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E l ő s z ó

Csonkamagyarország gazdasági hőskölteményét 
akartam megírni. Azt, hogy ez a kis ország-tönk min 
ment keresztül létének tucatnyi esztendeje alatt és 
mikén' jutott oda, ahol ma van. Nem a politikumra 
akartam a súlyt helyezni, miért akkor elkalandozhattam 
volna, pedig én egy kis tömör könyvet akartam írni. A 
gazdasági és pénzügyi kérdésekkel kívántam foglal­
kozni, főleg azokkal^ amelyeket, adottságai mellett is, 
az ország úgy intézhetett, ahogy neki tetszett. Leg­
alább is úgy intézhetett volna, ha arra határozza 
magát. De nem akart ez valami tudományos munka 
sem lenni, íelespékelve adatokkal és érvelésekkel. 
Nem. Azt szeretném, ha olyan könyvecskét tudtam volna 
összeírni, amilyeneket angolszász szerzők szoktak nagy, 
lényegbevágó kérdésekről kiadni, szorosan a tárgyhoz 
tartva magukat, egy határozott Célkitűzéssel minden! 
betűjében, úgy, hogy azután az olvasó előtt film-mód­
jára peregve le ia gondolatok élő, sőt agyában, mozgó 
képet rójjanak testi és lelki szemei elé azokról a gon­
dolatokról, amelyeknek a szerző szolgálatába állította 
magát, — Egy kis könyvet akartam írni, Norman An- 
gell, vagy sir George Paish modorában, azzal a ködös 
reménnyel ,hogy így fogom tudni legjobban felkelteni 
témám iránt az olvasó érdeklődését. És tettem ennek! 
a csonka földdarabnak szeretetében és azért, hogy 
ezzel is szolgáljam azt a célt, hogy ez a Csonkaország 
és lakói minél inkább szolgálják a magyar nemzetnek 
ellenségeink tudatából sem kipusztítható, változhatal- 
ktn nemzeti törekvéseinek megvalósulását. Hogy a le­
folyt tizenöt esztendő tanúlságai, jól kidomborodva 
segítségére legyenek a Jövőnek arra, hogy jobban, oko­
sabban , meggondoltabban szolgáljak a nemzeti célo­
kat és így épen annyira közelebb hozzuk a megvaló­
suláshoz szükséges erőinket célunk megvalósításához, 
amennyire elhibáztuk ezt a lefolyt időkben.



Az idők sohasem feleltek meg jobban a nagy, 
Széchenyi István álláspontjának, mely szerint a nem­
zeteknek anyagilakban (kell préseknek jés í  üggjetlídnekínek 
lenni akkor, ha a politikai szabadságot is biztosítani 
akarják. Csak égy gazdasági struktúrájában szilárd és 
egészséges Csonkamagyarország szolgálhatja valóban 
a nagy nemzeti Ideált. Ezt tartsuk szem előtt minden 
cselekedetünknél s ha ezt sikerrel meg is tudjuk tenni, 
akkor munkálkodunk igazán a nemzeti feltámadáson.

Hogy a magam elé tűzött feladatnak mennyiben 
feleltem meg, annak elbírálását az olvasóra kell bíz­
nom. Tisztában vagyok vele, hogy kísérletemnek 
sok a hibája és hiányossága. Arról azonban biztosít­
hatok mindenkit, hogy az igazság keresésének és meg­
írásának szándéka vezetett és ezt vegyék figyelembe 
javamra azok is, akiknek személyét és cselekedeit 
munkámban érinteni kénytelen voltam. Készségesen 
elismerem ,hogy mindenkit mindenkor legjobb szán­
déka és meggyőződése vezetett, hogyha utólag és egy­
idejűleg meg is állapítható, hogy végeredményben 
tévedtek.

Munkám úttörő természetéhez tartozik, hogy — 
felfogásom sajátossága folytán — kidolgozásánál abban 
a segítségben sem lehetett részem, ami más országok­
ban hasonló munkák megírójának rendelkezésére szö­
kött állani. Ezt is kérem mentségemre figyelembe 
venni ott, ahöl zökkenőre találnának.

A szerzőnek a címlapon való megjelölésénél pedig 
ne méltóztassaniak álnévre következtetni. Atyáimnak 
Nagymagyarország szolgálatában szerzett "érdemeire 
büszke »er«-végű magyar létemre mégis úgy találtam, 
hogy munkám címlapjára magyar név illik s ezért 
jelöltem meg a külső borítékon így a szerző személyét.

Kaposvár, 1936 február hó.
A SZERZŐ.



I.

Ú j o rszá g .

1018 október 30-án új ország jött a világra. — Alem 
vettük észre. — Beleszédültünk. — Naivitás a külföld­
del szemben. — Károlyi és Kun Béla viselkedésének 
az analógiája. — Az ellenforradalom már adott hely­
zetet örökölt és ia »big four<:-oknak köszönhétjük azt, 
ami a megszállás alól szabadult. — Meghajlás a hata­
lom előtt, de a helyzet elismerésének megtagadása. — 
Friedrich és a hűségeskü. — Békeszerződés. — Ro- 
yaum hongrois és Hongrie éles megkülönböztetése. — 
A csonkaország rövid ismertetése. — Buday László 
elfelejtett megállapodásainak felelevenítése, jellegze­
tes megjegyzésekkel. — Államháztartási összehasonlí­

tás Szabóky adatai alapján.

1918 október 30-án új ország jött a világra. Meg­
lepetést okoziotti mert azok, akiket érintett, maguk sem 
hitték, hogy ez történik. Valljuk be, a háborús hírszol­
gálat általában álmodni sem engedte az embereknek^ 
hogy összeomlás fog bekövetkezni. De az élen levők, a f e­
lelős állásokban tárgyilagos tájékozódásban részesültek 
is feltétlen bizalommal viseltettek az iránt, hogy a béke­
kötés fog ugyan némi változásokra vezetni, de az el­
érhetőnek hitt béke által előirt helyzet az eddigi álla­
potokkal szemben Magyarországon nem fog lénye­
ges eltéréseket okozni. Hiszen egész 1918 szeptembe­
réig minden közelfekvő ellenségünket legyőztük és 
vagy teljesen levertük, vagy határozottan visszaszo- 
ritottuk és aWilsöni elveknek az érvényesülését is esak 
abban láttuk, hogy egyrészt jóformán vissza kell kap­
ják ellenfeleink a megszállott területeket, másrészt 
Ausztria alakja és belső struktúrája fog lényiegeseb-
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ben megváltozni, amin azonban egészben véve nem 
sokat törtük a fejünket. Szó, ami szó, a bolgár letörés 
előtt álmunkban sem gondoltunk a bekövetkezett lehe­
tőségekre és az azután való idő rövidebb volt sem­
hogy a helyzet megváltozását teljesen megérthettük 
volna, annál kevésbé, mert akkor egyszerre előtérbe 
tolultak azok az entente barátok, akik egyenesen a 
boldogságunkat helyezték kilátásba ettől a változástól. 
Botorul és vakon ragadták magukkal tehát az esemé­
nyek az egész magyar közvéleményt és ezért nem 
tudot;t tiszta Ítélettel i'észtvenni :az ezeréves ország 
összeomlásának viszontagságaiban. Nem vettük tehát 
okt. 30-ika után sem észre hogy a régi ország megszűnt 
létezni és egy új ország jött a helyébe. A .győzelmes né­
pek hadseregeivel, jobban monclva e hadseregek képvi­
selőivel és a határállamok azok mögött meghúzódó 
összekapkodott karhatalmával szemben az ellen 
nem állás elve deklaráltatott, bizonyítékául békekész­
ségünknek, mintegy egyetlen biztosítékául az integri­
tás megőrzésének. Kínos volt a felébredés ebből az 
ábrándból, midőn az eleinte kisebb keretekben haladó 
megszállás kapcsán arról kellett meggyőződni, hogy 
a behatolók mindenütt otthonosan helyezkedtek el. 
Későn bár, mégis akkor ébredt fel az első ellenállási 
ösztön a nemzet egy csekély részében, mely az ér- 
sekujvári incidenstől eltekintve, a számos-völgyi és 
csúcsai fronton tombolta ki magát. Az ellenség tehetet­
lenségének volt kétiségtelen bizonyítéka az, hogy Vix-féle 
ultimátumokhoz volt kénytelen folyamodni, amivel 
azonban annál ügyesebben kerülte ki az ébredő nép­
hangulatot és érvényesítette akaratát részben pipogya, 
részben félrevezetett intézőkörökön keresztül, amelyek 
az uj állam berendezésével elfoglalva s avval sem tud­
va megbirkózni, nem értek rá arra, hogy a külpolitikai 
jelenségekkel foglalkozzanak. Az akkori helyzet tragi- 
komikumához tartozik, hogy az új állam első garni­
túrája mégis a Vix-féle jegyzék görögtűzénél vonult 
le a történelem színpadjáról. És ezzel okozója lett a 
legsúlyosabb csapásnak, amely betetőzte és véglege­
sítette az ország megcsonkítását, annak a proletár­
diktatúrának, amelynek legnagyobb bűne nemzeti 
szempontból épen az volt, hogy magának foglalta le
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és evvel eleve sikertelenségre kárhoztatta azt a késői, 
de még el nem késett nemzeti önmagáhoztérést, amiely 
egyetlen lehetősége lett volna annak, hogy a megszállás 
szerencsétlen adottságán saját erőink latba vetésével 
valamennyire segítsünk. Mert hogyha nemcsak nem­
zeti színű lobogókkal de ugyanilyen színű lélekkel 
is történtek volna azok az előretörések, melyek Érsek­
újvárt, Losoncot és Kassát felszabadították, akkor 
ebből nem lett volna csehek előli visszavonulás és 
oláh megszállás, hanem bekövetkezett volna az az 
erő-egyensúly, amely feltétlenül sokkal kedvezőbb ha­
tárokat biztosított volna számunkra, amint arról hi­
teles dokumentumok tanúskodnak.

A proletárdiktatúra tragikomikumához tartozott 
azután, hogy Kun Béla ép úgy vonult vissza a Cle- 
inenceau-féíe jegyzék elől, ahogy Károlyi letette Vix 
előtt a fegyverét,. Zsák a foltjára talált.

A kommunizmus bukása utáni helyrezökkenés 
már ténylegesen adott helyzetre talált, amellyel szem­
ben csak hazafias ábrándokban lehetett vigasztalást 
keresni. De míg ezt bőven inegcselebedtük, egyúttal 
ernyedten megadtuk magunkat a helyzetinek és csupán 
a még megszállás alá nem került Nyugatmagyarorszá- 
gon sikerült önálló akcióval némi eredményre szert 
tenni. Minden más részen ellenben teljesen ki vol­
tunk szolgáltaivá ellenfeleink kényének és akárhogy 
kárhoztatjuk is a páris-környéki békék igazságtalan 
rendszerét, azt, amit a románok és szerbek utóbb ki­
ürítettek, a Tiszán-túlon, Baranyában és Bács megyé­
ben, igazán csak a »big four« !-ok döntésének kö­
szönhetjük.

És habár már 1919 nyarán biztosan láthattuk, hogy 
egy csonkaország új adottságára vagyunk utalva, a haza. 
íiság uj és nem mindenben tiszta fellángolásának fé­
nyénél régi dicsőségünknek és közjogi berendezésünk 
hagyományainak felélesztése mellett már most vétkes 
könnyelműséggel kerültük a következmények őszinte 
levonását és rádupláztunk a népköztársaság átokkal 
borított vezetőinek egyetlen hazafias látszatu rendel-

') Wilson, Clemenceau, Lloyd George és Orlando négyes 
tanácsát nevezték így.
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kezesére. Míg azok sok derék magyar embert meg­
akadályoztak az új viszonyokba való kellő beillesz­
kedésben, megtiltva nekik a hűségeskü letételét, ad­
dig a felkelt uj hazafias remények a csonkaországba 
való beözönlés elé való korlátok felállításának elmú- 
laszULsával új és csak még most megnyilvánuló mér­
téktelen kaput nyitottak annak, hogy minden kenyér­
kereső réteg magyarjai, de főképen állami, köztestü­
leti és közüzemi alkalmazottak beáramlásával már 
ekkor megvettessék az alapja államháztartásunk be­
következő csődjének és annak a főképen szellemi 
munkanélküliségnek, amely hova-tova legsúlyosabb 
nemzeti problémánkká hegyeződik ki. ’)

Hogy minden körülmények közölt, minden haza­
fias rátartiság és forma szerinti fenntartás dacára egé­
szen új ország keletkezeit, amely magára utalva 
kénytelen — legalább egyelőre — boldogulásáról gon­
doskodni, azt legjobban bizonyítja minden közbenső 
viszontagságon felül az, hogy még a törvényhozás 
folytonosságát sem sikerült még formailag sem ke­
resztül vinni és az erre irányúló kísérletek sem ve­
zettek eredményre. Tény tehát, hogy a jogfolytonos­
ság semmiféle irányban sincs meg és a valóságban 
teljesen érvényesült a trianoni okmánynak szigorú 
megkülönböztetése a »Royaum liongrois« és »Hong- 
rie« között, mely utóbbi alatt szigorúan mindig csak 
a jelenlegi országot kell érteni. 2J

Hogy ezt a változást, mint immár adottat, egye­
bekben hogy vettük és miképen alkalmazkodtunk hoz­
zá, azt, amennyiben gazdasági vonatkozásairól van 
szó, látni fogjuk. Egyenlőre csak annyit, hogy egész­
ben véve, nagyon is könnyen illeszkedtünk bele és oly 
vonatkozásban is alkalmaztuk következményeit, ame­
lyekben arra talán nem lett volna feltétlenül szükség, 
mert bizonyos tekintetben jóformán szabad akara­
tunkra volt bízva, hogy mily szálakat nem engedünk 
a megszállott területek irányában elszakítani. De épen

b Lásd erre nézve a békeszerződés 61. cikkéhez fűzött 
magyarázatot az Ordo kiadásának 50 oldalán, mely igazolja, 
hogy az állampolgárság kérdését a községi illetőségtől ,eltérőleg 
is szabályozni engedték volna a győztes hatalmak.

2) Lásd a békeszerződés 78., 199. stb. §-ait.
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ezen a téren nagyon is hajlandók voltunk új helyze­
tünk következményeit levonni és a csonkaország pil­
lanatnyi érdekei által diktált egyoldalúságait megra­
gadni, semmint oly sokat hangoztatott hazafiassá­
gunk áldozatos oldalára figyelni.

De menjünk tovább. Sablonnak fog látszani az, 
hogyha itt foglalkozunk azzal, ami megmaradt. Hiszen 
ezt már annyiszor a fejünkhöz verték. De eltekintve 
attól, hogy egy, »új« országgal csak úgy foglalkozha­
tunk, ha leszögezzük, miből is áll, minden emlegetés, 
és propaganda dacára, nagyon sok elhomályosult a 
lefolyt évek viszontagságai folyamán abból, amit erről 
tompa egykedvűséggel hangoztatni hallottunk. Azon 
télül, hogy a sok hangoztatás dacára, sokban sohasem 
alkottunk magunknak hű képet arról, hogy miképen 
is állanak a dolgok. Áll ez különősképen gazdasági 
tekintetben és azt hiszem, jó néhány új szempontra 
fogom felhívhatni honfitársaim figyelmét a régi, de 
elfeledt, vagy soha észre nem vett körülmények em­
legetésével.

Hogy a csonkaország képe. amint azt a mozivász­
nakon is naponta láthatjuk, egy hegyével kb. Laibach- 
nak irányú ló olyan féloldalu tulipán szirom, amilye­
neket a magyar népművészet alkalmaz hímzésein és 
díszítésein, teljesen önkényesen hasítva ki a régi or­
szág délnyugati részéből, azt bizonyára mindenki tud­
ja, de kevesen szemlélték ezt a  fekvést úgy, ahogy, 
azt gazdasági, földrajzi és stratégiai tekintetből nézni 
kell. Egy ferde tintafolt ez, melynek nincs lényeghez 
kötött jövője, csak egy nagyobb közület részeként él­
het. Éneikül vagy letörlődik a térképről, vagy. a tinta 
eláraszt minden közelébe esőt addig, míg nem jut el 
természetes akadályaihoz. De ne folytassuk. Hiszen mi 
épen a csonkaország mindennek dacára való élet- 
képességét akarjuk tisztázni.

Jó központi helyzetben, szeszélyesen köríílkamya- 
rítva, csaknem minden természetbeni határ híjával 
hever az Alpok és Kárpátok közt elterülő mélyedésben 
az új »Hongrie« és míg centrális fekvése előnyeinek 
érvényesítésében egy alig megtört ellenséges gyűri! 
akadályozza, megvan fosztva nemcsak úgyszólván min­
den természetadta sajátosság gazdasági birtokától, ha-
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npm védtelenül ki is van szolgáltatva minden, akár 
katonai, akár gazdasági támadásnak is. E helyzetben 
igazán nem marad egyéb hátra, mint számolni a tény­
leges helyzettel. Ami azonban épen nem szabad je­
lentse sem a változásra való törekvés elalvását, sem 
azt, hogy épen ezért minden tényleges megnyilvánu­
lásban az erre való törekvést ne tartsuk szem előtt.

Az új »Hongrie« homok-cölöpökön nyugvó drót­
sövény határain belül él immár közel kilencmillió 
ember. A nemzetiségek száma ugyan félmillió, tehát 
több 5 o/o-nál, de ezek elhelyezkedése épen annak is­
kolapéldája, hogy a nemzetiségi elv csali egyik irány­
adó szempontja az ember társaséletének, melyet más 
gazdasági, bultúrális és erkölcsi szempontok úgy be­
folyásolhatnak, hogy hajlandó lemondani a külön népi 
érvényesülésiéről is. Ez a nép, kisebbségeit is beleértve, 
teljesen tudatában van az országin agyobbudás összes 
előnyeinek és együtt szenvedője annak, hogy egy 
vesztett háború után az ország 32.2 o/o-ába gyömö­
szölték bele lakosságának 41%-át, a mintegy félmillió 
menekült beszámításával pedig majdnem 45°/o-át, Ahol 
Nagymagyarországon 3 ember élt, ott a Csonkaország­
ban még egy egész embert kell eltartani. Ugyanolyan 
megélhetési lehetőségeket feltételezve ez azt jelenti, 
hogy minden embernek megélhetése egg harmadáról 
kell lemondania a szaporulat javára! Ezt sohasem 
lett volna szabad elfelejteni!

Csak szántóban tartottunk meg kb. annyit, mint 
a lakosságból és szőlőből másfélszer annyit, ellen­
ben kert, rét és legelő csak a felének jut, erdő pedig 
a harmadrészének. Búzavetési területünk a lakosság 
arányának megfelelő, így, vagyunk az árpával is, rozs- 
termelésünk másfélszeres, ellenben a zab és főleg a 
tengeri, annyira elmarad1, hogy rendes állattenyésztési 
viszonyok mellett aligha kellene oly kukorica-árvál- 
ságra számítanunk, mint amelytől 1932-ben reszked- 
tünk, épen, mert jó volt a termés.

A marhaállományban való részesedésünk alig ha­
ladta túl területi arányunkat, a sertések fele jutott 
nekünk, lovak a népesség arányában. De jellemző, 
hogy az 1911. évi állatszámláláskor volt állományt a
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háború ulán sohasem érlük el és pl. 2150.000 marha 
helyett csak 1,800.000-re tudtuk felvinni 1927-ig, amely; 
idő óta állatállományunk az egész vonalon, tehát nem­
csak a szarvasmarhát tekintve, lassú, de állandó csök­
kenésben van. Sertésünk a mai területen 1913-ban volt 
3^729.000, 1931 tavaszán volt 2,714.635. tehát egy teljes 
millióval kevesebb. Hogy pedig az 1931—32-es őszi 
sertésvész és az azután folyt végeladás után mi ma­
radt, azt a jó ég tudja!1)

Mindenesetre, ha gazdasági boldogulásunk kártyá­
ját a mezőgazdasági kivitelre akarjuk feltenni, örül­
nünk kell, hogy állatállományunk csökkenése folytán 
jobban vagyunk ellátva takarmányfélékkel. Mert hogy 
ez a kivitel a pillanatnyi hangulatkeltés színvonalán 
túlemelkedve hogy néz ki, arra vonatkozólag legjobb, 
hogyha visszatérünk Buday Lászlóhoz és idézzük an­
nak az 1921-es év tárgyilagosságát visszatükröző sza­
vait:

»Magyarországnak az a területe, amelyet szá­
munkra visszahagynak, egész jelentéktelen kivételek 
leszámításával, a maga teljességében búza- és rozs­
fogyasztó vidék. Kenyérmagvak gyanánt tehát csak 
ezt a kettőt lehet figyelembe venni. Ha a  termésből 
egy métermázsát számítunk le vetőmagra, emberi táp­
lálkozásra pedig az 1910—14. évek kiszámított fo­
gyasztása alapján (35.7 millió métermázsa búza és 
rozs) fejenkin! 182.3 kgr-ot számítunk s a magyar 
őstermelő-népesség körében, amely főleg kenyérrel 
él és kevesebb burgonyát s főzeléket fogyaszt, 20 °/o-al 
több kenyér magot veszünk kombinációba, akkor a 
mérleg a következően alakul:

1. Vetőmag . . . . .  3,809.000 mm.
2. Emberi fogyasztás . . 16,371.000 mm.
3. Összes szükséglet . . 20,180.000 mm.
4. Búza- és rozstermés . 27,975.000 mm.
5. F ö lö s le g ..................  7,795.000 mm. *)

*) Az 1935. évi tavaszi állatszámlálás bizonyos magához- 
térést jelez, amennyiben az 1'6 millióig visszaesett szarvasmarha­
állomány ismét emelkedett, a sertésállomány pedig elérte volna a 3 
milliót, azonban ezek a tavaszi állatösszeirások nem teljesen meg­
bízhatók.
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Ez a fölösleg az 1911—15. évek állagtermelése 
alapján alakult ki így, ha azonban az 1918. évi rossz 
termés alapján végeznők a számításunkat, akkor a 
kisebb vetőmagszükséglet dacára, fölösleg helyett a 
kenyérterményekből való mérlegünk 3,618.000 méter­
mázsa hiánnyal zárulna.

Addig tehát, amíg termelésünk nem konszolidá­
lódik s ;míg a régi készletnek legalább egy töredéke a 
csűrökben ismét össze nem gyűl, a megcsonkított Ma­
gyarország népének kenyérellátása mindig a gazdasági 
év véletleneitől függ s a rendszeres és nagyobb tömegű 
kivitelhez fűzött gyors valutajavító ábrándok is bi­
zonytalanok tehát.

Még kedvezőtlenebb a mérleg az abraktakarmá­
nyok terén. Vetőmag gyanánt árpából holdanként 90, 
zabból 80, kukoricából 15 kgr-ot számítva s állat­
tartásra s a legszükségesebb ipari célokra az 1900— 
10. évi kiszámított fogyasztás alapján az egész or­
szágra 66,900.000 métermázsát véve alapul, a mérleg 
föltételei ebből a három terményből így alakulnak:

1. Vetőmag . . . . .  1,523 000 mm.
2. Állattartás és ipari célok 28,336.000 mm.
3. Összes szükséglet . . 29,859.000 mm.
4. Termés ..................  26,580.000 mm.
5. Hiány . . . . . .  3,279,000 mm.

A kenyér magvakból való feleslegünk egy, részét 
tehát arra kell áldoznunk, hogy a takarmánymagban 
való hiányunkat pótoljuk, vagy, pedig az ipari feldol­
gozást kellene nagy mértékben korlátoznunk. Ha pe­
dig kedvezőtlenebb, dia imái készlethiányunk mellett, 
sajnos, nem valószínűtlen, terméseredményeket állí­
tunk be :a számításba s a már említett 1918. év ada­
tait használjuk, akkor az abraktakarmányból való 
hiányunk oly magasra nő: 14,820.000 mm.-ára, mely­
ével szemben semmiféle pótlás, vagy korlátozás nem 
volna elég a  végzetes deficit eltüntetésére.

Hiába tehát a meghagyott terűiét magasabb me­
zőgazdasági határúja, jó talaja, a mindennapi élet 
legszükségesebb cikkeiből egyre fenyegetni fog a hi­
ány veszedelme s egy-két sovány esztendő is elég, 
hogy a hét bőtermés maradékát fölfalja.
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Az agrikultur Magyarország kétségtelenül azért 
jut erre a bizonytalan sorsra, mert igen sűrű népes­
séget kell eltartania.

Ha azonban a magyar ethnikumnak azokat a terü­
leteit visszaképzeljük határaink közé, amelyeket a 
nemzetiségi elv alapján el sem lehetett volna szakítani 
tőlünk s amelyek ritkább népességük mellett, jó ter­
mőföldön vannak, akkor mindjárt enyhébb képét ka­
punk. Ezeknek a területeknek Magyarországhoz szá­
mításával az 1918. év rossz terméseredményei alapján 
még mindig hiánnyal zárulna ugyan a kenyér és ta­
karmánymagvakból való mérlegünk, de normálisabb 
viszonyok közt (az 1911—15. évi átlagtermés szerint) 
kenyérterményekből fölöslegünk 10,580.000 métermá­
zsára nőne, abraktakarmányból pedig a fönt kimuta­
tott hiány helyett 5,126.000 métermázsa feleslegre szá­
míthatnánk, többé-kevésbbé helyreállítva azt a ki­
viteli lehetőséget, amely Magyarországon korábban 
fennállott.

Ügy látszik, hogy az új szomszédállamök azért vol­
tak kénytelenek negyedfélmillió magyart elszakítani 
hazájától, hogy velük szakadjon el ringó búzavetésünk 
is. A magyar ethnikum elszakított területei az ország 
földjének 29 o/o-át teszik, de a búzatermésből 33.7, a 
rozsból 16.9, az árpából 27.4, a zabból 32.9, a kukori­
cából 36.6 o/o-kal részesedtek, érthető tehát, hogy vonzó 
erejük miért budija legyőzni awilsoni elvek hatalmát«*)

A burgonyára nézve azt mondja Buday, hogy nor­
mális években fedezi a szükségletet, 1918-ban azonban 
6 millió mázsa hiány volt.2) Gyümölcstermelésünkben 
»a bőség és hiány meglehetős szeszélyes változással kö­
vetkeznek egymás után«.s)

Egyedül szőlőterületeinknek tartottuk meg 85 
o/o-át és a must-termés 61 o/o'-át .4) Buday szerint itt 
nagy fejlődési lehetőségek is vannak még, a írni tapasz­
talatunk alapján immár tövises ajándéknak kell te­
kinteni ezt a termelési többletet, melynek, mint lé-

9 Buday László : A megcsonkított Magyarország ; Budapest, 
1921. Pantheon ír. int. kiadása. 106 —108. oldal.

2) U. u. 108. oldal.
3) Buday: tn 109. oldal.
4) U. o. 110. oldal.
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üvegében élvezeti cikknek az elhelyezése és kivitele 
különös nehézségekbe ütközik.

őstermelésünk gazdasági mérlegét azonban a többi 
idetartozó termelési ágak lényegesen befolyásolják. 
Óriási negatív tétel itt a fatermelés. Hiszen lombos 
erdőnknek 19.8<>/o-át, ’) fenyő-erdőnknek pláne 2.6°/<?-át, 
tartottuk csak meg és az 1922—31. években tényleg 
953 millió pengő értékű fát hoztunk be, vagyis évi 
átlagban 95.3 millió pengőnyit, ami átlagos évi be­
hozatalunk 15o/o-át tette, kivitelünknek pedig 20«/cf-át 
emésztette lel.

Nemesfém és sóbányászatunk egészen elveszett. 
Széntermelésünknek ugy an megmaradt a kél harmad 
része és megfelelő rendszabályokkal és üzemi átalakí­
tásokkal ezirányu szükségletünket egyenlőre jóformán 
fedezni tudnók, mégis az 1925—30-as évek átlagában 
14 és fél millió mm. szenet hoztunk be évi 58 és fél 
millió pengő értékben. Körülbelül 3 millió mm.-nyi évi 
nyersvas-szükségletünk fedezésére évi 2 millió mm.-nyi 
rossz borsodi vasérctermelésünk maradt meg s bízvást 
elmondhatjuk »vasfogyasztók maradtunk, de érctele- 
peinbet más fogyasztóterület kapcsolta magához«.2)

A csonka ország jellegének meghatározásánál nem 
szabad figyelmen kívül hagyni, hogy a mezőgazda­
ság és őstermelésre vonatkozó ezen komoly és eléggé 
soha szem előtt nem tartott adatokkal szemben a régi 
birodalom ipari és kereskedelmi fejlettségének a la­
kosság-sűrűséggel legalább is arányban álló mértéké­
ben részesedtünk ezekben a kereseti ágakban. Az 
ipari népességben a magyar ajkúak az általános 54 
°/o-os aránnyal szemben 62.8<>/oi-ot lettek. (1910.) A ke­
reskedelmi foglalkozásúak ugyan az összlakosságnak 
3.6°/o-ál tették, de a magyarság része itt is nagyobb 
volt. És habár ezek helyhezkötöttsége nagyobb is volt 
a köztisztviselőknél, mégis bizonyos beszivárgás e té­
ren is bekövetkezett, De telephely szerint is az iparral 
foglalkozó lakosság 51<>/o-a jutott a csonka területnek, 
a 20-nál több alkalmazottat foglalkoztató ipartelepeknél 
pedig 56 és fél «/ó\ Az ipartelepek számából is 47.80/04

') Buday m. 111. oldal. 
2) U. o. 139. oldal.
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a motorikus erőből 50°/o eseti ide. 1913. év adatai sze­
rint a 3396 millió korona iparíermelési értékből 1887 
millió, azaz 55°/o jutott az lij ország területére.1)

Említésre méltó. mert. utolsó éveink behozatalá­
ban viszonylagosan mind fokozottabb jelentőségre telt 
szert papiros-behozatalunk, mely békében, az egész 
országra a kivitel beszámításával nettó 460.000 mm. 
tett ki, ellenben a csonkaország egymaga behozott 
1927-ben 690.871, 1928-ban 791.306, 1929-ben 798.434, 
1930-ban 769.67Ó, sőt még 1931-ben is 720.601 m.- 
mázsát. Értékben ez maholnap kiteszi egész behoza­
talunk 10o/o-át.

A kereskedelemről Buday László igen jellemző 
képet fest: »Ncm a legjobb benyomásokkal fejezhetjük 
he a szemlét újabb áruforgalmunk felett; a kifosztott 
ország kereskedelme ez, mely aggodalmasan gyűjt ösz- 
sze mindent amit még eladhat s kapkodva szerez be 
olyan árukat, amikhez hozzájuthat*.*}

Vájjon ma lehelne-e ^aggodalmasai] összegyűj­
teni*. vagy »kapkodva beszerezni*?

Közlekedés tekintetében megtartottuk vasutaink 
42.2°/o-áL de állami, tehát kiépített utainknak csak 
28.7o/oát. De a vasúti felszerelésből már a mozdonyok 
68.7o/o-át, a személykocsiknak 73.8 és a teherkocsik­
nak 83°/o-át ragadták el tőlünk.

Méltó a megemlítésre, hogy Buday szerint, aki 
ebben egy 1918-ban eszközölt összeírás adataira tá­
maszkodik, az ezeréves ország külföldi tartozása 
(Ausztria valutáris szempontból belföldnek tekintet­
vén, az ezzel szemben fennállott tetemes tartozásállo­
mánynak a figyelmen kivűl hagyásával) 2101.4 millió 
aranykorona volt, szemben 620.3 millió külföldi köve­
teléssel. 3) Jó lesz tehát megjegyezni, hogy a mai 
helyzetünk szempontjából az ezeréves nagy országnak 
külföldiképen érvényesülő eladósodása kereken másfél 
millió aranykoronát tett ki, mely összeg több ember­
öltő alatt gyűlt össze, holott mi, az országnak harmad­
része, rövid öt esztendő alatt jóformán rádupláztunk 
erre az összegre!

9 L. Buday m. 153. óidat.
2) U. o. 195. oldal.
3) U. o. 233. oldal.
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És érdekes az is, amit Buday a köz alkalmazót lak 
kérdéséről megállapít:

Az állami alkalmazottak (beleszámítva az üzeme­
ket is) száma már a háború előtt rohamos növekedés­
ben volt. Ezt mutatja az, hogy az államnak 1904-ben 
214.924 alkalmazottja volt, az 1914—15-ös költségvetés 
szerint ellenben már 315.428-as létszámot állapítottak 
meg azzal szemben, hogy a tényleges létszám' 331.900 
volt. A megcsonkulás után maradt 177.013 (1920— 
21-es költségvetés), tehát a terület 32.2°/oJa és a népes­
ség 41 o/o-val szemben 53.3%'-a.1) Igazság kedvéért azon­
ban meg kell jegyezni, hogy a nagy országbeli adatok­
ban a közös intézményekhez tartozók létszáma hi­
ányzik, ami épen a tisztviselő-rétegnél jön számí­
tásba (katonatisztek, külügyi szolgálat.) Ez magya­
rázza meg azután Buday ezirányu legszomorubb sta­
tisztikai adatát; azt, hogy a nagyország 48.776 tiszt­
viselőjével szemben a csonkaországnak 52.410 tiszt­
viselője áll! Végül közli Buday azt is, hogy hány olyan 
köztisztviselő (üzemiéit nélkül) volt a megszállott te­
rületeken, akiknek hazaözönléséről szó lehetett és ezek 
számát 18.707-re teszi.2) Ezek közül bizonyára ma­
radlak jó néhányan régi tartózkodási helyükön is, vi­
szont azonban csodálabosképen ő még nem veszi szám­
ba az üzemi alkalmazottak ama visszaözönlését, amely­
nek hatása azóta főleg a Máv. nyugdijterhének ala­
kulásában nyilvánul meg.

És vessünk egy pillantást arra, hogy államháztar­
tási szempontból milyen helyzetet örökölt az új or­
szág. Érne nézve két forrásunk van, az egyik Szabóky 
Alajos dolgozata 1922-ből, melynek címe a  legjobban 
illusztrálja az »uj« országról felállított tételeinket ak­
kor, midőn a »volt magyar birodalom* államadós­
ságának megosztására tesz javaslatot és Kállay Tibor 
beadványa a jóvátételi bizottsághoz 1923-ból. Az előbbi 
szerint az egyenesadók 49.5o/0̂ a, a fogyasztási adók 
41.8o/o-a folyt be a megmaradt területen,, a dohány,- 
jövedék jövedelmének 48.7»/o-át, a bélyeg és jogiér- 
tékek és díjak 56.7o/0-át nyújtotta ez az országrész.

9 Buday i. m. 258—259. oldal.
2) U. o. 2:0. oldal.
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Szabóky általában az állami bevételek 46.5<>/o-át szár­
maztatja a megmaradt területről. Kállay Tibor a 
csonkaterület teherbiróképességét az ezeréves ország 
40'J/o-ára teszi számításánál. De hogy a jövőre nézve 
ezek a számítások milyen biztatók voltak, azt iga­
zolja az, hogy Szabóky a söradó 72.6%-ára nézve álla­
pítja meg, hogy a megmaradt területről folyt be s 
ennek összegét kereken 9 millióra teszi a 12.3 millió 
aranykorona összbirodalmi bevételből. Valójában pe­
dig ezen a területen arany-értékben sohasem folyt be 
egy évben söradóban több, mint 4 és fél millió pengő, 
ez is egészen eltérő, szörnyedelmesen felemelt adóté­
telek mellett.')

Ez is mutatja, hogy ezeket a különböző számítá­
sokon alapuló összehasonlításokat a háború és össze­
omlás előtti vonatkozásokkal nem lehet teljesen olyan- 
noknak tekinteni, amelyek az új ország helyzetét és 
teljesítőképességét meghatározhatnák. Ezek csak fény- 
csóvák, melyek alkalmasak egyes irányokban a hely­
zetre élesen rávilágítani, de amelyeket lényegesen mó­
dosított egyrészt az új nemzetközi gazdasági hely­
zet, másrészt az az állapot, amelybe a háború, a for­
radalmak és az oláh megszállás hozták az országot.

A háború után az egész világ gazdasági állapota 
hisztérikus elváltozás formájában volt. Az egyik ol­
dalon a termelésüket a korlátlan értékesítési lehetősé­
gek folytán kiterjesztett és sok tekintetben a régi 
verseny elmaradása folytán változatosabbá telt ten­
gerentúli országok. Átmenetül a japán, de főleg az 
amerikai egyesült állami termelés, melyek a háború­
ból csak hasznot húztak anélkül, hogy hátrányait csak 
érezhet vén is, megismerték volna. Végül a háború 
állal közvetlenül, vagy semlegességük dacára, köz­
vetve érintettek, amelyekben a termelési apparátus 
legalább nagy mértékben átformálódott, hogyha nem 
is törött le, vagy pusztáit tel, mint sok háborús prszág-

') A legutolsó, 1914 —15. évi költségvetés rendes bevéte­
leinek összege (az üzemeket is beleértve) 1953 millió, kiadásaié 
1878 millió korona volt s igy ezeknek az összegeknek a fele, ha 
nem a 40t'/o-a lett volna hasonló prosperitás mellett a csonka­
ország költségvetésének felső határa, mely e szerint az 1000 millió 
pengőt (az üzemekkel együtt) nem szabad lett volna, hogy meg­
haladja. A söradó-bevétel a pótlékkal együtt 41‘5 millió a. k. volt.
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bán. És ezek közt, jóformán egész Európa, sokban 
hiányt szenvedve, minden készlet nélkül, politikai 
zavaroktól rázva és békekérdések, illetve egyenlőre fegy­
verszüneti feltételek és megszállások által szétszaggatva: 
árúra és fogyasztásra éhesen áhítozva mindenre, 
ami megszerezhető volt, jóformán tekintet nélkül faj­
tára és minemüségre. És ennek az Európának kellős 
közepében az új Hongrie«, amelyet ugyan a háború 
pusztításai elkerüllek, de amelynek gazdasági appa­
rátusa a szolgálatot 1918—19 telén jóformán felmon­
dotta, az utolsó készleteket is felhasználta, a proletár­
diktatúra által legyengített termeléssel és elszigetelve 
az egész világtól, a forradalmak által egyenesen abba 
a helyzetbe hozva, hogy körülötte az ellenséges új ala­
kulatok úgy, ahogy rendbejöjjenek és ha politikailag 
még nem is, de gazdaságilag már önkéntelenül is 
meghúzzák azokat a drótakadályokat, amelyeket az­
után mi is viszonzásul vígan építettünk tovább telje­
sen megbontva a Dunamedenoc ama gazdasági egy­
másrautaltságát, amelynek szükségességét csak a mos­
tani idők tudták valóban bebizonyítani- Az egyetlen 
nyitott ajtó, a kenyerében szűkölködő osztrák köztár­
saság volt és a transitó-forgalmat Jugoszlávián át 
kikényszerítő Olaszország, amelyek elláttak bennün­
ket a legszükségesebbekkel: sóval és cukorral és ame­
lyeknek akkor mi is korlátlan mértékben szállíthat­
tunk volna mezőgazdasági- és állati termékeket az 
esetben, ha ilyenek a részünkről rendelkezésre állottak 
volna és ők azokat meg tudták volna fizetni.

Hogy nyomban a megszállások bekövetkezte után 
a kereskedelmi forgalom hogyan alakult, arra nézve 
nem ismeretesek a számszerű adatok, kereskedelmi mér­
legről csak a forradalom utáni időkben lehet beszélni. 
Ezek az átmeneti idők kétségtelenül a primitív egem- 
pésztőrgalom és abba belekapcsolódó, legitim formák 
közt lebonyolódó illegitim kereskedelem ideje voltak, 
amelyben az esetről-esetre való árlekötés keretei közé 
tartozott valamely árumennyiségnek a politikai hatá­
ron való átvitele. Illegitim volt ez a kereskedelem 
nemcsak alapjában annál fogva, hogy úgy kellett meg­
alkudni az arra való feljogosítás végett, hanem sze­
replőinek a nagy részére nézve is, mert a régi, szak-
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mabeli kereskedelmet itt a személyi összeköttetésekkel 
bíró dilettánsok teljesen háttérbe szorították. És amily 
anarchikus volt ez a kereskedelem, épen olyan anar­
chikusak voltak az árak, amelyeket mindig a kínálat 
szabott meg, melyet a kereslet utolérni sohasem tudott. 
Egy teljesen abnormális gazdasági állapot volt ez, 
amely csak lassan, a készleteloszlás egyenletesebbé 
váltéval és az új alakulatok berendezkedésének ki­
alakulásával vált mind normálisabbá.

Kiegészítette ezt a helyzetet a békeszerződésbeli 
l'izetési kötelezettség ügye, melynek természetbeni szol­
gáltatásokból és vagyontárgyak átadásából álló része 
épen ebben az időben bonyolódott le és különösen a 
vasúti szállítási eszközök helyreállítása és a pécsi 
bányák kiaknázása terén érvényesítette hátrányos ha­
tását. Bizonyos jóvátéteü1) fizetések a dióhéjban meg­
levő nemesfém-készletre is hatást gyakoroltak.

Végül egy pillantást kell vetnünk a valutáris 
helyzetre is, amely, a háború ajándéka volt. Ez a hely­
zet már a forradalmi idők alatt is lényeges változáso­
kon esett át. Az egyes utódállamok e tekintetben kü­
lönböző helyzetben voltak. Románia, Jugoszlávia és 
Lengyelország területein többféle valuta találkozott 
és ezeket kellett közös nevezőre hozni. A másik há­
rom ország: Csehország, Németország és Űjmagyar- 
ország voltak azok, melyek teljesen a koronavaluta 
területébe estek bele. A három első, valamint Cseh­
ország, bár épen az utóbbi volt az, amely végered­
ményben a régi pénzelnevezóseket megtartotta, sietve 
menekültek a valutaközösségből és még javában dúllak 
a forradalmak idehaza, midőn azok már lebélyegezték 
és kihámozták pénzjegyeiket a közös burokból. Az 
Osztrák-Magyar Bank ügyeinek elszámolása és el­
osztása volt a hajdani közösség leggyorsabban lik­
vidált tényezője, melyre hamar rátették az utódok a 
kezüket és csak a két maradék-állam: Németauszlria 
és Magyarország maradtak meg hosszú ideig közös 
lepel alatt. De ezek gesciója is hamarosan különvált 
és már az 1918 őszén nyomtatptt 200 és 25 koronások­
nak bizonyos szériái csak egyes államok számláját *)

*) Békeszerződésbeli.
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terhelték. Ausztria ugyancsak hamarosan lebélyegzett, 
de a lebélyegzetten bankjegyeket az Osztrák-Magyar 
Bank tovább is elfogadta és így azok mindaddig for­
galomban maradtak, míg Magyarországon is te nem 
bélyegezték a bankjegyeket és vissza nem tartották 
a Belét, ezzel megnyitva a tudatos államjegyinfláció 
ama folyamát, amelyet a következőkben lesz alkal­
munk vázolni.



Az állam jegy infláció kora.
Két részre oszlik: a lappangó és a nyílt infláció ko­
rára. — Az első tartott a Hegedűs-féle próbálkozás 
bukásáig, a másodikba tartozik a további idő. — Az 
elsőre jellemző Teleszky nyilatkozata 1920 májusában 
a Közgazdasági Társaság ankétjén a stabilizáció mér­
tékéről (15 cm.-es korona). — Keresk. mérleg alu-t 
kutasa. — 1920 kivitelének több, mint felét a bor tette-
— Ipar keletkezése. — Megcsonkulás tudomásul vétele.
— Elzárkózás a megszállt területektől. — A béke- 
szerződés cseh-osztrák klauzulájának nem alkalma­
zása.— A Hegedűs-féle symphoma. — Csak elválasztó 
jelenség, gazdaságilag nem ártott, de elnyomta az ön­
segély lehetőségének a gondolatát. — A magyar in­
fláció további képe. — Eltérése az osztrákoktól és 
ennek hátrányai. — Devizagazdálkodás. — Mitzakis 
félhivatalos kritikája Korányi zárószavaival. — Szi­
gorú ítélet: a »Central des Devises<( inkább hozzá­
járult a magyar valuta esésének fokozásához, mint 
stabilizálásához.« — A második korszak 'jellegét mieg- 
határozzák: 1. a gazdasági helyzet fokozatos javulása; 
2. készülődés a szanálásra. — Kér. mérleg további alá-1 
kulása. — A betétállomány arany értékben csaknem sta­
bil. — Heinrich-féle vacsora. — Utolsó valutaesés és 
Kállay bukása. — A hivatalos körök tájékozatlansága az

állami bevételekről.

II.

A bajt már úgy örököltük. Már a népköztársaság 
kormánya foglalkozott ugyan a valutakérdés rendezé­
sével és felvetette az egyszeri nagy vagyondézsma gon­
dolatát. De hogyha a háború alatt Teleszkyi János1) is 
kényelmesebbnek találta az áJlamkölosönökklel ieple-

*) Magyarország pénzügyminisztere 1910—1917-ig.
2
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zett infláció segítségével való hadviselést, mennyivel 
könnyebben maradtak meg kisebb fajsúlyú utódai ezen 
az úton, mely a dezolált viszonyok között jóformán le­
hetetlenné vált adóztatás helyett az államköltségleki 
viselésének egyetlen eszközéül kínálkozott. Menthe­
tetlenül rohantunk tehát lefelé a pénzromlás lejtőjén 
és ez a tény nyomta rá  bélyíegét az új ország nor­
mális létének első négy és fél esztendejére. Mégis ez 
a korszak volt az, amely mintegy melegágya volt a 
további idők fejlődésének. Nemcsak a valutáris tör­
ténet keretén belül alkot egy olyan korszakot, melyet 
már alakulásának sajátosságaira tekintettel, érdemes 
szemügyre venni, hanem mellette és ezen keresztül 
egész gazdasági fejlődésünknek alapjai ebben az idő­
ben rakódlak le annyira, hogy a következő idők fejle­
ményei sokban csak annak következményei, a mi ez 
alatt az idő alatt történt. A bekövetkezéseket valójában 
csak az ebben az időkben történt megalapozás tette 
lehetővé.

Az első roppanás elmúltával valutáris téren is 
mi tartottuk fenn legtovább a folytonosság látszatát. 
Mi bélyegeztük le legutolsónak a boldog emlékű kék- 
pénzt, dacára annak, hogy a jegybankpolitika szűk­
keblű egyoldalúságának első jeleit velünk érzetették 
a régi monarchia ezen legyedül teljesen paritásos in­
tézményének megmaradt vezetői, ekként biztosítva idő­
közi jelentőségüket és egyéni átmentésüket a valójá­
ban új korszakba. Pénzügyi vezetőinknek épen napja­
inkban legerősebben érvényesülő bátortalansága és gon- 
dolattalansága akkor is megnyilvánult és bizonyos 
látszatgazdagság színébe öltöztetett a mindenünnen 
idemenekült tjszta bankók utolsó lebélyegzése útján. 
Így jutottunk ahhoz, hogy. a régi monarchia alig 
egy nyolcadát tevő Magyarországon bélyegezték le a 
kibocsájtott bankjegyeknek több mint egyhatodát. Még 
az 1913. évi bankjegyforgalomnak a csonka területtel 
vonatkozásban teljesen ellenőrizhetetlen becslési adatai 
szerint is alig egyheted része a bankjegyforgalomnak! 
esett volna erre a területre.

Az inflációs korszakot egyébként két élesen el­
választható részre lehet és kell felosztani. Az első 
a Hegedűs Loránd-féle valutarendezési kisérletet meg-
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előző idő, a másik pedig az ezután következő. Az 
elsőt nevezhetjük a leplezett, vagy fel nem ismert in­
fláció idejének, amelyben még a pénzérték nagyobb 
mérvű változásának véglegességére nem gondoltak az 
emberek, sőt az érték bizonyos mérvű helyreállását 
is lehetségesnek képzelték. Jellemző erre nézve az az 
álláspont, amelyet a Magyar Közgazdasági Társaság 
által 1920 május havában a valutakérdésről tartott 
értekezleten Teleszky János foglalt él, midőn a nála 
megszokott elmeéllel előadott nézeteit a következő 
kijelentésbe foglalta össze: »Pozitiv számokat mondani 
most afosolute lehetetlen, de én azt liszem, hogy 40 
o/o-nál magasabb koronát nem csinálhatunk, viszont 
a minimum a tizenöt cenlimes korona volna«!

Ebben a korszakban még erősen érvényesültek a 
háborút követő idők áruritkaságának és különösen a 
mezőgazdaság terén a termelés háborús leromlottságá­
nak következményei. Még egészen az 192 Kés termés 
betakarításáig kötött volt a mezőgazdasági termények 
forgalma és még a burgonyáéi!átás is jel éntékény. 
nehézségekbe ütközött. Csupán a takarmányfélékben 
volt akkor, a lefogyott állatállomány következtében, 
kivitel, ami azután botrányokra is vezetett. Egyébként 
az állatexport volt a legjobb üzlet és így ekörül ka­
vargóit az a kiviteli botrány is, amelyet könnyen át­
látható politikai szempontok boldogult nagyatádi Szabó 
István személyével hoztak kapcsolatija. A helyzet ko­
mikumához tartpzott, hogy a kiforratlan állapotok kö­
zött, melyek egész Európában uralkodtak, az állam a ki­
viteli engedélyekből jövedelmet húzott akkor, midőn 
a kereskedelmi mérleg katasztrofálisan passzív volt 
és az 1920. évi mezőgazdasági kivitelt az jellemzi, 
hogy értékének több, mint felét, a kivitelre került bor 
tettie, mely értéknek az állatok és állati termékek ki­
vitele csak felét, a növényi termékeké pedig alig a 
hatodát tette k i.') Igaz, hogy 1921-ben már lényegesen 
megváltozott a helyzet, mert a borexport értéke a 
kivitel egyhétedére süllyedt, annmak helyét a növényi 
termékek foglalták el és egynegyed részét az állatok 
és állati termékek fették. de a kivitel még akkor is

lj Szabók-/ id. javaslatának 47. old.
2*
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az egész mezőgazdasági termelés tiszta hozadékinak 
nem érte el a 10°/o-át. A kivitel jelentősége azután 
évről-évre emelkedett és az 1920. évi 164.3 millió 
aranykoronás színvonalról 1923-ban 338.1, 1924-ben 
pedig (itt már figyelembe kell venni a szanálás hatá­
sát is) 575 millió aranykoronára emelkedett. Ezzel 
szemben a behozatal ebben az időszakban általában 
stabilnak mondható, 1920-ban 417.3, 1923-ban 423 
millió aranykorona, közben a hullámzás kb. 25<Vo-os 
felfelé (a legtöbb: 539.4 millió aranykorona). 1924- 
ben, azután itt is bekövetkezik a nagy ugrás, nagyobb, 
mint az exportnál, (702.8 millió aranykorona) de ez 
már későbbi időnek a természetrajzához tartozik.

