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ELOszO

Osszefoglalé banktérténet utoljara 1945-ben jelent meg
Magyarorszagon, rdadasul Jirkovsky Sandor ezen munkija
csak az elsé vilighaboru végéig terjed6 id6szakot fogta at.
Bar ez a tény mindenképpen indokolja egy hasonlé Gssze-
foglalé kotet kiadasat, nyilvinvaléan nem lehettem képes
betdlteni az azota kialakult Grt. Annil is kevésbé, mert mun-
kim soran szerény célkitiizést fogalmaztam meg magamnak:
a modern pénzlgyi rendszer magyarorszagi kialakulisanak
t6vid és kdzérthetd torténetét kivantam megirni. A csekély
terjedelem miatt pl. a nemzetgazdasagi Osszefiggéseket még
érinteni is alig tudtam, de a vidéki hitelélet és a maganbankok
tevékenysége sem kaphatott megfelel6 sulyt. A kotet tehdt
bevezetést nyljt a hazai banktorténetbe. Ezt szolgalja a vi-
szonylag részletes irodalomjegyzék és a fogalommagyara-
zat is.

A korabeli statisztikdk és egyéb forrisok, valamint a
kortars szerz6k eredményeinek felhasznilasin il toreked-
tem a Jegijabb kutatidsok hasznositasara is. Ekézben azon-
ban mar nem csak a terjedelmi korlatok jelentettek akadalyt,
hanem szamos teriileten az Gjabb, a modern kérdésteltevése-
ket tiikr6z6 kutatasok teljes hidnya is. Igy a kotet hozzajaru-
lasa a hazai banktérténet kutatdsokhoz bizonyara az lehet,
hogy jelzi tuddsunk egyenetlenségét. Csak reménykedhetlink
abban, hogy a hidnyok pétldsa mellett belathaté idén belil a
modern hazai banktorténet ennél atfogobb feldolgozasa is
napvilagot lat.

Szeged, 1995. jalius

A szerzd






1. Az BELSO PENZINTEZETEK

A 19. szazad elsé évtizedeinek Magyarorszagan — révid
id6szakoktdl eltekintve — a hitel kinalata és kereslete egyarant
alacsony volt. A kialakulatlan t6kepiac jeleként egyszerre volt
hitelhiany és tékefelesleg, s az arucsere tilnyomo része kész-
pénz utjan, kolesén igénybevétele nélkil bonyolddott. A
pénzgazdalkodis, a kereskedelem elmaradottsiga miatt a
korszak legnagyobb hitelfelvevéinek a nagybirtokosok sza-
mitottak, akik f6ként foldvasarlasra vagy fogyasztasi célokra
forditottak e forrasokat. A hiteligényeket elsGsorban az egy—
hazi és vilagi alapitvanyok, megyei arvapénztarak, kdptalanok
és a haborus mezdgazdasagi konjunktura idején meggaz-
dagodott birtokosok elégitették ki, esetleg csaladi és barati
kapcsolatok révén lehetett kélesénékhoz jutni, dltalaban nem
olesén: a kamatlab olykor — minden uzsoratilalom ellenére —
a 20-25%-ot is elérte.!

A napdleoni habordk utin egyre nagyobb szamban kap-
csolddtak be a hitelezésbe — féként valtdleszamitolas utjan —~
a keresked6k is. Ezek a keresked6-bankarok — pl. Kapp/
Frigyes, Boskovity Lobl Jozgsef, Christian Joseph Malvienx vagy
Wodianer Sdamuel — arutigyleteik (terménykereskedelem) mel-
lett kézizalogkolesonnel, értékpapirok adasvételével és kiil-
foldi atutalasokkal is foglalkoztak.? Egy 1842-es cimjegyzék-
ben pl. 55 pesti nagykereskedd kozil 18 neve mellett szere-
peltek bankugyletek.> Magyarorszagon azonban Gsszességé-
ben nem alakult ki a maginbankok olyan széles és fejlett
rendszere, mint a Habsburg Birodalom 6r6kés tartomanyai-
ban, nem beszélve Eurépa még nyugatibb teriileteirél.¢

A magyarorszagi hitelélet erésen fiiggbtt a bécsi pénzvi-
lagtél, amelynek tagjai ellenben — a Geymiiller, a Stametz—
Mayer vagy az Arnstein & Eskeles bankhazak — vonakodtak



Lajtan ili Ggyfeleknek hitelezni, vagy pedig igen dragin tet-
ték azt. Kilonosen a birtokaik modernizalasara jelentésebb
Osszegeket igényl6 nagybirtokosok juthatrak rossz feltételek-
kel kolcsonokhéz. A magas kamatok nyilvan a nagyobb
tranzakciés koltségekre és kockizatra vezethetdk vissza,
ezeknek pedig egyik f6 oka az volt, hogy csaknem teljesen
hidnyoztak a hiteltérvények. Szinte egyedil a tobb mint sziz
évvel azelétt, még a 18. szazad elején hozott, a szedhet$
kamatot 6%-ban maximald, un. uzsoratérvény szabalyozta a
hiteliigyleteket. Vitas esetekben a peres eljaras lassiséga miatt
a hitelez6 nem juthatott gyorsan kéveteléséhez, de a szabad
birtokforgalmat gatld Gsiség egyébként is megakadalyozta a
zalogként lefoglalt fold készpénzzé tételét. A valtotorvény-
szék bevezetésére ugyan mar 1791-t3l kezdddden térténtek
kisérletek, de ~ mivel a nemesi el§jogokat sértette volna —
végil is évtizedekig nem kerllt rd sor. Pesten visari birosag
létrehozasaval igyekeztek pétolni hidnyat. A jogalkotasban az
elsé fontos lépést az jelentette, amikor 1836-ban gyorsitottak
a peres ugyek targyalasat és végrehajtasit. Ekkor torvényesi-
tették a pesti vasari birésagot, s hoztak mas fontos, a hitel-
életet érintd torvényeket is.

A t6kearamlds javitasanak egyik utja a kis t6kéket 6ssze-
gyujté pénzintézetek alapitasa lehetett. A Habsburg Biroda-
lom jegykibocsdté monopdliummal rendelkezé pénzintézete,
a féként az udvarnak és nagyobb maganbankaroknak hite-
lez6 privilegierte Osterreichische Nationalbank (szabadalma-
zott Osztrak Nemzeti Bank) roviddel megalapitasa utan,
1818-ban mar nyitott egy valtépénztirt Budan. Ez azonban
csak igen szik kord tevékenységet folytatott, kdlcsondket
nem nyyjtott, igy nem volt jelentdsebb hatisa.> Hasonldan
igen korlatozott célokat kovetett az 1820-as években az
Ausztriaban kiterjedt halozattal rendelkezé bécsi Erste
Osterreichische Sparkasse (Elsé Osztrak Takarékpénztar),
amikor — fibkoknak nemigen nevezheté — kirendeltségeket
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hozott létre az orszag tobb varosaban. A takarékpénztar
altalaban tekintélyes helyi kereskedéket nyert meg, hogy
betéteket gydjtsenek részére, de megbizasai csak a nyugati
orszagrészben maradtak viszonylag tartésak (Nagyszombat:
1827-1841; Pozsony: 1828-1841), masutt igen gyorsan meg-
szintek. Az orszag elsé 6nallé pénzintézetének az 1836-ban
Peter Lange, a bécsi kancellaria tisztviseléje, késébb Brassé
varos tanicsnoka kezdeményezésére létrejétt Brass6i Altala-
nos Takarékpénztir szamit. Ez a német mintira alakult,
tisztan filantrdp elveket kévetd intézet azonban viszonylag
kicsiny és ~ foldrajzi okok miatt is — elszigetelt maradt.b

A takarékpénztarak legkorabbi, nagyobb hatiasu hazai
népszerGsitéje Fay Andris volt, aki mar 1825-t6l hirdette egy
ilyen intézet megteremtésének sziikségességét, 16 ideig hidba.
1839-ben dolgozta ki Terve a Pest-megyei kognép sgdmadra felalli-
tandd takarékpéngtdraknak c. javaslatat, amellyel mar nagyobb
sikere volt.” Fdy elaborituma szerint az intézet a virmegye
tamogatasival, a megye altal rendelkezésre bocsatott helyisé-
gekben muikdédik, nem részvénytarsasagi, hanem filantrép
elvek szerint. A sziikséges t6két — mintegy 40 000 forintot —
az alapito tagok adjak Ossze, s tiz év mulva kapjak azt vissza.
A kozgyllés 18 tagbol 4lld, a takarékpénztart iranyitd va-
lasztmanyt allit. A legkisebb betét 20 krajcar, a legnagyobb
100 forint, ezekre altalaban 5%-o0s kamat jar, s csak 50 forin-
tig fizetik azokat azonnal vissza — egyébként 8 naptdl egy
hénapig terjed6 felmondassal. A maximalisan 10 000 forint
Osszegl, csak Pest megyei ingatlanokra folyésitandd hitele-
kért 6% kamatot szdmitanak.8

A megyei kozgyilés 1839. junius 10-én lényegében val-
tozatlan formaban elfogadta Fdy tervezetét, s ennek alapjan a
kovetkezd év janudr 2-an a Pesti Hazai Elsé Takarékpénztar
ténylegesen megkezdte munkédjit® A jegyzési alairason 326
darab részvény kelt el, f6ként birtokos nemesek és nagyke-
reskedSk korében, s az elhelyezett részvények szama a ko-
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vetkezé években fokozatosan tovabb gyarapodott: 1844-ben
mar 667 darab volt forgalomban. Ennek ellenére a takarék-
pénztir ekkor még nem volt igazi részvénytarsasag, csak
1845-ben valt azzd, amikor — az 1840. évi torvények alapjan
atalakulva — filantrép jellege teljesen megszint, s mikodésé-
nek alapelvévé a nyereségorienticié lett. A részvénytarsa-
sagok alapitisat liberalisan szabalyozé 1840. évi XVIII. tc.
altal nyyjtott lehetGséget nem csupan Fay intézete hasznilta
ki. A tébbi U] takarékpénztir mar eleve ezt figyelembe véve
jott 1étre. Sajatos mddon — ettdl kezdve — a hazai takarék-
pénztirak f6ként ebben az iranyban fejlédtek tovabb, vagyis
tulajdonképpen letéti bankokként tevékenykedtek. Csak a
brasséi és a nagyszebeni 6rizte meg eredeti kézségi takarék-
pénztar jellegét, nyilvain nem véletleniil, hiszen a szaszok
lakta varosokban a német minta mar a megalakuldsnal, s azt
kovetden is erésen hatott. A kdzségi takarékpénztarak elsor-
vadasanak fé oka a virosi autonémia hidnya, illetve a helyi
tarsadalmak fejledensége volt. ,

Az 1840. évi orszaggyllés mas teriileteken is modern
torvényeket alkotott. Az &siséget sem ,tisztel6” valtdtor-
vény, a kereskedokrdl, a kozkereseti tarsasagokrol, ,,az adés-
sagi kovetelések elsGbbség végetti betdblazasarél”, a ,,cs6-
diletekrdl” sz6l6 jogszabalyok mind kozéjik tartoztak. E
rendelkezések kétségkiviil hozzijarultak ahhoz, hogy az
1840-es években vidéken is sorra szilettek a takarékpénzta-
rak: Aradon, Nagyszebenben, Pozsonyban, s mas varosok-
ban is, 1848-ra mar Osszesen 36 helyen.’® Anélkil, hogy
tilzott kovetkeztetéseket vonnank le az adatbdl, érdemes
megemliteni, hogy Ausztridban ugyaneddig 17 takarékpénz-
tarat alapitottak.!1

Mikodésének elsé éveiben a Pesti Hazai Elsé Takarék-
pénztar — miként tarsai is — aktiv Uzletei kozott f6ként ingat-
lanokra nyijtott kéleséndkkel foglalkozott. Emellett ingésa-
gokra — kozottik értékpapirokra (pl. az un. Esterhazy-sors-
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jegyekre vagy az 1834. és 1839. évi osztrak allamkotvé-
nyekre) — is hitelezett. A valtdleszimitolas ebben a korszak-
ban alacsony szinten maradt. Ennek {6 oka az lehetett, hogy
tovabbra sem szamitott a biztos Uzletek ko6zé, bar a takarék-
pénztar titkos bizottsaga a helyi kereskedSket bonitdsuk
alapjan t6bb csoportba osztotta, s ez szolgalt a valtShitelek
megallapitisinak alapjaul. A passziv tzletek kézott a taka-
rékbetét gydjtése 1848-ig gyorsan fejlédott: az elsé ot év
mindegyikében Ujra és Gjra megduplazédott a takarékpénztir
allomanya.1? .

Bank létrehozasardl mar a 19. szazad elején szilettek el-
képzelések Magyarorszagon. 1802-ben pesti és gyori keres-
ked6k emlékiratban rogzitették bankalapitasi szandékukat,
hasz évvel késébb pedig Dretge Jozsef Krisgtidn pesti polgar
javasolta egy vérosi bank megalakitisat. Toébb hasonlé terv
utin az elsé konkrét 1épést végul syitdnyi Ullmann Mor pesti
nagykeresked$ és bankar tette meg 1830-ban, amikor 2 mil-
lié6 forintos alaptékéji ,,Elsé magyar kereskedelmi bank”
létrehozasara tett javaslatot, s még ugyanebben az évben — Jo-
zsef nddort partfogoul felkérve — kereskedd tarsaival kérvényt
nydjtott be a bank engedélyezésére a helytartétanacshoz. A
csatolt alapszabaly-tervezet az Osztrak Nemzeti Bankét vette
alapul, kihagyva a bankjegykibocsatast az lizletagak kozil. Ez
a minta volt az oka annak, hogy kezdetben a betétgydjtés
szintén kimaradt az alapszabalybdl, hiteljogunk hidnyossagai
miatt mas eléirasok — pl. valasztott birdsag létrehozasa —
viszont szerepeltek abban. Igy a bank tevékenységi korébe a
leszamitolasi, zsiro-, letét-, kolcsén- és elblegiizlet tartozott.
Bér az alaptGkét mar 1833-ra el6teremtették, az udvari bi-
rokracia csak 1838-ban engedélyezte a bank megalapitasait,
de erre még ekkor sem keriilt sor azonnal, mert a kiisz6bon
allé hiteltorvényeknek megfeleléen 4at kellett dolgozni az
alapszabalyokat. I Ferdindnd végil 1840. oktober 14-én irta
ald a szabadalomlevelet: ezzel létrejott a Pesti Magyar Keres-

11



kedelmi Bank,'? amely sokiig az egyetlen bank maradt nem
csupan Pesten és Budan, hanem az egész orszigban. Igaz, a
takarékpénztarak és bankok kozotd kilonbség — mint errdl
mar sz6 volt — jogilag szinte teljesen megszint, s a gya-
korlatban 1s egyre inkiabb csokkent. Eltérés az alaptSke
nagysagaban volt, hiszen a Pesti Magyar Kereskedelmi Banké
lényegesen meghaladta a takarékpénztirak egyiittes alaptéké-
jét is. Mas volt a Pesti Magyar Kereskeédelmi Bank szervezeti
felépitése 1s: itt a valasztmany, a takarékpénztiraknal a
kozgyialés volt a f6 dontéshozd testilet. A 15 tagbdl allé
valasztmany folé elnokot egyelére nem emeltek, az alelndk
Ullmann Mor lett. A vezetbségbe Christian [oseph Malvienx,
Sartory Janos Gyirgy, bard PodmaniczRy I_dszld, Valero Antal és
Wodianer Samnel kerilt. A Kereskedelmi Bank eleinte csak
Orzési dij ellenében fogadott el letéteket, majd betétekhez egy
ideig nem takarékbetétek, hanem pénztirjegyek kibocsatasa
tévén jutott. Hamarosan nagy pénzfelesleg keletkezett nila,
annak ellenére, hogy jelzalog-hitelezéssel is foglalkozott, s
valtétarcaja — nevéhez mélté médon — a korabeli viszonyok-
hoz képest igen magas szintre duzzadt: 1842-1847 koz6tt az
Osszes magyar pénzintézeti valtdtirca-dlloméany felével-ha-
romnegyedével rendelkezett.!* A pénzbdség ) befektetési le-
het6ségek keresésére Osztondzte az intézet vezetését. Ekkor
alakult ki kapcsolata a csekélyke magyar ipar néhany vallala-
taval: 1844-ben 20 000 forint hitelt nyujtott a Pesti Henger-
malomtarsulatnak, 1845-ben kolcsénzétt a Magyar Gyarala-
pité Tarsasiagnak és a Pesti Cukorgyar Egyesiiletnek is.!>

E példakat azonban — ugy tinik — hosszabb ideig nem
kovették tjabb jelentds ipari hitelezések sem a Kereskedelmi
Bank, sem mds pénzintézet 1észér6l.!¢ Ellenkezdleg, Vargha
Gynla az ipartamogatds példajanak azt tartotta e korban, hogy
a Kereskedelmi Bank tGkefeleslege ellenére 1847-ben na-
gyobb betétet (150 000 frt) fogadott el ,kamatozisra” a
Tiszaszabdlyozasi Tarsulatt6l.!” Bar az ebben az id6szakban
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éledez6 hazai ipar tékesziikségletét igen nehéz megbecsiilni,
valészind, hogy 2 kezd6 tSkeigény alacsony volt, s ezt a ke-
resked6téke felhalmozasa és csaladi kapcsolatok révén fe-
dezték a vallalkozok. A kereskedétéke iparba aramlasa azon-
ban késébb, a szizad masodik felében valt igazan jelentSssé.
Ekkor még inkibb a forditottja volt igaz: a szérvanyos ipari
vallalkozasok is gyakran alakultak at kereskedelmi és hitelcé-
gekké.18
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1I. NEKILENDULES ES MEGTORPANAS

A Pesti Hazai Els6é Takarékpénztir kezdetben kizardlag
Pest varmegyére korlatozta mukoédését. 1845-ben a szom-
szédos tiz megyére és kilenc szabad kiralyi varosra is kiter-
jesztette tevékenységét, egyelére azonban csak igen kis mér-
tékben. Megalapitasinak nem csupan a varos, hanem egész
Magyarorszig pénziigyi élete szempontjabdl elsésorban azért
volt nagy jelentésége, mert mintaul szolgalt hasonlé intéz-
mények létrejottéhez masutt is. Az orszag t6bbi hitelintézete
hasonléképp elkiilontlt, helyi vagy jobb esetben. regionalis
jellegli maradt ebben az idészakban — a magyarorszagi tGke-
piac még igen messze allt az egységesiiléstdl.

A takarékpénztarak — igy a Pesti Hazai is — kihelyezési
gondokkal kiiszkodtek a negyvenes évek kdzepén. A pénz-
béség kévetkeztében betétallomanyuk Ggy megduzzadt, hogy
elhatiroztak a kamatok 1-2%-os csokkentését, melyek igy
3-4% koril alakultak. Ez a tény 6nmagaban is cafolja azokat
a nézeteket, amelyek a hitelélet problémaiit a generilis tékehi-
anyban latjak.!” Nehézséget jelentett szimukra az is, hogy
Bécs 1847-ben, majd a kovetkezd évtizedben tSbbszor is
megkisérelte — mindannyiszor sikertelenil — az 1844-es
osztrak takarékpénztari Regulativum magyarorszagi beveze-
tését.2? A Regulativum a takarékpénztarak tiszta nyereségei-
nek jotékonysagi célokra forditasat irta el6, s igy a hazai
takarékpénztari rendszer fejlédési iranyaval ellentétes volt. A
nagy ellenallis miatt végiil sem akkor, sem késébb nem
valésultak meg a szabalyozasi tervek.

1848-ban mar nem a pénzfelesleg, hanem a betétkivona-
sok érintették sulyosan a pénzintézeteket, amelyekre a forra-
dalmi események kovetkeztében az év elején, de kilondsen
marciusban kerilt sor. A nehézségeket fokozta az 1848. évi
IX. tc. ltal elrendelt moratérium, amely szerint a jobbagyfel-
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szabaditas altal érintett birtokosok adoéssagait — a valtohitelek
kivételével — prolongaltak. Ebben a helyzetben a Pesti Hazai
Elsé Takarékpénztar kétszer is 100 000 forint kolesonért
folyamodott a kormanyhoz, de igy is csak a kisebb betéteket
volt képes visszafizetni.?!

Mair korabban is felmerilt egy 6nallé magyar jegyintézet
megteremtésének gondolata, 1841-ben pl. olyan djkonzer-
vatlv politikus, mint grif Dessenjffy Enil is elképzelhetének
tartotta, hogy az éppen megalakult Kereskedelmi Bank
egyszer majd jegybank legyen. Bar akkor irredlisnak tint,
hogy mindez viszonylag révid id6 mulva valéra valik, mégis
igy tortént. A megalakult fuggetlen magyar kormany, s f6-
ként annak pénzigyminisztere, Kossuth Lajos ugyanis nagy-
szabasi céljai eléréséhez nélkilézhetetlennek tartotta az
6nallé jegybankot, hiszen az Osztrak Nemzeti Bank segitsé-
gére nem szamithatott. Kossuth ezért 1848. junius 17-én
szerz6dést kotott a Pestt Magyar Kereskedelmi Bankkal,
hogy az a kormany altal nemesfémben elhelyezett 5 milli6
forint alapjan 12,5 milli6 forintnyi bankjegyet bocsat ki, amit
az eredeti elképzelések szerint nem allami célokra, hanem az
ipar timogatasira és vasutépitésre forditottak volna. Az
Osztrak Nemzeti Bankkal valé konfliktust kerilendd kez-
detben csak kis cimletd, a felhalmozas miatt eltint 1-2 fo-
rintos ezustérmék podtlasira szolgilé bankjegyeket nyom-
tattak, de az osztradk kormdny igy sem ismerte el a Keres-
kedelmi Bank jogit ezek forgalomba hozatalira, s végiil
betiltotta ket. Az Osztrak Nemzeti Bankot ugyanis a létre-
hozasardl intézked6 1816-os patens ellatta a jegykibocsatas
monopoliumaval. A magyar kormany szorult helyzetében
egyébként is eltért eredeti szandékatdl, s 1849-ben fedezetlen
papirpénzt bocsatott ki, az un. Kossuth-bankokat, Gsszesen
41,9 millié forint értékben.??

A szabadsagharc bukdsa utin ezeket értéktelenné nyil-
vanitottak, s megsemmisitették, csakugy, mint a Pesti Magyar
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Kereskedelmi Bank jegyeit — az utébbiakat irredlisan rovid,
8 napos atvaltasi hataridé utin.?®> Ez médr 6nmagiban is
silyos helyzetbe hozta a bankot, de az osztrdk hatdésagok
emellett kilonbozd jogcimeken 2 millié forintot kéveteltek
t6le — aminek tényleges érvényesitése az intézet csédjéhez
vezetett volna — s csak 1854-ben ejtették el véglegesen az
igényt. A Kereskedelmi Bank a forradalmat és szabadsaghar-
cot kovetd veszteségek megemésztésénél is nagyobb kihivas-
ként értékelte, hogy az Osztrak Nemzeti Bank 1851-ben
fidkot nyitott Pesten, amely kezdetben csak leszamitolési
tzlettel foglalkozott, de 1854-t6] mar bévitette Gzletkorét.?*
A Kereskedelmi Bank vezet6i kézil tébben ~ igy az elndk
Hajés Jogsef 1s — ugy vélték, hogy ezt a konkurenciit a
gyengélkedé bank nem tudja elviselni. Az osztrak intézet
ugyan felajanlotta a Kereskedelmi Banknak, hogy békezien
ellatja olcso, 4%-os leszamitolasi hitellel, de a bank ezt végul
elutasitotta, amiben jelentds szerepet jatszott, hogy az alapitd
pesti keresked6k nem szivesen timaszkodtak volna dontéen
a bécsi pénzpiacra.

Az 1850-es évek elsé fele a lassu fejl6dés idGszaka a ha-
zal hitelintézetek torténetében, s csak 1855-tél figyelhet6
meg ¢élénkilés. Jellemz8, hogy az évtized soran az egész
orszagban csak 1858-ban és 1859-ben |6tt létre egy-egy
takarékpénztir. A kedvezétlen politikai klima mellett ebben
az is kozrejatszott, hogy az 5-6%-os kamatozasu, alacsony
arfolyamu allampapirok elvontak a tékét a hitelintézetektol.
Raaddsul a kamatldb emelésére sem volt lehetéség, mert
1853-ban Magyarorszagon is életbe Iépett az osztrak polgari
torvénykonyv, amely egy tekintetben bizonyosan negativan
hatott: a szedhet6 kamatokat alacsony szinten maximalta (a
jelzaloghiteleket pl. 5%-ban), ezért a betéti kamatok reilis
szintre emelésére nem volt méd. A Pest Hazai Elsé Taka-
rékpénztarndl ennek kévetkeztében csokkent a jelzaloghitel-
allomany: 1853-ban még 3,56 milli6é forintra rigott, hirom
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év mulva mar csak 2,97 millié forintot tett ki. Igaz, kézben a
valtédllomany ndtt — itt ugyanis 6% volt a legmagasabb
kamat.26

A takarékpénztarak f6 lzletdginak szamité jelzaloghite-
lezés visszaesése igen sulyosan érintette a nagybirtokosokat,
akiknek a hiteligénye a jobbagyfelszabaditis kévetkeztében
ugrasszerien megndtt. Az Osztrak Nemzeti Bank ezért — a
kortars eurdpai jegybankok kézott egyedililldé médon —
1856-ban jelzaloghitel-osztalyt is 1étesitett, amely 1860-ban a
hazai jelzilog-kélesonallomany 2/3-4t  Gsszpontositotta.?’
Hosszas el6készités utan Linyay Menyhért és grof Dessewfy Emil
kezdeményezésére 1863-ban jott létre a Magyar Foldhitelin-
tézet, amely szovetkezeti alapon mikodott: az alapitékon
kivil tigyfelei is tagjai voltak. Kezdetben ugyan csak nehezen
szerzett tékét zaloglevelei révén, de aztan igen gyors fejls-
désnek indult, s 1872-ben mir 34 millié forint kélcsonallo-
mannyal rendelkezett. Gyarapodasit segitette, hogy 1871
utan kilonféle privilégiumokat élvezett.?® Gyorsabb volt a
magyarorszagi valthitelillomany noévekedése, ami 1867-re
elérte az 1847-es szint tizenegyszeresét. A pénzintézetek
egyébként is alacsony értékpapirallomanya jelentésen csok-
kent az 6tvenes években, s csak a hatvanas évek kozepére
regeneralédott valamelyest.?

Pest és Buda — féként Pest révén — egyre inkabb meg-
erGsitette vezetd pozicidjat az orszag hiteléletében. 1867-ig
egyedul itt mikoédott bank — illetve 1864-t6l, az Els6 Magyar
Iparbank megalakulasaval itt mikodtek bankok — az orszag-
ban, de sokatmondé tény az is, hogy a Pesti Hazai és a Budai
Takarékpénztir részesedése az Osszes takarékpénztar jelza-
loghiteleiben és valtdleszamitolasiban 1852-1862 kozott
33%-r6l 40%-ra nétt.>® Nem véleden, hogy az 4 osztrik
nagybank, a Creditanstalt éppen Pesten nyitott filialét
1857-ben, amely a két nagy pesti hitelintézethez hasonlé for-
galmat bonyolitott le. Az Osztrak Nemzeti Bank ugyan
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1854-t6] tobb magyarorszagi fidkkal is rendelkezett mar,
azonban egyediil a pest foglalkozott véltéleszamitolassal és
kolesontizletekkel egylttesen, s dotaciéja is messze —
1854-ben pl. tizenkétszeresen — meghaladta a t6bbiét.3!

Az 1860-as évek elejétdl érezhetd gazdasigi élénkiilést
1867-t6] Magyarorszagon azelStt sohasem tapasztalt — és a
hitelszférat is alapjaiban érint6 — fellendiilés kévette. A vilag-
gazdasagi Osszetevék mellett nyilvan szerepe volt ebben
annak, hogy az évtized els6 felének gyenge aratdsai utin,
1867-1868-ban rekordtermést takaritottak be az orszigban,
ami — agrarallamrél lévén sz6 — mar 6nmagaban jelentésen
befolyasolta a konjunktarat. A kiegyezés felszabadité 1élek-
tani hatdsa ugyancsak kedvezd légkort teremtett a befekteté-
sekhez — nem csupan Magyarorszigon, hanem a Lajtin til
is —, a fellendiilés f6 taplaldja azonban az 1866-os német—
osztrak haborit kisérd pénzszaporitas volt.3? Egy év alatt
mintegy 50%-kal gyarapodva, 1866 végén mar félmillidrdnyi
bank- és allamjegy volt forgalomban, aminek kévetkeztében
a rediszkontlab sohasem latott szintre, 4-4,5%-ra csokkent.
A bankjegy- és allamjegykibocsatis fokozédasa ugyan egy
Ujabb valutastabilizaciés kisérlet kudarcat hozta, de r6vid
tavu gazdasagi hatisa mindenesetre kedvezé volt. A rendki-
villi pénzbdséget tovabb névelte, hogy az Osztrik Nemzeu
Bank 1867-ben, s ezt kévetden minden évben — nem elsé-
sorban politikai megfontolasokbdl — jelentésen felemelte
magyarorszagl fidkjainak dotacidjat: 1867-1869 kozétt pl.
9 milliérdl 36 millié forintra. A pesti fidk esetében a kiegye-
zés utani években sorrendben elGszor 4,4 millié forintrdl 10
milliéra, majd 15, ezutian pedig 23 milliéra ugrott a leszami-
tolasi uzletdg rendelkezésére bocsatott Osszeg. Ez is bizo-
nyosan kozrejatszott abban, hogy a févarosi bankok révide-
sen 4, majd 3%-ra szallitottak le a betéti kamatokat.

A pénztulajdonosok a vonzébb befektetési lehetSséget
foként az 1864-ben megnyilt Pesti Aru- és Ertéktdzsdén
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talaltak meg, ahol 6riasi konjunktira kezd6détee.33 A hatalmas
értékpapir-kereslet kielégitésére egymas utin alapitottik a
vallalatokat, s vezették be a t6zsdére részvényeiket. A grin-
dolasok egyetlen céljiva azonban hamarosan a spekulacié
vilt. Megfelelé felvevOpiac esetén a részvények tomege
értékesithet6 a névérték felett, nagy arfolyamnyereséget biz-
tositva a tarsasigok létrehozéinak. Piacban pedig nem volt
hiany, hiszen gondoskodott réla az elsépré hausse-hangulat.
A részvények magas aron keltek el, s az ily médon keletke-
zett hatalmas nyereségek ujabb keresletet timasztottak az
értékpapirok irant. Az dnmagit gerjeszté hausse kihasznili-
sara sorra sziilettek a részvénytarsasagok, amelyeket a kis
szamu targyilagos kortirs megfigyel joggal nevezett bubo-
rékoknak, légvaraknak, kartyavaraknak és hasonléknak,
hiszen csak t6zsdei célokra jottek létre. Hatalmas toke-
mennyiség vandorolt az értékpapirpiac felé, de a jatékba vald
bekapcsolédashoz még nagyobb &sszegekre sem volt feltét-
lentil sziikség, mert a bankok szinte szértdk a pénzt: az un.
halaszto-lizletekben (report) — vagy ahogyan a tézsdén ne-
vezték: kosztiizletekben — addig példatlan médon a papirok
értékének 90-95%e-dra is kolcsont nyujtottak. A kosztizlet
lényege az volt, hogy a tézsdei hausse-ra spekulald, de
elegendé pénzzel nem rendelkezé jatékos ugy vasarolt rész-
vényt, hogy egy masik személy vagy bank vette meg helyette.
Az Uzletet azzal a feltétellel kototték, hogy meghatirozott
vagy hatirozatlan id6 multan ez a masik fél ugyanazon az
aron koteles volt visszaadni, a t6zsdei jatékos pedig vissza-
venni. Természetesen a jatékos fizetett a kozremikodésért.
Ha a t6zsdén valéban emelkedett az értékpapir ara, akkor
— immar nagyobb Osszegekkel — kezdédhetett minden el6l-
.34

1867-1873 kozott 552 hitelintézetet és 170 ipari rész-
vénytarsasagot alapitottak, s igy 1873 majusiban 788 rész-
vénytarsasdig mikodott (a kozlekedési vallalatok nélkal),
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337 millié forint névleges és 202 millié ténylegesen befizetett
alaptSkével.> Az értékpapir-kibocsatisok Osszetételét az
1. tablazat mutatja. Ezekbdl az adatokbdl lathatd, hogy az \j
vallalatok nagy hdnyada vasut és pénzintézet volt, de az is
kétségtelen tény, hogy az 1j ipari részvénytarsasigok alapto-
kéje szintén drasztikusan megnétr. Igy az 1867-1873 kézétti
id6szak az ipari alapitasok elsé nagy periddusa is volt.

Az alapitasok csucspontja 1872-re és 1873 elsé felére
esett.’ 1872-ben 550 () 4j pénzintézeti és 15 iparvillalati
részvénytarsasag alapszabalyat fogadta el a pénziigyminisz-
térium.3’ Természetesen ezek nagy tobbsége sohasem jott
létre. Az engedélyért folyamodék sokkal inkibb az engedé-
lyek értékesitésére gondoltak, kihasznalva, hogy ezeknek is
arfolyamuk alakult ki a mindent magaba szippanté t6zsdén.
1873 januarjaban Pesten egyedil ,,Frankl Filop és tirsai”
név alatt a kovetkezé valtozatos elnevezésG pénzintézetek
alapitasahoz kértek koncessziér: Magyar Tézsde és Hitel-
bank, Magyar Lombardegyesiilet, Magyar Vidéki Bankegye-
sulet, Magyar—T6r6k Hitelintézet, Magyar Tézsde és Al-
kuszbank, Magyar—Egyiptomi Bank, Magyar Tézsdebank,
Magyar—Olasz Bank, Osszesen 6 millié forint alaptSkével.
Bar Frank! Filjp a varos tehetés polgirai kozé tartozott,
nyolc bank alapitisa bizonyosan nem - allt szidndékaban.
A cégek felsorolasiban szereplé ,,alkuszbank™ és ,,t6zsde-
bank” elnevezés egy 1j, tézsdei miveletekre specializalodott
banktipust takar. Nalunk igazan elterjedni nem tudott, mert
ezt a krach megel6zte, de a Wiener Maklerbank jévoltabol
1873 elején Pesten is alakult egy képviselSje, a Magyar Al-
kuszbank.®

Az 4j vallalatok nagy hanyada pénzintézet volt mér a
kezdeti id6szakban is, 1872-ben pedig — amikor az alapitasi
hullim tet6z6tt — szinte kizardlag ezek alakultak. Mig a
kiegyezést megel6z6en csak hidrom bank mikodott Pest—
Budin — a mar emlitett kett6h6z 1865-ben a Budai Kereske-
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delmi és Iparbank tarsult — 1867-ben 7, 1868-ban 14,
1869-ben 25 ¢j bank alakult’® Pénzintézet létrehozisa két-
szeresen is kifizet6d6 viallalkozasnak tint ekkoriban, hiszen
tobbnyire maguk is részt vehettek aztan a griindolasokban.

