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8. MELLEKLETEK

1. melléklet

1. AzIl. VILAGHABORU UTANI TRIANONI
MAGYARORSZAG

A haboru lezdrasa utdn Magyarorszagnak teljes
ujraszervezésre, helyredllitasra volt sziiksége, kiilonos
tekintettel a gazdasagi helyzetre (mez6gazdasag, ipar), a
kozigazgatas kérdéskorét, és a tarsadalmi helyzetet, és a
nemzetkdzi kapcsolatok normalizalasat tekintve.
Kiemelném Magyarorszag fobb (gazdasagi)
veszteségeit a Trianoni békeszerz6dés (1920. junius 4.)
alairasa kovetkeztében, melyek a kdvetkezdk voltak:

e  az orszag teriiletének 60%—4t, lakossaganak
2/3 részét elveszitette, igy a lakossag 18,2
milliorol 7,9 milliéra esett vissza (Piiski,
2010),

e hatdrok atszabasa tovabbi konfliktusokat
okozott a minket koriilvevé allamokkal, és
a régieket nem oldotta meg,

. ,Magyarorszag a korabbi kozéphatalmi
statuszbol a kisallami 1ét helyzetébe keriilt”
(Puiski, 2010, p. 22.),

e  megsziintek a  korabbi gazdasagi
kapcsolatok a szomszédos orszagokkal
(Piiski, 2010),

e  Magyarorszag ,elvesztette az egykori
birodalom biztos piacat, és most részben
olyan kisallamokkal volt koriilvéve,
amelyek vagy joval kevésbé szorultak ra a
magyar termékekre, mint kordbban, vagy
egyenesen kemény konkurenciat hirdettek
meg vele szemben” (Ormos, 2004b, p. 64.)

o a békeszerzddés életbelépésétdl szamitott
hat hénapig, azaz 1922. januar 26-ig a
gyb6ztes allamok minden ide iranyuld
arucikkére egyoldaluan, viszonossag nélkiil
alkalmazza a habori el6tt barmely
orszagnak adott legkedvezdbb szerzédéses
vamtételeit, vagyis a kormany a
legalacsonyabb vamokat fél évig nem
emelhette” (Honvari, 2006, p. 44.),

e hosszi id6 alatt kialakult gazdasagi
struktiraja, amelyben az egyes teriiletek
egymast kiegészitve kapcsolodtak szerves
egéssz¢, rovid 1d6 alatt semmivé foszlott”
(Piiski, 2010, p. 37.),

e az U allomokhoz keriilt rengeteg
magyarorszagi  asvanykincs (pl. teljes
sotermelés, és az erddallomany jelentGs
része) és nyersanyag,

e szamos ipardg tilméretezetté, vagy épp
alulfejletté valt (Puski, 2010, p. 37; p. 40.),

e komoly gondot jelentett a vasarloerd
drasztikus  lecsokkenése, valamint a
tékehiany ¢és az inflacio (Piski, 2010, p.
37.),

e anyersanyag ¢s a vasuthdlozat az orszagon
kiviilre  keriiltek, igy Osszeomlott a
gazdasag,

e Trianon trauma kialakuldsa, rengeteg
tiltakozas, publicisztika ¢és propaganda

(elfogadhatatlan békeszerzodés)
megjelenése,

e hadsereg korlatozasa 20-30 ezer foben
(kiszolgaltatottsag),

e  orszagunk folyamatos gazdasagi

ellenérzése a nyugat—eurdpai és
szomszédos orszagok részérdl (pl. Szerbia,
Romania stb.) (Honvari, 2006),

e Romsics (2010) irasaban kiemeli Lloyd
George jovendolését, amely a
béketargyalasok  iilésén  hangzott el,
miszerint: Nem lesz béke Kozép—
Eurépaban, ,ha utdlag kiderii, hogy
Magyarorszag igényei jogosak, és hogy
egész magyar kozosségeket ugy adtak at
Csehszlovakianak és Erdélynek, mint egy—
egy marhacsordat, csak azért, mert a
konferencia elutasitotta a magyar gy
megvitatasat.” (Romsics, 2010, p. 28.)
Végiil elutasitottak (francia delegacid
Georges Clemenceau vezetésével) a
magyar  igényeket, ¢és az  angol
miniszterelnok jovendolése igaz lett.

Ezen felsorolasbol lathatjuk, hogy orszagunkat
mekkora horderejii gazdasagi és tarsadalmi vesztségek
érték. Majd ebbdl kellett a Magyarorszagnak felépiilnie
¢és kilabalni a stabilizacids kisérletekkel, leginkabb a
népszdvetségi kolesonnel.

John M. Keynes 1920-ban megfogalmazott
joslata Europara nézve az . vilaghdboru utan: ,,Gyonge
teljesitOképességli, munkanélkiiliségtol sujtott, belsd
viszalyok és nemzetkozi gytilolkodések, harcok, éhezés,
fosztogatas és hazudozas altal megosztott, felbomlofélben
1évé Eurdpa all el6ttiink™. ,,A fizikai teljesitoképesség és
a betegséggel szembeni ellendlld képesség lassan
csokken, de az ¢élet folytatodik, amig végiil el nem érik az
emberi tliir6képesség hatarat, és a kétségbeesés és Oriilet
valik a tdomegek tandcsadojava, folrazza oket a valsagot
megel6z6 tompasagukbol.” (Keynes, 1991, pp. 270-272.)
A joslata, amelyet megel6legezett sajnos 10 év mulva
meg is valosult az 1929/1930-as gazdasagi vilagvalsag
idején.



2. melléklet

2. NEPSZOVETSEGI KOLCSON A MAGYAR
PENZUGYI ES GAZDASAGI HELYZET
HELYREALLITASAERT

Ebben az alfejezetben az I. vilaghdboru utani magyar
gazdasag helyreallitasat vizsgalom meg gazdasagtorténeti
szempontbol. Elemzem, hogy a magyar gazdasagban,
illetve az eladdsodasban mekkora szerepet jatszott a
népszdvetségi koleson, és az ennek hatasara meginduld
hitelezési hullam a kilfoldi hitelek formajaban.
Véleményem szerint a megértéshez és a teljes atlatashoz
a valsag kirobbanasat kozvetetten  hozzasegité
eseményekrol sziikségszerii ez az elemzés.

Az 1920-as években a stabilizacios kisérletek
sajnos sikertelenek voltak. Ilyen volt példaul az inflacio
visszaszoritasanak kisérlete, a foldreform, a vagyoni és
jovedelmi viszonyok helyreallitdsa, a kivitel és a
behozatal (4j vamrendszer, 0j adok bevezetése) helyzete.
A gazdasag lassan fejlodott, nehezen tudta a haborus
veszteségeket helyre hozni, ujra épiteni. Az inflacid
tovabbra is magas maradt, és nehezen lehetett az értékét
szinten tartani.

Ehhez a részhez kiilon kiemelném Ormos (2004a)
megfogalmazasat a német gazdasagi helyzetr6l, amely
egyben tanusitja, hogy a német fejlédés is lassu volt,
valamint parhuzamokat is észrevehetiink a magyar ¢és
német gazdasagi megoldasokban: ,,A német fellendiilés
1924 végén, 1925 elején kezdddott el, foként amerikai
toke bevonasaval, de a fejlodés alapja torékeny maradt.
Hasonl6 cipében jart a tobbi vesztes allam is, melynek
megmaradt teriilete a pusztulas képét mutatta, és ebben a
gazdasagi sivatagban kellett volna rendet teremteniiik”...
»€s egyuttal kitermelniiik a tekintélyes hadisarcot.”
(Ormos, 20044, p. 18.) A kés6bbi id6szakrol igy ir: ,,Az
egész idészakon athuzoddott az agrardepresszid, egyes
orszagokban tartos maradt a pénziigyi
kiegyensulyozatlansag, stlyos deficit mutatkozott egyes
allamhaztartdsokban. Végiil is meg lehetett allapitani,
hogy a gazdasag — legaldbbis a vildg egy részében —
visszatért a régi kerékvagasba, az altaldinos mutatok
bizakodasra adtak alapot”... ,,A legtobb eurdpai allam
sulyos kereskedelmi és pénziigyi problémakkal kiizdott”,
és ez ,tarsadalmi fesziiltségekhez vezetett.” (Ormos,
20044, pp. 26-27.)

Hegediis Lorant pénziigyminisztert Kallay Tibor
kovette. Az Uj pénziigyminiszter ugy gondolta, hogy
Magyarorszagnak mindenképpen kiilfoldi kolcsonhoz
kellett folyamodnia. Honvari (2006) Kkifejti, hogy
Ausztria (ezen kivill Lengyelorszag, Romania és Bulgaria
is) ezt a megoldast valasztotta a Népszovetségi
kolcsonnel. Ez a koleson latvanyos sikerekhez vezetett,
amelyhez a Népszovetség Pénziigyi Bizottsaga komoly
feltételeket szabott.

Szamos kisérletet tett a Bethlen kormany egyéb
magankolesonok (rovid— és hossza lejarati hitelek)
felvételére Eurdpa szerte, de mind sikerteleniil végzodott.

Piski  (2010) és  Honvari  (2006) is
megfogalmazzak, hogy Magyarorszag végiil 1923-ban
Népszovetségi kolesonhéz folyamodott (amelyet 1924—
ben meg is kapott). Annak kemény feltételeit a szanalasi
javaslatban  is  elfogadtak, amelyek kozil a
legfontosabbak: az inflacidé megallitasa, a fliggetlen
jegybank létrehozasa, az allamhaztartas deficitjének — és
a koltségvetés egyensulyanak helyreallitasa, a program

ellendrzésének biztositasa, 1,1 milliard aranykoronas

tartozas elismerése a habora eldtti  idokbol, a
kereskedelmi  kapcsolatok javitasa a szomszédos
allamokkal.

Piiski (2010) megfogalmazasa szerint: ,,Az

eredetileg felmeriilt 600-700 milli6 helyett Budapest
végiil 250 millié aranykorona Gsszegli hitelt kapott.”...
»A magyar allam a hitelt egy atfogd szanacios terv
keretében hasznalhatta fel, amelynek betartasa érdekében
az orszag koltségvetése két és fél évre a Népszovetség
ellendrzése ald keriilt.”* (Piiski, 2010, p. 38.) Incze
(1955) a népszovetségi kolesont egyaltalan nem tartotta
hasznosnak ¢és sziikségesnek, sot ,mind kibocsatasi
arfolyamat, mind egyéb feltételeit tekintve jellegzetesen
uzsorakoleson volt. A névértéknél joval alacsonyabb (80—
86, ¢és 88% kozotti) kibocsatasi arfolyamok, tovabba a
kiilonféle tokés érdekeltségek altal haracsolt koltségek és
jutalékok kovetkeztében a 307 millids eladbésodéssal csak
253,8 milli6 korona tényleges bevétel allott szemben
(ebb6l Magyarorszagrol 9,9 millio szarmazott). A 307
millié utén fizetend6 7,5%—os kamat igy a valdésagban
épp 9%—nak felelt meg. A kolcsont jegyz6 kiilfoldi
tOkések tehat igen kedvezd kamatjovedelemre tettek
szert.” »Ez a sulyos ecladosodas ¢és a stlyos
megkotottségek  vallaldsa az  eredeti cél — a
valutastabilizaci6 — szempontjabol teljesen felesleges,
vagy legalabbis er6sen tilméretezett volt.” (Incze, 1955,
pp. 268-269.)

A népszovetségi kolcson egyik alapfeltétele
értelmében a kormany létrehozta 1924-ben Magyar
Nemzeti Bank  intézményét?, amely 30 millio
aranykoronas alapt6kével, és részvénytarsasagi formaban
kezdte meg muikdodését. ,,Az allamtol valo teljes
szervezeti  kiilonallas  hangsulyozasdra és  jogi
kodifikdlasara  azért  volt  sziikség, hogy az
elkovetkezendd id6kben a forgalomba keriild bankjegyek
mennyiségét kizardlag a gazdasag igénye szabalyozza, a
pénzmennyiség alakulasa tehat semmilyen vonatkozasban
ne fliggjon az allam mindenkori pénziigyi helyzetétdl. A
kozponti bank a jegyintézettdl”...atvette az addig
felhalmozédott  kereken 1980  milliard  koronat
(158 400 000 peng6t) kitevd allamaddssagot, és egyuttal
kotelezettséget vallalt arra, hogy fedezetlen papirpénzt a
tovabbiakban nem fog kibocsatani.” (Honvari, 2006, p.
40.)

Fontosnak tartom kiemelni Honvari (2006) irasat,
miszerint a magyar kormany 1925-ben olyan 1
vamtarifa rendszert alkotott meg, ahol a hazai textilipart,
papiripart, bdripart, kohaszatot és élelmiszeripart

! Ezen gondolatot Honvari (2006) kiegésziti azzal, hogy
,»a 250 millié aranykoronas népszovetségi kdlcson nettd
hozadékabol 60 milliot az 1923/24. év deficitjének
részbeni fedezésére, 100 milliot az 1924/25. évi, 50
milliét pedig az 1925/26. évi hiany potlasara kivantak
forditani. A koleson fennmarado része kisebb adossagok
(példaul a csepeli kikotd épitésére felvett francia, illetve
Devizakdzpont céljaira felvett svajei  kdlesondk)
visszafizetésére, illetve tartalékul szolgalt.” (Honvari,
2006, p. 34.)

2 Sor keriilt a kordbban nem létez6 6nll6 jegybank — a
Magyar Nemzeti Bank — felallitasara, s a folyamat
betet6zéseként, 1926 decemberében keriilt forgalomban
az 0j értékallo pénz, a pengd.” (Piiski, 2010, p. 38.)



tamogatta mintegy 30%—os védelemmel a kiilfoldi
arucikkekkel szemben. A kormany minden aron azt
akarta elérni, hogy a kiilonb6z6 iparagak, amelyek
korszertitlenek voltak hazankban, vagy nem is voltak,
azoknak a létrehozasat kiilonb6zé vamvédelemmel 1assak
el a kiilfoldi iparral szemben.

»A jegybank alaptékéje jelentette a tartalékot,
amelyet a Bank of England — harom évre nyujtott — 4
millié font eléleggel megtoldott, egyuttal azt is vallalva,
hogy korlatlan mennyiségben bocsat koronaért angol
fontot a magyar jegybank rendelkezésére. Ennek fejében
kikototte, hogy a koronat angol font alapjan kell
stabilizalni.” Abban az idében egy aranykorona 17 000
papirkoronaval volt egyenértékii. 1927. januar 1—jén a
korona fizetdeszk6z helyére bevezették a pengét. ,,A
legfontosabb valutak pengéarfolyama (kerekitve) a
kovetkez6 volt: 1 font 27,8 pengdvel, 1 dollar 5,7
pengdvel, 1 birodalmi marka 1,4 pengdvel volt egyenld.”
(Honvari, 2006, pp. 40-41.) Ezt kiegésziteném Ormos
(2004a) gondolataval, melyben megfogalmazza, hogy az
Angol Bank 1925-t61 olyan pénzek felett is rendelkezett,
amelyekkel csak virtudlisan rendelkezett. Ezt a
kovetkezményt megel6zi, hogy Nagy—Britannia elfogadta
az arany devizaalap eszméjét, azaz ,aranyat ett6l kezdve
aranyfedezettel rendelkezé devizaval, tehat idegen
valutaval is helyettesiteni lehetett.” (Ormos, 2004a, p.
33)

Piski (2010) véleménye szerint Nagy—Britannia
tartott a francia kontinentalis hegemoéniatdl, ezért tobb
esetben is timogatta hazankat (kiilondsen a népszovetségi
kolcson megallapitasaban, Trianon revizidja, vagy az
1926—0s frankhamisitas iigyében).

Az 1920-as években Magyarorszag rengeteg
kolesont vett fel, példaul ,,az 1923/24. évi koltségvetés
tetemes hianyat a kilfoldi kolesonon tal belsd, un.
kényszerkolesonnel fedezték.” (Honvari, 2006, p. 35.)

Az akkori kormany a koltségvetési egyensuly
helyreallitaisahoz a  bevételeket addemeléssel, a
kiadasokat pedig jelent6s csokkentéssel kivantak elérni.
Ezt Ormos (2004b) is megerésiti, és kiegésziti azzal,
hogy a tiladoztatds soran csdkkent a haszon és a
beruhdzasi kedv is hazankban.® Kéltségesokkentésként
megemliteném példaul, hogy a kormany a szanalasi
torvényben kotelezettséget vallalt arra, hogy az allami
tisztvisel6k és alkalmazottak szamat 15000 fdvel
lecsokkenti 1926-ban. A kormany igy is tett, sét
valgjaban 33 000 bocsatottak el. Ezen elbocsatasokkal (és
késébb a kozigazgatas egyszerisitésével) kozel 15 millid
aranykoronat takaritott meg. (Honvari, 2006)

A Népszovetség a magyar pénziigyi—szanalasi
terv ellendrzésére kinevezte Jeremias Smithet (bostoni
igyvéd) fobiztosnak. Feladata a koltségvetés ellenérzése
volt, hogy semmilyen kiadas ne veszélyeztesse a program
végrehajtasat. Tovabba jogot kapott az Uj adok
bevezettetésére is. Valamint ,,6 rendelkezett a kolcson
Osszege  felett, amelynek  felhasznalasa  csak
beleegyezésével volt lehetséges.”; ,L,A  program
végrehajtasanak allasar6l havonta beszamolt az olasz,
roman ¢és csehszlovak delegaltakbol allé népszovetségi
ellendrz6 bizottsagnak.” (Honvari, 2006, p. 36.)

A kolcsénhoz Magyarorszag ténylegesen 1924
juliusdban jutott hozza. Az 1923/24. évi koltségvetés

® Ezen gondolatot Incze (1955) is megerdsiti, valamint
véleménye szerint a t6kés fejlddést bizonyos mértékig
fékezte.

ezek utan is még szubficitesnek volt mondhato, de a
kolcson egy megadott részét a hiany fedezésére kellett
forditani. A kdvetkez6 évi koltségvetés egyenlege mar 63
millié6 aranykorona tobbletet mutatott (és 100 millio
aranykorona deficittel terveztek), ami nagyon meglepte
az elemzoéket, és igy hamarabb helyre allt az
allamhaztartss egyenlege®, de ,a redlgazdasagban
egyfajta szanalasi valsag lépett fel”. (Honvari, 2006, p.
41.) Az egyenstly a korona értékénck stabilizalasa, a
forgalmi korlatozasok feloldasa és a fizetéképes kereslet
novekedése miatt allt helyre, és az allami adobevételek a
tervezetthez képest sokkal gyorsabban novekedtek.
(Honvari, 2006) A forgalmi és fogyasztasi adok, valamit
a vamtarifa emelése, ¢és a kiadasok tényleges csokkentése
is hozzajarult a koltségevetés szubficites eredményéhez.

Honvari (2006) konyvében megfogalmazta, hogy
1925-ben a pénziigyminiszter csOkkentette az adokat (az
altalanos forgalmi adé 3%-—os kulcsat 2%-ra, ezen kiviil
csokkentette a cukoradd és szdmos vamot is) a
koltségvetés kedvezd alakuldsa miatt. Es még igy is
koltségvetési tobblettel szamoltak el az év végére.

