Hitelintézeti Szemle, 20. évf. 3. szdm, 2021. szeptember, 138—146. o.

138

Az arany szerepe a digitalis korban*
Banai Adém — Kolozsi Pdl Péter — Laddnyi Sdndor

A cikk végigveszi az arany szerepének vdltozdsdt és fejlédését a modern gazda-
sdgban. Ramutat tartalékeszkéz funkciojanak napjainkbeli ujboli megerésédésére
és ennek okaira, kéztiik kiilénésképpen az irdnta valo tébb évszdzados bizalom-
ra, valamint hitelkockdzat-mentes tulajdonsdgdra egy olyan idészakban, amikor
a FinTech-forradalom egyszerre kérddjelezi meg az eddig ismert pénzformdk létjo-
gosultsdgdt és az dllam szerepét.

1. Bevezetés

A korunkat jellemz6 megatrendek koziil az egyik legfontosabb a technoldgiai fejlé-
dés, a digitalizacié. A valtozadsok diszruptiv jellege miatt nem tulzas arrél beszélni,
hogy egy Uj kor, a , digitalis kor” kdszontott rank, ahol nem egyszer(ien arrdl van
sz0, hogy egyre inkdbb kihasznaljuk a technoldgia vivmanyait, hanem arrdl, hogy
a mindennapjainkat annyira dthatjak a digitalis eszkdzok, hogy szinte az életiink
egésze Uj keretek kodzé kerdl.

A fizikaibol a virtuadlis felé vald elmozdulds a pénziigyeket kiemelten érinti, hiszen ez
az a szektor, ahol az egyik leggyorsabb és legradikalisabb volt a technolégiai ugras.
Mikozben szédlletes sebességgel zajlik a fejlédés — masodpercek alatt utalhatunk
egyik szdmlardl a masikra, egyre szélesebb korben terjednek a sokak szdmara ért-
hetetlen blockchain-technolégidn alapulé lizleti megolddsok, és a mobiltelefonunk-
rél kereskedhetiink akar t6link tobb tizezer kilométerre lakdkkal —, veliink maradt
egy kakukktojas. Egy pénziigyi eszkdz, ami bar multjaval és fizikai tulajdonsagaival
majdhogynem a digitalis kor megtestesiilt tagadasa, mégsem , kopik a fénye”, nem
veszit a vonzerejébdl, nem merilt a feledés homdlyaba. S6t, egyre népszerlibb. Ez
pedig nem mads, mint az arany.

2. Az arany valtozé szerepe

Az arany torténelmi szerepét annak készonhette, hogy olyan tulajdonsagokkal ren-
delkezik, amelyek révén kiemelked&en jél tudta betdlteni a pénzfunkcidkat. Kezdet-
ben az arany drupénzként toltotte be a forgalmi eszkoz, fizetési eszkdz, felhalmozasi
eszkoz és értékmérd funkcidkat. A gazdasagi szereplSk elismerték pénzként, mivel
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tartdssag, oszthatdsag jellemzi, és limitdlt mennyiségébdl adéddan megteremtette
a pénzrendszer alapjat jelentd bizalmat.

Az arany modern értelemben vett monetaris politikai funkciét el8szor a klasszi-
kus aranystandard rendszerben t6ltott be 1880 és 1914 kozott. Ezen id&szak alatt
egyes orszagok vdéllaltak, hogy a nemzeti valutdjukat rogzitett arfolyamon aranyra
konvertdljak. A jegybankok részérél elengedhetetlen volt a rendszer fenntartasahoz
sziikséges aranyfedezet biztositasa. Az els vilaghaboru a fennallé pénzigyi rend-
szert is drasztikusan alddsta, a hdboru végére az eurdpai orszagok aranytartaléka
nagymértékben lecsdkkent, illetve jelentds hanyada az Egyesiilt Allamokba keriilt.

Az 1944-ben kialakitott Bretton Woods-i rendszerben az aranynak tovabbra is jelen-
t6s szerepe volt: a részt vevd dllamok tartalékaikat elsésorban amerikai dollarban
tartottak, az Egyesiilt Allamok pedig garantélta a dollar aranyra térténé atvaltasat
fix arfolyamon. Az 1960-as évek végét6l azonban egyre komolyabb fesziiltségek
jelentkeztek, az egyes gazdasagok eltérs fejlédése, az ebbdl fakadd, arfolyamokra
nehezedd fel- és leértékel6dési nyomas, valamint a fizetésimérleg-egyensulytalan-
sagok végil az 1970-es évek elején a rendszer 6sszeomlasahoz vezettek.

