BRICS-orszagokkal szemben bevezetendé 100 sza-
zalékos biintetévamot vonna maga utan.

Fontos kérdés, hogy a BRICS-vilag orszagai és a globalis Nyugaton kiviili
vilag tovabbi szerepléi ezeknek a globalis rendszereknek (még egyszer: USD +
SWIFT) val¢ kiszolgaltatottsagot a stratégiai tervezésben veszélyforrasnak te-
kintik-e, és torekszenek-e az ebbdl fakadd kockazatok minimalizaldsara. Ez
szintén az ezektdl a rendszerektdl valo elszakadast és alternativ, ilyen szintti és
a globalis Nyugatnak val6 kiszolgaltatottsagot magaban nem hordozé rend-
szereknek a létrehozasat, illetve azokhoz valé csatlakozast jelenti. Am a két
rendszerbdl valo esetleges kizaras tovabbi nyugati pozicidvesztéssel is jarhat,
hiszen ezen a két feliileten - bankrendszerén és informatikai rendszerén — ke-
resztiil végsé soron az USA és kozvetve a globalis Nyugat direkt monitoroz-
hatja a vilag tobbi részének kereskedelmét, amely nyilvanvalé stratégiai elényt
jelent. Ha kizarunk ezekbdl a rendszerekbdl bizonyos orszagokat, akkor azok
alternativ rendszerek kiépitésében vagy azokhoz vald csatlakozasban lathatjak
a jovot. Akarhogy is legyen, az USA-nak és a globdlis Nyugatnak csokkenhet,
majd elveszhet az az elénye, amely mds orszagok kereskedelmének és banki te-
vékenységének ezeken a rendszerek keresztiili nyomon kovetésébol ered. Ezek
utdn ezt a stratégiai informaciot mas forrasbol kell begytijteni.

F6 megallapitasunk ugy hangzik, hogy a BRICS-vilag 4j altalanos érték-
méréjének (egyik) alapja az arany lehet. Kérdés, hogy ez az 1j értékméré egy
hagyomanyos valutakosar vagy pedig egy (részben) aranyalapu digitalis pénz
lesz-e? Aztan felmeriil az is, hogy megvaldsithatd-e a (legalabb részben) arany-
alapu digitalis pénz? Vagy az, hogy megvaldsithato-e a (legalabb részben)
aranyalapu kozponti banki digitalis pénz? Aztan ott van az is, hogy amennyi-
ben a vilag még kitermelhetd aranykészletei valdban végesek, akkor vajon az
arany eljatszhatja-e az 0j pénzrendszerek mogotti erd szerepét?

Ha megvalésul a két, egymastol fiiggetlen kereskedelmi vilagrend (BRICS-
vilag kontra globalis Nyugat), annak két egymastdl fliggetlen, s6t egymassal
rivalizaldé pénz- és bankkozi utalasi és elszamoldsi rendszerével, a két rendszer
kozotti kapcesolat legkézenfekvabb atszamitasi alapja jo eséllyel az arany lehet.
Igy a két rendszer aranyban, pontosabban (kdzponti banki) aranykészletek-
ben mérhetd sulya fejezheti majd ki az egyes szerepl6k er6ben egymashoz valo
viszonyat. Betoltheti-e ezt a kozvetit6 vagy az aranyhoz hasonléan a két (ke-
reskedelmi) vilagrend folotti dltalanos értékmérd szerepet a kriptovaluta, amely
mogott még nincs annyi bizalmi téke, mint a fizikai arany mogott, és kétséges
lehet a sorsa, amennyiben a mostani kriptovaluta-rendszerek nem ragadnak-e
be a globalis Nyugat vilagrendjének keretei kozé. Konkrétan tehat az a kérdés,
hogy a BRICS-vilag magaénak érzi-e ezt a rendszert, és az aranyhoz hasonléan
elfogadja a kozos nevezd szerepét, vagy ebben a szegmensben is létrehozza-e
elszakadasparti, 6nallé kriptovaluta-rendszereit. Kérdés, hogy a kriptovaluta-
vilagban egy globadlis rendszeren beliil folyik-e majd a rivalizalas, vagy két par-
huzamos, egymastdl részben vagy egészben fiiggetlen rendszer fog-e versengeni.