A gazdasági helyzet és politika szempontjából 
fontos annak a megállapítása, hogy a magához térő 
mezőgazdasági termelés ezért még éveken keresztül 
sem szolgáltatta a kivitel anyagának több, mint a felét. 
Tehát más termelési ágak is tevékeny szerephez ju­
tottak és a behozatal alakulásában is feltétlenül nyo­
mát látjuk a csonkaország ipari tevékenységének. 
A háborús termeléshez szokott és abból görcsös eről­
ködéssel kibontakozni törekvő világipar a maga, köz­
vetlenül a háború után érvényesülő silányságával, 
amellyel az áruéhes kontinensrészek mohó igényeit 
selejtes minőségei odadobásával igyekezett kielégíteni, 
tág alkalmat nyitott az új államok élelmes és tanúit 
iparosai részére, hogy a szükségletet felismerő új 
gyártási ágakat vezessenek be, fogyasztási árúkatt 
akár ruházatiakról, akár élelmezésről lett légyen szó, 
gyártó új üzemeket létesítsenek s így a változott vi­
szonyok között számos új exis'enciának alapját vetve, 
épen a feltornyosúlt bajok által is támogatva, eny­
hítsenek a felütköző és nehézségekkel fenyegető mun­
kanélküliségen és árúhiányon. Alig egy-két év kér ül - 
fordúltával egész csomó, ha nem is új gyárkémény, 
de legalább új és azelőtt gond nélkül a külföldről 
importált áruk termelését végző műhelyek és telepek 
tűntek fel mindenfelé és mozgékony és egyelőre leg­
alább virágzó prosperitást lehellő vezetőik máris min­
denütt ott voltak, ahol gazdasági kérdések kerültek 
szóba és hatósági intézkedések befolyásolhatták az új 
iparok jövőbeli boldogulását. Ez az alkalmazkodási
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és elhelyezkedési hullám volt az, mely útjába ve­
tette magát a békeszerződések által teremtett új or­
szágok gazdasági politikájának és gyakorolt annak 
mikénti alakulására mind hatékonyabb befolyást.

A politikába tartozik s azért csak mellesleg érint­
jük, nehogy azt higyjék. hogy el akarjuk hallgatni, 
lantinak ómegái lapít ás a, hogy a rendkívüli viszonyok 
között töméntelen tapasztalatlan ember vetette magát 
a megritkult áruk forgalmának hasznothajtó közvetí­
tésére és számos áUamszocialisztíkus, 'alapjában véve 
azonban kiforratlan és esetlen tervvel rontották a 
gazdasági levegőt azok, akiket a politikai változások 
fielszinre vetettek, vagy akik azokat e réven ki akarták 
használni. Ez a folyamat, bár a tapasztalatlanok vég­
tére mindannyian rajtavesztettek, (persze sok köz­
pénz elpocsékolása kapcsán) mindaddig tartott, míg 
a divatos szólam szerint, ha egy beszélni tudó marhát 
tettek volna a pult mögé, a pénz értékének alakulása 
következtében, az is tudott volna adni-venjii. Mihelyt 
azonban kiléptek a dolgok a pult mögötti eladás és 
pótlás köréből, akkor ezek a gazdaságilag úgy, mint 
Etikailag éretlen elemekN azonnal felmondták a szol­
gálatot és mindenkor csak kárt okoztak a köznek is,, 
maguknak is. A politikai törekvéseknek gazdasági ta­
pasztalatlansággal való alátámasztása mindig csütörtö­
köt szokott mondani.

A gazdasági körülmények ilyetén kialakulásához 
elejétől fogva döntő hatással járult hozzá a békeszer­
ződés 200-ik cikkében megállapított legtöbb kedvez­
ményhez való jog is, amely a sajátos érdekeknek meg­
felelő kereskedelmi szerződések lekötését eleve lehe­
tetlenné téve. általános alkalmazásával alapokává vált 
a magas vámrendszerek kialakulásának. Egyenesen a 
nemzetek egymástóÜ elzárkózásának rendszeréhez ve­
zetett ez, és megakadályozta azoknak a kapcsolatok­
nak az alkalmazását, amelylekkel valamely nemzet az 
ő különös érdekének és érzelemvilágának is megfelelő 
helyzetet kihasználhatta volna. Jellemző e tekintetben, 
hogy a békeszerződés 200-ik cikkében a legtöbb ked­
vezmény feltétele alól adott függetlenítést Ausztriá­
val és Csehszlovákiával szemben sem vettük igénybe, 
az akkori viszonyok között nyilván azért, mert ált-
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kor még csekélyebb probléma volt mezőgazdasági ter­
melésünk feltünedező feleslegeinek elhelyezése, sem- 
minthogy ezzel szemben, épen ezekkel az országokkal 
szemben ipari behozatalunkat szabaddá legyük. De 
feltűnő az is, hogy viszont kelet felé sem használtuk 
ki iparosításunk lehetőségeit és nem kíséreltünk meg 
oly kereskedelmi politikát, amely a megszállott terü­
letekkel való gazdasági kapcsolataink fenntartását, sőt 
szorosabbra való fűzését szolgálva, ily irányban a jövő 
valamilyen lehetőségének ajtaját tárta volna fel szá­
ntunkra. Ez a teljes céltévesztés nagyban segítségére 
volt elszakadásunk minden irányban való kiélezésével 
a kis enbente összetartó ereiének és megteremtette azt 
a két szék közötti pad alatti helyzetet, amelyben ma 
találjuk magunkat^ akkor, hogyha arról gondolkodunk, 
hogy szomszédaink melyik csoportja felé orientálód­
junk, az agrárállamok felé, vagy az ipariak felé.

Pénzügyi politikánkra ebben az időben még a tria­
noni szerződésnek az a rendelkezése gyakorolt hatá­
rozott befolyást, amely, a 180. szakaszban elsőbbséget 
biztosított Magyarország minden vagyonára és jövedel­
mére a jóvátétieli kötelezettségek számára. A forrada­
lom és missziók korszakán átesett gazdasági közvéle­
mény féltett ettől minden maradandó értékű állami 
anylagi erőt s ezzel eleve el torlaszolta a pénzügyi 
rendszer önerőből való helyreállításának minden le­
hetőségét.

Az inflációs korszak eme rövidebb szakával rö­
viden végezve, pénzgazdasági szempontból azt kell 
róla megállapítani, hogy a minden kezdeményezéstől 
való idegenkedés, a jövő lehetőségiéivel való foglalko­
zástól való tartózkodás és a forradalmak és békeszer­
ződés rémségeitől való remegés folytán fordítptt arány­
ban érvényesült ez időben a pénzmennyiség szaporo­
dása és az infláció erősödése, szemben a  vagyonérté­
kek pusztulásával., amely folyamat a forradalmak 
alatt kitombolva magát, ebben a korszakban is foly­
tatódott, ha már nem is a hazai hitelrendszer keretei­
ben elhelyezkedett tőke terhére, mert ennek apadása 
mái' az 1920. év végére jóformán befejeződött, de a 
repatriálódással kapcsolatos tőkék íelpazarlása formá­
jában és 'főleg abban, hogy nem sikerült ezeknek a



tőkéknek segítségével a csonkaországbeli tőkeállományt 
megfelelően emelni.

Az ortodox pénztudósok (Popovics, Wekerle, etc.) 
szellemi és cselekvési impotenciájának ez a korszaka 
végül is a Hegedüs-féle argonaOtant kalandjába tor­
kollott, a vállalkozóbb kedvű Hegedűs Loránd által 
kézbe kapott volán vezetése alatt az ígéret földjére 
vezetendő a nemzetet. A Hegedűs-féle valutarendezési 
kísérletnek jelentősége csak történeti, mert nyomokat 
egyáltalában nem hagyott maga után sem politikai, 
sem gazdasági tekintetben. Egy sok jóakarattal meg­
kísérelt mérhetetlen nekirugaszkodás volt, amelyben 
szándékolt rekordot elérni nem lehetett, de a visszaeső 
athléta csupán magának ártott, magának sem komo­
lyan, és csak átmenetileg, az ország ott folytatta, ahol 
nyolc hónappal előbb elhagyta. Az egész pénzügyi 
szimfóniából csak az a disharmonia maradt vissza, 
amtelyet a virtuóz maga okozott azáltal, hogy utólag 
•azokat okolta bukásáért,, akik leglelkesebb hívei voltak.

Hegedűs volt a háború utáni idők különlegességei 
között az egyetlen pénzügyminisztere a világnak, ame­
lyik az ellenforradalmi Magyarország államhatalmi 
túltengésének polcára támaszkodva, megvalósította az 
egész világon kísértő »capital levy«*) gondolatát. Ő, 
aki hozzánemértő minisztertársai és azok politikai 
követői által diktatórikus hatalommal felruházottan, 
önállóbb volt elhatározásaiban bármely ország pénz­
ügyminiszterénél, papíron kiszámította magának, hogy 
ha a bankóprést arra az időre megállítja, mialatt ter­
veit keresztül tudja vinni, akkor oly mértékben csök­
kenteni fogja az egyszeregy szabályai szerint a pénz­
mennyiséget, hogy annak felére esett értékét felemeli 
5 fillérre. Ezt papíron kiszámította s ebből állott egész 
pénzügyi terve. Ma ezt a pénzértékemelést 1-ről o-re, 
de a belföldi vásárlóerőnek is legalább a duplájára, az 
utolsó 10 év tapasztalatai után, nemcsak lehetetlen, 
hanem — és ezt az egyet találták el pénzügyi szak­
körökhöz tartozó heves bírálói — szerencsétlen gon­
dolatnak ismerjük fel. Jellemző az akkori közálla­
potokra és szakkörökben való tájékozatlanságra is,
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*) Általános vagyondézsma.
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hogy ez akkor aránylag gyenge ellenzésre talált és 
szakkörökben is csak olyasféle súg dől ódó ellenállást 
váltott ki, mint amilyen blattomban nyilvánul meg 
ina is az erőszakos és káros pénzügyi rendszabályok 
elleni hangulat. Hogy az akkori viszonyok a jelenlegi' 
ékhez mérve, mennyivel jobbak voltak, a termelő­
munka mennyivel produktívabb volt, a tőkebőség 
aránylag kedvező és az adóssági teher aránytalanúl 
csekélyebb, mutatta, hogy nemcsak a pénzérték meg­
szilárdítása nem okozott bajokat, pedig hogy ez egy­
magában is komoly következményekkel járó folyamat, 
azt a szanáláskor megláttuk, hanem még a szanálás 
csekély 15—20°/o-os pénzértékemelésével szemben a 
külföldi árfolyamban duplára való emelés, (t. i. enyi­
ngire tudta felhajtani a pénz értékét) mely ugyan bel­
földön kevesebbet jelentett, sem okozott a legkevesebb 
nehézséget a pénz és hitelgazdaságban.

Hegedűs természetesen elszámította magát úgy a 
vagyondézsma lehető mértéke, mint — különösen — 
annak időbeli behajthatósága szempontjából. Utólag, 
megszaladása után, ugyan elsősorban azt mondotta, 
hogy vagyon váltságlérvéinek a mezőgazdasági élőfel­
szerelésre vonatkozó lefaragása borította fel számítá­
sait. de az, hogy az akkori viszonyok között kétség- 
bevonhatatlanúl igen egyszerű eszközökkel, simán és 
gyorsan keresztülhajtható házvagyonváltság irányában 
meg sem kezdte lépéseit, tárgyilagos bizonyítéka an­
nak. hogy nem az általa felhozott ok, vagy legalább 
is nemcsak az idézte elő kudarcát. A valóságban egyál­
talán nem pénzügyi terveinek megakadása idézte elő 
terveinek válságát, hanem az, hogy impulsiv emberek 
módjára, túlhajszolva, pihenésre távozott akkor, mi­
dőn a valutajavítással megnehezült (mert ez akkor is 
megnehezülést jelentett) viszonyok között, dacára, 
hogy nem zuhant a valuta, mégis fizetés javítást köve­
teltek azok a közalkalmazottak, akik jogos érdekeinek 
durva mellőzése a magyar inflációnak az a ts'ajátos ál­
lva, amelynek következményeit ma is nyögjük. He.gye.s- 
halniy pénzügyminiszterhelyettes megint megindította 
a bankóprést akkor, midőn Hegedűs távol volt és pénz­
ügyi tervei épen megnyilvánulásuk időpontja előtt ál­
lottak. A nagybanki köröknek nem titkolt rossz-
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akarata kellett immár csak ahhoz, hogy a hatás a 
zürichi jegyzésben nyomban fokozottabban érvényesül­
jön. Hozzzájárult aztán, hogy Hegedűs, látva számí- 
lásai bázisának ingalagságát. abban a hitben, hogy 
titáninak tartott erőlködése megszerezte számára az 
alapot, mint a szanálási gondolat tulajdonképeni ki- 
termelője, a külföld segítsége felé orientálódott és 
kölcsöntárgyalásokat is megkísérelt, de az idő akkor, 
a Ruhr-megszáilás előtt, erre egyáltalában nem volt 
érett. Első tervét illetően megingó érzéssel, második 
módszíerében visszautasítva, otthon pedig aláásva és 
szárazra téve, mindjárt kint is maradt és utánam az 
özönvíz kiáltással szanatóriumba vonult, hogy ki­
pihenje nagy munkájának fáradalmait.

Tervei nem sikerültek és ma már világosan látjuk, 
nem is sikerülhettek, de ha ezt megállapítjuk, ezzel 
egyáltalán nem akarjuk azt mondani, hogy Hegedűs 
Loránd nem lenne közéletünk egyik legtehetségesebb 
és legképzettebb, jószándékú tagja, akit igaz meggyő­
ződés fűtött mindig és fűt most is, azzal a különb­
séggel, hogy az ortodox pénzügyi hatalmasságok előtt 
most már jobban bevonta vitorláit, még hogyha ma 
sem tudja néha magát teljesen alávetni a sablonos 
vi tori a kezelésnek.

Habár tehát a gazdasági és pénzügyi helyzet to­
vábbi alakulására észrevehető befolyást Hegedűs in- 
termezzoja nem is gyakorolt, lélektanilag volt egy igen 
nagy és káros hatású következménye. Addig sem di­
csekedhetett a magyar közélet azzal, hogy önállóság 
és akaraterő jellemezné az eseményekkel szemben, 
de a Hegedűs-féle kísérlet kudarca után, főleg pedig 
azért, mert végeredményben az is a külföldi segítség 
után való szaladásban csúcsosodott ki, végleg lezárult 
a sorompó gazdasági és pénzügyi téren is önálló cse­
lekvésünk horizontja előtt és még ma is feltétlenül 
érvényesül minden illetékes körünkben a felfogás, 
hogy a mi sorsunk a külvilág függvénye és csupán 
az abba való belekapaszkodáss.al segíthetünk magun­
kon. Istenverte rögeszme ez, mely épen az egyetlen 
középeurópai és középdunai népet szállta meg, mely 
természeti helyzeténél és a múltból örökölt szellemi 
képességénél fogva, alkalmas lenne az önálló boldo-
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gulásnak talán keserves., de mindenesetre lehetséges 
megvalósításával megmutatni a világnak, hogy a föld­
iekének ez a része sem egyszerű játéklabdája a többi­
nek és irányt szabhatna a Dunamedencében nyomán 
kialakuló életképes gazdasági élet formájának úgy, 
hogy ezáltal az áldozatos küzdelme által biztosítaná 
magának ebben az új alakulatban a hagyományaihoz 
és törekvéseihez méltó helyet. Erről mondunk mi le 
ismét és ismét minden esetben, midőn az önálló cse­
lekvés lehetőségét az utópiák honába utaljuk!

De lehetséges az is, — bár erre még senki sem 
terjesztette ki vizsgálatait — hogy a Hegedüs-inler- 
mezzo abban az irányban is hatást gyakorolt a magyar 
infláció történetére, amely legnagyobb sajátosságához 
tartozik, s ez az, hogy t. i. szemben az osztrák inflá­
cióval, sokkal nagyobb szerepel játszik benne a mai 
gánliitel, szemben az állami szükséglettel, mint amab­
ban. Kétségtelen ugyanis, hogy a Hegedűs-féle defláció 
nemcsak komoly ijedtséggel töltötte meg Csonkámia- 
gyarország bankárait, akik épen azért akkor — cso­
dálatosképen — ellenségei voltak e vállalkozásnak, ha­
nem bizonyos mértékben valóban meggyengítetlek a 
hiteltőke helyzetét és a vagyonértékek csökkentése 
révén előidézte azt a tőkemenekülést, amely minden 
mesterséges pénzértékemelési folyamatnak, pí. a mai­
nak is, kísérője, úgy, hogy pillanatnyilag, midőn a 
kurzus megfordult és épen az 1921. évi termés ér­
tékesítésének az ideje bekövetkezett, készséges vissz­
hangra találtak a hilelszervezetnek a termés finansí- 
rozásának nevezett folyamatra irányuló követelései, 
amelyek behatással voltak a pénzszaporúlat állami, 
illetve magáncélokra való felhasználási arányának ala­
kulására.

Az inflációnak immár feltartóztatás és minden 
ellenelgondolás nélküli kifejlődésének ideje követke­
zett be. Egy évnél hosszabb időszak, melyben hagytuk 
magunkat az események és kényszerűségek által so­
dortatni, teljesen arra szorítkozva, ami a magyar inflá­
ciónak sajátos képét végleg meghatározta, hogy ezer 
gyeplővel és zablával fékezzük az inflációnak állami 
célokat szolgáló részét! Abban az időben szörnyen 
büszkék voltunk, hogy az osztrákok szocialistja-ízü
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megélhetési indexének alkalmazására rávenni nem 
hagytuk magunkat, A mi szörnyedelmes számú köz- 
atkalmazotli karunk mellett ezt végzetesnek hittük 
és akkor — ez csodálatosan jellemzi az idők változá­
sát — a minden szocialista-ízü dologtól iszonyodó po­
litikusok a munkaadók testületéivel karöltve, a for­
radalmi tanulságoktól remegő közvélemény segítségé­
vel meg tudták akadályozni azt, hogy a pénzjavadal­
mak a pénz vásárló erejéhez igazodjanak. Ma már be 
kell látnunk, hogy a szenvedés, amelynek ezzel az ér­
dekelt társadalmi osztályokat kitettük, az ebből szár­
mazó érzés erejével nemcsak az akkori gazdasági vi-, 
szonyokat befolyásolta szükségképen, hátrányosan, ha­
nem a mai felfogásra is lényeges befolyást gyakorolt, 
Természetes, hogy ez az egyoldalú, merően szűkkeblű 
pénzpolitikai felfogás egyéb irányokban is odahatott, 
hogy a »papírból nem lehet aranyat csinálni* jelszó­
nak teljes mértékben bedőlve, az infláció minden hát­
rányát kikóstoltuk, annak minden előnye, vagy leg­
alább enyhítése nélkül. Michel Mitzakis munkájából, 
aki a kormány félhivatalos segítségével »Le relévement 
íiniancier de la Hongrie et la Socleté des Nations - című 
1926-ban Párisban megjelent munkájában ezeknek az 
időknek a természetrajzával is tüzetesen foglalkozik,, 
és akire így többször h ivat kozni fogunk az alábbiak­
ban, különösen pedig olt, ahol a devizagazdálkodásról 
lesz szó, fogunk igen érdekes megállapításokat idézni. 
Mitzakis állítja azt, hogy minden ország inflációjának 
megvolt a maga sui generis természete és ez vonatko­
zik különösképen a magyar inflációra is, melyet az 
említett szempontok makacs érvényesítése különböztet 
meg az osztrák inflációtól. Ezek a sajátosságok szám­
adatokban is visszatükröződnek. A leplezetlen infláció 
korszakát megelőző időben megnyilvánult a két or­
szág teherbíróképességének különbözősége abban, hogy 
a magyar pénzérték a kibocsátott bankjegyek kisebb 
mennyiségét bírta el, azaz már kevesebb pénzmennyi­
ség lejjebb nyomta az értékét, mint az osztrákok pén­
zóét. Abban az időben minálunk sem az állam nem 
használta fel oly bőségesen a pénzt kiadásaira, sem a 
magángazdaságot nem láttuk cl jobban vele és hogy, 
annak dacára, követte pénzünk az osztrák pénz érték-
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görbéjét, azt lélektani momentumnak s a megszokás­
nak tulajdonítottuk, mely szerint egy, fazékba csapták 
össze a kettőt mindig a külföldön. Hegedűs nagy ér­
demének tekintettük, hogy elszakította a magyar pénz 
árfolyamát az osztrákétól s válóban az az időköz ak­
kora lendületet adott az osztrák inflációnak,, amelyet 
sok időbe került behozni. Egészben véve, a két ország 
inflációja körülbelül ugyanazon véghez jutott el és a 
két ú j valut a közt alig nagyobb a hivatalos árfolyam - 
különbség, mint amennyit a kettő arányának a régi 
aranykoronához viszonyodó különbsége kitesz. De 
hogyha összehasonlítjuk a pénzmennyiségnek az ár­
folyamhoz való alkalmazkodását, akkor mindig meg­
találjuk azt a megfelelő különbséget az osztrákok 
javára, amely különbség egyszerű érzékelte tője na­
gyobb gazdagságuknak, amelynél fogva megfelelően 
több pénzjegynek forgalomban létét bírják ie!.

Lehet, hogyha Ausztriában nem egy évvel koráb­
ban állott volna meg a pénzmalom., akkor az osztrák 
gazdasági helyzetnek megfelelően is nyilván nagyobb 
lett volna az osztrák valuta elértéktelenedése a magyaj- 
rénál, die így a körülmény, hogy a két valuta értékbeli 
kiegyenlítődését akkor érte el, midőn Ausztriában épen 
a duplája került forgalomba annak a pénzmennyiség­
nek, mint Csonkamagyarországon, igazolja, hogy a 
két ország gazdasági ereje ugyanígy aránylik egymás­
hoz, tehát úgy, mint a 2 (Ausztria) az 1-hez (Magyar- 
ország). Egyébként ezt igazolja az a körülmény is, 
mely szerint a valutarendezés óta is ugyanígy arány­
lót! (normális viszonyok között) egymáshoz a két or­
szágban a forgalomban lévő bank jegymennyiség. Akár­
milyen kiegyensúlyozatlanok legyenek tehát az osztrák 
köztársaság gazdasági lehetőségei, melyeket kellő ipari 
kivitel biztosítása nélkül, amelyből beszerezhetők a 
hiányzó megélhetési eszközök, nem lehet rendben tar­
tani, amely körülményt különösen a háború utáni idők 
zavarai közepette, oly sok könyörület kiváltására tu­
dott Ausztria felhasználni, alapjában véve, amint azt 
a jelenlegi helyzet is igazolja, amelyre nézve immár 
kétségtelenül meg van állapítva, hogy a mi sülyedé- 
sünk jóval nagyobb, a valóban szegényebbek is mindig 
mi voltunk, azok. akik a háború alatt is maximálások
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és rekvirálások nyomása alatt termeltünk, mikor papí­
ron és vagyonértékben a másik fél korlátlanul gaz­
dagíthatta magát. Hogy ez így van, azt mindig elmú- 
lasztottuk kellő mértékben a világ szeme elé állítani!

Ugyanígy, összegszerűségében is ellenőrizhető, 
hogy a leplezetlen infláció további időszaka alatt is 
minél kevesebbet törekedtünk felhasználni az állami 
kiadások fedezetére a papírpénznyomást. Közvetlenül 
Hegedűs után ugyan ez adta meg a lökést tervének 
felborítására, de már akkor felállítottunk egy külön 
parlamenti bizottságot Teleszky János elnöklete alatt, 
amelynek mindenkori előzetes hozzájárulásától függött 
a papírpénz szaporításának a lehetősége, ez az igen 
szűkkörü ötös bizottság pedig már 1921 őszétől kezdve, 
míg egyrészt a legszűkebben mérte az engedélyt az 
államkassza felé, sietett bedőlni a termés finansírozása 
jelszavának és megeresztette a magángazdaság felé 
azt a csapot, amelynek működése azután újabb kü­
lönbségre vezetett a magyar infláció és a többi orszá­
gok hasonló folyamatai között. Két adatcsoport érzé­
kelteti ezt a különbséget, egyrészt a lezáródó inflá­
ciók azirányu mérlege, hogy a forgalomban levő papír­
pénz mily százalékban, mire használtatott fel, más­
részt valamivel kevesebb élességgel az új jegybankok 
kezdeti mérlegei. Az előbbi adatok szerint a két szom­
széd-államban az államcélokra, illetve magángazdasági 
célokra használt infláció fordított viszonyban állt egy- 
.tnáss|al, vagyis míg Ausztriában kétharmadrészben 
állami célokat szolgált és csak egy harmadrészben ma­
gángazdaságiakat, nálunk épen fordított a viszony. Az 
utóbbiak szerint 1923 január 7-én, midőn az osztrák 
nemzeti bank működését megkezdte, az állam adós­
sága a banknál a forgalomban lavő bankjegyek 60 
o/o-ának felelt meg, amivel szemben a leszámolt váltó­
anyag az állami tartozás egynegyedénél alig többet, az 
egész jegyforgalomnak 18»/o-át tette. Ellenben másfél 
évvel tovább tartó inflációs időszak után, melynek a 
legnagyobb rombolása épen az utolsó időre esik, a 
Magyar Nemzeti Bank 1924 június 30-i kimutatása 
szerint az egész inflációs időszak alatt a magyar állam 
teljes egyharmaddal, kereken egyezer milliárd papír­
koronával kevesebbét fordított kiadásaira, mint 1923
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január 7-ig az osztrák állam, ellenben a magángaz­
daság, még az 1923—24. évi téli leszakadás és a taka­
rékkorona behozatala után is ugyanannyi hitellel ren­
delkezett papírkoronában, mint a kétszerakkora pénz- 
forgalmat ugyanazon körülmények között kibíró oszt­
rák gazdaság. Az infláció typikus idejére vonatkozó 
viszonytátokat már jeleztem.

Egyébként az inflációs folyamat szakadozottan 
érvényesült. Eleinte az említett ötös bizottság fékjétől 
eltekintve, minden további intézményes rendelkezés 
alkalmazása nélkül folyt a bankónyomás az állami ki­
adások fedezésére és a termésértékesítés finacírozásá- 
nak javára. Ez 4 hónap alatt, mintegy harmadára csök­
kentette a pénz értékét és hogy ebben, szemben az ál­
lamháztartás szükségletével, mekkora része volt a ma­
gángazdaságnak, azt bizonyítja az, hogy a rákövetkező 
hat hónapban a valuta értéke nemcsak stabil volt, ha­
nem még közben emelkedett is, hogy azután 1922 júni­
usban meginduljon az újabb zuhanás folyamata. Ugyan­
ez idő alatt, 1921 júliustól novemberig a forgalomban 
levő papírpénz 17 milliárdról 24-re emelkedett, 1921 
november végétől 1922 június végéig 24-ről 37-7 mil- 
liárdra. A rövid időbeli gyors emelkedés tehát sokkal 
többet ártott a valutának, mint a csaknem ugyanolyan 
mérvű hat hónap alatti lassú haladás, melyet a gaz­
dasági élet egészen tűrhetően megemésztett!

Érdekes, hogy ismét az aratás idejének bekövetke­
zése borította fel a helyzetet 1922 júniusában és bekö­
vetkezett először a külföldi leromlás kezdete s azt 
követte júliusban a belföldi zuhanás, hogy újra no­
vemberig tartson el. Aztán megálljon egy kis időre és 
az új évtől kezdve lassú fokozottsággal tovább haladjon 
ismét a termés betakarítása előtt szaladva meg. Ez az 
1923. évi őszi folyamat azonban egészben véve a 
pénz értékének felére csökkenése körén belül tartotta 
magát, mígnem be nem következett már a (szanálással 
kapcsolatos intézkedések égisze alatt az az utolsó nagy 
zuhanás, amely egyenesen mesterséges tényezők közre- 
játszását mutatja és csak arra volt jó, hogy a külföldi 
tanácsok viszonylagos jóságát bizonyítsa be és kibuk- 

7 tassa a pénzügyminiszteri székből azt ;a Kállay Tibort< 
aki egész tudását a szanálási mű létrehozásának mim-
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kajába állította. Egészen bizonyos, hogy ennek a folya­
matnak volt köszönhető a későbbi felesleg-gazdálkodás 
kifejlődésének a lehetősége is azáltal, hogy nagyban 
hozzájárult a spekulációs tőkék mobilitásához s így a 
szanálással bekövetkezett egészségtelen konjunktúra 
felidézéséhez is.

Az 1922 nyarán felütődő újabb pénzromlási hul­
lám kapcsán történtek az első további állami intézke: 
dések az inflációs hatások csökkentésére. Behozták 
az első értékálló adónemet, a búzaföldadót és ezzel 
szemben törölték a legigazságtalanabb fejadót, az őr­
lési adót, mellnek a bolettával kapcsolatban lisztfor­
galmi adó formájában való újabb feltűnése megvilá­
gítja a gazdasági viszonyainkban megnyilvánúló fa­
tális körforgást. Ekkor fektették le, habárcsak papír- 
valutában az állami bevételeknek ama rendszerét, 
mely ma is jóformán érvényben van. mert a szanálás 
retorláján is sikeresen átment és ugyancsak bevezették 
a devizagazdálkodás korlátozására vonatkozó ama in­
tézkedéseket, amelyeknek visszatérte ugyancsak ezt a 
körforgást, de egyúttal azt is igazolja, hogy mily ne­
hezen tanulnak az emberek még akkor is, hogyha 
saját tapasztalataikra tekinthetnek vissza.

A pénzgazdálkodási rendszabályok ama korszaká­
ban még nem igen tudtunk maguknak azok helyes, 
vagy helytelen voltáról tiszta képet átkötni. A deviza- 
forgalom korlátozására nézve bevezetett és sokban el­
méleti tételekkel indokolt intézkedések célirányossága 
iránt való kétkedésünket azonban hamarosan felkel­
tették a megnyilatkozó tünetek, melyek egyrészről a 
pénzjegyek kivitelének tilalmával ott is rést ütöttek a 
nemzetközi forgalomban, ahol nem saját pénzünk ér- 
tékingatagsága képezte a külföldi kapcsolatok akadá­
lyát, mert meg lett volna a készség a velünk való for­
galomra, másrészt fájdalmasan kellett tapasztalnunk 
az árubehozatal korlátozásában jelentkező ama héza­
gokat, amelyek segítségével importőrök jelentékeny, 
mennyiségű és értékű árút hoztak be az országba oly 
(módon, hogy az így, keletkezett tartozásokat azután a 
küláUamök diplomáciai képviseletének segítségével kö­
vetelték ki Jegyintézetünk devizaosztályának gyenge 
készleteiből. Ugyanaz a devizavédelem szempontjából
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(meddő és káros folyamat volt ez, mely, a népszövetségi 
jelentések szerint 1931 ufán is sok ideig jelent kezelt a 
claaring-cgyezmények által támogatott szükségtelen be­
hozatal formájában.

A devizakorlátozások rendszere káros és célra 
nem vezető voltának megállapításánál azonban, bár 
arról már az inflációs időben is meg voltunk győződ­
ve, iés ezt a meggyőződésünket az a módszer, ahogy 
azt újabb korszakában ismét alkalmazzák, úgy, hogy 
Mr. Tyler is meg kellett jegyezze, hogy nem a kiviteli 
devizára való ráíekvés a fontos, hanem a devizák bevi­
tel céljaira való felhasználásának ellenőrzése, épen, 
mert oly hatalmas rendszerrel és oly hatalmas védel­
mezőkkel állunk szemben, amely utóbbiak falán rossz­
néven is vehetnék, ha országgyilkos rendszerüket tuda­
tosan, hibás alkalmazással is vádolnék és ezzel haza­
fias magyar mivóltunkat is kétségbe vonnék, tiszte­
letet követelő tanúbizonyságokra hivatkozhatunk.

Mindenekelőtt a rendszer egészét illetőleg idéz- 
hetjük Középeurópa legkiválóbb üzletemberének, Meinl 
Gyulának, a hatalmas és világhírű gyarmatárú-keres- 
kedőnek, cukorka, csokoládé- és konzervgyárosnak a 
véleményét, ő »Sakk a devizagazdálkodásnak!* című 
cikkében a következőket m ondja: »Minden lo­
gikusan gondolkodó előtt világos kell, legyen, 
hogy a devizagazdálkodásnak semmi köze sincs 
a valutavédelemhez. A legjobb esetben meghatározott 
külön érdekeket védelmez, azokat is csak rövid időre 
és a fizetésre való képtelenséget, vagy erre való haj­
landóság hiányát is csak rövid időre képes elleplezni. 
Valutánk az utóbbi időben nem a devizagazdálkodás 
folytán volt stabil, hanem annak ellenére!« Azt állítja 
egyenesen Meinl, hogy a devizagazdálkodás legfeljebb 
mesterségesen magasabb árakat biztosít bizonyos kö­
röknek, de tönkreteszi a hazai lakosságot és a belföldi 
piacot és ezzel azokat is sújtja, akik annak eredetileg 
előnyeit akarták élvezni. Végül rámutat Lengyelor­
szágnak az ellenkező álláspont segítségével elért ered­
ményeire. Nincs módunk ezen kérdések kifejtésébe 
elmélyedni, de mindenki gondolkodhatik a  fentieken 
és azon, hogy egy ilyen gyakorlati üzletembernek mi­
képen lehet ez az álláspontja.
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Tulajdonképem tekintélyül a már említett Mit- 
zakis-féle munkára hivatkozhatunk, amely munka 
csak magyar hivatalos tényezők útbaigazításai alap­
ján kormánytámogatással íródhatott és amelyhez 
olyan férfiú írt zárószót, aki sokkal kiemelkedőbb 
szerepet töltött be államgazdaságunk lefolyt 15 esz­
tendejében, mint háromizbeni pénzügyminiszter és 
a külföldi pénzügyi tárgyalásokat irányító párisi kö­
vet, semhogy erre vállalkozott volna akkor, hogyha 
a munkában kifejtett nézetek az övéitől lényeges részei 
ikben eltértek volna: br. Korányi Frigyes. Ez a munka 
egyéb erre irányuló vonatkozásai melleit, nyolc tel­
jes oldalt szentel kizárólag annak, hogy lesújtó kriti­
kával illesse a Centrale des Devises de Budapest mű­
ködését.1 2 3) A »Centrale* — úgymond — a korona 
külföldi vásárló erejének őrévé játszotta fel magát, 
kötelezte a magyar exportőröket, hogy az eladásaik 
fejében belföldi árakat belföldi pénznemben fogad­
janak el. A szabályok eszközeivel való ezen szigorú! 
beszolgáltatási kötelezettség közvetlen hatása a mező­
gazdasági kivitel hátráltatása volt, melyet ezidőben 
túlmagas árfolyamra felértékelt devizák felszámitásá- 
val fizettek ki.« Akárcsak a mai időkről volna szó! 
Egy másik helyen pedig azt mondja, hogy >1922 vé­
gétől kezdve a kivitelt igen súlyosan megadóztatta 
a Centrale des Devises. Ámde amellett, hogy az ex­
portra hátráltató, az importra pedig — mint jelenleg 
is — biztató hatást gyakorolt a devizaközpont, valuta- 
politikai szempontból sem tudott kitűzött feladatának 
megfelelni. «a) »Azok mellett a zavarok mellett, ame­
lyeket a devizaközpont a gyakorlati kereskedelmi for­
galomban előidézett, azt is meg kell állapítani, hogy 
nem volt képes sem a tőkemenekülésnek gátat vetni, 
sem a spekulációt megakadályozni.« »Mindent egybe­
vetve, azt mondhatjuk, hogy a Centrale des Devises 
inkább hozzájárult a magyar valuta esésének foko. 
zásához, mint stabilizálásához/«

Ennek igazolására Mitzakis közli a budapesti 
(zugbani) dollár-árfolyamokat, párhuzamosan a ma-

1) Lásd Mitzakis íd. m. 121—129. old.
2) U. o. 134. old.

3
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gyár korona newyorki árfolyamával') és megálla­
pítja, hogy míg a dievizaközpont felállítása előtt a 
két árfolyam általában fedte egymást, addig az ezt 
követő időkben többnyire több magyar koronába ke­
rült a dollár Budapesten, mint Newyorkban. Tüzetes 
adatokat közöl arra nézve, mennyire nem volt képes 
— rövid időközöktől eltekintve — a központ kielé­
gíteni az igényeket és milyen kétségbeesett és esztelen 
eszközökkel, egyenesen aranyexporttal (melyről ak­
koriban annyit hallottunk suttogni) és korona-pénz­
jegyeknek külföldi kínálatával igyekezett magának 
biztosítani azokat a  devizaeszközöket, amelyeket 
feláldozott a korona-árfolyam mesterséges tartásá­
nak oltárán, oly módon, mintha egyszerűen az 
ablakon szórta volna ki. És tud Mitzakis arról az 
esetről is, amit 1924 januárjában rendezett a központ, 
akkor, midőn a Budapesten 130.000 koronára emel­
kedett fontsterlingnek lenyomása végett összes kész­
leteit a piacra dobta, mialatt Londonban 90.000 korona 
fölé a font árfolyama nem emelkedett és utóbb már 
70.000 koronáért is hiába kínálták.2)

Ezt követte az 1924 február havi valuta-kataszt­
rófa, melynek nemcsak hogy, nem tudta útját állani 
a Devizaközpont, hanem előbb említett próbálkozá­
saival önmagát gyengítvén, ahhoz lényegesen hozzá- 
járúlt, rátevén ezzel a koronát eredménytelen és ha­
szontalan, de egyúttal káros tevékenységére is. Ez­
után rövidesen meg is szűnt a jelentősége, mert mű­
ködésbe léptek a szanálással kapcsolatos rendszabá­
lyok, melyekről utóbb lesz szó s amelyek szerény 
keretei igazolják, hogy több ésszerűséggel és az adott 
helyzet őszinte figyelembevételével, mily kevésre lett 
volna szükség a normális devizahelyzet eléréséhez.

Az 1922 nyarától számítható, közel két esztendős 
időköznek története két párhuzamos folyamatot fog­
lal magában, az infláció továbbfejlődésével kapcsola­
tos gazdasági helyzetalakulást egyrészt, a szanálás­
nak nevezett helyreállító akcióra irányuló munkássá­
got másrészt. 9

9 u. o. 135—142. old.
2) Lásd Mitzakis id. művének 125. old.
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Az infláció, mini említettük, a maga szükségszerű­
ségével tovább haladt, mert egymagában azok a ho- 
moeopatikus szerek, amelyek az állami bevételek ren­
dezésében jelentkeztek, nem lehettek alkalmasak az 
áradat feltartására. Jellegében és formáiban azonban 
ugyanaz maradt és a Teleszky-féle tanács árgusr 
szemekkel vigyázott, nehogy papírosból aranyat le­
hessen csinálni és legfeljebb magánhitel céljaira volt 
elnézőbb a bankópréssel szemben. A gazdasági 
élet így tovább haladt és — dacára a Devizaközpont 
a mobil tőkék kiüldözésére irányuló tevékenységének, 
egyrészt a menekültek tőkéinek jelentős beözönlése, 
másrészt a termelő munka és vállalkozási kedv fel­
lendülése és a legutolsó, a mezőgazdálkodást és állat- 
tenyésztést korlátozó rendelkezések megszüntetése foly­
tán elég előnyösen alakult. Kétségtelen tanujele en­
nek a kivitel alakulása. Kiviteli többletre ugyan, hála 
a Devizaközpontnak, szert tenni nem tudtunk, ámde 
ha nem is érte el értékben a kivitelünk a behozatalt, 
mégis az 1920. évi 164.3 millió aranykoronáról 1921- 
ben 253.9, 1922-ben 330.1 és 1923-ban 338.1 millió 
aranykorona értékre emelkedett, ami mellett még szá­
mításba volna veendő a behozatal és kivitel össze­
hasonlításánál az is, hogy a behozatali értékek a 
vámsorompóknál külföldi valuta átszámításával még 
jó értékben vétetlek számba, korábban, mint ahogy 
azok valóban a belföldi értékesítésre kerültek, ellen­
ben a kivitel értéke magyar koronában utólag, a 
határ kifelé irányuló átlépésénél számíttatott át arany­
koronára, tehát itt egy értékkülönbség jelentkezik a 
behozatal javára, szemben a kivitel valódi értékével. 
A behozatal értékében mindamellett dacára a valuta ja­
vulással kapcsolatos 1922-es esztendőnek, amelynek ily 
értelmű kiugrása ismét csak a  belföldi deflációnak a 
hazai gazdálkodás szempontjából káros és a behozatalt 
megkönnyítő hatását bizonyítja, sem volt több az emel­
kedés az egész időben, az 1920—1922. és 1923-ban be­
tartott színvonallal szemben 25%-nál, ellenben a ki­
vitel értéke ugyanezen idő alatt 100<>/o-al emelkedett!

A mezőgazdaságra nézve ez az idő alapjában 
véve a magához térés, újból való beinstruálódás és a 
régi adósságtól való végleges szabadulás időszaka volt.

3*
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Ez az, az egyetemesség szempontjából, álkoniunktura 
vetette meg tulajdonképeni alapját a földbirtok há­
ború utáni túlértékelésének, mert hiszen természetes, 
hogy az infláció reflektorfénye mellett, a készpénzből 
élő osztályok szükségével szemben kettősen pompás­
nak tetszett minden, a mezőgazdálkodással kapcsolat­
ban álló boldogulás. Nemcsak a kereskedelem Látszott 
okkor minden rátermettség nélkül is könnyű megél­
hetést biztositó foglalkozásnak, hanem épen úgy a 
mezőgazdálkodás is. Mindenki a föld után vetette 
magát, aminek következtében nemcsak az eddigi fől- 
desurak fájlalták rettenetesen a földreformnak neve­
zett mozgalom érvényesülését, nemcsak az újabb idő­
beli főldszerző elemek ordították tele a velökszembeni 
pártosság vádjának siralmaival a külföldet is, hanem 
a mindezen nyílt vagy; burkolt utakon érvényesülő 
ellenállás dacára igénybe vett területekből is minél 
kevesebb került a tulajdonképen arra hivatottak kezé­
be, mert a nem mezőgazdasággal foglalkozó értelmi­
ség ragadta magához különféle tiszteletreméltó jogcí­
mek örve alatt azt, amit elérhetett, másrészről a po­
litikai hatalom birtokába visszakerült nagybirtokosság 
is mindent elkövetett, hogy amit Leadni kényszerült, 
elsősorban a nincstelenek szájbetömésére fordittassék 
ahelyett, hogy a helyes agrárpolitika szerves céljai­
nak szolgálatába állíttatott volna. Mig tehát egyrész­
ről jótéteményként hatott a mezőgazdaságra az inflá­
ció, másrészt melegágyává vált a később felderült 
ama bajoknak, amelyekkel majd találkozni fogunk. 
Az egyesek és azokon keresztül az egyetemesség szá­
mára tehát uj bajok is csíráztak, de egyelőre a gaz­
dasági erősödés volt túlsúlyban úgy a mezőgazdaság­
ban, mint az iparban is.

Az ipar ezalatt az idő alatt vetette meg végleges 
alapját későbbi kifejlődésének. Ez az idő volt való­
jában az, midőn, a Devizaforgalom korlátozására vo­
natkozó rendszabályok kihatása alatt is, intézményessé 
lett az elveszített területektől való elszakadás gazda­
sági politikája azáltal, hogy 1923-ban felcseréltük a 
régi monarchiából hátramaradt és átértékelésektől el­
tekintve is érvényben tartott vámtételeket egy saját 
vámtarifával, amely körül igen éles harcok folytak
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akkoriban, de végeredményben már volt az iparnak s 
különösen az újonnan keletkezett nagyiparnak kellő 
ereje ahhoz, hogy ezt a tarifát teljesen saját képére 
teremtse. Emlékezetesek iazok az elkeseredett csaták, 
amelyeket egy, értplmes kisebbség az ősz Matlekovits 
Sándor vezetése alatt az új tarifa behozatala ellen ví­
vott. Le kell szögezni, hogy ebben a küzdelemben 
a mezőgazdasági érdekképviseletek alig vettek részt, 
már akkor kiállítván magukról a szegénységi bizo­
nyítványt, így a Fierenczy-féle magas tarifa tervezet 
győzött avval a beállítással, hogy az abban felsorolt! 
autonóm vámtételek csupán harci eszközök a mezőgaz­
dasági exportra kedvező kereskedelmi szerződések kö­
téséhez és ezekkel érvényük meg is fog szűnni. Ami­
vel szemben 1929-ben ugyanazon Ferenczi Izsó beis­
merte, hogy a magas vámtételeknek e célra való )jel- 
használása teljesen csütörtököt mondott, de azok ha­
tályban maradtak s mig védték a hazai ipart, tágí­
tották az agrárollót a termelési költségek emelésével 
sújtva a mezőgazdaságot!

1923-ban rendezést nyertek az insbrucki egyez­
ménnyel a háború előtti adósságok is, melyeknek valo­
rizálását követelte az ellenséges és semleges külföld. 
Körülbelül 1100 millió koronányi állami és közületi 
(fővárosi) adósság ügye nyert rendezést a békeszer­
ződésben megszabott megosztási kulcs szerint olymó- 
<lon, hogy annak szolgálata kereken évi 10 millió 
pengő (arányban) évjáradékot követel meg. Áz egyez­
mény ugyan akként rendelkezik, hogy időközönkimt 
revízió alá vehető, de bár tettek erre irányuló lépé­
seket velünk szemben a szanálás felesleggazdálkodásá­
nak boldog idejében, ezt a veszedelmet sikerült el­
húzni s az ma már véglegesen elkerültek  tekinthető. 
Egyébként a magyar infláció természetrajzának meg­
felelő, említésreméltó körülmény még, hogy, az ösz- 
szes érdekelt államok kormányai igyekeztek ezeket az 
időket felhasználni arra, hogy a Gaissé Commun1) 
kezelése alá tartozó címletekből kötelezettségüknek 
megfelelő mértékben befedezték magukat, csak nálunk 
nem gondolt senki erre.

így hívják az ezen háború előtti közadósságokat kezelő 
és Párisban székelő intézményt.
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Az 1923. évben tartott első népszövetségi ülés 
volt tpvábbá az, amely elé a magyar kormány először 
terjesztette abbeli kérelmét, hogy a népszövetség ve­
gye kezébe a magyar pénzügyek rendezését. Nyomban, 
az osztrák szanálás tető alá hozatala után, következett 
ez be. Ettől fogva, bár, mint látni fogjuk, eleinte 
súlyos akadályokba ütközött ez a kérelem, a magyar 
kormány pénzügyi tevékenységét jóformán az erre 
irányuló törekvés töltötte berf mert elejétől fogva oly 
biztatásokban is részesült, melyek folytán a tárgyalá­
sok teljesen sohasem szakadtak félbe. E tárgyalások­
nak ;a lefolyását magának a szanálás művének mél­
tatásával összefüggésben fogjuk vázolni, itt csak arra 
mutatunk rá, hogy a nagy tervekbe való belemerülés 
mellett senki sem akadt idehaza az illetékesek közül, 
aki annak bűvkörén kívül tartva magát, kísérte volna 
éber figyelemmel a pénzügyi jelenségek valóságos 
alakulását és tette volna meg idejében azokkal szem­
ben a megfelelő intézkedéseket, aminek folyománya 
volt azután az inflációs korszak amaz utolsó megráz­
kódtatásának előidézése, amely valóban gyengítette az 
ország gazdasági erejét, de fokozta egyúttal az ezen 
idők rémületén alapuló halhiedelmek erősödését.

Már a devizaközpontra vonatkozó, ismerteteti kri­
tika szerint, épen annak tevékenysége folytán, bizo­
nyos rendellenes tünetek jelentkeztek a pénzgazdaság­
ban és súlyos különbségek álltak elő pénzünk belföldi 
és külföldi értékelése körül. A mesterséges devizagaz­
dálkodás és a papirkorona nyílt és rendes árfolyama 
körüli homályosságok azt a tőkeállományt, mely még 
a legnyomoruságosabb országban is a gazdasági élet 
fölött úszik, mint a hab a sörös pohárban, ideges 
mozgásokra késztette és azt, az összes vagyonértékek 
bizonytalanságát, főleg a részvényekben kifejezésre 
jutókét idézve elő, a tőzsdére zúdította. Ez a példa 
erejével hatott, mindenkit a spekuláció könnyű sikeré­
vel csábított és az ezeket a célokat az infláció bizony­
ságával felemelkedő árak mellett kockázat nélkül el­
látó kölcsön-tőke horribilis napi kamatozását idézte 
elő. Tombolt a tánc a spekuláció aranyborjúja körül.

És az embereknek, miként a tömegeknek rende­
sen, nagyjában igazuk is volt. Mert a belföldi és
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külföldi pénz közötti értékkülönbözet, melyet ez a 
folyamat mélyített ugyan ki, de amelynek eredete a 
devizaközpont elhibázott magatartására vezetendő visz- 
sza, hamarosan a belföldi árakat a pénzszaporulat 
mértékén jóval túlmenőleg emelte, ami a külföld előtt 
a pénz külföldi árfolyamának mesterséges és a való­
ságtól eltérő mértékben való tartásának látszatát nyúj­
totta.