1. tdbligat. ERTEKPAPIR-KIBOCSATASOK ES BERUHAZASOK
MAGYARORSZAGON, 1860~-1873
(a tokedllomany novekedése; millié forint)

18601866 18671873

Vasutak 68,7 377,0
Egyéb kozlekedési villalatok 2,1 15,1
Ipari részvénytarsasagok 4,6 97.1
Hitelintézet alaptSke 1,6 92,1
Biztositok alaptokéje 2,5 5,0
Jelzalogkobleson-allomany 31,6 89,8
Osszesen 11,1 676,1

Forras: Katus LaszI6: A 1dkés gagdasdg fejlodése a kiggyezés ntdn. 1. m. 928.

A bankoknak ez a tevékenysége Magyarorszagon egé-
szen 4j jelenség volt, s az egész kontinensen sem szamitott
wal réginek. Belga el6zmények utin a Pereire-testvérek altal
1852-ben Parizsban alapitott Crédit Mobilier elnevezési
bank dllitotta el6sz6r mikddése koézpontjaba vallalatok
alapitasit.*® Ezt a gondolatot — illetve hordozéjit, a Crédit
Mobilier-t — késébb . A Schumpeter a 19. szazad egyik
legjelentésebb talilmanyanak tartotta, igy nem csodalkozha-
tunk azon, hogy hamarosan utanzokra taldlt. JelentSsen
kozrejatszott ebben az a tény, hogy a 19. szazad kézepétdl az
ipari fejlédésben bekovetkezett viltozasok — a nehézipar
el6retérése — szerte Eurdpaban novelték az egyes vallalkoza-
sok kezdé tékeigényét. Ezt pedig sem az Onfinanszirozas,
sem a féként maganbankokbdl all6 hitelszervezet nem tudta
kielégiteni. A francia bank Gzleti filozéfidja azonban némileg
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moédosulva terjedt el a kontinentilis Eurépa t6bb orszaga-
ban, igy az Osztrdk—Magyar Monarchidban is. Példajat ko-
vetve sorra alakultak az alapitasi Gzlettel foglalkozé intézetek
— Németorszagban és Ausztridban mar az 1850-es években —,
de ezek altalaban a folyd vagy mis néven regularis (hagyo-
manyos) Ulzleteket is mivelték, igy a szakirodalom vegyes
vagy univerzalis bankoknak nevezi Sket.#! Természetesen a
hangsulyok illandéan valtoztak: az alapitasi Uzletek akar
teljesen hattérbe szorulhattak.

A hazai 4j intézetek esetében azonban éppen ellenkezé
volt a helyzet. A régebbiek kézil a Pesti Magyar Kereske-
delmi Bank az 1866. évi alapszabalyai szerint még csupin
leszamitoldsi, el6leg-, letét-, varosi ingatlanokra nyujtott
jelzaloghitel-, folyészamlabetét- és pénztirjegyletét-izleteket
folytatott, a masik két 1867 el6tt alakult pest-budai bank, az
Els6 Magyar Iparbank és Budai Kereskedelmi és Iparbank
uzletkore pedig — a takarékbetét-gyGjtést leszamitva — ennél
is szlikebb volt, pl. ki volt zarva beldle a jelziloghitelezés.*2
Ezzel a takarékpénztiraktdl alig kilonb6zé tevékenységi
korrel szemben az 4j bankok lényegesen szélesebb profiluak
voltak. A Magyar Altalinos Hitelbank, az Angol-Magyar
Bank és a Franko—Magyar Bank szinte mindennel foglalko-
zott — legaldbbis alapszabalyaik lehetéséget nyujtottak erre —
a bankjegy- és zdloglevél-kibocsatis kivételével (s6t az An-
gol-Magyar Bank még az utébbirél sem kivint lemondani).
Tobbek kozott a kovetkezd uzleti tevékenységekre volt jo-
gositvanyuk: ipari és kereskedelmi villalatok alapitasa, illetve
kozremikodés ezekben; tamogatasuk minden formaban, el6-
leggel, kolcsénnel vagy misként; vasut- és vizi ut épités;
elélegnyijtas mindenféle termékre és terményre; ingatlanke-
reskedelem; leszamitolas; betétgydjtés (folydszamla és pénz-
tarjegy utjan egyarant); tézsdei tgyletek minden valfaja.*3

Ez a crédit mobilier tipusunak is nevezett banki tzletfi-
lozéfia Magyarorszagon robbanasszerlen, kozvetlentl kul-
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foldi hatasra és mintak alapjan jelent meg. Ezt bizonyitja a
korszak legnevezetesebb bankalapitdsa, az 1867 végén meg-
alakult Magyar Altalinos Hitelbank is. A mégétte allé6 Roth-
schild-csoport — a bank egyik alelnéke Anselm Rothschild volt
— rendkiviil széles kapcsolatokat biztositott szimara. A Roth-
schild-hattérrel magyarazhat6, hogy a Hitelbank 1870-t6l
gyakorlatilag aruosztilyként mikédtette a szintén Roth-
schild-érdekeltségit bécsi Creditanstalt pesti fidkjat. A két
bank ezutin egészen a szazadforduldig szoros kapcsolatban
allt. Mindketten lemondtak a masik székhelyén valé fidknyi-
tasrél, s megallapodtak abban, hogy egymast képviselik ott.
A Creditanstalt emellett igen jelentSs nagysagu hitelkeretet
biztositott a Hitelbank részére. A Creditanstalt létrehozdsa a
Rothschildok valasza volt az Oket a crédit mobilier tipusd
bankok részérdl ért kihivasra,* igy nem meglepd, hogy a
kesztylt a Hitelbank is felvette. Elsé uzletévérdl igy szamol-
hatott be: ,,.Szamos gyar és vallalat sikerrel biztatd létesitése
vette igénybe timogatisunkat, némelyikik kozvetlenil dlta-
lunk alapittatott. De érdeklédésiink legfSképp szamos, a
kormany 4ltal engedélyezett részint mar épitkezés alatt,
részint tervben 1évé vasutak felé fordult.”*> A vasutak kozott
szerepelt az Alf6ld—Fiumei Vasit egyik hosszabb vonala, a
Barcs—Pécsi Vasut, az iparvallalatok koézott a Szegedi Lég-
szeszgyar, a Magyar—Belga Gép- és Hajégyar Tarsulat. A
kivalé Gzleti hattér és kapcsolatok a Hitelbankot szinte pre-
desztinaltak az dllambankari feladatokra. Hamarosan valoban
szukségessé viltak e téren szolgalatai, amikor a zavaros alla-
mi pénziigyek nagyobb kulféldi kolesondk felvételét tették
elkertlhetetlenné.*6

Bar — mint latjuk — a Hitelbankra is jécskin hatott a
»kor szelleme”, mégis a Griinderzeit tipikus termékének
tobb szempontbdl is inkabb két masik — mar emlitett — bank
szamitott: az Angol-Magyar Bank, amelyet 1868-ban kulfoldi
t6kék jelentSs bevonasaval az Angol-Osztrak Bank alapitott
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grif Séchenyi Béla és egy angol parlamenti képviselS, Beanmont
Sommerset Archibald kezdeményezésére, valamint az egy évvel
késébb, a német Erlanger-csoport kézremikodésével léte-
sitett Franko—Magyar Bank. A korabeli magyar viszonyok-
hoz képest mindketté gigantikus, 20 illetve 32 millié forintos
névleges alaptékével rendelkezett, aminek mintegy felét
valéban be is fizették, s révid id6 alatt — igazi crédit mobi-
lier-ként, vagy ahogyan nalunk nevezték: forgalmi bankként
— alapitasaik sokasaga vette koril Sket. Az Angol-Magyar
Bank féként hitelintézetek grindolasara koncentralt, s egy
sor vidéki bankot hozott létre fennallisanak néhany éve alatt,
tobbek kozott Nagykanizsan, Bajan, Aradon, Temesvirott és
Ujvidéken. Ezek jelentés része tilélte anyaintézetét.4?

A mar emlitett Erlanger-csoport tdmogatta a Franko—
Magyar Bankot két lednyintézete, a Magyar Altaldnos Fold-
hitelintézet Rt. (1871) és az Altalinos Magyar Municipalis
Hitelintézet (1872) létrehozasiban.®® Mindketté a korszak
legnagyobb bankjai kozé tartozott. Az el6bbi nevével ellen-
tétben nem foldhitelintézetként mikodott, sokkal inkdbb a
telekspekulacid, illetve hazak bérbevétele és kereskedelme,
tovabba iparvallalatok, mezbégazdasagi, kbzlekedési vallalko-
zdsok alapitasa volt a célja — legaldbbis alapszabilyai szerint —
az Altalinos Magyar Municipalis Hitelintézet pedig féként
kommunalis kélcs6nbk nydjtasara alakult.*?
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2. tabligat. BUDAPESTI BANKOK BEFIZETETT RESZVENYTOKEJENEK ALAKULASA, 1866~1872 (forint)

1866 1867 1868 1869 1870 1871 1872
Pesti Magyar Kereskedelmi Bank 1050000 1508000 1575000 1575000 1575000 1575000 1575000
Elsé Magyar Iparbank 400000 400 000 400 000 400 000 400 000 400 000 400 000
Budai Kereskedelmi és Iparbank 300 000 307 400 600 000 600 000 600 000 600 000 600 000
Pesti Népbank - 83195 362 759 592 755 648 272 655200 1116400
Magyar Altalinos Hitelbank - 6000000 6000000 6000000 6000000 6000000 12000000
Angol-Magyar Bank . - - 4700000 4830000 4870000 4870000 8000000
Magyar Jelziloghitelbank - - - 500 000 600 000 600 000 600 000
Iparosok Altalinos Takarék- és Hitelegylete - - - - 499 248 500000 1000000
Franko-Magyar Bank - - - 2400000 3200000 3200000 12800000
Magyar Leszamitolé- és Pénzvaltébank - - - 525 000 525 000 525 000 525 000
Buda—Obudai Népbank - .- - - 173 345 227236 573 278
Pest-Terézvarosi (Budapest) Iparbank - - - - 300 000 300000 1000 000
Pest—Budai Kézmiivesbank - - - - 115124 215 659 348 700
Pesti Egyled Bank - - - - 260 668 338 021 700 000
Altalanos Magyar Municipalis Hitelintézet - - - - - - 4 000 000
Magyar Altalinos Féldhitel Rt. - - - - - - 9 775 000
Pesti Bank - - - - - - 2 500 000
Pesu Zalogkdleson Intézet - - - - - - 298 140
Pestl Viltéuzlet Tarsulat - - - - - - 1 200 000
Takarék és ElSlegezési Egylet ~ - - - - - 109 750
Osszesen 1750000 8298635 13637759 17422755 19766677 20006116 59 157 268

Forras: Polya: A budapest: bankok torténete ag 1867—1894. években. 1. m. 176,



A felsorolt 6t nagybank 1872 végén az Gsszes hazai hi-
telintézet alaptkéjének 58%-dval rendelkezett.0 Az érték-
papir-kibocsatasok orszagos adataihoz hasonldéan az ipari
alapitisok ezeknél a nagybankoknal is hattérbe szorultak. Az
Angol-Magyar Banknal 1868-1872 ko&zott az értékpapir-
allomany mintegy 10%-a volt ipari jellegl, 25% bankrész-
vénnyel és 33% kozlekedési vallalati részvénnyel szemben.>!
Az ipari alapitasok inkabb a pesti keresked6t6ke és magin-
bankéarok nevéhez kothetdk.5?

A bankok mellett szintén nagy szimban létrejott taka-
rékpénztarak alapitdsiban kevésbé jutottak szerephez a
spekuliciés megfontolasok. Ennek megfelelden ezek az
intézetek késébb a valsagot is szerencsésebben atvészelték.
Néhanyat emlitve koziiliik: 1868-ban a Budai Takarékpénztir
egy fiatal pesti tdrsaval olvadt Gssze, s létrejott az Egyestlt
Budapesti Févarosi Takarékpénztar, majd a Pest~Terézva-
rosi, a Ferenc—]6zsefvarosi, a Pest—Kiilvarosi és a Kébanyai
Takarékpénztar alakult meg, jelezve, hogy Pest-Budin a
kiilsé varosrészek polgarsiganak megtakaritisaira is igényt
tartottak mdr. 1876-tél Lipétvaros sem nélkilézte mar sajat
takarékpénztarat, s a Pest—Terézvarosit beolvasztotta az vj,
nagy jové elott all6 Magyar Orszagos Kozponti Takarék-
pénztar, ismertebb nevén a MOKTAR.

Feltétlentil szolnunk kell két — ekkor még szerény, de
késébb jelentéssé valé — bank létrejottérdl: 1869-ben meg-
alakult a késébb egyik legnagyobb intézetinkké terebélye-
sed6 Magyar Jelziloghitelbank, s ugyanebben az évben a
hamarosan szintén vezetS helyre emelkedé Magyar Lesza-
mitold és Pénzviltdbank. Utobbi sokaig biiszkén szerepel-
tette neve mellett az ,,azel6tt Malvieux és Tarsa” megjelolést,
ezzel is emlékeztetve a kdzonséget, hogy a patinds bankhaz-
bdl néte ki3

1869-ben a rossz termés és az Osztrak Nemzeti Bank
hitelrestrikcios politikdja kisebb fajta vélsagot idézett eld,
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amelyet természetesen fokozott az 1j cégek megalapozatlan-
saga kovetkeztében gyorsan fellépé bizalomhidny is. A rész-
vények arfolyama jelentSsen esett, s a gazdasig mar-mar a
krach 6rvényébe kerilt, de ez ekkor még nem kovetkezett
be. A valsagnak ugyan voltak kovetkezményei — f6ként a
25-30 milliés tézsdei arfolyamcsokkenés — a pénzintézetek
kozott azonban alig szedett dldozatot. 1870 nyaratdl a ko-
rabbinal is dithédtebben kezdett tombolni a t6zsdei hausse.>

A bankok 6ridsi tébbsége Pest-Budan jott létre (Id. 2.
tablazat). Bar a viros els6sége korabban is kétségtelen volt,
ezekben az években valt a hazai hitelélet igazi kézpontjava, s
1873 utin a valsig rombolé hatisa ellenére is az maradt.
1877-ben pl. a budapesti bankok tircajaban 1évé 27,5 millié
forintnyi valtdé az Osszes magyarorszagi bank valtéalloma-
nyanak 2/3-dra rugott.%

1872-ben a sajat t6ke — részvény- és tartaléktSke, vala-
mint nyereség — a pest—budai bankok 0Osszes tékéjének
41,7%-4t tette ki, vagyis aranytalanul sokat.> A bankok kép-
telenck voltak elegendé idegen tékét felszivni. A féként
pénztarjegyek kibocsatasaval gydjtott betétek képzddése, de
valtétarca-allomanyuk ndvekedése is, igencsak elmaradt a
kivanatoshoz képest.>’ A kevésbé kockazatos letéd uzletek
alacsony szintje egyben sebezhetdséget is jelentett, hiszen
ezek az lzletek valamelyest ellensilyozhattdk volna a veszé-
lyesebb crédit mobilier jellegleket. A nyereség egy ideig még
nem volt alacsony: a sajat téke mintegy 12%-a, ami nyilvan-
valdan nem elsésorban a regularis tzletekbdl szarmazott,
hanem spekuldcidk révén keletkezett. A magas, esetenként
40-50%-o0s osztalékok ugyan azt a latszator keltették, hogy
minden a legnagyobb rendben halad, valéjaban azonban mar
kozeledett az Osszeomlas. A piac kezdett eldugulni, egyre
nchezebben vette fel az 4j papirokat. Marpedig a hausse-ot
taplalni kellett, hiszen a legkisebb megingas is elegendd le-
hetett a tézsdei ,,déroute” bekdvetkeztéhez. Egyes bankok
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az altaluk griindolt tirsasag részvényeit a mar emlitett koszt-
tzlet keretében Ugyfeleik szdmira sajat maguktdl vasaroltak
meg. A bérzén nétt az izgatottsig.

A févarosi Uzleti kordk lapja, a Pester Lloyd bécsi tudo-
sitdja mar marciusban arrdl irt, hogy barmilyen kiilsé hatas
végzetes kovetkezményekkel jarhat a t6zsdén. A panik 1873
majusaban tort ki, els6ként Bécsben, de hamarosan Pesten is.
A krach gyorsan a gazdasig minden agat érinté valsagga
mélytlt. Nem kis szerepet jatszott ebben az allamhaztartas-
ban jelentkezd nyomaszté hiany — 1873-ban mintegy 56
millié forint —, s a megrazkddtatast csak silyosbitotta a
sorozatos rossz termés és a hazinkban utoljira megjelend
kolerajarvany. A modern mellett tehat az un. hagyomanyos
tpusu valsag is kialakult.®® Az év soran a t6zsdei részvények-
nél az drfolyamveszteség 55 millié forint volt, ebbdl 44 mil-
liét a bankpapirok tettek ki.

Otven bank ment csédbe: jellemz6 a részvénytarsasagi
bankokat ért veszteségre, hogy 1879-ben mar csak 12 miko-
dott beldliik Budapesten, raaddsul ezek kozil t6bb megle-
hetésen legyengilt allapotban. Szintén a zsugorodasi folya-
matot tikrozi az az adat, hogy mig 1873-ban a hazai bankok
részvénytdkéje 56 millié forintra rigott, addig 1879-ben mar
csupan 27 milliéra.>® ‘

A részvények aresése az Osszes nagy intézetet sulyosan
érintette, de természetesen nem azonos mértékben. A ku-
lonbség alapja éppen az volt, hogy mennyire dominaltak egy-
egy bank uzletpolitikdjaban az alapitasi Gzletek. A Hitelbank
a szerencsésebbek vagy inkdbb a megalapozottabbak kézé
tartozott. 1873-as lizleti jelentésében a kirok elismerése
mellett egyben meg is nyugtathatta a részvényeseket: ,,Az év
er6szakos razkédasai a bankiizletet ennek természete és
kiterjedésénél fogva érzékenyen érintették; de ez nem volt
oly természetd, hogy a bankot tovabbi makodésében zavarta
volna”.%0 Ennek ellenére a deficit fedezésére kénytelen volt
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2 millié forinttal leszallitani alaptkéjét, ami {gy 10 millidra
csokkent. A két énasbank, a Franko—Magyar Bank és az
Angol-Magyar Bank veszteségei voltak a legjelentésebbek:
csak 1873-ban 249, illetve 1,22 millié forint, ezeket az Osz-
szegeket tGbbszérdsen meghaladé behajthatatlan kévetelé-
sekkel, melyek a kovetkezs években tovabb néetek. A Fran-
ko—Magyar Bank esetében a balul sikeriilt értékpapir- és
ingatlanspekuldciok, a megalapozatlannak bizonyult ala-
pitasok okoztik a csé6dot. Az igazgatdsag hidba igyekezett
kozmetikazott mérlegekkel leplezni a veszteségeket, s a
kozgytlés hasztalan rendelte el a részvények egy részének
megsemmisitését, a megmaraddkra pedig djabb 0Osszegek
befizetését, a felszdmolas — amely évtizedekig hdzdédott —
végil elkeriilhetetlen volt. Az Angol-Magyar Bank bukasat
nem annyira a tézsdei spekulacidk okoztak, hanem inkabb az
un. hatarérvidéki erdéiizlet és a besztercebanyai faiizlet. E
kett6hoz hasonldan altalaban a toébbi bank sem kertilt azon-
nal csédbe, hanem gyakran évekig tarté agdnia utin sziin-
tették be tevékenységiket. A bukottak kézétt voltak olyan
— gyakran a kozonség elbtt is szinte teljesen ismeretlen ne-
vl — intézetek, mint a Pest Valtdizlet Tarsasag, a Polgari
Takarék- és Hitelegylet, a Pesti Egyleti Bank, de hirhedteb-
bek is, mint a mar emlitett — csupan fél évig mikods —
Magyar Alkuszbank.

A mamor utan a kijézanodas évei kovetkeztek. Az
1870-es évtized hatralévé iddszaka a cs6dok mellett a lassu
regeneralodas jegyében telt el. Elésegitette ezt a folyamatot a
torvénykezés olyan magas szinvonald alkotasaival, mint az
1875. évi, a hiteléletet is rendkivil liberalisan szabalyozé
kereskedelmi torvény. Ez hasznositotta a valsiag tapasztala-
tait, pl. megtltotta a részvénytarsasagoknak sajat részvényeik
megszerzését és zalogba vételét.

1878 fontos eseménye volt a jegybank 4talakuldsa. A ki-
egyezés soran — mivel tdl nagynak tint a felek kdézotti véle-
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ménykilénbség — nem rendezték egyértelmlen a jegybank
kérdését: a kozos érdekd tigyek kozé soroltak. A mégis
elkeriilhetetlen megallapodasnak a késébbiekben az osztrik
és a magyar pénziigyminisztérium kézotti- megillapodasokon
kellett megszilletnie. Magyarorszag mindenesetre lemondott
az 6nalld jegyintézet létesitésérdl, s elfogadta az Osztrik
Nemzeti Bank bankjegyeinek kényszerarfolyamat. Ugyanak-
kor arra kotelezték ezt az intézetet, hogy a korabbinal na-
gyobb fiokhalézatot létesitsen Magyarorszagon, s azokat
kielégitéen dotilja. A megallapodds el6készitésébe azonban
nem vontik be az Osztrak Nemzeti Bankot, s ez rovidesen
sulyos fesziiltségekhez vezetett, hiszen a kormanyoktdl — az
1862-es bankakta 6ta — filiggetlen jegybank nem kivinta
magat a korminyok elképzeléseihez tartani. Az Osztrak
Nemzeti Bank magyarorszagi pénzpolitikdjat az 1869-es un.
,,kis valsag” idején kilénbsen silyos tdimadasok érték. Egyes
magyar biraléi — jogtalanul — azzal vadoltak, hogy szandéko-
san idézte elé a krachot, amivel a Béccsel szemben éppen
emancipalédd pesti pénziigyi élet tonkretétele volt a célja. A
jegybank a késébbiekben mar olyan jelentésen névelte ma-
gyarorszagi fidkjainak dotacidjat, hogy ilyen kifogisok fel
sem merilhettek. Ennck ellenére nyilvanvald volt, hogy a
magyar fél 1876 utan nem jarul hozza a szabadalom valto-
zatlan forméaban t6rténd megujitisahoz, mivel a dualizmus
logikéajat a jegyintézetet illetben is érvényre kivanja juttatni.
Az osztrak kormany — a bank timogatdsat is élvezve — ellen-
allt ennek a térekvésnek, s a2 kompromisszumos megegyezés
az Onallé magyar jegybank, illetve a dualista jegybankok
ktlonféle koncepcidi utan, évekig tart6 targyalasokat (,,bank-
viszaly”) kovetben, csak 1878-ban jott létre. Eszerint to-
vabbra is egyetlen jegybank makoédott a Monarchiaban,
vagyis a magyar fél lemondott eredeti céljardl, a fiiggetlen
Magyar Nemzeti Bank megalakitdsarél. Ugyanakkor a bank
felépitése megviltozott, s a binacionalis bank 4j nevet is ka-
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pott: ettél kezdve Osztrak-Magyar Bank lett. Székhelye
ugyan Bécs maradt, de minden izletigban féintézetet hozott
létre Budapesten is. Elén a kormanyzo és a két alkormanyzo
allt, akiket az uralkod6 nevezett ki az osztrak és a magyar
pénzlgyminiszter javaslatira. A budapesti igazgatdsig osz-
totta el az egyes régidk kézott az egész orszag szamdara meg-
allapitott leszamitolasi és kolcsén-kvétat — ez kezdetben
legalabb 50 millié forint volt — s szabta meg, hogy kinek
mennyi juttathaté maximélisan. Az Osztrak—Magyar Bank
létrejotte ugyan nem jelentett azonnali valtozast a jegybank
magyarorszagi pénzpolitikdjaban, de hossza tavon elényo-
sebb feltételeket teremtett a hitelélet szamara. Ennek talan
leglatvanyosabb megnyilvanuldsa az azonnal nagy utemben
megindult fiékbévités volt. ¢! Ezenkivil miikodését pénziigyi
innovaciok sora kisérte. 1887-ben — amikor t6bb fontos
valtozas kévetkezett be a jegybank statitumaban — a korabbi
merev, a 200 millié forintot meghaladé jegykibocsatasra
vonatkozé 100%-os nemesfémfedezed el6itdst megvaltoz-
tattak, mivel az szamos alkalommal sdlyos likviditasi prob-
1émakat okozott a bank szamara. A bank jogot kapott arra,
hogy pénziigyi nehézségek esetén a 200 millié forinton tul is
kibocsathassa bankjegyeit, ha ezen §sszeg utin 5% adoét fizet.
A minimalis tartalékot 40%-ban rdgzitették a bankjegyek
kibocsatasara, s 30 millié forintig a nemesfémre bevélthat6
kulfoldi valtokat (devizakat) is beleszamitottak a fedezetbe.
Az igy nyert nagyobb mozgisszabadsig és stabilitas a bank
szamara lehetévé tette, hogy a felesleges tartalékolast elke-
rilje.92 A pénzkindlatot névelte az a reform is, amelyet
1893-ban vezetett be az Osztrak—-Magyar Bank a kormanyok
Osztonzésére: ettdl kezdve csak azok szamadra szamitolt le
valtdkat, akik csekkszamlaval rendelkeztek ndla.63
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ITI. EROGYUJTES

Az 1873-as krachot kovetd recesszidé — vagy ahogyan a
kortarsak mondtik: tzlettelenség — 1879-ben enyhiilt, a k-
vetkezd évben pedig mir lényegesen javultak a gazdasagi
viszonyok. A krizisb6l valé kilabalast elGsegitette, hogy a
_tGkebedramlds — féként Ausztriabol — atmeneti hanyatlas
utdn folytatédott. A valsig eleve megkimélte a malomipart
— a magyarorszagi iparfejlédésben nem figyelheté meg az
Ausztridban jellemz6, a kilencvenes évekig elhuzédd val-
sagét —, s 1875-t6l a mezbgazdasag is gyorsan novekedett. Az
1880-as években mar Gjra tomegével alakultak a kisebb
hitelintézetek (Id. 3. tablazat), s az egy intézetre jutd sajat
tOke is nétt valamelyest.

3. tablagat. A MAGYARORSZAG] HITELINTEZETEK SZAMANAK
ALAKULASA, 18661895

1866 1873 1880 1890 1895

Bankok 4 122 107 170 264
Takarékpénztarak 57 298 316 455 583
Foldhitelintézetek 1 4 5 5 7
Hitelszévetkezetek 22 208 249 591 968
Osszesen 84 632 677 1221 1822

Forrds: Magyar Statisgtikai Evkinys. 1895. Bp. 1896. 294-295.; Magyar
Statistikai Evkonyr. 1896. Bp., 1897. 316.

A kulfoldi téke bearamlasa — az Osztrak—Magyar Bank
tevékenységével parosulva — jelentésen mérsékelte a kamato-
kat. 1880-ban mar akkora volt a pénzbéség, hogy a nyilt
piacon — a Monarchiaban szokatlan mdédon — a jegybanki
rediszkontlabnal olcsébban lehetett pénzt szerezni. A keres-
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kedelem, az ipar és a hitelkeresé nagybirtok végre olcsé
kolesénhoz jutott. A hitelviszonyok javulasaban szerepe volt
az aranyjaradék konvertdlasinak, vagyis az allamadéssag
olcsobb hitelekké alakitasanak, hiszen — Vargha Gynla szavai-
val — ,mig az allam maga is uzsorakamatot fizetett, addig
gondolni sem lehetett a maganhitelviszonyok javulasara”.®>
Az allamkassza Kerkapoly Kdroly pénziigyminisztersége idején
még annyira iires volt, hogy a kortarsak ugy tartottik: a
Lanchidnal szedett hidpénzt naponként kellett a kincstirba
szallitani... Ebben a helyzetben csak dragan jutott kolcson-
héz az allam. A deficit ugyan tovabbra is megmaradt, de
Tisza Kalmdn miniszterelndksége alatt a kordbbinal takaréko-
sabb kéltségvetés, az djabb addk bevezetése, a nemzeti
jovedelem noévekedése — nyugati pénzbdséggel parosulva —
lehet6vé tették az allamaddssag konverzidjanak meginduli-
sat, az allamhitel fokozatos javulasat. A konverzié olyannyira
sikeres volt, hogy a Kerkapoly ,pénziigyérsége” alatt még
dominalé 6%-os aranyjaradékot két évtizeddel késébb,
amikor mar Wekerle Sandor iranyitotta a pénziigyeket, teljesen
felvaltotta a 4%-os, raadasul lényegesen kedvezSbb atvételi
arfolyam mellett.%6

Az 1880-tdl Gjra novekvé tékeimport elsGsorban az al-
lam kozvetitésével, s a meglévo pénziigyi intézményrendszert
felhasznalva zajlott le, ezért benne az alapitisok a Griin-
derzeit periddusanal sokkal kisebb szerepet jatszottak (1d. 4.
tablazat). A néhany kivétel kozé szamitott az egész Euré-
paban igen aktiv Bontoux-csoport kezdeményezése, a
4,6 milliés alapt6kéji Magyar Vasuti Bank (1880), amely az
Union Générale és a Linderbank egylittmikédésének ered-
ményeként jott létre. Mielétt még grandidzus alapitési
elképzeléseibdl barmit is megvaldsitott volna — valdszinlleg
az ekkor megjelent ipartamogatasi térvények altal is inspiral-
va, s mellesleg azok jelentéségét tilbecsiilve — 1881-ben
Magyar Orszagos Bankka alakult at. Kozben alaptékéjét is
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jelentésen, 20 millié forintra felemelte; ennek valamivel
tobb, mint felét fizették be ténylegesen. Az atalakulas és
tokefelemelés természetesen nem volt garancia a sikerre.
Amikor Eugéne Bontonux 1882-ben megbukott, a Crédit
Mobilier ezen kései magyar utanérzete sem tudta sokaig
tartani magat, s néhdny év mulva (1887) szintén erre a sorsra
jutott, jelezve, hogy az irregularis tzletekre ekkor sem lehe-
tett bankot alapozni Magyarorszagon.’

Jelentésebb hitelintézetek ezutan egészen 1890-ig nem
alakultak Magyarorszagon, ekkor sziiletett meg a Magyar Ipar
és Kereskedelmi Bank — allami segédlettel, s ipartimogatd
programmal. Egyetlen specialis kivétel volt csupan: a Magyar
Kiralyi Postatakarékpénztar (1886), amely a hatalmas posta-
hivatali halézatra timaszkodva féként a kis betétek gyGjté-
sében jeleskedett, s pénzét elsGsorban allampapirokba fek-
tette. Ezenkivil a kisegzisztenciak pénzatutalasi és csekkfor-
galmanak lebonyolitisaban vallalt nagy szerepet.®® Ezzel a
legalapvet6bb pénziigyi szolgaltatisok tranzakcids koltségét
hirtelen millick szimara csdkkentette, ami hasonlé hatdssal
jart, mint a jegybanki reformok: a pénzmultiplikitor néveke-
dése kovetkezett be, fokozva a kblcséndzhetd tokék kina-
latat.5?

A hitelrendszer nGvekedésének {6 forrasava a mar
mikodé nagybankok tovabbi béviilése, dtalakulasa valt. Igen
jellemz6 a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank esete. A legré-
gibb magyar bank az elmult évtizedekben alig valtoztatott
mukodési elvein.’® Mint Ldnegy Led késébb jellemezte ,,nagy-
hird, de koézgazdasagi élettel a kontaktust meglehetésen
nélkilézé intézet”’-ként tevékenykedett,”! szigoruan csak a
letéti tzletek bizonyos fajtaival foglalkozva. A kockazatos
spekulacidkat nyilvin senki sem kérte rajta szamon, de a
hetvenes-nyolcvanas évek forduldjan részvényeseinek ugy
tint, hogy ez az Uzletpolitika és vezetés nem teszi lehetévé a
dinamikus fejlédést. Ebben a helyzetben a bankvezetés
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elérkezettnek latta az id6t, hogy valtoztasson tlzleti tevékeny-
ségének eddigi visszafogottsagin, amihez azonban minde-
nekel6tt a részvénytéke felemelésére volt sziikség. A bank
egy bécsi intézettel kivant OsszekSttetést kiépiteni — hiszen a
jelzaloghitel-intézetektS] eltekintve az egyetlen nagybank
volt, amelynek nem volt kilfoldi timasza — s e célbdl
1880-ban kapcsolatba lépett az Osterreichische Boden-
creditanstalttal, amely még nem volt magyarorszigi pénzinté-
zetnél érdekelve. A targyalasok nem indulhattak meg komo-
lyabban, mert az osztrak tervek vagy a bank beolvadasabdl
indultak ki, vagy a régi jelleg teljes elveszitését jelentették
volna, amit az igazgatdsag — minden valtoztatdsi szandéka
ellenére — nem tartott elfogadhaténak. Végil az osztrik
foldhitelintézeténél jobb lehetéségeket nyujtott egy ujabb
ajanlat, amely a mér tObbszor emlitett Bontoux-bankhaztdl
érkezett Ldncgy Led Gtjan,™2 aki ekkor a Magyar Altalanos
Foldhitel Rt. igazgatéja volt. A megkdtétt megallapodas
szerint e csoport a Linderbankon keresztil jénak szamitd
arfolyamon atvette a bank szabad 2500 db részvényét. A
megegyezés hatterében azt allt, hogy ebben az idében sza-
molt fel a Landerbank kezén 1év3 Magyar Altalanos Féldhitel
Rt., amely lgyeinek végleges rendezését a Kereskedelmi
Bankra bizta. A Linderbank igy felszabadulé pénzével vett
részt a tékeemelésben. A tranzakciénak bizonyos mértékig
fuziés jellege is volt: a megsziind intézet vezetésének tobb
tagja, kozottik Ldncgy Led igazgatd, atlépett a Pesti Magyar
Kereskedelmi Bankhoz. A Linderbank — hiarom igazgatésagi
tag kijelSlési jogan kivil — kikototte, hogy a banknak jelza-
logiizletét a foldbirtokra is ki kell terjesztenie. A Landerbank
opcidt adott a Kereskedelmi Banknak az altala és a Bontoux-
csoport altal végrehajtott pénzligyi miveletekben valé része-
sedésre. Megillapodtak abban is, hogy a Linderbank buda-
pesti és a Kereskedelmi Bank bécsi forgalmat kélesénésen
csupan sajat koltségeik felszamitdsaval bonyolitjak le.”
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A bank a nyolcvanas években még kétszer, azt kovetSen
pedig 1894-ben is alaptékét emelt, 1888-ban pl. mar a Wie-
ner Bankverein segitségével. Az dtalakitis azonban nem
csupan az alaptdke sorozatos gyarapitisabol és a nemzetkozi
kapcsolatok bovitésébdl alle. Az igazgatdva kinevezett Lancgy
Led ,,4j bankstilust” hirdetett meg, ami lényegében azt jelen-
tette, hogy a mddositott alapszabalyok csupan az értékpapir-
spekulaciét zartak ki az Gzletagak kozil.’* Wabrmann Mor, a
nagy tekintély pesti keresked6-bankar — aki nem szivlelte az
Uj igazgatot — a krach utani jellemz6 kézhangulatnak megfe-
leléen szinte panikszerien reagalt barmiféle tzletpolitikai
valtoztatds tervére: azt josolta, hogy Linczy egy év alatt
tonkre fogja tenni a bankot. A valtozasok azonban korant-
sem eredményeztek az 1867 utdni évekre jellemzé spekulaci-
o6s céla alapitasokat. Mérlegeit elemezve érdekes médon azt
latjuk, hogy a fordulat nem a beruhdzasi banki tzletek ex-
panziéjat eredményezte — az értékpapirtarca és a szindikatusi
részesedések alacsony szintje mindenképpen erre vall —
hanem sokkal inkabb a foly6 uzletekét és a jelzaloghitelezé-
sét.”> A crédit mobilier jellegl tzletek j6 ideig ezutin sem
jellemezték a Pest Magyar Kereskedelmi Bank tevékeny-
ségét, vagyis csak lassan alakult német tipusd univerzalis
bankka. A valtds eredményességét az mutatja, hogy a Pesti
Magyar Kereskedelmi Bank igen dinamikusan fejlédétt
ezutdn, s jelentésége révid id6 alatt megndétt: 1881-ben még
hazai viszonylatban sem tartozott a vezetd intézetek kozé, de
1913-ra a Hitelbank mellett, nem csupan ,,a két magyar
tékehatalom”7¢ egyike lett, hanem nemzetkézi méretekben is
szamottevS nagysagava valt.

