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el. Aeg on mdelda vélja uut raha, mis oleks: odavam ja @® rem ;
{1 i

4 obedast.
Niisuguseks tueks- ré on Law:arvami ] s

, .30 _ AinA RS a4 e s : |

paberraha. Valiteus woib trilikkida peberraha luse jErele

- o . - - . . " 3 X B ol an e
i vOib neile deida vOimal 11t Odge; ndlustuse. Tal on ‘
N
‘
JL‘}I:&;;*“]] ’)/“,1 ('\rjlap,\n')c D(»w:
e il
\ - . - N 5 2 3 - . 2 - -
1) Ei meksa,peaasegu midagi; 2)piisib alati-maal, kus

vélja. lastud; 3) v3ib wvélja sl ]
:
4) védértus saab olema eriti > -

)| ¢ = A
1 korras noud i B)iselde
- -~ o~ 1 gl 28 o p y T [
to0stust, rkuna- suvrem raha hulk annab tdd sturémale hulgale |

rahvale.
Paberraha kindlustuseks Law paneb ette v8tta maad.
EROATE L B ey BB Bd 24 . SR i ane A s3Ea ol AT e d & :
e, KO1lK Telisea veaeartctused voivad XKord keotada oma ‘varviduse Ja

ja- sellep vddrtuses; vastavalt tarvi-

duse kaotamisele; maa aga ei muuda millaski oma vEirtust ega

3
ka a, sest ta on kBige inimestele tarvisminevate viir-
; tuste allikas: Kul age maa lié&heb tarvitusele rahdna, siis kao-

s tab hobe oma lisaviiiebuse ja kSik muutuvad naks ja Onne-

GAA D

Schotimaal ‘ei leidnud tema ettepanekud poeclehoidu, nii-

- same ka teistes maades, nagu Belglss, Itaalias jne. Prantsus-

i3 = o

3] - niisugune, et tema: rahaideed seal
1 1, Prantsusmaa réegent Orleani

Vilip tahtis parandada maa halbd rehalist seisukorda. Taaga el
m tahtnud mitte -barvitada harilikku vBtet = raha vOEktsimis t, sest

B selle tagajérjed olid 1l8ppude 18puks veel halvemad, kui seisu-

m

o kord enne niisugust "reformi'. Asjade nii 6lles, piiseb Law
peagl oma sOprade toebtusel oma uute ettepanelutega regenti

usaldusse, andes lubaduse rahvast ja riiki oma uue siisteemi

abll tehs Onneliluks ja rikkaks.

Law pank maksi

E

esimesel poolaastal: juba 7% dividenti,

b . sellest, et pank tdesti tarvitas Sige ettevaatlikult pangatéhte-

de véljalaskmise-emiteerimise
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Law astu rarohk rohkem wvalit e. 1 i , 8
ulgustas Law'd suurema hulga pangatéhtede emiteéerimisele.
o g s SR . - o B b o
/ q Falrg e anc $-1 =44 aad 1 alra mal wahendil lra
171% kuvlutatakse. panga piletld seadusliseks maksuvahendiks

rilgl makeude maksmisel.’ Aasta pérast muudetakse Law pank iim-

ber riigl asutuseks. Panga juhatus oli edus nii “"WUQI, et
vélja maksta olev panga pOhikapital maksti sisse riigi paberite

asemel tHisvéédrtuslises metallrahas. Peale selle Law lsiendas

- . T

oma tegevust ja asutas suure ja k8lava nimega "K8ikide India-~

(42}
o
o
e
0o:

te' aktsia seltsi, vtti dtte rendile tubaka meksud,riigi
v@lgade konverssiooni jne. 1720 a. nimetati Law Prantsuse mea
rahaministriks. Law pank" ja aktsia seltsid moddustasid iihe ter-
vilkku: aktsia seltsid lasid vélja aktsiaild.- Rahameh®d, kul ks
lihtrahvas, kellel viéhegi oli v8imalik ja bahtis saada rikkaks
tormas Ohinal neid aktsiaild ostma, moodustades pikki sabasid

ténavatel, kus toimetati aktsis miilikly Pank sooduvstas igat

it
<

l.k
i

si ostusid, lubades tasuda aktsiate eest jao kaupa, mis sell

o

ast peale praktiseeritakse tihti maegugi. Tekkis enneolemat:

spekulatsioon = aktsiaid omandati selleks, et sedlsamas neid su
re vaheltkamuga edasi miilias Nii ‘kiiéid néed 1liihikése ajapa 1ébi
kilnnetest kitest. Regent ja tema ldhedal seisjetéic anti oht- .
ralt aktsiaid hinnata. Aktsiate hinnad t8usid 1719 a. keskpal-

gas, jaanuari 1720 a. 1000 livri psalt 18,00 peale. Hoovkond
Uhes  kOrgemate kihtidega ja Snnelikkkude tdusikutega prassis

