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Περίληψη 
 
Η εργασία αυτή αυτό ενσωµατώνει τις διάφορες συνιστώσες µιας εναλλακτικής, 
ετερόδοξης άποψης αναφορικά µε την προέλευση του χρήµατος και την ανάπτυξη του 
σύγχρονου χρηµατοπιστωτικού συστήµατος µε τρόπο που να συνάδει µε τα ευρήµατα 
των ιστορικών και των ανθρωπολόγων. Όπως είναι γνωστό, η ορθόδοξη ερµηνεία της 
προέλευσης και της εξέλιξης του χρήµατος ξεκινά µε τη δηµιουργία ενός µέσου 
ανταλλαγής προκειµένου να µειωθεί το κόστος λειτουργίας του αντιπραγµατισµού. 
Αναµφίβολα, η ιστορία του χρήµατος χάνεται στα βάθη του χρόνου καθώς η εφεύρεση 
του χρήµατος είναι προγενέστερη της γραφής. Επιπλέον, η ιστορία του χρήµατος είναι 
αµφιλεγόµενη. Τέλος, ακόµη και οι ορθόδοξοι οικονοµολόγοι απορρίπτουν το µοντέλο 
του Ροβινσώνα Κρούσου—και την πορεία της εξέλιξης από το εµπορευµατικό χρήµα στο 
παραστατικό χρήµα—ως ιστορικά ανακριβές. Στο πλαίσιο αυτό, η ιστορία σχετικά µε την 
προέλευση και την εξέλιξη του χρήµατος έχει σχεδιαστεί προκειµένου να διαφωτίσει τη 
«φύση» του χρήµατος. Η ορθόδοξη ερµηνεία εφιστά την προσοχή στο χρήµα ως ένα 
µέσο ανταλλαγής για την ελαχιστοποίηση του κόστους.  
 
Οι ετερόδοξοι οικονοµολόγοι απορρίπτουν τη φορµαλιστική µεθοδολογία που 
υιοθετήθηκε από τους ορθόδοξους οικονοµολόγους υπέρ µιας ουσιαστικής 
µεθοδολογίας. Στη φορµαλιστική µεθοδολογία, ο οικονοµολόγος ξεκινά µε το µοντέλο 
της ορθολογικής συµπεριφοράς του ανθρώπου—δηλαδή του ορθολογικά σκεπτόµενου 
ανθρώπου που αντιµετωπίζει µια κατάσταση περιορισµένων πόρων και απεριόριστων 
επιθυµιών. Δεδοµένου ότι η φορµαλιστική µεθοδολογία βασίζεται στην αφαίρεση του 
ιστορικού στοιχείου, υποτίθεται ότι έχει εφαρµογή σε όλες τις ανθρώπινες κοινωνίες. Οι 
ετερόδοξοι οικονοµολόγοι υποστηρίζουν ότι η οικονοµία έχει να κάνει µε τη µελέτη των 
θεσµοθετηµένων αλληλεπιδράσεων ανάµεσα στους ανθρώπους και µεταξύ ανθρώπου 
και φύσης. Η οικονοµία είναι ένα συστατικό του πολιτισµού, και πιο συγκεκριµένα της 
υλικής διαδικασίας της ζωής της κοινωνίας. Ως εκ τούτου, η «ουσιαστική» (substantive) 
οικονοµική επιστήµη δεν προβαίνει σε αφαίρεση των θεσµών που συµβάλλουν στη 
διαµόρφωση των οικονοµικών διαδικασιών· και το πρόβληµα της ουσιαστικότητας δεν 
είναι τυπικό θέµα επιλογής, αλλά ένα πρόβληµα που σχετίζεται άµεσα µε την παραγωγή 
και τη διανοµή. 
 
Μια ισχυρή κριτική της ορθόδοξης ερµηνείας σχετικά µε το χρήµα µπορεί να αναπτυχθεί 
χρησιµοποιώντας τα πορίσµατα της συγκριτικής ανθρωπολογίας, της συγκριτικής 
ιστορίας, και της συγκριτικής οικονοµικής. Δεδοµένης της ενταγµένης/ενσωµατωµένης 
φύσης του οικονοµικού φαινοµένου σε προηγούµενες κοινωνίες, η κατανόηση του τι 
πραγµατικά είναι το χρήµα και τι κάνει είναι απαραίτητη προϋπόθεση για την ανάπτυξη 
αυτής της προσέγγισης. Στη συνέχεια µπορεί να γίνει αντιπαραβολή µε τη λειτουργία 
των προ-καπιταλιστικών κοινωνιών προκειµένου να επιτραπεί η αναγνώριση εκείνων 
των µορφών των προ-καπιταλιστικών κοινωνιών που θα χρησιµοποιήσουν το χρήµα και 
το είδος του χρήµατος που θα χρησιµοποιηθεί σε αυτές τις κοινωνίες. Αυτή η κατανόηση 
είναι απαραίτητη για µια ενηµερωµένη εικασία σχετικά µε την προέλευση του χρήµατος. 
Η συγκριτική προσέγγιση που χρησιµοποιείται από ετερόδοξους οικονοµολόγους ξεκινά 
µε την κατανόηση του ρόλου που διαδραµατίζει το χρήµα στις καπιταλιστικές οικονοµίες, 
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η οποία έχει ουσιώδη χαρακτηριστικά µε τις αναλύσεις που αναπτύχθηκαν από ένα ευρύ 
φάσµα θεσµικών, κεϋνσιανιστών, µετα-κεϋνσιανιστών και µαρξιστών οικονοµολόγων. Η 
εργασία αυτή χρησιµοποιεί την κατανόηση που αναπτύχθηκε από την συγκριτική 
ανθρωπολογία και τη συγκριτική ιστορία των προ-καπιταλιστικών κοινωνιών 
προκειµένου να ανακατασκευάσει ορθολογικά την προέλευση του χρήµατος. 
 
 
Εισαγωγή 
 

Άβολη όπως προφανώς η ανταλλαγή είναι, αντιπροσωπεύει ένα µεγάλο 
βήµα προς τα εµπρός από ένα επίπεδο αυτό-επάρκειας όπου ο κάθε 
άντρας έπρεπε να είναι πολυτεχνίτης και ερηµοσπίτης.... Αν επρόκειτο να 
ξαναφτιάξουµε την ιστορία µέσα από υποθετικές, λογικές γραµµές θα 
έπρεπε φυσικά να ακολουθήσουµε το έτος της ανταλλαγής από το έτος 
του χρήµατος ως αγαθό. Ιστορικά, µια µεγάλη ποικιλία από αγαθά 
προσφέρονταν τη µια στιγµή ή την άλλη ως µέσα ανταλλαγής: ... καπνός, 
δέρµα, γούνες, ελαιόλαδο, µπύρα ή οινοπνευµατώδη ποτά, σκλάβοι ή 
σύζυγοι ... τεράστιοι βράχοι και µνηµεία, και αποτσίγαρα. Το έτος του 
χρήµατος αγαθού δίνει την σκυτάλη στο έτος του χαρτονοµίσµατος.... 
Τέλος, κατά µήκος του έτους του χαρτονοµίσµατος υπάρχει το έτος του 
τραπεζικού χρήµατος, ή οι τραπεζικοί τρεχούµενοι λογαριασµοί. 
(Samuelson 1973, σελ. 274–76) 

 
Αν και αυτή η εξήγηση για την προέλευση του χρήµατος και των χρηµατοπιστωτικών 
ιδρυµάτων διδάσκεται σχεδόν σε όλα τα µαθήµατα της οικονοµικής επιστήµης 
αναφορικά µε το χρήµα και τις τράπεζες, η πραγµατικότητα είναι ότι πάσχει από 
εσωτερικές λογικές ασυνέπειες και έχει ελάχιστη ιστορική θεµελίωση. Υπάρχει όµως µια 
εναλλακτική προσέγγιση που προκύπτει από την ετερόδοξη βιβλιογραφία σχετικά µε το 
χρήµα, τις τράπεζες, το ευρύτερο χρηµατοπιστωτικό σύστηµα, και τη νοµισµατική 
πολιτική. Αυτή η δίτοµη συλλογή παρουσιάζει µια διατοµή των ετεροδόξων 
προσεγγίσεων γύρω από αυτά τα θέµατα. Για λόγους αντίθεσης, συµπεριλαµβάνονται 
επίσης και µερικές από τις πιο σηµαντικές ορθόδοξες προσεγγίσεις.  
 
Η εργασία αυτή ενσωµατώνει τις διάφορες πτυχές αυτής της εναλλακτικής άποψης για 
την προέλευση του χρήµατος και την ανάπτυξη του σύγχρονου χρηµατοπιστωτικού 
συστήµατος µε τρόπο που είναι συνεπής µε τα ιστορικά γεγονότα, όπως τα γνωρίζουµε. 
Σίγουρα, η ιστορία του χρήµατος χάνεται στα βάθη του χρόνου καθώς η εφεύρεση του 
χρήµατος πιθανώς είναι προγενέστερη της γραφής. Επιπλέον, η ιστορία του χρήµατος 
είναι αµφιλεγόµενη. Τέλος, ακόµη και οι ορθόδοξοι οικονοµολόγοι απορρίπτουν την 
καρικατούρα του Samuelson για την προέλευση του χρήµατος ως ιστορικά ανακριβή. 
Αντίθετα, η ιστορία που θα ειπωθεί σχετικά µε την προέλευση και την εξέλιξη του 
χρήµατος έχει σχεδιαστεί προκειµένου να διαφωτίσει τη «φύση» του χρήµατος. Η 
ορθόδοξη ερµηνεία εφιστά την προσοχή στο χρήµα ως ένα µέσο ανταλλαγής για την 
ελαχιστοποίηση του κόστους. Η ετερόδοξη παράδοση, από την άλλη µεριά, 
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επικεντρώνεται στο χρήµα ως ένα πολύπλοκο και σηµαντικό θεσµό, ίσως τον πιο 
σηµαντικό θεσµό της καπιταλιστικής οικονοµίας (Βλ., ειδικά Dillard 1980). 
 
Δεν είναι δυνατόν να παρουσιάσουµε την πλήρη ιστορία του χρήµατος, των 
χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων, και της νοµισµατικής πολιτικής. Η παρούσα εργασία 
επιδιώκει να προσφέρει µόνο ένα περίγραµµα της εναλλακτικής προσέγγισης—µε 
αναφορές σε πηγές από ορθόδοξους και ετερόδοξους οικονοµολόγους.  
 
 
Η ορθόδοξη προσέγγιση της προέλευσης του χρήµατος  
 
Σύµφωνα µε την ορθόδοξη προσέγγιση, ο αντιπραγµατισµός αντικατέστησε την 
αυτάρκεια και αύξησε την αποτελεσµατικότητα επιτρέποντας την ειδίκευση.1 Στη 
συνέχεια ανακαλύφθηκε ότι θα µπορούσε νε επιτευχθεί περαιτέρω οικονοµική 
αποτελεσµατικότητα µε τη χρήση κάποιου αντικειµένου ως µέσο συναλλαγής για να 
εξαλειφθεί η ανάγκη για µια ευτυχή συγκυρία επιθυµιών που ο αντιπραγµατισµός 
απαιτούσε ως προϋπόθεση για την εφαρµογή του. Έτσι, µε βάση αυτή την προσέγγιση, 
το χρήµα εµφανίζεται για να διευκολύνει την ανταλλαγή µε το λάδωµα του µηχανισµού 
της αγοράς, που προηγουµένως εξαρτιόταν από τον αντιπραγµατισµό. Εν ολίγοις, το 
χρήµα δηµιουργήθηκε για να ελαχιστοποιήσει το κόστος των συναλλαγών. Επιπλέον, τα 
«µεγάλα εµπορικά πανηγύρια» που εξυπηρετούσαν ως κέντρα συναλλαγών 
αντικατέστησαν τον «αποµονωµένο αντιπραγµατισµό» επειδή η εµφάνισή τους µείωσε 
το κόστος ανά µονάδα του χρόνου που απαιτείτο για την ολοκλήρωση µιας συναλλαγής. 
Έτσι, η ανάπτυξη του χρήµατος και των αγορών επέτρεψε στην οικονοµία να κινηθεί 
προς τη βέλτιστη θέση της µε το χαµηλότερο κόστος συναλλαγών. (Βλ. Goodhart 1998.) 
Το επιχείρηµα επεκτείνεται και στην ανάπτυξη του παραστατικού χρήµατος µε την 
υπογράµµιση ότι, στον 17ο αιώνα, το εµπορευµατικό χρήµα, για λόγους ασφαλείας, 
κατατίθονταν συνήθως µε τους χρυσοχόους έναντι αποδείξεων που ονοµαζόντουσαν 
«γραµµάτια των χρυσοχόων». Η ανταλλαγή γραµµατίων, αντί της λήψης του χρυσού 
κάθε φορά που γινόταν µια ανταλλαγή, είχε ως όφελος τη µείωση του χρόνου και της 
προσπάθειας που απαιτείτο (αυτό ονοµάζεται σήµερα στα οικονοµικά ως «κόστος σόλας 
παπουτσιών»). Από τη µεριά του, ο χρυσοχόος ανακάλυψε ότι µερικά γραµµάτια ήταν 
µόνιµα στην κυκλοφορία, έτσι ώστε ο χρυσός που αντιπροσώπευαν δεν αποσυρόταν 
ποτέ. Εποµένως, οι χρυσοχόοι µπορούσαν να δανείζουν µε ασφάλεια αυτά τα 
αποθέµατα χρυσού, ή να εκδίδουν επιπλέον αποδείξεις ως δάνεια, δηµιουργώντας το 
αντίστοιχο του σύγχρονου κλασµατικού αποθεµατικού τραπεζικού συστήµατος. 
Δεδοµένου ότι το κόστος της γραφής των αποδείξεων ήταν µικρότερο από εκείνο της 
εξόρυξης του χρυσού, το «τραπεζικό σύστηµα» των χρυσοχόων ήταν επίσης µια 
ορθολογική οικονοµική απόφαση για να µειωθεί το κόστος της δοµής των συναλλαγών. 
Έτσι, το χάρτινο χρήµα αντικατέστησε το εµπορευµατικό χρήµα.  
 
Ωστόσο, καθώς οι χρυσοχόοι έπρεπε να κρατούν ένα µέρος του εµπορευµατικού 
χρήµατος για τη διευκόλυνση εκκαθάρισης µε άλλους χρυσοχόους και για τις 
αποσύρσεις καταθέσεων, η ποσότητα του χρήµατος που εκδιδόταν θα έπρεπε να 
διέπεται από την ποσότητα του εµπορευµατικού χρήµατος που διατηρούταν σε 
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αποθεµατικά. Μερικοί από τους χρυσοχόους εξειδικεύθηκαν σταδιακά, και το σύγχρονο 
ιδιωτικό τραπεζικό σύστηµα έκανε την εµφάνισή του, βασισµένο στο κλασµατικό 
αποθεµατικό τραπεζικό σύστηµα.2 Οι κυβερνήσεις µπήκαν στο παιχνίδι του 
ανταγωνισµού µε την έκδοση παραστατικού χρήµατος είτε µέσω των δηµόσιων ταµείων 
τους είτε µέσω των κεντρικών τραπεζών τους. Οι ιδιωτικές τράπεζες µπορούσαν να 
διατηρούν αυτό το κρατικό παραστατικό χρήµα ως αποθεµατικά. Έτσι, η αύξηση της 
έκδοσης του κρατικού παραστατικού χρήµατος θα οδηγήσει τελικά σε πολλαπλή 
επέκταση των τραπεζικών καταθέσεων στο κλασµατικό αποθεµατικό σύστηµα.  
 
Ενώ ο πολλαπλασιαστής καταθέσεων µπορεί να διαφέρει, ο έλεγχος της κεντρικής 
τράπεζας πάνω από την ιδιωτική εκδοθείσα προσφορά του χάρτινου χρήµατος (και, 
αργότερα, τις καταθέσεις όψεως) εξασφαλίζεται µέσω του ελέγχου των αποθεµατικών 
των τραπεζών. (Βλ. Friedman 1968 και Brunner 1968). Προκειµένου να αποφευχθεί η 
υπερβολική ιδιωτική δηµιουργία χρήµατος, η κεντρική τράπεζα πρέπει να ελέγχει εκ του 
σύνεγγυς την ποσότητα των αποθεµατικών. Έλλειψη ήθους από την πλευρά των αρχών 
οδηγεί σε υπερβολικά αποθεµατικά και σε υπερβολικό χρήµα. Από την άλλη µεριά, όταν 
το ίδιο το κοινό καταλήγει να έχει στα χέρια του πάρα πολύ χρήµα, δαπανά το 
πλεόνασµα προκαλώντας πληθωρισµό. Έτσι, η πρωταρχική ευθύνη της κεντρικής 
τράπεζας είναι να χρησιµεύσει ως σκύλος-φύλακας του πληθωρισµού. 
 
 
Προς µια ετερόδοξη κριτική  
 
Η ορθόδοξη αφήγηση για την προέλευση του χρήµατος και των κεντρικών τραπεζών, 
στην οποία το παρόν είναι ο γραµµικός απόγονος του παρελθόντος, βασίζεται σε µια 
κριτική προσέγγιση που αναφέρεται, όπως στο παραπάνω απόσπασµα του Samuelson, 
ως «υποθετική, λογική». Ο ορθόδοξος οικονοµολόγος βλέπει την οικονοµία υπό το 
πρίσµα της ελεύθερης οικονοµίας της αγοράς, όπου µετράνε µόνο οι πραγµατικές 
µεταβλητές (τουλάχιστον στο µακροχρόνιο διάστηµα) και όπου το ουδέτερο χρήµα 
χρησιµοποιείται κυρίως προκειµένου να διευκολυνθεί η ανταλλαγή των πραγµατικών 
αγαθών, που πραγµατοποιείται από ιδιοτελή άτοµα που επιδιώκουν την µεγιστοποίηση 
του προσωπικού κέρδος. Η προέλευση του χρήµατος ανακαλύπτεται στη συνέχεια από 
την αφαίρεση αυτής της υποθετικής οικονοµίας σε µια οικονοµία που είναι ένα ακριβές 
αντίγραφο, µε µοναδική εξαίρεση ότι δεν χρησιµοποιεί χρήµα. Ο συµβατικός 
οικονοµολόγος συγκρίνει στη συνέχεια αυτές τις δύο οικονοµίες και διαπιστώνει ότι η 
οικονοµία που χρησιµοποιεί χρήµα επιβαρύνεται µε χαµηλότερο κόστος συναλλαγών. 
Ως εκ τούτου, το χρήµα θα πρέπει να έχει δηµιουργηθεί προκειµένου να µειωθεί το 
κόστος των συναλλαγών που προκύπτει από τον αντιπραγµατισµό. Ύστερα µπορεί να 
προστεθούν οι ιστορικές λεπτοµέρειες. Έτσι, η διανοητική γυµναστική διασφαλίζει ότι τα 
ιστορικά «γεγονότα» είναι συνεπή µε τη Νεοκλασική άποψη του κόσµου. 
 
Το «χρήµα» µπορεί να ανακαλυφθεί ότι υπάρχει σχεδόν σε κάθε κοινωνία (τώρα ή στο 
παρελθόν), αν κάποιος είναι πρόθυµος να συµπεριλάβει ως χρήµα «τον καπνό, το 
δέρµα, τις γούνες, το ελαιόλαδο, τη µπύρα ή τα οινοπνευµατώδη ποτά, τους σκλάβους ή 
τις συζύγους ... τεράστιους βράχους και µνηµεία, και αποτσίγαρα», όπως έχει ήδη 
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διατυπώσει ο Samuelson (Samuelson 1973, σελ. 274–76). Εάν τα αντικείµενα αυτά δεν 
βρεθούν σε µια συγκεκριµένη κοινωνία, τότε µπορεί να ισχυριστεί κανείς ότι αυτή η 
κοινωνία απλά δεν έχει ανακαλύψει ακόµα το χρήµα. Όλες οι κοινωνίες βασίζονται στην 
ανταλλαγή, ή τουλάχιστον θα βασίζονταν στην ανταλλαγή εάν δεν επιβάλλονταν εµπόδια 
στις φυσικές ανθρώπινες τάσεις. Αν κάποιος είναι πρόθυµος να ορίσει σχεδόν κάθε 
ανθρώπινη αλληλεπίδραση ως «ανταλλαγή», τότε η ανταλλαγή µπορεί να βρεθεί σε 
οποιαδήποτε κοινωνία. Τέλος, όλες αυτές οι ανταλλαγές πρέπει να γίνονται µε βάση τον 
ψυχρό υπολογισµό του προσωπικού οφέλους, επειδή καµία άλλη ανταλλαγή δεν θα 
µπορούσε να είναι ορθολογική. 
 
Οι ετερόδοξοι οικονοµολόγοι έχουν εξαπολύσει µια πολυσκελή επίθεση ενάντια αυτής 
της µεθοδολογίας και των συµπερασµάτων της. Πρώτον, οι θεσµικοί οικονοµολόγοι 
(κυρίως) έχουν απορρίψει την φορµαλιστική µεθοδολογία που υιοθετήθηκε από τους 
ορθόδοξους οικονοµολόγους υπέρ µιας ουσιαστικής µεθοδολογίας (Stanfield 1986). Στη 
φορµαλιστική µεθοδολογία, ο οικονοµολόγος ξεκινά µε τον «ορθολογικό» οικονοµικό 
φορέα που αντιµετωπίζει περιορισµένους πόρους και δυνητικά απεριόριστες επιθυµίες 
(Dalton 1971). Η εστίαση, τότε, πρέπει να είναι στην επιλογή. Σιωπηρά ή ρητά, θα 
διαµορφωθούν οι κατάλληλες τιµές (από έναν εκπλειστηριαστή ή µέσω µιας διαδικασίας 
αναζήτησης) για να καθοδηγήσουν την επιλογή καθώς οι ορθολογικοί φορείς 
µεγιστοποιούν.3 Δεδοµένου ότι η φορµαλιστική µεθοδολογία αφαιρεί από τις ιστορικές 
και θεσµικές λεπτοµέρειες, θα πρέπει να έχει εφαρµογή σε όλες τις ανθρώπινες 
κοινωνίες. Πράγµατι, υποτίθεται ότι είναι απαραίτητη για τη µελέτη κάθε οργανισµού που 
είναι σε θέση να κάνει επιλογές. Οι θεσµικοί οικονοµολόγοι, αντιθέτως, υποστηρίζουν ότι 
τα οικονοµικά έχουν να κάνουν µε τη µελέτη των θεσµοθετηµένων αλληλεπιδράσεων 
µεταξύ ανθρώπων και µεταξύ ανθρώπου και φύσης.4 Η οικονοµία είναι ένα συστατικό 
του πολιτισµού, και πιο συγκεκριµένα της υλικής διαδικασίας της ζωής µιας κοινωνίας. 
Ως εκ τούτου, η «ουσιαστική» οικονοµική επιστήµη δεν εµπλέκεται στη διαδικασία 
αφαίρεσης από τους θεσµούς που συµβάλλουν στη διαµόρφωση των οικονοµικών 
διαδικασιών, και το ουσιαστικό πρόβληµα δεν είναι το τυπικό πρόβληµα της επιλογής, 
αλλά ένα ζήτηµα που αφορά την παραγωγή και την διανοµή.5 
 
Η καθολική, φορµαλιστική µέθοδος πρέπει να απορριφθεί διότι οι θεσµοί είναι 
σηµαντικοί επειδή επηρεάζουν τις κοινωνικές και οικονοµικές ρυθµίσεις που 
υιοθετούνται. Δεδοµένου ότι αυτές οι ρυθµίσεις διαφέρουν από πολιτισµό σε πολιτισµό 
και διαφοροποιούνται µε την πάροδο του χρόνου, έχουν υπάρξει διαφορετικές 
προσεγγίσεις για τα θέµατα της παραγωγής και της διανοµής. Αυτό υπαγορεύει µια 
συγκριτική µεθοδολογία: η συγκριτική ανθρωπολογία εξετάζει τις διαφορές µεταξύ 
πολιτισµών, ενώ η συγκριτική ιστορία ασχολείται µε την εξέλιξη των θεσµικών 
ρυθµίσεων µέσα στο χρόνο. Όπως υποστηρίζει ο Bloch, η συγκριτική µέθοδος θα 
πρέπει να «αναλύει και να αποµονώνει την ‘πρωτοτυπία’ των διαφορετικών κοινωνιών» 
(Bloch 1953, p. 507). Μάλιστα, ισχυρίζεται ότι αν η ανάλυσή µας περιοριστεί εντός των 
ορίων µιας κοινωνίας, δεν θα µπορέσουµε ποτέ να αποκαλύψουµε τα αίτια που 
οδήγησαν στην άνθηση µιας ιστορικής εξέλιξης, υπογραµµίζοντας ότι ένα «γενικό 
φαινόµενο πρέπει να έχει εξίσου γενικές αιτίες» (στο ίδιο, σελ. 505.). Μια σειρά από 
µονογραφίες, η κάθε µία για µια συγκεκριµένη κοινωνία, µπορεί να είναι αρκετά χρήσιµη, 
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αλλά «καµία από αυτές, λειτουργώντας σε αποµόνωση, δεν είναι σε θέση να προσφέρει 
τη λύση στο ερώτηµα σχετικά µε τις γενικές αιτίες ενός γενικού φαινοµένου». Από την 
άλλη µεριά, οι µονογραφίες είναι σηµαντικές µόνο επειδή «η συγκριτική µέθοδος είναι σε 
θέση να εντοπίσει µέσα από µια χαοτική πληθώρα περιστάσεων εκείνες οι οποίες ήταν 
σε γενικές γραµµές αποτελεσµατικές—τα πραγµατικά αίτια» (στο ίδιο, σελ. 505-506). Η 
χρήση της συγκριτικής µεθόδου επιτρέπει σε κάποιον να «αποµονώσει την ‘πρωτοτυπία’ 
των διαφορετικών κοινωνιών» (στο ίδιο, σελ. 507), χρησιµοποιώντας « πραγµατικά 
αποδεικτικές µελέτες, που είναι λεπτοµερείς, κριτικές, και καλά τεκµηριωµένες» (στο ίδιο, 
σελ. 520). 
 