A Bretton Woods-i rendszer 1971-es felbomlasaval bevezetésre keriiltek az dgyne-
vezett teremtett pénzek, fiat valutak. A fiat pénzek rendszerében a pénz stabilitasat
mar nem a nemesfémre valé fizikai bevalthatdsaga, hanem elfogadasanak torvény
altali elGirasa, illetve a kibocsato orszag realgazdasagdnak eréssége biztositja.

Az arany monetaris politikai funkciéjanak valtozasa ellenére a jegybankok szamara
most is kiemelt szerepe van: jelenleg 35 395 tonna arany van a jegybankok birtoka-
ban, ami a globalis jegybanki tartalék csaknem 14 szazalékat teszi ki. A teljes jegyban-
ki aranyallomany 67 szazalékat a 10 legnagyobb aranytartalékkal rendelkezd orszag
tartja, azaz erGteljes koncentracid jellemzi az aranytartalékok eloszlasat (1. tabldzat).

1. tablazat
A tiz legnagyobb aranytartalékkal rendelkez6 orszag (2021. junius)

Orszag Aranytartalék mennyisége (tonna) Tartalékon beliili arany (szazalék)

1. USA 8134 78
2. Németorszag 3361 75
3. Olaszorszag 2 452 70
4. Franciaorszag 2 436 65
5. Oroszorszag 2292 22
6. Kina 1948

7. Svéjc 1 040

8. Japan 846

9. India 695

10. Hollandia 613 68

Forrds: World Gold Council
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Az elmult id6szakban a valtozd jegybanki, gazdasagi és geopolitikai folyamatok
eredményeként az aranytartalék megitélése, az arany szerepe felértékel6dott, hi-
telkockazat-mentes eszkdzként nem fliggve egyetlen kibocsatotdl sem. Ezeknek
a folyamatoknak a kovetkezményeként szamos, elsésorban fejl6dé orszag jegybankja
novelte aranykészleteit. Oroszorszag és Kina rendkiviili mértékben emelték arany-
tartalékaikat: az orosz jegybank a 2008-as vildggazdasagi valsag kitdrése éta 500
tonnardl 2 292 tonnara, mig a kinai jegybank ugyanezen iddszak alatt 600 tonnardl
1948 tonndra novelte az aranytartalékat. Az arany a Magyar Nemzeti Bank (MNB)
nemzetkozi tartalékai kozt is fontos szerepet tolt be: az MNB hosszu tavd nem-
zet- és gazdasagstratégiai szempontok alapjan 2018-ban, majd 2020-ban dontott
Magyarorszag aranytartalékanak novelésérdl, aminek keretében az aranytartalék 3,1
tonndrdl elészor 31,5 tonndra, majd 94,5 tonndra emelkedett. Ezzel Magyarorszag
a nemzetkozi rangsor kbzépmez6nyébdl annak felsé harmadaba lépett el6.

3. A pénziigyi rendszer fejl6dése

Bizonytalan torténelmi idékben az arany mindig a figyelem kdzéppontjaba keriilt, de
kérdés, hogy a 21. szazad eleje ebbdl a szempontbdl milyen id6szaknak tekinthetd,
illetve hogy mindez mit jelent az arany szempontjabdl.

Azt ma mdr kevesen vonjak kétségbe, hogy a rank kdszontd digitdlis kor a tdrsadalom
és kulondsen a gazdasag és a pénzligyi rendszer egészének atalakuldsat hozza majd,
s6t, atalakul maga a pénzis. A pénz sok szempontbdl dllandd, de az utdbbi évszaza-
dokban mégis jelentds fejlédésen ment keresztiil. A pénz altal betoltott tarsadalmi
funkcidk viszonylag stabilak voltak, de a vilag eljutott az dkori pénzérméktél a 9.
szazadban megjelent kinai papirpénzeken, az arab csekkeken (Sakks) és a kbzépkori
észak-olasz bankolason keresztiil egészen a modern pénzig. A jelenlegi pénziigyi
rendszerben a forgalomban levd pénz érdemi hanyadat nem a jegybankok, hanem
a kereskedelmi bankok teremtik a hitelezési folyamat soran. A digitélis fejlédés
ehhez képest is jelentGs valtozdst hozott, hiszen a FinTech-forradalom egyszerre
kérdGjelezi meg az eddig ismert pénzformak létjogosultsagat és az allam szerepét.

