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GONDOLATOK AHAZAI
PENZUGYPOLITIKA TORTENETEROL

A magyar 4llamisdg, benne a koltségvetési és
monetdris tigyek fejlédéstorténetében a dua-
lizmus — s a vele jdré gazdasdgi fellendiilés —
meghatdrozé szerepet jdtszott. Lentner Csaba
»A magyar dllampénziigyek fejlédéstorténete a
dualizmus kordtdl napjainkig” cimd munkdji-
ban a kiegyezést kovetben (s6t annak elézmé-
nyeit is tdrgyalva) mutatja be azt a bé m4sfél
évszdzados id8szakot, melynek sordn Magyar-
orszg pénziigyi igazgatdsa, benne a monetdris
politika is kiteljesedett. A szerzd két ,,id8sik-
ban” vézolja a torténéseket: egyrészt folyama-
tdban, mdsrészt az egyes f6bb idészakokat és
tényezéket kiemelten, onmagukban. Igy az
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olvasé figyelmét szorosan a konyvhéz ,koti”,
mivel a szerzd a megtortént és egymashoz kap-
csolédé osszefiiggések értelmezésére is véllal-
kozik.

A tirgyalt mi ismertetését megelézéen
megemlitendd, hogy a szerzé mintegy mds-
fél évszdzadot dttekintd kutatdsdval a hazai 4l-
lampénziigyek torténelmi fejlédésének rendki-
vill részletes bemutatdsdra vallalkozott. Ezzel
olyan torténelmi el6dék munkdjéc folytat-
ta és alkalmazta — mai ismereteinkre és gya-
korlati tapasztalatainkra adaptdlva — mint Szé-
chenyi Istvdn, Romsics Igndc, Kelemen Jozsef,
Kautz Gyula, Bibé Istvin, Dani Rodrik, John
M. Keynes, Adam Smith stb. Ugyanakkor ter-
mészetesen tdmaszkodott az elmdlt évtizedek
hazai és akeudlis publikdcidira is.



A reformkortol az 1. vilaghaboru végéig

Attérve a mi tartalménak 4ttekintésére, a szin-
te folyamatos kiilsg és belsé hdbortskodds mi-
att 1820-tdl szdmitjuk a ,reformkornak” ne-
vezett id8szakot, amikor a nemesség szellemi
vezetdi, éliikdn Széchenyivel, kisérletet tettek
az orszdg valds gazdasigi helyzetének és dlla-
potdnak feltdrdsdra, valamint javaslataikkal —
a koruknak megfeleld — ,modern” megolddst
taldlni. A szegénység, a sziikos t8keelldtottsig,
a jobbdgysdg, a kozteherviselés, a hitel hidnya
stb. azonban olyan silyos terheket jelentettek
a hazai gazdasdg szdmdra, amelyeket csak évti-
zedek alatt lehetett volna orvosolni. Ezzel bi-
zonyitottdk és tdrtdk fel a nemzet szdmdra a fe-
uddlis viszonyok tarthatatlansdgit, beleéreve az
8siség torvényét, mint a fejlédés egyik legfon-
tosabb akaddlydt. Miért szegényebb a t8kés a
pénzéhez, a foldestr pedig a foldjéhez képest
— tette fel a kérdést Széchenyi. Vilasza szerint
azért, mert a t8kés nem fektetheti be tetszése
szerint t8kéjée, a foldbirtokos pedig nem tudja
birtokar szabadon értékesiteni. Igy azok nem
szolgdlhattak a hitelek vagy kolesonok fede-
zeteként. Igy csak az uzsorakamat lehetdsége
maradt szdmukra, amelyet viszont képtelenek
voltak vallalni. Ily médon a legelényosebb gaz-
dasdgi lehetdségek is kihaszndlatlanul marad-
tak, amelyek meghatdrozé szerepet jdtszottak
az ipar és a mez8gazdasdg elmaradottsigiban.

»Széchenyi nem wvolt liberdlis, de nem volt
konzervativ sem. A 30-as évtizedet az 6 reform-
gondolatai 1oltoték meg szellemi tartalommal,
de ...eqy nagy ellenfél jelentkezert, a mindin-
kdbb erdre kapd liberdlis pdrt fellépésével” (Ke-
lemen, 1938,2). Annak ellenére, hogy 1840-
tdl jelent8s torvények sziilettek, tobbek kozdte
a véltdé-, a részvénytdrsasigi térvény stb., nem
hoztak érzékelhetd vélrozdst, gazdasdgi hatd-
suk szinte észrevehetetlen maradt.

Széchenyi nemcsak el8készitdje volt a sza-
badsdgharcnak, de kozszerepldje is, amikor el-
véllalta a kozlekedési és kézmunkatigyi mi-
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niszteri széket. Ez szdmira szdmos ,belsd
konfliktust” okozott, hiszen szellemi ellenfelei-
hez tartozé beosztast vallalt el. Nem tartozott a
liberdlis ellenfeleinek tdbordhoz, mégis vallalta
a Batthydny gréf kormdnydban vald részvételt.

Széchenyi 6nmagdval is nagy harcot vivott,
amikor arrél kellett dontenie, hogy elfogadja-e
a felkindlt miniszterséget szellemi és elvi ellen-
feleitdl. Végiil is személyes sérelmei elé helyez-
te a felkindlc lehetdséget, abban bizva, hogy
alkalma lesz elgondoldsai gyakorlati megvals-
sitdsdra.

Bér az 1840-es években 36, viszonylag je-
lentds pénzintézet kezdte meg a mikodését
Budapesten és vidéken, 4tiité hatdst ez sem
hozott, az 1841-es bécsi vélsdg miatt ugyanis
a kezdeti reformfolyamatok ismét torést szen-
vedtek, s6t a konzervativ irdnyzatok megerd-
sodését segitették. Tobb mint fél évtized utdn
sziiletett meg az Uj alkotmdny, amelyet a ki-
rdly 1848. dprilis 11-én szentesitett, ami fel-
szdmolta a rendi kototeségeket, azaz az 8siség,
a nemesi kivalesdgok, a vimkorldtok megsziin-
tetésével, és helyiikbe a f6ld, az ipar és a keres-
kedelem szabad mivelése lépett.

Az 4j alkotmdny azonban mdr olyan tor-
ténelmi korilmények kézdee sziiletett, amely
nem hagyhatta figyelmen kiviil a périzsi és a
bécsi forradalom torténéseit. Kiilonosen az
egyenld kozteherviselés deklardldsa teremeett
merdben Gj pénziigyi helyzetet és egyben a ré-
gen végyott 6nallé koleségvetés kidolgozdsinak
a lehetéségét. Pénziigyminiszterként ugyanis
Kossuth az dhitott nemzeti valuta megterem-
tésének eléfeltételét nemesak a nemzeti bank-
ban, hanem az 6ndllé pénziigyminisztérium-
ban latta.

