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Bitcoin kommer att förändra världen. Pengar är tillsammans med religion och 

politik ett av de känsligaste ämnena som finns. Pengar är 50% av varje 

transaktion. Bitcoin är en ny form av pengar. Rättvisa pengar som kan visa sig 

vara ett av de viktigaste teknologiska framstegen någonsin. Det har 

presenterats tusentals teorier om varför Bitcoin kommer att misslyckas. Men 

efter tio år är Bitcoin starkare än någonsin. Den här boken kommer att försöka 

reda ut varför och hur det har skett. 

 

”Vi måste få bort makten över våra pengar från staten. Vi kan inte utmana de 

styrande på deras egna arena genom att försöka göra det med våld. Vi måste 

vara smartare än så och skapa någonting som de inte kan stoppa. Att separera 

staten från kontrollen över våra pengar kan visa sig vara minst lika befriande 

som när kyrkan separerades från staten”. 
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Förord 

 

 

Bitcoin, (när nätverket beskrivs så stavas det normalt sett med ett stort ”B”), är 

en mjukvara och ett nätverk som skapades för att användas som digitala 

pengar. Det skapades 2008 av en anonym användare som gick under 

pseudonymen ”Satoshi Nakamoto” och ser på ytan ut att fungera som andra 

digitala betalningssystem. Du kan digitalt föra över en valuta till en annan 

användare, liknande exempelvis Visa, Mastercard, Paypal, Swish och SWIFT. De 

senare systemen använder nationella valutor utfärdade och uppbackade av en 

eller flera nationalstater (kronor, euro, dollar etc.).  

Bitcoin använder sin egna valuta, bitcoin (när valutan beskrivs så stavas det 

normalt med ett litet ”b”). Valutan används både för att genomföra 

transaktioner med och för att betala dem som sköter nätverkets säkerhet. 

Bitcoin skiljer sig dock markant från de andra systemen.  

De två viktigaste skillnaderna är: 

1. Det är ett system som fungerar ”peer to peer”, dvs användare till 

användare. Det betyder att det inte finns någon enskild tredje part som 

kan stoppa eller påverka en transaktion. Du kan föra över bitcoin till 

någon på andra sidan jorden utan att du behöver lita på varken den 

personen eller på någon enskild tredje part. Bitcoins system bygger på 

100% verifikation och 0% tillit. Alla kan, om de vill, verifiera sina egna 

transaktioner. Det finns inga banker, inget speciellt företag eller någon 

stat som bestämmer över Bitcoin. Det finns ingen dörr du kan knacka 

på för att stänga ner Bitcoins nätverk. Noder, (olika enheter i ett 

nätverk), utspridda över hela världen verifierar transaktioner och bidrar 



till nätverkets säkerhet. Det är decentraliserat och därför i praktiken 

omöjligt att stoppa eller stänga ner. 

2. Det kommer endast att existera 21 miljoner bitcoin. Det går inte att 

manipulera eller styra utbudet. Du kan inte skapa fler enheter bara för 

att t ex finansiera ett krig eller för att göra dig själv rik. Redan nu (2018) 

så existerar ca 80% av alla bitcoins som någonsin kommer att existera. 

Alla nya bitcoins släpps enligt ett förutbestämt schema. Det gör att det 

inte går att skapa fler bitcoins bara för att priset ökar. 

Det här gör Bitcoin till så mycket mer än bara ett digitalt betalningssystem. 

Mänskligheten har genom historien kontinuerligt brottats med problem 

relaterat till dessa två punkter. 

För att förstå vikten av detta så börjar boken med att förklara pengars historia 

och teorierna Bitcoin bygger på. Därefter flyttas mer och mer fokus över på 

Bitcoin. Vill du ha en säljpitch för web 3.0, andra kryptovalutor eller få 

investeringsråd så har du alltså hamnat fel.  
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Pengar 

 

 

Två av de viktigaste faktorerna för mänsklighetens utveckling har varit 

användandet av språk och olika former av pengar. Det, tillsammans med 

förmågan att kunna planera för framtiden, har varit de avgörande faktorerna 

som gjort att vi skiljt oss åt från andra arter och erövrat i princip hela jorden.  

Men vad är pengar och hur blir någonting pengar? Den ultimata egenskapen 

som krävs för att något ska fungera som pengar är att det går att använda som 

ett indirekt bytesmedel. Pengar är en lösning på byteshandel. Något du 

införskaffar endast för att kunna byta det mot någon annat, senare. Men vad 

krävs för att det ska kunna användas som ett indirekt bytesmedel? För att reda 

ut det så måste vi gå tillbaks i historien. 

Mänskligheten har under hela sin existens försökt att lösa problemet med att 

flytta ekonomiskt värde genom tid och rum. Den allra enklaste lösningen har 

varit enkel rak byteshandel (du har en yxa jag har kött, vi byter). Enkel 

byteshandel är något som bara fungerar i en liten grupp, med en liten marknad 

där alla litar på varandra. När samhällen och marknader växer så blir det snabbt 

svårare att genomföra då byteshandel inte går att skala upp. En marknad där 

endast byteshandel sker skalar nämligen exponentiellt.  Tio olika produkter 

kräver 10^2 = 100 olika priser och 100 olika produkter kräver 100^2 = 10 000 

olika priser. Den som vill sälja kött måste ha en enskild växlingskurs för t ex 

vete, äpplen, yxor osv. Det finns alltså incitament för att hitta något gemensamt 

som alla kan använda som bytesmedel. Det gemensamma bytesmedlet brukar 

kallas för pengar. Använder en marknad en sorts pengar så behövs det för 10 

produkter 10 st. olika priser och för 100 produkter så behövs det 100 olika 

priser, en klar förbättring.  
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De första pengarna 
 

Att underlätta handel med många olika varor var en viktig faktor när större 

samhällen utvecklades. Men för våra förfäder som levde för tiotusentals år 

sedan var det antagligen inte det största problemet. Då skedde troligtvis handel 

sällan inom den egna gruppen. Det var istället enstaka händelser som skedde 

mellan olika klaner. Arkeologiska fynd har visat att många grupper inom 

jägarsamhället var specialiserade på att jaga en viss djurart. [1] De var även ofta 

begränsade inom ett visst geografiskt område (andra klaner kontrollerade andra 

geografiska områden). Det är då troligt att en klan kunde ha dåligt med föda 

under vissa perioder på året när djurarten de jagade inte var i säsong samtidigt 

som någon annan klan hade ett överflöd vid just den tidpunkten (och inte 

någon större möjlighet att förvara överflödet). Det fanns då en möjlighet att 

antingen köpa föda eller rätten att jaga på någon annan klans mark. Men då 

den första klanen inte hade något att erbjuda mer än ett löfte om att senare 

betala är det inte troligt att den andra klanen skulle acceptera det. Den första 

klanen skulle tjäna på att fuska och inte betala tillbaka vilket den andra klanen 

visste om (något som inom spelteori brukar kallas för ”the prisoners dilemma”).    

Men problemet kunde lösas med hjälp av olika samlarföremål. Med 

samlarföremål som båda klanerna värdesatte kunde den första klanen vid behov 

handla av den andra klanen. Den andra klanen kunde sedan, vid ett senare 

tillfälle, handla av den första klanen med samma samlarföremål, utan att de 

behövde lita på varandra. Dessa samlarföremål var alltså den första formen av 

pengar och existerade långt innan någon form av storskalig handel slog 

igenom. Det gjorde att klaner kunde specialisera sig inom olika områden och 

ökade på så sätt produktiviteten för hela mänskligheten (vilket var extra viktigt 

när stora djur som mammutar, bisonoxar och dylikt jagades). 

Samlarföremålen som användes hade ofta ingen praktisk användning. Det 

kunde vara fina snäckskal, delar av djurskelett eller dekorativa pilar som var 

tillverkade av för svag sten för att användas i praktiken. Föremålen hade ofta 

gemensamma egenskaper:  
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• De gick ofta att bära på kroppen och var små och lätta att gömma vid 

behov.  

• De var svåra att förfalska, det krävdes ofta mödosamt arbete för att 

framställa eller samla ihop objekten. 

• Värdet var lätt för någon annan att se, något som enklast gjordes 

genom att tillverka vackra föremål. Det var alltså enkelt att verifiera att 

ett kostsamt arbete hade lagts ner. På så sätt behövde ingen oroa sig för 

att det som togs emot enkelt gick att kopiera.  

Att offra arbetskraft på att tillverka något som tillsynes inte har någon praktisk 

användning kan kanske ses som ett slöseri. Men värdet som det erbjuder genom 

varje transaktion som genomförs med föremålet efter tillverkningen (och som 

inte hade kunnat genomföras utan föremålet) gör det i slutändan positivt. Fynd 

har gjorts som visar att denna handel med ”värdelösa” samlarföremål pågått i 

minst 40 - 75 000 år. [1] 

Förutom att användas som en ”svältförsäkring” så lär samlarföremålen ha 

använts vid t ex konflikter, giftermål och gav även för första gången möjlighet 

att bevara och transportera värde vidare till nästa generation. Handeln som 

möjliggjordes var positiv för alla inblandade parter. Vid en konflikt så kunde 

förloraren, istället för att helt förintas, betala sig ur konflikten. Genom att 

fortsätta betala en sorts skatt till vinnarna även efter konflikten så hade 

vinnarna incitament till att hålla den förlorarna vid liv. Samlarföremålen var 

alltså en form av indirekta bytesmedel utan någon större praktisk användning. 

Ett samlarföremål bytte antagligen bara ägare ett par gånger under en 

generation. Men de transaktionerna kunde vara livsavgörande och de gjordes 

möjligt tack vare föremålens unika egenskaper: 

Verifierbara sällsynthet (genom att det enkelt kunde bevisas att kostsamt arbete 

lagts ner), flyttbarhet och hållbarhet över tid. Tre viktiga egenskaper för 

pengar, men det räcker inte för något som ska fungera som pengar (bytesmedel) 

i ett större samhälle med fler transaktioner. 
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Pengar utvecklas 
 

I takt med att jordbrukssamhället utvecklades så bildades större samhällen. 

Samhällets invånare började få fler ägodelar som gick att sätta ett värde på. Det 

var nu svårare att flytta runt, folk byggde bostäder, utvecklade nya tekniker för 

att förvara mat och använde fler verktyg. Allt detta gjorde att handel och 

pengar fick en allt större roll i samhället. Det gav invånarna möjligheten att 

specialisera sig inom specifika områden. Precis som specialiseringen på vissa 

större djur i jägarsamhället ökade produktiviteten, ökade även specialiseringen 

inom andra områden produktiviteten. Istället för att alla var jägare kunde den 

ene t ex bli en bonde som odlade vete, den andre skomakare och den tredje 

smed.  

Men det medförde även vissa problem. Om bonden som odlar vete ska handla 

med skomakaren så är det inte säkert att skomakaren behöver ett lass med vete 

just då. Det är även svårt att lösa situationen med dyrbara samlarföremål som 

inte går att dela upp i mindre delar. De är helt enkelt för värdefulla för den 

transaktionen. Skomakaren i sin tur kanske är intresserad av att handla med 

smeden som inte behöver ett par skor men som behöver vete. Det finns alltså 

en möjlighet att lösa detta, men hur mycket vete är ett par skor värda och hur 

ska transaktionen lösas?   

Det finns alltså följande problem i detta scenario: 

1. Det är inte säkert att den du ska handla med vill ha det som du 

erbjuder. 

2. Hur ska du värdera och dela upp de olika enheterna? Det är svårt att 

köpa t ex ett hus för endast vete. 

3. Vad har du för tidsperspektiv? Även om det skulle gå att spara ihop 

tillräckligt med vete för att köpa ett hus så har antagligen det första 

vetet börjat ruttna innan du har sparat klart. 

4. Det du vill sälja kanske inte går att transportera eller dela upp i mindre 

delar. Säg att du bygger hus i ett samhälle och vill köpa ett hus i ett 



5 
 

annat samhälle. Det går inte att byta rakt av med någon som har byggt 

ett hus i det andra samhället då huset inte går att transportera. Det går 

inte heller att sälja en liten del av huset för vete. 

Så, då samhällen växer riskerar ekonomin att bli komplicerad och trög. Men 

precis som sällsynta samlarföremål växte fram i jägarsamhällen så växte andra 

sorters pengar naturligt fram i större samhällen. Alla pengar som växte fram 

var befintliga produkter där värdet sedan tidigare var känt och där ett 

ungefärligt värde kunde uppskattas i framtiden. Den som tog emot produkten 

kunde alltså ha ett stort förtroende för att någon annan skulle acceptera 

produkten som betalning vid ett senare tillfälle. Dvs produkten hade samma 

egenskaper som samlarföremålen; något som de flesta accepterade, kunde 

verifiera och förstod värdet på. Men produkterna, eller pengarna, som kom att 

användas hade även andra egenskaper.  

Exakt vad som har använts som bytesmedel i större samhällen har genom 

historien varierat kraftigt. Men oftast har bara en eller ett fåtal sorters 

produkter använts. Detta då alla tjänar på att använda samma sorts bytesmedel. 

Det med, för tillfället, bäst monetära egenskaper blir då naturligt det mest 

likvida i samhället, det alla vill genomföra handel med. Om alla använder 

samma sorts pengar behövs inga kostsamma växlingsprocedurer. Precis som 

med ett gemensamt språk så bli allting lättare.   

Det har varit en naturlig utveckling där gamla bytesmedel bytts ut mot nya 

bytesmedel. Något som oftast skett då ett bättre bytesmedel uppkommit som 

alternativ. Utvecklingen accelererades när global handel började breda ut sig. 

Under de årtusenden då den globala handeln växte så ställdes handelsmän hela 

tiden inför frågan om vilka pengar de skulle använda. Skulle de satsa på sitt 

egna samhälles pengar eller på något annat samhälles? Handelsmän som valde 

ett annat samhälles pengar hade stora incitament till att påverka sitt egna 

samhälle att införa den nya sortens pengar. Detta då värdet på tillgångarna som 

de hade samlat på sig skulle stiga lokalt. Om handelsmännen verkligen tagit 

med sig en produkt med bättre monetära egenskaper så är det inte omöjligt att 

föreställa sig följande process: 
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Befolkningen inser att de nya pengarna håller sitt värde bättre över tid, att de 

är lättare att verifiera och dela upp i mindre bitar. De kommer då att främst 

försöka spendera sina gamla pengar och spara de nya. Allt färre kommer att 

acceptera de gamla pengarna vilket leder till att värdet minskar. De som då valt 

att hålla kvar vid de gamla pengarna får se sin köpkraft minska. Till slut 

överges de gamla pengarna då ingen längre accepterar dem för betalning. De 

pengar som kom att användas blev naturligt det mest likvida på marknaden, 

dvs det som snabbast kunde bytas mot någon annan produkt. 

Att ha en del av sina tillgångar i något som snabbt och enkelt kan bytas mot en 

annan tillgång har setts som en smart handling i de flesta kulturer. Priset för 

det har varit att konsumtion eller investeringar som kunde skett nu får skjutas 

upp till framtiden. Belöningen har varit att produkter eller tjänster som behövt 

införskaffas med kort varsel snabbt har kunnat införskaffas. Något som kan 

vara svårt om tillgångarna är uppbundna i investeringar (eller om de 

konsumerats upp). 

Ett mått på hur snabbt något kan säljas brukar kallas för säljbarhet. Det 

beskriver hur lätt något kan säljas på en marknad med minsta möjliga 

prisförlust. Det kan också sägas vara ett mått på hur väl någonting fungerar 

som indirekt bytesmedel, dvs pengar. Så en produkt med bra säljbarhet 

konkurrerar över tid och på en fri marknad ut en produkt med sämre säljbarhet.   

Säljbarhet brukar bedömas utifrån om något vara har följande egenskaper: 

• Den ska vara delbar i mindre delar. 

• Den ska gå att flytta rent fysiskt. 

• Den ska hålla sitt värde över tid, dels genom att inte ruttna, rosta eller 

falla sönder, men även genom att dess befintliga utbud inte späds ut för 

mycket av nytt utbud. Något som kan försäkras av att den är relativt 

sällsynt. Ett säkert sätt att verifiera detta genom historien har varit att 

bevisa att kostsamt arbete lagts ner på att ta fram produkten. 

• Det går att sätta ett värde på produkten och den är lätt att verifiera.  

• En etablerad historia. Nya pengar tar inte över på en natt, även om de 

är överlägsna. Det krävs tid för att folk ska känna förtroende för de nya 

pengarna. 
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• Fungibilitet. För att inte riskera att ta emot en enhet som någon annan 

senare vägrar att acceptera är det viktigt att alla enheter av ett 

betalningsmedel är lika varandra och inte går att särskilja. 

Många av egenskaperna gick att se i de allra första pengarna och alla 

egenskaper bidrar till hur troligt det är att varan kan säljas vidare vid ett senare 

tillfälle. 

Så vilka produkter har fungerat som pengar genom historien? Allt ifrån 

snäckskal, pärlor, salt, ädelmetaller, basmetaller och stenar till tamboskap och 

cigaretter. Allt beroende på rådande omständigheter i det aktuella samhället. 

Av alla olika produkter som använts som pengar kan endast en produkt sägas 

ha något större monetärt värde idag, nämligen guld. Tack vare dess överlägsna 

egenskap när det kommer till säljbarhet har guld kunnat bevara sitt värde över 

en längre tid. 

Att bevara sitt värde över tid har visat sig vara den viktigaste egenskapen för 

att en sorts pengar ska kunna överleva under en längre period. Sandkorn har     

t ex utmärkta egenskaper på de flesta punkterna när det kommer till säljbarhet. 

Men det saknar den viktigaste egenskapen som bra pengar har, nämligen hur 

sällsynta de är och hur lätt det är att producera ett större utbud. Det kan låta 

som en självklarhet (och borde vara det) men det är motsatsen mot hur dagens 

nationella valutor fungerar. 

 

 

Fungibilitet innebär att en specifik enhet av en produkt inte går att skilja 

från någon annan enhet. Guld sätter ofta standarden för något som är 

fungibelt. Guld går att smälta ner och forma om utan att det förlora något 

värde. Tack vare dess fysiska sammansättning så är ett gram guld samma 

som något annat gram guld. Det är därför omöjligt att hindra handeln med 

någon specifik guldtacka. Diamanter är t ex inte lika fungibla då de ofta har 

en speciell form och storlek som gör de unika. Delas en stor diamant upp i 

flertalet mindre diamanter så kommer den att förlora värde. 
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Pengar som det är svårt att snabbt öka utbudet på och som då alltså bevarar sitt 

värde över tid brukar kallas för hårdvalutor (översatt från engelskans ”hard 

money” dvs någonting som det är svårt att utöka utbudet på). Pengar som det 

är enkelt att snabbt öka utbudet på brukar kallas för mjukvalutor (översatt från 

”easy money” eller ”soft money”).  

För att lite förenklat mäta ”hårdheten” kan det befintliga utbudet av något, dvs 

allt som någonsin har producerats minus det som konsumerats eller förstörts., 

subtraheras med produktionen under en viss tidsperiod (t ex ett år). En 

hårdvaluta ska då ha ett högt värde. Det visar att den årliga produktionen är låg 

jämfört med det existerande utbudet. Det är viktigt då det indikerar att även en 

ökad årlig produktion skulle ha en liten effekt på det totala värdet.  

Att produktionen ökar är naturligt om en grupp människor väljer att använda 

något som pengar. Produkten får då även ett monetärt värde och efterfrågan 

ökar. Det leder i sig till att produktionen av produkten kommer att öka då den 

blir lönsammare. Om produkten är en hårdvaluta så kommer inte en ökad 

produktion nämnvärt att påverka det befintliga utbudet. Det gör att 

befolkningen kan lita på att produkten någorlunda kommer att hålla sitt värde 

över tid, en egenskap som bäst passar in på produkter som är svårproducerade. 

Det krävs alltså mycket arbete för att få fram produkten, precis som det krävdes 

mycket arbete för att skapa de olika samlarobjekten som användes i 

jägarsamhällen. 

En produkt med ett lågt värde här, en mjukvaluta, indikerar istället att det är 

lätt att snabbt öka utbudet om efterfrågan skulle finnas. Att det befintliga 

utbudet är lågt jämfört med den årliga produktionen. Om en mjukvaluta 

används som pengar leder det till att marknaden snabbt översvämmas med ett 

stort utbud av produkten. Priset skulle först öka p g a en större efterfrågan som 

skulle göra produktionen mer lönsam. En ökad produktion skulle sedan ha en 

stor påverkan på det befintliga utbudet vilket i sin tur ofrånkomligt leder till ett 

överutbud och att priset på produkten kollapsar.   

För att förklara hur viktigt det är att hårdvalutor används som pengar så kan vi 

använda olja som exempel. Den årliga produktionen av olja är ca 30 000 

miljoner fat. [2] Säg att ett fat olja exempelvis kostar $50. Det betyder att 
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marknaden enats om att tillgång/efterfrågan för 30 000 miljoner fat per år just 

nu möts på $50 per fat. 

Om någon här väljer att använda olja som en värdebevarare så kommer 

efterfrågan på olja att öka. Om tillgången på olja inte går att öka direkt så 

kommer priset på olja att gå upp då efterfrågan blir större än tillgången. Säg att 

ett antal rika individer skulle enas om att olja är den bästa värdebevararen för 

att tillsammans köpa upp 10% av det totala utbudet i världen (3 miljoner fat). 

Det skulle till en början driva upp priset på olja då efterfrågan skulle öka utan 

att tillgången ökat. Säg att priset skulle dubbleras till $100 per fat av denna 

process. Det kan ju låta bra för de som har investerat i olja. Men det finns 

väldigt mycket olja på jorden. Det är bara det att majoriteten av oljan är för dyr 

för att utvinna med vinst om det bara går att sälja den för $50 per fat. Om priset 

på olja skulle gå upp till $100 per fat så blir det helt plötsligt ekonomiskt 

lönsamt att utvinna olja som tidigare inte gick att utvinna med vinst. Mer olja 

skulle börja utvinnas vilket skulle leda till att det totala utbudet till slut ökar. 

Den årliga produktionen skulle då kunna öka till exempelvis 40 000 miljoner fat 

per år. Det leder i sin tur till att priset drivs ner mot $50 där tillgång/efterfrågan 

tidigare möttes.  

Om investerarna som valde olja som värdebevarare senare skulle vilja sälja av 

delar av sitt innehav (vilket ju var själva syftet med att köpa olja) så skulle de 

behöva göra det till ett betydligt lägre pris än vad de köpte de sista faten för. 

Om de skulle börja sälja så skulle tillgången öka ytterligare. Efterfrågan skulle 

fortfarande vara densamma, 30 miljoner fat per år. Det skulle leda till att priset 

drevs ner ytterligare, förbi $50 per fat. Investerarna skulle göra en förlust på sin 

investering. När de köpte oljan så gjorde de det med ett snittpris på över $50 

per fat. Men när de nu säljer oljan så kommer de göra det till ett snittpris på 

under $50 per fat då tillgången ökade p g a prisökningen samtidigt som 

efterfrågan hos de som använde olja var oförändrad. 

Denna process fungerar på alla råvaror där den årliga produktionen är ungefär 

lika stor som den årliga konsumtionen. Nytt utbud genereras konstant för att 

konsumeras. Det krävs bara att sparare som väljer att spara en del av sin 

förmögenhet i någon av dessa råvaror väljer att köpa upp en liten del av det 
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totala utbudet för att priset ska drivas upp. Det är så bubblor i råvaror byggs 

upp. Det ökade priset driver på efterfrågan ytterligare då fler vill ta del av 

vinsterna, något som i sin tur gör det lönsammare för producenterna att 

utvinna råvaran. Till slut så kommer utbudet ifatt efterfrågan och priset 

kraschar ner till de tidigare nivåerna. De som då har köpt på toppen har då 

förlorat stora delar av sin investering. Denna fälla är alltså något som en 

värdebevarare inte kan gå i om den ska fungera över tid.  

Samhällen som har använt en hårdvaluta har genom historien dragit stora 

fördelar av det. Samhällen som har använt mjukvalutor har istället ofta straffats 

hårt. Vissa kan ha fått lida av det i flera generationer. Många samhällen har 

trott att de använt en hårdvaluta och det kan ha fungerat som det under en tid. 

Men i slutändan är det många som fått se sin hårdvaluta förvandlas till en 

mjukvaluta. 

Ett exempel på fenomenet kunde ses i Västafrika under femtonhundratalet. 

Glaspärlor i olika former och storlekar hade där använts som pengar under 

flera hundra år. Pärlorna var värdefulla i området då glastillverkning var dyrt 

och sällsynt just där. De hade alltså för tillfället bra säljbarhet. De var små, 

fanns i olika former, gick enkelt att flytta, förstördes inte över tid, var relativt 

fungibla, hade en etablerad historia och det var svårt och dyrt att snabbt öka 

utbudet.  

Detta kom att ändras när europeiska upptäcktsresanden och handelsmän 

började utforska denna del av världen. I Europa så var glastillverkning billigt. 

Sakta men säkert så började européerna att köpa värdefulla resurser i Afrika för 

pärlor som de hade införskaffat i Europa till en låg kostnad. Något som 

förvandlade pärlorna från en hårdvaluta till en mjukvaluta då utbudet snabbt 

ökade. Det utökade utbudet gjorde att de lokala invånarnas köpkraft minskade. 

Pärlorna de hade sparat var inte lika mycket värda längre. Deras tillgångar 

förflyttades till européerna som hade tillsynes hade oändliga resurser. Pärlorna 

kom senare att kallas för ”slavpärlor” då de hade en stor roll i hur slavhandeln i 

Västafrika utvecklades. [3] 

Liknande exempel finns på många platser genom historien. Ofta kopplat till 

tekniska framsteg lokalt eller för att någon från en mer tekniskt avancerad 
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civilisation kommit utifrån och snabbt ökat det befintliga utbudet av det som 

använts som pengar. T ex så var snäckskal en laglig valuta i Nordamerika fram 

tills mitten av sextonhundratalet. Men när mer avancerade båtar och metoder 

för att få fram snäckskal från havsbottnen utvecklades så späddes det befintliga 

utbudet ut för att till slut helt tappa sin roll som pengar.  

De pengar som till slut fick störst spridning globalt var olika former av metaller. 

Metallerna gick att producera i tillräckligt stor skala för att spridas. Men de var 

samtidigt så pass svåra att producera att marknaden inte kunde översvämmas 

med nytt utbud. De fungerade alltså väl som hårdvalutor. Metallerna var även 

enklare att sätta ett gemensamt värde på och de kunde delas upp i mindre 

enheter. Metallernas olika egenskaper gjorde att vissa metaller lämpade sig 

bättre som pengar än andra. Järn och koppar fanns det mycket av och det var 

relativt enkelt att utvinna. De korroderade även över tid vilket då gjorde dem 

mindre lämpade som pengar.  

Till slut så tog två sällsynta och tåliga metaller över en stor del av marknaden, 

nämligen guld och silver. Till en början så såldes de ofta i form av smycken 

eller i ren vikt. Men i takt med den tekniska utvecklingen så förfinades 

metoderna. Ett stort framsteg var när de började användas i myntform vilket 

gav ett pålitligt mått på värde.  

Guld- och silverstandarden höll i sig och under 2500 år. Olika mynt av guld och 

silver, och senare substitut i form av skuldsedlar som representerade guld eller 

silver, användes ända fram tills början av 1900-talet då standarden övergavs.   

Guld och silver kompletterade varandra bra. Guld var mest sällsynt och i det 

närmaste omöjligt att förstöra. Något som gjorde det till ett utmärkt verktyg att 

spara i eller genomföra stora transaktioner med. Men då även en liten bit guld 

hade ett stort värde så passade det inte så bra för mindre transaktioner. Där 

passade silver bättre då det var mindre sällsynt och mindre värdefullt (för 

väldigt små transaktioner kunde även koppar användas).  

Det finns alltså inget rätt eller fel när det kommer till vad som väljs som pengar. 

På en fri marknad så är det självreglerande och de bästa pengarna kommer att 

vinna. Det blir en positiv feedbackloop där de bästa pengarna sprids. Tack vare 
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att dem sprids och att fler använder de så fungerar de ännu bättre som pengar 

och blir ännu svårare att konkurrera ut. Fram tills 1600-talet var det till stor del 

en fri marknad för pengar. Men sedan dess har regler och lagar skapats för att 

stoppa den fria marknadens produktion av pengar. Så idag har vi inte längre en 

fri marknad för pengar.  Då pengar är inblandande i alla transaktioner skulle 

det alltså kunna hävdas att vi inte har någon fri marknad alls. 

För att försöka särskilja olika former av pengar så kommer vi framöver att 

försöka dela in pengar i följande tre grupper: 

1. Pengar. Pengar är något som har ett greppbart, verkligt värde och som 

håller det värdet någorlunda över tid. Pengar ska inte ha någon 

motpartsrisk och ska väljas på en fri marknad.  

2. Penningsubstitut. Alltså ett substitut med löfte om att det ska gå att 

byta mot pengar. Något som kommer med en motpartsrisk då det måste 

läggas tillit till institutionen som utlovar betalningen av pengar. Till 

skillnad från vanliga krediter så påtvingas samma värde som den 

underliggande tillgången på penningsubstituten. De får alltså ett värde i 

sig. 

3. Penningillusioner. Utan något verkligt värde alls. En tydlig 

motpartsrisk då all tillit läggs på institutionen som ger ut 

penningillusionen.   

Skillnaderna går att beskriva genom att när betalning sker med pengar så 

avslutas transaktionen när överlämningen av pengarna sker. Om någon köper 

ett par skor för ett guldmynt så behöver de inte blanda in någon annan i 

transaktionen. Men när ett substitut (eller en illusion) används så avslutas inte 

transaktionen där. Det har införts en motpartsrisk. Den som tar emot en sedel 

backad av guld måste ta i beaktning hur stor risken är att sedeln inte senare går 

att lösa in mot guld. Inte förrän sedeln byts vidare i någon annan transaktion 

eller löses in mot guldet som den backas av är transaktionen med skorna 

avslutad. 
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Guld och s i lver  

 

 

Den överlägset mest framgångsrika formen av pengar i mänsklighetens historia 

har alltså varit olika former av guld och silver. Ädelmetallerna har under 

tusentals år haft det som brukar definieras som pengars funktion. Dvs de har: 

• Bevarat värde över tid 

• Fungerat som ett indirekt bytesmedel 

• Gått att prissätta varor i 

Det är alltså pengars funktion, någonting som ger oss människor ett medel att 

mäta värde med. Att kunna mäta värde är centralt för hela samhällets funktion. 

Det ger oss möjligheten att utföra ekonomiska kalkyler. Utan någonting att 

mäta värde med är det svårt att planera inför framtiden. Utan att planera inför 

framtiden kan vi inte utveckla våra samhällen. 

Pengar är egentligen bara en sorts handelsvara. Handelsvaror är något som 

samhället producerar för att det ger värde för samhället. T ex produceras vete 

för att användas som föda och olja för att användas som energi. Pengar är en 

handelsvara som ger oss någonting att mäta värde med.  

Guld har varit den ultimata formen av pengar. Det har främst producerats för 

att läggas på hög vilket har gett en stabil bas där nytt utbud i liten grad 

påverkar det befintliga utbudet. Detta gäller än idag. Guld kan användas i vissa 

industriella processer. Men det har ett så högt pris p g a sina monetära 

egenskaper. 
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Ett mått på värde 
 

Guld har alltså varit ett pålitligt mått på värde under en lång tid. Guld 

fluktuerar såklart i pris beroende på spekulation som sker i priset. Men över tid 

ger det ett bra mått på om något är billigt eller dyrt. T ex har svenska 

medellöner, mätta i antalet uns guld som gått att köpa för en årslön, legat 

relativt stabilt de senaste 45 åren: 

 

Sveriges BNP har sjunkit de senaste åren men legat relativt stabilt innan dess: 
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Svenska småhus, mätt i hur många uns guld ett medelhus har kostat att köpa 

har även det rört sig runt ett medelvärde: 

 

För att förstå guldets stabilitet jämfört med den svenska kronan så kan vi t ex 

titta på svenska bostadspriser (medelpriser) mätt i svenska kronor: 

 

Data från ekonomifakta.se, valueguard.se, SCB och bullionstar.com  

Den svenska kronan är alltså mycket svårare att genomföra långsiktiga 

ekonomiska kalkyler med. Ett populärt exempel brukar jämföra ekonomiska 

kalkyler med svenska kronor och andra nationella valutor med att bygga ett 
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hus med ett elastiskt måttband. En meter blir då lite flexibel då måttenheten 

konstant ändras. Huset blir antagligen inte särskilt välbyggt. 

Om vi fortfarande hade använt guld som en global valuta så hade en 

entreprenör relativt enkelt kunnat förutse vad en specifik produkt ungefär 

skulle kosta om ett par år. Med svenska kronor blir det betydligt svårare då 

kostnaden till stor del beror på hur de centralstyrande penningpolitiker som 

kontrollerar penningmängden agerar. Genom historien så har de som 

kontrollerat penningmängden till slut alltid skapat för mycket pengar vilket i 

slutändan urholkat värdet ur valutan helt.  

Guld, som bevarat sitt värde väl, har alltså varit det som brukar kallas för en 

hårdvaluta och våra fiatvalutor har samtidigt varit motsatsen, mjukvalutor. 

Fiatvalutor är vad våra nationella valutor normalt kallas och brukar 

klassificeras som valutor som införts med tvång.  

Det är alltså ingen slump att just guld varit det ultimata måttet på värde under 

en lång tid. Detta då guld är sällsynt och omöjligt att skapa för oss människor. 

Till alla alkemisters förtret så skapades allt guld på jorden för miljontals år 

sedan när två supernovor kolliderade. [4] Så det guld som utvinns varje år är 

från det utbud som redan existerar i jordskorpan. Guld är även i praktiken 

oförstörbart. Det går att förstöra med vissa speciella kemikalier, t ex 

kungsvatten (en blandning av saltsyra och salpetersyra) [5]. Men mängden som 

förstörts av det är troligtvis försumbar i sammanhanget. Det betyder att allt 

guld som någonsin har utvunnits av människan fortfarande existerar. Att gräva 

fram guld är svårt och blir bara svårare och svårare (trots tekniska framsteg). 

De lättaste platserna är redan utforskade. Det tar ofta över tio år från dess att 

en guldfyndighet hittats tills dess att en fungerande gruva är på plats. [6] Det är 

även dyrt, görs ofta på osäkra platser, kräver mycket energi och påverkar 

miljön mycket. Det medför att den årliga produktionen av guld är liten jämfört 

med det totala utbudet. De senaste 50 åren så har den årliga produktionen legat 

runt ca 1,8% av det totala utbudet. [7] 

Så även om efterfrågan skulle öka rejält så skulle inte det totala utbudet 

påverkas nämnvärt. Om efterfrågan skulle öka så skulle det istället främst leda 

till att värdet på guld gick upp. Det skulle i sig göra det mer lönsamt att utvinna 
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guld. Men då det är svårt att snabbt börja utvinna mer guld skulle det vara svårt 

att snabbt översvämma marknaden med nytt utbud. Så även om den årliga 

produktionen skulle dubbleras så skulle den bara utgöra 3,6% av det totala 

utbudet (en utbudsökning som fortfarande skulle vara lägre än de flesta 

fiatvalutorna).  

Den enda råvaran som kommer i närheten av samma ”hårdhet” som guld är 

silver. Silver kan, till skillnad från guld, förstöras. Det används även i många 

industriella processer där silvret just förstörs (över 50% av allt nytt silver som 

utvinns används i industriella processer). [8] Det finns alltså mindre silver 

”samlat på hög” som del av den årliga produktionen, jämfört med guld. Då en 

stor mängd silver antingen förstörs eller hamnar på någon soptipp är det 

svårare att uppskatta det totala utbudet av silver som existerar, och kan 

användas, ovan jord i världen. Men uppskattningsvis så ligger den årliga 

produktionen på 10–20% av det totala utbudet. [9] [10] 

Något som återspeglar sig i priset då silver har en betydligt lägre monetär 

premie än guld. Silver är 10–20 ggr vanligare än guld i jordskorpan, trots det så 

har guld kostat 50–85 ggr så mycket att köpa de senaste fem åren.  

Men trots de överlägsna egenskaperna så tappade guld och silver sin funktion 

som pengar vid daglig handel. Hur kunde det ske? 
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Guld och silver förlorar sin status 
 

Guld och silver hade då under tusentals år utvecklats till pengar och användes i 

samhällen jorden över. Utvecklingen skedde inte bara på en plats utan, 

oberoende av varandra, så användes guld och silverföremål som pengar i 

samhällen i bl. a Europa, Kina, Sydostasien och Oceanien. Guld och silver var 

även värdefullt i Aztekriket. [11]  

Att trycka undan guld och silver som de pengar som används i samhället har 

varit en process som pågått under hundratals år. Men hjälp av lagar och regler 

har staterna världen över istället infört sina egna penningillusioner.  

Penningillusioner är alltså skuldsedlar som inte är uppbackade av någon form 

av reserver. De är inte kopplade till någon vara med ett verkligt värde (som en 

skuldsedel för t ex guld är). Det är en skuld som inte går att lösa in mot 

någonting annat än en annan skuld. Om du skulle ta hundra kronor och försöka 

lösa in den mot någonting hos Riksbanken så hade du i bästa fall fått en annan 

hundrakronorssedel i handen.  

Hur blev situationen så här? Allt började med att banker som förvarade silver 

och guld gav ut fler skuldsedlar än vad de hade sparade reserver. Samtidigt så 

lovade banken att kunden när som helst kunde lösa in sedeln för den mängd 

som stod på den. Något många skulle klassa som ett bedrägeri, då banken lovar 

sina kunder något som de inte kan hålla. Om alla skulle vilja lösa in sina sedlar 

samtidigt så skulle banken bli insolvent. Detta kallas för fractional reserve 

banking (FRB). Banken har alltså bara en fraktion av de utlovade reserverna.  

Det har funnits banker som ägnat sig åt liknande verksamheter under lång tid. 

Om FRB ska tillåtas eller förbjudas på en fri marknad är en debatt som pågått 

länge och ett för stort ämne att diskutera i detalj här. Vissa hävdar att det på en 

fri marknad är ett självreglerande problem då opålitliga banker som ägnar sig åt 

FRB kommer att konkurreras ut automatiskt. Om ryktet går att banken inte 

sköter sig så tar kunderna snabbt ut sina pengar. Om de ägnat sig åt FRB och 

inte kan betala ut alla sina kunders insättningar så går banken i konkurs och 
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bankens ägare får stå till svars. Samtidigt skulle även pålitliga banker kunna 

ägna sig åt FRB. På en fri marknad skulle en rimlig nivå av reserver hittas. Om 

banken klarar sig med att hålla 50% av sina kunders insättningar i reserver så 

kan de låna ut de andra 50%. De kan då erbjuda sina kunder en billigare lösning 

än en bank som håller 100% i reserver. Det är orimligt att alla vill ha sina 

insättningar samtidigt och därför så är det ett slöseri att hålla 100% i reserver. 

Kunden får då själv avgöra risken jämfört med vinningen i att ha sina pengar 

på en bank som ägnar sig åt FRB. När en bank ägnar sig åt FRB så ökas den 

tillgängliga penningmängden i samhället vilket kan ses i tabellen nedan.    

  

Ett exempel som visar hur pengar multipliceras under fractional reserve 

banking (FRB). Förutsättningen är att alla bankerna använder sig av FRB med 

en reserv på 20%. För enkelhetens skull kan vi tänka oss att en kund sätter in 

100 kr i bank 1 som sedan lånar ut 80% av detta till en annan kund som sätter 

in det i bank 2. Detta fortsätter till nästa bank osv. Det kan såklart även gälla 

samma bank och flera olika kunder: 

Bank Insättning Reserver Utlåning 

1 100 20 80 

2 80 16 64 

3 64 12.8 51.2 

4 51.2 10.2 41.0 

5 41 8.2 32.8 

… … … … 

Totalt 500 100 400 

Till slut så har 100 kr alltså multiplicerats till 500 kr genom att 400 kr extra 

skapats p g a fractional reserve banking 
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Andra hävdar att all form av FRB är ett bedrägeri. Att bankerna lovar kunderna 
att de kan få sina insättningar när de vill samtidigt som de lånar ut delar av 
deras insättningar vilket leder till en onaturlig ökning av penningmängden.   