Ο οικονοµολόγος που επιθυµεί να χρησιµοποιήσει τη συγκριτική µέθοδο αντιµετωπίζει 
ένα µεγάλο εµπόδιο: η οικονοµία σε (όλες;) τις κοινωνίες είναι «ενσωµατωµένη» στο 
σύνολο του κοινωνικού ιστού, έτσι ώστε είναι δύσκολο να εντοπιστεί (Stanfield 1986, σ. 
18). Αυτό είναι το επακόλουθο της απόρριψης της φορµαλιστικής µεθόδου εκ µέρους της 
θεσµικής προσέγγισης: κανείς δεν µπορεί να αφαιρεί από τους θεσµούς που 
διαµορφώνουν (και διαµορφώνονται από) τον τρόπο που προσπαθεί µια κοινωνία να 
«βγάλει τα προς το ζην». Αυτό είναι ιδιαίτερα αληθές για τις προ-καπιταλιστικές 
κοινωνίες, όπου οι παραγωγικές δραστηριότητες είναι στενά συνδεδεµένες µε άλλες 
κοινωνικές δραστηριότητες (στο ίδιο, σελ. 76).6 Ο Polanyi υποστήριξε ότι στις προ-
καπιταλιστικές κοινωνίες η ενσωµατωµένη οικονοµία διαµορφώνεται από τους κανόνες 
και τα πρότυπα της κοινωνίας. Ακόµη και όταν υπάρχει ιδιοτελή συµπεριφορά, θα 
πρέπει να είναι µη οικονοµική επειδή η κοινότητα φροντίζει για όλα τα µέλη της και οι 
κανόνες συµπεριφοράς ασκούν συνεχή πίεση για την εξάλειψη της ιδιοτέλειας ως αίτιο 
της οικονοµικής συµπεριφοράς (Polanyi 1968, σ. 46.).7 
 
Στην πραγµατικότητα, αυτή είναι µια αποτελεσµατική κριτική των «οµοιογενών 
λιποσφαιρίων της επιθυµίας» (η γνωστή φράση του Veblen) της ορθόδοξης οικονοµικής 
αντίληψης, αλλά σηµαίνει επίσης ότι τα οικονοµικά φαινόµενα είναι δύσκολο να 
διαχωριστούν από άλλες, πιο γενικές, προ-καπιταλιστικές κοινωνικές συµπεριφορές. 
Ωστόσο, αυτό δεν σηµαίνει ότι το έργο του συγκριτικού οικονοµολόγου είναι αδύνατο. 
Στην καπιταλιστική κοινωνία, η οικονοµική συµπεριφορά επιτυγχάνει τον υψηλότερο 
βαθµό απελευθέρωσης από άλλες κοινωνικές δραστηριότητες, που συνεπάγεται ότι η 
οικονοµία της καπιταλιστικής κοινωνίας είναι λιγότερο «ενσωµατωµένη» στην κοινωνία 
από ότι η οικονοµία στις προ-καπιταλιστικές οικονοµίες. Εάν µπορέσει κάποιος να 
αναπτύξει την κατανόηση των οικονοµικών φαινοµένων της καπιταλιστικής οικονοµίας, 
θα µπορέσει να χρησιµοποιήσει τη συγκριτική µέθοδο για να αναπτύξει την κατανόηση 
των προ-καπιταλιστικών οικονοµιών και να βελτιώσει την κατανόηση του για την 
καπιταλιστική οικονοµία. Όπως υποστηρίζει Stanfield, αυτό συµβαίνει επειδή τα 
«γεγονότα» της καπιταλιστικής οικονοµίας ήταν ήδη ενσωµατωµένα σε µη οικονοµικές 
κοινωνικές σχέσεις στις προ-καπιταλιστικές κοινωνίες (Stanfield 1986, σ. 54). Τα 
φαινόµενα αυτά γίνονται πιο ορατά στην καπιταλιστική κοινωνία. Από τη στιγµή που θα 
κατανοήσουµε τη λειτουργία τους µέσα σε µια καπιταλιστική οικονοµία, µπορούµε να τα 
αντιπαραβάλουµε µε το ρόλο που διαδραµατίζουν στις προ-καπιταλιστικές οικονοµίες. 
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Μια ισχυρή κριτική της ορθόδοξης αντίληψης σχετικά µε το χρήµα µπορεί να αναπτυχθεί 
χρησιµοποιώντας τα πορίσµατα της συγκριτικής ανθρωπολογίας, της συγκριτικής 
ιστορίας, και της συγκριτικής οικονοµικής. Οι θεσµικοί οικονοµολόγοι έχουν ήδη 
χρησιµοποιήσει εκτενώς και επιτυχώς τις πρώτες δύο µεθόδους, αλλά η χρήση της 
τρίτης µεθόδου δεν έχει διερευνηθεί εκτενώς. Αυτό δεν αποτελεί σφάλµα εκείνων που 
έχουν υιοθετήσει τη συγκριτική προσέγγιση, αλλά είναι περισσότερο το αποτέλεσµα µιας 
ανεπαρκούς θεωρητικής κατανόησης του ρόλου του χρήµατος σε µια καπιταλιστική 
οικονοµία εκ µέρους των οικονοµολόγων. Δεδοµένης της ενσωµατωµένης φύσης του 
οικονοµικού φαινοµένου σε προηγούµενες κοινωνίες, η κατανόηση του τι πραγµατικά 
είναι το χρήµα και τι κάνει το χρήµα στις καπιταλιστικές κοινωνίες είναι απαραίτητη σε 
αυτή την προσέγγιση. Στη συνέχεια µπορεί να αντιπαραβληθεί µε τη λειτουργία των 
προ-καπιταλιστικών κοινωνιών προκειµένου να καταστεί δυνατός ο εντοπισµός των 
προ-καπιταλιστικών εκείνων κοινωνιών που θα χρησιµοποιήσουν το χρήµα και για ποιο 
σκοπό θα χρησιµοποιηθεί το χρήµα σε αυτές τις κοινωνίες. Αυτή η κατανόηση είναι 
απαραίτητη για µια ενήµερη εικασία σχετικά µε την προέλευση του χρήµατος.  
 
Τέλος, η µεθοδολογία που χρησιµοποιείται από τους ετερόδοξους οικονοµολόγους 
πρέπει να ξεχωρίζει προσεκτικά από την ορθόδοξη προσέγγιση, η οποία χαρακτηρίζεται 
από το απόσπασµα του Samuelson που αναφέραµε προηγουµένως. Ο νεοκλασικός 
οικονοµολόγος δηµιουργεί µια αφηρηµένη, επίσηµη οικονοµία, που υποτίθεται ότι 
αντιπροσωπεύει την πραγµατική οικονοµία. Στη συνέχεια, η υπόθεση που γίνεται είναι 
ότι αυτή η ίδια οικονοµία δεν χρησιµοποιεί χρήµα. Αυτά στη συνέχεια «συγκρίνονται» για 
να ανακαλυφθεί ο λόγος γιατί τον οποίον εφευρέθηκε το χρήµα.  
 
Σε αντίθεση, η συγκριτική προσέγγιση που χρησιµοποιείται από τους ετερόδοξους 
οικονοµολόγους ξεκινά µε την κατανόηση του ρόλου που διαδραµατίζει το χρήµα στις 
καπιταλιστικές οικονοµίες, η οποία έχει βασικά κοινά χαρακτηριστικά µε τις αναλύσεις 
που αναπτύχθηκαν από ένα ευρύ φάσµα θεσµικών, κεϋνσιανιστών, µετα-κεϋνσιανιστών 
και µαρξιστών µακροοικονοµολόγων.8 Το περίγραµµα που παρέχεται σε αυτή την 
εργασία χρησιµοποιεί συνεπώς αυτή την κατανόηση, και την κατανόηση που 
αναπτύχθηκε από την συγκριτική ανθρωπολογία και την συγκριτική ιστορία των προ-
καπιταλιστικών κοινωνιών, προκειµένου να ανακατασκευάσει λογικά την προέλευση του 
χρήµατος.9 
 
Πριν προχωρήσουµε, ωστόσο, θα πρέπει να ορίσουµε το χρήµα. Στην προσέγγιση αυτή, 
το χρήµα δεν µπορεί να προσδιοριστεί µε βάση τα ιδιαίτερα ατοµικά φυσικά 
«χαρακτηριστικά» του (εύπλαστο, ανθεκτικό, µεταφερόµενο), ούτε από τις λειτουργίες 
του (µέσο συναλλαγών, µέσο πληρωµών, κλπ.). Αντίθετα, το χρήµα ορίζεται σε σχέση 
µε τη λειτουργία της οικονοµίας στο σύνολό της. Τα χρήµα προσδιορίζεται ως λογιστική 
µονάδα. Γίνεται το κοινωνικό µέτρο της αξίας σε όλες τις νοµισµατικές οικονοµίες. 
Πρόκειται για µια αφηρηµένη «µονάδα µέτρησης». 
 
Όπως το έθεσε ο Keynes στη Γενική Θεωρία, η χρηµατική οικονοµία είναι µια οικονοµία 
για την οποία περιουσιακά στοιχεία υπάρχουν όταν τα ασφάλιστρα ρευστότητας 
ξεπερνούν το φέρον κόστος (Keynes 1964). Αυτά τα περιουσιακά στοιχεία µπορεί να 
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έχουν ιδιαίτερα φυσικά χαρακτηριστικά, ή µπορεί να µην έχουν, αλλά θα έχουν βασικές 
ιδιότητες που καθορίζουν τη ρευστότητά τους. Σε µια χρηµατική οικονοµία, ο σκοπός της 
παραγωγής είναι να αποκτηθούν περιουσιακά στοιχεία εκφρασµένα σε χρήµα. Αυτό 
µπορεί να αντιπαραβληθεί µε µια «οικονοµία ανταλλαγής», ή µια «οικονοµία 
πραγµατικών µισθών», ή µια «συνεταιριστική οικονοµία» (αυτές είναι απλώς 
διαφορετικές ονοµασίες για µη χρηµατικές οικονοµίες), όπου το αντικείµενο της 
παραγωγής είναι το πραγµατικό, φυσικό προϊόν (Keynes 1979, σελ. 67). 
 
Είναι απαραίτητο να γίνει η διάκριση µεταξύ χρήµατος ως µονάδας µέτρησης και των 
περιουσιακών εκείνων στοιχείων που είναι εκφρασµένα σε money of account. Έτσι, οι 
τραπεζικές καταθέσεις δεν είναι χρήµα, αλλά εκφράζονται στην κοινωνική λογιστική 
µονάδα—δηλαδή, χρήµα (το δολάριο στις ΗΠΑ). Οµοίως, είναι αναγκαίο να γίνει 
διάκριση ανάµεσα στο χρήµα και τις διάφορες λειτουργίες που εκτελούνται από 
περιουσιακά στοιχεία που εκφράζονται σε λογιστικές µονάδες: τα χρήµα δεν είναι αυτό 
που κάνει τα χρήµα. Κάποια περιουσιακά στοιχεία εκφρασµένα σε χρήµα λειτουργούν 
ως µέσο ανταλλαγής ή ως µέσο πληρωµής. Ενώ αυτές οι λειτουργίες εκπληρώνονται 
τυπικά από ορισµένα περιουσιακά στοιχεία εκφρασµένα σε χρήµα, αυτό δεν καθιστά ως 
χρήµα τα συγκεκριµένα αυτά περιουσιακά στοιχεία που λειτουργούν µε αυτόν τον τρόπο. 
 
Ένα µεγάλο µέρος της σύγχυσης σχετικά µε το ερώτηµα αν χρησιµοποιούν χρήµα ή όχι 
οι πρωτόγονες οικονοµίες πηγάζει από το γεγονός ότι αυτοί που µελετούν αυτές τις 
κοινωνίες απλά κοιτάζουν να δουν αν αυτές οι «πρωτόγονες» κοινωνίες θα µπορούσαν 
να έχουν κάποια αντικείµενα τα οποία εκτελούν ορισµένες από τις λειτουργίες που εµείς 
συνδέουµε µε το σύγχρονο «χρήµα». Όταν το χρήµα διαχωριστεί ξεκάθαρα από µερικές 
από τις λειτουργίες που εκτελεί στις σύγχρονες οικονοµίες, γίνεται προφανές ότι το 
πρωτόγονο «χρήµα» δεν είναι χρήµα. 
 
Στις ενότητες που ακολουθούν, η εργασία επιδιώκει να εντοπίσει την προέλευση του 
χρήµατος και την ανάπτυξη του σύγχρονου χρηµατοπιστωτικού συστήµατος, 
ακολουθώντας αυτή την εναλλακτική άποψη γα το χρήµα που µόλις αναφέραµε.  
 
 
Πρωτόγονες «ανταλλαγές» και πρωτόγονο «χρήµα» 
 
Η ορθόδοξη εξήγηση της προέλευσης του χρήµατος στηρίζεται στην ύπαρξη µιας 
οικονοµίας που βασίζεται στον αντιπραγµατισµό στις επίσηµες αγορές (η ανταλλαγή στα 
µεγάλα πανηγύρια) και που είναι προγενέστερη της εισαγωγής του «χρήµατος». Αλλά 
αυτό δεν είναι ούτε ιστορικά ακριβές, ούτε λογικά συνεπές. Οι θεσµικές προϋποθέσεις 
για την ανάπτυξη της αγοραίας ανταλλαγής περιλαµβάνει την ύπαρξη της ιδιωτικής, 
απαλλοτριωµένης ιδιοκτησίας, την αναγνώριση της ατοµικής ευθύνης, την ιδιοτελή 
συµπεριφορά, και την προορατική παραγωγή. Ωστόσο, τα ιστορικά παραδείγµατα του 
αντιπραγµατισµού που χρησιµοποιούνται για να δικαιολογήσουν την παραδοσιακή 
προσέγγιση σπάνια εµφανίζουν κάποια από αυτά τα χαρακτηριστικά. Η εργασία αυτή θα 
υποστηρίξει, πρώτον, ότι οι πρωτόγονες «ανταλλαγές» ή ο «αντιπραγµατισµός» δεν 
οδήγησε στην ανάπτυξη των αγορών. Δεύτερον, ότι το χρήµα δεν εξελίχθηκε από 
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πρωτόγονες «ανταλλαγές». Τρίτον, ότι τόσο το «παραστατικό χρήµα» όσο και το 
«πιστωτικό χρήµα» είναι προγενέστερο του νοµισµατικού «εµπορευµατικού χρήµατος». 
Και, τέταρτον, ότι η ποσότητα του πιστωτικού χρήµατος δεν έχει ποτέ περιοριστεί από 
την ποσότητα των υποχρεώσεων των κεντρικών τραπεζών, όπως στην ιστορία για τον 
«πολλαπλασιαστή».  
 
Οι ανταλλαγές που λαµβάνουν µέρος στις φυλετικές κοινωνίες είναι «δηµόσιες πράξεις 
που εκτελούνται σε σχέση µε τη θέση των προσώπων και άλλα αυτοπροωθούµενα 
πράγµατα…» (Polanyi 1971, σ. 75). Οι ανταλλαγές αυτές έχουν ως κύριο στόχο τους την 
«ανταλλαγή ειδών που δεν έχουν καµία πρακτική χρήση...» (Malinowski 1932, σ. 860). 
Μερικές φορές «το ίδιο αντικείµενο ανταλλάσσεται πέρα δώθε µεταξύ των εταίρων ... ο 
µοναδικός σκοπός της ανταλλαγής είναι να δηµιουργήσει στενότερες σχέσεις µε την 
ενίσχυση των δεσµών της αµοιβαιότητας» (Polanyi 1971, σ. 74). Συχνά, οι ανταλλαγές 
γίνονταν για να εξισωθεί ο πλούτος, και όχι για την επίτευξη αµοιβαίων οφελών από την 
κατανοµή των πόρων, ενώ γενικά δεν υπήρχε σταθερή συναλλαγµατική ισοτιµία 
ανάµεσα στα ανταλλασσόµενα αγαθά-- οι συναλλαγµατικές ισοτιµίες εξαρτώνται από τη 
θέση των συµβαλλόµενων πλευρών στην ανταλλαγή (Heinsohn και Steiger 1983).10 
 
Εάν αυτές οι ανταλλαγές δεν ήταν αγοραίες ανταλλαγές, τότε ποιά είναι τα πρωτόγονα 
«χρήµατα» (στο απόσπασµα του Samuelson, ο καπνός, οι τεράστιοι βράχοι, και οι 
σύζυγοι) που έχουν αναγνωριστεί ως η λύση για τη µείωση του κόστος στην οικονοµία 
ανταλλαγής; Αυτά τα «πρωτόγονα χρήµατα» χρησιµοποιούνται «για να δηµιουργηθούν 
κοινωνικές σχέσεις ... για την πρόληψη των οµαδικών εχθροπραξιών και του πολέµου ... 
για την ανύψωση της πολιτικής θέσης κάποιου ατόµου ... και για την αποκατάσταση 
ειρηνικών κοινωνικών σχέσεων µεταξύ ατόµων και οµάδων που διαταράχθηκαν από τη 
σύγκρουση...» (Dalton 1982, σελ. 185). Αυτά τα «χρήµατα» χρησιµοποιούνται πάντα 
«µόνο µε ειδικούς τρόπους» (στο ίδιο, σελ. 185) και ποτέ ως κοινωνική µονάδα 
λογαριασµού. Ο «ειδικός σκοπός των χρηµάτων ή τα αντικείµενα που κατέχουν υψηλή 
θέση και είναι απαραίτητα για τη συναλλαγή» µπορεί να χρησιµοποιηθούν µόνο µε 
συγκεκριµένους τρόπους και άλλα αντικείµενα δεν µπορούν να τα υποκαταστήσουν σε 
αυτές τις συγκεκριµένες συναλλαγές (Dalton 1967, σ. 264). 
 
Αυτά τα «χρήµατα» δεν λειτουργούν ως µέσο εµπορικών συναλλαγών, ούτε ως κοινό 
µέτρο αξίας, ή ως πρότυπο αναβαλλόµενης πληρωµής, (και σίγουρα δεν φέρουν 
ασφάλιστρα ρευστότητας που υπερβαίνουν το φέρον κόστος, κατά την ορολογία του 
Keynes). Η µελέτη του Malinowski για τους κατοίκους των νησιών Τρόµπριαντ 
ανακάλυψε το εξής:  
 

Είναι άµεσα προφανές ότι στις οικονοµικές συνθήκες που επικρατούν 
ανάµεσα στους κατοίκους των νησιών Τρόµπριαντ δεν τίθεται ζήτηµα 
προτύπου αναβαλλόµενων πληρωµών καθώς οι πληρωµές ποτέ δεν 
αναβάλλονται.... Στην πραγµατικότητα, το στενό εύρος των ανταλλάξιµων 
αντικειµένων και η αδράνεια του εθίµου δεν αφήνουν κανένα περιθώριο 
για καµία ελεύθερη ανταλλαγή, στην οποία θα υπάρξει ανάγκη για 
σύγκριση µιας σειράς αντικειµένων µέσω ενός κοινού µέτρου. Ακόµα 
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λιγότερη είναι η ανάγκη για ένα µέσο ανταλλαγής δεδοµένου ότι, κάθε 
φορά που κάτι αλλάζει χέρια, αυτό γίνεται επειδή αυτοί που εµπλέκονται 
στις ανταλλαγές απαιτούν άµεσα το άλλο αντικείµενο. (Malinowski 1921, 
σ. 13) 

 
Οµοίως, ενώ υπήρχαν «δάνεια» στις πρωτόγονες, µη χρηµατικές κοινωνίες, αυτά ήταν 
ριζικά διαφορετικά από τα προθεσµιακά συµβόλαια που χαρακτηρίζουν τα δάνεια στις 
σύγχρονες οικονοµίες. Πρώτον, σε µια πρωτόγονη κοινωνία, τα «δάνεια» γίνονται πάντα 
µε την πρωτοβουλία του «δανειστή», ο οποίος αναγκάζει τον «οφειλέτη» να δεχτεί ένα 
δώρο (Dalton 1967). Δεύτερον, αυτό το «δάνειο» δεν αναλαµβάνεται από τον 
«δανειστή» µε την προοπτική του υλικού κέρδους επειδή το βασικό κίνητρο είναι να 
αποκτήσει κύρος ακριβώς µέσα από την απώλεια του πλούτου (Heinsohn και Steiger 
1989). Τρίτον, στις πρωτόγονες κοινωνίες, οι όροι «αποπληρωµής» του «δανείου» 
καθορίζονται πάντα από κοινωνικούς κανόνες αµοιβαιότητας και αναδιανοµής—δηλαδή 
δεν είναι ποτέ το αποτέλεσµα µιας ιδιωτικής διαπραγµάτευσης και σύµβασης. Έτσι, στις 
πρωτόγονες κοινωνίες, ούτε το «χρήµα» ούτε τα «δάνεια» αντιπροσωπεύουν οικονοµικά 
φαινόµενα. Ο σκοπός τους, αντιθέτως, είναι ταυτόσηµος µε το σκοπό της πρωτόγονης 
«ανταλλαγής»: να αναπαράγουν τη φυλετική κοινωνία µέσω της αµοιβαιότητας και της 
αναδιανοµής. 
 
Με βάση τα υπάρχοντα ιστορικά και ανθρωπολογικά στοιχεία, µπορεί λοιπόν να 
συναχθεί το συµπέρασµα ότι οι πρωτόγονες ανταλλαγές δεν ήταν αγοραίες ανταλλαγές 
«χωρίς χρήµατα» και ότι τα πρωτόγονα «χρήµατα» δεν προκύπτουν από τη µείωση του 
κόστους των συναλλαγών στο πλαίσιο της διαδικασίας της ανταλλαγής. Ο Dalton (1982) 
προτιµά τον όρο «πρωτόγονα τιµαλφή», αντί «πρωτόγονα χρήµατα», στην ανάλυση των 
πιο πρωτόγονων κοινωνιών, επειδή «αποδεδειγµένα, τα περισσότερα δεν ήταν 
χονδροειδή αντικατάστατα για δολάρια ή ελβετικά φράγκα σε απλές αγοραίες 
συναλλαγές» (Dalton 1982, σ. 183). Ενώ αυτά µπορεί να έχουν λειτουργήσει «ως ειδικά 
µέσα για εµπορικές ή µη εµπορικές πληρωµές ή για ανταλλαγή σε πρωτόγονες, 
αγροτικές, και αρχαϊκές κοινωνίες σε όλο τον κόσµο» (στο ίδιο, σελ.183), ουσιαστικά 
«θεωρούνται τιµαλφή για να χρησιµοποιούνται µόνο µε ειδικούς τρόπους. Αποτελούν 
αναγκαίο µέσο για αµοιβαία πληρωµή σε κοινωνικές και πολιτικές συναλλαγές» (στο 
ίδιο, σελ. 185). 
 
Αυτό δεν σηµαίνει ότι τα άτοµα στην φυλετική κοινωνία έχουν παντελή έλλειψη 
ιδιοτελούς συµπεριφοράς, αλλά ότι µια τέτοια συµπεριφορά δεν θα εκδηλώνεται 
συνήθως στις ανταλλαγές για δύο λόγους: πρώτον, δεδοµένου ότι η κοινότητα φροντίζει 
όλα τα µέλη της, η κερδοσκοπική συµπεριφορά στην ανταλλαγή δεν είναι αναγκαία για 
τα προς το ζην˙ δεύτερον, η αµοιβαιότητα ασκεί συνεχή πίεση για την εξάλειψη της 
ιδιοτέλειας από την ανταλλαγή δεδοµένου ότι δεν µπορεί να ωφελήσει το άτοµο 
(Stanfield 1986, σ. 59).11 Είναι σαφές ότι, οι ανταλλαγές αυτές δεν ανταποκρίνονται στην 
ορθόδοξη άποψη της αγοραίας συµπεριφοράς µε στόχο την επιδίωξη του κέρδους, αλλά 
αποτελούν συµβατική συµπεριφορά που µοιάζει περισσότερο µε την Δυτική πρακτική 
της ανταλλαγής δώρων τα Χριστούγεννα.12 
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Ιδιωτική ιδιοκτησία και χρήµα 
 
Σε ένα ενδιαφέρον ετεροδόξο κείµενο, υποστηρίζεται η θέση ότι οι πρωτόγονες 
«ανταλλαγές» και τα πρωτόγονα «χρήµατα» δεν µπορεί να οδηγήσουν στην ανάπτυξη 
της αγοραίας συναλλαγής ή στη χρήση του χρήµατος επειδή δεν οδηγούν στο θεσµό της 
ιδιωτικής ιδιοκτησίας, που θεωρείται προϋπόθεση για την ανάπτυξη της χρηµατικής 
παραγωγής—δηλαδή, παραγωγή για πώληση στις αγορές για περιουσιακά στοιχεία 
εκφρασµένα σε χρήµα. «Με την καθιέρωση της ιδιωτικής ιδιοκτησίας, έχουµε 
ταυτόχρονα τα στοιχεία της χρηµατικής οικονοµίας...» (Heinsohn και Steiger 1989, σ. 
193). Η ανάπτυξη της ιδιωτικής, απαλλοτριώσιµης ιδιοκτησίας13 είναι ζωτικής σηµασίας 
για την ανάπτυξη των αγορών και του χρήµατος ακριβώς επειδή καταστρέφει τη 
συλλογική ασφάλεια της φυλετικής ή της ιεραρχικής κοινωνίας που επιτρέπει την 
τελετουργική ανταλλαγή και την αναδιανοµή. Η εισαγωγή της ιδιωτικής ιδιοκτησίας 
δηµιουργεί «υπαρξιακή αβεβαιότητα» όπου κάθε µέλος της κοινωνίας είναι υπεύθυνο για 
τη δική του (συµπεριλαµβανοµένων των µελών της οικογένειας) κοινωνική και 
οικονοµική ευηµερία.14 
 
Η «υπαρξιακή αβεβαιότητα» που δηµιουργείται µε την εισαγωγή της ιδιωτικής 
περιουσίας είναι εποµένως ένα κρίσιµο στοιχείο στην εναλλακτική εξήγηση του 
περάσµατος από την τελετουργική συναλλαγή στην αγοραία συναλλαγή. Στη φυλετική 
κοινωνία, οι αµοιβαίες και αναδιανεµητικές µορφές και λειτουργίες της κοινωνικής 
ένταξης διασφαλίζουν ότι οι υλικές ανάγκες κάθε συγκεκριµένου ατόµου στην κοινωνία 
θα πρέπει να ικανοποιούνται σύµφωνα µε την ικανότητα της φυλής να το πράξει. Αυτό 
δεν σηµαίνει ότι κανείς δεν θα πεινάσει ποτέ, αλλά ότι δεν υπάρχει διάκριση µεταξύ των 
οικονοµικών συνθηκών του ατόµου και της κοινωνίας στο σύνολό της. 
 
Οι ανθρωπολόγοι σηµειώνουν ότι η τυπική περίπτωση στην φυλετική κοινωνία είναι 
αυτή της χρόνιας υποπαραγωγής: υπάρχει λίγη προσπάθεια να παραχθεί µεγαλύτερη 
ποσότητα από αυτή που απαιτείται για ένα επίπεδο διαβίωσης, ή να αποθηκεύσουν 
πράγµατα για απρόβλεπτες φυσικές καταστροφές. Η στάση που συναντάει συνήθως 
κανείς στη φυλετική κοινωνία είναι αυτή της εµπιστοσύνης ότι οι βιολογικές ανάγκες θα 
ικανοποιηθούν (Stanfield 1986). Σε αυτές τις κοινωνίες, υπάρχει λίγη µέριµνα για ατοµική 
περιουσία. Μάλιστα, η προσωπική συσσώρευση της ιδιοκτησίας συνήθως 
αντιµετωπίζεται µε περιφρόνηση και καθίσταται σχεδόν αδύνατη από την 
προαναφερθείσα κατανοµή και ανακατανοµή. Παρόµοιες συνθήκες επικρατούν σε 
εκείνες τις κοινωνίες που βασίζονται σε µια κεντρική αρχή (αρχηγός, βασιλιάς, ή ιερέας), 
η οποία λαµβάνει υποχρεωτικές µεταβιβάσεις και στη συνέχεια αναδιανέµει µέρος αυτών 
των µεταβιβάσεων στην κοινότητα. Οι κοινωνίες αυτές σίγουρα δεν είναι κοµµουνιστικές, 
αλλά η αναδιανεµητική λειτουργία τείνει να εξασφαλίζει κάποια ελάχιστη ικανοποίηση 
των υλικών αναγκών. Τέλος, στο φεουδαρχικό αρχοντικό συναντά κανείς πάλι µια 
σχεδόν αυτάρκη οικονοµική µονάδα, η αναδιανεµητική διαδικασία της οποίας έχει 
σχεδιαστεί για να ανταποκριθεί στις απαιτήσεις της διαβίωσης. 
 