Ja ajas &ri samuti, kui tegi Law oma kaaglastega. R
bimas palju ja selle jéreldusel tdusid tuntavalt kaupade hin-
nad. Téisvédrtusline metallrahsa hakka Kaduma kéibimi
selle jéreldusel langes pangatédhtede hind. Sellest algas ka ter
ve Law silisteemi langemine. Ehk ta kiill kSiksugu abindud tarvitu-
sele vObtis, piletite hinna stabiilse ona ‘hoidmiseks - katsudes

véhendada nende ‘arvu, v&i metall rahaga maksjatele 5% hinna-
see
alendust andes, kuid k&ik ei ‘aidanid. Viimaks keelab ta ér
suuremald summe nmetall rahas édlja maksta, Rahvas peidab pea
le selle hoolega oma metall raha., Law keelab dra Kallid metal-
Soia 1. gie il o R ok e - L3 v
lide kuld ja hobe asjade nolidmise, tehes l&biotsinmisi ja

konfiskeerides neid leidmise puhul. K8ik see ai aita., mi

ka panga ‘ja aktsia seltsi ihendafiine. Algul oli mérgata aktsia-

te kOvenwemist kui tithilc so s ses i
emist , kuid lthikese aja jérele léks langus seda kii-
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remini, Rahvas hakkas vahetama sktsiaid, millede vastu usk oli
taitsa kadunud, pange téhtede vastu, mille tagajérjel viimaste
hulka tulil suurendada; mille jéreldusel ka nende viirtuse lange-

lremaks léles. Law katsus piletisi ja aktsiaid devalveeri-

da kuni 150% nende nominaal hifnasgsti See tdi-iildise rehulolematuse

2.2 *\F*‘“' ldus

esiley mille ,d“plf ta gra muudeti. Law vabastati rahaministri
kohalt. Ta katsus niilld panga direktorina seisukorda péista pile-

tite lmbervahetamisega kulla 'vastu, kuid tegl seda vidga mdddukal

arvul ning siititas sellega ainflt rdhva iha iimbérvahetamisele.
Vahetuskohtades tekkisid niilid samuti sabad Jja tung, nagu omal
ajal aktsiate cstmis e juures, .nii et palju inimesi sai dra talla-
tud. See 0li ettekéindeks vahetuse ajutiseks l8petamiseks, mis
enam ei alganud. Tekkisid rahutused, mida likvideerima oldi

sunnitud sGjavie abile Siigiseks 172074y tunnistati

naks 7 nende néminsal hinnast ja ‘otsustati neid riig:

gimaksudeks
mitte vastu votta. Sellega 0lil Law stisteem 18pulikult kokku veri-

senmud. Tacise pidi oma elu piistmiseks Prantsusmaslt pO8genema.
K8ik piletite ‘omanikud kaotasid téielikult one aktsiate all oleva
varanduse.

Nii 10pwes esimene riikliku Dabexpaxa kéibimise katse,
peale selle kui ta 8ige loctusrikkalt als ganud, vOrreldes teiste
maadega, kus paberraha ainult eraviisil (nens'"panga rahana)
tarvitati: 8iin kordusid vordlemisi liihikese aje sees kdik need
pahed, mis raha funktioonile iilds japabeérrahs valuutale eriti
a lisedranis paberraha kidibimise omadused nédi-
tagad, et iileliigselt véljalastud rahs Ja "isedranispaberist rah
hulk langetab selle vidértuse ehk - véhendab selle ostujdudu -
S+0. lUhe ja sellesama nominanl rahahulga eest meie sasme omandada
véheme arvu tarbeaineid, sest ka praha on 18ppude 18puks kaup
mille védrtus oleneb selle pakkumise hulgast. On raha rohkesti
liikvel rahva kiles, tihendab - ta pakkumine suurkn, siis tSuseb

ka rahva tarviduste hulk, s.o. suureneb ostude kogusumma, resp

8, :
y . D T - e
pakkumine turul™"; jérelikult peab langema selle védrtus -

ta peab minema odavamaks: Teiseks -~ on ju peha (ihes sellega ka
paberraha) olemasolu tingitud tema funktsioonist - olla viirtuste

vahetusvahendiks. Sellepérast peab. tema hulk vastama vahetatava

1)