Ezen eseményeket Incze (1955) gondolataival
szeretném kiegésziteni, ami minket mai magyarokat is
elgondolkodtathat, hogy vajon ma is hasonl6é folyamat
zajlik—e Magyarorszagon. Incze (1955) szerint az akkori
nagybirtokosok, nagytokések ,kiméletlen mohdsaggal
vettették ra magukat a maximalis profit hajszolasara, s
ebben a torekvésiikben, a bérmunkasok és a
kisarutermeld rétegek t6kés kizsakmanyolasan kiviil,
béven éltek a  hatalmi  eszkdzokkel — torténd
kizsakmanyolas lehetségeivel.” (Incze, 1955, pp. 273—
274.) Ha belegondolunk, ma is hasonl6é folyamatoknak
vagyunk tanti, mint adofizeték. Valamint a stabilizacids
iddszakra vonatkozodan: ,,az adoprés végsé megszoritasat,
a kiméletlen adobehajtasokat, az antiszocialis forgalmi
adokat nem lehetett volna megindokolni olyan
koltségvetésekkel, amelyek azt mutattak volna ki, hogy a
bevételek joval meghaladjak az  allamapparatus
fenntartasanak folyé sziikségleteit, s olyan feleslegeket
eredményeznek, amelyekkel a kormany lényegében
ellendrzés nélkiil, belatasa szerint gazdalkodhatik. Ezzel
csak fokoztak volna a tomegek elkeseredését, amellett a
kiilfoldi demokratikus kozvéleményben is ellenérzést
kelthettek volna.” ... ,,A koltségvetésnek tehat azt kellett
kimutatniok, hogy még a legkegyetlenebb adodztatassal
sem lehet fedezni az 4llamigazgatas legfontosabb
sziikségleteit.” A kormanyok kifelé (kiilfold felé is) ,a
deficitek hangoztatasaval igyekeztek igazolni a maguk
konyortelen adopolitikajat, addig a valdésagban, minden
nyilvanos ellendrzés eldl elvonultan, hatalmas feleslegek
felett rendelkeztek. Ezeket aztan éppenugy, mint a
népszdvetségi kolesont, a koltségvetési szabalyok teljes
felretételével koltotték el, természetesen a nagytdkések, a
nagybirtokosok ¢és az allami biirokracia legfelsd

* Mig Incze (1955) megfogalmazasa szerint: Az 1924/25.
évi koltségvetés jelentds felesleggel zarult. ,,Az allami
igazgatas és az lzemek egyiittes koltségvetésében a
pénziigyminiszteri tervezet 878 millié pengds bevételt és
994 milli6 pengds kiadast, vagyis 116 millid6 pengds
hianyt irdnyzott eld. Ezzel szemben az allami
zarszamadas szerinti tényleges eredmény 105 millié
pengds felesleg volt. Ez a jelenség ismétlédott egészen a
valsagig mindegyik koltségvetési évben. A tényleges
eredmények az 6t év alatt minden esetben kedvezdbbek
voltak az elGiranyzatoknal.” (Incze, 1955, p. 272.)



rétegének az érdekeit szolgal6o modon. A valsagot
megel6z6 6t év alatt egymilliard pengét koltottek el igy.”
Ezen Osszegek elkoltése tisztazatlanok maradtak, hogy
pontosan mire is lettek elkéltve, vagy hogyan lettek ezek
az Osszegek ,,egymas kozott elosztva.” (Incze, 1955, pp.
273-274.) Természetesen errdl és koltségvetés valodi
helyzetérol a lakossag mit sem tudott. (Pont, ahogy ma
is!)

»A  népszovetségi  kolcsonbdl  Gsszességében
mintegy 70 millié koronat hasznaltak fel eredeti céljara,
azaz a koltségvetés atmeneti hianyanak finanszirozésara.®
Koriilbelil 100 milli6 aranykoronat — a fobiztos
engedélyével — az eredeti céltol eltéréen beruhazasokra
forditottak. Az ezen til fennmaradé 81 millio
aranykoronat a szanalas befejezése utan kiilon szamlan
tartottak €s csak a Népszovetség Tanacsanak, illetve
Pénziigyi Bizottsaganak engedélyével lehetett
felhasznalni.” (Honvari, 2006, p. 38.) A hitel Osszegeit
tobbnyire szétaprozva osztottdk szét (a beruhazasok
kivételével), de gazdasagilag tobb esetben kevésbé
hasznos célokra forditottak. (Honvari, 2006)

Honvari (2006) szerint a kolcsondket tobbnyire
az allam, vagy megyék és varosok kaptak meg. Az allam
a két vilaghéboru kozott a kozvetlen
termelésfinanszirozast alig fejlesztette. Az
infrastruktaraban értek el komoly fejlodést (pl. qt,
csatorna, vizmibdvités, lakas— és  korhazépités,
varmegyehaz—rekonstrukcid, villamosmii—, telefonvonal—
bovités), illetve a 30-as évekt6l a katonai—stratégiai
agazatokban volt tapasztalhatdé jelentésebb gazdasagi
aktivitds. Ezen gondolatot Piiski (2010) is megerésiti.
Hasonlé kovetkeztetésekre jutott a jelenlegi Portugalidra
vonatkozéan Muharay (2013) az EU-t6l kapott
tamogatasok felhasznalasat illetden. Az irasbol kideriil,
hogy az orszdg a 25 év alatt kapott tdmogatasokat
ugyanolyan beruhdzasokba olte bele (kozlekedés és
egyéb infrastrukturalis fejlesztések, korhazak épitése),
mint Magyarorszdg az 1920-as években kapott
népszovetségi kolcsont. Ennek ellenére az orszagnak
eddig sajnos nem sikeriilt kikeriilnie a kohézids
tdmogatasra szoruld orszagok korébdl, tovabbra is
tdmogatasra van sziiksége. A cikkbdl szintén kidertil,
hogy Portugalia is ,szétaprézta a tamogatasokat, a
mindenkori kormany nem tudta korlatozni az igényeket,
nem koncentralta a pénzt néhany kijeldlt, fejlesztésre
érdemesnek tartott szektorra.” (Muharay, 2013, p. 28.)

Incze (1955) gondolatait szeretném kiemelni,
amelyben megfogalmazza a népszovetségi kolcson
felvételének valodi indokat: , A kiilfoldi koélcson
felvételét a kormany annak idején azzal indokolta, hogy a
stabilizacid utdn az allamhaztartds esetleges deficitjét
fogjak abbdl fedezni, nehogy ebbdl a célbdl 1jbol
inflaciéos pénzkibocsatashoz kelljen folyamodni. De
valdjaban csak igen rovid ideig: 1924 6széig volt sziikség
arra, hogy a kolcson hozamabol az allamhaztartas hianyat
pétoljak, s az eziranyu legnagyobb atmeneti igénybevétel
sem haladta meg az 50 milli6 aranykoronat, vagyis csak
olyan Osszeget, amit a belsd eréforrasokbdl is eld lehetett
volna  teremteni.”  (Incze, 1955, p.  269)

> Incze (1955) megfogalmazza, hogy a ,,népszovetségi
koleson hozamanak tulnyomo részét 217 millié pengot,
az 1925-1929 kozti 6t év alatt allami beruhazasokra
forditottak.” (Incze, 1955, p. 269.)



3. melléklet

3. AZ AMERIKAI ES A MAGYAR 1928/1929-ES GAZDASAGI ES
PENZUGYI VALSAG ES ANNAK HATASAI

AZ 1929/1930—-AS MAGYAR GAZDASAGI ES PENZUGYI VALSAG ELOSZELE

Az 1920-as években Europaban szamos kisérletet tettek kiilonbozé konferencidkon, hogy az
eurdpai gazdasagi és pénziigyi vilag helyre alljon, kiilonos tekintettel Németorszagban és a
vesztes allamokban. De ezen konferenciak sajnos eredményteleniil zarultak, ahogy Ormos
(2004a) is megfogalmazza ennek okat, azaz a politika szinte minden javaslatot elharitott,
illetve a megoldast a tavoli jovOre bizta. Ezt részben azért tette, mert csak pillanatnyi
megoldasokat keresett, részben pedig azért, ,mert nem volt hajland6 letérni a nemzeti
érdeknek vélt, soviniszta alapt 6svényrdl.” (Ormos, 2004a, pp. 21-23.)

Véleményem szerint Honvari (2006) egyik legfontosabb mondanivaléja a hazai
hitelfelhasznaldssal kapcsolatban, hogy ,a kolcsondk felhasznalasanak hatékonysagat
leginkabb az rontotta, hogy a felvett 6sszegnek mintegy 40%—at régi — részben a haboru elott
felvett — kolesonok torlesztése emésztette fel, 25%—at pedig kozvetleniil fogyasztasi célokra
hasznaltak fel.” Kiilon kiemelném a Budapesti Kereskedelmi és Iparkamara (1928) Emlékirat
a kereskedelmi mérleg passzivitasar6l c. miivét, amelyben ugyanezt fogalmazzak meg ily
modon: ,,A helyzet annal is inkabb komoly, mert a hiteleket nagy részben nem produktiv célra
veszik igénybe, s6t mondhatjuk, hogy még a produktiv célra szant hitelek is igen gyakran
téves intézkedeések kovetkeztében fogyasztasi hitelekké valnak.” (BKIK, 1928, p. 176.) Ami a
késdbbiekben sulyos gondokat fog okozni, de leginkédbb az emberek megélhetésében!

Alfoldi (1928) igy fogalmaz az 1927/28. évi magyar gazdasagi helyzettel kapcsolatban:
A mezdgazdasagi terményfeleslegek kiilfoldi értékesitése nehézségekbe litkozott, mert tobb
esetben a meg nem feleld vilagpiaci arak folytan termékeiket alig tudta értékesiteni, valamint
az iparunk részben tudta csak a belfoldi fogyasztast kielégiteni. Tovabba megéallapitotta, hogy
a kereskedelmi mérleg passzivitasa 1927-ben 46 milli6, 1926—ban 82 milli6 és 1927-ben 350
millié pengd volt.® Ennek kovetkeztében sulyos €s gyors eladdésodasrol beszélhetiink, amely a
valsag idején még inkdbb sulyosbodik a helyzet.

1926. jinius 30-4n a magyar szandlds sikeresen befejezddott, aminek kovetkeztében
megszlint a népszdvetségi ellendrzés, és az amerikai fObiztos munkdja végeztével elhagyta

orszagunkat. A korabbi események utan megallapithatd, hogy a ,stabilizacid6 és a

6 1920 és 1929 kozott a magyar kiilkereskedelem minden évben passziv volt; allandéan nagyobb értékii aru jott
be az orszagba, mint amennyi kiment. A behozatali tobblet e tiz év alatt sszesen 1 959 millié pengdének felelt
meg. 1930-ban és 1931-ben mar aktiv lett a kiilkereskedelmi mérleg (a két évben Gsszesen 119,3 millioval).”
(Incze, 1955, p. 281.)
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népszovetségi kolcson a maganhitelek aradatat inditotta meg, amelynek kovetkeztében
Magyarorszag 1929-re Kelet-Kzép—Eurdpa legeladosodottabb orszagava valt.” Az egy fére
es6 adossagteher a gazdasagi valsag éveiben 64 dollart tett ki.” (Honvari, 2006, p. 39.) Piiski
(2010) ezt igy fogalmazza meg: ,,A népszovetségi kolcson abban az értelemben is
fordulépontot jelentett, hogy tijabb, a magyar gazdasag szamara igen fontos maganhitelek
el6tt nyitotta meg a kaput, melynek eredményeképp 1929-ig — kiilfoldi hitelek forméjaban —
Osszesen 1,9 millidard pengd érkezett az orszagba.” (Piiski, 2010, p. 39.) Incze (1955)
megfogalmazasa ravilagit a kdlcsonaradatok negativumaira: A stabilizacid idején teremtett és
késobb is fenntartott irredlis pénzsziikke rendkiviili mértékben megdragitotta a hitelfelvételt
Magyarorszagon. A belfoldi hitelek kamatat aranytalan mértékben felhajtottak (vidéki
viszonylatban egészen 20%-—ig is!), ami részben meginditotta a kiilfoldi kolesonok
nagyaranyu bedramlésat. A kiilfoldi kolesonok kamatai is magasak voltak. Ehhez mar a
népszdvetségi kolcson uzsorafeltételei teremtették meg az alapot. Ahol maga az allam is csak
9% realkamatozassal vehetett fel kolcsont, ott a lakossag ¢és a vallalkozdsok csak ennél
rosszabb feltételek mellett juthattak hitelhez. (1asd késobb)

Ormos (2004b) szerint a hazai biradlok ugy vélték, hogy a hazai eredmények gyengék,
valamint a tOkefelhalmozas szerfelett lassu és tulsdgosan nagyok a kiadasok. Tovabba
rdmutattak arra, hogy tokék kamatainak a fizetése nem ujabb és ujabb kolcsonok felvétele
nélkiil nem lehetséges.

Rovid 0Osszefoglaloval szeretném bemutatni Honvari (2006) munkajabol, hogy
Magyarorszag mely intézetektdl vett fel hitelt 1925 és 1929 kozott és mekkora Osszeggel (a
fontosabbak): ,,A Magyar Foldhitelintézet 1 milli6 fontos, 7,5%—os kamatozast, 35 éves
lejarati zaloglevelének kibocsatasa” a londoni pénzpiacon. A magyar allam 1925-ben 48
magyar varos neveében ,,10 millié dollar néveértekii, 7,5%—os kamatozasa, 20 éves lejaratu
kolcsonszerzédés[t kotott] az amerikai Speyer & Co. bankhéazzal.” (Honvari, 2006, p. 39.)
1926-ban a varmegyék az angol pénzcsoporttdl 2,5 millid fontos, 20 év lejaratt, 7,5%—0S
kamatozasti kolcsont vettek fel (els6sorban utépitésre). 1926—ban 32 magyar varos 6 millid
dollar értékii kolcsont vett fel 7%—0s kamatra, 20 éves lejarattal ismét a Speyer & Co.
bankhaztol. Budapest 1927-ben kozmieépitésre 20 millié dollar értékben vett fel kdlcsont.
,»1926-ban 8, 1927-ben 9, 1928-ban 14 hosszu lejarata kolcsonszerzodést irtak ala magyar
vallaltok, kozigazgatasi egységek.” (Honvari, 2006, p. 39.) Ilyen kdlcson volt példaul angol

" ,,A Magyarorszagon elérheté magas kamat és az alacsony munkabérek csabitottak a kiilfoldi tékét, a belfoldi
pénztokéknek az inflacid alatt bekdvetkezett megsemmisiilése és az, hogy a stabilizacié utan a bankjegyforgalom
nagysaga nem felelt meg a nemzetgazdasag aruforgalma altal tamasztott igényeknek, tette lehetévé — és egyben
sziikségessé is — a kiilfoldi tékebehatolast. A belfoldi bankok a habora elétti 0sszeg toredékére csokkent sajat
tékéjiik, takarék— és folyoszamlabetéteik alapjan nem tudtak eleget tenni a hiteligényeknek.” Valamint az MNB
olyan mértékiire korlatozta a bankjegyforgalmat, ami szintén hozzajarult a kiilfoldi tokésektdl valod kdlcsdonok
felvételéhez. (Incze, 1955, p. 280.)
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Talbot céggel (1928) kotott 3,3 millio dollar kolcsonrdl szold szerzodés, amelybdl
villamoserdmii ¢épiilt, ¢és Budapest aramellatdsat kiegészitette, valamint Budapest—
Hegyeshalom villamositott févonal szamara biztositotta az energiat. (Honvari, 2006) Ahogy a
fenti példakbol is lathatd orszagunk fokozatosan felhalmozta és ,,gyiijtdtte” a hiteleket, és
ezzel egyiitt az adossagokat is.

,,Ahol kevés és draga a hitel, ott a bankok parancsolnak. gy jutottak a magyarorszagi
nagybankok mind nagyobb gazdasdgi hatalomhoz, s jutottak profitokhoz a magyarorszagi
bankokban érdekelt kiilfoldi findnctékések az iparnak a bankok érdekeltségébe vondsa, a
mezOgazdasag mind sulyosabb eladosodasa, a kisemberek kamatrabszolgasaganak
sulyosbodasa révén. A nyugati financtokések magyarorszagi érdekeit a Magyar Nemzeti Bank
nem merte keresztezni.” (Incze, 1955, p. 271.)

Szadeczky—Kardoss (1928) szerint az inflacié megallitdsa utan lehanyatlott a tézsde, és
altalanos gazdasagi valsag jelentkezett.

A Budapesti Kereskedelmi és Iparkamara (1928) Emlékirat a kereskedelmi mérleg
passzivitasar6l c. miive szerint 1927-ben a kereskedelmi mérleg Magyarorszagon passzivva
valt, ezen kiviil a behozatal jelentdsen novekedett, a kivitel viszont stagnalt, vagy épp
csOkkent. Valamint sulyos tdkehidny mutatkozott, ami miatt az iparban ¢és a
mezogazdasagban a termelés nem szélesedett. Valamint ,,a fizetési mérlegben jelentkezd
hianyt, amelyet jelenleg kiilfoldi kolesondk felvételével igyeksziink betdlteni, a fizetési
mérleg legnagyobb passziv tételének, a behozatali tobbletnek csokkentésével eltiintetni,
vagyis megtenni mindent a kereskedelmi mérleg javitasara.” (BKIK, 1928, p. 179.)

Fontosnak tartando, hogy az 1920—-as években a magyar gazdasadgban elsOsorban angol,
amerikai és svajci befektetok voltak jelen. ,,1929-ben az addig folyositott kdlcsondk 56,2%—
at amerikai, 36,3%—at angol hitelez6k bocsatottak a magyar gazdasdg rendelkezésére.”
(Honvéri, 2006, pp. 39—40.) Az eladoésodas aggodalmat keltett a kormanykorokben a fizetési
mérleg hidnya miatt, ezért a Pénzligyminisztérium torvényjavaslatot dolgozott ki a kiilfoldi
kolesonfelvételekkel kapcsolatban, amely nem keriilt a Parlament elé, de fokozatosan
figyelemmel kisérték a hitelfelvételeket. Az 1929/30—as valsadg idején oOridsi szerepe lesz
Magyarorszagon a felvett amerikai hiteleknek, elsésorban azért, mert Magyarorszag a hitelek
zomét az USA-t6l vette fel!

Bizonytalan sorsu, rovid lejarata hitelekkel lett tele a vilag. Ormos (2004a) szerint a
pénziigyi lanc elszakadasaval, 0sszeddlhet az egész pénziigyi rendszer. Az 1929/30-as

vilagvalsag soran igy is tortént, de nem csak révid, hanem a hossza lejaratd hitelekkel is
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veszélyben volt példaul Németorszélg8 €s ugye Magyarorszag, valamint a korabbi Antant
hatalmak.

»Egy csapasra vége szakadt a valorizalatlan hitelek aradatanak, a bankkamatok
emelkedtek — a leszamitolasi kamatlab 15-30, a hitelkamat 30-50%-ra —, a gazdasagban
pénzsziike keletkezett. Szdmos vallalat kénytelen volt redukalni lizemét, a foglalkoztatottsag
csokkent, a munkanélkiiliség emelkedett. A szandldsi valsag tomegesen jutatta csddbe a
gyokér nélkiili vallalkozasokat.” (Honvari, 2006, pp. 41-42.) (Az 1925. évi nagy
fizetésképtelenségi hullam a szanalason kiviil a rossz mezdgazdaséagi évnek is betudhat6 volt.)
Ormos (2004a) szerint altalanos pénzszike keletkezett az eurdpai kereskedelemben, amely
Ossze is zsugorodott. Ezen gondolatot Incze (1955) is megerdsiti, de az egész vilagra kivetitve
(1asd késobb).

LA stabil valuta® csokkentette a magyar export versenyképességét, kiilondsen a
mezdgazdasagi feleslegek kiilpiaci elhelyezése okozott gondot. A szandlési valsag rovid ideig
tartott, amelyet 1929—ig mérsékelt a gazdasagi konjunktara kovetett.” (Honvari, 2006, p. 42.)
Ezen gondolatot Ormos (2004b) is megerdsiti miszerint az exportbol szdrmazd bevétel
csOkkenését a mezOgazdasagi termények arai, valamint a hazai mezdgazdasagi termelés
versenyképtelensége idézte eld. Eurdpai szintre kivetitve ,,a mezdgazdasagi exporttal
rendelkezd, és a modern agazatokban tobbnyire elmaradott eurdpai orszdgok mar a hiszas
évek masodik felében fuldokoltak az eladatlan aruban, mikdzben addssagaik egyre csak
néttek.” (Ormos, 2004a, p. 30.)

A VILAG A VALSAG ELOTT ROVIDEN — USA ES EUROPA (THE GREAT
DEPRESSION)

USA a valsag elott

»Az egykori gyarmat, az USA mindesetre nemcsak hogy a sajat labara allt, de nala gyilt
Ossze az aranytartalék zome, a gyézelmiikre biiszke eurdpai hatalmak pedig valamennyien az
addsaiva valtak.” (Ormos, 2004a, p. 28.) Ahogy ezt Magyarorszadg esetében is lattuk és
tapasztaltuk az 1929-ig felvett kiilfoldi kolcsonok Osszegének aranyaban. ,Megszerezte a
vezetd helyet a vildgkereskedelem rangsoraban, és dinamikusan fejlddd nagyipara, valamint
mezogazdasaga altalanos fenyegetést jelentett a régebben kiépiilt és hagyomanyos kereteitdl
nehezen szabaduld eurdpai gazdasidgi 4gazatok szamara.”’,,A huszas években mégis

elsdsorban az amerikai politika hatarozta meg az eurdpai szempontbdl gyilkos kereskedelmi

% Incze (1955) szerint az USA—nak a valsag idején a német gazdasag erGsitése, timogatasa allt az érdekében,
hogy hiteleit elsésorban visszakapja. Tobbszor is kiallt (a stlyos nehézségek cllenére) Németorszag mellett a
jovatételi fizetés, valamint a hitel-visszafizetések miatt. 1931-ben a hitelezék sorban vontak ki hiteleiket az
orszagbol, és ez Magyarorszag esetében is igy tortént.