Oavsett vilken sida som tas i den debatten så leder FRB till att fler skuldsedlar 
cirkulerar i samhället. Den större cirkulationen av skuldsedlar gjorde det 
möjligt att införa rena papperspengar (penningillusioner). Penningillusioner har 
aldrig fått fäste på en fri marknad och utan FRB hade det varit svårare. [12] 

Penningillusioner och FRB är ej att förväxla med fullt uppbackade krediter, dvs 

skuldsedlar som ges ut med tydliga villkor och ofta ett datum som säger när 

skulden ska vara återbetald. Sådan kredit är helt normal i ett hälsosamt 

samhälle och skulle till viss del kunna användas som pengar. Om Alice lånar 9 

gram guld av Bob med ett villkor om att betala tillbaka 10 gram guld 1 år senare 

kan Bob försöka byta skulden mot någonting annat. Men då skulden kommer 

med en tydlig motpartsrisk (mottagaren måste lita på att Alice betalar) så har 

den svårt att få samma värde som den äkta varan. Du skulle troligtvis kunna 

köpa mindre med en skuldsedel som representerar 10 gram guld jämfört med 

vad du skulle kunna köpa för 10 gram rent guld. Krediter får sitt värde från en 

förväntad framtida inlösning av den underliggande tillgången (till skillnad från 

penningillusioner som anses ha ett värde i sig). 

Grunden för dagens penningillusioner lades egentligen redan under 1600- och 

1700-talet då manipulation av penningmängden blev allt vanligare.  

Redan under romarrikets storhetstid och under medeltiden hade de med 

kontroll över myntandet av silver- och guldmynt ofta försökt att fuska. Det 

kunde ske genom att göra varje mynt lite lättare än utlovat eller genom att 

blanda upp det med andra metaller. På så sätt kunde de skapa en form av 

inflation och på andras bekostnad berika sig själva. Men då det handlade om 

fysiska objekt så var det inte särskilt effektivt. Det upptäcktes fort av 

befolkningen som visste hur äktheten på mynt kontrollerades. Ett exempel på 

det är vad som kan ha varit början på slutet för romarriket.     

Romarriket hade under en lång tid kunnat växa och erövra nya områden. Men 

till slut så började de få slut på områden att enkelt erövra för att utvidga sitt 

rike. Det gjorde att resurserna började ta slut då de var beroende av att ständigt 

expandera. De hade samtidigt stora utgifter då det kostade mycket att hålla 
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igång militären för att försvara sina områden. Kejsaren Nero fick då den 

”genialiska” idéen till myntklippning. En process där de kunde minska 

metallinnehållet men samtidigt betala lika mycket i lön till arbetarna och 

soldaterna. Guld- och silvermynt samlades helt enkelt in och myntades om. 

Första gången gjordes det med ca 10% mindre innehåll av guld och silver. 

Silvermynten kallades denarer och guldmynten aureus. Om en krigare tjänade 

50 denarer i månaden så fick de fortfarande 50 denarer. Men kejsaren behövde 

inte göra av med lika mycket guld och kunde fortsätta spendera lika mycket 

som innan. 

Det fungerade under en kort period innan verkligheten, som den alltid gör, kom 

ifatt. Priserna, mätt i antalet denarer och aureus, ökade då antalet mynt i 

cirkulation ökat. En negativ spiral hade påbörjats då de grundläggande 

problemen fortfarande fanns kvar, nämligen att utgifterna var större än 

intäkterna. Så pengarna tog snart slut igen och innehållet av guld och silver 

minskades ytterligare vilket ledde till ännu fler mynt på marknaden. Till slut så 

bestod denarerna endast av en kärna av brons med ett tunt lager silver som 

snabbt nöttes bort. En denar kunde då endast köpa bråkdelen av vad den hade 

kunnat köpa tidigare. Förtroendet för pengarna minskade och det ledde till 

inflation och ekonomiska kriser. Ingen ville äga mynten då deras värde inte var 

pålitligt. [3] 

Experimenten med myntklippning var en form av inflation. Inflation har idag 

blivit ett urvattnat begrepp. Hur ordet egentligen ska tolkas har mindre 

betydelse. Men i den här boken så kommer det syfta på en utökning av 

penningmängden utöver det som hade producerats på en fri marknad. Inflation 

med myntklippning kunde inte genomföras på någon större skala utan att det 

upptäcktes.  

Men under 1600-talet kom en annan typ av inflation att skapas. Gutenbergs 

uppfinning av tryckpressen år 1439 förenklade så småningom tryckandet av 

sedlar. Marknadsplatser hade under denna period utvecklats allt mer. I takt med 

den ökade handeln skapades fler och fler förvaringsplatser för pengar som 

främst handelsmän utnyttjade. En förvaringsplats för pengar var en form av 

bank. Då de bara förvarade pengar så var alla skuldsedlar som gavs ut i utbyte 
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mot guld eller silver fullt uppbackade. Det tog dock inte lång tid innan vissa 

banker började ge ut fler skuldsedlar än vad de hade reserver för. En av de 

första bankerna som prövade på metoden och fick känna effekterna av den var 

Banco Stockholm som etablerade sig 1656. Redan ett par år senare fick de 

uppleva en bankrusning där kunderna försökte lösa in sina sedlar. Då banken 

tryckt för många sedlar kunde de inte betala fullt ut. [13] Banco Stockholm 

kollapsade p g a detta, dess grundare dömdes till döden (men benådades senare) 

och banken ersattes istället av dagens Riksbank (som då var en vanlig bank). [14] 

Efter liknande episoder hade skuldsedlar antagligen haft svårt att få någon 

större spridning på en fri marknad. Många hade antagligen bara accepterar äkta 

vara. Även om skuldsedlar hade fått spridning (de var ju trots allt smidigare än 

fysiskt silver och guld) så hade en naturlig kontroll alltid funnits. En viss person 

kanske bara accepterar en skuldsedel från en viss bank då han är kund där. Det 

hade antagligen lett till att banker erbjöd sig lösa in olika sedlar åt sina kunder. 

Om det går att lösa in en annan banks skuldsedel hos sin vanliga bank så 

kommer bankerna då att sköta transaktionerna sinsemellan. Det sker då 

konstant en kontroll av reserverna eftersom större mängder flyttas fram och 

tillbaka. Tillsammans med den ständiga risken för bankrusningar var 

möjligheterna för inflation små. Men kombinerat med nya lagar kunde det till 

slut skapas en stor inflation. 

Det första steget skedde med lagar som tvingade befolkningen att acceptera 

vissa betalningsmedel. Det började med mynten, som till stor del myntades 

centralt av staten. Genom att ge mynten namn för att sedan inrätta lagar som 

krävde att myntet skulle accepteras som betalningsmedel kunde befolkningen 

tvingas till att acceptera ett visst mynt oavsett hur slitet det var. Det var alltså 

en form av legaliserad förfalskning där gamla slitna mynt (som då hade mindre 

metallinnehåll) värderades som nya mynt.  

En lag som beskriver fenomenet kallas för Greshams lag. Greshams lag 

beskriver hur pengar som är övervärderade genom lagar driver ut 

undervärderade pengar från cirkulation. Det är en logisk process där alla helt 

enkelt kommer att välja att använda de övervärderade pengarna om de kan. De 

undervärderade pengarna, i detta fallet de nya mynten med mer metallinnehåll, 
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kommer att sparas undan eller föras ut ur landet för att säljas till marknadspris 

på någon annan marknad. Men i sig så skapar lagen inte någon större inflation. 

Det kan istället skapa deflation då en del av penningmängden inte kommer att 

användas. På en fri marknad är det inte heller något större problem då 

befolkningen kan använda andra betalmedel som inte omfattas av lagarna. 

Därför kom legaliserad förfalskning ofta att kombineras med lagliga monopol. 

Lagliga monopol är lagar eller regleringar som säger att endast ett visst 

betalningsmedel får användas. T ex att endast guld får användas, eller endast 

guld och silver eller det som kom att ge störst effekt, endast penningsubstitut 

från bank X. Det kan ske antingen direkt genom lagar eller indirekt genom att 

en stat som redan kontrollerar alla mynt bestämmer sig för att bara ge ut mynt 

av en viss typ. Det sistnämnda hände i t ex Tyskland och Frankrike under 1870-

talet. [15]  Det kan då vara att endast silver och silvercertifikat får användas. 

Tillsammans med legaliserad förfalskning, som då kan säga att statens 

silvermynt även måste accepteras som betalningsmedel, ger det en starkare 

grund för inflation.  

Det sista steget mot fullskalig inflation är lagar om påtvingade betalningsmedel. 

Det betyder att det centralt bestäms att en viss form av pengar kan användas 

mot en av parternas vilja.  

Det har oftast utspelat sig genom att fasta växlingskurser satts mellan metaller 

(oftast guld och silver). Precis som med legaliserade förfalskningar så driver den 

övervärderade metallen då ut den undervärderade. Exempelvis: 

Säg att guld och silver handlas med en ratio på 1:10. En stat väljer då att sätta 

en fast växlingskurs på 1:10, ofta med ursäkten om att det ska hjälpa handlare 

då de slipper att hålla reda på olika växlingskurser. På den fria marknaden, 

utanför det aktuella landet så faller priset på silver. Ration är nu istället 1:13, 

dvs du får på den fria marknaden 13 gram silver för 1 gram guld men på den 

inhemska får du bara 10 gram. Silver är då övervärderat på marknaden med ett 

fast pris. Ingen kommer vilja betala med guld då de kan få mer silver för sitt 

guld om de säljer det på en annan marknad. Med lagar som denna kan då 

privata kontrakt överskridas. Om Alice och Bob har skrivit ett kontrakt som 

säger att Bob ska betala 10 gram guld till Alice så kan Bob istället välja att, helt 
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lagligt, betala 100 gram silver istället. Lagen gynnade alltså de som var 

skuldsatta när lagen infördes. 

Från 1700-talet och framåt var liknande lagar vanliga på många platser i 

västvärlden. På vissa platser så var det silver som var övervärderat och på andra 

platser guld. Men från 1800-talet och framåt så hade de nya lagarna i de flesta 

västländer gjort så att silver hade drivits ut som betalningsmedel, kvar fanns 

bara guld. Det fanns dock ett problem då silvers roll till stor del hade varit att 

användas vid mindre betalningar. 

Därför fick skuldsedlar som representerade guld en större spridning än de 

annars hade haft. För att de skulle accepteras så föll även de under dessa lagar. 

Sedlarna skulle fortfarande vara uppbackade 1:1 med guld. Men som vi såg 

tidigare så har skuldsedlar en motpartsrisk som fysiska metaller inte har. De 

kommer därför alltid att värderas lägre på en fri marknad. Om de då får en legal 

status som säger att de är värda lika mycket som metallen de representerar så 

blir de övervärderade. De kommer då att driva ut den fysiska metallen från 

cirkulation, något som hände under 1800-talet då betalning med sedlar blev allt 

vanligare.  

Det är inte konstigt att förstå att sedlar kunde införas utan några större 

protester. De var lättare att tillverka, transportera och förvara och kontakten 

med fysiskt guld hade minskat i samhället. Men det är svårare att se de 

långsiktiga konsekvenserna och det gav en helt ny möjlighet till inflation. Stora 

mängder guld centraliserades och bankerna kunde kontrollera 

penningmängden allt mer. Inflationen kunde dock inte vara hur stor som helt. 

Risken för bankrusningar fanns fortfarande och så länge som bankerna höll sig 

till fulla reserver så påverkade de inte ekonomin genom inflation och 

manipulerade räntor.  

Det var en period då befolkningen ändå till stor del kunde lita på pengarna. Det 

fanns banker som missbrukade sitt förtroende och gav ut mer sedlar än vad de 

hade reserver, men till stor del så var det ett mindre inflatoriskt system än vad 

vi har idag. En gemensam global valuta ledde även till att global handel blev 

friktionsfri. De olika valutorna hade en fast växlingskurs mot guld och det var 

därför väldigt enkelt att räkna ut olika växlingskurser. Sedlarna var bara ett 
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mått på hur mycket guld de var värda. Precis som vilken annan måttenhet som 

helst. Inga resurser slösades på valutamarknaden.  

De sista 40 åren på 1800-talet och de första 10 åren på 1900-talet, med en form 

av guldstandard, var en fredlig period som bjöd på flertalet stora innovationer. 

Exempel på uppfinningar som kom till under tidsperioden med en global 

guldstandard och som förändrade mänskligheten för alltid är: elektriciteten, 

förbränningsmotorn (och med den bl. a flygplan och bilar), moderna 

avloppssystem i städer, kylskåp, förmågan att industriellt massproducera stål, 

telefonen och radion, kameran, pastörisering för att sterilisera vätskor, 

oljeborrning och möjligheten att raffinera olja, ångturbinen (som idag är 

ryggraden i de system som producerar majoriteten av världens energi) och 

flertalet medicinska genombrott. Innovationerna kom till med en befolkning på 

ca 1,5 miljarder världen över, jämfört med dagens ca 7,5 miljarder. 

Guldstandarden var inte perfekt men den ledde till ett stabilt klimat där 

priserna i samhället under en lång period föll då produktiviteten var högre än 

den ökade penningmängden. Det fanns perioder under 1800-talet då betalningar 

ställdes in. När betalningar ställs in går det inte längre att lösa in skuldsedlar 

för guld. Det var alltså en form av stöld där de som ägde skuldsedlarna inte fick 

det de var lovade. Hade förutsättningarna varit omvända så hade personen som 

inte betalade sin skuld till banken tagits omhand av rättsväsendet. Ofta var 

dessa perioder med inställda betalningar relaterade till någon form av konflikt 

där mer pengar behövdes snabbt. Ett exempel är det amerikanska 

inbördeskriget. Här visades en stor svaghet i systemet. Under 1800-talet var 

dock dessa perioder kortvariga och systemen återgick till en guldstandard när 

konflikten lagt sig. 

Men då bankerna har en större kontroll över utgivandet av skuldsedlar så har 

de alltså fått ett incitament till att fuska. Om de kan trycka mer skuldsedlar än 

vad de har reserver så kommer de att tjäna mer till dess att de blir påkomna. 

Även om det då begränsas av att kunderna kan lösa in sina skuldsedlar om de 

vill så ger det en större effekt på ekonomin än att manipulera fysiska mynt. Om 

en bank börjar med detta så kommer den kunna vara mer lönsam än andra 

banker. De andra bankerna tvingas även de börja fuska om de vill hänga med. 
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Det skapar ett problem då bankerna blir beroende av varandra. Om en bank får 

problem så kan det lätt sprida sig vilket riskerar att få hela banksystemet att 

kollapsa, något som i sig blir en katastrof för hela samhället. De flesta 

bankkriser som uppstod på 1800-talet var av denna natur. [16]  

Anledningen till att problemen hos en bank sprider sig till andra kan vara att 

den första banken vänder sig till andra banker för att låna pengar för att klara 

sina utbetalningar. Om bankerna inte kan hjälpa banken med problem (för att 

de t ex behöver pengarna själva) så kommer banken att gå i konkurs. Bankens 

konkurs kommer då att leda till en kedjereaktion då många av de företag som 

hade sina pengar hos banken kommer att gå i konkurs. Det sprider sig sedan 

genom ekonomin då även företag som är involverade med företagen som gått i 

konkurs får problem. Dessa företag lär sedan ha affärer med andra banker. De 

kan t ex ha lånat pengar som de nu inte kan betala tillbaka vilket leder till att 

även andra banker får problem.  

Det finns alltså incitament för bankerna att hjälpa varandra, men det skapar 

även problem. Om bankerna vet om att de kommer få hjälp om de får problem 

så kommer de att ta större risker och operera med lägre reserver. De tjänar mer 

på det sättet och kan räkna med att någon annan kommer till undsättning vid 

problem. Liknande situationer brukar kallas för ”moral hazard” (moralisk risk) 

och var någonting som blev allt vanligare under slutet av guldstandarden. 

Men att låta alla fria banker utnyttja detta ligger inte i staternas intresse. De 

tjänar inte så mycket på om de vanliga bankerna kan utnyttja systemet genom 

att ge ut egna sedlar. Så utvecklingen ledde i regel till att endast en bank i ett 

land hade privilegiet att få sina sedlar giltiga som lagliga betalningsmedel. Det 

här ledde till att alla andra banker då använde den privilegierade bankens sedlar 

som reserver för att täcka sina egna. Det här kan ses på bl. a Bank of England 

och vår egna Riksbank som är två av världens äldsta banker som fortfarande är 

i bruk. De fungerade först som vanliga banker. Deras skuldsedlar kunde 

konkurrera med andra bankers sedlar på marknaden. Men från mitten av 1800-

talet och framåt blev det allt vanligare att endast en banks sedlar var 

privilegierade med ett lagligt monopol för betalningsmedel.  
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När Riksbankens sedlar fick det privilegiet kunde en vanlig bank då använda en 

sedel från Riksbanken som garanti för sedlarna de själva gav ut och de första 

centralbankerna var skapade. Den kund som ville lösa in sin sedel för guld fick 

då först lösa in sin egna banks sedel. Den banken fick sedan gå till Riksbanken 

för att lösa in sedeln för guld. Transformationen tog lång tid och Riksbanken 

som då skapades i mitten av 1600-talet fick inte sin status som centralbank 

förrän i början av 1900-talet.  [17] De banker som utvecklades till centralbanker 

(och inte redan kontrollerades av staten) hamnade i regel snabbt direkt eller 

indirekt under statens kontroll. Det här centraliserade guldreserverna 

ytterligare då de flyttades från olika banker till en bank. 

Men det var ett tvåeggat svärd för de nya centralbankerna. De fick en större 

makt då de kontrollerade hela banksystemet. De kunde styra 

penningtryckandet och bestämma vilka banker som fick använda deras sedlar 

för att skapa nya (och på så sätt skapa bankkarteller). Men de banker som 

ingick i bankkartellen hade fortfarande incitament till att ge ut så många sedlar 

som möjligt. De litade nu på att centralbankerna agerade som en sista utpost 

som kunde erbjuda likviditet vid en kris. 

Ett problem för centralbankerna var då att de var tvungna att hålla mer reserver 

än de vanliga bankerna, något som gjorde att de själva inte kunde trycka hur 

många sedlar som helst. Det här försökte stävjas genom att reservkrav på de 

andra bankerna infördes. De behövde alltså ha en viss procent av riksbankens 

sedlar för att få ge ut en viss mängd egna. Allt var bara ytterligare ett steg mot 

en större inflation och racet till botten. Men så länge som flera olika länder 

levde under en guldstandard så fanns alltid kontrollen mellan länderna. Om ett 

land inflaterade sin valuta för mycket och fortfarande höll fast vid en 

guldpeggad valuta skulle guldet flöda ut ur landet och säljas utomlands.  
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1900-talet 
 

Under början av 1900-talet så använde alla industrialiserade nationer i världen 

en form av guldstandard och de hade då även skapat centralbankerna.  [18]  Den 

sista stora västerländska staten att införa en centralbank var USA. ”The Federal 

Reserve” (FED) skapades i slutet av 1913, precis innan det första världskriget, 

och kom att bli den mäktigaste centralbanken i världen. 

1914 var alltså starten av det första världskriget. Det som brukar klassas som 

det första globala kriget i mänsklighetens historia. Allt började med en konflikt 

mellan Serbien och Österrike-Ungern. Det hade då varit fred i Västeuropa 

under flera årtionden och de allra flesta trodde antagligen att konflikten skulle 

lösas snabbt. Men så blev dessvärre inte fallet. En stor anledning var de nya 

centralbankerna. 

Precis som kejsaren Nero i romarriket manipulerade mynt för att finansiera 

militära utgifter började de olika staterna nu trycka betydligt mer sedlar än vad 

de hade guldreserver.  

Om någon vill ge sig ut i ett krig under en strikt guldstandard så är den enda 

möjligheten att finansiera kriget genom att ta från sparade reserver eller att 

finansiera det från skatten som medborgarna betalar. Krig är dyrt, så vid en stor 

konflikt skulle skatten behöva höjas rejält. Staterna hade redan tvingat en stor 

del av befolkningen att offra sina liv för landet. De hade under en strikt 

guldstandard även tvingats övertyga befolkningen om att offra sin ekonomi för 

att finansiera det. 

Men när penningmängden går att styra så är allt betydligt enklare. En ökning 

av penningmängden blir en dold skatt som medborgarna inte kan göra 

någonting åt. Så länge som pengarna fortfarande accepteras av befolkningen 

(vilket de då tvingas till enligt lag) och andra stater så går det att fortsätta att 

öka penningmängden. Detta ger ett kortsiktigt övertag som gör det möjligt att 

fortsätta spendera tills dess att valutan är helt förstörd istället för tills dess att 

pengarna tar slut. 
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Så när första världskriget bröt ut hade centralbankerna världen över redan 

samlat på sig den allra största delen av befolkningarnas guldreserver. Att 

kontrollera hur mycket guld som centralbanken hade i reserv och hur många 

sedlar som gavs ut var omöjligt för en vanlig person. Centralbankerna kunde 

alltså kontrollera utbudet av sedlar helt och då en konflikt uppstod så blev 

frestelsen för stor. Att manipulera penningmängden är även något som snabbt 

sprider sig. Det fungerar på ett liknande sätt som när fractional reserve banking 

sprider sig mellan banker. När en stat börjar att trycka nya penningsubstitut så 

får de snabbt ett övertag. När nya penningsubstitut trycks så tar det ett tag 

innan det får genomslag i hela ekonomin (dvs tills alla priser reglerats efter den 

nya penningmängden). De som först får de nya pengarna har då möjligheten att 

köpa produkter med de nya pengarna till ett gammalt pris. Det kan användas 

till att t ex betala löner eller för att köpa krigsmaterial. Utgifterna täcks helt 

enkelt till stor del av inflation. 

När bollen väl är i rullning tvingas alla andra att följa efter om de vill hänga 

med. Det här ledde till att betalningar ställdes in och de flesta inblandade 

länderna gick helt och hållet över till att använda penningsubstitut som inte 

kunde lösas in för guld (alltså rena penningillusioner). 

Det var bara två utvecklade länder som inte drogs med i övergivandet av 

guldstandarden. Det var de två västeuropeiska länderna som var neutrala i 

konflikten. Schweiz och Sverige. Vi i Sverige höll fast vid guldstandarden fram 

tills 1930-talet.   

På grund av centralbankerna kunde båda sidor i konflikten spendera mer än 

vad de egentligen hade råd med. Under en guldstandard (eller om folket ägt 

guldet själva istället för att förvara det hos centralbankerna) hade tillgångarna 

för staten antagligen snabbt tagit slut vilket hade gjort det svårt att fortsätta 

kriga. Men så var inte fallet och det blodiga kriget kunde fortsätta under fyra år. 

Konflikten avslutades inte förrän USA lade sig i och valde sida. Kriget hade inte 

gjort att vinnarna tog över några större landområden eller fick ut något annat 

produktivt av det hela.  

Bland befolkningarna så fanns det bara förlorare och ännu större förlorare (runt 

17% av den serbiska, 14% av den ottomanska och 8% av den rumänska 



30 
 

befolkningen dödades i kriget). [19] Effekten gick tydligt att se på 

växlingskurserna för de deltagande ländernas valutor efter kriget slut. En enkel 

studie är att jämföra med den svenska kronan som då fortfarande alltså var 

backad utav guld.  

Förändring i växlingskurs mot SEK för några av de deltagande länderna från 

jan 1913 till dec 1918: [20] 

Österrike-Ungern (Austro-Hungarian krone): -71% 

Tyskland (Mark): -53% 

Frankrike (Franc): -12% 

Storbritannien: (GBP) -10% 

USA (USD): -7% 

Fallen slutade inte med krigets slut utan fortsatte under de kommande åren. 

USA, som kom in vid krigets slutpunkt och fick skriva de nya reglerna klarade 

sig bra. Men bland övriga så fick även vinnarna se sin valuta fortsätta 

försvagas. Värst blev det dock såklart hos förlorarna. Tyskland dömdes till att 

betala stora böter. De hade även dragit på sig stora skulder i utländsk valuta 

under kriget. Skulder som nu skulle betalas av. Tyskland försökte lösa 

situationen genom att skapa ännu fler penningillusioner. Det slutade i 

hyperinflation som förstörde befolkningens tillgångar, ökade populismen och 

lade grunden för Hitlers frammarsch. 

Effekterna efter kriget går att se i förändringen i växlingskurs mot SEK från jan 

1913 till dec 1921: [20] 

Österrike-Ungern: 100%. Hyperinflation förstörde valutan. En av de sista 

noteringarna är från mars 1921 med en växlingskurs på 2000 krone för en 

schweizisk franc. Dessa hade tio år tidigare handlats med ett förhållande på 

ungefär 1:1, dvs en krone för en franc. 

Tyskland: -98% 

Frankrike: -56% 
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Storbritannien: -7% 

USA: +9%  

Under kriget så gick det hyffsat att hålla fasaden, om att valutan fortfarande 

behöll sitt värde, uppe. Men efter kriget så var det omöjligt och allt kollapsade. 

Det ledde till att folket fick ta straffet i form av att se sina besparingar och sin 

köpkraft minska markant. Befolkningen hade alltså först övertalats till att byta 

sitt guld mot skuldsedlar garanterade av staten. Om du sedan bodde i Österrike-

Ungern eller i Tyskland och hade alla dina besparingar i den nationella valutan 

hade du på under tio år fått se hela eller i princip hela din förmögenhet förintas. 

En katastrof för befolkningen, för många var devalveringen av valutan värre än 

förlusten av kriget i sig.  

Effekterna kan enkelt beskrivas genom att studera vad befolkningen gör med 

sin lön under hyperinflation. Många spenderar sin lön direkt. De får sin lön och 

går direkt och handlar mat för hela lönen. Då inflationen är så hög så kommer 

de att kunna köpa mindre mat om de väntar en vecka. Valutan behandlas som 

en het potatis som ingen vill hålla då de vet att värdet urholkas. Alla försöker så 

snabbt mot möjligt byta valutan mot någonting som kan konsumeras eller som 

kan bevara värde. I bästa fall kan det vara guld eller dollar. Men vanligtvis 

handlar det snarare om en burk köttsoppa eller liknande. Köttsoppan behåller 

fortfarande värdet bättre än valutan, en katastrof för all form av ekonomisk 

aktivitet. 

För många av de länder som övergett den guldbackade valutan och devalverat 

sin valuta var det nu omöjligt att återvända. Det bästa alternativet hade 

antagligen varit att använda ett marknadspris för att återigen pegga sin valuta 

mot guld. Det hade direkt lett till en ekonomiskt svår period och befolkningen 

hade fått det svart på vitt hur mycket kriget faktiskt hade kostat. Skulle 

Tyskland ha gjort det i slutet av 1918 så hade de fått meddela sin befolkning om 

att de nu bara kunde få hälften så mycket guld som innan kriget, för samma 

summa pengar. Ledarna skulle behöva säga rakt ut till befolkningen att deras 

besparingar hade halverats.  



32 
 

Skulle de istället försökt använda samma peg mot guld som innan kriget så 

skulle det inte ta lång tid innan marknaden upptäckt felprissättningen. Alla 

skulle då vilja ha sitt guld istället för pappret som staten gav ut. Guldet hade 

fraktats ut ur landet för att sedan säljas till marknadspris i något annat land. 

Tyskland hade då lämnats ännu fattigare. Storbritannien, som hade förlorat 

betydligt mindre på kriget, försökte med en liknande taktik efter kriget. Det 

ledde till att stora delar av deras guldreserv försvann till USA och Frankrike. Så 

det var helt enkelt inget hållbart alternativ för några av de inblandade 

europeiska länderna. Istället utvecklades olika valutor i olika länder och 

växlingskurser mellan valutorna infördes. Därför har världen, sedan det första 

världskriget, saknat en global valuta.  

Många resurser har sedan dess slösats på att räkna ut olika växlingskurser och 

för att handla med olika valutor. Global handel har blivit svårare i takt med att 

handelsbarriärer byggts upp för att försvara den lokala valutan. Det har 

försämrat produktiviteten för hela mänskligheter. Resurser har allokerats till fel 

platser i världen och många av de begränsade resurserna har lagts på 

oproduktiva aktiviteter som i längden inte gör det bättre för någon. 

Guld hade fortfarande ett stort värde bland befolkningen efter första 

världskriget (speciellt den äldre). Att meddela att den guldbackade valutan hade 

övergetts helt hade antagligen mötts av motstånd. Så i början av 1920-talet slöts 

ett avtal som vinnarna av kriget, USA och Storbritannien dikterade villkoren 

för. USA skulle återgå till en valuta backad av guld. Storbritannien och övriga 

europeiska länder som varit inblandade i kriget skulle ha en valuta som endast 

kunde lösas in med guldtackor. Guldtackor användes normalt bara vid 

internationell handel. Detta avslutade i praktiken guldstandarden för den 

vanliga medborgaren. De kunde inte längre lösa in sina skuldsedlar till guld. [21]  

Avtalet sa sedan att Storbritanniens pund skulle kunna lösas in mot dollar. Det 

innebar att då dollarn var uppbackad av guld så ansågs det tillräckligt om 

pundet löstes in för dollar och inte rent guld. De andra europeiska ländernas 

valutor skulle sedan kunna lösas in mot pund istället för guld. Det här la en helt 

ny grund för inflation då kontrollen mellan länderna försvagades. Precis som 

vid fractional reserve banking skapades inflation i flera led. Först kunde USA 
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inflatera sin valuta, sedan kunde Storbritannien inflatera sin valuta, ovanpå de 

dollar som de höll som reserver, och till slut så kunde övriga länder inflatera 

ovanpå de pund de höll som reserver. Det var en ohållbar och väldigt skör 

situation där minsta försvagning i förtroendet för den andra parten kunde fälla 

hela systemet.  

Systemet var designat för att ge möjligheten för Storbritannien och USA att 

återvända till en guldpeggad valuta på liknande nivåer som innan kriget, något 

som bara fungerade i teorin. Systemet fungerade bara under några år. Pundet 

var övervärderat jämfört med guld och därför försvann alltså en stor del av det 

guld som gick att frakta ut från Storbritannien. Det ledde även till att de länder 

som ägde pund var tvungna att äga en övervärderad valuta. Till slut så fick 

Frankrike nog och ville lösa in en del av de pund de ägde för guldtackor. Något 

Storbritannien inte kunde gå med på vilket gjorde att de helt övergav 

guldstandarden. De följdes snart av de resterande europeiska länderna.  [22] 

Systemet lade grunden för USA:s dominans över världens ekonomi som vi sett 

de senaste 100 åren, det som gjorde USA till världens supermakt. 

Samtidigt som problemen i Europa utspelade sig fortsatte den amerikanska 

centralbanken, FED, att utöka penningmängden rejält. De nya reglerna sa att 

endast 40% av penningsubstituten behövde backas utav fysiskt guld. På en helt 

transparant fri marknad hade kreditpengar med samma villkor antagligen lett 

till att de hade haft 40% av värdet av fysiskt guld. Men här värderades de då, 

enligt lag, till samma värde som guld. 

Den ”generösa” policyn från FED pågick under större delen av 1920-talet. I 

slutet av 1928 så avslutades den dock. Tack vare den stora mängden nya 

penningsubstitut hade priserna på landets aktiemarknader under 20-talet 

skenat. Inflationen var även hög och KPI-inflationen bedöms ha legat på 6%. Så 

FED började strama åt policyn genom att höja räntorna. Det ledde till att 

mängder med företag gick under vilket följdes av den största börskraschen 

hittills i historien. Något som slutligen ledde till den stora depressionen.  

Den ekonomiska konjunkturcykeln med höga toppar och djupa dalar är en 

oundviklig effekt av att försöka styra penningmängden centralt. När tillgången 
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på pengar är artificiellt nedtryckt så skapas kreditbubblor där för mycket 

skulder tas. Det enklaste sättet att se det på är antagligen genom att titta på 

företagskonkurser. Den höga skuldsättningen gör att allt är sammanflätat. Det 

är som ett korthus, när ett företag faller så faller flera andra samtidigt. Något 

som sammanfaller med de ekonomiska cyklerna. När penningmängden ökar så 

är det lätt att ta lån och att få investeringar. Men när penningmängden minskas 

så blir det svårt, för alla samtidigt. När räntorna höjs ökar konkurserna vilket 

leder till mer osäkerhet från långivarna som då höjer räntorna ytterligare. 

Under ett system med sunda pengar så hade detta reglerats automatiskt. 

Tillgången på pengar hade fluktuerat mindre och konkurser hade skett mer 

utspritt.  

För att hålla illusionen om att dollarn fortfarande hade samma värde mot guld 

som innan börskraschen vid liv så användes fasta priser och höga minimilöner. 

Precis som för centralplanering av pengar så fungerar inte centralplanering av 

andra varor och tjänster. Det förstör prismekanismen som är väsentlig för en 

fungerande ekonomi. Fasta priser leder bara till över- eller underutbud 

beroende på om priserna sätts för högt eller lågt. I de flesta fallen så leder det 

även till dålig kvalitet på produkterna. Kvalité på en produkt är svårt att mäta. 

Det finns vid fasta priser inget incitament för en producent att producera en 

vara av hög kvalitet om de får samma pris för det som för en vara av låg 

kvalitet. I USA så sattes priserna oftast för högt. Producenterna kunde inte sälja 

det de producerade och mycket fick förstöras då det inte såldes.  

De höga minimilönerna ledde i sin tur till att företag inte hade råd att anställa. 

Många företag skrek efter arbetskraft men hade inte råd att betala lönerna som 

krävdes vilket ledde till en hög arbetslöshet.  

Så det var en ohållbar situation där en stor del av befolkningen gick arbetslösa 

och hungriga (från 3% innan kraschen till 25% efter), samtidigt som företagen 

inte hade råd att anställa och fick förstöra delar av det de producerat då det inte 

gick att sälja. Priskontrollerna och minimilönerna gjorde bara situationen värre. 

Precis som försök att manipulera räntorna bara gör allt värre i slutändan. Något 

som inte är så konstigt då räntan bara är en funktion av priser och tid. Vi 

människor värdesätter produkter vi kan få i nuet högre än produkter vi kan få i 
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framtiden. För att acceptera en produkt i framtiden istället för samma produkt 

nu krävs ett lägre pris, alltså en ränta. Att manipulera räntan är då en form av 

prisfixning som förstör den naturliga prismekanismen. 

Så här hade USA ett val. Antingen kunde de ta smällen, acceptera att de levt 

över sina tillgångar, betala priset med några tuffa år för att sedan återgå till en 

hård guldstandard utan dessa kraftiga felinvesteringar. Det alternativ valdes 

bort. Ekonomer kom istället fram till att det var guldstandardens fel att krisen 

skedde. De tyckte att problemet var att de inte hade kunnat trycka tillräckligt 

med pengar. Hade det vart möjligt så hade krisen aldrig skett (de hade 

uppenbarligen inte lärt sig av experimenten tidigare i historien). 

Amerikanarna hade dock sett vad som skett med guldreserverna i 

Storbritannien vid deras experiment med valutan. Allt fler amerikaner började 

begära ut sitt guld från bankerna, vilket med det nya systemet var ohållbart. För 

att inte riskera ”bank runs” och en situation där folket tog sitt guld till ett annat 

land så instiftade USA:s president Roosevelt i mars år 1933 en ny lag. Lagen sa 

att dollarn temporärt inte längre var konverterbar till guld för ett fast pris. I 

december kom sedan en ny lag som gjorde det olagligt att privat äga någon 

form av fysiskt guld. Allt guld såldes till staten under tvång för $20,7 per uns 

(oz.). Straffet för att äga guld var upp till tio års fängelse. Det var det definitiva 

slutet på den klassiska guldstandarden i USA. Privatpersoner kunde inte längre 

konvertera US-dollar till guld. Det var endast andra centralbanker och stater 

som gavs den möjligheten.  [23] 

När allt guld hade samlats in så omvärderades dollarn på den internationella 

marknaden. Ett uns kostade då inte $20,7 längre utan värderades till $35. 

Befolkningen fick alltså snabbt se sina dollar minska i värde med 41%. Det var 

den näst sista spiken i kistan för någorlunda sunda pengar och det som la 

grunden till USA:s enorma finansiering under andra världskriget. När någon väl 

får kontroll över valutan så är det sedan enkelt att öka sitt inflytande på andra 

områden. Det poppade upp mängder med ekonomer som tog fram teorier där 

staterna kunde spendera mer än vad de fick in i skatter. Det var såklart något 

som politikerna gillade att höra och det var inte konstigt att deras teorier fick 

ett stort utrymme. Istället för att som tidigare ha fokus på att spara och fundera 
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rejält på vad som skulle investeras i så handlade allt istället om att konsumera. 

Konsumtion och hastigheten som en valuta spenderas på blev ryggraden för 

hela den moderna ekonomin. 

I takt med att det nya systemet spred sig så fick alltså världens centralbanker en 

betydligt större roll i samhället. Handelsbarriärerna ökade och guld fungerade 

inte längre som en gemensam prisenhet som varor kunde prissättas i. Att 

manipulera valutans värde blev ett viktigt vapen i just handelskrigen. Ingen 

ville längre ha en stark valuta. En stark valuta skadar, enligt nuvarande 

ekonomiska teorier, nämligen exporten då priserna på varorna som landet 

producerar kortsiktigt ökar för alla andra. Det är inte konstigt att dessa 

handelskrig skapat extra friktion mellan olika länder världen över. Att 

möjligheten till handelskrig finns är även problematiskt. Risken är att det förr 

eller senare bryter ut i ett regelrätt krig. Handelskrig är aldrig någon produktiv 

aktivitet utan minskar bara den totala produktiviteten. Produktion flyttas från 

de platser där den är mest effektiv till andra platser p g a tullar och lagar. Men 

det är trots det ofta väldigt lockande att införa handelsbarriärer då det kan 

omfördela resurser. Vid ett handelskrig mellan t ex Kina och USA så kommer de 

totala resurserna i världen att minska. Men på kort sikt så kan USA:s del av 

resurserna öka mer än vad de hade gjort utan ett handelskrig då resurser 

omfördelas från Kina till USA. 

Så världen fick aldrig riktigt läka efter det första världskriget. Tyskland hade 

brottats med sin hyperinflation och sina skulder sedan det första världskriget, 

en situation som gjort att extremismen kunnat öka då många kände sig 

orättvist behandlade. Övriga Europa hade inte heller läkt helt och USA hade 

genomgått den stora depressionen och försökt ta sig ur den genom att till en 

stor del överge (och skylla på) guldstandarden. Ingen hade alltså lyckats särskilt 

väl och konflikten växte fram.  

Hela västvärlden hade vid den här tidpunkten i praktiken övergett 

guldstandarden och anammat de nya moderna ekonomiska teorierna. Genom 

att utöka penningmängden så spenderade båda sidorna i kriget aldrig tidigare 

skådade summor. Konflikten kunde då nå proportioner som aldrig tidigare 

skett. Efter år av hunger p g a matransoner, priskontroller, oroligheter och 
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konflikter med miljontals dödsfall så lämnades världen i spillror. Kriget hade ett 

fåtal vinnare. Bl. a många företag inom vapenindustrin. De företagens största 

incitament var fortsatta konflikter i världen så att de fortsatt kunde sälja sina 

varor. Något som till stor del blev verklighet och som gjorts möjligt tack vare 

penningpolitiken som förts.  

Efter kriget stod USA återigen på vinnarsidan. De kunde till stor del bestämma 

vilken väg världen fortsatt skulle ta. Med målet att minska handelsbarriärer och 

återigen få fart på världshandeln så slöts 1944 ett nytt avtal mellan världens 

länder. Avtalet kom att kallas ”Bretton Woods-systemet” (efter platsen Bretton 

Woods där mötet om systemets utformning hölls) och liknade det avtal som 

slöts efter det första världskriget. Avtalet sa att alla länder skulle använda US 

dollar (USD) som reservvaluta. De olika länderna fick en fast växlingskurs mot 

dollarn. Dollarn skulle i sin tur gå att växla mot guld till ett fast pris på $35 per 

uns guld. USA hade under de tidigare reglerna centraliserat en stor del av 

världens guldreserv och hade alltså en stor hög med guld att stötta dollarn mot. 

Det lades mycket energi på att, genom centralplanering, försöka ta fram ett 

system som liknade det som existerade helt naturligt innan första världskriget. 