Az egyre inkdbb radikalizdl6d6 térsadalom
azonban nem a gazdasdgi, hanem a politikai
fuggetlenségi torekvéseket vélasztotta, ami a
fegyverkezésben, a haderd bévitésében, az on-
4ll6 bankjegykibocsdtdsban, a magyar koltség-
vetési és pénziigyi rendszer kialakitdsiban 6l-
tott testet.
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A fiiggetlenségi harc azonban — az ismert
toreénelmi koriilmények, valamint a monar-
chia és az orosz birodalom katonai tilereje mi-
att — megbukott. Ezt kdvet8en a monarchia —
fokozatos stabilizdcidjdc tdaléreékelve — szigora
gazdasdgi és adérendszert vezetett be, amely az
dllamadéssdg ellentételezésée szolgilta, s egy-
ben olyan teriiletekre is kiterjesztette, amelyek-
re kordbban nem, s mértékét szisztematikusan
és differencidltan névelte. Igy az utédallamok-
ra kivetett adék négy-nyolc szdzalékkal voleak
magasabbak a birodalom dtlagindl. Emellett a
megnovekedett dllamadéssdgot mérséklendd,
Ujabb és korszer(ibb adénemek keriiltek be-
vezetésre, amelyek méreékée évrbl-évre ugyan-
csak noveleék, mégpedig a fogyasztdsi addkat
erdteljesebben, mint a jovedelmickét. E mo-
gott az a ,birodalmi szdindék” huzédott meg,
hogy a nemességet visszacsalogassak a monar-
chia érdekkorébe.

A gazdasigi igazgatds korszertsitésének fo-
lyamatdban a forradalom és szabadsdgharc
elétt kezd8dd lendiiletes pénzintézeti fejlé-
dést ugyan nem lehetett megdllitani, de komo-
lyabb véltozdst csak a *60-as évtized mutatott
fel. A koztes éveket els@sorban a magas (18-20
szdzalékos) kamatok uraltdk. ,Magyarorszdg —
az ellendllds minden lehetésége nélkiil — ki volt
szolgdltatva a fejlerr osztrdk kereskedelmi kapita-
lizmusnak” (Kelemen, 1938, 21).

Erdekes adalék, hogy a monarchia iparfej-
lesztési politikdja a cseh és morva teriileteket
részesitette eldnyben, mivel ,simulékonyab-
bak” voltak a renitens magyarokndl. A mo-
narchia vezetése tehdt biztonsdgosabbnak és
forrongdsoktél mentesnek tartotta nyugati te-
riileteit, nem beszélve a gazdasdgi kapcsolat-
rendszer jellegérél. S a monarchia korménya-
nak ez a magatartdsa a kiegyezést kovetSen sem
valtozott.

Hasonlé volt a helyzet a jegybank tekinte-
tében is. Az Osztrak Nemzeti Bankot valtozat-
lanul rideg magatartds, korldtozott hitelnyj-
tdsi, viszonylag kedvezdtlen és hdtrinyosan
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szelektiv kamatpolitika jellemezte. Ennek ko-
vetkezményeként hazdnk elmaradottabb régi-
6inak fejlesztését még a magasabb kamatok is
géroltdk.

Kiegyezés

A nemzetkozi helyzetbdl adddé ,1épéskény-
szer” ellenére (Bismarck ugyanis birodalmi t6-
rekvései sordn nem szdmolt a monarchidval) a
kiegyezés nem az egyenjogusdg, hanem az ald-
és folérendeltség jegyében sziiletett. ,,...a nagy
feladat, mely a két szoverséges dllam kdlesonds jo-
gainak s kotelezettségeinek méltdnyos megdllapi-
tdsdbdl dllott, még tdvolrdl sem volt megoldva”
(Zergényi, 1890, 282).

Az €l8z8 megéllapitdsra utalt a rendszeres
nézeteltérés a kozos dllampénziigyek koleségei
finanszirozdsi ardnydnak meghatdrozdsakor.
Mig az osztrék fél a fejlesztések hosszt téva,
objektiv meghatdrozdsit kivdnta, a magyar
el ezt objektumonként tartotta elfogadhacs-
nak. Végiil — mint ismeretes — a tdrvényben
meghatdrozott 30-70 szdzalékos hozzdjiruld-
si ardny tiz évig (1877. december 31-ig) ma-
radt érvényben. Ezt kovetden sem az ardny,
sem az id8intervallum nem maradt kotelezd
érvényt. Ily médon 1878-ban keriilt sor a ki-
egyezés fontos eseményére, a kozds jegybank,
azaz az Osztrdk Magyar Bank lécrehozdsdra.
Az 4j kézponti bank két egyenrangt ,f8inté-
zete” Bécsben és Budapesten kezdte meg mii-
kodésée, azonos jogokkal és kotelezettségekkel
(beleértve a bankjegykibocsdtds monopéliu-
mat is).!

Visszatérve: a kiegyezést kovetd hazai fej-
lesztések — a vastit, a Duna-szabdlyozds, a f6-
véros dtalakitdsa, a fiumei kikotd épitése stb.
— jelent8sen megterhelték az dllamhdztartdse,
mivel ezek finanszirozdsa elsésorban hitelbdl
toreént. A koleségvetési hidnyt — Wekerle Sdn-
dor javaslatdra — kiilonboz8 addk és illetékek
emelésébél, dllamkotvények lejiratdnak mo-
dositédsa és kamatainak csokkentése ttjdn stb.
igyekeztek fedezni (Sdndor, Kolossa, 1950).



A sziitkséges koltségvetési bevételek hidnyd-
ban a kiaddsok permanens korldtozdsdra és a
bevételek rendszeres névelésére vole szitkség,
hogy az dllam képes legyen a novekvd hitel-
igénybevétel torlesztési kotelezettségeit telje-
siteni. Ennek hidnydban ugyanis ,bedugul-
tak” volna az djabb kolcsénok felvételének a
forrdsai. Ezt megel8zendd torvényben szabi-
lyoztdk a megvalésitandé beruhdzdsokat és az
azokat finanszirozé dllamkolcsondk méreékér.
Ennek ellendrzését célozta az 1870-ben lét-
rehozott Allami Szimvevészék, amelynek fel-
adatdt kizdrélag a szdmszaki ellenérzésben ha-
taroztak meg.

Az eurdpai trendhez hasonléan a kiegyezést
kovetden néhdny év alate jelentds t8ke dram-
lott be Magyarorszdgra részben az Gj pénz-
intézetek szdmdnak gyarapoddsa, részben a
vastitépités és a mdr jelzett egyéb projektek fi-
nanszirozdsinak kovetkezményeként. Ez meg-
felelt azoknak a koveteléseknek, amelyek a
mez8gazdasdg mellece  nélkiilozhetetlennek
tartottdk az ipar és az infrastruktira (ipar, ha-
jozds, csatornaépités stb.) fejlesztését az akkori
korszer(i technika alapjdn. Sét, el6térbe kivdn-
tik helyezni az olyan gydrak létrehozdsdt, ame-
lyek addig nem gydrtott, 4j termékek készi-
tését honositjdk meg hazdnkban. Ezeket még
addékedvezményekben is részesitették.

