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Asju, mis on meil iga pédev silma all, votame loomuli-
kuna ja meile néib, et need on olnud nii ikka ja alati. Alles
siis, kui miski juhib meie tihelepanu ammutuntud asjade
ootamatutele omadustele, mirkame imestusega, et koik ei
olegi péris nii, nagu olime harjunud kujutlema. Ajalehe
lugemisel jadvad enamikule kergesti meelde teated riigi-
pooretest, sb6jastindmustest ning loodusonnetustest, rah-
vusvahelisi majandus- ja rahandusasju kisitlevatest sonu-
mitest libistatakse aga pilguga kiirelt lile. Kuid kas need
vohikule esimesel hetkel mittemidagiiitlevad teated nii
stititud ongi?

Vadtame kas voi selle spetsiaalse triikisega paberi, mida
me rahaks nimetame. Rahareformi olemusest ja pohjustest
ei ole vidga paljudel tdit ettekujutust, vahest ehk ainult
moned praktilised kogemused, mille vanust voib niitid hin-
nata paarikiimne aastaga. Kuid piisab iiksnes kellegi poolt
lahtilastud kuuldusest eelseisvast rahareformist, kui kaup-
luste riiulitelt kaovad seal aastaid seisnud kaubad. Ikkagi
«kindlam valuuta»! Méistagi on rahvusvahelises mastaabis
taolised tuuled mérksa korgema pallide skaalaga ja hoopis
ulatuslikumate tagajirgedega. Need «poorised» algavad
tihti néiliselt suiitutest asjaoludest. Praegune USA rahan-
dusminister David Kennedy avaldas niiteks enne ametisse
astumist kahtlust, kas kulla hind 35 dollarit unts on ikka
koige oigem. Sellele niiliselt tiihisele mirkusele jiargnes
kullajaht koigil ametlikel kullaturgudel, radkimata mus-
tast turust. Saksa Foderatiivse Vabariigi endine kantsler
Kurt Georg Kiesinger keelas 1969. aasta parlamendivali-
miste puhul moneks péevaks koik valuutaoperatsioonid
margaga. Varemgi néutud mark lidks maailmaturul veelgi
rohkem hinda.

Inglismaa devalveeris oma védaringu 1967. aastal, Prant-
suse frank oli ohus 1968. aasta suvel ja jdi devalveerimata
ainult tolleaegse presidendi de Gaulle’i jdiga vastuseisu
tottu. Ilmselt oli sellest iiksi siiski vdhe, sest 1969. aastal
voisime lugeda ajalehtedest teateid: «Pariisi kullaturgu
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vapustas uus palavikuhoog. Kolme péevaga téusis kulla
kilogrammi hind 145 uue frangi vorra» (18. veebruar),
«Kilogrammi kullakangi hind tousis iileeile Pariisi borsil
7490 frangini» (8. mirts). De Gaulle’i ametist lahkumisele
reageeris kullaturg tormiliselt — kilogramm kulda maksis
siis Pariisis 7805 franki ja see ajas karika tile — frank tuli
ikkagi devalveerida. Raskusi ei ole mitte ainult Prantsuse
frangil. Vireleb ka kunagine maailmaraha etalon Inglise
naelsterling. Vaatamata devalveerimisele ei ole Inglise
raharinglus saavutanud stabiilsust. 1969. aasta mais ba-
lansseeris nael kriitilisel piiril — 1 nael maksis siis ainult
2 dollarit 38 senti (miindi pariteet kullasisalduse jéargi
2.40). Veel iiks sent langust ja nael oleks tulnud jille de-
valveerida.

Esimesel pilgul tundub, et koik need devalveerimised ja
voitlus nende timber on iga riigi siseasi, et selle juures ei
mingi mingit osa teiste riikide tegevus. Nii lihtne see
siiski ei ole. Raha on tihti niisama mojuv vahénd nagu rel-
vade joud. 1969. aasta mais arutas Saksa Foderatiivse
Vabariigi valitsus marga voimalikku revalveerimist. Kuul-
dused sellest hiirisid rahandusmaailma sedavord, et 1iihi-
kese aja viltel osteti marku 5 miljardi dollari eest. Too-
kord jii mark revalveerimata, kuid 5 miljardit valisvaluu-
tat voimaldas Bonnil jdtkata surve avaldamist mitte ainult
frangile ja naelsterlingile, vaid ka dollarile, rédkimata
valuutaspekulatsiooni voimaluste avardumisest. Uhe riigi
valuuta voib seega teise riigi valuuta heaks vo6i kahjuks
teha nii mondagi ja seda véimalust ongi kasutatud. Nael-
sterlingi ja frangi devalveerimisel oli kaalukas sona delda
ka dollaril ja margal.

Rahandus iildse, raharinglus aga eriti on majanduse
tundlik baromeeter. Seda oskuslikult kasutades véib vahel
saavutada rohkem, kui suudavad poliitikud ja séjavéela-
sed. Teisest maailmasdjast on teada hitlerlaste ebadnnestu-
nud operatsioon vale naelsterlingitega. Eesmirgiks ei
olnud niivord soov tasuda oma liitlastele ja agentidele
valerahaga (kuigi ka seda tehti), vaid piitie paraliiseerida
Inglismaa rahandust ja selle kaudu kogu majandust rohke
tagatiseta valeraha kiibelepaiskamisega.

Sojast on moddunud tervelt veerand sajandit, kuid kapi-
talistliku Liine rahaasjandus vaevleb endiselt teravates
vastuoludes, otsides seni asjatult teid slivenevast kriisist
vialjarabelemiseks.

6 .



Meie raamatuturg ei saa just kiidelda raamatute rohkuse
lile, mis selgitaksid maailma rahaasju. Paljudel jéavad see-
tottu mitmed asjad selgusetuks. Kiesoleva kirjatiiki ees-
margiks on monevorragi ldhemalt valgustada maailma
raharingluse tagapohja, pohjusi ja probleeme.

Lugeja argu pahandagu, et me kohe paevakajaliste kiisi-
. muste juurde ei asu. Selleks et moista tdnapdeva keeru-
kaid probleeme, tuleb enne sooritada viike ekskursioon
minevikku, teha endale selgeks koige iildisemad mdisted
rahast, jalgida nende arengut. Siis on kergem méista seda,
mis toimub tdnapieval, miks kulla hind on 35 dollarit
unts ja miks satutakse #drevusse, kui see kuskil tousma
kipub. Muidugi ei ole see ainus probleem, millega jarg-
mistel lehekiilgedel tutvust teete.



RAHA TEKIB

Liigub ringi anekdoot, et kord ks iiliépilane poliitilise
Skonoomia eksami ajal kiisis vargsi naabrilt midagi raha
funktsioonidest ning sai kiire vastuse: «Raha on alati
vahe!» :

Moistagi ei rahuldanud antud vastus dppejoudu, kuigi
iiliopilasel oli onnestunud «avastada» raha senitundmatu
funktsioon. Moéni voib ju protesteerida: «Aga tal oli digus,
miks ei voiks siis raha vihesus olla iks selle fuktsioone.
Ma saan aru, et minul on raha napivéitu, miks siplevad
aga rahapuuduses sellised voimsad maailmariigid nagu
USA ja Inglismaa. Neil on ometi raha trilkkimise masinad
ja ka paberist ei tohiks puudu olla.»

Taoline véimalus on tdepoolest igal riigil olemas, kuid
selle motlematu kasutamine voib isegi korralikult tootava
riigiaparaadi krahhini viia. Majandus, eriti aga rahandus ja
raha on viga kapriissed. Nende toimemehhanismi seadusi
peab tundma, muidu tuleb kauplusse minnes veoautoga
raha kaasa votta. 1923. aastal maksis Saksamaal toos tikke
umbes 250 miljardit marka, kilogramm liha aga mitu tril-
jonit marka. :

Viimasel ajal on huvi rahvusvahelise rahanduse vastu
kasvanud ja eks suurenda seda ka teated Inglise naela de-
valveerimisest ja sellele jargnenud «kullapalavik» kogu
maailmas, eriti aga frangi jérjekordne devalveerimine,
vaidlused kullahinna muutmise timber ja dollari autori-
teedi langus, USA endise kaitseministri Robert McNamara
sensatsiooniline valimine tiihe v6imsama rahvusvahelise
panga etteotsa, prantslaste kaotusega 16ppenud intensiivne
voitlus dollari vastu ja kullastandardi eest . . . Koigi nende
probleemide tagapdhi on tublisti siigavam kui monerealine
ajalehesonum seda paista laseb. Kuigi tegemist on pea-
asjalikult puhtrahanduslike terminitega, voime neist tihti-
lugu vilja lugeda kogu maailma majandust ja poliitikat
méjutavaid tegureid. Seesama paberist dollar, mille enda
vaartus on (s6ltumata sellest, mis sinna triikitud) prakti-
liselt null, voib lahti paasta sdja voi sojaleegi kustutada.



Miks siis riik ei voi triikkida paberraha piiramatul arvul
ja miks pangas téepoolest raha védljaandmiseks ei ole, kuigi
seifid voivad olla varsketest rahamairkidest tulvil?

Raha (loomulikult ka rahandus) pole majandusele iildi-
selt tingimata vajalik. Inimkonna ajaloos ei tuntud pikka
aega raha jédrele mingit tarvidust. Inimesed leppisid sel-
lega, mida nad ise suutsid hankida. Hilisemal perioodil toi-
mus toojaotus: lthed hakkasid pdldu harima, teised kiit-
tima, kolmandad spetsialiseerusid kéasitoole. Kujunes
paratamatuseks ka saaduste vahetamine, mis esialgu kiill
toimus juhuslikult. K6iki asju vahetati koige vastu. Ent
edasine areng noudis kaupadele iihist ekvivalenti, mille
eest oleks saanud osta koéiki kaupu. «Esindaja» pidi olema
kaup, omama véairtust, sest vastasel korral poleks olnud
voimalik tema abil hinnata teiste kaupade vairtust. Tek-
kiski raha, koigi kaupade vdiartuse moéddupuu, ringlus-
vahend, maksevahend, aarete kogumise abindu ja hiljem
ka maailmaraha.

Algsel kujul ei olnud raha paberist ega ka metallist.
Uldiseks ekvivalendiks kujunesid kdige hinnatavamad kau-
bad: kariloomad, karusloomad ning loomanahad (Skandi-
naavias ja Venemaal); hinnalised teokarbid (Vaikse ooke-
ani saartel elavad héimud ja Aafrika suguharud); tee (Tii-
betis ja Mongoolias); sool (Sudaanis ja Etioopias). Metalli-
dest tulid kiibele vask ja pronks, hiljem hdbe ja kuld.

Pole juhuslik, et metallid said raha 6igused, kuna neil
oli selleks terve rida eeliseid. Nditeks on vidga raske leida
kahte tépselt tthesugust (titleme lihtsamalt — vordse vaar-
tusega) karusnahka. Kaks kaalult vordset ja koostiselt
iihetaolist metallitiikki aga esindavad vordset véaartust.
Teiseks on metalli voimalik tiikeldada védiksemateks osa-
deks, kuna kaks poolikut hirga ei ole sama mis {iks terve.
Pealegi on metalle, eriti vadrismetalle (kulda ja hobedat)
voimalik sdilitada pikka aega samas védrtuses. Suure
loomakarjaga oli kaupmeestel viga tiilikas iihest riigist
teise liikuda, suhteliselt lihtne kaasa votta on aga kulda ja
hobedat.



MUNDID JA MASSUD

Vesiratta leiutamine t6i kaasa revolutsiooni téostuses,
piissirohu tarvituselevott muutis alusteni s6jaasjandust.
Avastus, et metall suurepéaraselt sobib rahaks, t6i poorde
rahanduses ja sellega kogu majanduses. Sool ja sooblinahk
rahana poleks suutnud maailma majandust viia tasemeni,
kus see praegu on.

Metallidest on rahana kiibele jdinud kuld. Oleks vist
oigem Gelda, et praegu ringluses olevad paberrahad esinda-
vad enamikus maades kulda. Kuid kulla véidukiik algas
alles pédrast Ameerika avastamist, varem véimutses hdbe
ja veelgi varem vask.

Algul oli metallraha kangides. Metallikange lasksid
valada kaupmehed, kes igale kangile 16id oma templi ja
maérkisid metalli kaalu. Kadus vajadus kaalumise jirele. -
Seejédrel hakati kange tiikeldama ja nii kujunes miint, mil-
lel oli kindel kuju (ring), kindel metallisisaldus ja seega ka
vadrtus. Miintide valamine sai alguse Vana-Kreekas
VIII—VII sajandil e. m. a. Vana-Roomas hakati raha miin-
tima V sajandil e. m. a. Kreekas oli rahametalliks hébe,
Roomas vask. Nii nditeks kaalus Rooma rahaiihik — vasest
ass — 1 nael ehk 12 untsi. Metalli valik sdltus metalli hul-
gast antud maal. Roomas hakati aastal 269. e. m. a. suure-
mate tehingute puhul tasuma hébedenaaridega. Esimesena
miintis seal hulgaliselt kuldraha Julius Caesar. Pirast
Gallia vallutamist noudis ta suurt kontributsiooni kullas,
miintis neist «aureusi» (aurea — kuldne) ja tasus nendega
oma sOjameestele. 1 aureus vordus 25 hobedenaariga. Alg-
selt miintisid raha kaupmehed, siis linnad. Igaiiks neist tegi
seda oma drandgemise jargi, mis toi riigis kédibele palju eri-
nevaid rahasid ja raskendas kaubandust, sest erinevatel
rahadel oli ka erinev vaartus. :

Soltuvalt tolleaegsest tehnikast ei olnud raha kuju hari-
likult ideaalne ring ning sellele kantud kujutis ei katnud
sugugi kogu raha pinda (miintimise pressi votsid inglased
kasutusele alles XVI sajandil). Raha maksis reeglina nii-
sama palju (s. t. raha viédrtus oli nii suur) nagu vastav
kaaluosa metalli, millest raha oli valmistatud. Et rahal
olev kujutis jattis ddred vabaks, siis hakkasid kavalamad
mehed vihendama raha kaalu dire araldoikamisega. Kuju-

! 1 unts = 29,86 voi 31,1035 g (kulla puhul viimane kaal).
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iis rahal jéeti muidugi puutumata ja valiselt jai mulje, et
tegemist on 6ige rahaga, mis kaalub ikka nii palju, kui ette
oli ndhtud. Mingeid héireid sisekaubanduses ja rahanduses
see ei tekitanud. Hiljem mérgati, et ka raha kulumine ei
mojuta siseturul tema vaartust. Seda kasutasid dra valitse-
jad, kes teadlikult hakkasid rahas vaarismetalli vahen-
dama, jattes raha nimetuse endiseks ja tasusid nii oma
kohustusi vidhema metallikogusega. Eriti massiliselt kasu-
tasid Rooma valitsejad seda votet sodade ajal. 270. aastaks
oldi joutud niikaugele, et hébedenaar sisaldas ainult 2
protsenti hobedat. Esimest kuldraha aureust hinnati 290.
aastal 2,5 korda odavamaks kui algselt. Ajalugu tunneb
hulgaliselt misse ja iilestouse, mis olid suunatud raharik-
kumise vastu. Prantsuse kuningas Philipp IV (XIII sajand)
noudis maksude tasumist tdisvaartuslikus rahas, kuigi ta
ise miintis «odavaid» rahasid. Ulesérritatud rahvas riindas
kuninga residentsi ja viimane oli sunnitud oma késu tiihis-
tama.

KULD JA HOBE

Rahana kasutatav metall v6i metallid méadravad raha-
stisteemi. Eristatakse monometallismi ja bimetallismi. Esi-
mesel juhul kasutatakse rahametalliks iihte, teisel — kahte
metalli. Olgu aga Geldud, et monometallismi korral ei ole
sugugi vajalik, et kiibel oleksid ainult thest metallist
rahad, kuigi raha vdartuse mé#irajaks on ainult iiks metall
(kuld). Metallistandardi ajal, kuni kiibivaid miinte vois
vabalt vahetada rahametalli vastu ja soovi korral tohtis
igaiiks miindikojas lasta metalli miintideks valada, hin-
nati aga teistest metallidest rahade vaartust kulla jéargi.
Kui mitu korda hobe oli kullast odavam, nii mltu korda
oli odavam ka hoberaha kuldrahast.

Kaasajal - on valitsevaks monometallistlik siisteem.
Eranditult koigi maade rahasiisteemid toetuvad kas otse-
selt voi kaudselt kullale, kuid enamik metallraha ajaloost
on kulgenud bimetallismi tingimustes. Julius Caesari
péevist kuni XVI sajandi keskpaigani valitsesid raharing-
luses vordseil alustel kuld ja hobe. Seejuures valitsesid
need pohiliselt kahe alasilisteemina: paralleelse rahana —
molemast metallist rahasid hinnatakse nendes sisalduva
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metalli ja selle tegeliku vaartuse jargi ning nn. kahekordse
voi topeltrahana — hébe- ja kuldraha viiartuse suhe mas-
ratakse kindlaks seadusega.

Bimetallism oli tolleaja majanduse ja tédstuse arengu
loomulik tulemus. Kulda kasutati suurematel ostu-miitigi
tehingutel, hoberaha kui odavamat — viiksematel. Kuid
esinesid ka mitmed ebakohad. Niiteks oli alatasa tegemist
umberarvestustega, sest enamikul juhtudel maksti korraga
molemas metallis. Teiseks voimaldas bimetallism saada
maéarkimisvdédrset tulu nn. Grashami seaduse alusel. XVI
sajandi Inglise riigitegelase ja rahanduse asjatundja Tho-
mas Grashami poolt kirjapandud seaduspirasust voiks
sonastada umbes nii: odavnenud metallist rahad térjuvad
kdibelt kallinenud metallist rahad. Oletame, et kulla ja
hobeda suhe on seadusega kehtestatud 1:15, see tdhendab,
et 1 kg kulda peab vorduma 15 kg hobedaga, mingid poh-
jused (uute hobedamaardlate avastamine ja ekspluateeri-
mine) langetasid aga turul selle suhte 1:20 peale. Kulla
omanikul ei ole siis enam otstarbekas kulda miintidena
kiibel hoida, sest miintidena vordus 1 kg kulda ainult 15 kg
hébemiintidega. Tulusam oli kuld valada kangiks, see turul
umber vahetada hdébekangide vastu ning viimased miin-
tideks valada. Sel juhul sai 1 kg kulla eest osta 25 prot-
sendi vorra rohkem kaupu. Viimane operatsioon oli'eriti
tulus ka sellepérast, et miintide ja kangide valamine riik-
likus miindikojas ei maksnud iildse mitte midagi (Inglis-
maal kuni Esimese maailmasdjani) voi siis ainult oige
tiihise summa. Venemaal maksis niiteks puuda kulla vala-
mine 21157 rublaks ainult 42 rubla 32,5 kopikat, seega
vaid 0,2 protsenti.