És itt kaptuk az első, sajnos, hiábavaló leckét 
abból is, hogy mily óvatosan kell venni ama külföldi 
u. n. érdektelen szakértőknek a tanácsait belföldi 
gazdasági kérdésekben, akik csupán az eléjük táruló 
jelenségeket nézik, azokat vizsgálják meg úgy elmé­
leti tudásuk, mint igazságosnak tekintett érdekeik 
lámpavilágánál és anélkül adnak útmutatást a jelen­
ségekkel való elbánásra, hogy azoknak sajátos körül­
ményeibe belemélyedni szükségesnek találnák. Így ad­
ták a kedvező elintézés állapotába jutott szanálással 
kapcsolatos tárgyalások népszövetségi szakértői a 
pénzügyi bizottság 1923 december eleji végső pénzügyi 
bizottsági ülésében azt a tanácsot a magyar kormány­
nak, hogy le kell szállítani a papírkorona zürichi ár­
folyamát a belföldi árindexnek megfelelő színvonalra. 
Nem gondoltak a gonosz szellemekre, amelyeket ez­
zel az országra rászabadítottak.

A hazai viszonyokra jellemző, hogy midőn ezzel a 
nyilván elfogadott utasítással a kormány-kiküldöttek 
Géniből hazatértek, aznap, egy politikai vacsora kere­
tében már kikürtölték a bekövetkezendőket. Ezzel meg­
nyitották a zsilipeket. Mielőtt még azok a rendszabá­
lyok, amelyek a külföldi kurzust a belföldivel össz­
hangba voltak hivatva hozni, érvényesülhettek volna, 
a spekuláció már nem csak megjátszotta a valuta- 
csökkenést, hanem azon átcsapva, messze, tovább rán­
totta magával az árfolyamót. A dicső emlékű és most 
újból hatánkodó devizaközpont pedig teljesen elmú- 
lasztotta az erre felkészülést és zavaros eszközei­
vel, sikertelen és már említett költséges intervenció­
jával csak még súlyosbította a bajokat. Holott mindezt 
el lehetett volna kerülni egyedül azzal az őszinte val­
lomással, hogy ehhez a valutákiegyenlítési játszmához 
nem vagyunk felkészülve, azt csak oly fedezett hely-
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zetben hajthatjuk végre, amelyikhez az eszközökéi 
nlekünk a bölcs t anácsadók k ell rendel kezesünkre bo­
csássák.

A Vilin Iánk ériékének egy héten belül egy harma­
dára csökkenése  ̂ és az árindexnek 8.000-ről 14.000-re 
való ugrása pánikot idézett elő és míg egyrészt a sza­
nálás ezzel meglepett apostolának, Kállay Tibor pénz­
ügyminiszternek sajnálatos bukását idézte elő, más­
részt annak a készpénztőke romlásnak, amely a há­
borús és forradalmi inflációk lezajlása után az inflá­
ció további korszakában nagyjában el volt kerülhető, 
új és oly hatalmas lökést, adott, hogy azt a hátralevő 
rövid korszakban kiheverni már annál kevésbbé le­
hetett, mert épen a bekövetkezett íullengés következ­
tében. immár a külföldi szakértők is a valuta bizonyos 
értékemelését tartották szükségesnek, ami két részből 
állott, egyrészt a pánik utáni magáhoztérés mintegy 
2.000-el javította a korona-indexet, másrészt a fonthoz 
lett kötve a további sorsa. Mindez veszteséget jelentett 
a gazdasági életre nézve és az, hogy az 1924 februári 
nagy zökkenő után a betétek értéke ennek dacára 
az 1923 december 31-én kimutatott 162 millió arany­
koronáról 1) 1924 június 30-ra csak 150 millióra csök­
kent,2) azaz az időközi csökkenés alatta maradt a 
10o/o-nak. mutatja, hogy ebben az időben a gazdasági 
élet már mily nagy, mértékben beletalálta magát az 
infláció jelenségeihez való alkalmazkodásba. Ez a meg­
lepő és kiáltó adat egyúttal a legfényesebb cáfolata 
annak, hogy ezek az idők egyáltalán a gazdasági rom­
lás idői lettek volna, inkább a gazdasági magához- 
térései voltak, mert hiszen az ország jelentékeny adós­
ságtömegtől szabadúlt, amivel szemben a mobil tőke 
ama vesztesége, melyet pedig minden infláció szük­
ségszerű velejárójának tekintenek, sokkal csekélyebb 
volt. mint általában feltételezik. Mert hiszen 1913-ban 
a megmaradt ország területén levő pénzintézetek betét- 
állománya 2751 millió aranykorona3) volt ugyan, 
amely összeg papíron 1916-ban megkerülte a 3000 mil-

') Lásd Mitzakis id. m. 365. old.
3) U. o. 183. old.
3) Kállay Tibor p m. beadványa a jóvátételi bizottsághoz. 

45. oldal.
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liót, de már akkor lecsökkent az aranyérléke 2.200 
millió aranykorona alá és ezt az állományt a forradal­
miak pusztító viszontagságai 1920 december 31-re 170 
millióra szállították le.1) Tehát a tulajdonképeni, álta­
lunk nyíltnak nevezett infláció kezdetét megelőzőleg 
már megtörtént a nagy tőkepusztúlás. Ellenben az 
1921., 1922. és 1923-as fő-inflációs években az egész 
csökkenés, miután 1923 december 31-én 162 arany 
millió volt az állomány, alig 6.5%-ot telt. íme, így fest 
a valóság, szemben a célzatosan elénk festett rém­
képekkel !

A nemzeti közérdek és a nemzeti gazdaság egyc- 
íemes szempontjából tehát a vázolt inflációs idők nem 
voltak oly vészesek, mint ahogy beállítani szokták. 
Amint ezt az inflációt nem gazdasági okok idézték elő, 
hanem politikaiak, akképen hatásának káros oldalai 
sem gazdasági téren nyilvánúltak meg, hanem a szo­
ciális oldalon. Amint igen sok gazdasági alany előny­
höz jutott általa és terhes adósságaitól szabadult, 
ennek folytán a közösség is csak könnyebben tudott 
az új adottságokhoz alkalmazkodni, a hátrány egye­
seket ért és igaza volt Teleszkynek, midőn az inflációt 
egy igazságtalan adóhoz hasonlította, abban is, hogy 
ha az ilyen adónak hozamát otthon használjuk fel, 
az egyetemességnek nincs vesztesége, ez a veszteség 
teljesen és egyoldalúan azokat sújtja, akik az adót 
kénytelenek ányagi áldozatokkal viselni. Miután azon­
ban az infláció adója a fogyasztót sújtja és a termelőt 
támogatja, a gazdasági tevékenységnek s azon keresz­
tül a nemzeti gazdaságnak szempontjából könnyebben 
elviselhető^ mint — mondjuk így — az ezzel ellentétes 
folyamat.

Az inflációs folyamatnak eme végső akkordja vé­
gűi még arról rántotta le a leplet, hogy mennyire 
tájékozatlanok voltak az államháztartás intézői az 
állami bevételek valóságos körülményei felől. Meg 
kell ezt említeni, mert ennek a következő időkre 
egyenesen vészes következményei voltak. A hivatalos 
körök ugyanis egy utolsó hazai nekilendüléssel, egy 
kényszer kölcsön formájába öltöztetett, rendkívüli adó- *)

*) Kállay id. munkájának u. o. oldalán.
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val határozták cl áthidalni a szanálás müvének tető 
alá hozásáig terjedő időt és a tervezett és előbb vázolt 
valufcaértékleszáJlítást. Egészen naiv formában, a va­
gyon- és jövedelmi adó bizonyos többszörösében akar­
ták ezt megszabni, nem véve tekintetbe azt, hogy 
ezek az adónemek, az akkori viszonyok között ugyan 
kibírhatóan, de sokaknál nemi a valódi prosperitásnak 
megfelelően sújtották az adózókat és — főleg az inflá- 
tiós pénzértékszámítás folytán — a nagy vagyonokat 
nem tudták megfogni, ellenben igen mély szociális ré­
tegekig lenyúltak. Diszkrécióról persze itt sem volt 
szó és a tervet már széltében-hosszában bírálhatták, 
mielőtt életrekeltésének ideje közel lett volna. Ez az 
izgalom is hozzájárult a közelgő katasztrófához. El­
lenben az illetékes tényezők sem a helyzet erre jelző 
tüneteit nem méltatták figyelemre, sem semmiféle 
komolyabb és közmegnyugvást keltőbb tervvel any- 
nyira nem foglalkoztak, hogy midőn a bekövetkezett 
események hatása alatt, máról-holnapra intézkedni 
kellett a további bajok elkerülése végett, teljes felké­
születlenségükről tettek tanúságot. Nem akadt senki, 
aki az állami jövedelmek mibenlétéről tájékozódást 
tudott volna nyújtani, stabilitás feltételezése mellett 
sem tudták megjelölni sem a szükségletet, sem a re­
mélhető bevétel összegét. Ennek volt a következmé­
nye úgy az, hogy az időköz számításon felüli elhúzó­
dása dacára, a kényszerkölcsön elmaradt hátralékait 
sohasem hajtották be és a szanálást oly állambeliét éli 
bázison hajtollák végre, mely, alapjában véve, messze 
meghaladta az ország teherbíróképességét, kárt okozva 
a magángazdaságnak és megvetve alapját annak a 
felesleggazdálkodásnak, mely későbbi bajaink meleg­
ágyává vált.



III.
A szanálás műve

Ausztria és Magyarország különböző helyzete a há­
ború után. — A magyar szanálás politikai ára. — 
Nyilatkozat a Habsburg-kérdésben. — Lemondás az 
oláh károkról. — Kálhay térné 650 millióról, a Nép- 
szövetség 250 millióra redukálja. — A magyar tervezet 
távolabb állott a valóságtól, mint a komolytalannak 
nyilvánított népszövetségi. — A bevételi rész eltérése 
a valóságtól. — Felhatalmazás külön községi pótlé­
kokra. — A jegybank. — Állam az államban. — Olyan 
helyzet, mint Törökországban a háború előtt. — Vál­
tók továbbadásának lehetősége. — Adófizetés kikerü­
lése. — Parlamenti tárgyalás felületessége. — a Fait 
accomplit«-nak tekintetlek. — Zimmermann és Smith. — 
A mi szanálási kölcsönünket nem kellett államoknak 

garantálni, de fezőrök révén jutottunk hozzá.

Ausztria igen ügyesen intézte dolgait a háború 
után. Ausztria, bár a háború folyamán annyit keresett, 
maximálás és rekvirálás nélkül, az anyagiakat elég 
könnyelműen kezelő közös hadvezetőség jóvoltából, 
amennyit csak akart, az összeomlás pillanatától fogva 
ügyesen kihasználta élelmezési szükségének egyoldalú­
ságát és — in politicis is — a jó fiú szerepét biztosítván 
a  maga javára, az egész világ rokonszenves könyörü- 
letét magára tudta összpontosítani. Nekünk, bár ei- 
vitázhatatlanúi mi voltunk a szerencsétlenebbek és 
aránytalanul szegényebbek, a jóllakott koldus szerepét 
kellett vállalni és irigyektőL körülvéve és rosszabb 
politikai helyzetünkben, némi nagyhangúsággal is fű­
szerezve, nem helyeztünk kellő súlyt arra, hogy élesen 
a világ elé állítsuk a telekamrájú nádfedeles viskó 
rongyos gazdájának párhuzamát a műkincsekkel tele 
palota korgó gyomrú lakójával. Pedig a háború utáni
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látszatkonjunktúra évtizedé alatt minden műkincs, 
vagy afféle, hacsak nem volt — mint a német mondja 
— »niet und' nagelfest*. — eredményesen volt értékesíí- 
hatő, amint azt osztrák barátaink szükség esetén be is 
bizonyították.

Denikve Ausztria volt az első a háborút vesztett 
népek meghagyott államai között, amelyiken meg­
esett a győzők szíve és amelyik a népszövetség uj 
intézményének magas támogatásában részesülve, egy 
időre, ha nem is mindenkorra, ahogy tervezve volt, 
rendezte állampénzügyeit és pénzrendszerét. Az erre 
vonatkozó tárgyalások 1922 őszén folytak le és az 
új osztrák nemzeti bank 1923. jan. 7-én kezdte meg 
működését jeléül a nagy mű tető alá jutásának. Csak 
természetes, hogy ezeket a tárgyalásokat mi élénk 
érdeklődéssel kisértük, hiszen, a Hegedűs-féle elgon­
dolás dugába dőlte óta végleg megrögződött nálunk 
is az a meggyőződés, hogy mi is csak idegen segítség­
gel tudunk az infláció keserves körforgásából ki­
lábalni. Nem is volt semmiféle más terve kormány­
zatunknak, amely csak az osztrák szanálási mű foga- 
natbavételét leste, hogy azon nyomban maga is a 
népszövetség elé járuljon a maga kérelmével.

Azonban a magyar kérelem teljesítése formailag 
sem ment olyan simán. Míg ,a nyomorában vergődő 
Ausztria kedvező politikai beállítása alapján minden 
további nélkül elérte, hogy a jóvátételi bizottság min­
den ilynemű kötelezettsége alól felmentette, amivel 
szemben ott az volt a bökkenő, hogy a helyzet túl­
ságosan rossznak való beállítása folytán most már 
az ilyíajta üzletekhez még nem szokott pénzvilággal 
szemben még a győztes államok kormányainak kel­
leti a jótállást elvállalni, hogy a kölcsön A a l ó b a n  

létre jöjjön, minálunk a dolog a jóvátételi bizottság 
előtt hamarosan megtorpant. A népszövetség ugyan 
jóindulatúan fogadta a kérelmet, kiküldöttjei már 
1923 márciusban a helyszínen tanulmányozták a vi­
szonyokat és kedvező javaslatot lettek, de bár a 
magyar kormány 1923 májusban a Londonban össze­
ült jóvátételi bizottság előtt újra kifejtettje érveit, az, 
a  kisentente jóvoltából mégis megtagadta a nyújtan­
dó kölcsöntől az elsőbbséget és ragaszkodott velünk
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szemben fennálló elsőbbségi jogaihoz, dacára, hogy 
azok alapja sem volt még távolról sem meghatározva 
akkor. Okai ennek a  döntésnek kizárólagosan politi­
kaiak voltak, amit igazol az, hogy jóformán politikai 
feltételek ellenében néhány hónap múlva már a bu­
karesti kisentente konferencia volt az, amely a jóvá- 
téleli bizottság előtt kérelmünk pártfogójának ját­
szotta fel magát, nem átallván erre nézve ünnepélyes 
deklarációt kürtölni világgá.1)

Mihelyt lemondtunk a román megszállás okozta 
károk megtérítésének igényléséről és kormányunk, 
a hazai közönség tudta nélkül, nagy titokban, külön 
iratváltás alapján kötelezte magát minden Habsburg- 
restauráció megakadályozására, benne voltunk az 
egyenesben és immár a gazdasági romlásunkból kárt 
szenvedő kisentente a saját érdekében azon volt, hogy 
szanálásunk műve létrejöjjön.

Megindultak tehát 1923 szeptemberében á  komoly 
tárgyalások és november hó végére már élvben nyélbe 
is ütődtek a dolgok. A Kállay Tibor által készitett 
eredeti előterjesztésben kívántak2) azonban változá­
son mentek át azért, mert a népszövetség kiküldött 
szakértői jobban tisztában voltak rövid betekintés 
lután helyzetünkkel, mint saját embereink. Kállay 
eredeti terve szerint nem kevesebb;, mint 650 millió 
aranykoronányi kölcsönre lett volna szükségünk, hogy 
ezzel öt év alatt egyensúlyba hozzuk államháztartá­
sunkat. Az első évben 150 milliónyi deficitet kellett 
volna ebből fedezni, azután 140 milliónyit és így to­
vább, az első évben nyilván mindig csak annyival 
kevesebbet, amennyi az első 150 millióból idővel a 
kölcsön szolgálatára kellett volna. Nyilvánvaló ebbőt 
az, hogy — szemben a tényleg megvalósított terei 
feltételeivel — annyi észszerüség volt ebben az első 
tervezetben, hogy az egész kölcsönt nem egyszerre 
akarták volna felvenni vagy legalább semmi esetre 
sem egyszeri elszámolásra.

A deficitből egyébként—az 1922/23 évi költségveté­
sen alapuló és annak kilenc-tizedik hónapjára terjedő *)

*) L. Mitzakis id. 201. old.
2) L. Kállay id. memorandumát.
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eredményei szerint a tervezet nyilván a népszövetség 
lei küldötteinek 1923 husvét táján való ittlétével kap­
csolatban kapott formát. — a közigazgatási kiadásokra 
100, az üzemi kiadásokra kereken 50 millió arany­
korona esett volna, ezt kellett volna egyelőre fedezni 
s azután, eleinte lassub, utóbb gyorsabb tempóban 
öt év alatt eltüntetni. A legtanulságosabb azonban 
az ezekkel a számításokkal kapcsolatos költségvetési 
összegeket emlékezetünkbe egyszer visszaidézni! A 
Káll ay-féle emlékirat 23-ik oldalán szerepel az a ki­
mutatás, amely szerint az állami bevételeket (üzemiek 
nélkül) 176 millió aranykoronáról 316 millióra akar­
ták felemelni, a kiadások pedig 259 millióról 299, 
illetve a beruházásokkal ugyancsak 316 millióra emel­
kedtek volna. Az üzemek tényleges bevétele számítva 
lett 108 millió aranykoronára, kiadása 1922/23-ban 
beruházások nélkül kereken 125 millióra, beruházá­
sokkal 164 millió aranykoronára, a végeredmény is 
jóformán eszerint lett volna számítandó. A tervezet 
tehát egy, beruházások nélkül, 440 millió aranykoro­
nás, beruházásokkal 480 millió aranykoronás össz- 
keret elérésére irányult, amelyben az 1922,/23-as ténye­
leges, aranyértékre átszámított kiadásokkal szemben 
csupán a közigazgatási részben volt beállítva egy 57 
millió aranykoronás kiadásbeli emelkedés, melyből 
34 milliónak kellett volna esni az illetmények eme­
lésére.

Ha nézzük ezeket az összegeket, elámulunk. 
Eszünkbe jut az, amit fentebb arról a tájékozatlan-. 
Ságról mondottunk, amelyet pénzügyi kormányzatunk 
vezető funkcionáriusai az állami bevételek tényleges 
képe és lehetőségei felől elárullak. Úgy látszik, hogy 
ez a tájékozatlanság kiterjedt nemcsak a bevételi 
források reális lehetőségeire, hanem a kiadások va­
lóságos aranyértékére is, mert nem lehet feltételezni 
azt, hogy tudatosan hamis számítási kulcsokkal dolgoz­
tak volna, ami, elvégre, nagyon változó pénzérték mel­
lett lehetséges lett volna. Nyilvánvalónak kell ellenben 
venni azt, hogy ha még is törekedtek közelíteni pl. a tiszt­
viselői fizetések évi átlagos aranyértékének helyes 
átszámítási arányszámát, valószínűleg csupán a  va­
lutaárfolyam alapján eszközölték ezt az átszámítást,
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figyelmen kívül hagyva a sociális index mellőzésé­
nek mintájára a megélhetési indexet, amelynek a va- 
lutaindexxel való összehasonlítása révén mégis csak 
rá kellett volna jöjjenek számításaik irreális voltára. 
Mert csak így lehet, megérteni azt, hogy 102 millió 
aranykoronás személyi kiadási tétellel operáltak és 
ennek 136 millióra való felemelkedését vették szá­
mításba. Quae mutatio rerum, ezzel szemben a sza­
nálási mű végeredményei alapján kialakult 550 mil­
lió pengő! De majd ezekkel a számváltozásokkal 
úgyis lesz még elég dolgunk.

A Kállay-féle emlékirat tartalmával kapcsolat­
ban még két körülményre érdemes rámutatni. Az 
egyik az emlékirat 43-ik oldalán szereplő 7. számú 
melléklet, amely az állami alkalmazottak 1923 má­
jus havi állapot szerinti illetményeiről szól és a 
készpénzfizetés aranyértékét a békebelinek 10.30°,/o- 
ában mutatja ki az alkalmazás fokozatával fordí­
tott arányban. Ezeket a fizetéseket azután a teljes 
egyenlőség alapján, sőt a családtagok számával 
sokszorozottan kiegészítette az u. n. természetbeni 
ellátás és ez mind együttvéve tette ki a 102 millió 
aranykorona személyi kiadást. De hogy ennek csu­
pán 34 millióval, tehát 33°/o-al való emelésével ezt 
a kérdést akkoriban elintézhetőnek vélték, jellemző.

Még érdekesebb fényt vetnek a későbbiek sze­
rint kialakult helyzetre, de főleg az új helyzetben 
érvényesüléshez jutott véleményekre az emlékiratnak 
a nemzeti jövedelemre vonatkozó megállapításai. Kál- 
lay 2666 millió laranykoronára teszi az 1913. évi nem­
zeti jövedelemből a csonka területre eső részt, gmely- 
lyel szemben 1021 millió aranykoronában számítja 
ki az 1921. évi nemzeti jövedelmet Hogy ez hogyan 
viszonyük az 1926. évi Fellner-íéle kiszámításhoz, 
arra annak idején fogunk rámutatni.

A Népszövetség által elfogadott végleges terve­
zet két irányban változtatott lényegesen az előter­
jesztett javaslaton. Az egyik volt a költségvetés szám­
szerű kiképzése, a másik pedig az ennek megfelelő 
és a kölcsönszolgálat által fedezésre kerülő hiányok 
összege, amelyek megváltoztatásának megfelelően mó­
dosult az engedélyezett kölcsön összege is. A légié-
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nyegesebb a mi szempontunkból ezek közül a válto­
zások közül az volt, amely bátran belevágott 'az 
előterjesztett tervezetbe és a szanálási időt öt évről 
háromra szállította le, egyúttal a deficitek összegét 
is kb. harmadával már a kiindúlásban csökkentve, az 
engedélyezett kölcsönt 250 millió koronára szállította 
le. Végtelenül sok bajiól óvta meg az országot ez­
által, mert hiszen kiderült, hogy magához a  szaná­
lás műveletéhez ekkora összegre sem volt távolról 
Sem szükség. De a költségvetés tervezett tételei is 
lényeges és alapos módosításokon mentek keresztül 
s annak összege erős tempóban jelentékenyen tá­
gítva lett. Egyenesen komikus, midőn a szanálási 
mű által előírt eme költségvetési tételekre nézve az 
álkonjunktura és felesleggazdálkodás által elragadott 
lelkek ráütötték a közvélemény előtt annak bélyegét, 
hogy ezek a számadatok lehetetlenül és irreálisan 
alacsonyak voltak. Ezzel szemben a valóság az, hogy 
a Kállay-féle összeállítás 299, illetve 316 milliójával 
szemben a szanálási terv 344.6-tól 387-ig emelte a 
közigazgatási költségvetést és az üzemek deficitjét 
a megelőzőleg megállapított 76.3 millióról 30 milliós 
évi átlagra szállítva le, azt csak az utolsó félévben 
szüntet,te meg. Az így jelentékenyen felemelt köz- 
igazgatási költségvetés összegével arányban emelked­
tek természetesen a személyzeti kiadások is a kez­
deti 157.6 millióról 242.2 millióig! Tehát már az 
első félév szerint is meghaladta a személyi kiadásokra 
szánt összieg a Kállay-féle tervezet végösszegét és 
egészben véve a szanálási terv a közigazgatási költ­
ségvetés kereteit 34°/o-kal, a személyi kiadások ke­
reteit pedig 66°/o-al emelte. Ezeket a számadatokat 
talán soha senki sem hasonlította össze, vagy ha ezt 
valaki meg is tette, az is már régen elfelejtette. 
Arról pedig szó sem lehet, hogy a szanálási tervezet 
magasabb végösszegei ne lettek volna nagyon is ko­
molyan vett tételek. Annál inkább, mert hogyha meg­
nézzük a költségvetési reformterveknek a dologi ki­
adásokra vonatkozó tételeit, azt látjuk ezzel szemben, 
hogy ezek általában nem emelkednek., sőt határozottan 
megnyilvánul bizonyos rredukcióra való törekvés is, 
ami az »egyebek« tételeinek 88 millióról 71.6 mii-
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lióra való fokozatos leszorításában jelentkezik.1)
Még a költségvetési neformterv bevételi részé­

vel foglalkozunk röviden. Annak mélyrehatóbb mél­
tatásáról majd' ott lesz szó, amidőn az eredmények­
ről és az egész folyamatnak a valóságban való érvé­
nyesüléséről fogunk beszélni. Maga a terv azonban 
igen körültekintő gonddal foglalkozott államháztar­
tási bevételeink megállapításának ügyével és míg az 
egyenes adókat, mint; az állami bevételek legigazsá­
gosabb formáját, fokozni törekedett, a KáHay-féle terv­
vel szemben (80 millió aranykorona) azoknak csak­
nem kétszereséig való fejlesztését véve számításba, 
addig a forgalmi adó visszafejlesztését vette tervbe, 
szemben a Iíállay-féle 110 millióval, 80 millióban 
határozván meg a maximumát s azt is lecsökkentve 
65 millióig. Így a két tervezet közötti különbözet 
316Jtól 400 millió, azaz 84 millió lényegileg az egye, 
nes adóból származó többleten alapul, sőt egy 15 
milliós forgalmi adócsökkenés az, amely a terv egész 
— utóbb cserbenhagyott — tendenciáját elárulja, mely 
nyilván a javuló viszonyok között bővebben bejövő 
egyenes adóbevétel esetleges többletbevételét általában 
a forgalmi adó csökkentésére akarta felhasználnia 
Igazat adva azoknak, akik a forgalmi adónak teljes 
eltörölését követelték, de akkor, amidőn az erre szol­
gáló fedezet másra használtatván fel, azt a költség- 
vetésből törölni már nem lehetett.

Az 1924. évi IV. törvénycikk második szakaszának 
melléklete foglalja magában azokat a részletes intéz­
kedéseket, amelyek a szanálási terv költségvetési ré­
szével kapcsolatosan az ott lefektetett tételek megvaló­
sítását kellett biztosítsák. Ügy a kiadások apasztása, 
mint a bevételek fokozására nézve, itt igen szigorú 
rendszabályok sorakoznak fel. amelyeknek a kiadásokra 
vonatkozó része, ha be tar tátik, sok bajtól megkímél­
hetett volna, a tragikumot azonban a másik rész fog­
lalja magában. Az itt letett fokozások és tételek, 
akármilyen rövid ideig voltak is általában érvény­
ben, — soktekintetben azonban ma is érvényben 
vannak — bőségesen megfeleltek annak, hogy a tervbe *)

*) Lásd az 1924. évi IV. t. cikket.
4
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vett és elképzelt összegeken messze felülhaladó ál­
lami hozamokhoz vezessenek és ezzel hamarosan arra 
az útra tereljék a szanálás nagy művét, amelyre ki­
tervezői sohasem gondoljak s amely azután meghozta 
azokat az eredményeket, amelyeket ,ha erre gondoltak 
volna, bizonyára megakadályoznak.

És hqgy az élet mennyire más fejlődést vehet, 
amint .azt gyakran feltételezik, annak az egyik, a 
feledés homályába merült rendelkezése ezen mellék­
letnek újabb bizonyítékává vált iákkor, amidőn a 
bevételre vonatkozó erőlködésnek megszabott kéret­
te  n való szükségességét, sőt eredményszerinti bizony­
talanságát oly komolyan vette, hogy a rendezett ta­
nácsú városoknak az esetre, ha a kereseti adóból, a fór 
galmiadójutalékbóJ, fogyasztási adókból és illetékekből 
eredő jövedelmeikből, számba véve még a pótadót is, 
nincs elég bevételük szabályszerűen megállapított költ­
ségvetési kiadásaik fedezésére, megadja azt a jogot, 
hogy a területeikről származó e jövedelmek után a jöve­
delmi adóról szóló törvény alapelvének megfelelő kü­
lön községi adót vethessenek ki. Vájjon ki gondol 
ma erre a felhatalmazásra akkor, amidőn ezen igaz­
ságos külön községi adó helyett egyszerűen a foglal­
kozás és megélhetés híján levőkre kivetett kereseti 
adót emelték fel egyoldalulag! é s  bizonyára jellemző 
az is, hogy a magyar kormány akkor vette fel ezt 
ama legfontosabb felhatalmazások sorábaj melyeket 
a külföldi szakértőknek is bemutatott, mikor a váro­
sok legtöbbje már két év óta fürdött a Kállay-féle 
1922. évi adóreform egyoldalú áldásaiban s már meg­
unhatta a példát arra a költekezésre, amely azután 
hamarosan általánossá vált. Nem csoda, ha ennek 
folytán még most is ott kisért a külföldiek lelkében,, 
akiket ennyire félrevezettek, a magyar helyhatóságok 
költekezésének általános rémregéje. Aminek oka az 
is, hogy ennek a költekezésnek a csökkentését gr. Ká­
rolyi Gyula kormánya felvette a Népszövetséghez in­
tézett előterjiesztésébe.

A tervezet bevételi részének egész összeállítása 
magán viseli a bélyegét annak, mennyire nem volt 
egyáltalán képük az illetékes magyar köröknek arról, 
hogy stabil valuta n gyan alakulhatnak a
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magyar állam bevételei, ami aztán természetszerűleg 
befolyással volt a külföldi szakértők véleményére is, 
habár azok így is jobban meg tudták közelíteni a 
valóság lehetőségeit.

A szanálás tervének második része a valuláris 
kérdések rendezésére vonatkozó és a magyar jegybank 
létesítésével kapcsolatos intézkedésekből állott. Ez a 
rész volt az, mely a legkevesebb érdeklődést vál­
totta ki, annyira magától értetődőnek tekintette min­
denki az intézkedések ezen körét, teljes bizalommal 
az iránt, bőgj’ az erre vonatkozó tételes rendelkezések 
és az azok kapcsán létesített intézmények mindenben 
megfelelnek az egész világon leghelyesebbnek talált 
szempontoknak. Habár tehát a szanálási terveknek 
államháztartási és ezzel kapcsolatos kölcsön felvé­
teli része bizonyos, alább érintendő bírálatnak s így, 
bizonyára megfelelő vizsgálatnak is alá lett vetve, a 
jegybankra vonatkozó rendelkezésekkel tüzetesebben 
foglalkozni, egyoldalúan az érdekelt jegyintézetiek- 
től eltekintve, senkinek sem jutott eszébe. Pedig most 
utólag, épen itt találunk olyat, ami nem úgy lett sza­
bályozva, ahogy az a hazai gazdasági és pénzügyi 
érdekekre tekintettel szükséges lett volna és amit kri­
tikai szemüveg alá venni és esetleg meghiányolni 
akkor, amikor erre még meg lett volna a lehetőség, 
nagyon is érdemes lett volna.

Itt van mindjárt a legfontosabb, az alapszabályok 
1. szakasza, a maga két bekezdésével, melynek elseje 
a bank feladatát határozza meg, a másik pedig azt 
a súlyos kötelességet rójja a bankra, amely kötelesség 
sehol másutt, semmiféle jegybank régebbi alapszabá­
lyában nincs benne expressis verbis még akkor sem, 
hogyha ennek a kötelességnek a teljesítése egyébként 
a lehetőség határai között magától is értetődik. A kü­
lönbség mégis az, hogy az adott esetben a bank vezető­
séggé hivatkozhatik arra, hogy ezt az alapszabályok 
»et si fractus illabatur orbis«, ha minden egyébb törik 
és szakad is, kötelességéve teszik »gondoskodni ar­
ról, hogy jegyeinek ez az értéke, amely az aranyvalu- 
tás érték állandó valutával bíró országokra szóló 
váltók árfolyamában jút kifejezésre, állandó marad. 
jon.« Ez a kötelesség így előírva seholsem létezik és

4*
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mint a viszontagságok igazolják és amint azt a fentebb 
kihagyott feltéLel is bizonyítja, mely ezt a kötelezett­
séget csak arra az időre állapítja meg, amíg a bank­
jegyek érccel való beváltása törvényesen nem szabá- 
lyoztatik«, nem is tehető soha sehol sem valamely 
jegybank feltétlen kötelezettségévé.

Ámde épen olyan jellegzetes az első szakasz első 
bekezdésének a szövege is, amely a pénzforgalom 
szabályozása és a fizetések kiegyenlítésének megköny- 
nyítése mellett, a majdan bevezetendő készfizetés elő­
készítése cs fenntartásának biztosításán túl csupán azt 
teszi feladatává, hogy »a rendelkezésre álló tőkék 
hasznosításáról gondoskodj ék«. Egyetlen szó sincs pl. 
arról, hogy melyek azok »a rendelkezésre álló« tő­
kék, vagy, hogy kik is bocsátják azokat rendelke­
zésre? Hiszen semmiféle jegybanknak sincsenek »ren­
delkezésre álló« tőkéi, illetve — amennyiben a bank­
jegyfedezetül szolgáló nemes ércet és nemes valu­
tákat ez alatt érteni lehet —, nem ezeket bocsátja 
rendelkezésére a nemzeti gazdaságnak, hanem az ezek 
ellenében — több-kevesebb összegben — kiadott bank­
jegyeket és így a banktól magától függ az, hogy 
mennyi tőkét bocsát a gazdaság rendelkezésére. Más 
tőkeforrása egy jegybanknak nem lehet!

Mindkét esetben sémákkal állunk szemben, ame­
lyeket először az osztrák szanálásnál alkalmaztak, az­
után nálunk és végül ugyanúgy a németeknél, de még­
is bizonyos különbségekkel. Ezt bizonyítja, hogy a 
német szöveg nem tartalmazza az »a« névelőt, mely­
nek pedig a német nyelvben megvan a teljes ana- 
logonja s így a »verfügbaren Kapital« alatt nemcsak 
rendelkezésre »álló«, hanem rendelkezésre »bocsát- 
ható« tőkét is lehet érteni, ami már sokkal többet 
jelent. Mindenesetre erőszakosan háttérbe van szo­
rítva a tőketeremtésnek az a funkciója, amely alap­
jában véve minden fizetést és nemes fémet helyet­
tesítő eszköznek, tehát a bankjegy kiadási szabada­
lomnak is alapvető feladata. Ellenben az 50.-ik cikk 
második bekezdése a kormányzatot külön is köte­
lezi, hogy az első cikk második bekezdése szerint ter­
helő kötelességben a bankot megakadályozni nem 
fogja. Ez ellen — risum teneatis — (ki gondolná)
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a m. kir. közigazgatási bírósághoz intézendő panaszra 
ad jogot! Ez akar lenni az absolut biztosíték arra, 
hogy a kormány ne kényszeríthesse a bankot jegyki­
bocsátásra. Hát ennek a biztosítéknak az alkalmazá­
sára nem került sor, mert — miként látni fogjuk — 
nem a magyar kormány kényszerítette reá a pénz­
ügyi és gazdasági politikáját a bankra, hanem meg- 
fordítya! Egyébként az alapszabályoknak még csak két 
rendelkezésére mutatunk rá.

Az egyik az, mely, szemben pl. a német birodalmi 
bankra vonatkozó rendelkezésekkel, váltók »tovább- 
adását engedi meg (57. cikk a) pont), amely azután 
alapja lett annak a szerencsétlen műveletnek, amellyel 
a bank 1931-ben váltóanyaga egy részét a nemzetközi 
fizetések baseli bankjának adta tovább, a másik pedig 
a 88. és 89. cikkekben foglaltatik, amelyekből kide­
rül, hogy a banknak, ha úgy találta volna helyesnek* 
igenis joga lett volna a 86-ik cikk által előírt fedezeti 
arányon túlmenően is kibocsátani bankjegyeket, de — 
itt a bökkenő — fokozatosan emelkedő adóval rój ja 
meg az állam javára a kibocsátott többletet. Abból 
azonban, hogy a 88-ik cikk b) pontja a 18»/o-ot is meg­
haladó kibocsátást külön adótétellel rótta meg, nyil­
ván való, hogy a szanálás szakértői gondoltak (arra, 
hogy bekövetkezhetik, hogy a bank ezt a határt is 
kénytelen lesz túllépni. Nagyon érdekes ezeknek a 
rendelkezéseknek az emlékezetét a fenforgó viszonyok 
közt feleleveníteni!

Nem is lehet ez másképen, mert hogyha a szaná­
lás szakértői komolyan feltételezték, hogy a művüket 
alátámasztó kölcsön megfelelő részleteire valóban 
szüksége lesz az államnak a tényleges deficit fede­
zésére, akkor nem számíthatván arra, hogy egyidejű­
leg mindjárt megnyílik az ország gazdasága számára 
az egyébkénti külföldi kölcsönök árja, nyilván nem 
gondolhattak arra, hogy egy 30 millió aranykoronás 
alaptőkéjű intézet, amíely egy százmillión felüli álla­
mi tartozást is átvesz, fennállásának alig több, mini 
féléves időszaka után már alaptőkéjének hatszorosát 
meghaladó arain'- és devizakészlettel fog tudni ren­
delkezni. Miután pedig nem csak gondolták, de bizo­
nyosra vették, hogy a bankkal szemben való igények,
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a megszokott magyar virtushoz illően a termés ér­
tékesítésének örve alatt már annak betakarítása után 
nyomban jelentkezni fognak, tehát igenis intézked­
tek aziránt, hogy ez lehető is legyen, akkor is* hogy­
ha annak túlságba terjedése elé fékekről jónak láttak 
is gondoskodni. ‘)

Az eképen súlyosnak ígérkező átmenet megköny- 
nyítése végett azonban annak folytán is, hogy a sza­
nálási mű tető alá hozatala időt vevén igénybe tu- 
lajdonképen el is telt az első félév anélkül, hogy az a 
gyakorlatban érvényesülhetett volna, átmeneti intéz­
kedésekről is gondoskodtak, amelyek a devizahely­
zetnek is segítségére voltak és a bankóprésnek már 
előre való megállítását telték lehetővé. Ilyen volt az 
a kölcsönelőleg, amelyhez 1924. júniusában jutott az 
állam, közvetlenül a bank működésének kezdete előtt, 
azután az ipar és mezőgazdaság által nyújtott deviza- 
kölcsön, amelynek lehetőségét ugyancsak a külföld 
adta meg. Ezek egyrészt lehetővé tették azt, hogy 
az állami üzemek jelentékeny tartozásainak kifize­
tése útján belföldiek is devizákhoz jussanak, vala­
mint ezek képezték kiindulási alapját a nemzeti "bank 
devizagazdálkodásának is kapcsolatban az ominózus 
devizaközpont egyidejű megszüntetésével és a deviza­
gazdálkodási korlátozások hatályon kívül helyezésével. 
Jellemző, hogy a devizaközpont egész devizakészle­
tének értéke, megszüntetésekor összesen 1 millió svájci 
frank volt.2)

Nem lehet célunk a szanálási mű tüzetes leírása. 
Csupán egyes jellemző tüneteit emeltük ki, amelyek 
kevésbé ismeretesek és hatással lehettek az esemé­
nyek további alakulására. Ezt a fentiekben megtet­
tük. Egyébként már jeleztük az előbbi fejezetben 
azokat a zavaró körülményeket, amelyek a terv köz­
tudomásra jutása után, annak tényleges megvalósítá­
sáig lejátszódtak és valutánknak, valamint hazai gaz-

!) Igen jellemző ebben a tekintetben az, hogy azóta 1934- 
ben, midőn az állam tartozása már felére csökkent, először és, 
eddig, utoljára kért a jegybanktól újabb hitelt a kormány a gazda­
tartozások rendezésére, a bank ennek fejében az adófizetési köte­
lezettségét szüntettette meg, de azért nem bocsátott több bank­
jegyet az ország gazdaságának rendelkezésére.

2) Mitzakis id. m. 128. oldalon a jegyzetben.
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dóságunknak még egy utolsó megrázkódtatását idézték 
elő.

A Devizaközpont rátermettségét jellemzik és he­
lyezik éles világításba ezek a tünetek, amelyeket az 
infláció folyamán beállott utolsó indexszámok világí­
tanak meg, azzal a párhuzammal, hogy az arany 
index 17821-ig, a kicsiben! áraké 22018-ig, a nagyJ 
bániaké 23466-ig emelkedett. Midőn ezeknek az in­
dexeknek egymással szemben való aránytalanságát 
akarta a szakért,őbizottság helyrehozatni, akkor az 
arany index 4250-en, a detailáraké 6800-on, a nagy- 
bani áraké 7000-en állott s ezt tolta fel az előre kikür- 
tölt és teljesen megalapozatlan akció a fentebb jelzett 
tételekig,1) anélkül, hogy a helyzetnek azon az egész­
ségtelenségén, amelyet a Devizaközpont működése 
okozott és amelynek nyilvánvalóan előidézett voltát 
legjobban az igazolja, hogy a nagybani árak tulnyar- 
galtak azokon a kicsinybeni árakon, amelyekről tud­
juk, hogy minden gazdasági bajnak legmegbízhatóbb 
jelzője éppen az ellenkező, t. i. a detjailárak spanung- 
jának fokozódása. Amiből nyilvánvaló egyrészt az, 
hogy nem is Volt olyan rossz és egészségtelen akkor a 
tényleges gazdasági helyzet, másrészt, hogy a nagy­
bani árakat tisztán mesterségesen a spekuláció haj­
totta fel s ez ragadta magával valutánkat is. Hogyha 
a szanálásnak a láthatáron való megjelenésekor épen 
az ellenkezőt téve ragaszkodunk valutánk szintjéhez 
és abból csak kényszerüleg engedve az ellenkező állás­
pontot deklaráljuk, iákkor bizonyos, hogy a spekulá­
ció épen ennek következtében kénytelen lett volna 
vitorláit behúzni és írni teljes nyugodtsággal nem 
17000-es és a font javulásával kapcsolatban 14500-as, 
hanem kb. 10000-es színvonalon alul bizonyosan sta­
bilizálni tudtuk volna a papírkoronát. Tehetetlensé­
günk és elővigyázatlanságunknak következménye még 
egy érvágás volt mobil tőkéink értékösszegén és egy 
utólagos deflációs folyamat, amelynek azután sokan 
megszenvedték a hátrányait, olyanok, akik a tőke­
mentés fogatáról kellő időben nem értettek leszállani 
Elvesztettük azonfelül a szanálás érdemeit megsze­
mélyesítő miniszterünket, Kállay Tibort és megkap-

*) Lásd Mitzakis id. m. 180. old.



56

luk helyette az aranypengő előfulárját, a takarékko­
ronát és a kényszerkölcsönt, amelyet oly könnyen 
kifiziettiek azok, akik jólélekkel siettek segíteni a ma­
gyar államon, de amely sohasem lett behajtva azoktól, 
akik azt ezekben a nehéz hónapokban önként be 
nem fizették!

Az utolsó nagy roham bénultságában tárgyalta 
1924 március végétől április 17-ig, nagypénteken éjfé­
lig a szanálási javaslatokat a nemzetgyűlés a végén 
már 16 órás üléseken. Pedig ia javaslatnak komoly 
ellenzéke nem volt iaz akkor Gömbös Gyula körül 
csoportosult kis fajvédőcsoporttól eltekintve, mely elő- 
rebocsájtván a kevésbé megbízható ellenzőket magá­
nak a végakkordiokat tartotta fenn. Tulajdonképpen 
nem volt azonban ia javaslatnak egyáltalán komoly 
ellenzéke, mert sem ellentétes propoziciókkal nem ál­
lott senki sem elő, sem( a felelősséget a terv meghiúsí­
tásáért nem vállalta volna senki magára. Gömbös és 
társainak meggyőződése sem volt minden kétségen 
felüli, amint azt nem csak a későbbi politikai fejlemé­
nyek igazolni látszanak, hanem ők, habár hangoz­
tatták, hogy a külföld segítségére nincs szükség és, 
hogy anélkül is rendbejöhetünk, ennek közelebbi meg. 
oldásával adósok maradtak... Pedig — nyilván — 
voltak azok között, akiket ez az ügy foglalkoztatót!, 
olyanok, akik feltették maguknak a kérdést, hogy va­
lóban szükség van-e erre az egész műre és vájjon 
lehetséges volna-e és nem járnánk-e jobban, hogyha 
az elérni szándékolt célokat önerőnkből biztosítjuk 
magunk számára. Egy pillanatig sem volt kétséges, 
hogy — ha ez mégis sikerülne — iaz nagy, előnyöket 
jelenteit volna számunkra, a kérdés csak az volt, 
vájjon ez sikerülhet-e és nem jár-e olyan súlyos 
áldozatokkal, amelyeket nehéz elbírni, vagy amelyek­
nek elbírására kényszerített honfitársaink elkergetnék 
az evvel próbálkozókat. Ma már valóban tisztán áll 
e tekintetben előttünk a kérdés s az sem kétséges, 
hogy bizony amint a következmények mutatják, jobb 
lett volna az országra és a nemzetre nézve az, hogyha 
olyan férfiak kerültek volna az ügyek élére, lakik az 
ellenkező álláspont megvalósítására fordították volna 
képességeiket.
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A szanálási műnek az ország gazdasági és pénz­
ügyi fejlődésére nézve lényeges azokat a részeit ezzel 
ismertettük is, amelyek befolyást gyakoroltak az ezek 
folytán előállott és külön fejezetben ismertetendő kö­
rülményekre. Legfeljebb még arról kell megemlékez­
nünk, hogy a szanálási művel kapcsolatos idegen 
ellenőrzés rendszabályainak a gyakorlatban való meg­
nyilvánulása is hozzájárult a mi esetünkben, a dolgok 
mikénti alakulásához.

Ma már tudjuk, de fentebb is jeleztem, hogy az 
osztrák szanálás műve is megfeneklett végül a világ­
válság örvényében, de az bizonyos, hogy ott azok 
az államok, amelyek az osztrák kölcsönt garantálni 
kénytelenek voltak, az ellenőrzés hatékonyabb alkal­
mazásáról is gondoskodtak annál inkább, mert az 
osztrákoknak nemcsak sikerült bajaik halmazát job­
ban kidomborítani, hanem nálunknál gazdagabb vol­
tuk mellett, külforgalmi szempontból az ő helyzetük 
valóban kiegyensúlyozatlanabb is. Igv jutott az osz- 
rák sógor ahhoz, hogy az európai praktikumban 
teljesen verzátus kutyalegényt, Zinnnermann rotterda­
mi polgármestert, kapta főbiztosul, míg ellenben mi, 
akiknél a kölcsön, mihelyt a jóváíételi bizottság a 
zálogjog föloldásához hozzájárult, mint arra még alább 
rá fogok mutatni, lényegileg magánvállalkozás volt, 
megkaptuk a jó és derék Jeremiás Smith jr.-t, Bos­
ton város becsületes polgárát, aki lényegileg egyéni 
integritásának megőrzésében találta meg legfőbb tenni­
valóját abban a Budapest, városban és Magyaror­
szágban. amelyről odakint a világban azt tartották, 
hogy földi gyönyörűségeiben rejlő csábosságainak iga­
zán csak egy puritán newenglandi férfiú állhat el­
lent. Szó se róla tehát, hogy Mr. Smith nem a leg­
pontosabban látta volna el tennivalóit és nem hajol­
nánk meg a legnagyobb tisztelettel emléke előtt, de 
nyilván mindig inkább arra vigyázott, hogy mi nem 
tartozik már az ő hatáskörébe, semmint, hogy azzal 
nem törődve, tevőlegesen belenyúlt volna a problé­
mákba, mint Zimmermann tette és így annál köny- 
nyebben prédája lett ama jóakaratéi megtévesztések­
nek, amelyek elől épen visszavonultsága megőrzé­
sével vélt kitérhetni. Csak így magyarázható meg
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az, hogy nemcsak hogy nem állott kellő időben út­
jába a magángazdaság közterhekkel való túlterhelé­
sének és az ebből kifejlődő í'elesleggazdálkodásnak, 
hanem még az így elért eredményeknek is bedőlvén 
minden kormányzati kérelmet a népszövetségnél fen- 
tartás nélkül pártfogolt is. Egyetlen egy vesszőparipája 
volt, amely épen arra volt jó, hogy leleplezze tájé­
kozatlanságát: nem győzte a kormányt óvatosságra 
inteni az adóleszállítások terén, tehát az állambevé­
teleknek kellő időben, kellő mértékre való leszállí­
tásával szemben.

Igen, mi, mint majd még szembeötlőbben is látni 
fogjuk, tulajdonképen, dacára az 1924. évi IV. t e ­
hén iktatott, I. és II. jegyzőkönyvben foglaltaknak, 
a szanálás alaki elfogadása és forma szerinti be­
következése pillanatában, teljesen szabadokká lettünk, 
tatán egyetlen korlátunk újabb államkölcsönök fel­
vételének titalma volt. Ennek oka pedig nyilvánvalóan 
az volt. hogy a mi szanálási köJcsönünk, bár a Nép- 
szövetség forma szerinti ajánlata alapján jött létre, 
de lényegében inagánkölcsön volt, amelynek a nép­
szövetségi ajánlat is csak egy hangulatkeltő kísérő 
zöngéje volt, lényegében azonban két íezőmek kö­
szönhettük, a hazátlanná vált s erre az üzleti térre 
szőrűit Bark Péter, volt orosz cári pénzügyminiszter­
nek és egy sir Willian Good nevű derék angol úrnak, 
aki azután még prioritást is kötött ki magának min­
den további állami közbenjárással kötendő kölcsönügy­
letre nézve. Így nézett ki valójában 1924-ben a mi kor­
mányzati kapcsolatunk a világ tőkepiacával és ily- 
formán sűlyedtünk mi le e tekintetben is a balkáni 
államok világháború előtti színvonalára!



A szanálás kivirágzása.
Pár évig tartó hasis-álom. — Belekapcsolódás a világ 
tőkégazdaságába. — A rendes kerékvágásban hittük 
magunkat. — A háború hamis plusai. — Ezek ha­
talma az emberiségen. — A nemzetközi tőke minden­
re ráteszi a kezét. — Hitelezők és adósok. — Min­
den végeredményben a termelőkre nehezedett. — 
A tőkeáradat megindulása, a Nemzeti Bank deviza­
készletének alakulása. — Tőkeáradat, kereskedelmi 
niérlegdeficit, betétszáporúlat. — A kérdés az, te­
remtett-e értékeket? — Államháztartás szédítő ala­
kulása. — Kötött bevételek szörnyű emelkedése. — 
Vám. — Dohány. — Feleslegek. — Beruházások. — 
Költségvetés a szanálás kereteitől való elszakadásának 
folyamata. — 430—920 millió. — Bevételek azonban 
egyszerre felugrottak és azután többé nem szaporod­
tak. — Előírt bevételek külön nagyságai• — Személyi 
kiadások. — Játék a nemzeti vagyon és jövödelem 
számításokkal. — Kállay szerint 1914-ben 2666 millió 
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4384-iet hoz ki. — Aránytalanság a betétállomány 
alakulásában a főváros és vidék között. — Mezőgaz­
daságot tönkretette a túlságos vagyonérték, mely el­
adósodását megkönnyítette. — A mezőgazdaság egész 
helytelenül használta fel a kölcsönvett tőkéket. — 
Az ipar tőkehasználata. — A pénzintézeti tőke ala­
kulása. — Kereskedelmi mérleg alakulása. — Túl­
fogyasztás. — Fa, papír, déligyümölcs. — Fizetési 

mérleg alakulása.