Ωστόσο, µε την ανάπτυξη της ατοµικής ιδιοκτησίας στη γη, το άτοµο γίνεται προσωπικά 
υπεύθυνο για την ικανοποίηση των υλικών αναγκών. Καθώς οι παραγωγικές 
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δραστηριότητες διαχωρίζονται όλο και περισσότερο από άλλες κοινωνικές 
δραστηριότητες—δηλαδή, η αµοιβαιότητα και η ανακατανοµή διαδραµατίζουν πλέον 
έναν πολύ µικρό ρόλο στην οικονοµική διαδικασία (ενώ µπορεί να έχουν ακόµα κάποια 
σηµασία σε άλλες κοινωνικές δραστηριότητες)—προκαλείται υπαρξιακή αβεβαιότητα 
επειδή η κοινωνική εξασφάλιση ενός ελάχιστου επιπέδου διαβίωσης εξαφανίζεται. Η 
ατοµική ασφάλιση µπορεί τώρα να οικοδοµηθεί µόνο µε την επιπλέον παραγωγή και τη 
χρήση του πλεονάσµατος για τη δηµιουργία ενός περιθωρίου ασφαλείας πέραν της 
κάλυψης των ελάχιστων αναγκών.  
 
Ο ρόλος της υπαρξιακής αβεβαιότητας µπορεί να ειδωθεί στη συµπεριφορά των 
µεµονωµένων γαιοκτηµόνων οι οποίοι αδυνατούν να καλύψουν τις ανάγκες τους από τις 
προσωπικές τους παραγωγικές προσπάθειες. Η ύπαρξή τους εξαρτάται συνεπώς από 
την ικανότητά τους να µπορούν να δανειστούν τα µέσα διαβίωσή τους από άλλα άτοµα. 
Οι Heinsohn και Steiger υποθέτουν ότι αυτή είναι η βάση της πρώτης οικονοµικής 
ανταλλαγής, και λαµβάνει τη µορφή δανείου όπου ένας ιδιώτης παραγωγός εκτείνει το 
φυσικό προϊόν το οποίο έχει συσσωρεύσει ως περιθώριο ασφάλειας σε έναν 
δανειολήπτη, ο οποίος, ως αντάλλαγµα, υπόσχεται να προσφέρει εργασία όποτε το 
απαιτήσει ο δανειστής προκειµένου να εξασφαλίσει την επιβίωσή του. 
 
Έτσι λοιπόν, η πρώτη µορφή οικονοµικών συναλλαγών παρήγαγε προθεσµιακά 
συµβόλαια τα οποία, στην ακραία τους εκδοχή, κατέληγαν σε µια µορφή δουλείας για 
χρέη όπου ο «οφειλέτης παρέδιδε ο ίδιος αρχικά τον εαυτό του στην εξουσία του 
πιστωτή ως δουλοπάροικος και ο πιστωτής µπορούσε ανά πάσα στιγµή κατά τη 
διάρκεια του όρου πίστωσης να ζητήσει οτιδήποτε από τον οφειλέτη, ακόµα και την 
εξόντωσή του» (Heinsohn και Steiger 1984, σ. 54). Όταν καταργήθηκαν τα δεσµά του 
χρέους,15 ο πιστωτής αντιµετώπιζε υπαρξιακή αβεβαιότητα κατά τη διάρκεια της 
σύµβασης. Αυτή η αβεβαιότητα είχε να κάνει µε την ικανότητα του δανειστή να επιβιώσει 
σε περιόδους περιορισµένης παραγωγής. Για την ανάληψη αυτού του κινδύνου, ο 
δανειστής απαιτούσε πληρωµή µε τη µορφή τόκων. Σηµειώστε ότι, εδώ, δεν ο κίνδυνος 
της αποτυχίας της αποπληρωµής του δανείου, αλλά ο κίνδυνος να µην µπορεί ο 
δανειστής να επιβιώσει στο ενδεχόµενο µιας αλλαγής στις συνθήκες της ζωής του ως 
αποτέλεσµα της µη διαθεσιµότητας πλεονάσµατος. 
 
Η κατάργηση της δουλείας δηµιούργησε τις συνθήκες ώστε τα δάνεια να 
συµπεριλαµβάνουν και τόκους. Αυτά τα δάνεια, και οι τόκοι, ήταν αρχικά «σε είδος», και, 
σε πολλές περιπτώσεις, ο τόκος µπορούσε να καταβληθεί από τη φυσική γονιµότητα του 
δανειακού στοιχείου. Για παράδειγµα, το δάνειο ενός bushel σιταριού σήµερα µπορεί να 
εξοφληθεί µε δύο bushel στο τέλος του επόµενου έτους. Ωστόσο, καθώς τα είδη των 
δανείων επεκτάθηκαν, και οι όροι της αποπληρωµής έγιναν τυποποιηµένοι, η εξόφληση 
λάµβανε τη µορφή ενός τυποποιηµένου εντύπου εκφρασµένο σε µια λογιστική µονάδα, 
ή σε «χρηµατικό λογαριασµό». Ο πρώτος χρηµατικός λογαριασµός ήταν µια µονάδα 
σιταριού. Οι Ναοί φαίνεται να έχουν παίξει κάποιο ρόλο στην τυποποίηση της λογιστικής 
µονάδας. Ο δανειστής και ο οφειλέτης χρειαζόντουσαν ένα ουδέτερο µάρτυρα, και ο 
οποίος θα µπορούσε µάλιστα να επιβάλλει τις ιδιωτικές συµβάσεις. Σε αντάλλαγµα για 
την υπηρεσία αυτή, ο ναός θα λάµβανε ένα µέρος του τόκου των δανείων. Αυτές οι 
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αµοιβές σε είδος (συν ο tribute φόρος που καταβάλλεται στον ναό) οδήγησαν στη 
συσσώρευση µεγάλων αποθεµάτων σιτηρών, δηµητριακών, ζώων, και άλλων 
προϊόντων µε σηµαντικό κόστος µεταφοράς (Heinsohn και Steiger 1983, σ.19). 
 
Προκειµένου να µειωθεί το κόστος, οι ναοί ενθάρρυναν την ανάπτυξη µιας 
τυποποιηµένης µονάδας σιταριού. Αυτή η εξέλιξη ήταν επίσης προς όφελος των 
δανειοληπτών και των δανειστών, αφού τώρα η αποπληρωµή δεν συνδέονταν 
αναγκαστικά µε την φυσική γονιµότητα του δανειακού στοιχείου. Έτσι λοιπόν, ο αρχικός 
χρηµατικός λογαριασµός σε σιτάρι άρχισε να χρησιµεύει ως µέσο πληρωµής που 
επιτρέπει την αποπληρωµή να γίνει υπό διάφορες µορφές (ο δανεισµός µιας αγελάδας 
εξοφλείται µε σιτάρι). Το κριθάρι αντικατέστησε αργότερα το σιτάρι λόγω της 
αµετάβλητης µονάδας του βάρους του. Φυσικά, ακόµα και οι κόκκοι κριθαριού 
συνεπάγονταν µεγάλες συναλλαγές και κόστος αποθήκευσης. Μετά τη λειτουργία των 
ναών ως θεµατοφύλακες των πιστωτών (οι γραφειοκρατικοί διαχειριστές των ναών 
αποθήκευαν τις πληρωµές των οφειλετών απέναντι στους δανειστές), το κόστος των 
συναλλαγών µπορούσε να µειωθεί µε την αντικατάσταση του κριθαριού από µέταλλο µε 
σφραγίδα σε περίπτωση απόσυρσης. Το κόστος αποθήκευσης µειώθηκε όταν ο ναός 
έκανε δεκτό το µέταλλο µε σφραγίδα για την πληρωµή των φόρων tribute ή των τελών 
για την υπηρεσία του ως µάρτυρας σε ιδιωτικές συµβάσεις. Η µετάβαση σε πολύτιµα 
µέταλλα έγινε τελικά προκειµένου να αντιµετωπίσει το πρόβληµα µε τους παραχαράκτες 
(Heinsohn και Steiger 1983, σελ. 21). 
 
Παρακάτω θα εξετάσουµε µια εναλλακτική εξήγηση της προέλευσης του χρηµατικού 
λογαριασµού—την κρατική άποψη για το χρήµα. Ωστόσο, είναι ενδιαφέρον ότι η άποψη 
των Heinsohn και Steiger για την προέλευση του χρήµατος που έχει ως βάση την 
«ιδιωτική ιδιοκτησία» στηρίζεται στην ύπαρξη µιας κεντρικής αρχής για τη δηµιουργία της 
χρηµατικής λογιστικής µονάδας. 
 
Κατά την άποψη των Heinsohn και Steiger, µε την ανάπτυξη της χρηµατικής λογιστικής 
µονάδας, και µε τη δηµιουργία µιας µεθόδου για τη µαρτυρία της νοµιµότητας των 
ιδιωτικών συµβάσεων (και της εφαρµογής τους), το πιστωτικό χρήµα µπορούσε τελικά 
να κυκλοφορήσει µεταξύ τρίτων και να εκτελεί λειτουργίες που σχετίζονται µε το 
«χρήµα», συµπεριλαµβανοµένης της λειτουργίας του µέσου ανταλλαγής που τόσο 
ευδιάκριτα λαµβάνει µέρος στις αγορές. Έτσι λοιπόν, ισχυρίζονται ότι το πιστωτικό 
χρήµα είναι προγενέστερο του εµπορευµατικού χρήµατος (χρυσά νοµίσµατα), και η 
λειτουργία της χρηµατικής λογιστικής µονάδας είναι προγενέστερη είτε του µέσου 
ανταλλαγής ή των λειτουργιών των µέσων πληρωµής. 
 
Η προέλευση του χρήµατος δεν πρόκειται να βρεθεί, συνεπώς, σε µια υποτιθέµενη 
κοινωνία ανταλλαγής που βασίζεται στον αντιπραγµατισµό. Αντιθέτως, το χρήµα 
αναπτύσσεται ως λογιστική µονάδα, ή, οι όροι µε βάση τους οποίους αναγράφονται τα 
χρέη: «Μια χρηµατική λογιστική µονάδα εµφανίζεται µαζί µε τα χρέη.... Το χρήµα µε την 
πλήρη έννοια του όρου µπορεί να υπάρξει µόνο σε σχέση µε το χρήµα ως λογιστική 
µονάδα» (Keynes 1971, σ. 3). Όταν πραγµατοποιούνται ιδιωτικά δάνεια, ο δανειστής 
παραδίδει ιδιωτική ιδιοκτησία σε αντάλλαγµα για ένα υποσχετικό σηµείωµα που 
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εκδίδεται από τον οφειλέτη, και το οποίο αντιπροσωπεύει ένα προθεσµιακό συµβόλαιο. 
Αυτό το ιδιωτικό συµφωνητικό πρέπει να περιλαµβάνει µια επιβάρυνση επιτοκίου, το 
µέγεθος του οποίου καθορίζεται από την εκτίµηση της υπαρξιακής αβεβαιότητας που 
αντιµετωπίζει ο δανειστής για την παραχώρηση αποθεµάτων που παρέχουν ασφάλεια 
ενόψει ενός αγνώστου µέλλοντος (Heinsohn και Steiger 1989, σ. 192). Έτσι λοιπόν, όλες 
οι προθεσµιακές συµβάσεις περιλαµβάνουν προτάσεις του είδους «σιτάρι τώρα για 
περισσότερο σιτάρι αργότερα», οι οποίες είναι χρηµατικά προτάσεις, µε το χρήµα να 
χρησιµεύει ως λογιστική µονάδα. (Βλ., Keynes 1964, κεφάλαιο 17). 
 
Η διάκριση που έγινε παραπάνω µεταξύ «χρήµατος» και «περιουσιακών στοιχείων 
εκφρασµένα σε χρηµατική λογιστική µονάδα» δεν είναι τόσο νέα ιδέα όπως µπορεί να 
φαίνεται στο σύγχρονο αναγνώστη. Χρόνια πριν, ο Einaudi (1953) µας προσέφερε µια 
λεπτοµερή εξέταση της ιστορίας µιας έννοιας που ονοµάζεται µε διάφορους τρόπους 
«φανταστικό χρήµα», «ιδανικό χρήµα», «πολιτικό χρήµα», ή «moneta numeraria». 
Εντόπισε τη χρήση αυτής της έννοιας στον δέκατο έκτο αιώνα, ενώ παρόµοιες ιδέες 
µπορεί να βρει κανείς στα έργα του Cipolla (1956 και 1976). Το «φανταστικό χρήµα» 
είναι µια χρηµατική λογιστική µονάδα, κοινώς αποκαλούµενη «λίρα» σε όλη την 
Ευρώπη, η αξία της οποίας δεν µεταβάλλεται σχεδόν ποτέ. Ο Einaudi υποστηρίζει αυτή 
η χρηµατική λογιστική µονάδα «προήρθε σχεδόν αυθόρµητα από τη συνήθεια των 
ανθρώπων να διατηρούν λογαριασµούς σε χρηµατικές µονάδες» (Einaudi 1953, p. 233). 
Καθώς το φανταστικό χρήµα συχνά δεν εκφραζόταν σε κέρµατα, σίγουρα δεν µπορούσε 
να εκπληρώσει εκείνη τη λειτουργία που οι ορθόδοξοι ερµηνευτές της ιστορίας του 
χρήµατος θεωρούν ως ύψιστης σηµασίας—δηλαδή ως µέσο συναλλαγής. Αντίθετα, το 
φανταστικό χρήµα ήταν η λογιστική µονάδα, το κοινωνικό µέτρο της οικονοµικής αξίας, η 
µονάδα στην οποία υπολογιζόντουσαν τα χρέη, και η µονάδα στην οποία υπολογίζονταν 
οι συναλλαγµατικές ισοτιµίες όλων των µέσων συναλλαγών.  
 
Για παράδειγµα, ο Einaudi µας δείχνει ότι στο δέκατο όγδοο αιώνα, το δουκάτο του 
Μιλάνου χρησιµοποιούσε 51 διαφορετικά κέρµατα και 50 διαφορετικές χρηµατικές 
µονάδες. Όµως, η αξία καθενός από αυτά καθορίζεται πάντοτε σε σχέση µε τη λίρα ως 
λογιστική µονάδα (που δεν ήταν µια από τις µονάδες εκφρασµένες σε κέρµα) (Einaudi 
1953, p. 243). Εάν ένα από αυτά τα κέρµατα απαξιωνόταν, οι τιµές των βασικών 
προϊόντων θα αυξάνονταν όσον αφορά το συγκεκριµένο νόµισµα, αλλά όχι όσον αφορά 
το φανταστικό χρήµα. Αυτό σηµαίνει, βέβαια, ότι οι τιµές των βασικών εµπορευµάτων 
(πέρα από τις αξίες των µέσων ανταλλαγής) εκφράζονταν στην πραγµατικότητα µε βάση 
τη λογιστική µονάδα της λίρας. Ως άλλο παράδειγµα, η Τράπεζα του Άµστερνταµ, που 
εικάζεται ότι αποτελεί το πρότυπο για την Τράπεζα της Αγγλίας, δεν έκδιδε 
τραπεζογραµµάτια και δεν χορηγούσε δάνεια, αλλά απλώς προσέφερε στους καταθέτες 
υπηρεσίες εκκαθάρισης πληρωµών σε µια «φανταστική» εθνική χρηµατική λογιστική 
µονάδα. Οµοίως, η lira di banco ήταν µια λογιστική µονάδα, που αποτιµάται σε 
ισοδύναµες µονάδες βάρους χρυσού, που δηµιουργήθηκε από τις giro τράπεζες για να 
παρέχουν σταθερούς όρους για τραπεζικές υποχρεώσεις εκ µέρους των µελών των giro 
τραπεζών (Wray 1990). 
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Ξεχωρίζοντας το χρήµα από τις διάφορες λειτουργίες που επιτελεί, µπορούµε να 
συµπεράνουµε ότι οι πρωτόγονες οικονοµίες δεν χρησιµοποιούσαν χρήµατα. 
Εποµένως, είναι άκαιρη η χρήση της συγκριτικής µεθόδου µε σκοπό να βρούµε 
αντικείµενα στις φυλετικές κοινωνίες που καλύπτουν λειτουργίες σαν αυτές του χρήµατος 
και στη συνέχεια να χαρακτηρίσουµε αυτά τα αντικείµενα ως «χρήµα». Αντίθετα, η 
κατανόηση του ρόλου του χρήµατος στην καπιταλιστική οικονοµία µας δίνει τη 
δυνατότητα να χρησιµοποιήσουµε τη συγκριτική µεθοδολογία για τον προσδιορισµό των 
αντιθέσεων µεταξύ των οικονοµιών που βασίζονται στο χρήµα και εκείνων που 
βασίζονται σε κοινοτικές, αµοιβαίες σχέσεις, οι οποίες δεν χρησιµοποιούν χρήµατα, αν 
και µπορούµε να βρούµε αντικείµενα που επιφανειακά φαίνεται να πληρούν ορισµένες 
από τις λειτουργίες που τώρα συνδέουµε µε περιουσιακά στοιχεία εκφρασµένα σε 
λογιστικές µονάδες βασισµένες στο χρήµα. 
 
 
Οι σχέσεις µεταξύ χρήµατος και αγορών 
 
Σε αντίθεση µε την παραγωγή σε µια φυλετική κοινωνία, η καπιταλιστική παραγωγή 
περιλαµβάνει πάντα το χρήµα. Ο καπιταλιστής πρέπει να προσλάβει εργαζόµενους να 
παράγουν τα αγαθά που θα πουληθούν στις αγορές (για τους εργαζόµενους και τους 
καπιταλιστές). Η παραγωγή απαιτεί χρόνο, αλλά ο καπιταλιστής θα πρέπει να καταβάλει 
τους µισθούς των εργαζοµένων πριν πραγµατοποιήσει έσοδα από τις πωλήσεις. 
Επιπλέον, επειδή το µέλλον είναι αβέβαιο, οι µισθοί καταβάλλονται µε τη µορφή 
χρήµατος. Και οι πωλήσεις είναι αβέβαιες, επειδή δεν είναι υποχρεωτικό να δαπανηθούν 
οι µισθοί των εργαζοµένων για κάποια συγκεκριµένη παραγωγή, ούτε για την παραγωγή 
εν γένει. Αυτό σηµαίνει ότι ο καπιταλιστής που δανείζεται για να πληρώσει το κόστος των 
µισθών πρέπει να καταβάλει τόκους και ότι η καπιταλιστική παραγωγή αναλαµβάνεται 
µόνο µε την προσδοκία ότι θα υπάρξουν κέρδη. Έτσι λοιπόν, η καπιταλιστική παραγωγή 
προϋποθέτει πάντα την υπόθεση ότι «πρέπει να υπάρχει διαθέσιµο χρήµα τώρα, για να 
υπάρξει περισσότερο χρήµα αργότερα». Η αγορά, συνεπώς, «δεν αποτελεί πεδίο 
αντιπραγµατισµού … αλλά πεδίο για την απόκτηση των µέσων προκειµένου να 
εξοφληθούν τα χρέη, δηλαδή χρήµατα» (Heinsohn και Steiger 1989 , σ. 193). 
 
Οι αγορές δεν µπορεί να υπάρξουν ανεξάρτητα από το χρήµα, και σίγουρα δεν είναι 
προγενέστερες του χρήµατος.16 Η αφηρηµένη εικόνα της οικονοµίας του 
αντιπραγµατισµού υποθέτει ότι τα άτοµα «οργανώνουν τις δραστηριότητές τους µε την 
ιδέα του µάρκετινγκ στο µυαλό» πριν από την ύπαρξη του χρήµατος (Levine, 1983, σ. 
21). Ειδικεύονται στην παραγωγή προϊόντων που δεν χρειάζονται προκειµένου να τα 
ανταλλάξουν στην αγορά για επιθυµητά εµπορεύµατα. Αλλά µια τέτοια παραγωγή 
απαιτεί την προ-ύπαρξη της ιδιωτικής ιδιοκτησίας και την ανεξαρτησία των ατόµων. 
Όπως ειπώθηκε παραπάνω, αυτά είναι τα προαπαιτούµενα για την ανάπτυξη του 
χρήµατος ως λογιστική µονάδα. Επιπλέον, ακόµη και η παραγωγή για µια ανταλλακτική 
οικονοµία µε την ύπαρξη ιδιωτικής ιδιοκτησίας προϋποθέτει χρόνο και αβεβαιότητα, 
αλλά αυτές είναι οι πρόσθετες προϋποθέσεις για την παραγωγή µε βάση το χρήµα. 
Έτσι, όλες οι προϋποθέσεις για µια χρηµατική οικονοµία υπάρχουν ήδη στην οικονοµία 
της αγοράς που υποτίθεται ότι πρέπει να βασίζεται στην ανταλλαγή. Είναι λογικό ότι η 
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ανταλλακτική οικονοµία θα µπορούσε να ήταν προγενέστερη της χρήσης του χρήµατος, 
ακόµη και αν η αφηρηµένη εικόνα της ανταλλακτικής οικονοµίας εµφανίζει όλες τις 
προϋποθέσεις µιας χρηµατικής οικονοµίας; 
 
Ο Levine (1983) υποστηρίζει ότι η ύπαρξη µιας αγοράς απαιτεί ποικιλία και 
µεταβλητότητα αναγκών—ειδάλλως, κάποιος πρέπει να υποθέσει ότι η τρέχουσα 
κατανοµή των κληροδοτηµάτων (πόροι, ικανότητα, τεχνογνωσία) είναι τέτοια ώστε ένα 
µεγάλο µέρος του πληθυσµού δεν µπορεί να παράγει για τις ανάγκες του, αλλά πρέπει 
να παράγει για την αγορά. Ακόµη και αν αυτό µπορεί να γίνει αποδεκτό, δεν φαίνεται να 
δηµιουργεί τις συνθήκες που απαιτούνται για µια καινοτόµο, δυναµική αγορά, επειδή η 
παραγωγή θα στόχευε στην ικανοποίηση των «ιστορικά ανεπτυγµένων και δεδοµένων 
τρόπων κατανάλωσης και δοµών στέρησης και ανάγκης» (στο ίδιο, σελ. 22). Με άλλα 
λόγια, η ώθηση για συσσώρευση είναι σοβαρά περιορισµένη σε µια ανταλλακτική 
οικονοµία. Μόνο σε µια οικονοµία στην οποία ο πλούτος είναι εκφρασµένος σε χρήµα 
µπορεί να µετατραπεί η «ανάγκη» σε µια κοινωνικά προσδιορισµένη διαδικασία από τις 
απαιτήσεις της κοινωνικής συσσώρευσης. Σε µια χρηµατική οικονοµία, τα άτοµα 
παράγουν προϊόντα που δεν χρειάζονται επειδή τα κίνητρά τους για την παραγωγή είναι 
η απόκτηση πλούτου (δηλαδή, το να αποκτήσουν χρήµατα). Ο διαχωρισµός του 
παραγωγού από τους καταναλωτές υποστηρίζει ένα σύστηµα συναλλαγής. Αυτός ο 
διαχωρισµός προκύπτει επειδή η ιδέα του πλούτου γενικά έχει γίνει µέρος ενός τρόπου 
ζωής και τρόπου σκέψης. Η διείσδυση της ιδέας του πλούτου στη συνείδηση µετατρέπει 
την επιδίωξη του πλούτου µέσω της εµπορευµατικής παραγωγής σε έναν λογικό στόχο 
(στο ίδιο, σελ. 22–23). 
 
Αυτός ο διαχωρισµός του παραγωγού από τον καταναλωτή απαιτεί (για την πλήρη 
ανάπτυξή του) την ύπαρξη της ιδιωτικής ιδιοκτησίας και τη δηµιουργία µιας κατηγορίας 
εργαζοµένων χωρίς ιδιοκτησία. Η ύπαρξη εργαζοµένων χωρίς ιδιοκτησία επέκτεινε 
επίσης τις ανάγκες της αγοράς, και επέκτεινε τη λειτουργία του χρήµατος ως µέσο 
ανταλλαγής. Εν κατακλείδι, η προσφορά της αγοράς δηµιουργείται όταν η παραγωγή 
προσανατολίζεται προς την αγορά µε σκοπό την απόκτηση περιουσιακών στοιχείων 
εκφρασµένα σε χρήµα. Υπάρχει ζήτηση στην αγορά επειδή οι εργαζόµενοι χωρίς καµία 
ιδιωτική ιδιοκτησία πρέπει να αγοράσουν τα µέσα διαβίωσης µέσω της χρήσης των 
ονοµαστικών µισθών. 
 
Η προηγούµενη συζήτηση έχει οµολογουµένως καλύψει ένα ιστορικό διάστηµα αρκετών 
χιλιάδων ετών—από την περίοδο που πραγµατοποιήθηκαν τα πρώτα δειλά βήµατα για 
την αποµάκρυνση από τη φυλετική κοινωνία στην ανάπτυξη µιας πλήρους 
καπιταλιστικής κοινωνίας. Από τη µία µεριά, αυτό µπορεί να δικαιολογηθεί µε το 
επιχείρηµα ότι όλες οι προ-καπιταλιστικές κοινωνίες µοιάζουν πολύ περισσότερο µεταξύ 
τους από ότι µοιάζει οποιαδήποτε από αυτές µε τον καπιταλισµό. Η προέλευση των 
αγορών που βασίζονται στη χρήση του χρήµατος κείτεται στην πρώιµη ανάπτυξη της 
ατοµικής ιδιοκτησίας. Ωστόσο, το χρήµα και η χρηµατική παραγωγή παρέµειναν 
«ενσωµατωµένα» σε µη οικονοµικές κοινωνικές σχέσεις µέχρι την σχετικά πρόσφατη 
εµφάνιση της «χρηµατικής οικονοµίας».  
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Δεν υπάρχει καµία καινοτοµία σε αυτόν τον ισχυρισµό. Μπορεί κανείς να βρει παρόµοια 
επιχειρήµατα στις µελέτες του Stanfield (1986), του Polanyi (1968), και του Heilbroner 
(1985). Ο Stanfield υποστηρίζει ότι η µεγάλη µετάβαση στη σύγχρονη έλαβε µέρος τον 
δέκατο έβδοµο αιώνα, µια περίοδο όπου το µερκαντιλιστικό κράτος διαδραµάτισε ενεργό 
ρόλο στη δηµιουργία των εσωτερικών αγορών. Από αυτό το σηµείο και µετά, η οικονοµία 
σταδιακά αναδύθηκε και άρχισε να διαµορφώνει τους κανόνες και τα πρότυπα της 
κοινωνίας (Stanfield 1986, σ. 102). Αυτό είχε ως αποτέλεσµα, σύµφωνα µε τον Polanyi, 
τη συνειδητή δηµιουργία µιας «αυτορρυθµιζόµενης ελεύθερης οικονοµίας της αγοράς» 
στον δέκατο ένατο αιώνα, όπου µια µη ενταγµένη οικονοµία λειτουργούσε χωρίς την 
κατεύθυνση των αρχών. Έτσι δηµιουργήθηκε ο µύθος για την αγορά, που συνοψίζεται 
στην πεποίθηση ότι η επιδίωξη του ατοµικού κέρδους θα επιφέρει κοινωνική παροχή 
ακόµη και χωρίς τη σκόπιµη επιδίωξη αυτού του κοινωνικού σκοπού. 
 