Véaidrtusseaduse stiihiline toime koigutas tihti miindi-
metalli hindu. Nii vihendas Ameerika avastamine ja kulla
rohke vedu Euroopasse kulla viidrtust Vanas Maailmas
tunduvalt. Samuti juhtus ka XVII—XVIII sajandil, kui
Brasiilias leiti rikkad kullaleiukohad.

Kuid vaatamata kéigele jidi kuni XVIII sajandini pohili-
seks miindimetalliks hobe. Seda kahel pohjusel. Esiteks oli
hobedat rohkem ja suhteliselt vihearenenud ning véikese-
partiilise kaubavahetuse juures oli hobe miindimetalliks
tédiesti sobiv. Kuid ka kuldrahad levisid jarjest rohkem,
eriti just suuremates kaubanduskeskustes. Julius Caesari
jarglasteks said Firenze ja Veneetsia kaupmehed, kelle
noudel hakati miintima kullast floriine ja tukateid. See oli
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XIII sajandil. Ka prantslaste ekiiti kuulub samasse peri-
oodi. Inglismaal lasti esimene kuldraha kaiku 1344. aastal
floriini nime all.

Kapitalismi areng koéigutas suuresti hobeda positsioone.
Jéattes korvale teoreetilise viite, et vddrtuse modduna ja
iildise ekvivalendina on méeldav ainult iiks metall, néditas
kulla eeliseid ka raharingluse praktika. XVIII sajandi kes-
kel kaalus Prantsusmaal 1000 franki hobedas nii palju, et
selle summa edasitoimetamiseks tuli kasutada voorimeest.
Kullas kaalus see summa aga 300 g. Kogemused niitasid
iihtlasi, et kulla vddrtus on tunduvalt stabiilsem kui hobe-
dal. Tanu hdbeda tootmise tehnoloogia tdiustamisele lan-
ges kulla ja hobeda suhe 1:15,5-1t (1870) vordlemisi lithi-
kese ajaga 1:39,7-le, seega vidhenes hobeda vaartus iile
2 korra. Pealegi hakkasid kullavarud hoogsasti tdienema
Kalifornia ja Austraalia kullaleiukohtade intensiivse eks-
pluateerimise tulemusena. Miindimetalliks hakkas kuju-
nema kuld. Esimeseks kulla monometallismi pioneeriks oli
Inglismaa. 1798. aastal keelati Inglismaal hobeda miinti-
mine ja kédibel oleva hoéberahaga tohtis tasuda ainulf
mitte iile 25 naelsterlingi suurusi arveid. Soda Prantsus-
maaga liikkkas aga 16pliku lahenduse edasi ning alles 1816.
aasta seadus kinnitas kulla ainsaks miindimetalliks ja kulla
hinnaks jii 3 naela 17 sillingit 10,5 penssi untsi eest. 1871.
aastal mindi kullale iile Saksamaal, seejiarel Taanis, Root-
sis, Hollandis. Uhendriikides kui iihes suuremas hébedat
tootvas riigis oli voitlus dgedam. Kuld kuulutati seal miin-
dimetalliks 1873. aastal, kuid viis aastat hiljem lubati ka
hébedat miintida 2—4 miljonit dollarit kuus. Hobeda vaar-
tuse edasine langus sundis siiski otsima uusi teid ja 1890.
aastal lopetati kiill hobeda miintimine, kuid valitsus
kohustus tootjailt ostma igal aastal 54 miljonit untsi hobe-
dat ja selle kattel viljastama paberraha-pangapileteid.
Alles 1900. aastal ldksid Ameerika Uhendrugld 16plikmlt
iile. kulla monometallismile.
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PABER—=KULD

Kahe favoriidi omavahelises duellis rajal ei mérgata ta-
valiselt iildsusele tundmatuid suurusi, dkki on ta aga kohal
ja voidab maéanglevalt. Vairtusetu paber toimis nagu Bi-
wott Mexico oliimpiarajal 3000 m takistusjooksu finaalis.

.Me juba teame, et riigikassa mirkas ammu rahade véaar-
tuse voOltsimise véimalust. Viahemvéirtuslik raha suudab
teatud perioodi viltel antud riigi piires edukalt esineda
taisvaartusliku rahana. Riigiga piitidsid sammu pidada ka
joukamad miintijad. Loomulikult ei olnud see riigile kasu-
lik ja nii kehtestati remeedium — alammaéér, mille
vorra vois tiisvaidrtuslikus rahas metalli vidhem olla. Vene-
maa 5-rublase kuldraha remeediumiks oli néaiteks 1:121.
Kuid rahaliste raskuste korral ei pidanud riigikassa ise
sellest sugugi kinni ja tegi seda tavaliselt karistamatult.
Tehti loomulik jareldus, et midagi ei juhtu, kui miindi-
metall kiibelt hoopis kérvaldada ja kiibele lasta ainult
selle esindaja. Esimesed katsed tehti vaskrahadega, mida
kasutati peenrahana. Suuremate rahade kulumine ja re-
meediumi jélgimine osutus tiilikaks. Siindis idee saata kéi-
bele hoopis paberraha, mis on vihemahukas, kerge, ker-
gesti paigutatav ja kantav.-Esimesed paberrahad ilmusid
Pohja-Ameerikas XVII sajandil, jirgmisel sajandil oli
paberraha laialdaselt kasutusel Prantsusmaal ja Uhendrii-
kides. Venemaal triikiti esimesed paberrahad XVIII
sajandi viimasel kolmandikul. .

Kuidas suudab vaidrtusetu paber asendada kallist kulda?
Voiksime 6elda, et paberraha ei olegi raha, vaid ainult
raha esindaja, raha mirk ja kui meil miindimetalliks on
kuld, siis kulla mirk. Normaalsetes tingimustes on tliks-
koik, kas te viite kauplusesse grammi kulda voi seda esin-
dava paberist kuldna. Aga me peame tdpselt teadma, kui
palju kulda antud paberraha iihik sisaldab ja {iihtlasi
tagama, et paberraha ei oleks kéibel rohkem, kui meil
leidub kulda, mida ta esindab. Utleme, et meil on krooni
kullasisalduseks méadratud 1 g ja meie kullatagavara on
1 megagramm (tonn ehk 1 miljon grammi). Sel juhul
tohiks paberraha vilja lasta ainult 1 miljon krooni. Ta-
hame me aga paberraha juurde triikkida ja krooni vaar-
tuse jitta endiseks, siis peame muretsema juurde vastaval
hulgal kulda. Kui me selleks suutelised ei ole ja paberraha
ikkagi trilkime niiteks 2 miljonit, siis langeb paberraha
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vaadrtus poole vorra, sest endist kullakogust esindab kaks
korda rohkem paberraha. Seega on side kulla ja teda
esindava paberraha vahel olemas ning paberraha kiibel
kehtivad samad seaduspirasused, mis metallraha puhul. °
Paberraha ilmumisel oli umbusk selle vastu mdisteta-
valt suur. Ei tahtnud ju keegi «vadrtusetut» paberit vastu
* voOtta. Varem oldi ikka saadud kulda voi hobedat, mille
vadrtus oli viljaspool kahtlust. Paberraha suutis ennast
aga mitmeti heast kiiljest ndidata. Langes dra miintimise
probleem, see asendus tunduvalt lihtsama triikkimisega.
Kaaluvahe oli mirgatav ja ka panipaikade muretsemine
lihtsam. Oli muidugi ka miinuseid. Kuld- v6i hoberaha
vois polenud majast iiles otsida, paberraha langes muidugi
tuleroaks. Kui kaks meest kuldraha eri otstest sikutasid,
vois iiks neist selle tervena endale saada, paberrahast jadks
aga kummalegi pihku ainult vé#irtusetu paberilipakas.
Ometi olid plussid kaalukamad ja paberraha autoriteedi
tostmiseks tuli leida méjuvaid vahendeid. Lahenduseks oli
metallistaridardi kehtestamine. Metallistandardi korral
voib mistahes ajal ja mistahes koguses paberist pangatihti
miindimetalli vastu vahetada. Nii likvideeritakse liigse
paberraha emitseerimise voimalus ja reguleeritakse kii-
bel oleva raha hulka. Paberraha ei tohi riik rohkem kai-
bele lasta, kui tal on kulda, sest vaba vahetuse tingimustes
voib tekkida olukord, kus ta ei suuda kogu paberraha
tagasi metalliks vahetada ja siis on tegemist rahandus-
krahhiga. Lastes lubatust rohkem paberraha Kkiibele,
vahendame paberraha véidrtust ja turg reageerib sellele
hindade tousuga, sest raha on rohkem liikvel ja ostja on
nous soovitud eseme voi 160 eest ka rohkem maksma, sest
temagi sissetulekud on olnud suuremad jne. Paberrahaga
pole selle omanikul enam moétet osta. Ta vahetab parem
paberi kulla vastu ning teeb oma tehingud kullaga.
Vaatamata paberraha suuremale véiljalaskele on kurss
endine, hinnad aga toéusevad. Jirelikult saab miitija nitd
rohkem paberraha, kui ta oleks saanud kulda. Kes paber-
raha panka viib, saab aga suurema summa eest ka rohkem
kulda. Tekib olukord, kus otstarbekam on osta kulla eest,
miilia paberraha eest. See loob aluse spekulatsioonile, mille
tulemuseks on riigikassa tiihjenemine kullast, edasi jairgneb
paratamatu paberraha viljalaske uus suurenemine ja iisna
kiiresti riigi majanduse laostumine.
Vé6ib juhtuda, et paberraha véértus ei langegi, kuid seda
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on ringluses siiski liiga palju (iitleme, et teadmatusest), selle
eest pole lihtsalt midagi osta ja hinnad hakkavad téusma.
Metallistandardi tingimustes normaliseerub olukord stiihi-
liselt sel teel, et raha omanik vahetab jille paberi miindi-
metalli vastu, séilitab seda aardena ning raha hulk ringlu-
se& normaliseerub. Kui ringluses tekib raha puudujiik,
siis informeerib sellest hindade langus turul (kaupade
jdrele pole noudmist, sest raha on vihe, pakkumine aga sii-
lib ja jarelikult tuleb kaubast lahtisaamiseks miiiia odava-
malt) ja aarde omanik vahetab oma kulla paberrahaks (sel-
lega on mugavam kaubelda) ning jallegi tuleb vajalik hulk
paberraha ringlusesse.

Veendume, et metallistandard tagab normaalse raha-
ringluse. Metallistandardil oli veel teinegi rahvusvahelist
kaubandust soodustav omadus — igal pool voeti vastu ko6i-
kide teiste riikide raha, sest seda sai alati kulla vastu vahe-
tada. Nii kestis see Esimese maailmaso6jani.

RAHA ON, AGA OMETI El OLE

Isegi suurte kullavarude olemasolu korral ei ole kiibel
oleva raha hulk suvaline suurus. Kéiibel oleva raha vaar-
tus soltub kiill kulla hulgast antud maal, kuid kiibel oleva
raha hulgaga on kulla hulgal 6ige viahe pistmist. Reeglina
el osta me ju kulda, vaid teisi kaupu. Jarelikult on raha va-
jaduse iitheks kriteeriumiks kaupade hulk turul ja raha
peab olema nii palju, et saaks sooritada koik ostu-miuitigi
aktid. Mingi perioodi, iitleme aasta jooksul vajalik raha-
hulk vorduks seega toodetavate kaupade véaidrtusega. Nii
oleks see juhul, kui raha kiibekiirus vorduks aastaga voi
iga rahamirk on aasta jooksul kidibes ainult tks kord.
Tahendab, me ostame iihe kindlat numbrit omava rahaga
kauba ja see raha enam ringlusesse tagasi ei tule, vaid séili-
tatakse aasta 16puni «sukasididres». Vahel tehaksegi nii, kuid
tavaliselt tahab kauba miiiija saadud raha eest midagi osta
ja paiskab selle uuesti kédibesse. Uhe ja sama konkreetse
rahamirgi eest on tehtud juba kaks ostu ja raha vajadus
on kaibes poole vidiksem. Kui nditeks pangaametnikule te-
hakse tilesandeks méidrata raha kéaibekiirus, siis voib ta
tiita tilesande nii, et mirgib iga péev iiles kdik tema poolt
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véljaantud rahade numbrid. Raha vastu vottes ta kontrol-
lib, mitmendal pédeval need tagasi tulevad, s. 0. mitu pdeva
rahad on kéibes. Kui kéik rahad laekuvad panka tagasi
keskmiselt kiimne pdeva péarast (kidibekiirus ehk kiibevilde
on 10 pideva), siis uheteistkiimnendal pédeval ei tarvitse
ametnikul votta uut raha kapist, vaid ta laseb kidibele eel-
‘misel pdeval laekunud rahad. Kuu jooksul annab ta iihed
ja samad rahad vélja kolmel korral ja raha hulk ringluses
ulatub vaid kiimne pdeva jooksul toodetavate kaupade
maksumuseni, jadddes seega kolm korda viaiksemaks kui kuu
jooksul toodetavate kaupade maksumus. Tegelikkuses ei
kasutata kidibevéildet, vaid kdibesagedust, s. t. mitte kédibe-
perioodi pikkust, vaid kdivete arvu antud perioodil. Véime
niisiis formuleerida valemi kiibes oleva raha hulga kind-
laksméadramiseks:

perioodil toodetavate kaupade vaartus

raha kdibesagedus

Kui kuu jooksul toodetakse 9 miljoni eest kaupa, mis
koik dra ostetakse, siis piisab vajaduste rahuldamiseks 3
miljonist (9:3). Ent osa raha ldheb laenude ja maksude
tasumiseks, kaupu miitiakse ka krediiti, osa kohustusi aga
kaetakse vastastikku, tasaarvestuse alusel. Neid momente
arvestades saame juba monevorra tdpsema algoritmi vaja-
liku rahahulga arvutamiseks. Seega vordub vajalik sula-
raha hulk:

realiseeritava tasutavad kau- tasaaryes-
kaubamassi — vOlgu miitidud + ba maksumuse — tatud ko-
maksumus volakohustused hustused

raha kidibesagedus

Paberraha kindlustamiseks kullaga vajame me seda
jarelikult tunduvalt vihem toodetavate kaupade vaartu-
sest. Mida kiiremini toimub ost-miiiik, mida rutem leiavad
rahuldamist ostja-miilija nouded, seda vdhem vajame
paberraha kiibes ja kulda selle katteks.

Kullastandardi puhul ndgime, et kidibes oleva raha hulk
reguleerus peagi stiihiliselt. Esimese maailmasoja perioodil
ja pérast seda on kullastandardist loobutud (viimasena
USA 1933. aastal). Kuldrahad on reeglina kiibelt korval-
datud ning niiiid tuleb riigikassa spetsialistide] vajaliku

2 v Volt 17

fyg?j Raamatukogu '

8



rahahulga kindlakstegemisel tosist vaeva ndha ja pahatihti
(vahel tahtlikult, vahel tahtmatult) see ei 6nnestugi.

Miks siis vahel Oeldakse, et pangas raha ei ole, kuigi
selle keldrid véivad olla pungil uutest pangatdhtedest.
Hmselt ei ole sellisel juhul naasnud Gigeaegselt ettendhtud
kogus paberraha. Raha on jddnud kuhugi ké&ibesféaéri,
noudmine sularaha jéarele (palgad jne.) jdidb aga endiseks.
Raha hulga suurendamine voiks pikapeale viia inflatsi-
oonini. Ohu viltimiseks oodatakse seni, kuni panka naas-
nud rahahulgaga saab rahuldada k6iki noudmisi.

'UKS TRILIONI VASTU

Saksamaal oli parast Esimest maailmasdoda riigikassa
kullast tiihi, toostus Kkiratses, minnes vastumeelselt tiile
rahuaja toodangule. Kuid inimesed toétasid, neile oli tar-
vis palka maksta. Riik vajas suuri summasid. Midagi pol-
nud osta, keegi ei usaldanud raha panka viia, sest polnud
teada, kas sealt midagi ka tagasi saab. Paratamatult tuli
triikkida jarjest uut raha, mille hulk kasvas laviinina.
Raha sai liiga palju ja panka tagasi seda ei laekunud.
Kulda muidugi juurde ei tulnud ning iga triikikojast saa-
buv jarjekordne partii rahaméirke tegi niigi odava raha
veelgi odavamaks. Uued rahapartiid tostsid niigi korgeid
hindu — tegemist oli tohutu majandusliku kaosega, in-
flatsieoniga

Kascse suurusest annab ilmekalt tunnistust fakt, et kui
1924, aastal viimaks jouti inflatsioonile piir panna, vahetati
1 uus mark 1 triljoni vana marga vastu. Puudus ainult
pisut ja tegemist oleks olnud nullifikatsiooniga —
kiibel oleva raha tunnistamisega nulliks ja uuega asenda-
misega.! Kaasaja kapitalistlikule majandusele on inflatsi-
oonilised tendentsid lisna iseloomulikud, kuigi véljalastava
raha hulk ei pruugi alati silmatorkavalt suureneda. Sage-

* Olgu. 6eldud, et kui aastail 1941—1944 Baltimail liikvel olnud
«Qstmargad» dra korjati, ei olnud tegemist nullifikatsiooniga. «Ost-
mark>» . polnud emissioonipanga poolt viljalastud raha, vaid sGja-

vievoimude viljastatud maksevahend, teatud piirkondades kasuta-
tav nn. sGjaraha, mille vddrtus on mujal null
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damini on tegemist hoopis raha katte (kulla) valjavooluga
riigist. Tagajidrg on aga sama — raha véairtus langeb ja
teoreetiliselt voib eelkirjeldatu korduda. Koige sagedamini
plititakse inflatsioonist pédédseda raha ametliku odavamaks
tegemisega, selle kullasisalduse vihendamisega — deval-
.vatsiooniga. Seda teed on pérast Teist maailmasdda
kiinud peale Uhendriikide peaaegu kéik arenenumad maa-
ilmariigid. Viimasteks olid Island ja Prantsusmaa. Moned
riigid (Argentiina, Brasiilia jt.) teevad seda aastas vahel
mitu korda.

Aastatel 1921 ja 1922 oli Noukogude Venemaa ning
1944. aastal Kreeka majanduslik olukord darmiselt raske
ja rahanumbrid arveldustes hakkasid néudma iisna palju
nulle (kuni 15). Arvelduste lihtsustamiseks vahendati siis
jarsult raha nominaalvaartust. Toimus raha denomi-
n atsioon. Mélemal maal vahetati 50 miljardit vana raha
1 uue rahatihiku vastu. Inflatsiooni vastu voideldakse ka
revalorisatsiooniga (mitte revalvatsiooniga), s. 1.
raha endine kurss taastatakse kullavarude tdiendamise
teel. Inglismaa ldks aastatel 1920—1923 hoopis teist teed.
Tadeflateeris oma valuuta. Jiattes kullakatte umbes
samale tasemele, korjas Inglise Pank liigse paberraha
ringlusest. Nelja aasta jooksul vdhenes naelade hulk ring-
luses 541 miljonilt 378 miljonile. 1969. aastal Saksa Fode-
ratiivse Vabariigi marka aga ei deflateeritud, vaid reval-
veeriti, s. t. tosteti marga kullasisaldust, ilma et ring-
luses olevat rahahulka oleks viahendatud.