Systemet hade antagligen fungerat om USA hade lika mycket guld som sedlar 

som de gav ut och om länderna som använde dollarn som reserv inte utökade 

sina reserver jämfört med den mängd dollar som de höll. Så blev naturligtvis 

inte utfallet. För som tidigare sagts, om ett land börjar manipulera sin 

valutareserv så får de en tillfällig fördel mot andra länder. Så de andra länderna 

måste också börja manipulera sina valutor för att hänga med. Det blev den näst 

sista spiken i kistan för guldstandarden.  [24] 

Alla länder skulle lita på att USA skulle föra en ansvarsfull penningpolitik. För 

det amerikanska folket så var det fortfarande olagligt att äga guld. I samband 

med att detta avtal slöts så skapades även världsbanken (WBG) och den 

internationella valutafonden (IMF). IMF:s roll skulle vara att försöka hålla de 

fasta växlingskurserna stabila inom ett visst intervall och samtidigt främja den 

internationella handeln. IMF fick en omöjlig uppgift.  

Det nya systemet gjorde att kreditexpansioner kunde göras ännu lättare. Det 

var svårt att hålla koll på vad varje enskild centralbank gjorde. Kontrollen 
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mellan centralbankerna var till stor del borta. Den enda kontrollen som fanns 

var att staterna i teorin hade möjlighet att byta dollar mot guld till ett pris av 

$35/oz.  

Systemet ”fungerade” till en början. De fasta växlingskurserna bestämdes 

utifrån kursen som gällt innan kriget. Precis som efter det första världskriget 

hade de flesta ländernas valutor försvagats mer än dollarn. Deras valutor var 

alltså övervärderade jämfört med dollarn. De var alltså helt okej med att 

använda den undervärderade dollarn. [25] Det ledde tom till dollarbrist vilket gav 

ett stort utrymme för USA att inflatera sin valuta. Men till slut så vände 

pendeln då USA hade inflaterat mer än de flesta andra länderna. Det gjorde att 

systemet började knaka. Det var inte längre lika roligt att behöva använda 

övervärderade dollars.  

Främst Frankrike och dess dåvarande president Charles de Gaulle började under 

mitten av 60-talet att ifrågasätta systemet. Fransmännen var trötta på fördelen 

som amerikanarna hade fått i Bretton Woods-systemet. De Gaulle höll 1965 en 

känd presskonferens där han uttryckte en vilja om att återgå till den klassiska 

guldstandarden. [26] Frankrike höll sitt ord och började att utnyttja avtalet 

genom att växla dollar mot fysiskt guld. Flera andra länder följde efter och 

situationen blev allt mer problematisk för USA. 

1968 så omvärderades t ex peggen till ca $40/oz. Men det var i längden 

ekonomiskt omöjligt för USA att sälja större summor guld för det priset. På en 

fri marknad hade guldet kostat betydligt mer. Så 1971 gick president Nixon ut 

med att peggen till guld skulle upphöra. Guldpriset skulle få flyta fritt på 

marknaden och USA meddelade att US-dollar inte längre gick att konvertera till 

guld för ett fast pris. Länders valutor skulle inte längre ha några fasta 

växlingskurser och Bretton Woods-systemet löstes upp. Det slutgiltiga 

övergivandet av guldstandarden som hade börjat innan det första världskriget 

var 50 år senare fullbordat. Guldstandarden var ett minne blott och det 

ekonomiska experimentet med rena illusioner till valutor som vi ser idag kunde 

börja på allvar. 1975 var det återigen lagligt för den amerikanska befolkningen 

att äga guld. 



39 
 

En rolig parentes var att många av de styrande ekonomerna var övertygade om 

att priset på guld skulle falla tillbaka till sitt rent industriella värde på ca $10/oz. 

nu när guldet förlorat sin monetära roll, men de hade fel. När guld släpptes fritt 

så tredubblades priset på två år och 10 år senare, när även amerikaner tilläts 

köpa guld, var priset 10 ggr så högt. 

Ironiskt nog så skrev även Alan Greenspan (centralbankschef på FED från 

1989–2006) 1966 en artikel som sammanfattar övergivandet av guldstandarden 

väl. [27] Ett översatt citat från artikeln: 

 ” Utan en guldstandard så finns det inget sätt att skydda besparingar från att 

konfiskeras genom inflation. Det finns ingen säker värdebevarare. Om det finns 

så måste staten göra det olagligt att äga, som var fallet med guld. Om alla 

bestämde sig för att byta sin fiatvaluta mot någon annan vara, för att därefter 

vägra att acceptera fiatvalutan som betalningsmedel, skulle valutan förlora sin 

köpkraft och fiatvalutan skulle bli värdelös. Den finansiella policyn hos 

välfärdsstaten kräver att det inte finns något sätt för dess invånare som äger 

värde att skydda sig själva. Det är den smutsiga sanningen om statisters korståg 

mot guld. Underskott i statsbudgeten är helt enkelt ett sätt för att konfiskera 

rikedomar. Guld står i vägen för den processen. Det står i vägen för 

förstörandet av äganderätt. Om man förstår det så förstår man staternas 

motstånd mot guldstandarden.” 

Mr. Greenspan var under många år en av världens mest inflytelserika personer 

och en av arkitekterna bakom dagens extrema skuldsättning.  

Det officiella slutet på guldstandarden var det sista steget i den långa processen 

som till stor del separerat guld och silver från dess monetära funktioner. Det 

fanns inte längre någonting som hindrade obegränsad inflation. Staterna kunde 

nu trycka hur mycket penningillusioner de ville. Bankrusningar går nu alltid att 

lösa genom att trycka fler penningillusioner. Om staterna har skulder i sin egna 

valuta kan de aldrig bli insolventa. Det här har bara eskalerat i den digitala 

världen där skapandet av nya penningillusioner verkligen har noll kostnad. 

Men är systemet hållbart?    

 



40 
 

 

Den moderna ekonomin  

 

 

Efter det första världskriget har USA:s makt över det finansiella systemet bara 

ökat. När de sista spillrorna av guldstandarden övergavs 1971 så kunde USA 

utöka sin makt över det finansiella systemet ytterligare. USD blev hela världens 

reservvaluta, något som gett stora fördelar på många områden. En global 

reservvaluta kommer nämligen alltid att ha en stor efterfrågan, i princip oavsett 

vad som sker. Då varor globalt kommer att prissättas i USD så har USA kunnat 

gå med ett stort underskott utan att behöva ta konsekvenserna likt andra länder 

hade behövt göra i samma situation. Olja, metaller, råvaror och andra produkter 

som handlas globalt har i främsta hand handlats med USD, även om inte USA 

varit inblandade i transaktionen.    

Detta har gjort att USA har kunnat stärka sin position som världens supermakt 

och t ex kunnat spendera stora summor på sin militär. Men i samband med 

teknologiska framsteg har det även gett USA möjligheten att ta kontroll över 

majoriteten av dagens finansiella system, något som gjort att majoriteten av 

alla internationella betalningar på något vis går genom USA idag. Det är ingen 

kritik mot USA i sig, men det är hur läget ser ut idag. Även de bästa 

regeringarna har en skakig historia. Det är inte bra att någon har makten att 

använda finansiella system som ett vapen. Till slut så kommer makten att 

missbrukas.  
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Inflation 
 

Globalt så var nu länders valutor, för första gången i mänsklighetens historia, 

helt i händerna på jordens olika nationalstater. Det fanns inte längre någon 

koppling till någonting fysiskt som begränsade valutornas mängd. Valutorna 

var inte längre substitut för pengar, de var rena illusioner av pengar. 

Allt ansvar för pengars hårdhet, dvs att inte producera ett för stort utbud 

jämfört med det befintliga utbudet, föll på de som bestämde. Det hade kunnat 

fungera i teorin om staterna hade hanterat penningmängden ansvarsfullt, men 

som vi sett så ger ett oansvarigt agerande ökad makt och kortsiktigt 

ekonomiska fördelar. Ju mer penningillusioner som en stat skapar, ju mer makt 

kommer att föras över från medborgarna till staten.  

Det finns ett känt citat från Lenin. Citatet beskriver hur den effektivaste vägen 

till att förstöra det kapitalistiska systemet är genom att devalvera valutan. 

Genom en kontinuerlig inflation så kan stater, i hemlighet, konfiskera stora 

delar av befolkningens tillgångar samtidigt som den fria marknadens 

prismekanism förstörs. Processen är tillsynes godtycklig där den stora massan 

är förlorarna och några få promille står som vinnare. Det skadar det annars 

självreglerande systemet mellan långivare och låntagare, den viktigaste 

grundstenen för kapitalismen.  

Liknande omfördelning av tillgångar är något som brukar kallas för ”Cantillon-

effekten” (efter ekonomen Richard Cantillon som först beskrev effekten). 

Effekten beskriver hur en kreditexpansion berikar de som får den nyskapade 

valutan först. Det är i regel organisationer med starka politiska kopplingar, t ex 

staten och dess institutioner, banker och stora företag. Samtidigt så får de 

längst bort från den politiska makten bara se sin köpkraft minska p g a 

inflationen. Vilket oftast är de som får lön, pension eller har eventuella 

besparingar i valutan, alltså den vanliga medborgaren. Effekten blir att 

klyftorna i samhället ökar. Den rikaste 0,1% blir allt rikare och den stora 

majoriteten, de fattigaste 90% blir allt fattigare. Resultatet går tydligt att se i alla 



42 
 

välfärdsstater. I USA under mitten av 80-talet ägde de fattigaste 90% runt 36% 

av alla tillgångar. Den rikaste 0,1% ägde under slutet av 70-talet 7% av alla 

tillgångar. 2012 så möttes de, de rikaste 0,1% hade till stor del räddats av staten 

efter finanskrisen. Smällen fick de fattigaste, 90% ta, i form av ökad 

skuldsättning, fallande huspriset och avsaknad av verkliga löneökningar. De 

rikaste 0,1% och de fattigaste 90% ägde då båda drygt 22% av alla tillgångar. [28] 

Situationen är inte annorlunda i Sverige. Tyvärr finns bara studier från 2007. 

Där uppskattas 1%, av alla vuxna, äga 24% av allt kapital samtidigt som 90% 

äger 33% (ner från 41% år 2002). [29] Trenden lär inte ha förändrats sedan 2007. 

Det kommer aldrig att gå att ha ett rättvist system där alla ska äga lika mycket 

(om det inte innebär att ingen äger någonting). Men det som skapar social oro 

och extremism är när den stora majoriteten blir fattigare samtidigt som en liten 

klick bara blir rikare tack vare orättvisa fördelar som t ex politiska kontakter. 

Det är antagligen en stor anledning till att den generella åsikten om att måttlig 

inflation är bra, existerar. Inflationen berikar i smyg de som styr. Att det är 

något bra har lärts ut under lång tid då det leder till nominella löneökningar 

och reduceringar av lån. Inflation kan sammanfattas med uttrycket: ”om det 

bara finns en flod så lönar det sig att bo uppströms”. 

Så en måttlig inflation anses som något bra och deflation anses som något 

katastrofalt i dagens ekonomi (de syftar då på prisändringar på konsumentvaror 

snarare än förändring av penningmängden, vidare kallat ”KPI-inflation” som 

oftast har en koppling till penningmängden). Det har en logisk förklaring: Om 

inflation överför värde i smyg så gör deflation det motsatta.  

Deflation avslöjar alla felinvesteringar som skett under kreditexpansionen och 

som nu kommer att rensas ut. Misslyckade företag går i konkurs och 

kreditgivare tvingas realisera förluster. Arbetslösheten ökar och social oro 

ersätter euforin som kunde ses under expansionen. Deflationen avslöjar sedan 

brutalt omfördelningen av värde som sker. På ett tydligt sätt överförs tillgångar 

till de banker och stater som äger skulderna. Men deflation i sig är aldrig något 

som på längre sikt förstör några resurser. Har en kreditexpansion skett så är en 

deflatorisk kreditkontraktion i längden oundviklig. Pågår en kreditexpansion 

för länge blir räntorna på lånen till slut omöjliga att betala. 
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Varför deflation ses som någonting dåligt beror på att dagens styrande 

ekonomer främst fokuserar på det totala spenderandet i ekonomin. Ökat 

spenderande sägs leda till att företag får större intäkter genom att de kan sälja 

fler varor och tjänster. De större intäkterna ska göra så att företagen kan 

investera i nya projekt vilket sedan driver ekonomin framåt. Det ökade 

spenderandet drivs av att nya skulder tas vilket ledet till en ökad 

penningmängd och stigande priser. 

Stigande priser ska sedan leda till högre löner vilket leder till en högre 

sysselsättning bland befolkningen som då vill spendera mer i en positiv spiral. 

Allt försöker orkestreras genom att penningmängden konstant ökas för att nå 

en KPI-inflation på 2% som då ska vara den optimala nivån för att stimulera 

spenderande. Det ska då, i teorin, leda till en bättre tillväxt än om pengar hade 

fått skapas på en fri marknad (genom att t ex guld använts). 

Ett för stort allmänt sparande ses då som något dåligt, som att pengar från 

ekonomin, läggs på hög och därför inte kan bidra till ekonomin. Teorin är då att 

om för många sparar så kommer spenderandet att minska. Den tillgängliga 

penningmängden minskar och priser kommer därför att sjunka. Om priser 

sjunker så blir incitamentet att spara ännu större. Genom att bara lägga 

pengarna på hög får man se sin köpkraft öka. Det leder sedan till att företag får 

mindre intäkter, får minska sin omsättning och sänka löner eller avskeda 

personal. Det blir deflation och lågkonjunktur. Så därför finns incitament att 

motverka ett för stort sparande bland allmänheten. Det finns en tro om att det 

kan bli brist på pengar, att penningmängden minst måste öka i samma takt som 

den ekonomiska expansionen.  

Här missas, enligt mig, ett par viktiga poänger. För det första så skapas det 

inget värde eller några riktiga intäkter bara genom att öka penningmängden. 

Det kan aldrig vara en produktiv aktivitet att skapa nya penningillusioner. Det 

är i bästa fall ett nollsummespel.  

För att kunna göra en ordentlig redogörelse för vad som händer under deflation 

så får vi skilja på samhällen som använder pengar och på samhällen som 

använder penningillusioner. I ett samhälle som använder pengar, och alltså inte 

skapar pengar ur tomma intet genom en centralbank eller genom fractional 
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reserve banking, är det lätt att beskriva vad som händer om penningmängden 

ökas eller minskas. Används guld som pengar så går det att öka 

penningmängden genom att produktionen av guld ökar. Den tillgängliga 

penningmängden kan minska genom att t ex fler sparar och samlar sitt guld på 

hög. Vad som händer med priserna beror sedan på produktivitetsökningen. Vi 

antar att den är 1%. Har vi en ökning av guldmängden med 2% kommer 

priserna på allt i samhället att i snitt öka med 1% (2% ökning av 

penningmängden minus 1% produktivitetsökning). Ökar sparandet (genom att 

guldet ”stoppas i madrassen”) så att den tillgängliga penningmängden minskar 

med 2% så kommer priserna att i snitt sjunka med 3% (2% lägre penningmängd 

+ 1% produktivitetsökning).  

Om vi tittar på det sista exemplet där priserna sjunker (prisdeflation), vad 

händer då för ett företag? Kommer deras produktion att minska? Det är ändå 

vad ekonomi handlar om i slutändan. Hur många färdiga varor producerar vi i 

slutändan? Leder deflation till att hela ekonomin kollapsar? 

Vi har ett företag som styrs av en entreprenör, Alice, och som producerar en 

viss vara. 

Det som händer för Alice om priserna sjunker är att hon måste förhandla om 

nya inköpspriser och löner. Hon måste alltså göra sitt jobb som entreprenör. Då 

priserna sjunker generellt i samhället så kommer löntagare och leverantörer 

inte att kunna säga någonting. Hade det varit ett enskilt företag som tvingats 

sänka lönerna hade personalen bara kunnat gå till nästa företag. Men faller 

priserna generellt så går det inte. 

I industrisamhället där majoriteten i samhället jobbade med enklare uppgifter 

på en fabrik var det svårare att sänka lönerna. Det var lätt för arbetarna att 

förstöra fabrikens produktion genom en strejk organiserad via en fackrörelse. 

Det här fungerar inte i en global värld där den lokala förankringen blir mindre 

viktig. Om de anställda är för besvärliga så flyttar företaget (eller ersätter dem 

med robotar). Det här brukar vara ett centralt argument i dagens ”Keynesiska” 

ekonomi. Det anses att löner är ”sticky”, vilket betyder att det är svårt att 

justera löner nedåt och att det därför krävs en valuta med ständigt ökande 

penningmängd och ständig inflation. Sjunkande löner hade krävt en 
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omställningsperiod då vi är vana vid dagens värld med ständigt ökande löner 

och priser. Länder med starka fackföreningar hade troligtvis fått problem och 

fått se många företag lämna. Men om människor hade fått välja på att gå 

arbetslösa eller att jobba till en lägre lön hade nog många valt det senare 

alternativet. Speciellt när de insett att den lägre lönen fortfarande köper lika 

mycket. 

Så om Alice lyckas förhandla ner sina kostnader så kommer hennes företag 

fortfarande att ha samma vinstmarginal. Företagets intäkter kommer minska, 

men det kommer även utgifterna att göra. Företaget kommer fortfarande att 

producera lika många varor som tidigare, det är medelutfallet.  

Precis som att vissa företag gynnas mer av stigande priser skulle vissa företag 

kunna gynnas mer än andra av fallande priser. Entreprenörer och investerare 

skulle då bara flytta pengar till de företagen. Företag som inte kan anpassa sig 

konkurreras på så sätt ut. 

De företag som köpt upp stora lager till det gamla, dyrare, priset kommer få 

göra en engångsförlust (eller försöka sitta på lagret tills en ev. förändring). Det 

kan göra att produktionen på kort sikt går ner. Men det är egentligen allt som 

händer, i längden har det ingen påverkan. 

I ett system där penningmängden ökas genom kredit, dvs genom att någon tar 

ett lån, blir det mer problematiskt. Grunden är fortfarande samma. Deflation 

kommer inte att förstöra produktionen. Men i ett kreditbaserat system blir 

deflationen mer brutal då resurser alltså omfördelas på ett annat sätt. Då 

deflation inträffar blir det problem för de med stora lån.  

Ett något extremt exempel som visar effekterna:  

Ett företag som har intäkter på 1 miljon med en vinstmarginal på 10%, vilket 

ger 100 000 i vinst, har även en skuld på 2 miljoner med en ränta på 5%. De 

betalar alltså 100 000 kr i ränta varje år och kan precis överleva. Men om 

penningmängden minskar med 10% leder det till att priserna i samhället 

generellt sjunker med 10%. Precis som i det förra exemplet så får företagaren 

börja förhandla med leverantörer och anställda för att sänka utgifterna med 

10%. Vinstmarginalen är fortfarande 10%. Men då intäkterna sjunkit till 900 000 
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kr blir vinsten bara 90 000. Skulden har dock inte ändrats och företaget måste 

betala 100 000 kr i ränta och går helt plötsligt minus då det nominella beloppet 

minskats.  

En liknande situation sker ofta på bred front i samhället och ger kreditgivarna 

två val. Antingen så får de skriva ner skulderna så att låntagarna klarar av sina 

betalningar. Om kreditgivarna väljer att inte skriva ner skulderna så kommer 

låntagare börja gå i konkurs och de får själva ta över tillgångarna som finns 

kvar. I båda situationerna så minskas penningmängden ytterligare. Det blir 

såklart turbulent under en kort period, men när röken har lagt sig så finns alla 

tillgångar och all kunskap kvar, tillgångarna har bara nya ägare. Maskinerna 

finns kvar och husen står på samma plats som förut. Men omfördelningen av 

resurser blir, tillskillnad från inflation tydlig, vilket kan skapa social oro och 

kritik mot de styrande. Så deflation är dåligt för belånade. De med värst 

skuldsättning idag är världens nationalstater. Så deflation skulle i högsta grad 

vara en katastrof för deras skuldsättning.  

Deflation är därför något som idag vill undvikas till varje pris. En av 

centralbankernas främsta uppgifter är att motverka deflation och att erbjuda 

likviditet (trycka nya penningillusioner) när det väl sker. Alla är antagligen 

överens om att det inte är hållbart i längden. Men då det kan ge en lättnad i det 

korta loppet (och politiska perioder ofta är relativt korta) vill ingen ta smällen 

nu. Ludwig von Mises, som är en av de stora ekonomerna inom den s.k. 

österrikiska skolan, har ett bra exempel. Han jämför dagens ekonomiska system 

med en familj som har det kallt hemma. Istället för att gå ut och köpa ett 

element så börjar de att elda upp sina möbler. Det ger värme för stunden. Men 

dagen efter är det inte lika roligt. Idag vill vi hela tiden köra flera ”i korta 

loppet” efter varandra och tror aldrig att ”det långa loppet” kommer ifatt. 

Deflation förändrar alltså inte produktiviteten, det kan snarare öka den. Då 

penningmängden minskas så minskas ineffektiviteten och felinvesteringarna 

som fås av ett system som drivs av kreditexpansioner. Tillväxten kan 

fortfararande vara positiv under inflation. Men den kanske är 2–4% istället för 

8–10% som den skulle kunna vara under ett annat system. Vi har sett många 

fantastiska utvecklingar de senaste 100 åren och världen har blivit en bättre 
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plats för många. Men frågan vi måste ställa oss är om det är tack vare våra 

politiska system eller trots våra politiska system? Om det är det senare, vad 

händer när de lätta produktivitetsökningarna i form av ökad globalisering och 

teknologiska framsteg som datorer och internet slutar producera ökade 

resurser?  

Deflation gör alltså en ekonomi mindre fragil och ökar samtidigt demokratin i 

samhället. Under inflation kan staterna utöka sina intäkter på bekostnad av sin 

befolkning som inte kan göra någonting åt det. Det röstas inte om hur mycket 

penningillusioner som ska skapas utan det kan helt styras central. Om 

skatteintäkterna inte räcker till är det bara att skapa mer inflation. Men under 

deflation så fungerar inte det. Alla intäkter måste då komma från skatter vilket 

blir tydligare och lättare att kontrollera.  

Det finns alltså ingen anledning till att utöka penningmängden bara för 

utökandets skull. Om en viss form av pengar inte har någon annan användning 

för ett samhälle så finns det ingen vinning i att utöka utbudet. Det finns alltså 

en viss vinning för samhället att utöka utbudet av guld då det kan användas till 

annat än pengar. Men för något som våra fiatvalutor eller Bitcoin finns ingen 

anledning till att ha någonting annat än ett fast utbud.  

Att hindra sparande för att försöka öka konsumtionen är även det ett stort 

självmål. Det är sparande som driver en ekonomi framåt. Om vi inte har sparat 

undan resurser är det omöjligt för oss att konsumera någonting under tiden vi 

investerar i något annat. Så under en kreditexpansion kommer många projekt 

att startas. Med artificiellt låga räntor så luras entreprenörer till att starta 

projekt som ser lönsamma ut just nu. Men då de tillgängliga resurserna inte på 

något magiskt sätt ökats kommer flertalet projekt inte att kunna fullföljas. De 

verkliga resurserna finns helt enkelt inte där.  

Det är som att påbörja byggandet av ett höghus. Det finns bara material till 50 

våningar. Men ändå börjar 100 våningar byggas. Det ser bra ut under en period 

i början. Men i slutändan så finns det bara ett halvt, obrukbart, 100-våningshus 

istället för ett helt 50-våningshus. Det är grunden i den s k affärscykeln driven 

av kredit och som kännetecknas av ”booms” följt av ”busts”. 
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Att deflation skulle hämma den ekonomiska tillväxten kan även motbevisas 

genom att titta på hur länder utvecklades under 1700- och 1800-talet. Under 

1800-talet var USA inblandade i två krig. Kriget 1812 och inbördeskriget i 

början av 1860-talet. Vid båda tillfällena utökades penningmängden vilket ledde 

till att mer kunde spenderas i kriget och att konsumentpriserna steg. Men 

utöver dessa två perioder så sjönk priserna p g a ökad produktivitet. USA:s KPI-

inflation bedöms ha legat på ca 50, år 1800, för att avsluta århundradet på 25, år 

1899, alltså en halvering av konsumentpriserna. Att jämföra med ökningen från 

1900 till 1999, då KPI ökade från 25 till 500. Detta trots den ökade 

produktiviteten i världen som pressat priserna på alla konsumentvaror som inte 

har en tydlig nationell förankring (sjukvård, studieavgifter, bostäder etc.).  [30] 

De sista 25 åren på 1800-talet så minskade KPI i USA med 25%, den reala BNP-

tillväxten var trots det 57% (i snitt 2% per år). Det går att jämföra med åren 

1991–2016 då den reala BNP-tillväxten i USA var 45% (i snitt 1,4% per år), trots 

att USA under den senare perioden haft fördelen av att vara världens 

supermakt. Även i Storbritannien så föll priserna (dvs pengars köpkraft ökade), 

både från 1660 till 1760 och från 1760 till 1860. Trots den måttliga inflationen 

som införts var produktivitetsökningen högre och samhället gick inte under för 

det.  [31] Det var istället en helt naturlig effekt av att mer producerades. 

Ett annat exempel på att prisdeflation inte skadar någonting kan fås genom att 

titta på många tekniska produkter. Datorer och TV-apparater har genom global 

konkurrens haft en stor produktivitetsökning. Ökningen har varit större än 

inflationen och priserna har alltså gått ner. Det har inte varit någon kris i den 

branschen. Tvärtom har folk haft en tendens att konsumera mer av de prylarna. 

Oavsett hur mycket priserna faller så måste vi fortfarande äta och bo 

någonstans. Om priserna skulle falla så mycket att du skulle kunna köpa ett hus 

för en liten guldpeng så hade antagligen någon tagit det erbjudandet. Det finns 

hela tiden en naturlig jämnvikt som inte behöver regleras. Allting har ett pris.   
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Boken ”The Ethics of Money Production”, av Jörg Guido Hülsmann, beskriver 

skillnaderna; vad som händer i ett samhälle med sunda pengar där sparandet 

ökar jämfört med ett samhälle som försöker med en kreditexpansion. 

En ekonomi med sunda pengar som ökar sparandet kan brytas ned till följande: 

 
Omedelbar 

påverkan 

Korta 

loppet 

Långa 

loppet 

BNP 

(nominellt) 
↓ ↓ ↓ 

Produktion - ↓ ↑↑ 

KPI ↓ ↓ ↓↓ 

BNP (realt) - ↓ ↑↑ 

 

BNP minskar i nominella tal då den tillgängliga penningmängden minskar. 

Produktionen kan i det korta loppet gå ner då företag måste sälja av sina 

befintliga lager till förlust. Men i det långa loppet går den upp då det sparats 

undan mer resurser till framtiden. Det leder även till ett högre realt BNP, mer 

varor produceras. Priserna (KPI) sjunker då penningmängden minskar samtidigt 

som produktiviteten ökar, ekonomin drivs av investeringar och långsiktighet.  
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En ekonomi som skapar penningillusioner genom kreditexpansion kan istället 

brytas ned till följande: 

 
Omedelbar 

påverkan 

Korta 

loppet 

Långa 

loppet 

BNP 

(nominellt) 
↑ ↑ ↑ 

Produktion - ↑ ↓↓ 

KPI - ↑ ↑↑ 

BNP (realt) - ↑ ↓↓ 

 

BNP ökar nominellt då den tillgängliga penningmängden ökats. Produktionen 

kan kortsiktigt gå upp då resurser tas från framtiden. Det visar sig även i realt 

BNP. Det kan gå upp på kort sikt för att i längden minska. Konsumentpriser 

kommer att stiga p g a den ökade penningmängden. I längden kommer de öka 

ännu mer p g a den minskade produktiviteten. Ekonomin drivs av omedelbar 

konsumtion i form av skuldsättning. 

För någon som ska styra ett land under en kort mandatperiod är det lätt att 

förstå varför en expansiv penningpolitik väljs. Det ger omedelbart positiva 

siffror att peka på. Det är ingen global konspiration där de styrande i samhället 

har en ond plan. Det finns bara väldigt starka incitament för att glömma bort 

ekonomin som drivs av sparande och investeringar och istället fokusera på 

kreditexpansioner.  

Övergången till att kontrollen över valutorna blivit allt mer central har gått 

hand i hand med att de demokratiska nationalstaterna växt sig starkare än 

någonsin. I takt med den industriella revolutionen och att allt större del av 

befolkning fick se sina löner öka kunde staterna öka sina skatteintäkter på ett 

helt nytt sätt. Istället för att skatta enskilda rika personer och företag (som inte 

gärna gav bort sina rikedomar) så kunde de nu skatta alla som arbetade. På en 

stor skala var det mycket lättare och ökade drastiskt skatteintäkterna. Istället 
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för en monarki där kungen kanske kunde ta ut 5% av det som producerades i 

skatt från några enskilda personer hade vi nu demokratiska länder där 

skattetrycket steg till långt över 5%. Mer och mer blev publikt ägt genom staten 

och välfärdsstaterna växte fram.  

I välfärdsstaternas system är inte befolkningen kunder som köper tjänster av 

staten. Befolkningen är istället tillgångar för staten. En stor anledning till det är 

den stora privata skuldsättningen som gjort befolkningen beroende av att lånen 

inflateras bort. 

Den privata skuldsättningen eskalerade på en global skala 1980 när Margret 

Thatcher klubbade igenom ”Housing Act 1980” i Storbritannien. Det gjorde att 

fem miljoner människor gavs laglig rätt att köpa sitt ”Council house” som 

tidigare hade ägts av staten. Det var ett förmånligt erbjudande där den vanlige 

arbetaren gavs möjligheten att äga sitt boende. Men det ledde även till att en 

stor del av befolkningen skuldsatte sig och att mentaliteten till skulder 

ändrades. Den tidigare generationen som hade levt genom två världskrig såg på 

skulder som något negativt, och något som skulle betalas av. Men så har inte 

mentaliteten varit sedan 80-talet. Då har skulder setts som en genväg till 

rikedom och för många har det även fungerat.  

Det personliga ansvaret har till stor del försvunnit. Det har utlovats att någon 

annan tar hand om pensionen och att du lugnt kan spara mindre och spendera 

mer. Men att sätta sig i skuld är att låna från framtiden. För att kunna betala 

tillbaks skulden så betyder det att du någon gång i framtiden måste spendera 

mindre än vad du tjänar.  

Den stora privata och publika skuldsättningen har till slut lett till ett väldigt 

trögt och fragilt system som riskerar att kollapsa under sin egna tyngd. De 

globala skulderna uppskattas år 2017 till $237 biljoner (12 nollor). En siffra som 

är så stor att den inte går att greppa. Vid finanskrisen 2008 (som utlöstes av för 

stora skulder i samhället) uppskattades den globala skulden till $180 biljoner. 

Vid millennieskiftet var de globala skulderna ca $80 biljoner.  [32] Det är inte 

konstigt att dagens politiker hejar på inflationen i hopp om att ”inflatera bort” 

skulden. Den enda lösningen de har på en finanskris (som ofta utlöses av att 

centralbanker minskar inflationen) är att återigen öka inflationen genom att 
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trycka mer penningillusioner för att köpa upp fler och fler tillgångar. Då 

skulderna bara blir större bli även kriserna bara större och större. I slutändan 

finns då bara två möjliga scenarion. Antingen så nationaliseras allt och vi har 

kommunism eller så förloras förtroendet och valutan förintas i en 

hyperinflation. 

Ett exempel på hur skört vårt nuvarande system är kunde ses på Cypern under 

2013. Cypern hade haft det tufft sedan finanskrisen 08/09. Några av landets 

största banker drabbades av en likviditetskris. Då Cypern inte har någon egen 

valuta utan använder euron så kunde de inte bara skapa nya penningillusioner 

för att tillfälligt ta sig ur krisen. Den europeiska centralbanken var samtidigt 

trött på att ständigt behöva rädda nationer som inte skötte sig genom att ge ut 

nödlån (Irland, Portugal, Grekland och till viss del Spanien hade behövt hjälp 

kort innan). De sa att Cypern först var tvungna att försöka lösa detta problem 

själva. Det första förslaget var att införa en ny skatt som skulle ta mellan 6,75–

9,9% av allt som sparare hade insatt på bankkonton på de cypriotiska bankerna. 

På så sätt skulle förhoppningsvis tillräckligt med likvida medel komma in för 

att rädda bankerna. Befolkning tog inte emot förslaget, om att bankerna skulle 

räddas genom att deras besparingar skulle plundras, väl. Det fick införas en röd 

dag i nöd för att hålla bankerna stängda samtidigt som gränserna i 

bankomaterna fick sänkas. Köerna ringlade trots det långa och stora protester 

genomfördes.   

Så förslaget övergavs och till slut så fick Cypern stöd genom ett mer 

komplicerat räddningspaket om ca €10 miljarder som gjorde att effekten av 

räddningsaktionen doldes och spreds ut på flertalet länder. Vissa oförsäkrade 

sparkonton med över €100 000 fick ta en finansiell smäll men bankerna kunde 

räddas och fortsätta med sin verksamhet. Ett land med ca 1 miljon invånare 

hade dock lyckats skapa misstro mot hela banksystemet och vi fick en insyn i 

hur skört det finansiella systemet verkligen är. Allt hänger på att 

centralbankerna lyckas ”spendera sig ur” kriser. [33]       
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Utökad penningmängd 
 

Så hur genomförs inflation i praktiken? I regel så går dagens olika stater med 

underskott. Det betyder att intäkterna de får i form av skatter inte täcker 

utgifterna de har. Mellanskillnaden då täcks genom att obligationslån skapas 

och säljs av staten. Obligationerna kan köpas av privata aktörer, men det 

vanligaste är att den inhemska centralbanken köper den största delen. I Sverige 

är det olagligt för staten att via Riksbanken direkt köpa sina egna skulder. 

Lagen är dock värdelös då det är tillåtet för Riksbanken att köpa svenska 

statsobligationer av privata aktörer. Så det som sker i praktiken är att privata 

finansinstitut köper statsobligationerna för att sedan sälja vidare en stor del till 

Riksbanken (och för ”besväret” får de såklart en bit av kakan). 

De senaste åren har det till största delen varit negativ ränta på svenska 

obligationer med upp till 5 års löptid. Det betyder alltså att staten skapar en 

skuld som någon köper med löftet om att få tillbaka mindre pengar om 5 år 

(även utan att räkna in inflationen). Så det är inte konstigt att de enda köparna i 

princip är Riksbanken och stora privata företag (banker, försäkringsbolag o 

dyl.) som p g a olika regler tvingas ha en viss andel i riskfria instrument (som 

statspapper ofta klassas som). 

När Riksbanken köper en ny skuld så utökar de den monetära basen. De skapar 

nya penningillusioner ex nihilo, dvs ur tomma intet. Den monetära basen kan 

sedan användas som reservkrav för banker vid fractional reserve banking som 

då skapar ännu fler penningillusioner när de ger ut nya lån. Något som gjort att 

den tillgängliga penningmängden multipliceras mångdubbelt.  

I många länder har de nya enheterna inte erbjudit räntor som täcker den 

rapporterade KPI-inflationen, dvs genom att bara äga en valuta så förlorar du, p 

g a den utökade penningmängden, i köpkraft. I Sverige har räntan på de flesta 

bankkonton varit 0% och de banker som förvarat någonting hos Riksbanken har 

haft negativ ränta. Precis som för valutor under hyperinflation har det lett till 

att valutan behandlats som en het potatis. Ingen vill äga valutan. Investerare 
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köper vad som helst för att inta ha mer av valutan än nödvändigt på hand. Den 

nyskapade valutan kommer dock att vara i cirkulation tills lånet är 

tillbakabetalat eller tills centralbanken reducerar den monetära basen.  

Detta leder till att personen som tog emot valutan också kommer att köpa vad 

som helst för att bli av med den (precis som för en valuta under hyperinflation). 

Det här har under de senaste tio åren drivit upp i princip alla finansiella 

tillgångar till rekordpriser. Allt som kan ge lite avkastning är bättre än att hålla 

valutan. Det har kunnat ses i allt från obligationer (en ökning i en obligations 

pris gör att räntan trycks ner) och aktier till fastigheter och konst. Det har 

byggts upp ett gigantiskt luftslott utan att den reala tillväxten funnits där för att 

backa upp prisökningarna. De ökade priserna har i sig inte skapat några nya 

resurser. Utan något verkligt sparande så gör bara boomande marknader bara 

ett större anspråk på befintliga resurser. 

Effekterna av att missbruka systemet har visat sig tydligast i några av jordens 

fattigaste länder. Regeringarna har utökat penningmängden för mycket och 

befolkningarnas besparingar har gång på gång urholkats. Det påverkar såklart 

hela landets ekonomi och har gjort att många människor aldrig fått en ärlig 

chans till att bygga upp sin ekonomi. Flertalet länder har efter avskaffandet av 

guldstandarden fått uppleva hyperinflation (definierat som att priserna 

generellt ökar med minst 50% på en månad). De senaste 100 åren har minst 22 

episoder av hyperinflation registrerats (något som var oerhört ovanligt tidigare 

och som endast kan uppstå vid kreditexpansioner då förtroendet för valutan 

försvinner). Under den värsta månaden av inflation i Zimbabwe 2008 så 

dubblerades priserna i snitt varje dygn. 2018 så beräknas fem länder (Venezuela, 

Sudan, Iran, Zimbabwe och Argentina) ha en årlig inflation på minst 100%. [34] 

Venezuela (som ofta har framställts som ett lyckat socialistiskt samhälle) har 

det allra värst. Inflationen är så hög att den inte går att mäta. Men den kan vara 

upp mot 1 000 000% per år. [35] Ytterligare två länder (Turkiet och Liberia) 

beräknas ha en inflation på 30–50% baserat på växelkurserna på den svarta 

marknaden. Hyperinflation är alltså ett problem som i allra högsta grad 

fortfarande existerar på många platser i dagens värld. Dessa samhällen är i 

desperat behov av sunda pengar.  
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Uppskattad KPI-inflation i världen: 

 

 

I västvärlden har ekonomerna insett att inflationen måste vara måttlig för att 

det inte ska urarta. Men trots det är inflationens effekt tydlig. Viktiga 

ekonomiska mått som t ex BNP, arbetslöshet och vinster för företag är 

beroende av ett konstant nytt inflöde av penningillusioner genom artificiellt 

låga räntor. Tack vare internets förmåga att sprida information har det 

ekonomiska systemet börjat ifrågasättas allt mer, något som kan vara 

problematiskt då det enda värdet för en valuta beror på folks förtroende för 

den. Tidigare har det inte funnits alternativ till fiatvalutor, men med Bitcoin har 

det ändrats.  

Hur stor har då inflationen (mätt i utökad penningmängd) varit i Sverige de 

senaste åren? Hur stor den egentligen har varit är svårbedömd. Det finansiella 

systemet är mer komplicerat än att bara räkna utstående sedlar och mynt. 

Dagens ekonomer kan inte enas själva utan brukar använda minst fem olika 

mått för att mäta penningmängden (M0, M1, M2, M3, M4). Men som vi såg 

tidigare så besitter guld egenskapen att bedöma värde över tid. Så hur ser det ut 

i Sverige? Hur har värdet på 100 svenska kronor ändrats genom åren? 
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Figuren nedan visar hur många gram guld 100 SEK har kunnat köpa under de 

senaste 60 åren: 

Data från bullionstar.com 

Figuren visar en minskning i köpkraft med 98% eller ca -8% per år. Om någon 

hade haft sina pengar i madrassen sedan 1970 så personen tappat 98% i köpkraft 

jämfört med någon som förvarat samma värde i guld. Guld har i sig haft en 

inflation på ca 1,8% per år, det skulle göra den verkliga inflationen till ca 9–10% 

vilket även stämmer hyffsat med ekonomiska mått på penningmängden som 

M1, M3 eller den monetära basen. 

Grafen visar även tydligt vad som hände under början av 70-talet när 

guldfönstret öppnades då priserna innan dess varit artificiellt tillbakatryckta. 

Antagligen så föll priserna lite väl kraftigt, då kronan behöll sitt värde helt okej 

under 80- och 90-talet. Men över tid är trenden tydlig: 

Sedan 1980 har kronan tappat 75% av sitt värde mot guld (-4% per år). 

Sedan 1990 har kronan tappat 79% av sitt värde (-5% per år). 