Turuks

ostu~

o

kohtade kogusummat,
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saksas 1922 jne. Muidugi tuleb niisugune raha juba tunnistada
maksvusetaks. Nii siis, sarnase paberraha maksvusetaks muuta-
mise peapbhjuseks, niivdrd, kuivdrd see oleneb ainult rahast
enegest = tuleb lugeda selle hviga piiramata suwurendamist.
MBnelt poolt aga el olda selle vaatega pdris) Sealt poolt
geletatakse, et paberraha vadrtus langeb gelle tdttu, et rah-
val pole enam tema vagstu usaldust. Sse usalduse teooria leiab
3ige mitmeid poolehoidjaid maj;ndusteadlaste hulgas. Muuseas
oli selle vaate pooldaja ka professor Tugan-Baranovsky.l) Ta
arvab seda jyhust kitte jSudma sils, kvl kiibimas oleva raha
ayvu kiire kasvamisega tema omanikud ise.hakkavad raha hin-
dana. Paberraha omanik leidvat, et raha hoidmine 2i ole mit-
te kasulik ning hakkab seda muutma mdneks telseks kapitall
gordiks - kaupadeks, mitmesuguseks kinnisvaraks - iihesOnaga
hakkab ostma igasugu asju, et saada rahast lahti., mitte se-
da hoida. See raha psiilihiline moment - mitteusaldus raha vas-
tu, kui teda mitte el usaldata kapitaline oma kées pidada,
vaid rutatakse tema eest tegema ostusid, v8ib mbjuda elu kal-
1iduge tBusw peale ehk rahavidrtuse langetusele. Siiski el
anne Tugan Baranovsky sellele faktorile suurt tdghendust.
sellesama "i5al duse" lkiis imuae pooldajaks osutus ka endine
Partu Ulikooli professor Miklaschevsky, mide vBime leida
t ena raamatus "Raha".g) : :

selle Mugalduse" kiisimusele vaidleb vastu Katsen-
kinnitades, et ei v3i juttu olla mitteusaldu-

elenbaum A

gest, siis ¥kui raha on kiibimas - vO1 "ugalduse" vidhenemi-
gest. Mitteusaldusest vOib juttu olla siis, kui raha tdiesti
18petab oma. kiibimise, kul rehvas tdiesti &ra iitleb raha
vOtmast vastu, nagu see oll Prantsusmasal 1796-1797 aastatel
ja Venemaal 1919 a.,1l0pul = ‘§ee on raha tédielik mullifikat.-
sioon.: See olevat raha kiibimise lﬁppakt - moment. See el
v31 olla kestev seisukord. Esimesel juhusel anuleeriti
Prantsuse revolutsiooni aegne raha,. telsel juhusel - Ve-

nemaal - mindi iile naturaalsele, kaupade vahetamisele.

e e T e )

1) prof.M.I, Tugan-Baranovsky "Bum.dengi i metall ctr.34 ja
' ’ 95 .

2) A.Miklasheveki. Dengi. Moskva 1895 g.str.62l.
&) Hvo Utsenie o dengah i kr=dite, tsast I.Jeroslavl 1922 a,
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lugn, pabermmha kiilbimisel Venemaal 1914-1926. a.a,. Paberraha arv

31 iaAva o 3 1 o s oy N3l aame
kidlbimisel suurenes gel ajal alatasa. Niisama. g2latasa,

ta tous id: ka tarbeainete hinnad. siseturul.. Rubk kurss aga koikus

‘* tol ajal lilesse ja.alla.: Nii old tol perieodil. £ hind rubades
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Negu sellest ndha vaheldus: rubla kursi:4dus ikka mdOnu-

tlegaj, > nagu eelpool ka toonitatud.