% Incze (1955) szerint a pengd stabilitisa alig négy évig tartott, mar 1931 nyaran silyos valsagba keriilt.
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és pénzpolitikai gyakorlatot, amelynek eminens szerep jutott a nyomasztd helyzet
fenntartasaban, majd a nagy vildgvalsag kirobbandsaban.” (Ormos, 2004a, p. 28.)

,»Az amerikai bankarok kifundaltak egyuttal egy olyan pénzpolitikat, amely egyfeldl
lehetové tette, hogy Nagy—Britannia, Franciaorszdg, Olaszorszag ¢és a kisebb addsok
hiiségesen teljesithessék az USA-val szemben fenndlld adodssagaik torlesztését, mivel
biztositja szdmukra a jovatételt, masfelol, hogy elsdsorban éppen Németorszag révén az
amerikai toke jelentds 0j pénzpiachoz juthasson. 1924-t0l kezdve az amerikai toke Eurdpa
tekintélyes részét elarasztotta, és ennek kdszonhetéen ment végbe jO néhany orszagban a
helyreallitas, és kezdddott el a ndvekedés, de mivel a fogyasztd piac kérdése tovabbra is
megoldatlan maradt, egyuttal tobb orszagban mutatkoztak a fejlodés korlatai is.” (Ormos,
20044, p. 29.)

Eurdpai helyzet a valsag elott

Els6sorban, Nagy—Britanniara vonatkozéan a XIX. szazadra jellemz6 a vilagvezetd, mas
szoval hegemonia szerepét emelném ki. Ebben az iddszakban, kiilondsen az ipari forradalmat
tekintve, megallapithatjuk, hogy Nagy—Britannia gazdasagi szinten (pénziigyi, ipari és
mezdgazdasagi szinten) valoban vezetd hatalom volt a vildgban. Az is tény, hogy a XIX.
szazad végétél a brit hatalom hegemonidja lehanyatloban volt, de leginkabb az 1870-es
évektdl kezdddden.

Ormos (2004a) kifejti gondolatait az 1920—as évekbeli eurdpai helyzetrél, amely igen
elgondolkodtato: ,,A vildgvalsag eldjele mar a kilabalast és a felemelkedést hordozé huszas
években is jelen volt, a fenyegetést az érdekeltek sokasdga érezte, sOt akik az eurodpai
gazdasagi kérdésekkel és egyaltalan Europa jovojével komolyan foglalkoztak,
figyelmeztetéseiket meg i1s fogalmaztak. A rossz kozérzet kétségteleniil megalapozott volt.”
Véleménye szerint ,,az elterjedt korszakolds, amely szerint a haborus sebeket kiheverve
vilagmértekben fellendiilési szakasz kovetkezett be a gazdasdgban, nem 4llja meg teljesen a
helyét.” (Ormos, 2004a, pp. 34-35.)

A haborut kovetd idészakban az europai helyreallds idOtartama eltéré volt, altalaban
harom és hét év kozé tehetd. A gazdasdgi mutatok ebben az iddintervallumban minden
orszagnal eltérd eredményeket mutattak. ,,Nagy—Britannidban és Franciaorszagban olykor
lelassultak vagy meg is alltak, Németorszagban 1925-t6] rendkiviili sebességre kapcsoltak,
mikozben a legtobb tble keletre fekvo orszagban ekkortajt is csak ,,alkonjunkttrarol” beszElt a
szakemberek jo része.” (Ormos, 2004a, p. 35.) A szerz6 szerint valsadgrol ebben az idében
még nem volt szo, de a felemelkedési, fejlodési id6szak baljos jelekkel volt tele. Valamint
kiegésziil ezen gondolat azzal, hogy ,az alapvetden ingatag dallapot, a nagyipari

tomegtermelés gyakorlata az egyik és a megbizhat6é piacok hianya a masik oldalon egyetlen
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percre sem szlint meg.” Ezen kiviil az eurdpai hatalmaknak Ormos (2004a) szerint szamba
kellett vennilik az amerikai elére torést, mind gazdasagi, mind pénziigyi téren, azaz a
vilagkereskedelemben, és ez ellen Eurdpanak nem volt védekezO eszkodze. Sok orszag tgy
gondolta, hogy europai Osszefogas sziikséges, amelybdl a Paneurdpa—mozgalom sziiletett

meg. Sajnos ezen torekvésnek nem sziiletett hasznos eredménye.

Kozos jellemzok az amerikai és az eurdpai kereskedelemre, piacra

Mind eurépai, €és mind az amerikai piacon is gondot okozott a mezdgazdasigban
bekovetkezett csokkend arak, mert az 1. vildghdbora utan az agrarpiac teljesen atrendezddott.
Példaul ,,az argentin, a kanadai és az USA-ban eldallitott agrartermékeket egy ideig minden
mennyiségben el lehetett adni, ami szarnyakat adott az ottani fejlesztéseknek. Ezek
kovetkeztében a huszas években a kanadai termelékenység kb. a hatszorosa volt a
magyarnak.” (Ormos, 2004b, p. 64.) Az USA alacsony aron kinalta az aruit, amivel egy ideig
nagyon jol jart.

»A tengerentuli olcso kindlat miatt a gabona, a hus, a zsir stb. masutt sem talalt vevore.
Németorszag, a korabeli legnagyobb fogyasztd elsdsorban amerikai (utobb részben szovjet)
terméket vasarolt. Az amerikai német vasarlasokat az aron kiviil befolyasolta a remény, hogy
ennek fejében megnyilik az amerikai piac a német aru elott (ez az amerikai vamok miatt
érdemben nem kovetkezett be), valamint az amerikai bankoktol a német gazdasdgba dramlo
hatalmas koélcsonok nyomasa.” (Ormos, 2004b, pp. 64—65.)

A haboru alatt a vildg mezdgazdasagi termelésben atrétegz6dés ment végbe. A nagy
tengerentali mezégazdasagi teriileteken: az Egyesiilt Allamokban, Kanadaban, Ausztraliaban,
Argentinaban stb. nagymértékben fokoztak a termelést. A legtobb eurdpai orszagban novelték
a termelést is, ,,mert a nemzetkdzi kapcsolatok részbeni megszakadasa, a fizetési nehézségek
stb. kovetkeztésben fokozott mértékli onellatasra kellett attérniok. Az elsé vilaghaborti végén
tehat a tengerentili orszagok megnovekedett exportfeleslege az eurdpai importorszagok
csokkent behozatali sziikségletével allott szemben. A mezdgazdasagi termelés noétt, a

mezOgazdasagi termékek vilagpiaca azonban 6sszezsugorodott.” (Incze, 1955, pp. 216-217.)

AZ AMERIKAI VALSAG 1929—-TOL KEZDODOEN, AMELY A VILAG MINDEN
PONTJARA ELERT

Az mindenképpen elmondhatd, hogy a gazdasagi vilagvalsdg az USA-bdl indult, és ennek
kezdete a New York—i tézsde 1929—es oktoberi dsszeomlasaval kothetd dssze.

Ezen alfejezetet Romsics (2008) altal megfogalmazott gondolatmenettel szeretném
bemutatni, amelyben a valsag okait és annak lefolyasat, elterjedését elsé sorban az USA-ra
vonatkoztatja a szerz6, majd Eurdpara és az egész vilagra: ,,Az 1920—-as évek masodik felére

jellemzd mérsékelt fellendiilésnek az 1929—-ben kezd6d6 gazdasagi vilagvalsag vetett véget.
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Ezt elsOsorban az idézte eld, hogy a termelés boviiléséhez nem parosult a lakossag
vasarloképességének hasonld mértékli ndvekedése. Az értékesitési gondok miatt csokkenni
kezdett a részvények arfolyama. A New York—i tézsdén, amely egyre inkabb a
vilagkereskedelem kozpontjadva valt, ez néhany nap alatt oridsi panikot idézett eld. Oktdber
24-¢t (fekete csiitortok) kovetden mindenki eladni akart. Ennek kovetkeztében rovidesen
oriasi arfolyamesés kovetkezett be. Egyik hétrél a masikra lizletemberek ezrei mentek tonkre.
A tozsdekrach kovetkeztében az emberek kivették a betéteiket a bankokbol, amelyek igy
kezdtek hitelképtelenné valni.'® Lealltak a beruhdzasok, csokkent a termelés, nétt a
munkanélkiiliség. A kdvetkezd két—harom évben a vilagban megtermelt aruk értéke mintegy
20%kal esett vissza. Ugyanezen id0 alatt a fejlett és a kozepesen fejlett allamokban a
munkanélkiiliek szdma 14 milliordl kozel 50 milliora nétt.” A szerzd tovabba kifejti, hogy ,,a
mezdgazdasagban nem a termelés visszaesése, hanem az &rak zuhandsa jelezte a
nehézségeket. A mezdgazdasagi lizemek ugyanis jellemzéen nem a termelés visszafogasaval,
hanem annak novelésével igyekeztek bevételeik csokkenését mérsékelni.” (Romsics, 2008,
pp. 127-130.)

Ezen kivil Romsics (2008) kiemeli, hogy ,a termelési valsag kovetkeztében
osszeomlott az 1920-as évek kozepén helyredllitott aranyvaluta—rendszer.™ Valamint
»legnagyobb jelentdséggel a font 1931-es leértékelése €s aranyra vald atvalthatosdganak
felfiiggesztése birt. A nemzetkdzi fizetési rendszer Osszeomldsa és a nemzetei valutdk
bizonytalan fedezete miatt a 1930—as évek elején szamos orszag tért ra a kdzvetlen arucsere—
forgalomra.” (Romsics, 2008, pp. 127-130.)

Véleményem szerint a valsag témakoréhez hozzatartozik, hogy megvizsgaljam azokat
az altalam kiemelt fontosabb kozgazdasagi elméleteket, amelyek megmagyaradzzak a valsag
kialakulasat. Természetesen tobb elméletrdl is beszélhetiink. Legelséként Friedman —
Schwartz (1963) szerzéparos Monetary History of United States, 1867-1960 c. miivét
emelném ki, amelyben (a 7. fejezetben) lényegében megfogalmazzak, hogy a krizist a
pénzkinalat makrookonomiai hatdsa okozta. Szerintiik azzal, hogy a kozponti bankok a
beruhazasok mellett dontottek egy gazdasagi buborékot generaltak, €és ezaltal 6sztondzték az
aranytartalékok termelését, valamint a fogyasztast. Az amerikai kozgazdaszok ¢és tobbek

kozott Milton Friedman is a Federal Reserve Bank (azaz az amerikai kdzponti jegybank, ami

9 Az 1933-ban életbe 1épett Glass—Steagall Act (New Deal program egyik eredménye) torvény, amelynek
keretében a hagyomanyos bankoknak, azon beliil a befektetési bankoknak megtiltotta, hogy a betétkezelések
mellett befektetésekkel is foglalkozzanak. A Great Depression idején kozel 5 000 bank keriilt igy bajba a
betétkezelésekkel, és a befektetésekkel. (Glass — Steagall, 1933) A torvény egészen 1999—ig volt érvényben.
Lényegében a Glass—Steagall torvény eltorlésének komoly szerepe lesz/van a 2008/2009-es gazdasagi
vilagvalsagra nézve. A kés6bbiekben még visszatérek ra.

1 1931-ben Nagy—Britannia letért az aranyalaprol, majd sorra a tobbi nyugat—europai orszag, mig a Kozép—és
Kelet-Europa az 1930-as évek kdzepe utan.
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1913-ban jott létre (FED)) tevékenységének tulajdonitjak elsésorban a gazdasagi valsag
kitorését (ezt a véleményt a Christiano et al. (2004) szerzék is megerdsitik munkéjukban).
2004-ben Christiano et al. (2004) altal késziilt eurdpai tanulmany a valsag témakorének
megvizsgalasa soran tobb helyen érintették a FED tevékenységét, azt hogy a valsag
1d6szakaban milyen intézkedéseket hajtottak végre, és ezeknek milyen kovetkezménytik lett.
A FED 1928-ban az alapkamatot 3,2%-r6l 5%-ra novelte, mert véleményiik szerint a
spekulaciok €s a részvénypiaci arak til magasak voltak. Ennek hatasdra az orszagba
bedramlott a tdke, aminek kovetkeztében az eurdpai orszdgokban is felemelték az
alapkamatok mértékét, ami erds deflaciohoz vezetett. 1929—ben az amerikai gazdasagot mar a
recesszid jellemezte, és vilagszinten taltermelés alakult ki, ezéltal rengeteg termék, cikk
(mezdgazdasagi (buza), ipari cikk egyarant) eladhatatlannd valt vildagméretii szinteken! Tobb
szakaszra bontjak az amerikai valsdgot a bankszektort illetden, mert ezt az iddszakot a
csOdhullam jellemezte. Az elsd az 1930 végén zajlott le (oktobertél decemberig), amit
bankpanik jellemzett, igy rengeteg bank csddbe ment, és mint végso hitelez6ként a FED mar a
korbehitelezéssel kezdddo €s a korbetartozasokkal folytatott tevékenységeket mar nem tudta
finanszirozni, igy a bankszektor sz6 szerint beddlt az USA-ban. A kdvetkezd ilyen
csOdhullam 1931 masodik felét jellemezte, amelyet a restriktiv politika okozott, és a végsd
cs6dhullam 1932 végére és 1933 elejére tehetd. Ezen csédhulldmok sordn az emberek (mind a
szegény, mind a hétkoznapi, mind a gazdag) elvesztették a pénziiket, a toékéjliket a
befektetéseikkel, ami hatalmas elszegényedéshez vezetett. A péanik sordn az emberek
probaltak a pénziiket kivonni a piacrél, ami még menthetd volt. A pénziik elvesztésével,
vallalatok mentek tonkre, amely munkanélkiiliséget okozott (az emberek bizalma is elveszett
a bankok irant). 1929-t61 1933—ig az amerikai munkanélkiiliség gyakorlatilag a 2%—r61 25%—
ra nott! Pedig az 1925 el6tti amerikai gazdasagban a foglalkoztatottsagot gyakorlatilag a
maximalis kapacitaskihasznalas jellemezte. Igy visszaesett a fogyasztas is, valamint a
nemzetkozi kereskedelem is teljesen leblokkolt.

A fentebb kifejtett eseményeket Bordo — Rockoff (2013) is kifejtik tanulmanyukban,
valamint megvizsgaljak az 1. és II. vildghaboru eseményeit, illetve a késObbi gazdasagi
valsagok kapcsan végzett elemzéseket, kiillonosen a 2008—as valsagot tekintve.

Az eurdpai orszdgok kozil eldészor Ausztriat érte el a csdédhullam 1931-ben*. A
Monarchia felbomlasa utdn szamos bécsi nagybank megmaradt, de tobbségében csak olyan
tigyfeleknek hiteleztek, akik a valsdg soran eldszor valtak fizetésképtelenné. Ennek

kovetkeztében egymas utdn mentek csédbe sorra nagy bankok. 1931 nyaran 6sszeomlott az

121931. majus 11. A bécsi Creditanstalt fizetésképtelenné valik, ami kozvetlen kivalté oka a magyarorszagi
pénziigyi valsagnak. (Honvari, 2006)
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egész kozép—europai bankrendszer. 1931 6szén Nagy—Britannia letért az aranyalaprol, ami
leértékelte a fontot, de képesek voltak enyhiteni sajat kereskedelmi nehézségeiken A francia
frank 1932 Gsz¢€ig tartotta stabil érétkét, a dollart 1933 aprilisaban leértékelték. (http://munka—
nelkul.blogspot.hu)

Az is megallapithato, hogy a fogyasztas mar a valsag elott is visszaesett, mind Nagy—
Britanniaban, mind az USA-ban és mind Magyarorszagon is! A fogyasztas csokkenése ¢s a
talzott beruhazas miatt egy gazdasagi buborék jott 1étre, amelyet a FED, a bankarok és a
befektetok (spekulansok) tevékenysége is megtetdzte.

A fejezet ezen részét Elekes (1930) gondolataival szeretném zarni: ,,Ha azért van
valsag, mert tobbet termeliink, mint fogyasztunk, kétségtelen, hogy a valsagot vagy a termelés
csokkentése, vagy a fogyasztas novelése fogja megsziintetni. Az utdbbi volna az
egészségesebb folyamat. A valsagrol kivezetd utat az illetékes tényezOk lazasan keresik.
Altalaban ugy latjak, hogy gyokeres gyogyitasat csak a gazdasagi érdekeltségek s az allamok
megértd egylittmikodésétdl, nemzetkdzi szervezkedésétdl varhatjuk.” (Elekes, 1930, p.
1169.)

Az USA munkanélkiiliség ratdaja a valsag idején

Fontosnak tartom a valsdg egyik legsulyosabb kovetkezményének a kialakult

munkanélkiiliségnek a bemutatasat, amelyet a dolgozatom ezen fejezetében ismertetek.
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1. abra: Az USA munkanélkiiliségi rataja 1928-1941 kozott
Forras: Chase — Upton, 2000
sajat szerkesztés

Az USA-t 1928-ban 4,2%—os munkanélkiiliségi arany jellemezte, ezt szemlélteti az 1.
abra. A valsag mélypontjaban, 1933—ban mar 25,2%—os volt ez az ardny! Ami azt jelentette,

hogy minden 4. embernek nem volt munkdja. De 1934—t6l mar ez az arany fokozatosan
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csokkent egészen 14,3%—ig (1934), majd 1935-ben ismét novekedett a munkanélkiiliségi rata
19,1%-ig.

Két tanulmany, Galenson — Zellner (1957) és Chase — Upton (2000) alapjan
megallapithatd, hogy 1937-ben az USA-ban (14,3%) magasabb volt a munkanélkiiliségi
arany, mint a vildgban 1évé munkanélkiiliségi arany (10,1%). A II. vilaghdbora kezdetén

(amikor még az USA nem Iépett be a habortiba) a munkanélkiiliség még igy 10% folott volt.

Az USA nomindl- és realbér alakuldsa a valsag idején

Az USA nominal- és realbér alakulasat szemlélteti a 2. abra 1929 és 1941 kozott.
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2. abra: Nominal- és realbér alakulasa 1929 — 1941 kozott
Forras: Chase — Upton, 2000
sajat szerkesztés

A 2. abrabol a reédlbér alakuldsat emelném ki, hiszen az mutatja meg a bériink
vasarlderejét. A realbér 1933-ban volt a legalacsonyabb, ami érthetd, hiszen a valsag
mélypontja akkorra tehetd, és ugyanekkor volt a legmagasabb a munkanélkiiliség is az USA—
ban! Viszont 1934-ben mar lassan, de fokozatosan emelkedni latszott.

1936-ra az atlagbérek elérték a korabbi ,,el6—Depresszio” szintet, ez enyhe pangast
eredményezett 1937/1938-re, ¢és ettdl kezdve ujra emelkedés kezdddott el a bérek
tekintetében (amely a 2. abran is lathato). (Chase — Upton, 2000)

Mind a két abrabol (1. és 2. abra) nagyon jol tikr6zddik, hogy 1933—ban a New Deal
meghirdetésével, és megvaldsitasaval, az amerikai munkanélkiiliség és bérezés el kezdett

helyre allni.
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VALSAGKEZELES ES A NEW DEAL, KORMANYZATI PROGRAMPOLITIKA
ROVIDEN (1933-1939)
Az igazi valsadgkezelés, amely sikeres eredményeket hozott az USA-ban, ¢és ennek
hatasaképpen a vilagban, az Roosevelt elndk nevéhez fiiz6dé New Deal program volt.

A New Deal programja segitséget igért a gazdasag és a tarsadalom szamara, kiilondsen
azokat tekintve, akiket leginkabb sujtott a valsag. Hannsgen — Papadimitriou (2009) szerint az
1929—es tézsdekrach utan egészen Roosevelt programjaig (1933) az amerikai kézgazdaszok,
lizletemberek ugy gondoltak, hogy a gazdasag képes dnmagat helyreéllitani, de nem igy lett.
Sziikség volt egy olyan programra, ami sz6 szerint Ujrainditja a gazdasagot.