Sedan 2000 har kronan tappat 76% av sitt värde (-8% per år). 

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

1956 1960 1964 1968 1972 1976 1980 1984 1988 1992 1996 2000 2004 2008 2012 2016

Hur många gram guld har 100 SEK köpt 



57 
 

En trend som inte är särskilt konstigt. För inflation så blir ränta på ränta 

effekten stor över tid. För något som ökar med 1,5% per år tar det 47 år för 

utbudet att dubblas. För något som ökar med 4% tar det 18 år, för 6% tar det 12 

år och för 8% 9 år. Det kan jämföras med Bitcoin som slutligen kommer att ha 

0% ökning av sitt befintliga utbud.  

Tabellen nedan visar hur utbudet snabbt späds ut mer och mer vid en ökad 

inflation: 

Början av år 0% inflation 1,5% 4% 8% 

1 100 kr 100 kr 100 kr 100 kr 

5 100 106 117 146 

10 100 114 142 236 

25 100 143 256 985 

50 100 207 683 4343 

100 100 kr 437 kr 4856 kr 203 681 kr 

 

Det är då inte särskilt svårt att förstå varför det med lägst utspädning av det 

befintliga utbudet har haft störst framgång som en värdebevarare genom 

historien. Tillgångarna med en hög inflation blir bara mer och mer utspädda, 

vilket gör att befolkningen till slut tappar förtroendet för tillgången, då de ser 

sina besparingar köpa mindre och mindre jämfört med andra. Det blir samtidigt 

bara svårare och svårare att genomföra ekonomiska kalkyler. 

Samma fenomen går att se mellan olika länders fiatvalutor. Om ett land 

inflaterar sin penningmängd mer än något annat land så kommer värdet på det 

landets valuta generellt sett att falla mot andra länders valutor. Om det blir ett 

permanent scenario så kan det leda till stora problem för landets ekonomi (trots 

teorierna om att en svag valuta är bra). Fler och fler lär då överge den svaga 

valutan för att istället använda en starkare värdebevarare vilket förstärker 

effekten, en trend vi har kunnat se i den svenska kronan under de senaste 50 

åren.  

Index som jämför kronan mot en korg av världens viktigaste valutor för att 

därefter räkna bort den rapporterade KPI-inflationen i respektive land visar en 
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försvagning på ca 50% sedan 1970-talet (från ett värde på 170–180 till spannet 

85–90). Det betyder alltså ett tapp i köpkraft på runt 50% på 50 år jämfört med 

andra viktiga valutor. Det är ett pris som de som får lön, pension eller som 

sparar i SEK får betala, något som även går att se genom att bara jämföra de 

rena växlingskurserna mellan SEK och andra valutor. 

1970-01-01: En USD köper 5,2 SEK 2018-12-01: En USD köper 9,1 SEK 

En devalvering av SEK på 43% mot den amerikanska dollarn 

1970-01-01: En EUR köper 5,7 SEK 2018-12-01: En EUR köper 10,3 SEK 

En devalvering av SEK på 45% mot euron (innan 1999, räknat med kurser för de 

nationella valutorna som kom att utgöra euron) 

1970-01-01: En CHF köper 1,2 SEK 2018-06-01: En CHF köper 9,1 SEK 

En devalvering av SEK på 87% mot schweiziska franc (CHF) 

1970-01-01: En JPY köper 0,014 SEK 2018-06-01: En JPY köper 0,080 SEK 

En devalvering av SEK på 83% mot japanska yen (JPY) 

 

En trend som även går att se även mot våra skandinaviska grannar. 

1970-01-01: En NOK köper 0,73 SEK 2018-06-01: En NOK köper 1,07 SEK 

En devalvering av SEK på 32% mot den norska kronan 

1970-01-01: En DKK köper 0,69 SEK 2018-06-01: En NOK köper 1,38 SEK 

En devalvering av SEK på 50% mot den danska kronan 

 

Den enda större valutan i västvärlden som SEK lyckats hålla jämna steg med är 

det brittiska pundet. Det i sig är ganska anmärkningsvärt då pundet har fått 

uppleva ett hårt säljtryck i takt med att det tappat sin status som reservvaluta i 

världen sedan världskrigen (GBP har tappat 75% av sitt värde mot dollarn sedan 

det första världskriget).  
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Men problemet är inte unikt för den svenska kronan, även om den är svag för 

att vara en västländsk fiatvaluta. Den äldsta än levande valutan anses vara det 

brittiska pundet. Ett pund kunde på 1700-talet växlas mot 12 uns silver. Det 

betyder att pundet idag har tappat runt 99,5% av sitt värde mot silver (silver 

som inte bevarat sitt värde alls lika bra som guld), den övervägande majoriteten 

av värdeförlusten har skett på 1900- och 2000-talet (guldpriset mätt i pund var i 

princip oförändrat från 1717–1914). Något som även kan ses hos US-dollarn, 

världens starkaste valuta under 1900-talet. Den var som starkast 1913, innan det 

första världskriget. Sedan dess har den tappat 99% av sitt värde mätt i guld. 

Världens ekonomier balanserar på en skör tråd. 

 

 

Tidspreferens 
 

Dagens penningillusioner har förändrat vår tidspreferens. Tidspreferens 

beskriver hur vi värderar någonting idag jämfört med i framtiden. Normalt 

värderas allt högre om vi kan få det idag, därför krävs det en bättre avkastning 

om vi ska få det längre fram i tiden. En hög tidspreferens betyder att du 

värderar konsumtion i nuet högt. En låg tidspreferens betyder att du kan avstå 

från att förbruka resurser nu i hopp om att du får mer resurser i framtiden. 

Straffet för att hålla någon fiatvaluta över en längre period är, i form av en 

minskad köpkraft, hårt. Människors tidspreferens är även av naturen kort. Om 

vi erbjuds ett äpple idag eller ett äpple om en vecka så skulle alla rationella 

människor välja ett äpple idag. Ingen vet vad som kan hända i framtiden och 

därför så värderas konsumtion idag naturligt högre än konsumtion senare. För 

att någon skulle vara intresserad av att skjuta på konsumtionen så skulle någon 

form av möjlighet till avkastning krävas. Om du planterar en potatis så har du 

kanske möjligheten att få tio potatisar i framtiden. Det blir då svårare att 

avgöra om du ska konsumera din potatis idag eller plantera den i hopp om att 

få en högre avkastning längre fram. Förmågan att göra liknande kalkyler skiljer 

oss från djur. Primater kan t ex tillverka enklare verktyg för att fånga myror. 
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Men när de är nöjda så kastar de verktyget. Därför så behöver de tillverka ett 

nytt verktyg varje gång. De förstår inte att verktyget skulle kunna användas 

igen vid ett senare tillfälle (och att det då skulle finnas mer tid till att utveckla 

det vidare). För det krävs en lägre tidspreferens (att du bryr dig mindre om 

nuet), något som även syns i experiment gällande tidspreferenser. De 

tålmodigaste djuren har då visat sig vara schimpanser. Experimenten har gått 

ut på att djuren får en viss belöning nu eller en dubbelt så stor belöning senare. 

Trots upprepade försök har inte djuren lärt sig. Om det har handlat om mer än 

några sekunder så har djuren alltid valt den mindre belöningen nu. [36] 

För att kunna genomföra projekt över en längre period så behövs en låg 

tidspreferens. Du kan inte förbruka alla resurser direkt. De naturliga 

instinkterna måste bekämpas för att kunna se att en investering i ett projekt 

över en längre period kommer att ge ett bättre resultat totalt. 

Kombinationen av vår naturliga instinkt och fiatvalutor skapar incitament för 

att öka vår tidspreferens. Det verkar även lyckats bra. I västvärlden har vi en 

befolkning som i stor utsträckning finansierar inköp via lån. Från 1995 till 2017 

ökade hushållens skulder i Sverige från 92% av årlig disponibel inkomst till 

186%. [37] Situationen är liknande i de flesta andra välfärdsstaterna. 

Även många företag är djupt skuldsatta. En populär strategi för många av 

publika företag de senaste åren har varit att köpa tillbaka en del av sina egna 

aktier. Det har gjorts genom att nya aktier emitterats och delats ut som 

optioner till högt uppsatta personer i företaget. För att inte påverka aktiekursen 

har samma mängd aktier köpts tillbaka från den fria marknaden. Det har till 

största delen finansierats genom att nya skulder tagits. Men då många anser att 

det inte finns något alternativ till aktier har företagsvärderingarna trots det 

skjutit i höjden. 

Som tidigare beskrivits så leder dagens situation till att allt fler händer jagar allt 

färre investeringar. Det investeras i allt mer riskfyllda projekt som erbjuder en 

allt sämre avkastning sett till risken som tas. Projekt som hade gått under med 

sunda pengar i samhället hålls vid liv med konstgjord andning. Till slut så 

kraschar stora mängder projekt och företag samtidigt, något som leder till 
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recessioner och massarbetslöshet. Det finns helt enkelt inte tillräckligt med 

resurser kvar för att ens finansiera räntorna på lånen.  

Systemet tvingar ut vanligt folk på finansmarknaden. Det går inte att lägga 

pengarna i madrassen för att spara till pensionen, du måste investera de i 

någonting. Det är därför inte konstigt att förstå hur dagens finansvärld växt sig 

så stor. Tillsammans med kraftiga regleringar som hämmar innovation och 

möjligheten för mindre företag att konkurrera har situationen utvecklats till att 

företag som kan erbjuda finansiella tjänster är få. Vi får då ett par få storföretag 

som kan ta överbetalt för sina tjänster.  

Allt är pådrivet av nya skulder som kan tas tack vare de artificiellt låga 

räntorna. Något som är helt naturligt när tidspreferensen ökar. Om att spara är 

att avstå från konsumtion idag för att förhoppningsvis få mer konsumtion i 

framtiden så är att låna motsatsen. Det är att låna från sig själv i framtiden för 

att få någonting nu. För det så betalas en ränta till den som lånar ut medlen.  

Lån är en helt naturlig del av en hälsosam ekonomi. Det kan vara nödvändigt 

för vissa typer av investeringar där förhoppningen är att avkastningen i 

slutändan ska överstiga kostnaden för räntan. Men det finns en stor skillnad 

mellan hur lån fungerar i en hälsosam ekonomi och i dagens ekonomi. I en 

hälsosam ekonomi så kräver lån att någon annan har avstått från konsumtion 

för att låna ut sitt kapital. 

Det kapital som finns tillgängligt att låna i en ekonomi är då exakt lika mycket 

som det som är sparat, vilket leder till en naturlig process där räntorna 

reglerade sig själva. Ju högre efterfrågan på lån, dvs ju fler som vill låna till 

investeringar, ju högre skulle räntorna drivas upp. De högre räntorna skulle i 

sin tur driva fler till att spara och låna ut kapital då de får en bra avkastning av 

det. Det skulle i sin tur driva ner räntorna och en jämnvikt skulle uppstå. Desto 

fler som sparar undan kapital för att låna ut desto lägre skulle räntan bli. Det 

skulle bli mer attraktivt att låna för att investera i långsiktiga projekt. Det är 

sådant som driver samhällen framåt på lång sikt. De samhällen som sparar mest 

skulle också vara de med mest tillgängliga medel att investera i långsiktiga 

projekt.  
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Hela den processen är förstörd idag genom manipulerade räntor och 

”ekonomisk ingenjörskonst” (precis som Lenin sa i sitt citat). Idag lever vi i en 

illusion där lån ska kunna ges utan att någon behöver avstå från konsumtion.  

Även om det försöker ignoreras idag så finns det ingen anledning att tro att 

länken mellan sparande och lånande skulle ha försvunnit. Det finns inga 

gratisluncher. Om samhällen sparar mindre och mindre så kommer det att 

påverka de tillgängliga resurserna. Till slut så kommer verkligheten komma 

ifatt. Det blir fler och större ekonomiska kriser. Sedan de berömda 

inflationsmålen (ett mål om en KPI-inflation på 2% per år) infördes på bred 

front av världens centralbanker under 1990-talet har vi upplevt två av de värsta 

ekonomiska krascherna i historien. Inflationsmålen infördes för att lägga en 

grund för en stabil pris- och lönebildning. Men samtidigt har världens 

aktiemarknader (mätt i MSCI World index) tappat 48% respektive 55% av sitt 

värde från topp till botten två gånger (under 2000–02 respektive 2007–09). En 

KPI-inflation på 2% betyder även att priserna dubbleras på 35 år vilket knappast 

kan anses vara särskilt stabilt. KPI är även ett bristfälligt mått då det är svårt att 

mäta kvaliteten på produkterna som ingår i ”KPI-korgen” och generellt bedöma 

vad som ska ingå och ej. Den största inflationen sker även i de tillgångsslag 

som de som får pengarna först köper och som inte ingår i KPI. Dvs 

värdepapper, obligationer (som trycker ner räntorna), fastigheter etc. 

Lösningen på kriserna hittills har varit att ta på sig ännu större lån. Så för att ta 

sig ur en kris skapad av att för mycket lån har tagits så tas ännu mera lån. Det 

är lite som att starta ett krig för att få slut på ett annat. 

Med dagens manipulerade räntor och penningmängd så har det spårat ur helt. 

Vi har gått från en ”spara ekonomi” till en ”slösa ekonomi”.  Från en ekonomi 

med priser som långsamt förändras och som kan ge underlag till goda 

ekonomiska kalkyler till en ekonomi där priser istället snabbt ökar vilket 

förstör ekonomiska kalkyler. Den fria marknaden sätter priset bäst på alla 

andra råvaror. Men just på pengar, anses det att en grupp bestående av ett 

hundratal akademiker kan bestämma bättre än vad den fria marknaden kan.  
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Resultatet går tydligt att se i t ex Riksbankens prognoser angående räntebanan 

(de ljusblåa linjerna är Riksbankens tidigare prognoser, den mörkblåa linjen är 

utfallet och den röda linjen är den senaste prognosen): 

 
Källa Martin Enlund, @enlundm  

Låga räntor motverkar sparande och frågan är vad som händer när en hel 

ekonomi inte sparar? En stor del av lånen tas även för konsumtion vilket aldrig 

kan vara en produktiv handling. De som lånar ut verkar inte heller särskilt 

intresserade av att få tillbaks hela lånet. Ett fenomen som kan ses på svenska 

nyproducerade lägenhetshus. Ett nytt bostadshus beräknas ofta ha en livslängd 

på 50–100 år. Ändå så finns det åtskilliga exempel på bostadsrättsföreningar 

med avbetalningsplaner på flera hundra år. Det är bara ett kortsiktigt tänk om 

vinster just nu som bygger på att nya deltagare hela tiden ansluter sig och 

finansierar de gamla. 

Det som sker på ett stort plan är att dagens generationer har lånat från 

kommande generationer. Lånen har blivit så stora världen över att 

räntebetalningarna är de högsta någonsin trots att räntorna är de lägsta 

någonsin. [38] Det är en negativ spiral där nya lån tas för att ha råd att betala 

räntan på de befintliga lånen. Allt blir som en tung blöt filt som hämmar 

produktiviteten och de långsiktiga investeringarna. Om ingenting görs åt saken 
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skulle vi kunna vara på väg mot något som inte hänt på länge, att kommande 

generation vuxna generellt får det sämre ställt ekonomiskt än den föregående 

generationen.  

Allting har skapat en stor centralisering där ett litet antal aktörer styr en stor 

del av marknaden då det viktigaste för ett företag i dagens värld är att få tag på 

billiga krediter. De billigaste krediterna får de största aktörerna som har de 

bästa kontakterna, motsatsen till vad teorierna och tron på den fria marknaden 

med fri konkurrens bygger på. Det blir bara fler och fler företag som anses 

systemkritiska och som kommer behöva räddas vid en kris. Det har lett till att 

andra företag än banker även har räddats vid ekonomiska kriser, då de ansetts 

vara ”för stora för att tillåtas falla”. 

Våra politiska system med en ny ledare ungefär vart fjärde år är djupt 

sammanflätad med hela denna process. Det finns ingen långsiktighet, det måste 

hända saker på kort tid för att få chansen att bli omvald. Det enklaste är då att 

genom skatter, penningtryckande och annan omfördelning av resurser ta från 

de som producerar någonting och ge till dem som inte producerar någonting. 

Incitamenten blir då allt mer vridna mot att producera mindre och konsumera 

det du får tag i idag. Det utlovas saker vitt och brett utan att tänka på 

konsekvenserna. Utlovas det generösa försäkringar för de som inte kan eller vill 

jobba så kommer fler att välja att inte arbeta. Utlovas det generösa pensioner så 

kommer fler att gå i pension. Utlovas det fri sjukvård så kommer fler att 

uppsöka sjukvården. Systemet kan hållas vid liv så länge som de som 

producerar något av värde betalar tillräckligt med skatt för att försörja övriga. 

Men i en modern välfärdsstat är det generellt endast några få procent av 

befolkningen som betalar majoriteten av skatterna. Om en större del antingen 

”skattas ihjäl” eller röstar med fötterna och flyttar så kommer systemet att 

kollapsa. Då spelar det ingen roll hur många nya fräscha sedlar som trycks av 

centralbanken. 

Kritik mot system som bygger på att spendera istället för att spara är lika gamla 

som systemen själva. Ett av de bästa argumenten mot systemet är det som 

kallas för ”the broken window fallacy” av Frédéric Bastiat. En text som skrevs 

1850. Texten beskriver hur det i en ekonomi som den vi nu lever i, skulle ses 
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som något positivt om någon tar sönder ett fönster. Det hade skapat jobb i flera 

olika led vilket hade hållit arbetslösheten nere och bidragit till att t ex öka BNP. 

Men det som då missas är det dolda, vad som hade kunnat göras istället och vad 

som ses och inte ses. Den som behövde betala för att laga fönstret hade 

antagligen velat lägga de pengarna på någonting annat, t ex på att köpa ett par 

nya skor. Det hade i sin tur bidragit till ekonomin då någon ska tillverka, 

transportera och sälja skorna. I ekonomin hade det då funnits ett par nya skor 

och ett helt fönster istället för bara ett helt fönster. Men det är alltid svårt att 

argumentera för något dolt och vad som hade kunnat ske istället. De nuvarande 

ekonomiska teorierna kan därför se logiska ut vid en första anblick och då 

främst fokuserar på det som syns.  

I mångt och mycket så upprepar dagens nationalstater samma misstag som 

kyrkan gjorde i slutet av medeltiden. Kyrkan hade då växt sig stor och trög. 

Skatter och regler som skulle gynna kyrkans monopol hindrade tillväxten. Att 

spara pengar (guld) sågs som något fult som bara girigbukar gjorde. Samtidigt 

gav kyrkans investeringar dålig avkastning. När ny teknik, som 

boktryckarkonsten och bättre skepp, gjorde att det fria ordet och den fria 

handeln spred sig fick kyrkan allt mindre makt. Befolkningen var trötta på 

kontrollen och korruptionen och hittade sätt att runda kyrkans makt på. På 

samma sätt har Bitcoin hittat en väg runt dagens nationalstater monetära 

system och regleringar. Förhoppningsvis kan det återskapa den fria marknaden. 
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Bitcoin 

 

 

Nu är inte denna bok tänkt som någon domedagsprofetia. Men det är viktigt att 

förstå hur dagens system hämmar den globala levnadsstandarden för 

människor jorden över. Vi kan inte gå omkring och tro att allting löser sig och 

att någon annan har koll på hur det fungerar. Det är mycket möjligt att dagens 

moderna ekonomier, ledda av centralbankerna, målat in sig i ett hörn. Men det 

kan vara så att vi har fått en livlina för att relativt smärtfritt ta oss ur de gamla 

systemen. Den livlinan heter Bitcoin. 

Hur fungerar då Bitcoin? 

Idag så har vi generellt två sätt att genomföra transaktioner med valutor på. Det 

första är genom att använda pappersvalutor. När själva transaktionen 

genomförs behövs då ingen tredje part. De som genomför transaktionen gör det 

direkt mellan varandra. Pappersvalutorna som används sköts idag av världens 

olika centralbanker som kontrollerar utgivandet. Men själva transaktionen som 

sker mellan två personer är anonym. Om någon handlar med pappersvalutor så 

är det svårt att spåra exakt vad den personen köpt för någonting. Det gör att 

det är svårt att hindra någon specifik person eller grupp från att använda 

pappersvalutor. 

I dagens värld blir allt mer digitalt. Sverige ligger i framkant jämfört med 

många andra länder. Det finns planer på att förbjuda papperspengar för att helt 

gå över till digitala pengar (vilket skulle vara det enda alternativet om 

minusränta ska införas även bland befolkningen). Digitala valutor öppnar upp 

en möjlighet för att kontrollera transaktioner på en helt ny nivå.  

För att genomföra digitala transaktioner så har det alltid krävts tillit till en 

tredje part, vilket är det andra sättet att genomföra transaktioner på. Två stora 
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aktörer är t ex Visa och Mastercard. För att systemet ska fungera så krävs det 

att:  

• Alla litar på de inblandade aktörerna (en motpartsrisk). 

• Att det finns centraliserade databaser som håller koll på alla balanser. 

• Att de inblandade följer alla regler och lagar i olika distrikt.  

De inblandade har full kontroll över vilka som får göra transaktioner och kan 

enkelt stoppa en transaktion eller hindra specifika användare helt från att 

genomföra transaktioner. Då systemen är djupt rotade världen över så är det 

även något som kan användas vid ekonomisk krigsföring. USA kontrollerar 

SWIFT-systemet som till stor del används vid internationella betalningar. Det 

har t ex använts för att hindra Iran från att genomföra internationell handel. 

Även Visa och Mastercard har en historia av att, utan förvarning, stänga av 

vissa ryska banker från deras system. Det har lett till att Ryssland själva 

förbjudit Visa och Mastercard och lanserat ett eget system, något som 

motverkar global handel och ökar spänningarna i världen. 

Bitcoins mål är att kombinera dessa två system. Genom att med digitala medel 

kunna genomföra handel direkt mellan användare, utan någon kontrollerande 

tredejpart samtidigt som utgivandet av nya bitcoins även det var helt 

decentraliserat. 
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Bitcoin föds 
 

Historien började med att en anonym användare under hösten 2008 bad om 

feedback på ett projekt kallat för ”Bitcoin”. Det beskrevs som ett system för 

elektroniska pengar utan någon central part. Det gjordes genom att en teknisk 

rapport (en s.k. vitbok mer känt som ett ”white paper”) skickades till en 

mejllista som till största delen bestod av entusiaster med ett intresse för 

personlig frihet genom användandet av kryptografi. Användaren gick under 

pseudonymen ”Satoshi Nakamoto” och är än idag anonym.  [39] 

Dokumentet var välskrivet och projektet beskrevs övergripande på endast 8 

sidor. Texten backades även upp av skriven datorkod som Satoshi hade jobbat 

på i minst ett år innan pappret släpptes. Det som fångade de flestas intresse var 

att problemet med ”dubbelspendering” hade lösts utan att tillit till någon tredje 

part krävdes.  

Privata digitala valutor var ingenting nytt. Försök att skapa digitala valutor 

hade gjorts i över 20 år.  [40] Men i princip alla projekt hade misslyckats då de 

förlitade sig på att en enskild central part granskade transaktioner och 

kontrollerade penningmängden. Då världens stater inte är särskilt positivt 

inställda till att någon skapar sin egna valuta var det enkelt att knacka på 

dörren till skaparen för att, uppbackade med olika regleringar gällande 

penningtvätt och antiterrorism, stänga ner projekten. 

Men Satoshi förstod problemet med hur en stat skulle se på Bitcoin vilket 

antagligen är varför han än idag är anonym. Han var mån om att hålla 

projektet litet till en början så att det skulle få tid att växa sig robust.  
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Han var motståndare till att Wikileaks började acceptera bitcoin i slutet av 2010 

vilket kan ses av följande citat som är ett svar på en forumpost från en 

användare som försöker få Wikileaks att acceptera bitcoin: 

” No, don't "bring it on". 

The project needs to grow gradually so the software can be 
strengthened along the way. 

I make this appeal to WikiLeaks not to try to use Bitcoin.  
Bitcoin is a small beta community in its infancy.  You would 
not stand to get more than pocket change, and the heat you 

would bring would likely destroy us at this stage.” [41] 

Det var även ett av de sista publika inläggen Satoshi gjorde. Wikileaks började 

kort efter foruminlägget att acceptera bitcoin vilket ledde till det sista publika 

inlägget från Satoshi: 

” It would have been nice to get this attention in any other 
context.  WikiLeaks has kicked the hornet's nest, and the 

swarm is headed towards us.”  [42] 

Satoshi var fortsatt aktiv på diverse privata e-mejllistor under cirka ett halvår. 

Men under mitten av 2011 så lämnade han projektet helt. Förutom en kort 

forumpost 2014, som troligtvis var från ett hackat konto, har inga kända 

livstecken efter det getts. [43]
 Med Satoshi borta finns ingen skapare, inget 

företag eller någon annan enskild individ kvar att attackera.  

Satoshi lämnade över projektet till andra frivilliga utvecklare. Han hade för 

första gången i mänsklighetens historia skapat sällsynta digitala tillgångar som 

ej var kontrollerade av någon central tredje part.  

Att göra digitala objekt sällsynta är någonting som alla som piratkopierat 

musik eller film förstår är svårlöst. Digitala objekt är av sin definition lätta att 

kopiera. De består i grunden bara av ettor och nollor. Så hur skapade Satoshi 

sällsynta digitala objekt utan någon kontrollerande tredje part?  
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Satoshi använde egentligen ingen ny teknik. Men för att skapa Bitcoin så 

kombinerades gammal och väl beprövad teknik på ett nytt sätt. 

Man kan dela upp Bitcoin i fyra delar som alla är viktiga för att uppnå målet: 

1. Kryptografiska funktioner i form av digitala signaturer och 

hashfunktioner, därav namnet kryptovalutor. 

2. Ett peer to peer-nätverk, alltså ett nätverk där användare ansluter 

direkt till varandra för att dela information, samma teknik som 

exempelvis Bittorrent använder för fildelning. 

3. En blockkedja för att sortera transaktioner och hålla koll på vem som 

äger vad. 

4. Ett enkelt programmeringsspråk som möjliggör enklare smarta 

kontrakt. 

 

 

Kryptografi 
 

Själva ryggraden i systemet skulle kunna sägas vara användandet av digitala 

signaturer (asymmetrisk kryptering) tillsammans med kryptografiska 

hashfunktioner. De dyker upp på många platser i Bitcoins kod.  

Kryptografi kom att först bli populärt i krigssammanhang. Till en början i 

pappersform, men i takt med uppfinningar som telegrafen, radion, datorn och 

internet så förfinades metoderna allt mer. Det handlar alltså om att skydda 

hemligheter, som t ex hemliga meddelanden, med hjälp av någon form av kod.  

Följande beskrivning är lite mer teknisk. Det är inte viktigt att förstå i detalj 

exakt hur allting fungerar. Är det ett nytt ämne så kommer det att ta tid att 

greppa. Det viktigaste är att förstå de olika delarnas roll och hur de 

kombineras för att Bitcoin ska fungera. Om någonting är oklart använd 

gärna andra hjälpmedel som komplement.    
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Till en början så krypterades meddelanden på ett förutbestämt vis som både 

krypterade meddelandet och avkodade / avkrypterade meddelandet. En väldigt 

enkel form av kryptering skulle kunna vara att du tar varje bokstav och lägger 

på tre. Så att a blir d, b blir e osv. Det kommer med en svaghet då vem som 

helst som får tag på den ”hemliga funktionen” kan avkoda meddelandet. Det 

går inte heller att använda samma typ av kryptering på allt för många 

meddelandena då metoden riskerade att spridas till för många.  

De första metoderna handlade inte så mycket om matematik utan handlade 

mest om att göra meddelanden obskyra. Men i takt med att datorer utvecklades 

blev det allt lättare att knäcka dessa koder. Exemplet med ”plus tre” skulle 

antagligen knäckas av en dator på någon millisekund. Så även mer 

komplicerade strukturer knäcker en dator som kan göra tusentals gissningar 

per sekund rätt snabbt. 

Mycket forskning gjordes om ämnet och i mitten av 1970-talet gjordes stora 

genombrott då asymmetrisk kryptering utvecklades med hjälp av matematik. 

Asymmetrisk kryptering skapar nyckelpar i form av privata och publika 

nycklar. Lite förenklat så väljs slumpmässigt ett stort tal. Det stora 

slumpmässiga talet är den privata nyckeln. Utifrån den privata nyckeln så 

räknas sedan en publik nyckel ut genom en känd matematisk funktion.  

De matematiska funktioner som utvecklats för ändamålet är speciella 

”envägsfunktioner”. De fungerar som en fallucka, du kan bara gå åt ett håll. Kör 

du något genom funktionen är det omöjligt att veta vad som kördes genom 

funktionen genom att se resultatet. Det här gjorde det möjligt att kryptera 

meddelanden på ett helt nytt sätt, den publika nyckeln kunde delas ut. Den som 

ville kryptera ett meddelande gjorde det med hjälp av den publika nyckeln. 

Meddelandet kunde sedan endast avkodas av den som hade den privata 

nyckeln. Samma funktion kunde då användas flera gånger utan någon risk. Allt 

som krävdes var att nya privata nycklar genererades. Metoden används än idag 

och blir bara allt mer populär i takt med att allt mer data läcker på internet. 

Bitcoin använder inte digitala signaturer för att kryptera meddelanden. Det 

används istället tvärtom. För att med privata och publika nycklar skapa digitala 

signaturer som kan signera meddelanden. Syftet med det är inte att gömma 
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någon information utan istället att bevisa ägande över någonting, i Bitcoins fall 

den privata nyckeln.  

Digitala signaturer fungerar alltså som fysiska signaturer eller fingeravtryck 

(bara extremt mycket säkrare). För att bevisa att just du har skapat ett visst 

meddelande så kan du signera meddelandet med din signatur eller med ditt 

fingeravtryck. För att sedan bevisa att just du skapade meddelandet så måste du 

kunna signera med rätt signatur eller ha kontroll över fingret för att göra 

fingeravtrycket. Bitcoin använder på samma sätt digitala signaturer för att 

signera ett förutbestämt meddelande. 

Tack vare de matematiska funktionerna så går det att bevisa ägandeskap av den 

privata nyckeln utan att avslöja den för någon. Genom att signera ett känt 

meddelande med den privata nyckeln så kan alla som har den publika nyckeln 

verifiera att meddelandet endast kunnat skapas av någon som kontrollerade den 

privata nyckeln.  

Bitcoin använder metoden för att skapa transaktioner. Genom att signera 

meddelanden som säger till vilken adress och hur många bitcoins som ska 

skickas kan alla som vill validera att transaktionen är korrekt. Därför är den 

enskilt viktigaste punkten för någon som vill äga bitcoin att förvara den privata 

nyckeln säkert. Om den förloras är alla bitcoin associerade med den nyckeln 

förlorade för alltid. 

Det här skapar helt nya förutsättning när det kommer till privat egendom och 

möjlighet till självständighet. Vi har de senaste 100 åren gått mot ett allt mer 

publikt ägande. Kommunismen tog det fullt ut och satsade allt på gemensamt 

Bitcoin använder elliptiska kurvor (ECDSA) och extremt stora primtal för att 

generera publika nycklar utifrån privata nycklar. Att försöka gå bakvänt, 

från en publik till en privat nyckel, går endast genom att gissa alla tal från 0 

till 2128 tills en träff fås. Det är astronomiskt stora tal och även om jordens 

alla datorer skulle samarbeta skulle det i snitt ta längre tid än vad universum 

har existerat att knäcka en nyckel. Bitcoins privata nycklar är dessutom i 

regel dessutom skyddade av en ”hashfunktion” som gör det i praktiken helt 

omöjligt att knäcka en privat nyckel.   
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ägande. Men även i våra västerländska välfärdsstater har vi till stor del förstört 

den privata äganderätten. Det främsta vapnet har varit skatter och inflation 

som omfördelat hela eller delar av privata egendomarna. Du tillåts alltså inte 

utnyttja din privata egendom fullt ut. Utan privat egendom så kommer 

ingenting av värde att skapas. Vi människor kommer inte att göra någonting 

om vi inte får någon personlig vinning av det.  

Det här blir än mer komplicerat när det kommer till digitala objekt som enkelt 

går att kopiera. Speciellt när det kommer till den ultimata privata egendomen, 

pengar. Det löste av Satoshi med hjälp av bl. a kryptografi. Den som har 

kontroll över den privata nyckeln kontrollerar pengarna, det gör att Bitcoin till 

stor del kan runda de befintliga systemen gällande äganderätt. Du kan om du 

vill memorera den privata nyckeln i huvudet (rekommenderas ej). Det finns 

ingen möjlighet för någon att komma åt dina bitcoins om du inte ger ut 

nyckeln, oavsett hur mycket resurser som läggs på det.  

De digitala signaturerna kombineras till stor del med kryptografiska 

hashfunktioner.  

En kryptografisk hashfunktion är en matematisk funktion som, även den, 

endast fungerar åt ett håll. De fungerar lite annorlunda än vad digitala 

signaturer gör. Du stoppar in ett meddelande i den matematiska funktionen och 

ut kommer ett svar som tillsynes ser helt slumpmässigt ut. Det är omöjligt att 

utifrån svaret gissa vad texten som kördes genom funktionen var. Om minsta 

lilla tecken skulle ändras i remsan som stoppas in i funktionen så skulle ett helt 

annat resultat produceras. Funktionen kommer även alltid att producera ett 

resultat med samma längd, oavsett om det du stoppar in är 1 tecken långt eller 

10 000 tecken långt.  

Vi kan testa en hashfunktion genom att köra ordet ”hej” (med ett litet ”h”) 

genom funktionen (Bitcoin använder till störst del hashfunktionen SHA-256). 

Resultatet blir då: 

9c478bf63e9500cb5db1e85ece82f18c8eb9e52e2f9135acd7f10972c8d563ba 

Kör vi ordet ”Hej” (med ett stort ”H”) så får blir resultatet istället: 
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20ac4eea95e143bbc7c99b9b927fc49b68c5ff598be50b4929cc0ef3d542b629 

Resultaten går alltså inte att koppla till varandra. Körs samma ”hej” genom 

hashfunktionen igen så kommer samma resultat alltid att produceras.  

Ett populärt användningsområde är vid hantering av lösenord. Om du har en 

hemsida där personer kan skapa användare så vill du inte lagra lösenorden i en 

databas i klartext. Skulle någon få tag på databasen så skulle de kunna stjäla 

alla användarnas inloggningsuppgifter. Men om lösenorden först körs genom 

en hashfunktion så ökas säkerheten betydligt. Då kan resultatet, alltså själva 

hashet, sparas i en databas. När användaren sedan ska logga in så körs det 

användaren skriver in som lösenord igenom samma hashfunktion. Då 

hashfunktionen alltid producerar samma resultat så kan det jämföras med 

hashet som är lagrat i databasen. Om de är likadana så är det rätt lösenord. Om 

databasen med lösenord senare skulle stjälas så finns det då inga lösenord i den, 

bara tillsynes slumpmässiga tecken. 

I Bitcoin används metoden bl. a på den publika nyckeln, vilket skapar de 

adresser dit bitcoin skickas, något som gör att Bitcoin även är relativt säkert 

mot det hypotetiska hotet från kvantdatorer. För att få tag i den privata nyckeln 

så skulle kvantdatorerna först behöva knäcka två hashfunktioner (RIPEMD-160 

& SHA-256) för att få den publika nyckeln (en publik nyckel avslöjas bara när 

en transaktion väl görs, inte när bitcoin tas mot). Därefter skulle även ECDSA-

signaturen behöva knäckas. Vi skulle antagligen ha stora problem långt innan 

dess då en stor del av säkerheten i vår digitala värld förlitar sig på liknande 

kryptografi.   

All kryptografi sker automatiskt i bakgrunden på de plånböcker som normalt 

används. Det enda den vanlige användaren märker av är de bitcoin-adresser 

som används (som är en teckenkodad, lättare läsbar, variant av den publika 

nyckelns hash) och den privata nyckeln som måste förvaras säkert. En plånbok 

är en mjukvara där du förvarar dina bitcoins och finns i många olika varianter 

och med varierande säkerhet. Den privata nyckeln representeras i regel av 12 

till 25 vanliga engelska ord för att enkelt kunna hanteras och säkerhetskopieras. 
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Peer to peer-nätverket 
 

När någon vill skapa en transaktion så måste transaktionen skickas ut till 

övriga på nätverket. Det görs genom att transaktionen skickas ut via en 

”fullnod”. En fullnod är ett program som laddar ner och validerar alla 

transaktioner och block (mer om block senare) som skapats sedan Bitcoin 

skapades. Det är dessa fullnoder som skapar Bitcoins ogenomträngliga fort av 

validering. Då många noder är anonyma är det svårt att uppskatta exakt hur 

många fullnoder som finns. Men någonstans mellan 10 000 och 200 000 

fullnoder, som alla validerar alla transaktioner, utspridda över hela jordklotet 

brukar vara en uppskattad siffra. [44] Att lagra alla transaktioner som skett 

kräver idag (slutet 2018) en storlek på ca 200 gigabyte, något som gör det 

orimligt att, i dagsläget, använda en fullnod på t ex en mobiltelefon. Det går 

därför att koppla upp sig till en fullnod och bara be om de transaktioner som är 

av intresse för just dig (plus några extra för att inte ge bort sin anonymitet 

helt). Du förlorar ingenting i säkerhet rent kryptografiskt på det. Men du 

riskerar att förlora i anonymitet och måste lita på att andra validerar alla 

transaktioner. Uppsidan är att endast några megabyte data behöver laddas hem 

och lagras. 

En fullnod är i regel uppkopplad till ca 8 andra slumpmässigt valda fullnoder. 

De är i sin tur uppkopplade till 8 andra slumpmässigt valda fullnoder osv. På så 

sätt skapas ett sammankopplat nätverk utan att alla behöver vara uppkopplade 

med varandra. Den som vill skapa en transaktion sätter ihop den (i regel med 

hjälp av en plånbok) och skickar ut den till de fullnoder som han är uppkopplad 

mot. Om transaktionen är felaktig (t ex genom att den försöker spendera 

bitcoins som inte finns eller om en felaktig signatur ges) så droppas den direkt 

av de andra noderna. Om transaktionen följer de förutbestämda reglerna så 

skickas den istället vidare på nätverket. 

Processen gör det möjligt att verifiera allting som sker på nätverket. Att alla 

som vill ska kunna verifiera allt som sker på nätverket är en grundförutsättning 

för att det ska fungera. Att det är lätt att verifiera ligger även i digitala 
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signaturer och hashfunktioners natur. Det gör att det endast tar någon 

millisekund för en dator att verifiera en transaktion. Transaktionerna sprider 

sig på så sätt på några sekunder till majoriteten av nätverket.   

Men transaktionen är fortfarande obekräftad och kan inte ses som slutgiltig 

ännu. För att ses som giltiga måste transaktionerna först ordnas i någon 

specifik ordning, annars skulle bitcoins enkelt kunna dubbelspenderas. Det 

betyder att det är möjligt att lura andra genom att skicka ut två transaktioner.  

Det kan gå till enligt följande: Alice skapar en transaktion (1) som säger att 0,1 

bitcoin ska skickas från Alice till Bob. Hon skickar transaktionen till nod 1. 

Samtidigt skapar hon en transaktion (2) som säger att samma 0,1 bitcoin ska 

skickas från Alice till Alice (alltså till sig själv). Då noder är utspridda över hela 

jordklotet gör det att nätverket alltid kommer ha en viss eftersläpning. En nod 

kan då få transaktion 1 först och en annan nod kan få transaktion 2. först Båda 

transaktionerna ser giltiga ut och det är omöjligt att avgöra vilken som 

skapades först. Om inte transaktionerna ordnas i någon specifik ordning så 

kommer noderna aldrig att kunna enas om vad som är rätt status.   

Därför så läggs alla obekräftade transaktioner i en pott som kallas för mempool. 
Där kommer sedan en miner (mer om miners snart) att plocka upp 

transaktionen (om den har tillräckligt hög transaktionsavgift). Det här hindrar 

även spam på nätverket. Om allt för många transaktioner skulle skickas ut och 

behöva lagras utan begränsning skulle historiken alla nya noder behövt gå 

igenom bli för stor. Det skulle leda till att färre noder deltog och verifierade allt. 