RAHAPADA

Kiillap tahaks igailiks seista paja juures, milles raha
«keedetakse». Miks ka mitte unistada toanurgas seisvast
triikimasinast, kust igal hommikul saaks votta niipalju
raha, nagu siida just parajasti lustib. Kui see masin ver-
miks ainult kullast miinte, siis ei saa taolise vastu kellelgi
pohimotteliselt midagi olla. Vana-Kreekas toimus midagi
taolist (t6otas 2000 «rahapada») ja see tekitas ainult pisut
segadust, sest iga raha oli ise ndgu ja erineva vaartusega.
Segaduste valtimiseks on raha viljalaskmine koondatud
niiiid igal maal keskpankadesse. Raha viljalaskmist nime-
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tatakse emissiooniks ja sellest tuleneb ka nende keskpan-
kade nimetus — emissioonipangad. Esimesena kujunes
emissioonipangaks praegu maailma pangaks tituleeritav
Inglise Pank, mille asutamisaastaks on 1694. Tavaliselt on
igal riigil iiks emissioonipank — NSV Liidu Riigipank,
Prantsuse Pank jne. Erandi moodustavad Ameerika
Uhendriigid, kus emissioon on koondatud 12 suurema
féderaalpanga kompetentsi.

Eespool sai 0eldud, et raha tagatiseks kulla monometal-
lismi puhul peaks tingimata olema kuld. Tegelikult see pa-
ris nii ei ole. Teatud hulk kulda peab kindlasti tagatiseks
olema, kuid see ei pruugi katta kogu viljalastud raha
hulka. Ulejainud osa kaetakse mingite muude tagatistega.
Fidutsiaarne emissioon (ilma metalli tagati-
seta) s6ltub kasutatavast rahaemissiooni tiiiibist. Neid eris-
tatakse:

Inglise siisteem sai seadusliku aluse 1844. aastal.
Selle jargi tohib fidutsiaarset raha ringlusesse lasta aifiult
14 miljoni naela ulatuses, iilejddnul peab olema tdielik
kullakate. Paberraha koguhulk ei ole piiratud.

Prantsuse siisteem Kkinnitati 1870. aastal. Selle
jargi maadratakse seadusega kindlaks emisseeritava raha
hulk. Mingit kvooti metallikatte kohta ei anta, seda otsus-
tab lildise summa piires emissioonipank.

Saksa siisteem on iildiselt sarnane inglise siistee-
mile. Ainult metallikate peab olema kolmandikul ja ka iile
kehtestatud normi voib metallikatteta raha vilja lasta, kus-
juures iile normi emisseeritud raha maksustatakse 5-prot=
sendilise maksuga.

Uhendriikide siisteemi jargi (1913) kaetakse
emissioonist 40 protsenti metalliga, {ilejddnu kommerts-
vekslitega Ei kindlustata raha ega piirata fidutsiaarse
emissiooni mahtu.

NSV Liidus on rubla kaetud toodetavate kaupadega
Mida suurem on toodetavate kaupade mass, seda suurem
on seega sama kiibesageduse juures kiibel oleva raha hulk.
Kullavarud leiavad rakendust véliskaubanduses.
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KUl PALJU MAKSAB DOLLAR?

Te soovite sbdita vidlismaale. Enamik sealseid kaupmehi ja
hotelliomanikke pole toenéoliselt rublat ndinudki ega os-
kaks sellega midagi peale hakata. Teie kui kiilaline ei taha
voorustajatele liigset tiili teha ning vahetate oma raha aeg-
“sasti ringi tolle maa valuuta vastu, kuhu soovite soita, s. t.
ostate oma raha eest vilisriigi valuutat. Kaup kauba vastu
nagu igas normaalses tehingus. Vairtuse jargi kill, kuid
mitte rahamaérkide arvu poolest. Oma pisku raha eest voite
saada vastu pihutdie voi siis pihutdie eest ainult pisku.
Kui palju te vélisvaluutat saate, médérab nende riikide raha
kullasisalduse vordlus ehk nn. mindipariteet.

Algselt sai iga iseseisev riik méédrata ise oma raha kulla-
sisalduse, ldhtudes olemasolevast kullatagavarast. Tsaari-
Venemaa rubla sisaldas kulda alates 1897. aastast
0,7742342 g. Uhendriikide dollar (nimi tuletub Euroopas

. levinud rahanimetusest taaler) sisaldas 1792. aastal (kaiku-
laskmisel) kulda 1,60377 g, Inglise naelsterling kullastan-
dardile tileminekul 1816. aastal 7,322382 g jne. Kui impor-
tooril on vaja osta teise maa valuutat, siis arvutatakse vor-
reldavate rahade kullasisalduse suhe ehk nn. miindipari-
teet. Niiteks praegu sisaldab Uhendriikide dollar kulda
0,888671 g ja NSV Liidu rubla 0,987412 g. Nende arvude
omavaheline suhe on 0,90 ja jarelikult maksab 1 dollar
90 kopikat. See ongi praegu nende kahe riigi miindipari-
teet. Kuid mitte alati ei toimu raha vahetus miindipari-
teedi, vaid hoopis raha ehk valuutakursi jargi. Vii-
mane ei pruugi sugugi tingimata kokku langeda miindipari-
teediga, kuid pluss-miinus koéikumine on lubatud ainult
rangeis piirides. Valuutakursi kéikumine pariteedi iimber
on tingitud sellest, et raha nagu iga teisegi kauba hind s61-
tub noudmise-pakkumise vahekorrast.

Naiteks miiiib Saksa Foderatiivne Vabariik vilismaale
rohkem, kui ta sealt ostab. Sel puhul {itleme, et maa valis-
kaubandusbilanss on aktiivne. Vilismaalased ndéuavad
marku rohkem, kui sakslased nende valuutat.

No6udmine tiletab pakkumise ja antud maa valuuta hind
maailmaturul téuseb. Negatiivse viliskaubandusbilansi
korral on olukord moéistetavalt vastupidine. Et kulla vedu
riikide vahel toimub vabalt, siis ei saa valuutakurss eriti
suures ulatuses koikuda. Kui kurss touseks ja tiletaks mar-
gatavalt valuutas (rahas) oleva kulla maksumuse, siis seda
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valuutat pole métet osta. Odavam on osta kulda ja maksta
kullaga. Valuutakurss saab miindipariteedi imber kdikuda
ainult kullapunkti piires, s. o. kulla transpordi-
kulude ulatuses. Need moodustavad kulla maksumusest
0,5—0,7 protsenti (soltuvalt riikidevahelisest kaugusest).
Minimaalne ehk eksportkullapunkt oleks miindipariteet
miinus kulla transpordikulud vastavale maale. Maksi-
maalse ehk importkullapunkti saamiseks liidetakse miindi-
pariteedile transpordikulud juurde. Nii toimub kursi muut-
mine kuldraha puhul. Paberraha puhul arvestatakse lisaks
sellele raha kindlustatust metalliga. Paberraha ei vahetata
ju mitte nominaalvéirtuses, vaid selle jargi, millist kulla
hulka see vahetuse momendil esindab. Kullavarude kaha-
nemine ei pruugi alati siseturul esile kutsuda héireid, kuid
vihendab vilisturul antud maa paberraha vééartust.

Oeldust leiame vastuse ka kiisimusele, millal tuleb vaa-
ring devalveerida voi revalveerida. Kullastandardi korral
oli kullapunktil oluline téhtsus. Juhul kui kulla véirtus
mingil maal langes alumise piirini, siis hakkas kuld sea't
vilja voolama, sest sama kaaluosa kulla eest sai rohkem
osta teisal, kus kulla véirtus oli normaalne v6i ulatus iile-
mise ehk importpiirini. Vastupidise olukorra puhul hakkas
kulda riiki sisse voolama. Kullastandardi kaotamine ja
kulla vabaringlusest korvaldamine jattis kullapunkti
funktsiooni alles ainult riikidevahelises kaibes, kus kuld
kiibib praegugi kitsendusteta ja on iiheks teguriks, mille
abil maiaratakse valuutakursi alumine ja tilemine piir. Nii
toimitakse koigi riikide védringuga, mis maailmaturul on
vabalt vahetatavad.

Oletame niiiid olukorda, et mingi maa vaéring on lange-
nud alla alumist lubatud piiri. Sellist vaaringut saavad
teised riigid odavasti kokku osta. Teise riigi kitte sattunud
valuuta peab aga iga riik esimesel noudmisel kulla vastu
vahetama. Vahetus toimub miindi pariteedi alusel ja oda-
vamaks muutunud valuutaga riik saab suurt majandus-
likku kahju. Teiselt poolt viitab véddringu langemine kulla-
varude vidhenemisele riigis ning rahal ei ole seal téenédo-
liselt vajalikku katet, mistottu tema partnerriigid voi-
vad keelduda edasistest tehingutest, sest kadunud on taga-
tis, et vajaduse korral saaks antud valuutat vahetada kulla
vastu nominaalviirtuses. Kolmandaks loob see pinna
valuutaspekulatsioonile, mis pohjustab aina uusi segadusi.
Kui raha kurssi ei 6nnestu tosta teiste vahenditega (nditeks
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kullavarude taiendamisega), tuleb teha raha odavamaks,
vahendada selle kullasisaldust — devalveerida.

Kuidas leida 6ige devalveerimise protsent? See sdltub
mitmest tegurist. Koéigepealt kullavarudest. Kuid mitte
ainult. Oma raha devalveerinud maa kaubad muutuvad
valisturul odavamaks, teiste véddringute suhtes konkurentsi-
joulisemaks. Nende libimiitik suureneb ja seega paraneb
viliskaubanduse bilanss, mis peatselt m6jutab kullavarude
seisu positiivselt. See ongi iiks devalvatsiooni eesmirk. Kui
raha devalveerinud riigi partnerid nédevad, et devalvat-
sioon tehti liiga suure protsendiga ning neil pole véljavaa-
teid oma kaupadega konkureerida, siis jdrgnevad  ahel-
reaktsioonina uued devalveerimised, ning esimesena deval-
veerinud riik kaotab loodetud eelised. Ei tohi aga unustada,
et devalvatsioon toob endaga kaasa ka rohkesti miinuseid,
sest importkaubad ldhevad ju kallimaks ning seetottu ei
voeta devalvatsiooni ette sugugi kergekieliselt. Vadringut
,devalveeriv maa peab leidma sellise alandamise protsendi,
mis jataks tema konkurentidele alles lootused edasiseks
voitluseks maailmaturul ning sunniks neid kaaluma, kas
nad oma viédringu devalveerimisega rohkem ei kaota kui
seda tegemata jattes. See tdhendab, et teiste riikide kahjud
oleksid uue olukorra siilitamise puhul vidiksemad kui oma
rahakursi alandamise korral. Miks aga paljud maad ilma
mingi niilise péhjuseta kohe jdrgnevad moéne arenenuma
riigi eeskujule, sellest rddgime edaspidi rahanduslike tsoo-
nide kirjeldamisel. :

Devalvatsiooni vastand — revalvatsioon on kapitalist-
likus maailmas mirksa harvem esinev siindmus. Suurrii-
kidest on viimasel veerandsajandil seda teinud ainult Saksa
Fdderatiivne Vabariik (1961. ja 1969. aastal). Et tegemist
on devalvatsiooni vastandiga, siis on pohjusedki vastupidi-
sed. Arusaadavalt kaotab valuuta revalveeriv riik mitmed
oma senistest eelistest ning seetottu voetakse revalvatsioon
ette kas teiste riikide vo6i rahvusvaheliste rahandusorgani-
satsioonide survel voi siis juhul, kui raha kurssi voib tosta
toesti valutult, sest sellel ei puudu ka head kiiljed — im-
portkaubad léhevad ju odavamaks.
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SPEKULATSIOON RAHAGA

Valuutakursi kéikumine loob pinnase spekulatsiooniks.
Uks omaparane valuutaga spekuleerimise moodus on v a-
luuta arbitraaz piiiie loigata kasumeid kursi-
vahedest. Lihtsaim véte on tehingud kahe maa valuu-
taga. Niiteks ostetakse naelte eest New Yorgis dolla-
reid (seal on need odavamad) ja miiliakse maha Londoni
kursiga.

Missugune on selliste tehingute tagapohi? Lihtsustatult
voiks seda seletada jargmiselt. Oma majandusliku potent-
siaali varal 6nnestub monel riigil tihtipeale ulatusliku eks-
pordi (véi ka lihtsalt valuuta suurtes kogustes turule pais-
kamise) teel vihendada néudmist mingi teise maa valuuta
jarele. Oletame, et me paiskame Londonis turule suurema
koguse franke. Noudmist sellise koguse jérele seal ei ole
ja frank noteeritakse ametlikust madalama kursiga. Niuad
ostame markade eest kokku kéik odavama kursiga saada-
olevad frangid (neid on rohkem, kui meie turule paiska-
sime) ja vahetame need ametliku kursi jérgi Pariisis kul-
laks, dollariteks voi teiste maade valuutadeks. V6it on mui-
dugi veelgi suurem, kui vahetuskohas leiame mé&ne teise
odavaks noteeritud valuuta véi kui seal meie poolt pakutav
valuuta on noteeritud korgelt. Arbitraazi keerulisem vorm
on mitme riigi valuutaga samaaegne hangeldamine. Néiteks
esineb kursi kdikumise tottu juhuseid, et naelu vahetult
dollarite.vastu vahetada ei ole nii tulus, kui enne naelade
frankideks ja alles nende omakorda dollariteks vahetamise
korral.

Huvitaval kombel esineb taoline spekulatsioon maailma
rahaturul omapirase stiihilise regulaatorina. Valuutat oste-
takse turult, kus selle jidrele ndudmine on viike ja seetottu
kurss madal. Ostuga touseb aga néudmine ja iihtlasi ka os-
tetava valuuta kurss. Miiiiakse seevastu seal, kus ndudmine
on suur ja kurss kérge. Miiiigiga kasvab pakkumine ja
miitidava valuuta kurss langeb.

Paljudes maades on kasutusel lisaks ametlikule valuuta-
kursile mitmed lisakursid, nn. vahelduvad ehk libisevad
kursid. Ekspordi arendamise huvides voidakse eksportoori
poolt pakutavat vdlisvaluutat hinnata korgemalt ametli-
kust kursist, impordi térjumiseks tasutakse importdorile
madalama kursiga jne. Laialt levinud on turismikursid,
mille pohjal reeglina tehakse turistidele tunduvaid soodus-
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tusi raha vahetamisel. Kasutamist leiab ka nn. koéikuv
kurss.

Koikuva kursi olemus seisab selles, et ametliku kursi
Oigustesse on tostetud ka mitteametlik, turul stiihiliselt
tekkiv kurss. Riik ja muidugi moista siis ka selle kodanikud
ei solmi tehinguid mitte ametliku kursi jiargi, vaid lahtuvad
kursist, mis antud péeval kehtib. Kui tegu on kursi ma-
daldamisega, nagu seda tihti véiikeriikides juhtub, pole
partneril selle vastu midagi, sest soovitav kaup saadakse
kitte odavamalt. Hoopis teine lugu on siis, kui moni suur-
riik oma positiivset rahanduslikku olukorda kasutades
Kkurssi tostab. Nii oli lugu Saksa Foderatiivse Vabariigiga
enne marga revalveerimist. Lisaks puhtakujulisele speku-
latsioonile margaga rakendas Bonn ka koéikuvat kurssi,
mida viimastel kuudel enne revalvatsiooni oskuslikult
korge hoiti. Oktoobris 1969 tuli marga eest maksta juba 8
protsenti iile ametliku vdartuse. Samal ajal miilidi vajaduse
korral (konkurentsi huvides niiteks) kaupu ka ametliku
‘kursi jirgi. Muidugi t6i taoline manédoverdamine Bonni
riigikassasse lisakasumeid, kuid 60nestas teiste riikide ma-
jandust. Eelkodige olid hiiritud Ameerika Uhendriigid,
Inglismaa ja Prantsusmaa. Uhendriigid kartsid dollarite
kuhjumist Saksa Foderatiivse Vabariigi pankadesse, sest
siis ei ole vilistatud v6imalus, et need dollarid tulevad
tihel heal péeval suurtes kogustes vahetada kulla vastu,
mille tagavara on niigi Uhendriikides suhteliselt viike.
Inglismaa ja Prantsusmaa olid aga hirmul oma valuuta
parast. Pariisis kurdeti niiteks, et spekulatsioon margaga
ja koikuv kurss viivad minema peaaegu ké6ik vilisvaluuta
ja kulla, mis oli suudetud koguda pérast frangi devalvat-
siooni.

MARK VOI METALL?

Niiiid teame rahast tiht-teist ja voiksime esitada kiisi-
muse — on seda pahanduste tekitajat iildse vaja? Kui aga
vastata jaatavalt, siis missugust raha ldheks tarvis? Seda
kiisimust esitades pole me sugugi originaalsed, see on pea-
aegu niisama vana kui raha ise. Rahateooria on majandus-
liku motte iiks s6lmkiisimusi olnud iidsetest aegadest saa-
dik. Kes on jatnud mingi jdlje majandusliku motte arengu
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ajalukku, see on paratamatult puudutanud ka rahateoo-
riat. Ei sobi siis meilgi spetsiaalsel tutvumisel rahaga sel-
lest teooriast vaikides mooda minna. Muidugi ei huvita
meid seni hulgaliselt esitatud teooriate detailid, vaid tildi-
sed alused. Pealegi koondame need tihiste joonte jérgi rith-
madeks, mist6ttu ei kulu aegagi kuigi palju.

Korvutades rahateooriate tekkeaegu ja vastaval perioo-
dil wvalitsenud majanduslikku olukorda, voib peatselt
todeda, et teooriate autorite piitidluseks on olnud véiga pal-
judel juhtudel valitseva klassi voi koguni valitseja taot-
luste 6igustamine. '

Kodanlikke rahateooriaid voime jagada kahte suurde
rithma — nominalistlikud ja metallistlikud (kvantitatiivne
rahateooria on nominalistliku teooria modifikatsioon). Kui
votta aluseks teooriate tekke ajalooline jargnevus, siis
peaksime koigepealt tutvuma nominalistlike teooriate pohi-
alustega.