»És táncra perdültök a daliák a virányos mező­
kön:, mondja Heidenstamm, a svédek neniaeti köl­
tője képekben megírott svéd történeti munkájában, 
arról az időről, midőn XII. Károly titáni harcai után



60

végre a béke évei bonillák a svéd nemzetre. Igen,, 
a szjanálás nemcsak a pillanatnyi megkönnyebbülés 
lélegzetéhez juttatta az országot, hanem mint ahogy 
egy injekciónak megvan a maga időbelileg meghatá­
rozott hatóereje, akképen juttatta az országot egy 
pár évig ható éjszakai hasis-álom édesen kínos ká- 
bultságához, hogy azután annál keservesebb fel ébre * 
déssel fizessünk álomképeink édességéért és az azok 
mámorában elkövetett hibáinkért.

Mindenesetre bekapcsolódtunk a világforgalom 
lőkegazdaságába és épúgy élvezőivé lettünk a há­
ború vészes pénzgazdasági következményeinek, mint, 
ahogy végeredményében szenvedői a mámor elfolyt 
éveinek ma is reánk borúló árnyékában. A világ 
pont akkor jutott (19251) arra a meggyőződésre, hogy, 
ime, a statisztika adatai szerint, a termelés elérte a 
háború előtti színvonalat és a nemzetközi kereske­
delmi forgalom ennek megfelelő mértékre nőtt, így 
tehát belcringatta magát abba a tévedésbe, hogy ben­
ne vágyjunk ismét a rendes kerékvágásban, sőt,, a 
szekér, melyet a közben beállott technikai fejlődés 
is tökéletesebbé lett, immár jobban fog haladni, mint 
valaha. Hogy ez a színvonalbeli kiegyenlítődés csak 
felszínes, mert sok minden megváltozott és teljesen 
mások a tényezők viszonylatai s hogy egyes szám­
adatok pillanatnyi alakulása csak leplezi a nagy el­
téréseket, anélkül, hogy a háború okozta hatások 
érvényesülését megszüntetné, azt immár senkisem 
akarta elhinni, hanem a látszat álomképeiben rin­
gatózva, boldogan, sőt gyönyörrel engedte magát át 
mindenki biztató képzeletének. Pedig ia felszín mö­
gött olt dübörgött a vészes valóság, mely szerint akár­
mennyit fáradt is az emberiség és akármennyit tett a 
háború megszűnte óta avégből, hogy sorsát bizto­
sítsa és azon javítson, mindennek kétségtelen eredmé­
nyei mellett is ott kísértettek a háború pusztításának 
költségszámlái a világgazdaság mérlegében, arra ké­
szülve. hogy vészes hatásukkal rombadöntsék, mihelyt

’) Lásd a Népszövetség kiadásában megjelent, Ohlin svéd 
közgazdtan tanár által szerkesztett „The Course and Phases of 
the World Economic Depression. Genf 1931.“
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lehet, mindazt, amit az előre törekvő emberiség annyi 
igyekezettel alkotott.

Önkéntelenül is eszünkbe keli jusson a nagy esz­
tétikusnak, John Ruskin: »Uin!o this last«-jában az 
»ad valonem« fejezetnek ama része; melyben a cse­
rével kapcsolatban azt fejtegeti, hogy minden esetben 
midőn a cseréhez anyagi nyereség kapcsolódik, min­
den plussal ugyanakkora mínusznak kell szemben 
állani. Azután pedig arra figyelmeztet, hogy micsoda 
szerencsétlen körülmény az, hogy ezek a p l tusok az 
életben igen határozott és hatásos formák között ér­
vényesülnek, ellenben a mínusok hamarosan eltűnnek 
a háttér homályában, vagy más síílyesztőben. Mi­
csoda két emberöltővel megelőző látnoki megérzése 
annak a szörnyű tragédiának, amelyet a világháború 
után ennek álnok, de annál öklendezőbb, hamis plusai 
idéztek elő annak következtében, hogy a homályban 
meghúzódó szemérmes mínusokat sietett az emberiség 
önmaga előtt letagadni. Sőt, ezt már Ruskin sem 
sejtetne meg, a világháború szörnyű míniusai a világ- 
gazdaság papírosszámadásaiban a tarlozik-oldalrói a 
követel-oldalra átfordúlva, milliárdok plusává ved­
lettek, milliárdokká, amelyekről azt hitték* hogy ez 
vagyon, ebből élni és mások munkájának gyümöl­
cséből élni lehet és azok a mások nemcsak készek, 
hanem mindenkor képesek is lesznek fáradni, szen­
vedni és verejtékezni sikeresen csak azért, hogy a 
plusra átkönyvelt tételek boldog tulajdonosai sok­
szorosan íürödíenek a háború szörnyű pusztításáé­
nak gyümölcsein szerzett jogcímek gyönyörűségeiben. 
Hogy ennek a balhiedelemnek csak egy. szörnyű lét­
ébredés lehetett a vége, természetes. De 1924, a szaná­
lás esztendeje és 1925, midőn az lényegében hatását 
megmutatta, épen azok az évek voltak, amidőn egy 
nagyravágyó és felejteni akaró nemzedék rövidlátó 
apostolainak statisztikai napi tudományuk lidércfé- 
nyénél sikerült számszerűleg megállapítani, hogy íme, 
az emberiség kiheverte a világháború minden 'baját, 
mert a világtermelés elérte a háború előtti mértéket 
és a világ kereskedelmi forgalmának lényeges szám­
adatai még bizonyos felülemelkedést is tanúsítanak 
1913-jmal, ;az utolsó béke-év világforgalmának vo-
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lumenjével szemben. És azt hitték, végeztünk hát a 
háború következményeivel s következik ama korlátok 
által nem határolt, a rohamos technikai fejlődéssel 
alátámasztott szükségszerű és a történelemben pél- 
dátálán huszadik századbeli fejlődés, mely a világ­
háború előtti emberiségnek is ott kísérteit elgondo­
lásában, amely azonban a háború szertelenségeibe 
kóstolt fiatalabb korosztályok szemében igazán min­
den gáttól megszabadulva foglalta el uralkodó helyét 
az emberi közvélemény gondialatvilágában.

Ugyancsak Rnskin állapítja meg, hogy. a vagyon 
tulajdonképeni jelentőségét nem az annak fizikai tar­
talmát alkotó anyagi javak adják, hanem az a hata­
lom, amelyet valaki helyzeti pozíciójánál fogva, eset­
leg anyagi javai segítségével embertársaival szemben 
érvényesíteni képes. És valóban, bármelyik ember, 
megáldva a legtökéletesebb ismeretekkel és a vágyai 
kielégítésére szolgáló javak határtalan tömegének bir­
tokában is nagyon korlátolt helyzetbe jutna akkor, 
hogyha egyúttal e hatalmas tényezők kapcsán egyet­
len embertársa sem állhatna szolgálatára vágyai ki­
elégítésének céljaira. Úgy az egyéni képességek, mint 
az anyagi javak bősége igazi hatásukat csak azon ura­
lom útján érvényesíthetik, amely segítségükkel em­
bertársainkon gyakorolható. Az emberiséggel szemben 
gyakorolható ezt a hatalmat jelentik ma nemcsak az 
anyagi javak és tudás, hanem azok a kötelező papírok 
is, melyek bizonyos embereket kényszerítenek anyagi 
javak szolgáltatására és szolgálatok teljesítésére. A 
XIX. század az írásbeliség határtalan kiterjeszkedé- 
sét hozta meg az általános írni és olvasni tudás gya­
korlati megvalósításával. Ezzel egyidejűleg teljesen 
kifejlődtek azok a jogi formák, amelyeket különböző 
írásbeli elismervények és könyvelési tételek formájá­
ban a vagyonértékek általános mobilizálására és az 
összes anyagi jelentőségű emberi vonatkozások szám­
ba vételére lehetett felhasználni. Ilyenformán mintegy 
szárnyra keltek az összes dologi javak és megszűnt 
minden korlátja annak, hogy mekkora részük lelett 
való uralom válik egyszerű aláírással átruházhatóvá. 
Ezzel alapjában új helyzet állt elő, szemben a ré­
gebbivel, amelyben ugyancsak voltak ily szállongó
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értékek, de azok a meglevő tényleges dologi javaié­
nak csak bizonyos, csekély százalékát tehették min­
dig ki.

Általában megnőtt tehát a mobil értékeknek je­
lentősége a gazdasági életben, uralomra jutottak a 
jogosítványok, amelyek szabadon, kézről-kézre jár­
va, úrrátették az u. n. nemzetközi tőkét. Mert nem­
csak az egyles országok körén belül okozott lényed 
ges változást a tőkejogosítványok ezen megszaporo­
dása, hanem a határokon is túltette magát, az egész 
világon keresztül szabadon szállongva. Nemcsak az 
egyes országokon belül jutott e réven láthatatlan 
kezekbe a tulajdonképeni vagyoni erő annál jelenté­
kenyebb része, minél fejlettebb volt, modern értelem­
ben véve, annak egész gazdasága, hanem ezeknek a 
fejlettebb országoknak ezekkel az eszközökkel ter­
jeszkedő gazdasági ereje mind nagyobb mértékben 
hatalmába kerítette az elmaradottabbaknak termelő 
erőit és egyedeit is mindjobban kifejlesztve a nem­
zetközi pénzbeli kötelezettségek rendszerét. A világ­
háború előtti évszázadnak dióhéjban ez az egész 
gazdasági történetét adja. És habár már ebben ott 
rejtőztek az egészségtelen fejlődés csírái, addig, míg 
a nemzetközi tartozások évtizedek folyamán, bár elég 
gyorsan, de mégis lassúbb tempóban emelkedő meny,- 
nyiségét még nagyjában rendben lehetett tartani, na­
gyobb jelentőségű, hirtelen fennakadástól tartani nem 
kellett. De változtatott ezen a világháború. Először 
is az államoknak, mint köztestületeknek külföldi, azaz 
nemzetközi tartozásainak összegét hatványozta meg 
szörnyű módon, azután ráduplázott erre maga a gaz­
dasági élet azáltal, hogy az így mobilizált nemzetközi 
fizetésekből származó számolási értékeket rohamosan 
átváltoztatta újabb nemzetközi magántartozásokká. A 
beteg folyamatnak ez utóbbi része volt az, amely 
Esonkamagyarország sorsát is megásta-

Ezekről a kérdésekről itt csupán rövid megálla­
pítások formájában lehet szó, de arra rá kell mutat­
nunk, hogy az a külföldi kölcsönáradat, mely a sza­
nálás után bennünket elárasztott, mily forrásokra ve­
zethető vissza. ílvformán kell megállapítanunk, hogy, 
a világháború alatt elpuffogtatott és felélt tőkék fejé-
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ben adott jogosítványok alapján íoly.óvá tett pénz­
összegek voltak azok, amelyek egy része hozzánk is 
eljutott. Mindazok a hadviselő államok, melyekben a 
háborút nem követte a külföldi tartozásokat semmivé 
tevő infláció, vagy amelyek ilyentől nem érintett orszá­
goktól azok valutájában számítolt kölcsönökből fedez­
ték háborús kiadásaikat, óriási mértékben növelték 
a háború következtében állami tartozásaikat. Másod­
rendű kérdés, hogy mindent elkövettek, hogy ennek 
a tehernek minél nagyobb részét a vesztes országokra 
áthárítsák, annál inkább az, mert ez, megállapítható 
módon, átmenetileg is csak, igen kis mértékben si­
került. Valójában épen a győztesek vették magukra 
a legnagyobb terhet és győzelmük döjfjében becsület­
beli kérdést csináltak abból, hogy annak a tehernek 
valóban meg is feleljenek. Anglia egész pénzügyi tra­
gédiájának ez az egyetlen oka, de a világháború által 
adósból a világ legnagyobb hitelezőjévé vált Amerika 
(U. S. A.) is, nemcsak, hogy mindenkor pontosan fi­
zette saját polgárainak az 1 milliárdról 25 milliárd 
dollárra nőtt állami adóssága kamátait, hanem ebből 
a nagy összegből többet le is törlesztett 1918 és 1932 
között, mint amennyit egyáltalán kamat és törlesztés 
fejében azoktól az országoktól kapott, amelyek neki 
ennek a 25 milliárdnak több mint a felével tartoztak!

Hogy a háború előtti helyzettel szemben miben 
állott az eltérés, azt két számmal hamarosan jelle­
mezhetjük. Az öt legnagyobb hadviselő hatalom ösz- 
szes (bel- és külföldi) államadósságának összege volt 
1914-ben (Amerika, Nagybritánia, Franciaország, Né­
metország és Ausztria—Magyarország) kereken 20 
milliárd dollár, 1919-ben ellenben 155 milliárd volt, 
tehát majdnem a nyolcszorosa.1) Ehhez jön még az 
olasz és orosz adósság, mely 2800, illetve 4600 millió 
dollárról 12, illetve 27 milliárdra emelkedett, amely 
utóbbi összeg azonban a gazdasági élet gyakorlati 
hatásából épúgy kikapcsolódott, mint az összes, inflá­
ciókon átmenő országok belföldi adósságai. De épen 
itt volt a bökkenő. Mert mig a háborút elvesztett kö- *)

*) The World War debt. The Mechanics and Metals Natio­
nal Bank. Newyork 1919. február, kiadásában 16-ik oldalon.
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zépeurópai államok liszlán belső tartozásai az inflá­
ció máglyáján szerencsére (szerencse a szerencsét­
lenségben) .elégtek, addig ez a másik félhez tartozók­
nál részben egyáltalában nem, részben csak részle­
gesen következeit be, illetve a tartozások azon részé­
nél, amelyek a valutájuk értékének megvédésére 
képes országoktól lettek felvéve, a teljes aranyérték 
fenntartására vezetett. A háborús tartozások kérdé­
séinek ez a része az, amely az »interallied-debt«, »szö- 
Vetségközi adósságok* elnevezése alatt forog szóban 
és amelynek fontossága épen abban áll, hogy a nem­
zetek közötti eladósodás főproblémáját alkotja.

Hogy a világháború előtti állapottal szemben mek­
korák a változások, azt akkor ismerjük fel, hogyha 
az e tekintetben elsősorban figyelembe jövő négy, or­
szág adósságait vesszük szemügyre. Eszerint az 
Amerikai Egyesült Államok, Nagybritannia, Francia- 
ország és Olaszország összes állami adóssága 1914-ben 
90 milliárd1 pengőt tett ki, amely összeg azonban tel­
jesen hazai tőkeforrásokból származott. Ellenben 1920- 
han ugyanezen négy államnak közel 840 milliárd 
pengőre nőtt fel az államadóssága, amely összegből 
több, mint 210 milliárd pengő külföldi tartozás volt 
olyképen, hogy ebből semmi sem esett az Egyesült 
Államokra, viszont Nagybritannia államadósságának 
kb. 15o/o-a, a franciákénak 30°/o!-a, végűi az olaszoké­
nak több mint 50°/o-a volt külföldi. Miután pedig a 
francia és olasz devalváció ezeknek az országoknak 
is csak a belföldi tartozásain tudott enyhíteni, az 
időközbeni egyezmények dacára is csak annyiban vál­
tozott a helyzet, hogy a francia külföldi adósság az 
állami tartozások 35°/o-áig emelkedve, egymagában 
25 milliárd pengő értéket, az olasz pedig 8.5 milliárdot 
tett ki, amihez jővén 30 milliárd pengőnyi angol kül­
földi államadósság, még 1929-ben is kb. 64 milliárd 
pengővel tartozott csak három nagy állama a világ­
nak a külföldnek oly címen, amelyen a világháború 
előtt nem léteztek kötelezettségek.

A legnagyobb kárt azonban a gazdaságilag leg­
tehetősebb országok saját állampolgáraikkal szem­
beni kötelezettségeinek pontos betartása okozta. Az 
Egyesült Államok és Nagybritannia 1920-ban 138 és

5
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fél, illetve 220 milliárd pengőt tevő állami tartozásá­
nak szolgálatát 1931, illetve 1933-ig teljesen függet­
lenül attól, hogy mit kaptak a külföldi adósáljamok- 
tól, nemcsak szigorú pontossággal látta el, hanem 
Amerika még annak csaknem egy egész harmadát, 
43.3 milliárdot le is törlesztett. Mindazon felül, amit 
a külföld' megtérített, az Egyesült Államok 2 év alatt 
kereken 80 milliárd pengőt fizetett ki köt vény birtokos 
állampolgárainak, Nagybritannia pedig az egész idő 
alatt évente 4.2, a tizenhárom év alatt 55 milliárd 
píengől,. Ha most figyelembe vesszük, hogy Amerika 
és Nagybritannia más oi’szágka kihelyezett tőkéit ez 
alatt a 11—13 év alatt pont ugyanannyival szaporí­
totta, mint amennyit ez a két tétel kitesz, akkor ele­
venére is tapintottunk a bekövetkezett helyzetnek.

Nyilvánvaló, hogy, ez a horribilis tőkemegmozdu­
lás. amely, mint láttuk, végeredményben a hazai 
adóterhet, viselő termelési ágak által lett előteremtve 
és így azok fáradságának gyümölcsét terhelte és amely 
az illető országokban, de főleg Amerikában az általá­
ban ismert műkonjunktúra és szertelen spekulációs 
hajlam formáinak betegségi tüneteit vette fel, itt sem 
találva elég elhelyezkedési alkalomra, a  legfőbb for­
rásává let! ama külföldi tőkehitelezési áradatnak, 
amelynek egészségtelen kiágazásai eljutottak egészen 
csonkahazánkig. — Amiy az így keletkezett és a nor­
mális gazdasági lehetőségekkel arányban nem állő 
nemzetközi tartozási daganat, melynek felfakadása a 
jelenlegi világgazdasági válság főtényezője, le nem 
állep szik és a gennyes adósságtömegek fel nem szí­
vódnak, addig hatékony termelőmunkáról sehol sem 
lehet szó, ahová ennek a folyamatnak a kihatásai akár 
közvetlenül, akár a legtávolabbi közvetettséggel is el­
érlek. Ennek kínjai közt vergődik ma a világ és enniek 
az elintézési módját keresve kerülik a forró kását a 
világ államférfiai és pénzügyi szakemberei.

A külföldi tőke áradata hazánk felé már a szaná­
lási mü tető alá hozatala előtt megindult. A nehézipar 
a maga inflációtól védett nagy állótőke-állományával 
már 1923-ban felkeltette a külföld figyelmét. Általá­
ban, az ország gazdasági lehetőségeit mindig többre 
értékelték akkoriban a külföldön, mint idehaza. Mint
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jeleztük, sem a szanálási kölcsön túlnyomó részének 
elhelyezése,. hiszen fezőrök közvetítették., sem az át­
meneti nehézségek áthidalása és a jegybank alapításá­
hoz és megindulásához szükséges tőkék megszerzése 
nem ütközött nehézségbe. Az ivedig, hogy a Nemzeti 
Bank bankjegyfedezet,e 1924 június 3Ö-tól december 
31-ig 78 millió pengőről 198 millió pengőre emelkedett, 
annak dacára, hogy 1924-ben a kereskedelmi mérleg 
deficitje amellett, hogy a kivitel 60%-kal emelkedett, 
mégis 84.9 millió pengőről 127.8 millióra nőtt fel, ki­
zárólag a külföldi tőkebehozatal minden formában 
való érvényesülésére vezethető vissza. Hacsak — ami 
megint csak ellentmondana a közérvényű felfogásnak 

nem fogadjuk el az inflációs időket annyira prospe­
rálni isnak. hogy mindezt a menekült tőke visszaáram­
lására vezetjük vissza.

Egymagában a Nemzeti Bank lém- és devizakész­
letének a szóban forgó korszak (1924—1929) folyamá­
ban 78 millióról 317 millió pengőre való emelkedése, mi 
alatt a  kereskedelmi mérlegünk passzivitása 954 millió 
pengőt tett ki, csak külföldi forrásokra támaszkodhatott. 
És valóban ez alatt az öt év alatt (beleértve 1924-et 
is), Éber Antal szerint is 1146 millió pengő hosszúié-1 
járatú kölcsönt vettünk fel 998 millió pengő nettó ho­
zammal, továbbá 650 millió pengő rövid lejáratút, 
összesen 1648 millió pengőt. És érdekes, hogy ez az 
összeg kevesebbet tesz ki annál, amelyet a fenti keres­
kedelmi mérlegdeficit összege kitesz, hozzáadva az 
1168 millió pengőt, amely összeggel ugyanazon idő 
alatt az ország takarékbetétállománya emelkedett. Va­
lójában tehát 450 millió pengővel szaporodnia kellett 
volna az ország tőkeállományának. íme, ez a gazda­
sági körforgás! Csak az a kérdés, hogy mialatt ez a 
körforgás lezajlott, teremtett e értéket és milyeneket!

Amikor a folyamat gazdasági kihatásának vizs­
gálatába belebocsátkozunk, éles világot le é li vetni arra, 
hogy ezek a körülményiek miképen gyakorolhattak az 
államháztartás helyzetére oly elhódító hatást. Az ál­
lamháztartás egyensúlya csodálatraméltó hirtelenség­
gel rendbe jött és a szanálási időszak első tényleges, 
tervszerinti második félévében már megszűnt a de­
ficit, sőt ömölni kezdtek a később oly hírhedté vált

5*
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feleslegek. Egyenesen mosolyogni kell, hogyha olvas­
suk a szanálási terv komoly számítgatásait, melyek­
nek alapján alapos gondossággal, minden eshetőség­
gel szemben biztosítani igyekeztek a kölcsön szolgá­
latára rendelt, tehát az u. n. zárolt számlára befolyó 
állami bevételek tekintetében azt, hogy azok fedez­
zék a rendeltetésszerű kiadásokat, aminek érdeké­
ben az 1922/23-as inflációs költségvetési évben tényleg 
elért bevételből is leütöttek az 1921. évre a vámjöve­
delemből még 12 milliót, a dohányjövedék bruttó 
bevételéből 16 milliót és a cukoradóból 3.3 milliót, 
csak a sót tekintve oly rugalmiasságnélküli szükség­
leti cikknek, amelynek bevétele az cgyedárusági ár 
puszta felemelésével mindenesetre felemelhető az egyik 
évről a másikra 1.6 millióról 3 millióra. Felvettek a 
zárolt számlákon remélhető bevételképen 45 milliót 
a  dohányjövedék bruttóbevéíelét is beleszámítva. El­
lenben lett ez a bevétel az 1924 július 1-től 1925 jú­
nius 30-ig terjedő időben 229.5 millió pengő, úgy, 
hogy a derék Jeremiás is megállapítja, hogy ez az 
összeg a számhavett nettó bevételi összegnek 6.9-sze- 
resét éri el. Már itt szemünkbe öltik az idők jellege 
akkor, hogyha megállapítjuk, hogy a dohányjövedék- 
mek ez alatt az idő alatt csak 8.3 millió aranykorona 
nettó bevételt kellett volna hozni, amivel szemben 
buzgó állampolgárságunk 78 millió aranykorona bruttó 
jövedelemhez juttatta elfüstölés révén az államot. 
Ezzel szemben a nettó jövedelem ebben az évben 
ugyan csak 50 millió aranykorona volt, de ez esetben 
a közgazdaságot a bruttó összeg érdekli, mert ez az 
a teljes tőke% amely e réven füstbe ment! Ez az összeg 
pedig a következő években még növekedett. Hogyha 
ezzel szemben figyelembe vesszük, hogy a világválság 
által lecsökkenteti 1932. évi kivitelünk egész összege 
nem érte el a 300 millió aranykoronát, akkor bátran 
kimondhatjuk, hogy volt idő, midőn jónak láttuk 
összes külföldi kötelezettségünknek, tehát az iparter­
mék és nyersanyagszükséglet, valamint adóssági kö­
telezettségeink teljesítésére rendelkezésére álló egész 
összegnek több mint felét elfüstölni (154 millió pen­
gőt). A zárolt államjövedelem másik nagy teleiének, 
a vámbevételnek, amely a zárolt tételeknek egymaga-
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baa több mint a felét tette ki, ezen tőkeinflációs 
időkben egészen 150 millió pengőig való felemelkedé­
sére pedig már az első évben maga Smith Jeremiás 
is jónak látta megjegyezni, hogy azt csak a külföldi 
cikkekre vonatkozó készletek korábbi leapadásával 
tudja megmagyarázni és átmeneti jelenségnek te­
kinti. A további fejlemények azonban megmutatták, 
hogy a jó Smith ez esetben sem volt jó megfigyelő, 
meri a vámjövedelem is nőtt mindaddig, amíg csak 
a külföldi hitelek korszaka eltartott, de meg nem is 
volt igaz, hogy az inflációs idők a készleteket annyira 
kifosztották volna. Az ezzel ellenkező jelenségekre 
a devizagazdálkodás jelenségeivel kapcsolatban már 
rámutattunk.

Az államháztartás bevételeinek meglepő alakulása 
vált alapjává annak a könnyelműségnek, amelyet a 
befolyt nagy összegele léi lettek használva. De még a 
kisebb baj; lett volna az, hogyha csak a tényleges fe­
leslegeket költötték volna el utólagosan. Ezt is meg­
tették és ezek az összegek szolgáltak, a szanálási köl­
csön felszabadult részeivel (amelyeket nem kellett a 
számításba vett költségvetési hiányok kiegyenlítésére 
felhasználni) együtt azoknak a beruházásoknak a fe­
dezetére, amelyek képét majd alább fogjuk megfesteni. 
Itt is sok könnyelműség csúszott be, de sokkal végze­
tesebb volt az állami bevételek ilyetén alakulásának 
iaz a következménye, hogy alkalmul szolgált a rendes 
állami kiadások felduzzasztására is, elsősorban a sze­
mélyi kiadások emelése, az alkalmazotti fizetések több­
szörös felhaugolása, de közvetve a dologi kiadások 
emelése útján is, mert a hivatali apparátus kiter- 
jjesztésére és új intézmények létesítésére nyújtott le­
hetőséget, tehát új állások kreálására és ezzel a folya­
mattal kapcsolatban szükséges dologi kiadásokra is. 
Azért volt ez a veszedelmesebb része a dolgok fejlődé­
sének, meri, miként most látjuk, sokkal nehezebb 
egy szervezetet visszafejleszbeni, hogyha annak egyszer 
formát adtunk és életlehetőséget. Köztudomású dolog, 
hogy már a szanálás első tényleges félévev 1924 második 
fele, a számításba vett 42.5 millió aranykorona hiány 
helyett 2.1 millió aranykorona felesleggel zárult, vagy­
is az ország gazdasága a reményben! 143.8 millió
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aranykorona helyett 208 millióval, tehát a számba­
vételéi 64.2 millióval, 45°/o-ai többet fizetett ebben az 
egyetlen félévben az állam kasszájába.

Ez a helyzet gyökerében megváltoztatta a dolgok me­
netét, Smith Jeremiást és társait, rajtuk keresztül pediga 
népszövetséget is jóformán felmentette minden szigorúbb 
felelősség alól, amiáitai a kormány lett mindenható 
ura pénzügyeinknek és, ha bizonyos formákat be is 
kellett tartania, vígan nekilendülhetett az állami ki­
adások emelésének. Hogy ezt milyen készséggel tette, 
azt bizonyítja az, hogy egyszerre előállott egy új, a 
már felében el is múlt 1924/25-cs államháztartási 
évre szóló költségvetéssel csak azért, hogy annak kap­
csán minél előbb bekövetkezzék az állampénzügyek - 
mek a szanálási terv kereteitől való elszabadulása! 
Már 1924 novemberében felemelték az alkalmazotti 
fizetéseket és az 1925 januárjában tartott szokásos 
népszövetségi főgyűlésen már új költségvetést terjesz­
tettek elő a folyó állampénzügyi évre, mely ogyan 
még mindig számbavette kereken 100 millió arany­
korona deficitnek a szanálási kölcsönből való fede­
zését, de ennek beszámításával már 467 millió arany­
koronára emelte a szanálási tervben arra az időre 
371 millió aranykoronában meghatározott költségve­
tési keretet.

Áttérve a pengőszámításra, melyet ezután kizáró­
lag használni fogunk, ez azt jelentette, hogy a szaná­
lási költségvetés 430 millió pengős kiadási keretét 
inár az 1924/25. költségvetési évre, ebben az utóla­
gosan készült költségvetésben 541.966,000 pengőre 
emeltük fel, hogy ezén az úton tovább haladva, 
1929/30-ban érjük el a legmagasabb összeget, 920.800 
ezer pengőt, a közigazgatási költségvetési végösszeg­
ben (üzemek .nélkül).

A helyzet szignaturáját azonban nem ez a foko­
zatos fejlődés adja meg, hanem a ténylegesen befolyt 
állami bevételeknek ezekkel szembe való állítása. 
Ezt a fáradtságot még aligha vette valaki magának, 
hogy' a zárszámadások vonatkozó adatait egybleállítottá 
volna, pedig az adótörvények és az állami bevételekre 
vonatkozó egyéb szabályok igazán különös érvényesü­
lésére jött volna rá az illető. Alább közöljük a költség-



7Í

vetések és zárszámadások néhány adatsorát, amelyek­
ből kiderül, hogy az állami bevételek nemcsak hogy 
költségvetési előirányzatoknak nem megfelelő bevé­
teleket adtak, hanem azok a feleslegek, melyekről 
a népszövetségi főbiztos, azután pedig a pénzügyi 
kormány jelentései beszámoltak, azok sem tükrözték 
helyesen vissza a képet.

A zárszámadási jelentések szerint az állami be­
vételek az 1924/25 — 1928/29. években a következőleg 
alakultak:

A bevétel volt millió pengőben
Év Törvény hozásilag előírás tényleg

megajánlva szerint befolyt
1924/25 900 1411 1271
1925/2(1 1128 1274 1233
1926/27 1114 1430 1333
1927/28 1193 1184 1419
1928/29 1360 1502 1459
1929/30 1432 1518 1372
összesen: 7157 8619 8087

amely tételeknek összehasonlítása alapján megállapít­
hatjuk, hogy míg a költség ve tésileg megajánlott ösz- 
sziegeket öt év alatt a több mint másfélszenesére tor­
náztuk fel. az előírás alig 7°/o-al emelkedett és a tény­
leges bevétel hullámzása sem haladta meg a 15<>/o-öt. 
És megállapítható az is, hogy a kölíségvetésileg meg­
ajánlott összeg és a tényleges bevétel közt, még ha 
abból levonjuk az időközben beruházásokra fordított 
összeget,, többszáz milliós külömbség tátong, amelyet 
a költségvetési összegen felül költöttünk el a foiyó 
kiadásokra, dacára annak, hogy külön törvényekben 
is bőven gondoskodtunk új; kiadási tételekről.

Ezek az adatok az üzemeket is magában foglaló 
leljes államháztartási adatokat nyújtják, de magára a 
közigazgatásra (üzemek nélkül) vonatkozó tényleges be­
vételek is már megközelítették az 1924/25-ös évben a 
900 millió pengőt és már az 1925/26-os évbeli csök­
kenésük (820) figyelmeztethette volna az illetékeseket 
az itt rejtőzködő veszedelmekre. Nem is emelkedtek 
ezek a bevételek sohasem több mint 10o/o-al az 1924/25-
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ös végösszegük fölé, hogy azután rohamosan letör­
jenek.') De a második számsor, az előírt, vagyis 
az»n bevételek összegéne le alakulása, melynek a fen­
tebb jelzett törvények és rendeletiek értelmében be 
kellett volna folyni, illetve ami ki lett vetve, vagyis 
előírva a fizetni kötelesek terhérg, deríti fel valóban 
a helyzetet akkor, midőn annak legnagyobb összege 
csodálatosképen épen az első 1924/25-ös évre esik,-} 
rámutatva azokra a szörnyű lehetőségekre, amelyek az 
ország gazdasági erejét a 'kormányzat gyengeségének 
kiszolgáltatták. Így történhetett csak meg, hogy idő­
közbeni látszatengedmények, adócsökkentések stb. da­
cára, vígan haladtunk a cél felé, mely az állami ki­
adásoknak az 1924/25-ös évben előírt bevételek ösz- 
szegéig való felemelésében állott. Ezt el is értük 
1929/30-ban, amely évben épen a valódi adócsökken­
tések figyelembevételével módosult összeghez, a 920 
millióhoz értünk el. De tessék megjegyezni és el nem 
felejteni, hogy az állami közigazgatási bevételeknek 
előírt összege 1924/25-bcn 1014 millió pengőt telt ki.

És mégegyről rántják le a leplet ezek a szám­
adatok, ha összehasonlítjuk a költségvetési és a tény­
leges kiadások vonatkozó összegeit. Csak akkor, ha 
megállapítjuk, hogy a költségvetési kereteken felül 
foganatosított kiadás 1924/25-ben 20G millió pengővel. 
1925/26-ban GO millióval, 1926/27-ben 82 millióval 
volt több, tehát ezeket az összege leél elköltöttük a 
költségvetésben foglalt felhatalmazáson túlmenően-, o’y- 
módon, hogy ezek az összegek nincsenek, mert nem 
is lehetnek bent az 1925. évi XXIII. és 1926. IV. tör­
vényekben sem, amelyek a költségvetési feleslegek 
felhasználására intézkednek s így nincsenek benne 
a Szabóky Alajos-féle 1924/1929. évi összeállítás 931 
millió pengőjében sem, amely összeget a kormány 
a feleslegekből és a szanálási kölcsönből beruházási

*) 1928/29-ben ügyen felemelkedtek a közigazgatási bevéte­
lek 963 millió pengő g, de már a következő évben 900 millióra 
szállottak le, hogy 1930/31-ben 822 mii iót, 1931/32-ben 782-őt 
és 1932/33-ban 717-et tegyenek ki. A hézagot a rendkivfiii bevé­
telek pótolták, amelyek között 1930/31-ben 183 millió, 1931/32-ben 
204 millió uj állami adósság szerepel.

2, Ezeket az előírási összegeket külön a közigazgatási költ­
ségvetésre nézve nem tudjuk teljes tabellájukban közölni.
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célokra felhasznált, akkor alakul ki az állami bevé­
telek 1924/29-ki időszaknak teljes képe és a meg­
terhelés teljes mértéke, amellyel ez a gazdálkodás 
az ország magángazdaságát sújtotta.

Egészben véve az állami közigazgatás személyi ki­
adásai a szanálási terv és az 1924/25-ki költségvetés 
209 millió pengős színvonaláról 1928-ra 261 és fél mil­
lióra, 1930-ban 303-ra emelkedtek, a nyugdíjak pedig 
64-G millió pengőről 1928-ra 94.8, 1930-ra pedig 125.6 
millió pengőre nőttek fel. Az üzemekkel együtt 1927/ 
28-tól ez a kettő együttvéve még 533 millióról 650 
és fél millióra kapaszkodóit fel, lehat többre, mint 
amennyit a szanálási terv közigazgatási és üzemi 
költségvetése összesen kitett. Ebből a nyugdíjak emel­
kedése volt a nagyobbik rész, mert ezek összege 
,162 millióról 206-ra emelkedett. A személyi kiadá­
soknál az emelkedés 16.2°/o, a nyugdíjaknál ellenben 
26 és egynegyed o/o-ot tett ki.

A közölt adatokból megállapítható, hogy a nem­
zeti jövedelem állami célokra való igénybevételének 
a mértéke nem mutat jelentékenyebb váltazásokat a 
szanálási mű tető alá hozatala utáni időben. Már az, 
hogy az első idetartozó 1924/25. költségvetési évnek 
a kirovása tartja a rekordot s hogy a tényleges bevé­
telben sincs 15«/o-nál nagyobb emelkedés, mutatjia, 
hogy itt jóformán egyenletes megterheléssel állunk 
szemben, amely csak akkor kezdett erősebben ne­
hezedni a gazdaságra, midőn a közvetett adók bevé­
telének sűlyedését, amely a forgalomhoz igazodván, 
tannak csökkenésével szükségszerűen apadt, az egyenes 
adók erőszakolásával igyekeztek kiegyenlíteni, amint 
azt látni fogjuk. De hogy kezdettőr fogva ez a súly 
mit jelentett a hazai gazdaságra nézve, azt akkor 
érzékelhetjük éles n hogyha rámutatunk hogy Kállay, 
az ő, már említett emlékiratában a háború előtti szá­
mok arányának megfelelően a csonka területre eső ke­
reken 3000 millió pengős nemzeti jövedelemre nézve 
megállapítja, hogy az már 1921-ben 0.75 centimes 
koronaéi'lékkel 1200 millió pengőnél nem volt több 
Ha tehát, mint a céhbeli szaktudósok szerint kétség­
telen, az 1921/24-es inflációs idők az ország gazdasági 
cinjét csak apasztották, akkor 1924/25-ben ez a nem-



74

zeli jövedelem alig lehetett az 1921-inél több s akkor 
a legvérmesejbb számítások szerint is több, mint 300 
millió pengőnyi külföldi tőke beáramlását számításba 
véve, még mindig átment az államháztartás retortá ján 
a nemzeti jövedelemnek több, mint 50°/o-ka.

Igaz, hogy a Kálta\r-íéle számítással szemben igen 
érdekes fényt vet nemzeti jövedelmünk alakulására 
Fiellner Frigyes munkálata.1) amellyel épen a boldog 
kornak utolsó, 1928-as évére vonatkozólag a nemzeti 
jövedelmet 4384 millió pengőben számítja ki, ami való­
sága esetén azt jelentette volna, hogy a háború előtti 
viszonylattal szemben két egész ötöddel majdnem más­
félszer oly gazdagokká váltunk és 1921 óta nemzeti 
jövedelmünket csaknem négyszeresére tudtuk volna 
emelni. Oly fejlődés, mely minden amerikai rekor­
dot lepipált volna és kellően jellemezheti azt a kép- 
zelődési ködfelhőt, amelyben ez időben komoly embe­
rek is nálunk élni szerencsések lehettek.

Bedig, ha csak újra nem akarjuk, mintha ez 
lenne a vesszőparipánk, megcáfolni az inflációs idők 
átkosságát, akkor 1924-re jóval szegényebbek kellett 
legyünk 1921-nét s így mind e csodálatos haladás pár 
év bámulatos eredményességének volna köszönhető! 
Vájjon elhihető-e ez?

Teljes 4 és fél milliárd pengőt költöttünk el az 
1924/29-es időszak alatt nemzeti jövedelmünkből ál­
lami kiadásainkra.2) Ebből ugyan 900 millió, vagyis 
20«/o beruházások formájában visszatért a gazdasági 
életbe, de vájjon ez is kellő formában következett-e 
be? Eltekintve attól a 3.6 milliárdtőJ, amelynek be­
szedése és kiadása feltétlenül lényegesen befolyásolta 
a jövedelemoszlást, tehát azt, hogy ezek a nagy össze­
gek mire fordittattak, fogyasztásra, vagy újabb terme­
lésre és amennyiben fogyasztásra, a hazai termelés­
nek váltak-e javára, vagy behozatali cikkek útján sze­
reztek-e kielégülést. Rámutattunk a nagy belföldi ál­
lamadósságoknak a termelési lehetőségeket lényege­
sen befolyásoló jövedelemelosztási fontosságára az 
amerikai és angol államadósságokkal és tőbeképző-

’) Fellner F . : Csonka-Magyarország nemzeti jövedelme. A 
Magyar Tudományos Akadémia kiadása. Budapest, 1950.

3) Üzemek nélkül !
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déssel kapcsolatban. Kicsiben ugyanezt a szerepet 
töltötte be nálunk a túlméretezett államháztartás, mely 
megkönnyítette a mindenirányú fogyasztást, ami 
csak fészben volt egyúttal a termelés piacának elő 
nye, mert az egészségtelen fogyasztást, megokolatlan 
befektetést és a külföldre való vásárlóerőéi folyást is 
teljes mértékben szolgálta.

Hogy ezt az egészségtelen folyamatot a külföldi 
töke egészségtelen beáramlása és az ezáltal megköny 
nyített közvetlen adófizetés, valamint az ugyancsak 
ennek folytán felfokozódott fogyasztás és forgalom 
által emelt közvetett adók tették lehetővé, arra már 
rámutattunk. Ila elvonatkoztatunk a Fellner-íéle 
nyilván helytelen — nemzeti jövedelem-számításoktól, 
mikor pedig azok szerint is, csak az állami közteher, 
nem számítva a helyhatóságok kiadásait, elvitte a 
nemzeti jövedelem 20°/o-át, akkor a valóságban en­
nek kétszeresét bizonyára kitevő terhet és a hozzájuk 
csatlakozókat nyilván csak úgy bírhatta el az ország 
gazdasági élete, hogy minden hiányt a beáramló kül­
földi tökéből pótolt, amint annak kiáltó példáira fo 
gunk nyomban bukkanni, ha áttérünk a magángazda 
ság viszonyainak ismertetésére.

Itt, miként már jeleztük is, elsősorban a 
pénzintézetek helyzetének alakulásában nyilvánult 
meg a folyamat, mert elsősorban ezekhez folyt be a 
tőkeáradat részben közvetlenül, a folyószámlákon el 
helyezkedő rövid lejáratú külföldi hitelek formájában 
amelyek azonban a konjunktúra esztendeiben ha­
marosan és folyamatosan való továbbadásukban hosz- 
szúlejáratu hitelekké alakultak át, részben pedig köz­
vetve úgy, hogy a tovább kölcsönzés és állami adó­
fizetés, majd újabb forgalombahozatal útján, végűi a 
betétállomány emelkedéséhez járúltak hozzá, miután 
ídp és alkalom kellett hozzá, hogy a fogyasztásban és 
beruházásban újra és újra megforduló tőkék elszivá­
rogjanak. Az egész folyamat forrására azonban köny 
nyű rálapintani akkor, midőn azt látjuk, hogy a 
Csonkaországhoz képest túlméretezett és teljes egészé­
ben megmaradt fővárosi bankszervezet kezeiben volt 
és maradt is ez a  tőkemozgalom, amivel szemben a 
csupán környezetüknek megfelelő keretekben maradt
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vidéki hitelszervezet nem tudott a fejlődésben a fő­
városival lépési tartani, hanem amellett a legegész­
ségtelenebb módon elmaradt. Ennek, a gazdasági ki­
egyensúlyozottságot nagy mértékben aláásó alakulás­
nak valóban nincs más magyarázata, mint az, hogy 
a külföldi tőke fölött való diszpozíció a fővárosiak ke­
zében volt és azt sikerült nekik egész folyamatában 
sajátos érdeküknek megfelelőleg irányítani. Így tör­
tént, hogy míg 1925 december 31-én a fővárosi inté­
zetek betétállománya volt 378.3 millió pengő, a vidékieké 
ellenben 188.3 millió, addig 1930 december 31-én. mi­
dőn a legnagyobb volt az állomány, a fővárosialvó 
1527.6 millióra nőtt fel, tehát a növekedése volt 400%, 
ellenben a vidékieké csak 450.1 millióra, ami csak 
240o/o növekedést jelent. A fejlődés helytelenségét jel­
lemzi az, hogy míg 1913-ban 3565.9 millió joengő be­
tétből 1710.7 millió, azaz 48% volt a vidéki pénzinté­
zetekben elhelyezve. 1925 év végén ez a százalék le­
esett 33%-ra, 1930 végére pedig 28%ira. Ugyanilyen 
volt az arány a sáját tőke növekedésében is. Ha pedig 
az egész betétszaporodást nézzük s ezzel szembeál­
lítjuk ugyanazon évek külforgalmi deficitjét és azo­
kat a devizaösszegeket, amelyeket ezekben az élvek­
ben külföldi kötelezettségeink kiegyenlítésére kellett 
fordítanunk, akkor nemhogy egy tőkeszaporodás volna 
megállapítható, hanem még 276.7 millió pengő hiányra 
találunk. Már pedig világos, hogy ez a hiány a kül­
földdel szemben való olyan eladósodást jelent, amely 
csali igen kis részben talál ellenértéket a belföldi be­
ruházásokban, amint azt alább látni fogjuk. Mert na 
megcsináljuk az eilenprókát és az időközben csinált 
külföldi eladósodás összegét állítjuk szembe a betét- 
szaporulattal, a kereskedelmi mérleg deficitjével és 
a külföldre fizetett kamatok összegével, akkor csak 
úgy lehet egyensúlyról beszélni, hogy ha a fennmaradó 
diferencián felül a külföldre kamat fejében fizetett 
összegnek is megtaláljuk az ellenértékét a nemzeti 
Vágyon szaporulatában. De a bajra végleg épen akkor 
tapintunk reá, hogyha a hazai tőkeszaporulal for­
májában keressük ezt az ellenértéket.

Ebben az irányban a gazdasági jelenségek kö­
nyörtelen tanulságain kívül, amelyeknél fogva szűk-
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ségszerüen csak a velük harmonizáló összegezéseket 
fogadhatjuk el csak megközelítően helyeseknek is, 
épen ennek következtében nem is követhetjük a 
pillanatnyi boom-árakkal dolgozó Feliner-féle számí­
tásokat, amelyek a nemzeti vagyonra nézve ép olyan 
fellengzősek, amint azt a nemzeti jövedelemre nézve 
kimutattuk. De van itt egy sokkal megbízhatóbb 
tanítómesterünk: Éber Antal, aki a magyar nemzeti 
tőkének 1924—1928 közt való alakulásáról igen mély­
reható tanúlmány állított össze,') amelynek adatai, 
melyekre készakarattal sem lehet ráfogni, hogy nem 
szeretnék a legkedvezőbb színben feltüntetni ennek 
a tőkeerőnek az alakulását, igen éles világot vetnek a 
bennünket érdeklő jelenségekre. A gazdasági viszo­
nyok ebben az időszakában való vázolásánál Éber 
Antalnak az adatai nagy segítségünkre lesznek.

Ami mindenekelőtt a gazdasági élet bázisának 
lekintett mezőgazdaságot illeti, amelynek jólétéből, 
vagy balsorsából szoktuk leszármaztatni bajaink ki­
lenc tizedét és amelynek magatartása a jelen esetben 
sorsdöntőén befolyásolta az eseményeket, ezt a szaná­
lási mű megvalósúlása, a közhit szerint, jóformán 
adósságmentes helyzetben találta. De a valóság nem 
volt ily egyszerű. Tényleg, főleg a kisebb gazdaságok 
túlnyomó nagy része a régi adósságok inflációs meg­
semmisülése és a későbbi inflációs idők aránylag 
előnyös értékesítési lehetőségei folytán csaknem min­
den adósság nélkül állott, de az általános befektetési 
láz, mely ugyancsak jellemzője volt a későbbi inflá­
ciós időknek és amely az akkori viszonyokat a meg­
élhetés és üzleti lehetőségek szempontjából a maiak­
tól oly nagy mértékben megkülönböztette, a gazdák 
nagy részét is magával ragadta, aminek folytán nem­
csak, hogy a mégis rendelkezésre álló hiteltőkék jó 
részben a gazdák adósságának formáját vették fel1, 
hanem az akkori kezdeményezések alapját képezték 
a további gyors eladósodásoknak is. A nagyobb birto­
koknál pedig a fedezet nagysága folytán könnyűvé

9 Éber Antal : A magyar nemzeti tőke alakulása 1924-töl 
1928-ig. Előadás a M. Közg. Társaságban 1929. április 9-én. Meg­
jelent a Közgazdasági Szemle 1929. évi március—áprilisi számá­
ban a 177—205 oldalon.



tett és minden körülmény által egyenesen felkínálödó 
nyakló nélküli kiélési lehetőségek adtak a könnyű 
élethez és nagyobb igényekhez szokott közép- és nagy- 
gaálacsaládok kezébe veszedelmesen kisértő hajla­
mokat. Ehhez járult egy különösen mostoha termé­
sű esztendő, az 1924-es. Egyáltalán, nálunk nem 
részesítik a rossz termésű esztendőket kellő figye­
lemben a tekintetben, hogy mennyire befolyásolhatják 
a mezőgazdaság, azon keresztül azonban az egész 
ország közgazdaságának sorsát is. Kétségtelen tény, 
hogy az 1924-es év időszaki hátrányai, amelyeket 
valutáris szempontokból a szanálás lelő alá jutása 
kivédett, igen erősen hozzájárultak mezőgazdáink egy 
részinél eladósodásuk megindulásához, különösen az­
által, hogy a gazdasági közviszonyok minden kételyt 
el látszottak oszlatni arra nézve, hogyha saját gazda* 
ságukban a beállott bevétel hiánya következéseit le 
uem vonják és élnek tovább, mint ahogy ahlioz a leg­
utóbbi években hozzászoktak, minden továbbit pedig a 
hitelükre alapítanak, akkor sem lesz semmi baj! qZ így 
keletkezett adóságaikkal. Pedig, habár még tartott két. 
három évig az árkonjunktúra, az aranjuezi szép na­
poknak vége volt és bizony igen soknál az 1924-es 
év vetette meg annak az adósság-görgetegnek az alap­
ját, amely azután később a mélybe húzta őket.