A valsagkezelés soran mindenképpen meg emlitenem John Maynard Keynes—t (akkori
kozgazdész), és Franklin Delano Roosevelet (aki 1933—t6l 1945—-ig az USA elndke volt),
hiszen az 6 neviikhoz flizédik a gazdasagi vilagvalsag felszamolasa. Romsics (2008) igy ir A
XX. szazad torténete c. munkdjdban Keynes akkori véleményérdl és tevékenységérdl: ,.a
tartos novekedés fenntartdsa és a valsagok elkeriilése érdekében az allamnak folyamatosan
befolyéasolnia kell a gazdasagi folyamatokat. Javaslatai kozott szerepelt a pénziigyi politika
ellendrzése, a nagy jovedelmek megaddztatisa és a szegények tdmogatdsa. Emellett
szorgalmazta az olyan allami beruhizéasokat, amelyek a fizetOképes keresletet igen, am a
fogyasztasi javak kindlatit nem novelik. Ezek kozé tartoztak a nagy kozmunkak,
mindenekel6tt az infrastruktira fejlesztése.” (Romsics, 2008, pp. 127-130.)

A Keynes—i koncepcido az alabbirott: Szentes (2009) megfogalmazasaban: A
progressziv adoztatdssal modositott jovedelemelosztds serkentheti a fogyasztéi kereslet
novekedését és ezaltal a termelést €s a foglalkoztatottsdgot. A kozponti koltségvetésbol
finanszirozott allami beruhdzasok, valamint az ,olcsé pénz”, vagyis a megnovelt
pénzkibocsatas ¢€és az alacsony kamatldb révén is 0sztonzott maganberuhdzasok
hasonloképpen novelhetik a termékek mennyiségét és a nemzeti jovedelmet, mégpedig
olyannyira, hogy a pénzkinalathoz felzarkozhat a pénz irdnti kereslet, a koltségvetés
megnovekedett kiadasait pedig ellenstilyozhatjak annak szaporodé bevételi.” (Szentes, 2009,
p. 28.)

Roosevelt elnok Keynes elveit alkalmazta, és a gyakorlatban igyekezett megvalositani
elsésorban a New Deal programjaban, ahogy Romsics (2008) is megfogalmazza a New Deal
eredményeit: ,,szinte mindenben szakitott a laissez faire elvével. Megnehezitette a kelld
fedezet nélkiili részvényforgalmat, allamilag garantélta a banki megtakaritdsokat. Korlatozta a
mezOgazdasagi termelést és egyben karpotolta a farmereket. Allami timogatasban részesitette
a korhaz—, iskola—, hid—, at— és gatépitéseket, bevezette a munkanélkiili—segély és a nyugdij
intézményét, valamint a 45 6ras munkahetet és a minimalbért. A New Dealnek, vagyis Uj

iranyvonalnak nevezett politika legismertebb allami nagyberuhdzast a Tenessee folyo
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voOlgyének szabalyozasi, arvizvédelmi és erdmi—¢épitési munkalatai jelentették. A kiilonbozo
beavatkozasok és a tervszerli programok jelentésen enyhitettek a valsagon, de maradéktalanul
nem szamoltak fel. Az ipari termelés példaul még 1938-ban is csak 72%-at érte el az 1929—
esnek, s a munkanélkiiliek szdma is csak egyharmaddal csokkent.” (Romsics, 2008, p. 130.)

A New Deal programjat két részre bonthatjuk. A program a gazdasag talpra allitasat és a
szocialis helyzet javitasat tlizte ki célul. (http://livingnewdeal.berkeley.edu) Az elsé 100 nap
alatt elsdsorban gazdasagi és politikai dontések sorozatat hajtottak végre, példaul leértékelték
a dollart, valamint négynapos bankzarlatot rendeltek el, 4j banktdrvényt fogadtak el, és az
egyik legfontosabb, hogy megtiltottdk az arany kivitelét az orszagbol, végiil az orszagban Ujra
kinyithattak a bankok (amelyek engedélyhez voltak kotve), hogy ezzel megprobaljak az
emberek bizalmat bankszféraban tUjra elnyerni, visszanyerni. (http://faculty.washington.edu)
1933-ban megalapitottak a polgari tartalék hadtestet (CCC), amelynek a munkanélkiiliség
felszamoldsa volt az els6dleges feladata. Taborokat hoztak Ilétre, ahova (kordbban
munkanélkiili) munkasokat koltdztettek be, és ingyen étkezést, szallast, s fizetést is kaptak.
A munkésok, dolgozdok erddket telepitettek, szabalyoztdk a folydkat, tovabba hidakat és
utakat épitettek. (http://www.history.com)

AZ 1929—-ES MAGYAR GAZDASAGI VALSAG

»A 20. szazad legpusztitobb vilaggazdasagi valsaganak — kezdetét altalaban a New York—i
tézsde 1929. oktdber 24—i Osszeomlashoz kotik — hatasai Magyarorszagot is elérték, romba
dontve a konszolidacié eredményeit.” (Piiski, 2010, p. 54.)

Incze (1955) szerint Magyarorszagot azért érintette ilyen stlyosan a gazdasagi
vilagvalsag, mert orszagunk ipara sziik belsd piacra tdmaszkodott, és egyenlétleniil fejlett
iparunk volt, valamint a masik ok az orszag agrarjellegében rejlett. Ezen gondolatot korabban
1d6szakokban is lathattuk.

Honvari (2006) nagyon jol dsszefoglalja Magyarorszag helyzetét és allapotat a valsag
idején: ,,Magyarorszagot a valsag azért érintette sulyosan, mert egyszerre jelentkezett a
kiilpiacokra vald erds rautaltsdg, a nemzetkozi konjunktiratdl vald szoros fiiggés, a belsé piac
elégtelensége és gyengesége, a drasztikusan romlo cserearanyok, a szélesre nyilo agrarollo és
az orszag katasztrofalis méretli eladésodésa.” (Honvari, 2006, p. 51.) Valamint Incze (1955)
szerint az agrarvalsag elhuzodéasanak részbeni oka az iddjaras, valamint, hogy 1928 az egyik
legrosszabb termésli éve volt, ezen kiviil 1931 és 1932-ben is rossznak volt mondhatd a
termés. Mig az ipar hamarabb el tudott indulni a fejlédés utjan.

Valamint Honvari (2006) kifejti, hogy ,,Magyarorszag a 30—as évek elejére a régio
legeladdsodottabb orszagava valt, kiilfoldi tartozdsa 1931-ben 4,3 milliard peng6t tett ki,

amely 2,5 milliard (57%) hosszu lejarata és 1,8 milliard kozép— €s rovid lejarath aru—
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folyoszamla— és valtdleszamitolasi hitelbdl allt.” (Honvari, 2006, p. 51.) Fontos szempont,
hogy a kilfoldrdl felvett hitelek jelentds részét az allamot és a koziiletet terhelte, a
fennmarado részt pedig a maganfeleket. A haborti utan orszdgunk és a hitelfelvételekkel egy
idében erdsen fiiggott a pénzpiacok mozgésatdl, ellentétben a korabbi idokhoz képest.

»A valsag a maga teljességében mutatta meg a magyar gazdasadg sebezhetdségét és
kiszolgéltatottsagat a kiils6 gazdasagi tényezok iranyaba.” (Piiski, 2010, p. 56.)

»Az MNB vezetd tisztviseloi mar az 1920—as évek kdzepén ramutattak a révid lejarata
hitelallomény novekedésébdl adodo likviditasi zavarok lehetdségére. Imrédy Béla és Judik
Jozset egyik tanulmanyukban a fizetési mérleg egyensulyanak biztositdsara azt javasolta,
hogy a hiteleket produktiv beruhdzasokra kell forditani, hogy azok kitermelhessék
visszafizetésiik feltételeit.” (Honvari, 2006, p. 51.) Koradbban lattuk, hogy sajnos a felvett
hiteleket nem éppen produktiv beruhazéasokra forditottak.

A tarsadalmi helyzetet tekintve Pliski (2010) szerint ,,a valsag ... kiélezte a hazai
tarsadalomban meglévé vagyoni—jovedelmi kiilonbségeket, de legrosszabb helyzetbe a
parasztsag also rétegei kertiltek, kiilondsen a mezdgazdasdgi munkdssag. A harmincas évek
elso felére a magyar parasztsag helyzete — a rossz infrastrukturalis koriilmények, a foldkérdés,
a tulnépesedés kovetkeztében — ismét a kozvélemény érdeklddésének eldterébe keriilt.”
(Piiski, 2010, p. 70.) Ezen gondolat 1ényegében ma is igaz.

Az eurdpai valsagkezelésre szdmos javaslat sziiletett példaul angol, francia és olasz
oldalrdl a kiilonboz6 vamunids elméletekrdl, ahol sajnos a meg nem egyezés, és az egyiitt
nem miikddés ismét erdsebb volt. Ebben az esetben is a hatalom és érdekérvényesités jatszott

kulcsszerepet.

Az agrarvalsag
Véleményem szerint ezen fejezetrész hosszabb attekintést igényel, mert Magyarorszagon,
(agrarorszag jellegénél fogva) a mezdgazdasag a mai napig is kulcsfontossagli szerepet tolt
be.

»A legtobb mezdgazdasagi terménybdl — foként a roppant alacsony hazai fogyasztas
miatt — szamottevo feleslegek keletkeztek, az értékesités szempontjabol dontd jelentdségre tett
szert a kiilpiac.” (Honvari, 2006, p. 51.)

Honvari (2006) szerint ,,az orszag kivitelének mintegy 70%—at a mezdgazdasagi cikkek
¢s nyersanyagok tették ki, amelyek a valsag alatt bekdvetkezd cserearanyromlds miatt a
behozott termékekhez képest jelentdsen leértékelddott, mivel az importalt ipari nyersanyagok
¢és késztermékek ara Iényegesen kisebb mértékben esett, mint a kivitt magyar termékek ara.”
(Honvari, 2006, p. 51.)
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Elekes (1930) szerint az arképzddés tipikus jelensége az agrarollo: ,,az agrartermékek
aranak az ipariakénal joval alacsonyabban vald kialakulasa.” (Elekes, 1930, p. 1169.) A
szerzO szerint ennek oka a mezdgazdasagi termelés szervezetlensége, valamint a termelés
periddusanak hosszusdga és altalaban az ipari termelésnél joval kisebb elasztikussaga. ,,A
valsag szempontjabol ez a probléma azért vetddik fel, mert annak elmélyitésében nem csekély
szerepet jatszik. Az arkiilonbség a kétféle aru kicserélddését igen megneheziti. Kiilonosen az
egyoldaltian agrarjellegii orszagokban hat nyomasztoéan.” (Elekes, 1930, p. 1169.)

Az agrarollo alakulasat a valsag idején a 3. abra szemlélteti.
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3. abra: Az agrarollé alakulasa a valsag idején
Forras: Honvari, 2006, p. 52.

»Az agrarolld a belsé piacon is szélesre nyilt. Mig 1913—hoz képest 1928-ban az
agrarollo csak 6%-—os volt, addig az ollo szara 1930-ra 47%-ra, 1933-ra pedig egyenesen
70%-ra nyilt, a kornyezé orszagokhoz képest nalunk a legnagyobbra. 1933-ban az
agrararindex az ipari arindex szézalékdban Magyarorszagon 68,3% volt, mikdzben
Olaszorszagban 79,1, Németorszagban 74,4, Csehszlovakiaban 93,4, Ausztridban 82,6.”
(Honvari, 2006, p. 52.)

Az 3. abrardl tisztan leolvashato, hogy 1929-t61 kezdddden hogyan szélesedik egyre
jobban az agrarollo, azaz hogyan nd folyamatosan a mezdgazdasagi index ¢és az ipari index
kozotti ,tavolsag”. ,,A mezdgazdasagi termelés masképp reagal a valsagra, mint az ipar.
Valsag idején a termelés nem csokken, sét sokszor inkabb nd; de kiilondsen nd a termelés
piacrahozott hanyada, mert a termelSk arra torekednek, hogy a csokkent arak ellenére is
ugyanakkora pénzbevételre tegyenek szert.” (Incze, 1955, p. 217.)

Kiilon kiemelném Incze (1955) elméletét az agrar— és iparvalsag szoros kapcsolatarol,
Osszefliggésérdl: ,,Az ipari és az agrarvalsagok kozott azonban allando kdlcsonhatas all fenn.
Minden ipari valsag rosszabbitja a mezdgazdasagi helyzetét, mert csokkenti a 1étfenntartasi

eszkozok iranti keresletet. A mezdgazdasagi lakossag vasarldereje, iparcikkek iranti
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fizetOképes kereslete hatvanyozottan romlik az agraroll6 miatt, vagyis a mezdgazdasagi és az
ipari termékek 4ralakuldsdban az agrartermékek hatrdnyara bekovetkezd eltolodas
kovetkeztében. A mezdgazdasagi termékek arai ... erésebben csokkennek, mint az ipariaké,
ennélfogva a mezdgazdasagi termeld ugyanolyan mennyiségli arujaért sokkal kevesebb
iparcikket vasarolhat. Ugyanakkor a mezdgazdasdg ado— ¢és addssagterhei szintén nem
alkalmazkodnak a mez6gazdasag 6sszezsugorodott fizetoképességéhez. Ebbdl a hitelrendszer
megrazkodtatasai, az allamhaztartds bevételi kiesései stb. kovetkeznek. Végiil az
agrarorszagok nemzetkozi arucsere— ¢€s fizetési forgalma is csddbe keriil, mert az
areltolodasok kovetkeztében a mezdgazdasagi termékeket exportdld orszagok exportjanak
értéke azonos mennyiségek szallitasa esetén is Osszezsugorodik, tobbé nem elegendd a
normalis mértékii behozatal kiegyenlitéséhez.” (Incze, 1955, p. 217-218.) Ezen folyamat
zajlott le az egész vilagon a gazdasagi valsag idején.
Az agrarolld nyilasat az 1. tabldzatban mutatom be Incze (1955) vizsgélatai alapjan.

1. tablazat: Az agraroll6 alakulasa a valsag idején

Az agraroll6 alakulasa 1929=100
a mezb6gazdasagi L
ipari készaruk és ipari készaruk termeléshez 4 ruh’aze.it}
B mez6gazdasagi | nagykereskedelmi sziikséges Clkk?k aral es a
v . . p R . .., | mezOgazdasagi
termékek | & mezogazdasagl' iparcikkek arai és termekek
nagykergskedelml termékek termel6i | a mezc’igazdaségl' termeléi arai
arai kozt kozott terméke.k termel6i Koot
arai kozt
1929 100 100 100 100
1930 83 88 94 88
1931 80 78 78 79
1932 76 66 69 68
1933 59 60 64 63
1934 67 63 66 66
1935 80 70 74 74
1936 74 67 74 66
1937 73 66 72 60

Forras: Incze, 1955, p. 232.

Incze (1955) szerint az 1. tablazatban szereplé adatok pontosak és hitelesek. Véleménye
szerint az akkori Kozponti Statisztikai Hivatal a boletta™® arhatasait hibasan kezelte, és ezért
teljesen mas adatokat kapott eredménylil, amelyben az agrarollo alakuldsit magasabbra
értékelte (azaz jobbnak, mint a valésagnak megfeleléen), mint az 1. tdbldzat adatait. Példaul:

A Kozponti Statisztikai Hivatal annakidején kozzétett, 1932—ben 87—en allt, mig tablazatunk

13 A buzatermelés allami tdmogatasat szolgald boletta (gabonajegy) adofizetésre felhasznalhatd szelvény volt,
esetleges maradékat készpénzre lehetett valtani.” (Honvari, 2006, p. 55.) A gabonatermel6knek mazsanként 3
peng6 tamogatast nyajtott. (Piiski, 2010)
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kiilonféle sorai 76—os, illetdleg 66—t61 69—ig nyild agrarollokrol szamolnak be; 1933-ra a
hivatalos statisztika 68—as agrarollot mutatott ki, mig a valdosaghoz kozelebb allé adatok 59—
tol 64—ig terjedot. A depresszio alatt viszont gyorsabban sziikiilt a hivatalos agrarollo nyilasa,
mint a valésagban.” (Incze, 1955, pp. 232-233.) Ezen kiviil megéllapitotta, hogy ,,az agrarolld
nyilasa hazankban sokkal nagyobb volt, mint amilyet az agrar— és az ipari termékek vilagpiaci
aralakulasanak eltolédasa indokolt volna.” Példaul mezdgazdasagi termékek esetében az
arindex 1931-ben a vildgpiacon 54%, mig Magyarorszagon 69% volt. Ugyanezt a sémat
kovetve 1932-ben 42% és 48%, majd 1933—ban 39% ¢és 35% (itt mar lathaté a fordulés),
majd 1934—ben 37-37% és 1937-ben 48% ¢és 46% volt az arindex. (Aranyértékben szamolva,
¢és az 1929—es évet 100%—osnak tekintjiik.) (Incze, 1955, p. 233.) Hasonl6 szazalékaranyok
jellemzdek a vas— és acélra, a szénre, az asvanyolajtermékekre, valamint a faanyagok arindex
alakulasaira 1931 és 1937 kozott.

A tultermelés ¢és a nagyaranyt feleslegek keletkezése miatt a vildgkereskedelem
Osszezsugorodott. Magyarorszag legfontosabb kiviteli cikkeit, a buzat és a lisztet, alig tudta
vagy ¢épp nem is tudta értékesiteni. Példaul itthon a magyar gabona Onkdltsége joval
magasabb volt, mint a tengerentili orszdgokban (USA-ban ¢&s Argentinaban).
»Magyarorszagon 1 q buza eldallitasi koltsége 1930—-ban 24,96 pengét tett ki, mikozben az
USA-ban 8,50, Argentinaban 8,94 peng6 volt a buiza 6nkdltsége.” Valamint ,,Magyarorszag
mezdgazdasagi feleslegének legfontosabb felvevdpiacain a valsdg éveiben fokozddott a
protekcionista elzark6zas és az agrartermékek termelésénél is er0sodott az allamilag
tamogatott autarkia.” (Honvari, 2006, pp. 52-53.)

A 2. tablazat adataival szeretném szemléltetni a valsadg idején kialakult és rohamosan
csokkendé mezOgazdasadgi és ipari termékek nagykereskedelmi drait a vilagpiacon és

Budapesten, amelybdl kitlinden latszik tobb termék esetében a radikalis arcsokkenése.
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2. tablazat: Nagykereskedelmi arak a vilagpiacon és Budapesten

: _ 1913 | 1927 | 1928 | 1929 | 1930
Aru Egység Piac -
pengo
n Chicago 19,16| 3424| 27,01| 27,60 16,26
uza g Budapest 2574| 31,87| 29,95 21,92| 1552
Rozs Chicago 14,89| 2589| 27,58 2317| 10,40
g Budapest | 20,60| 27,85| 27,33| 16,05 8,90
i Winnipeg | 10,36 18,05 1812| 17,10
pa g Budapest 18,59| 2451| 27,84 16,69 13,39
et Chicago 1391| 1986| 2128| 2297| 19,23
g g Budapest 17,92 2240| 2870| 2052| 14,68
Cukor K New York 0,44 0,59 0,53 0,51 0,51
g Budapest 094| 115 113| 112| 1,04
Kivé ‘ New York 136 233| 28| 279 158
ave g Budapest 307 437 442| 466 420
\vers vas New York 9,30 12,13| 11,92 1225 1191
y g Budapest | 21,90 2930 29,..| 29,..| 29,.
R ) London 1,9 1,70 1,89 231 1,36
cz g Budapest 1,99 1,74 200 230 1,30

Forras: Elekes, 1930, p. 1168.

A 2. tablazat adatait vizsgalva lathatjuk, hogy a termékek nagykereskedelmi arai 1928—
t0l kezdtek el csokkeni, 1asd buza, rozs, cukor és nyers vas esetében. Mig a tablazatban
szerepld tobbi termék arai a csokkenés helyett emelkedtek!

Ha az 1929—es és 1930—-as évek arait vizsgaljuk, akkor jelentds mértékben csokkentek
az arak 1913-hoz, de leginkabb 1927-hez képest.

Ha csak a buza arait vizsgaljuk (mint Magyarorszag f6 exporttermékét), akkor lathatjuk,
hogy 1928 ¢és 1929-ben a buiza arai jelentdsen nem valtoztak, de a magyar blza esetében ez
nem mondhat6 el. Mig 1928—ban 29,95 pengdbe keriilt 1 q buza, addig 1929-ben mar 21,92
peng6t kellett érte fizetni. Tovabb vizsgalva a 2. tdbldazatot mar 1930—ra az amerikai piacon is
16,26 pengdt kellett fizetni 1 q buzaért, mig a magyar buza esetében 15,52 peng6t, ami kdzel
1 pengd kiilonbséget tett ki.