Eespool oli juba juttu, et orjanduslikus ja feodaaliihis-
konnas tekkis iisna tihti vajadus miinte voltsida. Lasti
vilja kiill endises véidrtuses, kuid vidiksema metallisisal-
dusega miinte. Nii vois ju teha, kuid sellele oli ikkagi vaja
«teaduslikku» oigustust. Ja oigustajaid leitigi. Esimesteks
nominalistideks olid rooma juristid, kes viitsid, et raha
on iiksnes tinglik mirk (nomen — maérk), millele valitseja
voi riik voib anda suvalisi vdidrtusi ning jarelikult pole
raha metallisisaldusel mingit tdhtsust ega olulist kaalu.
Paberraha kiibeletulekuga leidis nominalism uusi toeta-
jaid ja péhjendajaid. Sai ju sellest ajast peale veelgi holp-
samini raha viairtusetuks muuta — pruukis ainult ilma
tagatiseta paberraha hulka suurendada, vilja lasta fidut-
siaarset paberraha voi hoopis katteta raha. Kdesoleva sa-
jandi nominalistidele on iseloomulik, et {ihisele pohiole-
musele vaatamata on neil kiillaltki olulisi erijooni, s6ltu-
valt ajaloolistest tingimustest ja riigi vajadustest. Sajandi
algul hakkas Saksamaa valmistuma sojaks. Suuresti kasva-
sid riigi vajadused kulla jdrele ja iitheks teeks seda saada
oli véimalikult palju kulda kiibelt kérvaldada. Kuid voi-
malike lahkarvamuste ennetamiseks oli seda sammu vaja
eelnevalt teoreetiliselt pohjendada. Teooria ei lasknud end
kaua oodata. Sajandi alguse véljapaistvamaks nominalis-
tiks kujunes saksa majandusteadlane Knapp, kelle peateos
«Riiklik rahateooria» ilmus 1905. aastal. Knapi jargi on
raha ainult 6igusliku akti produkt, riigi loomingu tule-
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mus. Knapp ei saanud eitada, et kunagi eksisteerisid rahana
mitmed kaubad ja ka kuld ning hobe. Tema viidete koha-
selt ei olnud need aga veel rahad. Raha tekkivat alles siis,
kui véartusiihik vabastatakse metallisisaldusest. Viimane
saab voimalikuks aga ainult riigi vahetul sekkumisel raha-
kiibesse. Oigeks rahaks peab Knapp paberraha, millele
riik on andnud mingi talle vajaliku suvalise vaartuse, mis
ei soltuvat sugugi metallist. Nende viidete 6igustamiseks
toob ta sellise nédite. Te ldhete teatrisse ja annate dra oma
iileriided, saades vastu Zetooni — riietehoiunumbri. Riiete-
hoiunumber n.-6. esindab iileriideid, on nende mirk, kuid
ometi ei ole Zetoonil nendega mitte midagi thist. Nii ei
olevat ka paberrahal mitte midagi tihist kaupadega, mida
see esindab. Kahtlemata sobis Knapi teooria suurepéiraselt
Saksamaa tolleaegsetele militaristlikele ringkondadele.
Nominalism oli ka hitlerliku Saksamaa rahanduspoliitika
aluseks:

Kuid Inglismaagi on kasvatanud nimekaid nominaliste.
Kaasaegsete kodanlike majandusteadlaste hulgas seisab
erilisel kohal Keynes, kelle rahateooria tugineb nominalis-
mile. Kullastandardit nimetas Keynes barbaarsuse igan-
diks, ideaalne raha olevat metalli vastu mittevahetatav
valuuta. Keynesi teooria otseseks jarelduseks on inflatsi-
ooni Oigustamine (kuigi ainult teatavais piires) ja raha
odavdamine. Nii seda kui teist oli Inglismaal hadasti vaja
kahe maailmasdja vahelisel perioodil «valuutasdjas»
Uhendriikidega.

Kuigi nominalism on kodanlikes rahateooriates valitse-
vaks suunaks, leiab ka metallistlik rahateooria edasiaren-
dajaid ja pooldajaid. Metallistlik rahateooria tekkis mone-
vorra hiljem kui nominalism. Viimase esimesteks dgeda-
teks vastasteks olid keskaja kaupmehed, keda suuresti pa-
handasid rohked rahavoltsimised, eriti kroonitud peade
sellesuunaline tegevus. Moistagi hiirisid need tugevasti
oma arenguks kindlat valuutat vajava kaubanduse arengut.
Metallismi pooldajad samastavad raha viidrismetallidega
ja omistavad raha funktsioone ainult asjadele — kullale
ja hobedale. Loomulikult sobis see teooria histi merkanti-
listidele, kelle viidete jargi rahvuse rikkus soltuvat raha
{s. t. kulla ja hobeda) hulgast ja kuld ning hébe olevatki
oma loomult raha. Paberraha kasutuselevotmine ja selle
hoogne pidurdamatu levik, samuti hilisem kullastandardi
kaotamine vidhendasid tunduvalt metallistliku teooria pool-
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dajate arvu. Ei olnud ju selle teooria jérgi kuidagi voi-
malik seletada pangatidhtede ja paberraha voidukidiku.
Kuid 1948. aastal avaldati Uhendriikide Rahvusliku Ko-
mitee majandusteadlaste (42 professorit) ja suurmagnaa-
tide kiri, kus soovitatakse kullastandardi taastamist. Nii-
sugusel kaasaja majandusteadlastele ebareaalsena tundu-
val avaldusel oli kindel eesmirk. Avalduse koostajad 1ldh-
tusid sellest, et tolleks ajaks oli enamik kapitalistliku maa-
ilma kullast voolanud Uhendriikide seifidesse ning kullal
lihtsalt kasutult seista lasta oleks olnud méttetu. Tekkinud
-olukorda tuli maksimaalse kasuga realiseerida. Kui Uhend-
riigid oleksid oma véimsat majanduslikku potentsiaali ka-
sutades kuulutanud vilja iildise kullastandardi, oleksid tei-
sed kapitalistlikud riigid oma viikeste kullatagavaradega
sattunud neist absoluutsesse rahanduslikku séltuvusse.
Moment oli tdepoolest soodus ja ahvatlev, kuid perspektiiv
ei lubanud seda ellu viia. Juba siis oli ette ndha kulla dra-
vool (rohked kapitalimahutused vilismaale jne.) ning
paberraha (ka dollarite) inflatsiooniline emissioon. Nii
oleks kullastandardi kehtestamine tisna kiiresti véinud
ohtu seada dollari autoriteedi ja loomulikult sooviti seda
koige viahem.

Nominalistlikule rahateooriale suhteliselt ldhedane on
kvantitatiivne rahateooria. Nimetatud teooria jdrgi on raha
vairtus poordvordelises sbéltuvuses raha hulgaga. Siit jéa-
reldub, et rahal endal ei olegi sisemist (substandilist) vaar-
tust ja vdidrtuse omandab see alles ringluses. Vaartuse
suurus soltuvat seejuures kiibel oleva raha hulgast —
mida rohkem on raha ringluses, seda vaartusetum see on.
Jarelikult ei vaja raha mingit katet viddrismetallide ega
kauba niol ja rahanduse stabiliseerimiseks piisab riigi poolt
rakendatavatest administratiivsetest abindudest.

Milline siis neist teooriaist on &ige, sest loogika seaduste
jargi koik kolm oiged .olla ei saa. Igaiihes neist kolmest
leidub midagi tdele ldhedast, kuid péris 6ige pole neist
iikski. Teatud tingimustes muutub raha véirtus téepoolest
poordvordeliselt selle hulgaga (kvantitatiivne teooria), kuid
pohjus ei peitu mitte raha hulgas, vaid tagatistes, metalli-
koguses, mida viljastav paberraha esindab. Paberraha on
toepoolest ainult raha esindaja, rahamérk (nominalistlik
teooria), kuid see ei ole mingi tingmirk, vaid esindab kind-
lat kaupa — kulda, mis ajaleolise arengu tulemusena on
kujunenud rahaks.
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MIS ON SiIS RAHA?

Raha on eelkdige kaup, eriline kaup, mis aegade jook-
sul kaubatootmise ja vahetuse protsessis on eraldunud teis-
test kaupadest ning muutunud {ildiseks ekvivalendiks koi-
kidele kaupadele. Kuigi raha eraldus teistest kaupadest, s&i-
litas ta koik kauba tunnused. Nagu koigil teistel kaupadel
< on rahalgi védirtus ja vahetusvdiartus. Ainult seetottu, et
rahal endal on viairtus, saab ta olla iildiseks ekvivalendiks
teistele kaupadele. Raha on véairtuse tildiseks kehastuseks,
raha tarbimisviartuses vialjendub koéigi teiste kaupade
vaartus. Me ei saa vahetada tavalist kaupa tavalise kauba
vastu otseselt, kuid ekvivalendiks olevat raha saab vahe-
tada mistahes kauba vastu. Raha viljendab kaubatootjate-
vahelisi suhteid, seepédrast on loomulik, et raha olemus
muutub koos tootmisviisi muutumisega. Olemuselt erinev
on raha niiteks kapitalistliku ja sotsialistliku, tootmisviisi
tingimustes.

Majanduses tdidab raha oma osa talle omaste funkt-
sioonide kaudu, mida on viis. ;

Raha kui vddrtuse mo6o6t. Raha abil méode-
takse koikide kaupade vairtust. Koik kaubad on vorrel-
davad kui iihiskondliku t66 saadused. Ka kuld pole mingiks
erandiks. Raha ei mo6da kaupade vidartust otseselt, téoaja
abil; vaid kaudselt, vddrtuse abil. Seega saab raha véaartuse
moodu funktsiooni tdita ainult motteliselt ettekujutatava
rahana, ideaalse rahana, kuid sealjuures véljendatakse igal
juhul raha ja kauba vahel reaalselt eksisteerivaid vahe-
kordi. Kui me tasume mingi kauba hinna (hind — vaartuse
rahaline véljendus) rahaga, siis sisuliselt me vahetame iihe
kauba (raha) tootmiseks kulutatud tdédaja samasuure
tooaja vastu, mis kulus meie poolt ostetava kauba toot-
miseks.

Raha kui ringlusvahend. Raha ilmumisega
asendus kauba vahetamine kauba vastu kauba vahetami-
sega raha vastu. Tekkis ringlus ja raha muutus selles va-
hendajaks, omandades nii ringlusvahendi funktsiooni. Seda
funktsiooni tédites on raha liikumises — teenindanud mingi
kauba realiseerimist, on raha valmis teenindama juba jarg-
mist operatsiooni. Kuna ringlusvahendi funktsioonis on
raha pidevas liikkumises, saab seda ostu-miitigi tehingutes
asendada tema esindajaga — paberrahaga.

Raha kui aardekogumise vahend Igale
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ostuaktile ei pruugi alati jirgneda miitigiakti v6i vastu-
pidi. Vaheaeg ringlusprotsessis toob endaga paratamatult
kaasa seisaku ka raharingluses. Millist kaupa " sellistel
juhtudel siilitada? Muidugi raha kui ainsat kaupa, mida
vajaduse korral voib vahetada iiksk6ik millise  kauba
vastu. Raha (6igemini rahaks oleva kauba) kogumine muu-
tub teatud méairal omaette eesmirgiks, sest see on rikkuse
omamine kéige tldisemal kujul. Raha kui aare on sama-
aegselt ka rahakiibe reserv, sest teatud tingimuste tekki-
misel on seda kasulikum kiibesse paisata kui aardena
hoida.

Raha kui maksevahend. Kui te ostate kaupa
jarelmaksuga, siis algul esineb raha viirtuse mooduna,
hiljem, osamaksude tasumisel, esineb raha aga makse-
vahendina. Analoogiline olukord tekib laenude ja rendi
korral, lepingujirgsete vahekordade likvideerimise] jne.
Raha kui maksevahendi funktsioon tingib rea hélbustavate
vahendite (vekslite, tSekkide, pangatihtede) kasutusele-
vottu, teeb voimalikuks vélakohustuste tasaarveldused ja
aitab seega kokku hoida sularaha.

Maailmaraha Maailmaturul ja rahvusvahelises
maksekéibes esineb raha oma esialgsel kujul tiisviirtus-
liku rahakaubana, véirismetalli kangidena. Praegu on
maailmarahaks kuld. Kaubanduse ja krediidisuhete arengu
tulemusena on ka iiksikud rahvuslikud valuutad omanda-
nud selle eelise, et kbdige erinevamate maade vahel tehakse
arveldusi mitte kullas, vaid mingi maa rahvuslikus valuu-
tas. Et maailmaraha funktsioonile vastab kulla enda funkt-
sioneerimine, siis voib maailmarahana esineda ainult selle
riigi valuuta, kes mistahes ajamomendil on suuteline ta-
suma koéik oma kohustused teiste riikide vastu kullaga ehk
teiste sonadega — selle riigi valuuta peab olema vabalt
vahetatav kulla vastu.

Sotsialistlikus iihiskonnas viljendab raha sotsialistlikke
tootmissuhteid ja seetéttu on muutunud ka tema funktsi-
oonid. Funktsioonide nimetused on samad mis kapitalist-
likus formatsioonis (vilja arvatud iiks erand), kuid neil on
sisulisi erinevusi. Vaatleksime lithidalt raha funktsioone
sotsialistlikus majanduses.

Véaddrtuse moot. Kuld on ka sotsialismi tingimus-
tes uldiseks ekvivalendiks ja rahal siilib ajalooliselt kuju-
nenud seos kullaga. Raha kui viirtuse mootu kasutatakse
sotsialismi tingimustes ettevdtete majandusliku tegevuse
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arvestamiseks, ‘kaupade hinna kalkuleerimiseks; kontrolli
teostamiseks t60 maidra ja tarbimise méara tle.

Ringlusvahend. Plaaniparaselt organiseeritud
ringlemisprotsessi kaudu kontrollib sotsialistlik riik raha
abil plaanide tditmise kdiku ja teeb neis objektiivselt eksis-
teerivatele majandusseadustele tuginedes vajalikke muu-
datusi. Kapitalismi tingimustes peitub raha ringlemis-
- vahendi funktsioonis majanduskriiside tekkimise véima-
lus, sest ostu ja mutligi akt ei lange reeglina kokku ei ajas
ega ruumis. Sotsialismi tingimustes seda ohtu ei ole. Toe-
tudes sotsialismi pdhilisele majandusseadusele, rahvama-
jandusele, rahvamajanduse plaanipidrase ja proportsio-
naalse arenemise seadusele, teenib raha ringlusvahendi
funktsioonis kaubakédibe kaudu rahva vaiaduste rahulda-
mise huve.

Maksevahend. Maksevahendina esineb raha palga
maksmisel, ettevotete ja tiksikisikute laenude ja maksude
tasumisel, ettevotetevahelistes arveldustes. Maksevahendi
funktsioon leiab rakendamist ka sotsialistlike  ettevotete
praktilises tegevuses ja nendevahelistes suhetes.

Sotsialistliku akumulatsiooni ja sdédsi-
mise vahend. Rahamajanduse korral peab osa reserve
ja akumulatsioonifonde esinema raha kujul. Ettevotted
hoiavad oma vabu vahendeid (reserve) pankades. T66tajad
saastavad osa sissetulekust hinnalisemate tarbeesemete
ostmiseks vo6i likkavad- saadud raha kasutamise teatud
ajaks edasi.

Maailmaraha. Ka sotsialismi tingimustes esineb
maailmarahana kuld, mis on rahvusvaheliste arvelduste ja
" krediidioperatsioonide tegemise vahendiks kogu maailmas.
Sotsialistlike maade vahelistes arveldustes voidakse pohi-
motteliselt kasutada tiikskoik millise sotsialistliku . riigi
valuutat, sest need on koik vordoiguslikud. Et sotsialismi-
leeris on NSV Liit kdige suuremaks kaubanduspartneriks,
siis mindi arvelduste lihtsustamise huvides 1. jaanuarist
1964 tle rublale. Bulgaaria, Ungari, Saksa DV, Mongoolia,
Poola, Rumeenia, TSehhoslovakkia ja NSV Liit soélmivad
sellest ajast saadik kahe- ja mitmepoolseid kokkuleppeid
Majandusliku Koost66 Rahvusvahelise Panga ‘kaudu rub-
lades. Kahepoolne kliiring' rubla alusel on kasutusel NSV

! Kliiring — vastastikuste rahaliste ndudmiste ja kohustuste tasa-
arvestuse teel toimuva sularahata arvelduse siisteem.
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Liidu majanduslikes suhetes Hiina RV, Korea RDV ja Soo-
mega. Teiste riikidega suhtleb NSV Liit vahetult vilisva-
luutaga voi kliiringu alusel.

KULD, SODA, KRIIS

Esimese maailmasdjani valitses maailmas kullastandard.
Kulda vais vabalt miintida ja kuldrahad olid ringluses.
Paberraha, mis kiibis korvuti kuldrahaga, vahetati kulla-
kangiks v6i kuldmiintideks esimesel néudmisel. Emissiooni-
pankadel olid vajalikud kullavarud, kulda veeti vabalt rii-
gist riiki. Riikidevahelised rahanduslikud suhted lahendati
miindipariteedi ja kullapunktide alusel. Uksikud rahan-
duslikud raskused lahendati diskontopoliitika
abil — s. t. tosteti antava krediidi protsenti. See vihendas
kiill kapitalisti t66stuslikku aktiivsust ja suurendas t66-
puudust, kuid t6i sisse viliskapitale, mida meelitasid kor-
ged protsendid. T66puuduse tottu langes elanikkonna ostu-
joud ning seetottu vihenes import, mis omakorda vihen-
das valuutakulusid ning aitas leevendada kulla defitsiiti.
Senine passiivne maksebilanss muutus aktiivseks, suure-
nes kulla juurdevool maale ja taastusid vajalikud kulla-
varud emissioonipangas. :

Kohe Esimese maailmasdja avapidevadel 1lépetasid nii
sojast osavotvad Saksamaa, Inglismaa, Prantsusmaa, Vene-
maa kui ka neutraalsed maad (Rootsi) paberraha vahetuse
kulla vastu, kulla eksport keelati, seati sisse range kontrol]
vélisarvelduste iile. Tohutute séjakulude katteks lasti vilja
suurel hulgal paberraha, fidutsiaarne emissioon v6ttis
(eriti Saksamaal ja Venemaal) inflatsioonilise ulatuse.

Pérast s6da ei olnud kohe véimalik minna tagasi kulla-
standardile. Esiteks olid emissioonipangad tithjaks ammu-
tatud ja kui neis leiduski veel moningal méiiral kulda, tuli
seda kasutada vilisvolgade kustutamiseks. Pealegi oli
karta, et kullastandardi kehtestamisel tekib kulla jirele
tohutu ndudmine, sest elanikkonnal polnud usku kiibel
olevasse rahasse.

Rahanduskriis voGttis tohutu ulatuse, viljus iiksikute
riikide huviorbiidist, ja selle méningasekski korraldamiseks
oli vaja riikidevahelist kokkulepet. Rahvusvahelise] kon-
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verentsil Briisselis (1920) ja Haagis (1921) tunnistati kiill
kuld ainukeseks metalliks, mille najal on v@imalik stabili-
seerida valuutat, kuid samas moondi kullamiindistandar-
dile tagasimineku véimatust. Rahareformi tulemusel mindi
iihtedes maades lile kullakangistandardile, teis-
tes kulladeviisistandardile. Kullakangistan-
dardi puhul ei vahetata paberraha enam kuldmiintide, vaid
kullakangide (12,4 kg) vastu. Kulla miintimine on lopeta-
tud. Kulladeviisistandardi korral ei vahetata paberraha
kulla vastu, vaid ainult nende maade valuuta vastu, kus
kehtib kullakangistandard. Kullakangistandardile ldksid
iile Inglismaa (1925), Prantsusmaa, Holland. Enamik teisi
Euroopa maid vottis aluseks kulladeviisistandardi —
Saksamaa (1926), Itaalia, Austria, Poola, Rumeenia it.