Allt för hög belastning skulle även kunna få många noder att krascha. 
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Blockkedjan 
 

Här kommer sedan den berömda blockkedjan in i bilden. Med hjälp av 

blockkedjan sorteras transaktionerna in i någon specifik ordning. Blockkedjan 

gör det möjligt för alla tusentals olika noder att få samma information om vilka 

transaktioner som skett och i vilken ordning de skett. Trots sitt namn 

(bit”coin”) så finns det inga mynt eller liknande i Bitcoin. Bitcoin består i 

slutändan av en databas som visar ospenderade outputs. En viss summa bitcoin 

är alltså en transaktionshistorik. Den sista registrerade transaktionen visar 

vilken publik adress som nu kontrollerar den specifika summan. Det kan gå till 

enligt följande: 

Alice är en miner och skapar 25 bitcoin till sig själv Behöver inte signeras 

Alice skickar 15 bitcoins till Bob (och 10 till sig själv) Signeras med Alices privata nyckel 

Bob skickar 7 bitcoins till Carol (och 8 till sig själv) Signeras med Bobs privata nyckel 

Carol skickar 3 bitcoins till David (och 4 till sig själv) Signeras med Carols privata nyckel 

 

Vi har nu följande situation: 

Alice har kontroll över en adress med 10 bitcoin.      

Bob har kontroll över en adress med 8 bitcoin.      

Carol har kontroll över en adress med 4 bitcoin.      

David har kontroll över en adress med 3 bitcoin.      

För att systemet ska fungera så måste alla bitcoins på en viss adress spenderas 

vid varje transaktion. För att enkelt göra bitcoin delbart så skapas därför växel 

vid transaktioner som inte spenderar hela det representerade beloppet. Så om 

du har 1 bitcoin och vill betala 0,001 bitcoin så skapas en transaktion som 

skickar 0,001 i betalning och 0,999 till en adress som kontrolleras av dig, vi 

förutsätter att transaktionsavgiften är försumbar (allt sköts såklart automatiskt 

av olika plånböcker).   
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Detta ger en kedja av transaktioner. Då varje transaktion pekar till en 

föregående transaktion så kan Carols transaktion till Dave inte ske förrän Bobs 

transaktion till Carol har skett. Om noderna inte känner till Bobs transaktion 

till Carol så försöker Carols nya transaktion spendera bitcoins från en adress 

som ännu inte finns och den anses ogiltig. 

En transaktion bekräftas sedan genom att den läggs i ett block som sedan 

”fästs” vid blockkedjan. När ett block har fästs vid blockkedjan så kan 

transaktionerna i blocket sägas ha en konfirmation. Om någon försökt 

dubbelspendera en transaktion så avgör en miner vilken transaktion som 

kommer att gälla.  

I exemplet tidigare så väljer en miner antingen Alices transaktion till Bob eller 

hennes transaktion till sig själv. När fullnoderna ser att en av transaktionerna 

inkluderats i ett block så kan de ta bort båda transaktionerna från sin mempool. 

Den ena transaktionen kan tas bort då den har konfirmerats och den andra då 

den inte längre är giltig. Om Bob ser att Alices transaktion till honom har 

inkluderats i ett block så kan han känna en större säkerhet för att betalningen 

är giltig (men han bör vänta ytterligare några block för att vara helt säker). 

Vad är då ett ”block”? Ett block är en liten del av hela den gemensamma 

blockkedjan. I snitt var tionde minut så fästs ett nytt block med nya 

transaktioner vid blockkedjan. För att blocket ska accepteras av alla så måste 

det, precis som transaktioner, innehålla viss information. Att blocket innehåller 

rätt information kontrolleras även det av alla fullnoder.  

All information i blocket körs, precis som den publika nyckeln, genom en 

hashfunktion som ger blocket ett unikt hash (som fungerar som en identifierare 

för blocket). Om något skulle ändras i blocket så skulle det direkt märkas då 

blockets hash skulle bli helt annorlunda.  

Den viktigaste informationen som ett block innehåller är: 

1. En referens till det senaste blocket i kedjan. Det är detta som skapar 

blockkedjan. Alla nya block måste innehålla en referens till det senaste 

blockets unika hash (id). Det går tillbaka till det första blocket som 

någonsin skapades och är det som skapar kedjan av block. Så om någon 
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skulle försöka ändra minsta lilla tecken i det första blocket så skulle 

dess unika hash ändras. Då nästa block har med det förra blockets hash 

i sin information så kommer även det blocket att få ett nytt hash.  

Då blockens hash måste se ut på ett visst sätt (som kräver att 

arbete läggs ner) så skulle det direkt synas att någonting inte stämde. 

Blockkedjan som presenterades skulle inte vara giltig och skulle inte 

accepteras av någon. Det gör det enkelt att säkerhetsställa att all 

information i blockkedjan stämmer. För att någonting som ändrats i ett 

tidigare block ska ses som giltigt behövs hela blockkedjan skrivas om 

från den punkten. Det måste även göras snabbare än vad alla andra 

tillsammans lyckas skriva till originalkedjan. Då det krävs kostsamt 

arbete för att skriva till blockkedjan blir det som begravts av nya block 

bara säkrare och säkrare. 

Ett lite förenklat sätt att se på tekniken är om du har ett torn 

med klossar. Säg att det går att ta en fysisk kopia av tornet så att du nu 

har två identiska torn. Om en kloss i mitten skulle plockas bort på det 

ena tornet så faller hela tornet ovanför den punkten. I vår situation ses 

bara det högsta tornet som giltigt. Så den som vill bygga om tornet 

skulle behöva göra det betydligt snabbare än alla andra för att skapa ett 

giltigt torn.   

Metoden ger även en kraftfull tidsstämpel. Vilken digital information 

som helst kan ”hashas” och skrivas till blockkedjan. Det ger antagligen 

det säkraste medlet vi har idag för att bevisa att ett visst dokument eller 

en viss fil existerade vid en viss tidpunkt. Det finns även en tidkod med 

i blocket som visar tiden ungefär. Då tid är svårt att synkronisera över 

hela världen så är den bara ungefärlig (kan skilja ca 2h mot den 

egentliga tiden) Så genom att blocket placeras i rad genom mining har 

Bitcoin skapat ett eget slags tidssystem som är kraftfullt när det 

kommer till att bevisa vad som existerade när, något fundamentalt för 

att systemet ska fungera då vi behöver veta i vilken ordning 

transaktionerna skedde. 

2. Transaktionerna som ska inkluderas. Transaktionerna sorteras alltid 

enligt samma system (i en trädstruktur kallad för ”Merkleträd”). 

Systemet gör det möjligt att få fram ett unikt hash som representerar 
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alla transaktioner i blocket. Sorteringen gör det enkelt att se om 

någonting har ändrats även för den som inte vill ladda hem alla 

transaktioner som någonsin har skett. Om någon skulle försöka ändra 

en summa i en transaktion så skulle detta hash direkt ändras. Det skulle 

automatiskt slå igenom överallt och alla skulle kunna se att något inte 

stämmer. En miner väljer själv vilka transaktioner som ska inkluderas, 

men väljer rimligtvis de som betalar högst transaktionsavgift. Skulle en 

ogiltig transaktion försöka inkluderas skulle hela blockets anses ogiltigt 

och ej spridas på nätverket. 

3. För att systemet ska fungera säkert så behövs även en tredje punkt, 

någonting som gör att fysiska resurser behöver ”slösas”. Det görs 

genom ett ”magiskt nummer” (kallat nonce) som gör att blockets hash 

ser ut på ett visst vis. Numret går endast att få fram genom att helt 

enkelt testa olika nummer för att se vad resultatet blir vilket är en 

resurskrävande process. Numret måste vara lägre än en förutbestämd 

svårighetsgrad (som även inkluderas i blocket).  

Den sista punkten är den viktigaste för de som vill skriva ny information till 

blockkedjan. Dvs de s.k. miners som vill fästa ett nytt block till den (Miners har 

fått sitt namn för dess likhet med ”miners” som gräver ädelmetaller).   

Om alla fick fästa nya block till blockkedjan utan begränsning skulle det bli 

omöjligt att hålla ordning på all information. Blockkedjan skulle växa sig så stor 

att den till slut inte gick att hantera. Därför behöver de som får skapa nya block 

väljas slumpmässigt, samtidigt som ett block endast ska skapas, i snitt, var 

tionde minut, en tuff uppgift att lösa i ett system som ingen enskild bestämmer 

över.  

Bitcoin löser problemet med något som kallas för ”Proof of Work” (PoW). Proof 

of work går ut på att helt enkelt gissa fram ett magiskt nummer (nonce) som 

kan producera ett godkänt svar. Ett sådant nummer är extremt svårt att 

producera. Men när ett korrekt nummer presenteras så är det enkelt att 

kontrollera om det stämmer (lite som ett stort sudoku). Ett genomgående tema 

med Bitcoin är att det är enkelt att kontrollera så att allting stämmer och det är 

alltid svårt och dyrt att fuska.  
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De som vill skapa nya block behöver alltså få fram detta nummer. Då det är 

omöjligt att veta vad resultatet av en hashfunktion kommer att bli så går det 

endast att få fram numret genom att testa olika ”magiska nummer”. De som vill 

producera ett block fyller det först med all information som krävs för att det ska 

accepteras som ett giltigt block. Bl a så fyller de det med obekräftade 

transaktioner. Det är fritt att inkludera hur många eller få transaktioner som 

helst, bara blocket inte är för stort (mätt i antalet bits det innehåller). Att 

storleken på blocket inte är för stor har en viktig betydelse. Skulle blocken 

tillåtas vara för stora skulle blockkedjan bli för stor att lagra och färre skulle ha 

möjlighet att verifiera allt. Det skulle döda Bitcoins viktigaste egenskap, 

decentraliseringen.  

När all information sedan är sammanställd så är det bara att börja gissa 

magiska nummer. Ett korrekt svar fås om blockets hash är mindre än ett 

förutbestämt tal, något som lite förenklat går att se genom att visuellt titta på 

ett blocks hash. Det startar alltid med en viss mängd nollor.  

Block 551 835 har t ex följande hash: 

”0000000000000000001153d54d92b0d15bfeb576a0b899bf5aa87267e9af0e17” och 

block 551 828 har följande: 

”0000000000000000001140515100a27334d2b317da86c8af565b6c1e1e8ac2f8”. De 

här talen går även att skriva representerade i bits.  

Bits är den mest grundläggande enheten för information som datorer hanterar 

och varje bit kan representeras antingen som en 0: a eller en 1: a. Då 

hashfunktionen är helt slumpmässig är det som att en slantsingling sker för 

varje bits. Skrivet i bits så börjar de två hashen ovan med 75 st. nollor innan 

den första ettan kommer. Att gissa rätt hash var alltså lika svårt som att singla 

slant och få krona 75 gånger i rad. För att lyckas med det så krävs det enormt 

många gissningar. För att någon ska få 75 nollor i rad på tio minuters gissande 

så krävs det i snitt ca 60 000 ”Petahash” per sekund. Det betyder att i snitt 

60*1018 gissningar per sekund behöver göras, vilket stämmer bra med 

datorkraften som lagts på att minea bitcoin senaste halvåret. Datorkraften 

brukar mätas i hashrate och har det senaste året legat på 35 000 – 60 000 
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Petahash per sekund. Det är ungefär som att alla människor på jorden, var för 

sig, gör ca 9 miljarder slantsinglingar per sekund. 

Hur litet talet ska vara bestäms av en förutbestämd svårighetsgrad. 

Svårighetsgraden justeras automatiskt var 14e dag (var 2016e block). Om mer 

resurser lagts på att utvinna bitcoin under tidsperioden (så att block 

producerats snabbare än 10 minuter) så kommer svårighetsgraden att öka, dvs 

talet som accepteras som en lösning kommer att minska. Detsamma gäller om 

resurserna minskat och blocken tagit i snitt mer än 10 minuter att producera. 

Det ger ett självreglerande system där nya bitcoins skapas till marknadspris 

(tillskillnad från fiatvalutor där det i praktiken är gratis att skapa nya enheter). 

Det har leder även till en rättvis fördelning av bitcoin då alla är fria att vara 

med och tävla om att få skapa nya. 

När någon sedan har fått fram en lösning som stämmer så skickas blocket ut till 

några fullnoder. Om blocket följer de aktuella reglerna så skickar fullnoderna 

det vidare till alla andra noder de är uppkopplade mot. Om någonting i blocket 

skulle vara fel så accepteras det inte och tävlingen om att lösa ett block 

fortsätter. När en miner ser att ett giltigt block presenterats så kastar de allt 

tidigare arbete och börjar istället bygga på det senaste blocket.  

Lösningen som presenteras är ett bevis på att kostsamt arbete har lagts ner 

genom att en stor mängd gissningar gjorts (därav namnet proof of work). 

Datorkraft, som kräver elektricitet för att drivas, har bevisligen offrats. För 

arbetet som lagts ner så får en miner alla transaktionsavgifterna från 

transaktionerna som inkluderats i ett block plus att de får skapa en viss mängd 

nya bitcoins till sig själva. Genom denna process så sammanflätas den fysiska 

och den digitala världen då energi alltså måste offras för att skapa digitala 

objekt. 

Så hur svårt är det då att gissa rätt? I dagsläget så är det extremt svårt. Det har 

utvecklats speciell hårdvara vars funktion endast är att gissa rätt nummer. Det 

tar normalt många miljarder gissningar innan ett korrekt svar presenteras. Alla 

som vill får då delta i denna process. Men för en vanlig hemmadator så skulle 

det i dagsläget ta i snitt flera års gissande innan ett korrekt svar producerades 

för ett block.  
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Det är det här som gör en blockkedja oföränderlig. Det går inte att ändra 

tidigare block, endast lägga till nya i slutet. För att ändra tidigare block behövs 

det magiska numret, med minst samma svårighetsgrad, lösas på nytt för alla 

block efter den punkten. Samtidigt rullar den vanliga blockkedjan på och blir 

bara längre och längre. Varje nytt block i kedjan ökar säkerheten för de tidigare 

blocken. Då Bitcoin är ett globalt nätverk kan det ta upp till en minut innan alla 

i nätverket har ett nytt block (men majoriteten får det på några sekunder). Det 

gör att två eller flera giltiga block kan existera samtidigt (säg block A och block 

B). Fullnoder behåller då båda de giltiga blocken. En miner väljer ett av blocken 

(rimligtvis det block som togs emot först) och bygger sitt nya block ovanpå det. 

Säg att en miner väljer block A och är den som först löser det nya blocket med 

ett block kallat block C. Block A+C är nu längre än block B och ses som den 

giltiga kedjan. Block B kastas och den minern får ingen belöning. Det är därför 

det behövs flera konfirmationer innan en transaktion kan ses som giltig. Hade 

en transaktion inkluderats i block B men inte i block A eller C så hade den 

återgått till mempoolen och varit möjlig att dubbelspendera. I dagsläget anses 2 

konfirmationer säkert och 6 konfirmationer helt säkert.  

Bitcoins blockkedja lyckas med hjälp av miners till stor del jobba runt det 

”Bysantinska generalsproblemet”. Det räknas som ett av de största problemen 

när det kommer till att synkronisera data mellan olika användare i 

distribuerade databaser. Det Bysantinska generalsproblemet beskriver att det 

inte är tillräckligt att alla i nätverket själva vet om ”X”. Alla i nätverket måste 

även veta att alla andra i nätverket vet om ”X” och att alla i nätverket vet om 

att alla i nätverket vet om att alla känner till ”X”…  
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Smarta kontrakt 
 

Den sista pusselbiten som får Bitcoin att fungera är det som gör det till 

programmerbara pengar. Bitcoin har ett eget programmeringsspråk som helt 

enkelt kallas för ”script”. Det är ett okomplicerat språk som ändock ger 

möjligheten till att utveckla kraftfulla funktioner. Att det är okomplicerat är 

viktigt då det gör att det även är förutsägbart. Med pengar så vill du veta exakt 

vad som sker och inte få några oväntade överraskningar.  

Script används, tillsammans med de kryptografiska funktionerna, när 

information verifieras i Bitcoin. Det ger även möjlighet till ”smarta kontrakt”. 

Smarta kontrakt är en term som främst blivit populär hos andra 

”kryptovalutor”. Det är kontrakt som körs exakt som de är programmerade 

utan att någon tredje part krävs lite som en godisautomat fungerar. Du stoppar 

in pengar i den och får det du köper utan att någon annan än du och maskinen 

är inblandade. Det här har försökt att appliceras på allt möjligt men det har 

varit svårt för de flesta projekten att hitta verkliga användningsområden. Det 

har visat sig att de flesta produkterna är effektivare om det finns en tredje part 

att vända sig till. Det går att göra billigare, snabbare och erbjuda en bättre 

kundservice om du har någon som bestämmer. 

Men Bitcoin använder smarta kontrakt på riktigt. Verifieringen av en 

transaktion är en sorts smart kontrakt, men det går även att använda för mer 

avancerade funktioner som multisignaturer och tidskoder. Multisignaturer är, 

precis som det låter, en process där flera signaturer krävs för att spendera ett 

visst output. Alice, Bob och Carol kan gå ihop och skapa en transaktion som 

kräver att 2 av 3 signaturer krävs för att spendera från den transaktionen. Då 

kan t ex Alice och Bob senare gå ihop och spendera transaktionen. Så länge 

som de två signerar transaktionen så kommer den vara giltig även fast inte 

Carols signatur finns. Multisignaturer gör det möjligt att skydda bitcoins 

genom att sprida risken till flera olika privata nycklar, en mycket viktig punkt 

för att Bitcoin ska få stor spridning. Om ett företag ska äga bitcoin så vill de 

troligtvis inte att en enskild person ska kontrollera allt, men tack vare 
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multisignaturer går det då att dela upp ansvaret på t ex flera delägare. Det går 

även att säkert blanda in specialiserade tredje parter som kan erbjuda en 

signatur. Tillsammans med tidslås (som är ett annat smart kontrakt som hindrar 

bitcoins från att bli spenderade innan en viss tidpunkt) går det även att bygga 

spännande projekt ovanpå Bitcoins nätverk.  
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Bitcoins penningpolit i k  

  

 

Kombinationen av Bitcoins egenskaper gör det till ett av de säkraste (om inte 

det säkraste) nätverket i historien. Det går inte att peka på någon enskild punkt 

som är Bitcoin eller som ger Bitcoin dess säkerhet. Allt är ett samspel för att 

följa de konsensusregler som råder. Konsensreglerna är löst sammansatta regler 

som skapar en ”Schelling-punkt”.  En Schelling-punkt är ett spelteoretiskt 

begrepp som beskriver hur beslut kan tas utan att kommunikation sker. Ett 

populärt exempel som beskriver fenomenet baseras på att du ska träffa en 

person du aldrig tidigare mött. Du får inte ha någon kommunikation med 

personen, det enda du vet är att du t ex ska träffa personen i morgon i 

Stockholm. Vart skulle du gå och vid vilken tid skulle du gå dit? 

 

 

 

 

(Besvara frågan själv, svaret fås på nästa sida.)  
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Svaret baseras vad du tror att den andra personen ska göra samt vad du tror att 

den andra personen tror att du ska göra. Ditt beslut baseras alltså på vad andra 

gör och du kan inte bara utgå ifrån dig själv. I exemplet ovan är oftast 

”centralstationen runt kl. 12.00” det bästa svaret. Centralstationen är en naturlig 

hubb och en traditionell plats att mötas på. Kl. 12 är även en tidpunkt då de 

flesta är vakna och många kan komma ifrån då det är lunchtid. Det är alltså den 

tid och plats där flest (men nödvändigtvis inte alla) personer kommer att dyka 

upp. 

Bitcoin är en Schelling-punkt. Det enda sättet att delta i nätverket är genom att 

följa samma regler som alla andra. Det utan att det finns någon central part som 

säger vad reglerna är. Skulle du bryta någon regel utan att övertyga andra om 

förändringen så skulle du ha skapat ett eget litet nätverk utan andra användare. 

Hur ska du då veta vilka regler som gäller? Det säkraste alternativet är att följa 

samma regler som gällde igår och hoppas på att majoriteten av alla andra gör 

samma sak. 

Vikten av det är djupt inrotat i Bitcoin, därför är det svårt (men långt ifrån 

omöjligt) att förändra Bitcoin. Vill du genomföra en förändring så kommer du 

att behöva övertyga en stor majoritet om att förändringen är bra. Speciellt om 

förändringen föreslår att det ska lättas på vissa regler. Att lätta på vissa regler 

gör att gamla klienter, som följer samma regler som igår, skulle separeras från 

nya klienter. Om förändringen inte är kompatibel med gamla klienter så 

kommer den att möta ett stort motstånd. Troligtvis skulle endast förändringar 

som är kritiska för Bitcoins överlevnad införas om det innebar att gamla 

klienter inte längre var kompatibla med nya. Det gör att du idag kan starta upp 

en 8 år gammal klient och den kan fortfarande delta i samma nätverk som de 

klienter som släppts i år, en viktig egenskap för pengar. 

Att göra regler hårdare är lite lättare. Då accepterar fortfarande gamla klienter 

de nya reglerna. Men du måste fortfarande övertyga tillräckligt många att 

uppdatera till en nyare klient, med de hårdare reglerna, för att det ska ha någon 

effekt. 

En av de viktigaste konsensusreglerna är den som rör Bitcoins ”penningpolitik”. 

Det korta svaret är att det finns ingen penningpolitik. Hur och när nya bitcoin 
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skapas har varit extremt tydligt från start. Alla bitcoin släpps enligt ett 

förutbestämt schema. När alla bitcoins är skapade så kommer den fortsatta 

utökningen av penningmängden att vara 0%. Det är antagligen den regel som 

hårdast är skriven i sten. Så hur följs detta? 

Som beskrevs förut kan den miner som presenterar ett giltigt block ge sig själv 

en belöning i form av nya bitcoins skapade ur tomma intet. Summan de kan 

skapa är förutbestämd. Skulle de försöka fuska genom att skapa fler bitcoins än 

vad reglerna säger så accepteras inte blocket och de förlorar allt jobb som lagts 

ner. Det finns alltså incitament för att göra rätt för sig.  

Tack vare att svårighetsgraden för ett lösa ett block justeras varannan vecka så 

spelar det ingen roll hur många som är med och tävlar om belöningen. Om 

priset på bitcoin går upp så kommer fler vara med och tävla om belöningen. För 

alla andra råvaror på jorden hade ett ökat pris gjort att mer av den råvaran 

hade producerats, då ett högre pris gör det lönsamt att utvinna råvaran på 

platser som inte var lönsamma till ett lägre pris. Det sätter ett tak på hur högt 

priset kan gå. 

Men så fungerar inte Bitcoin. Om fler är med och tävlar om belöningen så höjs 

bara svårighetsgraden. Det ser då till så att nya block skapas i snitt var tionde 

minut oavsett hur mycket resurser miners lägger ner. Det enda som sker är att 

nätverket blir säkrare och svårare att attackera.  
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Följande figur beskriver hur utökad efterfrågan på bitcoin fungerar: 

Som kan jämföras med hur alla andra råvaror fungerar: 

 

Tack till Saifedean Ammous – The Bitcoin Standard 
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Detta gör att nya bitcoin skapas efter sitt förutbestämda schema. Det är vad 

som gör bitcoin till den hårdaste valutan någonsin och att alla kan veta hur 

många bitcoins som kommer att existera vid en viss tidpunkt.  

Det började med att 50 nya bitcoins skapades i varje block. Var 210 000 block så 

halveras denna belöning. 210 000 block motsvarar, med 10 min/block, ungefär 4 

år, utbudsökningen blir då helt förutsägbar.  

Detta gör att det endast kommer att existera 21 miljoner bitcoins vilket kommer 

att nås runt år 2140. Det ger bitcoin en fantastiks ”stock to flow ratio”. Oavsett 

hur stor efterfrågan är så går inte utbudet att ändra. Någonting unikt som inte 

existerat tidigare.  

Bitcoins utbud kommer att följa detta schema: 

År 2009 2012 2016 2020 2024 2028 … 2140 

Antal nya 

BTC var 10e 

min 

50 25 12,5 6,25 3,125 1,563 … 0 
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Det gör att utbudet följer denna vackra kurva: 

 

Utökningen av penningmängden avtar alltså drastiskt över tid och i slutet av 

2018 kommer ca 17,5 miljoner bitcoins att existera (81% av 21 miljoner). Om vi 

tittar på de närmaste åren så kommer den årliga utbudsökningen att vara 

ungefär följande (halveringar är beräknade att ske i mitten av 2020 och 2024, 

därför blir de siffrorna mitt emellan övriga): 

År 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 

Årlig ökning, 

% 
3.8 3.7 2.6 1.8 1.7 1.7 1.3 0.8 0.8 

 

Redan nu så är den årliga ökningen av utbudet lägre än de flesta fiatvalutorna 

(minst 4–8%). Efter halveringen 2020 så kommer utbudsökningen att vara i 

paritet med guld (1,8%) som är den hårdaste valutan vi har idag. Från år 2024 

och framåt så kommer utbudsökningen att sjunka till en försumbar nivå, Då 

kommer över 19,5 av de 21 miljoner bitcoins som någonsin kommer att existera 
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vara producerade.  Som tidigare visats så har det en stor effekt över en längre 

period. De närmaste 25 åren så kommer utbudet av bitcoins öka med ca 25%, 

utbudet av guld med ca 50% och de bästa fiatvalutornas utbud kommer öka med 

200–500%. Under de efterföljande 25 åren så kommer bitcoins ökning av 

utbudet att vara i princip 0% medans fiatvalutorna lär fortsätta inflatera i minst 

samma takt (om de fortfarande existerar). Det betyder att det inte kommer att 

kosta någonting, i form av förlorad köpkraft, att äga bitcoin. Säkerheten 

kommer att betalas av de som utför transaktioner på nätverket.  

Som vi har sett så har sällsynthet och en liten årlig produktion jämfört med det 

totala utbudet historiskt varit en av de viktigaste egenskaperna för pengar som 

vill överleva över tid, dvs vara en värdebevarare.  

För att repetera så har andra viktiga egenskaper för pengar varit dess 

säljbarhet: 

• Delbar i mindre delar - Delbarhet 

• Enkel att känna igen och verifiera – Verifierbarhet 

• Ha en etablerad historia - Historia 

• Enkelt att flytta - Flyttbarhet 

• Hållbar över tid, både genom att det inte ruttnar eller förstörs och även 

genom sällsynthet och att utbudet inte späds ut över tid – Hållbarhet 

• En enhet ska inte gå att skilja från en annan - Fungibilitet 

I dagens digitala klimat där övervakning och kontroll av individer fått en 

växande roll så har även en ny viktig egenskap växt fram, nämligen: 

• Förmågan att censurera valutan – Censurerbarhet 

Allt har alltså en påverkan på hur likvid en produkt kan bli och hur väl den kan 

användas som ett indirekt bytesmedel, dvs vad som hade utvecklats till pengar 

på en fri marknad. 
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Nedan är ett försök till en objektiv bedömning av egenskaperna hos Bitcoin, 

guld och svenska kronor. Vissa egenskaper är viktigare än andra och det är 

svårt att göra en helt objektiv bedömning. Men det ger förhoppningsvis en 

tydlig överblick över de olika tillgångarnas förmågor som valutor och pengar; 

skala 1 till 5, där fem är mycket bra och ett är mycket dålig. 

 
Bitcoin Guld SEK 

Delbarhet 5 3 5 

Verifierbarhet 5 4 5 

Historia 2 5 3 

Flyttbarhet 5 2 3 

Hållbarhet 5 5 1 

Fungibilitet 3 5 4 

Censurerbarhet 4 3 2 

                   Tack till Vijay Boyapati  [45] 

 

Delbarhet 

Varje bitcoin kan delas i en hundradels miljon delar, en enhet som kallas för 

”satoshis”, vilket då ger att 1 satoshi = 0,00000001 bitcoin. Detta är en liten 

summa även om varje bitcoin har ett stort värde.  

Svenska kronor kan delas i tillräckligt små delar för att utan problem användas 

vid daglig handel. Guld blir svårt att använda vid små summor då det bara är 

fysiskt delbart till en viss gräns. Det är svårt att hyvla av några atomer för att 

betala för en kopp kaffe. Om endast guld ska användas i ett samhälle så måste 

penningsubstitut införas. Någonting som bevisligen har svårt att få fäste på en 

fri marknad. När det införs med hjälp av lagar så centraliserar det guldet vilket 

lett till situationen vi har idag. 
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Verifierbarhet 

Hela Bitcoins system bygger på att det ska vara enkelt att, med kryptografi, 

verifiera om en bitcointransaktion är giltig eller inte. Det leder även till att det 

är omöjligt att förfalska, kopiera eller på annat sätt manipulera en bitcoin. Allt 

kan göras på en vanlig laptop och sker för den vanlige användaren automatiskt 

genom den mjukvara som används.  

Det finns fall där guld förfalskats, men det är i dagsläget väldigt ovanligt. De 

som handlar med guld har tillförlitliga instrument för att bedöma äkthet. För 

gemene man skulle det dock idag vara svårt att avgöra om guld är äkta eller 

inte, det är en kunskap vi har glömt bort. Så tillförliten får till stor del läggas på 

tredje parter. 

Svenska kronor är svåra att förfalska och det blir bara svårare ju mer digitala 

pengarna blir. Förfalskningar förekommer dock fortfarande hos vissa valutor 

där användandet av papperspengar är relativt vanligt, t ex US dollar.  

 

Historia 

Guld har i tusentals år använts som någon form av indirekt bytesmedel. Guld 

som användes för 5000 år sedan har fortfarande samma värde som något som 

grävdes upp igår. Det inger ett väldigt stort förtroende. 

Den svenska kronan är en av världens äldsta valutor och har funnits i ca 150 år. 

[46] Helt obackad av guld så har den existerat i ca 50 år. Ingen fiatvaluta har 

genom historien överlevt ens i närheten av lika länge som guld (de första 

exemplen på fiatvalutor är från Kina under 1000-talet). De kan endast överleva 

genom att naturligt bättre pengar trycks undan. Men då det inte finns 

någonting som stoppar inflationen så förstörs de förr eller senare i en 

hyperinflation. 

Bitcoin har en kort historia på 10 år. Men den är ändå tillräckligt lång för att 

inge ett förtroende. På internet så är 10 år en relativt lång period. Att ingen 
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lyckats hacka, manipulera eller på annat sätt förstöra Bitcoin under denna 

period visar hur robust det är detta trots att det har funnits stora ekonomiska 

incitament för den som skulle lyckas. Ju längre som Bitcoin existerar ju större 

kommer förtroendet att bli. Det gör att Bitcoin blir mer värdefullt för varje dag 

det existerar, något som brukar kallas för ”the Lindy Effect”. Varje dag det 

existerar gör det troligare att det kommer att existera en dag till. Det kommer 

inte behöva tusentals år för Bitcoin att etablera en historia. Tio år till hade 

antagligen gett ett tillräckligt stort förtroende för att accepteras av en majoritet. 

Det hade haft en liknande existens som internet har idag där en värld utan 

internet är svår att föreställa sig. 

 

Flyttbarhet 

Bitcoin är väldigt portabelt. Även om det inte är att rekommendera så går det 

att memorera sin privata nyckel i huvudet. Den kan representera bitcoins med 

ett värde på flertalet miljoner kronor. Med den så går det att göra transaktioner 

var och när som helst och på en relativt kort tid överföra valfri summa till vem 

som helst. Den privata nyckeln går såklart även att spara på ett USB-minne, en 

dator eller på ett vanligt papper.  

Guld är tungt och otympligt. Det mesta guldet ligger förvarat i olika bankvalv 

och flyttar sällan på sig. Transporter är dyra och kräver hög säkerhet. Det kan 

kosta flera miljoner för en centralbank att flytta guld till en annan centralbank. 

Behöver du fly ett land så är det svårt att ta med sig större mängder guld utan 

att det upptäcks. Det finns många exempel genom historien där människor 

behövt fly bara för att, vid gränsen, bli berövade på de ädelstenar och smycken 

som var det sista de ägde. Även om du inte behöver fly så är det svårt att flytta 

guld över nationsgränser utan att någon upptäcker det något som kan utnyttjas 

vid förbud mot att äga guld eller vid kapitalkontroll (som i Kina och Indien).  

Svenska kronor är i små mängder väldigt flyttbara. Med ett betalkort så är det 

enkelt att automatiskt växla till en annan valuta för att betala på olika platser i 

världen. Vid större summor så blir det mer problematiskt. Det finns lagar som 

kontrollerar hur mycket pengar som får föras in i ett land. Banköverföringar till 
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länder utanför EU tar i regel även flertalet dagar och kostar hundratals kronor. 

Överföringarna bygger fortfarande på system skapade för 30–40 år sedan och 

som är i kraftiga behov av uppdateringar. Det är inte heller någon slutgiltig 

betalning, så som bitcoin eller guld är vilket gör jämförelsen orättvis. Du kan 

lika lätt flytta ett skuldbrev som representerar guld som svenska kronor. För att 

genomföra betalningarna behövs även tredje parter som följer de finansiella 

regelverken. För besväret tar de en viss % av varje transaktion. Det medför även 

att det är betydligt svårare att spendera svenska kronor i länder utan dessa 

finansiella nätverk. De länderna hamnar utanför systemet. 

 

Hållbarhet 

Guld är kungen av hållbarhet när det kommer till de rent fysiska egenskaperna. 

Majoriteten av allt guld som utvunnits existerar fortfarande idag. 

För kronor och bitcoins så handlar det inte om fysiska föremål. Det är digitala 

tillgångar och de kan existera så länge som institutionen som ger ut dem och 

ansvarar för dess säkerhet existerar. Det finns exempel på många riken som har 

fallit där deras utgivna valutor försvunnit i samma veva. Kronan var även nära 

att försvinna när det röstades om Eurons införsel. Fiatvalutor kommer och går 

med tiden och är ingenting någon borde förvara några större tillgångar i.  

Det finns ingen specifik institution ansvarig för att ge ut eller säkra Bitcoin. Det 

kommer att existera så länge som det finns intresse från någon att hålla 

nätverket som säkrar Bitcoin vid liv. Hur länge det blir hänger ihop med 

historien. Ju längre det existerar utan kritiska problem ju troligare är det att det 

finns personer intresserade av att hålla det vid liv. De mest kritiska åren har 

redan passerats. Bitcoin har istället snarare bara blivit starkare av de attacker 

som utförts mot nätverket. Ju längre Bitcoin existerar ju hållbarare det anses 

vara. 

När det kommer till sällsynthet handlar mycket om hur stor möjligheten till att 

påverka det befintliga utbudet är (stock to flow ratio). Hur stor är den årliga 

utökningen av det befintliga utbudet och hur mycket kan detta ändras?  
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Guld är en hårdvaluta vilket bevisas genom att det överlevt som pengar under 

en lång tid. Det tar även lång tid att få igång en ny guldgruva för att påverka 

det befintliga utbudet. Men om guldpriset skulle öka drastiskt och hålla sig på 

en hög nivå under en längre period så skulle det vara lönsamt att gräva fram 

guld på svårare och svårare platser. Det skulle till slut få en påverkan på det 

befintliga utbudet och med det priset. 

Tekniska utvecklingar som att utvinna guld på djupa platser i havet eller tom 

från andra planeter eller stenar i rymden skulle även det kunna påverka 

utbudet. Men det är i dagsläget avlägset och ingenting vi räknar in här. Men om 

guldpriset skulle öka rejält hade liknande utvinning gjorts ekonomiskt möjlig. 

Bitcoin är därför något unikt. Med sin helt förutsägbara kurva för nytt utbud 

som till slut kommer att plana ut helt så är det de hårdaste pengarna vi har sett. 

Oavsett hur mycket priset går upp så går det inte att påverka utbudet.  

Svenska kronor är en mjukvaluta. Utbudet är opålitligt och styrs helt av vilken 

penningpolitik som förs just nu och vilken lånevilja som finns generellt i 

samhället. Penningpolitiken kan ändras drastiskt genom t ex krig eller någon 

ekonomisk kris där penningmängden på nolltid kan ökas rejält. Ökningen av 

befintligt utbud är redan för tillfället hög vilket i längden urholkar värdet 

jämfört med andra tillgångar, något som lett till att ingen vanlig person sparar 

några större summor i svenska kronor. Att äga svenska kronor och andra 

fiatvalutor kommer, genom inflationen, med en kraftig skatt. En skatt som 

ibland är värd att betala då likviditet krävs snabbt. P g a lag är idag fiatvalutor 

fortfarande det mest likvida vi har. Men då de kommer med en tydlig 

motpartsrisk så är det något som snabbt kan ändras.  

Kom ihåg att ju hårdare pengarna är, ju troligare är det att de anammas av en 

större massa. De samhällen som anammat de hårdaste pengarna är genom 

historien även de som utvecklats bäst. Mer resurser har kunnat läggas på att 

spara och investera i produktiva projekt, istället för att felallokera resurser och 

slösa en stor mängd på att hantera och fokusera på att styra ekonomin och 

penningmängden, något som är helt oproduktivt för samhället i stort. Att den 

hårdaste och mest säljbara valutan tar över på en fri marknad är någonting som 

över tid sker automatiskt och inget som majoriteten av befolkningen gör något 
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aktivt val om. Att vi idag har över 150 olika nationella valutor visar hur snett 

dagens finansiella experiment gått.  

 

Fungibilitet 

Guld tas ofta som exempel på någonting som är fungibelt. Det går att spåra 

guld då det ofta blandas med andra metallen. Men i praktiken så är 1 gram 

nedsmält guld lika med vilket annat gram nedsmält guld som helst. Svenska 

kronor är så fungibla som riksbanken bestämmer att de ska vara. Digitala 

kronor är väldigt fungibla. Fysiska kronor är inte lika fungibla då de har ett 

serienummer och även med jämna mellanrum byts ut. En gammal hundralapp 

är t ex inte längre giltig som betalningsmedel.  

En bitcoin i sig är fungibel och lik vilken annan bitcoin som helst (då det bara 

är siffror i en databas). Men då hela Bitcoins nätverk bygger på att alla 

transaktioner som någonsin skett lagras offentligt gör det att vissa adresser 

skulle kunna försöka svartlistas av olika aktörer, t ex för att de varit inblandade 

i någon illegal aktivitet. Transaktioner skulle med största sannolikhet gå att 

genomföra ändå då det ligger i Bitcoins natur att inte kunna stoppa specifika 

transaktioner. Vem som helst kan vara med och tävla om att få verifiera 

transaktioner, så förr eller senare lär någon inkludera den transaktionen om en 

tillräckligt hög avgift betalas. Men den som tar emot transaktionen skulle 

kunna hävda att just den bitcoin som togs emot inte är giltig då den varit 

inblandad i någon diskutabel transaktion tidigare. Det är inte heller bra om den 

som tar emot en enhet behöver oroa sig för att någon annan kanske inte vill ta 

emot den senare p g a dess historia. 

Bitcoin förbättras dock ständigt, både genom att protokollet i sig utvecklas men 

även genom att system byggs ovanpå Bitcoins nätverk. Ökad fungibilitet är 

enligt många den enskilt viktigaste egenskapen som Bitcoin behöver förbättra. 

Den finns många spännande förslag och redan nu är det möjligt att göra en 

bitcoin relativt fungibel, men det är för komplicerat för att en vanlig användare 

ska använda det.  
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Censurerbarhet 

Ett av Bitcoins mål är att stå emot censur. Som förklarades under fungibilitet så 

finns det ingen enskild person eller institution som bestämmer vilka 

transaktioner som får genomföras. Transaktionerna sker utan att fråga någon 

specifik tredje part om lov först.  

I praktiken är det idag omöjligt att neka en viss transaktion från att 

genomföras, alltså raka motsatsen mot våra svenska kronor och andra 

fiatvalutor. Digitala valutor med en eller ett fåtal kontrollerande utgivare är 

enkla att censurera. Kontrollen ligger helt hos centralbanker, andra banker och 

även hos företag som behandlar transaktioner (Paypal, Visa, Mastercard etc.). 

De kan enkelt stoppa en viss transaktion, en viss person eller ett företag från att 

genomföra transaktioner. Tom hela länder har hindrats från att genomföra 

internationella betalningar. Fysiska sedlar och mynt är relativt 

motståndskraftiga mot censur. Det är dock en utdöende form av pengar. I takt 

med att de försvinner så ökar möjligheten till censur och en allt större tillit 

läggs på de som bestämmer över transaktionerna. I många länder världen över 

är det ett stort problem för befolkningen. Korrupta regeringar kan enkelt utöka 

sin makt och kontroll.  