Σύµφωνα µε τον Polanyi, η προσπάθεια δηµιουργίας µιας αυτορυθµιζόµενης οικονοµίας 
της αγοράς απέτυχε, µε αποτέλεσµα να δηµιουργηθεί µια προστατευτική αντίδραση για 
τον περιορισµό της λειτουργίας των αγορών ακριβώς επειδή δεν µπορούσαν να 
επιτύχουν την επιθυµητή κοινωνική παροχή. Τέλος, ο Heilbroner υποστηρίζει ότι η 
δηµιουργία της καπιταλιστικής κοινωνίας αντιπροσώπευε ένα επαναστατικό κίνηµα µε 
την έννοια ότι δηµιουργήθηκε ένα οικονοµικό σύστηµα µε πρωταρχικό σκοπό τη 
συσσώρευση του «κεφαλαίου» αντί της διασφάλισης της κοινωνικής παροχής. Αυτή η 
συνεχής «επεκτατική µεταµόρφωση του κεφαλαίου» είναι η βασική λογική του 
καπιταλισµού (Heilbroner 1985, σ. 36). Επιπλέον, αυτή η λογική της συσσώρευσης 
λαµβάνει τη µορφή συσσώρευσης των µεγαλύτερων ονοµαστικών αξιών. Είναι σαφές ότι 
ο καπιταλισµός—ένα σύστηµα που βασίζεται πάνω στην ονοµαστική συσσώρευση—
είναι ένα σύστηµα πολύ διαφορετικό από τις προηγούµενες θεσµοθετηµένες 
αλληλεπιδράσεις µεταξύ ανθρώπων και µεταξύ ανθρώπου και φύσης. 
 
Ωστόσο, κανείς δεν µπορεί να αγνοήσει τις σηµαντικές διαφορές ανάµεσα στη φυλετική 
κοινωνία, η οποία δεν χρησιµοποιεί χρήµατα, και στις προ-καπιταλιστικές κοινωνίες που 
χρησιµοποιούν χρήµατα. Με την εµφάνιση της ιδιωτικής περιουσίας έχουµε και την 
προέλευση του χρήµατος και την ανάπτυξη των αγορών—οι αγορές υπάρχουν από την 
ύστερη Λίθινη Εποχή (Stanfield 1986, σ. 97). Όµως, η χρηµατική παραγωγή κάνει την 
εµφάνισή της πολύ αργότερα.17 Όπως αναγνωρίστηκε από τον Polanyi, οι αγορές 
υπήρχαν πολύ προτού εµφανιστεί ένα σύστηµα που βασίζεται στις αγορές. Είναι σαφές 
ότι οι αγορές µπορεί να υπάρχουν σε µια ποικιλία οικονοµικών συστηµάτων—από τις 
οικονοµίες µε φόρους υποτέλειας βασισµένες στην κεντρική εξουσία έως τις 
δηµοκρατικές κοινωνίες της αρχαίας Ελλάδας, και από τη ρωµαϊκή κοινωνία της 
δουλείας έως τις φεουδαρχικές κοινωνίες της Ευρώπης. Ακόµα και αν το µεγαλύτερο 
µέρος της παραγωγής σε όλες αυτές τις κοινωνίες δεν έβρισκε ποτέ το δρόµο του προς 
τις αγορές, οι αγορές και η πώληση αγαθών για περιουσιακά στοιχεία εκφρασµένα σε 
χρήµα έπαιζαν κάποιο ρόλο. Αυτή η παραδοχή, όµως, δεν παραχωρεί τίποτα απέναντι 
στη Νεοκλασική επιµονή να βλέπει µια φυσική ροπή προς την ανταλλαγή εµπορευµάτων 
σε όλες τις κοινωνίες. Αντίθετα, στις περισσότερες από αυτές τις περιπτώσεις, οι αγορές 
έχουν συσταθεί µέσω κρατικής παρέµβασης, και το κράτος παρενέβαινε τακτικά σε όλες 
τις περιπτώσεις. 
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Πράγµατι, ο Levi-Strauss ορίζει την ανταλλαγή ως ένα πόλεµο που επιλύθηκε ειρηνικά, 
και παροµοιάζει τις συναλλαγµατικές ισοτιµίες µε τις συνθήκες ειρήνης (στο ίδιο, σελ. 
90). Ο Polanyi γράφει για τη δηµιουργία των αγορών από στρατηγούς για την παροχή 
στρατών. Οι τιµές δεν καθορίζονται από το παζάρεµα και τις διαπραγµατεύσεις των 
αγορών. Αντιθέτως, 

 
παραδοσιακά, το εµπόριο δεν είχε ίχνος εµπορίας. Αρχικά ήταν υπό ηµι-
πολεµική κατοχή, δεν έκοψε ποτέ τις διασυνδέσεις του µε την πολιτική 
εξουσία, µε εξαίρεση κάποιες λίγες συναλλαγές που µπορούσαν να 
πραγµατοποιηθούν κάτω από απαρχαιωµένες συνθήκες.... Το κόστος 
µιας συνθήκης ήταν θέµα διαπραγµάτευσης, που απαιτούσε να έχει 
προηγηθεί από πολύ διπλωµατικό παζάρι. Μόλις καθιερωνόταν µια 
συνθήκη, οι διαπραγµατεύσεις έρχονταν σε τέλος, επειδή µία συνθήκη 
σήµαινε την καθιέρωση µιας τιµής πάνω στην οποία ακολουθούσε την 
πορεία του το εµπόριο. Καθώς δεν υπήρχε εµπόριο χωρίς συνθήκη, η 
ύπαρξη της συνθήκης απέκλειε τις πρακτικές της αγοράς. (Polanyi 1971, 
σελ. 86–87) 
 

Η ύπαρξη της ατοµικής ιδιοκτησίας, το χρήµα, και οι αγορές προφανώς δεν επαρκούν 
για την ανάπτυξη ενός συστήµατος αγοράς, ή, καλύτερα, για ένα σύστηµα που βασίζεται 
στην παραγωγή για πώληση στις αγορές για περιουσιακά στοιχεία εκφρασµένα σε 
χρήµα. Σε µια παλιά µου εργασία (Wray 1990) προβάλλεται το επιχείρηµα ότι η έκταση 
της αγοράς θα παραµείνει περιορισµένη έως ότου ένα σηµαντικό µέρος του πληθυσµού 
καταλήξει χωρίς ιδιοκτησία και µετατραπεί στη συνέχεια σε µισθωτούς εργαζόµενους.18 
Όπως υποστηρίζει ο Stanfield (1986, σελ. 45), οι πεινασµένοι πρέπει να αποκτήσουν 
τρόφιµα, αλλά το πώς θα τα αποκτήσουν είναι µια θεσµοθετηµένη διαδικασία. Το άτοµο 
δίχως ιδιοκτησία, και ως εκ τούτου πεινασµένο, µπορεί να βασιστεί στην οικογένεια, την 
επαιτεία, την ανακατανοµή της κυβέρνησης, ή σε µισθούς από την πώληση της 
εργατικής του δύναµης (η εικονική εµπορευµατοποίηση της εργασίας στο έργο του 
Polanyi), και η κάθε επιλογή εξαρτάται ανάλογα από την ανταπόκριση που προκύπτει 
µέσα από τις θεσµικές ρυθµίσεις. Ο Bloch (1953) υποστηρίζει ότι η δηµιουργία µιας 
δεξαµενής δυνητικού εργατικού δυναµικού επιτεύχθηκε από µια διαδικασία που συχνά 
αποκαλείται το κίνηµα της περίφραξης.19 Η «αγορά εργασίας», όµως, δεν αναπήδησε 
φυσικά από την εξέλιξη αυτή, αλλά δηµιουργήθηκε σταδιακά, και ο βαθµός της 
παραγωγής για την αγορά παραµένει περιορισµένος σε µεγάλο βαθµό µέχρι την 
«εµπορευµατοποίηση» της εργασίας, µια διαδικασία που προέκυψε εν µέρει από την 
επιτάχυνση της ιδιωτικοποίησης της γης. 
 
Εν ολίγοις, τα χρήµα υπήρξε αρχικά ως λογιστική µονάδα. Η ανάπτυξη της ιδιωτικής, 
απαλλοτριώσιµης ιδιοκτησίας επέτρεψε την εµφάνιση των ιδιωτικών δανείων.20 Καθώς 
τα δάνεια κατέληξαν σε συµβόλαια υπογεγραµµένα σε µια τυπική χρηµατική λογιστική 
µονάδα, αναπτύχθηκε και η λειτουργία του χρήµατος ως µέσο πληρωµής. Αυτό 
επέτρεψε σταδιακά την παραγωγή για την αγορά προκειµένου να αποκοµιστούν τα µέσα 
για την εξόφληση των χρεών, τα οποία οδήγησαν στη λειτουργία του χρήµατος ως µέσο 
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ανταλλαγής. Η πρώτη τυποποιηµένη χρηµατική λογιστική µονάδα ήταν το στάρι, αλλά 
στη συνέχεια αντικαταστάθηκε από το κριθάρι. Το χρήµα, ως καταγεγραµµένη λογιστική 
µονάδα εκφρασµένη σε χρέος, θα δηµιουργηθεί ως µέρος ενός προθεσµιακού 
συµβολαίου χρέους.21 Το χρήµα ως µέσο ανταλλαγής ή µέσο πληρωµής θα λάβει µια 
φυσική µορφή (στάρι ή κριθάρι, και αργότερα σε δισκία από πηλό, ξύλινα ραβδιά, 
µεταλλικά νοµίσµατα, ή χάρτινες υποσχετικές σηµειώσεις) εκφρασµένη σε µια 
εξιδανικευµένη χρηµατική λογιστική µονάδα. Επειδή η παραγωγή σε ένα σύστηµα 
αγοράς είναι πάντα χρηµατική παραγωγή, ο σκοπός της είναι η πραγµατοποίηση της 
παραγωγής σε µορφή χρήµατος. Έτσι λοιπόν, ο σκοπός της παραγωγής σε µια 
οικονοµία της αγοράς είναι η συσσώρευση χρηµατικά εκφρασµένων µονάδων της 
κοινωνικής µέτρησης του πλούτου. Η συσσώρευση των περιουσιακών στοιχείων 
εκφρασµένα σε χρήµα γίνεται ο παγκοσµίως αναγνωρισµένος δρόµος προς τον πλούτο. 
Η χρηµατική λογιστική µονάδα γίνεται η κοινωνική µονάδα της αξίας. 
 
 
Πίστωση και κρατικές θεωρίες του χρήµατος—Η σύγχρονη θεωρία του χρήµατος 
 
Έχει προ πολλού αναγνωριστεί ότι οι πρώτες χρηµατικές µονάδες βασιζόντουσαν σε ένα 
συγκεκριµένο αριθµό κόκκων σίτου ή κριθής (Wray 1990, σ. 7). Όπως υποστήριξε ο 
Keynes, «Τα θεµελιώδη πρότυπα βάρους του δυτικού πολιτισµού δεν έχουν ποτέ 
αλλάξει από τις πρώτες απαρχές µέχρι την εισαγωγή του µετρικού συστήµατος» 
(Keynes 1982, σ. 239). Ο Κέυνς δείχνει ότι η πρόωρη µονάδα απολογισµού στην 
Βαβυλωνία ήταν η µίνα, µια µονάδα µέτρησης που αποτελείται από 10.800 σπόρους 
σιταριού (στο ίδιο, σελ. 231–73). Αυτά τα πρότυπα βάρους αποτέλεσαν τη βάση για τις 
νοµισµατικές µονάδες—τη λίρα, το sol, το denier, τη µίνα, το shekel, ή αργότερα τη 
στερλίνα (Keynes 1982, Innes 1913 σ. 386, Wray 1998 σ. 48). Ως άλλο παράδειγµα, η 
ρωµαϊκή λίρα ήταν ίση µε 6912 σπόρους από σιτάρι. Επιπλέον, «όλα τα πρότυπα 
βάρους του αρχαίου αλλά και του µεσαιωνικού κόσµου ... έχουν βάση είτε τον κόκκο του 
σταριού είτε τον κόκκο του κριθαριού» (Keynes 1982, σ. 239). Φυσικά, οι µονάδες 
βάρους υπήρχαν πριν από τα χρήµατα—ήταν ήδη σε χρήση για τη µέτρηση των φόρων 
που καταβάλλονταν στους ναούς (Heinsohn και Steiger 1983, σ. 22). Αυτές οι µονάδες 
βάρους µεταφέρθηκαν στις χρηµατικές µονάδες στις οποίες εκφραζόταν το πιστωτικό 
χρήµα και, αργότερα, το εµπορευµατικό χρήµα.22 Είναι σηµαντικό ότι τα τυποποιηµένα 
νοµίσµατα της Ελλάδας και της Βαβυλωνίας (ο στατήρας και το σέκελ, αντίστοιχα), είχαν 
βάρος ισοδύναµο µε 180 κόκκους κριθαριού, γεγονός που συνεπάγεται ότι η λογιστική 
µονάδα υπήρχε πριν από τα κέρµατα (στο ίδιο, σελ. 24). 
 
Ο Hudson (2004) εξηγεί ότι οι πρώτες χρηµατικές µονάδες αναπτύχθηκαν στους ναούς 
και τα παλάτια της Σουµερίας κατά την τρίτη χιλιετία π.Χ., και πως δηµιουργήθηκαν 
αρχικά για τους σκοπούς της εσωτερικής διοίκησης: «τα δηµόσια ιδρύµατα καθιέρωσαν 
τον βασικό τους χρηµατικό άξονα κάνοντας το βάρος του σέκελ (240 κόκκοι κριθαριού) 
ίσο σε αξία µε την µηνιαία µονάδα κατανάλωσης, ένα µπούσελ κριθαριού, το κύριο 
αγαθό που δαπανιόνταν» (Hudson 2004, σ. 111). Ως εκ τούτου, παρά την εγγενή αξία (ή 
ακόµα και την ανταλλακτική αξία) των πολύτιµων µετάλλων που οδήγησε σε ένα 
numeraire, οι αρχές καθιέρωσαν τη χρηµατική αξία του πολύτιµου µετάλλου κάνοντάς το 
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ίσο µε το numeraire, που προέρχεται από το ίδιο το βάρος της µηνιαίας µονάδας 
κατανάλωσης σταριού. Αυτό οδηγεί πολύ εύκολα στο συµπέρασµα ότι η λογιστική 
µονάδα ήταν κοινωνικά καθορισµένη, και πως δεν ήταν το αποτέλεσµα ατοµικής 
βελτιστοποίησης για την εξάλειψη της ανάγκης µιας διπλής σύµπτωσης επιθυµιών. 
 
Η ορθόδοξη προσέγγιση της ιστορίας του χρήµατος δεν ήταν ποτέ σε θέση να εξηγήσει 
πώς η ατοµική συµπεριφορά της µεγιστοποίησης της χρησιµότητας οδήγησε σε ένα 
ενιαίο numeraire (Gardiner 2004, Ingham 2004). Ενώ η χρήση µιας ενιαίας λογιστικής 
µονάδας οδηγεί όντως σε αποτελεσµατικότητα, δεν είναι ξεκάθαρο ποιες εξελικτικές 
διεργασίες δηµιούργησαν την numeraire. Σύµφωνα µε τη συµβατική ιστορία, το 
παζάρεµα της αγοράς υποτίθεται ότι θα παράγει τον vector ισορροπίας των σχετικών 
τιµών, οι οποίες µπορούν να εκφράζονται στο πλαίσιο του ενιαίου numeraire. Ωστόσο, 
κάτι τέτοιο προϋποθέτει ένα αρκετά υψηλό βαθµό εξειδίκευσης του εργατικού δυναµικού 
και/ή την κυριότητα των πόρων, αλλά αυτή η εξειδίκευση πριν την εµφάνιση των αγορών 
είναι δύσκολο να εξηγηθεί (Bell, Henry, και Wray 2004). Όταν οι αγορές είναι επαρκώς 
ανεπτυγµένες, η εξειδίκευση αυξάνει την ευηµερία. Ωστόσο, χωρίς καλά ανεπτυγµένες 
αγορές, η εξειδίκευση είναι εξαιρετικά επικίνδυνη, ενώ η διαφοροποίηση των προσόντων 
και των πόρων θα ήταν συνετή. Φαίνεται εξαιρετικά απίθανο ότι είτε οι αγορές ή µια 
χρηµατική λογιστική µονάδα θα µπορούσαν να εξελιχθούν από την ατοµική 
συµπεριφορά της µεγιστοποίησης της χρησιµότητας. 
 
Έχει σηµασία η προέλευση του χρήµατος ως κοινωνική λογιστική µονάδα που 
χρησιµοποιείτο για τη µέτρηση των υποχρεώσεων; Είναι το χρήµα ένας κοινωνικός 
θεσµός ή απλώς ένα βολικό µέσο συναλλαγής; Ενώ οι θεσµικοί οικονοµολόγοι και 
κάποιοι µετα-κεϊνσιανιστές αντιµετωπίζουν προ πολλού το χρήµα ως το σηµαντικότερο 
µάλιστα θεσµό σε µια καπιταλιστική οικονοµία, οι περισσότεροι ετερόδοξοι 
οικονοµολόγοι δεν έχουν ασχοληθεί ιδιαίτερα µε το θέµα (Σηµαντικές εξαιρέσεις 
αποτελούν οι Dillard 1980, Minsky, 1986, και ο κοινωνιολόγος Ingham 2000). Ωστόσο, 
εάν θέλουµε να κατανοήσουµε τη φύση του χρήµατος, είναι σηµαντικό να αποκαλυφτούν 
οι κοινωνικές σχέσεις που αποκρύπτονται από αυτό το θεσµό.  
 
Οι κρατικές θεωρίες του χρήµατος και η προσέγγιση γύρω από το πιστωτικό χρήµα 
συµβάλλουν στο να αρθεί το πέπλο που καλύπτει το µυστήριο των κοινωνικών σχέσεων 
του χρήµατος. Θα εξετάσουµε πρώτα την πιστωτική θεωρία του χρήµατος και στη 
συνέχεια θα στραφούµε στην κρατική θεωρία του χρήµατος. 
 
 
Η πιστωτική θεωρία του χρήµατος  
 
Ο Schumpeter (1934) έκανε µια χρήσιµη διάκριση µεταξύ της «χρηµατικής θεωρίας της 
πίστωσης» και της «πιστωτικής θεωρίας του χρήµατος». Η πρώτη θεωρία αντιµετωπίζει 
το ιδιωτικό «πιστωτικό χρήµα» ως µόνο ένα προσωρινό υποκατάστατο για το 
«πραγµατικό χρήµα»—ενδεχοµένως ένα «φυσικό» χρήµα απαλλαγµένο από κοινωνικές 
σχέσεις. Η τελική εξόφληση πρέπει να γίνει σε πραγµατικό χρήµα, που είναι η τελική 
λογιστική µονάδα, το απόθεµα της αξίας, και το µέσο πληρωµών. Οι συναλλαγές µπορεί 
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να πραγµατοποιηθούν µε βάση την πίστωση, αλλά η πιστωτική επέκταση είναι αυστηρά 
περιορισµένη από την ποσότητα του πραγµατικού χρήµατος. Τελικά, µόνο η ποσότητα 
του πραγµατικού χρήµατος έχει σηµασία όσον αφορά την οικονοµική δραστηριότητα. Το 
µεγαλύτερο µέρος της σύγχρονης µακροοικονοµικής θεωρίας βασίζεται στην έννοια του 
πολλαπλασιαστή καταθέσεων, που συνδέει την ποσότητα του χρήµατος που 
δηµιουργήθηκε από ιδιώτες (ως επί το πλείστον από τραπεζικές καταθέσεις) προς την 
ποσότητα του χρήµατος υψηλής ισχύος. Αυτό είναι το σύγχρονο αντίστοιχο αυτού που ο 
Schumpeter αποκάλεσε «χρηµατική θεωρία της πίστωσης», και ο Friedman (1948, 
1968) (ή ο Karl Brunner 1968) είναι ο καλύτερος εκπρόσωπος. Το πραγµατικό χρήµα 
που είναι η βάση της επέκτασης των καταθέσεων θα πρέπει να ελέγχεται, κατά 
προτίµηση από έναν κανόνα που θα κάνει το σύγχρονο παραστατικό χρήµα να 
λειτουργεί σαν το µεταλλικό χρήµα του αφηρηµένου παρελθόντος. 
 
Αντίθετα, η πιστωτική θεωρία του χρήµατος τονίζει ότι η πίστωση συνήθως επεκτείνεται 
για να επιτρέψει στην οικονοµική δραστηριότητα να αναπτυχθεί.23 Αυτή η νέα πίστωση 
δηµιουργεί νέες απαιτήσεις για το χρήµα υψηλής ισχύος ακόµη και ενώ οδηγεί σε νέα 
παραγωγή. Ωστόσο, επειδή υπάρχει ένα σύστηµα εκκαθάρισης που ακυρώνει χρεώσεις 
και πιστώσεις χωρίς τη χρήση του χρήµατος υψηλής ισχύος, η πίστωση δεν είναι απλώς 
ένα προσωρινό υποκατάστατο για το χρήµα υψηλής ισχύος. Ο Schumpeter δεν αρνείται 
τον ρόλο που διαδραµάτισε το χρήµα υψηλής ισχύος ως το ύστατο µέσο εξόφλησης, 
αρνείται απλώς ότι απαιτείται για τις περισσότερες µορφές εκκαθάρισης.  
 
Όπως και ο Schumpeter, ο Innes επικεντρώθηκε στην πίστωση και στο σύστηµα 
εκκαθάρισης, χλευάζοντας την άποψη ότι «στις σύγχρονες µέρες υπάρχει ένας 
µηχανισµός αποταµίευσης χρήµατος που ονοµάζεται πίστωση και ότι, πριν από την 
ανακάλυψη αυτού του µηχανισµού όλες οι αγορές καταβάλλονταν σε µετρητά, µε άλλα 
λόγια σε νοµίσµατα» (Innes 1913, σ. 389). Υποστήριξε ότι «µια προσεκτική έρευνα 
δείχνει ότι το ακριβώς αντίστροφο είναι αλήθεια» (στο ίδιο, σελ. 389). Αντί της πώλησης 
σε ανταλλαγή για «κάποιο ενδιάµεσο εµπόρευµα που ονοµάζεται το ‘µέσο ανταλλαγής’», 
η πώληση, στην πραγµατικότητα, είναι «η ανταλλαγή ενός εµπορεύµατος για πίστωση». 
Ο Innes το αποκάλεσε αυτό ο «πρωτόγονος νόµος του εµπορίου»: « Η συνεχής 
δηµιουργία πιστώσεων και χρεών, και η εξαφάνισή τους µέσω της ακύρωσης του ενός 
ενάντια του άλλου, σχηµατίζει τον όλο µηχανισµό του εµπορίου…» (στο ίδιο, σελ. 393). 
Ο Innes εξηγεί: 
 

Αγοράζοντας, γινόµαστε οφειλέτες, και πωλώντας, γινόµαστε πιστωτές, 
και, από τη στιγµή που είµαστε όλοι αγοραστές καθώς και πωλητές, 
είµαστε όλοι οφειλέτες και πιστωτές. Ως οφειλέτες µπορούµε να 
υποχρεώσουµε τον πιστωτή µας να ακυρώσει την υποχρέωσή µας προς 
αυτόν παραδίδοντάς του τη δική του αναγνώριση (sic) χρέους σε ένα 
ισοδύναµο ποσό το οποίο, µε τη σειρά του, έχει αναλάβει. (Στο ίδιο, σελ. 
393) 

 
Η αγορά, λοιπόν, δεν αντιµετωπίζεται ως το µέρος όπου ανταλλάσσονται αγαθά αλλά 
ως µάλλον ένα «ξέφωτο σπίτι» για χρεώσεις και πιστώσεις. Πράγµατι, ο Innes απέρριψε 
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την τυπική ανάλυση των µεγάλων πανηγυριών του µεσαιωνικού χωριού, 
υποστηρίζοντας ότι αυτά αναπτύχθηκαν αρχικά για τoν διακανονισµό των χρεών, µε το 
λιανικό εµπόριο να κάνει την εµφάνισή του αργότερα ως πάρεργο της διαδικασίας για 
εµπορική εκκαθάριση. Από την άποψη αυτή, τα χρέη και οι πιστώσεις και η εκκαθάριση 
είναι τα γενικά φαινόµενα. Το εµπόριο σε αγαθά και υπηρεσίες είναι βοηθητικό—ένας 
από τους τρόπους µε τους οποίους µπορεί κανείς να γίνει οφειλέτης ή πιστωτής (ή να 
διαγράψει τα χρέη). Ο Innes έβλεπε τη σχέση πιστωτή-οφειλέτη ως τη θεµελιώδη 
κοινωνική σχέση που βρίσκεται πίσω από το πέπλο του χρήµατος. Δεν υπάρχει 
«φυσικό» χρήµα, χωρίς δηλαδή την ύπαρξη κάποιας κοινωνικής σχέσης πίσω από το 
πιστωτικό χρήµα. Πράγµατι, για τον Innes, ακόµη και το χρήµα υψηλής ισχύος είναι 
πιστωτικό χρήµα—για λόγους που αναφέρονται στην επόµενη ενότητα. 
 
Η προσέγγιση γύρω από την πίστωση που αναπτύχθηκε από τους Innes και 
Schumpeter παρέχει µια πιο χρήσιµη οπτική γωνία των χρηµατικών διεργασιών της 
καπιταλιστικής «αγοραίας» οικονοµίας από ό, τι η ορθόδοξη προσέγγιση του χρήµατος 
που χρησιµεύει ως µέσο λαδώµατος στα γρανάζια της ανταλλαγής. Η οικονοµία της 
χρηµατικής παραγωγής, όπως περιγράφεται από τους Marx, Veblen, και Keynes, 
κυριαρχείται από ένα σύνθετο πλέγµα χρηµατοοικονοµικών σχέσεων που 
χαρακτηρίζονται από τον Minsky ως προτάσεις «χρήµα τώρα για χρήµα αργότερα» 
(Minsky, 1986, σελ. 228). Τα χρήµα δεν είναι το πέπλο που θα πρέπει να αφαιρεθεί 
προκειµένου να αποκαλυφθούν τα βασικά χαρακτηριστικά της «οικονοµίας της αγοράς». 
Αντίθετα, η χρηµατική λογιστική µονάδα και οι πιστωτικές σχέσεις του χρέους είναι οι 
βασικές θεσµικές σχέσεις της καπιταλιστικής οικονοµίας. 
 