A Monarchiaban ekkor sajat t6ke alapjan csak a Credit-
anstalt és a2 Wiener Bankverein el6zte meg, idegen téke terén
pedig a hatodik helyet foglalta el. Tagabb nemzetkdzi 6ssze-
hasonlitdsban is tekintélyes nagysaga volt: még a német Ori-
asbankok rangsordban is a hetedik lett volna mindkét mutaté
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alapjan.”” A Kereskedelmi Bank példija rimutat olyan ténye-
z6kre, amelyek e korszakban sziikségesek voltak egy bank
gyors és tartds felemelkedéséhez: tékebevonds (alaptSke-
emelés, lehetdleg kilféldi bank vagy pénzcsoport segit-
ségével), szubjektiv tényez6k megléte (j6 vezetés), s minde-
nekel6tt megfelelé (a regularis Uzleteket preferald) tzlet-
politika.

4. tablizat. TOKEBEFEKTETESEK ALAKULASA MAGYARORSZAGON,
1867-1900 (évi atlag; millié forint)

1867— 1874—  1881- 1886~  1891-  1896-
1873 1880 1885 1890 1895 1900

Allami beruh4zasok 20,4 81 254 17,9 252 465
A vasut téke noveke- 538 21,1 158 235 415 525
dése

Ipari részvénytdke 10,0 4,0 7,9 6,5 16,0 17,0
novekedése

Jelzalogkolesonok 123 111 187 41,5 61,0 61,5

Budapest épitkezései 12,3 70 132 155 230 400

Gépimport 9,1 55 125 74 150 175

Forras: Katus Laszlo : A tikés gazdasdy fejlidése a kiegyezés utan. 1. m. 921.

Az 1880-as években tobb, az imént ismertetetthez ha-
sonlé tékeemelés is lezajlott. A Magyar Leszamitolo és Pénz-
valté Bank (kozkeletd nevén, az Eszkompt) 1880-ban
525 000 forintrdl 2 milliéra, majd egy év mulva 10 millidra, a
Magyar  Jelziloghitelbank ugyanakkor 420 000 forintrol
700 000-re, majd 12 milliéra névelte alaptékéjét. Mindkét
esetben a Société Générale, a Banque de Paris et des Pays-
Bas, valamint a bécsi Unionbank alkotta harmas segédkezett
és szerzett jelentSs részesedést. Az Elsé Magyar Iparbank és
a Budapesti Bankegyesiilet szintén t6két emelt, miként
1891-ben a Hitelbank is, 10-r61 14 milli6 forintra. A hat leg-
nagyobb bank alaptékéje 1880-1893 kozott 3,2-szeresére,
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tartaléktOkéjik .11-szeresére nétt, s ezzel még az 1872-es,
mesterségesen felduzzasztott szintet is tulhaladtik.”®

A jelent6s tartalékok gyijtése — amelyre f6ként a rész-
vénykibocsatisok sordn keletkezett un. felpénzt hasznaltak —
ebben az idében vilt jellemz6vé. A tartalékok egy része a
publikdlt mérlegekben is megjelent — ezek a Kereskedelmi
Bank részvénytkéjének 40%-at tették ki, a Hitelbankénak
pedig mintegy 24%-4t —, mig az Un. latens tartalékok Gssze-
gérdl csak az intern mérlegekbe betekinté kivalasztottak
tudhattak. E nagyarinyu tartalékoldsok tették lehet6vé, hogy
az osztalékok kezdtek allanddsulni, egyre kevésbé fiiggtek a
konjunktira ingadozasait6l.”?

5. tdbligat. A MAGYARORSZAGI HITELINTEZETEK TEHER ES VAGYON-
ALLOMANYANAK NEHANY TETELE, 18661895 (milli6 forint)

1866 1873 1880 1890 1895

Teher: .

Alaptdke 34 91,7 70,4 1219 214,8
Tartalékok 3,6 8,1 20,3 52,7 99,8
Foly6szamlabetétek 59,32 30,8 33,6 109,7 281,8
Takarékbetétek n.a. 1742 3053  540,7 699,9
Zaloglevél-allomany 14,3 53,6 84,5 192,6 364.,4
Tiszta nyereség n.a. n.a. 11,8 18,8 331
Vagyon:

Jelzalogkdlesénok 42,4 132,4 1874 3796 581,9
Vialtétirca 23,5 103,5 1572 2830 4332

Elélegek értékpapirokra 5,8b 231 17,6 52,6 31,2
és arukra

Ertékpapirtirca 3,1 29,1 84,5 1067  159,2

Mérlegféisszeg na. 5558 1150,6 19319

*Osszes betét

b Horvitorszag Szlavéniaval egyiitt

Forras: Magyar Statisgtikai Evkinyr megfeleld kétetei; Milhoffer Sandor:
Magyarorszdg kizgazdasdga. 1. kotet. Bp., 1904, 534-538.
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A hitelintézetek mérlegei ebben a periédusban a hosszi
lejaratd hitelezés, mindenekel6tt a jelzdloghitelek jelentds
névekedését mutatjak (Id. 5. tablazat). Orszagos szinten ezek
tulnyomo6 részét — mintegy 3/4-ét — foldbirtokra folyositot-
tik, de a jelzdlogiizlettel foglalkozé legnagyobb budapesti
bankoknal ez az ardny lényegesen alacsonyabb volt, s inkabb
hazakra hiteleztek. A magyar hitelszervezet annak ellenére,
hogy a mez6gazdasiggal szoros kapcsolatban llt, s Gsszessé-
gében legfontosabb izletaiga a mez&gazdasagi jelzalogkdl-
cson volt, a kisbirtokosok hiteligényeit nem tudta kielégiteni.
A kisebb vidéki takarékpénztarak ugyan foglalkoztak ilyen
- ugyletekkel is, de igen dragin: az 1870-es évek masodik
felében pl. 10-12%-os kamatot is felszamoltak. 1879-ben
alakult meg — altruista alapon — a Kisbirtokosok Orszagos
Foldhitelintézete a kisebb jelzalogkdlesonodk folydsitasa cél-
javal80 Az allami tamogatissal létrejott intézet azonban,
nevével ellentétben, inkiabb a kozépbirtokosokat segitette.
A kisbirtokosok kielégitetlen hitelkereslete is azt mutatja,
hogy a f6varosi, s altalaban az egész magyarorszagi hitelszer-
vezet elsésorban a gazdasag mar kapitalizalodott részével allt
kapcsolatban. A févarosi intézetek koérében ebben az évti-
zedben terjedt el a kozségi és torvényhatdsagi kdleson, ami a
kovetkez6 évtizedek nagy varosfejlesztési munkalatai soran
igen fontos Uzletagga valt.

A valtoleszamitolas a hosszd lejaratd hitelezésnél vala-
mivel kisebb mértékben fejlédott az 1880-as években, de a
pénzintézetek masodik legfontosabb aktiv iizletaganak sza-
mitott.8!

Attérve a passziv tizletekre: a Hitelbank kivételével min-
den bank gy(jt6tt a folydszamlabetétek mellett takarékbeté-
teket is, s6t ez volt a fontosabb tékeforrasuk, 1890-ben
mintegy 60%-at tették ki a betéteknek. A Kereskedelmi Bank
betérallomanya 1880-1893 kézott 6-rol 31,6 millid, a Lesza-
mitolé Banké 0,4-161 8,5 millié forintra nétt, de a Pesti Hazai
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Elsé Takarékpénztarral mégsem tudtak versenyezni, mert itt
1880-ban 67 millid, 1893-ban pedig 105 milli6 forintot he-
lyezett el a kozonség. A zalogleveleket dontéen kiilféldon
placiroztak.82

Az 1870-es évek vége és az 1890-es évek eleje kozotti
idGszakban tehat 1étrejottek azok a keretek, amelyek kozott a
kévetkez6 évtized nagy expanzidja végbement. Kialakult
azoknak a pénzintézeteknek a kore, amelyek a vilaghaboruig
— s6t azon tul is — meghatiroztik a magyar bankiigy fejlédé-
sét, s f6 vonalaiban kiformailodott az az uzlet szerkezet,
amely szintén j6 ideig jellemzé maradt (Id. 6. tablazat).

6. tiblizar. A LEGNAGYOBB MAGYARORSZAGI HITELINTEZETEK
ALAPTOKEINEK ALAKULASA, 1869-1890 (1000 forint)

1869 1880 1890

Pesti Hazai Els6 Takarékpénztar 1000 2400 4000
Magyar Jelzaloghitelbank 500 700 10300
Pesti Magyar Kereskedelmi Bank 1575 2500 8000
Magyar Féldhitelintézet 1677 1677 1677
Magyar Altalanos Hitelbank 6000 10000 10000
Magyar Leszamitold- és Pénzvalté Bank 525 2000 10 000
Osszesen 11277 19 277 43977

Forris: Polya Jakab: A budapesti bankok tirténete ag 1867—1894. években.
1. m. 176.; Magyar Compass. Szerk.: Mihok Sandor. Bp., 1881.

Még mintha a vezetSk generaciéviltasa is ennek az évti-
zednek a megalapozd, el6készité szerepét tamasztand ala: a
szazadfordulé koruli évek, s talan az egész magyar banktor-
ténet legnevesebb bankvezérei — Lancgy Led és Kornfeld Zsig-
mond — egyarant ekkor keriltek sikereket hozd pozicidikba.83
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7. tablizat. A MAGYARORSZAGI BANKOK ES TAKAREKPENZTARAK
KAMATVISZONYAL 1894-1909

A viltékat leszamitolo intézetek
%-o0s megoszlasa a szedett

legnagyobb legkisebb

Kamatlab : kamat szerint

1894 1909 1894 1909
3% és ennél kevesebb 0,1 - - 0,2
3—4% kozott 0,3 - 1,9 1,6
4-5% kozott 1,3 0,1 6,4 12,8
5-6% kozott 8,9 4,7 379 439
6~7% kozott 19,9 18,0 28,0 35,0
7-8% kozott 39,1 76,2 18,2 6,5
8-9% kozott 20,3 0,8 5,8 -
9-10% kozote 8,0 0,1 1,4 —
10-11% kozbet 2,0 0,1 0,4 -
12% és ennél nagyobb 0,1 - — —

Forras: Magyar Statisgtikai Koglemeények. 35. kotet. I. m. 28%.

Az 1880-as években jelentésen elérehaladt a hazai
pénzigyi élet integricidja is.2* A kamatviszonyok az egész
orszigban a koriabbinal 1ényegesen kiegyenlitettebbekké val-
tak (Id. 7. tablazat), amiben nagy szerepe volt az Osztrak—
Magyar Bank tucatnyi 4j vidéki fidkjanak és an. mellékhelyé-
nek, valamint annak, hogy a f6vérosi intézetek is egyre szo-
rosabb kapcsolatba kertltek a vidékiekkel.8> Ennek egyik jele
volt, hogy mind t6bb Budapesten kiviili pénzintézeti érde-
keltséggel rendelkeztek a nagybankok: a Hitelbank pl. a
Fiumei Hitelbankot, az Elsé Erdélyi Bankot, a Szegedi Ke-
reskedelmi Bankot affilialta, a Pesti Hazai Elsé Takarék-
pénztir kolozsvari, érsekujvari bankokat vont érdekkorébe.
Megjelentek a bank—ipar kapcsolat 4 formai is: a Hitelbank
és a Leszamitolobank — osztrak nagybankok mintijara —
aruosztalyt nyitott. Az el6bbi arulizleteinek jelentds része
ipari termékek bizomanyba val6 dtvételébél allt: a cukor-, a
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szén-, a dohany- és a s6uzleteket 1870 o6ta a Creditanstalttdl
atvett pesti fick bonyolitotta le. A Leszamitolébank
1879-ben hozta létre sajat arurészlegét, amely els6sorban
terménykereskedelemmel és iparvillalatoknak nydjtott lom-
bardkolesonokkel foglalkozott. A bankok azonban Gsszessé-
gében — a krach tartés hatdsaként — meglehetésen tartézko-
déak maradtak az iparral — s azon belill is mindenckel6tt az
alapitisokkal — szemben. E jellemzé tendencia ellenére a
bankok kozott természetesen voltak kiillonbségek e téren is.
A Hitelbank joval nagyobb un. konzorcialis Gzleteket bonyo-
litott le a nyolcvanas években, mint a t6bbi nagybank, bar a
mérleg ilyen elnevezésd tétele nem azonosithaté teljes mér-
tékben az ipari Gzletekkel: a Pesti Magyar Kereskedelmi
Bank tzleteinek listdja azt mutatja, hogy ,,tiszaszabalyozéasi”
és szegedi nyereménykodleson-kotvények, ,J6 sziv sorsje-
gyek” voltak a jellemz$ konzorciilis lzletei ebben az évti-
zedben, s nem ipari részvények kibocsatisa.8¢ Tudjuk azt is,
hogy a Hitelbank szimos ipari alapitdsa mellett tartés tulaj-
donosi viszonyt csak néhany ipari céggel alakitott ki: még
1898-ban is csak 6 iparvallalat részvényeit Srizte tarcajaban,
6sszesen 2 935 460 K értékben ¥

Ekkoriban valt szikségessé a fokozottabb koordinicié
és egyuttmiikodés is a bankok uzleti kapcsolataiban. A Bu-
dapesti Giro- és Pénztaregyletet 1893-ban a legnagyobb
bankok hoztak létre a févarosi cégek kozott forgalom el-
szamolasanak racionalizalasara.88

A hazai hitelintézetek kézil a Magyar Altalinos Hitel-
bank rendelkezett a legkiterjedtebb nemzetkozi kapcsolatok-
kal. A Rothschild-csoport tagjaként kiemelkedS szerepet
jitszott a magyar allami hitelsziikségletek biztositdsaban. A
konzorcium tagja volt a bankon kivil még a Creditanstalt, az
S. M. von Rothschild-bankhaz illetve Moritz Wodianer Bécs-
bél, Pirizsbdl a de Rothschild Fréres bankhiz, Frankfurtbdl
az M. A. von Rothschild-bankhdz, Betlinbél a Disconto-
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gesellschaft és az S. Bleichroder bankhaz. A Pesti Hazai Elsé
Takarékpénztithoz leginkabb a Niederdsterreichische Es-
comptegesellschaft, a Leszamitolé Bankhoz a bécsi Union-
bank és a Banque de Paris et des Pays-Bas allt kozel, a Ma-
gyar Ipar és Kereskedelmi Bank pedig a Wiener Bank-
vereinnel mitkédott egyiite.

A francia és osztrik Osszekottetések utin az 1880-as
években jottek létre a magyar nagybankok kiterjedtebb
német kapcsolatai is. Osszefligg ez azzal, hogy a német téke
az évtized masodik felétSl jelentdsebb érdekeltségeket szer-
zett a Wiener Bankvereinnél és az Unionbanknal. Ezek ma-
gyarorszagi uzleteiben ezutin gyakran részt vettek német
bankok is, mint pl. a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank
1888-as alaptSke-emelésénél a Deutsche Bank. 1890-ben
ugyancsak a Deutsche Bank hozta létre a Wiener Bank-
vereinnel a Magyar Ipar és Kereskedelmi Bankot, 1892-ben
pedig a Magyar Helyiérdekd Vasit Rt.-ben — amely tulajdon-
képpen bank volt — részesedett a Nationalbank fiir Deutsch-
land és az Erlanger und S6hne cég. A fejl6dé német pénz-
Ggyi Osszekottetések egyszersmind azt is eredményezték,
hogy a magyar értékpapirok kozil mind tobbet sikerult
Németorszagban elhelyezni. A Balkinon a Pesti Magyar
Kereskedelmi Bank tdnt ki aktvitasaval. Eldszor hitelkap-
csolatokat létesitett, de hamarosan — mint errél késébb még
sz6 lesz — érdekeltségekhez is jutott ottani pénzintézetek-
ben.?
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IV. A HAZATI BANKOK ARANYKORA

Az 1890-es évek eleje és az elsé vilaghaboru kdzotti id6-
szak kétségkiviil a hazai hitelintézetek aranykorinak tekint-
het6. A bankok és takarékpénztirak sem korabban, sem
azutan nem fejlédtek olyan gyorsan és kiegyensulyozottan
mint ebben a két évtizedben. A gyors haladés nyilvan 6ssze-
fligg a magyar gazdasig egészének, s kilonbsen a fGviros
iparanak, kereskedelmének, kozlekedésének minden korab-
binil nagyobb dinamizmusaval, am a hitelintézetek fejlodé-
sének lendilete meghaladta még a tSbbi gazdasagi agét is.
A korszak valsagai, mint pl. a millenniumot kdvetd recesszio,
lényegesen kevésbé raztak meg ezt a szektort, mint az ipart
vagy a kereskedelmet. E folyamat eredményeként a hitel-
szektor — élén tovabbra is a budapésti nagybankokkal — a
hazai gazdasag legfejlettebb agazatavi valt.

Az univerzalis bankok rendszere tovabb formalédott.
A részvénytirsasagi bankok és takarékpénztirak uzletkoré-
nek hatirai elmosédtak, az egyes hitelintézeti tipusok tehit
csak f6 tevékenységi koriikben kiilonboztek egymastdl.
A torvénykezés is elésegitette ennek a tendencidnak a kitelje-
sedését. A kozségi takarékpénztirakra majdnem azonos
szabalyozds vonatkozott, mint a legnagyobb részvénytirsa-
sagi bankokra. Az 1909. évi VIII tc. pl. a kézségi takarék-
pénztirakat ado6zasi szempontbdl ugyanabba a kategdridba
sorolta, mint a nyilvinos szamadasra kotelezett cégeket.

Az 1880-as évek gazdasigi fejlédését még jelentSsen
hatraltatta a kéz6s valuta, az — 1857-ben az Un. konvencids
forintot felvalté — osztrak értékd (0. é.) ezustforint értékin-
gadozasa. Az osztrak forint névértékd bank- és allamjegyek,
valamint a mozgé arfolyamu ezlistérmék egyarant torvényes
fizetéeszk6z6k voltak. Az elébbicket nem lehetett szabadon
nemesfémre 4tvaltani, mivel tobbszori kisérlet ellenére sem
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sikerlilt megteremteni a papirpénz fedezetét. Ez a parhuza-
mos valutarendszer azért is nehézségeket okozott, mert az
ezustforint belértéke nem feltéteniil egyezett meg névérté-
kével — az eziist nemzetk6zi aralakuldsatdl, illetve az érme és
papirpénz keresletének—kinalatanak valtozasatol fliggen.
Kezdetben az elébbi meghaladta az utébbit (dzsid), az
1870-es évektSl azonban sorra tértek at az orszagok az
aranypénzrendszerre, amely az eziistkeresletet erésen mérsé-
kelte, s igy az egy eziistforintban 1évé 11 1/9 gramm eziist is
egyre kevesebbet ért. Ennek kovetkeztében 1878 utin
diszazsié alakult ki. ,,A megromlott valuta — irta Fellner Fri-
ges — mintegy chinai falat emelt az orszag koril.”?0 Az igazi
problémat azonban nem is elsésorban az érték hanyatlasa,
hanem ingadozisa jelentette. Ez egy-egy éven belill 2-3%
koril mozgott, de néha a 7-8%-ot is elérte, nchezitve a
kiilkereskedelmi forgalmat. Ennek persze volt egyfajta,
féként a magyar mezbégazdasigra nézve kedvezd védévam
jellegd funkcidja is, amely az agririus csoportok korében j6
ideig ellenérdekeltséget teremtett a stabilizaciéval szemben.”!

A rendezésre 1892-ben kerilt sor. Az aranykorona be-
vezetése — egy osztrak értékd forint két koronat ért — csak
gondos el6készilletek utin térténhetett meg, hiszen a jegy-
bank aranykészletét nagymértékben névelni kellett, s az
allamhaztartis deficitjének megsziintetése is alapvetd feltétel
volt. Ebben a munkaban — a kezdeményezéstdl a legfonto-
sabb kapcsolédé torvények beterjesztéséig — kimagaslo
szerepet toltétt be Wekerle Sdandor magyar pénziigyminiszter.
Igaz, az eziistforint térvényes fizetéeszkGz maradt, s besza-
mitott a bankjegyek ércfedezetébe: ezért ,,santa aranyvaluta-
nak” is nevezték a koronat. A Osztrak—Magyar Bank nem
vallalt készfizetési kotelezettséget sem, vagyis a nala benyuj-
tott bankjegyeket nem valtotta at aranyra. A bankjegyet
azonban barki atvalthatta olyan kualféldi valutira, amiért a
kibocsaté arany készfizetést vallalt. Mivel a szazadfordul6ra
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mar minden jelentSs kereskedéallam attért az aranyvalutara,
a kulfoldi és a Monarchiabeli pénzpiacok kozott lényegesen
javult a kapcsolat.92 A kamatldbak kozoti kialonbségek
csokkentek, a valutakurzus allandé volt, mérsékelve a tranz-
akcids koltségeket.?? A valutarendezés tehat — a kibontakozé
konjunktarat erésitve — kedvezd feltételeket teremtett a
magyar hitelélet tovabbi fejlédéséhez.

A pénztémeg gyorsan nétt, s Osszetétele is korszeriso-
dott a korszakban. 1892-ben még a pénzforgalom mintegy
65%-at a papirpénz és a bankjegyek tették ki Ausztria—Ma-
gyarorszagon. A szdzadelSre az allamjegyek, sébinyautalva-
nyok eltintek a forgalombdl, ami a bankjegynek kedvezett,
de ennek aranya 1912-ben mégis mar csak 43% volt a pénz-
tomegben, mivel a szamlapénz hattérbe szoritotta. Magyar-
orszagon a szamlapénz jelentGsége a masik birodalomfélnél
lényegesen mérsékeltebben nétt (Id. 8. tablazat).

1893 elsé felének nagy tSzsdei fellendiilése szinte az
1867 utanihoz hasonlé alapitasi hulliamot inditott meg. Eb-
ben az évben 147 ) részvénytarsasag jott létre (kozottik
56 bank és takarékpénztar). A bankok — mint erre késébb
visszatérink — maguk is részt vettek a pénzintézetek és
iparviallalatok alapitasaban, olyannyira, hogy még Angol-Dél-
Afrikai-Magyar Bank és Hitelintézet alapitasanak terve is
felmerilt — ne feledjik, a dél-afrikai aranyldz koraban va-
gyunk. Végill nem valdsult meg ez az elképzelés, mert a
dél-afrikai aranypiac Gsszeomlasa a nyugat-eurdpai tézsdék
kozvetitésével 1895 novemberében nalunk is tézsdevalsagot
hozott, igaz, ez sem a hiteléletet, sem a gazdasag t&bbi agit
nem razta meg igazan. A konjunktira a millenniumi Gnnep-
ségek évében tet6zott, ezutin mar lassult, s 1899-1901-ben
olyan pangds kovetkezett, amely a korabbinal sokkal inkdbb
rajta hagyta nyomat a pénzintézeti statisztikakon. 1902-ben
olyan olcsé volt a pénz, hogy a hazai nagybankok néhany
hénapon keresztiil — torténetikben elészor — hitelez6ként
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8. tiblazat. A PENZTOMEG OSSZETETELE MAGYARORSZAGON ILLETVE AZ OSZTRAK-MAGYAR MONARCHIABAN,
1892-1912 (millié K)

1892 1897 1902 1907 1912
Osszeg %  Osszeg %  Osszeg %  Osszeg %  Osszeg %  1892=100

Erme 139,5 5,1 4418 13,4 2773 8,1 389,7 8,6 261,5 4,0 1873
Papirpénz 808,8 29,6 362,7 11,0 4,7 0,1 - - - - -
Osztrik—Magyar Bank 982,6 36,0 1456,2 44,2 1832,6 53,6 22053 48,9 3090,8 47,7 314,6

Bankjegyforgalom 956,0 1399,8 1635,2 2028,0 2815,8

Folyoszamla-tartozas 198 21,3 1711 151,8 2398

Azonnal esedékes passzivak 6,8 35,1 26,3 25,5 352
Szamlapénz osztrik bankokban 451,0 16,5 625,6 19,0 809,2 23,6 1321,5 293 2092,0 323 4639
Szamlapénz magyar bankokban 346,5 12,7 409,5 12,4 498,5 14,6 593,6 132 1031,4 159 297,7

Folyészamla, postatakarék- 331,2 3951 482,6 581,0 1027,5

pénztiri betét-letét csekkszam-

lara

Pénztarjegy, utalviny 15,3 144 159 12,6 49
Osszesen 2728,5 100 32958 100 34223 100 4510,1 100 6475,7 100 2373

Forras: Kovér: Ag Osgtrak—Magyar Monarchia bankrendsgerének fejlodése. 1. m. 314.



jelentek meg a nemzetkézi piacon.* Magyarorszagon a
depresszié tovibb tartott, mint nyugaton. Ebben kozrejat-
szott a belpolitikai valsag és a kiegyezés gazdasagi vonatko-
zasu pontjainak meghosszabbitisa kortli huzavona. Ezek
megnehezitették az osztrak tékeimportot is, 4j tSkepiacok
keresésére Osztondzve bankjainkat. Az 1907-es nemzetkozi
hitelkrizis kovetkeztében a kiulféldon elhelyezett értékpa-
pirok nagy mennyisége aramlott haza (150-160 millié K).
A vialsagnak igen sok hazai hitelszévetkezet is dldozatul esett
— jelentSségiik eddig sem volt igazdn nagy ~, az évtized
masodik felének fellendilése mégsem tért meg, hanem
— 1909 és 1912 kozott tetézve — a vilaghaborit megel6z6
depresszioig tartott.

A mérlegekbdl kitlinik a folyamatos és nagyaranyi no-
vekedés (Id. 9. tablazat). Még az olyan konjunktiraérzékeny
Uzletagnal is, mint a valtleszamitolds, csak a névekedés
Gteme valtozott az egyes években: pl. a kimondottan valsa-
gosnak szamité 1907-ben sem csokkent a valtdtarca-illo-
many.

A hitelintézetek legfontosabb aktiv Gzletdga tovibbra is a
jelzdloghitelezés volt. A szdzadfordulé utin az Osztrak-
Magyar Bank jelentésége ezen a téren is egyre inkdbb
csokkent, mint ahogyan ez a hitelforgalomban altalaban
jellemz6 volt. A jegyintézet egyre inkabb a , bankok bankja”
lett, vagyis nem a hitelek végsé felhasznaléival allt kapcsolat-
ban, s ebben viltozas majd csak a vilaghaboru alatt és utan
koévetkezett be. 1909-ben a Féldhitelintézet rendelkezett a
legnagyobb jelziloghitel-dllomannyal (373 millié K), 6t a
Jelzaloghitelbank (237 millid) és a Kereskedelmi Bank (218
millié) kovette. A jelziloghitelek fedezetét a nagybankok
zaloglevelek kibocsatasaval szerezték meg. Ezek jelentSs
része kilfoldon kelt el, amit a valutarendezés nagy mérték-
ben megkonnyitett. A zéloglevelek legnagyobb piaca termé-
szetesen Ausztria volt, de mivel itt elhelyezésik egy id6 utan
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— kiloéndsen a szazadforduldt koévetSen élez6dd osztrik—
magyar kézjogi konfliktusok kovetkeztében — megneheziilt,
a zéloglevél-kibocsaté bankok névelni igyekeztek eladdsaikat
a német, svajci, holland és francia piacokon is.% Ennek egyik
modja az volt, hogy a koronaértéka kétvények mellett mar-
kara, frankra sz616 értékpapirokat is kibocsatottak. A zalog-
leveleknél — éppen ugy, mint az allamaddssagnal — az 1890-es
években lehetdvé vilt az 5%-os zaloglevelek 4%-osra kon-
vertaldsa, s6t a szdzad végén a 3,5%-os zaloglevelek is meg-
jelentek.

A takarékpénztarak aktlv uzletigai k6zott is a jelzalog-
hitelezés allt az els6 helyen, ami nyilvinvaléan jelent8s ve-
szélyekkel jart, hiszen idegen tékéik tulnyomorészt révid
lejaratiak voltak. Szamtalan reformjavaslat sziletett ennek a
helyzetnek a megszintetésére. Egy elképzelés szerint pl. el
kellett volna rendelni a jelzaloghitelek maximaldsat az idegen
t6kék 25 vagy 33%-dban. A hitelszféra adminisztrativ ,,meg-
rendszabalyozdsanak” kévetelése azonban ebben az esetben
sem volt eredményes. A megoldast egyébként is jobban szol-
galta az 1892-ben 28 vidéki hitelintézet és a Wiener Bank-
verein kezdeményezésére megalakult Magyar Takarékpénz-
tirak Kozponti Jelzalogbankja. Ez nagy szolgilatot tett a
kisebb vidéki intézeteknek azzal, hogy zilogleveleket bo-
csatott ki, kélcsondket azonban maga nem nywjtott, hanem a
vidéki intézetek 4ltal riengedményezett kélcsonkdtvények és
adoslevelek jelentették a fedezetet, vagyis azok mobilizdldsat
szolgalta,

A jelzaloghitelek egyre nagyobb részét forditottik épit-
kezésekre, miként a masik, egyre jelentGsebbé vilé hosszu
lejarata hitelezési tzlet, a kozségi koleson is dontSen ilyen
célokat szolgilt. Ezt a hitelt kozségek, t6rvényhatdsigok
kaptak, amelyek fedezetiil kiilonb6z6 rendszeres jovedelmei-
ket, pl. az iskolik fenntartisira nygjtott illamsegélyeket,
vizdijakat stb. kototték le. Elsésorban iskolik, kdrhazak,
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9. tiblizat. A MAGYARORSZAG! HITELINTEZETEK FOBB MERLEGTETELEI, 1894-1913 (milli6 K)

Teher
Részvény- Tartalékok Takarék- _ Folyo- és Zilog-  Kozségi  Hitelez6k Nyereség Osszesen
b & beter ~ Csekkszamla- oyl kétvények
etéttSke betét
1894 357 171 1344 185 571 333 216 ‘54 3368
1895 428 188 1417 202 729 386 275 62 3893
1896 470 196 1493 217 817 407 238 64 4136
1897 496 221 1599 225 919 426 287 65 4511
1898 526 245 1665 247 1004 443 315 69 4824
1899 555 258 1687 267 1063 499 297 72 5001
1900 567 266 1744 260 1081 552 295 71 5154
1901 594 283 1836 272 1070 616 314 70 5392
1902 583 293 1932 289 1162 661 331 75 5703
1903 604 306 2051 292 1279 709 318 78 6044
1904 637 325 2186 316 1369 747 363 83 6490
1905 711 367 2351 366 1458 783 387 93 7062
1906 826 415 2519 420 1514 786 582 109 7851
1907 932 458 2665 500 1592 807 605 116 8439
1908 976 479 2861 539 1671 895 608 125 8926
1909 1042 505 3112 637 1828 944 696 133 9778
1910 1243 615 3449 719 2107 1000 852 166 11209
1911 1522 675 3861 845 2435 1026 1112 203 12469
1912 1665 744 3785 874 2493 1185 1114 217 12912

1913 1664 774 3856 897 2531 1230 1211 224 13197




Vagyon

Valtétarca Elélegek Folydszimla- Jelzalog- Kézségi Ertékpapirtirca  Adésok
. hitelek hitelek kolcsonok
1894 783 52 239 1021 402 220 164
1895 867 55 384 1170 467 272 188
1896 939 70 372 1299 485 263 169
1897 1000 67 404 1449 505 286 193
1898 1067 87 415 1579 538 307 210
1899 1109 105 399 1638 543 330 223
1900 1151 125 387 1668 561 334 218
1901 1221 117 389 1721 588 339 240
1902 1287 96 413 1827 623 364 234
1903 1331 120 412 1970 666 401 237
1904 1405 127 447 2104 685 474 266
1905 1513 131 511 2309 744 502 259
1906 1679 177 600 2467 - 762 - 578 375
1907 1885 191 622 2599 769 638 457
1908 1986 189 674 2729 812 ‘ 654 498
1909 2254 193 726 : 2990 873 : 706 520
1910 2531 267 1099 3378 935 859 451
1911 2934 328 1449 3632 1005 964 509
1912 2993 304 1446 3781 1039 1042 504
1913 3062 296 1459 3792 1054 1095 651

Forras: Magyar Statisztikai Evkiny megfelel6 évfolyamai.; Magyar Statisgtikai Koglemények. 35. kdtet. 1. m. 98-99.; 104—105.



esetleg laktanyak épitésére, a k6zmihalézat megteremtésére
forditottdk a kolcsont, igy az altalaban viszonylag nagy 6s-
szeget tett ki, s a torlesztési id6 is hossza (40-50 év) volt.
Osszességében azonban a jelzdlogkdlcsénok rendkiviil ma-
gas ardnya — Ausztridban 2 rovid lejarard hitelek tették ki a
hitelallomany 90%-at?? — a mez6gazdasagi hitelezés nagy
fontossagat mutatja.?