Milyen veszélyeket rejt magdban a pénz digitalizaciéja? A legfeltlinébb kdvetkez-
mény, hogy az elmult évtizedben a készpénz tranzakcidkban betdltott szerepe
szamos fejlett orszagban jelentdsen csokkent (Svédorszagban jelenleg mindossze
nagyjabdl a tarsadalom tizede vallja magat készpénzhasznaldnak), és eléretekintve
a trend folytatédasdra lehet szamitani, hiszen a digitdlis korszakba szllet6 generdcio
szdmara a készpénz vonzereje tovabb csokkenhet. Elsé rdnézésére a készpénz vissza-
szoruldsa ,formai” kérdésnek tlinik, de valdjadban a pénziigyi rendszer alapjait érinti:
a készpénz létezése a kétszint(i bankrendszer biztonsagos mikodésének alapvetd
feltétele, hiszen a szdmlapénz voltaképpen privat banki kotelezettség, amely az
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allam altal garantalt fizetési eszkozre, a készpénzre szél. A szdmlapénz biztonsagat
a bankok prudens hitelezése és a betétbiztositasi garancia mellett a készpénzbe
vetett bizalom adja.

El is érkeztlink minden jél mkodé pénziigyi rendszer alapjdhoz, ami nem mas, mint
a széles kor tarsadalmi bizalom — bizalom abban, hogy a pénz altaldnos elfogadasa
biztositott lesz, a fizetési tranzakcidkat végre lehet hajtani, a pénzlgyi rendszer biz-
tositja a pénzlgyi és arstabilitast, illetve hogy a pénz értéke stabil lesz. Tulzas nélkil
allithatjuk, hogy a pénziigyek legegyszerlibb és egyben legbonyolultabb kérdése,
hogy mi is a pénz. Erre a kérdésre sokféle valasz adhato, de minden definicié k6zos
pontja, hogy tarsadalmi bizalom nélkil nincs pénz — azaz bar a digitalizacio jelent6s
valtozast hozott a pénzligyi rendszerben is, de bizalom nélkdl a digitélis kor pénze
sem lehet m(ikodGképes. A digitalis pénzekhez szamos, egymastdl érdemben elté-
ré pénz tartozik: kereskedelmi banki betétek, jegybanki betétek, virtualis pénzek,
illetve a digitalizacids forradalom altal életre hivott kriptopénzek, amelyek a bizalom
tekintetében taldn a legnagyobb kihivassal szembesiilnek, hiszen azt hirdetik: az
intézményi bizalmat le lehet cserélni egy decentralizalt rendszer és egy technoldgiai
megoldas irdnti bizalomra.

A bizalom lehet a kulcsfogalom az arany és a digitdlis kor kapcsolataban is. A tor-
ténelem sordn jellemzéen a pénz mogotti fedezet is — vagyis az az eszkdz, amibe
a pénz hasznalhatatlansaga esetén ,menekiilni” lehet — er@sitette a pénz irdnti tar-
sadalmi bizalmat, és torténelmi perspektivdban sokaig az értéket jelentS és nagyon
sz(ikdsen rendelkezésre all6 arany toltotte be ezt a szerepet. Fontos mérfoldké volt
a pénz fejl6désében, amikor a pénz elszakadt az aranytdl (ez volt az ,arany demo-
netizalédasa”), most pedig az a kérdés, hogy mi vélhat a digitalis kor , fedezetévé”,
feltételezve, hogy a pénz fedezett jellege megmarad. Tobb lehet6ség is adddik, de
amennyiben elfogadjuk, hogy a digitalis gazdasag kiemelt er6forrasa az adat és
az energia, akkor adddik, hogy a lehetséges fedezetek kore ezzel a két tényezbvel
mindenképp bévilhet.

Mds tényez6k és fedezetek felértékel6dése mellett torténelmi és kulturalis szerepé-
b6l adéddan az arannyal szembeni altaldnos bizalom ugyanakkor tovabbra is kiemel-
kedd, amibdl kbvetkezGen a nagyon is kézzel foghatd arany a virtualitas térnyerését
jelent6 digitdlis korban is igazoddsi pont. A digitalizacio technikai értelemben Uj
vilagot hoz, de az arany értékét ado jellegzetességeket nem érinti, amelyek kozul
a legfontosabb, a bizalom az emberi elméhez, hithez, pszichéhez, az emberiség
,kollektiv emlékezetéhez” kapcsolddik.
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4. Az arany a digitalis korban