A másik körülmény, amely mezőgazdaságunkat 
ezekben a látszólagosan kedvező években hamis vá­
gányokra csábította a magyar föld értékelése, forgalmi 
árának alakulása veit, amely kérdés tárgyalására kü­
lön figyelmet keli fordítanunk, mert oly lényegbe 
vágó hatása volt egész közgazdasági és pénzügyi hely­
zetünk alakulására. Egyáltalában, a mezőgazdasági 
lermékek árainak és a fekvőségek értékének háború 
utáni alakulása ennek a különös gazdasági korszak­
nak a legrejjtélyesebb kérdése, melynek homályát ed­
dig még senki meg sem kísérelte felderíteni. Két­
ségtelen, hogy a világháború a táp- és nyersanyagok 
termelésének körében sokkal forradalmibb átalakulá­
sokat ídéziett elő, mint az ipari termelésben. A há­
borús szükséglet megnövekedése, ennek a pazarló és 
számbavétel nélkül való kielégítése az áraknak ennék 
folytán a termelési költségekre való tekintet nélküli
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emelkedése mindjén termelést lehetővé és minden ér­
tékesítést előnyössé és könnyűvé tevén és az addig 
érvényesülő távolsági és szállítási nehézségeket is le­
győzvén, az egész földkerekséget megnyitotta a ter­
melésnek és mérhetetlenül kiterjesztette annak mér­
tékét. Amíg a háború tartott s amíg a régi kultúra 
területek jelentékeny része kikapcsolódott a terme­
lésből, nem eshetett baj, de midőn a háborús szükség­
let megszűnt és a régi területek is elfoglalták helyüket 
a termelésben, miután az őstermelés természete sze­
rint azt visszaiiejleszleni még nehezebb, mint kiter­
jeszteni, a változott helyzetnek következményei szük- 
ségszerüleg meg kellett nyilvánuljanak. A csodálatos 
ez esetben épen az, hogy az mily sokára és mily követ­
kezetlen formák között érvényesült. Tudjuk, hogy a 
háború lezárása után hamarosan volt egy áresés, 
amely azonban jóformán az egész gazdaságra, tehát 
azokra a javakra is kiterjedt, amelyekben ugyancsak 
erősen fejlesztve lettek a háború alatt az előállításra szol­
gáló teliepek és amely áresés általában véve a háborús 
szükségleti többlet elmaradásának telt tulajdonítva, 
tehát nem oly jelenségnek tekintve, mély sajátosan 
a mezőgazdaságot és őstermelést sújtotta. De hama­
rosan ez is megszűnt és a gazdasági élet helyreáll í- 
lásának és a valuták rendezésének időpontjához áltá­
lján, úgyszólván az egész világon egy, különösen első 
éveiben, oly korszak fűződött tiozzá, melynek termény­
árai aránylag elég kedvezőek voltak ahhoz, hogy az 
elkerülhetetlenül elkövetkezendő katasztrófát elleplez­
zék a világ szemei elől és hamis illúziók képzeleteit 
terjesszék el. És, hogyha az egész világ helyzetének, 
e tekintetben való alakulását nézzük, akkor annál fel­
tűnőbbek a nemzetközi gazdasági irodalomban kiüt­
köző ama vélemények, melyek a mezőgazdasági ter­
ményeknek végeredményben bekövetkezett árzuhaná­
sát a mezőgazdasági termelés terén a legutóbbi tíz 
éven belül bekövetkezett oly technikai fejlődés és 
tökéletesedés hatásának tulajdonítják,^ amilyenhez ha­
sonló azelőtt ennyi idő alatt be nem következett és a 
régi kultúrállamok kisgazdatömegeil meglepetésszerü- 
leg érte. Ha ez igaz, akkor még érthetetlenebb, hogy 
miért nem következett be ez az árzuhanás már előbb,
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amit nem magyaráznak meg eléggé azok a pénzgaz­
dasági tünetek, melyekre már céloztunk s amelyek 
néhány éven keresztül^ a vég bekövetkeztéig, valóban 
emelték a fogyasztóképességet és támogatták az árak 
tártását. Mert hiszen, ha csak ez lett volna a helyzet- 
alakulás oka, akkor annak a helyzetnek már korábban 
máskép kellett volna alakulnia, azokban az 1924-- 
25-ös esztendőkben, mikor már jelentékeny tényezők 
dolgoztak a túltermelés irányában, nem is véve figye­
lembe a most említett technikai fejlődést.

De hazánk mezőgazdaságának sorsát sajátos kö­
rülmények is befolyásolták, aminek azonban csak az 
volt a következménye, hogy annál szomorúbb tanúi - 
ságokat vonhatunk le belőle. Könyvünk első fejeze­
tében vázoltuk a megcsonkítás folytán beállott hely­
zetet. Elvesztettük nemcsak a nagy monarchia, de még 
a történelmi Magyarország gazdasági egyensúlyán ala­
puló védett mezőgazdasági piacát, de elvesztettük a 
háborút is s így a háborúk után szükségszerükig meg- 
nyilvánúló fekvőségbeü értékveszteséget semmiképen 
sem kerülhettük el. Mégis, dacára a kötött gazdálko­
dásnak, mely az inflációs időkbe is mélyen benyúlt, 
úgyszólván sohasem sűlyedt arányban a föld ára a 
békeparitás alá és már az infláció végső idejében 
megkezdte versenyfutását a nagybőgős ég felé. A béké­
ben régtől fogva elvált a hozamértéktől a földár, az 
infláció az ingatlanba fektetést előnyösnek kellett fel­
tüntesse. A ház vagyoni a túlértékeléstől megóvta a 
házbérek kötöttsége, de a földnél minden szziempont, 
a hagyományos úgy, mint a napi érclekre támaszkodó, 
a földárnak mesterséges magasantartása mellett dol­
gozott. Ezt segítette elő a birtokforgalom kötöttsége is 
és csak az illetőkre jellemző, hogy akadtak, akik még 
alapnélkülíbb földárak érdekében a földreformot kor­
holták és okolták a szerintük »alacsony« árak miatt.

Általában azt tartják, hogy a gazdának előnyös 
a magas földár, de mi immár tanulságra támaszkodva 
elmondhatjuk, hogy kétélű ajándék, mely tulajdonké­
pen csak a tulajdonosnak szolgál némileg, a földtől 
szabadulni akarónak pedig feltétlenül előnyére, a ter­
melésre magára nézve pedig csak hátrányos, feltéve, 
hogy sn gazdaság fejlesztéséhez szükséges hozadéki
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ér léknél nem alacsonyabb. Ellenben veszedelmes, ré­
mesen veszedelmes akkor, hogyha a gazdát kellően 
nem indokolt beruházásokra ragadtatja.

Mihelyt Középeurópa termelési viszonyai helyre- 
állottak és bekapcsolódott a világforgalomba, mező- 
gazdasági terményáraink nyomban függvényeivé vál­
tak a világpiaci áraknak. Azért még 1924-25-ig a hely­
zet elég jó volt, amit nemcsak az infláció idézett elő, 
mely kivitelünket megkönnyítette, hanem az is, hogy 
a tengerentúli versenyt nem támasztotta alá az a köl- 
csön-görgeteg, amely azután terményvásárlásban erő­
szakolt ki rekompenzációt. Az 1925—29-iki hitelinfláció 
pedig, mely Amerika felől elborította a világot, tartotta 
az árakat. Így az árkulmináció e_gész|en 1929-ig tartott és 
nálunk elsősorban a íekvőségek értékében és az utá­
nuk való keresletben nyilváinúlt meg. Panasz ugyan 
volt így is elég, az agrárolló és az állatáraknak a takar- 
neműekhez viszonyított ára, továbbá a közterhek foly­
tonos emelkedése miatt, de ez nem gátolta a gazdákat 
sem a j,ólélésben, sem a fokozódó beruházásokban, 
amelyekre, és ezek lehetővé tétele érdekében, a köl­
csönöknek a magas fedezet alapján való nyaklóméig 
küli igénybevételére őket mindenfelől biztatták. Ott 
voltak az úgynevezett állami gép-, baromfi- stb. akciók 
és az 1925. évi XV. t.-c.-el kezdődődő törvényhozási 
intézkedések, melyek mind a kölcsönfelvétel meg-* 
könnyítésére és főleg arra irányultak, hogy a kínál­
kozó külföldi kölcsönöket, elsősorban nagyobb gaz­
dáink, oly feltételekkel vegyék fel, amelyek őket íel- 
jjesen kiszolgáltatták a külföldi hitelnyújtók kényének. 
Jóformán öncsonkításig elfajult a vágy, hogy tálcán 
szállítsuk magunkat azoknak, akik termelési viszo­
nyainknak egyáltalán meg nem felelő uzsorafeltíó- 
telekkel hajlandók voltak zálogleveleinket valami for­
mában átvenni. Nemcsak a termelési lehetőségeinkkel 
arányban álló kondíciókra nem fektettünk súlyt, ha­
nem még pl. csehszlovák viszonylatban nyugodtan 
lenyeltük azt az 1 és fél—2<>/o kamatkülönbözetet, amely 
lyel olcsóbban jptottak pikszisben levő szomszédaink 
Ugyanolyan kölcsönökhöz. Pedig, ez egymagában kellő 
figyelemre nem méltatható hátrányt jelentett mező- 
gazdaságunk számára, amelyet vállalnunk sennniké-

6
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peu sem lett volna szabad.
Hogy mezőgazdaságunk rohamos eladósodásával a 

felhasznált tőkeösszegek által elért vagyoni gyarapo­
dás mily kiáltó ellentétben állott, arra Éber Antal hi­
vatkozott adatai vetnek rikító fényt, pedig ezektől az 
adatoktól a jóakaratot és óvatosságot nem lehet meg­
tagadni. Szerinte ugyanis az 1925—28-as években a 
mezőgazdaságban elhelyezett tőkék összes gyarapodása 
262.4 millió pengő volt,, amivel szemben ugyanazlon 
(idő alatt a mezőgazdaság által felvett hosszúlejáratú 
kölcsönök és állami beruházásból különböző formák­
ban a mezőgazdaságnak jutott összegek meghaladták 
a 800 millió pengőt. Ha ehhez hozzávesszük a  mező- 
gazdaságnak ugyancsak száz milliót tevő rövid le­
járatú kölcsöneit, melyeket ez idő alatt felvett, akkor 
egy, jóval a félmilliárdot meghaladó hiányra búk-* 
kanunk, mely a későbbi fejleményekből sokat megma­
gyaráz. De különösen megmagyarázza a  mezőgazdaság­
inak erősen súlyosbodó helyzetét, mert habár ez a 
pénz egészen nem veszhetett el az ország gazdasága 
részére, hanem más kezekben és más formában tovább 
hullámzott az ország gazdasági életében, annak ter­
hét végeredményében mégis az a mezőgazdaság viselte, 
melynek teherviselőképessége már ez által is gyen­
gébb lett.

Más volt a luctyzet az iparnál, mélyet a vámpoli­
tika és kereskedelmi szerződések védtek s így biztos 
helyzetben, nyugodtan kiszámíthatta tőkeszükségleté-< 
nek feltételeit. Itt is voltak bájtok, de azok régi ke­
letűek voltak és jóformán a régi helyzet oktalan eről­
tetéséből származtak. Egészben véve az ipar ebben az 
időben kétségtelenül jelentékeny fejlődését folytatta 
és Éber körülbelül 410 millió pengőre teszi hasznos 
befektetését.

Ezen az értéken felül van azután még természete­
sen az épületekbe fektetett tőke, amelynek a nemzeti 
vagyonosodás szempontjából való hozamértéke kétsé­
ges, de mely jelentőségében ez időszakban minden 
egyebet felülmúl, aminthogy ez a nagyarányú épít­
kezés a látszatkonjunkturához erősen hozzájárúlt. Er­
re még a Nemzeti Bank politikájával kapcsolatban 
vissza fogunk térni.



IU kell megemlékezni a Szabóky 'által felsorolt és 
az államháztartási feleslegekből, illetve a népszövetségi 
kölcsönnek deficit fedezésére nem szükséges részeiből 
teljesített állami beruházásokról, melyek 1924—29 között 
931.2 millió pengőt tettek ki. Ebből 'és 226.5 -f- 97.8, 
összesen 324.3 millió pengő kulturális, szociális és 
egyéb célokra fordíttatott, a gazdasági célra jutott 
606.9 millióból 262.3 milliót az állami üzemiek vettek 
el, 99.3 millió út, híd és kikötőépítésre ment, maradt 
gazdasági célra tulajdonképen 245.3 millió, amiből 
különböző mezőgazdasági akciókra elszórtak 90.7 mil­
liót s így maradt 154.6 millió a magángazdaság támo­
gatására, ennek a fele is ármmtesítésre. így forgácso­
lódon el a milliárd pengő.1)

Az egész tőkeáramlási folyamatnak elevenére ak­
kor tapintunk, hogyha szemügyre vesszük az ország 
kereskedelmi és fizetési mérlegének alakulását ezek-i 
ben az időkben.

Hogy a kereskedelmi mérleg az u. in. inflációs 
időkben hogy alakúit, arra már rámutattunk. Kétség­
telen, hogy bár a helyzet fokozatosan javult, az egész 
idő alatt jelentékeny hiánnyal zárult az évi kereske­
delmi mérleg s hogyha ezt aranyban összeszámítjuk, 
akkor 1920—24-ig, négy év alatt a bevételi többlet 
csökkenő értéke összesen 1092 millió pengőt tett ki, a 
miben benne van az 1924-tes esztendő is, mély a be­
hozatalnak 325 milliós és a kivitelnek 275 milliós 
emelkedésével előre vetette a jövő fejlődésének ár­
nyékát. Valóban az 1924-es esztendő bekövtetkeztéig 
a helyzet fokozatosan javult és hogyha az 1920—22-es 
évek hatalmas behozatali többletét tekintjük, amelyek 
a kérdésben levő öt esztendő 1092 milliós behozatali 
többletének túlnyomó részét, 845 millió pengőt, tették ki 
úgy ezt az összjeget az ország 1924. évi helyzete sztem-> 
pontjából semmi esetre sem tekinthetjük aktív de­
ficitnek. Ennek az összegnek az elintézése az inflá­
ciós korszak és a megszállott területekről beáramlott 
tőkék rejtelmeihez tartozik. Semmi 'esetre sem jelent­
kezik ez az összeg az ország további pénzgazdálkodá­
sában, mint érvényesülő tehertétel.

*) Szabóky Alajos : Az 1924/25—1928/29. évi beruházások. 
Előadás az Egységes Pártban 1929. március 29-én.
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Annál jobban hozzátartozik az ország anyagi mér­
legéhez a külkereskedelmi mérleg későbbi hiánya, 
melynek sokat el kellett nyelnie a beáramló külföldi 
tőkéből akkor, hogyha ez évek tőkegazdálkodásának 
mérlegét tekintjfük. És valóban az 1920—23-as négy év 
944 milliós kereskedelmi passzívuma mögött alig 100 
millióval marad mögötte az 1925—28-as évek hiánya. 
Az 1923-as év 490 milliós behozatali értéke már a 
szanálás évében csaknem a kétszeresére, 815 millióra 
ugorva, még egy 50°/o-os emelkedésen megy keresztül 
1928—ig, fokozatosan 1211 millióig emelkedve. Hiába 
volt tehát a kivitelnek 392 millióról három év alatt 
876 millióig való emelkedése és ehhez a színvonalhoz 
való ragaszkodása, mikor a behozatalnak már erede­
tileg nagyobb összege százalékokban mindig meghalad­
ta a kivitel emelkedését. Kétségtelen, hogy a 841 millió 
pengő további mérleghiányt teljesen a külföldtől köl­
csönvett összegekből egyenlítettük ki valutáris hely­
zetünk sérelme nélkül, sőt annak javulása mellett.

Némi mentségünkre szolgál, hogy úgy látszik, 
hogy az ugyanezen időben uralkodott általános ár­
színvonal fenntartása mellett mégis sikerült volna 
egyensúlyozott helyzetbe jutni.1) Legalább ezt teszi 
valószínűvé az 1929—30-ias évek mérlegaiakúlása, ami­
kor is egyszerre csaknem egyensúlyba lendültünk, sőt 
többletre is tettünk szert a behozatalnak és kivitelnek 
egyaránt mintegy 200 millióval való csökkenése, il­
letve emelkedése következtében. De az öröm rövid 
volt. Beigazolódott, hogy az igények leszállítása nehe­
zebben megy, mint a mezőgazdasági termékek áresése 
és így a végleges válságba borúlás kivitelünk sokkal 
ijedelmesebb csökkenésére vezetett, mint amennyire 
a behozatalt sikerült leszorítani. Bár talán ebben része 
van azóta folytatott szerencsétlen valutapolitikánk­
nak is!?

A tragédia kulisszái mögé mi itt csak lopva te­
kinthetünk. Nem vizsgálhatjuk a behozatal felduzza­
dásának minden mozzanatát és nem állapíthatjuk 
meg egyenként, hogy melyik mögött rejtőzik nélkülöz-

') Temesváry Imre országgyűlési képviselő, költségvetési 
főelőadó készített is erre nézve egy összegszerű tervezetet.
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lietőség, vagy könnyelműség. Szemelvényekre vagyunk 
utalva. Általában azt mondhatjuk, hogy az 1927-es 
áraknak, tehát a legmagasabb időszakbeli árszínvonal­
nak megfelelő letörését is számbavéue s azt általában 
50°/o-fosnak fogadva el, kétségtelen, hogy ha az 1200 
millió pengős behozatali maximummal szemben egy 
általában 400 millió pengő körüli jelenlegi behozatali 
értékszínvonal mellett legégetőbb szükségleteink tel­
jesen a kor igényeinek megfelelő mértékben kielégü­
léshez juthatnak, akkor egy legfeljebb 7—800 millió 
pengős maximális behozatali színvonal mellett az 
1927—30-as években is egészen kényelmesen megélhet- 
liettünk volna és már 1926-tól fogva legalább is négy 
esztendőn keresztül jelentékenyen hozzájárúlhabott 
volna kiviteli többletünk fizetési mérlegünk kiegyenlít 
léséhez s így ez nem úgy alakult volna, mint azt alább 
látni fogjuk és 'nem kelleti volna 1928-tól fogva annak 
alakulását a hazai közvélemény előtt titokban tar­
tani.

Behozatalunk ez időben való alakulásának hely­
telen voltát a legjobban íabebozatali adatainkból lát­
hatjuk. Ez összefügg az építkezések alakulásának kér­
désével. Primitív keretek között már nyomban ,a 
forradalom után, kapcsolatban a falusi házhelyjutta­
tási akcióval, megindult az építkezés. A kereskedelmi 
mérleg szempontjából azonban csali a forgalmi adq 
behozatalától számítható az az építkezési lendület, 
amely elsősorban az aránytalan jövedelmekhez ju­
tott városokban és nagyobb községekben hivatalos 
oldalról indáit meg. Ehhez kapcsolódva 1923-ban vette 
kezdetét az általános magánépítkezés úgy a városok­
ban, mint a kedvező helyzetbe került gazdaságokban, 
úgy, hogy az 1923-ik esztendőt a megcsonkításunkkal 
adott gazdasági helyzetben már jóformán lehetősé­
geinkkel. arányban átlónak kell tekinteni. Ebben az 
évben pedig 207.374 waggon volt a nyers és megmunkált 
fabehozatal 54 és fél millió pengő értékben, a mi 
1924-ben 242.397 waggonra emelkedett és a teljesen kon- 
jnktuurális 1926-os esztendőben 27 millió mázsával 
elérte a 108 milliós értékhatárt. Ezután a súlymennyi­
ség már nem emelkedett rohamosan, mert az 1928. 
évi 29 millió mázsával elérte már a csúcspontját, él-



86

lenben a külföldinek érte fizetett ár, habár a mennyi­
ség csak nem egész 1/3-ával növekedett, több mint a  
dupláját tette ki, 144.983.000 pengőt, 1932. évi be­
hozatali értékünknek csaknem a felét. Ez a súly és 
érték közötti eltolódás éppen az, mely mutatja azt,, 
amit a statisztika nem részletez, hogy t. i. a sokkal 
értékesebb' megmunkált fa-anyagra esik a súlymiejiy- 
nyiségben bekövetkezett teljes növekedés, ami kizá­
rólag az építkezési tevékenység kiterjedésére vezethető 
vissza.1) Hiszen az 1924. évi alig 7 millió mázsáról 
1928-ban több mint 12.6 millió mázsára emelkedett a 
megmunkált fa behozatala.

Ennek az építkezési láznak, mely 1923 óta elfogta 
az országot és 1931-ig, a válság teljes betöréséig ki­
tartott, sőt vagyonmentő formájában egyes esetekben 
még az 1931—32-es őszi-tavaszi szezonra is átterjedt, 
a méreteire nincsenek pontos adataink, kétségtelennek 
látszik azonban, hogy úgy középületekben annyit nem 
emeltünk a háború előtti idők legjobb évtizedeiben 
sem, mint annyi családi ház nem épült soha, hosszú 
időn keresztül az országban, mint az 1925. évet kö­
vető öt esztendő alatt. Hozzájárúltak ehhez az arány­
lag sok, új; elhelyezkedőnek a lakások kötöttsége által 
okozott nehézségek és a szabad lakások arányt alapúi 
magas bérei, melyeknek ugyanez volt az oka, de hozzá­
járult a Iúteleknek az a hajhászása is, mely adóked­
vezményekkel egyenesen uszított mindenkit, akire néz­
ve csak lehetségessé volt tehető, hogy belevágjon 
az építkezésbe.

A Faksz 70.000-nél több falusi házán, a sok díszes 
és drága középületen kivíü minden valamirevaló vá­
roska újonnan keletkezett villanegyedei tesznek erről 
a járványról tanúságot, melynek köszönhetjük ma a 
lakbérek általános és szociális mértéken is túlmenő, 
abnormális, közgazdaságilag feltétlenül káros lerom­
lását és a középosztály számos házbirtokos család­
jának súlyos anyagi helyzetét, mely az általános fo­
gyasztási képességet is károsan befolyásolja.

Ha nézzük azt a külföldi tőkefolyamot, amely 
az országba ezekben az időkben beáramlott és itt

') A tűzifa behozatalának mennyiségi maximumát 1924-ben 
értük el 17 millió mázsával.
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szerteszéledt. akkor kétségtelen, hogy Éber Antal ama 
megállapítását, hogy ennek dacára 1925—28 közt az 
ország tőkeállománya nem szaporodott, lényeges ré­
szében arra vezethetjük vissza, hogy ez a tőke tőke­
szaporodásnak nem minősíthető épületek formáját 
vette fel. Hitel- és pénzgazdasági szempontból ez két­
ségtelenül káros volt és erősen hozzájárúlt gazdasági 
nehézségeink tornyosúlásához, de közérdeki és kul­
turális részében végeredményben nem lehét éppen 
a legelh i bázo11abbiiak tekinteni a közérdekű célokra 
használt épületeknek, pl. a Klebelsberg-féle egyetemi 
építkezéseknek, valamint az 5000 népiskolának eme­
lését, ellenben mindenesetre káros volt és teljesen 
felesleges annak a sok családi háznak a felépítése, 
melyek ma önmagukban elértéktelenedve^ a kereslet 
nélkül maradt bérházakba fektetett hatalmas nem­
zeti tőkeállománynak az elértéktelenedését is nagy­
ban előmozdították.

Az uralkodó álkonjnnkturánalc minden térré való 
elharapódzását pedig a papírneműek behozatalának 
alakúlása példázza. 1925-ben még csak 480.000 q 
papírneműt hoztunk be s fizettünk érte 25 millió 
pengőt. 1929-ig ez 798.000 q-ra emelkedett s a leg­
többet papírra költöttünk 1928-ban, 44.7 millió pengőt. 
És érdekes, hogy a bürokratizálódás és a válsággá! 
kapcsolatos kivételes rendeleteken alapuló közigaz­
gatás annyira szívós, hogy súly szerint a válság folytán 
is csak 702 ezer q-ra ment 1932-ben vissza a papírbe­
hozatal és itt jóformán csak az árak folytán értünk 
el mintegy 50<>/oHos értékbeli csökkentést. Ha ezzel 
szemben azt látjuk, hogy a faimpiort 29 millió q-ról 8 
millió q-ra tudott lecsökkenni,, akkor érdekes tanulsá­
gokat vonhatunk le ezekből az adatokból.

Hogyha jelzem még, hogy többek között a külföldi 
szén behozatalát is szépien feltornásztuk, holott ko­
rábban mindent elkövettünk a belföldi szén használ­
hatóvá tételére s ezért még áldozatokat is hoztunk 
berendezésiekben, holott erre vonatkozólag is kiderült, 
hogy sok belőle nélkülözhető lett volna, akkor kellőleg 
igazoltuk, hogy behozatalunkat a külföldi tőke segít­
ségével és biztatásával, mert minden tőkeimport egy-
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utlal áruimport is, túlméreteztük, hogy ezzel a további 
idők bajainak alapját megvessük.

Hogy azonban mennyi tőke behozatalára volt 
szükségünk és mily hamar mily összegeket emésztett 
tünk fel pár évi áljólét kedvéért, arról a leplet, 
végleg ia fizetési mérlegünk időközi alakulásának képe 
rántja le. Az egyes közgazdasági egységek, azaz orJ 
szagok nemzietközi fizetési mérlegéire a figyelmet a 
háború utáni viszonyok, a beállott nemzetközi fize­
tési nehézségek és a pénzrendszerek bajai terelték rá. 
Alapjában véve erre vonatkozó tudásunk épp oly 
bizonytalan és viszonylagos, mint a tnemzeti vagyo­
nokra és nemzeti jövedelmekre vonatkozó és komoly 
értéke tulajdonképen csak ott kezdődik, ahol azonos 
szempontokon alapuló összeállítások egymás közötti 
összehasonlításáról van szó, .mert csak ott lehet ko­
molyan vehető következtetésekről beszélni. Egy or­
szágra nézve és annak több évre ugyanazon szempont 
szerint összeállított fizetési mérlegénél ez az évente 
egy képen számbavett tételek változásának összeállítá­
sában jelentkezik, any mellett, a Csonkám agyar­
országhoz hasonló helyzetben levőknél ez a fizetési 
mérleg még a valóságot eléggé megközelítő, ha nem 
is egészen pontos adatokat nyújthat az országba és 
abból kifelé irányuló ama tőkemozgalmakról, amelyek 
bankszerű kezelésen keresztül menő fizetési tételekre 
vonatkoznak. Minél nagyobb jelentőségűek egy ország 
szempontjából, a nemzetközi forgalomnak az ezen 
körön ldvüleső tételei, annál bizonytalanabb az a 
kép, amelyét tudásunk mai helyzetében összeállított 
fizetési mérleg nyújthat, minél nagyobb részt foglal 
azonban el a forgalomban a nemzetközi eladósodás, 
annál tevőlegesebbek azok a megállapítások, melyeket 
az elsősorban a nemzetközi fizetési kötelezettségeik 
szempontjából számbajövő országokról már a múlt 
évtized közepe óta a Népszövetség vezetősége egyes 
országok pénzügyi ellenőrzése kérdésének felmerülésé­
vel kapcsolatban rendszeresen állít össze.

Csonkőrnagyarország háború utáni fizetési mér­
legére nézve Szabóky Alajos készítette az első össze­
állítást az említett, ,a háború előtti állami tartozásokról
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készüli emlékiratában, a melyben az 1921. év hiányát 
467 millió pengőre hozta ki. Azután csak 1924-től 
készültek rendszeres fizetési mérlegösszeállítások, ami 
természetes, mert hiszen csak innen datálódik a va­
luta stabilitása. Az ezt megelőző időkre vonatkozó 
számítások még iiluzóriusabbak, mint a kereskedelmi 
mérlegre vonatkozók, melyekkel kapcsolatban ugyan­
csak rámutattunk az adatok kétséges voltára. Ugyan­
ilyen természetű persze a Szabóky-féle összeállítás is, 
mely bizonyos tárgyalások szempontjából készült és 
valósága esetén, kapcsolatban a további évek keres­
kedelmi mérlegeinek hiányaival, már a szanálás idő­
pontjában a hazai magángazdaságnak nagyobb mérvű 
eladósodását muta/ná a külfölddel szemben, mint 
amennyivel most dicsekedhetünk. 1924-től fogva az­
után rendszeresek az összeállítások és az 1924—26. 
évekre együttvéve 525 millió pengőben ál lapítja meg 
a Népszövetség jelentése a hiányt, amiből 192.2 millió 
lévén Szigeti szerint az 1926-ios évé, melyben csak 
64 millió pengő volt a behozatali többlet, ez évben 
128 millió pengő volt a túlnyomó részben kamatteher., 
1925-ben pedig csak 16.6 millió pengő lévén a keres­
kedelmi mérleg hiánya, ellenben 1924-ben 148 millió, 
tehát elég nagy hullámzását kell megállapítanunk a 
fizetési mérleg hiányának, amely e három év közűi 
1924-ben kellett legyen a legnagyobb, habár akkor 
még alig lehetett a kamatteher 50 millió pengőnél 
több. 1927-től kezdve azonban rohamosan nő a hiány, 
mely a kereskedelmi mérleg hiányából és a kamat­
teher hozzászámításából áll és miután az utóbbinak 
évről-évne legalább is az előbbi évek hiányának meg­
felelő tartozások kamatozásaival okvetlenül nőnie kel­
lett s így az 1927. évi 374.5—479.7-es arány, mely a 
kétféle mérleg hiányait adja, alig nyújt a tartozás 
kamatára annyi fedezetet, mint az előbbi évi számí­
tás, dacára az összeg nagyságának, mégis szépítettnek 
látszik. Nyilván ettől fogva általában inkább szépített 
mérlegekkel állunk szemben, amit igazol a kétféle 
mérleg hiánykülönbözeténck az országból kifelé irá­
nyúló kamat- és osztaléktételekkel való összehason­
lítása, továbbá hogy ezek a tételek nem fedik teljesen
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a külföldi tartozások időközbeni emelkedésének mér­
tékét.

Év Keresk. mér­
leg

Fiz. mér­
leg

Külömbség Kamat 
és osztalék

e g y e n 1 e g e kifolyás

1926 — 76.3 -1 4 7 .8 71.5 87.4
1927 -3 4 8 .2 —479.4 131 2 117.4
1928 —370.1 —501.5 131.4 142.7
1929 — 30.9 —213.5 182 6 156.8
1930 +  61.5 —1382 199.7 181.7

Amennyit tanulunk ezekből a tételekből, annyit 
okulunk is, és látjuk, hogy nem mindenben adhatunk 
hitelt a felsorakoztatott adatoknak. Mindent egybevetve 
azonban, az így összeállított fizetési mérlegek passzí­
váira vonatkozó számadatok nemcsak azt "bizonyítják, 
hogy mekkora összegek folytak vissza a halmozódó 
(külföldi hitelekből ezekben az években, hanem az is, 
hogy mennyi veszett el az időközben felvett külföldi 
kölcsönökből nyomban a magyar közgazdaság szem­
pontjából, úgy, hogy a másfél milliárdnyi összeg jó­
formán alig termékenyítette meg gazdasági életünket, 
hanem csak arra volt jó, hogy valutáris helyzetünk 
mesterséges egyensúlyba hozását biztosítsa. Ily hely­
zet mellett csak természetes volt, hogy a külföld? 
tőkefolyam elapádtával bajokba kellett kerülnünk. 
De ez már a későbbi időkre tartozik.

De hogy a kedvező konjunktúra éveit nem hasz- 
laáltuk fel jgazdíasági megerőjsödésünkre, hanem a 
könnyelműen kapott külföldi tőkéket feleslegesen fel­
véve, részben valóságos gazjdasíági lehetőségeinkkel 
arányban nem álló fogyasztási színvonal fenntartására 
(1926-ban több narancsot fogyasztottunk, mint a más­
félszeres lakossággal bíró Csehszlovákia és fejienkint 16 
aranykoronával {több külföldi (élelmiszert,, mint fa háború 
előtt) és közvetlen rentabilitással nem járó oly beruházá­
sokra, melyeknek terheit az ország közgazdasága viselte 
(köz- és magánépítkezések, útépítkezések) annak vég­
eredményben nem a kormány felesleg-gazdálkodása, 
sem egyes, az infláció nélkülözésiéin átment társadalmi 
osztályok mohósága volt az oka, mert mindezek csu­
pán a hazai termelés c célokra igénybevehető részeit
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használhatták volna fóti, hanem azok a pénzügyi té­
nyezők, amelyeknek módjuk és hatalmuk lett volna 
a külföldről ide irányúló tőkefolyam természetét és 
körülményeit felismerni és amelyek jegélseje a Ma­
gyar Nemzeti BanJc az alapításához fűződő törvény­
alkotásban és a Népszövetség által ezzel kapcsolatban 
előírt feltétélek alapján oly önálló hatáskörrel lett 
felruházva, mely egyenesen állammá tette az állam­
ban és pénzrendszerünknek oly korlátlan urává, ami 
lyen hatalommal a világháború előtt egyetlen jegy_ 
bankja a világnak sem rendelkezett. Az előbbi fejezet­
ijén már vázoltak szierint nem lehet vitás, hogy a 
Magyar Nemzeti Banknak meg volt minden módja 
arra, hogy a tőkéknek az országba való be-, illetve 
kiáramlását ellenőrizze és irányítsa, ami annál feltét* 
lentebb volt, minél inkább elfogadjuk érvényesnek azt 
a tételt, mely szerint az infláció jmszlílásai folytán 
a Nemzeti Bank működésbe lépésekor az országban 
számottevő szabadon mozgó pénztőke nem is volt. 
Így tehát csak az lehet a kérdéses, hogy helyesen gya­
korolta-© ezt a hatalmát, vagy sem, amit mindjárt 
látni fogunk.

Már említettük, hogy a Bank működésének meg­
kezdés© idején az országba irányúló tőkemozgalom 
már megindúlt volt. Ezek a — részben a Bank alapítá­
sával közvetlenül is kapcsolatban álló — körülmények 
voltak azok, melylek már az első, 1924 június 30-iki 
jelentés számára lehetővé tették 74 millió pengőim 
hankfedjezetnek a kimutatását. 1924 december 31-ig 
ez a fedezet 128 millió pengőre emelkedett, azután 
egy ideig ugyanazon színvonalon maradt, mig 1925 
második felében lassú emelkedéssel elérte a 268 mil­
liót. 1926 folyamán lassú csökkenés állott be, hogy 
azután 1926 december 31-ére 290 millió fölé emelked­
jék. 1927 elején azután újra csökkent, 1927 december 
31-én elérte legmagasabb szintjét, 317 milliót, hogy 
azután lassú, de fokozatos csökkenésnek adjon helyet. 
A jegyfedezet további sorsa már a következő időszakra 
tartozik.

Az inflációs korszak a hazai pénzintézeteket jó­
formán magukra utalt helyzetbe hozta. Aranyértékben 
forgalmuk és mérlegeik értéke természetszerűleg le-
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csökkent, bár nem olyan mértékben, mini azt az inflá­
cióval rémítgetők ma beállítani próbálják, anélkül, 
hogy errte nézve számokkal szolgálnának, mert semmi 
tekintetben sem volt az értékcsökkenés aránya na­
gyobb a betétek aranybeli értékarányának kimutatott, 
változásánál, de az így megtartott erőt mindazok, 
melyek kizárólag banküzletekkel foglalkoztak, saját 
intézeteikbe fektetve, idegen tőkéket alig vetlek igény­
be. Ilyeneket még a jegyintézettől is inkább a nagy­
ipari vállalatok és ilyeneket finanszírozva, a kereske­
delmi üzletekkel nagyban foglalkozó budapesti nagy­
bankok és államilag privilegizált intézmények (0. K. 
H.. 'Hangya, Futura stb.) vettek igénybe. A Nemzeti 
Bank által átvett, nem egészen 100 millió pengőt ki­
tevő váltótárcából alig negyedrésze származott más 
pénzintézetektől. Hiszen Mitzakis adata szerint 1923 
december 31-én a Pénzintézeti Központ összes tag- 
intézeteinek visszleszámitolása nem tett ki egészen 
20 millió aranykoronát, amiben, miután ebben az ősz- 
szegben ügy a vidéki, mint a fővárosi intézetek vissz- 
leszámitolási aranya benmfpglaltatik, bizonyára jó" 
forjmán • vaníliák kétszeresen számbavett tételek is. 
De ugyanezt igazolja az, hogy a vidéki intézetek vissz- 
lejszámitolási állománya értékben alatta maradt a 
tudvalévőén abban az időpontban erősen lemaradt 
és összesen alig több, mint 10 millió aranykoronát 
kitevő saját tőkeállománynak is. A működésbe lépő 
Nemzeti Balénak tehát teljesen kezébe volt adva az 
ország hiteléletének alakítása és hogyha a külföldtől 
közvetlen hiteleket élvező és azok segítségévvel magát 
és aránytalan dimenzionál Iságát fenntartó fővárosi 
pénzintézetek beleszivattyúzhatták ugyan az ország 
gazdaságába a nekik kínálkozó idegen tőkét, annak 
szétterjedésére és így közvetve ezeknek a kölcsönök­
nek az országba való áramlására a Nemzeti Banknak 
igenis nagy befolyást lehetett volna gyakorolni.

Különben is, a folyamatnak időre volt szüksége. 
Az 1924 és 25-ös években még nem volt ez a tőke- 
beáramlás feltétlenül kifogásolható. Bizonyos mérték­
ben ilylen segítségre az ország gazdasági lehetőségek 
nek megfelelő mértékben szüksége is volt az ország 
niak. — A Nemzeti Banktól nem lehetett egyel őrá
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még vrossz néven venni, hogyha az 1924-es rossz 
gazdasági esztendő nagy, bár már is nem egészlen 
egészséges behozatali többletével szemben örömmel 
fogadja az eszközöket, amelyek pénzrendszerünk fia­
tal szilárdságát alkalmasak voltak megerősíteni. Ám 
ez a folyamat már 1925 év végébe befejezést nyert.
Az 1926 januárjában elért 250 millió pengőn felüli 
bankjegyfedezet kétszeresén felül gazdaságilag hatá­
lyos módon bankjegyforgalmunk sehasem emelkedett, 
tehát már altkor ebben a vonatkozásban többé kül­
földi hitelek gyűjtésére nem volt szükség és már akkor 
tudatára kellett volna ébrednie a banknak, hogy ez­
után a további kölcsön-beáramlást szigorú ellenőrzés 
alá vegye, ami annál könnyebb Lett volna, mert 
hiszen 1925 év végéig az összes magyar pénzintézetek 
visszleszámitolási állománya csupán 125.7 millió pen­
gőre emelkedett, amely összeg a saját tőkének még 
mindig nem egészen 32°/o-át tette ki, a Nemzeti Bank 
váltótárcájia pefdig csak 150 millió pengő volt. A 
Nemzeti Bank vezetőségét azonban a kereskedelmi 
mérleg 1925. évi hatalmas javulása álomba ringatta, 
ahelyett, hogy megragadta volna az alkalmat annak 
a megállapítására: itt a normálisnak tekinthető útla­
pot, tehát megfogjuk és mindent elkövetünk ennek a 
helyzetnek a további biztosítására! Eltekintve attól, 
hogy sátoros ünnepen megjelent egy olimposi dör­
gedelem, hogy takarékoskodjunk és főleg a kormány, 
piely pedig oly kicsi volt a Nemzeti Bank miellett, 
mint Búd János Popovics mellett, takarékoskodjék, a 
bank vezetőség re hene gesta ölbe kulcsolta kezét és 
különben is teljesen külföldi j árszalagon lógva, teljes - 
két esztendeig hagyta a dolgokat haladni a maguk út­
ján. Hiába duzzadt a váltótárca 1926 elejétől végéig 
150 millióról 218 millióra, azután pedig 1927 első 
felében 272, majd a második felében 332 millióra, hi­
ába festette a közelgő bajokat egy merész honatyla 
már 1927 decemberében a falra, 1928 folyamán fel­
duzzadt a váltótjároa 417 millióra, mialatt egy évben 
több mint 500 millió pengőnyi külföldi kölcsönnel 
boldogítottuk magunkat és a bel- és külföldi hitel- 
infláció következtében 1927-ben 374, 1928-ban pedig 
386 millióval volt passzív a kereskedelmi mérlegünk.
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És ez alalt az idő alatt a Nemzeti Bank teljes két 
esztendőn keresztül még a 6<>/ohos kamatlábon sem tar­
totta érdemesnek változtatni. Nem néztek egyebét, 
mint a hankjegyfledezet mennyiségét s csak akkor 
indultak meg, mikor 1928 {fezén az észrevehetően 
zsugorodni kezdett, előrevetvén árnyékát az a hitel- 
krízis, amely azután 1929 tavaszán tényleg bekövet­
kezett.

Sem a kereskedelmi mérleg ijesztő alakulása, sem 
a behozatalnak 1200 millió pengő fölé való emel­
kedése nem indította a bankvezetőséget megmozdu­
lásra. Egy szava sem volt néki a szüntelenül hajszolt, 
kedvezőtlennél kedvezőtlenebb kondíciójú hosszúié já­
ratú zálog l eve les kölcsönök ellen és egyenesen Sür­
gette anyagi képességeinknek tálcán való prezentá­
lását. Hiszen még a kegyben álló Wekcrle pénzügy­
miniszternek is rossznéven vette, hogy az u. n. zálog­
levélkoncentrációt nem tu>dta keresztülvinni. Arról 
pedig nem is álmodozott, amit már akkor minden 
jegybanknál a verebek is csiripeltek, hogy t. i. hogyha 
a  nemzetközi tőkeforgalomban a bankkamatláb eme­
lése -a külföldi tőke beözönlését csak károsan elő­
mozdítaná, ellenben a magasabb kamat a hazai gaz­
daságnak fokozott megterhelését jelentené, kiegyen­
súlyozatlan pénzgazdasági viszonyok között olt van 
a kamatváltoztatás nélküli hitelnestrictió eszköze, mely 
mindenképen a jegybank kezébe adja a pénzpiac 
irányításának lehetőségét. Pedig mily hamar rátalál­
tak, mikor a szükség reáhajtotta őket. De akkor már 
(késő volt és a következetesség itt sem tartozott a 
bankvezetőség erényei közé.

Így jutottunk oda, hogy ezt a fontos, mert követ­
kezményeiben túl nem becsülhető korszakot a belső 
és külső eladósodás rekordszerü emelkedésével zár­
tuk, anélkül, hogy az ország közvetlen hasznot hajtó 
tőkeereje számbavebetőleg emelkedett volna. Ellen­
ben megterheltük nemzeti gazdaságunkat fokozódó 
tartozástömegek oly szolgálataival, amelyek gazdasági 
lehetőségeinket messze meghaladták.

Addig, míg a külföldi kölcsönáradat meg nem 
'akadt és a mezőgazdasági termények világpiaci árá­
nak nagyobb mérvű leszakadása be nem következett,
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de azért is, mert a gazdasági körforgásba jutott erők 
a  belső fogyasztóképességet magasan tartották, vala­
hogy csak elvoltunk és legalább is sikerült a kereske­
delmi mérleg némiLeg jobb kiegyensúlyozásával tartani 
a helyzetet, de mikor már nem lehetett nagyobb lyuk 
nyitásával tömni a korábbi kisebb lyukat és az ország 
fizetőképessége az ország főtermékeinek árzuhanása 
következtében ijesztően visszahahyatlott, a legkétség- 
taeesettebb erőlködés sem tartóztathatta fel elesésünket 
annál kevésbbé. mert a hagyományokhoz hűen, megint 
csak nem alkottunk maguknak a helyzetről hű ké­
pet, hanem magunk és az idegenek előtt is szépíteni 
törekedvén a dolgokat, tovább folytattuk a hamis 
hitelpolitikát és tovább kölcsönöztünk a külföldtől, 
addig, míg egy szép napon a külföld az ajtót előttünk 
becsapván, Nemzeti Bankunk is sietett egész köz­
gazdaságunk életének ajtóját orrunk előtt úgy be­
csapni, hogy még ma is zsibbadt porcokkal, tehetet­
lenül vergődünk a sivatag porában, amelybe sújtottak.
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A válság- hullámain.
Ezt a korszakot is két részre lehet osztanij mint az 
inflációsat. — Lappangó válság 1929—31-ig és nyílt 
válság 1931-től. — Az 1929. évi hitelválság, fokozna 
mezőgazdasági áreséssel. — Megkezdődik az ingatlan, 
értékrontás. — A bajt átmenetinek tekintik és nem 
Védekeznek ellene- — A Nemzeti Bank beismerése. — 
Wekerle pénzügyminiszter lesz, megássa a Bethlen 
uralom sírját. — Elnézte az adónemfizetést és köl­
csönt hajszolt. — Szabóky-féle machinációk a költség'* 
vetés körül. — Az amerikai rövidlejáratú kölcsönök 
két évi halasztást nyújtanak. — Kereskedelmi mérlpg 
átmenetileg javul, de fizetési mérleg romlik. — Idegen, 
forgalmi deficit. — Eladósodás rohamos növése. — 
A nyílt válság kitörésének okai. — Franciaország, 
szerepe. — B 1- Z. — Youmfkölcsön kudarca. — 
Crédifanslfalt és Nordwolle, Hoo vermopatórium. — 
Franciák belebiztatják a németeket a bankzárlatba. — 
Utánukdölés Bethlen távollétében. — Háború utáni 
idők legnagyobb botlása. — Lejjebb süllyedtünk, mint 
Ausztria és Németország. — Belföldi hitelforgalom 
teljes fennalmsztása. — DeviZazárldt késése. — EL 
lenben a Nemzeti Bank kiadta mégis a pestieknek 
a hitelkereteket. — B. I. Z.-váltók— Aranypengő és hitel- 
ügyi tanács. — Bétételfolyás és vagyonérték rombolás. 
— Keresk. mérleg alakulása. — Belső forgalom összeg 
zsugorodása. — Államháztartás alakulása. — Egyenese 
adók nyomása. — Utolsó két év Tylenjelentései. — 
A világon leghátrább vagyunk a javulásban, pedig 
máskép is állhatnánk. — Államháztartási helyzet és 
bankpolitika változatlansága. — Enyhülés legfeljebb 

kifelé. — Befelé a defláció változatlanúi fart.

Ezt az időszakot, melynek egyes tüneteinél jó 
lesz majd szemmel tartani az inflációs idők jelenségei­
vel való párhuzamot, éppúgy, mint azt, két határozol-
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tan megkülönböztethető részre oszthatjuk. És hogyha 
olt megkülönböztethettük a lappangó és a nyílt inflá­
ció korszakát, itt is azt mondhatjuk, hogy az 1929—31 
derekáig terjedő idők a lappanjgó, ellenben iaz 1931 
derekától a mai napig terjedő idők a nyílt gazdasági, 
válság évei voltak.

De mig az inflációs korszak két része, melyeket a 
Hegedüs-féle escapade választ el egymástól, csak ío- 
kozatilag különbözött egymástól a jelenségek skálá­
jában, és legfeljebb a hit és felfogás változott, illetve 
tisztázódott inkább a második időnek beérkeztével, 
itt lényegbeli ellentét is van a kettő között, annyiban 
hogy az elsőben folytatódtak, sőt halmozódtak azok a 
hibák, amelyek böjtjére azután a bekövetkezett és 
sajnos, még tartó, második időszakban sor került.

1928 őszén bekövetkezett a devizagazdálkodás 
fordulópontja. Mialatt a váltótárca lovább emelkedett 
és újabb 100 millióval szaporodott, a fedezet teljes 
47 és fél millióval, több mint 15o/o-al csökkent. A bank­
jegyforgalom körülbelül ugyanannyival emelkedett, 
ami azt mutatja, hogy a devizaeladás alapján vissza-' 
került bankjegyek nem maradtak a tárcában, úgy, 
ahogy azt az 1931 utáni két évi bankkimuattások kap­
csán a bank erre az időszakra nézve beállítani akarja, 
hanem a váltótároa emelkedése által a devizaeladás 
kétszeresen kiegyenlítődött, amiből nyilvánvaló, hogy 
az eladott devizákért befolyt bankjegyek valóban visz- 
szakerültek új: kölcsönök formájában a gazdasági for­
galomba. Az augusztusi és szeptemberi forgalom ala­
kulása ugyan ezúttal a babérain pihenő bankvezető* 
séget is megmozgatta, de, miután ez hasonló helyzet­
ben, 1927 első felében, amidőn ugyancsak leszakadt a 
fedezet több mint 20 millióval a váltótárca egyidejű 
50 milliós emelkedése mellett, mégsem történt meg, 
nyilvánvaló, hogy a bankvezetőség reagálása inkább 
külföldi körülményekre volt visszavezethető, amint 
azt az akkori amerikai boommal kapcsolatos álta­
lános kamatszínvonal emelkedések igazolják. És iga­
zolja az is, hogy a 7°/o-os kamatláb egészen 1929 április 
24-ig érvényben hagyatott, habár a fedezet csökkenése 
már 1929 februárjában ismét erős iramot vett fel. 
Habár tehát minden indok megvolt arra, hogy a

7
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Nemzeti Bank a legszorgosabb figyelemmel kisérje 
a gazdasági élet alakulását és felkészüljön az 1929-es 
nyári szezonra, lamirie az utolsó két év külkereskedelmi 
deficitje (374.'7—{—285.4 m. pengő) is kényszerítette, 
amely folyamat az 1929. év első felében is változat­
lanul folytatódott (1929. év első felének 146.3 millió 
volt a behozatali többlete) semmiféle komoly lépés 
ez időkben sem történt a pénzgazdái kodás helyes 
irányítására és az 1929. év tavaszára újból lendületbe 
lóduló építkezési lázat a bank szabadon ki engedte 
fejlődni, úgy. hogy a válságos idők első szele, a Boden- 
kreditanstalt 1929 májusában bekövetkezett össze­
omlásával kapcsolatos hitelválság fékezel! en erővel 
söpört végig az ország gazdasági életén. Amivel egybe­
esett időbelileg a legfontosabb mezőgazdasági termé­
kek egész világon bekövetkezett áresésének kezdete, 
amely folyamat aztán a minden gazdasági tartalékot 
nélkülöző országra nézve úgyszólván lehetetlenné tette 
a közelgő csapásokkal szemben való bármilyen fel­
készülésnek további megkísérlését. ✓

A bank vezetősége ekkor ugyan felébredt homé­
roszi álmából és a bankkamatláb további emelése mel­
lett, tudatára ébredt az ezen rendszabály mellett, sőt 
nélküle is alkalmazható hitelkorlátozás lehetőségének 
is, de legyengült helyzetünkben és az 1929-es év építési 
vállalkozásaival megterhelve, ezek a rendszabályok 
már nem voltak segítő, hanem romboló hatásúak, 
épen azért, miért az egyidejűleg fizetőképességében 
meggyengült mezőgazdaság vált végeredményben szen­
vedő alanyukká. Már ekkor megkezdődött tehát az a 
vagyonértéknomholás, mely azután ezen időszak má­
sodik részében dühöngte ki magát és most is tovább 
dühöng, részben annlak következtében is, hogy az első 
félidőben illetékes helyről még tovább áltatták az 
érdekelteket azzal, hogy csak átmeneti jelenségről 
van szó.