Magyarorszdg tehdt — az akkori korszellem
szerint — folyamatosan elszakadt a feudalis ter-
melési médedl, ,a lefolyt tiz év alatr Magyar-
orszdg kereskedelme, foldmivelése, dltaldban ipa-
ra elérehalads és fejlédors” (Baross, 1877, 264).
Ami az ipart illeti, a tdimogatdsok f8leg a ,koz-
széllitdsok” kotelezdvé tételével valésultak meg
a hazai véllalatok szdmdra, ennek ellenére az
ipar a monarchia t8bbi tagdllamahoz képest is
lemaradasban volt. Nagy Endre szerint ,az ipa-
7i fejlédés nem hizddorr szét ardnyosan a Mo-
narchia fenndlldsinak egész iddszakdra, hanem
tilnyomdrészt a 90-es évek mdsodik felétsl a vi-
ldghdbori kitoréséig terjedd iddszakra dsszponto-
sult. ... Az ipar maga is igazodott egyébként a
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mezdgazdasdg gazdasdgszerkezetben vitt domi-
ndns szerepéhez” (Nagy, 1977, 86). Illy médon
a gazdasigi életben és az dllamigazgatdsban
egyardnt a foldbirtokos osztaly érdekei domi-
naltak. 1867 utdn, a Habsburg-hdzzal toreént
kiegyezéssel, majd a kozos jegybank létrehoza-
sdval, az aranyvaluta-rendszer bevezetésével in-
dulhatott volna meg a modern értelemben vett
gazdasdgi fejlédés.

Az L. vildghdborii legnagyobb vesztese

hazink

Lentner Csaba szerint a ,,qvézi dllamisdg” kor-
szakdban, ami — torténelmi 1éptékkel mérve
— viszonylag rovid ideig tartott, a pénziigyek-
ben sem valdsulhatott meg az dhitott vélrozds,
s6t az 1. vildghdbort legnagyobb vesztese ha-
zénk lett. A torténelmi Magyarorszdg darab-
jaira hullott szét, s a hdborts kdrok a nemzeti
vagyon 85-90 szdzalékdr teteék ki, a koltség-
vetési deficit 6ridsi ardnyokat 6leote, az infld-
ci6 stlyos teherként nehezedett a megesonki-
tott orszagra.

A Kirolyi-kormdny — a fuggetlenség kiki-
dltdsa utdn is — jelentds osszegeket kapott az
Osztrdk-Magyar Bank bécsi fi6kjatdl, sét egyes
(25 és 200 koronds) bankjegyek budapesti
utdnnyomdsdt is engedélyezték. A 200 koronds
bankjegyeknek azonban csak az el8lapjdc [dcedk
el rajzolattal, a hdtlap részben hulldimvonala-
zott, részben iires volt. Ez utébbiakat nevezték
el ,fehérpénznek”, mig a tobbit ,.kékpénznek”.
A lakossig a ,kékpénzt” értékesebbnek tartot-
ta, arra szdmitva, hogy idével visszanyeri vdsdr-
16erejét. Mindenki ,kékpénzért” kivant eladni
és ,fehérpénzért” vésdrolni. A ,fehérpénzt” az
infldci6 termékének tekintették. Tgy a Kdrolyi-
kormdny idején forgalomba keriil§ nagymeny-
nyiségli fehérpénz Gjabb lokést adott az infld-
ciénak (Huszti, 1959).

Ezt kovetden a Tandcskoztdrsasdg pénziigyi
kormdnyzata még azt a hibdt is elkdvette, hogy
a monarchia bankjegyeit — mds utédéllamok-
kal ellentétben — nem bélyegeztette feliil, s igy
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ezek mind a megmaradt orszdgrészekre zidul-
tak, minden kordbban tapasztaltndl hatalma-
sabb ardnyu hiperinflciét idézve el8. Bar t5bb
elgondolds is sziiletett az 6ndllé jegybank lét-
rehozdsét illetéen, az azonban nem valésulha-
tott meg a szitkséges eszkozok hidnydban és a
minddssze 133 nap alatt.

A bankok allamositdsdval a pénzforgalmat
az dllami csatorndkba terelték, s felmeriilt az
onallé kozpont bank létrehozdsdnak a sziik-
ségessége. Az Osztrdk-Magyar Bank bécsi £6-
intézete ugyanis minden kapcsolatot megsza-
kitott a budapesti f8intézettel. Ezért a ,kvdzi
jegybank” szerepét dtmenetileg a Pénzintéze-
ti Kézpontra biztdk, mivel szervezete, munka-
tdrsainak szakmai ismerete volt leginkdbb al-
kalmas erre a feladatra. Késébb, amikor egy 4j
valuta kibocsatdsarél dontottek, ez a feladat a
Postatakarékpénztdrra hdrult.

A jegybanki tevékenységhez sziikséges felké-
sziileség és gyakorlat hidnydban azonban csak a
pillanatnyi nehézségeket igyekeztek megolda-
ni. Tobbek kozote: mivel jelentds volt a vales-
pénzhidny, kezdetben kis cimleti bankjegyek
kibocsdtdsdra keriilt sor, majd ezt kovetéen az
érmékére. Ezzel pdrhuzamosan fokozatosan ki-
vantdk bevonni az 50, 100, 1000 és 10 000
koronds cimleteket, szdndékaik megvaldsitdsac
azonban a torténelmi események mér nem tet-
ték lehetévé.

Az id8kozben megkdtott trianoni békeszer-
z6dés az Osztrak-Magyar Bank felszamoldsit is
elrendelte, igy a jegybanki feladatokat hazdnk-
ban a Magyar Kirdlyi Allami Jegyintézet vet-

te at.

A Horthy-korszak

A hdbord utdni stlyos gazdasdgi veszteségek,
az 6ndll6 stabil pénzrendszer megteremtésének
nehézségei, a magyar jegybank és a hazai t6ke-
akkumuldcié hidnya, a kiilpolitikai elszigetelt-
ség, a jovatételi kotelezettség, valamint egyéb

Pénziigyi Szemle m2019/3

okok miatt véltozatlanul nem sikeriilt a nem-
zeti valuta (korona) éreékée (vdsdrlderejér) biz-
tositani.> A belsé piac védelmére hozott intéz-
kedések — behozatali tilalom, ¢j vdmpolitika
stb. — sem voltak kell8en hatékonyak. A Beth-
len-kormdny tehdt drasztikus konszoliddcios
lépésekre kényszeriile. Ennek keretében médo-
sitottdk a vaimpolitikdt, feloldottdk az import-
tilalmat, konnyitették a hidnyzé nyersanyagok
behozataldt, létrehozedk az 6ndllé jegybankot,
valamint bevezették az 0 pengévalutdt.

Nem sikeriilt azonban az agrérium szembe-
tling ardnytalansdgain valtoztatni, mig a me-
zégazdasigi népesség 72,5 szdzaléka 5 katasz-
teri hold foldet birtokolt, 0,66 szdzalékdnak
volt 100 holdndl nagyobb foldteriilete. Mér ez
a tény is Magyarorszdg elmaradott gazdasigi
szerkezetére utalt. A mez8gazdasdggal kapcso-
latos kormdnyzati magatartds a Bethlen-kor-
many regnéldsa sordn — az inflécié fokozdddsa
ellenére — sem véltozott. Ebben meghatdrozé
szerepet jdtszott a kormdnynak az a torekvé-
se, hogy mindendron megkivinta akadilyoz-
ni a kiilfoldiek foldvasarlasanak térhéditsar,
mint ahogy arra a torténelem sordn tobb pél-
da is volt.