Véget vethet-e a digitalis kor az arany eddigi specidlis szerepének, véget ér-e az
,aranykor”? A kérdés relevanciajat jol jelzi, hogy Jerome Powell, a Fed elnoke az
idei év elején ugy nyilatkozott, hogy ,a bitcoin inkabb az arany helyettesitdje lehet,
mint a dollaré”. Ha ez igy van, akkor valéban hattérbe szorulhat az arany, kilono-
sen mivel a sokszor ,,digitélis aranynak” kikialtott bitcoin csak az egyik képviseldje
a kripoteszkozok csalddjanak, hiszen az elmult néhany évben tomegével jelentek
meg a kisebb-nagyobb kapitalizaciéval rendelkezé egyéb coinok is a pénzlgyi vilag-
ban. Erdemes tehat egy pillantast vetni arra, hogy hogyan mutat az arany a digitalis
kihivéival valé 0sszevetésben.

Az egyik f6 kérdés, hogy valdban ugyanazt jelenti-e a felhaszndldk szamdra a két
eszkoztipus. Melyek azok a tulajdonsagok, amelyek 0sszekotik ezeket az eszkézoket,
és melyek azok a tényez6k, melyek elvalasztjak 6ket? Ha a kriptoeszkdzoket egy szo-
ban kellene jellemezni, talan a legjobb sz6 a ,,szabadsag” lenne. Nincs szabalyozva.
Nem egy orszdg kormanyzata vagy valamilyen multilaterdlis szervezet hozta létre.
Kénnyedén, gyorsan lehet vele kereskedni hatdrokon ativelve is. Persze ezeket né-
miképp bearnyékolja, hogy nincs semmilyen felligyeleti vagy fogyasztovédo hatdsag,
amely megvédene a visszaélésektdl. Az eszkozosztaly maga pedig elképesztGen spe-
kulativ, mostani formdjukban hirtelen lehet meggazdagodni ezekkel az eszkdzokkel,
és persze ugyanilyen hirtelen lehet mindent elveszteni. A szabadsag mellett ez az
alomszer( potencidlis siker lehet még vonzo a befekteték szamara, mikdzben tobb
tényez6 is neheziti a tarsadalmi bizalom kialakuldsat: kérdéses a kriptotechnoldgia
hatékonysaga, érdemiek és gyakoriak a visszaélések, jelentds a fekete gazdasag sze-
repe, és nincs olyan szerepld, amelyiknek érdeke lenne a stabilitas. Ezzel szemben
az aranyrol sokkal inkdabb a bizalom, az értékallésag jut esziinkbe — nem véletlendil.

Talan a fentiek alapjan mar érzédik, hogy a két eszkoz potencidlis célkdzonsége bar
szamos igényében hasonlit, 6sszességében eltérd. Bar a kriptoeszkdzokhoz hason-
I6an orszagok, hatésagok, kormdanyzatok folott all az arany is, mégis dllami szinten
is jelent6s az elfogadottsdga. Elég arra gondolni, hogy a jegybankok szamara az
egyik legfontosabb tartalékeszkdz. Bar szdmos szabdlyozott piaca van, de az arany
kilonboz6 formdkban beszerezhetd anonim mddon is. llyen értelemben a kriptoesz-
kozokhoz hasonld szabadsagot ad, igaz, a kereskedés Gsszességében lényegesen
nehézkesebb és dragabb, mint digitalis versenytarsanal.

Célszer( azt is végiggondolni, hogy hogyan reagal az arany;, illetve a bitcoin az izleti
ciklusok alakuldsdra. Amennyiben a kriptodevizdkat a tradicionalis befektetésér-
tékelési keretrendszerben megprébaljuk elhelyezni, ugy egy kriptohaldzat (és igy
a kriptodeviza) értékét a tranzakcidk, valamint a jov6beli varhaté tranzakcidk szama
hatdrozza meg. Kénnyen beldthatd, hogy minél magasabb a tranzakcidk és a varhaté
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tranzakcidk szdma, annal értékesebb az adott halézat. A pénziigyi tranzakcidk szama
pozitivan korreldl az lizleti ciklussal, ezért a kriptodevizak prociklikus (,,risk-on”) esz-
kozoknek tekinthet6k, szemben a defenziv (,,safe haven”) arannyal, igy ezen logika
alapjan a két eszkoz eltéréen reagal az Uzleti ciklusok, illetve a kockazati étvagy
valtozdsdra. Ugyanakkor kdzos vonas lehet a két eszkdz kozott, hogy egyiket sem
egy adott entitads bocsatja ki, igy nem kell tartani hitelkockazattdl.