Megfigyelhetjik a 2. tablazatbol, hogy a magyar nagykereskedelmi arak 1913—ban ¢és
1927-ben magasabbak voltak, mint az amerikai és angol nagykereskedelmi arak (lasd arpa és
nyers vas). Azaz Magyarorszagon gyakorlatilag ugyanazért a nyersanyagért tobbet kellett
fizetni, ami véleményem szerint tobb termék esetében ez az importnak, inflacionak és a
valutadrfolyam—kiilonbségeknek volt kdszonhetd. Az ,,adatok is kétségtelenné teszik azonban
azt, hogy a mezdgazdasagi termékek papirpengdben szamitott arai 1929 ¢és 1933 kozott
legalabbis 50%—kal zuhantak és a valsag utani depresszié alatt, 1937—ig csupan az 1929.
évieknek 60-70%-at érték el.” ,,Az iparcikkek ... sokkal kevésbé olcsdbbodtak, s igy erdsen
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kinyilt az agrarolld, vagyis az az indexszam, amely azt mutatja, hogy adott mennyiségl
mezdgazdasagi termékért mennyivel kevesebb ipari terméket lehetett kapni a valsag alatt és
utan az 1929. évihez képest.” (Incze, 1955, p. 232.)

Honvari (2006) irasabol kidertil, hogy példaul a buza ara 1933 augusztusaban 10 peng6
ald esett, és év végéig mar nem is haladta ezen értéket tal. Tovabba kideriil, hogy 1934
januarjaban 1 q buza 7,76 pengdbe kertilt, valamint ekkor érte el a mélypontjat, de aprilisban
mar tobb 10 pengo6t kellett érte fizetni.*

Ha magyar kereskedelmet az import oldalarél vizsgaljuk, akkor megéllapithato, hogy
,»az import nagyaranyu csOkkenésének az elsddleges oka nem a vamok emelése, hanem a
belsé fizetOképes kereslet visszaesése volt. A 20-as évek végén Magyarorszag Osszes
mezdgazdasagi kivitelének haromnegyede Ausztridban, Csehszlovakiaban, Olaszorszagban és
Németorszagban keriilt elhelyezésre.” Példaul a buza vamja 1928-1934 kozott. Tovabb
bonyolitotta a kereskedelmet és Magyarorszag exportjat, hogy Csehszlovakia 1930-ban
felmondta Magyarorszaggal az 1927-ben megkotott kereskedelmi egyezményt, hogy
megvédje ezzel a sajat mezdgazdasagat és meghdromszorozta a mezdgazdasagi cikkek
vamtételit, kiilondsen a buzaét, amelyet Magyarorszag folyamatosan szallitott az orszagnak.
»Az agrartermékek 4rdnak esése miatt a piacra keriild mezdgazdasagi termékek
értékesitésébdl szarmazod bevétel 1933/34-ben 1925/26-hoz képest tobb mint 50%—kal
csokkent. Az agrarkivitelb6l szarmazo bevétel pedig — amelynek volumene 1934—ben 27%—
kal volt kisebb, mint 1929-ben — egyenesen a korabbi bevétel 40%—ara zuhant.” (Honvari,
2006, p. 53; p. 55.)

Ezen kereskedelmi helyzet még kiegésziil a mezdgazdasag nagyaranyu eladosodasaval,

amelyet a 4. dabra szemléletesen bemutat.

M A valsag idején orszagunk legfontosabb exportcikke, a buza mazsankénti atlagara zuhanasszeriien csokkent.
1927-ben 31,6 pengd, 1931-ben mar 12 pengdbe keriilt 1 q buza. Végiil a mélypontjat 1934—ben érte el 7,7
pengével. (Piiski, 2010)
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4. abra: A mezbgazdasag adéssagterhe [millié P]"
Forras: Honvari, 2006, p. 57.

A 4. abrardl is leolvashatd, hogy mar 1925—-ban mért eladosodottsag mértéke 1926—ban
a haromszorosara nott, 1926 és 1927 kozott mar az addssagteher kétszeresére nétt. (Ebben az
idészakban mar Magyarorszag megkapta a sziikséges népszovetségi kdlcsont, de ahogy latjuk
a gazdak, parasztok sorsan ez nem segitett, ahogy a korabbi foldreform sem.)

A 4. dbrat tovabb vizsgadlva lathatjuk, hogy a valsag iddszakdban évrdl évre
folyamatosan nétt az adossagteher a mezdgazdasagban, de nem olyan mértékben, mint a
korabbi években. A mélypont mégis 1932-ben volt 2 178,7 millié6 pengd értékben.'® Ez
kiegészithetd még azzal, hogy Magyarorszag foglalkozatasi aranyat vizsgalva megallapithato,
hogy a magyar lakossag tobb mint a fele a mezdgazdasagi agazatban dolgozott (az 1930. évi
népszamlalds adatai alapjan). (Piiski, 2010) Ezen tényadat alapjan feltehetd a kérdés, hogy az
orszagunk lakossaganak tobb mint a fele el volt adésodva?

Incze (1955) szavaival a 4. dabrdt roviden igy lehetne Osszefoglalni: ,,Az agrarolld
kovetkeztében rohamosan nétt a mezdgazdasag eladosodasa. Nott a kozterhek viszonylagos
sulya, st a valsag vége felé mar az abszolut 6sszegiik i1s.” (Incze, 1955, p. 267.)

»A mezdgazdasag adoterhei 1928—ban az értékesitésbdl szarmazo pénzbevételnek 78%—
ara rugtak, 1930/31-ben mar 80%—kal, 1932/33—-ban pedig 229%kal meghaladtak az Gsszes
pénzbevételt.” ,,A Magyar Gazdasdgkutatd Intézet szamitdsai szerint a mezdgazdasagi
termékek piaci értékesitésébdl szarmazd bevétel az 1924/25-1926/27—es gazdasagi évek

atlagat bazisnak tekintve az 1933/34—es gazdasagi évben 47%ra csokkent.” (Honvari, 2006,

15 Ezen adatok csak a telkekre bejegyzett jelzaloghitelek alloméanyat tartalmazzak, az egyéb tartozasok dsszegét
(amely becslések szerint tovabbi 150-200 millié pengét tett ki) nem.” (Honvari, 2006, p. 57.) Ez azt jelenti, hogy
a gazdak sajat telkeikre, foldjeikre és hazaikra vettek fel hitelt, és igy probaltak gazdasagukat életben/fenn
tartani. Ha csak ezt a hitelkort vizsgaljuk, akkor is oriasnak mondhat6 az adossagallomany.

10 piiski (2010) 1925. évre 125 millié pengére becsiilte a mezbgazdasag eladosodottsagat, és 1932. évre pedig
tobb mint 2 milliard pengére becsiilte ezt az értéket. ,,A régi és az ujabb hitelek torlesztésének kilatastalansaga az
adoterhekkel tarsulva a tomeges tonkremenetel rémét idézte fel.” (Piiski, 2010, p. 55.)
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p. 57.) 1931 és 1935 kozott a kormany szamos adosvédelmi intézkedéseket vezetett be,
amelyek segitségével a mezdgazdasagi tartozasok Osszegei csokkentek (hiteltorlesztés és
annak kamatainak fizetése megindult), ezen kiviil a gazddk nem tudtak tovabbi hitelekhez
jutni, igy az eladosodas ezaltal is megallt. (Honvéri, 2006)

A gazddk és a mezdgazdasadg adossagaiknak enyhitésére Gombos Gyula kormanya
tudott eldszor érdemben segiteni, ami 1932-re volt tehetd. Ahogy Piiski (2010) is
megfogalmazta, a miniszterelnok korméanya a gazdaaddssagok visszafizetésének feltételit
ujraszabalyozta, ¢és a terhek egy részét a kormany magara vallalta. Ezen intézkedéseket
Honvéri Janos (2006, pp. 57-58.) p¢lddjaval szeretném bemutatni: ,,A kormany, hogy az
eladdsodott gazdasagok tomeges csddjét megakadalyozza, 1931 és 1935 kozott adosvédelmi
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intézkedések sorat hozta.”'”

. »Egyes birtokokat, amelyeknél az adossag a kataszteri tiszta
jovedelem tizenotszorosét meghaladta, a kormany az adds kérelmére védetté nyilvanitott, amit
a telekkonyvbe is bejegyeztek. Az ilyen birtokokat — ha a tulajdonos a hitel kamatait fizette —
nem lehetett elarverezni. Ha az addssag a birtok jovedelmének 40-—szeresét is meghaladta,
akkor a tulajdonos a kamatok fizetése alol is mentesiilt, illetve ha az ilyen mértékben
eladdsodott birtok a 10 holdat és a 100 aranykorondt nem érte el, akkor tartozésainak
kiegyenlitését az allam magéra vallalta.”... ,,1937-re a kamatszolgalat a mezdgazdasagi
bevétel 8,2%-ra csokkent. Ezzel a birtokosok egy része megmenekiilt az elarverezeéstdl.”
(Piiski, 2010, p. 62.) Incze (1955, p. 267.) nem ilyen bizakoddan gondolkodott errdl a
kérdéskorrol, sot kifejezetten pesszimista szemléletmodot olvashatunk az irdsaibol, amelyek a
kovetkezdk: ,,A mezOgazdasagi termékek vilagpiaci aresései szinte teljes mértékben
érvényesiiltek a dolgoz6 parasztsag iranyaban, mert a tOkések €s a nagybirtokosok allama az
adofizetdk és a fogyasztok megterhelésén alapuld artdmogatd intézkedésekkel csupan a
nagybirtokosakat ¢és a kulakokat tamogatta. Az intervencionista intézkedések egyuttal
eltorlaszoltdk az Utjat a valsagbol vald kibontakozas szokéasos t6kés modjanak, mert szdmos
fontos élelmiszer (liszt, kenyér, burgonya, tej, cukor stb.) fogyasztdi aranak sulyos
megterhelésével és magasan tartdsaval megakadalyoztdk, hogy a mezdgazdasagi termékek
iranti  kereslet sulyos csokkenését idézték eld. Ugyanakkor a nagybirtoknak nyujtott
tamogatasokkal megakadalyoztak, hogy a valsdg a mezdgazdasagnak legaldbb azt a szektorat
raszoritsa komolyabb racionalizéldsra, atallasra és a raforditdsok csokkentésére, amelynek
ehhez megvoltak a realis lehetdségei.” ... ,,Mig a nagybirtokosok addssagterhei nagyrészt
hossztlejaratt, torlesztéses kolcsondkbdl allottak, s a nagybirtokosoknak — politikai

befolydsuknal fogva — sok utjuk, médjuk volt arra, hogy fizetési kotelezettségeik, sot a

7 Oriasi eseménynek volt mondhat6, amikor 1932—ben a lausanne—i konferencian az 1. vilaghaborus jovatételi
kotelezettségeket eltorolték, valamint 1933-ban mérsékelték a felvett kolesondk utan fizetendd kamat—és
toketartozasokat.
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kozterhek aldl is kibtjjanak, addig a dolgozd parasztsag helyzetét minden addiginal
sulyosabba tették az adossag— és adoterhek. A dolgozd parasztsag elnyomorodasa,
proletarizal6dasa jelentdsen meggyorsult a valsag éveiben.”

Honvari (2006) ezek utan hozzateszi, hogy a kormany 100 millié pengd értékben vett
fel hitelt az MNB-t6l, és ebbdl harom pénziigyi alapot (kamat—hozzajarulasi, téketorlesztési
¢s adossagrendezési) mikddtetett, amelybdl 70 millidé pengét haszndltak fel a gazdak
tamogatasara 1937—ig, amely valojaban 1941-ig mikodott. A tdmogatasok Osszege Gsszesen
650—-700 millié pengdre tehetd.

Ezen kiviil ,,az allam csokkentette a belfoldi szallitasi dijakat, az exportot pedig felar
fizetésével tamogatta.”... ,,A kiilkereskedelmi mérleg 1933—t6l Gijra pozitiv lett és az 1934—
1935-0s koltségvetési eévtdl mar a lassu felzarkozas jelei mutatkoztak.” (Piiski, 2010, p. 62.)

»A nagy gazdasdgi valsag idején szamos orszag kotott egymassal barterjellegii
arucsere—forgalmi egyezményt ¢és a készpénzfizetést kiiktatd kliringmegallapodast.
Magyarorszag 1931-ben Ausztridval és Svéjccal, 1932-ben Németorszaggal kotott bilateralis
kliringegyezményt. A kétoldalu kapcsolatban a kereskedelmi mérleg egyensulyat
valutaforgalom nélkiil, a kolcsonos szallitasok kiegyensulyozasaval biztositottak.” (Honvari,
2006, p. 66.)

Ezen pozitiv eseményekhez hozzajarult, hogy 1933-t6l a Gombds kormany erdsen a
fasiszta Olaszorszag, a naci Németorszag és Ausztria kereskedelmi kapcsolatai felé nyitott,
amely elsésorban a politikai nézeteknek volt koszonhetd. Ennek egyik eredménye példaul ,,a
magyar kereskedelmi egyezmény 1933—as 1., majd egy év mulva II. pétegyezménye, valamint
az 1934 marciusaban, a romai jegyzOkonyvek keretében Ausztriaval és Olaszorszaggal kotott
kiilkereskedelmi megallapodasok jelentdsen enyhitették, sét tavlatilag meg is szlintették a
magyar agrartermékek elhelyezési gondjait.” (Piiski, 2010, p. 62.) Valamint az iparcikkek
Magyarorszagra valé behozataldnak vamtételeit is ezen szerz6dés alapjan csokkentették.
Tovabbd megallapodas elsédleges célja az volt, hogy a ,gazdasidgi és politikai téren
szorosabbra kivanta fonni az érintett allamok kozotti egyiittmiikodést.” (Piiski, 2010, p. 84.)
Piiski (2010) szerint a magyar fél nem sok reményeket flizott ezen egylittmiikddéshez.
Honvari (2006) szerint ezen ,,harmasegyezmény jelentds mezdgazdasagi felesleg elhelyezését
tette lehetdvé Olaszorszagban.” (Honvari, 2006, p. 66.)

Ezen gondolatot kiegésziteném Piiski (2010) irasaval, amelyben megfogalmazza, hogy
Németorszag fel tudta vasarolni a kelet-kdzép—eurdpai térség agrarfeleslegét, annak ellenére,
hogy ezen orszag is szintén stlyos gazdasagi valsagban volt. De 1933-t6l sikertilt valsagbol
ugymond kilépnie, miutan Adolf Hitler hatalomra jutott és az orszag kiilpolitikdjat a fokozott
aktivitast jellemezte. A német gazdasag megnyitotta kapuit Magyarorszag el6tt 1932/34—ben

(legerésebb német befolyas az 1938—as Anschlusst kovetden), de ezen kapcsolat valojaban
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Németorszag és részben Magyarorszag haboruara valo felkésziilését segitette eld (elsOsorban a
revizié miatt).

Tovabba fontos kiemelni ezen iddészak eurdpai és amerikai valutaleértékelés
kérdéskorét, hiszen ,,a valutaleértékelés — ceteris paribus — 6sztonzéleg hat az exportra és
korlatozza az importot. A 30—as években allamok tucatja nyult ehhez az eszkdozhoz.” 1928—
ban Franciaorszag leértékelte a frankjat, majd 1931-ben Anglia a fontot devalvalta, valamint
1934-ben az USA ¢és Csehszlovakia is megtett ezt a 1épést. 1935-ben ismét szamos europai
orszag leértékelte a valutajat (pl. Belgium, Svéjc, Franciaorszag ismét, Olaszorszag és még
szamos eurdpai orszag). ,,A valutak leértékelésével a korméanyok az export versenyképességét
emelték. Ezzel azonban a hitelezok kinnlevdségeik egy részét is leértékelték. Igaz, ennek a
veszteségnek akkor, amikor az adésok nem tudtak fizetni, pillanatnyilag sok jelentésége nem
volt.” (Honvari, 2006, p. 59.) ,,Az eldnytelen arképzodésben szerepet jatszik a nagy inflacio
utdn szdmos orszagban végrehajtott pénzstabilizalds is. Franciaorszag és Belgium, amely
orszagok valutdjukat jol stabilizaltak, kikeriilték a valsagot, vagy legalabb is kitoltak
bekovetkezésének idejét. Nalunk a pengdarfolyam nem szerencsés megallapitisa bizonyara
szintén hozzajarult az évek elbtti indokolatlan dragulashoz.” (Elekes, 1930, p. 1169.)

Magyarorszag, ados orszag 1évén, nem ¢€lhetett a valutaleértékeléssel. Hazdnkban ezért
,ourkolt valutaleértékelést hajtottak végre, amennyiben a hivatalos arfolyamot nem
valtoztattak meg, de a kiilfoldi valutak rogzitett arfolyama folott Gn. felarat fizettek.” A felar
miatt a pengot is leértékelték. ,,A 30—as évek masodik felében az MNB a legnagyobb, 50—
53%-—os felarat a konvertibilis valutdk (angol font, amerikai, kanadai dollar; sv4jci, francia
frank; dan, norvég korona; holland forint stb.) esetében alkalmazta.” Példaul a liranal 47%—
os, mig a markanal 18%—os volt a felar. ,,A kiilkereskedelmi és fizetési mérleg javitdsa
érdekében az importnal 3% kal magasabb felarat alkalmaztak. Ezzel kialakult az a helyzet,
hogy a magyar valutdk egészen 1981. oktdber 1—jéig tobbféle (kereskedelmi, hivatalos,
turista, fekete) arfolyama lett.” (Honvari, 2006, p. 59.)

Az iparvalsagrol roviden

Az iparvalsag bemutatasa soran a fontosabb iparagak bemutatasat szeretném kiemelni egy—
egy példaval.

,»Az iparban — védett helyzeténél fogva — a valsag jelei altalaban is késdbb mutatkoztak,
mint a mezdgazdasagban, ahol mar 1928 végétdl kezdve jelentds bluzadresések, raktarkészlet—
emelkedések jelezték a valsag kiélez6dését.” Az ipari termelés visszaesése 1929 és 1930 kozé
tehetd. ,,A valsag azonban nemcsak mély, hanem rendkiviil elhtiz6do is volt. Mig a tobbi
tokés orszagban altaldban 1933—ban elkezdddott a javulas, addig Magyarorszagon ekkor még
tovabbi aresések voltak.” (Incze, 1955, p. 128.; p. 199.)
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,»A valsag az iparban a kibocsatds nagyaranyl visszaesésével jart egyiitt. Mélypontjan,
1933-ban az ipari munkanélkiiliek szdma megkdzelitette a 250 ezret és tobb szazezerre tehetd
volt a mezdgazdasagi munkanélkiiliek szama is. A hanyatlas nem egyforman érintett minden
iparagat. Leginkabb a vas— és acélgyartas esett vissza. A nyers vastermelés 1932—ben a valsag
el6tti kibocsatasi szint 18%—an, az acéltermelés 24%—an allt.” (Honvari, 2006, pp. 59-60.)
Egy 1930-as rendeletben a kormany kotelezové tette a hazai szénnel torténd flitést, igy a
széntermelés alig csokkent Magyarorszagon. A kovetkezd ¢években a szénbehozatalt
kereskedelmi minisztériumi engedélyhez kototték.

A haboruas késziilodéssel egy idoben a banyaszat is fellendiilt, azon beliil a vasérc, a
bauxit, a kdolaj és szinesfémek nyersanyagok. De mindezek el6tt a banyaszatban, a
kohaszatban, a vas— és fémiparban, a gépgyartasban ¢és faiparban is jelentdsnek volt mondhato
a termelés—visszaesés.'® Ezen kiviil a fogyasztasi cikkeket el8allito élelmezési, ruhazati és
sokszorositoiparban is visszaesett a termelés. Viszont szamos olyan iparag is volt, ahol a
valsag idején a kibocsatas nétt, ilyen harmadik csoportba tartozo6 iparagak voltak a textil— (a
behozatalai tilalomnak ko&szonhetéen), boér—, papiripar, vegyipar ¢és villamosenergia—
termelés.™® (Honvari, 2006)

Incze (1955) szerint ,,az ipari termelés egyenldtlensége Osszefiigg az 1920-as évek
iparfejlédésével. A harmadik csoportba tartoz6 ipardgak ugyanis a valsagot megel6z0
években nem tudtak odaig fejlédni, hogy a belsd piacot ellathattdk volna arukkal. Ezeket az
iparagakat a valsag alatt a piac Osszezsugorodasa nem késztette arra, hogy termelésiiket
lényegesen csokkentsék, hiszen a findnctéke allama a devizakorlatozasok és a behozatali
engedélyek rendszerével a kiilfoldi aruk kiszoritasa révén biztositotta résziikre a hazai piacot.”
(Incze, 1955, p. 193.) (Viszont ,,a magyar gyaripari termelés a valsdg mélypontjadhoz képest
1936-ra csaknem megduplazta termelését, de ezzel 1ényegében csak az 1929. évi szintet érte
el, illetve haladta meg 3%kal. (Ha az ipar egészét tekintjiikk, akkor az 1929. évi termelési
értéket csak 1937-ben sikertilt tulszarnyalni.)” (Honvari, 2006, pp. 64—65.)