Gulds fysiska natur gör det förhållandevis enkelt att censurera. Det är svårt att 

flytta större summor guld utan att någon noterar det. Censur har bevisligen 

även hänt då det i USA under 40 år var olagligt för individuella personer att äga 

guld, något som även varit fallet i många andra länder. 

Bitcoin skulle även det gå att göra olagligt vilket även till viss del skett i olika 

länder. Transaktionerna skulle fortfarande inte gå att stoppa, men växlingen av 

Bitcoin till den lokala fiatvalutan skulle till viss del kunna kontrolleras. Om 

Bitcoin får en tillräckligt stor spridning blir censur svårt. Men tills dess så finns 

det möjlighet att censurera växling av Bitcoin mot nationella valutor. Ett förbud 

av Bitcoin är dock betydligt svårare att kontrollera än ett förbud av guld. 

Censurerbarhet är även viktigt för att skydda ens privatliv. På senare tid har det 

t ex uppmärksammats hur mycket data Facebook och Google har om 
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privatpersoner (och som i Facebooks fall även läckt ut). Det har lämnat många 

med en lite obehaglig känsla av att vara övervakad. Vår personliga data har 

blivit en värdefull tillgång som kan säljas vidare. Precis som centralbanker 

missbrukar sin makt över pengar kommer privata företag till slut att utnyttja 

sin makt över data. 

Om det är någon data som vi verkligen vill skydda och som verkligen avslöjar 

vårt privatliv så är det vad vi spenderar våra pengar på. Banker och företag som 

Visa och Mastercard kan idag ha full koll på det. Det är möjligt att dessa företag 

hanterar all data ansvarsfullt, men är det någonting som är säkert på internet är 

det att om data kan läcka, så kommer den att göra det förr eller senare. Det 

skulle skapa otrevliga situationer för många. I länder med en styrande 

förtryckande regim kan det även vara en fråga om liv och död. Kan regimen 

helt kontrollera vad befolkningen spenderar sina pengar på så är det även lätt 

att hindra folk från att fly eller att hindra dem från att stödja motståndare. 

För många med avvikande åsikter är donationer i bitcoin det enda alternativet 

att acceptera betalningar idag. Det kunde ses i Wikileaks vilja att acceptera 

bitcoin. Det är även något som syns på den ”svarta marknaden” online. Där 

används det som är svårast att censurera. 
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Bitcoin vs guld vs fiat 
 

Det finns inga perfekta pengar. Alla har sina för- och nackdelar. Egenskaperna 

ovanför är det som historiskt har definierat vad som har överlevt som pengar. 

Bitcoin har egenskaperna som krävs för att vara de bästa pengarna hittills i 

historien. Det i sig är ingen garanti för att Bitcoin kommer att konkurrera ut 

alla andra pengar. 

Vi har redan fått uppleva något unikt, ingen nu levande människa har tidigare 

fått se en tillgång utvecklas till pengar. Dvs gå från ett värde på noll till att få en 

så stor spridning på jorden och ett sådant värde som Bitcoin har fått. Tack vara 

sin design där utbudet inte går att reglera beroende på efterfrågan så har 

värdeutvecklingen följts av ett väldigt volatilt pris.   

Volatiliteten lär troligtvis dämpas ju större spridning och ju mer likviditet 

Bitcoin får. Just nu vill ingen använda bitcoin för daglig handel. Om folk 

fortfarande tror att det finns en möjlighet till att priset på en bitcoin ökar med 

10, 20 eller 100 gånger så kommer de hålla hårt i sina bitcoins. De vill först göra 

sig av med alla sina övervärderade pengar.    

Dagens fiatvalutor är utvecklade för att hålla prisnivån stabil under en kortare 

period. De fungerar bra för daglig handel, men de förvarar inte värde över tid 

vilket kommer göra att de får det svårt att överleva någon längre period. Dess 

mjukhet som pengar där utbudet helt styrs av ett fåtal bankirer och politiker 

missbrukas dagligen världen över. Det är egentligen nog för att valutorna 

kommer att ersättas så fort ett vettigt alternativ får fäste speciellt med den 

ökade censuren och kontrollen som riskerar att skada förtroendet för valutorna 

ännu mer. Vilken utlänning vill äga Kinesiska renminbi om de vet att den 

kinesiska regeringen då och då stoppar alla utbetalningar från landet? 

De flesta har p g a de senaste 50 årens finansiella experiment kommit att tro att 

det måste existera flera olika valutor på jorden. Att varje land måste ha en egen 

valuta som de politiskt skyddar. Att konkurrens skulle vara något bra för 

valutorna och att det går att titta på det som konkurrens mellan företag. Det 
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finns en sanning i det. När vi väl har fiatvalutor så behövs konkurrens för att 

inte inflationen ska urarta helt. Konkurrensen mellan valutorna är det enda som 

håller tillbaka inflationen lite. Därför skulle en global fiatvaluta vara en 

katastrof då det inte längre skulle finnas någon kontroll över inflationen. Det 

hade troligtvis varit det sista steget till någon form av global kommunism. 

Men så har inte alls resten av historien sett ut. Pengar har istället mer fungerat 

som ett protokoll där alla tjänar på om alla använder samma. Som vi sett så har 

det varit en naturlig process där de sämre alternativen normalt konkurrerats ut. 

Så fungerar det på en fri marknad, det gör allting effektivare. Men vi har inte 

haft någon fri marknad för pengar på länge. 

Spelreglerna har nu ändrats. Helt plötsligt har folk hittat ett sätt att gå runt de 

befintliga begränsningarna och skapa en fri marknad.  

Så varför inte guld istället? 

Guld har ju även det bra egenskaper för att fungera som pengar, vilket det 

bevisligen även gjort med framgång under flertalet perioder i historien. Världen 

tog stora steg under guldstandarden på 1800-talet. Men guldets fysiska natur 

medför begränsningar som gör att det kan kontrolleras. Dess fysiska 

egenskaper kräver att en stor del av guldet förvaras av någon tredje part. Stor 

tillit läggs sedan på dessa parter. För att kunna dela upp guld i mindre delar 

krävs även skuldsedlar som är växlingsbara mot guld. Ingen vill idag gå 

omkring med fysiskt guld. Att göra guld digitalt är bara att införa en annan 

form av penningsubstitut vilket medför samma problem som tidigare. Det ökar 

tilliten till de som förvarar guldet ännu mer. Det är sedan svårt att verifiera att 

de som förvarar guldet agerar ärligt. Som de första kapitlen i boken beskrev så 

har det lett till att någon börjat fuska och dragit alla andra med sig. 

Därför är det svårt att se att en guldstandard återigen skulle försökas i dagens 

klimat. Det skulle behövas ett centralt beslut som hade inneburit att dagens 

politiker hade fått ge upp sitt främsta vapen, att kontrollera penningmängden. 

Samtidigt som det bara var 50 år sedan som guldstandarden offentligt övergavs. 

Det skulle vara ett stort misslyckande för alla dagens styrande ekonomer.  
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Guld har förlorat sin status som en daglig valuta, det har fallit tillbaka till att 

fungera som en försäkring mot kriser på den finansiella marknaden och idiotin 

bland världens centralbanker. Ett jobb som ej ska underskattas. Det görs bra 

tack vare att guld, som ett av få tillgångsslag, till stor del står utanför det 

finansiella systemet. Förvarar du ditt guld hemma så är det ingen annans 

ansvar. Men för första gången finns ett alternativ i form av Bitcoin som även 

det står utanför det finansiella systemet, som dessutom är betydligt svårare för 

staterna att kontrollera och som ger individen mer självständighet. Bitcoin 

kräver minimalt med tillit till andra. Äger du guld så måste du lita på att staten 

inte gör det olagligt och tar det ifrån dig. Det är betydligt svårare för staten att 

ta bitcoin från någon än vad det är att ta guld. Om Bitcoin väl fick fäste som en 

daglig valuta skulle det vara svårare att bli av med. 

 

 

Det politiska hotet 
 

Så hur kommer världens alla stater att hantera Bitcoin?  

Ett av de allra största hoten mot Bitcoin anses ofta vara just de olika 

nationalstaterna världen över. Att de skulle förbjuda mining, användning eller 

växling av bitcoin. Att förbjuda användandet av bitcoin är svårt rent lagligt. 

Ägandet av en viss summa bitcoin är bara kunskapen om den privata nyckeln. 

Så att förbjuda användandet skulle vara att försöka förbjuda en viss kunskap. 

Det kommer inte heller gå att stänga ner Bitcoinnätverket helt. Precis som det 

så här 15 år senare inte har gått att stänga ner bittorrent-nätverk som används 

för att dela filer direkt mellan användare. Det har varit lätt för myndigheter att 

stänga ner enskilda företag, men distribuerade peer to peer nätverk har varit 

svårare.  
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Satoshi sa det antagligen bäst själv: 

” Governments are good at cutting off the heads of a 
centrally controlled networks like Napster, but pure P2P 
networks like Gnutella and Tor seem to be holding their 

own.” 

Så länge det finns minst två användare någonstans på jorden som kan och är 

villiga att hålla nätverket vid liv så kommer det att existera. 

Kina är alltid ett hett ämne i liknande diskussioner. De har sin ”stora 

brandvägg” som filtrerar all internettrafik in och ut ur Kina. I början var Kina 

relativt neutrala till Bitcoin. Det fanns stora växlingsbörser i Kina, de största 

tillverkarna för Bitcoinrelaterad hårdvara fanns där och en stor del av miningen 

av bitcoin skedde där. P g a korruptionen i landet så var det möjligt för vissa att 

få tag på billig energi. En teori är att myndigheterna tillät detta då de såg det 

som en möjlighet till att kunna kontrollera Bitcoin. I takt med att de insåg att 

miners inte kontrollerar nätverket utan att det istället ligger i händerna på 

användarna så ändrades narrativet. Kontrollen blev hårdare och lagar mot 

växlingsbörser har sedan dess införts. Mycket av miningen har även flyttats till 

andra länder. I slutet av 2018 så uppskattas det att max 60% av miningen sker i 

Kina (fortfarande en hög siffra, men kritiker brukar peka på en betydligt högre 

siffra en så).  [47] 

Än så länge blockeras inte trafik som sker på Bitcoins nätverk av Kina. Men det 

är möjligt att försök till det kan ske. Det finns alltid vägar runt (experiment 

med att skicka transaktioner via satelliter eller med radiovågor pågår för fullt), 

men för den vanliga användaren blir det problematiskt. Risken är att de 

kommer att gå på spåret ”blockkedja inte Bitcoin” och försöka införa en egen 

digital valuta. Den valutan kommer då att, oavsett vad som sägs, vara raka 

motsatsen mot Bitcoin. Staten kommer ha full kontroll över valutan och kunna 

kontrollera vem som gör vilken transaktion och till vem. Du får en digital 

identitet kopplad till dig och blir spårad i allt du gör. Steg i den riktningen tas 

redan i Kina idag med deras förslag om ett ”socialt kreditsystem” som ger plus 

och minuspoäng beroende på hur du beter dig (utifrån de regler staten sätter). 
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Tillsammans med ett utbrett användande av ansiktsigenkänning gör det ett 

obehagligt och kontrollerande samhälle möjligt. [48] 

Liknande scenarion är möjliga i enskilda länder. Men att försöka censurera eller 

göra Bitcoin olagligt på en global skala skulle kräva ett samarbete av sällan 

skådat slag samtidigt som det vore en stor inskränkning av yttrandefriheten. 

Bitcoin är bara text i form av kod. Det går i teorin att genomföra transaktioner 

och skapa block för hand. Det är såklart extremt ineffektivt, men vart ska 

gränsen för vad som är olagligt dras?      

Bitcoins värde bland allmänheten styrs dock fortfarande till stor del av 

möjligheten att växla det till statliga fiatvalutor. Skulle växling av bitcoin göras 

olagligt på en global skala så skulle det skada Bitcoin rejält. Om priset sjunker 

så blir det inte lika lönsamt att säkra nätverket genom mining. Datakraften som 

säkrar nätverket sjunker då och en attack bli lättare att utföra.  

Om det dessutom skulle göras olagligt att använda för företag så skulle skadan 

bli ännu större. Anledningarna skulle, precis som vanligt, kunna vara svepskäl 

om att det används för penningtvätt eller av terrorister. Det är ju egentligen 

inget argument då den vanligaste valutan för sådana aktiviteter är US-dollar 

och dagligen tvättas stora summor genom det traditionella banksystemet. 

Danske bank anklagades t ex under hösten 2018 för att ha tvättat ryska pengar 

med ett värde på $234 miljarder. [49] Det är mer än vad ”marknadsvärdet” på alla 

kryptovalutor tillsammans var vid tillfället. Självfallet så döms ingen på banken 

till fängelse och de klarar sig undan med symboliska böter som är en fraktion 

av summan de tjänat. Om det lär bankerna någonting så är det att de ska 

utnyttja det ännu mer nästa gång då de gjorde en vinst.    

Ett försök att göra växling av bitcoin olagligt vore inte helt otänkbart i vissa 

länder. Kontrollen av en valuta är ju den största kontrollen som en stat kan ha 

över sitt folk. Att släppa den kontrollen är inget som görs med glädje. Men de 

ekonomiska incitamenten skulle göra det osannolikt på en global skala. Det 

börjar nämligen röra sig om stora summor som omsätts och att ge upp de 

inkomsterna kan stå sig dyrt. Fler och fler företag har byggt sin verksamhet 

kring Bitcoin och användarna bara ökar. Redan nu skulle motståndet vara 

kraftigt och ju fler användare ju större kommer motståndet att bli. Det finns 
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många som har incitament att få Bitcoin att lyckas. Vi har i dagens läge inte 

heller sett några steg åt det hållet från några västerländska stater. Det kan ha 

att göra med att Bitcoin inte ses som ett hot idag, det placeras i samma fack som 

guld. Därför är det länder som Indien och Kina som har hårda lagar på hur 

kapital får föras in och ut ur landet som hårdast försöker att reglera Bitcoin. 

Det finns alltså stora pengar att tjäna för ett land. Ett av de mest 

”Bitcoinvänliga” länderna i världen är Japan. De har försökt att anpassa 

befintliga regleringar på ett bra sätt och klassar bl. a Bitcoin som en laglig 

valuta. Det har lett till att många företag som hanterar Bitcoin och andra 

kryptovalutor valt att lägga sin verksamhet i Japan. När Kinas inställning till 

Bitcoin ändrades flyttade många företag till Japan, bland annat några av de 

största växlingsbörserna där vissa under 2018 omsätter över 1 miljard dollar per 

dag.  

Detta har i sig lett till stora intäkter för den japanska ekonomin. En studie 

uppskattar att ekonomisk aktivitet relaterad till Bitcoin och andra 

kryptovalutor under 2018 kommer att bidra med 0,3% till Japans BNP (enligt en 

studie genomförd av den japanska finansgruppen Nomura). [50] Det är en stor 

andel då den genomsnittliga ökningen av BNP i Japan under de senaste åren 

legat mellan 0 och 2%. 

Även mer stängda länder kan visa sig adoptera Bitcoin. Det har ryktats om att 

Venezuelas regering har beslagtagit utrustning som används för att minea 

bitcoin. De har sedan själva börjat minea bitcoin. Samtidigt fryser västerländska 

länder många diktaturers internationella bankkonton. Det rapporterades t ex 

om att Bank of England vägrade att lämna ut guld värt en halv miljard dollar till 

Venezuela.  [51] Bitcoin går varken att frysa eller att stoppa enskilda 

transaktioner på. Det är inte orimligt att se dessa länder vända sig till bitcoin 

när inget annat fungerar för internationell handel. Tycka vad man vill om det, 

men pengar kommer alltid att användas av både goda och onda aktörer.  

Då det handlar om digitala valutor så räcker det med att ett fåtal länder världen 

över erbjuder en möjlighet att köpa Bitcoin för att det ska bli möjligt för alla. 

För mindre länder ger det stora möjligheter till att vara först. Om ett par stora 

företag etablerar sig i landet kan det ge en boost för hela landets ekonomi under 
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en lång period. I Europa är två av de mest öppna länderna t ex Malta och 

Slovenien. Båda länderna erbjuder hjälp till nya företag och försöker att 

anpassa reglerna efter den nya spelplanen istället för att motarbeta. Det har 

även gjort att många nya företag etablerat sig i just de länderna. Du kan även 

utföra arbeten och få betalt i bitcoin. Vägarna runt är många och inom it är det 

alltid svårare att spela försvar än att anfalla. Effekten kan ses på användandet 

av Bitcoin jämfört med skattereglerna för kryptovalutor.  

Kartan nedan visar en uppskattning av de olika skattereglerna i Europa: 
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Ett tydligt mönster går att se om det jämförs med en karta som uppskattar 

användandet av Bitcoin i olika länder:

 

För att kunna se detaljerna bättre är kartan inzoomad mer på Centraleuropa. 

Men en tydlig effekt av skattereglerna går att se på t ex Frankrike. Även om 

resultat påverkas av att länderna är mer glesbefolkade är användningen även 

betydligt lägre i Ungern, Irland, Sverige, Norge och Finland, länder med de 

hårdaste skattereglerna mot Bitcoin. Skattereglerna hindrar inte utvecklingen 

av Bitcoin, det gör bara att användandet (och med det intäkterna) flyttar till 

andra länder.  

Det är möjligt att det hade gått att stoppa Bitcoins framfart för några år sedan. 

Men det har nu växt sig så stort att det i praktiken blivit en omöjlighet. Ett stort 

problem för myndigheter är även att de troligtvis endast kommer att titta på 

Bitcoin som pengar, men Bitcoin är i grunden mjukvara. Att det sedan är de 

bästa pengarna någonsin är så klart viktigt. Men då det är mjukvara går det att 

utveckla och använda på många kreativa sätt. Det går därför inte reglera eller 

hantera som traditionell finans. 
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Att allt fler vill ha en del av kakan är ett fenomen som även går att se bland de 

största investmentbankerna världen över. Tycka vad man vill om 

investmentbanker, men om det är några som gör allt för att tjäna pengar så är 

det de. Många hade från början en uttalat negativ åsikt om Bitcoin. Ett exempel 

på det är den amerikanska investmentbanken JP Morgan Chase. Dess VD, Jamie 

Dimon, gick i september 2017 ut publikt och sa att Bitcoin var ett bedrägeri 

(”Bitcoin is a fraud”), att det bara användes av mördare och knarklangare och 

att han skulle sparka alla anställda som rörde det. [52] Under hösten 2017 så 

hände mycket. Priset på en bitcoin gick från runt $3500 till $20 000 per bitcoin. 

Intresset exploderade och flera andra investmentbanker tog en betydligt mer 

positiv ståndpunkt angående Bitcoin bl a genom att arbeta på olika 

handelsplattformer för stora institutioner och lösningar på hur privata nycklar 

säkert kan lagras. Så bara fyra månader senare gick Mr. Dimon ut och tog 

tillbaka sitt uttalande och sa att han ångrade sig. [53] Ytterligare några månader 

senare gick JP Morgan ut med att de arbetade på en egen strategi för handel 

med kryptovalutor. Rädslan för att missa något är stor och när någon (vare sig 

det är en stat eller en bank) ser någon annan göra vinst på något så vill de vara 

med på tåget. Även om det till viss del är ett hot mot dess existens så förlorar de 

ännu mer på att motarbeta det. Gör de det rätt så får de en chans att utöka sina 

intäkter. Gör de det fel (som Sverige och JP Morgan) så riskerar stora intäkter 

att förloras. 

Det lär finnas de som är positiva till Bitcoin och de som är negativa. Vissa stater 

samt flertalet privata företag lär försöka jobba med tekniken då stora 

möjligheter finns för de som väljer den vägen. Bitcoins incitament gör att de 

som äger bitcoin har incitament till att se en större spridning. Många som är 

inblandande i politiska beslut lär så småningom äga bitcoin privat eller ha 

någon nära släkting som gör. De har då incitament för att inte införa lagar som 

hindrar Bitcoin. Undersökningar i Kanada uppskattar att 3–5% av befolkningen 

äger bitcoin. [54] Det är då troligt att några av dessa personer sitter på viktiga 

politiska positioner. Det har även visat sig i USA där vissa politiker tvingats 

redovisa sina tillgångar och då redovisat att de äger bitcoin.  

Men centralbanker och ekonomer, som predikar dagens system, lär fortsätta 

hugga på Bitcoins alla tänkbara brister och göra sitt bästa för att påverka 
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politiker. Men att fråga om deras åsikt är som att fråga en diktator om han 

gillar demokrati, det är ett hot mot deras makt och existens. Självklart kommer 

de att motarbeta det.  

Tillskillnad mot guld är det dock inte enkelt att förbjuda Bitcoin med hot om 

våld. Du kan lätt flytta och ta dina bitcoin med dig, vilket innebär att den med 

mest våldskapital inte längre vinner per automatik. 

 

 

Bitcoin och dess ”underliggande” blockkedja 
 

De med ett teknik- eller finansintresse har antagligen hört ordet ”blockchain” 

(blockkedja på svenska) ett antal gånger de senaste åren. Det har blivit ett 

modeord som många gillar att nämna för att visa att ”de har koll”. Många 

företag har gått ut med att de jobbar på att implementera blockkedjor i alla 

möjliga sammanhang. Vi har sett exempel där börsvärdet på vissa företag ökat 

100% bara för att de lagt till ordet ”blockchain” i namnet. [55]  

Ett populärt argument har under de senaste åren även varit att gilla den 

underliggande ”blockkedjetekniken” men att inte ”tro på Bitcoin”, ofta sagt utan 

att närmare utveckla argumentet. Som vi såg tidigare så är Bitcoin ett samspel 

mellan flertalet olika delar som alla i sig är kritiska för Bitcoin funktion och 

värde. Det går inte att ”plocka russinen ur kakan” och tro att endast en av 

delarna är det innovativa med Bitcoin. 

För att förstå varför så får vi gå tillbaka till grunderna, Bitcoins blockkedja 

designades specifikt för Bitcoin.  

I grunden är det en databas som är uppdelad i mindre delar, dvs block. Att den 

är uppdelad i mindre delar (men inte för små delar) har ett specifikt syfte. Det 

gör det möjligt att distribuera den nya informationen som ska läggas till i 

databasen på ett pålitligt vis till tusentals olika noder. Det är viktigt då alla 

behöver veta att de har samma information för att kunna behålla 
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decentraliseringen som nätverket bygger på. Informationen Bitcoin sorterar är 

tusentals transaktioner som läggs i block. Det gör det möjligt att följa alla 

transaktioner som någonsin skett, något som sedan gör det möjligt att räkna ut 

vilken publik adress som äger en specifik mängd bitcoins.  

För att en blockkedja ska ha någon form av värde så måste informationen som 

skrivs till den sparas för all framtid. Om den inte gör det så finns det ingen 

möjlighet för nya användare att validera all information. Informationen som 

finns i en blockkedja ska inte heller gå att ändra. Du kan alltså bara lägga till ny 

information till blockkedjan, inte ändra någon gammal. 

Det är grunden för vad en blockkedja är. Allt skulle enkelt gå att genomföra 

med en vanlig databas. Det magiska med Bitcoin och dess blockkedja är att den 

är distribuerad. Blockkedjan försäkrar att de tusentals noder som deltar i 

verifieringen av transaktioner och block får samma resultat. Utan att någon 

enskild central part bestämmer. Alla uppdaterar databasen med all ny 

information som skrivs till den (alla nya block). Det är det som är det magiska 

med Bitcoin och dess blockkedja. Det finns ingen enskild part som kan 

attackeras, stänga av någon eller som kan ändra historien. Bitcoins blockkedja 

har alltså en väldigt specifik funktion och det kommer inte utan kostnad.  

För att en databas ska kunna vara delad till tusentals olika enheter och konstant 

uppdateras så måste den vara extremt stabil, en bugg skulle kunna dela 

databasen i olika delar. Användarna skulle då inte längre kunna lita på 

informationen i databasen och mycket skulle vara förstört. Utveckling av 

databasen måste gå långsamt fram och stora förändringar medför stora risker. I 

ett centraliserat system så är det enkelt att fixa buggar i efterhand. Men det går 

inte i ett decentraliserat system. Buggar förstör då förtroendet för systemet och 

tillit är det som hela systemet bygger på. För att ändra något kritiskt i 

databasen så behövs enighet bland alla användarna. Som tidigare förklarades så 

innebär en förenkling av någon regel att de som inte är eniga kommer lämnas 

kvar i sitt egna system. Dvs databasen kommer att delas och de som är för 

förslaget kommer ha sin kopia och de som är mot förslaget kommer ha sin och 

de är inte längre kompatibla med varandra då de inte följer samma regler 

(brukar kallas för en ”hard fork”).  
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Decentraliserade blockkedjor är dyra och långsamma. All data ska kollas, 

distribueras och lagras av tusentals olika enheter. I en centraliserad databas så 

behöver det bara göras av en eller ett fåtal datorer. En decentraliserad 

blockkedja måste även vara konstruerad så att det är väldigt dyrt eller svårt att 

skriva onödig information till den. Annars så kommer förr eller senare någon 

användare att missköta sig och skriva mängder med onödig information till 

blockkedjan. Information alla noder måste lagra för all framtid. Det går inte att 

kontrollera vem som får skriva vad till databasen.  

I ett centraliserat system så är det enkelt att stänga av en användare som 

missköter sig. I ett decentraliserat system är det svårare då det inte finns någon 

enskild enhet som kan bestämma vem som ska stängas av. Det måste alltså 

finnas väldigt tydliga regler från start om vad och hur saker får skrivas till 

blockkedjan. Om reglerna visar sig vara för svaga så är det något som kan leva 

kvar väldigt länge (något som brukar kallas för teknisk skuld). I ett centraliserat 

system så kan användarna tvingas till att uppdatera en programvara. Det går 

inte i ett decentraliserat system där alla är fria att göra vad de vill. Det enda 

sättet att genomföra en uppdatering på är genom att få alla att frivilligt ladda 

hem den nya uppdateringen. 

Det är även svårt att skala upp en blockkedja. Att öka kapaciteten är mycket 

dyrare än i ett centraliserat system med en eller ett fåtal enheter. Tusentals 

olika enheter får ta den ökade kostnaden att lagra och ladda ner den nya 

informationen som en ökad kapaciteten medför. Skulle det bli för dyrt (för 

mycket data att ladda ner och lagra) så kommer antalet enheter som lagrar 

blockkedjan att minska, då minskar decentraliseringen. Som vi sett så är 

decentraliseringen det magiska med en blockkedja. Så ett system där endast ett 

fåtal enheter laddar ner och kontrollerar blockkedjan kan lika väl ersättas av ett 

effektivare centraliserat system.  

Ett genomgående tema är alltså att en blockkedja är dyr och att en centraliserad 

databas är bättre i nästan alla fall. En centraliserad databas är snabbare, 

billigare, enklare att underhålla och att uppdatera. Så varför pratar ”alla” dessa 

personer och företag om blockkedjor? Med största sannolikhet så är det för att 

verka innovativa och för att rida på den senaste hypecykeln. Det är inget nytt 
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fenomen utan det var likadant under ”It-bubblan” i slutet av 90-talet. Företag 

använde gärna modeord så som ”WAP” för att visa att de var med i matchen. 

Det går även se på många andra branscher, exempelvis ekonomer som 

använder svåra ord för att verka mer kunniga. 

Så här minst fem år sedan ”blockkedja inte Bitcoin” på något konstigt vis fick 

spridning så saknar vi fortfarande exempel på lyckade projekt från privata 

företag. Många företag går själva ut med att de har lyckade projekt på gång, 

något som inte är så konstigt då det plöjts ner stora pengar i forskningsprojekt 

om blockkedjor. Men vi saknar fortfarande kunder som faktiskt använder deras 

produkter.  

Speciellt projekt som ämnar att placera fysiska objekt på en blockkedja bör 

synas hårt. Ska du ha en token (ett digitalt ”mynt”) som representerar ett hus? 

Om du förlorar den privata nyckeln, som krävs för att spendera din token, 

förlorar du då ditt hus? Om det går att lösa ändå med någon central part som 

kan ändra i blockkedjan så är den inte oföränderlig. Varför behöver du då en 

blockkedja? All data som skrivs till en blockkedja måste passa för en 

blockkedja. Det går inte att stoppa in dåliga data och tro att det ska bli bra bara 

för att en blockkedja används. Om någon enskild part enkelt kan ändra i 

blockkedjan så är det meningslöst att använda en blockkedja. 

Många system som företag och myndigheter använder idag är dock väldigt 

gamla och i behov av uppdatering. Så det är ju bra att det läggs resurser på att 

uppdatera dem. Om ordet blockkedja kan hjälpa till med att sälja in de 

uppdateringarna så är det positivt. Men det är inte en blockkedja som de 

behöver och det har ingenting med Bitcoin att göra. En blockkedja gör inget 

magiskt som inte går att lösa betydligt bättre med en centraliserad databas. I de 

flesta fall vill du ha en tredje part att vända dig till om något går fel. Även i 

situationer där det kanske hade varit bättre med en decentraliserad lösning så 

kan en tredje part med en centraliserad databas lösa det mycket smidigare 

vilket leder till att ingen kommer använda det decentraliserade alternativet.  

Blockkedjors enda användningsområde är egentligen där problem med tillit 

finns, där det finns något att tjäna på att inte behöva lite på en eller fåtal 

centrala parter. En blockkedja är ingenting som gör någonting mer effektivt. En 
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privat ”blockkedja” kommer aldrig bli lika socialt skalbar. Den kommer alltid att 

gå att attackera med advokater, regler och lagar då det finns en eller flera 

tydliga parter som bestämmer över den. Säg att fyra företag går ihop och 

skapar en blockkedja. Om någonting som lokala myndigheter inte gillar sker på 

blockkedjan så är det trivialt att tvinga företagen att ta bort den informationen. 

Dvs momentet som Bitcoin med sin blockkedja är designat för att skippa har 

återinförts. 

Så nu kan det kanske låta som att en blockkedja inte är bra för någonting. Men 

så är inte fallet. Det är en fantastisk teknik om den används rätt. Vad är då rätt? 

Den enda anledningen till att egentligen använda en blockkedja, likt Bitcoins, är 

för decentraliserade system där problem med tillit kan finnas. Dessa system 

måste då ha tydliga regler där stora uppdateringar är svåra att genomföra. Det 

är få industrier där det passar bra. Saker förändras snabbt och det mesta kräver 

mänsklig kontroll ifall något går fel.  

Så här tio år efter det att Satoshi Nakamoto presenterade Bitcoin skulle jag vilja 

hävda att Bitcoin fortfarande är det enda verkliga användningsområdet för en 

blockkedja. En blockkedja passar fantastiskt för något som ska fungera som 

pengar. Genom att koppla privata och publika kryptografiska nycklar till tokens 

(bitcoin) där ägaren registreras i en publikt distribuerad databas (blockkedja) 

som underhålls av miners som får betalt i samma token. För det så är en 

blockkedja fantastik då pengar behöver tydliga regler med få stora 

uppdateringar. Pengar mår istället bra av få förändringar. Det ger ett längre 

track-record som gör att användarna kan lita på produkten.  

Om det behövs en decentraliserad lösning för någonting så går det i de flesta 

fall utmärkt att fästa information i världen säkraste blockkedja, Bitcoins. 
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Bitcoin slösar energi? 
 

En annan viktig aspekt av Bitcoins blockkedja är hur och vem som får skriva 

information till den. Som tidigare beskrivits så görs det genom att gissa ”ett 

magiskt nummer” och processen kallas för Proof of Work (PoW). Processen kan 

se simpel ut vid en första anblick. Men det är en kritisk funktion för att Bitcoin 

ska fungera. Det gör att processen som skapar nya block (och utvinner nya 

bitcoins) sker proportionerligt till hur mycket datorkraft och energi som någon 

offrar. Om olika datorer ska lösa en och samma uppgift så vinner normalt den 

snabbaste datorn varje gång. Om Bitcoin hade fungerat på samma sätt så hade 

alltså de med mest datorkraft vunnit varje gång och fått alla belöningar och helt 

kontrollerat nätverket. 

Men PoW löser det problemet. Det enda det handlar om är hur många 

gissningar av det magiska numret du kan göra per sekund. Det leder till att 

någon som har 1% av all datorkraft i längden kommer att producera 1% av alla 

block. Om enheten med mest datorkraft innehar 25% av all datorkraft så 

kommer de i längden att producera 25% av alla block (och inte 100% som hade 

varit fallet om vinnaren tog allt). Det gör att om någon enskild enhet försöker 

att censurera en viss adress genom att inte genomföra några transaktioner från 

adressen så kommer någon annan att plocka upp adressen i ett senare block.  

För att kunna genomföra en liknande censur av transaktioner så krävs kontroll 

över minst 51% av all datorkraft som används för mining. Om någon har minst 

51% av all datorkraft (och tillräckligt med energi för att driva den) så kan de i 

längden skapa en längre blockkedja med ”mer PoW” än alla andra tillsammans 

kan. Då blockkedjan med mest PoW ses som giltig av noderna kan den som 

kontrollerar datorkraften då kontrollera vad som skrivs till blockkedjan. 

Specifika transaktioner skulle då kunna censureras. Det har ingenting med 

digitala signaturer att göra, så det går inte att stjäla några bitcoins. Det skulle 

inte heller gå att ändra några regler då de ”bestäms” av användarna. Bara 

bestämma vilka transaktioner som får genomföras och inte, vilket är illa nog. 

Det skulle gå att censurera och hindra specifika adresser från att genomföra 
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transaktioner. Den med 51% av datorkraften skulle även sno åt sig alla 

transaktionsavgifter och alla nya bitcoins.  

Möjligheten till en sådan attack bör alltså undvikas till varje pris och är i 

dagsläget osannolik. En liknande attack är dels extremt dyr att genomföra. Men 

det är även svårt att få tag på all datorkraft och energi som skulle krävas för att 

genomföra attacken.  

I dag är det absolut vanligaste sättet att minea på genom att flera miners går 

ihop i en pool. Då nya bitcoins skapas var 10e minut innebär det att ca 50 000 

nya block skapas varje år. En enhet som kontrollerar 0,1 promille av all 

datorkraft skulle då endast skapa i snitt 5 block varje år. Med lite otur skulle det 

kunna bli färre än då. Samtidigt så måste kostnader relaterat till mining 

regelbundet betalas. Därför så går miners ihop i en grupp eller ”miningpool”. 

Om 100 miners som alla enskilt har 0,1 promille går ihop så har de istället 1% av 

all datorkraft. De kommer då i snitt att utvinna 500 block om året. Variansen 

blir mindre och de kan dela upp och betala ut belöningen regelbundet efter hur 

mycket datorkraft olika deltagare i poolen offrat. 

Det har under de senaste åren under enstaka tillfällen hänt att en viss sådan 

pool har haft straxt över 50% av all datorkraft, men miners har då snabbt bytt 

pool. Det har även varit starkt relaterat till tillverkare av den specifika hårdvara 

som utvecklats för att minea kryptovalutor. Hårdvaran kallas för ASIC:s 

(application-specific integrated circuit) och har endast en uppgift, att köra den 

specifika algoritmenen en kryptovaluta använder så många gånger som möjligt 

per sekund (SHA-256 i Bitcoins fall). P g a ASIC:s ökade effektiviteten för 

mining rejält. ASIC:s gjorde det i praktiken omöjligt att minea på en vanlig 

hemdator. Då antalet tillverkare av ASIC:s varit få och tillverkningen 

komplicerad har det lett till en stor fördel för de företag som kunnat leverera 

bra produkter. De som tillverkat den bästa hårdvaran har kunnat ta en stor del 

av hela industrin. Hur effektivt ett ASIC-chip är handlar till stor del om hur 

nära transistorer kan placeras varandra på ett effektivt sätt. Tidigare har 

enskilda företag kunnat ta stora marknadsandelar genom att producera det 

effektivaste chippet genom att minska avståndet mellan transistorerna. Men vi 

närmar oss de avstånd som anses vara de fysiska gränserna. Det gör att ”enkla” 
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fördelar inte är lika lätta att få längre. Fler företag kommer att kunna producera 

konkurrenskraftiga chip och fördelen för specifika företag lär minska. 

Utvecklingen av ASIC:s är viktig för Bitcoin. Även om det till en början var en 

centraliserande faktor runt de företag som tillverkade chippen så kommer det i 

slutändan att vara en decentraliserande faktor. ASIC:s kan som sagt bara 

användas för en sak.  

De enda som idag logiskt skulle kunna ha möjligheten att genomföra en ”51%-

attack” med syfte att förstöra Bitcoin är antagligen någon eller några 

nationalstater. Kostnaden för att köpa tillräckligt många ASIC:s uppskattas till 

$10 miljarder (rent hypotetiskt då det inte går att köpa en så stor mängd bara 

sådär). Därtill kommer en kostnad för elektricitet på $6 miljoner per dag (med 

en uppskattad kostnad om 5cent per kWh). [56] Om attacken skulle lyckas och 

Bitcoins värde skulle förintas så skulle alla ASIC:s som använts vara värdelösa 

efteråt (då de som sagt är tillverkade för att användas för en sak). En attack 

skulle även gå att motverka genom att ändra algoritmen som Bitcoin använder. 

En enkel justering rent tekniskt, men svårare socialt. Men vid en attack som 

äventyrar Bitcoins överlevnad hade en förändring troligtvis inte mött så stort 

motstånd. Attacken hade då varit meningslös och alla resurser hade slösats helt 

i onödan.  

Det var en lite mer teknisk beskrivning om mining, men detaljerna om mining 

är inte kritiska att förstå. Det viktiga är att förstå varför det är nödvändigt att 

Bitcoinmining förbrukar mycket energi. Det gör nätverket säkert och ser till att 

nya bitcoin delas ut enligt plan samt att det som skrivs till blockkedjan är 

skrivet för alltid och i praktiken omöjligt att ändra. PoW bidrar till att göra 

Bitcoin till det troligtvis säkraste finansiella nätverket i historien.  

Men trots det så är ett av de populäraste argumenten mot Bitcoin att det är ett 

miljöhot då mycket energi ”slösas” via mining. Det här argumentet går hand i 

hand med de ekonomiska teorierna idag som bara pekar på de direkta 

effekterna. Inte de indirekta effekterna av vad som får offras för att göra något 

som att t ex omfördela resurser eller införa vissa skatter. Precis som att 

guldgrävning kräver mycket energi så krävs det alltså mycket energi för att 

skriva nya block till Bitcoins blockkedja.  
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Denna process ses av vissa som ett slöseri med resurser. Det är lätt att skapa 

sensationsrubriker och peka på att Bitcoinmining gör av med lika mycket 

energi som mindre länder. Men det som missas då är den enorma nettovinsten 

Bitcoin utgör för samhället. Självklart så hade det varit en bättre situation om 

det gick att lösa utan att slösa energi. Men i dagens värld så ser det inte möjligt 

ut (jakten på alternativ liknar snarare en naiv jakt på en evighetsmaskin). Om 

det inte kostar någonting så kommer det att missbrukas. Likt de unika 

samlarobjekten i jägarsamhället så måste pengar vara verifierbart kostsamma 

för att behålla sitt värde och överleva i längden. Det går inte att bygga ett 

monetärt system på tillit till centrala parter. Nettovinsten av att ha sunda 

pengar är för samhället troligtvis betydligt större än energiförbrukningen som 

krävs. Det här är ingen ny kritik. Redan 2010 höjdes liknande kritiska röster 

och Satoshi svarade så här på påståendet om att ” Bitcoin minting is 

thermodynamically perverse”: 

“It's the same situation as gold and gold mining.  The 
marginal cost of gold mining tends to stay near the price of 
gold.  Gold mining is a waste, but that waste is far less than 

the utility of having gold available as a medium of exchange. 

I think the case will be the same for Bitcoin.  The utility of 
the exchanges made possible by Bitcoin will far exceed the 

cost of electricity used.  Therefore, not having Bitcoin would 
be the net waste.” [57] 

Jämfört med befintliga system som består av ett oändligt antal tredje parter så 

är det även effektivare (bara som ett exempel har Visa 15 000 anställda, 

Mastercard 10 000 och American Express 55 000). Inte bara för alla resurser som 

skulle kunna läggas på mer produktiva aktiviteter utan även för de fysiska 

resurser som konsumeras av centralbanker och de extra resurserna vanliga 

banker behöver slösa för att följa finansiella regleringar relaterade till 

fiatvalutorna. Det betyder alltså inte att banker eller företag som erbjuder 

betaltjänster helt skulle försvinna i en värld med Bitcoin som en global valuta. 