Ahogy fentebb mar széba kerilt, az arany tobb ezer éven keresztil toltott be fizetési
eszkoz funkciot, ezért mélyen beépllt az emberi pszichébe, és az értékmegbrz6
funkcidja is jelent6s mértékben a kollektiv tudatban elfoglalt kitlintetett szerepé-
nek kdszonhetd. Ezzel szemben a bitcoinrdl valamivel tobb mint egy évtized alatt
kiderilt, hogy igen korlatozottan alkalmas fizetési funkciét betolteni (a bitcoin ma-
sodpercenként 7 tranzakciot képes feldolgozni, mig a Visa fels6 kapacitasa 65 ezer
tranzakcid/masodperc). Adddik a kérdés, hogy ilyen rovid idé és relative limitalt
elterjedés elegendé volt-e ahhoz, hogy a tarsadalom tobbsége felruhdzza a bitcoint
az aranyhoz hasonlo értékmeg6rz6 tulajdonsaggal? A decentralizalt, anonim piaci
mikodés idével a teljeskord tarsadalmi bizalom kiépllésének a gatja lehet. A bitcoin
piacat id6rél-idére sulyos piacbefolyasolasi, manipulacids vadak érik. Az aranypiaccal
kapcsolatban nem meriilnek fel ilyen jelleg(i problémak, igy ebbdl a szempontbdl
az aranypiac stabilabb, biztonsagosabb és szabalyozottabb piacnak tekinthetd. Ez
tovdbbi kérdéseket vet fel a bitcoin arany-ambicidival kapcsolatban, ugyanis miként
tolthet be értékmeg6rz6 funkcidt egy eszkoz, ha kdzben erbteljes manipulativ ta-
maddsok érhetik az arfolyamat?

A bitcoin rovid, de annal volatilisebb torténete alapjan nehezen illeszthet6 be a ha-
gyomanyos portfolid-allokacids dontésekbe (lasd 1. dbra). A professzionalis, intéz-
ményi befektet6k portfélidik kialakitdsakor szdmos kvantitativ szempontot figye-
lembe vesznek. A bitcoin piaci kapitalizacidja és likviditasa nem elégséges a legtobb
intézményi befektetd szdmara, ami jelent&sen gatolhatja az elterjedését. A likviditasi
korlatokon tul, de azzal 6sszefliggésben a bitcoin volatilitasa kiemelkedéen magas
(a bitcoin éves atlagos volatilitasa 2010-es indulasa 6ta kb. tizszer akkora volt, mint
az aranyé), amit a legtobb szigoru befektetési politikaval rendelkezé intézmény nem
képes toleralni.
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1. dbra
A bitcoin és S&P 500 részvényindex volatilitasa
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Forrds: Bloomberg, MNB-szdmitds (heti hozamok évesitett szérdsa féléves mozgdablakon)

A magas volatilitds részben a szabdlyozéhatdsagok nem egyértelmi alldsfoglaldsa-
nak is kdszonhetd. Az Egyesiilt Allamokban els6sorban a pénzmosdsi, terrorizmus
finanszirozasi, addelkerilési aggodalmak miatt kerilt fokuszba a kriptodevizak csa-
ladja. Az amerikai kormany, szabdlyozéhatdsagok novekvs aggodalmanak aktualita-
sat a Colonial Pipeline-t ért hackertdmadas és a bitcoinban teljesitett zsarolasi tigy
szolgdltatja. Az izemanyag-szallitd cég torténete nem egyedi eset, ugyanis a szoftve-
res zsarolasok soran el6szeretettel kérik bitcoinban a valtsagdijat a kiberb(indz6k. Ez
a jelenség odaig fajult, hogy egyes cégek a kibertamaddasokra felkésziilve forrdsokat
hatarolnak el bitcoinban a potencidlis jovébeli valtsagdijak kifizetésére.