 
Η κρατική θεωρία του χρήµατος  
 
Ο Goodhart (1998) κάνει µια χρήσιµη διάκριση µεταξύ της µεταλλικής προσέγγισης και 
της προσέγγισης chartalist—ή την προσέγγιση για το κρατικό χρήµα. (Βλέπε επίσης Lau 
και Smith 2002). Η δεύτερη προσέγγιση τονίζει ότι το χρήµα εξελίσσεται όχι από ένα 
προ-χρηµατικό σύστηµα αγοράς, αλλά µάλλον από το «σωφρονιστικό σύστηµα» που 
βασίζεται στην αρχαία πρακτική της wergild, όπως περιγράφηκε παραπάνω (Grierson 
1979, Goodhart 1998, Wray 1998). Ως εκ τούτου, υπογραµµίζει το σηµαντικό ρόλο που 
διαδραµατίζουν οι «αρχές» στην προέλευση και την εξέλιξη του χρήµατος. Πιο 
συγκεκριµένα, η κυβέρνηση (ή οποιαδήποτε άλλη αρχή ικανή να επιβάλει υποχρεώσεις) 
επιβάλλει µια υποχρέωση υπό τη µορφή µιας γενικευµένης, κοινωνικής λογιστικής 
µονάδας που χρησιµοποιείται για τη µέτρηση της υποχρέωσης. Αυτό δεν απαιτεί την 
προ-ύπαρξη των αγορών, και, µάλιστα, είναι σχεδόν βέβαιο ότι µια τέτοια αρχή είναι 
προγενέστερη των αγορών. Όταν οι αρµόδιες αρχές µπορούν να επιβάλλουν τέτοιες 
υποχρεώσεις, µπορούν στη συνέχεια να τις τιµολογήσουν µε το να τις εκφράσουν µε 
εµπορεύµατα. Αυτό λύνει το αίνιγµα που αντιµετωπίζουν οι µεθοδολογικοί ατοµικιστές 
και υπογραµµίζει την κοινωνική φύση του χρήµατος και των αγορών, οι οποίες δεν 
πηγάζουν από τα µυαλά των επιµέρους ατόµων που επιδιώκουν τη µεγιστοποίηση της 
χρησιµότητας, αλλά ήταν κοινωνικά καθιερωµένες.  
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Σηµειώστε ότι η κυβέρνηση µπορεί να επιλέξει οτιδήποτε για να λειτουργήσει ως «χρήµα 
πράγµα» που θα εκφράζεται ως µια χρηµατική λογιστική µονάδα: «η εγκυρότητα µέσω 
προκήρυξης δεν είναι δεσµευµένη σε οποιοδήποτε υλικό» και το υλικό µπορεί να αλλάξει 
για κάποιο άλλο εφόσον η κυβέρνηση ανακοινώσει το βαθµό µετατροπής (π.χ., τόσους 
κόκκους χρυσού για τόσες ουγκιές αργύρου) (Knapp 1924, σ. 30. Δείτε επίσης Wray 
1990, 1998). Η κυβέρνηση επιλέγει τη µονάδα, ονοµάζει το «χρήµα πράγµα» που θα 
είναι αποδεκτό για την αποπληρωµή των υποχρεώσεων προς την ίδια την κυβέρνηση, 
και (τελικά) εκδίδει το χρήµα-πράγµα που δέχεται. Σε (σχεδόν) όλα τα σύγχρονα 
ανεπτυγµένα έθνη, το κράτος δέχεται το νόµισµα που εκδίδεται από το Υπουργείο 
Οικονοµικών, συν τα γραµµάτια που εκδίδονται από την κεντρική τράπεζα, συν τα 
τραπεζικά αποθεµατικά. Όλα µαζί αυτά διαµορφώνουν το χρήµα υψηλής ισχύος. Το 
υλικό από το οποίο προέρχεται το πράγµα χρήµα που εκδίδεται από το κράτος δεν είναι 
σηµαντικό (αν είναι χρυσό, µέταλλο, χαρτί, ή ακόµα και ψηφιακοί αριθµοί στην κεντρική 
τράπεζα). Ανεξάρτητα από τι είναι φτιαγµένο, το κράτος πρέπει να ανακοινώσει την 
ονοµαστική του αξία (δηλαδή, την τιµή στην οποία το χρήµα-πράγµα είναι αποδεκτό 
όσον αφορά την εκπλήρωση των υποχρεώσεων προς το κράτος) και να την αποδέχεται 
ως πληρωµές προς το κράτος. 
 
Η κρατική προσέγγιση του χρήµατος µπορεί να φαίνεται ότι δεν είναι συνεπής µε την 
πιστωτική προσέγγιση του χρήµατος που περιγράφτηκε στην προηγούµενη ενότητα. 
Πράγµατι, ορισµένοι επικριτές της κρατικής προσέγγισης του χρήµατος θεωρούν ότι οι 
αγορές που λειτουργούν µε βάση τις ιδιωτικές πιστώσεις και χρεώσεις εκφρασµένες σε 
µια λογιστική µονάδα υπήρχαν πριν από το κράτος ή τις διοικητικές αρχές (Mehrling 
2000). Το κράτος υποτίθεται ότι εισέβαλε στο σύστηµα του ιδιωτικού χρήµατος, 
φορολογώντας το ιδιωτικό χρήµα και δανείζοντας από το ιδιωτικό πιστωτικό χρήµα για 
χρήση σε δηµόσιες δαπάνες. Σε αντίθεση, ο Innes επέµεινε ότι όταν το κράτος δαπανά, 
γίνεται οφειλέτης (όπως είπε, «µε το να αγοράζουµε, γινόµαστε όλοι οφειλέτες») καθώς 
εκδίδει κρατικό χρήµα. Ως εκ τούτου, ακόµη και το κρατικό χρήµα είναι πιστωτικό 
χρήµα—όµως είναι ένα ιδιαίτερο είδος πίστωσης «που εξοφλείται µέσω της φορολογίας» 
(Innes 1914, σ. 168). Για το κράτος, το δολάριο είναι µια υπόσχεση «πληρωµής», µια 
υπόσχεση «εξόφλησης», όπως είναι όλα τα άλλα χρήµατα. Ο Innes υποστήριξε ότι 
ακόµα και κάτω από τον κανόνα του χρυσού, δεν είναι ο χρυσός αυτό που υπόσχεται το 
κράτος να καταβάλει: 

 
Είναι αλήθεια ότι όλο το χάρτινο κρατικό χρήµα είναι µετατρέψιµο σε 
χρυσό νόµισµα, αλλά η εξόφληση των χαρτονοµισµάτων σε νοµίσµατα 
χρυσού δεν είναι εξόφληση, αλλά απλώς η ανταλλαγή µιας µορφής 
υποχρέωσης για µια άλλη πανοµοιότυπου χαρακτήρα. (Στο ίδιο, σελ. 
165) 
 

Είτε είναι οι κρατικές υποσχετικές σηµειώσεις εκτυπωµένες σε χαρτί είτε σε χρυσό 
νόµισµα, το χρέος είναι το ίδιο. Ποια είναι, λοιπόν, η φύση των κρατικών υποσχετικών 
σηµειώσεων; Το ζήτηµα αυτό µας οδηγεί στην «ίδια τη φύση της πίστωσης σε ολόκληρο 
τον κόσµο», που είναι «το δικαίωµα του κατόχου της πίστωσης (ο δανειστής) να 
παραδώσει πίσω στον εκδότη του χρέους (ο οφειλέτης) την αναγνώριση ή την 
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υποχρέωση του τελευταίου» (στο ίδιο, σ. 161). Ο κάτοχος ενός νοµίσµατος ή ενός 
πιστοποιητικού έχει το απόλυτο δικαίωµα να πληρώσει οποιοδήποτε χρέος προς το 
κράτος µε το συγκεκριµένο νόµισµα ή πιστοποιητικό, και είναι ακριβώς αυτό το δικαίωµα 
και τίποτε άλλο που δίνει σε αυτά την αξία τους. Είναι αδιάφορο εάν το δικαίωµα αυτό 
αναγνωρίζεται ή όχι από το νόµο, ή ακόµη και αν µπορεί να υπάρξει ένας νόµος που θα 
προσδιόριζε διαφορετικά τη φύση του νοµίσµατος ή του πιστοποιητικού (στο ίδιο, σελ. 
161). 
 
Ως εκ τούτου, µπορούµε να ενσωµατώσουµε τις προσεγγίσεις του κρατικού χρήµατος 
και του πιστωτικού χρήµατος µέσω της αναγνώρισης της «ίδιας της φύσης της 
πίστωσης», η οποία είναι ότι ο εκδότης πρέπει να δεχτεί τις δικές του υποσχετικές 
σηµειώσεις. Τι είναι αυτό, λοιπόν, που είναι τόσο ξεχωριστό για την κυβέρνηση; Η 
κυβερνητική πίστωση «κατατάσσεται συνήθως σε οποιαδήποτε πόλη ελαφρώς 
ψηλότερα από ό, τι τα χρήµατα του τραπεζίτη έξω από την πόλη, όχι διότι 
αντιπροσωπεύει χρυσό, αλλά απλώς και µόνο επειδή οι χρηµατοοικονοµικές διεργασίες 
της κυβέρνησης είναι τόσο εκτεταµένες που απαιτείται παντού κυβερνητικό χρήµα για 
την εξόφληση των φόρων ή άλλων υποχρεώσεων προς την κυβέρνηση» (στο ίδιο, σελ. 
154). Το ιδιαίτερο χαρακτηριστικό του κυβερνητικού χρήµατος, λοιπόν, είναι ότι 
«εξοφλείται µέσω του φορολογικού µηχανισµού» (στο ίδιο, σελ. 154.): «Είναι ο φόρος 
που µεταδίδει στην υποχρέωση την ‘αξία’ του.... Ένα χρηµατικό δολάριο είναι ένα 
δολάριο όχι εξαιτίας του υλικού από το οποίο είναι κατασκευασµένο, αλλά λόγω του 
δολαρίου στο φόρο που έχει επιβληθεί για την εξόφλησή του» (στο ίδιο, σελ. 152). 
 
Αντίθετα, οι ορθόδοξοι οικονοµολόγοι είναι µεταλλιστές (όπως τους αποκαλεί ο Goodhart 
1998), οι οποίοι υποστηρίζουν ότι, µέχρι πρόσφατα, η αξία του κυβερνητικού χρήµατος 
καθοριζόταν από το χρυσό που χρησιµοποιείτο στην παραγωγή των νοµισµάτων ή από 
το χρυσό που κάλυπτε τα χαρτονοµίσµατα. Ωστόσο, παρά την µεγάλη προσοχή που 
έχει αποσπάσει ο κανόνας του χρυσού, στην πραγµατικότητα τέθηκε σε εφαρµογή µόνο 
για ένα σύντοµο χρονικό διάστηµα. Συνήθως, το χρήµα-πράγµα που εκδίδονταν από τις 
αρχές δεν ήταν χρήµα-χρυσός, ούτε υπήρχε οποιαδήποτε υπόσχεση µετατροπής του 
χρήµατος-πράγµα σε χρυσό. Πράγµατι, όπως επέµενε ο Innes, κατά τη διάρκεια του 
µεγαλύτερου µέρους της ιστορίας της Ευρώπης, το χρήµα-πράγµα που εκδίδονταν από 
το κράτος ήταν τα ξύλινα ραβδάκια από φουντουκιές: 
 

Αυτό επικρατεί σε όλη τη διάρκεια της µεσαιωνικής Αγγλίας, όπου η 
τακτική µέθοδος που χρησιµοποιείτο από το κράτος για την αποπληρωµή 
προς έναν πιστωτή ήταν «να καταγράφεται ένα «χρεωστικό ξυλάκι» στο 
Τελωνείο ή σε κάποιο άλλο τµήµα είσπραξης εσόδων—µε άλλα λόγια, 
δίνοντας στον πιστωτή ως αποδεικτικό χρέωσης ένα κοµµατάκι ξύλου 
[που πάνω είχε χαραγµένο το χρέος]. (Innes 1913, σ. 398. Δείτε επίσης 
Robert 1956 και Maddox 1969) 

 
Άλλα χρήµατα-πράγµατα περιλάµβαναν πήλινα δισκία, δέρµα, νοµίσµατα µετάλλου, και 
τα χάρτινα πιστοποιητικά. 
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Αλλά γιατί δεχόταν ο πληθυσµός «άχρηστα» ξυλάκια, πηλό, µέταλλο, δέρµα, ή χαρτί; 
Επειδή όλα αυτά ήταν στοιχεία των υποχρεώσεων του κράτους και πως θα τα δεχτεί για 
την πληρωµή των φόρων και άλλων ειδών χρέους προς το ίδιο. Η βασική δύναµη του 
κράτους ήταν η ικανότητά του να επιβάλει φόρους: «το κράτος µε βάση το πλαίσιο του 
νόµου υποχρεώνει ορισµένα επιλεγµένα άτοµα να γίνουν οφειλέτες του.... Αυτή η 
διαδικασία ονοµάζεται επιβολή φόρων, και τα άτοµα που ως εκ τούτου αναγκάζονται να 
γίνουν οφειλέτες προς το κράτος θα πρέπει, θεωρητικά, να αναζητήσουν τους κατόχους 
των χρεωστικών µέσων µε τα οποία θα αναγνωρίζεται το χρέος εκ µέρους το κράτους» 
(Innes 1913, σ. 398). Σε αντίθεση λοιπόν µε τον ορθόδοξο τρόπο σκέψης, η 
σκοπιµότητα του χρήµατος-πράγµα που εκδίδεται από το κράτος δεν καθορίζεται από 
την εγγενή αξία του, αλλά από την ονοµαστική αξία που διαµορφώνει το ίδιο το κράτος. 
Ούτε επιβλήθηκε το κρατικό χρήµα στο κοινό µέσω νοµικά αναγνωρισµένων 
διαδικασιών. Είναι βεβαίως αλήθεια ότι τα κράτη συχνά υιοθετούν νοµικές διαδικασίες 
µέσων πληρωµής, αλλά αυτές είναι δύσκολο να επιβληθούν και, ως εκ τούτου, συχνά 
αναποτελεσµατικές (Knapp 1924, σ. 111). Η δύναµη του κράτους να επιβάλει φόρο και 
να ανακοινώσει σε τι µορφή θα γίνει δεκτή η καταβολή φόρου είναι επαρκής, και σίγουρα 
έχει το πάνω χέρι από οποιεσδήποτε νοµικές διαδικασίες µέσων πληρωµής.  
 
Όταν το κράτος δηµιουργήσει τη λογιστική µονάδα και προσδιορίσει σε τι µορφή θα 
καταβληθούν οι υποχρεώσεις προς το κράτος, έχει τότε δηµιουργήσει και τις 
απαραίτητες συνθήκες για την ανάπτυξη των αγορών. Όπως υποστήριξε ο Innes, οι 
πιστώσεις και τα χρέη προηγήθηκαν των αγορών, και µάλιστα, δηµιούργησαν την 
ανάγκη για αγορές. Το αρχέγονο χρέος είναι η φορολογική υποχρέωση, η οποία 
δηµιουργεί στη συνέχεια το κίνητρο για ιδιωτικές πιστώσεις και χρέη και µετά για αγορές. 
Τα ιστορικά στοιχεία από την πρώιµη εποχή της Βαβυλωνίας υποδηλώνουν ότι η 
πρώιµες αρχές καθόριζαν τις τιµές για κάθε ένα από τα πιο σηµαντικά προϊόντα και 
υπηρεσίες—ίσως εκείνων που ήταν αποδεκτά για την εκπλήρωση των υποχρεώσεων 
προς τις αρχές (Hudson 2004). Όταν καθιερώθηκαν οι τιµές στο χρήµα, η δηµιουργία 
των αγορών απείχε ένα µόλις βήµα. Αυτό αντιστρέφει τη σειρά που χαρακτηρίζει την 
ορθόδοξη αντίληψη για το χρήµα: πρώτα χρήµα και τιµές, στη συνέχεια αγορές και 
χρήµα-πράγµα (και όχι αγορές και σχετικές τιµές µε βάση την ανταλλαγή, και στη 
συνέχεια χρήµα numeraire και ονοµαστικές τιµές). Το επόµενο βήµα ήταν η αναγνώριση 
από το κράτος ότι θα µπορούσε να εκδώσει το χρήµα-πράγµα για την αγορά του 
επιθυµητού µίγµατος, και στη συνέχεια να δέχεται το ίδιο χρήµα-πράγµα για τις 
πληρωµές των φόρων από τους πολίτες. Αυτή η εξέλιξη θα προωθούσε ακόµη 
περισσότερο την ανάπτυξη των αγορών επειδή εκείνοι µε φορολογικές υποχρεώσεις, 
αλλά χωρίς τα αγαθά και τις υπηρεσίες που επιθυµούσε να αγοράσει το κράτος, θα 
έπρεπε να παράγουν για την αγορά προκειµένου να αποκτήσουν τα µέσα για να 
πληρώσουν τις υποχρεώσεις τους προς το κράτος. 
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Η ανάπτυξη της κεντρικής τράπεζας και η εξέλιξη του σύγχρονου 
χρηµατοπιστωτικού συστήµατος  
 
Ας στρέψουµε την προσοχή µας τώρα στη δηµιουργία ενός χρηµατικού συστήµατος στα 
πρώτα στάδια της ανόδου του καπιταλισµού στην Ευρώπη. Συγκεκριµένα, θα 
εξετάσουµε την περίοδο από το 1200 έως το 1700, από την άνοδο των τραπεζών έως 
την ανάπτυξη της κεντρικής τράπεζας. Την περίοδο εκείνη τέθηκαν επίσης τα θεµέλια για 
την µετάβαση από ένα πολύ αδύναµο κράτος προς το σύγχρονο κράτος. Ο Gardiner 
(2004) προβάλει το επιχείρηµα ότι οι δύο αυτές εξελίξεις συνδέονταν µε σηµαντικούς 
τρόπους, κάτι το οποίο εµείς δεν θα διερευνήσουµε λεπτοµερώς εδώ. Ωστόσο, είναι 
σηµαντικό να διαχωρίσουµε την οικονοµική κατάσταση των πρώτων ευρωπαϊκών 
κυβερνήσεων ότι αυτή των διοικητικών αρχών της αρχαίας Βαβυλώνας, της Ρώµης, 
ακόµα και της Ελλάδας. Με την αξιοσηµείωτη εξαίρεση των ισχυρότερων Ιταλικών 
πόλεων, οι ευρωπαϊκές κυβερνήσεις συχνά έπρεπε να δανείζονται από τις τράπεζες 
επειδή δεν είχαν την εµπιστοσύνη του πληθυσµού λόγω της συχνής αθέτησης των 
υποχρεώσεών τους. Ως εκ τούτου, για την περίοδο που εµείς αναλύουµε εδώ, τα κράτη 
δεν µπορούσαν πάντα να βασίζονται στην ικανότητα να εκδίδουν χρήµα εκφρασµένο σε 
υποσχετικές σηµειώσεις προκειµένου να χρηµατοδοτήσουν τις δαπάνες. Ενώ παραµένει 
αληθές ότι οι κυβερνήσεις ως επί το πλείστον δαπανούσαν µε το να εκδίδουν 
υποσχετικές σηµειώσεις (συχνά µε τη µορφή των χρεωστικών ράβδων), πολύ συχνά 
αντιµετώπιζαν χρηµατοοικονοµικούς περιορισµούς τους οποίους τους ξεπερνούσαν µε 
την έκδοση υποσχετικών σηµειώσεων απευθείας στις τράπεζες, οι οποίες στη συνέχεια 
µεσολαβούσαν για την έκδοση τραπεζικών υποσχετικών σηµειώσεων για τη 
χρηµατοδότηση των δαπανών του στέµµατος. Γι αυτό και είναι αδύνατη µια αφήγηση της 
ιστορίας του χρήµατος κατά την περίοδο αυτή χωρίς µια σηµαντική αναφορά στο 
ιδιωτικό πιστωτικό σύστηµα (Lane και Mueller 1985, Usher 1953, Gardiner 2004, Wray 
1990). 
 
Ξεκινάµε µε µια θεωρητική ανάλυση της φύσης του νοµισµατικού συστήµατος και στη 
συνέχεια στρέφουµε την προσοχή µας στην άνοδο των τραπεζών και των κεντρικών 
τραπεζών. 
 
Μια λογιστική µονάδα, η ιδιωτική, απαλλοτριώσιµη ιδιοκτησία (που δηµιουργεί 
υπαρξιακή ανασφάλεια στον πραγµατικό κόσµο σε όλη τη διάρκεια του ιστορικού 
χρόνου) και η µισθωτή εργασία παρέχουν τις συνθήκες που απαιτούνται για τη 
χρηµατική παραγωγή και δηµιουργούν την ανάγκη για συσσώρευση. Η συσσώρευση 
αποθεµατικών από ρευστά περιουσιακά στοιχεία («χρήµατα-πράγµατα») εκφρασµένα σε 
µια λογιστική µονάδα αυξάνει την ατοµική ασφάλεια και µειώνει την εξάρτηση του 
δανεισµού από άλλους: κάθε ιδιοκτήτης προσπαθεί να «δηµιουργήσει τα δικά του 
αποθεµατικά ως πηγή ασφάλειας που θα τον προστατεύσουν, σε ένα άγνωστο µέλλον, 
από την ανάγκη να ζητήσει πίστωση από άλλους εξίσου αποµονωµένους ιδιοκτήτες» 
(Heinsohn και Steiger 1989, σ. 192). Τα αποθεµατικά αποτελούνται από µέσα 
ανταλλαγής και µέσα πληρωµών που εκφράζονται σε λογιστικές µονάδες. (Μπορεί να 
είναι ιδιωτικές υποσχετικές σηµειώσεις ή αξιώσεις προς την κυβέρνηση.) 
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Αυτά τα αποθεµατικά ασφαλείας διατηρούν τον δανεισµό ως στήριγµα σε προσωρινά 
µειονεκτούντα άτοµα. Ο δανεισµός πραγµατοποιείται µε ένα επιτόκιο που καθορίζεται 
από τον κίνδυνο που αναλαµβάνει ο δανειστής µε το να αποχωριστεί τα αποθεµατικά 
του, που αποτελούν ένα µαξιλάρι ασφαλείας. Τα επιτόκια επίσης σηµαίνουν ότι ο 
οφειλέτης θα πρέπει να παράγει παραπάνω από ότι χρειάζεται για τη διαβίωσή του 
προκειµένου να καλύψει τους τόκους και την επιστροφή του κεφαλαίου. Η διαδικασία 
αυτή δηµιουργεί µια λογική συσσώρευσης σε κάθε κοινωνία στην οποία το µεγαλύτερος 
µέρος του χρήµατος δηµιουργείται στα πλαίσια µιας σύµβασης που παρέχει «χρήµα 
τώρα για περισσότερο χρήµα αργότερα» και όπου η παραγωγή περιλαµβάνει πάντα 
«χρήµα τώρα για περισσότερο χρήµα αργότερα». Αν η συσσώρευση καταρρεύσει, οι 
ονοµαστικές αυτές συµβάσεις δεν θα µπορούν να καλυφθούν. 
 
Η λογική του χρηµατικού συστήµατος, λοιπόν, προϋποθέτει ότι η ονοµαστική προσφορά 
του χρήµατος θα αυξηθεί κατά τουλάχιστον το ποσό που απαιτείται για την κάλυψη της 
επέκτασης των εισοδηµάτων λόγω της αύξησης του εισοδήµατος εξαιτίας των τόκων. Αν 
δεν γίνει, µια κρίση θα πρέπει να θεωρείται αναπόφευκτη. Η χρηµατική παραγωγή δεν 
µπορεί να περιορίζεται από µια σταθερή προσφορά χρήµατος, ούτε από το 
εµπορευµατικό χρήµα, η ποσότητα του οποίου επεκτείνεται µόνο µετά από νέες 
ανακαλύψεις, γιατί αυτό θα καθιστούσε αδύνατη την εκπλήρωση των συµβατικών 
υποχρεώσεων προς την καταβολή των τόκων. Αλλά δεδοµένου ότι οι δεσµεύσεις αυτές 
είναι υπό τη µορφή µιας λογιστικής µονάδας, η προσφορά της οποίας καθορίζεται κατά 
κύριο λόγο στις ιδιωτικές συµβάσεις µεταξύ οφειλετών και πιστωτών, η αύξηση του 
χρήµατος δεν µπορεί να ελεγχθεί παρά µόνο µε την παρέµβαση στις ιδιωτικές 
πρωτοβουλίες όσον αφορά τις συµβάσεις: η ποσότητα της λογιστικής µονάδας του 
σιταριού δεν µπορεί να περιοριστεί από την ποσότητα του σίτου που υπάρχει. Αντίθετα, 
η ποσότητα της λογιστικής µονάδας του σιταριού που δηµιουργήθηκε από συµβάσεις 
περιορίζεται από την προθυµία του δανειστή να δεχθεί την υπόσχεση «περισσότερου 
χρήµατος» αργότερα υπό τη µορφή τόκων. Οι ίδιες αρχές επικρατούν ανεξάρτητα από 
τη χρηµατική λογιστική µονάδα που έχει επιλεγεί (εάν είναι το δολάριο ή το γιεν), και 
ανεξάρτητα από το µέσο ανταλλαγής που χρησιµοποιείται (χαρτονοµίσµατα, τραπεζικές 
καταθέσεις, χρυσά νοµίσµατα, ή κρατικό χρήµα). 
  
Καθώς το λογιστικό χρήµα αντιπροσωπεύει τους όρους στους οποίους είναι 
εκφρασµένες οι υποσχέσεις για αποπληρωµή ή ανταλλαγή, ο καθένας µπορεί να 
δηµιουργήσει χρήµα εφόσον οι υποχρεώσεις ενός ατόµου γίνονται αποδεκτές από µια 
αντισυµβαλλόµενη πλευρά η οποία είναι πρόθυµη να συµµετάσχει σε ένα προθεσµιακό 
συµβόλαιο. Έτσι, µε τη δηµιουργία του χρήµατος, µπορεί κανείς να «ξοδεύει τώρα και να 
πληρώνει αργότερα». Το «χρήµα» που θα παραδοθεί αύριο θα λάβει τη µορφή ενός 
µέσου πληρωµών που µπορεί να επιτευχθεί µε την ανταλλαγή στην αγορά. Ενώ οι 
πρώτες «ιδιωτικές» χρηµατικές υποχρεώσεις ήταν απλά συµβάσεις µεταξύ δύο 
πλευρών, σταδιακά, οι ιδιωτικά διαµορφωµένες υποχρεώσεις (εκφρασµένα σε λογιστικό 
χρήµα σιταριού) άρχισαν να κυκλοφορούν και να λειτουργούν ως µέσα ανταλλαγής και 
ως µέσα πληρωµών.  
 