De skulle fortfarande kunna ha en viktig uppgift. Men den finansiella sektorn 

skulle vara mindre, det mesta skulle vara smidigare. Företagen med en 
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affärsmodell som går ut på att ta ut överpriser genom att utnyttja regleringar 

skulle få det svårt. Det finns alltså i nuläget inget system som ger lika bra 

säkerhet och slösar mindre energi. 

För att sätta det i ett annat perspektiv kan man se det som att bilar och flygplan 

slösar mer energi än cyklar och hästar. Men de ökar samhällets produktivitet 

och är nettopositivt i slutändan. Förbrukandet av energi ersätter mänsklig kraft 

med maskiner, något som varit den viktigaste drivkrafter för att ge oss 

människor bättre liv. Det är nog få som skulle vilja gå tillbaka till häst och 

vagn. 

Att Bitcoin ”slösar” energi borde inte ses som något problem om målet är 

mänskligt välmående (dvs mindre fattigdom, färre krig, mindre korrupta 

regeringar osv). Även om all energi togs från de smutsigaste kolkraftverken så 

hade det varit en nettovinst för samhället. Hade Bitcoin kunnat stoppa ett 

enstaka land från hyperinflation eller ett krig från att bryta ut hade energin 

som krävts för det varit i sammanhanget försumbar. 

Nu kommer inte all energi från smutsiga kolkraftverk. En stor del av all mining 

kommer naturligt att genomföras med energi från förnyelsebara energikällor. 

Då det är en global konkurrens så kommer mining bara att vara lönsamt på de 

platser i världen där energi är allra billigast. Siffror som brukar nämnas för att 

kunna konkurrera är att du ska kunna köpa energi för ca $0,03–0,05/kWh. I 

jämförelse så anses Sverige, med ett medelpris 2017 på $0,22/kWh, ha relativt 

billiga elpriser. [58] Så $0,03/kWh kan i princip bara fås genom att köpa energi 

som utvinns genom processer där mer energi än vad som kan göras av med fås 

fram. I dagsläget är det till stor del genom vattenkraft. Det går inte att snabbt 

slå på/av vattenkraft om efterfrågan varierar. Bitcoin kan då fungera som ett 

batteri.  

Energi är även svårt att flytta rent fysiskt och svårt att lagra för användning vid 

senare tillfällen. Elnät mår även normalt bättre om de får en jämn belastning. 

Genom att då minea bitcoin skapas ett värde av den överflödiga energin. En 

studie som gjordes i slutet av 2018 uppskattar mängden förnyelsebara 

energikällor som används för mining till 77,6%. [59] Exaktheten i den studien kan 

ifrågasättas men det pekar ändå på vilka energikällor som är de effektivaste för 
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mining. En ”biprodukt” är att Bitcoin skulle kunna driva på utvecklingen av 

förnyelsebar energi. Det kan göra projekt som tidigare var olönsamma, 

lönsamma. Speciellt i områden ”off grid”, utan någon koppling till det vanliga 

elnätet. Om du har en internetuppkoppling så kan du utvinna bitcoin var som 

helst på jorden.  

 

 

Social skalbarhet 
 

Social skalbarhet är ett uttryck som myntades av Nick Szabo och som förklarar 

storheten med system som Bitcoin. Szabo skapade redan 1998 en föregångare 

till Bitcoin kallad Bitgold (och pratade även i början av 90-talet om ”smarta 

kontrakt”). Han har skrivit mycket intressant inom områden som rör en 

kombination av mänskligt beteende och teknik. Ett av de bästa exemplen är just 

social skalbarhet.  [60] 

Det handlar om att vi människor ofta stirrar oss blinda på teknologiska 

begränsningar och samtidigt missar de mänskliga begränsningarna, något som 

är väldigt relevant när det kommer till Bitcoin. Det pratas om att det är för få 

transaktioner per sekund, att transaktioner tar för lång tid eller att Bitcoin 

slösar energi. Men allt är noggrant avvägda kompromisser för att köpa något 

mer värdefullt, social skalbarhet. 

Det hela går tillbaka till våra mest grundläggande gener och det kända 

”Dunbars nummer”. Det säger att vi människor som max kan ha ca 150 

relationer till andra människor. Det grundar sig att vi under större delen av vår 

existens aldrig levt i större grupper än så. Den analytiska delen av hjärnan 

(neocortex) är visserligen större hos oss än hos andra primater (vilket gjort att 

vi kunnat leva i större grupper än t ex schimpanser), men klarar maximalt av 

att hålla igång ca 150 relationer till andra individer 

Endast med hjälp av teknologiska framsteg har vi utvecklats till att kunna 

samarbeta i större grupper. Det gäller dels uppfinningar som papper och penna 
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men även regler och lagar som gör större samhällen möjliga utan att behöva 

lita på alla enskilda individer i samhället. Det flyttar helt enkelt över tankar 

från hjärnan till papper eller till maskiner. Det får oss att inte behöva tänka på 

vissa delar som annars hade hindrat oss från att samarbeta med någon annan. 

Det största framsteget här har varit olika former av pengar. Pengar har gjort det 

möjligt att samarbeta i väldigt stora grupper med många olika specialister. En 

valfri produkt någon köper idag har troligtvis haft hundratals olika personer 

inblandade i processen från råvara till färdig produkt. Något som inte hade varit 

möjligt om vi inte hade haft ett betalningsmedel som gjort att vi kunnat lita på 

okända människor. 

Men det finns en begränsande faktor för hur mycket någonting går att skala 

upp idag, våra sociala regler och normer. Det gäller speciellt i den finansiella 

världen där regleringarna bara blir fler och fler vilket hämmar produktiviteten. 

Det styrs till stor del av våra nationsgränser. Ett företag som vill expandera till 

något annat land måste anlita advokater och andra specialister för att se till att 

alla regler och lagar följs där. Något som även till stor del går att se på dagens 

valutor. Ju mer vi människor har försökt att lägga oss i och designa de, ju sämre 

och ineffektivare har de blivit. Det behövs enskild kostsam mänsklig hjärnkraft 

på många olika positioner. Det gäller även ”på andra sidan”, i respektive land 

som måste anlita poliser, byråkrater, politiker och jurister som först bestämmer 

reglerna och sedan ser till så att de följs.  

Social skalbarhet handlar alltså om att minimera tilliten till andra människor. Ju 

mindre tillit som behövs, ju större kan systemen bli. Det finns en punkt där det 

är sociala istället för tekniska begränsningar som sätter stopp för ett projekt. 

Social skalbarhet handlar om att övervinna våra mänskliga hjärnors 

begränsning. 

Bitcoin är socialt skalbart. Med en armé av datorer som konstant kontrollerar 

alla transaktioner och kastar ut aktörer som inte följer reglerna har ett nytt 

sorts system byggts. Ett system byggt på matematik. Matematik är det enda 

som i praktiken är socialt skalbart utan någon övre gräns. Alla vet reglerna och 

kan själv verifiera dem.  
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Det har skapat ett system som inte rättar in sig efter befintliga regler och lagar. 

Det behövs inga advokater eller byråkrater för att verifiera en transaktion som 

sker på Bitcoins nätverk. Så länge som det finns personer som är villiga att 

delta och verifiera reglerna så kommer nätverket att existera. Bitcoins puls 

kommer att slå var tionde minut då ett nytt block skapas. Det är som en ny 

levande organism som lever sitt liv på internet har skapats.  

Till skillnad från våra hjärnor så ökar kapaciteten på hårdvara även konstant. 

Det gör att vissa begränsningar som finns nu kan lösas med tekniska framsteg i 

framtiden. Social skalbarhet kan inte utvecklas. Det kan tekniska begräsningar 

göra. 

Men social skalbarhet kommer inte gratis. För att systemet ska vara 

decentraliserat så har kompromisser fått göras. Det har fått sättas en 

begränsning på hur många transaktioner som kan göras i varje block. Detta då, 

som beskrivits tidigare, alla som är uppkopplade måste kunna ladda ner och 

verifiera all data. Just nu är gränsen ca 2 MB var 10e minut. Det kan låta som 

lite, men det är inte som att ladda hem en 2 MB stor fil. All data ska laddas hem 

och lagras för alltid på tusentals datorer världen över. Utan tusentals olika 

noder skulle Bitcoin snabbt sugas in i ett svart hål av befintliga lagar och regler.  

Allt gör det möjligt för en privatperson i Zimbabwe att på ca en timma skicka 

pengar, med samma fastställande som en guldtransaktion, till någon i 

Venezuela.   

Social skalbarhet är en viktig egenskap för något som ska fungera som pengar. 

Det ger ett värde till alla som använder pengarna då det minskar tilliten som 

krävs. Socialt skalbara pengar har inte någon central enhet som kan manipulera 

transaktioner eller utbud. Det är helt opolitiska pengar vilket gör att det kan ha 

värde över hela jorden. 

Den kraftfulla effekten av social skalbarhet ger en nätverkseffekt som kan ses i 

företag Ebay, Amazon eller AirBnB. De tjänsterna bygger till stor del på att en 

stor mängd användare skapar värde genom recensioner. Varje recension i sig är 

inte så mycket värd, men tillsammans så blir de kraftfullare och mer pålitliga än 

vad någon central enskild tredje part kan erbjuda. Tillsammans med algoritmer, 
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som bättre än någon människa, kan avgöra vad du letar efter har tjänsterna 

blivit allt populärare. Fler deltagare gör bara systemen mer värdefulla. Det är så 

nätverkseffekter fungerar. Om antalet användare dubbleras från säg 2 till 4 

personer så ökar användningsområdet 4 ggr. Först kunde användare 1 bara 

interagera med användare 2. Nu kan användare 1 även interagera med person 3 

& 4 vilket även person 2 kan göra samtidigt som person 3 & 4 kan interagera 

med varandra. Ju fler som använder tjänsten, ju mer värdefull blir den.  

Det är en effekt som även går att se i utvecklingen av Bitcoins källkod. All kod i 

Bitcoin är öppen källkod. Det betyder att vem som helst kan se koden, verifiera 

koden och försöka bidra till koden. Det finns flera olika implementationer till 

Bitcoin och så länge som de följer de förutbestämda reglerna kan vem som helst 

skriva en egen implementation. Öppen källkod (Open Source) är även det 

socialt skalbart och något som verkligen tar tillvara på många människors olika 

talanger. Det är en viktig del i hur Bitcoin utvecklas. 

Öppen källkod fick sitt stora genombrott med Linux som, med bidrag från 

frivilliga personer, lyckats bygga ett operativsystem som enligt många är bättra 

än det Windows och Apple har att erbjuda. Det är ett av de mest använda 

operativsystemen i världen då det används på Androidtelefoner och på många 

servrar. Ett annat exempel är Wikipedia som genom frivilliga bidrag blivit den 

bästa encyklopedin i historien. Det är svårt för företag att konkurrera med 

hundratals eller tusentals personer som frivilligt bidrar till något. Det går inte 

att köpa för pengar. 

Den främsta implementationen av Bitcoin kallas för ”Bitcoin Core” och är en 

direkt arvtagare till kodbasen som Satoshi skrev. Bitcoin Core är skriven för att 

automatiskt följa de sociala konsensusregler som Bitcoin utgörs av (om 

konsensusreglerna och Bitcoin Core skulle skilja sig åt, genom t ex en bugg, så 

är det Bitcoin Core som har fel). Även om Bitcoin består av ny teknik så är det i 

grunden bara en utveckling av tusentals års gamla sociala kontrakt (som i sin 

tur ger sunda pengar). 

Vem som helst kan kopiera all kod från Bitcoin Core och skapa en egen kopia. 

Det är även fritt fram för alla att försöka bidra till koden i Bitcoin Core. Men för 

det är det inte säkert att dina förslag accepteras. Handlar det om en kritisk 
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förändring så är det en lång process av testande och utvärderande. Så även om 

Bitcoin är programmerbara pengar så är processen för att föra in ny kod 

långsam och noggrann. En större uppdatering av koden tar ofta flera år att 

genomföra. 

Processen börjar ofta med forskning om hur någon funktion kan förbättras eller 

om en helt ny funktion som ska försöka föras in. Därefter läggs ett förslag fram 

till alla utvecklare som deltar i projektet. Om förslaget anses intressant så 

granskas koden och om den accepteras så kan den så småningom föras in på ett 

testnätverk med ”låtsaspengar”. Om allt ser bra ut där så kan koden senare 

föras in i någon ny uppdatering av Bitcoin Core. Därefter måste alla användare 

(dvs vanliga användare, växlingsbörser, miners, mm) själva uppdatera sin 

version. Skulle de ogilla någon förändring kan de fortfarande använda en 

gammal version.  

Öppen källkod drivs i många projekt av eldsjälar. Då allt är öppet och gratis så 

kan det vara svårt att få betalt för produkten. Men hos Bitcoin blir incitamenten 

annorlunda. Många som bidrar till Bitcoin Core har varit inblandade i 

utvecklingen av Bitcoin länge. De äger troligtvis bitcoin och har alltså ett 

incitament för att utveckla projektet så bra det går.  

Så Bitcoins kod lär inte inom överskådlig tid få några revolutionära 

förändringar som helt plötsligt skulle göra transaktioner per sekund i nivå med 

t ex Visa möjligt på blockkedjan. Det ser för tillfället inte ut att vara fysiskt 

möjligt utan att öka centraliseringen. 

Men Bitcoin är inte designat för att hantera tusentals mindre transaktioner per 

sekund. Det är designat för att kunna göra betalningar slutgiltiga (som 

betalning vid guld). 
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Teknisk skalbarhet 
 

En blockkedja skalar alltså inte särskilt bra. Det kommer alltid med någon form 

av uppoffring, främst i form av att färre kan vara med och validera alla 

transaktioner. I dagsläget (2018) kan det genomföras omkring 1 miljoner 

transaktioner per dag (11,5 transaktioner per sekund) på Bitcoins blockkedja. 

Men då långt ifrån alla använder de mest optimala transaktionerna (och 

blocken är inte alltid fulla) så är en normal siffra ca 200 000–400 000 

transaktioner per dag (2,5–5 transaktioner/sekund). [61] Det är inte i närheten av 

att klara av efterfrågan som någon form av global valuta skulle ha. Blocken som 

skapas i snitt var tionde minut har en storlek på ca 1–2 megabyte (ett block med 

endast optimerade transaktioner skulle vara runt 2 megabyte [62]). Då varje 

transaktion är ett antal byte stor (olika stor beroende på olika faktorer, men 

ofta minst 250 byte) så finns det alltså en gräns på hur många transaktioner 

som kan få plats i ett block. 

En situation där Bitcoin tar över som en global valuta skulle alltså kunna likna 

problemen guld hade när silver ”förbjöds”. Guld gick inte att dela upp i 

tillräckligt små delar vilket ledde till att stora delar av allt guld centraliserades 

och ersattes med penningsubstitut. Om transaktionsavgifterna för Bitcoin går 

upp (vilket kommer att krävas för ett säkert nätverk när belöningen för miners 

tar slut) så kommer små transaktioner inte gå att genomföra.  

Men det finns en stor skillnad. Majoriteten av alla Bitcointransaktioner sker 

inte på Bitcoins blockkedja. Den största delen sker idag på olika växlingsbörser 

och onlinecasinon. Användarna litar redan då på företaget som erbjuder 

servicen (företagen skulle kunna ta alla bitcoin du satt in och sticka). Det är då 

inga problem att företagen även centralt sköter alla Bitcointransaktioner som 

sker på deras sida. Det finns ingen anledning att varje spel på casinot eller att 

all handel på börsen registreras på blockkedjan. Endast transaktioner till och 

från sidan är av intresse för kunden. Det här brukar kallas för ”lager 2” eller ”off 

chain”. Allt mer tyder på att Lager 2 är den enda chansen för Bitcoin att skala 

och samtidigt behålla ett säkert nätverk.  
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Det är logiskt då varje transaktion som genomförs på lager 1 behöver verifieras 

och lagras på tusentals olika datorer samtidigt världen över. Det är långt ifrån 

alla transaktioner som är i behov av den säkerheten. En lovande teknisk 

utveckling är det s.k. ”lightning network”. Det är en lösning som utvecklats 

under flera år och som började användas med verkliga betalningar under början 

av 2018. Det har utvecklats med samma filosofi som Bitcoin, dvs genom att 

minimera tillit till någon enskild tredje part. The lightning network är faktiskt 

ännu mer ”peer to peer” än Bitcoin. Det fungerar genom att två (eller flera) 

användare genomför en speciell transaktion på Bitcoins blockkedja. 

Transaktionen skapar, med hjälp av multisignaturer tidskoder, en ”betalkanal” 

på the lightning networks nätverk. Om två användare har en betalkanal mellan 

varandra så kan de när som helst uppdatera statusen på kanalen.  

Om Alice och Bob öppnar en kanal som startar med att Alice har 0,5 BTC och 

Bob 0 BTC så kan de sedan uppdatera statusen på kanalen utan att någon 

annan blandar sig i. Alice kan först skicka 0,1 BTC till Bob, hon kan senare 

uppdatera kanalen genom att skicka ytterligare 0,1 BTC osv. Den uppdaterade 

statusen på betalkanalen kan sedan, närsomhelst, registreras på blockkedjan. 

Men den kan också hållas öppen för fler transaktioner eller ”toppas upp” med 

nya bitcoin. Transaktioner kan också genomföras mellan personer som inte har 

en direkt kanal med varandra. Alice kan betala Carol utan att de har en 

betalkanal mellan varandra. Om både Alice och Carol är anslutna till Bob så kan 

de hitta en väg genom Bob och betalning kan genomföras. För besväret så kan 

Bob ta en (väldigt liten) avgift. 

Det här går även att göra med flera hopp. Om person 1 vill skicka pengar till 

person 5 utan att de har någon gemensam betalkanal öppen så kan de hitta en 

väg genom person 2, 3, och 4. Vid liknande hopp så används s.k. ”onion 

routing”. Det betyder att personerna som dirigerar betalningarna inte vet vart 

de kommer ifrån eller vart de ska. De vet bara var de fick den ifrån och vart den 

ska i nästa hopp. De vet inte var den startade eller vad slutmålet är. Dvs person 

2 känner bara till att de fick en betalning från person 1 och att de ska skicka den 

vidare till person 3. Person 3 vet bara att den fick en betalning från person 2 

och att de ska skicka den vidare till person 4. Så fortsätter det tills betalningen 

når slutdestinationen. 
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Det här medför att transaktioner på ”the lightning network” konfirmeras på 

någon sekund (eller tom under en sekund) och är närmast gratis att genomföra. 

Till skillnad från Bitcoins blockkedja där målet är att alla ska veta om alla 

transaktioner så är målet med the lightning network att så få som möjligt ska 

behöva veta om en transaktion. Det här medför att det inte finns någon övre 

gräns för hur många transaktioner per sekund som kan ske. Det handlar endast 

om hur många som deltar i nätverket och hur många betalkanaler som finns. 

Det ger även intressanta möjligheter för företag. Om de vill kan de agera som 

en naturlig hubb som förmedlar transaktioner. Istället för att ge 2–5% av det 

spenderade beloppet till aktörer som Visa och Mastercard [63] skulle företag 

istället kunna tjäna pengar på att ta emot betalningar. Om företag inte skulle 

vilja förmedla betalningar kan de fortfarande kunna acceptera betalningar till 

en kostnad på någon promille av transaktionsbeloppet. 

Den stora nackdelen med the lightning network är att deltagare måste vara 

online för att ta emot betalningar. Därför måste alltså de bitcoin som används 

vara tillgängliga i en plånbok exponerad mot internet (vilket ökar attackvektorn 

rejält). Deltagare måste även hålla koll på att motparten inte fuskar och 

försöker publicera ett tidigare stadium av betalkanalen till Bitcoins blockkedja. 

Incitamenten är byggda som så att en deltagare som försöker fuska förlorar upp 

till hela sin balans om han blir påkommen. Lightning network kan inte heller 

existera på egen hand. Det behöver en stabil blockkedja för att kunna öppna 

och stänga betalkanaler samt för att lösa konflikter. 

The lightning network är som sagt fortfarande ungt. Men utvecklingen är 

intressant och möjligheten finns att det utvecklas till att leva i en fin symbios 

med Bitcoin. På Bitcoins blockkedja så betalar du för storleken i byte per 

transaktion. Dvs om du skickar en transaktion så betalar du för hur stor plats i 

ett block den transaktionen tar. Det spelar sedan ingen roll om du skickar 0,001 

bitcoin eller 100 bitcoins, du betalar samma avgift.  

Så fungerar det inte på the lightning network, där betalar du istället beroende 

på hur stor summa du vill skicka. Om du ska ta en väg genom oberoende 

aktörer så måste de ha minst samma mängd bitcoin upplåsta i sin kanal som du 

vill skicka. Skickar du en liten summa så kommer det knappt märkas på deras 
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balans och de kan erbjuda dig en väg nästan gratis. Men vid en större summa så 

kommer du att låsa upp en större del av deras likviditet. De kommer då ta mer 

betalt. 

Därför passar lightning bra för mindre summor som inte kräver samma 

säkerhet. Samtidigt kan Bitcoin utvecklas till ett lager för stora slutgiltiga 

betalningar som inte är lika beroende av låga transaktionsavgifter.  

Om två länder idag ska göra en slutgiltig betalning i t ex guld så kostar den 

transaktionen många miljoner att göra och behöver planeras under en lång 

period. Med Bitcoin skulle transaktionen kunna genomföras på max ett par 

timmar och med en kostnad som närmast kan likna ett avrundningsfel jämfört 

med kostnaden att skicka större mängder guld mellan länder.  

Situationen skulle då bli att viktiga transaktioner, där ett tydligt bevis som 

kommer att existera för alltid krävs, sker på lager 1 och mindre viktiga 

transaktioner på lager 2. Lager 2 förstärker även lager 1 då det ökar motståndet 

mot att lager 1 förändras. En förändring av lager 1 skulle kunna påverka även 

lager 2. Men lager 2 påverkar inte lager 1 vilket gör att mer experimentell 

utveckling kan ske där. 

Det bygger såklart på att lightning är framgångsrikt. Det är fortfarande i ett 

tidigt stadie. Bitcoins värde står dock inte och faller med om lightning eller 

liknande decentraliserade betalsystem går att bygga. Bitcoins värde kommer 

från dess sällsynthet och sociala skalbarhet.  

Det skulle redan idag gå att bygga system som Visa och Mastercard ovanpå 

Bitcoin. Det skulle likna de system som existerar idag. Med en centralbank i 

botten, banker som kommunicerar med centralbanken ovanpå det och olika 

”fintech-lösningar” som Paypal och Visa som kommunicerar med bankerna. 

Men istället för en centralbank så skulle Bitcoin vara grunden och Paypal och 

Visa skulle kunna kommunicera direkt med Bitcoin. Du behöver då lita på en 

tredje part som kan kontrollera allt du gör, något som inte är optimalt, men den 

vanliga användaren skulle antagligen inte ha några problem med det. 

Skillnaden mot dagens system är att du med Bitcoin skulle få ett slutgiltigt 

fastställande när transaktionerna väl skrevs till blockkedjan. I dagens 
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skuldbaserade system så är alla transaktioner alltid någon annans ansvar. Finns 

det pengar i systemet så finns de även på någon tredje parts balansräkning.   

 

 

Har Bitcoin något verkligt värde? 
 

Med Bitcoins tydliga koppling till gulds egenskaper skulle man kunna tro att 

”goldbugs” naturligt skulle gilla Bitcoin. Goldbugs brukar alltså de som 

förespråkar en guldstandard och som normalt håller en stor del av sin 

förmögenhet i guld kallas. Men i takt med att Bitcoins popularitet ökat så har 

den gruppen till stor del delats i två läger. De som älskar Bitcoin och ser det lite 

som guld 2.0 och de som förkastar det som en tillfällig spekulationsbubbla som 

så småningom kommer spricka. 

Det vanligaste argumentet är att bitcoin inte har något verkligt värde. Att det 

inte finns något fysiskt som backar upp det. Det anses alltså inte vara en 

tangibel tillgång. Att någonting är tangibelt brukar likställas med att det är 

förkroppsligat och kan röras fysiskt. Det har ofta ansetts vara en förutsättning 

för att något ska kunna uppstå som pengar. Dvs för att få en tillräckligt stor 

spridning initialt så måste det först ha någon form av praktiskt 

användningsområde. Det anses då ha ett inneboende värde då det kan användas 

till någonting annat än som pengar, som ett hus som är något du kan bo i eller 

silver som kan användas i industriella processer. 

Men uppenbarligen har Bitcoin lyckats få spridning ändå. Det kan bero på att 

ordet tangibel tolkats fel. Ordets ursprungliga betydelse beskrev bara någonting 

som var greppbart och som kan upplevas av våra sinnen. Så det blir alltså en 

fråga om vad som är greppbart.  

Något som verkligen är greppbart och logiskt för oss människor är matematik. 

Matematisk lag är baserat på logik och siffror är något som vi verkligen kan 

greppa. Att något är tangibelt kan ändras över tid. Extremt tangibla objekt som 

guld kommer att behålla sina egenskaper under miljontals år. De har en lång 



130 
 

nedbrytningstid. Fiatvalutor är mindre tangibla och förstörs över tid. Siffror 

som kan greppas av våra sinnen är därför det mest tangibla vi har. Det förstörs 

inte alls över tid. 

Bitcoin bygger på matematik och logiska bevis. Det är därför en tangibel 

tillgång, men den är inte förkroppsligad. 

En enklare förklaring är antagligen att de första deltagarna såg potentialen hos 

Bitcoin. Som Satoshi sa två veckor efter att Bitcoins nätverk för första gången 

såg dagens ljus: 

It might make sense just to get some in case it catches on. If 
enough people think the same way, that becomes a self-

fulfilling prophecy. [64] 

Bitcoins största framgång var egentligen när en bitcoin först fick ett 

marknadsvärde. Det hade då fått fäste som en form av pengar. När pengar väl 

har fått spridning så behöver det alltså inte ha något annat 

användningsområde. Det är snarare något negativt då det reducerar det 

befintliga utbudet och således även ”stock to flow-ration”. Att pengar kan ha 

värde ändå är inte konstigt då det erbjuder en viktig samhällsfunktion som 

löser problemet med byteshandel. Guld är inte värt över $1000 för att det kan 

användas i vissa industriella processer. Det är värt det p g a dess monetära 

egenskaper som gör att andra värdesätter och vill äga guld. Det behövs alltså 

ingenting som ”backar upp” en valuta. När pengar väl fått spridning så får det 

sitt värde utefter hur sällsynt det är och hur många andra som vill äga 

pengarna. Bitcoin är den ultimata sällsynta tillgången. Att något är sällsynt 

betyder då inte bara att det är ovanligt. Minst lika viktigt är hur svårt det är att 

producera, förfalska och verifiera.     

Men Bitcoins sällsynthet har även den ifrågasatts. Det har hävdats att eftersom 

källkoden är öppen så går det enkelt att skapa kopior. Det hävdas att det skulle 

leda till att utbudet späds ut. En ny kryptovaluta kan skapas genom att 

medvetet genomföra en ”hard fork” som kommer att dela nätverket. Vid en 

hard fork skapas då en kopia där en eller flera av Bitcoins konsensusregler 

ändras. Vi kan säga att den nya kopian kallas för ”Scamcoin”. Blockkedjan är då 
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likadan som den Bitcoin använder, upp till en viss punkt där någon 

regeländring gjorts. Så alla som äger ett visst antal bitcoin på den verkliga 

kedjan äger lika många ”Scamcoins” på den nya. Det är alltså som en gaffel 

(fork). De har en gemensam historia, skaftet, men delar sig sedan i olika delar, 

piggarna. 

Att det skulle påverka bitcoins maxutbud på 21 miljoner är som att säga att US-

dollar skulle minska i värde om Zimbabwe ökade sin penningmängd. Bara för 

att du har skapat en kopia av Bitcoins källkod så kan dina nya ”Scamcoins” inte 

användas på Bitcoins nätverk. Om någon vill ha bitcoin i betalning så kan du 

inte skicka en ”scamcoin” istället. Du får inte heller med dig några av 

nätverkseffekterna. Säkerheten blir obefintlig och om du använder samma 

algoritm som Bitcoin eller någon annan kryptovaluta så blir din klon trivial att 

attackera. Utbudet av tillgängliga bitcoins har inte spätts ut. Då en bitcoin i sig 

är värdelös om inte andra värderar ägandet av den så kommer dina nya 

”scamcoins” att vara värdelösa om du inte kan övertala andra att äga den. Du 

kan alltså kopiera koden, men du kan inte kopiera det sociala kontraktet och få 

med dig användarna. Ingen kommer att dyka upp vid din nya Schellingpunkt. 

2017 kommer antagligen gå till historien som ”forkens år”. Under året skapades 

mängder med kopior av Bitcoin. Det skapades t o m hemsidor där du själv 

kunde fylla i vissa funktioner som du ville ändra (t ex algoritm, blockstorlek 

och blocktid). Genom att bara fylla i ett formulär kunde en kopia skapas.   

Men ett år senare så är det endast två av dessa kopior som har ens en promille 

av bitcoins värde. Dessa är: 

Bitcoin Cash med 3% av en bitcoins värde. 

Bitcoin Gold med 0,3% av en bitcoins värde. 

Det är antagligen överskattade siffror då de baseras på det senaste priset och 

likviditeten är obefintlig vilket betyder att marknaden skulle krascha om större 

mängder försökte säljas. 

Bitcoin Gold ändrade miningalgoritmen som används av Bitcoin (SHA-256). 

Detta för att göra att specialiserad hårdvara (ASICs) som används för mining 
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inte skulle kunna användas. En ändring få ansåg vara nödvändig. Projektet fick 

därför liten uppmärksamhet och lär till slut självdö. 

Större uppmärksamhet fick Bitcoin Cash. Det har kallats den största sociala 

attacken mot Bitcoin hittills. Det grundade sig till stor del i en konflikt mellan 

miners och stora företag mot användare och utvecklare. Lite förenklat så ville 

den första gruppen utöka storleken på varje block. Större block gör att fler 

transaktioner kan få plats. Det leder alltså till att miners kan tjäna mer på 

transaktionsavgifter och att stora företag kan hantera fler transaktioner. Det 

såldes som den enda lösningen som Bitcoin kunde skalas upp på. 

Användarna och utvecklarna ställde sig kraftigt mot detta. Ökas blockstorleken 

kan färre användare alltså köra fullt validerande noder. Det viktigaste Bitcoin 

har, decentraliseringen, skulle vid ett sådan scenario bli mindre. Med större 

block skulle alltså miners och stora företag få större makt. Om blocken blev allt 

för stora, så att en vanlig användare inte skulle ha råd att verifiera blockkedjan, 

skulle miners kunna sätta reglerna för nätverket själva. De skulle då ha kontroll 

över utvinningen av nya bitcoins. Då ingen annan validerar reglerna så skulle 

de kunna ge sig själva en större belöning. Det hade antagligen tagit ett tag, men 

som vi har sett så kommer den som kan styra penningmängden förr eller senare 

att missbruka makten. 

Det slutade med ett ”inbördeskrig” som resulterade i att Bitcoin Cash skapades 

genom en ”hard fork”. Den största skillnaden var att de ändrade den maximala 

blockstorleken från 1MB till 8MB (som senare ökades ytterligare till 32 MB). 

Bakom projektet var några av de profilstarkaste personerna inom Bitcoins 

”Community”. bl. a företaget ”Bitmain” som under 2017 gjorde mellan $3–4 

miljarder i vinst. Bitmain tillverkade vid tillfället upp mot 80% av alla ASIC:s 

som användes vid Bitcoinmining. De hade även kontroll över några av de 

största poolerna för mining. Utöver det stod även företaget bakom hemsidan 

”bitcoin.com” och Twitteranvändaren ”@bitcoin” bakom projektet.  

Så personer och företag med ett stort inflytande och starka ekonomiska 

muskler har under ett år försökt att lansera ”Bitcoin Cash” som det ”riktiga 

Bitcoin”. De har försökt med alla tillgängliga medel. Trots det har de, generöst 

räknat, endast nått 3% av Bitcoins ”marknadsvärde”. Bitmain har under samma 
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period gått från att vara ett av världens snabbast växande företag med 

miljardvinster som skulle lansera världens största IPO (initial public offering) 

där de hoppades få in $18 miljarder till att ryktas vara konkursmässiga. [65] 

Bitcoin.com och @bitcoin har tappat all trovärdighet. Det är dyrt att attackera 

Bitcoin.  

Det hela eskalerade i november 2018 då ”ledande personer” inom Bitcoin Cash 

blev oense och Bitcoin Cash genomförde en ny hard fork vilket på nytt delade 

nätverket i två (Bitcoin var helt opåverkat av den cirkusen). När Bitcoin Cash 

skapades så fick alltså alla som ägde Bitcoin en lika stor mängd Bitcoin Cash. 

Efter delningen så var det sammanlagda värdet av Bitcoin och Bitcoin Cash 

högre än det ursprungliga värdet för Bitcoin. Det skapade antagligen viss 

förvirring om att bitcoin kunde kopieras och skapas ur tomma intet. 

Men det hade antagligen ett samband med att kryptovalutor var inne i en rejäl 

hypecykel där värderingar blåstes upp till astronomiska nivåer. Alla publicitet 

var helt enkelt bra publicitet, spekulanter köpte allt. Det omvända hände när 

Bitcoin Cash delade sig senast. Kryptovalutor hade då generellt kraschat 80–

99% i värde från toppnoteringarna. Det sammanlagda värdet efter forken 

halverades jämfört med värdet före forken. Så antalet bitcoin som kommer att 

existera kommer aldrig att påverkas av hur många kopior som skapas av koden. 
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Andra kryptovalutor 
 

Förutom rena kloner av Bitcoin så har även många andra kryptovalutor skapats 

de senaste åren. Ett stort antal är rena bedrägerier. Andra är lite mer legitima. , 

men i princip alla lider av samma problem. De har någon enskild individ, en 

liten grupp av individer eller ett företag som kontrollerar både utvecklingen av 

valutan och samtidigt äger ett stort antal av de tokens som getts ut. Det ger 

tydligare tredje parter (även kallat advokatmagneter) och en ”dörr att knacka 

på” för myndigheter. Majoriteten har även en otydlig ”penningpolitik” där både 

den slutgiltiga mängden som kommer att existera och den årliga utökningen av 

penningmängden är långt ifrån skriven i sten. Det är som att ta Bitcoin och för 

att försöka lösa de brister som Bitcoin anses ha, införa politik (inte särskilt 

socialt skalbart).  

Det finns egentligen inga andra kryptovalutor som i dagsläget har något 

monetärt värde. Speciellt då den totala mängden som kommer att existera ofta 

är oklar. Värdet ska då komma från något specifikt användningsområde. Men 

växling mellan olika kryptovalutor sker alltmer smärtfritt. Så om en token 

ämnad för ett specifikt användningsområde, mot förmodan, skulle få spridning 

går det allt snabbare att växla till sig just den specifika produkten. Så om en 

användare ska använda en specifik token kan den snabbt växlas in mot den 

mest likvida kryptovalutan, bitcoin. När användaren är klar så växlas det 

tillbaks till bitcoin. Det finns ingen anledning att äga en token mer än när den 

ska användas. Om du bor bredvid en bensinmack så kommer du inte att köpa 

en egen tank som du fyller med bensin i hopp om att värdet ska gå upp eller för 

att du ska få användning för bensinen senare. 

En token kommer då att få samma värde som ”tokens” som bara går att 

använda på specifika nöjesfält. Ett lågt värde leder till en osäker kryptovaluta 

då miners får betalt för sitt arbete i de tokens som används på nätverket. Det 

gör systemet sårbart för attacker. Det gäller även andra former av 

”konsensusmekanismer” som t ex Proof of Stake eller mer centraliserade 

varianter.  
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Det har även varit svårt att hitta användningsområden för alla dessa 

kryptovalutor. De flesta projekten har startat med en lösning och sedan försökt 

att hitta problem. Hittills har det absolut vanligaste användningsområdet varit 

att berika ägaren.  

Med det sagt kan det finnas spännande teknik i vissa projekt (de berättigar bara 

inte något större värde). Men det finns ingenting som säger att Bitcoin inte kan 

”sno” en viss teknik om den visar sig vara värdefull. Nätverkseffekten hos 

Bitcoin är stark. Det hade varit en stor förlust om Bitcoin skulle ersättas av en 

annan kryptovaluta som det mest likvida medlet. Du vill ha trygghet med 

pengar. Om Bitcoin ersätts så finns det ingenting som säger att inte ytterligare 

en ny kryptovaluta kan ersätta den senaste osv. Men så länge som Bitcoin är 

herre på täppan sjunker den risken för var dag som går. Att följa med i 

utvecklingen kring Bitcoin är utmanande nog. Att då lägga energi på andra 

kryptovalutor riskerar att distrahera mer än vad det hjälper.  
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Hyperbitcoinizat ion  

 

 

Hur skulle ett scenario där Bitcoin tar över som global valuta kunna utspela sig 

och vad skulle det innebära för världen? Att sia om framtiden är såklart 

omöjligt och slutar ofta med att man ser dum ut. Här kommer likväl ett möjligt 

scenario! 

Förutsättningarna för att ta över som en global valuta bygger på Bitcoins 

nätverkseffekter som är det som ger Bitcoin värde och det som lockar in nya 

användare (tack till Trace Mayer). [66] Nätverkseffekterna kan brytas ner till: 

1. Spekulation - Bitcoin har sedan det fick ett marknadspris 2010 årligen 

ökat med i snitt flera hundra procent. Det är ett helt nytt tillgångsslag, 

en digital tillgång backad av kryptografi. Det har lett till ett stort 

intresse för Bitcoin och en bred bas av långsiktiga användare som inte 

sålt några bitcoin oavsett vad som har hänt (många drivs av någon form 

av ideologi). Det har skapat ett antal ”hypecykler” sedan starten. Då det 

finns en sådan stor bas som håller sina bitcoin till synes oavsett vad 

som händer (och köper om priset blir tillräckligt lågt) så finns det ett 

relativt litet antal bitcoins till salu. Runt 1/3 av alla bitcoins har inte 

flyttat på sig under de tre senaste åren. 

När medieintresset sedan börjar drivas upp i takt med att priset 

går upp så ökar priset i en exponentiell kurva (vilket bara eldar på 

cirkusen ännu mer). Utbudet går inte att reglera och kan inte matcha 

efterfrågan. Då priset ökat flera 100% sedan botten av cykeln börjar 

vissa ta hem vinster. Många ”svaga händer” som bara hoppats på att 

tjäna en snabb hacka har köpt mot slutet av cykeln. När 

vinsthemtagningarna börjar så börjar även priset att vika. De svaga 

händerna blir rädda och säljer och spiralen går åt andra hållet. Till slut 
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så kraschar priset (men nödvändigtvis inte ända ner till samma låga 

nivåer som innan hypecykeln började). Under tiden har Bitcoin fått ett 

stort antal nya användare. De flesta har antagligen hört om Bitcoin 

tidigare och varje gång det nämns någonstans så fångar det alltid 

någons intresse. Är det där fenomenet fortfarande kvar? Jag kanske 

borde titta lite på det en gång till. Varje ny hypecykel drar in nya 

användare.  

2. Säkerhet – Det högre priset leder till en högre säkerhet. Då en bitcoin 

blir mer värd är det mer värt för en miner att offra elektricitet och 

datorkraft för att säkra nätverket och få sin belöning. Om fler offrar 

resurser blir det dyrare att utföra en attack mot nätverket. 

3. Företag – Ett högre pris och fler användare gör att fler företag 

accepterar bitcoin och att flera företag bygger sina affärsmodeller kring 

det. Redan nu är det, speciellt med the lightning network, billigare för 

en handlare att ta acceptera bitcoin istället för fiatvalutor. Kreditkort är 

en nödlösning som är byggd ovanpå befintliga uråldriga system. De är 

inte särskilt väl anpassade för en digital värld. För en handlare är det 

dyrt att acceptera kreditkort. Sker betalningarna online så måste de 

troligtvis blanda in ytterligare en tredje part som ska ha en del av 

kakan. Betalningar med kreditkort (eller betalkort) är inte heller 

slutgiltiga. De går att bestrida upp till flera månader senare. Det gör 

bedrägerier relativt enkla att genomföra och att användning av 

kreditkort i tredje världen ej fungerar. 