,»Az élelmezési ipar hagyomanyos 4gai visszaestek, az iparag termelése 1938—ban joval
az 1939. évi szinvonal alatt volt. Dinamikusan fejlodott viszont a konzervgyartés €s a kivitel.
A gylimdlcs és fozelekkonzerv exportja 1929-hez képest 1937-re megtizenharomszorozddott,
ezen beliil a paradicsompiiré exportja egyenesen meghuszszorozodott. 1937-ben a
paradicsomkonzerv—kivitel tette ki az 0Osszes konzervkivitel kozel 90%—at. A kivitt
mennyiségnek mintegy 55%—at Anglia vette 4t.” (Honvari, 2006, p. 61.)

Incze (1955) szerint ,az iparban a valsagbol vald kibontakozas uUtja a termelés

csOkkentésén, racionalizdldsan, a termelési koltség csokkentésén, a termékek valasztékanak

'8 Incze (1955) szerint ezekben az iparagakban volt a legerésebb a termelés visszaesése.
19 A fentebb felsorolt iparagi tényeket Incze (1955) is megerésiti a valsag idejére.
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megvaltoztatasan keresztiil vezet.” (Incze, 1955, p. 218.) De sajnos a termeldk ezen utat a
lehetdségeik hijan nem tudtdk valasztani, valamint az alacsony munkabérek mellett a gépi
termelés helyett visszatértek a kézi munkara.

Kiilon kiemelendd, hogy ,,Magyarorszag az 1934. évi kereskedelmi egyezményben
Németorszag szamara szamos iparcikknél feloldotta a korabban érvényben 1évo behozatali
tilalmakat, illetve a papirarukra, textilidkra, fémarukra ¢és a gépekre 20-30%-0s
vamkedvezményt biztositott. Az orszadg behozatalaban Németorszag 1937—ben 44, egy évvel
késébb 42%—os sullyal szerepelt. De egyes fontos termékek, igy példaul a festékek,
gyogyszerek, papiraruk, vas— ¢és fémaruk, gépek, autok, miiszerek 80-90%at
Németorszagbdl importaltak.” Tovabba ez kiegésziil azzal, hogy az Anschluss, valamint
Csehszlovakia feldarabolasaval Magyarorszag kiilkereskedelme ennek kdvetkeztében
tulsdgosan is egy orszagra utalta, igy egyfajta fiiggdség jott létre, ami az orszagunkat

sebezhetdvé és kiszolgaltatotta tette. (Honvari, 20006)

Végezetiil Incze (1955) atfogd €s 1ényegre toréd gondolata az agrar— és iparvalsagrol:
»Az egybefonddott ipari és mezdgazdasagi valsag egyiittes mélységét jol mutatja a tényleges
arakon szamitott nemzeti jovedelem csokkenése. Ha a nemzeti jovedelmet az 1928—-29-es
gazdasagi évben tényleges arakon szdmitva 100-—nak vessziik, 1933-34-re az indexszdm
kereken 60-ra csokkent. Ebbdl kitlinik, hogy a magyarorszagi valsag — mélységét tekintve —
nem marad el a vezetd t6kés orszagok valsaga mogott. A vezetd t6kés orszagok nemzeti
jovedelmének alakulasabol kideriil, hogy ezek koziil csak az Amerikai Egyesiilt Allamokban
volt a valsag mélyebb, mint Magyarorszagon.” (Incze, 1955, p. 199.)

Pénz— és hitelvalsag

Incze (1955) szerint a magyar €s német pénziigyi valsag gyakorlatilag egy idOpontra tehetdek.
Szerinte az 1931. julius 14—¢n elrendelt ,,szlinnapok elteltével nem allt vissza a normalis
helyzet. Val6jaban soha tobbé nem allt vissza.” (Incze, 1955, p. 286.)

Honvari (2006) igy fogalmaz az eurdpai €s a magyar pénziigyi valsag kirobbanasarol:
»A New York—i tézsdekrach utan Gjabb értékpapirok elhelyezése az eurdpai és a tengerentuli
pénzpiacokon egyarant lehetetlenné valt. Eldugultak az addig béségesen buzgé hitelforrasok,
rdadasul a hitelezOk a korabbi rovid lejarati kdlcsondk nagy részét is felmondtak.” (Honvari,
2006, p. 61.) Valamint Anglidnak és az USA-nak (a két legnagyobb tékeexportdrnek) az
1930. évi 1 356 millio $ kolecson— és mikodotoke—kihelyezése 1932-re 30 millio $—ra
zsugorodott.

A Magyar Nemzeti Bank aranytartaléka 1931-ben 102 millio Pengén allt, 1934—ben

mar csak 79 millié Peng6 maradt. (Honvéri, 2006)
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»Miutan a kiilfoldi és a belfoldi betétesek a bankcsddtol vald félelem miatt egyszerre és
tomegesen vontak ki rovid lejaratt betéteiket, 1931 nyarara gyakorlatilag Magyarorszag is
fizetésképtelenné valt, a magyar kormany is kénytelen volt intézkedésekhez folyamodni.”
(Honvari, 2006, p. 62.) Magyarorszag és Europa fizetésképtelenségének elsddleges kivaltd
okaként meg kell emliteni az 1931 madjusdban tortént eseményt, amikor is a bécsi
Creditanstalt fizetésképtelenné valt, amely oriasi panikhoz vezetett.

»A sorozatos bankcsddok elkertilésére 1931. julius 14—én a magyar kormany
haromnapos bankzarlatot rendelt el.”... ,Bethlen Istvan a gazdasdgi valsdg kapcsan nem
érezte, hogy barmilyen nagyobb szabasu reformpolitikdra lenne sziikség és ugy vélte, a
nehézségek néhany atmeneti intézkedéssel athidalhatéak.” (Piiski, 2010, p. 57.) Sajnos lattuk,
hogy Bethlen Istvdnnak nem volt igaza, és 1931 augusztusdban le is mondott miniszterelnoki
tisztségérdl. Julius 17-t6l a betétek 5%—anak, maximum 1 000 pengdnek, majd augusztus 14—
étél a betétek wjabb 5%—éanak kivitelét eng:,’edélyezték.20 A bankzarlat szeptember 30-i
feloldasakor a pénzintézetekben elhelyezett betétek 4llomanya a korlatozdsoknak
koszonhetden az 1931. junius 30-i 2 078,8 millié pengdrdl csak 1 881 millid pengdre esett
vissza, azaz mintegy 9%-kal csokkent. A bankzarlattal egyidejileg — mas allamokhoz
hasonloan — Magyarorszag is kénytelen volt felfiiggeszteni a deviza szabad forgalméat és
1931. julius 16—4n ratérni a kotott devizagazdalkodasra. [A kiilfoldi fizetéseket csak a MNB—
n keresztiil, vagy annak engedélyével volt lehetséges, valamint peng6t kiilfoldi fizetéeszkdzre
atvaltani 1s igy lehetett. Az MNB ezen fizetéseket fel is fliggeszthette. (Incze, 1955)] ,,Az
intézkedést a jegybank rohamosan olvado arany— és devizatartaléka, illetve a kiilfoldi valutak
nagymértékii kiaramlasa tette elkeriilhetetlenné.” 2* (Honvari, 2006, p. 62.)

»Szamitasok szerint, ha az orszag egyaltalan nem vett volna fel Gjabb kolcsont, akkor is
évi 250-270 milli6 pengd értéki kiilfoldi valutara lett volna sziikség ahhoz, hogy a rovid és a
hosszl lejarata tartozasok torlesztrészleteit és kamatait ki lehessen fizetni. Erre azonban a
mezdgazdasag piaclehetdségeinek ismeretében semmilyen redlis esély nem mutatkozott, ezért
a kormany 1931. december 23-an (eredetileg egy évre) besziintette a kiilfoldi hitelek
torlesztorészleteinek és kamatainak tovabbi atutaldsat.”... ,,Az agrarolld szétnyildsa miatt
annak a mezdgazdasagi termékmennyiségnek a tobbszorosét kellett volna a csokkent

felvevoképességii kiilpiacon elhelyezni, amely — Gjabb ad6ssagok felvétele nélkiil — a korabbi

20 Ezen eseményt Incze (1955) kiegésziti azzal, hogy ,a zarlatot egy kovetkezd rendelet valtozatlan formaban
julius 30—ig hosszabbitotta meg, egy harmadik pedig augusztus 14—ig, de ekkor mar Gjabb 5% (Gsszesen tehat
julius 17-t61 kezdve 10%) volt kivehetd.” (Incze, 1955, p. 28.) Az 1000 peng6 kifizetés alol kivételt képezett
ezen rendeletek alol a munkabér—, lakbér, adofizetés és anyagbeszerzés. Ezek utan a kormany szamos hasonlo
rendeletet alkotott a pénz— és betétkivételekkel kapcsolatban. Ugyanez kovetkezett be 2001-ben az argentin
valsag idején, hogy a lakossdg megrohamozta a bankokat, hogy a pénziikhoz jussanak, de a bankok
maximalizaltak a felvehetd pénz mennyiségét, hogy a bankok ne menjenek teljesen tonkre. (Novoszath, 2007)

L Incze (1955) szerint ezen esemény kovetkeztében a Magyar Nemzeti Bank a kiilfoldi koleson
devizahozamaval rendbe tudta hozni, az akkor kialakult zavaros helyzetet.
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években sem volt elegendd a kiilfoldi adossagszolgalat teljesitéséhez. Az 1931 végén
elrendelt transzfermoratérium értelmében a népszovetségi kolecson kamatainak felén és az
MNB-nek mas jegybankokkal szemben fennallo tartozasain kiviil tilos volt devizdban az
egyeb adossagok kamatainak és torlesztorészleteinek atutalasa.” [Szamos tokés vallalat ennek
koszonhetden menekiilt meg a csédtdl.] (Incze, 1955, p. 289.) ,,Az adosokat arra kotelezték,
hogy az esedékességnek megfeleld Osszeget pengdben az MNB-nek fizessék be.” ... ,,A
tilalom a kiilfoldiekkel szemben fennalld pengdadossagokra is Kkiterjedt.” (Kotelezo
bejelentést kellett tenni az MNB felé, valamint arut kivinni és behozni csak az MNB
engedélyével lehetett. (Incze, 1955, pp. 288-289.)) ,,A népszovetségi kolcson torlesztésének
sziineteltetése miatt a Pénziigyi Bizottsdg Royall Tylert 1931 oktéberében Budapestre kiildte,
hogy a helyszinen ellendrizze az allam pénziigyeit. A kormany az addssagtorlesztésrol a
kilfoldi hitelezok képviseldivel 1937-ben ideiglenes, 3 évre sz6ld6 megallapodast kotott.”
(Honvari, 2006, pp. 62-63.)

Honvari (2006) szerint az allam és a magéangazdalkodasok a transzfermoratorium
1d6pontjatol kezdve nem juthatott Gjabb kolesonokhoz, ezért belsd tékefelhalmozasbol kellett
a gazdasag finanszirozasat megoldani. A kormanynak sikeriilt a koltségvetési hianyt olyan
mértékiire csokkentenie a kiaddsok csokkentésével és a bevételek novelésével, hogy a
deficitet belsd kolesonok felvételével képes volt finanszirozni.

Az évrdl évre felvett hitelek és a kordbban felvett kiilfoldi hitelek visszafizetései nem
voltak aranyban, igy romlott az addssagszolgalat. Incze (1955) elemzésébdl megallapithato,
hogy orszagunk ¢és a lakossag is folyamatosan Uj hitelek felvételével probalta a kordbban
felvett hiteleit torleszteni (sok esetben sikerteleniil). A kereskedelmi mérleg, a kiilfoldi
kolesonok egyenlege és a kiilfoldi devizagazdalkodas is évrdl évre passzivumot mutattak,
nem tortént elorelépés.

, Magyarorszag osszes kiilfoldi adossaga 1931 végén 4,3 millidard pengot tett ki
Ebbdl kereken 2 millidrddal tartoztak a magangazdasdgok (bankok, véallalatok stb.), 1,5
millidrddal az allam, mig a fennmaradé hitelen az 6nkormanyzatok és az MNB osztoztak.”
(Honvéri, 2006, p. 63.)

A 3. tablazatban Osszefoglalva lathatjuk szektorokra bontva az orszag kiilfoldi

tartozasait 1931. év végén, millidé pengdben.

22 Ezen bsszeget Incze (1955) megerdsiti.
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3. tablazat: Magyarorszag Kiilfoldi tartozasai 1931. év végén [millié P]

Meenevezés Hosszu lejarata Rovid lejarata Osszesen
8 tartozasok tartozasok
Allami tartozasok 1251,9 245.7 1497,6
kljzeg rtfgggk 516,1 124.6 6407
Az MNB tartozasi - 145,1 145,1
Magantartozasok
(bankok, véllalatok stb.)? 702,8 13229 20257
Osszes Kkiilfoldi tartozas 2 470,8 1838,3 4 309,1

Forras: Honvari, 2006, p. 64.

A 3. tablazatbol rogton feltiinik szamunkra, hogy Magyarorszagnak tobb volt a felvett
hosszl lejaratu hitele (itt az allamnak sok a tartozasa), mint a rovid lejarata hitele. Ezen kiviil
kiilon kiemelném a magéntartozasok rovid lejaratd hitelek allomanyanak 6sszegét, amelybol
vildgosan latszik, hogy a lakossag volt nagy mértékben igy eladdésodva. A bankok rovid
lejarata hiteldllomanyanak nagysaga is kiemelkedik a 3. tdblazat adatai koziil. Ha
Osszességében nézziik, akkor maganszektor felvett hiteleinek 57% hosszu lejaratu kiilfoldi
kolesonnek felelt meg. Mig a rovid lejarata kiilfoldi hitelek aranya 43%-—ot tett ki.

Incze (1955) szerint az aranymagvaluta, illetleg az aranydeviza a stabilitasat az
orszagba bearamld kiilfoldi kolcsondknek koszonhette, és ez lehetdvé tette a passziv
kereskedelmi mérleget. Miutan a kdlcsonok bearamlésa megsziint®!, ugy ezek stabilitasa is
véget ért. Valamint ezen 0sszegek 1931-ig meghaladta az orszag egy évi nemzeti jovedelmét.
A valsag alatti, rendkiviil Osszesziikiilt jovedelmek mellett a kozterhek ... elviselhetetlen
stllyal nehezedtek az addzokra, kiilondsen a parasztsagra és a kozéprétegekre.”... ,,1931-ig
odaig jutott az orszag, hogy nemcsak valutacsdéd, hanem allamcsdd is fenyegette.” (Incze,
1955, pp. 283-284.)

Honvéari (2006) szerint a transzfermoratérium ellenére 1937-re az orszag kiilfoldi
adossdga csokkent. Ez elsésorban annak tudhatd be, hogy a hitelezd orszdgok ebben az
1d6szakban valutaleértékelést hajtottak végre. Valamint a belfoldi allamadossag is csokkent,
mert a kormany folyamatosan torlesztette az MNB felé a tartozasait, de 1935-tdl kezdve
viszont emelkedett, mert a gazdasagi valsag éveiben a jegybank egyre nagyobb Osszegekkel

finanszirozta a koltségvetést, ami az alapszabalyoktol teljesen eltért.

2 Incze (1955) szerint a magyarorszagi tokések kiilfoldi kolesondknél ,nemesak a hossziilejarati, hanem a révid
lejaratu kolesondk jelentds részét is allotokeként hasznaltak fel, vagyis berendezéseket, gépeket, tehat rovid idon
belill pénzzé nem tehetd termékeket vettek rajta.” (Incze, 1955, p. 290.)

4 A két legnagyobb hitelezd orszag tékeexportja az 1930. évi 1 356 millié dollarrél 1931—ben 300 milliéra,
1932-ben 30 milliéra csokkent.” (Incze, 1955, p. 283.)
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Ahogy a 4. tablazatbol is lathatjuk, a belfoldi allamadossag folyamatosan nétt
(kiilonosen 1935/36-t61), mig a kiilfoldi allamadossag szerencsére csokkent, de igy is az

1937/38-as évben a teljes allamadossag 1 860,2 millié peng6t tett ki.

4. tablazat: Az allamadossag alakulasa [millio peng6]

Koltségvetési év Kiilfoldi Belfoldi Osszesen
1935/36 1186 4719 1658,0
1936/37 1129 637,5 1767,3
1937/38 1107,9 652,3 1 860,2

Forras: Honvari, 2006, p. 64.

,»A makrogazdasag legfontosabb mutatoi 1937-ben azt jelezték, hogy az orszag kilabalt
a gazdasagi valsag okozta nehézségekbdl €s elindult a lassi ndvekedés utjan. A nemzeti
jovedelem 1936/37—-ben 1934/35-hoz képest 3 620 millido pengérél 4 400 milliora, az MNB
valutabevételei az 1934. évi 262 milliorol 1937-ben 543 millidra, a kiilkereskedelmi forgalom
ugyanezekben az években 749 milliérol 1 064 milliora, aktivuma 59 milliérol 134 millid
pengdre emelkedett, mikdzben 1934 és 1937 kozott a munkanélkiiliség 13%—kal csokkent.
Valamelyest (1 400 milliorél 1 600 millidra) nétt a betétek mennyisége is, bar ha az 1938. évi
betétallomanyt az 1930. évihez viszonyitjuk és az eltelt idoben tOkésitett kamatot sem
hagyjuk figyelmen kiviil, akkor kozel 1 millidrddal volt kevesebb a pénzintézeteknél

elhelyezett takarék— €s folyoszamlabetét.” (Honvari, 2006, p. 64.)

A foglalkoztatottsag és a munkanélkiiliség helyzete a valsag idején

A New York—i tézsdekrach utan nem csak amerikai nép esett panikba, hanem az Gsszes olyan
orszdg, amely gyakorlatilag az amerikai hitelektél ¢és gazdasagtol fliggott. Ennek
kovetkeztében, amikor az USA-ban kitort a gazdasagi vilagvalsag, akkor ebbdl adoddan
dominodeffektusszerlien a tobbi orszagot is magaval rantotta. A lakossdg mindenaron meg
akart szabadulni a részvényeitdl, és a pénziiket a bankokbol kivonni (atvaltani és kiilfoldre
menekiteni), igy a cégek, és a bankok is becsdddltek (rengeteg kényszeregyezség). Ennek
kovetkeztében emberek millioi vesztették el allasukat, igy a foglalkoztatottsdg lecsokkent,
mig a munkanélkiiliség megnott.

Piiski (2010) igy fogalmaz arrdl az iddszakrdl: stilyos és kdzvetlen problémaként jelent
meg ismét a tomeges munkanélkiiliség veszélye a valsadg alatt, ami fokozatosan, de az
antiszemitizmus Ujraéledését jelentette.

Ezt az alfejezetet egy 1934-ben késziilt eurdpai foglalkoztatottsag indexeinek
alakulasaval szemléltetném még. Az 5. tablazat elkészitése soran az altalam fontosabbnak

veélt orszagokat tettem bele, hogy 6sszehasonlitasi alapom legyen a kiilonb6z6 orszagokkal.
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5. tablazat: A foglalkoztatottsag indexeinek alakulasa (1929=100)
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1929 100 100 - 100 100 100 100
1930 86,8 97,6 100 86,8 96,9 96,0 94,4
1931 73,6 92,3 92,5 73,9 87,0 92,3 85,5
1932 61,7 82,6 80,7 63,3 84,8 91,7 62,4
1933 |. 58,8 66,3 78,3 56,7 85,5 90,7 58,2

11. 58,8 66,5 77,9 57,5 85,6 91,2 58,8
I11. 56,1 68,6 78,3 59,5 86,4 92,1 62,4
V. 57,1 74,6 78,7 60,8 87,7 93,0 65,2
V. 59,9 79,2 78,9 63,4 90,3 94,1 67,9

VI. 64,1 81,2 79,1 63,9 88,3 95,4 69,0
VII. 69,3 80,5 80,9 64,3 87,3 95,3 69,2
VIIL. 72,5 80,8 80,1 65,1 88,2 95,9 -

IX. 73,5 79,8 79,5 66,2 90,2 96,7 -
X. 73,1 80,1 78,5 70,6 92,4 97,1 -
XI. 71,6 76,8 79,9 66,9 - 97,5 -
XII. - - 79,5 61,3 - 97,9 -

Forras: Magyar Statisztikai Szemle, 1934, p. 105.