A mez8gazdasig azonban szdmos problé-
maval keriilt szembe, ami az 1929-33-as vil-
sdg idején cstcsosodott ki. A Bethlen-kor-
mény éppen ebben az iddszakban bizonyult
a legkevésbé hatékonynak. Az 1929. évi New
York-i tézsdei krach els6sorban a mez8gazda-
sdgot stjtotta, ami hazdnkac killénosen hdtrd-
nyosan érintette. A Bethlen-kormdny ugyan
igyekezett segitséget nyujtani a kisgazddknak,
eladésoddsukat azonban nem volt képes meg-
akaddlyozni. Az ezt kdvetd pénziigyi és hitel-
vélsdgot pedig mdr a bankok és az iparvallala-
tok sem tudtdk elkeriilni, amely végiil is 1933
végéig tartott.

A tdrgyalt idészakkal kapcsolatban feltédle-
niil szitkséges megemlékezni a kotote deviza-
gazdilkodds 1933-ban tortént bevezetésérdl,
illetve a pengévaluta qvdzi konvertibilitdsdnak



felfiggesztésérdl. Ennek torténelmi jelentésé-
ge abban 4ll, hogy a nemzetkdzi pénziigyek-
ben els6ként keriilt sor egy valuta kiilfoldi for-
galmdnak felfiiggesztésére. Azt azonban mér
érdemes megemliteni, hogy ennek ellenére a
kornyezd orszdgokban a peng8t csaknem min-
denhol — a konvertibilis valutdkhoz hasonléan
— elfogadrdk.

Az 1921-ben létrehozott — mdr emlitett —
Allami Jegyintézet csak korldtozott mértékben
tudta betolteni a jegybanki funkcidkat, igy —a
gazdasdgi konszoliddcié érdekében — 1924-ben
sziikségszertivé vélt a kordnak megfeleld funk-
cidkkal biré Magyar Nemzeti Bank létrehozd-
sa. Funkci6jt a korona stabilitdsdnak védel-
mében, a készpénzkibocsitdsban, a megfeleld
aranyfedezet biztositdsdban és a bankjegyek
(kivdnsdg szerint) aranyra torténd devéledsiban
hatédroztédk meg. A jegybank részvénytdrsasdgi
formédban kezdte meg mikodését, amelynek
sordn funkcidi szerint biztositotta a nemzeti
valuta értékének védelmét, monetdris eszkoze-
ivel befolydsolta a pénz- és hitelkinalatot, meg-
hatdrozta az alapkamatldbat, valamint gon-
doskodott a kibocsdtott készpénzmennyiség
aranyfedezetérdl (Botos, 1999).

Mivel a korona 4rfolyamdt a font sterling-
hez kotoeeék, a hazai valutdt nemzetkdzileg is
stabilnak {téleék. Ez mindenképpen el8segitet-
te a — meglehetdsen legyengiilt — bankszektor
helyzetét az tigyfelekkel kialakult kapcsolatai-
ban. Ezt erésitette a Pénzintézeti Kzpont el-
lendrzési feladatainak bévitése az iizleti ban-
kok betét, zdloghitelezési, kezességvallaldsi
stb. tevékenységét illetéen. Ezek eredményé-
16l évenként rendszeresen tdjékoztatta a Ma-
gyar Nemzeti Bankot.

Az 1929-1933-as gazdasdgi vilsdg akkor
stjtotta hazdnkat, amikor a mez8gazdasdgi ter-
melés mér elérte, az ipar pedig 12 szdzalékkal
meghaladta a hdbord el6tti szintet (Romsics,
1996), tovébbi pénziigyi megszoritdsokkal és
a Pénzintézeti Kozpont funkcidinak bdvitésé-
vel jart. Mindezek kovetkezményeként az 4l-
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lami beavatkozds er8s6dott, amivel a Magyar
Nemzeti Bank elnoke Popovics Sdndor is egyet-
érett, a nemzetkdzi gyakorlatban ugyanis az
dllami cdlsdly volt a jellemzd.

A Magyar Nemzeti Bank 1925-ben vésdrol-
ta meg a Magyar Pénzjegynyomda Rt.-t, majd
még ezévben megindult az 5, 10, 20, 50, 100,
és az 1000 pengds bankjegyek sorozatgyarta-
sa a Didsgy6ri Papirgydrban. A bankjegyek
nemcsak kivdlé min8séglick voltak, de mivé-
szi rajzolatuk is helytdlle barmilyen nemzetkd-

zi osszehasonlitdsban. Majd egy évvel késébb,
1926-ban késziilt el az 1, 2, 10, 20 és 50 fillé-
res fém, valamint az 1 pengds aranyérme.*

Az 1j fizet8eszkozoket 1926 végén (hiva-
talosan 1927. janudr 1-én) hoztdk forgalom-
ba. Ezzel egy iddben megkezdddott a korona
bankjegyek kivondsa, amely 1931 kozepén fe-
jez6dott be.

A hazai gazdasdg pénzéllomdnya folyama-
tosan tolddort fel a szitkséges mértékre, amit
azonban az 1929 mdjusdban kirobbant gaz-
dasdgi vélsdg megszakitott. A nemzetkozileg
is meghatdrozd, jelentésebb amerikai bankok
felfiiggesztették az aranyban torténd kifizeté-
seket, amit az eurépai jegybankok szinte azon-
nal kévettek. Az eurdpai jegybankok burkol-
tan leértékelték valutdikat, s ez alél az MNB
sem térhetett ki. A kordbban nehezen fellen-
diilt konjunktdra ismée kifulladt, s ennek ha-
tdsdra 1931 nyardn Gjra bevezették a kotote de-
vizagazdalkoddst.

A Horthy-korszak mdsodik felének viszony-
lag kevésbé hektikus, de rovid ideig tart6 kon-
szoliddcids periddusdc 1938-tdl a ,,gydri prog-
ram” néven elhiresiilt, az Gjabb vildghdborira
torténd felkésziilést és fegyverkezést célzé terv
szakitotta meg. Az 6t évre eldirdnyzott egy mil-
lidrd pengd hatalmas sszeg volt, amely nem-
csak infldciét generdlt, de meghaladta az orszdg
teherbird képességée is. A hadiipari megrende-
lések novelték ugyan a foglalkoztatottsdgot,
de infliciés hatdsuk erfsen torzitotta a jove-
delmi viszonyokat. A fegyverkezésre, valamint
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az ezekkel osszefiggd infrastrukeurdlis beruhd-
zdsokra forditott dsszegek természetszertileg a
haborus kdrok kovetkeztében teljes mértékben
elvesztek.

A hiborts kirok mértékét a szakérték a
nemzeti vagyon 40 szdzalékdra becsiilték, to-
vébb4 mintegy egymillié emberi életet kdvetelt,
majd 300 millié dolldr jovatéeeli kotelezettség-
gel jért. A legnagyobb kdrok a magdnhdztartd-
sokban, a gydriparban, a mez8gazdasigban és a
kozlekedésben keletkeztek, tovabbd a Magyar
Nemzeti Bank arany- és devizakészletét nyu-
gatra hurcoltdk stb.

A 1I. vilaghabora utan

Az 1944. december végén megalakult Ideigle-
nes Nemzetgy(ilés dontdte az Gjjaépités, a fold-
reform és kisebb dllamositdsok végrehajedsdrdl,
valamint a gazdasdgi élet és a kozigazgatds Gj-
jdszervezésérdl, az infldcié mieldbbi megsziin-
tetésérél.