Ami a r6vid lejarata hiteleket illeti, a valtoleszamitolas a
jelzaloghitelek utan a bankok és a takarékpénztirak masodik
legfontosabb aktiv lizlete volt a vilighaboraig mindvégig,
jollehet a folydszamlahitelekhez képest ardnya fokozatosan
csokkent. Ennek ellenére aranyukban nem kovetkezett be
olyan eltolédas, mint a Monarchia masik felében, ahol a
gazdasagi szerkezet valtozdsai a r6vid lejarata hitelek 6ssze-
tételében is alapveté modosuldsokat hoztak: a kordbban
dominal6é valtéhitelek visszaszorultak a folydszamlahitelek
mogott. A valtéhitel a kereskedelem tipikus hitelezési for-
maja volt, mig az ipari cégek esetében folyészamlara adott
kolcs6nok inkabb jellemz8k. Ez részben magyarazza, hogy
az iparosodas elorehaladtival a folydszamlahitelek ardnya is
nétt. Ugyanakkor a véltdhitelt az ipar, s6t az un. parasztval-
tok révén a mezGgazdasig is hasznalta és folyoszamlat is
egyre tobb kereskedd nyitott, nem beszélve a pénzintézetek-
16l, kozlekedési vallalatokrdl, torvényhatdsagokrdl. Kovetke-
zésképpen tovabbi vizsgalatok nélkil igen ovatosaknak kell

lenntink, amikor a fenti uzletigakat a kereskedelemmel,
illetve iparral folytatott Gzletekkel kivinjuk azonositani.

A valtéhitelként nyijtott kéleséndknek is egyre nagyobb
aranya volt jelzilogilag biztositva. A valtdk kozott viszonylag
kevés volt az idegen pénznemben kiallitott, ennek az a -ma-
gyarizata, hogy a Magyarorszaggal legnagyobb kiilkereske-
delmi forgalmat lebonyolit6 osztrak és cseh 6r6kos tartoma-
nyok devizabelféldnek mindsiiltek.
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A pénzintézetek régi lzletdga volt az értékpapirokra és
arukra valé elSlegezés — az el6bbit lombardizletnek is ne-
vezték —, de mint a mérlegbdl lathatd, ez joval kisebb — s
aranyaiban is csokkené — mértékd volt. Az értékpapirtirca
megoszlasa jelent6sen atalakult: csékkent az dllampapirok és
nétt a részvények aranya. Az adésok tétele jelent6sen meg-
ugrott. Itt tapasztalatunk szerint dontSen foly6szamla-hite-
lekr6! volt szé — a forrasokban nincs nyoma annak, hogy ,,a
czim alatt (...) a nagy intézetek kdnyvelik el kilénféle valla-
latokban val6 részesedéseiket”.9?

Attérve a passziv Uzletekre, a betétek k&z6tt markan-
sabban valtozott a folydszamla szerepe. Az egész orszagban
tovabbra is uralkodé takarékbetéteket a budapesti intézetek-
nél kezdték visszaszoritani a folyészamlabetétek. '

A magyar nagybankok, a németekhez hasonléan, angol
és francia tarsaikhoz képest viszonylag magas sajit/idegen
t6kearannyal rendelkeztek. A magyar orszagos atlag 1905 és
1909 kozott 1:4-hez volt (a németeknél 1:3,5), mig pl. az
angol nagybankoknal 1:13. A Pesti Magyar Kereskedelmi
Banknal 1894-ben az orszagos atlaggal megegyezé (1:4),
1913-ban mar annal magasabb, (1:2,5) volt ez a mutatd.
A jelenséget az magyarazhatja, hogy a hosszu lejarata tzletek
kovetkeztében bankjainknak magasabb sajat t6kehanyadosra
volt sziikségik. Ennyiben tudatos lzletpolitika eredményét
lathatjuk ebben, bar bizonyira a t6kehiany is kozrejatszott
kialakulasaban.

A sajat t6ke kulonleges tételét jelentették a tartalékok.
Ezek nagy aranya tovabbra is a pesti nagybankok tizletpoliti-
kijanak egyik sajitossiga maradt. Egy résziiket az intézetek
mérlegiikben is publikaltak, igy az el6z6 statisztkaban is
megjelentek, nagy hanyadukat azonban — mint ert6l mar sz6
volt ~ nem tették kozzé, vagyis titkos tartalékokként kezel-
ték. A titkos tartalékok képzésére f6ként az nyijtott alkalmat,
hogy az értékpapirokat a mérlegkészités soran szinte tetszés
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szerint lehetett értékelni, mert a kereskedelmi torvény csak a
maximalis hatirt szabta meg: azt rendelte el, hogy az arfo-
lyammal rendelkezé papirok legfeljebb a mérlegelés napjanak
arfolyaman vehetSk fel a mérlegbe. A bankok éltek is ezzel a
lehetéséggel, s rendszeresen gyarapitottak titkos készletei-
ket.100

Budapest meghatirozé szerepe tovabbra is a magyar
hiteligy jellemz6 vonasa maradt. A 15 legnagyobb — 10 mil-
li6 koronat meghaladé sajat t6kéji — hazai pénzintézet
mindegyike f&varosi volt (Id. 10. tablizat). Budapest kiemel-
ked§ jelentésége kétségtelen még akkor is, ha a magyaror-
szagi hitelintézetek Gsszes sajit t6kéjén beliil csékkent része-
sedése: 1894-ben 54,3%-ot tett ki, 1909-ben pedig 49,6%-ot.
Hasonlé visszaesés kovetkezett be a takarékbetét-allomany
és a jelzilog-hitelezés terén, bar az utébbiban még mindig
joval 50% felett volt aranya. N6tt ugyanakkor a budapesti
intézetek valtdtarca- és folyészamlabetét-allomanya orszagos
viszonylatban is.101
A legnagyobb intézeteket tdmorité févaros szerepe szorosan
6sszefugg a bankkoncentriciéval. Bar az utdkor szinte csak
errl vesz tudomast,'9? a kérdést tanulmanyozdé kortarsak
mind a koncentricié, mind pedig a decentralizacié jeleit
szamba vehették.193 A korszakot kétségkiviil egyfajta mérsé-
kelt decentralizaciés folyamat is jellemezte, hiszen a 15
legnagyobb bankra az 1900-1904 kozétti évek atlagiban az
Osszes hazai pénzintézeti sajat t6kének 38,6%-a, mig az
1905-1909 kozott évek atlagaban 37,2%-a jutott — a két
széls6 év adatainak kiildnbsége pedig ennél is nagyobb
(38,7%, illetve 35,2%).19* Ugyanakkor a korszakban olyan
folyamatok is lejatszédtak, amelyek novelték a legnagyobb
bankok jelentségét. Ezek kozil kiemelkedik a fidkhalézatok
kiépilése, az Gn. pénzintézeti affilidciok, vagyis a pénzinté-
zetl érdekeltségek szamanak névekedése és az ipari érdekelt-
ségi halézat béwvilése.
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10. tiblazat. A 15 LEGNAGYOBB MAGYARORSZAGI RESZVENYTARSASAGI
HITELINTEZET, 1900-1909

Alakuldis  Részvény-  Részvény-
éve toke t6ke
1900 1909
(1000 K) (1000 K)
Hazai Bank 1894 10 000 25 000
Magyar Agrar- és Jaradékbank 1895 24 000 24 000
Magyar Alralinos Hitelbank 1867 34 000 60 000
Magyar Bank és Kereskedelmi Rt. 1890 2 400 25000
Magyar Helyi Erdekd Vasutak Rt. 1892 8 000 12 000
Magyar Jelzaloghitelbank 1869 30 000 40 000
Magyar Leszamitolo- és Pénzvaltébank 1869 30 000 40 000
Magyar Takarékpénztarak Kézponti
Jelzalogbankja 1892 6 000 16 000
Pesti Magyar Kereskedelmi Bank 1841 30 000 42 000
Belvarosi Takarékpénztar 1892 5000 10 000
Budapesti Takarékpénztar és Orszagos
Zilogkdleson Ru. 1893 10 000 10 000
Egyesilt Budapesti Févarosi Takarék- 1846 9 000 12 000
pénztar
Magyar Altalanos Takarékpénztar 1881 4000 16 000
Magyar Orszagos Kézpontu Takarék- 1872 8 400 12 600
pénztir
Pesti Hazai Els6 Takarékpénztar 1840 10 000 15 000
Egyesiilet
Osszesen 220 800 359 600

Forras: Magyar Statisgtikai Kiglemények. 35. k. 1. m. 55.*

A hazai nagy pénzintézetek kozil els6ként a Pesti Hazai
Elsé Takarékpénztar és a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank
latott hozza fidkhalézatanak kialakitasahoz, amely bizonyo-
san novekedésiik egyik fontos tényezdjét jelentette. A tSke-
felszivo-képesség fokozasihoz (betétgyidjiés) ugyanis elen-
gedhetetlen volt a k6z6nséggel valé szorosabb, kzvetlenebb
kapcsolat. A fiokhalézat révén a bankok pontosabb ismere-
teket szerezhettek a helyi gazdasdgi viszonyokrdl, az uzleti
lehet&ségekrsl. A Pesti Magyar Kereskedelmi Bank elséként
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a févarosban nyitott fidkokat: 1886-ban Kébdnyan, majd
1893-ig Budin, Terézvarosban, a Belvirosban, Jézsefvaros-
ban és Lipétvarosban hozott létre ily médon képviseletet.
A fidkalapitasok sorozatdit 1902-ben, kozel egy évtizedes
sziinet utan folytatta, amikor a ferencvarosi mellett megala-
kult az intézet elsé vidéki kirendeltsége is Sopronban. A
tobbi févarosi fidk mellett — ezekbdl egyedil 1911-ben nem
kevesebb, mint 6t nyilt meg — 1906-t6l kezdédden indult
meg a munka a nagykanizsai, Gjvidéki, brassoi, eszéki, nagy-
szebeni képviseleteken. Osszességében 1913-ban a bank 15
fGvarosi és 9 vidéki fidokkal rendelkezett (az utébbiakat
kiegészithetjik még a tatrafiredi és a herkulesfirdéi kiren-
deltségekkel, amelyek a fiirdéidényben szolgaltdk a kbzonség
pénzforgalmanak lebonyolitasit), s ez egyedulallé volt a
magyar nagybankok korében.1% Ezért is nevezték a szdzad-
forduld utdn a ,,magyar Crédit Lyonnais”-nek, igaz, nem kis
tulzissal, hiszen annak tébb mint 400 fidkja volt ekkoriban,
amitd] tavol allt a Kereskedelmi Bank halézata.

Legel6szor a Leszamitolébank kéveite a Kereskedelmi
Bank példajat 1890-ben, a févirosban. A Hitelbank sokaig
igen arisztokratikus magatartast tandsitott nem csupan ebben
a kérdésben, hanem altalaban az Ugyfelekkel kialakitott
kapcsolatok terén. Amikor valaki azt firtatta, hogy miért
nincs egyetlen felirat sem a Nador utcai palotin, amely je-
lezné, hogy az a bank székhaza, Kornfeld Zsigmond valasza a
kovetkezd volt: ,,Mindenkinek tudni kell, hogy ez a Hitel-
bank, vagy legalabbis tudni illik...” Az intézet tehait j6 ideig
Ggy vélte, hogy akinek sziiksége van szolgalataira, az megta-
lalja a kapcsolatfelvétel médjat. Csak 1905-ben hozott létre
fiokokat, ekkor azonban — éles iizletpolitikai valtassal —
mindjart 9-et, s az Gsszeset vidéken. A Magyar Bank szintén
az 1900-as évek kozepén latott hozza a fidkhalozat kiépité-
séhez'% (Id. 11. tablizat).
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11. tdbligat. A LEGNAGYOBB FIOKHALOZATTAL RENDELKEZO PENZ-
INTEZETEK 1913-BAN

A fidkok szima

Budapesten  vidéken

Pesti Magyar Kereskedelmi Bank 15 9
Magyar Altalanos Hitelbank 2 1
Magyar Leszamitol- és Pénzvaltébank 9 4
Magyar Bank és Kereskedelmi Rt. 6 11

Forras: Zsoldos Géza: A bankkoncentrdcié. Bp., 1914, 64—65.

A fiokok szerepe els6sorban a tékefelszivas volt: f6ként
passziv Uzletekkel foglalkoztak, jollehet elvileg alig volt
tevékenységuknek korlatja. A vidékiek tdlnyomorészt a
legnagyobb betétallomannyal rendelkezé megyékben nyiltak
meg.

A fiékhalézat — mint a Crédit Lyonnais példdjan is lat-
tuk — a francia vagy az angol nagybankokéhoz képest igen
korlatozott maradt, aminek oka — az eltérd gazdasagi kornye-
zet mellett — f6ként a vidéki hitelintézetek nagy szama volt.
Minden jelentGsebb magyar pénziigyi kézpont tébb 6nallo
hitelintézettel is rendelkezett — nemegyszer zirt, nemzetiségi
szempontok altal meghatarozott tgyfélkdrrel —, s ez nyilvan-
valéan megnehezitette a févarosi nagybankok vidéki terjesz-
kedését.

A legnagyobb budapesti bankok a fidkok kiépitésével
parhuzamosan folytattik pénzintézeti érdekeltségi hilézatuk
létrehozasat. A korban ezt gyakran konszernként emlegették,
de Zsoldos Géza csoportképzédésnek nevezi a nagybankok
affilidaciés halézatdnak kialakulasit. Ennek a folyamatnak
eredményeként a Hitelbank, a Kereskedelmi Bank, a Lesza-
mitolé Bank és a Magyar Bank korul, féként vidéki
intézetekbdl allé csoport alakult ki. Az érdekeltségi halézatok
rendszere tehat a németorszgihoz hasonlitott — ott is a
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nagybankok jelentették a kikristilyosodasi pontot —, s eltért a
franciatél, ahol regionalis alapon j6tt létre két nagyobb
csoport vidéken, illetve Parizsban.97 A kisebb intézetek —
amennyiben nem 1 alapitisok voltak — elsGsorban téke-
szllkségletiik biztositisa érdekében kozeledtek a nagyob-
bakhoz, vallaltak egyfajta alarendeltséget. A nagyaranyu
jelzaloghitelezés kovetkeztében meglehetdsen ingatag hely-
zetii vidéki takarékpénztiraknak igencsak sziikségiik volt egy-
egy tékeerds tamogatora.

Itt is a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank volt az elsg,
amikor 1891-ben megalapitotta Temesvarott a Délmagyar-
orszagi Kereskedelmi és Gazdasagi Bankot. Az 1890-es
években ezen kivil még két intézetet affilidlt. 1893-ban a
Pozsonyi Altalanos Takarékpénztarban szerzett részesedést,
majd egy évvel késébb Kolozsvarott az Erdélyi Bank és
Takarékpénztart griindolta és ennek sokdig 98%-os tulaj-
donosa is maradt. Ezeknek az alapitasoknak eredményeként
1894 végén az intézet 6,84 milli6 K-ra ragé értékpapirtarca-
jabol mintegy 1,4 millié K vidéki pénzintézeti részvény
volt.108 Affilidcidinak szdma ezutan 1905-ig csak eggyel nétt,
az 1900-ban altala a f6varosban alapitott Nemzeti Pénzvaltd
Rt-vel. 1905-t6l azonban — a t6bbi nagybank hasonlé torek-
vései kozepette — a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank is
gyorsan ndvelte affilidcidinak szamat: 1905-t6] a Kassai
Jelzalogbank és a debreceni Alf6ldi Takarékpénztar, 1907-t61
pedig a Kassai Altalanos Takarékpénztir tartozott e cso-
portba — utdbbi tébb févarosi pénzintézettel kézbsen végre-
hajtott szanalas révén. 1908-ban a Borsod-Miskolci Hitel-
bank keriilt érdekkorébe, 1910-ben a Marosvasarhelyi Bank
és Takarékpénztar, valamint a Budai Altalinos Takarék-
pénztir, ami mar sajat alapitds volt, miként egy évvel késébb
a Lugosi Kereskedelmi Bank is.1% E folyamat eredménye-
ként a Pesti Magyar Kereskedelmi Banknak 1913-ban miér 13
hazai pénzintézet affilidciéja volt, a maganbankarokat — mint
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a szegedi May cég — nem szamitva. Ezek kozil 6 — a sajatos
helyzetd Magyar Hév. Rt.-vel egylitt 7 — bank alapitiasaban
jatszott déntd szerepet.110

Viszonylag koran kezdte meg pénzintézeti érdekeltségi
~ rendszerének kialakitidsit a Leszdmitolébank is, amelynek
elsé affilidcidja a zagrabi Orszagos Jelzalogbank volt
1892-ben, s ezt kovetben atlagosan kétévente kerilt egy-egy
4j intézet az érdekkorébe. E két bank korai és fokozatos
pénzintézeti érdekeltségvillalisaval ellentétben a Hitelbank
sokdig nem rendelkezett affilidcidkkal. Csak 1904-ben 1épett
az el6z6 két bank utjara a Szegedi Kereskedelmi és Iparbank
kommanditaldsival, de ezutan mar a késén j6v6 hevességé-
vel folytatta érdekeltségi korének kiépitését. Egyedil
1911-ben hét pénzintézetet affilialt. Valészindleg nem vélet-
len az egybeesés, hogy fidkhalézatat is ekkor, 1905-ben
kezdte létrehozni, hasonléan nagy ltemben: az lzletpolitikai
fordulatot az allami hitelmuveletek csOkkenése miatt is
kénytelen volt végrehajtani.

A Magyar Bank és Kereskedelmi Rt. ilyen jellegii tevé-
kenysége szintén késén, 1906-ban kezd6dott, ekkor azonban
harom vidéki kereskedelmi kdzpontban érdekeltséget szer-
zett (Pozsony, Szabadka, Temesvir)!!! (1d. 12. tdblazat).

Eltéréek voltak a csoportok kialakuldsinak modjai is.
Zsoldos Géza szerint a Leszamitolébank koévette a Kereske-
delmi Bank médszerét, s els6sorban részvénybirtok alapjan
vallalt érdekeltséget, azzal a kilonbséggel, hogy mig a Keres-
kedelmi Bank jelentds szamban vett 4t mar mikods intéze-
teket is, addig az ,,Eszkompt” elsésorban alapitott. A Hitel-
bank — ugyancsak Zsoldos szerint — kezdetben kommandit-
betéttel részesedett a nem részvénytarsasigi bankoknal. Ettdl
csak id6szakunk végén, 1909-t6l kezd6dSen tért el, amikor a
szerz6déses viszonyt részesitette elényben. A Magyar Bank
ugyancsak részvénybirtok révén szerzett meg mar makods
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hitelintézeteket, ettdl csak a hidbori elSestéjén tért el az
Erték és Iparbank fiiziéjanal.112

A Pesti Magyar Kereskedelmi Bank és mas nagybankok
affilidldsai nem estek egybe a valsagokkal, miként az pl. Né-
metorszagban jellemz6 volt. Ez is oka lehetett annak, hogy a
nagybankok — szintén magyar sajatossigként — igen ritkdn
olvasztottak magukba pénzintézeteket, pl. a Kereskedelmi
Bank egyszer sem, és csak a Maramarosi Takarékpénztarral
és a Kassai Altalinos Takarékpénztarral keriilt azok szanaldsa
révén affiliaciés kapcsolatba.l1?

12. tablizat. A 15 LEGNAGYOBB BUDAPESTI RESZVENYTARSASAGI
HITELINTEZET FIOKJAINAK ES AFFILIACIOINAK SZAMA, 1899—1909

Fiokok Affiliacick

Ev  Budapest Vidék Kilféld Budapest Vidék Kilfsld

1899 18 4 - - 5 -
1900 18 4 - - 4 -
1901 20 7 - - 4 -
1902 20 7 - - 4 -
1903 20 8 4 2 8 1
1904 26 17 9 2 15 7
1905 - 28 21 6 2 18 9
1906 28 23 5 2 27 13
1907 32 25 6 3 40 12
1908 35 25 6 3 44 11
1909 36 26 6 4 47 12

Forras: Magyar Statisgtikat Koglemények. 35. kétet. I m. 52.%

A nagybankok affilidcidinak szamat és csoportjuk téke-
erejét 1912 végén a 13. tablazat mutatja.

Az érdekeltségek kozott a Kereskedelmi Banknal feltl-
nik néhiny maginbankar is. A bank el6sz6r a Koritz, majd
az Adler L. Jakab és Testvére bankcégben villalt komman-
ditrészesedést.114 Utdbbibdl alakult ki 1900-ban a bank bras-

60



soi fidkja, majd 1904-ben a cég maradvinyat is megsziintet-
ték, s a bank nagyszebeni fidkosztalyava alakitottak at.113
Erdekes médon az orszig egyik legjelentsebb kereskedelmi
kézpontjaban, Szegeden is egy maganbankhiz — a May R.
Miksa cég — jelentette 1892-t6] — betéti tarsasig formajiban
— a bank képviseletét. Az 1887-ben létrejott céget a bank
azzal is megbizta, hogy részére takarékbetéteket gyGjtson,
ami fidkjelleget kolesonzott ennek az érdekeltségnek. 1899-
t6l az eredet tulajdonosokon kivil VVgjda Béla, a Pesti Ma-
gyar Kereskedelmi Bank tisztvisel6je is jegyezte a céget,
aminek a vezetését May R. Miksa halala utan testvére, Gynla
vette at. A kapcsolat j6l funkcionalt, igy a bank Szegeden
csak 1927-ben Iétesitett fidkot.!16

13. téblazat. A NAGYBANKOK PENZINTEZETI ERDEKELTSEGEINEK
ADATAI 1912 VEGEN

Az érde- Sajat Betétés  Ossze-
keltsé-gek t6ke hitelez6k sen
szama (milli6 K)?
Magyar Altalinos 13 179 521 700
Hitelbank
Pesti Magyar Keres- 13 216 464 680
kedelmi Bank
Magyar Leszamitolo és 10 210 445 655
Pénzvaltdbank
M Bank és Ker. -
payar Ak e et 7 140 253 303

2 Az osszegek az un. vezérintézetek sajat és idegen t Gkéit is magukban
foglaljak.
Forras: Zsoldos Géza: A bankkoncentracid. 1. m. 55-59.

Bar a banktorténeti irodalomban megtalalhatjuk azt a
vélekedést, hogy a pénzintézeti érdekkor kialakitasanak leg-
fontosabb célja a tékefelszivas volt,''7 a Pesti Magyar Keres-
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kedelmi Bank bels6 mérlegei nem errdl tandiskodnak. A
vidéki intézetek nem tartottak nagyobb betéteket a Pesti
Magyar Kereskedelmi Bankban, ugyanakkor a pénzintézeti
érdekeltségek mind jelentés — altaldban 2 millié koronas —
valtéhitelkerettel rendelkeztek a banknal, s emellett folyo-
szamlahiteleket is rendszeresen igénybe vettek. A bank tehat
netté hitelezéje volt vidéki érdekeltségeinek — a Pozsonyi
Altalinos Takarékpénztir és a specidlis helyzetben 1évé
Magyar Hév. Rt. — kivételével. A tSkefelszivast a vidéki
intézetek egy tekintetben segitették elé, mégpedig ,,a vidéki
jelzalogkdlesondk engedményezés (cessio) utjan a kézpontba
terelésében jatszottak kiemelkedS szerepet.”1® Az elfekvd
t6kék mozgodsitasa mindenekelStt a fidkok feladata volt.

Korszakunkban a magyar hitelrendszer egyik £6 jellem-
z6jévé a hitelintézetek rendkivil magas szama valt (d. 14.
tabldzat). Ez a kortarsak éltal talfejlettségnek, s6t hipertrofi-
anak nevezett jelenség féként a vidékre volt jellemzé.
1913-ban mar kézel 2000 részvénytirsasigi takarékpénztar,
bank és foldhitelintézet mikodott az orszagban — jorészt
Budapesten kiviil —, ami nemzetkézi viszonylatban is soknak
szamit, kulonosképpen Magyarorszag gazdasagi fejlettségét
figyelembe véve.

14. tablézar. A HITELINTEZETEK SZAMANAK ALAKULASA
MAGYARORSZAGON, 1894-1913

Bank, takarékp., Szévetkezet Osszesen
foldhitelintézet

Magyaro. Budapest Magyaro. Budapest Magyaro. Budapest

(804 809 26 789 28 1598 54
1899 982 34 1381 58 2363 92
lo04 1150 42 2462 118 3612 160
1909 1515 84 2010 127 4425 211
1913 1845 121 3191 91 5033 212

Fortras: Magyar Statisgtikai Evkinyy megfeleld kotetei.
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A nemzetk6zi Osszehasonlitist Magyarorszag esetében
neheziti, hogy a takarékpénztirak itthon specialis helyet
foglaltak el. Ezek — mas orszagoktdl eltéréen — jogilag-szer-
vezetileg a részvénytirsasagi kereskedelmi bankokkal kézel
azonos modon muikodtek, igy szamitasainkbol valé kire-
kesztésitk rontja az Osszehasonlithatésigot. Ugyanakkor
figyelembe vételiik is problematikus, mivel betoltotték a
masutt figyelembe nem vett ,igazi”, filantropikus takarék-
pénztarak szerepét is, amelyek nilunk hianyoztak.

Amennyiben a bankokat, takarékpénztarakat, foldhitel-
intézeteket egyarant beleszamitjuk, akkor a bankstrlség
terén — a Rondo E. Cameron é4ltal is csak igen hozzavetdle-
gesnek tartott kategorizalast hasznalval'® — Magyarorszag az
1860-as években hagyta el a ,,nagyon alacsony” fokozatot, s
az 1890-es évek kozepén lépett it az ,alacsony”-bdl a ,,mér-
sékelt’-be, korszakunk végén, 1909-ben pedig 0,9-es arinya-
val mar megkédzelitette a ,,magas” (1,0 felett) sirséget. Csak
a bankokat figyelembe véve, ez a mutatd azonban lényegesen
kisebb: 1909-ben is csupan 0,4, vagyis ,,alacsony”.

Az angliai slrdség 1800-ban 0,48, az 1830-as évek végén
0,77 volt. Skoéciaé 1800-ban 0,58, 1845-ben mar 1,4 () volt —
s a 19. szdzad végén 3,3-re nétt; Svédorszagé 1880-ban 0,45,
1890-ben 0,4, 1900-ban 0,53 volt.'?? Megillapithatjuk tehat,
hogy a magyarorszagi banksirlség csak a takarékpénztarak
beszamitasaval mondhatd nagynak — de korantsem egyediil-
allénak — a 19. szazad utols6 harmadaban.

A hitelintézeti szféra mas mutaték alapjan is latvanyos
fejlédést produkalt. Katus Ldsglo egyenesen ugy véli, hogy ,,a
bankok egyetlen mas orszagban sem jatszottak oly nagy
szerepet a tOkés gazdasag finanszirozasiaban, mint az Oszt-
rak-Magyar Monarchiaban.”!2! E messzemendé megallapita-
sat arra alapozza, hogy Magyarorszagon ,,a hitelintézetek altal
OsszegyQjtott és ujraclosztott t6kék Osszege 1913-ban a
nemzeti jévedelem 170%-dra ragott. Ilyen magas arannyal
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Ausztrian kiviil egyetlen korabeli orszagban sem talalko-
zunk.”122

Ez az Gn. 6sszehasonlité pénzigyi hinyados (compara-
tive financial ratio) — a bankok vagyonanak a nemzeti jGve-
delemhez viszonyitott aranya — a relativ banksiriiségnél
lényegibb informaciét igér. Cameron és masok szamitisai
egyik orszag esetében sem eredményeztek az idézetthez
hasonléan magas mutatdt: Belgium 1850-ben 13-14%-ot, s
még 1875-ben is csak 40-42%-ot ért el, Franciaorszig
1870-ben 15,6, Skécia 1845-ben 89,6, Anglia és Wales
1800-ban 27,9, 1825-ben 29,6%-o0t.123

Nem feledkezhetiink meg azonban az 6sszehasonlitasa-
nal arrél, hogy az emlitett kilfoldi szamitisok kizardlag a
részvénytarsasagi bankok és esetenként a jegybank vagyonat
vették figyelembe, a takarékpénztarakét, hitelszovetkezetekét
nem.12* A | szikebb” mddszer szerint — csak a kereskedelmi
bankok adataival — szamolva egészen mis eredményre jutunk
Magyarorszag esetében is: a pénzigyi hdnyados 1901-ben
alig haladta meg a masik moédszerrel készilt 1/3-at (d. 15.
tablazat). Ez a hinyados megfelelt Ausztriaénak, s nem volt
magas mas nemzetkdzi viszonylatban sem.

15. tabligat. MAGYARORSZAG? PENZUGYI HANYADOSA, 1901-1913

1901 1913
Nemzed j6vedelem (1) (1000 K) 3210 627 6 741 716
Bankok, takarékpénztirak vagyona (2)

(1000 K) 4755 101 12 115 021
»A” pénzigyi hinyados = (2)/(1)x100 148,1 179,7
Bankok vagyona (3) (1000 K) 1767 394
»B” pénzigyi hdnyados = (3)/(1)x100 55

# Horvit-Szlavénorsziggal egytitt.

Forras: Fellner Frigyes: A nemgeti jivedelem becslése. Bp., 1903. 28-29.; U6:
Austria és Magyarorsgdg nemgeti_jovedelme. Bp., 1916. 134.; Magyar Statiszti-
kai Evkinys megfelel6 kotetei.
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A takarékpénztirak kirekesztése mindazoniltal ~ mint
megallapitottuk — Magyarorszig esetében kétségkivil éppugy
felvet problémakat az Gsszehasonlitissal kapcsolatban, mint
a masik médszer. Ezért megfelelébbnek talaljuk Raymond W.
Goldsmith mutatdit, aki az 6sszes pénzintézeti vagyont méri a
GNP-hez.125

Ezt a szamitast azonban — koronaban kifejezett GNP-

adatok hijan —~ egyelére nem tudjuk elvégezni Magyaror-
szdgra vonatkozdan, {gy kozvetlen Osszehasonlitist sem
tehetiink. Azt mindenesette mar most leszOgezhetjuk
Goldsnmiith eredményei alapjan, hogy a takarékpénztirak és
jelzdloghitelbankok vagyonianak figyelembe vétele ezuttal is
vildigosan modositja a mutatékat minden orszdg esetében.
'Gyakran 2-3-szor akkora hanyadoshoz jutunk, ha a takarék-
penztirak és jelzaloghitelbankok vagyonat is figyelembe
vesszitk, mint ha csak a kereskedelmi bankokéval szamolunk.
1913-ban Daniaé pl. az elsé szamitdsi modszerrel 176, mig a
masodikkal csak 58, Németorszagé 131 illetve 45, Svéjcé 277
illetve 180, Norvégiaé 145 illetve 79% volt.1?6 A nemzet
jovedelem és a brutté nemzeti termék kozott Osszefiggés
alapjan nyilvanvalo, hogy a Cameron altal hasznilt nemzeti
jovedelemhez viszonyitott pénziigyi hanyadosok is lényege-
sen novekednének, ha a takarékpénztarak és mas hitelinté-
zetek vagyonat figyelembe vennék. Osszességében joggal
feltételezhetjiik tehat, hogy a kor mas eurdpai nemzetgazda-
sagaihoz képest, ha magas is volt, de nem a legmagasabb a
magyar pénzugyi hanyados.1?’

A magyar hitelszférat mar csak azért is csupin erSs
megszoritisokkal nevezhetjik , tdlfejlettnek”, mert az inté-
zetek Oridsi szama nem jelentette egyben a rendszer kifogas-
talan m@ikodését is. Maradtak olyan teriiletei a gazdasignak,
amelyek igényei tovabbra is kielégitetlenek maradtak. (Ilyen
volt pl. a mez&gazdasagi kis- és kdzéphitel annak ellenére,
hogy a hitelintézetek agrariranyultsagiak voltak.!?8 A kis- és
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kozépbirtokosok  kedvezétlen hitelviszonyaithoz nagyban
hozzéjarult, hogy Magyarorszagon nem tudtak gyokeret
ereszteni az Onsegélyez8, Raiffeisen tipusi hitelszévetkeze-
tek.) Ezenkiviil az adott gazdasagi szinten ennyi 6nall6 inté-
zet léte jelentSs koltségnéveld tényezé volt, amint ez — a
versenyhelyzet ellenére, vagy ahogyan a kortirs szaklap irta,
éppen a ,,;szennykonkurrencia” miatt!?® — a hitelkamatokban
is megmutatkozott. Masrészt viszont kétségteleniil lehetévé
valt, hogy a kisebb telepiilésekre is eljussanak a pénzigyi
szolgaltatasok. Ezt a nagybankok fidkhalézata nem garantil-
hatta volna — igaz, éppen a nagyszamu vidéki bank és taka-
rékpénztir tette feleslegessé sokhelyiitt fiokok nyitdsat.

A bankok és az iparvallalatok kozotti kapesolatnak mar
évtizedes multja volt korszakunkban. A bankok lehetséges
szerepe az iparositisban nagy mértékben mdilt a bankok
t6kemozgdsitd képességén. Ez — mint ldttuk — kétséget
kizaréan relative magas szintG volt Magyarorszagon. Az
azonban tovabbi feltételektdl figgott, hogy a hitelintézetek
rendelkezésére all6 t6ke milyen mértékben és milyen médon
szolgalta az iparfejlédést: egyrészt az iparvillalatoknak a
bankok felé iranyulé tGkekeresletétdl, misrészt pedig a
bankok magatartasatdl, attél, hogy azok milyen mértékben és
milyen médon voltak hajlandéak az ipari t6keigényt kielégi-
teni, sét esetleg a vallalkozéi funkcidk atvételével e keresletet
maguk fokozni. A bank—ipar kapcsolat formaja és intenzitisa
természetesen allandéan viltozott. 1873 utin dvatossa valtak
a pénzintézetek az alapitasokat illetéen, s 2 bank-ipar vi-
szonyt ismét a hagyomanyos hitelkapcsolatok jellemezték. A
nagybankok iparvallalat-alapitasi tevékenységének djabb
jelent6s felgyorsulasa az 1890-es évek elejétdl-kozepétdl
figyelhet6 meg. Enneck alapjat az ipari részvénylgy gyors
fejlédése jelentette. Az ipari részvénytarsasigok szama 1885
és 1913 kozott 131-r6] kozel 1000-re gyarapodott, az alap-
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téke novekedési iiteme pedig ennél is nagyobb volt: 118,5
milliérdl 1023,7 millié K-ra emelkedett.130

1894-ben még a Pesti Hazai Elsé Takarékpénztar is le-
anyintézetet alapitott — Hazai Bank néven, a Nieder6sterrei-
chische Escomptegesellschafttal koézésen —, hogy részt
vehessen olyan lzletigakban, amelyekkel — takarékpénztari
megjelenését 6vandé — kézvetleniil foglalkozni nem kivant.
A nagybankok ipar felé forduldsaban — miként Ausztridban,
ugy nalunk is ~ szerepet jatszott az, hogy csdkkent az allami
pénziigyi muveletek gyakorisiga és jovedelmezdsége. E
mellett a pénzintézetek versenye is egyre kiélezettebbé valt.
Nem sikeriilt csokkenteniiik a betéti kamatlabakat — noha a
hitel igen olcsé volt —, igy a marge szlkiilt. A korszakban az
iparositas ,,allameszmévé” valt, olyan nemzeti ugy lett,
amelynek elémozditasa érdekében az iparvallalat-alapitisokat
az allam is 6sztondzte: az 1889. évi XIII. tc. az iparnak, az
1890. évi XIV. tc. egyes, az ipar timogatasara Gjonnan létre-
hozott pénzintézeteknek helyezett kilatasba kedvezménye-
ket.!3! Nem kisebb tekintély, mint Wekerke Sandor is a ban-
kokhoz fordult egy beszédében annak érdekében, hogy azok
,»az ipari véllalkozas felélesztésére nagyobb gondot forditsa-
nak”, figyelmeztetve arra, hogy ,,a legszigorubb szoliditas és
az irrealitds kozott nagy tér fekszik”. Ezzel azokra az ellen-
vetésekre reagilt, amelyek a korabbi rossz tapasztalatok
alapjan helytelenitették a bankok részvételét az iparvallalat-
alapitasokban.