	
  

	
  

29	
  

Προκειµένου να ενισχυθεί η δυνατότητα της κυκλοφορίας του ιδιωτικού χρήµατος 
εκφρασµένο σε υποχρεώσεις, οι υποσχετικές σηµειώσεις γίνονται «αποδεκτές» από 
αξιόπιστα άτοµα ή οργανισµούς µέσω µιας έγκρισης που εγγυάται τις υποσχετικές 
σηµειώσεις. Ένα πρωταρχικό παράδειγµα υποχρεώσεων ιδιωτικής δηµιουργίας που 
κυκλοφόρησε µεταξύ τρίτων είναι η εγχώρια συναλλαγµατική.24 Η συναλλαγµατική 
δηµιουργήθηκε ως µέρος ενός προθεσµιακού συµβολαίου το οποίο είναι γραµµένο σε 
όρους της χρηµατικής λογιστικής µονάδας και η οποία µπορεί να κυκλοφορεί µεταξύ 
τρίτων ως µέσο πληρωµής και ως µέσο συναλλαγής, ή µπορεί να διατηρηθεί ως 
απόθεµα πλούτου. Η υποχρέωση που εκπροσωπείται από τη συναλλαγµατική θα 
αποσυρθεί µε τη χρήση ενός µέσου πληρωµής, και στο σηµείο αυτό η χρηµατική 
λογιστική µονάδα που είχε δηµιουργηθεί ως µέρος του προθεσµιακού συµβολαίου 
καταστρέφεται. 
 
Αυτό ονοµάζεται «εξαργύρωση». Όταν κάποιος χρωστάει σε κάποιον άλλον, ο οφειλέτης 
χρειάζεται µόνο να αποκτήσει µια υποσχετική σηµείωση του πιστωτή για να 
«εξαργυρώσει» τη δική του υποσχετική σηµείωση. Αν κάποιος δεν µπορεί να βρει µια 
υποσχετική σηµείωση του πιστωτή, τότε πρέπει να προσφέρει µια αποδεκτή υποσχετική 
σηµείωση ενός άλλου οφειλέτη. Στην πράξη, κάποιος χρησιµοποιεί συχνά τις 
υποσχετικές σηµειώσεις που εκδίδονται είτε από την κυβέρνηση είτε από τις τράπεζες 
για να εξαργυρώσει τις δικές του υποσχετικές σηµειώσεις. Αν ο πιστωτής αρνηθεί να 
δεχτεί πληρωµή για τη δική του υποσχετική σηµείωση, ή κάποιου άλλου που 
προηγουµένως είχε συµφωνήσει να δεχτεί την πληρωµή, αυτό θεωρείται στάση 
πληρωµών. Από την πλευρά του οφειλέτη, στάση πληρωµών είναι επίσης η αποτυχία 
πληρωµής σε µια συµφωνηµένη υποσχετική σηµείωση.  
 
Αυτό µας φέρνει στο κύριο πρόβληµα της ιδιωτικής υποσχετικής σηµείωσης εκφρασµένη 
σε χρήµα όταν χρησιµοποιείται ως µέσο πληρωµής, µέσο συναλλαγών, ή ως απόθεµα 
πλούτου: ο εκδότης της µπορεί να κάνει στάση πληρωµών. Για την περαιτέρω αύξηση 
της κυκλοφορίας των ιδιωτικών υποσχετικών σηµειώσεων, αυτές µπορούν να 
µετατρέπονται υπό συγκεκριµένες συνθήκες σε άλλα µέσα ανταλλαγής. Έτσι, οι πρώτες 
ιδιωτικές υποχρεώσεις, που υπολογίζονταν µε το στάρι ως τη λογιστική µονάδα, θα 
µετατρέπονται σε σιτάρι. Αργότερα, αυτές θα µετατρέπονται σε υποσχετικές σηµειώσεις 
που θα εκδίδονται από τους ναούς, τα παλάτια, ή τα κράτη. Τέλος, µετά την ανάπτυξη 
των κερµάτων µε σφραγίδα, ή άλλων εύκολα αναγνωρίσιµων κρατικών υποσχετικών 
σηµειώσεων, οι ιδιωτικές υποχρεώσεις θα µπορούν να µετατρέπονται σε νόµισµα. Σε 
όλα τα στάδια, όµως, οι ιδιωτικές υποχρεώσεις µετατρέπονταν επίσης σε άλλες ιδιωτικές 
υποχρεώσεις—συνήθως σε εκείνες που είχαν εκδοθεί από σχετικά πιο αξιόπιστα άτοµα 
και ιδρύµατα. 
 
Με την ανάπτυξη των πολύτιµων µεταλλικών κερµάτων, φτάνουµε τελικά στο στάδιο των 
«χρυσοχόων», από όπου ξεκινάει η ορθόδοξη θεωρία, µε το εµπορευµατικό χρήµα (ο 
χρυσός) που έχει κατατεθεί µε τον χρυσοχόο, ο οποίος ανακαλύπτει τη «διαδικασία 
επέκτασης των καταθέσεων».25 Στην πραγµατικότητα, η διαδικασία είναι ακριβώς η 
αντίστροφη. Ένα νόµισµα δεν θα µπορούσε να εξελιχθεί πριν από την εµφάνιση µιας 
χρηµατικής λογιστικής µονάδας. Οι ιδιωτικές υποχρεώσεις που δηµιουργήθηκαν στο 
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πλαίσιο συµβάσεων κυκλοφόρησαν πριν και µαζί µε τα νοµίσµατα—όπως τα πολύτιµα 
µεταλλικά νοµίσµατα µε σφραγίδα—ως µέσα ανταλλαγής και µέσα πληρωµών. Το 
πολύτιµο µεταλλικό κέρµα αναπτύχθηκε για τεχνικούς και ίσως πολιτικούς λόγους, αλλά 
γίνεται αποθεµατικό χρήµα επειδή το ιδιωτικό πιστωτικό χρήµα υπόκειται σε κίνδυνο 
αθέτησης και συναλλαγµατικό κίνδυνο. (Με άλλα λόγια, ο κάτοχος του ιδιωτικού 
πιστωτικού χρήµατος αντιµετωπίζει τον κίνδυνο ότι η αξία αυτού του χρήµατος θα 
µειωθεί σε σχέση µε τη λογιστική µονάδα. Δείτε Peacock [2006] για µια συζήτηση 
σχετικά µε την προέλευση των νοµισµάτων.) Η ουσία δεν είναι ότι οι καταθέσεις ενός 
πολύτιµου εµπορευµατικού µετάλλου επιτρέπουν στις τράπεζες να δηµιουργήσουν 
δάνεια και πιστωτικό χρήµα, αλλά, αντιθέτως, ότι τα δάνεια και το πιστωτικό χρήµα 
δηµιουργούν την επιθυµία να διατηρηθούν µικρά αποθέµατα µεταλλικού χρήµατος 
προκειµένου να διασφαλιστεί η µετατρεψιµότητα. 
 
Αλλά ο χρυσός δεν είναι χρήµα και ούτε έχει ποτέ υπάρξει ως χρήµα. Το χρήµα είναι η 
κοινωνικά καθορισµένη λογιστική µονάδα, αλλά όλες οι ιδιωτικές υποχρεώσεις που 
εκδίδονται και είναι εκφρασµένες σε χρήµα εκθέτουν τον κάτοχό τους τουλάχιστον σε 
κάποιο κίνδυνο, και, προκειµένου να γίνει υποφερτός αυτός ο κίνδυνος, το πιστωτικό 
χρήµα γίνεται µετατρέψιµο σε άλλες µορφές περιουσιακών στοιχείων εκφρασµένα σε 
χρήµα. Το νόµισµα του σύγχρονου κράτους αποτελεί την αναπαράσταση του κοινωνικού 
µέτρου της αξίας που είναι απαλλαγµένο από κίνδυνο. Ως εκ τούτου, επιλέγεται ως το 
«απόλυτο» στήριγµα για το πιστωτικό χρήµα. 
 
Η ποσότητα του κρατικού νοµίσµατος που είναι διαθέσιµη συνήθως δεν περιορίζει την 
προσφορά του πιστωτικού χρήµατος. Αυτό σηµαίνει ότι η χονδρική µετατροπή 
(«ρευστοποίηση») των ιδιωτικών υποσχετικών σηµειώσεων δεν µπορεί να επιτευχθεί 
στο σύνολό της. Δηλαδή, µια οικονοµία πιστωτικού χρήµατος βασισµένη σε ένα 
αποθεµατικό εµπόρευµα (ο χρυσός) καταρρέει, αν υπάρχουν προσπάθειες µετατροπής. 
Ωστόσο, η µείωση της εµπιστοσύνης µπορεί να οδηγήσει σε «επιδροµή» του πιστωτικού 
χρήµατος, που δεν µπορεί να επιτευχθεί µέσω της ρευστοποίησης. Αντιθέτως, ένα 
αξιόπιστο άτοµο ή ίδρυµα θα προσπαθήσει να καθησυχάσει τους φόβους των κατόχων 
πιστωτικού χρήµατος µε την πιστοποίηση της οικονοµικής ευρωστίας αυτού που εκδίδει 
το χρήµα. Εάν η εµπιστοσύνη δεν µπορεί να αποκατασταθεί, ο εκδότης θα δηλώσει 
πτώχευση και το πιστωτικό χρήµα θα χάσει την αξία του. Αυτό θα µπορούσε να 
δηµιουργήσει επιπλέον επιδροµές, θα µπορούσε να εξελιχθεί σε µια κατάσταση 
χρηµατοοικονοµικού πανικού, και θα µπορούσε να οδηγήσει σε αποπληθωρισµό του 
χρέους. 
 
Όπως και στην περίπτωση όλων των άλλων καπιταλιστικών χωρών, η Αγγλία ανέπτυξε 
ένα «πυραµιδικό» χρηµατοπιστωτικό σύστηµα (Foley 1989, Wray 1990). Κάθε 
οικονοµικός φορέας εκδίδει υποχρεώσεις που µετατρέπονται σε υποχρεώσεις κάποιου 
άλλου φορέα που βρίσκεται ψηλότερα στην πυραµίδα. Έτσι, µια εταιρεία θα κάνει τις 
υποχρεώσεις της µετατρέψιµες στα χαρτονοµίσµατα της χώρας. Οι τράπεζες της χώρας, 
µε τη σειρά τους, θα κάνουν τα τραπεζογραµµάτια τους µετατρέψιµα σε 
τραπεζογραµµάτια που εκδίδονται από τις τράπεζες του Λονδίνου.26 Οι τράπεζες του 
Λονδίνου θα κρατήσουν τα «αποθεµατικά» των τραπεζών της χώρας, οι οποίες 
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περιλαµβάνουν µετοχές, οµόλογα, και τραπεζογραµµάτια και καταθέσεις των τραπεζών 
του Λονδίνου. Εάν ξεκινούσε µια επιδροµή σε µια τράπεζα της χώρας, η τράπεζα στο 
Λονδίνο θα δάνειζε τα τραπεζογραµµάτια της έναντι των αποθεµατικών που έχει η 
τράπεζα της χώρας. Ωστόσο, η ρύθµιση αυτή δεν επαρκούσε για να τεθεί τέλος στις 
περιοδικές χρηµατοοικονοµικές κρίσεις. Το προφανές πρόβληµα µε έναν ιδιωτικό 
δανειστή εσχάτης προσφυγής είναι ότι η ικανότητά του να σταµατήσει τις επιδροµές 
εκδίδοντας τις υποχρεώσεις του είναι πάντα περιορισµένη. Πρώτον, πρέπει να ανησυχεί 
σχετικά µε την καθαρή αξία τους, και δεύτερο, θα πρέπει να ανησυχεί για µια επιδροµή 
στα δικά του τραπεζογραµµάτια.27 
 
Η ικανότητα των πρώιµων ευρωπαϊκών κρατών (από το µεσαίωνα έως την Αναγέννηση) 
να εκδίδουν υποσχετικές σηµειώσεις εκφρασµένες σε χρήµα ήταν µερικές φορές έντονα 
περιορισµένη. Τα άτοµα και τα θεσµικά όργανα ήταν απρόθυµα να αποδεχθούν µεγάλο 
όγκο κρατικών υποχρεώσεων, εν µέρει λόγω της συχνής τάσης των κρατών να 
δηλώνουν στάση πληρωµών. Είναι πιθανό ότι ο «κανόνας του χρυσού» υιοθετήθηκε εν 
µέρει προκειµένου να µειωθεί ο φόβος της κρατικής χρεοκοπίας (αν και το πιθανότερο 
είναι ότι υιοθετήθηκε προκειµένου να επιτραπεί η κυκλοφορία των κρατικών 
υποσχετικών σηµειώσεων έξω από την δική τους κυρίαρχη επικράτεια) (Wray 2004). 
Ακόµη και µε τον κανόνα του χρυσού, τα κράτη εξέδιδαν συνήθως «παραστατικά» 
νοµίσµατα: ήταν νοµίσµατα τα οποία εµπεριείχαν µικρότερη ποσότητα πολύτιµου 
µετάλλου από την υποσχόµενη αξία τους σχετικά µε τη λογιστική µονάδα. Στην 
πραγµατικότητα, τα νοµίσµατα αυτά δεν ήταν τίποτα άλλο από κρατικό χρέος—
υποσχετικές σηµειώσεις µε σφραγίδα χρυσού. (Στην περίπτωση αυτή, το κέρµα δεν ήταν 
στην πραγµατικότητα διαφορετικό από το χαρτί που χρησιµοποιούνταν για την 
καταγραφή των προθεσµιακών συµβάσεων. Τα κέρµατα ήταν απλά η φυσική απόδειξη 
των συµβάσεων χρέους. Αυτός είναι ο λόγος που είχαν συχνά αγελάδες ή άλλα φυσικά 
αντικείµενα τυπωµένα πάνω τους—πολύ πριν αρχίσουν να φέρουν τα νοµίσµατα την 
κεφαλή του βασιλιά). Ωστόσο, εκείνοι που λάµβαναν τα νοµίσµατα αντιµετώπιζαν πάντα 
τον κίνδυνο ότι, σε κάποια µεταγενέστερη ηµεροµηνία, ο βασιλιάς θα δήλωνε 
χαµηλότερη αξία, σχετικά µε τη λογιστική µονάδα, για τα παραστατικά νοµίσµατα. 
Πράγµατι, η ιστορική εµπειρία αποκαλύπτει ότι συχνά οι κυβερνήσεις προσπαθούσαν να 
αποκτήσουν αγοραστική δύναµη µέσω αυτής της µεθόδου (που αποκαλείται η 
διαδικασία «crying down» του νοµίσµατος).28 
 
Η αδυναµία της απόκτησης αγοραστικής δύναµης µέσω της δηµιουργίας του 
παραστατικού χρήµατος λύθηκε µε την ανάπτυξη των κεντρικών τραπεζών στα τέλη του 
17ου αιώνα. Μετά τη στάση πληρωµών που κήρυξε ο βασιλιάς της Αγγλίας για τα 
χρεωστικά ξυλάκια, η Τράπεζα της Αγγλίας δηµιουργήθηκε αρχικά για να παρέχει 
αγοραστική δύναµη στο κράτος µε την αγορά δηµόσιου χρέους και την έκδοση 
χαρτονοµισµάτων. Ως αντάλλαγµα, χορηγήθηκαν στην τράπεζα διάφορα µονοπωλιακά 
δικαιώµατα και άλλα πλεονεκτήµατα. Ίσως το πιο σηµαντικό πλεονέκτηµα ήταν το 
αποκλειστικό δικαίωµα της έκδοσης χαρτονοµισµάτων στο Λονδίνο. (Σε άλλες χώρες, τα 
ιδιωτικά χαρτονοµίσµατα τέθηκαν εκτός κυκλοφορίας µέσω της φορολόγησης, δίνοντας 
και πάλι de facto µονοπωλιακά δικαιώµατα στις κεντρικές τράπεζες όσον αφορά την 
έκδοση χαρτονοµισµάτων). Δεδοµένου ότι το Λονδίνο ήταν το χρηµατοοικονοµικό 
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κέντρο, και καθώς οι τράπεζες της χώρας είχαν ήδη «πυραµιδοποιήσει» τις 
υποχρεώσεις στο Λονδίνο, η Τράπεζα της Αγγλίας έγινε η αποθεµατική τράπεζα. Αυτή η 
εξέλιξη προσέφερε ουσιαστικά αγοραστική δύναµη στο κράτος αφού η Τράπεζα της 
Αγγλίας µπορούσε να αγοράσει δηµόσιο χρέος, µε τα τραπεζογραµµάτια της 
(εκφρασµένα σε χρηµατικές λογιστικές µονάδες) να λειτουργούν ως παραστατικό χρήµα 
που ήταν πάντοτε επιθυµητό διότι λειτουργούσε ως αποθεµατικό. Σταδιακά, ένα «µονο-
αποθεµατικό» σύστηµα αναπτύχθηκε, µε τις υποχρεώσεις της Τράπεζας της Αγγλίας να 
λειτουργούν ως το πρωταρχικό αποθεµατικό και ως η κορυφή της πυραµίδας του 
χρέους (Wray 1990). Αυτή είναι η πρωτότυπη διάταξη που επικρατεί τώρα σε όλες τις 
καπιταλιστικές χώρες. 
 
Σε όλες τις χρηµατικές οικονοµίες, λοιπόν, το χρήµα είναι µια λογιστική µονάδα που 
δηµιουργήθηκε µε την υπόσχεση της πληρωµής. Μια πυραµίδα δοµηµένη πάνω σε 
αυτές τις υποσχέσεις εξελίσσεται, µε την κάθε µία εξ αυτών να στηρίζεται (ή να 
µετατρέπεται) από µια υπόσχεση που βρίσκεται ψηλότερα στην πυραµίδα. Γενικά, µόνο 
οι υποχρεώσεις που εκδίδονται από εκείνους που είναι σχετικά ψηλά στην πυραµίδα θα 
κυκλοφορήσουν ως µέσο πληρωµών και ως µέσο ανταλλαγής. Με την πάροδο του 
χρόνου, ο τύπος των υποχρεώσεων που θα κυκλοφορούν θα περιοριστεί στα ψηλότερα 
σηµεία της πυραµίδας. Έτσι λοιπόν, το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα εξελίχθηκε από ένα 
σύστηµα όπου υπήρχε µια ευρεία ποικιλία των τύπων των υποχρεώσεων που 
κυκλοφορούσαν σε ένα σύστηµα όπου οι κρατικές υποχρεώσεις και οι υποχρεώσεις των 
τραπεζών αποτελούν τη συντριπτική πλειονότητα της προσφοράς που κυκλοφορεί ως 
µέσα πληρωµών και µέσα ανταλλαγής.29 Ωστόσο, η τάση έχει αντιστραφεί τις τελευταίες 
δεκαετίες, τουλάχιστον για ορισµένους σκοπούς, καθώς οι υποχρεώσεις του «σκιώδους 
τραπεζικού συστήµατος» άρχισαν να γίνονται όλο και περισσότερο αποδεκτές.  
 
Το «παραστατικό» χρήµα της κεντρικής τράπεζας, όπως όλο το ιδιωτικά 
κατασκευασµένο χρήµα, είναι απλώς µια υποσχετική σηµείωση—ένα χρέος που είναι 
εκφρασµένο σε χρηµατική λογιστική µονάδα. Με άλλα λόγια, το χρήµα της κεντρικής 
τράπεζας και το ιδιωτικό χρήµα ήταν πάντα «παραστατικό» χρήµα. Ενώ οι πρώτες 
κεντρικές τράπεζες δηµιουργήθηκαν για να προσφέρουν χρηµατοδότηση στο κράτος, 
σταδιακά ανακάλυψαν ότι η θέση τους στην κορυφή της χρηµατοπιστωτικής πυραµίδας 
τούς έδωσε τη δυνατότητα να λειτουργούν ως δανειστές της έσχατης προσφυγής.30 
Καθώς ήταν σε θέση ουσιαστικά να προσφέρουν απεριόριστη ποσότητα αποθεµατικών 
απλά και µόνο µε την έκπτωση των περιουσιακών στοιχείων των άλλων τραπεζών, 
µπορούσαν ανά πάσα στιγµή να σταµατήσουν µια επιδροµή. Αυτή η εξέλιξη αυξάνει 
σηµαντικά τη σταθερότητα του καπιταλιστικού συστήµατος καθώς προσφέρει λύση στο 
κύριο πρόβληµα ενός εµπορευµατικού αποθεµατικού συστήµατος: η προσφορά των 
αποθεµατικών γίνεται ελαστική. Αυτό δεν σηµαίνει, ωστόσο, ότι η κεντρική τράπεζα 
ελέγχει την προσφορά των υποχρεώσεων που εκδίδεται σε ιδιωτικό χρήµα—η ποσότητα 
των υποχρεώσεων της Οµοσπονδιακής Τράπεζας δεν περιορίζει την προσφορά της 
χρηµατικής λογιστικής µονάδας (σε δολάρια), όπως δεν περιόριζε η προσφορά του 
σιταριού την προσφορά της χρηµατικής λογιστικής µονάδας σε στάρι. Σηµαίνει, απλώς, 
ότι η «accommodative» κεντρική τράπεζα µπορεί να αποτρέψει τον πληθωρισµό χρέους, 
ενώ ένα εµπορευµατικό αποθεµατικό σύστηµα δεν µπορεί να το κάνει επειδή η 
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προσφορά του εµπορευµατικού χρήµατος δεν µπορεί να καλύψει την ανάγκη για 
αποθεµατικά. Βοηθά επίσης στο να περιοριστούν οι τύποι των υποχρεώσεων που θα 
κυκλοφορήσουν, καθώς αυτές που φέρουν εγγύηση από την κεντρική τράπεζα θα 
τείνουν να εκτοπίσουν άλλους τύπους υποχρεώσεων.  
 
Ένα σύστηµα που στηρίζεται στη συσσώρευση λειτουργεί πιο οµαλά εάν αποφεύγεται η 
δυναµική του αποπληθωρισµού του χρέους. Ο σκοπός της συσσώρευσης σε µια 
καπιταλιστική οικονοµία δεν είναι η συσσώρευση αντικειµένων. Η συσσώρευση έχει 
µόνο ένα σκοπό: «να καταλήξει κανείς µε περισσότερο χρήµα από ό, τι είχε όταν 
ξεκίνησε» (Keynes 1979, σ. 891). Το «χρήµα» που θα συσσωρευτεί αποτελείται από 
περιουσιακά στοιχεία εκφρασµένα σε χρηµατική λογιστική µονάδα, που είναι η κοινωνική 
µέτρηση του πλούτου. Μια επιδροµή στη ρευστότητα παράγει χρεοκοπίες και σταµατά 
τη διαδικασία συσσώρευσης. Εάν η διαδικασία αυτή επεκταθεί, µπορεί να οδηγήσει 
ακόµη και σε σηµαντική συρρίκνωση της συσσώρευσης του πλούτου.31 Ένα σύστηµα 
που βασίζεται σε αποθεµατικά εµπορευµατικού χρήµατος θα βιώσει ανά περιόδους 
φαινόµενα αποπληθωρισµού του χρέους. Σε αντίθεση, ένα κεντρικό τραπεζικό 
αποθεµατικό σύστηµα δεν θα βιώσει αποπληθωρισµού του χρέους, και εποµένως 
στηρίζει τη συσσώρευση. Μια «accommodative» προσφορά αποθεµατικών είναι 
καλύτερο ως σύστηµα από το εµπορευµατικό (ο χρυσός) αποθεµατικό σύστηµα διότι 
εξαλείφει τη µη συσσώρευση σε συνολικό επίπεδο. Μια «accommodative» προσφορά 
αποθεµατικών είναι όντως απαραίτητη, και στο βαθµό που η κεντρική τράπεζα 
προσπαθεί να περιορίσει την αύξηση των αποθεµατικών, εγκαταλείψει ουσιαστικά την 
ευθύνη της για τη διατήρηση της συσσώρευσης. 
 
Όταν το πιστωτικό χρήµα είναι εκφρασµένο σε χρηµατική λογιστική µονάδα, η 
ονοµαστική του αξία µπορεί να µειωθεί µόνο όταν υποτιµηθεί σε σχέση µε τη χρηµατική 
λογιστική µονάδα (για παράδειγµα, λόγω του φόβου ότι ο εκδότης του θα χρεοκοπήσει). 
Ωστόσο, µε τον κανόνα του χρυσού, ορισµένες ιδιωτικές υποχρεώσεις έγιναν 
µετατρέψιµες σε νοµίσµατα.32 Όπως αναφέρθηκε, η υποτίµηση των νοµισµάτων ήταν 
συνήθης φαινόµενο στη µεσαιωνική Ευρώπη, το οποίο αποτέλεσε έναν επιπλέον τρόπο 
µέσω του οποίου µπορούσε να απολέσει την αξία του το πιστωτικό χρήµα, καθώς 
οποιοδήποτε πιστωτικό χρήµα εκφρασµένο στο υποτιµηµένο κέρµα θα έχανε την αξία 
του σε σχέση µε τη χρηµατική λογιστική µονάδα. Από την άλλη µεριά, ο οφειλέτης του 
οποίου οι υποχρεώσεις ήταν εκφρασµένα στη λίρα διαπίστωνε ότι η αποπληρωµή, όσον 
αφορά ένα υποτιµηµένο (ασηµένιο σελίνι) νόµισµα, γινόταν πιο δύσκολη, αυξάνοντας 
την πιθανότητα αθέτησης. Στη µεσαιωνική Ευρώπη, υπήρχαν και οι δύο τύποι του 
ιδιωτικού πιστωτικού χρήµατος. Ένα µέρος του πιστωτικού χρήµατος ήταν εκφρασµένο 
στη λογιστική µονάδα, ενώ άλλο µέρος ήταν εκφρασµένο σε νοµίσµατα. Το «διπλό» 
σύστηµα που αποτελείται από µια αµετάβλητη λογιστική µονάδα αλλά µε νοµισµατικό 
χρήµα η αξία του οποίου σε σχέση µε τη χρηµατική λογιστική µονάδα µπορεί να αλλάξει 
από µια προκήρυξη, δεν ήταν ευνοϊκό για ένα οικονοµικό σύστηµα που βασίζεται σε 
πιστοληπτικές σχέσεις. Όπως υποστήριξε ο Cipolla (1956, σελ. 50), ένα σύστηµα που 
βασίζεται σε ένα σταθερό νόµισµα ευνοεί τους πιστωτές και τους ραντιέρηδες, ενώ ένα 
σύστηµα που βασίζεται στην υποτίµηση του νοµίσµατος ευνοεί τους οφειλέτες και τους 
επιχειρηµατίες. Στην πραγµατικότητα, αυτά τα αποκλίνοντα αποτελέσµατα αναδύονται 
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επειδή το σύστηµα βασίζεται σε χρηµατική λογιστική µονάδα, αλλά τα χρέη θα 
µπορούσαν να καταγραφτούν µε τους όρους του νοµίσµατος (το οποίο µπορεί να 
υποτιµηθεί) ή µε τους όρους της λογιστικής µονάδας.  
 