Kapitalistliku maailma rahandusele oli see muidugi
regressiivseks sammuks. Kuld ei olnud enam ringlus- ja
maksevahend ning sellega kadus ka stiihiline regulaator,
mis stabiliseeris rahandust. Kulladeviisistandardile iile-
ldinud maad ei kogunud enam kullareserve, vaid peamiselt
Uhendriikide dollareid ja Inglise naelsterlingeid, mis sea-
dis nende rahanduse soltuvusse dollareist ja naeltest.
Nimetatud suurriikidele andis see aga suuri eeliseid —
nende maade valuuta hakkas esinema maailmarahana kor-
vuti kullaga.

Majanduskriis aastatel 1929—1933 16i uusi morasid alles
taiesti stabiliseerimata maailmarahandusse. 1933. aastal
lopetasid Uhendriigid viimse mohikaanlasena paberraha
vahetuse kuldmiintide vastu. Kaks aastat varem oli Ing-
lismaa sunnitud kullavarude vihenemise to6ttu lopetama
kullakangistandardi, 1936. aastal jargnesid talle Prantsus-
maa ning Holland ja viike, kuid suhteliselt voimas rahan-
dusmaa Sveits. Uhtlasi hakati turgude kaitseks rakendama
vahelduvaid valuutakursse. Voéimsaimate maade timber
koondus rida riike — tekkisid naelsterlingi-jadol-
lariblokk. Blokki kuuluvatele riikidele on iseloomu-
lik nende valuuta vahetu allumine blokki juhtiva maa
valuutale.

Olukorda piiiiti leevendada rahvusvaheliste liitude orga-
niseerimise teel. Esimene rahvusvaheline rahandusorgani-
satsioon oli loodud kiill juba 1865. aastal ja kandis Ladina
Miindiliidu nime. Liidu eesmirgiks oli siilitada bimetal-
lismi. Liidu eksisteerimine ei avaldanud siiski maailma ra-
handusele erilist m6ju. 1930. aastal loodi Rahvusvaheliste
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Arvelduste Pank. Organiseerijate arvates pidi see pank
muude iilesannete korval soodustama emissioonipankade
omavahelist 13hendamist. Sidemete tihendamise eesmér-
giks oli koigile kerkivatele finantsprobleemidele sobiva
lahenduse leidmine. 1933. aastal kutsuti kokku Rahvaste-
liidu peaassamblee otsuse kohaselt rahvusvaheline majan-
duskonverents, et otsida praktilisi lahendusi, mis voimal-
daksid korvaldada véimalikult lithikese aja jooksul rahvus-
vahelist kaubandust takistavad tokked ja aitaksid luua
piisiva valuuta. Riikide omavahelised vastuolud olid selleks
ajaks muutunud juba lahendamatuiks ning praktilist kasu
ei toonud kumbki nimetatud iiritus. Teine maailmasoda
siivendas veelgi riikide rahanduslikke raskusi. Krooniline
eelarvete defitsiit, riigivola pidev kasv, sédinud maade
inflatsiooniline emissioon, kullavarude ebavordne jaotu-
mine — koik need ja mitmed teisedki pohjused tegid voi-
matuks rahvusvaheliste rahanduslike suhzte reguleerimise
seni rakendatud vahenditega.

Juba sbja ajal asuti esitama ja juurdlema plaane sGja-
jargseks perioodiks. 1943. aastal avaldasid ameeriklased
nn. «White'i plaani» Rahvusvahelise Stabiliseerimise Fondi
moodustamise kohta. Inglased vastasid sellele «Keynes'i
plaaniga» asutada Rahvusvaheline Kliiringuliit. Juulis
1944 toimus Bretton-Woodsis 44 riigi konverents, kus kir-
jutati alla kompromissettepanekule Rahvusvahelise
Valuutafondi moodustamise kohta. Uhtlasi kirjutati alla
ka kokkuleppele asutada Rahvusvaheline Arengu ja Re-
konstruktsiooni Pank. Need kaks iithendust on minginud
s6jajargsel perioodil olulist rolli kapitalistlike maade ma-
janduses ja rahanduses. Kuid isegi nende miljardeisse ula-
tuvad pohifondid ei suutnud kiisimusi 16plikult lahendada.
Loodi uusi rahanduslikke liite. 1950. aastal asutati Euroopa
Makseliit, mis hiljem nimetati timber Euroopa Valuuta-
kokkuleppeks. Noorte arenevate riikide kontrollimiseks
asutati 1957. aastal Rahvusvaheline Rahanduskorporatsi-
oon ja 1960. aastal Rahvusvaheline Arengu Assotsiatsioon.
Neile lisanduvad Ameerika Riikide Arengu Pank (1960),
Aafrika Arengu Pank (1964) ja Aasia Arengu Pank (1966).
Koigi nende pankade ja liitude toomeetodid ning pohimdt-
ted on paljus sarnased.



RAHVUSVAHELINE VALUUTAFOND

Kaasaegse kapitalistlike riikide rahandussiisteemi alu-
seks on Fondi reeglid: Uhendriikide dollar kiibib kérvuti
kullaga reservvaluuta funktsioonis; kindlate valuutakurs-
side médramine ja nendest range kinnipidamine; kulla
hind jadb muutumatuks; tuleb organiseerida v6imalikult
mitmepoolseid arveldusi.

Fondi pohikapitaliks méirati asutamisel 8 miljardit dol-
larit. Uksikute riikide kvootide méiiramise] otsustati ra-
kendada keerukat aritmeetikat: 2 protsenti riigi rahvatu-
lust 1940. aastal x 5 protsenti kullavarudest 1943. aastal
x 10 protsenti impordi keskmisest maksumusest aastail
1934—1938 x 10 protsenti maksimaalse ekspordi suurusest.
Saadud korrutisele tuli lisada ekspordi ja rahvatulu kesk-
mine protsentsuhe aastatel 1934—1938.

Valemit ei onnestunud aga rakendada, sest paljudel
maadel lihtsalt puudusid néutavad andmed. Ameerika
Uhendriikide kvoot méirati nende oma valitsuse poolt
kindlaks 2,75 miljardi dollari suuruses ja vaidlemisele ei
kuulunud. Teiste riikide osamaksud nihti ette Fondi orga-
niseerijate ja vastava riigi kokkuleppena. Kdige rohkem
vaidlusi tekitas Inglismaa kvoodi suurus. Inglased tahtsid
oma osa voimalikult suurena niha, Uhendriigid seevastu
soovisid Ladina-Ameerika osatihtsuse tostmist, et Inglis-
maa ja temast séltuvate maade kvoot ei iiletaks dollari-
bloki panust. Lopuks lepiti Inglismaaga kokku 1,3 mil-
jardi dollari suurusele summale. Prantsusmaal lubati
Fondi paigutada ainult 450 miljonit dollarit. Nii péésesid
Fondis valitsema Uhendriigid ja Inglismaa. Asi on nimelt
selles, et otsuste hédletamisel on igal maal 250 hialt pluss
1 hail tema kvoodi iga 100 000 dollari pealt. Kreeditori-
tele (laenuandjatele) tehti lisasoodustus. Nimelt saab iga
maa, kelle valuutat on hiiletamise pidevaks Fondist vilja
voetud vdhemalt 400000 dollari eest, iihe lisah&ile, mis
voetakse dra maalt, kes seda valuutat on hankinud. Mbis-
tagi leiavad peamist tarbimist Uhendriikide dollarid ja
Inglise naelad kui reservvaluuta. Esialgu kiiiindis Uhend-
riikide ja Inglismaa hiélte kogusumma Kuni 45 protsendini
ja praktiliselt ei ldinudki iikski otsus 14bi nende toetuseta.
Pohikapitali suurendamine (1959. aastal kuni 15 ja 1963.
aastal 21 miljardi dollarini) ning uute riikide astumine
Fondi muutsid kahe suurriigi osatihtsust. 1966. aastal oli
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nende hiilte kogusumma 33 protsenti. Et juurde tulid véi-
kesed maad, siis jai olukord pohiliselt endiseks. Pealegi on
«suurel kiimnel» (Belgia, Inglismaa, Holland, Itaalia, Ka-
nada, Ameerika Uhendriigid, Saksa FV, Prantsusmaa,
Rootsi ja Jaapan) 57 protsenti héasltest ja Uhendriikidel
lisaks sellele «veto» digus. Niiteks kvootides v6ib muuda-
tusi teha ainult 80 protsendi «poolt» hééltega, Uhendrii-
kidel on aga (1966. a.) 22,3 protsenti hééltest (1947. a. —
31,5%) ja seega digus «vetole».

Fondi juhivad Juhtijate Noukogu, Direktoraat ja tegev-
direktorid. Juhtijate Néukogus on esindatud kdik Fondi
kuuluvad maad, kuid varem kirjeldatud haaletussiisteemi
tottu ei ole enamikul neist miiravat téhtsust. Direkto-
raadi moodustavad 20 direktorit. Neist 5 méaratakse suu-
rema kvoodiga maade poolt (Uhendriigid, Inglismaa,
Prantsusmaa, SFV ja India), 3 valivad Ladina-Ameerika
maad ja iilejadnud 12 koik teised liikmed. Direktoraadi
otsuste kinnitamisel kasutab direktor lisaks oma maa héal-
tele ka nende maade hiaili, kes teda valisid. Uhendriikide
poolt kinnitatud direktoril on niiteks 51 850 hailt, seega
rohkem hiili kui 54 Aafrika ja Aasia maal kokku. Tegev-
direktoril hiiledigust reeglina ei ole. Kui Direktoraadi
direktorite hiiled jagunevad pooleks, siis otsustab tegev-
direktori ainus hail.

FOND, DOLLAR, KULLA HIND
JA KULLATURG

Dollar kiibib kullaga paralleelselt vabalt konverteeri-
tava (vahetatava) valuutana. See oli Fondi asutajate iiks
eesmirke. Tihendab, dollari omanikel pole mingit vaja-
dust tunda muret kullatagavarade pérast, sest dollar voe-
takse koikjal vastu kulla vordoigusliku mérgina. Kuid
selleks peab dollar olema absoluutselt usaldatav ja kulla
hind ei tohi muutuda — ikka ja koikjal peab see olema
35 dollarit unts. Kui kuld liheks kallimaks, siis kaotaksid
riigid, kes on kulla asemel dollareid kogunud. Seepérast
hakataksegi iga kahtluse korral dollareid kullaks vahe-
tama. Lopuks jouavad dollarid Uhendriikidesse tagasi ja
valitsusel tuleb need kulla vastu vahetada. Kulda oli
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Uhendriikidel 1957. aastal 22 857 miljoni dollari eest, 1966.
aastaks kahanes see summa 13235 miljoni dollarini. K&i-
bel oli aga dollareid (1966. a.) 39 miljardit. Koike seda ei
ole foderaalpangad kohustatud timber vahetama. sest era-
isikute kides olevaid dollareid iimber ei vahetata (ei kehti
kullastandard). Kuid ka teiste riikide emissioonipankade-
valduses olevad dollarivarud, 12,5 miljardit, mis tuleb
‘vahetada esimesel néudmisel, on peaaegu vordsed Uhend-
riikide praeguse kullatagavaraga. Jiareldub vajadus sdi-
litada kulla hind muutumatuna ja dollar reservvaluutana,
vastasel korral kaoks Ameerika majanduse véimsaim abi-
mees ning hegemoon langeks tavaliste riikide tasemele.
Fondi iilesanne on rohkem kui raske, sest kulla turuhind
on ammu iletanud méairatud piiri. Esimestel Teisele maa-
ilmasdjale jargnenud aastail miitidi kullakange 40—50
protsenti kérgema hinnaga. Fond kasutas oma mojujoudu
ja liikmesriikidel keelati sellised spekulatiivsed operat-
sioonid. Jaigalt liikati tagasi ka koéigi kulda tootvate maade
taotlused kulla hinna tostmiseks. Kuid taolist jaika poliiti-
kat ei suudetud pikemat aega jdtkata. Spekulatsioon kul-
laga vottis jarjest suurema ulatuse. Kullatootjail oli kasu-
likum leida ostja vabalt turult kui miiiia toodetu tunduvalt
odavama hinnaga riigile. Kulla hinda «mustal turul» tostis
veel see, et ebaseaduslikud tehingud olid seotud riskiga
ja ebadnnestumise korral tuli kullaga hangeldajail tasuda
soliidseid trahve. Viljapddsu otsingul lubas Fond Louna-
Aafrika Vabariigil kui peamisel kullatootjal miitia nn.
mittemiindikulda turuhindadega to0stuse, kdsitoo ja kunsti
tarbeks. Vabaturul kulla miitigi legaliseerimisega saadi
loodetule hoopis vastupidine efekt. Jarjest suuremad kul-
lakogused lidksid «tdostusele», jarjest vdhem tédienesid
riigikassad. Tulemuseks oli, et 1951. aastal lubas Fond
osta-miiiia turuhindadega kulda ka emissioonipankadel.
Seega liks turule ka nn. miindikuld. Tollest ajast kehtib
kindel kulla hind (35 dollarit) ainult tehingute puhul
Uhendriikide riigikassaga. Londonis maksis unts kulda
1952. aastal (aasta keskmisena) 39,28 dollarit, 1957. aastal
34,96 dollarit, 1966 — 35,1, Pariisis 1966. aastal — 35,4 ja
Ziirichis 35,34 dollarit. Uksikutel «kullapalaviku» péeva-
del oli hind veelgi korgem. 1960. aastal liikusid visad kuul-
dused dollari devalveerimisest ja Londonis maksti untsi
kulla eest 41 dollarit. Ameeriklastel tuli loovutada 900
miljoni dollari eest kulda ja paisata see Inglise Panga
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kaudu soovijaile. Sellega taheti niidata, et kullast puudust
ei tule ja seepérast pole motet seda korge hinnaga osta ja
1961. aasta veebruaris «palavik» rauges. Kulla hind ja dol-
lar olid sedapuhku péaistetud.

Et taolised olukorrad ei korduks, otsustati Uhendriikide
initsiatiivil luua Euroopa riikidest vastasrinne. 1961. aas-
tal asutasidki Uhendriigid, Itaalia, Inglismaa, Belgia,
Prantsusmaa, Holland, Saksa FV ja Sveits nn. kullapuuli,
mille peamiseks tilesandeks jdi reguleerida kulla hinda
maailma suurimal kullaturul Londonis. Juhul kui kulla
hind touseb, miiiib puul seda hinnaga, mis on ldhedane
ametlikule, kui kulla pakkumine kasvab ja hind langeb,
siis puul ostab metalli tagasi. Rahulikel aastatel suutis
puul oma 270-miljonilise pohikapitaliga olukorra nor-
maalse hoida, ilile jou kéis aga ndéudmise rahuldamine
péarast naelsterlingi teistkordset devalveerimist.

Tavaliselt miitiakse Londonis 2—5 tonni kulda pievas.
22.—24. novembril 1967 miitidi pdevas aga iile 200 tonni
{Londonis saavad kulda osta ainult vilismaalased). Parast
seda kui kullapuuli liikmesriigid olid deklareerinud oma
otsustavust sdilitada kulla ametlik hind ja et dollar ei
kuulu devalveerimisele, ostutuhin ménevorra langes, jai-
des kuni aasta 16puni 10—12 tonni piiresse. .

London pole muidugi ainuke kullaturg. Suurim miintide
ostja-miitija on Ziirich. Kullaturud asuvad veel Genfis,
Pariisis, Hamburgis, Beirutis, Damaskuses, Dakaris, Me-
xikos, Torontos jne. Kokku on 35 suuremat amethkku
turgu. London pole neist siiski mitte ainult suurim, vaid
suudab ainsa kullaturuna turule paisata ka «virsket»
kulda. Sellega varustab Londonit LAV, kus toodetakse
tédnapédeval enamik kapitalistlike riikide kullast. 1966. aas-
tal andis LAV 74 protsenti nende kullatoodangust. Kulla-
turgudel miitiakse tavaliselt kullakange ja miinte. Kangi
raskus on reegling 12,4 v6i 1 kg. Kulla hind on turgudel
vaga erinev, soltudes eelkdige pakkumisest-noudmisest,
aga ka transpordikuludest, kulla vilisest kujust, riski ast-
mest ja riigi sekkumisest kullaturu operatsioonidesse.
1946. aastal maksis néditeks kuld erinevatel turgudel 36—
116 dollarit unts, 1965. aastal 35,1—61,3 dollarit. Eriti kal-
lis on kuld Aasia turgudel, sest sinna saabub metall p6hili-
selt salakaubana. Kui palju kulda on eraisikute kies?
Arvatakse, et 1968. aastal oli neil seda ligi 23 000 tonni
{26 miljardit dollarit) ja iga-aastaseks kasvuks eeldatakse
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960 tonni. Suurimad kullaomanikud elavad Prantsusmaal
ja Indias. Uhendriikide kodanikel ei tohi aga kodus olla
iule 5 untsi kulda. Kulda tootlevail toostusettevotetel ei
tohi kullavaru iiletada 25 untsi.

Kulla ametlik hind ei ole méjutanud mitte ainult riikide
majandust, vaid ka kulla enda tootmist. Madala hinna
tottu suudetakse seda toota ainult rikastest maardlatest.

"Koik suuremad kullatootjad, vélja arvatud LAV, kus nee-
gertoojoud on &irmiselt odav, on pidevalt vdhendanud
selle viaartusliku metalli viljakaevamist. Kanada tootis
1940. aastal 165,7 tonni, 1966. aastal ainult 104,0 tonni,
Uhendriikidel olid vastavad arvud 151,3 ja 53,5. LAV-i
toodang aga kasvas sama ajavahemiku valtel 436,9 tonnilt
992 tonnini. Kuigi kullatoodang kasvab iga aastaga, jadb
juurdekasv tublisti maha vajadusest. Viimase 25 aasta
jooksul on viliskaubanduse maht riikide vahel kasvanud
3 korda, kullatoodang aga ainult 17 protsenti. Oeldus pei-
tubki {iks maailma rahanduskriisi, kullaressursside vidhe-
suse ja sellest tulenevalt paberraha liigse véljalaske poh-
justest.