Habár tehát az 1929. évi hitelválság a bizalmat 
pillanatnyilag megrendítette és a kölcsönhöz jutás, 
habár nem vált lehetetlenné, kamatszolgáltatásban 
drágább lett, mint volt az előző időben, ami a hitel- 
keresletet és a vállalkozási kedvet vissza kellett volna 
szorítsa, dacára a mezőgazdasági árak folyamatos letö-
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résének, nem volt eg vei len olyan illetékes tényezője 
ennek a szerencsétlen országnak, mely abban az idő­
ben komolyan megfontolta volna a jövő lehetőségeit 
és annak veszedelmeire, nem idejében, mert ez már 
ekkor el volt múiasztva, de a helyzet felismerésével 
figyelmeztetett volna. Így kapta az ország 1929 nyarán 
az első lökést. Az építkezési konjunktúra vígan to­
vább dühöngött, a magas javadalmazások és lakásfel­
szabadítás kapcsán a lakbérek csökkenése sem érez­
tette kijózanító hatását, ellenben a felütköző bajok 
egész terhe a bajok örvényébe rohanó mezőgazdaság 
nyakába zudúlt. melyet egyszerre sújtottak: a maga­
sabb kamat, a hitelek restrikciója folytán vele szem­
ben fellépő fizetési igények, és — last bút nőt least — 
a mezőgazdasági termékek bekövetkezett árzuhanása. 
Ily módon vált emlékezetessé ez a május—szeptem­
beri időszak az ország gazdasági történetében és így 
alakult ki ebben az időben az a válságdiagnozis, amely­
nek nyílt kiütközését csupán az 1929 decemberi new- 
yorki tőzsdekrach és az ahoz fűződő rövidle járatú 
kölcsönáradat borította két további esztendőre lepel 
alá. Mert amellett, hogy lassan az ábrándok világába 
költözött a hosszúlejáratú kölcsönök lehetősége, bár 
ezt is elleplezte egyrészt a hazai intézetek további 
hitelezése a záloglevelek utólagos elhelyezése remé­
nyében, másrészt az épen akkor az országra zúduló 
gyufakölcsön, — a hiú reményiekben ringatózó és ma­
gát világviszonylatban oly kiválónak tartó bankszer­
vezetünk (értsd ez alatt csupán a külföldi kapcsola­
tokkal rendelkező túlméretezett fővárosit) kéjjel kap­
csolódott be a magasabb kamatláb által idevonzott 
külföldi tőke rövidleiáratu kihasználásába, annyira, 
hogy idő kellett mig elértünk ahhoz, hogy fizetési 
mérlegünk szempontjából a beömlő külföldi tőkék ki­
egyenlítő jelensége felmondja a szolgálatot. Ez iá fo­
lyamat egészen 1931 nyaráig fennakadás nélkül és a 
Nemzeti Bank gyönyörűségére érvényesült.

így az 1929—31-es időket kiáltó vészjelei dacára, 
semmiképen sem használtuk ki sem okulásunkra, sem 
javulásunkra. Ügy a mezőgazdasági termékek árzuha­
nását, mint a földárak esését jóformán átmeneti je ­
lenségeknek tartottuk s ebben megerősítettek bennün-

7*
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két egyrészt a bankok hosszúlejáratú kölcsönökre való 
biztatásai, másrészt a kormányzatnak ebbe belekap­
csolódó, valamint új államkölcsön irányában való 
törekvései.

Hogy az egész világ az azóta kitört bajba vakon 
zúdult bele, annak legtöbb oka egyrészt az amerikai 
tőzsdekrach volt, mely az 1929. évi, a Bodenkreditans- 
talt felborúlásához fűződő hitelválság látszólagos meg­
szüntetését idézte elő és új, habár rövijiejáratu for­
májú, de annál veszélyesebb tőkeáradatot idézett elő, 
másrészt a jjóvátételi fizetések újabb rendezését ma­
gában foglaló Young-tervnek tető alá hozatala és az 
ezzel kapcsolatos pénzügyi egyezmények létrehozatala, 
amelyek mind csak arra voltak alkalmasok, hogy a 
lomyosúló bajokat elleplezzék a világ szeme elől így 
jptt létre ez a két éves kíméleti idő, amelyet azonban 
senki sem használt ki ésszerűen a maga javára, annál 
kevésbbé tettük ezt mi, akik vakon rohantunk tovább 
a vesztünkbe.

Pedig minket igazán figyelmeztethetett volna a 
bekövetkezendő bajokra a vinezőgazdasági termékek 
rohamos áresése, ami ellen azonban nem pénzgazda­
sági intézkedésekkel, hanem eleinte csak mesterséges 
árjavító intézkedésekkel, utóbb pedig a szerencsétlen 
bóléttarendszerrel védekez tünlc.

Mily más lett volna, hogyha későn bár, de mégis 
felébredtek volna végre agrárius vezérférfi aink és 
kellő időben eléje vágtak volna a további adósság- 
osinálásnak és még idejében rábírták volna a gazdákat 
anyagi helyzetük óvatosabb kezelésére. Ennek folytán 
előbb szállott volna le ugyan egészséges színvonalára 
a föld ára, de éppen ennek következtében a gazdák 
jórésze még aránylag előnyösen szabadult volna földje 
egy részétől és adósságának azon részétől, melynek 
rendezése már akkor kezdett nehézzé válni reá nézve 
és a földkeresletet képviselő kisgazdák sem mentek 
volna úgy bele a magas áron való vételekbe, tehát 
ezen a téren is sokkal kevesebb nehézséggel állanánk 
szemben. De mindez elmaradt, megint csak egyrészt a 
gazdaérdekellségek vaksága, másrészt a hitelpolitikát 
irányítani hivatott Nemzeti Bank tétlensége folytán.
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Hiszen a Nemzeti Bank vezetősége 1929 nyarán 
egyenesen beismerte, hogy a záloglévélkonoentráció 
tervével kapcsolatos 25 millió dollárocskás kölcsön 
reményében hagyta a dolgokat menni a maguk útján, 
azután pedig megindultak ia Wekcrlc-féle államkölcsön 
tárgyalások, melyek délibábja minden valóság meg­
látása alól felmentette a bankvezetőséget mindaddig, 
míg egy szép napon nem jöttek rá, hogy teljesen a 
szárazon vannak és minden segítség útja el van 
vágva. Akkor azután a hajszál után kellett kapni, 
amelyik a legkisebbet nyújtotta és a legnagyobb árat 
követelte az ország lakosságától!

Szerencsétlenségünkhöz végzelszerüleg hozzátar­
tozott az, hogy Bethlen István gróf épen akkor ál­
dozta fel addigi pénzügyminiszterét. Búd Jánost, mi­
dőn ez a lelkiismeretes és óvatos, de egyébként telje­
sen passzív miniszter kárt bizonyosan nem okozott 
volna, de óvatosságával és a bankvezetőséggeli feszült 
viszonyánál fogva, melyet elméleti ismeretei is alá­
támasztottak, legalább is elkerülte volna a bajokba 
való azt a bele rohanást, amelyet utódjának cselekedetei 
előmozdítottak. Búdnak, akit Kállay szerencsétlen bu­
kása és Walkó Lajos vonakodása juttatott a tető alá 
hozott (mert addig nem is vállalta) szanálás pénz­
ügyminiszteri székébe, 1928-tól fogva már alig lehetett 
volna addigi múlasztásait tetőzni, ellenben annyira 
komoly és tudására tartó ember volt, hogy az általa 
államtitkárul maga mellé vett mestere, Szabóky Alajps% 
őt mégsem tudta volna falhoz állítani és legalább az 
őszinteség és becsületesség ama színvonala lett' volna 
államháztartásunkban betartva, melytől azután We- 
kerle, állítólag Szabóky által vezettetve és szellemileg 
támogatva, oly hamarosan és oly szerencsétlen mó­
don eltért. De Búd, aki legalább a hamis látszató öt­
leteknek és lehetetlen követeléseknek nem ült fel, 
1928 nyarán már nagyon útjában volt úgy Popovicsék- 
nak, mint az Omgenak, akikkel szemben a kormány­
zat felsőbbségét legalább látszat szerint igyekezeti 
megvédeni. Talán nem is kereste úgy az újabb kül­
földi ' áUamkölcsönöke t, mint ezek szerették volna,, 
habár bokros emlékű pénzügyminiszterségének utolsó 
cselekedete, a gyufakölcsön tető alá hozatala, méltó
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átmenetet képez az új pénzügyminiszteri érához. 
És aztán talán Buci nem volt sem olyan elnéző az adó­
behajtásban a nagybirtokkal szemben, mint Wekerle, 
meg az állami bevételek leszállítása terén is maka- 
csabb lett volna., már csak azért is, mert elvei melletti 
ki kellett, hogy tartson és jobban benne lévén a verk­
liben. ő jobban érezte előre az állambevételek mikénti 
jövőbeli alakulását. Denikve, Búdnak a senkinek sem 
kellő közgazdasági miniszterség felé kellett buknia 
és jött Wekerle Sándor, a Nagy apa fia, az Omge al- 
elnöke és Popovics szive-választottjia! És ezzel meg 
volt pecsételve a magyar államháztartás sorsa.

Wekerle tehát beült a gótstílü palotába és el­
kezdte tanúi mányozni a dolgokat. Mikor állását el­
foglalta,, nyilván semmiféle koncepciója sem a helyzet­
ről, sem a tennivalókról nem volt és ilyenig soha 
el sem jutott. Élvezte a politikai rendszer stabilitásá­
nak előnyét és két irányban gyakorolt csak befolyást 
a pénzügyekre: 1. Amellett, hogy bizonyos tekintetben 
redukálta az adótételeket, minden elnézést megadott 
elsősorban a nagybirtoknak az adó valóságos lefize­
tése terén. 2. Minden erővel támogatta a külföldi köl- 
csönszerzés ügyét úgy a magánhitel terén, (záloglevél- 
koncentráció, ingó jelzálog stb.) mint azzal, ;hogy 
egész állampénzügyi beállítását egy újabb külföldi 
áUamkölcsöínre állította be. Semmi egyébbel nem tö­
rődött és nem foglalkozott. A parlamentben pedig 
agrárius és iparfejlesztési tirádákban elorozta a gaz­
dasági miniszteriek témáit, mert saját ügyköréről nem 
voltak mondanivalói. És akkor, midőn külföldi köl­
csönre való beállítottságára alapított terveit az állam- 
háztartás eredményei veszélyeztették, minden habozás 
nélkül átengedte magát a Szabóky agyafúrtságán ke­
resztül kínálkozó, szemfényvesztő számtani bűvész­
kedésnek, mely azután gazdasági és pénzügyi áh unkái 
megásta. Legnagyobb bűne mindezeken felül az volt, 
amint az ma már kétségtelenül megállapítható, hogy 
jóformán önmaga előtt sem vaLlván be az igazságot, 
nem merte azt legbensőbb politikai bajtársai, kor­
mányzati kollégái előtt sem felfedlni. ezzel mind­
nyájukat magávaf rántván az örvénybe.

A most szóbanforgó első félidőben a Wekerle-
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rezsim sötétségeiről csalt sugdosások tanúskodtak, mert 
az utolsó percig letagadtak mindent és a Nemzeti Bank 
vezetőségével,. mélynek pedig az 1929-iki események­
ből lehetett volna tanúlni, karöltve, görcsösen remény­
kedtek annak a nagy államkölesönnek a befutásában, 
amelynek elŐlegecs'kéi okozták későbbi súlyos bajain­
kat és jelenlegi szerencsétlen helyzetünket, anélkül, 
hogy valaha is számbajpvő mértékben enyhítettek 
volna helyzetünkön.

Az államháztartás fordulópontját egyébként az 
1928 és 1929-es naptári évek közigazgatási bevéte­
leinek és kiadásainak egybevetése mutatja. Eszerint 
1928-ban ezek a közigazgatási bevételek 976 milliót 
tettek, a kiadások ellenben 928-at, 1929-ben ellenben 
a bevételek (feszege volt 923 millió, a kiadásoké el Jen­
ben 984 millió. Ez az államháztartási »olió« ezután 
nyilván rohamosan tágult, amit ugyan a hivatalos 
ladatok nem árúinak el, de mindenki előtt nyílt 
titok, hogy már az 1930 június 30-i költségvetési 
zárlat mögött Szabóky-féle rejtelmek rejtőztek a tárca­
bevételek csaknem másfélszázmilliós beállításában! 
Ennek az összegnek legnagyobb részét, mint utóbb 
hitelesen kiderült, mintegy a felét, 70—75 milliói 
le kell vonni a megemlített állambevételi számok­
ból, akkor megkapjjuk annak a rohanásnak a tempó­
ját, amellyiel az állami bevételek apadása bekövetke­
zett. Mig 1929 tavaszán Wekerle még szelíd engedmé­
nyeket tett a mezőgazdaságot sújtó adókból, így hozzá­
járult nagy küzdelem után az állatforgalmi adó eltör­
léséhez és csökkentette a falusi kisházak adóját, 1930- 
ban, egy évvel később, már nemcsak, hogy megadatta 
magának az úji államkölcsön felvételére szóló meg­
hatalmazást, hanem meg is kezdte a Young-kölcsön 
árnyékában ádáz hajszáját annak valóságos megszer­
zéséért. És ez nem is lett volna hiú ábránd, hogyha 
már magáról a Young-kölcsönről ki nem derült volna 
a világ sorskerekének pálfordúlása, ám Wekerlééket 
(értve alatta a magyar hivatalos és bankköröket) mi 
sem ábrándíthatta ki külföldi komittenseik által is bá­
torítva,. melyek ugyancsak minden reményüket a le- 
alkonyodott külföldi emissiók feléledésébe vetették, 
abból, hogy csak egy kis varasra van szükség, hogy
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az időközben némi előlegekké)' fűszerezett kölcsön- 
keresés végeredményben sikeresen végződjék. Ez volt 
az iaz elgondolás, mély elringatta és tétlenül váróvá 
tette azokat, akiknek gazdasági és pénzügyi sorsunk 
1929—30-ban kezükbe volt letéve. Egyenlőre pedig 
úgy állam-, mint bankvilág, vígan támogatta gazda­
sági életünknek eladósodására irányuló törekvéseit és 
az ezzel múlhatatlanúl együttjáró túlfogyasztási ked­
vét. Nemcsak az építkezési láz tartott változatlanul, 
hanem egyéb életmenyílvánulásunkban sem vontunk 
le semmi kényszerű következtetést a helyzetből.

Szerencsétlensége volt a világnak, hogy az ame­
rikai túlkonjunktúra időszaka összeesvén a jóvátételi 
kötelezetsógek újabb rendezésére vonatkozó tárgya­
lásokkal, annak döbbenetes összeomlása pedig ezen 
tárgyalások sikeresnek látszó befejezésével, az emberi­
ség túlnyomó része a pénzszűkét és magas kamatlábat 
okozó boom összeroppanásából nem további bajok 
bekövetkeztére következtetett, hanem a jóvátételek 
újiabb rendezésének örömébe ringatódzva, a  helyzet 
biztos javulásában reménykedett. Azt látva, hogy a 
Aönnyű és magas kereset lehetőségétől az amerikai 
börzekrach által elütött tőkék mily bőségben keresnek 
szerteszét a világban maguknak rövid lejáratú köl­
csönök formájában elhelyezkedést. Az 1930-as évnek 
ezt a jövőbeli illúzióját ünnepelte valójában a IJoyd- 
dub azon a nevezetes Bethlen-vacsórán, az O. K. H. 
pedig ugyanakkor hosszúlejáratú hitelt ugyan nem 
tudott szerezni, de sikerült nyújtania á  mindenkorra 
boldogtalan emlékűnek tekinthető körzeti hitelszövet- 
kezletei útján jó pár millió dollárnyi olyan termelési 
liilelt gazdáinknak, mely után azok behúnyt szemmel 
nyúltak, a legtöbben rosszhiszeműen máris nyakig 
eladósodva, némelyek azonban valóhaii rózsás hittel 
és dagadó reményiekkel, hogy azután azt nemhogy, a 
kitűzött esedékességkor, a lefolytatott, vagy le nem 
folytatott termelési folyamat eredményéből, hanem 
mai napig egyáltalán meg ne fizessék. Oly hitelhez 
jutva, mely bekebelezéssel nem volt biztosítva, rész­
ben azon feltevésben, hogy erre igazán nincs szükség 
ily rövid időre szólóan, részben é§ nagy részben 
azért, mert nem volt rá valóságos fedezet, illetve az
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már bőségeden meg volt terhelve, ami azonban nem 
lehetett akadálya a hitelben való részesedésnek.

A kereskedelmi és fizetési mérlegek szempont­
jából az 1929 és 1930-as esztendők az első tekinteté­
ben ugyan a kiegyenlítődés évei voltak és 1930-ba.n 
egy 80 milliós activum csimbornsszójjához vezettek, 
azonban ez is csak a szemek elkápráztatására volt 
alkalmas, mert a fizetési mérlegnek a csökkenő kül­
földi tőkebehozatal mellett is az jegyensúlybantartását 
letté lehetővé.

De adjuk mleg az igazságot js ott, ahol azt valóban 
megtehetjük. Tényleg, az 1929—30-as évek bizonyos 
tokban lanujelét szolgáltatták annak, hogy talán még 
■nem lett volna kizárt dolog, hogy minden addig elkö­
vetett hibánk dacára . az esetben, hogyha a világgazda­
sági viszonyok komolyan jobbra fordulnak és megáll 
a mezőgazdasági termékek árainak sűlyedési folya­
mata. végűi hogyha a külföldi tőkefolyamai teljesen 
meg nem álcád, hanem annak leüllepedését megfele­
lően szabályozhatjuk, jóformán rendbe tartsuk dol­
gainkat és minden további lépésünket szorgosan szám - 
bavéve, különösebb zökkenő nélkül a javulás útjára 
lépjünk. De ezt nemcsak a világviszonyok további 
rosszabbodása akadályozta meg, hanem a magunk 
rövidlátása is, mely az 1929-ies mementóból nem 
tanúit, hanem az amerikai tőzsdekrach után, 1930 
éltjétől újra meginduló rövidlc járatú külföldi kölcsön- 
áramiat iiullámaiba vetette magát, igy semmivé téve 
az időközbeni javulás tüneteit és újabb, még veszedel­
mesebb adósságszaporítással vetve meg a további bajok 
melegágyát.

Épen ez a megújult és egészen a nyílt válság 
idejéig, sőt a korábbi időszak utolsó percéig, 1931 
június végéig tartó tőkeáradat volt az, mely hamis 
nyugalomba ringatva nem engedte, hogy megélheté­
sünkön azt a megszorítást kellő időben véghez vigyük, 
amellyel felkészülhettünk volna a sötét jövőre. Csalc 
néhány számadattal utalhatunk erre. 1929 és 30-ban a 
Pénzintézeti Központ tagjai közé tartozó pénzintézetek 
váltóáUománya még 129.8, illetve 173.5 millió pengő­
vel emelkedett, tehát több mint 300 millió pengővel 
szaporodott csak a váltó alakjában felvett adósság.
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ami az 1928-as összállománynak csaknem 20°/o-os nö- 
viekiejdését jelentette akkor, midőn az árak és va­
gyonértékek csökkenése következtében a fedezeti 
érték már ez alatt az idő alatt legalább ugyan- 
aimyi százalékkal csökkent. Ugyanakkor a betét- 
állomány 232.6 millióval emelkedett ugyan, amive! 
szemben azonban ugyanezen idő alatt Szigeti Gyula 
számítása szerint 351.7 millióval emelkedett külföldi 
eladósodásunk, ami teljesen rövidlejáratú hitelekre 
esett, mert csak 1930-ban 272.9 millió pengő 1—1 és 
lel éves kölcsönt vettünk fel, amiből nyilvánvaló, 
liogy nemcsak az ez évbeni mérleghiányunkat, mely 
Szigeti szerint csak 138.2 milliót tett ki, fedeztük ily 
módon, hanem egyéb tartozásainkból is sok átalakult 
ilyenné, lényegesen súlyosbítván ez állal helyzetünket. 
A legjobban illusztrálja azonban könnyelműségünket 
Szigeti azon megállapítása, mely szerint az idegenfor­
galmi passzivum csim borass zóját épen 1930-ban értük 
el, 57 milliót költve a külföldön, több mint 30 millió­
val többel, mint amennyit külföldiek hozzánk hoztak. 
Harminc milliót fizettünk hát rá 1930-ban arra a fo­
kozódó idegenforgalomra^ amellyel annyira el voltunk 
telve. Közbevetve 1931-ben is még 32 millió volt a kül­
földre irányuló kiadás e téren, de a ráfizetés már csak 
nem egészen 11 millió. — Még mindig nagyon dics- 
leien eredmény — és csak 1935-ben értük el azt, 
hogy megszűnt az idegenforgalom deficitje.

Ezzel jóformán végeztünk az első félidővel és 
rátérhetünk azokra a világgazdasági előzményekre, 
amelyek a második félidő bekövetkezéséhez vezettek. 
Szükséges ezekre k i terjeszked nünk, mert csak ezek 
szem előtt tartásával foghatjuk fel a beütött tragédia 
mértékét és alakulásának körülményeit.

Arra már utaltunk, hogy a nemzetközi fizetések 
egyensúlyban tartása mily különös körülmények segít­
ségével volt 1928-ig biztosítható. Eltekintve attól a 
pénzáradattól, amely elsősorban az Egyesült Államok 
Jelöl az égész világra szerteáradva, egyenlőre lehetővé 
tette ennek a fizetési egyensúlynak fenntartását., jó­
formán eddig az ideig — az utolsó és igen fontos 
mozzanat a francia frank 1927-es stabilizációja volt 
— ennek a lehetőségét még a különböző országokban
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különböző időkben Lefolyt pénzértékcsökkenésiek is 
megkönnyítették, enyhítve közvetlenül a belföldi el­
adósodáson, de közvetve, sőt a franciához hasonló 
esetekben közvetlenül a külföldi adósság mérvein is. 
És, mint már erre is rámutattunk, már 1929-ben teljes 
erővel kitört volna az egyensúly felborulásának vál­
sága, hogyha ezt nem tolta volna ki egyrészt az ame­
rikai tőzsdekrach, mely az immár megrekedt amerikai 
pénzfolyamatot ismét megindítöttja, másrészt az, a 
jelenségek felhozott második körébe tartozó körül­
mény, hogy a Young-terv létrehozása és a vele kapcso­
latos megállapodások nemcsak újabb bizalommal töl­
tötték meg a pénzügyi köröket, hanem valóban csök­
kentették az eszközlendő nemzetközi fizetések íneny- 
nyiségét, amihez járult még ezeknek az ezzel kap­
csolatos Ili telni íí ve letek általi megkönnyítése is. Mind­
ez együttvéve, míg egyrészt két évi haladékot adott a 
világnak, másrészt elleplezve a nagy nyilvánosság előtt 
a való helyzetet, hozzájárult, hogy a válság azután an­
nál ádázabb formában, az időközben felgyűlt bajok­
kal tetézve, főleg a bekövetkezett árrombolással fo­
kozva törjön ki.

Valójában az árrombolással kapcsolatos bajok 
voltait azok, amelyek úgyszólván kényszerítették azo­
kat az oi’szágokat, melyek eddig ellátták a világot 
azzal a pénzfolyammal, mely a túlméretezett nem­
zetközi fizetések rendbentartását lehetővé tették arra, 
hogy ezt a szolgálatot fokozatosan csökkentsék s így 
nyilvánvaló volt. hogy egy napon a kártyavárnak 
össze kell omolnia. Annál inkább, mert akadtak pénz­
ügyi erők, amelyek siettették ezt a folyama (pt az által, 
hogy tervszerűen rajtavoltak a nemzetközi fizetések 
kiegyenlítését szolgáló tőkét kivivő országok gyengí­
tésén. Egész irodalom mutatja ki a szakkörökben is 
elfogadott véleményt, hogy Franciaország pénzügyi 
politikája, miután még a Páris-környéki békék által 
sem látta kellően biztosítva politikai céljjait,, gazdasági, 
és pénzügyi eszközökkel igyekezett a fegyveres harc 
beszüntetése óta letelt években arra a hatalomra szert 
lenni, amely képesítette politikai törekvéseinek biz­
tosítására. Láttuk, hogy mennyire belejátszott a poli­
tika az 1923-as osztrák, de különösen az 192bes ma-
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gyár szanálás létrejöttébe, mely utóbbinak politikai 
teltételeire rámutattunk. Akkor azonban még nem 
anyagi eszközök voltak azok, amelyeket Franciaor­
szág üdvös pénzügyi intézkedések útjába rakott, ha­
nem a békeszerződések által biztosított eszközökkel 
operált a legyőzött államokkal és az azok ügyét saját 
jól felfogott érdekükben támogató országok intéző 
köreivel szemben. Ez a fegyver akkor ki is csúszott a 
francia kézből és csak Németország volt ezen a réven, 
tovább myomorgatható. E helyett anyagi erőkészletjet 
gyűjtöttek a franciák azóta, hogy Poincaré ur, a reváns 
elnöke és a németgyűlölet apostola belekényszerítettic 
honfitársait a frankzuhanás után abba a valutarende­
zésbe. amely nagyobb győzelemhez juttatta a reváns 
nemzetét, mint az összes páriskömyéki békék együtt­
véve.

Megszívlelendő és így a kitérésre érdemes meg­
említeni, hogy a háború utáni valutarendezések leg­
főbb szakértői és az aranyalaphoz való visszatérés ma 
sokat hibáztatott szószólói már akkor, midőn a pénz- 
rendszlerek rendbehozatalára az aranyalap visszaállí­
tását javasolták, mint egytedűl gyors és biztos ered­
ményre vezetőt, figyelmeztettek a stabilizálás szín­
vonalának fontosságára, mint amely a gazdasági hely­
zet jövőbeli alakulását súlyosan befolyásolhatja. Kü­
lönösen felhívták a figyelmet arra, hogy úgy a belföldi 
árszínvonal emelése, mint annak a gazdasági erők 
egyensúlyának nem megfelelő és a termelés képessé­
geit meghaladóan, helytelenül magas színvonalon való 
stabilizálása a gazdasági fejlődést hátrányosan befo­
lyásolván, újabb bajok előidézőjévé válhat. Ingyenesen 
helytelenítették pl. az angol font értékemelését a 
dollárhoz való régi viszonylatának helyreállítása cél­
jából és épen úgy károsnak minősítettek minden de­
flációs, a pénz értékemelkedésére irányuló politikát, 
amely csak a termeléstől követel áldozatokat, .annak 
versenykép ességét gyengíti és különösen nemzetközi 
tekintetben hozza az országot hátrányos helyzetbe. 
Hatalmas birodalmaknál is, melyek fizetési mérlege 
aktív, súlyos zavarok állhatnak be, kis országok egész 
gazdaságát rövid idő alatt képesek az ilyen eltévelye­
dések megrendíteni. Hogy Poincaré ur ezekre a jó
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tanácsokra liallgaLott-e, nem bizonyos, az azonban 
biztos, hogy ezeknek jól felfogott ismeretében tudatára 
jött annak, milyen nehéz volt az anyagiakban oly ki­
csinyes francia népet állami és magánpénzügyeinek 
súlyos megrendülése árán végre arra bírni, hogy radi­
kálisan hozza azokat rendbe. Észbe kapott tehát, hogy 
az alkalmat gyökeresen meg kell ragadni és ezt fené­
kig ki is használta. így jött létre a franknak a korábbi 
aranyérték egyötödén való stabilizálása, amely rend­
szabály az összes illetékes szakértők kialakúit vélemé­
nye szerint jelentékenyen a szükséges mértéken aluli 
volt és a francia árszínvonalnak nemzetközi viszony­
latban igen alacsony stabilizálását biztosította, ami 
azonfelül, hogy a belföldi tartozások terhét nagyban 
enyhítette, a francia kivitelnek is lényeges előnyére 
szolgált^ megadván így az alkalmat hatalmas tőketar­
talékok gyűjtésére és azt a nagy aranyfelhalmozást 
téve lehetővé, amely Franciaországot 1931-ben a világ 
pénzügyi diktátorává emelte. Az ilyen mesterséges 
rendszabályokat ugyan a gazdasági élet igyekszik mi­
előbb kiegyenlíteni s így mintegy másfél év után a 
francia árszínvonal hozzáidomúlt a külországokéhoz, 
azonban a hasonló pénzügyi rendszabályok jelentő­
ségét épen az teszi — és ezt ne felejtsük el — hogy, 
időben korlátolt hatásuk is igen nyomatékos előnyök­
höz juttathatja az azokat célszerűen alkalmazó orszá­
gokat, illetve azok gazdasági életét lényegesen meg­
erősítheti. Épen ebben rejlik egész fontosságuk!

Franciaország csak nagyon kelletlenül ment bele 
a jóvátéleli fizetéseknek a 'Young-terv szerinti újabb 
rendezésébe. Igazolja ezt az a szándékos késedelem, 
amivel az erre vonatkozó egyezményeket a francia 
parlament ratifikálta. Ez a késedelem volt végered­
ményben oka a Wekerfe-féíé államkölcsön meghiúsu­
lásának is, de a bekövetkezendők árnyékát alapjában 
előrcveteüe az új; tervvel kapcsolatos ama kölcsönnek 
gyenge eredménye, amely az úji terv első évét volt 
hivatva áthidalni s amely valójában jóformán a 'jóvá- 
téleli fizetések utolsó, még fizetett részleteinek az el­
intézését tette lehetővé. Ennek a kölcsönnek a gyenge 
eredménye rántotta le a leplet a világ pénzpiacának 
változott helyzetéről és adott lovat a franciák alá, meg-
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mutatva nekik, hogy mennyire megnőtt e téren is a 
hatalmuk. A hatalmuk, amelyet másképen is sikerült 
magalapozniok a Young-tervvel kapcsolatban, az által, 
hogy megteremtették a Nemzetközi Fizetések Bankját 
(rövid nemzetközi megjelölés szerint BIS.) és úgy 
annak fekvése szerint, mint személyi összeállításában 
teljesen biztosítani a befolyásukat. Hiszen ennek a 
banknak egyenesen az volt a hivatása, hogy minden 
esedékesség alkalmával egyszerű átkönyveléssel átvál­
toztassa ia német jóvátételi fizetéseket közönséges bank. 
adóssággá, mintegy színjátékát szolgáltatva annak a 
folyamatnak, amely a háborús adósságok elkönyvelt 
tömege formájában az egész világ termelésére nehe­
zedve, előidézője volt a jelenlegi világgazdasági vál­
ságnak. Ehhez a svindÜhez adta oda magát ezzel a 
bankalapítással a világ és hogyha a boszorkányság 
nem sikerült, mert a nemezis előbb utolérte a jóvá­
tételi fizetéseket a válság következtében, semhogy az 
átkönyvelési módszer rendszerré válhatott volna, célját 
más irányban annál jobban elérte ez a francia hege­
mónia alatt működő intézet, mert egy csomó ^ország 
jegybankjának egybekapcsolásával sikerült megterem­
teni azt az intézményt, amelyen keresztül az összes 
kisebb államok jegybankjai egységes francia befolyás 
alá kerültek. Az utóbbi évek pénzügyi eseményeit és 
egyes országok pénzügyi politikáját valóban csak az 
érti meg, aki ezzel a ténnyel tisztában van.

Mikor azután a világgazdasági válság elmélyülésé­
vel mindig több pénz- és hitelpolitikai tekintetben ve­
zető ország erői megrövidültek és egyrészt Francián 
ország tervszerű magatartása, másrészt az Egyesült 
Államoknak hitelező ország részéről oktalan kiviteli 
politikája folytán a világ aranykészlete mind arány­
talanabb elosztásúvá lett, csak egy szikra kellett: ahb-oz, 
hogy a megelőző hitelinflációs idők alatt oly könnyen 
kittált tőkéket hiú reménykedésekkel elfogadott és 
felhasznált országokban előtűnjenek a nem fizetődéi, 
kellően meg nem alapozott befektetések következmé­
nyei, hogy az így felfakadó kelés szennye gyorsan el­
borítsa az egész gazdasági horizontot. — Már em­
lítettük, högtyj ennek az (árnyékát (előrevetette azí 
amerikai tőzsdeőrület idejében, 1928-ban beállolt
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tőkeszűkület, amikoris úgy Németországban, mint 
Ausztriában egyes nagyobb ipari érdekeltségek zava­
raival kapcsolatban bankszanálásokra is sor került. 
Most ismét ezek a tünetek lódították a balokat a nap­
világra. Nem áll az a közkeletű feltevés, hogy a kitörő 
bajoknak ezek voltak az okai, mert ezek csak tünetek­
nek tekinthetők és egészen természetes, hogy ott tör 
ki a vérzés ia szervezetből, hol az a leggyöngébb, de a 
baji mélyebben rejlik és ez csak tüneti jelenség. Ez­
úttal a betegség ismét Ausztriában ütközött lei, amely 
nem hiába volt a háború utáni id'ők szánalomra 
méltó politikai örömleánya, melyet lehetetlen helyze­
tében hol a francia érdekek fűztek kötőfékre, hol 
ismét magára hagyva kellett a helyzetéből kivezető 
természetes útvonal után kapkodnia. Hiába, az idők' 
nem olyanok, hogy valaki máról-liolnapra egy második 
Svájz gazdasági egyensúlyát biztosíthatná magának. 
Éneikül pedig nem is a régi osztrák örökös tartomá­
nyokra, hanem az egész monarchiára, sőt azon túl 
méretezett bécsi bankrendszerével és legfontosabb te­
lepeiket elvesztett, nagy ipari érdekeltségeivel ter­
mészetes melegágyává vál/ Ausztria a viszonyok min­
den betegségcsírájának. A helyzet szignalúrájáboz. 
tartozott, hogy mindenütt nagyipari érdekeltségekkel 
kapcsolatos tőkelekötések következtében jutottak bajba 
a mögöttük álló hitelintézetek. Nyilvánvaló, hogy ez 
az üzleti kapcsolatnak az a formája, mely a bankokát 
jóformán kényszerűi ez irányú hiteleiknek határtalan 
tágítására. Így kényszerültek utána kapni a mind 
megbízhatatlanabb r kezek »iáital tnyújtott rövid 
lejiáratu hiteleknek, míg végre bekövetkezett azok 
visszaszippantásának baljóslatú időpontja. A Credit- 
anstalt megakadásának is ez volt az előidézője, míg 
Németországban a Nordwolle concernnak kitörő vál­
sága leplezte le a vele összeköttetésben álló bankók 
nehézségeit És megindult a nagy kő, melyről nem 
lehetett tudni, »hol áll meg, kit hogyan talál meg«.

Rögtön megindult a mentési akció. Elsősorban a 
középeurópai hitelekben leginkább érdekelt angol 
pénzvilág követett el ebben az irányban minden le­
hetőt, de sem az amerikai közvélemény, sem a fran­
ciák nem támogatták, pedig a pénzügyi erő már úgy-
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szólván teljesen utóbbiak kezében volt. Mégis egy­
részt az akut bajpk pillanatnyi megállítása révén, 
másrészt Hoover jelnök nagyvonalú gesztusával, mely- 
Jyel a jóvátételi fizetések felfüggesztését indítványozta, 
jóformán eihitték kerülni a bajok elmélyülését. Azon­
ban a franciák niegkontremináiták Hoover ajánlatát 
és a hozzájárulás elhúzásával és a németek és osz­
trákok hitegetésével egyenesen beledöntötték a bajba 
a világot. Alig volt mérvadó tényező, mely akkoriban 
a zárt ajtók megett folyó küzdelembe pontosan bele­
látott volna, a világ túlnyomó része vak optimizmus­
sal. bízott a bajok elklerültében és a közvetlenül érdei- 
keltek is vakon követték a döntő szóval rendelkező 
franciák amaz utasításait, amelyek egyenesen fel­
idézték a bajok kitörését. Ma miár minden német 
'tudja, hogy a franciák akkor egyenesen visszatar­
tották a német intézőköröket és közöttük a legfonto­
sabbat, a német jegybankot attól, hogy a bankzárlat 
elkerülésére szükséges rendszabályokat idejében foga­
natosítsák. Mikor pedig a baji megvolt, akkor isimét 
politikai feltételekkel akadályozták meg a szükséges 
segítség nyújtását. így ásta meg a nyílt válság vermét 
a politika, anéjkül, hogy Németországgal szemben 
az óhajtott politikai eredményeket biztosítani tudta 
volna.

Nálunk az idők válságosságál a politikai esemé­
nyek miég leplezték. Június ötödikén feloszlatták az 
ötcjdféiéves képviselőházat és az aratás melegében 
megtartották a választásokat. A közvéleményt így már 
jóformán május közepe óta a választási készülődések 
foglalták Je és néhány érdekelt és ugyancsak sok 
illúzióval bélelt jó bankemberen kivűl senki az or­
szágban a nagyjelentőségű külföldi eseményekkel ko­
molyan nem foglalkozott. Nemcsak a közvélemény, 
nem méltatta tehát azokat kellő figyelemre, hanem a 
külfölddel közvetlen kapcsolatokat fenntartó fővárosi 
pénzintézetek sem vonták le abból a szükséges követ­
keztetéseket. Főleg a vidéket hagylak nyugalomban 
ringatózni azáltal, hogy még júniusban sem szorították 
meg a hitelezés gyeplőjét és újabb hitelekről is úgy 
tárgyal lakj mintha a világon semmi sem változott 
volna. Alig értesült a nyilvánosság azokról a szórón-
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gásokról sem, amelyeket a világ szemébe annyi port 
hintett Wekerle pénzügyminiszter volt; kénytelen el- 
szenvedim, mialatt a politikai világ táncát járta. Épen 
a választások végakkordjaival esett egyidőbe a ki­
ábrándulás abból az államkölcsön-mániából, amely 
pénzügyminiszterünk egész lényét betöltötte s amely­
ben bizakodva, még saját minisztertársai előtt, sem 
ismerte be az államháztartás való helyzetét. Így tör­
ténhetett meg az, hogy a elöntő percben jóformán azt 
sem tudták Budapesten, hogy a kormány feje, Bethlen 
István gróf, merre tartózkodik.

Kormányfő nélkül, egy miniszterkedésébe bele­
zavarodott pénzügyminiszterre és arra a Nemzeti 
banki vezetőségre volt bízva ekkor az ország sorsa, 
amely semmit sem tett a Válság megelőzésére és az 
1929-es év tanúlságán sem okulva, újra maga is egy 
külföldi kölcsön himérájába vetette minden reményét. 
Szörnyű volt a felébredés, midőn a német bankzárlat 
hírére, lábukba szállott bátorsággal kellett az esemé­
nyek elébe nézzenek. De ki az Csonkamagyarorszá- 
gon, aki e döntő percek mozzanatainak történelmi 
megrögzítése iránt érdeklődne? Németországban töb­
ben is feiikutiattják 'és lieírjták úgyszólván percről;- 
percre azoknak a napoknak történetét. Nálunk még 
arra sem figyelt fel a közvélemény, amit erről Bethlen 
István gróf első beszédében, melyet az úji képviselő­
házban tartott, elárult. Ki emlékszik ma arra, hogy, 
Bethlen elmondotta, hogyan fór dúl talc a megijedt 
mandarinok telefonon tanácsért Londonba! És, hogy 
kérdésükre, hogy hát ők most mit csináljanak, azt a 
választ kapták: »ha úgy vélik, hogy szükséges, intéz­
kedjenek hát ők is a bankpénztárak lezárása irányá­
ban*. Egy nagy»ha«, amely nem volt tanács, de amely 
elég volt arra, hogy elkövettessék a háború utáni idők 
legnagyobb botlása!

Attól a perctől fogva, hogy ez megtörtént, el volt 
vetve a kocka és Csonkamagyarország ,melynek gaz­
dasági hősköteményét itt megírjuk, bele volt lökve a 
válság legmélyebb szakadékéba, amelyből kimászni 
igazán csak tiszta fővel, szilárd akarattal és mindenre 
való elszántsággal lehet. Ezt a főt, ezt az akaratot 
és elszántságot dehogy is találtuk meg. Hjszen ma is

8
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azok uralkodnak az ország gazdasági életén, ákilc a 
nagy botlást elkövették. Wekerle ugyan elment, Kle- 
belsberg pedig, sziegény aki legártatlanabb volt kö­
zülük, elhagyta ezt az árnyékvilágot, de itt maradt 
haláláig Popovi cs, akit nem kell jellemeznünk és aki­
inek egy árnyékuralom után, mely Károlyi Gyula 
és Korányi Frigyes neveihez fűződik, a legsajátosabb 
tanítványa foglalta el a pénzügyminiszteri széket. 
Teljes lett tehát a Nemzeli Bank diktatúrája és tart 
ínind a mai napig. Nyilvánvaló, hogy a szanálás tető 
alá hozatala óta a magyar pénzügyminisztereknek a 
jegybanktól való függősége csak lépésről-lépésre foko­
zódott. Most azután teljes egylelküség állott be, ame- 
melyet nem lehet elleplezni a régiekheiz hasofnió 
bankelmöki takarékossági megrovásokkal, mikor rögtön 
kiütközik a lóláb, hogyha a jegybank rezsiköltségei, 
kerülnek szóba. De kapcsoljuk a kritikát a ténybeli 
adatokhoz és jegyezzünk még csak egyet meg: Akár­
milyen és akármekkora volt az előző idők múlasztása, 
miiért kellett ennek az országnak lejjebb sűlyédni_ 
mint Németországinak, melynek gazdasági erejéhez, 
területéhez és népszámához viszonyítva, legalább any- 
nyi a külföldi tartozása, mint nekünk, vagy Ausztriá­
nak, amiéig a válság nyílt kitörésének közvetlen oka 
volt? £s miért kell annak az országnak a legtöbbet 
szenvednie, am\ely, mindentől eltekintve, saját meg­
élhetéséről, ha azt a megélésben látjuk, a legjobban 
tud gondoskodni, tehát a leginkább van abban a hely­
zetben ,hogy öhállőan, saját érdekeinek megfelelően 
intézkedjék minden dolgáról? Ismét megérkeztünk 
a telekamrás, mezítlábas, zsupfedeles viskóban lakó 
koldus képletéhez, anélkül^ hogy bármi hasznát látnok 
iámnak a tele kamrának, mert gazdája ezer hitelező­
jével hagyja magát rángattatni, rugatni, csipetni, kö- 
pülyöztetni és csontvázzá gyengittetni, ahelyett, hogy 
becsapná előttük viskója ajtaját és legfeljebb azt do­
bálná utánuk, amit úgy is elvesznek potyán, kamrája 
tartalmának felesleges darabjait.

A bankzárlat az ország gazdasági és hiteléletét 
úgy érte, mint derült égből a villám. Hogy ez miért 
volt így, azt fentebb megmondottuk. Kétségtelen tény, 
hogy belföldi vonatkozásban a legkisebb nyugtalanság
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sem volt tapasztalható és egyetlen pesti bank rácsai 
előtt sem tolongott előtte való nap senki, midőn. 
1931 július 14-én reggelre a pénztárakat, sőt a bankok 
ajtajait is (mert a rendieletet még félre is értették) 
zárva találta a közönség. Épen me;rt ennek semmi 
közvetlen indoka nem volt, hatott ol.y halálosan ez 
a csapás a pénzintézetekbe vetett bizalomra.

A bankzárlat elrendelése oktalan és céltalan in­
tézkedés volt. Oktalan, miért szükségtelenül épen hazai 
vonatkozásban állította meg a hiteléletet és egy csa­
pásra tönkre tett minden bizalmat. Egyszerre vége 
volt minden gazdaságilag és fedezetűig még mindig 
indokolt, sőt szükséges hitelezésnek is és épen ezáltal 
megszüntetett minden bizalmat is azon betétesek ré­
széről, akik, mint kék égből a villámot, látták pén­
zükhöz való joggal feltételezett igényük megcsonkítá­
sát. Ily példával szemük előtt sohasem tudhatják, 
mikor üt be hasonló rendszabály és szünteti meg 
jogaikat, melyben bízva, a betéteit eszközölték. De 
nemcsak oktalan volt a bankzárlat, hanem céltalan is. 
mert ugyanazoknak, akik elől el kívánt zárkózni, 
ugyanannyit, sőt talán több hitelt volt kénytelen a 
jegybank nyújtani a következő hetekben. Miután pe­
dig kétségtelen, hogy a hazai hiteléletnek a zárlatra 
semmi szüksége nem volt, még azoknak iá pesti inté­
zeteknek sem, amelyek csupán kihasználatlan jegy­
banki hitelük kimerítésének lehetőségét kívánták, 
nyilvánvaló, hogy itt megint a jegybank vezetőségének 
egyoldalú akarata érvényesült oly módon, amely egye. 
nesen gyilkos hatással volt az ország gazdasági életére.

A legnagyobb baj pedig iaz volt, hogy ennek a 
helyzetnek a bekövetkezése máris függő helyzetben 
találta ia jegybankunkat, miely a Wekerle-íéle kői- 
csöntárgyalások eredményében még mindig bizakodva, 
nem átallotta igénybe venni ia bank alapszabályainak 
egy kis rejtett mondatát, mely megengedte neki — a 
bankok bankjának — váltói továbbadását.

Jegybankunk ultrakonzervatív alapszabályainak 
ez a kis bökkenője, mely a dolog természete szerint, 
alig található mje,g más jegybankokéban, lehetővé 
telte azt, hogy a bázeli bank égisze alatt, a többi jegy-
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bankoktól — és a helyzet komikumához tartozik, 
liojgy a németiől is — 147 millió pengőnyi visz-visz-vjsz 
leszámítolási hitelt véve igénybe, ezzel pont oda sü- 
iyiedjen, ahol a balmazújvárosi takarékpénztár találta 
míagát a bankzár lat el következése időpontjában. És ez 
megszabta a további lépéseket is, melyek a bájba 
csak jobban beievitték az országot. Már ennek a hitel­
nek a kedvéért, miely pengőre szóló váltók ellenében 
adatott és amely aranyban számított értékével a jegy­
bank egész meglévő fedezetének értékét meghaladta, 
életen-halálon keresztül tartani kellett a pengőt, amire 
aztán ürügyül jól volt felhasználható a betevők ér­
deke. Aztán bekövetkezett a Bethlen-kormány bukása, 
ami az államháztartási helyzetnek ugyan természe­
tes következménye tehetett, de politikailag viszont 
semmiképen sem volt indokolt a forma szerint oly 
nagy választási győzelem nyomában és ezért meg­
lepően hatott és rejtélyes volt. A rejtélyt azután meg­
fejhették azok a külföldi megállapítások, melyek sze­
rint a továbbkínlódáshoz szükséges rövidlejáratú ál- 
iamkölcsömtl, melyre az államháztartás pillanatnyi 
rendbe n tar tás á ho z szükség volt, (a kölcsönelőlegekel 
Wekerle már rég elköltötte) a francia kormány cs;ak 
Bethlen távozása árán bocsátotta rendelkezésre.1) íme, 
ez rejtőzött a konstruktív Károlyi-kormány létrejötté­
nek függönyei mögött. És meghozatott az aranypengő­
rendelet, ez a fából vaskarika, amelynek az a lehetet­
len hivatás volt imputálva, hogy a pénzkövetelések 
és tartozások értékét aranyalapon tartsa meg akkor 
is, hogyha a bankjegyek értéke alábbszáHna. Persze, 
nem az aranypengő lett behozva, mint új] számolási 
érték, hanem a bankjegyek értéke lett ehhez a filctiv 
meghatározáshoz bilincselve, mert hiszen nevetség 
tárgyává vált volna az a jegybank, mely hozzájárult 
volna saját pénzigérvényei értékének leszállításához. 
Ennek bekövetkezése elképzelhetetlen volt, mert 
akkor igazán szedhették volna sátorfájukat a 
Bank Homerosai, ellenben ezzel meg volt pecsételve 
a következőkre sorsunk és minden pénzügyi és hitet- *

*1 Lásd: 1. Frank B. Simons, Can Europe keep the Peace ? 
London Harper 1931. 167. old. 2. Paul Einzig : Fináncé and Poli- 
tics. 1932. London Macmillan. 19. old.
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ügyi rendszabály ennek a prokrustesi ágynak deszkái 
közé lett ékeivé.

Nem foglalkozhatunk az életbelépte tett rendszabá­
lyok részleteivel. Megkezdődtek az adósvédelmi intéz­
kedések, melyeknek elseje a Hite] ügyi Tanács fel­
állítása és a kamatmaximum megállapítása volt. Las­
san, falatonként, feloldották a hetétzárlatot, de a kö­
vetelések befagyása arra kényszerítette a  pénzintéze­
teket, hogy minden módon küzdjenek a betétek el­
vitele ellen, amivel a miaguk iránti bizalmat voltak 
kénytelenek csak rontani. Mert a betét run csak a bank- 
zárlat után és ahhoz fűződő rendszabályok következ­
tében állott be, dacára annak, hogy ezek a rendszabá­
lyok [épen annak leszerelését célozták. De a hitelélet 
megfagyasa, a kölcsönfolyósítás beszüntetése és az 
így bekövetkezett kínos helyzet látása a betevőt nem 
nyugtatta meg, hanem nyugtalanította és a betétállo­
mánynak jóformán fele hamarosan lábrakelt a szal­
mazsákba, egy ideig ingatlanvételekbe is, de nem 
utoljára a postatakarékba vándorolt, melynek konku­
renciájával a kamatmaximálás következtében a pénz­
intézetek immár nem bírhattak. Hogy ezt kibírták, 
abban sok érdeme van a Pénzintézeti Központ vezető­
ségének. Imitt-amott azonban akadtak kisebb fenn­
akadások, néhol pénztárbecsukások is, és a közönség 
mely tudta, hogy a bankok nem tartották betéteiket 
a fiókban, hanem kölcsönadták, méltán volt a leg­
nagyobb bizalmatlansággal az iránt, hogy a beállott 
viszonyok között a vagyonértékek rohamos sűlyedóse 
és az adósok fizetési képességének csökkenése köze­
pette, meddig fogják fizetéseiket teljesíthetni. Egy­
szóval a bizalom helyreállítása irányában megérthető 
és világosan megokolt lépések egyáltalán nem tör­
téntek.