Az emlitett torvények kozvetlen eredményének csak a
Magyar Ipar és Kereskedelmi Bank 1890-es megalakulisa
tekintheté — elnSke Tisga Istvdn volt, amiért Tiszabanknak is
nevezték —, amely llami timogatassal, kimondottan iparfej-
lesztési céllal jott létre. Féként 4j iparagak meghonositasat
tervezte, de ezen a téren sem aratott — mint altaldban — il
nagy sikereket, inkdbb a mar meglévé tizemek modernizala-
saban vett részt, nem nagy szamban. 1902-ben a bank meg-
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bukott — romaniai petréleumiizletei miatt, s nem a valsig
kovetkeztében.!?

Az iparvillalatok feletti ,,bankuralom” a korszak pénz-
tigyi publicisztikijainak kedvelt témaja volt!®3 Egy bank
tobbféleképpen is kapcsolatba keriilhetett egy vallalattal.
Biztosithatta pl. a tékét iparvallalatok alapitdsindl vagy rész-
vénytarsasigga alakulasanal, alaptéke-emelésnél. Ezekben az
esetekben a nagybankok kozremikédése a hazai gazdasagi
viszonyok kozott még az egyébként onfinanszirozd jellegd,
t6keerds agakban is nélkilozhetetlen lehetett, mert ezek a
tranzakcidik kockdzatos miveletet jelenthettek megfeleld
t6keerd, tékepiaci kapesolat, nagy ugyfélforgalom és kiterjedt
fickhalozat nélkil. A technikai feltételek hianyan tdl az
iparvallalatot a sajat részvények megszerzésének tilalma is a
bankok részvényelhelyezé tevékenységére utalta. A magyar
viszonylatban éridscégnek szamité Rimamuriny—Salgétarjani
Vasmi pl. tobb részvény kibocsatasat a Kereskedelmi Bank
kozrem(kodésével végezte, de az olyan j6 nevl cégek is,
mint a Rock Istvan-féle gépgyar, 1909-ben a Leszamitold
Bank vagy a Lang Gépgyar 1911-ben a Hitelbank segitségé-
vel emeltek t8két. Természetesen mindig a piaci viszonyok,
illetve az adott vallalat helyzete dontotték el, hogy sziikséges
volt-e a banki timogatis, illetve, hogy milyen feltételekkel
tortént. Az alapitasi Uzletek gyakran 4tlagos szinvonalat
meghalad6 profitja nem csupan a kibocsatisi nyereségbdl
szarmazott, hanem egyéb forrasai is lehettek. Sok esetben a
bank nem is vett at részvényeket, hanem csupan garantilta a
t6keemelést. Ilyen volt pl. a tekintélyes Salgétarjani K6szén-
banya 1907-es esete amikor a Pesti Magyar Kereskedelmi
Bank — annak ellenére, hogy kezességét nem vették igénybe
— 300000 K-t kapott az Ugyletért. Gyakran az illeté cég
forgalma utan is jutalékot kotottek ki, minimalis évi Gsszeget
meghatirozva vagy opciét kaptak a j6vendS alaptSke-eme-
lésre, esetleg a/ pari (azaz névértéken) el6re meghatirozva az
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arfolyamot — szintén jutalékkal arra az esetre, ha nem élt a
bank jogaval.13* A bankok més médon is iparvallalati részvé-
nyekhez juthattak: esetenként a kibocsatasbdl visszamaradt
részvényeket birtokoltdk — varva a kedvezé arfolyamu tul-
addsra —, vagy ki nem egyenlitett tartozas fejében szereztek a
vallalatnal részesedést. Az érdekeltség-vallalasokban nem
figyelhetd meg az osztrik és foleg a német nagybankokra
jellemz6 erbteljes iparagi specializacié.!3> Kivétel a Hitel-
bank, amely a cukoriparban toérekedett iranyitd pozicié elé-
résére.136

A bankok ,ipartimogatd” tevékenysége korantsem me-
rilt ki vallalatok alapitdsaban, mert a vallalatoknak folyama-
tos mikodésiikhoz is kolesonokre lehetett szikségik. Ez
ujabb uzleti lehetdségeket biztositott a pénzintézeteknek.
Gyakran az alapitas, érdekeltségvallalas célja éppen az volt,
hogy ezen keresztiil sikeriiljon biztositani az an. kizarélagos
bankdsszekottetést, vagyis a foly6 tzletek lebonyolitasinak
monopodliumat. Hangsulyozni kell azonban, hogy ilyen
sulyos feltételeket csak egy viszonylag behatarolt vallalati kor
esetében sikeriilt érvényesitenitik a bankoknak. Ebbe a kérbe
féként kisebb cégek tartoztak. A nagyobb iparvallalatok
altalaban képesek voltak az 6nfinanszirozasra, s igy a bankok
szolgalatait csak alkalomszerGen vették igénybe. 137

Az iparvallalatokkal kialakitott kapcsolatok leglatvanyo-
sabb jelei a személyi Osszekottetések terén figyelhetSk
meg.13 A bank kiterjedt jelenléte az ipari feligyelSbizott-
sagokban és igazgatésigokban azonban oénmagaban nem
jelenthetett bankdominanciat, elsésorban azért, mert ezeket
az esetek jelentSs részében nem egészitette ki hitel, illetve
t6kekapcsolat.!?® A bankok minden jel szerint igyekeztek
elkeriilni ipari beruhdzasi lizleteik tilburjanzasit, ami meg-
mutatkozott ipari értékpapirallomanyuk s ipari hiteleik vi-
szonylag alacsony voltdban.
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Az 6vatossig legkézenfekvébb oka az volt, hogy a
bankiizemtan nem tartotta , bankszer(” uzletagnak az ipari
tészvénybirtokot, mivel az ipari befektetések kockazatat igen
magasnak {télte. Még ipari oldalrél is elismerték, hogy ,,a
bankoknak nem is lehet feladata, hogy ily czélokra (ti. beru-
hazasokra — T.B.) kolcsénoket adjanak az iparnak, mert
nekik kotelességik, hogy t6kéiket mobil tartsik.”140 Mindaz-
altal az iparfejlesztésben valé kdzremiikodésikrél a bankok
igen ellentmondasos mddon kommunikaltak. Egyrészt
érdekikben allt a nagy szerepvillalas feltlintetése, mivel a
kézvélemény részérdl elvarasként fogalmazddott meg velik
szemben a ,nemzeti” ipar megteremtésében vald részvétel,
igy az 6nfelaldozéan iparfejleszté bank ,,image” kedves volt
szamukra. Misrészt azonban a bankarok és a betétes kézon-
ség, a bankiigyfelek jogosan tartottak a nem bankszera tgy-
letek immobilizalé hatdsdnak karos kévetkezményeitdl, s
ezért a bankok lzled kommunikaciéjukban a folyé tzletek
nagy szerepét is hangsulyoztak.

A bankok évatossagat mindenképpen indokolta, hogy a
beruhéazasi bankok torténete egyben a kudarcok torténete is
volt Magyarorszagon, nem csupan az 1873-as krach soran
(Angol-Magyar Bank, Franko—Magyar Bank), hanem azt
kévetéen is. A Magyar Orszagos Bank 1887-ben szintén
kockazatos befektetései miatt bukott meg, de korszakunkban
a Magyar Ipar és Kereskedelmi Bank csédje mellett a Buda-
pesti Bankegyesiilet szizadforduld utini megrendilését is —
mint a korabeli statisztikus vélte — ,,az 1899 és 1900 évek
salya alatt valsaggal kizdé” iparral folytatott Gzletek okoz-
tak.!*! Egy tisztan crédit mobilier tipust banki iizletpolitika
nyilvanvaléan nem lehetett sikeres a kor Magyarorszagan, de
a Monarchia masik felében sem volt ismeretlen az a jelenség,
hogy egy bank nagy iparfinanszirozasi tervek — pontosabban
hosszd lejaratd finanszirozisi elképzelések — utin a folyé
lizletet preferilta. Ez tortént a Ceskd priamyslovd banka

70



(Cseh Iparbank) esetében is, melyet 1898-ban alapitottak
szintén kimondottan iparfejlesztési célokra. Ez a bank a célul
kitGzott ipari beruhazas-finanszirozast hosszu lejaratra kibo-
csatott kotvényekkel szerette volna fedezni. A bankvezetés
azonban kénytelen volt moédositani programjan, mivel az
alacsony kamatok miatt nem tudott elegendé jelzaloghitelt
nyudjtani, ellenben a folydszamlaiizlet jovedelmezének bizo-
nyult. Szinte ugyanez jatszodott le a Ceska spole¢nost pro
uver pozemskovy (Cseh Agrarhitel Tarsasag) nevl bankkal, s
a negyedik legnagyobb cseh pénzintézettel, a Prazska avérni
bankaval (Pragai Hitelbank) is. Ezek az intézetek szintén az
univerzalis bankok szdmat szaporitottak Csehorszagban.14?

A bankaroknak tehat a kérilmények mérlegelése alapjan
is okuk volt az 6vatossagra, ugyanakkor szubjektiv tényezék
is szerepet jatszhattak ebben. Ugy tiinik, hogy a szizadfor-
dulét kovetéen, amikor a beruhazisi banki tevékenység
szdmadra javultak a feltételek, a nagybankok vezetése és mu-
koédése lényegesen uniformizaltabb lett, mint volt az ipari
cégeké, s mint volt a sajatjuké a mult szazad utolsé évtize-
deiben. Komfeld Zsigmond, Lincgy Led tevékenységének csucs-
pontja is inkabb a mult szazadra esett, mint a szazadfordulét
kovetd periddusra. Igazoljak ezt a bankok szervezeti felépité-
sében bekovetkezett valtozasok is. Minden bizonnyal kap-
csolatban allt az \izletpolitikaval az is, hogy a szazadfordulot
kévetben valtak a Kereskedelmi Bank elsé szamu vezetSivé
olyan személyek, mint Fellner Henrik vagy Weiss Fiilop. Kulo-
ndsen az utébbirdl kortars méltatdi mint kivald szervezbrdl,
a foly6 tzlet alapjat jelenté megbizhaté bankadminisztracié
megteremtSjérdl, s nem mint a véllalkozoéi banktevékenység
nagy alakjarél emlékeznek meg.

Osszességében a bankok hagyomanyos funkcidit hang-
sulyozhatjuk az iparfejlédés kapcsan is. Az ipar fejlédését
nem csupan az irregularis Gzletekkel, azaz alapitisokkal szol-
galhatta a bankrendszer — ami az irodalomban kuloénés
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hangsualyt kap —, hanem a folyo uzletek révén is: a folyo-
szamlahitelekkel, s6t valtéleszamitolassal, s mas pénzugyi
szolgaltatasokkal. A bankok biztositottak a pénziigyi infrast-
rukturdt, hossza lejaratd értékpapirok kibocsatdsaval és
elhelyezésével részt vettek a tékeimport lebonyolitasaban.
Ezek a miveletek — bar pontos hozzéjaruldsuk az ipari fejlé-
déshez nehezen allapithaté meg — minden bizonnyal fonto-
sabbak voltak az ipari névekedés szempontjabdl, mint az
alapitasi tevékenység. A bankok tevékenysége jelentds volt a
magyarorszagi iparositis soran, de nem toltotték be azt a
»,messianisztikus” szerepet, amelyet .Alexander Gerschenkron
tulajdonitott nekik térséginkben.!4?

Nagybankjaink egyébként sem csupin pénzintézeteket
és iparvallalatokat griindoltak, hanem kozlekedési, kereske-
delmi vallalatokat is. Kulonosen a helyiérdekd vasutakat
épitd és kezeld vallalkozasokban jeleskedtek. A Pesti Magyar
Kereskedelmi Bank 1892-ben hozta létre az Erlanger-bank-
hazzal k6z6sen a Magyar Helyi Erdeks Vasutak Rt.-t, amely
— bir elnevezése nem ezt sejteti — egy vasutakat finanszirozo,
specializdlt pénzintézet volt. Az éltala nyujtott hiteleknek a
szazadforduld koril nagy szerepik volt a vasuti szarnyvona-
lak gyors titemii kiépuilésében. 44

A szazadfordulét kovetben a Pesti Magyar Kereske-
delmi Bank elsésorban a Banque de Paris et des Pays-Bas-
val, a Wiener Bankvereinnel, a Deutsche Bankkal, a Magyar
Altalinos Hitelbank a Rothschild-csoporttal, s ezen belil
mindenekel6tt a Creditanstalttal, a Discontogesellschafttal, a
Leszamitoldbank az Unionbankkal, 2 Linderbankkal, s ez
utébbi révén vezeté francia nagybankokkal, mint a Crédit
Lyonnais, a Magyar Bank pedig a Nationalbank fiir Deutsch-
landdal és a Darmstidter Bankkal allt szoros kapcsolatban.
A kilféldi bankok gyakran tulajdoni hianyadhoz is jutottak.
Egy korabeli szamitas kissé tilzénak tdné eredménye szerint
a budapesti hitelintézetek részvényeinek 55-56%-a volt kul-
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foldi — mintegy 4/5 részben osztrik — kézben.'> A szoros
kapcsolatok ellenére a budapesti hitelélet kezdett fiigget-
lenedni Bécstél. A Hitelbank mar 1894-ben lazitotta korabbi,
némileg egyoldala kapcsolatait a Creditanstalttal, majd
1901-t6l az a megallapodasuk is érvénytelenné valt, amely
szerint meghatirozott aranyban részesitették egymast iizle-
teikb6l. Ez csak az dllamkolcsondkre korlatozodott ezutan.
A magyar hitelélet kilfoldi elismertségének novekedését
olyan tények mutatjak, hogy 1883-t6l a bécsi lapok és a
Frankfurter Zeitung, 1894-tél pedig vezetd francia és angol
lapok is naponta k6zo6lték a budapesti tézsde arfolyamait, bar
az ennek ellenére sem valt nemzetkozi jelentdséglivé, sét a
hazai pénziigyi életben sem valt kézponti intézménnyé.

A budapesti nagybankok kalféldi érdekeltségei a Balka-
non és — ennél kisebb mértékben — Ausztriaban jottek létre.
A Balkédnon a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank rendelkezett
a legnagyobb és legvaltozatosabb kapcsolatokkal.146 Az
intézet mar az 1880-as évek elsé felében kikildte képviselSit
f6ként Romaniaba és Szerbidba, hogy tanulminyozzik az
Uzleti lehet&ségeket, s létesitsenek pénziigyi 6sszekottetése-
ket. Ezek eleinte hitelkapcsolatok voltak egy-egy bankhazzal,
majd néhany év izleti tapasztalata alapjan szorosabb egyitt-
mitkodés is kialakult. Az elsé vilaghdborut kézvetleniil meg-
el6z3 idGszakra a bank balkani affilidciéi és Osszekottetései
olyan szintet értek el, hogy az mar a kilfdldi pénzvilag sze-
mében is nagy értéket jelentett. A bank igyekezett is ezt
kihasznalva a kelet—nyugat kozotti kozvetité szerepét betol-
teni. A Pesti Magyar Kereskedelmi Bank legjelentésebb
balkani érdekeltsége a bukaresti Marmorosch, Blank & Co.
volt, amely kezdetben betéti tarsasagként mikodott, majd
1904-ben részvénytarsasagga alakult. A bank a 2,5 milli6,
majd 3 millié aranyfrankos betét mintegy 2/3-4t, a 8 milli6
lej névértékld részvénynek 1/4-ét tudhatta magiénak.!4’
Legjelent6sebb kilfoldi tulajdonostirsai a Bank fiir Handel
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und Industrie és a Berliner Handelsgesellschaft voltak.148 A
Marmorosch Bank hazaja vezetd pénzintézetei soraba emel-
kedett, amiben a kommanditalék nagy hitelei is kozrejat-
szottak, ugyanakkor a roman intézet hazai kapcsolatainak
nagy szerepiik volt abban, hogy a Pest Magyar Kereskedelmi
Bank legkiterjedtebb kilfoldi alapitasi tevékenységét éppen
ott folytatta. Az egylttmikodés jellegzetes példdja volt a
roman osztalysorsjaték megalakitaisa. Az engedélyért a
Marmorosch palyazott, a Kereskedelmi Bank pedig egy
német konzorciumot allitott &ssze, amely 60%-kal részese-
dett az Uzletben. A német intézetek ennek fejében 120 000
frankot fizettek a Marmoroschnak, amelybél a Kereskedelmi
Bank kapott 20%-ot, s a sorsjegyek 4%-it is jegyezte.!4
A bank masik romdniai bankérdekeltsége a t6bb, mint 300
éve fennalls, féként gabona- és szallitasi uzlettel foglalkozo
galati Dall’ Orso cég volt, de az 1900-as évek végén harom
ipari érdekeltséggel is rendelkezett. Ezek kozil a legjelent6-
sebb a Marmorosch Bankkal kézdsen részvénytarsasagga
alakitott chitilai cukorgyar volt,’>® de ide tartozott egy brailai
rizshantold és a Trajan petroleumgyar is. A Kereskedelmi
Bank Bulgariaban 1906-ban Banque Générale de Bulgarie
néven alapitott bankot a Banque de Paris et des Pays-Bas-val
kozbsen, amelybe beolvadt egy kordbbi érdekeltsége. Az 1j
intézet elsésorban a bolgir—magyar gazdasigi kapcsolatok
finanszirozasaval foglalkozott, s tébb vidéki varosban (Bur-
gasz, Philippopolis, Virna, Ruszcsuk) fidkot létesitett.!>!
Néhany egyéb alapitds mellett a Pesti Magyar Kereskedelmi
Bank tevékeny részt vallalt a bolgar allami és kommunalis
kolesondk fedezésében is, fS8ként német bankokkal
egyuttmikodve. Szerbidban 1888-ban kommanditalta a bel-
gradi Andréevits & Co. céget, amely hamarosan orsziga
vezet§ intézeteinek egyikévé valt.'32 1908-ban a Berliner
Handelsgesellschafttal kézésen 4 millié dinar alaptékével
részvénytarsasaggi alakitottdk dt. Szalonikiben jott létre a
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Banque de Commerce et de Depots a Pesti Magyar Kereske-
delmi Bank alapitisaként.’> A Hitelbank és a Leszamitolo-
bank f8ként dohanyizleteket, a Magyar Bank és Kereskedel-
mi Rt. pedig sé- és déligyiimélesiizleteket bonyolitott le a
Balkanon. Ausztridban a Kereskedelmi Bank kiltagként
részesedett a Rosenfeld cégben. A kiitkereskedelem fejls-
désével a kilfoldi atutalasok és a kulonféle devizak iranti
igény is nétt, s a kulfoldi 6sszekottetések ezek lebonyolitasat
is szolgaltak. '

Az Osztrak—Magyar Bank tovabbra is a kett6s monat-
chia egyetlen jegykibocsaté intézete maradt. Szabadalmat
tizévente Gjra és jra meg kellett hosszabbitania, ez masodiz-
ben 1888-ban tortént meg. A jegybank jelents szerepet
jatszott a valutarendezésben. Ekkor valt feladativa, hogy a
korona arfolyamat stabilizdlja az aranyvalutikkal szemben.
Az Gjabb szabadalom a kordbbindl is inkabb érvényesitette a
dualisztikus elveket a bank miakédésében: elbirta pl., hogy a
fétanacs 12 tagjanak fele magyar allampolgar legyen. Ma-
gyarorszag szamara kedvezébben szabilyoztik a nyereség
telosztasat is. Ennek ellenére a jegybank sajatos helyzetbe
kertlt: egyfel6l — szamos kortars altal is elismerten — a Mo-
narchia legsikeresebb k6z6s intézménye volt, masfel6l pedig
kilénosen a szdzadforduldt kovetSen dllandd és fokozodo
vitak Ossztizében tevékenykedett, mivel adott formijat
féként magyar oldalrél rendszeresen megkérddjelezték.!>* Az
onallé magyar kézponti bank létesitésére parlamenti bizott-
sagi hatdrozat is szlletett ekkor, de a hitelvalsig és a habords
veszély kovetkeztében végiil a terv elveszitette aktualitasat, és
1911-ben — immar utoljara — djabb szabadalmat kapott a
bank, aminek alapjan a Monarchia felbomlasaig mik&détt.
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V. Az ELSO VILAGHABORU Es AZ INFLAC ™

Az elsé vilighibori el6tti években mar érezheté habo-
rds fesziltségnek 1911-t6l voltak jelei a tézsdén is, fél évvel a
hadiizenetek elétr pedig 2 nyugtalansag kdvetkeztében meg-
kezd6dott az arfolyamok folyamatos lemorzsolédasa. 1914
elején pl. a 4%-os magyar koronajiradék jegyzése esett je-
lentésen vissza, s hasonléan jirtak a legnagyobb intézetek
értékpapirjai is. A Hitelbank részvényéhez 1913 végétdl
egyre olcsébban lehetett hozzajutni: 1914 janudrjanak utolsé
napjan 850 K-t, marcius végén 844 K-t, majus 31-én pedig
mar csak 776 K-t ért.15 Az Osztrak—Magyar Bank kormany-
z0ja, Popovies Sdandor mar 1913 aprilisaban levélben hivta fel
az osztrak és magyar pénzugyminiszterek figyelmét a pénz-
tgyi hadkésziltség nem megfelelé voltara. Az ércfedezeti
ardny olyan alacsony szintre sillyedt, hogy haborus sziikség
esetén az Osztrak—Magyar Bank csak igen kis mennyiségi
bankjegyet bocsathatott ki.!>

Az igazi viltozasok mégis a vilaghabora kitorése utan
kovetkeztek be a pénzpiacon.’” Ekkor pianikszerlien meg-
nétt a kereslet az Osztrak—Magyar Banknal az arany és a
devizdk irant, valamint a valtévisszleszamitolasi és lombard-
hitel-igények is megugrottak. A tézsde azonnal bezart, igy az
értékpapir-arfolyamok nem kovethet6k nyomon, a gazdasagi
élet alakulasara nézve nagy jelent6séglh koronadrfolyam
azonban igen. A hiborud kitérése utin egy hénappal Zurich-
ben mar mintegy 10%-kal esett az osztrak—magyar deviza
jegyzése. Az értékveszteség egyik oka a fizetési moratérium
elrendelése volt augusztus elején,!>® amelynek értelmében a
pénzintézetek — néhany kivétellel — nem voltak koételesek
kifizetni a naluk elhelyezett 200 koronan felili betéteket. A
moratériumot tObbsz6r meghosszabbitottak, s csak 1915.
jalius 31-én sziint meg. A fizetési haladék kovetkeztében

76



fellépb pénzszike csak rovid ideig tartott, mert a hadsereg
nagy keresletet timaszt6 vasarldsai kévetkeztében hamarosan
rendkivili pénzb6ség alakult ki, a jegyforgalom a sokszoro-
sara n6tt. A korona belsé és kilsé értékvesztési folyamata
ett6] kezdve — lendiiletében néha megtorpanva — egy évtize-
den 4t folytatédott, 1 kereteket adva a magyar hiteliigy
fejlédésének. A haboris gazdalkodas igen jellemz6 kovet-
kezménye volt az is, hogy a kordbban kevéssé érvényesilé
allami beavatkozas egyre nagyobb méreteket 6ltott, aminek
eredményeként a maganhitelélet mind jobban 6sszeszakiilt.

Az els6 vilaghdbord sorin az érintett kormanyok soha
nem litott mértékben dllitottak a gazdasagot a hadviselés
szolgilataba. A haborG a Monarchidban is olyan 6riasi koz-
ponti kiadasokkal jart, hogy nem lehetett kétséges: a koltség-
vetés képtelen lesz ezeket a hagyomanyos bevételi forrasok-
bél fedezni. A korminyok nem is torekedtek a fokozott
adoztatasra. Inkabb hitelek felvételéhez folyamodtak, amiben
erGsitette 6ket az a hit, hogy a habort utan majd a jovatéte-
lek fedezik a torlesztéseket — mint erre korabban t6bb példa
is volt a hadtérténelemben. A pénzintézeti kélcsonék mellett
az Osztrak—-Magyar Bank hitelei, valamint a 6 és 5%-os
jaradék, az 5%-os pénztarjegy és az 5%-os torlesztéses kol-
csonkotvény  formajaban  kibocsatott un. hadikdlesondk
jelentették a legfontosabb 1j, pétldlagos forrasokat. Ilyen
médon a habort sorin a Monarchidban — mint a t&bbi
hadvisel6 orszigban — meglepéen kénnyen sikeriilt el6te-
remteni a sziikséges Osszegeket, itt is — a korabbi haboruk-
hoz képest 4j jelenségként — sokkal inkabb a materialis javak
biztositasa jelentette a problémat. A haborua Gjszeri finanszi-
rozasi modszereiért azonban a habord utan sulyos arat kellett
fizetni.

Az els6 kisebb hiteleket a Monarchia két kormanya még
a nagyobb osztrik, illetve magyar bankoktdl vette fel, az
altalanos mozgodsitas utin azonban mar az Osztrak—Magyar
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Banktd!l kolesénzott nagyobb dsszeget, aranyban fizetendd
allami kotvények lombardirozasaval. Az Osztrak—Magyar
Bank alapszabalyat figyelemre mélté gyorsasiggal, gyakorla-
tilag mér augusztus 14-én megviltoztattdk, jollehet a hibora
kitorésekor még rogzitette a két kormany, hogy ez nincs
szandékaban, mert a kincstari bevételeken kiviil a magangaz-
dasagtdl, s nem jegybanki hitelek révén szerzik majd meg a
sziikséges pénzt. A jegybank-autonémia feladdsat kimondé
rendeletet — errél, s nem torvényrdl volt sz6 — nem tették
k6zz€.13 A pénzteremtés tOrvényes korlatai megszintek,
amikor felfiiggesztették a forgalomba hozott bankjegyek
minimalisan 2/5-6s nemesérc-fedezetét régzitd rendelkezést
is. Mindez utdlag tortént, hiszen az elbirast a jegybank mar
augusztus 7-én megszegte. Ezutan a jegybanknak nem kellett
jegyadét sem fizetnie, amely koribban az engedélyezett
kontingensen feliil kibocsatott pénzmennyiséget terhelte, s a
bankjegyforgalomrdl és az ércfedezetrdl szo6ld kimutatasok
hetente torténé nyilvinossagra hozatalat is megsziintette.
1914 juliusaban ideiglenesen eltérolték az évi mérlegkészités
és a kozgyilés egybehivasinak kotelezettségeét is, s hatélyta-
lanitottak azt az el6irdst, amely rogzitette, hogy a kézpont
bank fé torekvése jegyeinek érmeparitason tartdsa. Amikor
vilagossa vilt, hogy elhuzédé haborira kell szamitani, s a
kiadasok fedezéséhez elengedhetetlen az Osztrak—Magyar
Bank sorozatos ,segitsége”, a pénzigyi kormanyzatok arra
torekedtek, hogy tovabb egyszerisitsék a jegybanki hitelek-
hez jutds moédjat, amely — viltozatlan formaban — minden
hitelfelvételnél kimerit6 targyalasokat igényelt volna. A jegy-
bankkal 1915 jdliusaban kotott megallapodas szerint a két
kormdny gyakorlatilag beldtdsa szerint vehetett fel kol-
csénoket a banktdl, elézetesen minddssze azt vallalva, hogy
kizardlag elkerllhetetlen esetben teszik ezt.!0 Ausztria és
Magyarorszag az un. kvota (a k6zos kiadasokhoz valé hoz-
zajarulds aranya) szerint juthatott hitelekhez. Egy ideig be is
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tartottak ezt a szabalyt, a habord masodik felében azonban
Ausztria mar tallépte kontingensét. A hdbord folyaman
Magyarorszag 9909 millié, Ausztria pedig 25 059 millio K
addssagot halmozott fel az Osztrdk—Magyar Bankkal szem-
ben, 161

A kormany ebben a helyzetben hadikdlcsénok révén
igyekezett a fedezetlendl kibocsitott pénzt lekotni. Osszesen
8 ilyen koleson kibocsatasara kerilt sor (elséként 1914 no-
vemberében, majd megkézelitéleg félévnyi idSkézokben),
altalaban sikerrel.'? Ennek oka a magas kamatozds, a mora-
térium ala esé betéteknek e célra vald felszabaditisa, a kibo-
csatast végz6 intézetek irinti bizalom mellett nem utol-
s6sorban az volt, hogy a kézénség még nem rendelkezett
tapasztalatokkal a hdboras pénziigyeket, az ilyen jellegil
valorizalatlan kolcsonok torlesztési kilatasait illetSen, s bizott
abban, hogy pénze — a hadikélcsénjegyzés-felhivasok altal
igért mddon, ,,biztos és busas kamattal gyarapodik”. A nagy-
bankoknak jelentés jovedelmet biztositd ismétlédé kibo-
csatdsok sem voltak persze elegendSek arra, hogy az Osszes
forgalomba kerilt bankjegyet még csak megkozelitGen is
felszivjak. S6t, a hadikéltségvetésben donté szerepet jatszott
hadikolesondk gyakorlatilag burkolt jegybanki hitelek voltak,
hiszen a hadikétvényeket jegyz6ik jorészt lombardiroztak a
jegybankban. Ez jelentésen hozzijarult a pénzbéséghez.
A cimletek Osszértéke 1913. december 31-én 2494 millié6 K
volt, 1918 végén pedig mar 31 483 millié K-t tett ki — ez
tizenkét-tizenharomszoros névekedést jelentett (Id. 16. tab-
lazat). Raadasul az Osztrak—Magyar Bank érckészlete
— ami a habord kirobbanasakor 1,4 milliard K-ra ragott —
1918. oktdéber 31-re 3427 millié6 K-ra apadt. A csékkenés
kilénésen a habort elsé két évében volt nagymérvi, elsé-
sorban a kiilkereskedelmi mérleg passzivitisa miatt. Mivel
jelent6sebb kiilfoldi koleson felvételére nem volt lehetdség, a
kivitelb6] szarmazé valutdk teljes Gsszegének felhasznilisa
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volt a cél. Ennek el6segitése volt a feladata az Gn. Deviza-
kézpontnak. Ezt a szervezetet a nagybankok hoztak létre az
Osztrak—Magyar Bank vezetésével 1916. februar 1-jén, az év
végén azonban mdr kormanyrendelet szabalyozta mGkdédé-
sét.163

16. tiblizat. AZ OSZTRAK~MAGYAR BANK BANKJEGYFORGALMANAK ES
TARTALEKAINAK ALAKULASA, 1914-1918 (1000 K)

Bankjegyforgalom Aranytartalék

1914. jalius 31. 3061925 1094 938
1914. december 31. 5136694 1 055 069
1915. december 31. 7162 355 684 885
1916. december 31. 10 888 619 290 024
1917. december 31. 18 439 695 - 265136
1918. oktdber 31. 31483 231 267 711

Forras: Popovics Sandor: A péng sorsa a haboriban. 1. m. Figgelék. TI-II1.
tabldzat.

Az allam novekvo gazdasagi szerepe és befolyasa — mint
lattuk — az Osztrak—Magyar Bank és a kormany viszonyanak
alakulasaban is megmutatkozott. A kormany azonban nem
csupan a jegybankndl jelentkezett mint hitelfelvevé, hanem a
legnagyobb févérosi hitelintézetek is egyre kozvetlenebb és
egyre nagyobb arinyu Gzleti kapcsolatba keriiltek vele, s6t
maga is alapitott pénzintézeteket. A Magyar Kiralyi Hadikol-
csonpénztar és a Magyar Hadi Hitelintézet létrehozasa koz-
ponti segédlettel tértént még a hiboru elején — szeptember-
ben, illetve oktéberben - igaz, ezek az intézetek nagyobb
jelentéségre nem tettek szert. A hdbora elétt az dllam a
hiteliigyi torvényhozas terilletén kilonosen visszafogottan
tevékenykedett. A valtozas itt is szembetiné: a habora kit6-
rése utin — mint lattuk — szinte azonnal sor kertilt a moraté-
rium meghirdetésére, amire a nagyardnyd betételvonasok
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késztették a kormanyzatot. Korabban az olyan rendelkezés is
elképzelhetetlen lett volna, mint az 1916. évi XIV. tc., amely
1919. januar 1-ig megtiltotta 4j pénzintézet alapitasit. Az
allami beavatkozas szempontjabdl hossza tavi hatasa miatt
azonban a Pénzintézet Kozpont 1916-os megalapitisa
szamit mérfoldkonek, amely az erés parlamenti ellenéllis
dacara is sikertlt a kormanynak. A hivatalos indoklas szerint
a Kozpont feladata az volt, hogy sziikség esetén mobilitasi
tartalékot biztositson a hitelintézeteknek, s a pénziigyi szek-
tor reformjat merev kozponti szabalyozas helyett szakmai
utmutatasokkal és ellendrzéssel segitse. Tevékenysége csak
az 6nként belépd intézetekre terjedt ki — alakuld kozgydlésén
1261 tagintézet képviseltette magit —, reviziét pedig csak a
téle hitelt felvevé intézeteknél végezhetett. A Kozpont a
kovetkezG évtizedekben — fokozatosan kibGvilé jogkoré-
vel — a kormanyzati ellenérzés legfontosabb gszkézévé valt a
pénziigyi szfériban. A Pénzintézeti Kézpont az ilyen jellegl
intézmények kozott az elsé volt Eurdpaban, a legtobb or-
szagban csak a nagy gazdasagi viligvalsig sorin jott létre
hasonlo.164

A hiaborts viszonyok az allami beavatkozas kovetkez-
ményein tilmenden is erésen hatottak a hitelintézetek gaz-
dalkodasara (Id. 17. tablazat). A jelzaloguzlet a békeévekben
a magyar hitelintézetek kiemelt mikodési teriilete volt, most
viszont stagnalt, mert a pénzbdség eredményeként egyre
t6bben fizették vissza kolcséneiket. Uj igények a mezGgazda-
sag haborus konjunktirija és az épitkezések leillisa miatt
csak mérsékelten jelentkeztek, igy a zaloglevél-kibocsatisok
Uteme is csokkent.!%> A hadikélesénok egyébként is nagyobb
kamatozast biztositottak annal, mint amit a ziloglevelek
garantalni tudtak volna. A hosszu lejarata hitelezés masik
fontos aginak, a kozségi kolcsondknek a folyositisa szinte
teljesen megszint, a valtéforgalom is rendkivili mértékben
visszaesett — ami mellesleg azt is jelentette, hogy az Osztrak—

81



17. tabligat. A MAGYARORSZAG] BANKOK ES TAKAREKPENZTARAK FOBB UZLETAGAIL, 1914-1924 (millié K)

Teher
Alaptéke Tartalé- Takarék- Folyészam-  Zalog- Kozségi Hitelez6k  Nyereség Meérleg-
kok betétek labetét levelek  kétvények f6osszeg
1914 1674 784 3591 1172 2 589 1230 1596 183 13 832
1915 1 665 780 4094 1797 2563 1219 1934 205 15 427
1916 1810 856 5191 2879 2 568 1225 2764 229 18 543
1921 4633 2928 10175 41 313 254 4 - 1171 72 313
1922 7722 3622 15 466 90 960 244 17 - 7 810 156 42
1923 73 257 16 208 49 950 1206 799 190 157 - 451122 2269 487
1924 293055 377388 871123 6 470 376 92 1 - 460 321 11 081 828
Vagyon

Viltétarca El6legek  Foly6szamla- Jelzélog- Ko6zségi kol- Ertékpapfr- Addsok  Valutik,
hitelek kdlesdnok csOndk tarca devizak

1914 3050 286 1717 3773 1052 1207 754 —

1915 3105 459 2 381 3679 1039 1574 743 -

1916 2992 1952 2516 3582 1064 2 204 1 040 -
1921 9 439 2514 35288 3115 1098 5 326 1101
1922 28 412 6514 76 484 3152 1040 8 058 2940
1923 476 732 72014 1 160 560 2643 2144 153 913 51 356
1924 4240 314 227 142 4 567 035 27 305 1635 427 200 148 062

Forris: Magyar Statisgtikai Evkinyv megfelelé évfolyamai.