A szerzé megdllapitdsa szerint a gazdasdg és
az igazgatds kialakitdsa a t6kés gazdasdg alapja-
in indult meg, majd a baloldali pértok eldre-
torése a szovjet tipust kolletktiv-ossznépi tu-
lajdonra épiilé termelési méd lécrehozdsihoz
vezetett.

A foldosztds elrendelése és végrehajtisa a
legfontosabb feladatok kozé tartozott. Ennek
keretében 5,6 millié kataszteri holdat osztot-
tak szét. A szerzd szerint ennek csaknem 70
szdzalékdr gazdasdgi cselédek és mezdgazdasigi
munkdsok kaptdk, akik nem rendelkeztek sem
onallé gazddlkoddsi gyakorlattal, sem az eh-
hez sziikséges eszkozokkel, szerszimokkal. Ez
is hozzdjdrult a késébbi kollektivizalds viszony-
lagos zavartalansdgdhoz.

Az ideiglenes kormdny helyébe 1épd
koalicids kormdny elsérend(i célja a stabil hazai
valuta megteremtése volt, amelynek el6készii-

letei 1945 végén kezdddtek. Ennek keretében
kezdetét vette az ipari és mezdgazdasdgi termé-
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kek készletezése a stabilizdcié késébb meghir-
detendd id8pontjira.’ Ez pedig az addig fel-
halmozott — elsésorban fogyasztdsi termékek
— mennyiségétdl és a nyilas kormdny 4ltal nyu-
gatra vitt 32 milli6 dolldr értékd aranykészlet
visszajuttatdsdtol figgott. Az drualapok szem-
pontjdbdl kézrejdtszott még a mezdgazdasig
1946. évi kedvezd teljesitménye is.

A stabilizdcié el6késziiletei sordn tobb ja-
vaslat is sziiletett a valuta elnevezését illetéen,
végiil is a forint mellett déntottek, amely ko-
ribban sikeres valutdnak bizonyult Kdroly Ré-
bert, Nagy Lajos, Rdkdczi és Kossuth regnéldsa
idejében. A valtépénz neve pedig — a folyama-
tossdgot képviseld — fillér marade.® A bankje-
gyek és érmék cimletosszetételét a szokdsos,
nemzetkozileg hagyomdnyos bindris-decimd-
lis rendszer alapjdn hatdrozték meg, azaz 2, 10,
20 filléres és 1, 2, és 5 forintos érmék, vala-
mint 10 és 100 forintos bankjegyek kibocsdta-
sdra keriilt sor.”

A stabilizdciét kovetd ,szocialista” gazdasé-
gi rendszer mdr egy sikeres torténelmi lépés
utdn kisérletet tett a gazdasdgi fellendiilés le-
hetéségeinek a megteremtésére, ami azonban
inkabb ,gazdasigi cikk-cakkokban” mutatko-
zott meg, amelyeknél a kialakult vildggazdasa-
gi valsdgok (ttltermelés, olajdrrobbands stb.),
valamint a belsg elégedetlenség (1956) ,o0laj
volt a tlizre”.

Az eredményesnek itélhetd stabilizdci-
6t azonban — a gazdasdgi lehetdségekhez vi-
szonyitva — er6ltetett iparfejleszeés kovetett,
amely szdndéka szerint a gazdasdg tervszerd
fejlédésée (az wjjaépitést) kivdnta biztositani,
val6jdban emogott hideghdboris felkésziilés
hdzédott meg. A pénziigyi szektor teljes kisa-
jtitdsa, az egyszint(i bankrendszer kialakitd-
sa, a mezdgazdasdg kollektivizdldsa, a tervgaz-
ddlkoddsra toreént totdlis detérés stb. pénziigyi
robbandst idézett eld, ami a kormdnyt 1951
decemberében olyan dr- és bérrendezés-
re kényszeritette, melynek keretében az 4tla-
gos drszinvonal 40, a béreké pedig csak 20 szd-



zalékkal emelkedett, s a forint vésdrléereje 60
szdzalékkal csokkent a stabilizdciés értékéhez
képest. A lakossdgot illetd jovedelmeket pedig
a szocialista ipar feszitett és egyoldalu fejlesz-
tésére csoportositottdk 4.

A tarthatatlan gazdasdgi és politikai helyze-
tet kiillonféle ,piacerdsité reformokkal” igye-
keztek oldani, ezek azonban nem tudtik az
elégedetlenséget mérsékelni, amely 1956-ban
forradalomként robbant ki. A levert forrada-
lom utéhatdsaként szémos 4j reformgondo-
lat litott napvildgot, amelyek ugyan lassan, de
folyamatosan megvaldsultak,® azaz csokkent a
kézponti tervezés szerepe, nétt a vallalati 6n-
4ll6sdg; mind t8bb termék piaci 4ra a kereslet-
hez igazoddan alakult; a kozponti bérszabalyo-
zast a vallalati véltotta fel.

A nemzetkozi valsagok korszaka,
,,szocialis piacgazdasag”

Az 1970-es évtizedet a ,nemzetkdzi valsa-
gok korszakdnak” lehet tekinteni. 1973-ban,
majd 1979-ben az energiahordozdk és az alap-
vetd nyersanyagok vildgpiaci drdnak hihetet-
len emelkedésére hazdnk nem reagdlt megfe-
lel8en, ami ,befele forduld” orszdgként stilyos
kovetkezményekkel jdre.? ... korldtozni kel-
lett a fizetéképes keresletet, kialakitani az iij
drfolyampolitikdt, belépni a nemzetkozi szerve-
zetekbe és tudomdsul venni a hazai valuta valds
vdsdrlderejét. Sajnos nem sikeriilt kelléen meg-
feleld exportoszionzd, importkorlitozd é a bel-
s6 drszinvonalat véds funkcidkat kialakitani...”
(Huszti, 2016, 447)

A szakemberek, de a politikusok szdmdra is
vildgossd vélt a regndlé rendszer tarthatatlansd-
ga, a megolddsra azonban eltérd javaslatok szii-
lettek. Erdemi valtozdst csak azok a torekvések
hoztak, amelyek a kiils§ egyensuly megterem-
tésére, a tervgazdasdgi rendszer ,korszerdsité-
sére”, a kétszint(i bankrendszer létrehozdsi-
ra irdnyultak. Ezek hatdsdra alakult ki vita az
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egy- vagy kétszintli bankrendszerrdl, a jovedel-
mi viszonyok alakuldsdrél, a piacgazdasig jo-
v6jérél, a nemzetkozi vélsigokhoz val6 alkal-
mazkoddsrdl (igazoddsrol) stb.'

A szigord tervgazdasdgi rendszer dsszeom-
lott, vildggazdasdgi vdlsdgok sujtottdk a kiilsd
piacokra utalt hazai gazdasigot. Egyre nyilvdn-
valébbd vilt, hogy a rendszervéltds elkeriilhe-
tetlen. Ehhez természetesen a vildggazdasi-
gi folyamatok, a Szovjetunié meggyengiilése
stb. egyardnt hozzdjirultak. ,Piacgazdasdg lett
Magyarorszdgon, de ez nem az évtizedeken 4t
er6s6dd, piaci alapon villalkozni széndéko-
z6, kitorési pontokat keresd belsé eréforrdsok
kiteljesedésén keresztiil vélt valéra, hanem a
nyugati t6ke dinamiz4lé hatdsai dlcal !