Az Egyesiilt Allamok mellett Kina és Eurdpa is egyre aktivabban 1ép fel szabalyozéi
oldalrél a kriptodevizdkkal szemben. Kindban elsGsorban a tékekorlatozasok, az al-
lami kontroll erésitése miatt kerilt célkeresztbe a bitcoin, valamint a kinai jegybank
(People’s Bank of China, PBoC) sajat digitalisfizet6eszkoz-projektje is erés érdekel-
lentétet okozott. Ezek eredményeként a PBoC a kinai allami bankokat a kriptodevi-
zdkban torténd tranzakcidk blokkoldsara szélitotta fel. Eurépdban az Eurdpai Koz-
ponti Bank (EKB) legutdbbi pénziigyi stabilitasi jelentésében a bitcoin arfolyamanak
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alakuldsat a kordbbi pénziigyi buborékokhoz hasonlitotta, magat a kriptoeszkdzt
kockazatosnak és spekulativnak nevezte. A pénziigyi stabilitasi aggalyokon tul az
EKB a bitcoinbanyaszat hatalmas karbonlabnyomara és potencialis illegalis felhasz-
naldsdra is felhivta a figyelmet.

5. Konkluzio

A digitalis kor rank készontott, kiilondsen a pénzigyekben, de az arany ,tartja ma-
gat”. A pénzlgyi rendszer alapja ugyanis a bizalom, az arany pedig minden techno-
|6giai fejlédés ellenére tovdbbra is a biztonsag szinonimdja. Bar az arfolyama valto-
zékony lehet, az évezredes tapasztalat mégis azt mondatja, hogy barmilyen extrém
eseménnyel dllunk szemben, az aranynak lesz értéke. Ertelemszer(en a sokak altal
az arany f6 kihivéjanak tartott kriptoeszkdzok egy évtizedes multja ilyen tipusu
bizalmat nem tesz lehet6vé, s6t egyre tobb jel utal arra, hogy ezek az eszkozok egy
ideig még a kockazat szinonimai lesznek.

Az arany jelent6ségének fennmaraddsara utal, hogy a jegybankok tovabbra is
hisznek az aranyban, f6leg a hosszu tdvon mérhet6 kedvezé tulajdonsagok miatt.
Az arany a sulyos valsagok elleni védvonal szerepét betoltd egyik legfontosabb
tartalékeszkdz, ami a kockazatkerilés feler6s6désekor és valsaghelyzetekben me-
nedékeszkozként viselkedik, amivel néveli egy orszag ellenalld képességét a piaci
turbulencidkkal szemben. Fizikai aranytartalék tartdsakor valsaghelyzetben sem
szembesil hitelkockdzattal a jegybank, illetve diverzifikacids szereppel bir és a tar-
talék koncentracidjanak csokkentésével segiti a tartalék pénziigyi kockdzatainak
porlasztasat is. A mar sokszor emlitett bizalmi 6rokség miatt a fizikai arany tartasaval
a jegybank képes az orszaggal szembeni bizalom erGsitésére belfoldon és kiilfoldon
egyarant, kiilondsen hogy az arany értékmegérzé szerepe emelkedhet, amennyiben
fokozddnak a globalis inflacié tartds felfutdsaval kapcsolatos félelmek.

A gazdasagtorténet eddigi tanulsdgai alapjan a pénz forradalmi atalakulasakor az
arany is fontos szerephez juthat, a pénzligyi rendszer jelenleg zajlé evolucidja var-
hatdan noveli az arany jelentGségét a jegybanki tartalékkezelésen belil. A tobbezer
éves tradicid és a valsagallésag hozzdadott értéke a torténelemben mar sokszor
bebizonyosodott az arany tekintetében, amely igy modern befektetési eszkozként
is kiemelten fontos maradhat, kiilénosen inflacios id6szakokban.

Hidba az egyik legtradicionalisabb eszkoz, a fejlédés az aranyat sem kerdili el. Az el-
mult évtizedekben szdmos olyan fejlesztés sziletett, ami éppen az arannyal kap-
csolatos legnagyobb problémat hivatott kezelni, azaz az elérhetGséget. Az ETF-ek,
certifikdtok mar viszonylag régdta lehetévé teszik akar kisbefektet6k szamara
is, hogy az arany nyujtotta el6nyokbdl, hozambdl részesiilhessenek. A digitdlis
technoldgia pedig ebben Ujabb elérelépést hozott. Megjelentek a piacon olyan
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kriptoeszkdzok is, amelyek mogott 100 szdzalékban arany van, igy gyors elérést tesz
lehet6vé barkinek akar kis mennyiségben is. Az Uj technoldgidk ezzel inkabb egy
Ujabb lehetGséget adtak az aranynak arra, hogy kiemelt szerepét még szélesebb
korben erésitse, semmint hogy vége legyen az ,aranykornak”.

Minden arra utal, hogy az arany a digitdlis korban sem vész el. Legfeljebb csak
atalakul.

Szakmai cikkek — Piaci megatrendek