Niistgusts rdppumatust’ maha vEldsturul: kursside korgu

w0

el rahahulgar wvahel wdib seletada. Sige &ihtsalty s Pahahulk mdjub

4 giseturul kKoormates &rimeeste kassa lébikdikv, Kunld ses paber-

vdrast el volgis wéljawas érimees tunda mingl-

sugust oma kassa lilekeormatust viglj amaes ' paberrahast, jédrjeli-

e drlmehel: ka mingisugust  tOuget selleks, et
iimber hinnata icx viElismas paberraha. Viljemealast voib rahahul-
ga kiisimus huvitada ainult sellest, selsukohast,mis omale dri-
nehele just viiksertdhendussga = jacnimelt, - kui suured on
lootused paberlise valvutamaa iileminekuks metallilisele kéibil-

migeles Muldugi voivad need ghans 1d: 0lla suwuremad siis, kui

herraha arv tousnud kahekordseks,: sellest, Jkul see arv oh

5

xuwe, kaheksa v3i kiimhekordseks: tOusnud. Sildsid pole need shansid

sugugl mitte kindlad, vaid nad mdjuved kaudselt ja ainul §8-

gest metalll kiibimise jealuleseadmniseks el mBju iikel pa-
ka
arv, vaid mitmed teised tegurid, nagu metalltagavarade
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suurus,  finanspoliiltikas lldsuun ja pal ju teilsi, tepureid.

PTeiseks faektoriks, millest oleneb kursi kOikumine pa=-

¥ e | TP R 3 z i Q @ s he !3 ,\‘,' ‘»‘E-‘(:;V‘- [1€ 19N =
ainet berraha kiibimise puhul, pestakse kaubsa bilangis.) Paljud majan

steadlaged,nende hulgas ka omeaegne Saksga kaunbanduminister
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Hegchen,> arvavad, et just kaubabilans  just see on, millesgt ole=-
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agd kuuluvad maade-v3lgnikkude hulka, sils v8ib Oelda,et
paberraha’ kursi peale m8jub k&ige rohkem rahvusvahellse
maksubilangyd krediitosa L+ §.0.8¢elle krediidi mEdra kdoiku-

mised, mis vélisturg on valmis teatavale-maale andma. "

Niifid tSuseb kiisimus - aga millest oleneb selle kre-
diidi miipr, mida védlismaad on valmis lubama maale-vc
18?7 Prof,Katgenelenbaum arvab, et selle krediidi miir olenet
maa-vdlgniku majanduslise-, rahanduslise ja poliitilise sei-
gukorra iildhinnangust maade-kreditooride poolt.
hang viljendubki kursis. On hinnang rahuloldae - v3ivad kre-
diiddd s suureneda, on'aga viimane mitterahuloldav - plili-
tekse krediite vihendada ja omi kapitale maalt v#l ja viisa,
mille jdrele vdlisvaluuta pakkumine vidheneb ja selle jére-
le langeb ka maa-v3lgniku raha kurss, kuna lmberpsdrdud
oludel selle maa reha kurs tduseb. Kuil maa-v@lgnik on suné
nitud miski parast tile minema paberrahalisele kiibimisele,
siis muudab gee fihes ka kreditooride hinnagut selle maa suh-

tss, mille tagajérjel on tuntavad selle maa paherraha iliksuse

PP N

kSikunmiised. Seda vdibki nimetada selleks "usalduse" faktoriks
teatava maa vastu, millest oll meil juttu eelpool ja millele
andis suwire tidhenduse isedranis Adolf Vagner, Ta mdtleb

gelle usalduse all just maa poliitilise, rahanduslise,majan-
duslise ja paberrahalise suhde hinnangut. Sila “kuauluvad viga
mitmesvgused motiivid ja majandusliste tulevaste vil javaade-
te hinnangud ~ maksustamise poliitika, ildise poliitika ja
metallvaluuta kdibimise jalule seadmise v3imaluste seilsukoh-

tadelt. Sellest seisukohast vaadatuna leilavad rahulcldava

w

~

geletuse ka kdik veluutade k3ikumised i1lmasdjas eSdudithud
riikides, nagu Venes, ‘Saksas ja mujal. Sama hinnangute Ja
ugalduse kilgimusega tuleb seletada ka teragvaid rahakursi kii-
kimisi muteg tekkinud riikides . ja nimelt ka Balti riikides,
eriti meil Eestis.