A szerz§ szerint a ,szocidlis piacgazdasig-
ként” deffinidlt j rendszerben nem az dlla-
mi beavatkozdsok fenntartdsa lett volna cél-
szer(ibb, hanem egy ,uj, (nyers) piaci alapt
gazdasdg koriiltekintdbb, szofisztikdltabb be-
vezetése.” Azok a mechanizmusok, amelyek
a nyugati vildgban mikoddképesek voltak, a
hazai ,szocidlis piacgazdasigban” nem tudtak
érvényesiilni az elhtz6dé dtmenet, a t8kehi-
dny, az allandé koleségvetési problémdk, stb
miatt.

Rendszervaltas, EU-csatlakozas

Viltozdst az EU-hoz t6rténd csatlakozds ho-
zott, mivel létre kellett hozni az EU-kompa-
tibilis intézményrendszert, ami megnovelte az
orszdg gazdasigi felelésségét, koltségvetési td-
mogatdsokat biztositott, segitette a demokra-
tikus intézményrendszer kialakitdsdt, az inf-
rastrukeurdlis, valamint a vidékfejlesztést.
Ugyanakkor bizonyos dldozatokkal is jért
egyes kordbbi piacvédd intézkedések felszdmo-
ldsa miatt. Az EU-val és az EU-n kiviili orsza-
gokkal folytatott kiilkereskedelem azonban ki-
egyensulyozott és kontinentilis dsszevetésben
is kiemelkedden magas.
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Az ipari szektor hatékonysdgdnak néveke-
dése egyértelmien a privatizdciénak és a kiil-
foldi mikodbedkének volt koszonhetd. Ez
biztositotta a lakossdg nyugati mintdt koverd
fogyasztdsi igényét, de egyben lehet6vé tette a
foglalkoztatottsdg névelését. A lakossdg ugyan-
is nemcsak a modernebb termékelldtdsban bi-
zott, de jévedelmi helyzetének javuldsiban is.
A szakért8k szerint a kordbbi tehetetlenséggel
szemben kifejezetten tiirelmetlen fogyasztok
véartdk életszinvonaluk emelését és a korszerd
termékek megvésarldsdnak lehetdségét. Ehhez
pedig megfeleld keresetre, modern kindlatra és
olyan j6évedelmekre tartottak igényt, amelyek
a tartds fogyasztdsi cikkek megvasdrldsdc is le-
hetdvé teszik.

A szerz8 finoman utal a privatizdcié egyik
kevéssé ismert kovetkezményére, amely sze-
rint ,A regndld kormdnyok dllami vagyonrél tor-
téné lemonddsdban, privatizdcidra bocsdtdsdban
egyfajta tehetetlenség is meghizddort, miszerint
képtelenek voltak az elavult termelési szerkezer-
tel miikodd dgazatokat kiltségvetési erébdl ... fi-
nanszirozni.”? Erdeklddés (és forrds) hidny4-
ban ,A spontdn privatizdcié eleve csak a vagyon
kozvetlen kornyezetében lévék vagyonszerzési cél-
jait segitette hatékonyan.”™

A kormiény a kdrpétldsra jogosultak szdmd-
ra kdrpétdsi jegyeket biztositott, de ezek tdl-
nyomd tobbségét 6sszegiik, idds koruk stb.
miatt nem izleti célra forditottdk, hanem ér-
tékesitették, igy a jogosultak kozel egyharma-
da tudta vagyonra, terméfoldre és onkormdany-
zati bérlakdsra valtani.'

A szerz8 tehdt a belfoldiek szdmdra felkindle
tulajdonszerzés lehetdségeinek a kudarcdt — a
kérpétldsi jegyekkel kapcsolatos tapasztalato-
kat is figyelembe véve — egyértelmien a kovet-
kez8knek tulajdonitja: az alacsony vallalkozdsi
kedvnek, a belfsldi forrdsok hidnydnak, az adé-
rendszernek, a termékek piaci elhelyezése ne-
hézségeinek, a bizonytalan hiteligénybevételi
lehetdségeknek, az elégtelen érdekérvényesitd
képességnek stb.
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Az agririum tulajdonszerkezete kissé bo-
nyolultabb volt, mint az iparé és a kereske-
delemé, a mezdgazdasdgi kibocsitds viszont
egyértelmiibben volt kovethetd. Az dllami gaz-
dasdgok és a mezdgazdasigi termel8szovetke-
zetek jovedelme ugyan megfelelden alakult,
azonban az olajvilsdg kovetkeztében kialakult
nyersanyag- és ipari draktél elmaradt. Az alta-
lénos koltségnovekedés, az dllami szubvencidk
csokkenése stb. az agrarolld kedvezdtlen alaku-
ldsdhoz vezetett, jovedelemtermeld képességét
pedig visszavetette.

A szerzd rendkiviil fontos osszefiiggésre hiv-
ja fel a figyelmet: politikai indittatds hatdsira
kérpétdsként a foldteriiler mintegy felén egy
hekedrndl kisebb torpebirtokok jotwek létre,
amelyeket finanszirozasi lehetdségek hidnydban
még az elmult Gtven év alate sem tudtdk meg-
felel6en, korszerfien megmiivelni. A szovetke-
zeti vagyon ,szétszervezésének médja” szaksze-
ritlen volt, nem veteék figyelembe a tsz-tagok
szdndékait. Szdmos termel8szovetkezet tagsdgd-
nak t5bbsége, els6sorban az idésebbek — a vér-
haté és valéban bekovetkezett problémak miatt
— inkdbb megtartotta volna a biztonsdgot nyj-
t6 tsz-tagsdgat. Ezzel szemben — a szerzd megdl-
lapitdsa szerint — az dgazat viszonyai kaotikussd
valtak, az évtizedeken 4t felhalmozott szovetke-
zeti vagyon lényegében szétporladt.

A mez8gazdasigban végrehajtott rendszer-
véltds kovetkeztében kialakult helyzetben a
birtokszerkezet, a hatékonysdg és a jovedelme-
z6ség egyardnt kedvezdtleniil véltozott. Mar
ekkor szdmolni kellett azzal, hogy a vildgpia-
ci versenyben agrarpozicidink gyors javuldsd-
ra nem szamithatunk, ezért fel kellett késziilni
ennek szocidlis kovetkezményeire is. A jelentds
EU- és hazai tdmogatdsok nélkiil az agrérgaz-
dasdg mukodésképtelen lenne, ezért ,szocidlis”
dgazatnak mindsil. A mez8gazdasdg csokke-
n6 nemzetgazdasdgi szerepe azonban nemcsak
az eurdpai uni6s orszdgokra jellemz8, hanem
vildgjelenség, ami foglalkoztatdsi és szocidlis
problémak tomegét veti fel.