Att integrera Bitcoin är idag enkelt och det finns lösningar med 

öppen källkod. Att sätta upp en egen server som hanterar betalningar 

utan någon tredje part kan gå på fem minuter. Istället för att som idag 

behöva gå genom följande lösning: 

En centralbank > en affärsbank > Visa/Mastercard > Paypal > betalning 

kan ett företag gå genom Bitcoin > The Lightning Network > betalning. 

Antalet företag och tjänster som endast accepterar bitcoin som 

betalning eller som ger rabatterat pris i bitcoin lär öka.  

  



138 
 

4. Kunder – Så vilka ska köpa dessa varor och tjänster? För oss i väst 

kommer det antagligen ta ett tag innan en omställning till betalning 

med bitcoin blir ett naturligt val. De befintliga systemen fungerar helt 

enkelt tillräckligt bra i nuläget. Dessutom är det få som vill spendera 

sina bitcoin så länge de tror att chansen att de ökar mycket i värde 

finns. Men på många platser i världen öppnar det nya möjligheter. De 

flesta människorna i Afrika har t ex ingen möjlighet att handla online. 

Det är ingen som accepterar kreditkort från de länderna då det är en så 

hög andel bedrägerier. Med Bitcoin finns det inga ”chargebacks” eller 

liknande vilket gör liknande bedrägerier omöjliga. Det öppnar helt nya 

möjligheter för många människor och kommer att öka den ekonomiska 

friheten på planeten. Samtidigt lär då fler tjänster som endast 

accepterar bitcoin utvecklas vilket inte ger användarna något val. 

Bitcoin kommer att användas när det inte finns något annat alternativ. 

5. Utvecklare – Bitcoin är i grunden ett ganska dumt nätverk. Det finns 

tydliga regler och det är förutsägbart vad som kommer att hända. Det 

ger utvecklare möjligheten att istället bygga smarta applikationer. Allt 

är öppen källkod och det behövs inget tillstånd från någon för att bygga 

någonting. Allt styrs av vad andra vill använda. Tack vare 

prisuppgången har även många utvecklare ett ekonomiskt incitament 

för att Bitcoin ska lyckas vilket ytterligare. Bitcoin är så mycket mer än 

bara en valuta vilket även visar sig i antalet projekt som byggs runt 

Bitcoin jämfört med runt de traditionella finansiella systemen. Det är 

en svår punkt att bedöma, men de flesta håller nog med om att det finns 

många smarta människor som jobbar på någonting relaterat till Bitcoin. 

Om antalet användare ökar lär en del av användarna vara smarta 

utvecklare. 

6. Finansialisering – Bitcoin har smugit sig in på de finansiella 

marknaderna världen över. Tack vare de andra nätverkseffekterna så 

vill så klart även klassiska finansiella institutioner ha en del av kakan. 

Det finns redan terminskontrakt på bitcoin (dvs du spekulerar på vad 

priset är i framtiden). I Sverige har vi även en ”ETN” (Exchange Traded 

Note) som är ett företag som äger den underliggande produkten. 
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Efterfrågan på ”XBT” (som den heter) är stor och den har ofta handlats 

med en premie mot bitcoins pris. Det finns även flertalet företag som 

jobbar på att få en ETF (Exchange Traded Fund) som skulle möjliggöra 

fysisk leverans av bitcoin godkänd. En ETF är idag så nära det går att 

äga den underliggande produkten utan att just äga produkten. Det 

kommer med en mindre motpartsrisk än vad en ETN gör. Både en ETN 

och framförallt en ETF ökar bitcoins likviditet rejält, något som kan 

stabilisera priset och göra det lättare för alla som vill gå in och ur 

marknaden att göra det. Det ger även möjligheten för större spelare att 

ge sig in på marknaden. Det är fortfarande krångligt ur ett säkerhets- 

och ansvarsperspektiv att äga bitcoin. Så om någon annan tar på sig 

den risken och backar upp det med pålitliga försäkringar vågar sig fler 

in på marknaden. 

Finansiella produkter gör även att miners kan agera mer 

professionellt. Precis som de som utvinner olja eller guld så kan de, med 

finansiella produkter, skydda sin produktion mot framtida 

prisförändringar. De behöver då inte fokusera lika mycket på vad priset 

är utan kan fokusera på sin verksamhet. 

7. En global reservvaluta – De fantastiska egenskaperna som pengar 

(säljbarheten) och det säkra nätverket ger Bitcoin möjligheten att ta 

över som en global reservvaluta. Det finns så många fler möjligheter 

jämfört med de traditionella fiatvalutorna. Så trots deras politiska stöd 

kan Bitcoin utmana. Varje ny användare som föredrar Bitcoin framför 

en nationell valuta tippar vågskålen litegrann.  

Det här är punkter som starkt bidragit och kommer att fortsätta bidra till 

Bitcoins framgång. Någon som vill försöka konkurrera ut Bitcoin kommer att 

behöva vara betydligt bättre på majoriteten av punkterna för att ha en chans. 
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En gemensam valuta 
 

Genom att titta på pengars historia är inte påståendet så konstigt som det först 

kanske låter. När pengar har fått konkurrera på en fri marknad så har det i de 

flesta fall slutat med att ett fåtal alternativ använts. Det med bäst monetära 

egenskaper har naturligt överlevt. Nu har vi inte en fri marknad för pengar. 

Men om Bitcoin lyckas gå runt de regleringar som tryckt undan andra naturliga 

pengarna är chansen att fiatvalutorna konkurreras ut stor. 

Geopolitiskt är vi även i ett intressant läge, precis som vissa europeiska länder 

till slut ifrågasatte USA:s fördel i Bretton Woods-systemet börjar t ex Ryssland 

och Kina att ifrågasätta USA:s fördelar i dagens system. Allt fler tecken på att 

de försöker bryta sig ur kan ses. Kina började under 2018 prissätta olja i 

renminbi vilket Ryssland med glädje accepterade. Även vissa europeiska länder 

som drabbats av USA:s blockad av Iran har försökt jobba fram ett nytt 

alternativ. Flera olika system för internationell handel kommer att göra 

internationella betalningar ännu svårare. Många länder skulle antagligen 

föredra en politiskt neutral valuta, som Bitcoin, framför en valuta som något 

annat land kontrollerar.   

Fiatvalutorna har även minskat den privata friheten i form av ökad 

övervakning, reglering och kontroll. På många platser i världen är inflationen 

hög. Förtroendet för valutorna riskerar alltså att försvagas på flera fronter 

samtidigt.   

För oss i väst kan det här låta som ett obefintligt problem. Men över hälften av 

världens befolkning lever i någon form av stängt samhälle. [67] Med dagens 

teknikutveckling har vi två vägval. Vi kan (1) använda teknik som Bitcoin och 

kryptografi för att skapa ett friare samhälle. Eller så kan vi (2) låta de olika 

nationalstaterna världen över använda tekniken för att utöka sin kontroll. Det 

ligger i en stats natur att konstant utöka sin kontroll. Så om vi inte aktivt 

arbetar för alternativ (1) så kommer vi att hamna i en värld med alternativ (2). 

Kinas sociala kreditsystem ger en försmak av hur det kan gå till. Då registreras 
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bl. a allt du säger till andra online (med WeChat) och allt du köper online 

(AliPay). Samtidigt kontrolleras all din internettrafik. Genom deras brandvägg 

som blockerar sidor som Google, Facebook, Youtube, Twitter och större 

västerländska medier, men även genom speciella sökmotorer som endast visar 

regimvänlig information. [68] Tidigare användes en sökmotor för nyheter (byggd 

av Google News) där ett av kraven sägs ha varit att nyheter skulle kunna tas 

bort inom 15 minuter om Kinas regering begärde det. Under senare tid har det 

även ryktats om att Google utvecklat en ny sökmotor för Kina. Den skulle vara 

lik Googles vanliga sökmotor fast med en hård censur över vad som får visas. 

Men projektet har mötts av allt starkare kritik och det är möjligt att det leder 

till att det inte blir av. Det visar dock intentionerna tydligt.  

Med all data kan den styrande regeringen då bestämma om du är en god eller 

dålig medborgare. Har du rätt politiska åsikter? Då får du mer poäng. Har du fel 

åsikter? Då kan du, precis som upp till en miljon Uighur-muslimer, mot din 

vilja, placeras i ”omskolningsläger” med höga taggtrådsstängsel. [69] Även i väst 

ser vi fler och fler attacker mot yttrandefriheten från de som anser att andra har 

fel åsikter. De som skriker högst får till stor del sin vilja igenom. 

När vi nu har ett monetärt system som gör det möjligt att gå runt de befintliga 

reglerna och lagarna har vi möjligheten att öka den personliga friheten och på 

så sätt återigen få se den fria marknadens kraft. Regleringar likt de kinesiska 

fungerar inte om ingen sitter på en stor central makt. Världen är även till stor 

del sammankopplad vilket gör att spridningen kan gå snabbare än vad många 

tror.  

Vi har ännu inte fått se Bitcoins fulla kraft. Bitcoins utökade penningmängd 

ligger alltså under 2018 ligger på ca 4% om alla 17,5 miljoner bitcoin räknas in. 

Men sanningen är att den i verkligheten är högre än så. Runt 4 miljoner 

bitcoins uppskattas vara förlorade för alltid. Då blockkedjan är transparant så 

går det enkelt att se när några bitcoins senast flyttade på sig. Runt 2 miljoner 

bitcoins har inte rört på sig sedan 2010. Vissa kan kanske ligga i djupt förvar. 

Men det troligaste är att de förlorats då bitcoin i princip inte hade något värde 

under den tiden. De kan ha förlorats antingen genom att t ex den privata 

nyckeln tappats bort eller för att hårddisken de förvarades på kraschade utan 
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att backup fanns. Ytterligare drygt 2 miljoner har inte rört på sig sedan 2013. Av 

de lär en större del fortfarande kontrolleras av någon. Men en stor del lär även 

där vara förlorade. Sedan kan vi anta att en del förlorats även efter det. 

Det innebär att den verkliga utökade penningmängden ligger någonstans runt 

5-6% av det tillgängliga utbudet. Den största delen av nyskapade bitcoins säljs 

direkt av miners som måste finansiera sin verksamhet med fiatvalutor. Det 

skapar ett starkt säljtryck, en effekt som alltså halveras vart fjärde år. Vi har 

ännu inte fått se den verkliga effekten av en hård valuta med en låg ”stock to 

flow ratio”. Priset hålls uppe av att människor har ett stort förtroende i att 

penningmängden kommer att utvecklas efter den förutbestämda planen. Just nu 

är utbudsökningen lika stor som hos en stark fiatvaluta. Men många kan förstå 

vad som händer när det nya utbudet minskar och vill in innan dess. När 

utbudsökningen om 8 år är nere på under 1% per år kommer alla att få uppleva 

effekten, vare sig de vill eller ej. 

Inte ens guld kan då konkurrera när det kommer till att bevara värde. 

Att vi går mot en gemensam valuta är en helt naturlig process. I takt med 

digitaliseringen av världen så har det gått att se på andra protokoll. T ex TCP/IP 

som internet bygger på. Det utvecklades under 70-talet och är ett gemensamt 

protokoll som alla sedan bygger applikationer ovanpå. Det hade antagligen gått 

att bygga ett effektivare protokoll idag. Men det är så många applikationer som 

förlitar sig på TCP/IP att det inte är värt det.  

Det går även att se på språk. Även där blir det betydligt mer effektivt om alla 

pratar samma språk. På internet har det naturligt blivit engelska som tagit över. 

Den absoluta majoriteten av all datorkod är skriven med engelska, de största 

”It-företagen” (Apple, Microsoft, Google, Amazon, Facebook etc.) har sitt 

ursprung i USA och använder främst engelska. På internet så finns det inga 

nationsgränser och därmed inga stater som kan pusha för ett visst språk. I takt 

med att allt blir mer sammankopplat så är det därför helt logiskt att en global 

valuta växer fram. 

Hur skulle en sådan förändring av världen kunna se ut? Det är svårt att sia om 

då dagens levande människor som sagt aldrig fått se någon tillgång gå från ett 
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värde på noll till någonting som kan användas som pengar. Effekten skulle 

förstärkas ytterligare om det blev den globala valutan som gjorde att priser inte 

längre mättes i termer av fiatvalutor. Antagligen så kan vi inte greppa 

effekterna av en sådan förändring. Alla valutor vi har sett har utvecklats utifrån 

en befintlig produkt. Förutom Bitcoin. Till hjälp kan vi titta på hur bitcoin fick 

ett marknadspris och hur priset hittills har utvecklats. 

 

 

Bitcoin får ett marknadspris 
  

Bitcoin skapades först som ett sorts experiment bland ”cypherpunks” som då 

var en grupp främst intresserade av personlig frihet genom användandet av 

kryptografi. En bitcoin hade i det första stadiet inget värde. De som mineade 

bitcoin gjorde det med förlust. Det pågick under ca 1,5 år då det kända 

”pizzaköpet” inträffade. En person köpte i maj 2010 två pizzor värda $25 för 

10 000 bitcoin. Bitcoin hade även handlats lite innan dess. Men det var ett event 

som gav större publicitet. I takt med att intresset steg så steg också priset. 

Några större handelsplatser startades och bitcoin blev mer lättillgängligt. Den 

första stora ”bubblan” skedde under mitten av 2011. Priset gick, på ca 3 

månader, från $1 per bitcoin till $30 per bitcoin för att sedan snabbt krascha ner 

till $4 bitcoin. 

”Bubblan” 2011 drog till sig intresse från massmedia och flera större 

mediaplattformar skrev om det. Det tydligaste användningsområdet för bitcoin 

var under den här perioden obskyra handelsplatser online som sålde diverse 

illegala varor. Det tillsammans med bubblan gjorde att publiciteten mest var 

negativ. Det finns även exempel på artiklar från denna period som dödförklarar 

Bitcoin. Inställningen var generellt negativ. Men det hade gjort Bitcoin mer 

mainstream. Det fanns även de som tidigt hade förstått Bitcoins verkliga värde 

(eller bara haft tur) och som nu ägde tusentals bitcoin. De satt helt plötsligt på 

en mindre förmögenhet. Utvecklingen av Bitcoin fortsatte, trots alla skriverier, 

och intresset ökade.  
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Priset var relativt stabilt under 1,5 år då det låg mellan $4-$13 per bitcoin. Det 

var innan nästa ”bubbla” började under 2013. Från början av 2013 till maj 

samma år gick priset från $13 till $215 per bitcoin för att sedan, på tre månader, 

”krascha ner” till ca $100. Snart därefter kom den största hypen dittills och 

priset gick från $100 i augusti 2013 till att avsluta året på över $1100 per bitcoin. 

En ökning på över 80x (~8000%) från början av året. Priset ”kraschade” därefter 

ner till $500 per bitcoin under 2014 för att därefter fortsätta ner till $250 under 

mitten av 2015. 

Allt ledde såklart till ännu mer skriverier. Fler och fler i finansiella kretsar 

hörde talas om Bitcoin. Men återigen var majoriteten av all publicitet negativ. 

Bubblan hade spruckit och flera artiklar skrevs återigen om att Bitcoin nu var 

dött (en gemensam nämnare verkar vara att de missar att priset fortfarande var 

flera gånger högre än när bubblan började). ”Gammelmedia” och majoriteten av 

traditionella investerare var överens om att det var någon form av ”Ponzi”, 

”tulpanbubbla”, ”knarkvaluta” eller ”Myspace för kryptovalutor” (dvs att det så 

småningom skulle komma något bättre och ta över). Men Bitcoin brydde sig 

inte om publiciteten. Utvecklingen fortsatte och intresset växte. Bubblan hade 

fångat många nya personers intresse för vad det verkligen handlade om. Det 

fundamentala värdet växte för varje dag som Bitcoin fortsatte att existera.  

Priset gick från $250 under 2015 till $1300 i maj 2017 utan något större drama. 

Sedan kom nästa hypecykel och Bitcoin handlades i mitten av december 2017 

för över $19 000 per bitcoin. Bitcoin var nu på ”allas” läppar. Mainstreammedia 

försökte förklara det och intresset exploderades. Då utbudet som bekant inte 

kan justeras efter efterfrågan så avspeglades det i priset. Många orutinerade 

investerare köpte in sig och sålde sedan i panik när priset började vika. Det hela 

förstärktes av att många andra kryptovalutor (varav majoriteten främst kan 

klassas som bedrägerier) lanserades och drog till sig ett stort intresse. Det 

gjorde att ”bubblan” återigen sprack och priset kraschade på någon månad ner 

till ca $6500 för att sedan fortsätta ner till under $3500 per bitcoin under slutet 

av 2018. 

Den senaste cykeln ledde återigen till mycket prat som upprepats under 

tidigare cykler. Det är den ”underliggande blockkedjan” som är värdefull, det 
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slösas för mycket energi eller att det inte finns något värde då det går att 

kopiera den öppna källkoden, var argument som flitigt återanvändes. Men det 

drog också med sig mycket nytt intresse. Den här gången även från större 

investerare. 

I bakgrunden av mediebruset så har utvecklingen av Bitcoin konstant fortsatt 

ostört. Priset är fortfarande flera gånger högre än innan den senaste ”bubblan” 

startade. "Bitcoinbubblor" skiljer sig alltså från många andra tillgångsslag då 

den underliggande tillgångens värde ökar ju fler som använder det. Tillskillnad 

från bubblor i t ex fastigheter eller aktier där den underliggande tillgången är 

densamma även fast efterfrågan ökar. Ett hus blir inte mer användbart för att 

fler vill bo i det. Så då varje bubbla drar till sig fler användare så ökar värdet 

bara av den effekten.  

Bubblorna har gjort att vissa påstår att Bitcoin är för volatilt för att fungera som 

en valuta. Men det är absurt att tro att någon värdebevarare skulle utvecklas 

från att ha noll i värde till att ha ett enormt (och stabilt) värde över en natt. Att 

upptäcka ”rätt” pris tar tid och är svårt att förutsäga. Speciellt för någonting 

som aspirerar på att fungera som globala pengar. Det måste få en stor spridning 

över jorden först och nå en hyfsad jämnvikt där nya intressenter inte påverkar 

det befintliga antalet så mycket. Det tog antagligen tusentals år för guld att 

utvecklas till en pålitlig värdebevarare. Bitcoin har gått från att ha ett värde på 

0 kr till att ha ett värde på över 500 miljarder kronor på under 10 år. Det är en 

bra start, men för den som vill spekulera i Bitcoins pris lär även den fortsatta 

resan att vara skakig. Så därför finns det substans i kritiken om den handlar om 

Bitcoin som valuta idag. Men det är nog få som hävdar att Bitcoin skulle vara 

redo att ta över som en global valuta idag. Det skulle först behövas en betydligt 

större spridning på jorden.  

Då vi människor ofta behöver se någonting flera gånger för att bli intresserade 

så kommer nästa cykel (”bubbla”) troligtvis att öka intresset ytterligare. Det 

börjar även bli ett seriöst alternativ för många i tredje världen där 

hyperinflation hos den lokala valutan ständigt hotar. Mycket talar för att 

finansiella produkter som gör det möjligt för de största investerarna att 

investera i Bitcoin även är nära. Bitcoin är fortfarande en liten marknad. Om 
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några få procent av en portfölj investeras för att äga ett tillgångsslag med hög 

uppsida och låg korrelation med övriga finansiella instrument skulle det 

ytterligare elda på priset och intresset. Bitcoin skulle samtidigt bli mer likvit 

och lättare att investera i. 

Samtidigt har de västländska välfärdsstaterna eventuellt närmat sig en 

återvändsgränd. Räntorna är körda i botten och skulderna är trots det så höga 

att räntorna i många fall är svåra att betala. Vi har zombieföretag och även 

zombienationer som måste ta nya lån bara för att kunna betala räntan på de 

gamla lånen.  

Staterna är beroende av höga skatteintäkter och fortsatt kredittillväxt för att 

finansiera välfärdsprogram som t ex fri skola, fri sjukvård, pensionssystem, 

migration och olika bidragssystem. I många länder är även demografin mer 

utmanande än någonsin. Rekordmånga är i en ålder då de ska gå i pension eller 

har gått i pension (årskullarna födda efter andra världskriget). Samtidigt är 

rekordfå i arbetsför ålder, de som ska stå för skattepengarna och 

pensionsinbetalningarna. Parametrarna för en perfekt storm där rika 

skattebetalare flyr samtidigt som kredittillväxten minskar under en ekonomisk 

kris finns där. Det här öppnar även för ett scenario där Bitcoin kraschar 

flertalet fiatvalutor genom en spekulativ attack. 
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Spekulativ attack 
 

En spekulativ attack är ett uttryck som beskriver hur en fiatvaluta kan 

attackeras av stabilare medium. Det beskrevs ironiskt nog först av den gamle 

FED-ledaren Paul Krügman (som är en av de mest högljudda motståndarna mot 

Bitcoin). Pierre Rochard beskrev sedan hur det skulle gå att genomföra en 

spekulativ attack med hjälp av Bitcoin. [70] En spekulativ attack kan gå till enligt 

följande: 

Våra fiatvalutor blöder just nu långsamt. Deras värde går stadigt ner p g a en 

hög inflation. Då nya lån skapar nya penningillusioner från tomma intet så 

ökas alltså inflationen om lån tas. Den här svagheten kan utnyttjas av 

investerare. En eller flera investerare kan ta ut ett lån i den svaga valutan. Med 

de lånade pengarna köper de sedan en starkare valuta. I det här fallet skulle det 

vara den starkaste valutan någonsin, Bitcoin. Då lånet fått inflationen att öka 

ytterligare så försvagas även fiatvalutan ytterligare. Den importerade 

inflationen ökar (om valutan blir svagare blir allt som importeras dyrare) och 

utländska investerare flyr landet. Förtroendet för valutan förstörs alltså. 

Trenden blir tydlig och i takt med att valutan försvagas säljer allt fler den svaga 

valutan, många för att istället köpa den starka valutan. Det skapar en stark 

spiral nedåt och de som har tagit lånet kan sedan betala av lånet. Lånet har då 

till stor del ”inflaterats bort” då valutan försvagats jämfört med priset på 

bitcoin. Ju mer lånet inflaterats bort ju större blir vinsten. 

Liknande attacker har utförts mot bl. a Sverige under mitten av 90-talet. Det har 

varit vanligast mot valutor som haft en peg mot någon eller några andra 

valutor. När den peggen sedan brutits har valutan fallit fritt. Men det finns 

ingenting som säger att det inte kan ske på en valuta med en flytande 

växlingskurs. Även alla de som har t ex studie- eller bolån i fiatvalutan och 

samtidigt köper bitcoin bidrar till den spekulativa attacken då de i praktiken 

tagit ut lån för att köpa bitcoin. 
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Den enda möjligheten för ett land att stoppa en liknande attack är antingen 

genom att: (1) Stänga sin marknad och införa en strikt kapitalkontroll som 

hindrar investerare från att ta lån i valutan. (2) Genom att spendera sina 

reserver bestående av t ex guld och utländska fiatvalutor. Med dem kan de köpa 

den lokala valutan för att motverka säljtrycket. (3) Höja räntorna, vilket är det 

enda hållbara alternativet i längden. Det går att argumentera för att en liknande 

attack försökte genomföras med guld mot US-dollar i slutet av 70-talet/början 

av 80-talet. FED fick då höja styrräntan till nästan 20% för att motverka 

”attacken”. 

Det finns dock ett stort problem för centralbanken här. Bitcoin har i snitt 

avkastat flera hundra procent per år. [71] Även om en investerare förväntar sig 

en bråkdel av det så måste räntorna höjas över den nivån för att attacken inte 

längre ska vara lönsam, så klart ett ohållbart scenario i dagens värld. Antingen 

skulle i princip alla gå i konkurs eller så skulle valutan få överges och skulderna 

på något vis regleras eller slopas helt. 

Förtroendet för centralbanken lär i ett sådan scenario vara kört i botten. 

Antingen kan de ge upp, erkänna att de hade fel och anamma Bitcoin som en 

reservvaluta. Eller så konkurreras de ut då de egentligen är överflödiga i det 

nya systemet. Attacken hade troligtvis utförts mot de svagaste länderna först. 

Men även ekonomiskt stabilare länder skulle riskeras att drabbas om de inte 

ändrade sin ”penningpolitik”.  

Här skulle den största omfördelningen av värde i mänsklighetens historia skett. 

Många skulle ha tjänat stora summor och nu vara okej med att börja använda 

Bitcoin för dagligt bruk. Samtidigt kommer många endast att acceptera bitcoin 

som betalning för sina tjänster. Varför acceptera en fiatvaluta som kraftigt 

försvagas?  

När det inte längre finns några fiatvalutor att spendera (människor kommer 

alltid att spendera den sämsta valutan först och spara den bästa) så kommer 

spenderandet av Bitcoin att öka även på andra håll. Spridningen lär i ett sådant 

läge vara stor. Bitcoin skulle vara den mest likvida tillgången. Inflödet av nya 

intressenter skulle inte längre påverka priset så mycket. Priset skulle stabilisera 

sig och volatiliteten minska.  
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Tack vare sin obefintliga inflation så skulle Bitcoin behålla värde bra även i 

denna miljön. Allt fler skulle känna sig trygga med att förvara sitt värde i det 

och då även använda det för daglig handel (som ett indirekt bytesmedel). 

Det skulle leda till att priser skulle kunna sättas i bitcoin (eller kanske mer 

realistiskt i satoshis). Utvecklingen skulle vara som att lära sig ett nytt språk. I 

början måste alla ord översättas till ett språk som redan är bekant, men till slut 

så kommer språket automatiskt. 

I slutändan så är pengar, precis som Bitcoin, bara en social konstruktion. Om 

någonting uppfyller egenskaperna för pengar så handlar det sedan endast om 

att tillräckligt många ska använda pengarna. Det blir en naturlig spridning då 

en av människans största rädslor är rädslan för att missa någonting. Ser någon 

värdet på sina tillgångar gå ner, samtidigt som människor i deras omgivning 

som förvarar värdet i något som inte drabbas, så kommer de antagligen vara 

intresserade av att byta värdebevarare. Effekten förstärks av att de som äger 

bitcoin har ett incitament till att få andra att äga bitcoin. Precis som 

handelsmän hade ett incitament att inför nya pengar utifrån när global handel 

ökade. Det ökar värdet på deras egna tillgångar. 

Att de som äger bitcoin tjänar på att övertala andra om att köpa bitcoin ger 

intressanta spelteoretiska problem. Om en relativt välutvecklad nation skulle gå 

ut med att de ägde bitcoin skulle priset troligtvis öka rejält. Deras tillgångar 

skulle då snabbt öka i värde. Om de västerländska nationernas ekonomiska 

problem förvärras ytterligare kan det vara ett lockande alternativ. Värde 

kommer då att överföras från nationerna som är sist till nationerna som är 

först. 
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Effekter 
 

Vad skulle ett likande scenario då få för effekter för samhället? Det skulle först 

och främst separera staten från ekonomin. Bitcoin är därför främst en attack 

mot dagens centralbanker. [72] 

Staten skulle fortfarande kunna existera, men den skulle behöva vara mycket 

ärligare med allt den gjorde. Vi skulle återigen låta den fria marknaden 

bestämma vilka pengar vi använder. Det skulle inte längre gå att ta ut dolda 

skatter genom inflation. Även arbete skulle vara svårare att beskatta, dels då det 

skulle vara svårare att kontrollera tack vare mer anonyma pengar, men även för 

att det i många fall skulle vara oklart i vilket territorium som transaktionen ens 

genomfördes i. En Bitcoitransaktion behöver aldrig landa på något nationellt 

bankkonto. Om en person utför en uppgift åt någon annan online så har den 

personen oftast inget intresse av att veta var den personen för tillfället bor. 

Mycket skulle gå att genomföra anonymt eller under en pseudonym. 

Det här skulle leda till att staterna antagligen skulle få nöja sig med att ta ut 

skatt på lokala konsumtionsvaror och fasta tillgångar som fastigheter (som inte 

flyttar på sig så lätt). En annan inkomstkälla skulle kunna vara att erbjuda 

tjänster som folk faktiskt vill betala för. Att staterna helt enkelt drevs som 

privata företag där folk frivilligt betalade för de tjänster de faktiskt använde. 

Med en gemensam valuta skulle handeln mellan olika länder öka och bli mer 

rättvis. Med statens minskade makt skulle tullar som drabbar svagare länder att 

försvagas. Även bistånd som förstör mer än de hjälper då de ofta hamnar i fel 

händer och ger felaktiga incitament skulle reduceras. 

Det hade varit en stor omställning för många länder, speciellt de stora 

välfärdsländerna i väst. Redan nu så har många länder svårt att fullfölja alla 

sina löften om fri skola, fri sjukvård och generösa pensioner på ett acceptabelt 

sätt. Men i ett Bitcoinbaserat system så hade det varit omöjligt att genomföra 

på ett liknande sätt som idag. Välfärdsystemet hade antagligen krackelerat även 

utan Bitcoin då det är uppbyggt som ett pyramidspel som kräver att nya 
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deltagare hela tiden kommer in och betalar för de gamla. Det kräver även 

progressiv beskattning där de rikaste procenten betalar flera hundra gånger 

mer i skatt än vad de kan få ut (och de kommer vara bland de första att lämna 

ett sjunkande skepp). Kvar lämnas då ett system av allt fler tidigare 

nettomottagare av skatt som förväntar sig samma förmåner som tidigare. 

Med global konkurrens och sunda pengar så blir ”bra jobb” en omöjlighet. Med 

”bra jobb” menas då jobb som betalar ut mer än det värde som faktiskt skapas 

genom arbetet. En annan förutsättning för välfärdsstaterna har varit att de haft 

möjlighet att samla in resurser från övriga länder på jorden. Det har då dels 

kunnat göras genom tullar och genom beskattning av rika företag som bedriver 

verksamhet i andra regioner. Men även genom regelrätt stöld och förstörelse 

genom både fysisk och finansiell krigsföring som hindrat de länderna från att 

kunna konkurrera. Då det inte längre kommer gå att attackera någon specifik 

region finansiellt med Bitcoin och inte heller samla ihop militär kraft genom 

inflation skulle dessa länder ges en helt annan chans. Speciellt då folket inte 

längre skulle behöva lita på sina regeringar, som allt för ofta svikit, de när det 

kommer till att föra en ansvarsfull penningpolitik.  

Många i välfärdsstaterna skulle få ett hårt uppvaknande då det skulle vara 

svårare att omfördela resurser från resten av världen till det egna landet. De 

utan tillräcklig skicklighet, moral eller ekonomisk moral skulle få se sin 

levnadsstandard gå ner. Det är inte svårt att se hur en sådan situation skulle 

kunna urarta till att försöka hitta något eller någon att skylla på. Två inte allt 

för vilda gissningar är att en viss grupp kommer skylla på invandrare som inte 

ser likadana ut som de själva och en annan grupp skyller på de rika som de 

tycker tar deras tillgångar.  

Samtidigt skulle situationen jämna ut sig mellan länder och vi skulle ha en mer 

jämställd jord. Kapitalismen hade frodats. Att kapitalism är ett effektivare 

system än någon form av socialistiskt samhälle kan nog inte ens ses som en 

åsikt, det är fakta. Socialism handlar om att ta resurser från de som är 

produktiva och dela ut till de som är mindre produktiva. Ett sådan system är 

naturligt mer ineffektivt än kapitalismen som bygger på att folk röstar med sina 

pengar och betalar för det de vill ha. Något som leder till att de som producerar 
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det som efterfrågas frodas och de som inte lönsamt kan producera det som 

efterfrågas faller bort. Kapitalism gör de rika rikare och de fattigare rikare då 

mer resurser skapas. 

Under en Bitcoinstandard hade omfördelningen av resurser varit minimal. För 

första gången skulle entreprenörer och specialister kontrollera kapitalet istället 

för de som tilldelats det genom statens omfördelning. Produktiviteten hade ökat 

och tillståndet för ”medelmänniskan” på jorden hade förbättrats. Samtidigt hade 

många i de gamla mäktiga länderna, som till stor del försörjts sig genom 

välfärdsstatens begränsande regler och lagar, inte kunna erbjuda något av värde 

i den nya ekonomin. De hade fått se sin levnadsstandard gå ner. Det enda sättet 

att få mer bitcoin på hade varit att bidra med något produktivt till samhället. De 

med ett stort kapital skulle inte kunna använda systemet för att muta politiker 

till att stifta lagar gällande regleringar och penningpolitik som gynnade dem 

själva. 

Att staten hade haft en mindre roll är inte någonting vi behöver vara rädda för. 

Innovationen med demokrati var inte att vi skulle ha någon central part som sa 

till oss vilka regler vi skulle följa. Det var att vi människor tillsammans i ett 

samhälle bestämmer vilka regler vi ska följa. Utan någon möjlighet att 

finansiera välfärdsstater med överdriven skatt och inflation, är ett tänkbart 

långsiktigt scenario att nationalstaterna bryts ner till hundratusentals 

mikrostater (liknande Singapore, Liechtenstein och Monaco). Mikrostaterna 

hade sedan konkurrerat om att erbjuda sina invånare de bästa 

förutsättningarna. I ett liknande scenario, där ingen enskild part bestämmer, är 

det svårt att se hur t ex ett krig skulle bryta ut. Gränser mellan mikrostater 

hade inte setts som gränser mellan länder. Snarare som gränser mellan stater i 

USA eller t o m som mellan län eller kommuner i Sverige. För att flytta till ett 

land hade du behövt accepteras av landets invånare. 

Det här betyder inte att vi kommer att kasta ut traditioner som utvecklats under 

tusentals år. Många lagar och regler spelar viktiga roller i vårt samhälle. T ex 

skulle banker fortfarande ha en viktig roll. Förutom att förmedla (fullt backade) 

lån mellan långivare och låntagare så skulle de även kunna erbjuda förvaring av 

privata nycklar. Alla vill inte ha full kontroll på sina privata nycklar och det går 
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alltså även att skapa lösningar med multisignaturer där ”banker” bara erbjuder 

extra säkerhet utan att de har någon kontroll över tillgångarna. Fractional 

reserve banking hade till viss del kunnat existera ändå, men det hade haft svårt 

att få någon större spridning. Utan en sista utpost som garanterar likviditet 

(som centralbankerna gjort) hade minsta misstro mot banken skapat en 

bankrusning och banken hade kollapsat. Möjligheterna skulle främst ges på t ex 

olika växlingsbörser som fullt kontrollerar de privata nycklarna. Med lösningar 

där banker kontrollerar en av nycklarna i en multisignatur finns det ingen 

chans att låna ut bitcoin utan ägarens tillstånd. Om ”the lightning network” 

eller liknande lösningar, som inte kräver till en central tredje part, fungerar i en 

större skala finns det inte heller någon anledning att acceptera en ”skuldsedel” 

från en bank till samma pris som en fullvärdig bitcoin.    

Den finansiella sektorns storlek hade sjunkit överlag, vanliga arbetare hade inte 

behövt jaga investeringar. En större del hade kunnat sparas i rena pengar. Om 

produktiviteten i samhället ökat hade pengarnas värde ökat i samma takt. Om 

produktiviteten hade ökat med i snitt 3% per år hade värdet på dina pengar 

dubblats på 23 år. Tillskillnad från en värld där inflationen (utökningen av 

penningmängden) minus produktiviteten är 3% per år där värdet på dina 

pengar halveras på 23 år. Gammal judisk tradition rekommenderar sparande i 

1/3 pengar, 1/3 land (bostad) och 1/3 i företag. Det skulle återigen vara möjligt. 

Om Bitcoin skulle få en global spridning hade värdet endast ändrats med en 

förändrad tidspreferens. Om tidspreferensen sjönk och fler sparade hade värdet 

gått upp vilket hade fått tidspreferensen att öka och fått fler att spendera. 

Återigen hade den fria marknaden skapat en naturlig symbios.   

Ekonomiska kalkyler hade varit väldigt lätta att genomföra. En 1 bitcoin är 

alltid 1/21 miljoner av det totala utbudet. Det blir som en fast vikt- eller 

måttenhet, precis som guld och silver en gång behandlades. 

Om hundratals år hade antagligen experimentet med fiatvalutor setts som det 

konstiga i historien och Bitcoin hade setts som den naturliga efterträdaren till 

monetära metaller. Monetära metaller är fantastiska i sig, men det är 

fortfarande en sten vi hittat i naturen och som vi utvecklat väldigt lite. Dess 
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begränsningar gjorde att fiatvalutor kunde införas, men med hjälp av teknik 

kan vi nu skapa perfekta ostoppbara pengar.  

 

 

Vad innebär det för mig? 
 

Bitcoin återinför det personliga ansvaret (och med det personlig frihet). Ett 

ansvar som till stor del glömts bort i dagens värld. Den här boken är inte tänkt 

som något investeringsråd, men förhoppningsvis så har den gett dig 

möjligheten att själv förstå: 

• Hur och varför guld och silver blev pengar. 

• Hur och varför guld och silver kunde tryckas undan och censureras till 

förmån för fiatvalutor. 

• Vad fiatvalutor innebär för vårt samhälle. 

• Varför Bitcoin har alla egenskaper som krävs för att fungera som 

pengar.  

• Varför Bitcoin har en större chans än guld och silver för att ersätta 

fiatvalutorna och samtidigt klara en attack från nationalstaterna. 

Det är viktigt att komma ihåg att Bitcoin fortfarande är långt ifrån fullt 

utvecklat. Om Bitcoin ska jämföras med någonting så är det antagligen internet 

i slutet av 80-talet / början av 90-talet. Även om systemet dagligen hanterar 

stora summor så är det fortfarande en form av experiment. För någon som är 

intresserad så är det bästa alternativet att börja experimentera med småsummor 

för att förstå hur systemet fungerar. Om lite större summor investeras så är 

kontroll över den privata nyckeln det viktigaste. Det bör aldrig förvaras några 

större summor på växlingsbörser. De är naturliga måltavlor och många börser 

har förlorat hela eller delar av deras kunders kapital genom åren. Införskaffa en 

plånbok som förvarar dina privata nycklar säkert. 

Smidigare lösningar utvecklas kontinuerligt och användandet kommer att bli 

enklare med tiden. För många blir Bitcoin en allt mer naturlig del av vardagen. 
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De som är födda på 10-talet har aldrig levt i en värld där Bitcoin inte existerat. 

De kommer att vara vana med ett system där de inte behöver fråga om lov. Att 

behöva vänta tills de är myndiga eller att behöva verifiera sig med pass och 

körkort för att få öppna bankkonton kommer att vara det konstiga i deras värld. 

Ur ett investeringsperspektiv är Bitcoin en helt egen investeringsklass. Ska det 

klassas som någonting så är det antagligen en växande valuta. Om du 

spekulerar i Bitcoins värde så spekulerar du i att Bitcoin kommer att få en 

större spridning. Det är ingen aktie eller någon produktiv tillgång som 

genererar kassaflöde och ger avkastning, det är pengar. Dess värde kommer 

från att andra vill äga det, vilket ger Bitcoin unika egenskaper. 

Tillsammans med ädelmetaller är Bitcoin i praktiken det enda som står utanför 

det finansiella systemet. Allt annat är alltid någon annans ansvar. Om du inte 

litar på alla andra till 100% så måste du, som en försäkring, äga någonting som 

inte är någon annans ansvar. Du vet aldrig vem som sitter på svartepetter och 

som kan dras med i en ekonomisk kris.  

Tjusningen med Bitcoin är att du bara behöver äga mindre summor. Skulle ett 

liknande scenario som tidigare beskrevs utspela sig skulle värdet på en bitcoin 

öka många gånger om. 

Tänk själv, ta personligt ansvar och lita inte på andra! 
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Vidare läsning  

 

Om du fann innehållet i denna bok intressant utvecklar följande böcker många 

av koncepten som tagits upp och kan rekommenderas för vidare läsning: 

The Ethics of Money Production - Jörg Guido Hülsmann 

The Bitcoin Standard - Saifedean Ammous  

What has Government Done to our Money - Murray Rothbard 

The Sovereign Individual - James Dale Davidson, William Rees-Mogg 
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