Ponnistused kulla hinda endisel tasemel sdilitada poh-
justavad mitmesuguseid kuriocosseid lugusid, millel voivad
olla kaugeleulatuvad tagajarjed. Votame iihe neist. Kuigi
kulda on vidhe, ei ole peamisel kullahoidjal LAV-il seda
kuhugi panna. Eespool nigime, et kullatootjatel onnestus
vélja voidelda 6igus kulda turustada ka vabal turul. Nad
vOivad talitada suvaliselt — miilia emissioonipankadele
35 dollarit unts voi katsuda realiseerida see vabaturul kal-
lima hinnaga. Kuid siis arvutati Fondis vélja, et kasuli-
kum on oma kuld seifidesse jiatta, kogu uus toodetav kuld
miitidagu aga vabaturul. Juhul kui LAV ja teised kulda
tootvad maad kogu uue kulla (seda on umbes 1300 tonni
aastas) vabaturule paiskavad, on garanteeritud kehtiva
hinna sédilimine. Sellest ldhtudes saadi Uhendriikide eest-
vottel suuremate kapitalistlike riikidega kokkuleppele
(teistele Fondi kuuluvatele maadele oli see kisuks), mitte
osta ega miilia miindikulda, riikidevahelised arveldused
teha olemasolevate kullatagavarade baasil. Uus taktika ei
meeldi eelkbige LAV-ile. Varem véis ta talitada nii kuidas
parajasti oli soodsam, kuid niitiid tuleks tal end taielikult
allutada turustiihiale. Normaalses olukorras, kus niiteks
suurimal kullaturul Londonis miitiakse maksimaalselt 5
tonni kulda pédevas, viib iga vidhegi suurema kullapartii
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turule paiskamine hinna alla ja t6en&oliselt koguni alla
35 dollari unts. LAV eelistab endise olukorra sidilimist ja
<i ole 1968. aasta martsist 1969. aasta detsembrini tildse
kulda miitinud. Kumb vé6idab, kas Fond v6i LAV? Arvata
vois, et Fond. Seda igal juhul siis, kui suudetakse siilitada
1969. aasta 160puks saavutatud suhteline stabilisatsioon. Ka
vaiksemad «kullapalavikud» borsidel ei aita LAV-i, sest
kullavarud olid tal 1969. aasta 16puks vidhemalt 1500 tonni.
Et seda kogust turule paisates saada untsist vihemalt 35
dollarit, laheks vaja rahanduslikku vapustust, mis sunniks
dollarit devalveerima. Kiibel olevate dollarite hulk on
sedavord suur, et nendega osta 1500 tonni kulda ei ole
mingisugune kiisimus. LAV-i aitaks ka kindlasti kulla
hinna téstmise kuulduste reaalsuseks muutumine.

Kulla hinda ja dollarit reservvaluutana on Fondil suurte
raskustega Onnestunud kuidagi séilitada. Naelsterlingit,
mis samuti kdibib veel reservvaluutana, ei 6nnestunud aga
paista ja vaatamata pingutustele tuli inglastel oma kunagi
nii véimas nael parast Teist maailmaséda kaks korda de-
valveerida. Seetottu on usaldus naela vastu kadunud ja
ainult naelsterlingitsooni kuuluvad maad on kohustatud
seda endiselt tunnistama maailmarahana.

RAHAKURSSI HOIDA ON RASKE

Kuidas on Fond suutnud tdita oma teist {ilesannet — séi-
litada liikmesriikides miindi pariteet, s. t. riikide raha kin-
del kullasisaldus ning jidiv suhe tiiksteisesse ja kaotada
igasugused valuutakitsendused (vahelduvad kursid jne.)?
Kahe maailmasdja vahelisel perioodil puitidsid arenenumad
toostusmaad igasuguste valuutakursi manipulatsioonidega
tagada turgu oma kaupadele ja suruda korvale koigi teiste
maade tooted. Enam levinud vé6tteks oli oma maa valuuta-
kursi kunstlik madaldamine teiste maade valuutade suhtes.
See voimaldas eksportooridel miitia vélisturgudel kaupu
odavamalt kui siseturul, saadud kahju hiivitus vilisvaluuta
vahetamisel oma maa valuutasse. Oletame, et kahe riigi
rahade suhe on 1:1 ja mingi ese maksab 1 tihik. Seda tei-
ses riigis miiiies saab eksportoor iihe teise riigi rahaiihiku.
Kui niitid kurssi mitteametlikult alandada 50 protsenti, siis
oleks tegelik suhe 1:2. Jarelikult tuleb teise riigi iihe raha-
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uhiku saamiseks eksport'dbrfl miitia kaks eset ja kulutada
selleks kaks oma maa rahatihikut. Parast kauba miiimist
vahetab ta aga teise riigi rahaiihiku kahe oma maa raha-
thiku vastu ja eksportoor pole midagi kaotanud, riik suu-
dab aga oma kaupadega edukalt konkureerida.

Fond seadis endale iilesandeks méédrata kindel kurss iga
liikmesriigi rahale. Tuli kidrpida riigivalitsuste suverdan-
seid Gigusi ja seda ka tehti. Fondi liikkmesriigid kohustusid
méadrama kindlaks oma maa raha pariteedi kullas voi dol-
larites, ilma Fondi nousolekuta mitte muutma pariteeti
rohkem kui 10 protsenti, tegema méédratud pariteedi alusel
koik operatsioonid nii kullaga kui mistahes valuutaga,
kusjuures kéikumine oli lubatud ainult 1 protsendi piires
(kullapunkt), tegema Fondiga koost66d valuuta stabiilsuse
sédilitamiseks ning mitte lubama pariteedi muutmist kon-
kurentsi kaalutlusel.

Kui liikmesriik soovib muuta pariteeti 10—20 protsenti,
peab Fond 72 tunni jooksul andma selle kohta oma otsuse.
* Muudetakse pariteeti tile 20 protsendi, ei ole Fondil vas-
tuse andmine ajaliselt piiratud. Astub liikkmesriik uile antud
tingimustest, kaotab ta 6iguse laenule Fondi ressurssidest.

Kohe tekkisid raskused. Fond ei olnud voimeline méa-
rama oma liikmete raha viairtust ja teatas, et esialgseks
pariteediks voetakse 18. detsembril 1946 kehtinud kurss.
Sealjuures oli koigile teada, et tol momendil kehtinud
kurss ei vastanud pérmugi valuutade tegelikule ostujoule.
Siiski ei suutnud tervelt 11 maad 49 maast teatada Fondile
oma raha vairtust. Prantsusmaal ei olnud néaiteks Fondiga
kokkulepitud kurssi aastate] 1948—1959, Itaalial 1950—
1961. Kidesolevaks ajaks on Fondi liikmesriikide arv kasva-
nud tle 100 (1967. aastal — 107), kuid tervelt 30 liikmel
ei ole ofitsiaalset kurssi. Jatkub vahelduvate kursside ra-
kendamine. 1955. aastal kasutasid neid 38 Fondi liiget
(Argentiina, Brasiilia, Peruu jt.) 1967. aastal ei kasutanud
neid ainult 27 liikmesriiki. 3

Ometi suudab Fond siiski teha palju Uhendriikide ma-
janduse heaks. Fondi tegutsemise algaastail olid Uhendrii-
gid huvitatud dollari voéimalikult korgest kursist, sest
teiste riikide sojast laostunud t66stus ei pakkunud konku-
rentsi nende kaupadele. Tuli saavutada teiste rraade raha
devalveerimine dollari suhtes. Erilist survet avaldati Ing-
lismaale, sest naela devalveerimine pidi kaasa tooma koigi
naelsterlingitsooni maade valuuta devalveerimise ja lisaks

41



sellele pidid seda tegema veel mitmed teised naelsterlin-
gile toetuvad riigid. Ameerika Uhendriigid loobusid toor-
aine ostust naelsterlingitsooni maadest, tekitades dollari-
nélja. Fondi Direktoraat keeldus Inglismaad abistamast ja
18. septembril 1949 langes nael tervelt 30,5 protsenti. Pea-
aegu automaatselt jargnesid sellele 27 riiki.

Miks tekkis ahelreaktsioon? Kui majanduse maksebi-
lanss on tasakaalus vo6i aktiivne (kaupade viljavedu iile-
tab sisseveo), siis on selle maa valuuta maailmaturul néu-
tav (kaupu ostetakse selle maa valuutas, kust viljavedu
toimub voi siis kullas ja dollarites). Valuuta hind vastab
miindi pariteedile, riigikassal on kiillaldaselt kullavarusid
ja majandus voib areneda — toodetavail kaupadel on turgu
nii kodu- kui vilismaal, riigil jatkub véalisvaluutat kaupade
impordiks ja kullatagavara ei kahane. Negatiivse makse-
bilansi puhul olukord muutub. Kaupade sissevedu iiletab
véaljaveo, riigi valuuta ei ole noutav ja selle kurss turul
langeb, maksete defitsiidi peab katma kullaga, kullavarude
vidhendamine madaldab veelgi raha véiartust ja teatud tin-
gimustes tekib olukord, kus ainsaks viljapaasuks on amet-
liku miindipariteedi muutmine, et viia see vastavusse ligi-
ldhedaselt turul kujunenud hinnale. Siseturul wvaluuta
devalvatsioon tavaliselt olulisi muudatusi esile ei kutsu,
kuid vilisturul muutuvad devalveerinud maa kaubad oda-
vamaks ja seega konkurentsivoimelisemaks, importkaubad
aga kallimaks. Siseturul langeb ndéudmine kallinenud
importkaupade jirele ja nende sissevedu vdheneb, eksport-
kaupade jirele aga néudmine vilisturul téuseb ja vilja-
vedu suureneb. Tehingu teoreetiliseks 10pptulemuseks on
maksebilansi tasakaalustamine ja majanduse normalisee-
rimine.

Oeldust jdreldub esimene vastus eespool esitatud kiisi-
musele — devalvatsiooni ahelreaktsiooni kutsub esile kon-
kurents valisturul. Teine péhjus avaldub siis, kui valuutat
devalveerib valuutatsooni juhtiv maa. Valuutatsoonid tek-
kisid pédrast Teist maailmasdéda moéjusfadride jagunemise
tulemusena. Tsooni kuuluvad maad juhinduvad rahandus-
poliitikas tsooni juhtiva maa poliitikast. Nditeks esineb neil
reservvaluutana tsooni juhtiva maa valuuta (siit ka tsoo-
nide nimetused), sest tsooni piires ei ole selle valuutaga
tehingutel mingeid Kkitsendusi. Praegu eksisteerivad dol-
lari-, naelsterlingi-, Prantsuse ja Belgia frangi ning Hol-
landi kuldna tsoonid. Juhul kui {iks neist maadest deval-
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veerib oma valuuta, peavad talle jargnema koik tsooni
kuuluvad maad, sest vastasel korral jdavad nad halve-
musse isegi tsoonisisestes arveldustes, radkimata tsooni-
vilistest arveldustest.

Uks vihestest eranditest on AlZzeeria. Esimestel iseseis-
vuse aastail ei olnud AlZeeria denaaril iildse kullakatet.
Denaari pariteet méarati Prantsuse frangi kaudu. Seega
tegi denaar kaasa koik frangi kdikumised. Kuid viimane
frangi devalveerimine ei muutnud denaari kurssi. Ilmselt
oli selleks ajaks AlZzeeria majanduslik potentsiaal sedavord
kasvanud, sidemed frangitsooniviliste maadega arenenud,
et frank ei olnud enam juhtivaks valuutaks.

Fond seadis endale iilesandeks koordineerida devalveeri-
mist, eelkbige aga seda soovi korral dra hoida. Kui Inglise
naela devalveerimine oli Uhendriikidele kasulik, siis oli
Fond inglastega igati nous ja isegi soodustas devalvatsi-
ooni, praegu ei ole see aga neile enam nii soovitav. Jaapani,
Saksa FV ja teiste maade kaubad konkureerivad edukalt
' Uhendriikide kaupadega, kuid eelkdige piitiavad vilja tor-
juda naelsterlingitsooni maade kaupu. Naela devalveeri-
mine voib esile kutsuda ka Uhendriikide paljude konku-
rentide valuuta devalveerimise, mis omakorda tostaks
péevakorrale juba dollari kursi langetamise, sest Uhendrii-
kide majandus on kaugel kéikvoimsusest. Dollari devalvee-
rimisega kaasnevaist segadustest oli juba juttu, seetottu on
arusaadav Fondi piilie igati d4ra hoida naela jarjekordset
devalvatsiooni. Inglismaa sai oma krooniliselt negatiivse
maksebilansi katteks Fondilt korduvalt tohutuid laene,
nditeks 1961. a. — 1,5 miljardit, 1964. a. — 1,0 miljardit ja
1965. a. — 1,4 miljardit dollarit. Koéigele vaatamata tuli
parast Teist maailmasdda nael teistkordselt devalveerida
novembris 1967. aastal 14,3 protsendi vorra, mille jarele
toimisid samuti 22 peamiselt naelsterlingitsooni kuuluvat
maad. Devalvatsioon toimus Fondi nousclekul ja kontrolli
all. Tanu sellele suudeti seda teha suhteliselt viikeste
«varingutega» kapitalistlikus majanduses. Kuid nael koi-
gub endiselt. Fond enam aidata ei saa, sest kehtiv kord
seda ei luba. Nimelt saab iga liikkmesriik vastuvaidlematuit
Fondilt laenu 25 protsendi ulatuses oma kvoodist. Just nii
suur on kulla osa iga riigi kvoodis. 12 kuu jooksul ei tohi
lisalaenu suurus iiletada 25 protsenti kvoodist. Uhegi liik-
mesriigi valuuta hulk Fondis ei tohi iiletada kvooti roh-
kem kui 200 protsendi vorra. Selgitame léhemalt. Fondi
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laen seisneb selles, et laenu taotlev maa ostab oma valuuta
eest talle sobiva maa valuutat ja peab selle laenu téhtaja
jooksul katma, s. t. ostma oma maa valuuta Fondilt tagasi
laenuks saadud valuuta eest v6i kullaga. Laenu tdhtajaks
oli varem 5, niitid 3—5 aastat. Oletame, et laenu taotleva
maa kvoot on 100 miljonit. 25 miljoni (kulla osa kvoodis)
cest saab ta laenu automaatselt. 12 kuu jooksul vo6ib ta
veel laenu saada 25 miljonit, sama palju laenu saab ta veel
kuuel aastal, siis on Fondi késutuses selle maa valuutat
200 miljonit, seega 200 protsenti kvoodist, ja laenu and-
mine katkestatakse. Inglismaa laenu suurus Fondile on
ligildhedal keelupiirile ja abi tuli ja tuleb niilid otsida suu-
remate riikide emissioonipankadelt.

Inglismaa niide toestas, et Fond ei ole voimeline kindlus-
tama isegi voimsamate riikide valuutat, rddkimata siis
viiksemate omast. Argentiina on niiteks devalveerinud
oma raha viimase 15 aasta jooksul peaaegu igal aastal,
Brasiilia tegi seda kaheksa korda. Taolisi néaiteid voiks
jatkata.

KAS ON ROHTU, MIS AITAKS?

Kapitalistliku maailma valuutakriis siiveneb aastast aas-
tasse. Selle itheks majanduslikuks pohjuseks on asjaolu,
et kulla tootmine jaib maha raha vajadusest ja seega siis
ka paberrsha emissioonist. Kuigi kullastandard ja kulla-
kangistandard on ajalugu ja katsed neid uuesti taastada on
juba ette maéaidratud ldbikukkumisele, méirab siiski kulla
voi vabalt vahetatava valuuta hulk riigikassas suurel maa-
ral dra riigi majandusliku potentsiaali, tema konkurentsi-
voime maailmaturul. Olukord raharingluses on sedavord
teravnenud, et isegi kapitalistlike suurriikide majanduse
traagelniidid véivad iga vdhegi tugevama raputuse juures
kirisema hakata ja katkeda ning siis 1dheb vaja juba uusi
niite (vahel koguni uusi ratsepaid), et rebend kuidagi aju-
tiselt kinni tdbmmata, jargmise korrani.

Vajadus raha, sealjuures just maailmaraha jérele on
kasvanud koos viliskaubanduse ja turismi arenguga, jar-
jest suuremaks lihevad arenevate ja uute, tekkinud voi
alles tekkivate riikide vajadused. Ko6ik see on tekitanud
olukorra, et 1400-megagrammine aastane kullatoodang ja
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olemasolevad tagavarad ei suuda katta vajadusi ja enamik
kapitalistlikke riike on pidevas kullanédljas ning aeg-ajalt
kuuleme-loeme jille uutest devalvatsioonidest. Raharing-
luse ebakindlus moéjub kahtlemata ka kogu rahvamajan-
duse arengule ning seet6ttu on tédiesti moistetav see pala-
vikuline piiiid otsida valuutakriisile positiivseid lahendusi.
Téanaseni on need paraku aga leidmata.

Rahvusvaheline Valuutafond, kullapuul ja rohked rah-
vusvahelised pangad suudavad niisiis ainult mingil mé&éral
leevendada kitsaskohti, kuid ei ole voimelised andma kar-
dinaalset lahendust. Kapitalistlike riikide vastuolude tottu
on praktiliselt voimatu leida koigile sobivat lahendust ja
see muudab niigi komplitseeritud olukorra veelgi raske-
maks. Mingisugune lahendus tuleb aga leida, sest endist
viisi edasi minnes siiveneb kriis veelgi, kuni. ..

Léidne rahandusspetsialistid otsivad ja arutavad ning
aeg-ajalt tuuakse oma ettepanekud avalikkuse ette. Mois-

, tagi ei voOi neilt ettepanekuilt oodata péhjapanevaid muu-
datusi kapitalistliku maailma rahanduses. Koik enam-
viahem realistlikud ettepanekud taotlevad ainult olukorra
moningast parandamist.

Rahvusvahelisest Valuutafondist on saanud kapitalist-
liku rahandusmaailma olulisemaid liilisid, mistéttu iga
valuutasiisteemi reformi taotlev projekt puudutab Fondi
ja tema tegevust kas otseselt voi kaudselt. Lédne majan-
dusteadlased on arvamusel, et Fond rahandustsentrina on
omal kohal. Neil niib selles suhtes 6igus olevat. Milliseid
kursse ja valuutakitsendusi oleksid riigid rakendanud, kui
puuduks Fondi mingil méaralgi suunav tegevus ja korra-
loomise piitie? Kui praegu on olukord iildiselt vilets, siis
ilma Fondita oleks kaos moistagi sligavam. Seetdttu ei ole
midagi imestada, et iikski rahandussiisteemi reformi pro-
jekt ei nde ette Fondi kaotamist. Kiill aga tahetakse tisna
olulisel mééral muuta Fondi Gigusi. Uhed tahavad neid
tublisti kdrpida, teised jille suurendada.

Uldiselt véime reformi projektid jagada nelja suurde
gruppi. Uhed autorid teevad ettepaneku anda Fondile
paberist maailmaraha emiteerimise 6igus, et sellega kom-
penseerida kulla vidhesust. Teised soovitavad suurendada
maailma kulla- ja valuutareservide tsentralisatsiooni Fon-
dis. Kolmanda grupi moodustavad need autorid, kelle arva-
muse kohaselt tuleks avardada Fondi krediidifunktsioone.
Neljandasse' gruppi koonduvad moningate arenevate
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maade ettepanekud, mille kohaselt tuleks eelkoige ldbi
vaadata Fondi pohikiri ja viia see vastavusse maailma
majanduses ja poliitilisel kaardil toimunud muudatus-
tega.

Jargnevalt ei sea me endale iilesandeks tutvuda koigi
reformi projektidega, vaid ainult nendega, mis on tekita-
nud mingit vastukaja.