Ο Polanyi (1968) αναφέρεται στην προσπάθεια της εµπορευµατοποίησης του χρήµατος 
καθώς οι χώρες σε όλη την Ευρώπη καθιέρωσαν τον κανόνα του χρυσού. Τα νοµίσµατα 
και τα τραπεζογραµµάτια µπορούσαν να µετατραπούν σε χρυσό σε καθορισµένη 
συναλλαγµατική ισοτιµία, στο πλαίσιο µιας λογιστικής µονάδας. Με τον κανόνα του 
χρυσού, δεν υπάρχει πλέον διαφορά µεταξύ πιστωτικού χρήµατος που εκφράζεται σε 
χρηµατική λογιστική µονάδα και πιστωτικού χρήµατος που εκφράζεται σε όρους 
εµπορευµατικού χρήµατος. Όταν µια υποτίµηση λάβει µέρος, αυτό σηµαίνει ότι µειώνεται 
η αξία της λογιστικής µονάδας, το πιστωτικό χρήµα, καθώς και του χρήµατος σε νόµισµα 
σε σχέση µε το χρυσό, αλλά όχι το ένα σε σχέση µε το άλλο. 
 
Αυτό µας οδηγεί πίσω στο «χρήµα φάντασµα» του Einaudi, όπου µία από τις λειτουργίες 
του χρήµατος σε νόµισµα είναι να παρέχει ένα κοινό νόµισµα, εκφρασµένο σε µια 
χρηµατική λογιστική µονάδα «φάντασµα», στην οποία είναι µετατρέψιµα όλα τα άλλα 
«χρήµατα». Αυτό είναι απαραίτητο προκειµένου να µπορεί να γίνει εκκαθάριση των 
λογαριασµών. Με την ανάπτυξη του παραστατικού χρήµατος, εκφραζόµενο σε λογιστική 
µονάδα και η αξία του οποίου, στη συνέχεια, καθοριζόταν σε σχέση µε το χρυσό, έχουµε 
ένα νόµισµα που χρησιµοποιείται για την εκκαθάριση των λογαριασµών. Το πιο πρώιµο 
παράδειγµα ήταν η Τράπεζα του Άµστερνταµ που εγγυόταν µια ενιαία λογιστική µονάδα 
χρυσού που θα χρησιµοποιείτο ως κοινός παρονοµαστής για διάφορα µέσα ανταλλαγής, 
όλα εκ των οποίων εκπροσωπούσαν χρέη. Η ενιαία λογιστική µονάδα (τόσο στο 
εσωτερικό όσο και διεθνώς) ήταν αναγκαία εξαιτίας της ευρείας χρήσης των 
συναλλαγµατικών, διότι εάν οι διάφορες συναλλαγµατικές ήταν µετατρέψιµες µόνο σε 
ιδιωτικές εγχώριες υποχρεώσεις, η αξία τους θα ήταν αβέβαιη. Έτσι λοιπόν, ο «χρυσός 
κανόνας» δεν προέκυψε «φυσικά» µε την εφεύρεση του χρήµατος, αλλά δηµιουργήθηκε 
επειδή το µεγαλύτερο µέρος του χρήµατος πήρε τη φυσική µορφή των ιδιωτικά 
εκδιδοµένων συναλλαγµατικών (και άλλων ιδιωτικών υποχρεώσεων). 
 
Οι ΗΠΑ είχαν εκδώσει κρατικά οµόλογα εκφρασµένα στη λογιστική µονάδα του δολαρίου 
(και στον κανόνα του χρυσού) και τα οποία µετατρέπονταν επίσης σε πολύτιµα µέταλλα 
µε σταθερή συναλλαγµατική ισοτιµία. Αυτά τα τραπεζογραµµάτια χρησίµευαν ως 
αποθεµατικό για τις ιδιωτικές υποχρεώσεις και χρησιµοποιόντουσαν για την εκκαθάριση 
λογαριασµών. Αξίζει να σηµειωθεί ότι το «χρήµα φάντασµα» των ΗΠΑ εµφανίστηκε υπό 
τη µορφή νοµίσµατος σχεδόν µε την έναρξη της ιστορίας της χώρας, ενώ το «χρήµα 
φάντασµα» στην Ευρώπη παρέµεινε χωρίς να λάβει τη µορφή νοµίσµατος για πολλούς 
αιώνες. Αυτή η ικανότητα του κράτους να εκδίδει µε διάταγµα το νόµισµα που θα είναι 
εκφρασµένο σε λογιστική µονάδα αποτελεί µια βελτίωση, αλλά έρχεται ταυτόχρονα σε 
σύγκρουση µε τον ίδιο τον κανόνα του χρυσού επειδή µια επιδροµή σε ένα µετατρέψιµο 
νόµισµα οδηγεί σε απώλειες των αποθεµατικών του χρυσού. 
 
Η δηµιουργία του κανόνα του χρυσού εξαλείφει το «διπλό σύστηµα» που αναφέρθηκε 
παραπάνω, όπου οι οφειλές θα µπορούσαν να διατυπωθούν είτε υπό τους όρους µιας 
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αµετάβλητης λογιστικής µονάδας είτε στο πλαίσιο ενός νοµισµατικού χρήµατος που θα 
µπορούσε να υποτιµηθεί. Με τον κανόνα του χρυσού, το πιστωτικό χρήµα που είναι 
µετατρέψιµο σε χρυσό µπορεί να χάσει την αξία του σε σχέση µε τη λογιστική µονάδα 
µόνο σε περίπτωση πτώχευσης του οφειλέτη. Όµως, οι πτωχεύσεις µπορούν να 
εξαπλωθούν όποτε τυγχάνει να προκύπτει επιδροµή στο πιστωτικό χρήµα εξαιτίας της 
πυραµιδικής δοµής του χρέους και λόγω της περιορισµένης ποσότητας των 
αποθεµάτων του χρυσού. Έτσι λοιπόν, απαιτείται η παρέµβαση του δανειστή της 
έσχατης προσφυγής προκειµένου να αποφευχθεί η υποτίµηση του πιστωτικού χρήµατος 
σε σχέση µε τη χρηµατική λογιστική µονάδα.Αυτό είναι δυνατό µόνο εάν υπάρχει 
διαθέσιµη µια ελαστική προσφορά του παραστατικού χρήµατος, αλλά κάτι τέτοιο δεν 
συνάδει µε τον κανόνα του χρυσού. Γι αυτό και η λειτουργία της κεντρικής τράπεζας 
βρίσκεται σε σύγκρουση µε τον κανόνα του χρυσού, και είναι ένας από τους λόγους που 
ο κανόνας του χρυσού συνήθως εγκαταλείπεται κατά τη διάρκεια µιας κρίσης. 
 
Ο κανόνας του χρυσού επιτρέπει την υποτίµηση της λογιστικής µονάδας ενός έθνους σε 
σχέση µε τις λογιστικές µονάδες άλλων χωρών. Καθώς η στερλίνα πέφτει σε σχέση µε 
το χρυσό, θα πέφτει, επίσης, σε σχέση µε το γερµανικό µάρκο. Έτσι, ενώ ο χρυσός 
κανόνας επιλύει το πρόβληµα του «διπλού συστήµατος» σε µια χώρα, δεν παρέχει µια 
πάγια διεθνή λογιστική µονάδα.33 Ένα χρέος που είναι εκφρασµένο σε λογιστική µονάδα 
δολαρίου θα µειωθεί σε σχέση µε την αξία της λογιστικής µονάδας τη στερλίνας όταν 
µειωθεί η αξία του δολαρίου σε σχέση µε το χρυσό. Επιπλέον, ο χρυσός κανόνας επίσης 
δεν µπορεί να λειτουργήσει όταν υπάρχει αποµάκρυνση από το χρέος και το νόµισµα 
µιας συγκεκριµένης χώρας. Ακριβώς όπως ένα εθνικό σύστηµα απαιτεί ένα ελαστικό 
αποθεµατικό σύστηµα παραστατικού χρήµατος προκειµένου να σταµατήσουν οι εθνικές 
επιδροµές, το διεθνές σύστηµα απαιτεί ένα ελαστικό αποθεµατικό σύστηµα 
παραστατικού χρήµατος στο αποθεµατικό νόµισµα (η στερλίνα έπαιξε αυτό τον ρόλο 
πριν τον δεύτερο παγκόσµιο πόλεµο) προκειµένου να σταµατήσουν οι διεθνείς 
επιδροµές.  
 
O κόσµος υιοθέτησε ουσιαστικά µια λογιστική µονάδα δολαρίου µετά τον δεύτερο 
παγκόσµιο πόλεµο, αλλά το διεθνές νοµισµατικό σύστηµα κατέρρευσε και πάλι στις 
αρχές του 1970 όταν οι ΗΠΑ εγκατέλειψαν τον χρυσό. Αν και το δολάριο έχει παραµείνει 
ως η πρωτογενής διεθνή λογιστική µονάδα, και η διεθνής προσφορά των αποθεµάτων 
δολαρίου είναι κάπως ελαστική (λόγω των ενεργειών της Τράπεζας Διεθνών 
Διακανονισµών, της Παγκόσµιας Τράπεζας, του ΔΝΤ, και των εθνικών κεντρικών 
τραπεζών), η κρίση στο διεθνές χρηµατοπιστωτικό σύστηµα παραµένει ένα από τα 
σηµαντικότερα προβλήµατα που αντιµετωπίζει ο κόσµος σήµερα. 
 
 
Συµπεράσµατα και πολιτικές εµπλοκές  
 
Η εργασία έχει προβάλλει το επιχείρηµα ότι η ορθόδοξη προσέγγιση γύρω από το χρήµα 
και την πολιτική είναι ιστορικά και λογικά ελαττωµατική. Το χρήµα δεν εισήχθη σε µια 
καλά λειτουργούσα οικονοµία αντιπραγµατισµού—αντιθέτως, το χρήµα και η αγορά 
αναπτύχθηκαν από κοινού. Αυτό βοηθά στην εξήγηση γιατί η παραγωγή σε µια 
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οικονοµία της αγοράς είναι πάντα χρηµατική παραγωγή—χρήµα τώρα για περισσότερο 
χρήµα αργότερα. Σηµαίνει επίσης ότι η προσφορά του χρήµατος σε µια χρηµατική 
νοµισµατική οικονοµία είναι υποχρεωτικά ενδογενώς προσδιορισµένη. Οι χρηµατικές 
οικονοµίες δεν έχουν λειτουργήσει, και δεν µπορούν να λειτουργήσουν, µε εξωγενή 
προσφορά χρήµατος. Τέλος, ενώ η χρηµατική οικονοµία µε µια ενδογενή προσφορά 
χρήµατος µπορεί να λειτουργήσει µε ένα εµπορευµατικό αποθεµατικό σύστηµα, ένα 
τέτοιο σύστηµα υπόκειται τακτικά σε αποπληθωρισµό του χρέους. Έτσι, σε όλες τις 
ανεπτυγµένες καπιταλιστικές οικονοµίες, αυτό έχει αντικατασταθεί από ένα 
«accommodative» αποθεµατικό σύστηµα κεντρικών τραπεζών.  
 
Η συνταγή της µονεταριστικής πολιτικής (στενός έλεγχος όσον αφορά την ποσότητα των 
αποθεµάτων) αντιπροσώπευε ένα τεράστιο οπισθοδροµικό βήµα προς ένα ασταθές 
σύστηµα στο οποίο η συσσώρευση υπόκειται συχνά σε ανατροπές κατά τη διαδικασία 
του αποπληθωρισµού του χρέους. Επιπλέον, η µονεταριστική πολιτική δεν οδηγεί σε 
µεγαλύτερο έλεγχο της προσφοράς του χρήµατος—η προσφορά των αποθεµατικών (είτε 
του σίτου, του χρυσού, ή των υποχρεώσεων της κεντρικής τράπεζας) δεν έχει ποτέ 
καθορίσει την ποσότητα του πιστωτικού χρήµατος. Αντίθετα, ο αυστηρός έλεγχος στα 
αποθεµατικά θα εξαλείψει τα κύρια πλεονεκτήµατα που έχουν οι τραπεζικές 
υποχρεώσεις έναντι άλλων τύπων υποχρεώσεων και θα οδηγήσει σε µεγαλύτερη χρήση 
των εναλλακτικών υποχρεώσεων εκφρασµένες σε χρήµα. Αυτή όµως η εξέλιξη οδηγεί 
στη συνέχεια στην αναβίωση του αποπληθωρισµού του χρέους.  
 
Tο σηµερινό σύστηµα, που βασίζεται σε αποθεµατικά των κεντρικών τραπεζών, δεν 
εξελίχθηκε από ένα εµπορευµατικό χρηµατικό σύστηµα. Αντίθετα, το εµπορευµατικό 
αποθεµατικό χρήµα εξελίχθηκε από ένα σύστηµα ενδογενούς χρήµατος προκειµένου να 
δώσει λύση σε ένα από τα προβλήµατα της χρηµατικής οικονοµίας: σε κάθε χρηµατική 
οικονοµία, η συντριπτική πλειοψηφία των περιουσιακών στοιχείων εκφρασµένα σε 
χρηµατικές λογιστικές µονάδες αποτελείται από ιδιωτικές υποσχετικές σηµειώσεις, η αξία 
των οποίων εξαρτάται από την οικονοµική κατάσταση των εκδοτών τους. Έτσι λοιπόν, 
έγινε µια προσπάθεια να «εµπορευµατοποιηθεί» το χρήµα—να προσδεθεί µε τον χρυσό, 
που υποτίθεται ότι είναι µια ακίνδυνη εκπροσώπηση της κοινωνικής λογιστικής 
µονάδας—για να χρησιµοποιηθεί ως αποθεµατικό. Οι ιδιωτικές χρηµατικές υποχρεώσεις 
µετετράπησαν σε «εµπορευµατικό χρήµα» απλώς για να ενισχύσουν την κυκλοφορία, 
αλλά, η ποσότητα αυτών δεν περιοριζόταν ποτέ από την ποσότητα του χρυσού σε 
διαθεσιµότητα.  
 
Αυτό βοηθά στο να καταστεί σαφές ότι ένα εξωγενές σύστηµα χρήµατος δεν είναι εφικτό 
σε µια οικονοµία που βασίζεται στην ονοµαστική συσσώρευση. Θα µπορούσε κανείς να 
φανταστεί ένα σύστηµα που θα βασιζόταν σε εξωγενές χρήµα, αλλά αυτό θα ήταν ένα 
σύστηµα στο οποίο η ιδιωτική επιδίωξη του πλούτου εκφρασµένη σε µια χρηµατική 
λογιστική µονάδα θα είχε εξαλειφθεί.34 Ενώ ένα εµπορευµατικό αποθεµατικό σύστηµα 
είναι εφικτό, είναι πολύ πιο ασταθές από ένα αποθεµατικό κεντρικό τραπεζικό σύστηµα. 
Από το να προσπαθούµε να περιορίσουµε την κεντρική τράπεζα έτσι ώστε οι 
υποχρεώσεις της να παρέχονται σαν να είχαµε ένα εµπορευµατικό αποθεµατικό 
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σύστηµα, είναι πολύ καλύτερα να διατηρήσουµε το σηµερινό «accommodative» 
αποθεµατικό σύστηµα. 
 
Θα ήταν δύσκολο να βελτιώσουµε τις συστάσεις του Tooke αναφορικά µε την κατάλληλη 
νοµισµατική πολιτική σε µια χρηµατική οικονοµία: 
 

Η µεγαλύτερη ή µικρότερη υποχρέωση στη διακύµανση των επιτοκίων, 
για την διαφύλαξη της µετατρεψιµότητας του χάρτινου χρήµατος και την 
φερεγγυότητα των τραπεζών, αποτελεί την πιο σηµαντική παράµετρο για 
τη ρύθµιση του τραπεζικού µας συστήµατος. (Tooke 1959, σ. 124) 

 
Αργότερα, ο Keynes τάχθηκε υπέρ ενός µόνιµα χαµηλού επιτοκίου—προκειµένου να 
αποτελειώσει τους ραντιέρηδες. Στις ΗΠΑ, εγκαταλείψαµε την πολιτική των χαµηλών 
επιτοκίων καθώς η Οµοσπονδιακή Τράπεζα προσπάθησε πρώτα να ελέγξει την 
προσφορά του χρήµατος µέσω της αύξησης των επιτοκίων και στη συνέχεια να ελέγξει 
τον πληθωρισµό µέσω στοχευµένων επιτοκίων. Αυτό οδήγησε σε µεγαλύτερη αστάθεια 
των επιτοκίων, µια εξέλιξη που στη συνέχεια ενθάρρυνε τα ρυθµιζόµενα 
χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα να αντισταθµίσουν τον κίνδυνο. Μετά την εγκατάλειψη του 
συστήµατος του Bretton Woods, έπρεπε επίσης να καλυφθούν απέναντι στις 
διακυµάνσεις των συναλλαγµατικών ισοτιµιών. Σε µεγάλο βαθµό, αυτές και άλλες 
καινοτοµίες, όπως η τιτλοποίηση, αποτελούσαν εν µέρει αντίδραση στην πολιτική της 
Οµοσπονδιακής Τράπεζας, αλλά και αντίδραση στην ανάπτυξη των λεγόµενων 
«σκιωδών» τραπεζών οι οποίες απολάµβαναν λιγότερους περιορισµούς. Στη συνέχεια, 
έπρεπε να χαλαρώσουν οι κανονισµοί για τις τράπεζες ώστε να µπορούν να 
ανταγωνίζονται τις σκιώδεις τράπεζες. Όλες αυτές οι εξελίξεις ήταν, κατά κάποιο 
σηµαντικό τρόπο, αντίδραση στη χρήση των επιτοκίων ως πολιτική µεταβλητή, ως µια 
πολιτική που αποµακρύνθηκε πολύ από την πρόταση του Κέυνς. 
 
Ωστόσο, οι ιδιωτικές τραπεζικές υποχρεώσεις έγιναν µετατρέψιµες σε χρήµα υψηλής 
ισχύος, µε την κεντρική τράπεζα και αργότερα την ασφάλιση των τραπεζικών 
καταθέσεων να εγγυώνται την κυκλοφορία στην ονοµαστική τους αξία. Η επέκταση του 
«δικτύου ασφαλείας» στις σκιώδεις τράπεζες παρείχε κρατική στήριξη σε άλλες 
υποχρεώσεις που δεν ήταν ρητά εγγυηµένες. Ταυτόχρονα, η απορρύθµιση και η 
µετάβαση σε ένα καθεστώς «αυτοεπιτήρησης» σήµαινε ότι η κυβέρνηση δεν 
παρακολουθούσε από κοντά το θέµα της φερεγγυότητας των τραπεζών. Η επέκταση 
ολοένα και περισσότερο σύνθετων χρηµατοπιστωτικών εργαλείων, καθώς και οι 
χρηµατοοικονοµικές δεσµεύσεις εκτός ισολογισµών, κατέστησαν αδύνατο να µπορεί να 
γνωρίζει κανείς --συµπεριλαµβανοµένων των ρυθµιστικών αρχών, αλλά επίσης και των 
ανώτατων διευθυντικών τραπεζικών στελεχών—αν οι τράπεζες ήταν αφερέγγυες. Η 
παγκόσµια χρηµατοπιστωτική κρίση που ξεκίνησε το 2007 ήταν σε µεγάλο βαθµό 
αποτέλεσµα αυτής της αβεβαιότητας: πολλές υποχρεώσεις που είχαν θεωρηθεί ότι είναι 
ρευστές, και σχεδόν εξίσου ασφαλείς όσο και οι ασφαλισµένες τραπεζικές καταθέσεις, 
αποδείχθηκε ότι δεν ήταν, και χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα που θεωρούνταν πανίσχυρα 
αποδείχθηκαν ότι ήταν περικυκλωµένα από τοξικά περιουσιακά στοιχεία. Μια τεραστίων 
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διαστάσεων διάσωση από την Οµοσπονδιακή Τράπεζα κατέληξε να είναι απαραίτητη 
προκειµένου να µην καταρρεύσει όλο το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα.  
 
Η εργασία αυτή δεν είναι το κατάλληλο µέρος για να γίνουν συστάσεις πολιτικής. Ο 
σκοπός της ήταν να προσφέρει µια συγκεκριµένη οπτική γωνία για τη φύση του 
χρήµατος, των τραπεζών, και του νοµισµατικού συστήµατος. Αυτό είναι προαπαιτούµενο 
για τις συζητήσεις σχετικά µε τη νοµισµατική πολιτική, τη ρύθµιση, τη διαµόρφωση των 
επιτοκίων, τη συναλλαγµατική πολιτική, και τις χρηµατοοικονοµικές κρίσεις και 
αντιδράσεις. 
 
 
	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  
 
Σηµειώσεις 
 
1 Η ορθόδοξη ερµηνεία που παρουσιάζεται εδώ µπορεί να βρεθεί σε κείµενα σχετικά µε 
το χρήµα και τις τράπεζες. Βλέπε, για παράδειγµα, Samuelson (1973). Οι ορθόδοξοι 
οικονοµικοί ιστορικοί προσθέτουν πολλές λεπτοµέρειες στην ιστορία του χρήµατος. Δείτε 
Schweikart (1991) για µια λεπτοµερή ιστοριογραφική έρευνα γύρω από το χρήµα και τον 
τραπεζικό τοµέα στις ΗΠΑ. Ενώ οι οικονοµικοί ιστορικοί απορρίπτουν την απλή 
ορθόδοξη ερµηνεία που παρουσιάζεται εδώ, οι ιστορικές αναλύσεις τους 
αντικατοπτρίζουν, ωστόσο, µία παρόµοια θεωρητική άποψη για τη φύση του χρήµατος.  
 
2 Η µετάβαση από ένα σύστηµα που βασίζεται στο «χάρτινο χρήµα» 
(τραπεζογραµµάτια) σε ένα σύστηµα που βασίζεται στις καταθέσεις δεν παίζει εξέχοντα 
ρόλο στην ορθόδοξη σκέψη. Αυτό µπορεί να ερµηνευθεί ως συνέπεια των φόρων που 
επιβάλλονται στα τραπεζογραµµάτια και, συνεπώς, οι καταθέσεις έχουν χαµηλότερο 
κόστος συναλλαγής. 
 
3 Δείτε Ingrao και Israel (1990). Σε γενικές γραµµές, ακόµη και κάτω από πολύ αυστηρές 
προϋποθέσεις, θα είναι µάλλον απίθανο για την τυποποιηµένη Νεοκλασική οικονοµία να 
επιτύχει µια µοναδική ισορροπία όπως ορίζεται από έναν vector σχετικών τιµών. Ακόµη 
και αν µπορεί να αποδειχθεί ότι υπάρχει αυτή η ισορροπία, είναι απίθανο να είναι 
µοναδική, ούτε µπορεί να αποδειχθεί ότι είναι σταθερή. Έτσι, ακόµη και αν µπορεί να 
βρεθεί ένας vector ισορροπίας τιµών, δεν υπάρχει καµία διαβεβαίωση ότι η οικονοµία θα 
τείνει προς αυτή την κατεύθυνση. Δείτε Goldberg (2009) και Aschlheim και Tavlas (1997) 
για ετεροδόξες προσεγγίσεις στην εισαγωγή του χρήµατος σε µοντέλα γενικής 
ισορροπίας.  
 
4 Πράγµατι, πολλές «οικονοµικές» δραστηριότητες δεν περιλαµβάνουν την επιλογή. Για 
παράδειγµα, σύµφωνα µε τον Dalton, «σε οικονοµίες επιβίωσης (µη αγοραίες 
οικονοµίες), το ζήτηµα της επιλογής µεταξύ πραγµατικών εναλλακτικών λύσεων δεν 
προκύπτει µε τέτοιο ρητό τρόπο ... ο άνθρωπος στα νησιά Τρόµπριαντ γεννιέται σε µια 
οικονοµία που µεγαλώνει γλυκοπατάτες. «Επιλέγει» να φυτέψει γλυκοπατάτες», όσο 
«επιλέγει» ο αµερικανός να µάθει να µιλάει αγγλικά (Dalton 1971, σ. 78). 
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5 Η συζήτηση εδώ ακολουθεί αυτή του Stanfield (1986, σελ. 34). Ωστόσο, αυτός ορίζει 
την ουσιαστική οικονοµική σκέψη ς τη µελέτη των θεσµοθετηµένων αλληλεπιδράσεων µε 
τη φύση. Νοµίζω ότι αυτός ο ορισµός είναι πάρα πολύ στενός, και πως θα πρέπει να 
περιλαµβάνει, επίσης, τη µελέτη των θεσµοθετηµένων αλληλεπιδράσεων µεταξύ 
ανθρώπων. 
 
6 Κάποιοι µπορεί να αµφισβητήσουν ότι τα «οικονοµικά» µπορεί να έχουν εφαρµογή στις 
προ-καπιταλιστικές κοινωνίες, επειδή θα µπορούσε να αµφισβητηθεί κατά πόσον αυτές 
οι κοινωνίες διαθέτουν ένα οικονοµικό «σύστηµα». Αυτά τα ερωτήµατα µπορούν να 
απαντηθούν καταφατικά. Όπως υποστηρίζει ο Dalton, «είναι χρήσιµο να θεωρούµε ότι 
όλες οι κοινότητες ή κοινωνίες διαθέτουν οικονοµικά συστήµατα. Η λέξη «σύστηµα» 
αναφέρεται σε δοµηµένες ρυθµίσεις και κανόνες που εξασφαλίζουν ότι τα υλικά αγαθά 
και οι εξειδικευµένες υπηρεσίες παρέχονται µε έναν επαναλαµβανόµενο τρόπο» (Dalton 
1971, σ. 88). Ωστόσο, δεν πρέπει να πέσουµε στην «οικουµενική» παγίδα των 
φορµαλιστικών οικονοµικών, τα οποία επιδιώκουν να ορίσουν όλη την ανθρώπινη 
συµπεριφορά ως αποτέλεσµα της περιορισµένης επιλογής. Υποστηρίζοντας ότι όλες οι 
κοινωνίες διαθέτουν ένα οικονοµικό σύστηµα δεν σηµαίνει ότι όλες έχουν τις ίδιες 
«δοµηµένες ρυθµίσεις και κανόνες» διατάξεων.  
 
7 Σύµφωνα µε τον Polanyi και τον Stanfield, µόνο στην περίπτωση που οι παραγωγικές 
δραστηριότητές διαχωριστούν από τις άλλες κοινωνικές δραστηριότητες µπορούµε να 
προσδιορίσουµε την «οικονοµία» ως µια ξεχωριστή οντότητα. Όπου συµβαίνει αυτό, 
µπορούµε να παρατηρήσουµε τους «νόµους» της λειτουργίας της προσφοράς και της 
ζήτησης σε µια «αυτορυθµιζόµενη οικονοµία της αγοράς» (Stanfield 1986, σ.76). Αυτή 
όµως η παρατήρηση είναι παρατραβηγµένη: η «αυτορυθµιζόµενη οικονοµία της 
αγοράς» είναι σίγουρα το κανονιστικό ιδεατό των νεοκλασικών οικονοµικών, αλλά δεν 
έχει ποτέ πραγµατοποιηθεί. Η «προσφορά και η ζήτησης» ποτέ δεν έχουν λειτουργήσει 
ξεχωριστά από τις άλλες κοινωνικές δυνάµεις. Δηλαδή, ακόµα και κάτω από τον 
καπιταλισµό, η «οικονοµία» ποτέ να έχει παρατηρηθεί ότι λειτουργεί ξεχωριστά από την 
κοινωνία. Ωστόσο, είναι ευκολότερο να προσδιορίσουµε µια «λογική» του καπιταλιστικού 
οικονοµικού συστήµατος που λειτουργεί περισσότερο ανεξάρτητα από τις προθέσεις του 
ανθρώπου από ό, τι η «λογική» άλλων οικονοµικών συστηµάτων. Έχει συχνά 
επισηµανθεί ότι η οικονοµική θεωρία ουσιαστικά δεν υπήρχε πριν από τον καπιταλισµό. 
Καθώς αναπτύσσεται ο καπιταλισµός, η «οικονοµία» αρχίζει να ξεχωρίζει από το 
ευρύτερο κοινωνικό περιβάλλον, και ο κλάδος της οικονοµικής επιστήµης δηµιουργείται. 
Δείτε Polanyi (1971) και Heilbroner (1985). 
 