Véleményem szerint az 5. tabldzatbél Magyarorszag, az Amerikai Egyesiilt Allamok és
Németorszag adatai a kiemelkeddek, ha a valsdg szempontjabol vizsgaljuk meg.
Magyarorszagon kiviil ezen két orszagot érintette a legmélyebben a valsdg. Ha az 1929—es ¢év
foglakoztatasi indexét 100%—osnak tekintjiik, akkor vilagosan latszik, hogy mar 1930-ra
mennyit csokkent a foglalkoztatottsag aranya a fentebbi orszagokban.

Sulyosnak mondhato, hogy 1930-ra USA-ban a foglalkoztatottsag tobb mint 14%—ot
zuhant az 1929. évhez képest. (Az USA lakossagat tekintve ez o6ridsi arany). Ha tovabb
vizsgaljuk az amerikai adatokat, akkor lathatjuk, hogy évrdl évre folyamatosan csokkent a
foglalkoztatottsdgi arany, mignem a New Deal (1933) programnak koszonhetéen 1933
juniusaban mar nodvekedést tapasztalhatunk a foglalkoztatottsag korében, mignem 1933
novemberében a foglalkoztatottsag eléri az 193 1-ben mért indexaranyt.

Hasonlosagot vehetlink észre a szdmadatok alapjan Németorszadg és az USA kozott.
Ezen két orszagban radikalisan lecsokkent a foglalkoztatottsagi arany. Mig USA-ban a
mélypont 1933 majuséra tehetd 56,1%kal, addig Németorszagban 1933 januarjaban érte el a
foglakoztatasban a mélypontot 58,2%kal. Ha az 5. tablazatot tovabb vizsgaljuk, akkor
Lengyelorszag is hasonlo értékeket mutatott.

Amennyiben Magyarorszag adatait vizsgaljuk, akkor azt tapasztalhatjuk, hogy a
foglalkoztatottsdg 1931-re 87%-ra csokkent le, majd itt is fokozatosan csokkent a
foglalkoztatottsdgi index aranya, mignem 1933 augusztusaban mar novekedés mutatkozott,

majd 1933 oktoberében elérte a 92,4%—0s szintet.
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A 4. szamu melléklet 7. tablazataban az eurdpai nyilvantartott munkanélkiiliség
aranyait vizsgalom, ahol a valsag kitorésének hatdsara lathatjuk, hogy az adott orszagban
hogyan alakult a munkanélkiiliség. Ezen adatok a kiilonb6zd orszagok felmérései alapjan
késziiltek, amelyet a Magyar Statisztikai Szemle az 1933. évi 2. szdmaban jelentett meg. Az
ehhez tartozo 7. tablazat 4. szamu mellékletben talalhatd, de a tablazat elemzése mar a
kovetkezd bekezdésben szerepel.

Ebbdl a tdablazatbol Magyarorszagot ¢és Németorszagot tartom fontosnak ismét
kiemelni. Ha Magyarorszag adatait vizsgaljuk, akkor lathato, hogy a munkanélkiiliség 1931—
ben és 1932-ben érte el a mélypontjat, amikor tobb mint 30 000 nyilvantartott munkanélkiilit
rogzitettek. Ugyanez vonatkozik a tobbi orszag adataira is. Az 1930—as év kiemelkedd, ahol is
juniusban még 19 789 nyilvantartott munkanélkiili volt, majd fél évvel késdbb decemberben
ez a szam 25 583 lett. Valamint ezen tendencia az 1931—es és 1932—es évben megfigyelhetd
jelenség volt, ahol is 1931 juniusdban 24 411, és decemberben mar 33 146 nyilvantartott
munkanélkiilit tartottak szdmon, majd 1932 juniusaban 29 332, mig decemberében 32 073
volt ez az ardny. A tdblazat alapjan Magyarorszagrol is elmondhaté a javulds, azaz a
csOkkend tendencia, a munkanélkiiliség aranyat tekintve, és ezt az 5. tabldzat is alatdmasztja.

Németorszagban oriasi munkanélkiiliségrél beszélhetiink, tigy, hogy ezen adatok csak a
nyilvantartott munkanélkiiliek szamat tartalmazzak. A munkanélkiiliség mélypontja 1931-re
és 1932-re tehetd, ahogy Magyarorszagra is. Németorszag esetében tobb mint 5,5 millid
munkangélkiilirdl beszélhetiink, ahogy Nagy—Britannia esetében 1is millids nagysaga
munkanélkiiliség aranyéaban is.

A tobbi orszagot vizsgalva megallapithatd, hogy minden emlitett orszdgban rovid 1d6
alatt oridsira ndvekedett a munkanélkiiliek szama (lasd Ausztria és Cseh—szlovakia esetében).

Elekes (1930) szerint ,,a tényleges munkanélkiiliség joval nagyobb anndl, amit az
adatok mutatnak. Az Egyesiilt Allamokban becslés szerint 7-8 millié ember van munka
nélkiil. Németorszagban a szervezett munkassag koziil 1 millio teljesen, 678 ezer részleg van
munka nélkiil. A munkanélkiiliségi segélyt élvezok szdma kereken 2 millio (1930. februarban
2,7 milli6). Emez adatok alapjan a németorszadgi munkanélkiiliek szamat 3,5 millidra — télen
4,5 milliora — teszik.” (Elekes, 1930, p. 1169.)

A 6. tabldzatban a kiilonbozd orszagok ujabb munkanélkiiliség aranyat mutatjak be
1932 és 1933 kozott két idészakra bontva. Mig Elekes Dezsé 7-8 millio fore tette 1930—ban
az amerikai munkanélkiiliséget, addig az idézett mi (MSSZ) 1934—ben t6bb mint 10 millié
fore becsiilte, és ezen érték egészen 12 millio fot is elérte. Az értékekben Magyarorszag is
kiemelkedd szerepet tolt be, hiszen a munkanélkiiliség 170 ezer foig is elért 1932

szeptemberében.
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6. tablazat: A munkanélkiiliek szama 1932 és 1933 kozott

Junius végén Szeptember végén
Munkanélkiiliek | 1932 | 1933 1932 | 1933
ezerben

Am. Egyes.
Allamok 11 400 12204| 10900| 10089
Franciaorszag 1150 1200 1250 1100
Cseh—szlovakia 584 845 609 778
Kanada 525 540 500 510
Németalfold 280 315 315 330
Ausztralia 200 170 190 165
Belgium 175 175 190 165
Magyarorszag 160 150 170 140

Forras: Magyar Statisztikai Szemle, 1934, p. 105.

Ezt az alfejezetet Honvari Janos és az éaltala idézett Katona Béla gondolataival
szeretném lezarni, amely igen sokat sejtetett az akkori helyzetrél: Honvari (2006) szerint a
magyar foglalkoztatottsagi helyzetr6l: ,,a foglalkoztatottak szama 1937-ben mar 37%—kal
nagyobb volt, mint a valsag elodtti csucsot jelentd 1929. évben. A viszonylagos fellendiilés oka
a hadiipar termelésének gyors iitemii bovitése volt. Katona Béla szerint az ipari beruhdzasok

legfobb inditéka 1937-ben ,,az allamoknak ... minden képzelet felillmulo fegyverkezése.

(Honvéari, 2006, p. 65.)
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4. melléklet

4. A MUNKANELKULIEK SZAMA 1930-1933 KOZOTT

ama 1930-1933 kozott
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Forras: Magyar Statisztikai Szemle, 1934, p. 104.
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5. melléklet

5. AVILAGVALSAGHOZ VEZETO
ELOZMENYEK AZ 1970—ES EVEKTOL
KEZDVE NAPJAINKIG

Ebben a fejezetben a 2008/2009-es gazdasagi valsag
el6zményeit dolgozom fel, amelyben a valsag kitorésének
okait is szeretném feltarni, ehhez viszont egészen az
1970—es évekig kell visszarepiilniink az idében, ahol a
kiilonboz6 intézkedések és események vezettek el minket
egészen a valsag kirobbanasaig. Az idObeni sorrendet
tartva el@szor a fentebb emlitett deregulacioval és annak
hatasaival kezdeném a jelenlegi valsagra vonatkozodan,
majd a posztmodern pénziigyi eszkézok burjanzasaval
(repiilé pénzpiac) €s a globalizaci6 hatasaival folytatnam
ezen a fejezetet. Majd a jelen tényezdk elemzésére is
kitérek, azaz a kozvetlen kivaltd okra, vagyis a
hitelvalsagra (jelzaloghitel-csapda), valamint az USA
eladosodottsagara elsdsorban Kina felé, hogy az amerikai
fogyasztast hitelbdl tudjak finanszirozni.

Lengyel — Fejes (2010) szerint ,a valsagot
el6idézo legfontosabb jelenség a globalis
egyensulytalansag volt, amit az 4zsiai megtakaritasok es a
nyugati, féleg angolszasz orszagok tulfogyasztasa hozott
létre.”

Dereguldcio

»Az a tény, hogy az allami beavatkozasban mindig van
hiba, még nem teszi tokéletessé a piacokat.” (Soros,
2009a, p. 131.) Az 1950—es években homalyba veszett a
laissez—faire elmélete, de az 1980-as években mégis
visszatértek hozza. A pénziigyi hatosagok ennek a
hatasnak kdszonhetden veszitették el a pénzpiacok feletti
ellendrzésiiket, s ezzel alakult ki a szuperbuborék.”®
(Soros, 2009a) Alan Greenspan (2009) késébb elismerte,
hogy ezen elmélet hamisnak, tévesnek bizonyult, ahogy
mi is tapasztaljuk. (Antalffy, 2009)

Lényegében err6l van sz6, hogy nem csak a
pénziigyi hatésadgok veszitették el az ellendrzés jogat,
hanem a gazdasagban (kiilonGsen a pénz) minden
szabadon mozoghatott. Pénziigyi téren nem volt rdghdz
kotés a szabalyzatokban. (Almasi, 2009) Az els6
legfontosabb ilyen esemény az 1971-ben, az aranyalapu
pénzrendszer, ,a Bretton Wood—i egyezmény26
felmondasaval indult meg, ett6l a datumtol kezdddik az
addig szigorGian szabélyozott (reguldlt) pénzpiacok
felszabaditas”.” (Almasi, 2009, p. 61.)

197061 az USA kereskedelmi mérlege deficites,
¢és ezt kizarolag a tilkoltekezés okozta, és ennek fedezet a
dollarbankjegyek nyomtatasa volt. (Antalffy, 2009) ,,A
dollar stabilitasaba vetett bizalom csokkenése miatt az
USA-nak egyre nagyobb mértékben kellett a kiilfoldi

% Ezen hatas nem csak az USA—ban volt jellemz6, hanem
Nagy-Britannidban is. (Soros, 2009a,) Valamint az is
megallapithatd, hogy ,,a nagy vilaggazdasagi valsag ota
ezek a hatdsagok figyelemre mélto sikereket értek el a
nemzetkdzi pénziigyi rendszer sulyos Osszeomldsanak
megakadalyozasaban.” (Soros, 20093, p. 130.) Ahogy ezt
korabban is lattuk.

26 . . N

Ezen egyezmény soran olyan intézményeket hoztak
Iétre (példaul az IBRD és az IMF), amelyek a nemzetkozi
pénziigyi rendszert voltak hivatottak szabalyozni.

jegybankok altal felkinalt dollarokat aranyra cserélnie”.
(Antalffy, 2009, p. 84.) Charles de Gaulle be akarta
valtani Franciaorszag dollar készletét aranyra, és ezt
Nixon elnék nem tamogatta. (Antalffy, 2009) Az
amerikai aranytartalékok apadasaval 1971 augusztusaban
az USA felrigta a dollar rogzitett arfolyamon vald
aranyra valtasat. (Olah, 2008)

A deregulacios folyamat leginkabb az 1980-as
évekre tehetd (abban teljesedett ki leginkabb), hiszen az
amerikai latasmod, miszerint, ha az allam beleavatkozik a
piaci folyamatokba, akkor abbdl csak baj keletkezik (pl.
ha a pénziigyi eszkozokre szigorubb szabalyokat
kényszerit, vagy megtilt bizonyos tranzakcidkat,
miiveleteket)

Az 1980-as évektdl a kovetkezd deregulacios
szabalyzasokat torolték el: ,eltorolték a téke szabad
aramlasadnak akadalyait — a pénzt szabadon, korlatozas
nélkiil lehetett kivinni, behozni egy—egy orszagbol. Ez a
fejlédé orszagok szamara katasztrofalis hatassal jart:
rossz 1idében a tékét egyszerlien kimenekitették.
Felszabaditottak a deviza—arfolyamokat, ami
egyértelmilen a dollar—rezsimnek kedvezett®” [kiilsndsen
Richard Nixon elndk idején], a periféria orszagaitol
elvették azt a jogot, hogy vigyazzanak sajat valutdjukra.
Ennek kovetkeztében robbant ki a délkelet—azsiai, a
mexikoéi és az argentin valsag is.” ... ,,A deregulacid
soran megsziintették a bankok és a ,,befektetési bankok”
szigora elkiilonitését.” (Almasi, 2009, pp. 45-46.)
Valamint az amerikaiak gyakorlatilag eltorolték azt a
szabalyt is, hogy a bank tartaléktokéjének el kell érnie a 8
illetve 10 szazalékot (2,8%— ra vitték le), rengeteg
esetben az amerikai cégek kolcsonbol vasaroltak ki
cégeket ¢és a hitel fedezete a felvasarolt vallalat volt, és
abbol torlesztett. (Almasi, 2009)

1999-ben hatalyon kivill helyezte Gramm-—
Leach-Bliley torvény az 1933—as Glass—Steagall torvényt
(amelyrdl  mar  korabban  emlitést tettem a
dolgozatomban), amely kordbban megtiltotta a
befektetési bankoknak, hogy a betétkezelések mellett
befektetésekkel is  foglalkozzanak, valamint az
értékpapir—kibocsatast is megtiltotta. (Antalffy, 2009)

Fenti torvény eltorlésével lehetové tették, hogy a
nem-banki pénzintézetek is bankolhassanak. Ennek
kovetkeztében megindult az »arnyékbankolas”
tevékenysége. 2001-ben az amerikaiak jelentés része (a
kozéposztalybeliek is) tozsdézett, raadasul a tobbségiik a
megtakaritasaiknak az értékét probaltak ndvelni. Ennek
kovetkeztében keletkezett részvénybuborék elpattanasat
(amikor is a részvények ara mar messze meghaladtdk a
tényleges értékiiket) kovetden visszaestek a beruhazasok
és ndtt a munkanélkiiliség aranya. Majd mind ezek
kovetkeztében a fogyasztas is visszaesett. ,,Mivel sokan
alaposan megégették a keziiket a részvénypiacon, az
emberek az ingatlanpiac, vagyis a csaladi hazak — mint a
megtakaritasok biztonsagosabb formaja — felé fordultak.”
(Antalffy, 2009, p. 92.) Amib6l a 2008/2009 valsag
idején wjabb buborékkeletkezések kovetkeztében kitdr a
vilagvalsag.

2 Ezen eseményeket, és ennck részletes folyamatait
Gowan (1998) a The Globalization Gamble: The Dollar—
Wall Street Regime and its Consequences c. milvében is
igazolja.
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Almasi (2009) szerint a 2008/2009-es valsag
egyik kirobbant6 oka az volt, hogy senki sem tudta, hol,
mennyivel, kinek tartozik a pénziigyi rendszer. A
pénzpiac  elszabadulasait a  deregulacionak  volt
koszonhetd, mert jelentGsen visszaszoritotta allami
feliigyeld szabalyozo szerepét. Ilyen volt példaul a
kereskedelem liberalizalasa, ami egyben felgyorsitotta a
privatizalast, amivel orszagokat fosztottak ki. Valamint a
deregulacioval felgyorsult a tokebehatolas (az FDI —
foreign direct investment, a kiilfoldi tékebefektetés), ami
lenditett elmaradott régiok fejlédésén, de pusztitd hatasa
is tagadhatatlan. (Almasi, 2009)

A deregulacioval a korabban érvényes pénziigyi
szabalyok eltorlésével lehetéség nyilt az ujonnan
bevezetett pénziigyi eszkozok®® [a legveszélyesebb és
legkockazatosabb pénziigyi eszkdzok a CDO és a CDS,
kiilondsen 2008/2009—ben] minimalis szabalyozasara és
ellendrzésére. (Almasi, 2009)

Egyetértek  Antalffy  (2009)  véleményével,
miszerint ismét sziikség van a befektetési bankok
szabalyozasara, vagy arra, hogy 6nmagat szabalyozza a
bankszféra.

Antalffy (2009) szerint a 2001-ben meghirdetett
Bush elndk féle adocsokkentései program sem tett jo
hatast az amerikai gazdasagra, kiilondsen, ha az akkori
FED jegybank elnok altal megallapitott kamat mértékét
nézzik, ami 2000 6,5%— rol, 2003 kozepéig 1%-—ra
csokkent. Ezen helyzet kiegészithetd még az Irak elleni
haborus folyamatokkal, amely az olajért folyt, amely csak
még inkabb megemelte annak az arat, mivel az USA
nyersolaj fiiggd orszdg. Tovabba a szerzd szerint ez az
adopolitika vezetett az ingatlanspekulacio kialakulasahoz.

A valsag kitorése utan hamar kideriilt, hogy a
becsddolt bankoknak a kozponti bank és az allami
intervenciokkal tudnak csak segiteni. ,,Kétségtelen, hogy
a tulszabalyozas megfojtja a gazdasagi folyamatokat, de
Amerikaban deregulaciéo cimén leépitették az elemi —
piacokat, befektetoket, nyugdijalapokat, stb. védelmezd —
szabalyokat is.” (Almasi, 2009, p. 45.)

,»De amennyiben a bajok gydkeréig akarunk
lemenni, akkor észre kell venni, hogy val6jaban a valsag
oka a szabadpiaci 6nszabalyozasaban vald hit, amibe az
allamnak nem szabad beavatkozni.” (Antalffy, 2009, p.
91)

A posztmodern pénziigyi eszkozok burjanzdasa
(s repiilé pénzpiac”)

»A pénz— és spekulativ tOke dominancidja, szemben a
realszféraban dolgozo tékével — a 80-as évek elején
bukkant fel, és a 90—es évekre lett a vilaggazdasag
meghatarozoja.” ... ,,A nemzetkdzi pénz—, kotvény— és
részvényforgalom, valamint a kiilonb6zé valutak
arfolyamkiilonbségeit  kihasznalo  ligyletek  olyan
volument értek el, ami akar tiz éve is elképzelhetetlen
volt.” (Almasi, 2009, p. 66.) Almasi (2009) szerint
manapsag Amerika teljes GDP—jét tobbszdrosen
meghaladja a repiilé pénzmennyiség. Naponta kétezer
milliard dollar ,,reptil” a Fold koriil, ami jo par orszag
teljes GDP—jének felel meg.

28 Almasi (2009) szerint ,,elszaporodtak a ,,posztmodern”
pénziigyi eszkdzok —a pénzpiac harminc éven at ezeknek
az instrumentumoknak az egyre boviilo korében forog —,
és kozben a rendszer majd minden hét—tiz évben kisiklik,
jon egy—egy valsag.” (Almasi, 2009, p. 36.)

Soros (2009a) szerint a II. vilaghaboru utani
években  ezeket a  korlatozdsokat  fokozatosan
csokkentették. Kezdetben lassabban, majd egyre
dinamikusabban, ami az 1980-as évekre a trend tet6zott.