PABERKULD

Inglane Keynes tegi omal ajal ettepaneku luua Rahvus-
vaheline Kliiringuliit, kuhu koéik riigid pidid hoiule andma
oma valisvaluuta reservid, saades hoiuse eest vastu spetsi-
aalses rahvusvahelises valuutaiihikus identse summa. Et
Keynes'i plaan oli ilmselt eriti soodne Inglismaale ning
pealegi leidus seal ettepanek krediidi automaatsuse kohta,
jii Keynes'i idee tookord realiseerimata. Yale’i Ulikooli
professor Robert Triffin moderniseeris Keynes’i plaani.
Triffini kava kohaselt tuli ko6igil Fondi litkmesriikidel pai-
gutada Fondi, kassasse esialgselt mitte vdhem kui
20 protsenti oma valuutareservidest, kusjuures edaspidi-
seks oli kavandatud kogu valisvaluuta koondamine Fondi.
Hoiule antud summade vastu saaksid riigid Fondi poolt
véljastatud deposiitkohustuse. Viimane pidi Triffini arva-
muse kohaselt tditma maailmaraha (kulla) funktsiooni koi-
kides riikidevahelistes arveldustes ja Fondi krediiditehin-
guis. Peale selle pidi Fond saama o0iguse osta deposiit-
kohustuste vastu riikide laenuobligatsioone jne. Plaani
realiseerimine oleks Fondist teinud maailma panga, kelle
alluvusse oleksid kuulunud ka rahvuslikud pangad. Rii-
kide suverdinsed oigused vilisarveldustes oleksid suuresti
kiarbitud. Kuna Uhendriikidel on Fondis iisna suured 6igu-
sed, siis on pikemata selge, kelle huvides plaan esitati.
Uhendriikide ja teiste toostuslikult arenenud maade tera-
vate vastuolude t6ttu ei ole reaalset lootust Triffini plaani
vastuvotmiseks.

Teine projekt, mis pilitiab paberkulla abil lahendust
tuua, esitati inglase Reginald Modlingi poolt. Tema arva-
muse jargi peavad need maad, kellel rahvusvahelises kau-
banduses on suurem osatidhtsus, avama Fondis kahepoolse
valuutakonto. Nendele kontodele laekuksid valuutaressur-
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sid aktiivse viliskaubandusbilansiga maadelt. Kontole lae-
kunud vahendeid saaks neid andud riik kasutada ainult sel
juhul, kui tema viliskaubandusbilanss kujuneks passiiv-
seks. Fondi kédsutusse laekunud vahendeid peaks kasutama
nende maade liithiajaliseks (sealjuures automaatseks) kre-
diteerimiseks, kelle maksebilanss on negatiivne. Maad, kes
on kandnud oma aktiivsed saldod Fondi, saavad vastu
«vola sertifikaadi». Tekib olukord, kus passiivse makse-
bilansiga maa ei pruugi bilanssi tasakaalustada kullaga,
vaid saab selleks laenu Fondilt. Aktiivse bilansiga maal
pole aga mingit riski, sest Fond garanteerib talle vajaduse
korral kontole lackunud vahendite kidttesaamise. Mitmete
riikide, eriti aga «iihisturu» maade vastuseisu t6ttu on ka
selle projekti realiseerimine kahtluse all. Projekti kriiti-
kud viidavad, et selle plaaniga internatsionaliseeritakse
rahvuslikud valuutad ja tostetakse suuresti Fondi osa
maailma rahanduses.

Charles de Gaulle’i véitlus Uhendriikide majandusliku
ja poliitilise ekspansiooni vastu on meil alles varskelt mee-
les. Kiillap sealt saigi oma juured prantslaste rahandus-
reformi projekt. Prantslaste arvates pole Fondi kiill vaja
likvideerida, kuid kulla vdhesuse kompenseerimisel peaks
Fondist m66da minema. Nende arvates tuleks luua kollek-
tiivne reservraha, mille abil saaks kullaniljast iile. T60s-
tuslikult arenenud maad peaksid selleks looma Rahvus-
vahelises Arvelduspangas Baselis kulla erilise reservpuuli,
mille kulla esindajaks olekski kollektiivne reservraha.
Reservpuuli sissemaksed tehakse ranges proportsioonis
rahvusliku kullareserviga ja vastavalt selle suurusele jao-
tatakse ka reservraha riikide vahel. Teatud aja jédrel peak-
sid riigid tegema tasaarvestuse ja reservraha vahetama
kulla vastu, et taastada reservpuuli kulla tagatise.

Prantslaste plaan leidis paljudes maades soodsa vastu- .
kaja. Ameeriklased olid kiill algul taolise plaani dgedad
vastased, sest see oleks viinud Fondi tdhtsuse vihenemi-
sele, kuid muutsid hiljem meelt ja koostasid Robert Roosa
kée 14bi isegi omapoolse plaani. «Roosa plaani» erisuseks
on see, et reservraha katteallikaks ei.ole kuld, vaid suhte-
liselt stabiilsed rahvuslikud valuutad. Reservfond luuakse
muidugi Rahvusvahelise Valuutafondi juurde ja sisse-
maksed sellesse tehakse proportsionaalselt Fondi kvoodiga.
Kui prantslaste plaan négi ette reservraha otsese seose
kullaga ja dollari ning Inglise naela korvalejatmise, siis
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Roosa arvates ringleks reservraha paralleelselt kulla, dol-
lari ja naelaga ning aitaks tdita ainult «kullatiihikut».

Reservraha loomine on spetsialistide hulgas saanud vaga
populaarseks ja projekte selle kohta on tehtud teisigi, kuid
1967. aastal otsustasid «suure kiimne» rahandusministrid,
et koigi nende projektide arutamine katkestatakse méira-
mata ajaks. Pérast frangi devalveerimist tousis aga paber-
kulla probleem uuesti pdevakorrale, kuid seni ei ole kiisi-
must 16plikult lahendatud.

Moistetavalt ei jdd reformide koostamisel pealtvaatajaks
ka Fond ise oma kvalifitseeritud kaadriga. Fondi juhtkond
tegi ettepaneku kergendada liikmesriikidel krediidi saa-
mist. Varemalt kehtis pohimoéte, et Fondi liikkmesriik saab
esimesel néudmisel laenu oma kullakvoodi ulatuses. Niiiid
taheti automaatse krediidi suurust kahekordistada. Seega
oleks automaatse krediidi summa moodustanud 50 protsenti
lilkmesriigi osamaksust. Enamik tdostuslikult arenenud
maid, eriti aga «iithisturu» maad olid 4gedad selle projekti
vastased, sest see oleks andnud Uhendriikidele ja Inglis-
maale kui suurema osamaksuga riikidele tunduvaid eeli-
seid.

Mitme istungi pikkade ja dgedate vaidluste tulemusena
avaldati Londonis 1967. aasta augustis kompromissprojekt,
mida pole veel rakendatud, kuid seda peetakse Liines
siiski koige reaalsemaks.! Projekti jargi luuakse Fondi
juurde puul vabalt konventeeritavaist valuutadest. Puuli
aastaseks suuruseks oleks 1—2 miljardit dollarit, mille
kasutamiseks antakse Fondi liikmesriikidele nn. eriéigu-
sed vahendeile. Selleks peavad kéik liikmesriigid votma
endale vastuvaidlematu kohustuse kanda Fondi esimesel
noudmisel tema késutusse vahendeid, mida kasutatakse
passiivse maksebilansiga liikmesriikide abistamiseks kre-
_diidi ndol. Voetavad kohustused oleksid proportsionaalsed
riikide osamaksetega Fondi pohikapitali. 1-miljardilise
puuli korral tuleks Uhendriikidel tagada 250 miljonit dol-
larit, Prantsusmaal 40 miljonit jne.

Kohustused moodustaksid tidiesti omaette summa, neid
ei samastata Fondi teiste vahenditega ning nad oleksid
seega kulla, dollari ja naela reservfondiks. Tegemist oleks
jélle ithe maailmaraha surrogaadiga. Kuigi meie tarvita-
sime terminit «paberkuld» juba varem, on Liznes ajakir-

! Rakendati 1. jaanuarist 1970. (Toim.)
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janduse poolt ristitud selle terminiga just Fondi puuli
kuuluvad nn. spetsiaalsed reservvahendid.

Liikmesriik v6ib Fondilt vastuvaidlematus korras saada
vahendeid 70 protsendi ulatuses oma sissemaksest, kus-
juures seda summat ei vaadelda kui laenu ning seda ei
pruugi tasuda. Ulejdinud 30 protsendi ulatuses saadud
«spetsiaalsed reservvahendid» tulevad tagastada 5 aasta
jooksul. Saadud vahendid vo6ib kohe kanda teise riigi kon-
tole voOi osta nende eest vajaliku maa valuutat Fondist voi
vahetult vastavast riigist. Juhul kui Fondis ei iileta mingi
riigi kontol olev «spetsiaalsete reservvahendite» summa
300 protsenti tema osamaksust puuli, peab see riik vastu-
vaidlematult talle antavad «reservvahendid» vastu votma.
Ule selle limiidi on vaja aga vastava maa nousolekut. Tao-
line tingimus on kehtestatud ndhtavasti kartuse parast, et
aktiivse maksebilansiga maad ei ole eriti huvitatud maa-
ilmaraha 1ar;|ekordsest surrogaadist.

Ilmselt ei lahenda ka selle projekti rakendamme olu-
korda. Toelist maailmaraha kulda ju see juurde ei too ja
mistahes surrogaadil on ainult siis maailmaturul autori-
teeti ning téelist mojujoudu, kui ta on vabalt vahetatav
kulla vastu. «Spetsiaalsed reservvahendid» seda aga ei ole.

TOSTAME KULLA HINDA?

Kuigi sellest on iisnagi korgetel foorumitel vahetevahel
juttu tehtud, pole esitatud tihtki reformiprojekti taolise
ettepanekuga. Tosi, Ameerika Uhendriigid, Inglismaa ja
teised arenenud kapitalistlikud riigid on korduvalt dekla-
reerinud, et kulla hind jadb muutumatuks. Kuid neid aval-
dusi ei tohi votta «puhta kullana». Seda oleks viaidetud ka
siis, kui deklareerija taskus oleks korraldus kulla hinna
peatse tostmise kohta. Kogemused on nididanud, mis juh-
tub maailma kullaturgudel ja iildse maailma rahanduses,
kui kuskil tekib kas v6i kuuldus kulla-hinna véimalikust
tostmisest.

Kulla hinna tGstmise vastaste arvates ei ole kuld mingi
kaup, vaid eriline metall, valuutametall, mis peab tagama
maailma rahanduse stabiilsuse. Ometi on kuld samade
omadustega nagu mistahes teine kaup. Niiiid on kuld ja&-
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nud aga vaeslapse ossa. Koigi teiste kaupade hinnad on jar-
sult tousnud, kuid kulla hind on juba 36 aastat 35 dollarit
unts.

Mida annaks kulla hinna t6stmine?

Hoobilt oleks lahendatud valuuta likviidsuse probleem.
Paljude Liadne majandusteadlaste arvates oleks vajalik
kulla hinda kahekordistada — seega siis 70 dollarit unts.
Praegu hinnatakse kapitalistliku maailma kullareserve
43 miljardile dollarile, siis touseks selle vdartus 86 miljar-
dile dollarile. Samal ajal oli (1966. aastal) Lédnes kulla,
dollarite ja naelsterlingite reservi kogumaksumuseks 70,3
miljardit dollarit.

Kulla hinna téstmine suurendaks mairgatavalt kapitali-
mahutusi kulla tootmisse, rentaabliks muutuksid ka suh-
teliselt vdhese maagisisaldusega maardlad. Tulemuseks
oleks kulla tootmise kasv ja maailmaraha reservi suurene-
mine. Kiillalt suure téendosusega voib arvata, et turule
paisatakse maéarkimisvadrne osa sellest 16 000 megagram-
mist kullast, mis praegu aardena on eraisikute valduses.

Viidetakse, et kulla hinna tGstmine ei anna 16plikku la-
hendust. Majanduse arenedes voib kunagi tekkida tdnasele
samane situatsioon. Téiesti voimalik ja isegi reaalne, kuid
moeldamatu oleks luua wvaluutasiisteemi koigi aegade
jaoks. Uhendriikide kérged ametiisikud seletavad, et kulla
hinna t6stmine viib hindade tdéusule ja inflatsiooniliste
tendentside slivenemisele. Eeldades, et eraomanduses olev
kuld turule paisatakse ja kidibel olev paberraha hulk suure-
neb, on téenidoline, et suureneb ka ndudmine kaupadele
ning sellega seoses tousevad tihtlasi hinnad. Kui selle
vastuvéiite oleksid esitanud prantslased, siis oleks nende
vaidetel mingi alus, sest Prantsusmaal on eraomanike
kies tdepoolest mirgatav kulla kogus. Uhendriikides see-
vastu on eravalduses oleva kulla hulk piiratud 5 untsiga
ja selle turulepaiskumine ei ole iildse mérgatav, sest palju-
del ameeriklastel pole ju kodus sedagi kogust.

Ka rahvusvahelises kaubanduses ei tekiks mingeid hii-
reid, sest koos kulla hinna tGstmisega vdhendatakse rah-
vuslike valuutade kullasisaldust samas proportsioonis.
Vastasel korral ei oleks ju kulla hinna tostmisel mingit
motet, sest siis 1dheksid ka koik teised kaubad samavorra
kallimaks ja sdiliks status quo.

Kulla hinna tostmisest tulenevad tulud jaotuvad eba-
tihtlaselt, need langevad ainult suuri kullatagavarasid
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omavaile ja kulda tootvaile riikidele. Nii on aga iga kau-
baga, mille hind maailmaturul touseb. Miks peaks kullaga
teisiti olema? Muidugi on nii viitjatel fookuses ka NSV
Liit, kelle kullareservi vaartus ju samuti kahekordistuks,
ja seda soovitakse Lidnes muidugi koige vahem.

Néeme, et kulla hinna tostmise vastastel pole esitada
tihtki korvamatut argumenti. Vairtusseaduse toimele tugi-
nedes leiab see koige loomulikum ja lihtsam lahendus
kindlasti varem vo6i hiljem eludiguse.

KUIDAS RAHA NIME SAl

Oleme vaaginud rahvusvahelise rahanduse muresid ja
keerdkéiike ning voiksime niitid teha pinnapealse ekskursi-
ooni rahvuslike valuutade hulgas. Nendegi ajalugu on
mitmeti huvitav ja mitmepalgeline. Eelkdige vaataksime,
kuidas raha endale nime sai. Esialgu tundub neid nimesid
védga palju olevat: zlott (Poola), lei (Rumeenia), tugrik
(Mongoolia), kruseiro (Brasiilia), kordoba (Nikaraagua)
jne. Nende rahvuslike nimede koérval on siiski enam levi-
nud nael, dollar, kroon ja frank, mis meilegi on tuttava-
mad.

Sona «miint» périneb raha nimetusena Vana-Rooma
jumalanna Juno Moneta templi nimetusest, sest samas oli
ka miindikoda.

Nael tuletus vastavast kaaluiihikust ehk hindade mas-
taabist. Hindade mastaap on see kaaluosa metalli, mis on
voetud rahatihiku aluseks ja mille abil moodetakse koigi
kaupade hindu. Niiteks praegu on dollari hindade mastaa-
biks 1/35 untsi ehk 0,89 g. Algselt langes hindade mastaap
kokku kaaluiithikuga, hiljem muutsid seda vilismaise raha
rohke juurdevool, voltsimised ja {iileminek kallimale
rahameétallile. Inglise nael kaalus X sajandil ja pisut hil-
jemgi toepoolest nael hobedat. Nael koosnes 240 pensist.
Viimaseid hiiiiti ka «sterlingiteks» (sterling — téisvéar-
tuslik). Siit siis tuligi liitsona naelsterling. Ka itaallaste
liir ei tdhenda midagi muud kui kaalutihikut naela
(libra — nael). Dollari t6id uusasukad kaasa Vanast Maa-
ilmast, tuletades selle tol ajal vdga levinud taalrist. Taaler
ise périneb aga Joachimstahli suurtest hobedakaevandus-
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test. Kroon tihistab riigivéimu siimbolit. Ladinakeelne
denarius (kiimneline) on andnud nime dinaarile (Jugoslaa-
via ja Iraan). Meie rubla sai nime sellest, et algselt raiuti
(py6uTn) rahasid hobedakangist tiikkidena, harva rongas-
tena. Vilja arvatud Inglismaa, on enamikus teistes tuntu-
mates maades hindade mastaap jagatud sajaks vordseks
iihikuks. Sajandiku-siisteem on ladina keele (centum —
100) toetusel pannud nime paljude riikide «peenrahale» —
sent, sentaavo, santiim, sentiimo, cent jne. Alates 1971.
aastast on otsustatud ka Inglismaal iile minna sajandiku-
siisteemile. Selleks on juba ringlusse lastud uued rahad.
Praegu jaotub naelsterling 20 $illingiks ja 240 pensiks, uus
nael koosneb aga ainult 100 pensist. Muidugi kaasnevad
sellega ka uued rahad monedes Inglismaa kolooniates. Ehk
muudab siis oma originaalse jaotuse ka Inglismaa protek-
toraadi all olev araabia viirstirilk Bahreini saared, kus
praegu jaotub kohalik dinaar tervelt 1000 filsamiks.

RUBLA

Pirast rahareformi 1897. aastal kinnitati rubla kullasi-
salduseks 0,7742 g kulda (Inglise naelas oli tol ajal pea-
aegu 10 korda rohkem kulda). Esimese maailmasoija ajal
langes rubla tublisti. 1917. aasta algul oli rubla ostujoud
ainult 27 kopikat, sama aasta oktoobriks koguni 6 kopikat.
Praktiliselt vaartusetud olid nn. kerenskid. Pirast Ok-
toobrirevolutsiooni oli rahanduse korraldamine ja kindla
valuuta loomine iiks raskemaid majanduse kiisimusi. Algul
lasti koos vanade rahadega kiibele sovznakid. Kodusdja
tingimustes ei olnud vdimalik aga vanade rahade vaartuse
- langust pidurdada ja 1922. aastal tulid kdibele uued rahad,
mille suhe vanadega oli 1:10000. Kuid juba sama aasta
oktoobris lasti ringlusse jille uus — 1923. aasta raha, mille
suhe 1922. aasta rahaga oli 1:100, varasemate véljalasetega
aga iiks miljoni vastu. Oktoobris 1922 tuli kéibele ka tSer-
vonets, mille kullasisalduseks maarati 7,74234 g, s. o. tap-
selt kiimme korda rohkem kui revolutsioonieelsel Vene
rublal. Kui 1924. aastal lasti kdiku iihe-, kahe- ja kolme-
rublased pangatihed, jdi tServonets kiibele kiimnerubla-
lisena. Rahanduses suudeti stabiilsus saavutada 1924. aas-
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tal, mil vahetati 50 000 rubla 1923. aasta raha 1 uue rubla
vastu. Varem kui 1921. aastal viljalastud raha vahetami-
sel tuli aga 1 uue rubla eest anda tervelt 50 miljardit.