A szerz8 részletesen tdrgyalja a bankrend-
szer, jelesiil a jegybank helyzetét a piacgazda-
sdgi dtmenet kapcsdn. A kéeszinti bankrend-
szer létrehozdsa ugyanis toreénelmi 1épésnek
tekinthet6 a hazai pénziigyi rendszer egésze
szempontjdbdl. A szervezeti véltozdsokon tul-
menden a monetdris szabalyozds jelent8sége
felértékelddott, s médosult a jegybank—keres-
kedelmi bankok—tigyfelek kozotti hierarchia,
illetve  kapcsolatrendszer.  Mindez megvdl-
toztatta a koltségvetés és a jegybank kordb-
bi kapcsolatait is, mivel a hitelrendszer a to-
vabbiakban mdr nem villalhatta 4t a vallalati
pénzkereslet azon hdnyaddtr, amelyeket kole-
ségvetési eszkozokbdl kellett volna finansziroz-
ni. Az egyre jobban szélesedd fizetésképtelen-
ségbdl kovetkezd veszteségek hitelbdl torténd
finanszirozdsa egyenértéki volt a qvézi koltség-
vetésbdl térténd tdmogatdssal. Ez els6sorban a
vélsdgdgazatokat segitette, mivel a kormdny el
kivinta keriilni a még stlyosabb tdrsadalmi
kovetkezményeket.

Mivel ,hivatalosan is” egyre inkdbb teret
nyert az a nézet, hogy a hazai bankrendszer
finanszirozdsi nehézségeit a kiilfoldi tulajdo-
nosok oldhatjdk meg, a bankok privatizici-
6ja viszonylag révid idén beliil megtdreént.
A nehézséget az okozta (és dlraldban okoz-
za), hogy a kilf6ldi tulajdont pénzintézetek-
nek eleget kellett tenniiik tulajdonosaik pro-
fitelvdrdsainak; a hazai pénziigyi kormdnyzat
viszont azt igényelte, hogy eszkdzeikkel jd-
ruljanak hozzd a gazdasdgi névekedés finan-
szirozdsihoz, valamint feleljenek meg a hazai
jegybank fizet8képes keresletszabdlyozdsi fel-
tételeinek.

Bér még nem voltunk tagja az EU-nak, dt-
vettiik a jegybanki szabdlyozdsdnak irdnyelveit,
annak ellenére, hogy azok még nem illeszked-
tek a hazai eldirdsainkhoz és gyakorlatunkhoz.
A legfontosabb taldn az volt, hogy a kozponti
bankoknak megtiltottédk az dllampapirok kibo-
csdtdskor térténd megvasdrldsit, hogy az elséd-
leges kereslettel tudjék ,bedrazni” azokat. Ez
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ugyanis jelzéséreékd volt a koleségvetés dllapo-
tat illetden.

A magyar gazdasdg az ezredfordulét kove-
téen novekedésnek indult, ami a hazai bank-
szektorban is éreztette hatdsdc. A fiskdlis poli-
tika azonban véltozatlanul gyengélkedett, igy a
redljovedelmek emelkedése elmaradt az elvdrt-
tol, ezért a lakossdg hitelképessége irredlis mér-
tékben, de csak litens médon névekedett. Ez
azonban csak késébb, a devizahitelezéssel 6sz-
szefliggd torlesziési kotelezettségek kapesin
deriilt ki.

A ldtszdlag ,minden szép — minden j&” —
nemzetkozi helyzetben, amely mégott a valé-
sdgban koltségvetési tilkoltekezés, szdmos 4l-
lam jelentds eladésodottsdga hizédott meg,
vératlanul — de trvényszerien — vildgmére-
td bankcs6dok hivedk fel a figyelmet az adds-
sdgvélsdgra. Jogos volt a kérdés: mit tettek a
kormdnyok a koltségvetési egyensuly, a jegy-
bankok pedig a valutastabilitds érdekében?
Kiilondsen id8szerti volt a kérdés hazdnkat il-
let6en, mivel a magas koltségvetési hidny mi-
att az EU 2004-t8] talzote deficiteljérdst indi-
tott. A fiskdlis restrikcié eredménye azonban
értékelhetetlenné valt a 2007—2008-ban kiala-
kult vélsig miatt, amely a hazai gazdasigot is
mélyen érintette. A devizadrfolyamok és kiil-
s6 hitelkamatok rendkiviil kedvezétlen alaku-
ldsdt a kiilsé hitelfelvétek szakszertitlen belsé
felhaszndldsa, a koltségvetési megszoritdsok, a
pénziigyi bizalomvesztés, a kiilfoldi t6ke szd-
mottevd mérték( kivonuldsa, stb eredményez-
te, s mindezek egylittesen még tobb évig érez-
tették hatdsukat. A kialakult dllamcséd kozeli
helyzetben a terhek jelentds része a jovedelem-
tulajdonosokat stjtotta, amelynek természet-
szerli kovetkezménye a termelés visszafogisa,
a kiilkereskedelmi deficit ndévekedése, az 4lla-
mi tdmogatdsok csokkentése és a hazai jovede-
lemtulajdonosok helyzetének kedvezdtlen ala-
kuldsa volt.

A politikai — vildgnézeti kiilonbségekbdl
ad6d6 — véleményektdl fliggetleniil vildgossd
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vélt, hogy a vilsdg utdni évtizedre stlyos gaz-
dasdgi feladatok megolddsa vart, amelyeket el-
s6sorban a gazdasigpolitika oldaldrdl kellete
megkozeliteni. A kétharmados valasztdsi gy6-
zelem ugyanis lehet6vé tette az Alaptorvény
megfogalmazdsit, melynek elfogaddsa utdn
méd nyilott a Stabilitdsi, majd a Szdmvevé-
széki Torvény ratifikdldsdra, valamint a nemze-
ti vagyonnal valé gazddlkodds ésszertsitésére,
amelyek tdgabb teret biztositottak a koltségve-
tési, majd az ellendrzési feladatok megfeleld el-
ldtdsdra.

Azzal, hogy a monetdris politika nem kon-
venciondlis elemeket is beemelt az eszkoztd-
raba, segitett a likviditdshidny felolddsiban.
A zérus, a zérushoz kozeli (de még pozitiv)
kamatldbak megvéltoztattdk az tgyfelek és a
bankok viszonydt, a betétképzés és a megta-
karitdsok megszokott kapcsolatit. Ennek ko-
vetkezményei egyre inkdbb érezhetdk. Az el-
hibdzott pénzintézeti dontések és magatartds
erdsen visszavethetik — els@sorban az egyik leg-
fontosabb pénztulajdonos csoportndl, azaz a
lakossdgndl, de a kis- és kozepes vallalkozékndl
is — a pénzintézetek irdnti bizalmat, amelynek
kovetkezményei beldthatatlanok.

Mivel a hazai kéltségvetési politika a meg-
szoritdsok helyett a ndvekedést tdmogatta, n6te
a foglalkoztatottak szdma, emelkedett a GDD,
csokkent a kiils6 addssdg és javult a koleség-
vetési pozicid. Ezek kovetkezményeként mér-
sékelni lehetett a koziizemi dijakat, novelni a
csalddtdmogatdsokat stb.