El kell azonban ismerni, hogy azután 1932 elejére 
a betétek tömeges kivétele a betétállomány mintegy. 
harm|a|drészének végleges elillanása után jóformán 
megszűnt, hogy ez időtől fogva helyet adjon annak 
a lassú, de feltartózhatatlan apadásnak, mely számos 
társadalmi existencia tartalékainak felélésével áll 
összefüggésben. A tömeges kivét főleg nagyobb ösz- 
szegű betéteknél lényegileg azért állott meg, mert a
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vagyonértékek rohamos csökkenése folytán kiderült 
hogy nem jártak jói azok sem, akik betéttőkéiket in­
gatlanokba igyekeztek befektetni- Mert a hitelélet teljes 
bilincsekbe verésének hamarosan megnyilatkozott az 
elkerülhetetlen és legvégzetesebb hatása: 1. a vagyon­
értékek rohamos esése; 2. a belső fogyasztási erő 
összezsugorodása. Akkor, amikor a töméntelen nem­
zetközi bajjal és a világpiaci, áreséssel szemben, melyre 
kihatást gyakorolhat ilyen, vagy amolyan irányban az 
angol világbirodalom, vagy egy Amerikai. Egyesült Ál­
lamok pénzügyi és gazdasági politikája, de semmi 
esetre 100.000 négyszögkilóméteren aluli és 10 millió­
inál kevesebb lakosú, semmiféle tekintetben mono- 
polisztilcus helyzetben nem lévő államocska, melynek 
tehát egyetlen eszköze a hazai gazdaságok helyzetének 
minél jobb állapotban való tartása Lehet, illetékes 
köreink mindent elkövettek épen arra. hogy idehaza 
minél súlyosabb állapotokat teremtsenek.

A boldog emlékű Devizaközpontot már 1931 szep­
temberében felállították, a lyansfermoratoriumol azon­
ban csak karácsonykor hozták be, midőn máris ki­
derült a Devizaközpont működésének teljes sikerte­
lensége. Ez az intézmény a következő időkben sem 
tudott hivatásának megfelelni. Az ipari kivitel némi­
nemű fenntartása érdekében az ipari vállalatok visz- 
szakapták az exportjukkal szerzett devizákat s így 
a tulajdonképe ni behozatalnak egész terhe a mező­
gazdaságra nehezedett, melynek kivitelét alaposan 
megnehezítették a külföldi árnyereségek erőszakos 
elszámolásai és a nem nemes (esett) valutájúi orszá­
gok felé irányúló kivitelnek oly módon váló elszámo­
lásai, melyek velünk szemben is a névleges értékben 
számolták el a tuiajdonkjépen sokkal alacsonyabb 
értékű valutát. Ez ugyan ^ehetővé tette a hazai árak 
Inémi tartását, dje a mesterséges pengőtartás áldo­
zatának oroszlánrészét természetesen a mezőgazda­
ság viseli és viselte. És hogyha már most ennek a 
pénzügyi politikai iránynak az egyes gazdasági ágak­
ra gyakorolt hatását vizsgáljuk, akkor könnyű a gaz­
dasági élet balforgását egészen áttekinteni. Jellemzője 
az agrárollónak folytonos tágúlása, mely a kétszeresét 
is elérte, enyhítve egyrészt a legtekervényese/bb és a
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forgalmat bilincsekbe verő, a termelők zaklatásával 
járó és idejét rablód költséges adminisztrációt igénylő 
ár javítást célzó rendszabályokkal: boletta, tejrendelet 
stb., másrészt a gazdáknak minden más rétegekkel 
szemben különös látszatkedvezményekiet nyújtó és a 
nemiizető gazdák éleiét is meghosszabbítani alkalmas in­
tézkedésekkel. De az ipar is meg van fosztva védett hely­
zetének jóformán minden áldásától a  hazai vásárlóké­
pesség, különösen a gazdák vásárlóképességének sü­
llyedése következtében, amely körülmény folyton ma­
gának is fájdalmas [ártartó, bőt lemelő (törekvésekre kény­
szeríti, amivel ugyancsak az olló tágulása fokozódott.

Végeredményben a hazai gazdaság viszonylatá­
nak az alakulása a fontos. Hiszen épen a hivatalos 
adtatok szerint az ország nieimizeti jövedelme még 
1933-ban is csaknem elérte a 2400 millió pengőt s így 
ebből a tiszta jövedelemből is még egyhatodrészt sem 
ért el a kivitel, amíely az ezévi kedvező búzatermés 
kihatása folytán csaknem 100 millióval haladta meg 
értékben az 1932. évi kivitelt. Tehát a nemzeti jöve­
delem több mint öthatod része a belső fogyasztás 
kohójába kerül, s így ötszörié nagyobb annak a belső 
fogyasztásnak a jelentősége a hazai gazdasági életre 
nézve amelynek 20'V'o-os csökkenése már felér az egész 
kivitel, jelentőségével. Már pedig kétségtelen, hogy ez 
iá fogyasztás a ínyül válság ideje alatt jóval többet 
csökkent ennél az aránynál. Csak néhány standard 
élelmiszert sorolunk fel: a cukorfogyasztás 1931-től 
1933-ra (az év első kilenc hónapját véve számításba) 
711.770 métermázsárói, dacára a külföldi paritásban 
igen alacsony fejenkénti adagot, 605.100 métermázsára 
szállott le. tehát ennél az oly kevéssé rugalmas élve­
zeti cikknél is kiteszi a 20<>/o-ot. Bludapest tejfogyasz­
tása ugyanúgy esett 1078 millióról 881 millió literre. 
Mindkét cikkben az esés 1932-ről 1933-ra sokkal na­
gyobb, mint 31-ről. 32-re. A nélkülözhetőbb szesz­
fogyasztás visszaesésének mérveiről nincsenek 
(adataink, ellenben a sörfogyasztás 45°/o-ial, 1927-es 
vonatkozásban 75°/o-ai esett vissza és ez az esés is an- 
nlák következtében állott meg a legutóbbi idlőben. 
mert az 1934. évi gyenge bortermés folytán lényegesen 
emelkedtek a borárak.
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Egyébként arról, hogy 1931 óta hogyan, alakultak 
a gazdasági viszonyok, legjobban tájékoztatnak ben­
nünket a hozzánk visszatért Mr. Royial Tyler negyed­
évi jelentései, amelyeket mint a Népszövetség pénz­
ügyi bizotságának kiküldöttje ,készít annak folytán, 
hogy 1931 őszén gróf Károlyi Gyula kormánya szük­
ségesnek találta a Népszövetséghez fordulni azzal 
a kérelemmel, hogy helyezze az ország állampénz- 
ügyeínek vitelét újból ellenőrzés alá. Ugyanez a rend­
szabály volt az, amelyre már korábban Ausztria kény­
szerült, azután pisidig bennünket követőleg Görög­
ország, Észtország és Bulgária is. így kerültünk ebbe 
a társaságba!

Tyler úr már a derék Smitli Jeremiás mellett is 
működött és így régi és alapos ismerője hazánk gaz­
dasági és politikai viszonyainak és habár szigorúan 
betartja a Smith által követeti tartózkodást, óvatos, 
«de annál alaposabb megállapításait annál inkább 
lehet kiemelni a válságos idők egymásra halmozódó és 
többnyire pártatlannak nem tekinthető, gyakran cél­
zatosan összeállított adatközlései közűi és mérvadónak 
elfogadni ott, ahol nagyon sok adatot kell megbíz­
hatatlannak minősíteni.

Abban a vélemények általában megyiegyezlek, 
hogy 1933 év végéig a gazdasági helyzet csak foko­
zatosan rosszabb lett, amit azonban jóformán az egész 
világon érvényesülő jelenségeknek tulajdonítottak és 
a hazai viszonyokat mindenben a nemzetközi helyzet 
függvényének minősítették. Annak ,hogy idehaza szá­
mos vonatkozásban még rosszabbak voltak a viszo­
nyok, mint másutt, okát nem keresték különös körül­
ményekben, pláne a gazdasági és pénzpolitika irány­
zatát n'em hozták ezzel összefüggésbe és amennyiben nem 
tudták elleplezni, annyiban ezeket a tüneteket is 
idegen okok számlájára írták. Nem tagadhatták 
és Tyler is megállapította, hogy az agrárolló megköze­
lítette a 100o/o-ot, aZaz kétjszerannyi mezőgazdasági 
terméket kellett adni ugyanannyi ipari, termékért, 
mint 1913-ban, ide azt már elhallgatták, hogy nz 
agrárolló nyílása sehol a világon nem érte el ezt a 
mértéket és tagadták, amit ugyancsak Tyler megálla­
pított, hogy az agrárolló tágulásához hozzájárult
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a helytelen devizagazdálkodás által a hazai fizetési 
eszközökre gyakorolt nyomás .l ) És amit súlyosbbí- 
tott Tyler szerint is az a körülmény, hogy Csonká­
in agyarország volt egyúttal az. ahol a karié Hált ipari 
termékek árai kievésbbé estek a válság alatt, mint 
bárhol. Németországban p. o. ezek az árak 1928-tól 
1932-re 84.3, 1933-ra pedig 78.5%-ra szállottak le, 
amivel szemben nálunk egyáltalán nem volt észre­
vehető áresés, sőt némely árak emelkedtek!2)

Erősen megrója 1934 április 26-án megjelent ti­
zedik jelentésében Tyler bizonyos mezőgazdasági tér­
igényeknek pl. burgonyának, főleg pedig a tej: árának 
a budapesti fogyasztó terhére való hatósági meg­
állapítását.

Ezek és hasonló adatok a világ szempontjából a 
válság mélypontját jelentő 1932—33-as esztendőkre 
vonatkoznak, amelyekkel szemben azután az azóta le­
folyt időket általában a magáhoztérés és a válság 
enyhülésének időszakaként tüntetik most már világ- 
vonatkozásban fel. Ezekbe kapcsolódnak azután az 
1934—35-ös magyar adatok, amelyeknél ugyancsak 
megtaláljuk a törekvést arra, hogy úgy a nemzetközi 
helyzetalakulásnak megfelelő eredményeket lehetőleg 
felmutassák, mint kiemeljék azokat a sajátos intézke­
déseket, amelyek a hivatalos gazdasági álláspont fenn­
tartása mellett igazolják a viszonyokban beállott ja­
vulást.

Kétségtelen tény, hogy a világ jelentékeny részé­
ben löbb-keresebjb javulás következett be gazdasági 
tekintetben a mélypontnak megjelölhető, teljes ku­
darccal végződött 1933. évi londoni világgazdasági 
konferencia ideje óta az utolsó két év folyamán, ha 
nem is teljesen egyenletes mértékben.

Eleinte erősen eltérők voltak a vélemények ennek 
a javulásnak a jelen tőségéről és tartósságáról, idővel 
azonban mindinkább kialakult a helyzet és ma már — 
bizonyos világtájakra nézve, még az azokhoz nem tar­
tozó és a helyes gazdasági és pénzpolitikai rendszabá­
lyok tekintetében ellenkező nézetű országok szakem-

') Tyler 1934. első negyedéről szóló 10-ik jelentésének 
13. old.

*) U. u. 15. old.
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béréi is mindinkább elismerik, hogy, teszem azt, az 
Egyesült Államokra, de még fokozottabb mértékben 
a brit birodalom területére és még néhány, az ango­
lokhoz kapcsolódó pénzpolitikát követő országra vo­
natkozólag el kell ismerni, hogy a példátlanúí liosz- 
szú és súlyos gazdasági válságon immár túljutották, 
An'íi nem mondható el viszont más országokról, ame­
lyek a gazdasági és pénzpolitika másik táborában 
vannak, különösen pedig nem mondható el Törzseu- 
rópa lányomé részéről, főleg pedig ama néhány, ki­
zárólag európai államról, amelyek valutájukat még 
mindig valóságosan az aranyalapon tartják és így az 
u. n. aranyblokknak, amelynek mi is függvényei va­
gyunk, a gerincét képezik. Természetes ezek után, 
hogy a statisztikai adatok ezeknek a külsőségeknek a 
megállapítása körül viharzanak.

A nemzetközi helyzet ilyetén alakulására csak 
utalni tudunk, jelezvén, hogy immár kialakult had­
állásokról lehlet beszélni, amelyekben a 'különf 
nézetű és politikájú felek egymással szemben állanak. 
Azt is meg lehet tévedés veszélye nélkül állapítani, 
hogy az ellentétes frontok küzdelmének hatása dön­
tően befolyásolja a teljes nemzetközi helyzetet, annak 
politikai viszonylatait is és minden valószínűség sze­
rint az utolsó idők politikai küzdelmeinek hátterét 
is gazdasági ellentétek élesítik ki. A londoni világ­
gazdasági konferencia feloszlása óta ugyanis megszűnt 
jóformán minden együttműködés az aranyalapról 
nyíltan letért és azon valóban vagy forma szerint meg­
maradt országok közt s habár egyik fél sem kísérli 
meg a maga nézetére csábítani á másikat, mindegyik 
konokúl kitart álláspontjia mellett és minden eszközt 
megragad, hogy a maga igazát és a másik tévedését 
bebizonyítsa. Végeláthatatlan a kapcsolatos irodalom 
és a nemhivatalos nemzetközi összejövetelek erre vo­
natkozó tárgyalási anyaga, anélkül, hogy a kézenfekvő 
tények alapján megértés jönne létre, sőt, az egyik 
sikere miatt azzal vádolj;a őt a másik, hogy önző intéz­
kedéseinek az időleges eredménye csupán a beállott 
javulás, amellyel kapcsolatos intézkedések megszün­
tetése esetében a másik félnek is nyomban megjavulna 
mostohán maradt helyzete.
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Az eredmény mégis az, amit épenúgy igazol a 
Népszövetség által gyűjtött statisztika, mint a sterling- 
blokk szószólójaként jelentkezett sir Henry Slrakoscli 
által szerkesztett emlékirat1) és amit, miként jelez­
tem, ma már a túlsó oldalon is készek elismerni, 
hogy t. i. az aranyalapról letért országokban többnyire 
vége a válságnak, ellenben a másik oldalhoz tartozó 
országokban, ha van ott is némi javulás, akkor az sokkal 
csekélyebb, vagy egyáltalán aii,g vehető észre. Mi­
után pedig bizonyos okok miatt nem sikerült S(rá­
kosé h világhírűvé vált röpítarát magyar nyelven közzé 
tenni, megragadjuk az alkalmat, hogy az arany- és 
sterling-országok helyzetének viszonylagos alakulását 
mutató adatainak egy részét itt közöljük, amelyek sze­
rint a már erősen válságos 1931-es esztendőt alapul 
(100) véve, az árindex Franciaországban 1931 július 
1-re 76.8-ra, Belgiumban (mely ebben az időben még 
aranyalapon volt) 75.1-re, Hollandiában 79.4-ne és 
Olaszországban 80.4-re eseti, Angliában ellenben 98.8, 
Svédországban 101.8, Dániában (!) 112.3 és Canadá- 
ban 99.1 maradt.

Ugyanezen idő alatt és ugyancsak 1931-et véve 
100-nak, ugyanezen országokban az ipari termelés 
átlagban 87-re csökkent, ellenben a sterlingblokk or­
szágaiban 115-rie emelkedett és a munkanélküliség te­
kintetében is csaknem ugyanez volt a helyzet, aminek 
a jelentőségét végső fokban az domborította ki, hogy 
míg az aranyországokban egészen 50%-ig terjedő el­
térés alakult ki az árak és a megélhetés indexe között* 
vagyis a megélhetés alig csökkent, dacára az árak 
nagy esésének, addig a sterlingországokban a különb­
ség sohasem lépte túl a 10%>-ot és a pénz vásárló* 
képességének egyensúlyban tartására irányúló rend­
szabályok fokozatos érvényesülésével az a különbség is 
lényegesen csökkent, szemben az ellenkező helyzettel, 
ahol a különbség annál nagyobb lett, minél kisebbek 
lettek az árak. Pedig itt épen azon fordúlnak meg a 
dolgok, hogy a zavaró pénzpolitikai jelenségek kikü­
szöbölésével a gazdasági lehetőségek egyensúlya biz- 
losítassék, amit Roosevelt amerikai elnök ama híres

*) Sir Henry Strakosch, The Road to Recovery, megjelent 
Londonban az „Economist" 1935. jan. 5-i számának mellékleteként.
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szavai fejeztek ki, melyek szerint sokkal fontosabb 
egy országra nézne belső gazdasági egyensúlya, mint 
pénzle, idegen országok pénzében kifejezett értékének 
változatlanságai !l)

Hogy a világnak e kérdések körűi való küzdelme 
hogyan fog eldőlni, az valóban nem tőlünk függ, bár 
a hadihelyzet immár kialakultnak tekinthető és meg­
fontolandó, vájjon menne fog káros következmények­
kel járni reánk nézve, hogyha a harc befejezésekor a 
vesztes táborhoz fogunk tartozni. Hiszen Chamberlain 
angol pénzügyminiszter nemrégen máris kijelentette, 
hogy csak a velük egyező pénzpolitikát űző országok 
számíthatnak kölcsönre az angol piacon. Pedig Csonka, 
magyarország ezelőtt is onnan élt és onnan kellene 
beszerezni a jövőben is azokat a nem nyakló nélküli 
összegeket, mint a közelmúltban, hanem sajátos viszo­
nyainknak megfelelőkig, mégis szükséges szerényebb 
összegeket, amelyekre a legóvatosabb gazdasági be­
rendezkedés mellett is. csupán a többnyire jelentősé­
gükben alábecsült időszaki terméskiesések által oko­
zott fennakadások elkerülésére feltétlenül szükségünk 
van és amelyekre épen pénzpolitikánknak az angolok­
tól való elszakadása folytán semmi reményünk sincs. 
Ptedig épen az utolsó két évben lett volna erre égető 
szükségünk, amelyekben, mint látni fogjuk, a rossz ter­
mések következtében fokozottan érvényesült az arany- 
zlokk által jegybankunkra és azon keresztül orszá­
gunkra kényszerített deflációs politika, ékként meg­
fosztva bennünket a javuló világtendenciának csak­
nem minden eredményétől.

Mert hogyha hazai vonatkozásban nézzük már 
most ennek a két utolsó évnek a jelenségeit, akkor 
meg kell állapítani, hogy nálunk alig állott be lényeg­
beli javulás a gazdasági viszonyokban, illetve, ameny- 
nyiben az mégis bekövetkezett, az nem haladja meg a 
kényszerű alkalmazkodással szükségképen magával 
járó enyhülés mértékét. A idolgok ilyetén állását a hi­
vatalos gazdasági és pénzpolitikát védők is jóformán 
kénytelenek elismerni, legfeljebb azt hozzák fel rnent-

h Az U. S. A. elnökének 1933. julius 3-án, a londoni kon­
ferenciájához intézett üzenetében.
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ségűl, hogy a bekövetkezett két igen gyenge termés 
nélkül nálunk is jobban ál tana a helyzet, amiben, vég­
eredményben, igazuk van, csak nem fedi ez az állítás 
a teljes igazságot.

A gazdasági helyzet javulásának adatai az ipari 
termelés fejlődésére és a mezőgazdasági termékek 
egy részének áremelkeedésére támaszkodnak. Az ipari 
termelés alakulására vonatkozó adatok az 1927-es (100) 
évvel hasonlítva össze, a magyar konjunktúrakutató- 
intézet megállapításai szerint 1932-ig 79.2 mentek visz- 
sza, ami magában az ez irányú válságnak aránylag 
enyhe voltát mutatja, ellenben 1935 III. negyedében 
133.1-ig emelkedtek. Ezzel kapcsolatban a szénfogylasz- 
lás, mely 1932-ben az 1927-es mennyiség 65.5%-áig 
esett vissza, 1935 augusztusában 88.2o/o'ig emelkedett, a 
munkanélküliség pedig a szervezett munkások körében 
(kimerítőbb és pontosabb munkanélküli statisztikánk 
nincsen) ugyancsak az 1932. évi 28.882-ről 17.028-ra 
szállott le. A mezőgazdasági áralakulás hatásával kap­
csolatban az agrárollónak 43<y0-ról lSo/ô -ra való össze- 
csukódására és a búza árának mintegy megduplázó­
dására hivatkoznak, amely utóbbit azonban természe­
tesen úgy kell érteni, hogy 1934 előtt nem számítják 
hozzá a bolettát a búzaárhoz, ellenben az utóbbi két 
évben a hivatalos árak kapcsán kialakult árakat veszik 
figyelembe. Eszerint a magyar mezőgazdaságnak jó­
formán meg kellett volna hogy duplázódjon a  vásárló­
képessége, holott — ugyanazon adatforrás szerint — 
ez a vásárlóképesség 1934 I. negyedétől fogva, amikor 
a búzaár 7.70 és 9.49 P között mozgott, 1935 III. ne­
gyedéig, amikor a búzaár 18.45 P volt, ez a vásárló­
képesség az 1928 évvel szemben csupán 54.3<>/oLról 
00.8°/o-ra emelkedett!

Hozzá még ezek az adatok is mesterséges rend­
szabályokra vezethetők vissza, amelyek nélkül — az 
uralkodó külpolitika mellett — a mezőgazdasági ter­
mények egy részének áremelkedése sem következeit 
volna be. Erre utal Tyler is akkor, midőn hangoztatja, 
hogy a bajok, amelyek miatt Magyarország gazdasági 
szervezete szenved, nem orvosolhatók azáltal hogy 
hol itt hajtják fel az árak egy csoportját, hol amott 
emelnek mesterségesen az árak másik csoportján,
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hanem az egyes csoportok közti aránytalanságok ki­
egyenlítésévelj ') továbbá, hogy > a vásárlóerőt hosszabb 
időre nem lehet emelni néhány magyar kiviteli áru- 
cikk belföldi árának a külföldi eladási árszínvonal 
fölé való mesterséges emelésével, mert végeredmény­
ben az ártöbblétet a magyar fogyasztónak kell meg­
fizetni, amivel a hazai közönség vásárlóereje lesz gyen­
gítve.®2) Amit igazol, hogy válóban a belföldi fogyaszi- 
tóerő a legutóbbi két évben is csökkent és hogy, habár 
ebben a rossz termések is nyilvánvalóan részesek, a 
kiviteli forgalom is csökkent, mert hogyha közben-lköz- 
ben egy-tegy rövidebb időszakra nézve ki is lehet 
mulatni iá kivitelnek némi értékbeli emelkedését, Tyler 
adatai szerint annak súlybeli mennyisége egészen a 
legutóbbi ideig folytonosan csak csökkent, úgy, hogy 
míg az 1934 első kilenc hónapjában még 12.35 millió 
métermázsát tett, 1935 ugyanezen időszakában már 
csak 10.85 millió métermázsa volt.8) És az egész 
1935-ös esztendőben is, mialatt a behozatal súlymeny- 
nyiségben teljes 1 millió métermázsával emelkedett, a 
kivitel, dacára a 47. G millió 'pengős értékbeli 
emelkedésnek, 400.000m.-mázsával súlyban csökkent.4) 
És hogyha az 1933-as. viszonylag elég jó termésű 
esztendő búzakiviteli feleslegét tekintetbe véve, azt a 
híres római egyezményt, mely összesen 4 millió q 
búzának olasz és osztrák viszonylatban előnyösen va­
ló értékesítését biztosította, vívmánynak is lehet és 
kell tekinteni, az így elért előnyből sokat megsemmi­
sítettek a gyenge terméseredmények, tpvábbá a búza 
világpiaci árának az alakulása, aminek folytán 1935 
októberi jelentésében Tyler is kénytelen volt rámutatni 
arra, hogy viszont a beállott világpiaci búzaár emelke­
dés előnyeit elvesztettük, mert a korábban megállapí­
tott 16.10 pengős hivatalos árral szemben 1935 októ­
berére a rotterdami búzaárnak időközben 40°/o-os 
emelkedése folytán a búzaárnak 20 pengő fölé kellett 
volna emelkedni.5) Nem is említve azt, amiről Tyler *)

*) Tyler 11-ik jelentésében a 13. oldalon.
-: U. a. 14-ik jelentés 11. oldalán.
3) U. a. 16-ik jelentés 12. oldalán.
4) U. a. 17-ik jelentés 3. oldalán.
6) U. a. 16-ik jelentés 11. oldalán.
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nem beszél, hanem csak sejtetni engedi, hogy külföldi 
pengőre átszámítva, búzaáraink igazán csak átmeneti­
leg emelkedtek ja világpiaci ár fölé, ellenben ugyan­
olyan gyenge valutájú országokkal való forgalmunk­
ban éremparitáson számoltatván el, egyúttal arra is 
szolgáltak, hogy mi is áron felül engedjünk be sok 
olyan terméket, amelyre alapjában szükségünk nem 
volt. Az egészséges közhumorhoz tartozott például 
1935 elején a drága és rossz minőségű narancsot reví­
ziós narancsnak elnevezni!

És ennek a mesterséges gazdasági politikának a 
természetrajzához tartozik az is, hogy teljesen meg­
változtatta a külföldi piacainkhoz való viszonyunkat, 
teljesen elrontván a helyzetünket a főpiacunkat alkotó 
Ausztriában, ellenben emelve kivitelünket Olaszország, 
főleg pedig Németország felé, melyek sajátos viszo­
nyaik folytán reánk szorultak, még ráfizetéssel is so­
kat érvén nekik, hogy clearingelszámolás alapján lát­
hatták cl magukat és végeredményben viszont árukkal 
egyenlíthettek ki. Mindkét esetben annyira félreirá­
nyítva kiviteli forgalmunkat, hogy a legnagyobb ve­
szélynek vagyunk kitéve, hogyha ezek iaz országok 
majd másfelé, levegőhöz jutva, egyszerre cserben fog­
nak hagyni bennünket. Hiszen az osztrák kivitel meg­
döbbentő csökkenése is arra vezethető vissza, hogy 
Ausztria valutáris helyzete erősen megjavulván, csak 
azt veszi tőlünk, amit valóban olcsóbban kap meg, 
mint másutt. Igazán csodálatos, hogy ezek a jelensé­
gek nem okoznak több gondot azoknak, akik az ország 
ügyeit irányítják és azokért felelősek!

Felette érdekes és könyvünk első fejezetében 
Buday László után felfrissített adatokra igen érdeke­
sen utal az a jelenség, hogy egyrészt a gyengébb ter­
méseredmények következtében, de másrészt határo­
zottan megállapítható módon a búzaár mesterséges 
kezelése folytán is, az állati eleségűl szolgáló szemes- 
lermények ára a nyakára nőtt az emberi eleségűl 
szolgálóknak és ez által semmivé tette azokat a leg­
utóbbi időbeli reményeket, amelyeket a gazdák az élő­
állat és állati termékek bizonyos mértékű árjavulásá- 
hoz fűztek és okozta azt, hogy a fentebb közölt, adatok 
szerint a mezőgazdaság vásárlóképessége aránylag oly
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kis mértékben javult meg. Ue ezekre nem terjedvén 
ki a mesterséges ár javító rendszabályok, teljesen ér­
vényesült a pénzértékek hamis elszámolása és ez a 
gazdákat teljesen megfosztja az előnyöktől^ miután a 
nemzetközi verseny szabályai szerint szabadon érvé­
nyesülő árpa, zab és tengeri ár mindent elvesz előlük, 
ami még megmaradna .nekik. Most bizonyul be 
Buday megállapításának igazsága, midőn a folyó gaz­
dasági évben immár 35 millió pengőnél többet, azaz 
egész mezőgazdasági kivitelünk 20%-nak megfelelő 
összeget adtunk ki csak a behozott tengeriért. Nagyon 
érdekes, miképen fedezi fel a Pester Lloyd is, hogy. 
mezőgazdasági termelésünknek az az aeliillessarka, 
amire nézve csak abban téved, hogy a gazdák önké­
nyesen hanyagolnák el a takarmánytermelést, mert 
bizony ennek a jelenségnek igazi oka az emberi ele- 
ségül szolgáló szemes termények árának mesterséges 
kezelése és a devizakezelésnek az állatértékesítésre 
hátrányos volta!1)

De tovább kell mennünk. Az államháztartás hely­
zete 1933 óta jóformán változatlan. Jellegét a bevétem 
leknek a megmaradt keretek közötti minden módon 
való erőltetése és az 1931 óta bevezetett pótlékolások 
adják meg anélkül, hogy lényegbeli változásokról csak 
szó is lenne.Ezt dokumentálja azután az immár alig 
változó évi deficit is, mely papíron 75 milliót, a való­
ságban, miután a kölcsön szolgálatra elszámolt ösz- 
szegek vissza lesznek szippantva, 115—120 millió pen­
gő közötti összeget tesz ki. így immár 700 millió körül 
jár a nyílt válság kezdete óta igénybe vett rövid- 
lejáratú, tulajdonképien rendezetlen államadósság, 
amelyből ugyan 300 milliót idegen számlára szoktak 
utalni, mert a külföldiektől igénybe vett adóssági ka­
matok összegének ellenértékét teszik, valójában azon­
ban az egész összeg belföldi elszámolás alá tartozik, 
még hogyha közvetlenül a hazai hitelszervezettől 
igénybe vett hitel csak 360 millió is, a többi pedig 
a jegybank számláját terheli. Tehát annyiban, ameny- 
nyiben annak ellentétele a gazdasági életben bank­
jegyek formájában valóban forog, ennek a kölcsön-

9 Pester Lloyd 1935. december 25-i karácsonyi számának 
gazdasági beszámolójában.
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állománynak egyedül egészséges és gazdaságilag üd­
vös része. Viszont nagyon helyesen jegyzi meg a Pesti 
Magyar Kereskedelmi Bank 1935. évi üzleti jelentése, 
hogy a költségvetési hiánynak a tőkepiac igénybevéte­
lével való fedezése csökkenti a tőkék magángazdasági 
célokra való felhasználásának lehetőségeit.

Egyébként ezekből az adatokból is nyilvánvaló, 
hogy államháztartásunk is a passzív stagnálás képét 
mutatja, *) amint azt könnyen kimutathatjuk, ha bár­
mely más országéval összehasonlítják, ahol minden­
ütt sokkal több a kezdeményezés, a próbálkozás. 
Ez idén ugyan kiadott az új; kormány egy Szabóky- 
szerű beruházási kimutatást, amely azonban, annak 
dacára, hogy abban végig van tarolva az egész költség- 
vetés, mégsem hozott össze 100 millióniál nagyobb öszi- 
szeget! Természetesen ebben benne vannak nemcsak 
a költségvetésben szokásszerüleg szereplő, az 1924. 
évi szanálási költségvetésben is 20 millió pengővel kép" 
viselt nélkülözhetetlennek nevezhető beruházási ösz- 
szegek. hanem a legtöbb rendkívüli dologi kiadási té­
tel is s tulajdonképen laz idők szignatúrájához tartozó 
beruházás az a kb. 40 millió pengő, amellyel az á'lam- 
kölcsönök pengőben teljesített szolgálatára szánt ösz- 
szegeket a kormány visszaszippantja. Ez is elszámolási 
dolga, mert hiszen a befizetés állami pénztárjegyek 
formájában történik.

A közel 400 millió összegű, 1931 óta felgyűlt rövid- 
lejáratú belföldi adósság összege természetes tovább­
vezető jp gondolatmenetünknek a pénzpolitika és így 
a jegybaiikpolilika terrénumára, amelynek sodrát fen­
tebb már jeleztük és amelyben lényeges változás az 
az utóbbi időben sem következeit be. Szigorúan folyta­
tódik az ebet karóhoz kötés politikája. A levegőt tel­
jesen betölti a pénz vásárlóképessége biztosításá­
nak frázisa^ amivel szemben elnyomnak minden meg­
nyilatkozást, lamely ezen vásárlóképesség nagymérvű 
és folytonos emelkedésére és a vagyonértékek ezzel 
kjapcsolatos sűlyedésére mutatna rá. Egy legutóbbi 
sajitóbeszámoló az 1935. év gazdasági eseményeivel

9 1935-ben a személyi kiadások ismét l ' l  millió pengővel 
emelkedtek, a nyugdijak pedig 2'2 millióval.

9
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kapcsolatban ugyan a korábban uralkodott (meglepő 
beismerés) defláció enyhülését jelenti,1) de hogyha 
ezt a törlesztésiek által mégis felszabadult és a töre­
dékekre csökkent vagyoni fedezet hiányában csekély­
sége dacára elhelyezhetetlen szabad tőke jelentkézé- 
sében látjja, avagy abban, hogy a jegybank vezetéséiben 
az 1935-ös év legelején beállott változás óta az arany 
ária elvált a törvényes fedezeti aránytól és a devizák 
felárait is nagyban emelték és általánosították még 
a devalvált schillinggel, lírával, cseh koronával, di­
nárral és német márkával szemben is, akkor is ez a 
megállapítás csak oda vezethet, hogy kénytelen legyen 
beismerni, miszerint amíg kifelé, a kényszerűség és 
saját üzlete érdekében a Nemzeti Bank tovább kellett 
haladjon a lejtőn, addig hazai vonatkozásban válto- 
zátlanúl folytatjia és alkalmazza hamis látszatokon 
felépülő szigorúan deflációs politikáját, anélkül, hogy 
abból egy jottányit is engedne. Aminek legfényesebb 
bizonyítéka épen a kormányzattal szemben tanúsított 
teljes szűkkeblüsége, amelynél fogva a teljesen irracio­
nálisán leszorított jegyforgalomnák alig egy hatodát 
tevő állam tartozásnak e jegyforgalomnak nem is egy­
szerre, vagy rövid idő alatt, tehát nem is gazdasági 
szempontból megfelelő hatékonysággal a kezdeti ál­
lamtartozásnál alig valamivel nagyobb összegre való 
felemeléséhez csupán törvényhozási rendszabály alap­
ján és adóengedmény biztosításával járult hozzá. Ali­
kor, mikor a bankkimutatások igazolása szerint az 
állam követelése a bankkal szemben jóformán mindég 
közel annyi, mint a tartozása, amire a bank kamatot 
iáiig fizet és amidőn a bank státusát a gazdasági élet 
hátrányára, helytelen színben feltüntető, aránylag va­
lóban igen nagy, mert u jegyforgalomnak másfélszere­
sét meghaladó váltótárca felduzzadását nyilvánvalóan 
az állam rövid lejáratú belföldi kölcsönei fejében a 
bankok által a jegybanknál elhelyezett váltóösszegek 
tüntetik fel hamis világításban. Mert ezek nélkül ennek 
a váltótárcának már jóval kisebbnek kellene lenni.

Nemzeti Bankunk politikájának változatlanságát 
nemcsak a jegyforgalom változatlan álacsonysága, ka-

i1) Dr. Mitnitzky Márk, Pester Lloyd 1935, évi karácsonyi 
számának mellékletében.
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matpolitikájának konzervativizmusa, hanem /mind­
ezeken felül a pénz- és jegybanki politika újabb idő­
beli változásaival szemben való merev és teljes el­
zárkózása is bizonyítjia. Nemcsak a kamatláb megállapí­
tása olyan ma is, mintha idegen tőkéket kellene ezzel 
külföldről idecsábítani, nemtörődve azzal, hogy a hazai 
gazdaságot az a kamat miképen sújtja, mely utóbbi 
körülmény ma már mindenütt győzelmesen előtérbe 
tódúlt, hanem a vagyonértékek, tehát a hitelfedezet 
emelésére és így a kölcsönnyújtási lehetőség kiszélesí­
tésére alkalmas »öpen markét policy« (nyílt piaci 
politika), az értékek vételével és eladásával kapcso­
latos v a gyón értékszabályozás politikája elől is teljeslen 
elzárkózik még mindig jegyintézetünk. Amellett, hogy 
— befejezésül mondva — egyes, fentebb jelzett in­
tézkedéseiből, amelyekhez hír szerint legújabban saját 
ércíedezete felértékelésének a gondolata is hozzájárúlt, 
azt kellene következtetni, hogy alapjában megvan a 
belátás a helyes intézkedések szükségére, anélkül azon­
ban, hogy a cselekvés bátorsága is meglenne. A régi 
magyar betegség, mely önálló cselekvéstől fél és ame­
lyet a maholnap már ötéves függés a leszámítolt 127 
millió pengőre szóló váltó sorsától krónikussá tett. 

Mily különbség csak a mi viszonyaink és a néme­
teké között, ahol befelé ugyan ép úgy lesz erőltetve a 
márka értékének a tartása, mint nálunk a pengőé, 
amiért Strakosch meg is rójja őket, azt mondván, hogy 
»a német helyzet reménytelenül össze van zavarva*, 
»a sok rendszabály közt alig van olyan, melyről azt 
lehetne mondani, hogy komoly jelentősége van a gaz­
dasági egyensúly helyreállítására nézve*, /pénzének 
értéke külföldi vonatkozásban leszállóit, anélkül, hogy 
általában kiegyenlítő hatása lenne*. Mégis mily széles 
mederben áll a Schacht által vezetett német jegybank 
a német gazdaság rendelkezésére, úgy, hogy ott igazán 
nincs pénzszűke, a vagyonértékek leszállása sokkal 
kisebb és sokkal nagyobb mértékben látja el tőkével a 
bank a gazdaságot, mint nálunk. Mutatja ezt az, hogy 
sokkal nehezebb problémáikkal meg tudnak küzdeni, 
nálunk ellenben a deviza-helyzetben nincs lényege­
sebb változás és semmi jele a gyökeresebb javulás 
lehetőségének.

9 ’
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Szigorú bírálattal kell tehát a tprtént események 
leírását lezárnunk, mikor a valóság felismerését akar­
juk szolgálni. Természetes, hogy ezzel a vezető szemé­
lyek jóhiszeműségét sehol sem vonjuk kétségbe és 
elismerjük, hogy őket mindig a jó eredmény biztosí- 
sítására és a nagyobb bajok elkerülésére irányúló tö­
rekvés vezette. De ez nem zárja ki azokat a tévedése­
ket, amelyekre rá kellett mutatnunk.

Az összes nemzetközi jelentőséggel bíró érték­
papírok és részvények nemrégiben elrendelt lajstro­
mozásával a vasabroncs tőkegazdaságunk körűi végleg 
bezárult. Ezután már további lépés a kötötség irányá­
ban nem következhetik és hogyha valami csoda 
folytán nem áll be számottevőbb javulás az ország 
belső gazdasági életében, akkor már csak a végső kö­
vetkezmények levonása következhetik.

A beállott helyzet jiellemzését nem zárhatjuk le 
jobb óhajtással, mint hogy — most már következzék 
be mielőbb a tanúlságok levonása és az egészséges 
helyzetbe való visszalendülés!



Tanulságok.
Nem rekriminizáció, hanem a tanulságok őszinte le­
vonása. — Termelőerők fejlesztésié és nem ia névterjes 
töke forszírozása. — Gazdasági jelszavak elhagyása. — 
Autarkia kérdésében helyesebb álláspont. — Ked­
vünkért más államok nem fognák magatartásukon 
változtatni. — A nemzeti összetartozásnak gazdasági 
integritás alapján való ápolása. — Roosevelti ), Minden 
országra nézve legfontosabb a belső gazdasági egyen­
súlyi!. — Ki kell egyenlíteni a mezőgazdasági és ipari 
ellentéteket. — Íme: a szükség <a mezőgazdaságot kény­
szeríti, hogy helyes irányba fejlődjék. — Ez történik a 
szénit érméi és terén, ds vissza kell állítani az állat- 
tenyésztési érdekek elsőbbségét, miért ez a természe­
tes fejlődési irány. — A lehetőségek mértegét kell 
megállapítani kifelé irányúló fizetéseinkben. — Befelé 
ugyancsak őszintén 'rendezni a régi tartozások ügyét. 
— Valutarendezés. — Államháztartási egyensúly. — 
A jegybank beillesztése gazdasági életünkbe. — Hosz- 
szúlejáratú hitel újjászervezése. — Egészséges gazda­
sági egyensúly — szellemi kultúrfölény ----- a nemzeti 

törekvések eredményes szolgálatával.

VI.

Ide jutottunk és itt, vagyunk. Ezen immár változ­
tatni nem tudunk és így nincs értelme a rekriminá- 
1 ásnak. Amúgy is elég kritika ütközik ki a vázolt té­
nyekből, habár nyilvánvaló, hogy, gazdasági bajaink­
nak ezúttal nem voltak politikaiak az okozói, hanem 
azt kanalaztuk és kanalazzuk, amit gazdasági kiváló­
ságaink főztek ki. A legnevetségesebb, mikor ugyan­
azok, akik egészben a világ bajaira és a Versailles 
körüli békék koszorúja állal teremtett viszonyokra 
hárítják a helyzetért való felelősséget és azt hangoztat­
ják, épen a jövőre kiható cselekvés szempontjából, 
hogy magunk úgy sem tudunk semmin sem változ-
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tatai, ugyanakkor a politika exponenseit és a politikai 
rendszert okolják a bekövetkezett bajokért, Ennél 
logikátlanabb állásponttal sem igen találkozunk még 
a világtörténelem töméntelen balgaságai között sem.

De épen ez a gondolatmenet igazolja, hogy mily 
hamis közéletünknek egész szellemi beállítása és hogy 
mennyire beletolódtunk a reánk mért viszontagságok 
következtében a keleteurópai gondolatkörbe. Már em­
lítettük, hogy a Hegedüs-iéle stabilizációs kísérletnek 
egyetlen valóságos kihatása az önerőnkből való kéz- 
derűényezés iránti bizalom letörése volt. Ez a felfogás 
fosztotta meg a szanálást minden komoly ellenzékétől 
és ennek volt a folytatása a Weberle-íéle álláspont, 
mely folyton csak újabb külföldi kölcsönökkel vélte 
a helyzetet biztosíthatónak. (Amiben változatlan hely­
zet mellett valóban igaza is volt.) Az 1924—29-es 
idők álkonjunktúrája reánk zúdította a magánhitel 
tőkeáradatát, mellyel szemben még azzal sem véde­
keztünk, hogy ahhoz ragaszkodtunk volna, hogy a 
nyújtott hitel kamatlába megfeleljen annak, amely 
mellett arra pl. a csehek szert tenni tudtak. Oka ennek 
a belföldi tőkeképzésre irányúló hamis törekvés volt, 
melynek előmozdítása végett vonakodott a Nemzeti 
Bank olyan kamatpolitikát folytatni, mely a külföldi 
tőkét alacsonyabb kamat elfogadására, vagy távol- 
maradásra kényszerítette volna. A magas kamatokat 
így a hazai termelésnek kellett magából kiverejtékezni 
s míg egyik oldalon sikerült az idegen tőke foszlá­
nyaival szaporítani a pénzintézetek betétállományát, 
a másik oldalon bekövetkezett a termelő erők elvér­
zése és menthetetlen eladósodása. Mikor pedig az egész 
kártyavár összeomlott, akkor sem akadt a számottevő 
tényezők között senki, aki az ország önálló cselekvé­
sének álláspontját hangoztatni merte volna, rajta ma­
radtunk azok járszalagján, akiknek szemében nem 
voltunk elég fontosak arra, hogy értünk áldozatokat 
hozzanak, de akik annyira érdemesítettek, hogy ben­
nünket a tehetetlenség tanácsaival ellássanak, — ne­
hogy az, aminek előidézéséhez ők is tevőlegesen hoz- 
zájárúltak, az ő kárukkal legyen helyrehozható.

A feladat immár abban áll. hogy megállapítsuk 
az adott helyzet mérlegét és ezzel alapját vessük meg
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annak, amit a jövőre való tekintettel tehetünk és 
tennünk kell. Immár teljesen világosan láthatjuk 
helyzetünk összes vonatkozásait és nem homályosíl- 
hatják el szemünket sem a múlt árnyékai, sem vala­
mely közeljövőbeli változás káprázatai. Adva vannak 
lehetőségeink és minél őszintébben igyekezünk azo­
kat meghatározni, annál tüzetesebben levonbatjnk a 
helyzet tanulságait és határozhatjuk meg a tennivaló­
kat, amelyekkel jelenlegi helyzetünkből kiemelhetjük 
magunkat.

És ez annál fontosabb, mert egész nemzeti jövőnk 
függ attól, hogy mit fogunk cselekedni, óriási minden­
kinek a felelőssége arra nézve, hogy miképen foglal ál­
lást e tekintetben. Elz a felelősség súlyosan nehezedik 
iaz intézkedő korosztály minden tagjára és hogyha ez 
bizonyos habozást idéz elő, akkor tisztelettel meg kelt 
hajplni ez előtt a magatartás előtt is. De amikor ez 
szigorú meggondolást parancsol mindenkire, egyúttal 
megköveteli a cselekvés bátorságát is és a legsúlyosabb 
felelősséget épen az vállalja, aki a tétlenség vádját 
veszi magára.

Alapvető fontosságú nemzeti jövőnk alakulására 
nézve, hogy gazdasági bajainkból kigyógyuljunk és u 
15 éue részünkre kiutált országhatárok között megél, 
bélésünket végre úgy rendezzük be, hogy minél egész­
ségesebb gazdasági kepétek között oly erőben tartsuk 
magunkat, hogy adandó alkalommal minél eredmé­
nyesebben vethessük a mérlégbe szellemi, erkölcsi 
és anyagi körülményeinket a nemzetünk jobb hely­
zetéért kitörő küzdelembe.

Ha iaz eddigiekért lehet vádolni valakit, akkor 
annak értelme valóban csak azért van, mert a vázolt 
nemzeti célt gyengítettük vele. Miután azonban ezzel 
nem jutunk semmire, tehát minden képiességünket 
kizárólag arra kell összpontosítani, hogy a bajokból ki 
és abba az egyensúlyi helyzetbe kerüljünk, melyei 
adottságunk közepette elérhetünk. Ezért csak meg­
állapítani kell a múlt hibáit, de ezt aztán Őszintén, 
laztán levonni a tanulságokat és rátérni a céltudatos 
cselekvés mezejére.

És végre, fel kell hagyni azzal, hogy mindent a 
külvilágra és a békeszerződésekre toljunk. Legyünk
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tisztában azzal, lipgy ezzel mit sem változtatunk a 
helyzetien. Miután pedig' aligha vannak olyan botorok. 
akik a kívülünk eső tényezők jóvoltából várható vál­
tozás olyan közelségében hinnének, hogy addig való­
ban felfüggeszthetnénk minden cselekvést, egyelőre, 
15 év múlva mégis csak be kell rendezkednünk a 
tényleges adottságainkhoz való alkalmazkodásra. Ez az 
épen, amire szükség volna.

És ugyanígy vagyunk bizonyos gazdasági jelsza­
vakkal is. A legnagyobb botorság, midőn a népek 
gazdasági aularchiája ellen dühöngünk, ami pedig 
nagyon divatos nálunk. Kétségtelenül ,. a világháború 
utáni idők autarchikus törekvései lényegesen hozzá­
járultak úgy a gazdasági válság előidézéséhez, mint 
megélhetési lehetőségeink súlyosbbításához, természe­
tes gazdasági feltételeink megnehezítésével. Érthető 
tehát, hogy haragszunk erre az irányzatra. Ámde ez­
zel mitsem tudunk változtatni mások cselekvésein 
és puszta dohogásunkkal nemcsak hogy nem érünk el 
semmit, hanem jóformán nevetségessé tesszük ma­
gunkat oly rendszabályok követésével, amelyekre az 
illető áll adat mák, jól vagy rosszabbul felfogott érde­
keinkre való tekintettel, a mi kívánságunkra nem fog­
ják magukat elhatározni.

Nem marad egyéb hátra, mint ordítani a farka­
sokkal és ebből a helyzetből is azt a hasznot húzni, 
amit lehet. A világgazdasági felfogás egységesítő irány­
zatának oly országra nézve, mely az uralkodó nem­
zetközi helyzetben teljesen sajátos célokai akar' szol­
gálni, mint amilyen a mi csonka hazánk, nemcsak 
kedvező, hanem igen sok tekintetben feszélyező tu­
lajdonságai Vannak, amivel szemben sokszor több és 
előnyösebb helyzetbe juthatunk a mások autarchikus 
á lláspontjának elismerésével és a magunkénak érvénye­
sítésével. Különben is csalódik, aki azt hiszi, hogy az em­
beri tudás haladása kizárólag a nemzetközi összefogás 
erőit növeli. Az emberi tudás, akkor, midőn a termé­
szeti adottságok egyszerűsége helyébe a tudomány 
által kideríthető pótlásokra vezel rá, az autarchia 
lehetőségeit is emöli és a kisebb-nagyobb emberi kö­
zösségek egymástóli függetlenségét mozdítja elő. Nem 
lehet tehát tudni, hogy a fejlődés görbéje mely irá-
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nyokat fog felvenni és így azt sem lehet eldönteni, 
hogy a közieljövő a gazdasági egybeforr ásnak vagy, 
elválaszlódásnak jegyében fog-e állani. Nagyon sok 
jel az utóbbinak legalább átmenetileg váló előtérbe 
kerülésére mutat.

Sajgtos helyzetünkben nekünk egyáltalán nem 
szabad sem jelszavak által vezettetni magunkat, sem 
az adott helyzet folytán elszenvedett hátrányokból 
táplálkozó harag által. Nyílt szemmel figyelve minden 
alkalmat és helyzetet, saját szempontunk szerint kell, 
felhasználni még akkor is, hogyha bizonyos jelszavak 
propagandisztikus használatát jónak látjuk.

Nemzetpolitlkai célkitűzéseink értelmében kell 
figyelnünk a körülményeket és úgy irányítani cse­
lekvésünket, hogy összes erőink fenntartását és fej­
lesztését összhangba hozzuk a megszállott területek ma­
gyarságával való kapcsolatok fenntartásának és erő­
sítésének szempontjával. És nem szabad bizonyos ál­
dozatoktól sem visszariadnunk akkor, mikor a meg­
szállott területekről és azok magyar, esetleg más nyel­
vű lakóiról is van szó. Hogy ezt a szempontot eddig 
nem vettük kellően figyelembe és nem alkalmaztunk 
oly politikát, miely a megszállás alatt levőknek gaz­
dasági erősödését és ott való megmaradását támogatta 
volna, arra már volt alkalmunk rámutatni. Ue számot 
vetve erőnkkel és képességeinkkel, ezután nem sza­
bad ezeket a szempontokat szem elöl téveszteni és min­
dent el kell követni a nemzeti összetartozásnak in­
tegritási alapon való ápolására.