Almasi (2009) szerint az 1990—es évek gazdasagi
zlirzavarat a gazdasagban forg6 irdatlan pénzmennyiségii
pénztdmeg okozta, amelyek az orszagok, a piacok és a
kontinensek kozott mozogtak. 10 évvel ezel6tt a pénz
teljesen masképp forgatta a vilagot, ami azt jelenti, hogy
még mindig ez mozgatja. Viszont az 1980-as évektdl
szamolnak mar az excess money (folos pénz)
problematikajaval, azaz a gazdasagi tranzakciokban nem
szerepld, spekulacios téke egy hanyadaval.

Erre az id6szakra, és ebben a témakorben is
kiilonosen jellemzd volt a deregulacio. Ebben az esetben,
ahogy fentebb is lattuk az 1970—es évektdl fokozatosan
eltoroltek  olyan  szabalyokat,  torvényeket  és
intézkedéseket, amelyek a piacot (els6sorban pénzpiac), a
kereskedelmet korabban korlatoztak, de inkabb allamilag
védték. Ilyennek volt mondhatdé a kordbban is emlitett
bank— és értékpapir-tevékenység szétvalasztasa még
1933-ban, vagy kiilfoldi valutaval nem lehetett
kereskedni (dollarral sem) stb. Ezen szabalyokat, mint
lattuk, azért hoztak, hogy az olyan horderejli gazdasagi
valsagokat, mint az 1929/1930-as volt, elkeriiljék,
megakadalyozzak veliik.

Almasi (2009) szerint a globalizacidé nevezhetd
meg a pénzpiac felfutdsdnak masik  okaként.
Eredményeként tudhaté be ,az izleti lehetéségek
boviilése, a multinacionalis vallalatok halozatanak azsiai
kiépiilése, valamint ezzel parhuzamosan a pénzpiac
globalizacidja.” (Almasi, 2009, p. 68.) Ezekhez még
hozzajon az opcios— és hataridds iigyletek, cseretlizletek —
gylijténevén derivativak?®® —, piacok folyamatai és
Osszegei is, valamint a spekulativ téke és a spekulansok
szerepe, amelyek az 1980—as években sziilettek meg.

Véleményem szerint a spekulativ téke szerepe
hatalmas jelent6séggel birt a valsag kitorésében (ami a
deregulacié folyaman kapott nagy szerepet), hiszen a
tézsdén elssorban spekulansok szerepelnek, 6k azok,
akik képesek olyannyira befolyasolni, hogy adott
részvénypapirt teljesen padlora tesznek, és az ligyleteik
folyaman dollar milliokat keresnek Ossze. Hasonld eset
tortént az 1994/1995-ben bekovetkezett mexikoi valsag
utan, amikor a spekulansok az argentin valutat tamadtak
meg, ¢és ennek kovetkeztében az argentin kamatok
megemelkedtek, és igy az argentin bankok komoly
nyomas ala keriiltek, és végill az IMF-hez és a
Vilagbankhoz fordultak segitségért. (Novoszath, 2007)
Hasonlé példa tortént szintén 1990-ben Soros Gyorgy
shortolasi tevékenységének®™ koészonhetden az angol
leértékelédésével, amivel Soros Gydrgy térdre
kényszeritette az angol jegybankot, és kozel 1 milliard
dollart keresett ezzel a tevékenységével akkor, igy
belathatd, hogy ez valoban jo izleti tevékenységnek
szamit! Tovabba az 1987-es Andy Krieger az uj—zélandi
dollar, a kiwi ellen is hasonlo tevékenységet hajtott végre.
(http://forexbazis.hu) Valamint 2007-ben, még a valsag
elétt az olaj aranak spekulacidja is ilyen tevékenység

2 A derivativak esetében fikciot, a hataridés iigyletek
soran igértet, és az opciok esetében a vasarlas lehet6ségét
vasaroljak meg, majd végiil adjak el. (Almasi, 2009)

% Azaz a siillyed§ arakra jatszanak a spekulansok, és igy
tesznek Oridsi haszonra szert, mig igy cégek mennek
tonkre, ahogy 2007—-ben a Lehman Brothers is.
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volt, mint a fentebb emlitett példak. (Szvetnik, 2007)
(Lasd kés6bb) 2009-ben Soros Gyorgy az OTP
részvényeinek esésére jatszo akcidja miatt 489 millid
forintra birsagoltak meg. (Gyenis, 2013)

»A legtobb recesszid a vilag kevésbé fejlett
részén jelentkezett, amit igy tobbek kozott a fejlettség
hianyaval lehetett magyarazni. Voltak azonban olyan
valsagok is, amelyek a nemzetkozi pénziigyi rendszert
veszélyeztették: igy példaul a 1980—as bankvalsag vagy a
fejlédo piacok 1997-1998-as krizise.” (Soros, 20094, p.
134.)

Almasi (2009) és Antalffy (2009) szerint az
1980-as ¢és 1990—es években sziilettek meg azok a
pénziigyi eszkdzok (CDO és CDS), amelyek olyan
hitelezési formak, amelyek késobb tovabbfejlesztett
verzidkban is felbukkantak, kiilondsen 2004—ben, amik a
kés6bbi 2008/2009—es gazdasagi és pénziigyi valsaghoz
vezettek legel6szor az USA—ban jelzalog— és hitelvalsag
keretében, amelyek oridsi kart okoztak a gazdasagban. De
erre a késobbiek fogok kitérni a dolgozatomban.

Ezen hatalmas fejlodése a pénzpiacnak a
technologia fejlodése (komputerizacid és elektronikus
pénz) is hozzajarult. Acs (2012) kiilon kiemeli a 2000—es
években lefolyd Dotcom valsagot, amely az internet
buborékaval indult meg ¢és a 2001. szeptemberi
terrortdmadasban érte el tetdfokat.

Almasi  (2009) szerint ,a 80-as években
megindult részvénypiac koncentracidja, a részvények
szama tiz év alatt 38%kal csokkent — vagy a
nagyvallalatok vasaroltak vissza a sajat részvényeiket,
vagy a befektetési alapok vontdk magukhoz, hogy
atalakitott ~ formaban  (opcids, vagy  hataridds
miveletekben) dolgozzanak veliik.” (Almasi, 2009, p.
70.) Felmeriil a kérdés, amit Almasi (2009) is feltesz,
hogy ,,miért repiil ennyi pénz a Fold koriil?” (Almasi,
2009, p. 70.) Véleménye szerint azért, mert ,,az egyes
ipari orszagok kozotti  arucsere—forgalom sohasem
kiegyenlitett: ha az egyik tobbet ad el, mint partnere,
akkor a kereskedelmi mérlegén tobblete keletkezik —
plusz pénzforrasokkal rendelkezik, amivel valamit
kell/lehet csinalni. (Ez volt a helyzet a japan
gazdasdgban, ma ugyanez Kinat jellemzi.)” Masik okként
a pénzgazdalkodas megszigoritasdban latja, hogy ezzel az
inflaciés nyomadast kordaban lehessen tartani. ,,Ekkor
azonban a pénz az alacsonyabb kamatlabbal dolgozé
gazdasidgokbol a magasabb kamatnyereség felé aramlik,
pl. vasarolni kezdik a német markat (vagy ma az eur6t), a
novekedett kereslet hatasara az ,ara” felértékelodik.”
Harmadik okként az 1974-ben megsziiletett onalld pénz
piacat emeli ki, ,,ahol az egyes pénznemekkel éppugy
kereskednek, mint barmely mas aruval, a foldimogyorotol
az aranyig.” (Almasi, 2009, p. 72.)

Osszegzésképpen  megallapithatd, hogy a
pénziigyi szabalyozokorlatok megsziintetésével nem
alakult ki homogén pénziigyi rendszer, ahogy Almasi
(2009) is megfogalmazza, ,nem képes azonos
kamatfeltételekkel, kiegyenlitett kereskedelmi
egyenleggel dolgozni. A pénzpiacon régionként, sbt
orszagonként jelentés kamat—, inflacio— és megtériilés—
kiilonbségek alakultak ki.” (Almasi, 2009, pp. 72-73.)
Erdsen differencialodas érvényesiil a vilagban e téren is.

Globalizacio

A globalizacid, mint folyamat ,,az 1973—as olajsokk utan
az olajdollarok visszaforgatasaval kezd6dott, majd
egészen felgyorsult a Reagen—Thatcher évek alatt.”
(Soros, 20094, p. 133.)

Lényegében arrdl van szd, hogy a fejlett eurdpai
orszagok, USA, Japan és mas nyugat—europai orszagok
kihelyezték a harmadik vilagba, Kozép— és Kelet—
Eurépaba (1990—es években, a rendszervaltas utan
Magyarorszagra is), Azsiaba (India, Tavol-Kelet) is a
termelésiiket, ahova az olcs6 munkaeré odavonzotta a
tokebefektetoket. (Olcsd importalasi lehetdség, valamint
anyagbeszerzés). A globalizacionak koszonhetéen az
¢letszinvonal bizonyos korokben magasabb lett, bar sok
helyen még tovabbra is nyomorban, szegénységben
élnek. Mivel a tOkebefekteték inkabb az ,,0lcsobb”
orszagba telepitették  vallalataikat, igy  szamos
nagyhatalmi orszagban megndvekedett a
munkanélkiiliség, és néhol még bércsdkkenés is kialakult.

,»A dollar olyan nemzetkdzi tartalékvalutava valt,
amelyet a vilag kozponti bankjai is elfogadtak. Ennek
eredményeként az Egyesilt Allamok anticiklikus
politikat folytatott, mikdzben a fejlodé orszagok és
bizonyos mértékben a tobbi fejlett orszag is, csak sajat
keretein beliil mozoghatott.” (Soros, 20093, p. 134.)

A globalizacio, a termelés kihelyezés a mai napig
is folyamatosan tart, amelynek egyik legfobb pozitivuma,
hogy munkat teremt. A kiilfoldi befektetetok orszagrol
orszagra viszik tovabb a tékéjiiket beruhazni, ami sokkal
kifizet6d6bb szamukra. A globalizaciés folyamat
fokozatosan erdsodott ¢és fejlodott a  szabalyzasok
megsziintetése kdvetkeztében.

Az agressziv azsiai orszagok (kiilonosen Kina)
gazdasagfejlesztésének koszonhetéen elsésorban
Amerika és néhany eurdpai orszag jelentdsen visszaesett
a nemzetk6zi versenyben, és lassubb fejloséi palya mar a
jellemzébb. Valamint a ,nemzeti ipar leépiilése és a
szolgaltatd szektor tilndvelése komparative hatranyos
helyzetbe sodorja Amerikat és Eurdpat az azsiai 1j
tékével szemben.” (Almasi, 2009, p. 83.) Ahogy ezt
latjuk és tapasztaljuk, ez a folyamat mar megtortént a
kinai téke esetében. A  kinai téke minden
szektorba/agazatba beférkézik, és ezzel tonkre teszi
részben az adott orszag agazatat/iparat és stb; az olcsd
munkaerejével és a kivald munkabirasaval (igaz, tobb
esetben a mindség mar megkérddjelezhetd, de 1ényegesen
olcsobb a tobbi ,,versenytarshoz” képest). Kina az olcsod
autdival, szamitogépeikkel (laptop)®, pontosabban
miszaki cikkeikkel (mobiltelefon) arasztottak el a piacot,
ami a tobbi versenymarkat, és annak arait ,,haza vagta”.
Kina folyamatosan terjeszkedik, és minden orszagba sz6
szerint ,,beépiil”, rombol és egyben épit. ,,A kinai
gazdasag vérkeringésében aramld hitelallomany atlépte a
GDP kétszeresét, és a novekedés 2008 6ta gyorsabb volt,
mint az USA-ban a jelzaloghitelek fedezetével
kibocsatott ~ szarmazékos  értékpapirok  Ilufijanak
felfavodasa idején”. (Nagy, 2013, p. 26.) 2013 jaliusaban
panikot keltett a kinai hitelsziike, pedig csak a kinai és
mas arnyékbanki tevékenységre akartak felhivni a
figyelmet.

Nem elhanyagolandé tény, hogy USA és Kina
pénziigyileg fiiggd helyzetben all egymassal®?, hiszen
USA rengeteget importdl Kinatol, de a valsag
kirobbanasa miatt ez jelent6sen visszaesett (Kina exportja
2009-ben 3% koriil volt, és a GDP novekedése 11%-—rdl
7,5%-ra csokkent (Almasi, 2009) ,, Az Egyesiilt Allamok

31 . . . .
Az informaciés technoldgidban India szerepe

kiemelked6, hiszen a vildg egyik legfejlettebb
technologiaval dolgoznak, és allitanak eld.

* Ezen gondolatot Soros (2009a) is megerdsiti.
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kiils6 addssagot halmozott fel, mig Kina és a tobbi orszag
devizatartalékot. Az amerikai megtakaritasi rata alacsony
volt, a tobbieké magas. Hasonl6 szimbiodzist figyelhetiink
meg a bankok és tgyfeleik (fedezeti alapok és
részvényalapok), valamint a jelzalog—hitelezdk ¢és a
jelzalogadosok kozott is.” (Soros, 20093, p. 136.) Az
USA rengeteg kolesont vett/vesz fel Kinatol, valamint
Kina  szamos  amerikai  értékpapir  véasarlassal
finanszirozza az amerikai gazdasagot és az amerikai
fogyasztast. Ha ez folyamat leall, akkor az USA Oridsi
nagy bajban lesz, kiilondsen akkor, ha Kina a hitelek
Osszegeit probalja majd behajtani rovid hataridén beliil.

Almasi (2009) szerint ,,Amerika fliggése Kinatol
hosszt tavon mégis csak oldodni fog. A belsé piac felé
fordulasa viszont — ugyancsak hosszii tdvon — Kina
kiviil a szerz6 ugy gondolja, hogy Kina fogja a fejlett
vilagot kimenteni a valsagbol, mert az orszagot kevésbé
érinti a valsag, és kdnnyebben fog beldle kilabalni, mint
az USA vagy az eurdpai orszagok.
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6. melléklet

6. CSOKOLADEGYARTAST ELOSEGITO BERENDEZESEK

”wor

2. kép: "Caremil Crem" formazo sor a csokoladé eldallitas folyamataban
Forras: Budapest Csokoladégyar 1868—-1968 (1968, p. 13.)
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7. melléklet

7. AZEDESSEG-IPARAGI VERSENYT MEGHATAROZO TENYEZOK

Lehetséges belépok
Uj belépék
Nordzukker, fenyegetése
Siidzukker, Ibarici -
Gerheus, Derfi, paragi versenytarsak =
Barnicallebout, & g
N 23222:1' d § é Na_gykeresked('ik,
Euroner ' < 2 hipermarketek,
Arlafood:c, = §zupermarke_tek,
Belgomilk B,MI Kraft Foods Group drlszkontok, klsepb
Vali 0’ " ——> Inc.,NestléS. A, |<——] vallqlatf)k, Valamn’nt
Dawnfo 6 ds Ferrero SpA, Mgrs a Yegsd fogyasztod
Syilézia ’ . Magyarorszag, L1n_dt, (mlnde,n krorosztély
Arombézi’s = 3 Storck, Szerencsi részére)
NN s @ Bonbon Kft., Szamos
S_ymrlse, S B Marcipan Kft
= pan Kft.
Givandum, o= Helyettesitd termékek
Cargil, Fuji, o A vagy szolgaltatasok
ADM, AAK ® fenyegetése

Stitemények, kekszek, fagylaltok, jégkrémek,
napolyik, ,,nassolnivalok”

5. abra: Az édesség—iparagi versenyt meghatarozo tényezok a Bonbonetti Choco
Edesipari Kft. esetében
Forras: sajat szerkesztés
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8. melléklet

8. A BONBONETTI CHOCO EDESIPARI KFT. SWOT ANALIZISE OSSZEFOGLALOAN

8. tablazat: A Bonbonetti Choco Edesipari Kft. SWOT analizise 6sszefoglaloan

Erésségek

Gyengeségek

széles termékpaletta (tablas, szeletes, desszert,
drazsé, rdgdégumi, cukorka stb.),

erds szakembergarda és nagy szakmai tapasztalat,
hazai elismertség, kdrnyezettudatos,
egytttmiikodé dolgozok,

mindségi termékek gyartasa,

logd felhelyezésével erés Osszpontositds a
vevOoknél,

hazai gyarto,

fontosnak tarjak a régi
hagyomanyo6rzését (iz, csomagolas)
stabil hazai és kiilfoldi vevoéi korrel rendelkezik,
fontos szamara a vevd, és a vevoéi elégedettség €s
ez az eladasokban is megmutatkozik,

erds exporttevékenység,
exportpartneri halozat,

erds pénziigyi helyzet, folyamatos beruhazasok,
sajat markabolttal rendelkezik.

termékek

erdit és erdforrasait meg kell osztania, mert
szinte minden szegmensben jelen van,

kevesebb a marketingre elkdlthetd 0Osszeg,
kevesebb polchely,

nyersanyagokhoz vald hozzajutas nehézkes (pl.
cukor, kakad),

nehezebb ellenstlyozni a kiilonb6z6 adokat (pl.

neta),
nem rendelkezik kiilon  kiils6  szakértoi
csoporttal,

nincs K+F részleg, amely konkrétan az uj
termékek kialakitasaért és a korabbi termékek
fejlesztéséért felelne,

sok termékfajtat szlintetnek meg

kisebb mértékii 1étszamleépités.

Lehetoségek

Fenyegetettségek

intenziv jelenlét nyugaton ¢és Roshen révén
keleten is,

innovacio, valamint termékfigyelés, technologia—
megfigyelés kiilfoldon,

disztriblcid fejlesztése, maximalizalasa,

privat label termékek eladdsainak ndvelésének
hangsulyozasa és erdsitése,

a kozép— és kelet—europai elbitélet fokozatosan
csokken,

lose termékek felé nyitas hazai piacon is.

a recesszio, illetve a tovabbi gazdasagi
visszaesés,

a Bonbonetti Csoport teljes mértékii felvasarlasa
a Roshen altal

kedvezétlen gazdasagi, kornyezeti hatasok,
példaul kedvezdtlen iddjaras, nyersanyagarak
emelkedése,

torvényi, kormanyi szabalyozasok (AFA, neta)
emelése, vagy Uj fajtanak bevezetése,
versenytarsaknal a sajat markas termékek
névekedésének veszélye,

a versenytarsak veszélyt jelenthetnek a tobb
tokével rendelkezd tulajdonosi hatteriik miatt (pl.
fejlettebb technologia).

Forras: sajat kutatas
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9. melléklet

9. BONBONETTI MELYINTERJU KERDESEI (2013)

1.

10.
11.

12.

13.

14.

15.

16.

Milyen iizemekbdl all a wvallalat? Milyen a munkaerd (szaktudéas)? Milyen
részegységekbdl all a vallalat?

Melyek a fobb szabalyozasi, eldirasi pontok? A gyartds soran milyen miiveletekre kell
kiilonosen odafigyelni? (Homérséklet, allag stb.)

Egy—egy adoszabélyozés, mint példaul a népegészségiligyi termékadd hogyan érinti,
befolyasolja a vallalat miikodését?

Milyen tamogatasokat nyert el az utobbi 3 évben a vallalat? Milyen fejlesztések voltak
az elmult 3 évben?

Melyik a sikertermékek a markatermékeken kiviil? Privat label, félkész, lose termékek
sth.?

Melyek a vallalat erésségei? Mire épit a vallalat?

Melyek a vallalat gyengepontjai? (Mekkora polchellyel rendelkezik a
versenytarsakhoz képest?)

Mik a vallalat hosszu tavu céljai?

Kik a legfobb belfoldi partnerek? Hogyan épiil fel az értékesiti lanc a vallalatok beliil?
Szokott—e a vallalat partnereket kedvezményben részesiteni, van—e hitelkeret a
partnerek részére fenntartva?

Mely orszagokba értékesit a vallalat Bonbonetti termékeket?

Mekkora volt az eladas/értékesités kiilfoldon 2008 eldtt (4—5 éves intervallumon
beliil)?

Mely termékek, markdk eladasi értékek magas belfoldon és kiilfoldon? (Kiilfoldon
természetesen nagyon eltérd)

A valsag hatdsadra mennyire esett vissza a forgalom? Azo6ta mennyire esett vissza az
eladas?

Mennyire tud a valsag idején a partneri kor bdviilni? Mekkora 0j az vevok aranya?
Hogy talal a cég potencialis vevot?

Melyek a vallalat f6 beszallitd partnerei? Milyen nyersanyagokat hozat be a véallalat
kiilfoldrdl? Melyek a piac altal kiilondsen érintett nyersanyagok?

Hogyan alakult az arbevétel 2006-2012 kozott?
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