Amennyiben a (nyugati) kriptovaluta-rendszerek jovéje ebbél a szempont-
bdl bizonytalan, az az arany mint egyediili, a rivalizal6 rendszerek felett allo
altalanos értékméro elfogadottsagat erdsiti. A napjainkban érzékelhetd vilag-
politikai bizonytalansag amugy is erdsiti az arany iranti keresletet, amely az
elmult években torténelmi magaslatokba repitette az drat. Az arany jelentGsége
mindezektdl fiiggetleniil is nd, és a kézponti bankok részérél egyre er6sodik
a kereslet az elérhet arany irant, amely tartésan magasan tarthatja az arakat.
Amennyiben az arany betdlti a fentiekben vazolt szerepet, az tovabberdsiti az
iranta megnyilvanul6 keresletet, amivel a jelentdsége még tovabb fog néni,
ami pedig emeli az arfolyamat stb. A kérdés az lesz, hogy a kozponti bankok
mikor kezdik el még nagyobb mértékben kivonni az aranyat a piacokroél, hogy
stratégiai aranykészleteiket tovabb noveljék, kiilondsen ugy, hogy a piacrdél valé
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kivonas aranydr-emelkedést general, igy az aranyban 6rzott tartalék értéke
devizaban szamitva folyamatosan néni fog, tehat hozamot realizdl. Ez a fejle-
mény annak ellenére is bekovetkezhet, hogy tudjuk, a kanonikus monetaris
logika szerint egy kozponti banki tartalékegyiittesben a Forexnek és az arany-
nak van egy idealtipikus aranya.

Tovabbi megvalaszolandé kérdés, hogy a két nagy konglomeratum kozott
rekedt orszagoknak lehet-e harmadikutas politikaja, vagy igazodniuk kell vala-
melyik nagy rendszer elvarasaihoz (politikailag, gazdasagilag és legféképpen
technikailag: konkrétan, hogy melyik pénziigyi és transzferrendszert hasz-
naljak). Az, hogy egy orszag példaul melyik tranzakciés rendszert hasznalja,
eldontheti, hogy melyik vildgrendhez tartozik. Nem biztos, hogy létezik majd
egy semleges rendszer. Mivel ennek a harmadik vilagnak vagy a globalis Dél
eddig még nem tagozddott orszagainak nincs és nem is lehet magallama,
amely harmadikutas erévé szervezi éket, van ra esély, hogy valamelyik nagy
rendszer tdmegvonzdsa magahoz huzza Gket, megvaldsitva a bipolaritds egy
magasabb fokat.

Végezetiil a legfontosabb kérdés, hogy a BRICS-vilag a hagyomanyos nyu-
gati hegemodnia megsziintetését, a dollar levaltasat, a SWIFT-rendszer alterna-
tivajanak létrehozasat, illetve minden monetaris, pénziigyi, gazdasagi és keres-
kedelmi valtoztatast még a mostani szabalyrendszer keretei k6z6tt, a mostani
nemzetkozi szabalyrendszerek és elvek status quéjanak fenntartdsaval vagy
azok meghaladasaval és Uj szabalyok felallitdasaval szandékozik-e végrehajtani.
Stratégiai érdeke lehet, hogy ezt a sajat szabalyai szerint, a szamara kedvez6
feltételrendszerek keretei kozott jatssza le.

KET VILAG

A globalis Nyugatnak, a jové pénziigyi rendszereire vonatkozoé elképzelései,
tervei és torekvései csak a mostani, poszt-Bretton Woods-i, ,kanonikus” - azaz
az arany szerepének és helyének a monetaris logikaban most meglévé percep-
cidja szerinti — keretrendszerben, a jaték mostani szabalyai szerint mozognak,
és talan nem nyitottak eléggé a korabbi, nemesfémalapti logikara, nincs B ter-
viik egy posztkanonikus (az aranyat valamilyen médon magaba foglalo, az
aranynak hangstlyos, ha nem régton meghatarozo szerepet szano) logikara.
A posztkanonikus hibrid (digitalis pénz és kiilonosen a CBDC 6tvozése az
arannyal) vilagra és pénziigyi rendszerekre mar vannak elméleti kisérletek.*

A masik oldalon a kérdés az, hogy a BRICS-vilag orszagai a hagyomanyos
piaci szabalyok szerint jatszak-e majd a jatékot, vagy unortodox médszerekkel
akarjak megsziintetni a nyugati dominanciat és létrehozni a sajat, alternativ
valésagukat. A hadelméletben is alapvet6 elv, hogy mindkét fél olyan koriilmé-
nyek kozott, olyan terepen és olyan feltételrendszerek mellett szeretné meg-
vivni a kiizdelmet, amely neki kedvez és minimalizalja a masik fél valamely
teriileten megnyilvanulé esetleges er6folényét. Nem biztos tehat, hogy ezt a jo-
vébeli sakkjatszmat a mostani, a kanonikus hagyomanyra épiil6 kotott szaba-
lyok alkotta keretek kozott fogjuk megvivni — akdrmennyire is valdszinttlen
ez a felvetés. Nem tudjuk, hogy Kr. e. 218-ban Rémdban a Szenatus tagjai elhit-
ték-e, mekkora esélyt adtak annak, hogy Hannibal at fogja hajtani az elefant-
jait az Alpok hagoin, és legy6zi a rémai seregeket, vagy az volt az egyértelmi
vélemény, hogy ez kizart, ez lehetetlen, ez kivitelezhetetlen, ez szembemegy
minden jézan és megfontolt varakozdssal, és ez egyszertien nem toérténhet
meg. De megtortént, és ez a feje tetejére allitotta a korabbi status quot.