Sajnos, a lefolyt másfél évtized hibái erősen 
megtépázták képességeinket. Épen ezért kell mindent 
számija ve mii és meghatározni, hogy a múlasztottakat 
helyrehozhassuk és — ?ha megfeszített, áldozatos 
(munka árán is, — ia helyes vágányba illeszkedve 
pótoljuk a múlasztottakat és Lassan, de annál biz­
tosabban felépíthessük a jövő zálogait.

A jelen esetben az élet gazdasági vonatkozásairól 
van szó. Elsősorban belső gazdasági életünk bérem- 
öezkedését kell eldöntenünk és a politikai külföld­
höz való vonatkozásokat kijelölnünk. Kiindúlóponttul 
Itt a sokat ócsárolt és emlegetett, ainnvi vita központ­
jában álló amerikai reformelnöknek, Rooseveltnek,
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egy kijelentését választhatjuk, mely szerint »Minden 
országra nézve legfontosabb a belső gazdasági egyen­
súly.« Vázoltuk a lefolyt idők gazdasági alakulását, 
mely az iparosodás felé haladt. Ezt meg is róttuk aki­
kor, midőn a megszállott területekkel szemben vialó 
elzárkózást és a velük való kapcsolatok meglazulását 
jelentette. Viszont le kell számolnunk a fejlemények­
kel és miután a csonkaország népsűrűsége szempont­
jából ezt a fejlődést bizonyos fokig szükségesnek is 
el kell ismernünk, akkor, midőn arra kívülünk álló 
körülmények által kényszerítve is lettünk, a jövő 
irányzata csak egy egészséges egyensúlya az ipari és 
mezőgazdasági fejlődésnek lehet.

A lefolyt idők világgazdasági egyenlőtlenségeinek 
számlájára kell írni azt 'a  sajátosságot, hogy míg 
vámpolitikánkban mostohán kezeltük a mezőgazdasá­
got, a csalmem egy évtizedig eltartóit kenyérmagler- 
melési konjunktúra folytán lázasan, de rendszerte­
lenül uszítottuk több termelésre. Azt mondhatjuk, 
hogy a szó politikájához tartozott a mezőgazdaságért 
való rajongás, mialatt a gyakorlati politikában fel­
áldoztuk érdekeit és ellentétes kereskedelmi politika 
mellett, a szanálás százmillióit költöttük rapszódikus 
akciókra. Minderre azután bekövetkezett a szomorú 
böjt, a milliók füstbe mentek, vagy a mezőgazdaság 
túladósodását emelték, de a változott viszonyok rá- 
kéaiyszerítették a komolyságra és célirányosságra is az 
illetékes tényezőket és ennek lett folyománya., hogy a 
világválság viharai közepette többet fejlődött minő­
ségben mezőgazdasági termelésünk félannyi idő alatt, 
mint a pénzbőség idejében, sokszoros tőkeáldozattal 
kétszer annyi alatt. A szomorú csak az, hogy a mindig 
kiütköző politikai tendenciák, melyek a szükség évei­
vel párhuzamosan előtérbe juttatták a nagybirtok 
érvényesülését, amidőn a szemtermelést _ erősen 
nekilendítették, az állattenyésztési érdekek elhanya­
golása mellett természetszerűleg az ipari és mezőgaz­
dasági érdekek kiéleződéséhez vezettek, ami nem volt 
javára a köznek. De hogyha azok a pénzügyi jelensé­
gek, melyek elsősorban felelősek ezért az ellentétért, 
ki lesznek küszöbölhetők, feltehető, hogy az el fog 
enyészni. És akkor, a mesterséges gazdavédelmi in-
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tézkiedések leépítésével meg fog szűnni a nagybirtok 
előnyben részesítése is és az állattenyésztés, melynek 
elsődlegességét rendes viszonyokat tekintve, nem le­
het kétségbe vonni, ismét az érdeklődés élére fog 
kerülni.

Mindent egybevetve, ki kell alakulnia egy kiegyen­
súlyozott gazdasági, termelési, kereskedelmi és vám­
politikának, amely a mezőgazdaság főágának érdem 
szerinti pártfogása mellett, már a belső fogyasztó­
erő fejlesztése érdekében is, minden igazságot meg 
fog adni az iparnak és kereskedelemnek is. És ennek a 
politikának lesz feladata megtalálni azt a vonalat, 
amelybe egyesítheti a természeti helyzetünknek meg­
felelő közvetítő forgalom érdekeit is, belekapcsolva 
a politikai határokon kívüli környezetünkkel való 
összeköttetéseink fejlesztéséi. Bonyodalmas, egymásnak 
ellentmondani látszó feladatok ezek, melyekre vonat­
kozólag azonban áll az, hogy amily hasznos lenne 
jól eltalált összeegyeztetésük, ép oly káros minden 
irányban egy oly helyzet fenntartása, mely csak egyet­
len feladatnak a feláldozásával is jár.

Minden egyoldalúság veszteség. És főleg pillanatnyi 
időleges érdekek előtérbe helyezése az. Legyünk tisz­
tában vele: szemtermelésünk lehetőségei erősen kor­
látoltak és kizárólag minőségi téren mozognak, mihelyt 
a nemzetközi piacon helyreáll a normális helyzet, 
A mi gabonánk nemcsak nem számít ,nemzetközi 
viszonylatban, de nem is versenyezhet tőkeerős or­
szágok kivitelüket előmozdító kihitelezésével. Mihelyt 
ismét kölcsönt adnak Amerika és az angol domíniu­
mok, akkor a gabonát is azoktól fogják venni kölcsön- 
vevőik. Sokkal természetesebbek, egészségesebbek és 
a lakosság foglalkoztatása szempontjából is jelentő­
sebbek állattenyésztésünk lehetőségei. Nem röstelem 
ezt leírni abban a pillanatban, midőn állatkivitelünk 
ügye a legrosszabbul áll. De földművelésünk termé­
keinek a felhasználását is jobban szolgálja a belföldi 
hasznosítás az állattenyésztés formájában amellett, 
hogy állat- és húskivitelünk piacainak reánkszorúlt- 
sága jóval biztosítottabb. Reánk nézve fontos a tőke­
szaporulat. Több állat több tőkét jelent, tekintet nél­
kül az árra, mely a kisebb számot ép úgy magával ra-
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gadja. A csonkaország gazdasági történelmének leg­
szomorúbb fejezete, hogy nem tudtuk soha elérni a 
háború előtti állati élszámot és az utóbbi évek gazda­
sági és pénzügyi pótlásainak mérőléce az állatlétszám 
sajnálatos sűlyedése, mely, miként rámutattunk, első­
sorban a közterhek túltepgésének 4s erőszakos be­
hajtásának következménye.

Ha visszatérünk a jelszópoütika és hurráhazafiság 
frázisvilágából a valóság talajára, akkor ismét élő kelL 
vegyük Buday Lászlónak munkánk első fejezetében 
idézett megállapításait,') melyekből nyilvánvaló, hogy 
szem termelésünk lehetősége korlátolt és csak intenzív 
állattenyésztésre támaszkodó iparos és kereskedő buz­
galom képes megélhetésünk valódi biztosítására. Ezt a 
rendszert, melynek megvannak a természetes elő­
feltételei, melyek — minden ellenkező machináció 
dacára — meglehetősen ki is alakultak a lefolyt év­
tized alatt, annak egyedüli üdvös hagyatékát képezve, 
kell immár tudatosan továbbfejleszteni és kiépíteni. 
Természetesen elsősorban az elkövetett bűnök ki­
egyensúlyozásával és elszámolásával!

A legnehezebb és legfontosabb feladat az anyagi 
lehetőségek mérlegének felállítása. Minden sophizma 
és szépítés nélkül össze kell állítani a számadást <Js 
abból olyan eredményt hozni ki, amely a jövő lehe­
tősé yeil számbavéve, a Csonkaország népének nyugodt 
és lassan javítható boldoyúlását biztosítja.

Láttuk az utolsó fejezetben a kialakult fizetési 
kötelezettségek mérlegét. Legyen az ország külföldi 
adóssága akár 4 milliárd aranypengő (itt az arany­
jelzőt kizárólag értékösszehasonlítás szempontjából 
használjuk) akár zsugorodjon az az idegen pénzne­
mek értékvesztesége, vagy más hasonló okok folytán 
3 milliárd körüli, vagy még alacsonyabb értékű ösz- 
szegne össze, ennek az adósságtömegnek őszinte és 
becsületes rendezését keresztül kell vinni, ha törik, 
ha szakad is. Itt nem segítenek ideiglenes kamategye zc 
menyek és időhaladékok, itt a legjobb idő, hogy szo­
rultságunknak megfelelőleg meghatároztassanak azok

*) Ahogy azokat Vágó József előveszi a Pester Lloydnak 
az előbbi fejezet kapcsán idézett 1935. évi gazdasági beszámoló­
jában.
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az aranyértékek és kamatfizetési kötelezettségek, ame­
lyek fennmaradhatnak és amelyek rendezését vállalni 
tudjuk.

Az ország fizetési mérlegének folyamatos ala­
kulása már a jobb időkben sem igazolta azt. mintha 
(adósságaink terhével önerőnkből bírni tudnánk és 
alapjában ép olyan szomorú egy ország gazdaságát 
fizetési feleslegek kiizzadására beállítani, mint ahogy, 
sok derék embernek nem engedik a viszonyok, hogy 
megélhetésén felül szerezzen és félrerakjon. Ez légy 
országnál épen olyan nehéz feladat, sőt tulajdonképen 
nehezebb, mert egy egész ország gazdasájgát nem lehel 
oly egyoldalúan beállítani, mint egy magánegyénét 
altkor, hogy ha adóssági le törlesztéséhez kell alkalmazza 
minden dolgát. Országosan ez nem megy és ezért kell 
nagyon óvatosan eljárni. Azt mondhatnék tehát, anél­
kül, hogy az igazságtól eltávolodnánk, hogy fegy ország 
hasonló beállítása egyenlő egy állandó sarccal, melyet 
magára vesz s amellyel kénytelen ál I andóan gyengíteni 
saját gazdasági erejét. Ismét az a hypokrita helyzet;, 
mely a régi idők őszintén nyers sarcolási módjával 
szeműén, mely egyszerűen kádakba gyűjtötte az alap­
jukban gazdaságilag terméketlen drágaságokat és azo­
kat elvíve, egyébként békén hagyta a legyőzőiteket, 
(most a folyamatos emberi munka megterhelésével 
elébe vág minden jövőbeli boldogulás lehetőségének.

Valóban nagyon furcsa eredményekhez lyukadunk 
ki okoskodásunkkal és jóformán szankcionáljuk a 
nemzetközi adósságok megtagadását, kimutatva meg­
fizetésük igazságtalanságát és lehetetlenségét. De szol­
gáljon igazolásunkra, hogy nem vagyunk e téren 
úttörők és hogy épen a világháború óta keletkezett 
viszonyok újból igazolják azt, amit az emberiség év- 
századról-évszázadra újból és újból elfelejt, miszerint 
a nemzetközi kötelezettségek rendszere mindig fel­
mondta a szolgálatot egy idő múlva és hogyha nem 
borúit reá a történelem szemfedője, akkor így, vagy 
amúgy nyert elszámolást, de sohasem rendes érték 
és mód szerint. És a 19-ik század egyik hatalmas vív­
mánya volt épen az, hogy legalább száz évig folyto­
nosságban nőttek a nemzetközi kapcsolatok és kötele­
zettségek anélkül, hogy erősebb fennakadás bekövet-
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laezett volna. Ezt azonban igen sok tényező segítette 
elő és nyomban be kellett következnie a fennakadása 
inait, mihelyt a százados fejlődésben lassan és fokoza­
tosan alakuló mérleg hirtelen megterhelésének be­
hatása alatt felborúit. Világprobléma az egészséges 
állapot helyreállítása, hogy azután az emberiség új 
alapokon, a tanulságokon okulva, óvatosan tovább 
építhessen.

Elkerülhetetlen szükségesség tehát az épülethez 
szükséges résznek a mi szempontunkból való meg­
határozása épen azért, hogy ezt a részt valóban kar­
ban tarthassuk s ezzel az épület fenntartásához és 
továbbépítéséhez hozzájárulhassunk. És ezzel épen 
annak az elvnek a diadalát biztosítjuk, mely a köte­
lezettség szentségéhez és teljesítésének betartásához 
fűződik. És ezt a részt, elég tanúlság illán, meg is 
tudjuk határozni, inem kell ebben másokra várni és a 
világ után kullogni, óiért hogyha végeredményben 
rendbe csak a hitelezőinkkel való megegyezés alapján 
jutunk, miután semmiféle hasznot nem hozhat egy 
egészségtelen, erőinket túlhaladó megállapodás, ké­
pességeink egyoldalú, őszinte megállapítása a célnak 
teljesen megfelel.

Különben a kérdés összegszerű meghatározásánál 
bizonyos adatok világos útmutatással szolgálnak és 
anyagi igazság szempontjából is megkönnyítik a hely­
zetet. A világ mértékadó pénzpiacai, melyek a mi 
dolgainkra is kiterjesztették figyelmüket, megadták 
az útmutatást tarra, hogy a külföld alapjában mire ér­
tékeli a teljesítésünktől függő kötelezettségeket. Miután 
pedig semmi bizonyíték sincs arra, hogy mekkora 
része ezeknek a kötelezettségeknek cserélt valóban 
gazdát ia jegyzett tőzsdei árfolyamokon ezen idő alatt 
és nincs úgy sem mód arra, hogy a volt gazdákat 
iakármiképen is kártalanítsuk, az új gazdák valódi 
anyagi áldozatához lehet csjgk mérni kötelezettségeink 
további mérvét s így — aranyban (és ezen van a 
hangsúly) mindenesetre le kell szállítani a kötelezeti;- 
sé(jelc értékét arra a legkisebb mértékre, amellyel a 
nemzetközi forgalomban valóban bírtak!

Külföldi vonatkozásban ezt elérni nem vicc és 
még kevésbbé vicc ezt követelni. Mi sem könnyebb,
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mint azt megmagyarázni, hogy nem fizethetünk töb­
bet — aranyban, mint amennyi ezen követelések piaci 
ára. Miután pedig ez valóban alacsony, még kevesebb 
nehézséget okoz a hazai adósnak ásít megmagyarázni, 
hogy utóvégre ennyit mégis csak meg kell fizetni. 
Az ugrópont itt valóban nem eme kötelezettségek tőke­
értéke, amelyet legfeljebb az alkura irányúló javító- 
eszköznek lehet a külföldiek részéről minősíteni, ha­
nem a kamatláb, a követelés visszatérő hozama, amely 
annak forgalmi értékét, árfolyamát meghatározza. 
Még sincs igazuk azoknak, akik ebben a kamatlábban 
való megállapodást priusnak állítják oda és évek óta 
minden törekvésüket abban merítik ki, hogy kamiat- 
engedményeket kunyeráljanak ki. Kamatengedménye­
ket, amelyek mégsem közelítik a forgalmi értékveszte­
ségnek megfelelő legális kamatot, hanem annál sokkal 
többet tesznek ki, de aminek fennforgását sikeresen el­
homályosítják a kamat kifizetésére vonatkozó deviza- 
korlátozások. Ehelyett tiszta vizet kellene a pohárba 
önteni és nem szabadna törekedni oly eredményre, 
mely a kettős haszon célját látszik követni, ellenben 
a valóságban az igazi hasznot is teljesen elejti. Ezzel 
szemben az igazi és őszinte eredmény érdekében, 
módját kellene találni annak, hogy lealkudott kötele­
ző Eséseinknek teljes értékben tegyünk eleget. Ennek 
biztosítása ellenében volna egészen bizonyosan a leg­
több engedmény elérhető hitelezőinknél. Ha tiszta 
vizet öntünk a pohárba* de becsületes teljesítést bizto­
si lünk, akkor érhetjük cl a legtöbbet. Számadatokkal 
nem hozakodunk elő, mert semmiféle számításnak 
útjába vágni nem akarhatunk. A bizonyos csak az, 
hogy tributáriussá sem politikai, sem gazdasági-szo-> 
ciális értelemben nem tehetjük magunkat és a kül­
földnek inkább fátyolt kell borítani régi követeléseire, 
mint elébe vágni annak, hogy velünk új, jó üzleteket 
ne köthessen. Csonkamagyarország belátható időn be­
lül, állandó kiviteli többletre alig rendezkedhetne be, 
hacsak erre neki gazdaságilag meg nem adják a mó­
dot. Miután pedig ez — általában — passzív üzleti for­
galmat jelent hitelezőink gazdaságaira nézve és hite­
lezőink nem is azok, akik szállítóink, tehát másoknak 
kellene a veszteséget viselni, mint akik keresnének
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véli', aligha lehet erről oly mértékben szó, hogy mi 
akár egyszer száz millió passzív évi terhet viselhes­
sünk. Itt le kell nyelnie mindent a külföldnek, amit 
lehet. Ez a történelem tanúlsága.

Az új berendezkedés alappillére nem is a külföldi 
tartozások rendezésének a kérdése. Itt ütközik ki a 
teljes ellentét a hivatalos álláspont és a magunkká kö­
zött. Mig az minden befelé irányúló határozott rend­
szabályt is a kifelé való megállapodásoktól tesz füg­
gővé, addig nekünk, már csak jövőnk egyensúlya ér­
dekében, teljesen saját lábunkra kell ál Ini és mindent 
a saját javunk szempontja szerint elintézni. Ki biztosít 
minket arról, hogy a kifelé irányúló kötelezettségnek 
ezután minden körülmények között meg fogunk tudni 
felelni? Elvégre ez nemcsak tőlünk függ és mindig) 
zúdulhatnak reánk nemzetközi vonatkozásban olyan 
körülmények, amelyek legjobb akaratunk ellenére le­
hetetlenné teszik, hogy legparányibb mértékben is 
megfeleljünk kötélezettségeinknek. Akkor a hacacáré 
újból kezdődjék, a bajok megismétlődjenek és mi 
megint úgy vergődjünk a kötelezettségek proklusz- 
feszi ágyában, mint azt immár évek óta tesszük? Ezt 
újra megengedni nem szabad és nekünk, épen azért, 
nehogy adandó alkalom mai azt foghassák reánk, hogy 
a beállott fennakadásnak mi vagyunk az okai, úgy kell 
hazai vonatkozásban berendezkednünk, hogy napnál 
világosabb legyen mindenki előtt, hogy mi minden 
lehetőt megtettünk és semmi esetre sem mi vagyunk, 
az okai a bekövetkezett új fennakadásnak. íme, hiszen 
befelé rendben is vagyunk és nincs semmi baj. 
Tehát nemcsak saját magunk javára, hanem egyene­
sen a világ előtti reputációnk érdekében kell a leg- 
jpbban, legőszintébben mindent tisztájba hozni idehaza 
saját magunk irányában.! Ezért ez a főmunka, de 
azért is, mert tekintve viszonyainkat, ez sokkal nehe­
zebb feladat is!

Hogy ennek a feladatnak idáig mennyire nem 
feleltünk meg, elmondója ez a könyv. Oda jutottunk, 
mint már többször említettem, hogy csaknem teljesen 
kiveszett belőlünk la készség dolgainknak sajátlagos 
helyzétünknek megfelelő önálló rendezésére. A nehéz 
feladatot egészlen elkerüljük és még a gondolatát is
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távolűzzük. Helyébe mindig csak a könnyebb részt emu 
legeljük & annak megoldhatatlanságával takarjuk 
minden tehetetlenségünket.

És akinek nincsen határozott meggyőződése afelől, 
hogy mit kell csinálni idebenn, az menthetetlenül 
megakad, annyira nincsenek pontos adataink a befelé 
szóló pénzügyi problémáink felől Sőt, egyenesen gá­
tolva lesz ilyenek előteremtése, annyira féltékeny a 
hivatalos pénzügyi politika és annyira igyekszik meg­
akadályozni, hogy más elgondolások és törekvések 
komoly alapokra tegyenek szert. Ám azért a feladat 
nem megoldhatatlan, főleg hogyha azt, amit a meg­
előző száz oldalon elmondottunk, nem tévesztjük soha 
a szem elől.

Kétségtelen, hogy abba külföldi hitelezőink soha­
sem fognak belenyugodni, hogy ők elszenvedjék a 
tőzsdei és váltóárfolyamoknak megfelelő vesztesége­
ket, ellenben a hazai hitelezők, értve alatta azokat, 
akiknek követelése pengőre szól és a belföldön érvé­
nyesíthető, (ez utóbbi körülmény a döntő fontosságú) 
ennek megfelelő veszteség nélkül nyerhessék el kielé­
gítésüket. Az összes nemzetközi tárgyalásokon alap­
tétel az egyenlő elbánás elve és ez szükséges is a gyó­
gyuláshoz, mert miként külföldi, úgy belföldi vonat­
kozásban sem lehet rendbejövetelről szó anélkül, hogy 
a belföldi adósságok gyökeresen és helyesen ne rendez- 
tessenek, Az egyik szempont egyoldalúan előnyös volta 
és könnyű keresztülvitele megkönnyítője a másik ki­
vitelének, mely annál több akadályba és önzésbe* 
ütközik.

De nemcsak az egyenlő elbánás elve az, amely, 
az uralkodó irányzattól eltérő rendszabályok keresztül­
vitelét szükségessé teszi. Hiszen az uralkodó irányzat 
őszinteséghiányának tudott dolga a beavatottak előtt, 
hogy végeredményben ez is elismeri valamilyen ren- 
idezés szükségét. De, eltekintve ettől és dacára az el­
lenállásnak, mely egyoldalú érdekekbe kapcsolódik 
és amelynek szívósságát sejteti konok makaccsága, 
mellyel a hamis vágányhoz ragaszkodik: a gazdasági 
élet jövőbeli egyensúlya csak akkor biztosítható, ha 
nemcsak kifelé szállítjuk le a kötelezettségeket a bé­
ta ríható lehetőségek mértékére, hanem belső szefkér

10
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setében is úgy állítjuk be a gazdálkodás folyamatát, 
hogy a prosj. erábilitásmk nemcsak fenntartása legyen 
biztosítva, hanem fejleszthetősége is. Miután pedig nem 
lehet találni belső mértéket az ország gazdaságának 
teljesítőképességére, amint azt a német jóvátételi köte­
lezettségek megállapításával kapcsolatos számítások be­
bizonyították, egyetlen mértékül marad ismét: az or­
szág külföldi kötelezettségeinek értékelésében kialakult 
tőzsdei árfolyam!

A belső gazdasági egyensúly helyrehozása és meg­
szilárdítása jelentőségének azonban csak egyik oldala 
az adósságok terhein való könnyítés, illetve enyhítés, 
habár e tekintetben nemcsak egyoldalúan az adósok 
javáról van szó, mert hogyha az adósok a nemzetnek 
csupán egy részét, a hangoztatás szerint kifejezett 
kisebbségét képezik is, az ő javukhoz ezer szállal fű­
ződik hozzá legalább ugyanannyi más egyed java és 
érdeke, akikre mind kihat az adósok helyzetében be­
álló minden javulás, melynek, többek között a belső 
fogyasztás egészséges fejlődésére is lényeges hatása 
van. A belső gazdasági egyensúly helyreállításának 
két másik irányban van döntő szerepe: egyrészt amint 
arra sir Henry Strakosch mutatott rá legpregnánsab- 
ban az Economist mellékleteként megjelent, az arany­
blokk és sterlingblokk ellentétét tárgyaló vitairatában, 
a termelési költségek kevésbbé rugalmas részét hozza 
helyes arányba a  szükséges rentabilitással, vagyis a 
termelési folyamat egyensúlya helyreállításának egyet­
len igazi eszköze, másrészt ez az egyetlen lehetséges 
f/es mód a helyes mértéken túlnőtt közterhek meg­
felelő lefaragására, vagyis a költségvetési egyensúly­
inak igazi helyreállítására az által, hogy a rendes álla­
potba visszakerülő termelést a közkötelességek való­
ságos elviselésére képesítse. — Az előbbi kérdéssel itt 
tüzetesebben nem foglalkozhatom, az külön tüzetes 
tanúlmányt kívánna meg. Elég az hozzá, hogy a ter­
melési tényezők egymásközti értékegyensúlya nélkül 
a termelési folyamat helyes és minden oldalra egyen­
letesen való kiépítéséről nem lehet szó és minden, bár­
mely csekélyebb ponton beálló aránytalanság, a maga 
hátrányával, végig az egész termelési kereten, hátrá­
nyosan befolyásolja a termelésnek az egész vonalon
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való kialakulását. A természetes helyzetnek megfelelő 
mértéknél magasabban tartott, valuta 1 .emeli a nyere­
séggel ellátandó saját névleges tőke értékét; 2. az arra 
így eső kisebb, vágj- el is enyésző osztalék a vállal ko1- 
záshoz való ragaszkodást csökkenti és a fenntartásához 
és fejlesztéséhez szükséges hajlamot gyengíti, esetleg 
egészen megszünteti és végül 3. az igazgatási és sze­
mélyi kiadásoknak, ideértve a munkabéreket is, ma- 
gasantartását erősen elősegíti. Ezek a szempon'pk éjien 
azok, melyek az árcsökkentés alapján álló defláció 
lehetetlenségét beigazolják. De bízzuk ezt a vitatkozó 
szakemberekre. Elég az hozzá, hogy az angolszász né­
pek legkiválóbb elméinek ma már jóformán egyhangú 
meggyőződése szerint csak a pénzértékeknek és va­
gyonértékeknek egy közös, a mai nagy különbség kö­
zében megtalálható színvonalra hozatala szüntetheti 
meg a világgazdasági válság mögött rejtőzködő terme­
lési és fogyasztási válságot és ők, akik nyíltan ráléptek 
a kiegyenlítéshez vezető útra és annak érdekében pén­
zük értékénél is meghozták a megfelelő áldozatot, 
ezt követelik ma a világ többi részétől is. Ekörül folyik 
ma a világgazdasági harc és amíg ez el nem dől, illetvje 
az egyik fél nem győz, addig »lasciale ogni speranza«, 
És minden jel arra mutat, hogy miként a világháború­
ban, úgy ezúttal is a győzelem megint az angolszászok­
nak és szövetségeseiknek júl.

De hogyha az előbbi szempont felett még folyik 
a vita, hogy kinek van igaza, annál kevésbbé lehet 
kélségbevonni, hogy közterheinknek gazdasági lehető­
ségeinkkel való egyensúlyba hozatala nélkül nem lehet 
szó gazdasági feltámadásról. Ezt a  legjobban azzal 
szemléltethetjük, hogyha a válság és a tendenciózus 
defláció által értékében leszállított nemzeti vagyonra 
nézve készült igen komoly számítás szerint annak ér­
tékéül azt a kereken 12 milliárd aranypengőt vesszük 
amelynek ily számítás mellett meg nem csökkent jöve­
delmét 15%-ra téve, az évi nemzeti jövödelem ez idő 
szerint legfeljebb 1.800 inilliópengöre tehető. Ebből 
kitermelni 800 millió közterhet, akkor, mikor nyilván­
való, hogy a 4.400 millió 1929. évi nemzeti jövödelemi- 
ből is csak úgy tudtunk kereken 900 milliónyi köz- 
igazgatási kiadást elviselni, hogy ehhez évenként 500

10*
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milliónyi külföldi pénznek kellett az országba be­
folynia" nyílván csak szemfényvesztéssel és — mint a 
példa mutatja — csak a törzsvagyon fogyasztásával 
tehát úgy lehetséges, hogy alapjában véve a dologi 
vagyonúnkat is csökkentjük és — amennyiben ez 
nem megy, mert lehetősége korlátolt — a szükséges 
összeget a törzsvagyon túlságos nagy részeinek for­
galom hallózásával csekély összegű új pénzígérvények 
fejében szerezzük meg. Az önuzsorának azzal a nemé­
vel, amit ía defláció ördöge tesz lehetővé és amely abban 
áll, hogy a pénzkövetelések birtokosai feles és harma­
dárban teszik magukat polgártársaik iulajdontárgyai- 
nak birtokosává azért, hogy ez a maradék se illesse 
a legtöbb esetben a kárvallottat, hanem a közterhek 
hodályának mindenáron való megtöltését szolgálja. 
Amely folyamatnak átkát nemcsak a károsullak méltó 
Iái romlása teszi, hanem az az erkölcsi fertő is, amely 
a nyerészkedők belsejében fakad, midőn megrovás 
nélkül kéjeleghetnek meg nem érdemelt előnyeikben 
és egy diktatórikus köznyomás hatása alatt vígan és 
hibáik tudata nélkül számítanak ezúton elérendő jövő­
teli gyönyörűségeik élvezetére is. Nem lehet pokoli li­
bát kitalálni a nemzeti összelariás megbontására és a 
polgári öntudat legázolására.

Különösen az állam által közvetlenül, viagy köz­
vetve szolgáltatott fizetésből elölt mentalitását ásta alá 
ez a helyzet, egyenesen az öncélúságig fokozva a fize­
téshez való jog absolút tudatát, mely teljesen elvesz­
tette kapcsolatát, az állami élet gazdasági alapjával, 
mellyel immár nemcsak, hogy nem törődnek, hanem 
annak emlegetése is hazafiátlaságnak minősül. Néha 
ugyan megcsillan egyesek nyilatkozataiban a belátás, 
hogy ők ettől az agyoncsigázott gazdasájgtól ezt az 
áldozatot nem követelhetik és arányba kell hozni az 
önálló gazdasági egyedek, gazdák, iparosok, keres- 
PíEdők és szabad foglalkozásúak kereseti lehetőségeit 
iaz alkalmazottakéval, azonban tömegben ez a felisme­
rés meg sem mer csillanni és a pénzpolitika urai kö­
nyörtelenül agyonütik a pénzromlás jelszavával annak 
leghalványabb megmozdulását. Rémképeket festenek 
a fixfizetésü elé, aki a gazdasági egyensúly megterem­
téséért. jó érzékkel, áldozatot volna hajlandó hozni és
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e célra mindig rendelkezésre áll a magyar inflációs 
idők ama példába, amelynek sajátosságára rámutattam. 
Így bosszulja meg magát minden egyoldalúság.

És mégis megvan itt is a készség a helyes középút 
elfogadására, amely szükséges és elkerülhetetlen. Igazi, 
hogy a könyörtelenül folytatott defláció mind foko­
zatosabb előnyökhöz juttatja a közalkalmazotti osz­
tályt és az erőszakos álláshoz juttatási mánia, mint a 
bajpk jellegzetes átka, a nyugdíjbaküldés áradatával 
folyton szaporítja az egyoldalúan érdekeltek táborát 
és mind keményebb intézkedéseket követel a helyzet 
kiegyenlítésére, de mégis oly sok szállal van a szabad 
gazdasági rétegekhez fűzve a sok közalkalmazott és 
nyugdíjas is és oly sok vonatkozásban érdekeltek ők 
is a gazdasági vállalkozás módjaiban, hogy a túlsó 
részen jelentkező nyomorúság előtt nem hányhatják 
le a szemüket. Az egészet csak a fizetéseken keresztül 
gördülő pénzfolyamat leplezi, amely szűkössége da­
rára, már maholnap a belső fogyasztási képesség 
egyetlen forrása. Ez megint egyik formájia annak az 
ördögmotollának, amely a hibák és tévedések egy- 
másrahalmozásából nyeri mozgásának indítékát.

Ha azonban azt akarjuk, hogy ebből a motollából 
kilépjünk és a csavarodás felfelé fordúlásával lel akar­
jak kerülni a nemzeti katasztrófa megújhodását, ak­
kor bele kell nyúlni a küllők közé és egy csapással 
helyre kell állítani a követelések és fizetési kötelezette 
ségelc gazdasági jelentős étjére vonatkozó egyensúlyt, 
aminek nincs más lehetséges és alkalmas módja, mint 
a nemzeti valuta arany értékének ugyanolyan mértékű 
leszállítása, amilyen mértékben 'kivívtuk, illetve ki 
takarjuk vívni külföldi hitelezőinkkel szemben köve­
teléseik aranyra szóló névértékének leszállítását. — 
Ez az alapvető biztosítéka volna a belső gazdasági 
egyensúly helyreállításának és jóformán egyenlővé 
tenné az összes kül- és bélhitelezők veszteségének 
mértékét! Megfelelve tehát annak a  legfőbb szem­
pontnak, mely a megnyugvást az egész vonalon biz­
tosítaná.

A pénz valutárís értékének megfelelő leszállítása 
és ezzel kapcsolatban a hazai adósságok terhének a 
vagyonértékekkel való egyensúlyba hozatala nélkül
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nem érhetjük el a belső gazdasági életnek és a terme 
lési lehetőségeknek azt a megkönnyebbülését, amely 
szükséges ahhoz, hogy biztosítva lássuk jövőbeli gaz­
dasági boldogulásunkat.

A helyrezökkenés természetesen így se következ­
hetnék be egyszerre és minden súrlódás nélkül, de 
megfelelő rendszabályokkal nemcsak lehetővé tesszük 
az egyensúlybajutíást. hanem a dörzs-felületeket is 
nagyban csökkentenők, mert ez az egyedüli lehetőség, 
amellyel az államháztartási kiadásokat is arányba 
hozhatjuk a termelés teherbíróképességével és így 
helyreállíthatjuk az összes foglalkozási ágak megél­
hetési viszonyainak felbillent egyensúlyát.

Ha ez megtörtént, iákkor látni fogjuk, hogy melyik 
az a színvonal, melyen ebben a Csonkaországban is 
képesek vagyunk mindannyian megélni, hogyha ál 
tálában talán szerényebben "is, de úgy, hogy nélkülöz 
hitetlen szükségleteinkről gondoskodva legyen és egy_ 
máét megértve és egymást támogatva, erőinkét valódi 
nemzeti és népi egységben megváltozhatatlan nem­
zeti céljaink szed gáláidba állítsuk. Tegyük pedig ézt 
meg oly függetlenül és szabad akamtunk yszerint, 
ahogy azok a célok valóban megkövetelik, minél kir 
sebb függésben minden idegentől, aki e nemzeti célók 
szolgálatát csak akadályozhatná.

Ezen túl itt alig terjeszkedhetünk, mégis néhány 
gazdasági jellegű, fontos tennivalóra még helyén való 
íesz rámutatni.

Feltétlenül végét kell vetni a pénzjegykibocsátás 
kizárólagosságával felruházott bankintézet területen­
kívüliségének. Ma, amikor már mindenütt útat tpr 
■magának az a felfogás, hogy a pénzalkotás joga az 
egyetemességet illeti és a közös érdekek szolgálatának 
megfelelően alkalmazandó, egy ország jegyintézete sem 
lehet öncélú és nem lehet idegen érdekeknek sem 
szolgálója, de még istápolója sem Ami képen a pénz 
aietm uralkodhatik a gazdaságon, hanem annak esz­
köze lehet csak, akképen egy ország jegymtézete sem 
parancsolhatja rá  akaratát az illető ország kormányá­
ra, hanem annak kell alárendelve legyen. Amin nem 
változtat a kormány minemüsége, amelynek megfelelő 
voltáról s arról, hogy az ne éljen vissza hatalmával*
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minden népnek magának kell gondoskodnia. De ettől 
ma már nem is kell félni, hacsak oly kényszerítő kö­
rülmények nem állnak be. amelyek minden törvényi 
megbontanak. És hogyha nem is ke/1 ridegen elzár­
kózni a  jegyintéze tek nemzetközi egy túlműködésének 
tetszetős jelszavától, és bizonyos keretieken belül az 
ilyen együttműködést helyesnek és üdvösnek lehet és 
kell is elismerni, ez nem terjedhet odáig, hogy valamely 
ország pénz- és hitelpolitikája olymódon legyen ide­
gen érdekektől függővé téve, hogy ne tehesse szabadon 
mindég azt, amit a hazai gazdaság érdekében leghe­
lyesebbnek tart. Az első hegedűt mindig a nemzetnék 
magának kell a kezében tartanra.

És meg kell szüntetni az állami bevételeknek a 
jegybankhoz való beutalását is. Ennek a rendszernek 
az eredete a szanálásra és a szanálási kölcsön szol­
gálatára rendelt állami bevételek zárolására vezethető 
vissza, ez tette praktikussá az összes állami bevételek 
odavaló összpontításának bevezetését. De épen ez az 
utóbbi nem vált be, fokozván egyrészt a kormánynak 
a banktól való függőségét, másrészt a magángazdaság 
nagyfokú károsodását idézve elő az által, hogy jelen­
tékeny tőkék, sokszor 200 millió pengőig terjedő ösz- 
szegnek nemcsak kamatozatlanúl való keverését, ha­
nem egyúttal a gazdasági élettől való elvonását idézték 
elő. A bankjegyforgalom 25—35%-inak megfelelő eme 
tükevisszafogás határozottan deflációs hatást gyako­
rolt a gazdasági életre, amivel szemben ezeknek az 
összegeknek a rendes bankszervezet útján a gazdasági 
forgalomba való visszajuttatása csak üdvös hatással 
bírhat. Ezekhez az intézkedésekhez kell csatlakoz- 
niok az (a llamháztartásban foganatosítandó reformok­
nak, amelyeknek ki kell terjeszkedni úgy a személyi, 
mint a dologi kiadások új rendezésére, különösen bele­
értve a nyugdíjkérdés új és alapos szabályozását, le­
hetőleg a szerzett jogok tiszteletben tartásával, de még­
is a közteherviselés helyes mértékének betartásával. 
Mindenesetre meg kell szüntetni az összes közbevéte­
lek amaz együttes kezelését, amely a fentebb jelzett 
körülményekre tekintettel hozatott be és amely a hely. 
hatóságokat a legkülönbözőbb mesterkedésekre kény­
szerítvén, nagyban hozzájárult a különböző visszaélő-
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selt lehetőségéhez. Őszinteségre és egyszerűségre van 
szükség ezen a vonalon is!

A másik, amit kézbe kell venni, az a hitelszerve­
zetnek a helyes irányba való továbbfejlesztése. Per­
sze, itt sem erőszakos reformokról, azaz a meglévő­
nek kellő garancia nélküli megrongálásáról van szó, 
ahogy azzal ma dobálózni oly divatos, hanem a meg­
levőnek megőrzése, sőt továbbfejlesztése mellett,, azon 
hiányok pótlásáról, amelyek nélkülözhetetlensége jó­
formán kétségbevonhatatlan.

E sorok írója épen az 1931ses esztendő őszén tar­
tott előadásában mutatott rá hitelszervezetiinknek kü­
lönösen épen a mezőgazdaság szempontjából fennálló 
hézagaira és elmaradottságára. Ezt annál inkább pó­
tolni kell, mert a válságévek vasfoga nemcsak, hogy 
megszüntetett minden hosszúlejáratú mezőgazdasági 
hitelt, hanem annyira kirívóvá tette ezen hitelforma 
külföldi emlőkre támaszkodó eseteit, hogy ember le­
gyen a talpán, aki a józan magyar’ gazdát a jövőben 
erre a reánézve kimutatbatólag annyira hátrányos 
feltételekbe burkolt hitelforma igénybevételére rá­
veszi. De a mezőgazdaság befektetési hitelének kamat­
lábával is történni kell valaminek, ha azt akarjuk, 
hogy a világversenyben mezőgazdasági termelésünk 
megállja a sarat és feleslegeinek kivitelét reánézve 
is kifizetődő módon biztosítani tudja. Mert ha meg­
szűnik egyes európai országok valutaínsége, akkor a 
pillanatnyilag és látszólag kedvező helyzet meg fog 
szűnni és ismét világpiaci áron és egyenlő, sőt hátrá­
nyos feltételekkel keli ismét küzdettünk piacainkért. 
Ez pedig terhesebb kamatok mellett lényegesen nehe­
zebb. Tehát akármilyen súlyos probléma, mégis le­
lne tővé kell tenni a hazai tőkeforrásokra támaszkodó 
zálogleveles kölcsönöket akár úgy, hogy a valóban 
altruista-alapon álló kibocsátószerv kötvényeit a : nyílt 
piac politikája5 (open markét policy) alapján a jegy- 
intézet is felvásárolhassa, vagy ami őszintébb és egy­
szerűbb, hogyha pontosan megállapított feltételek mel­
leit maga a jegybank nyújt ilyen kölcsönöket, amint 
azt annak idején az Osztrák—Magyar Bank is meg- 
cselekedte. Azzal a különbséggel, hogy a zálogleveleket 
bizonyos összeg erejéig a .jegybank saját tárcájában
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a legutóbbi évek tapasztalata szerint ,a legcélírányo- 
sabb, amellett, hogy ez, ha a kölcsönök nyújtásának 
feltételei megfelelően óvatosak, teljesen veszélytelen a 
bank szempontjából, mely a köícsönfellételek sze­
rinti fizetéseknek az adósok általi teljesítésére biz­
tosan számíthat. A mezőgazdasági hitel ily módon való 
talpraállításának és olcsóbbá tételének semmi komoly 
akadálya nincs és a jövő gazdasági egyensúlyának 
megalapozásához lényegesen hozzájárulna.

Részleiekbe nem bocsátkozhatunk. Amit szóvá- 
tettünk, csak néhány kirívó követeiméng a sok ap­
róbb mellett.

Végeredményben tisztába kell jönni azzal, hogy a 
Csonkaország gazdasági jövőjét nem támaszthatjuk 
gyarmati módszerrel idegen tőke beözönlésére. Régi 
kultúrterület vagyunk. Ha tehát kivételesen és átmene­
tileg igénybe is vehetjük a külföldi tőke segítségélj, 
igazában saját erőnkre és képességeink működtetésére 
vagyunk utalva, miután az idegen tőkét külterjesen 
gyümölosözietni nem tudjuk. Száz évvel ezelőtt más 
volt a helyzet, mégis a 19-ik század gazdasági felvirág­
zásának nemzeti apostola, Széchenyi István gróf, sem 
a külföldről vártja a segítséget, a hitelt, hanem a hazai 
forrásokat akarta megnyitni. A másik nagy prófétának 
pedig, akinek újj eszméktől duzzadó műve pár év 
múlva fogja megünnepelni megjelenésének száz éves 
évfordulóját, a német Liszt Frigyesnek, Kossuth Lajos 
és a magyar iparegyesület ünnepelt vendégének esz­
méi mostanában támadnak új életre és az egész em­
beriség újra felfigyel e nagy hazafi eszméire. A sajá­
tos magyai- gazdaságtörténet még gyerekcipőben jár 
s még nincsenek kellően felderítve a 19-ik század 
gazdasági történetének hazai körülményei, de az nyil­
vánvaló, hogy az ezeréves ország azt a nagy fejlődést, 
amellyel a múlt század folyamán valóban gyarmati 
sorból európai gazdasági színvonalra emelkedett, nem 
annyira a külföldi tőke segítségének, mert az igen 
gyéren folyt, mint sokkal inkább a nemz#? terrfíelö 
epeiben beállott gyarapodásának köszönhette. Amint; 
hogy minden igazi fejlődés az emberiség történeté­
ben sohasem a pénztőke szaporodásából ered, mert
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az veszendő, liánéin mindig csak az emberi képessé­
gek minél eredményesebb felhasználásából.

Ez az, amire Liszt Frigyes szemben a rál,i - 
onaüsztikus kapitalizmus álláspontjával rámutatott. 
És a  nemzet termelő erőinek, mint fejlődési tényezők­
nek, munkába állítása és kihasználása semmi esetre 
sem függ csupán a mobil főké rendelkezésre álló, 
mennyiségétől. Ha az emberiség erre a nagy igazságra 
1841-től — Liszt korszakalkotó müvének megjele­
nésétől 1914-ig— a világháború kitöréséig nem jött 
rá, azért, mert amúgy is jól ment a sora, a nagy világ­
égés óta szerzett keserves tapasztalatok mindinkább 
kikényszerítik annak felismerését, hogy a fődolog a 
munka és a nemzeti adottságok minél teljesebb ki­
használása, ehhez alkalmazva az összes többi gazdasági 
tényezők játékát. És hogy itt nagyon sok az a lehető­
ség ,amely nincs szorosan a tőkegazdálkodás kettős 
könyvelési szabályaihoz kötve, hanem azt lehet bele­
kényszeríteni a helyes számadás felállításába, annak 
belátása rohamosan terjedőben van.’) A termelési erők 
működésbe hozását legjobban talán ahhoz a családhoz 
hasonlíthatjuk, amelynek tagjai, szabályszerűen dí­
jazott idegen munka hijján, nem teszik ölbe kezüket 
és nem malmoznak, hanem meglevő és megközelíthető 
környezetük lehetőségeit felhasználva, akármilyen te­
vőleges és közvetlen ellenértékkel nem is kecsegtető 
elfoglaltságot keresnek, de semmi esetre sem marad­
nak tétlenül. Kétségtelen, hogy a malmozókkal szem­
ben adandó alkalommal, mindenképen az utóbbiak 
lesznek előnyben és sokkal nagyobb erőtartalékkal 
lépnek a valódi gazdasági versenybe, mint amazok. 
Valójában ez az alapja, mint már említettem, minden 
emberi haladásnak és a nemzeti jövő igazi biztosítéka. 
Mert eredetileg és alapjában véve sohasem volt a 
szükség-munka, sem rabszolga-munka, sem szabad- 
munka az emberi fejlődés alapja, hanem mindenkor

*) Felette érdekes lenne feltenni a kérdést, hogy mi a kü- 
lömbság külföldi tőke kölcsönvétele, illetve bankjegyeknek ugyan­
azon célra való kibocsátása között? Alapjában véve az utóbbiak 
után való kamatfizetés miben sem különbözik attól, mikor idegen 
töke után kell kamatot fizetni, sőt, az országban levő jegybanknak 
való kamatfizetés egyszerűbb és előnyösebb. Mindenesetre gon­
dolkodásra érdemes kérdés.
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a szabad akaraton alapuló munJcakészség. Minden 
nemzet szempontjából a jövő legjobb biztcSííéka en­
nek n munkakészségnek az ápolása és felhasználása.

A reánk kényszerűen békeszerződések által adott 
helyzetünkben nincs más lehetőségünk; mint ebbe 
az irányba állítani be törekvéseinket. Ehhez pedig 
az kell, hogy szabaduljunk a nemzetközi pénzgadál- 
(kodás béklyóitól, vagy legalább ahhoz való viszo­
nyunkban épúgy, mint hazai vonatkozásban annak 
leghaLadottabb és reánk nézve legelőnyösebb módo­
zataihoz alkalmazkodjunk. Nemzeti termelési erőink­
nek, munkaképességünknek, természeti lehetőségeink­
nek és szellemi ismereteinknek felhasználása sohase 
ütközhessék pénzgazdasági akadályokba ott, ahol 
egyébként minden lehetőség meg van adva: Nem lehet 
megengedni, hogy a pénz több legyen, mint a gazdá­
sági forgalom lebonyolításának eszköze.

Ismételjük Imrédy Bélával, Nemzeti Bankunk oly 
sokra tartott elnökével, hogy: »A- pénz nem tőke és a 
tőke nem pénz«. Igyekezzünk csonka hazánk abron­
csai között minél jobban kihasználni összes gazdasági 
lehetőségeinket, anélkül — és ezt ne felejtsük el — 
hogy ebben az idegenektől való függéssel hátrányosan 
befolyásolni enged,nők magunkat. És ez egyetlen való­
ságos alapja szellemi fölényünknek, az oly sokat emle­
getett Klebelsberg-féle kultűrfölény megőrzésének és 
biztosításának is, mert egészséges, kiegyensúlyozott 
gazdasági helyzet nélkül ezt a fölényt sem bírjuk 
fenntartani. A »ime|ns sana in corpore sano« érvényes 
a nemzetek közötti küzdelemben is és szellemileg is 
csak az a nemzet állhatja a versenyt, amely éhhez a 
gazdasági egységet is biztosítani képes.

Fejpzzük be szerény sorainkat Madách Imre nagy 
müvének, »Az ember tragédiájáénak gondolatmene­
tére utalva. Nem hiába ugyanazon idők szülöttje e 
mű, amelyekre fentebb hivatkoztunk. Akármilyen köz­
helynek is tűnik fel ennek a műnek befejező mondata, 
úgy ,hogy nem is írjuk le, hiszen mindenki ismeri, 
de bizonyos, hogy változatlan nemzeti törekvéseinkéi 
úgy szolgálhatjuk teljességgel és eredményesen, ho(gy'- 
ha minden idegen nyomás alól felszabadítva magun­
kat, teljesen a gazdasági boldogéi ásért való küzdésnek
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szenteljük képességeinket, egyetlen célként tartva széni 
előtt a nemzetünk jobb jövőjéért való küzdést és laz 
annak bekövetkeztébe vetett törhetetlen bizalmunkat

Értelemzavaró nyomdahibák:

A 21. oldaton felülről a 22-ik sorban »litikailag« 
helyett olvasd, hogy »politikailag*.

Ugyanazon laz oldalon felülről a 31-ik sorban 
lekötését helyett »:megkötését« olvasandó.

A 37. oldalon 'alulról a 4-ik sorban helycsenj 
Caisse Gommune« olvasandó.

A 64. oldaton felülről a 4. sorban külföldi* 
helyett olvasd, hogy »belföldi .

A 66. oldaton felülről a hetedik sorban 2 év he­
lyett 12 év a helyes.

A 70. oldaton a felső sorban millióval helyett 
: milliót* olvasandó.

A 80. oldalon "felülről a 23. sorban »arányban* 
helyett olvasd, hogy »aranyban*.

A 87. oldalon felülről a 17. sorban »takar* he­
lyett »takarmány* olvasandó.

A 92. oldalon felülről a 21- sorban aránya he­
lyett > állománya* olvasandó.

A 125. oldaton alulról a 7. sorban külpolitika* 
helyett »pénzpolitika« olvasandó.

A 136. oldalon felülről a 22—23. sorban * érdeke­
inkre* helyett »érdekeikre« olvasandó.

Ugyanott la 32. sorban »több« helyett »jobb«-ot 
kell olvasni. 1

A 142. oldaton felülről a 4. sorban pótlásainak* 
helyett »botlásainak* olvasandó.
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