Magyar Bank nem volt képes a pénzforgalmat szabalyozni —,
a tézsde bezarasa pedig az értékpapir-kereskedelmet érintette
érzékenyen. Az akadozé kilkapesolatok, majd a Devizakoz-
pont felallitasa a devizauzletet lehetetlenitették el.166

A bankok fontos habora elétti aktiv tzletdgai tehat
- kiillénésen 1916-tdl kezdédéen — sulyos vélsagba keriltek.
Kevésbé mondhaté ez el a passziv Gzletekrél. A moratérium
nem vonatkozott az Gjonnan clhelyezett betétekre, aminek
kovetkeztében Gsszeglik hamarosan djra névekedni kezdett.
Sét a bankjegykibocsatas fokozédiasa kovetkeztében a beté-
tek gyarapodisa olyan nagyarinyiva valt, hogy a pénzinté-
zeteknek hamarosan kihelyezési gondokkal kellett szembe-
néznitik. A harom legnagyobb allomanya intézet — a Pest
Magyar Kereskedelmi Bank, a Magyar Altalanos Hitelbank, a
Pesti Hazai Elsé Takarékpénztar — egytttes betétei 1916-ban
mar meghaladtik a 3 millidrd K-t, .noha 1913-ban még csak
1 milliard K-t tettek ki. A hitelintézetek megprébaltak ugyan
a betétek kamatldbanak csokkentésével alkalmazkodni az vj
helyzethez, de ez az intézkedés 6nmagaban nyilvin nem
oldhatta meg problémiikat, ezért egyre nagyobb mértékben
kapcsolodtak be az allami hiteligények kielégitésébe, illetve
ipari, kereskedelmi érdekeltségeik bévitésébe fogtak. Vidéki
fickjaik és affiliaciéik szama is gyorsan gyarapodott. Az
ingatlaniizletek korabban sem voltak ismeretlenek, egészen
4 jelenség volt azonban, hogy a nagybankok birtokokat
béreltek, s mezdgazdasagi villalkozasokat inditottak: a Ke-
reskedelmi Bank pl. létrehozta a Magyar Sertéshizlalé és
Husipari Rt.-t. Eckhart Ferenc megallapitasa arrdl, hogy a
bankok ,,a magyar gazdasdg mindenesei”'%” voltak, a korabbi
idészaknal is inkabb érvényes a habort éveire. A haboruis
viszonyok mutatkoztak meg abban is, hogy az intézetek
drutizletik fejlesztésével igyekeztek a hadiszéllitisokban
koézvetleniil is részt venni '8 Az drutizlet — mint littuk — mér
koribban sem volt ismeretlen némely févirosi nagybanknal
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(Leszamitolobank, Hitelbank), de a haboru alattihoz foghaté
mértékben megkozelitleg sem folytattdk azt. ElSretorése
most elsésorban azzal fiiggott 6ssze, hogy a kereskedelem
— féként a kilkereskedelem — igen nagy tSkét igényls, de
gyakran 6riasi hasznot hozo tevékenységgé vilt. Részt vettek
a bankok a kilénféle Kézpontok (pl. Bérkézpont, Pamut-
kozpont, Burgonyakdzpont stb.) tevékenységében is, ame-
lyek feladata az volt, hogy a hadsereg ellatisara mobilizaljak a
szkos nyersanyagbazist és egyszersmind a legszitkségesebb
szinten a lakossagi ellatast is biztositsak. FGvarosi bankokbol
és gabonacégekbdl jott létre a Hitelbank vezetésével a Ga-
bonarekvirilé Kézpont a hadsereg sziikségleteinek fedezésé-
re, amelyet késébb a Haditermény Rt. valtott fel. Ez a példa
is mutatja, hogy a nagybankok bizonyos teriileteken hatésagi,
eloszté funkciokat is atvettek.

A legtokeerésebb févarosi intézetek kutattdk a balkani
befektetési lehetéségeket is — természetesen a politika tamo-
gatasaval —, f6ként Bulgariaban, Torokorszigban és 1916-ig
Romaniaban. Ebben a régidban a bécsi és a budapesti nagy-
bankok hagyomanyosan egyutt léptek fel. Ekkor jott létre
pl. az Osztrak—Magyar Orient-Csoport — f6ként térokorszagi
t6kebefektetések céljabdl —, aminek a Kereskedelmi Bankon,
a Hitelbankon és a Creditanstalton kiviil német intézetek is
tagjai voltak. A Hitelbank 1916-ban szintén létrehozta német
és osztrak partnerekkel egylittmikodve a Balkan Szénkeres-
kedelmi Re.-t, s részt vett a szofiai Deutsche Orient Bank és
a Banque de Balkanique, itthon pedig a Magyar Nitrogén
Mutragyaipar Rt., a Magyar Foldgiaz Rt. és mas villalatok
megalapitasaban. A Kereskedelmi Bank ugyanebben az év-
ben belépett a Rothschild-csoportba, s igy javult egytttmi-
kodése a Creditanstalttal és a Hitelbankkal. Kilénésen gyor-
san fejl6dott a roviden csak Fabankként emlegetett Magyar
Fakeresked6k Hitelintézete: alaptékéjét egy év alatt 6 millié
K-r6l 20 milliéra névelte. Jellegzetesen a habords id6k ter-
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méke volt, hiszen megalapozottsiga nem volt OsszevethetS a
tekintélyesebb bankokéval. Jellemzd, hogy betéteinek &sz-
szege nem ¢érte el alaptékéjének szintjét — ismert a jelenség az
1867 utdni id6bol —, miként a valtéallomanya is az alatt
maradt. Alaptéke-emeléseiben megnyilvanulé hirtelen el6re-
torését elsGsorban az tette lehetévé, hogy részvénye a habo-
ras értékpapir-kereskedelem talan legkeresettebb , cikke”
volt.16?

A hiboru miésodik felében a tarsadalmi feszultségek fo-
kozddisa ers tékeellenes hangulat kialakulasahoz vezetett,
ami a vilaghaborut kéveté forradalmak idején tovabb nétt.
Ekkor a pénzintézeteknek mar egy sor korlatozassal is szem-
be kellett nézniik.'® Mindez természetesen erdsitette az
intézetek kozott szolidaritast, ami megmutatkozott a Taka-
cékpénztarak és Bankok Egyesiletének (TEBE) 1918. no-
vember 17-1 megalakulasaban is. Ezt az érdekképviseleti
szervezetet 21 budapesti pénzintézet — koztik a legnagyob-
bak — hozta létre, elsé elndke Ldncgy Led lett. A Takarék-
pénztarak és Bankok Egyesilete egyiittmiikodott a vidéki
pénzintézetek 1903-ban alapitott tarsszervezetével, a Ma-
gyarorszagi Pénzintézetek Orszagos Szovetségével, amely
1910-ben Pénzintézetek Orszigos Egyesilésévé (POE)
alakult, majd 1928-ban fuziondltak is, s igy kialakult a két
vilaghabora kézott id6szak egységes, nagy befolyasi pénz-
intézeti kamarja.l”' A TEBE nem csupin tagintézeteinek
aktualis informdciokkal vald ellatasat szervezte meg, hanem
nagy szerephez jutott a haborat kévetd zavaros nemzetkézi
elszamolasok lebonyolitdsaban, s valutatgyi kérdésekben is:
az 1922-ben felallitott Devizakézpont adminisztrativ felada-
tait jorészt 2 TEBE végezte. Az 1920-as évek végén ugyan-
csak nagyban kozremikodott az egységes séma szerinti
mérlegelés bevezetésében. A pénzintézetek kozott Osszefo-
gas fokozodasit mutatta az un. bankk6zi megallapodas is
(1919. januar 30.), amely a folyé tzletek teriletén igyekezett
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egységes feltételeket teremteni. Ez a tulajdonképpen bank-
kartellnek nevezheté szerz6dés ugyan a kordbbi hasonld
szabalyozasoknal szilardabbnak bizonyult, de az iizletfeltéte-
lek teljes és tartds egységesitése ekkor sem sikeriilt, s még
megkézelitden sem csatlakozott hozza minden intézet.172

1919 tavaszdnak—nyardnak proletardiktatiraja idején a
bankokkal, , mint a kapitalizmus és burzsoazia erédjei”-vel
szembeni fellépés igen gyors allamositasukhoz, illetve sok-
szor egyenesen felszimoldsukhoz vezetett.!’? A széfeket
zaroltdk — gyakran csak a banktisztviselok lélekjelenléte
mentette meg Sket a kifosztastdl —, a bankok vezetdit eltavo-
litottak.'’* A tanacskormdny a pénzforgalom akadozasinak
megsziintetésére Onhatalmilag az Osztrak—-Magyar Bank
jegyeit kezdte kibocsatani. Ezek voltak az Gn. fehér pénzek,
amelyek neviiket onnan kaptak, hogy a hitoldalukon nem
volt szinnyomas. A lakossag azonban tovibbra is a Monar-
chia kézponti bankjanak — az elébbitél megkiillonboztetésil
,»kék pénznek” nevezett — jegyeit kereste, melyeknek (hiaba
ruhaztak fel a ,fehér pénzt” kényszerarfolyammal) jelentSs
felara alakult ki, kilénésen vidéken.17>

A vesztes haboru és a forradalmak utdn lényegesen meg-
valtoztak a magyar gazdasag létfeltételei. A termelés vissza-
esése, az anyagi karok, a megszallas miatt kialakult gazdasagi
zlrzavart sulyosbitotta az orszag teriletének — mintegy
egyharmadara, népességének felére csékkenése —, amelyet a
trianoni békeszerz6dés mar csupin szentesitett, és egyebek
kozott pénzigyi intézkedésekkel kiegészitett —, valamint az,
hogy Magyarorszag kivalt a Monarchia gazdasagi integraci6-
jabol. Az ) adottsagok természetesen a hitelélet terén is
jelentSs szerkezeti médosuldsokat okoztak.

A megmaradt orszagrészen mikodé pénzintézetek
aranylag nagyobb tékeerével rendelkeztek, mint az elcsatolt
teriileteken tevékenykedék, amit elsésorban Budapest sze-
repe magyaraz. Magyarorszag hitelintézeteinek 1915-6s mér-
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legtételei kozil a teher oldalon a takarékbetétek 63,3%-a, a
zaloglevelek 89,9%-a, a vagyon oldalon pedig a valtétirca
58,7%-a, a jelzalogkdlcsénck 80%-a és az értékpapirtarca
75,3%-a jutott az orszag Trianon utini terbletén maradt
intézetekre. Ez egyben azt is jelentette, hogy Budapest tul-
sulya — ami mar eddig is a magyar hitelélet egyik fontos
jellemzdje volt — tovabb novekedett. Az 1915. évi adatok
szerint a kés6bbi teriileten dolgozé bankok és takarékpénzta-
rak sajat és idegen t6kéjébdl egyarant 71% jutott a f6varosi
intézetekre. 176

A nagyobb budapesti pénzintézetek a habora el6tt és
alatt jelentés fidkhalézatot és érdekeltségi rendszert hoztak
létre a szomszédos allamokhoz keriilt részeken is. A haboru
utan igen megneheziilt, sét egyes esetekben lehetetlenné is
valt a velik valé kapcsolat fenntartisa, igy az intézetek ra-
kényszeriltek, hogy ezeknek az érdekeltségeiknek és fidkja-
iknak nagy részét megszintessék vagy atalakitsak. A Hitel-
bank pozsonyi fidkja Szlovak Altalinos Hitelbankkd, a Ma-
gyar Leszamitolé és Pénzvaltdé Bank ugyancsak pozsonyi
kirendeltsége Leszamitolé és Kozgazdasagi Bankka alakult
at. Romidniaban a Kereskedelmi Bank brasséi, aradi, nagy-
szebeni, nagyvaradi fidkjai egylittesen olvadtak be a kolozs-
vari Erdélyi Bank és Takarékpénztirba, amely mar hosszu
ideje a bank leanyintézeteként makodott. A Kereskedelmi
Bank — a jugoszlav hatdsagok fellépése miatt — kénytelen volt
teljesen felszamolni eszéki és Gjvidéki fidkjait. A bankérde-
keltségli iparvillalatokat is nacionalizaltak, azzal a kulénb-
séggel, hogy ezek dltaldiban nem helyi, hanem nemzetkdzi
tékecsoportok bevonisival alakultak at. Igy létesiilt pl. a
Leszamitolébank, a Hitelbank, a Magyar Kiralyi Folyam- és
Tengerhajézasi Rt. és egy angol csoport részvételével a
Danubian Navigation Company. A kilfoldi tulajdont ért
veszteségeken kiviil is szamos sulyos kévetkezménnyel jird
pénzigyi rendelkezést tartalmazott a békeszerzédés. A ban-
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kokat hatrinyosan érintette, hogy mig kilfoldi kotelezett-
ségeiket valorizaltak, addig hozzajuk nem igy folytak be a
tartozasok. Egyes intézetek (pl. a Magyar Jelzaloghitelbank)
csak allami segitséggel tudtik tartozasaikat rendezni. A jova-
tételi rendelkezésekr6l ugyan gyorsan kiderilt, hogy nem
teljesithet6k — 1923-ban masként is szabalyoztak a repara-
ciét — a kilfolddel valé érintkezést mégis sokaig nehezitették.
Hossza targyalasokat igényelt és tobb évig tartott a szomszé-
dos orszagokhoz kerilt teriiletek lakosaival valé kolcsonods
elszamolas is.'”’

Az els6 vilaghdbori a nemzetkozi aranystandard rend-
szerének végét jelentette, hiszen a legtébb hadviselé orszag-
ban a jegybankok besziintették a bankjegyek aranyra valo
bevaltasat és megtiltottak az arany kivitelét. Nemzetkozi
gazdasagi kapcsolatainkban ezen tilmenden is fontos valto-
zasok mentek végbe. A koribbi f6 hitelpiacok (Ausztria,
Németorszag) mar nem alltak rendelkezésre, s a tékeimport
egykor jol mikoédé formai sem funkcionaltak.!” Els6sorban
az angolszasz orszagok pétolhattak a kiesett tékeforrasokat,
az 1) kapcsolatok kiépitése azonban lassan haladt.

A hibords adéssagok, a megszillas okozta karok, a re-
konstrukciés és jovatételi kiadisok fedezésére, a termelés
tamogatasara, a kozellitds javitisira gyakorlatilag egyetlen
eszk6z maradt: a pénzkibocsatds, hiszen az allam kiadasai
messze meghaladtik bevételeit. Igy az Osztrak—Magyar Bank
folytatta a hdbord sorin kialakult hitelezési gyakorlatat,
amelynek koévetkezménye a korona tovabbi folyamatos ér-
folyamcsokkenése lett (Id. 18. tablazat).

1920 marciusaban Magyarorszag is elkiilonitette pénz-
rendszerét — a Monarchia utédallamai kozott egyébként utol-
séként. Az elkilonitést felilbélyegzéssel végezték, amelyet
tel kivantak hasznalni az inflacié fékezésére is, ezért egybe-
kototték a forgalomban 1évé pénzmennyiség felének bevo-
nasaval. Ez az un. kényszerkolcson azonban csak az inflacié
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18. tabligat. A MAGYAR KORONA HAVI ATLAGARFOLYAMALI ZURICHBEN?,
1919-1924 (CENTIME)

Hénap 1919 1920 1921 1922 1923 1924

Januar 29,23 2,31 1,16 0,78 0,210  0,0230
Februar 25,46 2,06 1,16 0,77 0,200  0,0180
Marcius 22,46 2,39 1,62 0,63 0,150  0,0090
Aprilis 18,56 2,57 211 0,63 0,120  0,0077
Majus 21,23 2,73 2,62 0,66 0,100  0,0065
Jénius 17,90 3,19 234 0,56 0,080  0,0065
Jutius 16,08 3,47 1,97 039 0,055  0,0067

Augusztus 11,62 2,86 1,53 0,31 0,032 0,0069
Szeptember 8,24 2,21 1,14 0,22 0,030 0,0069
Oktéber 5,95 1,68 0,77 0,22 0,030 0,0068
November 435 1,31 0,57 0,22 0,030 0,0069
December 3,20 1,24 0,76 0,23 0,030 0,0070
Evi dtlag 15,42 2,34 1,48 0,47 0,089 0,0093

¢ Ermeparités: 100 korona = 105,01 frank, 1 frank = 0,95 korona.
Forras: A magyar hitelpolitika az 1920—1944. években. Bp., 1946. 16.

idoleges csokkenését eredményezte. A marciusi végrehajtas
utan jaliusig nétt a papirkorona értéke, majd ismét esett.
Egyrészt a végrehajtas kovetkezetlenségével magyarazhatéd
mindez — a bankokban elhelyezett betétekre pl. nem terjedt
ki a rendelkezés, s az egyedi kivételezések sem voltak ritkdk —,
masrészt az dllamhdiztartas helyzete tovabbra sem rendez6-
détt, s igy a bevont bankjegyek igen gyorsan jra forgalomba
kertltek. Amikor a befolyt 7-8 millidrd K elfogyott, a kor-
many djabb hiteleket vett fel az Osztrak—Magyar Banktdl —
1920-ban Gsszesen 5 627 millié K-t. A pénzkibocsatas kez-
dédo felgyorsulasaval, 1920 végére a korona drfolyama ismét
a februari jegyzés ald keriilt.'” Az inflacié okai kéz6tt min-
denképpen meg kell emliteni, hogy a belsé tékefelhalmozis
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még a haboru elétti szinthez viszonyitva is csékkent. Raada-
sul az inflacid kovetkeztében a mar meglévé pénztdke is
szinte teljesen megsemmisilt.!80 Ez kiiléndsen azért érintette
sulyosan a gazdasagot, mert kozvetlentil 2 haborat kévetéen
nem volt lehetéség kulfoldi t6ke bevonasara, jollehet Ma-
gyarorszag korabban jelentds t6keimportérnek szamitott.
Kordnyi Frigyes még csupan menedzselte a pénzigyi kény-
szerhelyzetet, az inflacié ellen els6ként Hegedsis Lordnt probalt
pénzigyminiszterként kovetkezetes koncepciéval fellépni
1920 végén és 1921 folyaman.'8! Nagyszabasu stabilizdcids
tervének két fontos eleme volt. Egyrészt vagyonvaltsag (azaz
a nagyobb vagyonok utin fizetendd egyszeri add) segitségé-
vel a koltségvetési egyensulyt szandékozta elérni, ami lehe-
tévé tette volna a pénzkibocsatis csokkentését. Programja-
nak masik sarkkove, az 6nallé magyar jegybank megterem-
tése, mar inkabb az elért eredmények megszilarditisa szem-
pontjabdl lett volna fontos, e bank felallitasat egyébként a
trianoni békeszerz6dés is elSirta Magyarorszag szamira.
A vagyonviltsagbol nyert pénzeszkozoket 0) addk bevezeté-
sével (dltalanos forgalmi ado, fényizési add) és a meglévok
emelésével akarta tovabb gyarapitani, s a korona arfolyama-
nak javitasat is tervbe vette. Hegedsis lathatéan nem szamolt
kilfoldi kolesonnel szandlasi elképzeléseiben, ami egyébként
ebben az id6szakban valéban elérhetetlen lett volna. Elgon-
dolasanak megfelel6en, 1921 janudrjaban 10%-kal csékkent a
forgalomban 1évé bankjegyek mennyisége. Az igy bek&vet-
kezett pénzszike a kamatlabak emelkedését eredményezte,
ami mérsékelte az el6z8 id6szak arany- és valutatezaurald
tendenciit. Hegediis intézkedései egy id6re valdban megalli-
tottik a korona értékcsokkenését, s6t atmenetileg javult is az
arfolyam kulf6ldon. Ez egyébként fontos része volt koncep-
ciojanak, mert a koronat nem az 1920 végi alacsony szinten,
hanem annal jéval magasabb kurzuson akarta megszilardi-
tani. A pénzigyminiszter terve azonban csupian az allam-
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haztartasi szempontokat tartotta szem elétt, s figyelmen
kivil hagyta a realfolyamatokat, nevezetesen, hogy a termelés
még meg sem kozelitette a haboru elStti szinvonalat. Rdada-
sul — mint késébb maga allapitotta meg kidbrandultan — a
nemzet — vagy annak tehetdsebb része — nem volt hajlandé
azokra az aldozatokra, amelyekre egy ilyen stabilizacié érde-
kében sziikség lett volna. Az dldozatkészség hianyinak per-
sze megvolt az oka. Az 1920 masodik felében kialakuld
mérsékelt gazdasagi élénkilés az inflicidval szoros kapcso-
latban allt, hiszen a valorizalatlanul, s igy szinte ajandékként
adott hitelek, amelyek f6 forrdsa természetesen a jegykibo-
csatas volt, a csokkend realbérek, a kiilsé versenyképesség
fokozddasa, illetve a rossz korona biztositotta spontin piac-
védelem, mind-mind a mérsékelt konjunktarat, az 4j tSke
képz6dését tamogattak.!82 Hegediis intézkedései ellenben,
egyfajta deflacids vilsigot okozva az igazdn még ki sem
bontakozott fellendiilés végét jelentették. Ezzel magyaraz-
haté tehat, hogy 1921 tavaszan — Hegediis szamara meglepe-
tést és nagy csalédast okozva — egyre nagyobb teret kaptak
azok a vélemények, amelyek szerint a stabilizacié tal nagy
aldozatokat kovetel, s igy felesleges. A gazdasag vezet6 korei
konzervativ pénzigyi gondolkodasu, a koltségvetési hianyt és
az inflaciét minden rossz legrosszabbikanak tarté pénzigy-
miniszteriik ellenében igy valtak az inflaciés finanszirozas
hiveivé. Hegediisnek raadasul nem sikeriilt megfeleléen no-
velni az allami bevételeket — a vagyonvaltsagbdl nem folyt be
a tervezett Gsszeg —, s igy tovabbra sem sziint meg a koltség-
vetési deficit.!83

A kilféldi pénzpiacok érzékenyen reagaltak a kilatasok
romlasara, s az 1921 els6 felében a korona értékemelkedé-
sére jatszé spekulinsok altal felvasirolt mintegy 8 millidrd
K-t most mind piacra dobtik. Ennek hatdsira 1921 szep-
temberére 1,14 centime-re zuhant a zirichi arfolyam — a ja-
nuari legalacsonyabb szint ald —, jéllehet majusban mar
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2,62 -ra emelkedett a magyar valuta jegyzése. A bankoprés
Ujra beindult, s igy a stabilizaciés kisérlet 6sszeomlott.
Hegediis ~ személyes tragédiaként élve meg kudarcat — le-
mondott a pénzigyminiszterségrol.184

Amint a stabilizacios kisérlet bukasa is mutatja, a gazda-
sagpolitika jatéktere igen szik volt ekkoriban. A haboris
kirok és veszteségek potlasa éppen csak megkezd6dott, s a
hazai t6keképzodés is alig haladt még elére. Kiilfoldi koleso-
nok felvételére pedig — mint emlitettiik — szintén nem volt
lehet&ség. Figyelembe kell venniink azt is, hogy bar a pénz
romlasanak voltak negativ hatasai az allamhaztartasra is, az
inflacié a jévedelmek koézponti elvonisanak és Gjraelosztasa-
nak eszkozévé vale. A vilighdbora idején felhalmozédott
6riasi valorizalatlan adéssagoktdl, a hatalmas hadikdles6nok
visszafizetésének kotelezettségétdl az inflacié automatikusan
megszabaditotta az dllamot, s igy az annak — bizonyos mér-
tékig — maga is haszonélvezéjévé valt.185

1921 8szén tehat az inflacid felgyorsult. Révid id6 alatt
6riasi mennyiségd pénz keriilt forgalomba: két hét alatt
mintegy 2 millidard K. De ez még mindig csak a kezdet volt:
az év utols6 négy hoénapjaban 17 milliardrél 25 milliard K-ra
nétt a forgalomban 1évé bankjegyek mennyisége. A fedezet-
len papirpénz-kibocsatas fokozédasaban kozrejatszott, hogy
-az Osztrak—Magyar Bank 1921 jiliusiig ellitta a magyar
jegybanki teendbket is, ekkor azonban megszint és létrejott
helyette a Magyar Kiralyi Allami Jegyintézet.!86 Ezt az intéz-
ményt atmeneti feladattal létesitették: a Magyar Nemzeti
Bank megalakulasaig kellett ellitnia a jegybank feladatait.
Mivel a Hegediis-féle kisérlet idején valészininek tant, hogy
az allamhaztartis hidnyat a rendes dllami bevételek novelésé-
vel sikeriil megszintetni, az alapitd torvény szerint a Jegyin-
tézet az allam szamara nem nydjthatott hiteleket. Még ugyan-
ebben az évben mddositottik azonban ezt a rendelkezést, s
az Allami Jegyintézet tovabb folytatta a hitelezést a kormany
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részére. Bar az Osztrak—Magyar Bank is sokat veszitett
autonémidjabol a habora kezdete utn, utddjanak figgetlen-
sége ennél is kisebb lett, amit j6l mutat, hogy kozhivatalként
hoztak létre a pénziigyminisztérium felugyelete alatt. Elnckét
és alelnokét az allamfé, 12 tagh tanicsat a kormany nevezte
ki. Az Osztrak—-Magyar Bank még részvénytarsasiagként
mikodott, s kormanyzdjat ugyan az uralkodé nevezte ki, és a
Monarchia két kormanyat egy-egy vétdjoggal rendelkezd
kormanybiztos is képviselte a. bankndl, de tizenkét fGtana-
csosit a kozgyllés vélasztotta. A Jegyintézet hivatal volta
kalénésképp. tikr6z6dott abban, hogy az allam részére
folydsitott hitelekrdl, a kibocsatott pénzmennyiségrél ném
maga dontote. Igy — jollehet az Osztrak—Magyar Bank ko-
rabbi épiiletében mik&dott, atvéve annak teljes személyzetét
is — nem volt klasszikus jegybank, igaz, a létrehozasardl
intézkedd torvény ezt maga is rogzitette, amikor kimondta,
hogy ,,a pénzjegyek kibocsatasit tovabbi intézkedésig az
allam maganak tartja fenn”.187

Mig az els6 vilaghaboru el6tt a jegybank a r6vid lejarata
hiteleknek csak 1/5-ét biztositotta, s a fennmaradd részt a
hitelintézetek teremtették eld, az inflicidés gazdasagban az
Allami Jegyintézet fedezte a magyar gazdasag hiteligényének
nagy részét. A bankok maguk is olyan erésen fiiggtek a
jegybank inflacids finanszirozasatdl, hogy az allami szerep
ezen elsé — még mérsékeltebb — szakaszat ,irdnyitott gazdal-
kodas”-nak is lehet nevezni.'8% Mindez a nagybankok gazda-
sagi jelentéségének hanyatlasat is jelentette, s egyben erdsi-
tette az allami befolyast a hiteléletben. A névekvé dllami
szerep a két vilaghaboru kozotti id6szak hiteligyének egyik
legmarkansabb vonasa volt, s nem csupan Magyarorszagon.
Fé eszkdzeit a hiteligyi térvényhozis, a bankfeligyelet, s a
tObbnyire specialis feladatokkal rendelkezé allami — kvazi
allami — szektor kiterjesztése jelentette a hiteligyben. Az
1931-es pénziigyi valsagig terjedé idGszakban még mérsé-
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keltebb volt az allam szerepe, bar a hiboris gazdalkodas,
illetve az arrdl a békegazdalkodisra valé attérés mar kival-
totta az allami beavatkozast. Az ezt kdvetd masodik perié-
dusban — a hitelvalsiggal Osszefiiggésben, de talin még
inkabb az allam gazdasigi pozicidinak mis teriileteken is
megfigyelheté novekedése kovetkeztében — mar lényegesen
er6sebb volt az allam gazdasagi tevékenysége.

Az allam mar az elsé vilaghaboru idején kozvetlenil be-
avatkozott a pénzigyi folyamatokba. Akkor azonban ugy
tinhetett, hogy egy epizédrél van szé csupan, amely a ha-
boru befejez6désével maga is véget ér. Nem igy tortént. Jol
példazza ezt a klasszikus bankfeligyeleti funkcidkat ellaté
Pénzintézeti Kézpont fennmaraddsa. Mint lattuk, a Kézpont
- 1916-ban még csak 6t évre alakult — az ellenzék nagy ellen-
allasat ezzel a korlatozassal tudta Telesgky Janos pénziigymi-
niszter leszerelni —, s csak olyan intézetben végezhetett revi-
zi6t, amelyik nala vett fel hitelt, vagy maga kérte az ellenér-
zést. Bar a jelentésebb eurdpai orsziagokban az atfogd bank-
felugyeletet csak a vilaggazdasagi vélsdg soran vezették be
(Németorszagban pl. 1931-ben, Belgiumban 1934/1935-ben,
Svijcban 1935-ben, Franciaorszagban 1941-ben), a Pénzin-
tézeti Kézpont 1920-as reformja nyoman azonban annak
egyrészt feladatiava tették az allam hiteligényeinek kielégité-
séhez valé hozzajarulast, kézérdekl vallalatokban valé rész-
vételét, masrészt felilvizsgalati hatiskore kiterjedt immar
minden olyan tagjara, amelynek sajat t6kéje nem haladta meg
a 40 milli6 K-t, s a nagyobb, az intézet székhelyén kiviili
fiokokra is. Ezenkivil 1921. julius 1-t6l csak a Pénzintézeti
Kozpont tagjai fogadhattak el takarékkdnyvekre betétet,
illetve kezelhettek kozpénzeket. Ezeknél a Kézpont kotele-
z8en reviziot tartott.'® A hadigazdilkodasrd]l a békegazda-
sagra valé attérés szamos problémat vont maga utin, ame-
lyek kezelésére 1922. augusztus 7-én Ujbdl bevezették az
egyszer mar megszuntetett kotott devizagazdalkodast. Az
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intézkedés kozvetlen elézménye az volt, hogy 1922 nyaran a
pénz romlasa kévetkeztében, aki csak tehette, devizaba
fektette pénzét, hiszen a haboris pénziigyi korlatozasokat
mar 1920 decemberében eltorolték, s a devizaforgalom
szinte teljesen szabad volt. Az idegen valutdk nagyaranyu
felvasarlasa azzal a veszéllyel fenyegetett, hogy megsziinik a
korona pénzfunkcidja, amelyet a devizagazdalkodas szigori-
tasaval probaltak elkerilni. Az iranyitd szerv a Devizakdz-
pont volt.' A devizaigényeket kdzpontilag rangsoroltik,
elényben részesitve a nyersanyagvasarlasokat. A korlatoza-
sokkal — ilyen volt pl. a kételezé devizabeszolgaltatds —
sikertilt megakadalyozni a kettds valutarendszer térhoditasat,
s a korona mint fizetéeszkoz teljes kiszorulasat. Ugyanakkor
ezek az intézkedések nagymértékben gitoltdk a pénzintéze-
tek valuta- és devizaiizleteit. A felsoroltakon kiviil is voltak a
pénzintézeteket kdzvetleniil érintd — igaz kisebb jelentdségi,
de hasonl6 szelleml — kormanyintézkedések, pl. a mérlegek
Osszeallitasanak szabalyozasa targyaban.

Az inflaci6 idején jelentésen, Budapesten pedig egyene-
sen rohamosan szaporodott a bankok szima (Id. 19. tabla-
zat). Az ujonnan alakult vallalkozdsok kozott nagy szamban
voltak — a részvénytirsasagi alapon szervezddSk mellett —
maganbankhazak, t6zsdetigynékségek is, amelyeket a megno-
vekedett tézsdézési kedv tartott fenn. Ezek elsésorban arra
torekedtek, hogy az inflaciés konjunktara altal kinalt
profitlechetéségeket kihasznaljak, s legtobbjik a stabilizacid
utan meg is szint.

Mig 1913-ban alig t6bb, mint 1 millié részvény cseréle
gazdat a budapesti tézsdén, addig 1920-ban kézel 40 millié,
1922-ben 78 millid, 1923-ban pedig mar nem kevesebb, mint
250 millié darab. A tézsdei fellendilést litvanyosan mutatja a
t6zsdetagok sziminak alakuldsa is: 1921-ben 3216 f8,
1924-ben pedig mar 5544 6 rendelkezett tagsiggal'”’ A
t6zsdei hausse taplalojaként s egyben kévetkezményeként
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egymast érték az alaptke-emelések mind a pénzintézeteknél,
mind az érdekkoriikbe tartozé — s azokon kiviili — vallala-
toknal. 1923-ban 970 pénzintézeti tékeemelést bonyolitottak
le Magyarorszagon, s a pesti tGzsdén jegyzett részvények
szdma egy év leforgisa alatt 29 milliérdl 67 milliéra nétt. A
tézsdei arfolyamkilengések oriasiak voltak. Eléfordult pl.,
hogy a Hungaria Malom részvénye 1922 augusztusaban egyik
nap 9000 K-ért kelt el, masnap 22 500 K-ra ndtt a kurzusa,
hogy azutan jra visszazuhanjon a korabbi szintre.!9?