A (geo)stratégiai tervezés soran, amennyiben ugy t{inik, hogy egy unor-
todox, az eddigi kanonikus szabalyokat megvaltoztato, kigyengitd, vagy éppen
megkeriil6 forgatokonyvnek akar csak 5 szdzaléknyi esélye is van, az mar ke-
zelendd kockazat, amelynek figyelmen kiviil hagyasa komoly meglepetést és

4  Jesus FERNANDEZ-VILLAVERDE — Daniel L. SANCHES: A Model of the Gold Standard. Working Papers,
Research Department, Federal Reserve Bank, 2022. és Jesus FERNANDEZ-VILLAVERDE - Daniel L.
SANCHES: Price-Level Determination Under the Gold Standard. Working Papers, Research Department,
Federal Reserve Bank, 2024.
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problémakat okozhat. Ezért minden, még a kanonikus keretrendszerben leg-
valdszinttlenebbnek is tiiné forgatékonyvre is fel kell késziilniink. Egy ilyen
felkésziilés, hogy elébe menjiink a dolgoknak, akar egy hosszabb, kozéptava
folyamat is lehet, amely koveti a kdrnyezet fokozatos dtalakulasat.

A BRICS ARANYKORA

Elképzelhetd, hogy a geopolitikai, vilagkereskedelmi/gazdasagi szempontbdl
labilis, valtozo vilagban, ahol nyomon kovetheté sulyponteltolédasok készte-
tik stratégiai tervezésre a globalis szereploket, sziikség lesz egy stabil, univer-
zalisan elfogadott, a nemzeti valutak f6l6tt és kozott is kapcsolatot teremteni
képes fizetési egységre, amely az arany lehet. Ezt leghamarabb a BRICS-vilag
orszagai azonositottak, akik lélekszamban és GDP-ben messze megel6zik a glo-
bélis Nyugat orszagait, de nemzeti valutdik mégis alulreprezentaltak a vilag-
kereskedelemben, amely 83 szazalékanak elszamolasa amerikai dollarban tor-
ténik. A BRICS-orszagok szamara egy aranyalapu digitalis pénz lehet a meg-
oldas, amelynek ki kell kiiszobolnie a nemzeti valutdikban vald, rendszeren
beliili kereskedelem minden héatranyat. Tehat j6 esély van rd, hogy a BRICS-
gondolkodas egyik alapja nem a sokszint nemzeti valutakavalkddon beliili
rendteremtés, esetleg valamely vezetd BRICS-valuta felemelése a rendszeren
beliili altalanos értékmérdi statuszba, amelyet a tobbi orszagnak is el kell fo-
gadnia. Hanem sokkal inkabb egy olyan 4j rendszer kialakitasa, amelyet min-
den BRICS-orszdg el tud fogadni.
Ehhez a kovetkezdk sziikségesek. Az Gj, aranyalapu digi-

talis valuta alapelveinek kidolgozasa, amelyet minden BRICS- visszateres
orszagnak el kell fogadnia. Ezen a rendszeren beliil kell min- s H
g s a korabbi,

den BRICS-orszag valutdjanak értékét az aranyalapu digitalis

BRICS-pénzhez viszonyitani, megteremtve az Uj elszamolasi ara ny a l a p l’l l o g i ké ra

egyensulyt. Ez a BRICS-vilagon kiviili orszdgokra is nyitott,

szamukra is elfogadhato, sét vonzo kell hogy legyen. Aztan

kell hozza a SWIFT-rendszert legaldbb a BRICS-vilagon beliil felvaltani hiva-
tott atutalasi rendszer. De még jobb, ha ez az aranyalapu digitalis valuta a koz-
ponti bankok altal létrehozott kozponti banki digitalis valutarendszer keretei
kozott mikodik, ahol a kdzponti/nemzeti bankok és azok aranytartalékai sza-
vatoljak a rendszer stabilitasat.

Egy ilyen digitalis (kdzponti banki) valutanak, valutarendszernek komoly
el6nyei is lehetnek amellett, hogy levaltja az amerikai dollart. Ha ezzel tranz-
akcionként csak 1-2 szazalékot sporolnak a szerepldk, az is hatalmas dsszegre
rughat, raadasul mas hatalmak monetaris rendszereken keresztiili politikai
nyomasgyakorldsanak sem lehet eszkoze, és a kordbbi rendszerektél valo rész-
leges vagy teljes fliggetlenségében 1j ivet hizhat a globalis pénziigyi vilagban.
Ez a sokak altal felvetett (és a BRICS stratégiai tervezéasztalain minden bi-
zonnyal kiteritett) forgatokonyv beleillik abba a felvetésbe, hogy a meglévé
egyenstlyok atalakitasahoz unortodox modszerekre, 1j szabélyok bevezetésé-
re, olyan uj ktizd6tér kialakitasara lesz sziikség, ahol a feltérekvé BRICS-vilag
kompenzalni tudja a globalis Nyugat er6folényét, és szamara kedvezobb fel-
tételek mellett tudja folytatni vagy tjrakezdeni a globalis sakkjatszmat. m
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