Koiges't eeltoodust vBime tulla otsusele, et raha ‘?
ostu 'jOu médrajana ‘gisemaalt v31b lugeda peafaktorina vil ja-

R

lastud rahamirkide hulka, paberraha hinda yHligtatul, selle

kursl mégdrab peaasjalikult usdlduse selle mae vastu, selle

ol Lo e
J

vaste kdigekiilgsete vHlJjavaadete hinnangu mOttes.
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corda kallimaks siin kdibinud Vene paberrubla viirtusest. gt
hindasid nad tthevéddiriliseks ksa margale, mille enne ilmas®ja
aegne kurss oli 474 kuld kopikat.
15.g5ept. 1918 a, ilmus okupatslooni v&imude midrus ids
&
| ubla katte ja viimase asemele Reichsostmérgi viljalaskmise koh-
ta vahekorras iiks ida rubla = 2 ida mar ; 1L ark vor
s W . 4 ! {
dus 1 ksa margale.
gegtl Ajutine valitsus ltuues oma iseseisvat raha - Hesti

marks vottis se N |  ale A S o A Yok ] I R
marka, vOottis selle aluseks ida marga resp.Saksa marga.Vihemalt

3l v AP iLs SRV ey * ; 4 L
>1l1 sellasena medratud Vabariigi vélakohustuste hind, mis viElja
- "‘"1,\"
TS + 2 p J ok | . 13 % - P - -
lagtl 23.nov.1lS o= omasid 16. jaah.1919 a. valitsu korral -
=] .',r‘l 1~ 1 \1\71-, ~ ) o |
o & J 4 o 23 STUUT L .
i L 1 Foa calal 185 e s
' eseajalised Eesti Vabariigi wol
1r I 2 a A e T e 1 1 Y
oligd gellega mele esimene tegelikult k&ibiv paberraha.Neic
1 =2 o 3 5 s - & T A i~ o s
011 lubatud ja lasta tildse 50 miljor l.marga vaidrtuses,kuld
S L A & T TR S
=W » ) 3 - ¥ 3
t slikultllagti valja 243.939.750 m. eest, peale selle sisclae-

Helsingis 5% Uleraha osalisekski. Varsti aga langes nende kurss
glla Saksa marga ja nende véddrtus langes ilithetaoliselt Eesti mar-
4 . G Y
L ga viddrtuse langusega, kuha nad middrati kdibivaks rahaks.
Peale selle algas kassatéhtede, protsendita paberrsha
mirkide emissioon.Miédsruses 9.dets. 1918 a. = riigikassa tihte-

de véljaandmise kohta voOttis Ajutine Valitsus ametlikult Eesti

marga aluseks Saksa okupatsiooni v3lmudelt kéibima pandud ida

kagsatidhed on kogu

marga. Selles méddruses lausutakse: Riigi

piirides seaduslikuks maksuabinfuks ja nende va-

gesti Vabariig

.

hekord teiste maal liikuvate rahamirkidega médratakse

gelt kindlaks: 1 margaline riigi-kassatdht on sama palju, kul

1l ida mark ehk 50 1da liopikat - 1 Saksa mark. Nii on siis Zes-

t1 merk sama viddrtusliseks mddratud, kui Saksa mark. Saksa
mark age oli tol ajal juba paber-valuutaka ja oli oma paritee-
dilisest viddrtusest palju kaotanud. Nii el saa mitte tOendada,
nagu oleks Hesti marga loomisel ta véirtus kullas sama olnud,
’ : mis on vBetud Saksa marga aluseks, s.o. umbes 0,3.584.229 grm.

kulda. Tdhendab, Hestl mark on pandud kéima ilma, et teda

olekd otsekohe vOrreldud kullaga. Ta mdddupuuks kédima panekul

on vBetud teise riigi juba bangenud valuuta. Sarnane olukord
on tekitanud selgusetuse Hestl marga viddrtuse kohta, mis veel

praegugi jdtkub. On kogunil avaldatud arvamist,l)et Eestl mark

TG S e = : 7 :
1) R.Paabo. Besti mark. - Ajak.Eesti Majandus, 1921 a.Nr.Z2.
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