19. tdblagat. A MAGYARORSZAG] HITELINTEZETEK SZAMA, 1914-1924

Intézetek
1914 4990
1915 4964
1920 n.a.
1921 : 2359
1922 2430
1923 22342
1924 2168%

A felszimolis alatt 1év 6 intézetek nélkiil.
Forras: Magyar Statisgtikai Evkdnyy megfeleld kotetei.

Az inflacié kovetkeztében a pénzintézetek mikodésé-
ben és tuzletkérében is jelents valtozasok mentek végbe.
A pénzbdség nagymértékben megkonnyitette sajat és idegen
tékéik nominalis gyarapitisat. A sorozatos alaptéke-emelések
eredményeként a hazai pénzintézetek részvényeinek szama
1921-ben 4,24 millié darabrdl 7,69 millié darabra nétt, név-
értéke 756 millio K-val, s a tartalékok is kozel ennyivel, 700
millié K-val gyarapodtak. 1923 soran az emelkedés mar
meghaladta a 80 milliét, 46,7 millidrd K névértékkel. Az
expanzié azonban csak litszélagos volt, hiszen a sajat téke-
dllomanya aranykoronara atszamitva 1921-ben mintegy 60,
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1922-ben 24, a kévetkezS évben csupan 14, 1924-ben pedig
45 milliét tett ki.!?* Hasonld folyamat jatszodott le az idegen
t6kék -esetében is. Ezen belil a nominalis novekedést kalo-
nosen a takarékbetéteknél kisérte nagyaranya realérték-csok-
kenés.!94 E betétek 1923-ban a teher 3%-at tették ki, az elsé
vilaghiboru eldtti kdzel 1/3-0s ardnnyal szemben. A csékke-
nés a Postatakarékpénztarnal jart a legsulyosabb kévetkez-
ménnyel: 1923 végén betéteinek aranykoronaban szamitott
Osszege az elsé vilaghabora el6ttinek 1%-at sem érte el.!°
Kozrejatszott ebben, hogy 1923 elejétSl mar inkabb koszt-
betétként hasznosult a tékefelesleg. A buzaértékre sz616
betétek bevezetése csak kisétlet maradt, a valutabetétek
azonban szintén elterjedtek. A valutat leginkdbb folyészam-
lan helyezték el tulajdonosaik, s igy a realértékiiket legna-
gyobb mértékben megbrzé folydszamla-betétek valtak az
inflacié idején a legfontosabb mérlegtétellé. A legnagyobb
févarosi intézeteknél a mérlegf66sszegnek 50-60%-at vagy
még ennél is nagyobb ardnyat tették ki,

Az aktiv uzletek kozott a folydszamlahitel kertlt els-
térbe, 1923-ban atlagosan mintegy a vagyon 40%-os aranya-
val. N6tt az értékpapirtarca is. A valtdleszamitolds ellenben
visszaesett, s csak 1924-ben, a stabilizicié hatdsira kozeli-
tette meg a folydszamla-hitelezés mértékét. Ezeknél az tzlet-
agaknal — az inflicio jellegzetes tiineteként — a hivatalos
bankkondicidk megszintek. Az intézetek tgyletenként egé-
szen eltérd feltételeket allapitottak meg, amire lehetSséget
nyujtott az is, hogy a marge a jobb intézeteknél békeidében
altalanos 1-2% helyett most a 20-30%-ot is elérhette. Az
aktiv tzletekben a legnagyobb aranyd — mint lattuk, mar a
haboru alatt megkezd6dott —, visszaesés a jelzalogkoleso-
noknél és a kozségi kolcsonoknél ment végbe (a Kereske-
delmi Bank 1923-ban be is szuntette ezeket az Uzleteket).
Kozrejatszott ebben az is, hogy az épitkezések sziineteltek,
azonban dontéen a hitelek lejarat el6tt visszafizetésének
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eredménye volt. A leromlott pénzben valé nagyaranyd tor-
lesztések kovetkeztében a foldek jelzalogterhe a habord el6tt
3,5 milliard aranykoronarél 0,5 millié aranykoronira csék-
kent, azaz szinte teljesen megsemmisilt.1%

Hidba kisérleteztek a pénzintézetek kilonféle tilélési
stratégidkkal, pl. a hirhedtté valt ,,Flucht in die Sachwerte”
(menekilés a targyi értékekbe)-stratégiaval, Osszességében az
inflacié oriasi tékeveszteségeket okozott a hazai hitelintéze-
teknek, amit csak némileg ellensulyozott egyes uzletagak
fellendiilése, s az, hogy a korona inflalédasa kévetkeztében
maguk is megszabadultak tartozdsaik jelentés hanyadatdl.
Kénytelenek voltak szamos tizletigukat megsziintetni, pl. — a
mar emlitett jelzalog-hitelezés mellett — a letétiizletet, a
kézizilog-eléleget és masokat is.!?

Az inflacié és a vele egylitt novekvé allami beavatkozas,
a habord és a békeszerz&dés kovetkezményei, a kiilfoldi
kapcsolatok korlatozottsiga ugyancsak jelentGsen csokken-
tették a kordbban a hazai gazdasagi élet kézpontjainak sza-
mitd nagybankok gazdasagi szerepét, sét altaliban a hazai
pénzintézetekét. Ezt jelzi az dtlagos sajat tGke drasztikus
visszaesése is: mig 1913-ban a sajat t6kék az Osszes tdke
18,5%-at tették ki, addig ugyanez az arany 1930-ban 12,3%
volt.1%8

Az egyes lzletigak sulyanak fenti valtozasa a vezet
pénzintézetek kozotti rangsor modosuldsit eredményezte az
elsé vilaghabora el6tti helyzethez képest. A legnagyobb
magyarorszagi bankka kétségkiviil az Els6 Magyar Iparban-
kot magaba olvaszté Magyar Altalinos Hitelbank vilt, jolle-
het 1913-ban nem csak a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank
elézte meg mérlegféGsszege alapjan, hanem az Gsszes hitel-
allomanyt illetéen hiarom jelzaloghitel-intézet is el6tte allt.
Csokkent a Magyar Jelzaloghitelbank tovabba az Egyesilt
Budapesti Févarosi Takarékpénztir jelentSsége, és viszony-
lagos hanyatlas jellemezte a Magyar Takarékpénztirak Koz-
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ponti Jelzalogbankjat, valamint a Marcus Viltduzletet is.
Jelentdsen fejlédott viszont a Magyar Altalinos Ingatlanbank
‘¢és a Foldhitelbank. i

Az 1920-as évek elején a hazai tékehidny enyhitésére el-
sGsorban az angol, amerikai, illetve francia téke bevonasa
johetett szamitdsba. Ezeknek az orszagoknak mértékadd
korei valoban mutattak bizonyos érdeklédést a magyaror-
szagl befektetések irant, igy a magyar hitelintézetek is e
pénzpiacokon tdjékozédtak.’® A hivatalos magyar kiilpoli-
tika tamogatta torekvéseiket, mivel a gyéztes nagyhatalmak-
to] varta a békeszerzédés — elsGsorban teriileti — rendelkezé-
seinek felilvizsgalatat. Nagyszabasu tervei voltak a francia
Schneider—Creusot-csoportnak, amely vasutak, banyak és
gépgyarak bérbevétele mellett a Magyar Altalanos Hitelban-
kot 1s szerette volna megvasarolni. Az inkabb politikai,
mintsem gazdasagi inditéka gigantikus elképzelések azonban
éppen politikai okok miatt nem valésultak meg. Anglia
tiltakozott, de a magyar revizids vagyak egyébként is teljesit-
hetetlenek voltak. Igy csak a Hitelbank 200 000 részvényéhez
jutott hozza a Union Européenne Industrielle et Financiére,
ami — egy hdrom évvel késébbi jabb vasarlassal kiegészit-
ve — 18%-0s érdekeltséget biztositott szamara2®

A kulfoldi t6ke mas bankokban is részesedést szerzett.
1920 majusiban a Marconi Wireless Telegraph Co. Ltd.
vezette angol csoport a Magyar Bank és Kereskedelmi Rt.
alapt6ke-emelése soran negyedmillié részvényt vasirolt meg,
komoly poziciékhoz jutva az intézetnél, amely elnevezését is
Angol-Magyar Bankra alakitotta 4t, bar semmiféle jogfolyto-
nossag nem volt kozte és az 1868 utin néhany évig miko-
dott ugyanilyen nevd crédit mobilier koézott. Ugyancsak
1920-ban jott létre tobb, kisebb jelentéségl bankbol (Magyar
Fakeresked6k Hitelintézete, Magyar Orszagos Bank stb.) a
Magyar—Olasz Bank. Az lgyletben vezetd szerepet jatszott
olasz pénzcsoportot a hirhedt spekulans, Camillo Castiglione és
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a Banca Commerciale Italiana vezette. Az ) alapitds rovid
id6 alatt a legnagyobbak kézé keriilt. E kortarsak altal tréfa-
san ,,szotarbankoknak” nevezett intézetek kozdtr kell még
megemlitenink az ugyancsak ekkoriban keletkezett Magyar-—-
Német Bankot is, amelyben a Mannesmann-csoport befo-
lydsa volt meghatiroz6. A bankokban valé kiltdldi részese-
désnek f6 mozgatdja az volt, hogy ekkoriban — az inflicids
valtéarfolyam kévetkeztében — igen olcson juthattak a beru-
hazok még a legtekintélyesebb hazai pénzintézetek értékpa-
pirjaithoz 1s. A Hitelbank egy részvénye mindGssze 3, az
Angol-Magyar Banké csupan 1 dollarnak megfelelé 6sszegbe
kerd]t.20

A kilfoldi befektetések volumene az el6z6 példik elle-
nére mar 1920-ban és 1921-ben sem volt magas, 1923-ban
pedig a 14 nagy pénzintézet és affilialt cégeik t6keemelésébdl
csupan 16,4 milli6, 1924-ben még kisebb, 5,7 millié aranyko-
rona értékben részesedtek nem hazai befektet6k.?2 Ennél is
kevesebb t6ke érkezett Magyarorszagra az inflacids években
mas modon, hiszen a tékeimport kordbban igen jelent8s
formai (zaloglevelek, allamkolcsondk) nem voltak vonzdak,
mert ezeket meglehetésen kockazatosnak itélték a jovatétel
rendezetlensége, az allamhaztartas allapota miatt. Raadasul
azoknak az orszigoknak a befektetdi, amelyek a t6keexportra
ekkoriban képesek voltak, nem rendelkeztek megfelel6 kap-
csolatokkal Magyarorszagon. A siirgetéen szitkséges tékebe-
hozatal kilatasai csak 1924 elején javultak, amikor eléreha-
ladtak az in. népszovetségi kolcsénnel kapcesolatos targyala-
sok.203

Az inflaciés finanszirozas ugyan egy ideig bizonyos el6-
nyokkel is jart, de 1923-t6l mar egyre nyilvanvalobbak lettek
hatranyai, s ez mind erésebben vetette fel a pénzigyi szana-
las igényét. Végre lehetett volna hajtani ezt kizardlag belsd
er6forrasokra alapozva is, de az elsé stabilizacids kisérlet
bukdsa miatt a pénziigyi kormanyzat a kilsé segitség igény-
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bevételét is nélkuldzhetetlennek tartotta, miként az a szom-
szédos Ausztriaban tSrtént. Széltak azonban mas érvek is a
killfsldi kéleson felvétele mellett. A trianoni békeszerzdés
meghatdrozatlan Osszegl jovatétel fizetését irta el6 Magyar-
orszidg szamara, s .e célra a Jovitételi Bizottsdg zdlognak
tekintette az 4llam egyes bevételeit, igy a vamokat, a do-
hanyjévedéket, a cukoradét. A magyar kormény szerette
volna feloldani szuverenitisanak ezt a korlatozasat. Erre
éppen a kilfoldi — népszovetségi — kolesén felvétele nyujt-
hatott lehetoséget, hiszen folyositasinak el6feltétele volt az
emlitett jovedelmek zarolisinak megsziintetése. Az 1923
tavaszan megindult hosszas targyalisok utin a Jévatéeeli
Bizottsig — a Kisantant hasonlé értelmd nyilatkozatat
kovetSen — felfiggesztette a zdlogjogokat, és beleegyezett
abba is, hogy a kolcsonbél nem-kell jovatérelt fizetni. Ezzel a
hitelfelvétel legfontosabb akadalyai elharultak. A Népszovet-
ség kuldotter 1923 végén Magyarorszagra érkeztek a gazda-
sagl helyzet tanulmanyozasira, s elkészitették szanalasi prog-
ramjukat, amelyben — a magyar kormannyal egyeztetve —
korilbelal 250 millié aranykoronas tékeinjekcidval vélték
megoldhaténak az orszag pénzigyeinek rendezését, az
elézetes elképzelések szerint két év alate. 204

1924 januirjatdl kezdédéen ujra felgyorsult az inflcio.
A forgalomban levé pénzmennyiség elérte az egy billid
koronat, s ez veszélyeztette az éppen el6készités alate allo
pénzigyi szandldst. A kormany most gyorsan cselekedett.
Mir korabban megkapta a felhatalmazast a parlamenttdl a
stabilizdciohoz sziikséges rendkiviili intézkedések meghoza-
talara. 1924. februar 20-an bevezették a korona arfolyamanak
csokkentésére iranyuld spekulicié megfékezésére a takarék-
koronat, amely a hitelvalorizacié eszkbze volt a fizetési
kotelezettséget ekkortdl mar ebben is meg Iehetett allapi-
tani.?% A Jegyintézet ezutin csak ebben a takarékkoronaban
folydsitott hiteleket. Napi értékée, illetve a papirkoronihoz
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viszonyitott arfolyamat a dollar jegyzése és a hat kiilfoldon
legnagyobb forgalmi magyar értékpapir arfolyamanak alap-
jan egy fliggetlen bizottsag hatirozta meg, Az U valorizacids
eszk6z — amely egyébként nem valtotta be teljesen a hozza
fizote reményeket, mivel nem vilt a tSkekihelyezés és a
tSkegylijtés jelentSs forrisiva — 1924. janius 23-an, az Allami
Jegyintézettel egy id6ben szint meg.2% Létrehozasa azonban
csupan egy volt a kormany sziikségintézkedései kozil. A £6
cél, a koltségvetési egyensuly elérésére szolgalt még az adok
emelése, valamint az allami alkalmazottak szamanak jelent6s
csokkentése. A korona tovabbi értékromlasit ugyan az év
kozepéig nem sikeriilt teljesen megillitani, de a koltségvetési
hidiny fokozatosan megszint, megszilettek a stabilizaciés
térvények és létrejott a Magyar Nemzeti Bank is. A népszo-
vetségi koleson folydsitasiig fellépo szitkségletek biztosita-
sara a kormany 20 millié svajci frank értékid valutakolesont
vett fel a nagybankoktdl és a nagyipartdl. Ezt kiegészitette a
Bank of England 4 millié fontos hitele, amelyet mintegy a
népszovetségi kolcson elélegeként nydjtott a Jegyintézetnek,
azzal a kikotéssel, hogy a korona stabiliziciéja a fontot alapul
véve torténik majd. Ezzel megteremtédtek a magyar valuta
szanalasanak el6feltéeelei.?0?
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VI. STABILIZACIO

A vilighdbora és a forradalmak, valamint az 1931-es
hitelvalsag kézott idészak pénzigyi torténetét kettéosztja az
inflaciét lezard 1924—1925-6s stabilizacié. Ugy tdnt, hogy
ezzel a huszas évek elsd felének {6 feladata, a hibora kdvet-
kezményeinek megszlintetése megtortént, hiszen az évtized
masodik felének nyugodt politikai 1égkorében a vilaggazda-
sag kedvezben fejlédott, s az inflacié sdjtotta nemzetgazda-
sagok — igy a magyar is — pénziigyi szanalasuk utin bekap-
csolodtak ebbe a konjunktaraba. A stabilizaciét kovetd
idGszak 1928-1929-ig tartd vilaggazdasagi fellendilése azon-
ban elsGsorban az Egyesilt Allamok és Nagy-Britannia
hiteleinek felhasznalasaval ment végbe. Amikor a téke bésé-
ges aramlisa megszint, s néttek a pénzpiaci fesziltségek, a
felszines stabilizacié is Osszeomlott. A habord gazdasagi
kovetkezményei sulyosabbak voltak annal, mintsem néhany
év alatt teljesen fel lehetett volna szamolni 6ket.208

A Magyarorszagnak 1924 kozepén nydjtott népszovet-
ségi hitel nominalis értéke 307 milli6 aranykorona volt, ami
68,7 milli6 dollarnak felelt meg.2% A kibocsatdsra nyolc un.
tranche-ban (részletben) kerilt sor, amelyek mindegyike az
illeté orszag valutdjdban volt meghatirozva, a magyar rész
kivételével, amely aranykoronira szélt. A kolcson legna-
gyobb részét, 96%-at az Egyesilt Kiralysagban, az Egyesiilt
Allamokban, Olaszorszagban, Svijcban, Hollandidban és
Svédorszagban nyilvanos jegyzés utjan helyezték el. A tor-
lesztés husz év alatt, sorsoldssal vagy visszavasarlassal tor-
ténhetett. A kotvények legnagyobb részének kamatozasa 7%,
atvételi arfolyama pedig 80-82% volt, vagyis nem tul
kedvezd, kilonésen, ha az elsé vilaghaboru el6tti lehetSsé-
gekhez hasonlitjuk. Akkoriban hosszi lejaratt allami és
kommunalis ko6lcsénokhéz olesdn, 3-4%-os kamattal hoz-
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zajuthatott Magyarorszag a nemzetkozi tékepiacon, kozel
névértéken elhelyezve az értékpapirokat. Hasonléképpen
elényosek voltak a vasuu kétvények, jelzaloglevelek kibo-
csatasanak, s a rovid lejarata hiteleknek a feltérelei — lényege-
sen jobbak, mint pl. 2 szomszédos Romania vagy Szerbia
esetében. Magyarorszag a Monarchia része volt, s kisebb
politikai és gazdasagi kockazattal kellett szamolniuk a befek-
tetéknek, mint pl. az emlitett balkini allamokban. Az elsé
vilaghdbori utan azonban az egész térségben megnéttek a
rizikétényezSk, s ez tikroz6dott a hitelkondiciokban. Igy
volt ez annak ellenére, hogy a huszas évek masodik fele
kifejezetten kedvezé periddusnak szamitott a nemzetkozi
t6kepiacon a koélcsénhéz jutas szempontjabdl. Igaz — mint
erre még visszatérink —, a magyar kélcsonfeltételek javulo
tendenciat mutattak 1925-1929 kézott.

Az 4j jegybank, a Magyar Nemzeti Bank 1924 majusa-
ban alakult meg, mikédni pedig az Allami Jegyintézet meg-
szlnésének méasnapjan, junius 24-én kezdett. A részvénytar-
sasagi szervezetll jegybank elsé elndke Popovics Sdndor lett.
Alaptékéje 30 millié aranykorona volt, részvényei jorészt
belfdldon talaltak gazdara. A Magyar Nemzed Bank a Jegy-
intézet utddjaként a személyzet mellett 6rokolte annak pénz-
Ggyi allomanyat, de — mivel az nem felelt meg teljes egészé-
ben alapszabalyainak — bizonyos szelekciot is végzett. Nem
vett 4t mintegy 150 milliard K-nyi valtét, s 13 millidrd K
értékli hadikolesonokre nydjtott lombardkdlesont sem. Ezek
a Pénzintézeti Kozponthoz keriltek. Az allamnak végiil is
1980 millidard (papir)korona addssiga maradt a bankkal
szemben, ami elvileg nem néhetett tovabb, hiszen az 4j alap-
szabaly mar nem tette lehetévé a kormanynak valé hitele-
zést.210

A Magyar Nemzeti Bank létrejottével megallt a korona
érrékesokkenése. Mdjusi mélypontjan 17 866 papirkorona ért
egy aranykoronit, a stabilizacié idején — juliusban — azonban
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ennél mar kevesebb, vagyis kézben javult a kurzusa. A stabi-
lizaciés atvaltasi arany 1:17 000 lett. Az arfolyamot az angol
fonthoz igazitottak, aminek oka elsésorban az volt, hogy a
Bank of England a mar emlitett 4 millié6 font rendelkezésre
bocsatasan tilmenden is késznek mutatkozott a Nemzeti
Bank tamogatisira, kijelentve, hogy korlatlanul atveszi a
magyar fizeteszkézt font ellenében, 346 000 papirkorona
arfolyamon. Az immar stabil korona mellett — féként gya-
korlati szempontok miatt — hamarosan, 1925 novemberében
bevezették a pengdértéket, majd 1927. januar 1-jén — 12 500
koronas paritison — a teljes attérés is megtortént az ) pénz-
nemre. Az ujjaépitési idészakot eredetileg 1926. junius 30-ig
terjedSen hatdroztdk meg a pénziigyi szakértdk, a stabilizacid
azonban a gyakorlatban ennél 1ényegesen révidebb i1dé alatt
lezajlott. Az inflacié megszint, az allamhaztartis egyensulya
mar 1924 oktdberére helyreallt, sét az 1924-1925-6s kolt-
ségvetési évben 90 millié aranykorona aktivum keletkezett. A
deficit fedezése ily médon csupan a népszévetségi kolcson
kisebb részét emésztette fel. A Magyar Nemzeti Bank ércfe-
dezete 1924 végén az elsé Ot évre eldirt 20% helyett 54%-ot
ért el, ami kiillénosen azért volt jelentds, mert a kotott devi-
zarendszer megszintével a Magyar Nemzet Bank feladata
lett a devizagazdalkodas.

A gazdasag inflacios finanszirozasanak szinte egyik nap-
tél a masikra val6é felszamoldsa, a korona stabilizildsa, az
allamhéztartas egyensilyanak helyreallitasa, a kotétt deviza-
gazdalkodas megszintetése és az 1925 elején bevezetett uj
vamrendszer lehetdvé tette a vilaggazdasagi konjunktira
kihasznaldsat. A fellendiilés azonban egy ideig még csupin
6haj maradt, hiszen a stabilizaciét kévetéen — 1926 kézepéig
— sajatos valsig bontakozott ki. Az Gn. szanalasi krizis f6 oka
az volt, hogy a Magyar Nemzeti Bank mikodésének meg-
kezdése utan szigoru defliciés pénzpolitikat folytatott. Tgy a
,»valsag” egy sajatos formajardl volt sz6. A deflacié minden-
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esetre sok — elsGsorban kisebb —, az inflacid kinalta spekula-
ciéra alapozott intézet Osszeomlasat eredményezte, de né-
hany nagyobb vallalkozas is fizetésképtelenné valt, igy a
tipikusan az inflaciés konjunktura kiaknazasara alakult Ma-
gyar—Német Bank, a Magyar Varosi Bank, a Magyar Taka-
rékpénztirak Kozpont Jelzalogbankja és a Budapest Féva-
rosi Takarékpénztar. A t6zsdei forgalom is azonnal a toredé-
kére csokkent, s az inflacids évek hausse-periédusa utin az
értékpapirok ara drasztikusan esett.

A jegybank a nagy hitelkereslet miatt igen magasra
szabta viszontleszamitolasi kamatlabat: 1924 szeptemberé-
ben pl. 12,5%-ot szamolt fel. Kamatszintje igy sem kozeli-
tette meg azonban a nagybankokét, akik a stabilizacid utan
még j6 ideig nem ritkan 30%-ra hiteleztek, s ezt csak a pénz-
Ugyil korményzat nyomasara szallitottak le 20% koriilire.

A magas kamatok is mutattak a tékehiany sulyossagat,
amelynek lekiizdése a gazdasagi fellendilés egyik el6feltétele
volt. A rovid lejaratd kalfoldi hitelek felvétele szinte azonnal
megindult a szanalas utan — 1925 végéig mar 231 millié
pengényi téke keriilt igy az orszagba. A Magyar Nemzeti
Bank hamarosan sziikségét érezte a tul nagyardanyunak itélt
kolcsonbearamlas elleni védekezésnek: 1925 oktdberében
9%-161 7%-ra, 1926 augusztusiban pedig 6%-ra csokkentette
a bankkamatlabat. '

Mar 1925-ben sor kerilt két nagyobb 6sszegli hossza
lejaratd koleson felvételére is. Az egyik vezeté nehézipari
véllalat, a Rimamurany-Salgotarjani Vasmi 3 millié dolldrnyi
névértékd elsébbségi kotvényét vette it a New York-i
Liessmann & Co. csoport. Ez volt az egyetlen eset a huszas
években, amikor egy magyar iparvallalat kbzvetlentl, a buda-
pesti bankok kozvetitése nélkil jelent meg a nemzetkozi
tékepiacon. Ugyanebben az évben a Kereskedelmi Bank
szervezte meg 48 vidéki varos 10 milli6 dolliros kolesonét,
amelynek folydsitasiban az Egyesiilt Allamok-beli Speyer-

106



bankhaz jatszotta a {6 szerepet. 1926-ban az N. M. Roth-
schild & Sons, a Baring Brothers & Co. Ltd. és a J. Henry
Schroder & Co. cégek folyodsitottik a Hitelbank szervezésé-
ben a 2,25 millié fontos, un. varmegyei kolcsont infrastruk-
turalis beruhazasokra. Szintén a Hitelbank kozvetitette a 15
bankbdl allé amerikai Bankers Trust 2 millié dolliros, Buda-
pest részére nyujtott hitelét. 1926-tél a kilfoldi hosszu leja-
ratu hitelek egyre fontosabb formaiva valtak a zaloglevél-
kibocsatasok. Ebben szerepet jatszott az is, hogy 6 févarosi
nagybank — 4llami timogatassal — kozponti ziloglevél-kibo-
csatd szovetkezetet alapitott, s létrejott egy masik hasonld
szervezet is kulfoldi segitséggel.

A fbvarosi nagybankok kézoétt verseny alakult ki a kiil-
foldi kolesondk kozvetitésében, amely elsésorban a két
vezeté Intézet, a Magyar Altaldnos Hitelbank és a Pesti
Magyar Kereskedelmi Bank kézotu rivalizalasban mutatko-
zott meg.?'! A Hitelbank mindenckel6tt a londoni Rozh-
schildokkal kooperélt, mig a Kereskedelmi Bank f6ként ame-
rikai csoportokkal — pl. a mar emlitett Speyer-bankhazzal —
allt kapcsolatban. Amikor ugy tint, hogy a Hitelbank és
partnerei kezdik uralni a kommunalis kélcsonok piacat, a
versenytarsak diplomaciai csatornakat is felhasznalva igye-
keztek a nyomukba eredni. Az eredmény nem is maradt el: a
6 millié dollaros masodik varosi kolcsént mar djra a Speyer-
bankhaz folydsithatta. A hagyomanyosan allambankarként
tevékenyked6 Hitelbank egyébként 1927 kozepén o6t évre
Gjabb szerzédést kotott a kormannyal. Ebben opcidhoz
jutott az Gjabb dllamkolcsénok atvételére, ami tovabbra is
Iépéselényt jelentett szamara a Kereskedelmi Bankkal szem-
ben az dllami {igyletek lebonyolitasaért folytatott versenyben.

Ezutin egyre t6bb hasonlé hosszu lejaratu kolesonugy-
let zajlott le. 1926-ban Jsszesen 8, a kovetkezé évben 9,
1928-ban pedig mar 14 alkalommal jutottak a varosok, me-
gyék kolesonokhoe, illetve tortént zaloglevél-kibocsatas kil-
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foldon. A hitelek feltételei egyre kedvezobbé valtak, c.  is6-
sorban a kibocsatasi arfolyamokban mutatkozott meg. Mig
az elsé varosi kolesont 89%:-o0s, a varmegyék kolcsonét mar
98%-o0s arfolyamon sikerllt elhelyezni. Ennek ellenére a
kormanyzat tartott attél, hogy a kiilféldi kélesénék ugymond
,rendszertelen igénybevétele” sulyos gazdasagi veszélyeket
rejthet magaban, s kézpontositast tervezett ezen a teruleten
is. Erre végil a hitelviszonyok 1929 utini megvaltozasa
kévetkeztében nem kerilt sor ilyen formaban.21?

A gazdasagi feltételek javulasa tizleti lehetéségeker kinalt
a Balkinon. Romanidban ugyanis a hazai szintet lényegesen
meghaladd, 16-20%-o0s kamatra lehetett — ottani viszonyok
kozott elsérangu garancidk mellett — pl. svajci frankot kihe-
lyezni. Az angol és amerikai té6ke azonban megfelel6 helyis-
meret és kapcsolatok hijin nem szivesen szallt be ebbe a
bizonytalannak itéle lizletbe, igy a balkani piacon nagy ta-
pasztalattal rendelkez6 Weziss Fiildp vezetésével a nagyobb
févarosi intézetek egy idére sikeresen Ujitottik fel az elsé
vilaghaboru el6tti tevékenységiiket, a hamarosan megjelené
német konkurencidval azonban mar nem voltak képesek
versenyezni.

Az évtized két legjelentésebb hazai hitelfelvételének — az
un. Talbot-kélcsonnek, illetve a gyufakodlcsénnek — mind a
kamatozasa, mind pedig a kibocsatasi feltételei is viszonylag
kedvezbéek voltak. Az elsét kozalik 3,3 millié font értékben
egy olyan erémi épitéséhez folydsitottak a brit kormany ga-
ranciajaval, amellyel Budapest villamosenergia-ellatasat ki-
vantdk javitani. Amerikai és belga cégekkel mar majdnem
megkototték az Gzletet, amikor a brit kormany kérésére a
Talbot-csoport ajanlatat is mérlegelték, s végil emellett
dontdttek. Ez egyben a Hitelbank és a hozza kozel allé Ma-
gyar Altalinos Készénbanya diadaldt is jelentette az ugyan-
csak versenyben 1évé Kereskedelmi Bank-Salgotarjani Ké-
szénbanya-csoport felett, hiszen a centralé Banhidara telepi-
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tése az el6bbi banyavallalatnak biztositott tartdés meg-
rendeléseket. A masik nagy kolcsdonmegillapodis a londoni
Rothschildok  kézremiikodésével jote létre, és a Svenska
Tindstickes Aktiebolaget nyujtotta 36 millié dollar értékben
a magyar allamnak, a féldbirtokreform finanszirozasara.
A svéd cég a kélcsonért — a gyufamonopdlium bevezetésével
egy id6ben — a magyar gyufagyirakban t6bbségi részesedést
vasarolhatott.?!3

A szanalds és a megindulé nagyaranyu kulfoldi tSkebe-
aramlas nyomaban a bankok fokozatosan regeneralodiak és
visszatértek békebeli {izletagaikhoz. A kezdeti — mar emli-
tett — magas kamatok egyben kivalé profitlehetSségeket is
nyujtottak, de — a jegybanki kamatlab csékkentése és mas
kormanyzati intézkedések utin — hamarosan ezen a téren is
valtozas tortént. 1925-re a marge 3% korilire csoékkent —
igaz, csak a févarosban, mert vidéken lényegesen lassabban
jatszodott le ez a folyamat. Ott még 1926 végén is gyakran
9-14%-0s kamatra koélcsondztek, mikozben a jegybank
6%-on viszontleszamitolt, s Budapesten ugyanekkor mar
csak 7,5-8,4% volt az itlagos kamat. Osszességében tehit a
kamatviszonyok — minden javulas ellenére — az elsé vilagha-
boru eldttinél 1ényegesen kedvezétlenebbul alakultak.

A magyarorszagi pénzintézetek szama 1928-ban 1838
volt, amely meghaladta az ugyanezen az orszagtertleten
1913-ban makod6 intézetek szamat. A févarosban pl.
1928-ban 282 pénzintézet mikoédott, ami még mindig
1/3-dal volt t6bb, mint az 1913-as szint, jollehet akkor még
egy huszmillids orszig prosperalé pénzpiacanak kézponta
volt Budapest. Az aranytalansag csékken, ha figyelembe
vessziik, hogy 1928-ban lényegesen t&bb cséd és felszamolas
volt folyamatban. Az intézetek szama a huszas évek koze-
pétél csokkend iranyzatot mutatott — f6ként Budapesten.214
Els6sorban szévetkezetek szintek meg, részvénytirsasagi
bankok kevésbé. Az 1920-as évek tzemviteli racionalizilasi
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torekvésel szintén ezt az iranyt erositették, miként az emlitett
konjunkturilis tényezék is. A pénzintézetek tSkeallomanya
1926, 1928 és 1929 kozott kiléndsen az idegen t6kék terén
gyarapodott gyorsan: nem egészen 2 milliard P-ré] 1928-ra
kozel 4 millidardra, 1929 végére 4,3 milliardra. A sajat tékék
allomanya 1926-1928 kozott lassabban nétt, 40,8%-kal, s
csak a haboru eltt szint 31,8%-at érte el. A zaloglevél- és
kozségl kotvénykibocsitds beindult, és a csekély bazishoz
viszonyitva jelentésen elére is haladt, de 1913-hoz képest
tovibbra is elhanyagolhaté mértéki volt. Egyedul a folyo-
szamlabetétek szarnyaltak tal az 1913-as allomanyt, ami a
pénziigyi szolgaltataisok fokozddd modernizalodasat jelezte.
Az aktiv uzletek kozil tovabbra is a valtdleszamitolis emel-
kedett ki (d. 20. tablazat).

Korszakunkban a bankfejlédést a kozepes nagysagu in-
tézetek erdsédése jellemezte. 1927-re a vilighaboru elétti
id6szakhoz képest a legnagyobb intézetek tékeereje az Gsszes
pénzintézetéhez viszonyitva nétt, ugyanakkor a kozepes
nagysagiakéhoz képest nem. 1913-ban a Kereskedelmi
Bank, a Pesti Hazai Elsé Takarékpénztar, a Magyar Jelzalog-
hitelbank, a Magyar Foldhitelintézet, a Hitelbank és a Lesza-
mitolobank volt a hat legjelentGsebb févirosi — s egyben
hazai — hitelintézet. 1927-ben a Hitelbank, a Kereskedelmi
Bank, a Hazai Takarékpénztar, az Angol-Magyar Bank, a
Magyar—Olasz Bank és a MOKTAR sorolhaté ezek kozé. A
felsorolt 6 vezetd intézet a 13 legnagyobb hazai pénzintézet
és a DPostatakarékpénztar mérlegféosszegének 1913-ban
62,6%-at, 1927-ben 61,5%-at birtokolta. Magyarorszagon
tehit nem volt szé olyan kvazi-monopdlium kialakulasarél,
mint pl. Ausztridban, ahol a Creditanstalt magasan a t6bbi
folé emelkedett.?1?