8 Για τέτοιες επεξεργασίες, δείτε Chick (1986), Moore (1988), Niggle (1990), και Wray 
(1990). 
 
9 Βεβαίως, αυτός είναι ένα δύσκολος και αµφιλεγόµενος στόχος. Δύο παράγοντες 
κάνουν τον συγκεκριµένο στόχο δύσκολο: το χρήµα επινοήθηκε σίγουρα πριν από τη 
γραφή, και ως εκ τούτου δεν θα βρούµε τις ρίζες τους στην ιστορική καταγραφή. 
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Επιπλέον, το ιστορικό αρχείο όπως ερµηνεύεται από τους συγκριτικούς ιστορικούς 
γενικά πάσχει από ελλιπή κατανόηση της φύσης του χρήµατος. (Οι συγκριτικοί 
ανθρωπολόγοι τα πάνε καλύτερα στο θέµα αυτό). Αυτό σηµαίνει ότι πρέπει να 
ανακατασκευάσουµε την «ιστορία» µε τη χρήση της συγκριτικής οικονοµικής. Έτσι, αυτό 
που ακολουθεί είναι κατ’ ανάγκην µια προσπάθεια εικασίας µε στόχο να ανακαλύψουµε 
την προέλευση του χρήµατος και να ανασυγκροτήσουµε την εξέλιξη του σύγχρονου 
χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. 
 
10 Για µια λεπτοµερή κριτική της ορθόδοξης αντίληψης ότι οι πρωτόγονες κοινωνίες 
(κοινωνίες πριν την εµφάνιση της ατοµικής ιδιοκτησίας) χρησιµοποιούσαν χρήµα, δείτε 
Wray (1990, pp. 6–9), καθώς και Heinsohn και Steiger (1983, 1984, 1989).  
 
11 Έτσι λοιπόν, η ιδιοτελής συµπεριφορά πρέπει να είναι µη οικονοµική. Πρέπει να 
εµφανίζεται σε συµπεριφορά που δεν σχετίζεται µε την παραγωγή και τη διανοµή των 
µέσων της κοινωνίας για τα προς το ζην. Στη φυλετική κοινωνία, η οικονοµική 
δραστηριότητα δεν µπορεί να είναι προσανατολισµένη προς το κέρδος στο ατοµικό 
επίπεδο (Stanfield 1986, σ. 45). Η επιδίωξη του κέρδους µέσω της ανταλλαγής είναι το 
αποτέλεσµα θεσµικά επιβαλλόµενων προτύπων συµπεριφοράς τα οποία αναδύονται µε 
την ανάπτυξη της ιδιωτικής ιδιοκτησίας, όπως θα συζητηθεί παρακάτω. Στη φυλετική 
κοινωνία, δεν υπάρχει µια καλά διατυπωµένη έννοια του ατόµου χωριστά από την 
ένταξη στην φυλή. Ως εκ τούτου, όλη η «ατοµική» ευθύνη ήταν κοινωνική.  
 
12 Έτσι λοιπόν, ορίζουµε τις πρωτόγονες «ανταλλαγές» ως µη οικονοµική συµπεριφορά, 
που δεν έχουν τίποτα να κάνουν µε ιδιοτελείς συµπεριφορές. Αντίθετα, µια τέτοια 
«ανταλλαγή» ήταν ένα στοιχείο των ρυθµίσεων της αµοιβαιότητας και της αναδιανοµής 
που επικρατούσαν µε στόχο την αναπαραγωγή της φυλετικής κοινωνίας—και όχι µια 
διαδικασία για το δρόµο προς την επανάσταση που αντικατέστησε τελικά τη φυλετική 
κοινωνία µε µια χρηµατική οικονοµία. Δείτε Dalton (1967 και 1982). Οι φυλετικές 
«ανταλλαγές» είναι µια απόφυση του θεσµού της φιλοξενίας παρά µια έκφραση 
εγωισµού. Όπως σηµειώνει ο Dalton, «η µη χρηµατική αγοραία συναλλαγή δεν ήταν ένα 
εξελικτικό στάδιο µε την έννοια ενός κυρίαρχου τρόπου συναλλαγής πριν από την άφιξη 
του χρηµατικού µέσου αγοραίας ανταλλαγής. Ο αντιπραγµατισµός πραγµατοποιήθηκε 
ευρέως στο παρελθόν, συµβαίνει και στα σηµερινά οικονοµικά συστήµατα, αλλά πάντα 
ως ήσσονος σηµασίας, σποραδικά, ή ως έκτακτης ανάγκης συναλλαγές που 
χρησιµοποιούνται για ειδικούς λόγους από αυτούς που ανταλλάσουν, οι οποίοι έχουν 
γνώση εναλλακτικών και πιο σηµαντικών τρόπων για να πραγµατοποιούν συναλλαγές» 
(Dalton 1982, σ. 188).  
 
13 Η ιδιωτική ακίνητη περιουσία σίγουρα δεν σηµαίνει απολύτως απεριόριστη χρήση της 
ιδιοκτησίας-- όλες οι κοινωνίες περιορίσουν σε κάποιο βαθµό την ατοµική χρήση της 
ιδιοκτησίας. Όταν οι κανόνες «που προσδιορίζουν τα δικαιώµατα απόκτησης ή χρήσης 
... είναι εκφράσεις συγγένειας ή πολιτικών σχέσεων, η οικονοµική συνιστώσα είναι 
άρρηκτα συνδεδεµένη µε το κοινωνικό, και έχουµε µια/έναν κοινωνικο-οικονοµική/ό 
πρακτική, θεσµό, ή διαδικασία» (Dalton 1971, σ. 88). Σε τέτοιες περιπτώσεις, η ατοµική 
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πρωτοβουλία σχετικά µε τη χρήση της «ιδιωτικής ιδιοκτησίας» δεν µπορεί να είναι 
οικονοµικά σηµαντική. Για παράδειγµα, όταν η γη έχει «αποκτηθεί» µέσω της συγγένειας 
ή φυλετικών σχέσεων, δεν µπορεί να υπάρξει µια οικονοµικά σηµαντική «αγορά» για τη 
γη. Η έννοια της «εµπορευµατοποίησης» του Polanyi (1968) ίσως να βοηθά στην 
προσπάθεια να οριστεί η «ιδιωτική ιδιοκτησία», ωστόσο, επειδή ο όρος του είναι τόσο 
πολύ ταυτισµένος µε την «αυτορρυθµιζόµενη οικονοµία της αγοράς», µπορεί να σηµαίνει 
ότι η εµπορευµατοποίηση της γης και της εργασίας δεν εµφανίστηκαν παρά µέχρι τον 
δέκατο ένατο αιώνα. Εδώ δεν χρησιµοποιούµε τον όρο «ιδιωτική ιδιοκτησία» τόσο 
στενά, αλλά θα πρέπει να αναγνωριστεί ότι υπάρχει ποικιλία «ιδιωτικότητας»—δηλαδή, 
του βαθµού στον οποίο τα δικαιώµατα απόκτησης και χρήσης περιορίζονται από τη 
συγγένεια και τις πολιτικές σχέσεις.  
 
14 Με την αβεβαιότητα, εννοούµε την κεϋνσιανή αβεβαιότητα, όχι τον κίνδυνο. Ο Κέυνς 
όρισε την αβεβαιότητα ως εξής: 
 

Με την «αβέβαιη» γνώση, επιτρέψτε µου να εξηγήσω, δεν εννοώ απλώς 
να ξεχωρίσω αυτό που είναι απόλυτα γνωστό από εκείνο που είναι µόνο 
πιθανό. Το παιχνίδι της ρουλέτας δεν υπόκειται υπό αυτή την έννοια στην 
αβεβαιότητα, ούτε η προοπτική ενός οµολόγου Νίκης για αποπληρωµή. Η 
δε προσδοκώµενη διάρκεια ζωής είναι απλά ελαφρώς αβέβαιη. Ακόµα και 
ο καιρός έχει µέτρια αβεβαιότητα. Η έννοια µε την οποία χρησιµοποιώ τον 
όρο είναι εκείνη µε την οποία η προοπτική ενός ευρωπαϊκού πολέµου 
είναι αβέβαιη, ή η τιµή του χαλκού και των επιτοκίων είκοσι χρόνια από 
σήµερα, ή ο παρωχηµένος χαρακτήρας µιας νέας εφεύρεσης, ή τη θέση 
των ιδιοκτητών του ιδιωτικού πλούτου στο κοινωνικό σύστηµα το 1970. 
Σχετικά µε τα θέµατα αυτά δεν υπάρχει καµία επιστηµονική βάση επί της 
οποίας µπορούµε να διαµορφώσουµε οποιαδήποτε υπολογίσιµη 
πιθανότητα. Πολύ απλά, δεν γνωρίζουµε. (Keynes 1987, σελ. 113–14)  
 

15 Για παράδειγµα, η υποδούλωση για χρέη καταργήθηκε επί εποχή Σόλωνος στην 
Αθήνα (περίπου 600 π.Χ.). Δείτε Heinsohn και Steiger (1984) για µια συζήτηση γύρω 
από αυτό, και για µια ανάλυση της ανάπτυξης της ιδιωτικής ιδιοκτησίας που πηγάζει από 
τη βασισµένη σε φόρους υποτέλειας Μυκηναϊκή οικονοµία. Το χρήµα και η χρηµατική 
παραγωγή µπορεί επίσης να υπάρχουν σε µια οικονοµία που βασίζεται στη δουλεία. 
Ωστόσο, η έκταση της αγοράς θα πρέπει να είναι περιορισµένη. Η ύπαρξη µισθωτών 
εργαζοµένων δίχως ατοµική ιδιοκτησία ήταν αναγκαία προϋπόθεση για την πλήρη 
ανάπτυξη της «οικονοµίας της αγοράς» στην οποία η χρηµατική παραγωγή γίνεται η 
βάση της οικονοµίας. Στο σύνολό τους, οι πωλήσεις δεν µπορούν να πραγµατοποιηθούν 
έως ότου έχουν καταβληθεί οι µισθοί. 
 
16 Με την έννοια «αγορά» δεν εννοούµε την «αυτορυθµιζόµενη ελεύθερη οικονοµία της 
αγοράς» του Polanyi. Σε αυτή την εργασία χρησιµοποιούµε τον όρο αγορά απλά για να 
δείξουµε ότι ορισµένα εµπορεύµατα παράγονται συγκεκριµένα για γενικευµένη 
ανταλλαγή—δηλαδή, για οικονοµικές συναλλαγές. Οι τελετουργικές ανταλλαγές που 
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ήταν κοινές στις φυλετικές κοινωνίες και που εκτελούσαν αµοιβαίες και αναδιανεµητικές 
λειτουργίες (για λόγους που αναφέρονται στην εργασία) δεν θεωρούνται «οικονοµικές» 
λειτουργίες. Ωστόσο, δεν θα πρέπει να περιορίσουµε τον όρο «αγορά» ώστε να 
συµπεριλαµβάνει µόνο τις ανταλλαγές όπου οι τιµές καθορίζονται «ελεύθερα» µέσω της 
«ζήτησης και της προσφοράς». Η συνήθης περίπτωση (όπως αναφέρθηκε εν συντοµία 
στην εργασία) είναι αυτή όπου οι τιµές καθορίζονται µε εντολές—στην προ-καπιταλιστική 
κοινωνία, οι τιµές της αγοράς καθορίζονται από µια συνθήκη, ενώ στην καπιταλιστική 
κοινωνία οι τιµές καθορίζονται από τις επιχειρήσεις µε ισχύ στην αγορά. Ανεξάρτητα από 
το είδος της κοινωνίας που αναλύει κανείς, οι «ελεύθερες» αγορές αποτελούν εκτροπή. 
Τέλος, µε τον όρο «σύστηµα αγοράς», δεν εννοούµε ένα σύστηµα «προσφοράς και 
ζήτησης» (ή µια «αυτορυθµιζόµενη» οικονοµία). Αντίθετα, ο όρος αυτός χρησιµοποιείται 
για να υπογραµµίσουµε ένα οικονοµικό σύστηµα στο οποίο η παραγωγή για τις αγορές 
έχει διαµορφωθεί σε µια σηµαντική οικονοµική δραστηριότητα της κοινωνίας που 
αναλύουµε. Η φεουδαρχική κοινωνία είχε σίγουρα αγορές, ωστόσο, ο ρόλος της αγοράς 
στη φεουδαρχική κοινωνία ήταν πολύ περιορισµένος—ουσιαστικά στο εξωτερικό 
εµπόριο, καθώς και στο εµπόριο ειδών πολυτελείας (Stanfield 1986, σ. 97). Σε αντίθεση, 
το µεγαλύτερο µέρος της παραγωγής στις καπιταλιστικές κοινωνίες (ακόµη και στις 
σοσιαλιστικές κοινωνίες) είναι για το εσωτερικό εµπόριο. Κατά συνέπεια, οι 
καπιταλιστικές κοινωνίες χαρακτηρίζονται ως κοινωνίες µε «συστήµατα της οικονοµίας 
των αγορών». Δεν έχει σηµασία για τους σκοπούς µου αν οι τιµές είναι «ελεύθερες» ή 
καθορίζονται διοικητικά, και είµαστε σε απόλυτη συµφωνία µε τον Polanyi ότι οι 
«ελεύθερες» αγορές θα ήταν καταστροφικές. Η διαφωνία είναι για το εάν ήταν ποτέ τόσο 
διαδεδοµένες όσο υποτίθεται ότι ήταν. 
 
17 Είναι σηµαντικό να υπενθυµίσουµε την διάκριση που έγινε παραπάνω ανάµεσα σε µια 
«οικονοµία ανταλλαγής» και σε µια «χρηµατική οικονοµία». Όπως υποστήριξε ο Keynes, 
µια µη χρηµατική οικονοµία µπορεί να χρησιµοποιήσει τα χρήµατα «για την ευκολία της 
µετάβασης», αλλά το µεγαλύτερο µέρος της παραγωγής δεν προορίζεται για την αγορά 
(Keynes 1979). Οι οικονοµίες µε φόρους υποτέλειας, οι οικονοµίες βασισµένες στη 
δουλεία, και οι φεουδαρχικές οικονοµίες χρησιµοποιούν χρήµατα—αυτό δεν είναι καν 
υπό αµφισβήτηση—αλλά καµία δεν µπορεί να χαρακτηριστεί ως «χρηµατικό σύστηµα». 
Το µεγαλύτερο µέρος της παραγωγής σε αυτές τις οικονοµίες δεν είναι η χρηµατική 
παραγωγή. 
 
18 Όπως σηµειώνει ο David Herlihy, ακόµα και στην εποχή της Αναγέννησης στην 
Φλωρεντία, το µεγαλύτερο µέρος της παραγωγής ήταν προσανατολισµένο προς είδη 
πολυτελείας για τους πλούσιους επειδή η αγοραστική δύναµη του µέσου Ευρωπαίου 
απλά δεν ήταν επαρκής για να ενθαρρύνει την αγορά κοινών ειδών. «Οι Ιταλοί της 
αναγεννησιακής εποχής φαίνεται να είχαν την εφευρετικότητα, το επιχειρηµατικό 
δαιµόνιο, και το κεφάλαιο να προχωρήσουν µε την βιοµηχανοποίηση της παραγωγής, 
και ως εκ τούτου να οδηγήσουν την κοινωνία τους, και ίσως όλη την Ευρώπη, στη 
βιοµηχανοποίηση. Αλλά ο χαρακτήρας της αγοράς δεν θα υποστήριζε άµεσα τις 
προσπάθειες για µηχανοποίηση και µαζική παραγωγή» (Herlihy 1977, σ. 15). 
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19 Εκτός από την περίφραξη των κοινών γαιών, µια πηγή εργατικού δυναµικού 
δηµιουργήθηκε από το Καταστατικό των τεχνιτών, µε την επιβολή κυρώσεων για την 
αλητεία, µέσω της βίαιης «εκκαθάρισης» των εδαφών που ανήκαν σε φατρίες στη 
Σκωτία, µε την κατάληψη της γης που ανήκε στην εκκλησία (και την απέλαση των 
αγροτών), µέσω της πτώχευσης των βιοτεχνών από την παραγωγή του εργοστασίου, 
και ούτω καθεξής.  
 
20 Οι Heinsohn και Steiger θεωρούν ότι η ύπαρξη της ατοµικής ιδιοκτησίας στη γη 
προηγείται του ιδιωτικού δανεισµού. Στην πραγµατικότητα, δεν χρειάζεται ατοµική 
ιδιοκτησία στη γη, αλλά µόνο εκείνο το οποίο πρόκειται να δοθεί σε δανεισµό, 
συµπεριλαµβανοµένων των προϊόντων που παράγει η γη (σιτάρι). Στη φυλετική 
κοινωνία, η διανοµή διέπεται από την παράδοση της αµοιβαιότητας. Αν αυτό κατέρρεε, 
τότε τα ιδιωτικά δάνεια σιταριού γίνονται πραγµατικότητα. 
 
21 Αυτό εγγυάται ότι οι δεσµεύσεις πληρωµών αυξάνονται µε την πάροδο του χρόνου (µε 
τους τόκους του δανείου). Για µια αναλυτική συζήτηση της σχέσης µεταξύ συσσώρευσης 
και επιτοκίου, δείτε Wray (1991a). Επειδή οι τράπεζες είναι οργανισµοί που επιδιώκουν 
το κέρδος, δεν θα «χορηγήσουν δάνεια» χωρίς τόκο. Αυτό σηµαίνει ότι, συνολικά, τα 
ανεξόφλητα δάνεια θα αυξάνονται µε ρυθµό που καθορίζεται εν µέρει από το επιτόκιο. 
 
22 Σε κάθε περίπτωση, τα νοµίσµατα εξελίχθηκαν µε πολύ µεγάλη καθυστέρηση, που 
φαίνεται να έχει µικρή σχέση µε την αναζήτηση για ένα εύχρηστο µέσο ανταλλαγής. Δείτε 
Cook (1958), Grierson (1977, 1979), Heinsohn και Steiger (1983, 1989), Kraay (1964), 
και Wray (1998, 2004). 
 
23 Η circuit προσέγγιση ακολουθεί τον Schumpeter στη ρητή διαµόρφωση ενός µοντέλου 
πιστωτικού χρήµατος. Δείτε Deleplace και Nell (1996).  
 

24 Οι πρώτες συναλλαγµατικές ήταν πιθανώς ξένες συναλλαγµατικές που 
χρησιµοποιόντουσαν για την µεταφορά αγοραστικής δύναµης από το ένα µέρος στο 
άλλο. Το χρήµα (ως λογιστική µονάδα) δηµιουργήθηκε όταν εκδιδόταν µια 
συναλλαγµατική. Τη στιγµή που µια συναλλαγµατική ήταν αποδεκτή από µια τράπεζα, 
γινόταν «αξιόγραφο» που µπορούσε να χρησιµοποιηθεί ως µέσο πληρωµής. Οι 
χρυσοχόοι ήταν ανάµεσα στους πρωταρχικούς χρήστες των εγχώριων 
συναλλαγµατικών—αρχικά για τους δικούς τους λογαριασµούς και αργότερα για να 
«µεταφέρουν» χρυσό για τους πελάτες τους (η συναλλαγµατική ήταν αυτή που ταξίδευε, 
όχι ο χρυσός). Οι συναλλαγµατικές ήταν, έως πρόσφατα, τα πρωταρχικά µέσα 
ανταλλαγής σε όλη την Ευρώπη για την κυκλοφορία αγαθών (Kregel 1988). Δείτε Wray 
(1990, Κεφάλαιο 2) και Usher (1953) για συζητήσεις σχετικά µε την ιστορία της 
συναλλαγµατικής.  
 
25 Στην πραγµατικότητα, οι χρυσοχόοι ξεκίνησαν τις δραστηριότητές τους ως ασφαλή 
αποθετήρια για πλάκες χρυσού, αντί κερµάτων, και αυτό οφειλόταν στην εξαπάτηση του 
Καρόλου Ι. Σίγουρα δεν ήταν «φυσικό» για τους ανθρώπους να αφήνουν τα τιµαλφή 
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τους µε τους χρυσοχόους, αλλά το έκαναν µόνο και µόνο επειδή φοβόντουσαν τον 
βασιλιά (προσωπική αλληλογραφία από τον J.A. Kregel). Δεν θα προβούµε σε µια 
εκτεταµένη κριτική της ορθόδοξης άποψης για τον κανόνα του χρυσού και την 
πεποίθηση ότι το «µεστό», «εµπορευµατικό χρήµα» ήταν ο κανόνας. Ωστόσο, η άποψη 
εδώ είναι ότι ακόµη και τα πολύτιµα µεταλλικά νοµίσµατα είναι χρέη—υποσχετικές 
σηµειώσεις που σφραγίζονται σε χρυσό ή ασήµι. Υπάρχουν σηµαντικά ιστορικά και 
νοµικά στοιχεία για την άποψη ότι τα νοµίσµατα είχαν πάντα «ονοµαστική» αξία, και πως 
αυτή καθοριζόταν από την ονοµαστική αξία που ανακοίνωνε το στέµµα.  
 
26 Συχνά, τα τραπεζογραµµάτια µπορούν να εξαργυρωθούν µόνο στην τράπεζα στο 
Λονδίνο. Αυτό µπορεί να είχε µειώσει το κίνητρο να εκδίδονται τραπεζογραµµάτια, αλλά, 
σε κάποιο βαθµό, αυτή ήταν µια βολική ρύθµιση για πολλούς κατόχους 
τραπεζογραµµατίων καθώς ένα µεγάλο µέρος των συναλλαγών λάµβανε µέρος στο 
Λονδίνο, ούτως ή άλλως. 
 
27 Έτσι λοιπόν, οι τράπεζες ανησυχούν για τον κίνδυνο να µην είναι σε θέση να 
επικυρώσουν τις εκκρεµείς υποχρεώσεις τους, και, ως εκ τούτου, έχουν µια προτίµηση 
στα ρευστά περιουσιακά στοιχεία. Καµία τράπεζα δεν µπορεί να είναι ο δικός της 
δανειστής εσχάτης προσφυγής. Γι αυτό το λόγο οι τράπεζες χρεώνουν τόκους στα 
δάνεια—για να αντισταθµίσουν τις µη ρευστοποιήσιµες θέσεις τους σε περιουσιακά 
στοιχεία. 
 
28 Για µια συζήτηση αναφορικά µε την τακτική της µείωσης της αξίας του νοµίσµατος, και 
για µια συζήτηση σχετικά µε την άνοδο της Τράπεζας της Αγγλίας ως η κεντρική τράπεζα 
της Αγγλίας, δείτε Wray (1990).  
 
29 Για παράδειγµα, ο Cameron (1967) αναφέρει ότι οι συναλλαγµατικές αντιπροσώπευαν 
to 1800 σχεδόν το 70% της κυκλοφορίας της ιδιωτικής «προσφοράς χρήµατος», ενώ τα 
χαρτονοµίσµατα, το χρήµα σε είδος και οι τραπεζικές καταθέσεις µαζί αποτελούσαν 
µόνο το 30%. Από το 1855, οι τραπεζικές καταθέσεις και µόνο αντιπροσώπευαν σχεδόν 
το 40% της προσφοράς χρήµατος που κυκλοφορεί (σχεδόν εξίσου µεγάλο ποσοστό όσο 
οι συναλλαγµατικές). Δείτε Wray (1990, σελ. 69). Πρόσφατα, αυτή η τάση έχει 
αντιστραφεί στις ΗΠΑ, εν µέρει λόγω της φαινοµενικής προθυµίας της κυβέρνησης να 
εγγυηθεί ένα ευρύ φάσµα ιδιωτικών υποχρεώσεων, καθώς και την αύξηση των 
βραχυπρόθεσµων υποσχετικών σηµειώσεων του πλησιοχρήµατος (near money) που 
εκδίδεται από τον σκιώδη τραπεζικό τοµέα. 
 
30 Για µια συζήτηση σχετικά µε την εξέλιξη της αντίληψης της Τράπεζας της Αγγλίας όσο 
αφορά το ρόλο της στην οικονοµία, δείτε Bagehot (1927). Για µια πρώιµη αναγνώριση 
του γεγονότος ότι η Τράπεζα της Αγγλίας θα µπορούσε να λειτουργήσει ως µια κεντρική 
τράπεζα, δείτε Tooke (1959).  
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31 Πολλοί περιγράφουν την παγκόσµια χρηµατοοικονοµική κρίση που ξεκίνησε το 2007 
ως ένα σύγχρονο παράδειγµα επιδροµής στη ρευστότητα. Για µια εξέταση της 
χρηµατοοικονοµικής κρίσης, δείτε Wray (2009) και Wade (2009).  
 
32 Ο Lane (1977) αναλύει την κοινή πρακτική της σύνταξης συµβολαίου µε όρους την 
ποικιλία των νοµισµάτων και των χρηµατικών λογιστικών µονάδων που υπήρχαν στην 
Βενετία στον 13ο και τον 14ο αιώνα.  
 
33 Ωστόσο, το πρόβληµα αυτό µετριάστηκε σε κάποιο βαθµό µε τη χρήση της στερλίνας 
ως διεθνή λογιστική µονάδα σε όλη την Ευρώπη, ακόµα για τις εµπορικές συναλλαγές 
µεταξύ δύο χωρών που δεν συµπεριλάµβαναν το Ηνωµένο Βασίλειο. 
 
34 Έτσι, ένα εξωγενές νοµισµατικό σύστηµα µπορεί να λειτουργήσει σε µια σοσιαλιστική 
κοινωνία, όπου το αντικείµενο της παραγωγής είναι η παροχή αγαθών και υπηρεσιών. 
Ωστόσο, µια χρηµατική, καπιταλιστική κοινωνία βασίζεται στη συσσώρευση πλούτου 
που είναι εκφρασµένος σε χρήµα, και όχι στην παραγωγή αγαθών και υπηρεσιών. 
Όπως υποστήριξε ο Veblen, ο σκοπός της καπιταλιστικής παραγωγής είναι η παραγωγή 
της χρηµατικής αξίας. Η παραγωγή της αξίας χρήσης εµφανίζεται µόνο ως υποπροϊόν 
της καπιταλιστικής παραγωγής (Wray 1991b). 
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