Kovetkeztetések

Az utdlsé fejezet a szerzd elméleti és rendszer-
tani Osszefoglaldsdt, valamint az egyes — tdr-
gyalt id8szakok — fiskdlis és monetdris intéz-
mény rendszerét, gyakorlatdt és kapcsolatdt
tdrgyalja. A szerz8 — széndéka szerint — nem
kivint fontossdgi rangsort feldllitani az egyes
gazdasdgtoreéneti korszakok kozdtr, mégis a
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dualizmus torténései valtak a ,kedvenceivé”.
Ez valészintileg azzal fligg 8ssze, hogy — egyes
vélemények szerint — ett8l az id8szakedl szd-
mithatjuk Magyarorszdg bizonyos ,qvézi on-
4ll6sdgde.”

A szerz§ szerint a hazai pénziigyi rendszer
létrejotte hdrom pilléren nyugszik:

* a gazdasdgi igazgatds téreénelmi hagyoms-
nyain, amelyek kiépiilése a dualizmus idé-
szakdban gyorsult fel,

*a 2007-2008-as valsdg miatti fiskdlis és a
»nem konvenciondlis” jegybanki gyakorla-
ton,

*az dllamtdl remélhetd piaci szabdlyozi-
son (a profitszerzés dnmérsékletre készee-
tésén).

A szerz8 egyardnt kdrosnak tartja a totdlis
dllami beavatkozdst a gazdasdgirdnyitdsban,
de a gazdasdgi szereplék részére biztositott
talzott autondémide is. Az elébbi teljes mér-
tékben elszakitja a gazdasdgi-miiszaki bézist
a magdnvallalkozdsoktol, mig az utébbi bi-
zonyitottan gazdasigi valsdghoz vezet. Mind-
ez természetesen nem zdrja ki az dllami tu-
lajdonban 1év6 véllalatok piacvezetd szerepét,
ahol ezek hagyomdanyosan beépiiltek a gazda-
sagi szerkezetbe. s

Ami a ,jé addrendszert vagy adépoliti-
kat” illeti, mar a korabeli szerzék is rendsze-
resen felvetették azt a kérdést, hogy meddig
terjedhet az adéztatds anélkiil, hogy megnyo-
moritand az adbalanyokat, ugyanakkor meg-
felel az 4llami kiaddsokhoz sziikséges mér-
téknek? (Mariska, 1871) Az ennek ellenkezd
kormdnyzati magatartds ugyanis hdtrinyosan
befolydsolja az addalapokat biztositd tevé-
kenységet, tirsadalmi fesziileségeket idéz el6,
nemcsak a kormdnnyal szemben, de az egyes
addalanycsoportok kozétt is. Mindezekre te-
kintettel a szerzd egyértelmien fogalmaz: ,az
addt a redlis teherbird képességhez kell igazita-
ni, figyelemmel az esetleges kiltségvetési deficit
elkeriilésére.”

A pénziigyi politika két nagy alrendszeré-



nek, a fiskdlis és a monetdris politikdnak szim-
biézisban kell miikddnie a nemzetgazdasdg
versenyképességének, a pénziigyi egyensuly, de
az esetleges valsdgkezelés sikere érdekében is.
Ebben a jegybanki mechanizmusok — az ut6b-
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bi években — egyre erdteljesebb szerepet jatsza-
nak, de nem nélkiilézhetik a fiskdlis politika
hatékony tdmogatdsit.

Huszti Ernd

Levelezési e-cim: husztierno@t-online.hu

JEGYZETEK

Megjegyzendd, hogy az Osztrdk-Magyar Bank
Budapesti Fdintézete csak a 20 koronds bankje-
gyek el8allitdsdra és kibocsdtdsdra birt jogosult-
sdggal.

Az adékedvezmény kiterjedt a hdzi- és kézmdipar-
ra, a hajégydrtdsra, a kdzlekedési vdllalatok alkat-

rész-beszerzéseire stb.

> Az drak 1914 é 1924 kozott nyolcezerszeresiikre
emelkedtek, a bérek csak 3,5-ezerszeresiikre.” Rom-
sics Igndc (2017). A Horthy-korszak. Valogatott
tanulmdnyok. Helikon, 87. oldal

A cimletosszetétel 1931 és 1937 kozdte nem
véltozott. Mennyiségiiket tekintve emelkedett
az eziist érmék és a véltépénzek ardnya. Ami a
bankjegyeket illeti, kivontdk az 1927-ben kibo-
csdtott 1000 pengds cimletet, és sor keriilt a 10
és az 50 pengds bankjegyek cseréjére. Botos J4-
nos (1999). A Magyar Nemzeti Bank torténete I1.
Az ondlls jegybank 1924-1948. Presscon kiado,
Budapest

A Magyar Nemzeti Bankban — még 1946 midr-
ciusdban — bels8 tanulmdny késziilt a Bretton-
Woods-i Egyezmény kapcsin létrehozott Nem-
zetkdzi Valutaalaphoz és a Nemzetkozi Ujjaépitési
és Fejlesztési Bankhoz t6rténd csatlakozds, illetve
az chhez sziikséges felvételi kérelem elkészitése
és a feltételek teljesitése érdekében. Huszti Erné

(2016). Hetvenéves a magyar forint. Pénziigyi
Szemle, 2016/4, 447-455. oldal

A forint pénzldba 0,0757 gramm szinaranynak felelt
meg, igy egy kilogram szinarany dra 13 210 forint
volt. Az aranyparitds szerint 1 USA dolldr 11,74;
1 angol font 29,35 forinttal volt egyenértéka.

A készpénzforgalom igényei miatt 1951-ig tovabbi
20 ¢és 50 forintos bankjegyek is kibocsdtdsra keriil-
tek.

Ezek a gondolatok és folyamatok mdr el6re jelez-
ték hazdnk bizonyos eltdvoloddsit a tdbbi szocia-

lista orszdg hagyomdnyos tervezési mddszereitdl.

A nemzetkézi irodalom ,befele fordulénak” ne-
vezte azokat az orszdgokat, amelyek nem reagiltak
a vilsdgjelekre, mig ,kifele fordulénak” azokat,
amelyek azonnal megkezdték a megvéltozott nem-
zetkdzi gazdasdgi kornyezethez t6rténd alkalmaz-
kodast.

10 A szerz§ rendkiviil részletesen koveti és irja le a jel-

zett folyamatokat.
Lentner Csaba meghatdrozésa.

Véleményem szerint ez tudatos dontés volt. En
sem tilnék be egy teljesen leromlote gépkocsiba, ha

kozlekedni szeretnék.

13 A spontdn privatizdcié az 1875. évi XXXVIL. és
az 1930. évi V. torvény djra felfedezésére épiilt.
Lasd: Sdrkozy Tamds (1993). A privatizdcid joga
Magyarorszdgon. Akadémiai Kiadd, 123. oldal
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" A szerzd szerint: ,,Nagy hdtrinya a privatizdcionak,
hogy a kdrpdtldsi jegy tulajdonosok a hozzdjuk kize-
lebb dlls kizépméretii élelmiszeripari iizemek zomé-
ben sem szereztek meghatdrozd tulajdonosi részt, a
kormdnyok erre nem teremtettek dtfogd kizgazdasd-
gi feltérelrendszert, illetve a késébbi miikidés sordn
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dtfogban nem tdmogattik azon kevés iizemet, ahol
a belfoldi kir mégis képes volt tulajdonosi pozicidt

szerezni.”

15 Lasd: Ausztria, NSZK, Franciaorszdg, Olaszorszdg
stb.