Rahareformi kiigus loodud rubla pariteet jiai kestma
kuni 1935. aastani, siis voeti rubla viiringu aluseks Prant-
suse frank. 3 franki vordsustati 1 rublaga. Et aga frank
oli juba tollal ebapiisiv valuuta, voeti 1937. aastal aluseks
dollar. Pariteediks méérati 5,30 rubla = 1 dollar, jdreli-
kult oli rubla kullasisalduseks 0,167674 g. Moistagi ei ti-
hendanud see mingit rubla allutamist frangile voi dolla-
rile, rubla pariteeti ei viljendatud lihtsalt kullas otse-
selt, vaid kaudselt, teise maa valuuta kaudu. Pirast Teise
maailmasdja 16ppu viidi 1947. aastal 14bi jarjekordne raha-
reform suhtega 1:10 vastu. Sealjuures vahetati iimber
hoiused kuni 3000 rubla suhtega 1:1, hoiused 3000—10 000
rubla suhtega 3:2 ja iile 10 000 rubla suuruse hoiuse korral
vahetati 10000 rubla suhtega 3:2, iilejddnu suhtega 1:2
vastu. Peenraha jdeti kiibele endises nominaalis. Suhteli-
selt soodsalt vahetati timber ka riigilaenu obligatsioonid.
Elanikkonna huve arvestati maksimaalselt voimalikul m#i-
ral. 1947. aasta rahareform likvideeris sdja tagajirjed ja
taastas tdisvddrtusliku rubla. 1. mértsil 1950 mairati rubla
pariteet juba otseselt kulla alusel ja tosteti ka rubla kulla-
sisaldust — 1 rubla = 0,222168 g kulda ja 1 dollari eest
sai niitid 4 rubla. Soodustuseks turistidele loodi 1957. aas-
tal nn. turistikurss. Turistikursi puhul oli dollar rubla suh-
tes 150 protsenti kallim. 1 dollar vahetati 10 rubla vastu.
Juurdemaks kapitalistlike maade valuutadele kehtis kuni
1961. aastani.

1. jaanuaril 1961 muudeti rubla hindade mastaapi 10-
kordse suurendamise teel ja samaaegselt lasti kiibele ka
uued rahamairgid. Igasugused lisamaksed kaotati ja rubla
kullasisaldust tosteti 0,987412 grammini ning dollari
hind rublades sai oma praegu kehtiva pariteedi — 1 dollar
= 90 kopikat.
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USA DOLLAR

Ameerika Uhendriikide dollar tuli ringlusse 1786. aastal
ja sisaldas 24,34 g hobedat. Kui 1792. aasta seadusega keh-
testati bimetallism, méérati dollari ekvivalendiks 1,60377 g
kulda voi 24,057 g hobedat. Kodusdja aastatel (1861—1865)
katkestati paberraha vahetamine rahametalli vastu ja emi-
teeriti esmakordselt mittevahetatavat paberraha. Koduso-
jas kulus seda moistetavalt palju ja paberraha liigne emis-
sioon viis selle viirtuse alla. Paberdollari eest maksti ainult
39 hobecenti. Kuni 1863. aastani oli sularaha emissioon
detsentraliseeritud, siis loodi aga féderaalpangad ja emis-

sioon koondati ainult neisse. 1873. aastal kuulutati raha-
metalliks jainult kuld, kuid maksevahendina jéi kiibele ka
hobedollar. Uldse on ameeriklased olnud ‘oma hobedaga
{osiselt hidas. Hobedakaevanduste omanikud on sedavord
agaralt endale subsiidiume noéudnud, et valitsusel on kor-
duvalt tulnud teha moondusi. Viimati tehti seda 1934. aas-
tal. mil reglementeeriti hobeda riiklik kokkuost.

Majanduskriisi aastail (1929—1933) loobusid Uhendriigid
kullastandardist. 5. aprillil 1933 andis president korral-
duse, mille pohjal eraisikud pidid kogu nende kies oleva
kulla viima pankadesse. Uhendriikide maijandus oli seda-
vord vapustatud, et aprillist 1933 kuni jaanuarini 1934 ei
oinud dollaril kindlat kullasisaldust, kulla eksport oli ran-
gelt keelatud. 31. jaanuaril 1934 tosteti ametlikku kulla
hinda 20,67 dollarit praegu kehtiva 35 dollarile. Sisuliselt
tihendas see seda, et dollari pariteet kullas langes 1,50463
grammilt 0,888671 grammile. Kuldrahad korjati kaibelt ja
asendati paberrahaga. Kuni 1945. aastani oli paberraha
emissiooni tagatiseks 40 protsendi - ulatuses kuld, siis aga
vihendati seda limiiti 25 - protsendile. 1965. aastal oli
Uhendriikides kiibel iildse 180,4 miljardit dollarit, neist
pangatihti ja miinte 42,1 miljardit dollarit, {ilejdénu oli
jooksvatel arvetel. Kulda oli 14,065 miljardi ja valisvaluu-
tat 781 miljoni dollari eest, vélisvolga teiste riikide kesk-
pankadele ja teistele juriidilistele isikutele 29 miljardi dol-
lari eest.

Dollar ringleb korvuti kullaga maailmaraha funktsioo-
nis, seda vahetatakse vabalt mistahes wvaluuta vastu.
Valuuta kontroll pohiliselt puudub, dollarite viljavedu ja
sissevedu Uhendriikides ei piirata. Hoopis teine lugu on
kullaga. Kuld on riigi omand, riik miitib seda ainult teis-

54



tele valitsustele ja keskpankadele, erandjuhtudel rahvus-
vahelistele organisatsioonidele. Miindikojad voéivad kulda.
miulia eriloa esitajatele toostuslikuks ja professionaalseks
tarbimiseks. Taolist luba omavate toostuste ja uksikisikute
kullatagavara ei tohi iiletada 25 untsi (875 dollarit). Teistel
juhtudel on residentidel kulla omamine ja operatsioonid
kallaga keelatud nii Uhendriikides kui ka vilismaal. Eran-
dina on lubatud omada kulda: a) esemetena; b) kangides
mitte ule 5 untsi; ¢) metallides, mille kullasisaldus ei tohi
iletada 5 untsi tonni kohta; d) tootlemata (kullaliiva) kulla
kogust ei piirata; e) numismaatikutel on enne 1933. aastat
miinditud rahade vélja- ja sissevedu véimaldatud eriluba-
dega; f) teistesse riikidesse soitvatel turistidel tohib isiku
kohta kaasas olla isiklikuks tarbimiseks kuldasju mitte iile
15 untsi (arvestatuna puhtasse kulda).

NAELSTERLING

Ainus kaasaja maailmaturul arvestatav valuuta, mis on
oma nime ja moningal méidral ka autoriteedi siilitanud
kiimme sajandit. Kullastandard kehtestati 1816. aastal ja
naela kullasisalduseks jai 7,322382 g. Esimese maailmasoja
ajal looobuti kuldmiindistandardist. Kullastandard taastati
1925. aastal, kuid ntitid juba kuldkangistandardina. Mini-
maalseks vahetussummaks oli 1700 naela (400 untsi ehk
12,4 kg kulda). Kullastandard muudeti 16plikult 1931. aas-
tal. Kuni Esimese maailmasojani oli naelte emissioon 100-
‘protsendiliselt kaetud kullaga. S6ja ajal laks kidibele roh=~
kesti kullakatteta paberraha, mis 1928. aastal voeti Inglise
Pangas arvele kui kullakatteta emissioon. Péarast 1931. aas-
tat on kogu naelte emissioon fidutsiaarne — kaetakse riik-
like kohustustega, kuna kuld on hoiul spetsiaalses fondis.
Formaalselt on Parlamendil 6igus limiteerida sularaha
emissiooni, praktiliselt suurendatakse limiiti vastavalt tek-
kinud vajadustele. Teise maailmasdja algul sisaldas nael
3,68135 g kulda ja 1 naela eest sai 4,03 dollarit. Parast
devalvatsiooni 1949. aastal sai aga ainult 2,80 dollarit.
Teise maailmas6ja ajal oli nael vahetamatu valuuta. Ena-
mik valuutaoperatsioone allus riiklikule kontrollile. Loodi
keerukas valuutaarvelduste siisteem.
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Residendikontod avati Inglismaa ja naelsterlingitsooni
residentidele. Vaba arveldus oli lubatud ainult residendi-
kontode vahel, teistel puhkudel oli vaja valuutaorganisat-
siconide luba. Ameerika ja kanada kontod avati dollari-
tsooni residentidele. Nende kontode kaudu oli lubatud
naelte vaba vahetus dollaritesse. Dollari- voi naelsterlingi-
tsooni mittekuuluvatele maadele avati tilekandekontod.
Neilt vois valuutaoperatsioone teha residendikontodele ja
teistele iilekandekontodele, kuid keelatud olid kanded
ameerika ja kanada kontodele. Lubatud olid aga kanded
ameerika ja kanada kontodelt iilekandekontodele. Ténu
iilekandekontodele leidis nael rahvusvahelistes arveldustes
rohkesti kasutamist, kuigi diskrimineerimine oli méargatav.
Residendi- ja iilekandekontodel olid ju vaga mitmete
maada valuutad, mida aga dollarite (olid ameerika kontol)
vastu ei vahetatud. Neile maadele, kellel polnud kokku-
lepet iilekandekonto avamiseks, loodi ordinaarne konto,
kust teatavate kitsendustega voidi teha kandeid ka amee-
rika ja kanada kontole, teistele kontodele tehtavad kanded
olid vabad. Kdige rangemalt olid piiratud kanded kahepool-
selt kontolt. Vabalt voidi kasutada seda ainult sama maa
teisele kahepoolsele kontole kannete tegemiseks, koigile
teistele kontodele iilekannete tegemiseks oli vaja valuuta-
organisatsioonide ndusolekut. See keeruline siisteem pidi
kaitsma naela ja dollarit mitte ainult spekulatsioonide eest,
vaid ka reglementeerima «esindusvaluuta» kasutamist,
luues sellega kunstliku defitsiidi naeltele ja dollaritele.
Taoline siisteem kehtis kuni 1954. aastani, mil kahepoolsed
ja ordinaarsed kontod iihendati iilekandekontoga. Londoni
kullaturu elavnemisega loodi spetsiaalne registratsiooni-
konto, millele kanti tulud, mis laekusid kulla ja dollarite
miitigist ja kulud, mis tehti kulla ostmisel Londoni turult.

Alates 1958. aastast on nael jooksvate operatsioonide pu-
hul vabalt vahetatav mistahes valuuta vastu. Teistel puh-
kudel vajatakse valuutaorganite nousolekut. Mitmete
maade (Austria, Belgia, Prantsusmaa, Sveitsi, Ameerika
TUhendriigid, Kanada, Taani, Norra, Rootsi, Itaalia, Saksa
FV, Jaapani, Hollandi, Portugali, Hispaania) valuuta loe-
takse nn. spetsifitseeritud valuutaks ia resident on kohus-
tatud selle andma iile valuutaorganitele vahetamiseks vas-
tavalt kehtivale kursile. Naelsterlingitsooni mitte kuulu-
vate maade vilisvaluutat antakse residendile ainult im-
pordi (kaubandusoperatsioonid) tarvis ja valuutaorganite
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loal. Séitudeks naelsterlingitsooni mitte kuuluvatesse
maadesse vahetatakse kitsendusteta 250 naela isiku kohta,
millele lisaks voib isiku kohta kaasas olla pangatdhti 15
naela ulatuses. Kulda ostetakse ja miiliakse vabalt ainult
nendele isikutele, kes ei kuulu naelsterlingitsooni maade
kodanike hulka. ‘

SAKSA MARK

Kuni 1871. aastani kiibis Saksamaal kaks raha — pohjas
taaler ja léunas kulden. Molemad olid tagatud hobeda-
standardiga. Lisaks sellele oli hansalinnadel Hamburgil
(hébemark) ja Breemenil (kuldtaaler) oma raha. 4. det-
sembril 1871 kehtestati kogu territooriumil iithtne raha —
kuldmark, kullasisaldusega 0,358423 g. Kullastandard keh-
tis aastatel 1873—1914. Esimese maailmaséja ajal muutus
Saksa mark praktiliselt nulliks. 1923. aastal anti 1 dollari
eest 4 triljonit 200 miljardit marka. Aasta hiljem 1labivii-
dud rahareformi ajal vahetati 1 riigimark 1 triljoni vana
marga vastu.

1948, aastal kiibis Saksamaal kolm rahaiihikut — riigi-
mark, riigikassa mark ja NSV Liidu sojaviaekomandatuuri
mark. 1948. aastal viidi Saksamaa ladnetsoonides separaat-
selt 14bi rahareform ja Néukogude okupatsioonitsoonis tuli
vastata samaga. Koik varem kiibel olnud rahad vahetati
Saksa Emissioonipanga marga vastu. Vilisvaluuta sisse-
ja valjavedu on 7. oktoobril 1949 loodud Saksa DV-s kee-
latud, samuti Saksa marga sisse- ja viljavedu. Sot-
sialistlike maade keskpankade kokkuleppe kohaselt on
maiiratud sotsialistlike riikide kiilastamisel kindlad valuu-
tanormid.

Saksa FV marga siinniaastaks on samuti 1948. aasta.
Rahareform viidi seal lidbi tunduvalt rangemalt kui Nou-
kogude tsoonis. Noukogude tsoonis rakendati hoiuste puhul
kolme erinevat suhet, liinetsoonides .arvestati aga koik
hoiused iimber suhtega 1: 10 ning sealjuures annulleeriti
35 protsenti hoiusummadest. Esialgsed kiillaltki suured
valuutaoperatsioonide kitsendused on aegapidi kadunud.
Piisima on jadnud kitsendused ainult sotsialistlikest maa-
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dest veetavate kaupade tasumisel. Saksa FV mark on kaas-
aja kapitalistliku maailma erandlikuks nihtuseks. Sel ajal
kui Saksa FV tidhtsamad konkurendid Prantsusmaa ja Ing-
lismaa otsivad vahendeid jarjekordse devalvatsiooni
eemaletorjumiseks (alles 1969. aasta 16pul vois Inglismaa
peaminister Harold Wilson tunnistada, et maksebilanss on
tasakaalus), plitidsid Saksa FV rahandustegelased pikka
aega voidelda revalvatsiooni vastu.

Esmakordselt revalveeriti mark 1961. aastal ja sai kulla
sisalduseks 0,222168 g. Juba 1967—1968. aastal, kui naela
ja frangi devalveerimine oli pdevakorral, nouti igale poole
tiikkiva Saksa F'V marga uut revalveerimist. Siis suudeti
seda siiski oskusliku laveerimisega dra hoida ja mark sai
jitkata oma ekspansiooni maailma valuutaturgudel, kus
valuuta arbitraaz ei olnud tdhtsuselt sugugi viimane teeni-
misviis. Prantslased tegid niiteks teatavaks, et 1969. aasta
stigisel oli kogu vilisvaluuta ja kuld, mida suudeti koguda
péarast viimast devalvatsiooni, rédnnanud Prantsusmaalt
Saksa FV pankadesse (valuutaoperatsioone teevad koik
Saksa FV pangad). Seda liikumist tingisid ilmselt jarjest
kasvavad kuuldused marga revalveerimisest. Saksa FV
uus kantsler Willi Brandt tegi praktiliselt oma esimese
tdhtsama korraldusena marga revalveerimise otsuse. Ilm-
selt oli see tingitud iihelt poolt sisepoliitilistest kaalutlus-
test (raha revalveerimine tostab elanikkonna elatustaset),
teiselt poolt aga jareleandmisena eriti Prantsusmaale
ja Inglismaale. Rahuldust tundsid muidugi ka Uhendriigid,
sest marga konkureerimine tegi tiili isegi ameeriklastele.
Péarast revalvatsiooni jdi maailma kullaturgudel igatahes
rahulikumaks.

PRANTSUSE FRANK

Kiéibele lasti frank 1799. aastal seni ringelnud soud’ asen-
dajana. Prantslased olid iihed agaramad bimetallismi pool-
dajad, kuid 1876. aastal 1dksid nemadki iile kuldmiindistan-
dardile, mis tunnistati kehtetuks alles seoses Esimese maa-
ilmas6jaga. S6jaajal alanud inflatsioon jatkus veel hulk
aega piarast seda ja 1928. aastaks oli frank kaotanud 90
protsenti oma esialgsest vaartusest. Alles siis, kui frank
lasti ametlikult odavaks, viis korda suudeti rahandus sta-
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biliseerida. Majanduskriis andis uue hoobi ja 1936. aastal
tuli uus devalvatsioon. Olukord oli isegi nii raske, et uut
frangi kullasisaldust ei juletud tépselt fikseerida. Maarati
ainult piirid — 0,0387 kuni 0,0441 g kulda. Tapse sisalduse
pidi olukorrast séltuvalt kindlaks mé&drama spetsiaalselt
selleks loodud Stabiliseerimise Fond. Aasta hiljem astuti
veelgi liks samm tagasi — seos kullaga asendati seosega
teistes valuutades. Praktiliselt voimaldas see madédrata
niitid erinevatele valuutadele erinevad kursid. Muidugi ka-
dus ka kullakangistandard ja keelati kulla védljavedu ning
kohapealne ost-miiiik.
Moistagi ei aidanud Saksa okupatsioon franki tugevdada
ja péarast vabastamist 1944. aastal algasid uued mured
frangi pifast. Algul sai 1 dollari eest ainult 50 franki, kuid
juba detsembris 1946 pakuti neid 119,11. Niitid 1dks langus
tihtesoodu edasi. Jaanuaris 1948 sai dollari eest juba
214,392 franki (siitpeale ei kooskdlastanud prantslased oma
-rahakursi muudatusi Rahvusvahelises Valuutafondis) ja
‘parast nelja devalvatsiooni saadi 1958. aastal dollari vastu
493,606 franki. Viimase kullasisaldus oli seega 0,0018 g.
Piarast kiimneaastast vaheaega registreeriti see ka Rahvus-
vahelises Valuutafondis. 1960. aastal viidi ldbi denominat-
sioon (hindade mastaabi muutus). Kiibele tulnud «uus
frank» oli vanast 100 korda kallim ja muidugi siis ka kulla-
sisaldus samavorra suurem. 1963. aastal kaotati termin
«uus frank». Enne 1960. aastat viljalastud franke nimeta-
takse niitid «vanadeks frankideks», hilisemaid lihtsalt fran-
kideks. Eeltoodu taustal paistab Charles de Gaulle’i katse
voidelda dollari iilevoimu vastu toepoolest julge ettevot-
misena. Dollarite eest vahetatud kuld suurendas kiill mér-
gatavalt Prantsusmaa kullavarusid, kuid paberraha oli kii-
bel ikkagi 12—13 korda suuremas vaartuses ja 1968. aastal
tuli ka «uuel frangil» end esmakordselt 166duks tunnistada.
Saksa F'V marga naabruses on vaevalt loota, et see viima-
seks jédb. Pirast marga revalvatsiooni on praegu olukord
muidugi lihtsam.
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