Az inflacios id6kben a bankok gazdasagi szerepe és be-
folyasa a pénzbdség kovetkeztében csokkent, az ipar pénz-
tgyi fuggetlensége novekedett. Bar egyes bankok, igy pl. a
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Kereskedelmi Bank mérlegeiben az értékpapirok és részese-
dések aranya nétt, ennek oka els6sorban az volt, hogy az
inflacid a realjavakat a pénztdkénél kevésbé értéktelenitette
el. A deflacié ismét nagyobb mértékben rautalta az iparvalla-
latokat a bankok szolgéltatééaira, hiszen a belféldi t6keforra-
sok mozgdsitasa mellett a kilfoldi téke igénybevétele is
rendszerint csak a bankok kdézremikodésével tOrténhetett,
mind a hitelfelvételek, mind pedig az alaptSke-emelések
soran. A bank—ipar kapcsolat formai igen sokszinGek lehet-
tek korszakunkban is.216 Mar a kortars monografus is tudata-
ban volt ennek, amikor igy irt: ,az »érdekkor« jelenthet
személyes kapcsolatot, egyszerd bankdsszekottetést, meghi-
telezését aruknak, kinnlevéségeknek vagy részvényeknek, de
ugyanez az »érdekkor« jelenthet alapitast, részvénybirtokot, s
megint a részvénybirtoklasban vagy igazgatasban valé rész-
vétel ugan a legkilénb6zEbb aranyokat a laza Osszefiiggéstdl
kezdve a teljes dominalasig...”?!” A hitelez6-adds viszonyon,
a tulajdoni részesedésen, illetve személyes Osszekottetésen
beliil természetesen szdmtalan 4rnyalat létezett, nem beszélve
arrol, hogy az egyes kapcsolattipusok kombinaciéja is gya-
kori volt, s6t talin ez volt a leginkabb jellemzd.

Mint korabban mar lattuk, a hitelnygjtas térténhetett an.
kizarélagos bankosszekottetés révén, amelynek soran az ipari
cég vallalta, hogy csak az adott bankkal alakit ki tzleti kap-
csolatot. Ebben az esetben az iparvillalat fliggése viszonylag
erés volt. Maskor a kolesonfolydsitisnak nem voltak ilyen
stulyos feltételei. Egy bank birtokolhatta a részvények majo-
ritasat, am a jelentSs tulajdoni hanyaddal alatimasztott érde-
keltségek szama ekkoriban alacsony volt. Szamottevd ipari
tulajdonnal a két legnagyobb intézeten kivil csak a Magyar
Leszamitolé és Pénzviltobank, a Pesti Hazai Elsé Takarék-
pénztar, illetve — e célra alapitott — lednyintézete, a Hazai
Bank, az Angol-Magyar Bank és — a huszas években ezen a
teriileten megjelenve — a MOKTAR rendelkezett. Igaz, gyak-
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20. tabligat. A MAGYARORSZAGI HITELINTEZETEK FOBB MERLEGTETELEL, 1925-1939 (milli6 P)

Vagyon

Vialtotarca Foly6szamla-  Jelzaloghitel Koézségi Ertékpzpir- Veszteség Mérleg-

hitel kélcséndk tarca f6Osszeg

1913 3596 3053 56222 1586 22 15 309
1925 726 635 8 0,1 141 2 1870
1926 985 775 138 5 156 2 2450
1927 1481 1048 354 7 189 4 3661
1928 1937 1176 636 53 252 3 4924
1929 2089 1178 1005 65 260 6 6064
1930 2216 1203 775 68 251 23 6703
1931 2351 1008 765 63 268 23 6559
1932 3349 940 718 74 281 29 6356
1933 2387 894 643 72 259 24 6478
1934 2454 780 605 60 259 22 5424
1935 2457 775 574 57 253 26 5460
1936 2518 776 559 52 575 27 5491
1937 2475 320 546 84 302 27 5630
1938 2413 877 538 82 333 31 5703

1939 2658 983 532 83 436 27 6326




Teher

AlaptSke  Tartalékok  Takarék- Folyészamla-  Visszlesza- Zalog-leve- — Kozségi Nyereség

betétek tartozasok  mitolt valtdk lek kotv.
1913 1930 897 4469 2445 4364° 260
1925 235 139 309 845 224 15 0,1 29
1926 275 151 500 941 339 102 0,1 29
1927 346 164 707 1316 547 216 1,8 75
1928 408 184 895 1691 705 395 22 82
1929 448 214 1022 1738 700 580 21 80
1930 456 248 1075 1758 748 677 44 65
1931 472 273 854 1459 1062 734 40 40
1932 514 282 758 1499 1131 691 40 27
1933 528 277 753 1445 1186 629 40 24
1934 536 285 796 14006 1191 591 39 25
1935 557 290 836 1455 1136 560 38 25
1936 586 252 879 1474 1120 557 38 29
1937 619 261 970 1584 993 550 68 34
1938 638 208 866 1721 1003 542 66 35
1939 662 229 1017 2056 1061 536 65 37

2 Koézségi kolesonokkel illetve krvényekkel egytt.
Fotras: Magyar Statisgtikai Evkinyr megfelels kotetei; Szigeti Gyula: A magyar péngintézeti tike és jovedelem. Magyar Statisgti-
kai Szemle, 1932. 5. szam. Kiny. 6-12.



ran el6fordult, hogy egy vagy tobb, a bankhoz kézel allé
személy birtokolta az iparvallalat majoritisat — a Hitelbank
pl. Klein Gynla révén ellenérzott igy tobb ipari vallalkozast —
ami a kapcsolatok egy vjabb speciilis formajat jelentette. Az
iparvillalat figgs viszonyaval szokas Osszefiiggésbe hozni,
ha annak valamelyik vezet$ testiletében egy bank képvisel-
tette magat. Valéban rendkiviil latvanyos listdk allithaték
Ossze arrol, hogy egy-egy bankar hany ipari részvénytarsasag
feligyel6 bizottsaganak vagy igazgatdsaganak volt tagja. Az
ilyen jellegl személyes jelenlét azonban az esetek tobbségé-
ben nem jelentett egyoldalu fuggsséget. Sokszor csak presz-
tizsszempontok alapjan vagy éppen pénziigyi ismeretei,
kapcsolatai miatt kerilt egy bankar az iparvallalatok emlitett
testlletébe. Fontos lehet a bank—ipar kapcsolat szempontja-
bél az is, hogy milyen méretkilonbségek alltak fenn a bank
és az iparvallalat k6zott. Az olyan oriascég, mint a Magyar
Altalanos Készénbanya ugyan a Hitelbank ,érdekkérébe”
sorolhatd, de itt természetesen legfeljebb mellérendeltségrol
lehetett sz6, amelyet mutat az is, hogy a vallalat vezérigaz-
gatdja, 17da Jend a Hitelbank igazgatésagiban is helyet fog-
lalt. Hazai viszonylatban és e periédusra vonatkozdan is
feltétenul egyetérthetiink tehat Alice Teichovinak azzal — a két
vildghdbora kozott osztrak és német viszonyok tanulmanyo-
zasa alapjan tett — megallapitasaval, hogy a bank-ipar vi-
szonyban altalaiban nem beszélhetiink gyéztesekrdl és vesz-
tesekrdl, hanem sokkal inkdbb | rivalisok és partnerek” vol-
tak egyszerre a pénzligyi és ipari cégek.18

Legfeljebb ilyen tag értelmezésben adhatunk tehat hitelt
az olyan megallapitdsoknak, amelyek szerint a korszakban a
magyar gyaripar tobb mint fele a nagybankok érdekkorébe
tartozott, és semmi esetre sem fogadhatjuk el az emlitett
kimutatasok altal sugallt egyoldald ipari fliggéséget.?!?

Az 1924 utini nyugodt fejlédést kévetben 1928-ban je-
lentkeztek az elsé komolyabb nehézségek a magyar pénziigyi
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életben. A New York-i tézsde 1928-1929-es hausse-perio-
dusa nem csupan az amerikai tékét tartotta otthon, hanem
még az eurdpait is a tengeren talra vonzotta. A tékebehoza-
tal lehet6ségei ezaltal Magyarorszagon is romlottak, jelentds
fesziltségeket idézve elé a hazai pénzpiacon. A nemzetkdzi
Osszetevék mellett azonban kimondottan hazai okok is
kozrejatszottak a pénziigyi problémak kialakulasaban, neve-
zetesen a kulkereskedelmi mérleg igen rossz alakulasa.
A jegybank érckészlete folyamatosan — az 1927 végi 317,5
millié P-r8l 1928 szeptember végére 252,1 millié P-re -
csokkent. Egy sor hitelintézet valt inszolvenssé — a két vilag-
habord kézotti id6szak legtobb fizetésképtelenségét ebben
az évben regisztraltak. Az 6sszeomlasi hullim féként kisebb
cégeket sodort el, mint pl. a Latzko és Popper maginbank-
hazat, de ekkor rendiilt meg a Krausz Simon Bankhaz Rt. is,
a sokszor elbukott és talpra allt tulajdonos-névadé karrier)é-
nek most valdéban végét jelentve.??0 A tézsdei ,, arrombolas”
megakadalyozasara a legnagyobb bankok fogtak Ossze, s —
Atmeneti idére — létrehoztik az Un. intervencids szindikitust,
amelyhez 1930-ban, mar hosszabb tavra szanva, a Magyar
Investment Trust Rt. csatlakozott. Feladatuk az arfolyamok
védelmét szolgilé értékpapir-felvasarlas volt. Az arfolyamok
lemorzsolédasat nem tudtak megakadalyozni, de valdszinG-
leg ezek az akcidk is hozzédjarultak ahhoz, hogy ekkor — s az
egész két vilaghabord kozotti periédusban — csak egyetlen
nagyobb hazai bank kerilt csédbe: a Féldhitelbank. Ennek
1930-as bukasihoz az ingatlanarak és a féldek forgalomkeé-
pességének csokkenésén kivil elsésorban — neve alapjan
sejtheté Uzletkérével aligha 6sszeegyeztetheté — merész
spekulacidi vezettek. A kétségtelen vilsagjelek ellenére azon-
ban a betétek tovabb néttek 1930-ban is, és az allamhaztartis
helyzete sem volt sdlyos, emellett a jegybanknak is sikeriilt a
kordbbi évekhez képest pozicidit javitani.
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VII. GAZDASAGI VALSAG — HITELVALSAG

Bar a vilaggazdasagi valsag kitorését az 1929. &szi New
York-i t6ézsdekrachhoz szokds kapcsolni, maga a valsag
Magyarorszagon is fokozatosan mélyllt el a kovetkezo
években. A magyar gazdasagot igen sulyosan érintette mar
ebben a — még inkabb csak depressziés — idészakban a
mezégazdasagi termékek folyamatos aresése, amely az ex-
portbevételeket jelentésen csokkentette. Az igazi pénziigyi.
problémakat azonban 1931 hozta. A megel6z3 években a
régi6é tobb orszaga nagyon jelentés rovid és kozép lejaratu
adossagallomanyt halmozott fel, s ekkor a — féként amerikai
és angol — hitelez6k kihelyezéseiket nem érezve megfeleld
biztonsdgban, nagy ttemben kezdték visszavonni koélcso-
neiket, amivel — pl. Németorszig vagy Ausztria eladésoda-
sanak struktdraja miatt — mar énmagaban is képesek voltak
sulyos fizetési problémakat elidézni. 1931 tavaszan politikai
tényezOk —~ elsGsorban a német—osztrak vamunié aprilisban
bejelentett terve — és a nagy multd bécsi Oriasbank, a
Creditanstalt médjus kézepén nyilvinossagra hozott Gssze-
omlasa tovabb gyorsitottik a felmondasokat.??! A tékekivo-
nasi aradat Hoover elnék — francia ellenallast kivalté — mora-
tériumjavaslata ellenére is folytatédott, s déntéen hozzajarult
ahhoz, hogy Németorszagban julius kézepén bankcsédéket
jelentettek, mire a betétesek megrohantak a pénzintézeteket.
A német kormany jalius 14-re és 15-re banksziinnapot ren-
delt el.?2?

1931 elsé felében — kilondsen a Creditanstalt bukasa
utin — Magyarorszagon is nagyaranyuva viltak a kalfoldi
hitelfelmondasok.??> A hazai pénziigyi kérdk nyugtalansaga
is fokozta a devizavasarlasokat, amelyek jelentésen csok-
kentették a jegybank valuta- és érckészletét: az év elején 206
millié P-vel, mdjus végén pedig mar csak 148 millié P-vel
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rendelkezett a Magyar Nemzeti Bank, jéllehet tébb kualfoldi
hitelt is felvett az év elsé hénapjaiban: 6sszesen 170 millié P
értékben a Reichsbanktdl és a baseli Nemzetkozi Fizetések
bankjatél (Bank for International Settlements). Mindennek
nem annyira a bankok fizet6képessége szempontjabdl, ha-
nem inkabb valutirisan voltak silyos kévetkezményei.
A bankjegyek ércfedezete el6szor csokkent a stabilizacio ota
40% ald, s julius végén mar csak 28%-os volt. Annak elle-
nére, hogy a magyar pénzintézetek minden jelentkezé igényt
kielégitettek, itthon is fennallt a rén — vagyis a panikszer
betétkivonds — veszélye, mint az julius elején Bukarestben,
Széfiaban, Athénban, vagy julius 13-dn Németorszagban
bekévetkezett. Ezért német mintara a magyar kormany jilius
14-15-16-at bankszlinnappa nyilvanitotta. A tézsde is be-
zart, s csak 1932 aprilisaban indult meg egyes allampapirok,
majd az év végén néhany részvény adasvétele, a pénzintézeti
részvények azonban még akkor is csak a t6zsdei maganfor-
galomban szerepeltek. A bankzérlatot természetesen nem
lehetett huzamos ideig fenntartani, aminek a kormany is
tudataban volt. A banksziinnapok alatt ugyanis szlneteltek a
kifizetések, nem folytak be az addk és a béreket sem tudtak
folydsitani. A zatlatot tehat fel kellett oldani, ez azonban
nem jelenthette a korabbi allapot egyszeri visszaillitasat.
A jalius 17-én megnyilt pénztaraknil a betéteknek csak
5%-at lehetett felvenni — meghatirozott kivételekkel (pl.
munkabér-kifizetésekhez szitkséges Osszegek) —, majd jalius
23-tdl is csak Gjabb 5%-hoz juthattak hozza tulajdonosaik.
Ezek a maximalasok augusztus 17-ig voltak érvényben,
ekkortdl kezd6déen mair csupan egyetlen megkotés létezett:
a haromnapos felmondasi id6 — oktdber elsejétél pedig
minden korldtozas megszint a betétekkel kapcsolatban.
Teljes felszabaditasukat az is lehet6vé tette, hogy — a varako-
zassal és mas orszagok tapaszralataival ellentétben — Magyar-
orszagon nem rohanta meg a kézonség az intézeteket. Hoz-

117



zédjarult ehhez, hogy a bankzarlat utan elhelyezett 6sszegekkel
tulajdonosaik mar kezdettél szabadon rendelkezhettek —
semmi sem képes a betétesek bizalmat ugy visszaillitani,
mint a nyitva tartd pénztarak —, de 6 oka — mint erre késébb
még visszatériink — nyilvin az volt, hogy egyetlen jelen-
tésebb pénzintézet sem valt fizetésképtelenné ebben az
id6szakban. A toretlen bizalmat mutatja, hogy mialatt Bécs-
ben egy budapesti kézépbank kiisz6bon 4ll6 cs6djérdl cik-
keztek — alaptalanul —, a kérdéses intézet betétei inkibb
gyarapodtak, mint csokkentek.

Az augusztus kézepén kiadott un. aranypengdrendelet is
segitette a hitelez6k és betétesek megnyugtatdsat, akik a
koronaval mar szerezhettek rossz tapasztalatokat a pénz
elértéktelenedését illetben. A rendelet eléirta, hogy az au-
gusztus 15-e elétti tartozasokat automatikusan Gn. aranypen-
gbben teljesitendSknek kell tekinteni, s lehet6vé tette ezutan
az id6pont utan is a pénzkovetelések aranypengében torténd
meghatdrozasat. Az aranypengd és a peng6 értékardnyat a
pénzlgyminiszter utasitasira a Magyar Nemzeti Bank illa-
pitotta meg. Bar a kiindulépontként szolgalo 1:1 ariny a
késGbbiekben sem moddosult, az aranypengé bevezetése
kétségkiviil hasznos pszicholdgiai hatist valtotr ki22* A
magyar valuta ennek kovetkeztében azonban ,irdnyitott
valutavd” vilt, mert nem aranyfedezete, hanem a jegybank
politikdja garantilta belféldi stabilitdsat.??> Ugyancsak au-
gusztusban jott létre az esetleges fizetésképtelenségek meg-
akadalyozasara 50 milliés alaptékével a Magyar Szavatossagi
Bank, a kormany, a nagyobb pénzintézetek és iparvallalatok
részesedésével. A bank szolgalataira azonban sem akkor, sem
késébb nem volt szitkség.

A néhdny hét utan teljesen feloldott betétkivételi korla-
tozasoknal lényegesen tartosabb intézkedéseknek bizonyul-
tak azok, amelyek a kotote devizagazdalkodas kiépitésének
kezdetét jelezték. Ezek kozil legfontosabb az elsé volt,
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amely mar augusztus elején életbe lépett, s elbirta, hogy csak
a Magyar Nemzeti Bank engedélyével lehet kiilfoldi deviza-
ban fizetéscket végrehajtani, fizetéeszkozoket kivinni, vala-
mint ktlféldi hitelt felvenni. Szintén a kézponti bank mono-
péliumat biztositotta, hogy az exportbdl szdrmazéd devizit
ezutin neki kellett beszolgaltatni. Hamarosan kotelezévé
tették a jelentésebb — 5000 P-n felili — kulfoldi tartozasok,
kilfoldi fizetSeszkozok, értékpapirok tulajdonjoganak beje-
lentését is.226

A kotote gazdalkodas ellenére a Magyar Nemzeti Bank
devizaillominya nagymértékben lecsSkkent 1931 végére.
Nyilvanvalova valt, hogy az addssagszolgalat teljesitéséhez
szitkséges évi mintegy 270 millié P értékd deviza nem all
rendelkezésre, Gjabb kulfoldi koleséndkhoz pedig mar nem
lehetett hozzajutni. A Népszovetség Pénziigyi Bizottsaganak
magyar kérésre kikialdott szakértSi ezért a hitelez6knek un.
hitelrbgzitést (a korban elterjedt szakkifejezéssel ,,Stll-
halte”-t) ajanlottak. A kormany december 22-én elrendelte a
transzfermoratériumot, ami — a népszovetségi kolcson
kivételével — megtiltotta minden adéssag és kamatanak
kulfoldre val6 utaldsat. Az ily médon felszabadult &sszegek
ellenértékét az Gjonnan létrehozott Kulféldi Hitelezék Alap-
jaba kellett befizetni, amclynek kezelése a hitelez&k képvise-
l6inek bevonasaval tortént. Ezzel parhuzamosan targyalasok
indultak a hitelrogzitést8l. Magyar részrdl elészor a bankok,
majd egy ) kormanyszerv, a Kilféldi Hitelek Orszagos
Bizottsaga vett részt a megbeszéléseken. Kezdetben csak a
t6ketorlesztések elhalasztisardl volt sz, a magyar deviza-
helyzet azonban olyan gyorsan romlott, hogy a kamatok
fizetésére sem allt rendelkezésre elegendé kilfoldi fizetbesz-
kéz. Ezért 1932-ben megallapodas sziletett az angol és
amerikai hitelezOkkel a tOketdrlesztés elhalasztisardl, a ka-
matok ellenértékée pedig a hitelez6k pengében — pl. aruva-
sarlasra — hasznaltdk fel. Az ilyen exportot feldrral tdimogat-
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tak, amely lehetévé tette az adéssdg jelentSs csokkentését, s
az egyébként eladhatatlan termékek kivitelét is Osztondzte.
Ezzel el6sz6r alkalmaztdk tudatosan a valutapolitikat a kon-
junktura- és a kereskedelempolitika eszkozeként Magyarort-
szagon.???

Amint a 20. tablizat mutatja, a magyarorszagi bankok
mérlegf66sszege lényegében stagnilt, sét inkabb csokkent az
1930-as évek elsé felében. Bir a betétek a bankzarlat utani, s
a feloldast koéveté néhiany honapban nem csokkentek ka-
tasztrofalis mértékben, s igy elkeriilhet6k voltak a bank-
6sszeomlasok, a legnagyobb ardnyu visszaesés mégis ennél a
tételnél mutatkozott. A magyarorszagi intézetek folydszam-
labetétei pl. az egész 1931-es év folyaman 299 millié P-vel,
vagyis 17,1%-kal, takarékbetétei 221 milli6 P-vel, 20,6%-kal,
mig a budapestiek folydszamlabetétei 286,5 millié P-vel,
vagyis 17,8%-kal, s ezek takarékbetétei 108,8 millié P-vel,
16,5%-kal csékkentek.??® Ez hasonlé volt a német vagy
osztrak arinyokhoz, s lényegesen alatta maradt a romain,
jugoszlav és bolgar bankok veszteségeinek. Az utébbiaknal a
betétallomany 40-50%-kal is csokkent. A hazai bankok
betétei a kovetkezé években megkdzelitleg ezen az 1931.
végi szinten stabilizalédtak. A csckkenés, illetve stagnalas
oka a kilféldi betétek kiszivargasin kivil az volt, hogy a
hazai t6keképzédés lelassult — a megtakaritasok 1/9 részikre
estek vissza —, s az egyébként bankbetétként hasznosuld
tékéket most inkibb tezauraltik (bankokon kiviil halmoztak
fel) vagy ingatlanokba fektették tulajdonosaik. A tébbi pasz-
sziv mérlegtétel kozott jelentésen ndvekedett a visszleszi-
mitolt valtdk allomanya — kilénésen a fGvarosban —, mert a
pénzintézetek — betétforrasaik apadasit ellensilyozandd —
egyre fokozottabban vették igénybe a jegybanki hiteleket.
1932-ben tovabbi kisebb visszaesés volt tapasztalhaté majd-
nem minden passziv tzletagban — a viltoleszdimitolds kivé-
telével. 1933-ban a mérlegek a févarosi intézeteknél mér a
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pénzigyi valsag enyhilését jelezték, elsésorban a betétek
némi noévekedésével, vidéken azonban tovibb tartott a
valsag. 1931 miésodik felében jelentésen csékkentek a ban-
koknak a huszas évek végén erdsen felduzzadt készpénz- és
devizakészletei is.22 A mérleg vagyon oldalan az értékpa-
pirtarcaban jelentSs visszaesés elsésorban azért nem kovet-
kezett be, mert mar kordbban zuhantak az irfolyamok, s a
banksziinnapokkal egy idében — mint emlitettiik — a tézsde is
16 id6re bezart.

Az aktivak kozott leginkabb a folydszamlahitelek zsugo-
rodtak, s ez a folyamat egészen 1935-ig tartott. A jelzalog-
kolcsonok allomanya kezdetben inkabb stagnalt, s csak a
pénzigyi valsag kirobbanasa utan egy-két évvel esett vissza
nagyobb mértékben, akkor, amikor egyes tizletagaknal mar a
javulas jelei mutatkoztak. Ennek oka f&ként az 4j hitelfolyd-
sitisok szinte teljes besziintetése volt, de kozrejatszottak a
jelentékenyebb torlesztések is. A valtéallomany 1928 o6ta
folyamatosan nagy titemben nétt, s nem valtozott ez a ten-
dencia a valsig els6 éveiben sem. Csokkenés csak 1933-ban
regisztralhaté. Kilondsen érvényes ez a budapesti intéze-
tekre, mivel ezek vidéki érdekeltségeiket és affilidcidikat
valtéik viszontleszamitolasaval segitették. A pénziigyileg
kevésbé megalapozott vidéki bankokat és takarékpénztarakat
ugyanis a valsdg nemcsak hosszabban, hanem sulyosabban
érintette, mint a févarosiakat, ami megmutatkozott forgal-
muk lényegesen nagyobb aranya visszaesésében, s a gyako-
ribb fizetésképtelenségekben is.

Mint lattuk, a bankok mérlegfé6sszegeiben nem volt 1é-
nyeges visszaesés, a jovedelmek azonban a valsag soran -
nagymértékben csékkentek. A budapestt bankoknal pl.
1932-t61 gyorsult fel ez a folyamat. 1928-ban a jovedelmek a
vagyon 7,4%-at, 1933-ban pedig mar csupan 4,4%-at tették
ki.2%0 Kiléndsen nagymértékben esett vissza az értékpapirok-
bdl és a szelvénybevaltasbol szarmazoé jovedelem. A legna-
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gyobb lzletagnak mindsilé valtdhitelezés jelent6sen nétt a
valsdg sordn, igy a valtékamat-bevételek csak kissé csékken-
tek, a relativ visszaesés azonban itt is jelentds: 1928-ban a
valtohitel-dllomdny 7%-at, 1933-ban 4,6%-at alkottak a
viltokamat-bevétel alatt elkényvelt jovedelmek. A kamatbe-
vételek relativ visszaesésének, dltalaban a jovedelmezSség
csokkenésének okai kozil emlitést érdemelnek az Orszagos
Hiteligyi Tandcs elrendelte — kiilonféle gazdasigpolitikai
célokat szolgalé — kamatlabesokkentések és mas, an. ,,adds-
védelmi”, illetve ,,gazdasagvédelmi” intézkedések, s altalaban
az addsok csokkend fizetGképessége. A budapestieknél 1é-
nyegesen nagyobb mértékben csokkent a vidéki pénzinté-
zetek kamatjdvedelme.??!

A valuta- és devizaforgalom korlatozasa hasonlé hatas-
sal jart a bankok Gzletstruktarajara, mint a huszas évek elsé
felében. A fontos és j6vedelmez6 valuta- és devizaiigyletek
visszaestek, ugyanakkor a valutiris kotottségek fellenditették
az un. kompenzacios Uzleteket. A Hitelbank mar 1932-ben
vallalatokat alapitott erre a sajatos, naturalis jegyeket hordozd
kulkereskedelmi tevékenységre (Magyar—Jugoszlav, Magyar—
Csehszlovik Arucsereforgalmi Kft.).

Osszességében a magyar bankok nemzetkdzi Gsszeha-
sonlitasban viszonylag kis 4ldozatokkal jutottak tal a valsa-
gon. Nem keriilt sor latvanyos alapt6ke-leszallitisokra, tarta-
lék-felhasznalasokra, leirdsokra. Hozzajarulhattak ehhez a
mar régéta miukods bankfeligyelet, s a kormiany, illetve a
jegybank — részben késébb targyalandé — intézkedései, de a
magyar hitelszervezet viszonylagos szilardsaganak okai ko-
zGtt meg kell emliteni a vezeté intézetek szolid tizletpolitika-
jat, amely elsGsorban a likviditasi szempontok figyelembe-
vételét jelentette. A t6keszegénység kovetkeztében bankjaink
csak a legmegalapozottabb hiteligényeket voltak képesek ki-
elégiteni, ami javitotta a megfeleld torlesztés esélyeit. Nem
fagytak be olyan hatalmas t6kéik az iparba, mint pl. a Credit-
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anstaltnak, s nem vettek részt olyan nagy arinya spekula-
cickban sem, mint pl. bécsi tarsaik, amelyeknek a frank-
spekulacids uzletek nagy veszteségeket okoztak ebben az
id6szakban. Igy az dllam — pl. Ausztriatél vagy Németor-
szagtol eltéréen — nem kényszerilt mélyen a zsebébe nyulni,
de nem keriilt sor 4tmeneti bankallamositasokra sem.
A torvénykezési intézkedések elegendének bizonyultak a
hitelvalsag salyos kévetkezményeinek elkeriilésére.

A pénzintézetek az akut valsdg idején, 1931 kozepétdl
tanusitott igen nagy ellenalld képességét j61 mutatja, hogy —
jollehet szimuk igen magas volt — ekkoriban kevesebb sziint
meg kozilik, mint koribban, a depressziés iddszakban.
Osszességében 1929-1934 koz6tt 17%-0s volt a csokke-
nés.?32 A hitelintézetek nagy szama régota foglalkoztatta a
hazai kozvéleményt és gazdasagpolitikusokat. Mint lattuk,
mar a szazadforduloén is a ,,tulfejlettséget” tartottak a magyar
bankrendszer egyik f6 sajitossiganak. Jellemz6é moédon a
,,bankkérdés” akkoriban sokkal inkdbb az 6nall6é vagy kozos
jegybank dilemmajat jelentette, de az elsé vilighaborut
kovetden kezdték az ugymond ,talburjanzott” bankrendszer
racionalizalasanak sziikségességét, illetve ennek mikéntjét
érteni alatta.?3® Ekkoriban — s kiiléndsen a vélsdg alatt — mar
tervezetek sora sziletett arrdl, hogyan lehetne — kozponti
beavatkozassal — lényegesen redukalni a hitelintézetek sza-
mat, s fennallisanak kezdete 6ta a Pénzintézeti Kézpont is
ennek el8segitését tartotta egyik f6 feladatinak.?3* Mig
Nagy—Britanniaban a Big Five a vilighabord utan is sorra
olvasztotta magaba a kis- és kozépbankokat, Németorszag-
ban pedig a legnagyobb bankok fuzionaltak (pl. 1922-ben a
Darmstiadter Bank és a Nationalbank fiir Deutschland vagy
1929-ben a Deutsche Bank és a Discontogesellschaft), addig
Magyarorszagon a pénzintézetek szama végul is spontin
médon kezdett el csokkenni a hiszas évek masodik felében,
de még mindig csak kis mértékben. Ezt kévetben a valsag
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ellenére sem haladt jelentésen elére ez a koncentricids
folyamat. A hitelintézeti felszamolasok az orszagos atlagnal is
kisebb mértékben érintették a févarosi bankokat, amelyek
korében csak két jelentésebb fizié ment végbe: 1936-ban a
Kisbirtokosok Orszdgos Foldhitelintézete, az Altruista
Bankként is emlegetett Magyar Foldhitelintézetek Orszagos
Szovetsége és a Magyar Foldhitelintézet egyesiilésének ered-
ményeképp 1étrejott az Orszagos Foldhitelintézet, 1938-ban
pedig a Magyar Altalinos Takarékpénztar olvadt be a Magyar
Altalanos Hitelbankba. Az utébbi egyesiilés ugyan a kisebb
intézet kozgyilési hatirozata nyoman indult meg, s igy az
érintettek Onkéntesnek mindsitették, a Hitelbank azonban
igazabdl a Magyar Nemzeti Bank, a Pénzintézeti K6zpont és
a pénzigyi kormanyzat nyomasara olvasztotta be a legyen-
gult takarékpénztart.2® Hidba irtak a lapok egy idében mint
tényrél a két legnagyobb bank hamarosan bekévetkezd
egyesiilésérol — korabeli kifejezéssel a , pénzintézeti egyke”
létrejottérdl —, a vilaghaborik kézott a fentieken, s a Hitel-
bank — mar emlitett — 1924-es akciéjan kivil nem voltak
jelent6sebb fuzidk, ezek soran pedig — mint lattuk — nem
szint meg elsé vonalba tartozé bank vagy takarékpénztar
6ndllésaga.?36 Az intézetek nagy szima — egyre bévilé fidk-
halézattal —, valamint a koncentriciés folyamat lassisiga
tovibbra is a magyar hitelszervezeti fejlédés egyik fontos
jellemzéje maradt.

A hitelintézeti struktara ennek ellenére nem maradt
valtozatlan. Megfigyelhet6 bizonyos eltolédas a hagyoma-
nyos felépitési és funkcidkat bet6lté maganbankok és a
tucatnyi kilonleges makodési korrel és jogositvannyal ren-
delkez6, altalaban k&zos allami-magangazdasagi alapitasa és
jellegt hitelintézet jelentéségében, természetesen az utdbbiak
javara. Ezek egyben a meger6sodd éllami befolyds immar
kozvetlen agenseinek is tekinthetSk a hiteléletben. Létrejot-
tik mas orszagokban is megfigyethetS e korban. Elsésorban
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specialis feladatokat lattak el.?¥” Kozottik legfontosabb
kétségkiviil a mar tobbszor emlitett Pénzintézed Koézpont
(1916) volt, s ugyancsak érintettik a Magyar Szavatossagi
Bank (1931) létrehozasat is. A legrégibb az Orsziagos Koz-
ponti Hitelszovetkezet (1898) volt, ami — az un. , kézpont-
kényszer” értelmében — mér 1920-td] kételezGen témoritette
a tobb mint ezer hazai hitelszévetkezetet. Megemlitendd
még az Iparosok Orszagos Kozponti Hitelszévetkezete
(1920), az Orszagos Magyar Ipari Jelzalogintézet (1928), a
Foldbirtokrendezés Pénziigyi Lebonyolitasara Alakult Szo6-
vetkezet (LEBOSZ, 1929), a Hitelintézetek Szdvetkezete
(1933), az Ipari Munkaszervezé Intézet (1933), a mar nevé-
ben is kevéssé ,tligyfélbarat” Magyar Pénz- és Tokepiac
Szabalyozisara Alakult Intézet Rt. (1939) stb.238

Uj banktipusként a két vilighdbord kézétt megjelentek
Magyarorszagon is a lakasépitési hitelintézetek/szdvetke-
zetek (Orszagos Lakasépitési Hitelszovetkezet — 1930; Or-
szagos Kislakdsépitési Szovetkezet), és a meghatarozott
tarsadalmi csoportok hiteligényeit kielégiteni hivatott pénz-
intézetek. Ezek részvénytarsasigi vagy szovetkezeti forma-
ban muakodtek. Ennek ellenére a hitelintézetek kozotti kis-
fokd munkamegosztds tovabbra is a hazai pénziigyi rendszer
egyik sajatossaga maradt.?¥

A bankok tékefelszivo-képességének csokkenése kiha-
tott ipari kapcsolataikra is. Némelyik intézet — pl. az Olasz—
Magyar Bank — tudatosan az érdekeltségek felszamolasanak,
vagy legalabb jelentds csokkentésének utjat jarta, de az fel
sem meriilt Magyarorszagon, hogy a vegyes bankok tipusat a
krizis utan — Belgiumhoz vagy Olaszorszaghoz hasonléan —
torvényekkel sziintessék meg, annal is kevésbé, mert a ban-
kok viszonylag stabilnak bizonyultak a valsig sorin is.
A helyzet ebben a tekintetben inkdbb a németorszagihoz ha-
sonlitott: 1tt s, ott is javaslatok szilettek az univerzalis ban-
kok rendszerének atalakitisira, de végil nem t6rtént koz-
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ponti beavatkozis. Ez annal is inkabb érthet6 volt, mert a
bankok ipari befolyasa — legalabbis relative — tudatos mér-
sékl6 uzletpolitika hijan is jelentésen csokkent. A bankkon-
centricié vontatottsaga mellett — amely névelte az iparvalla-
latok mozgisterét — fontos oka volt ennek, hogy az ipari
vallalkozasok egyre inkabb Onfinanszirozéva viltak. Varga
Istvan szamitasai szerint a legnagyobb févarosi bankok tulaj-
donosi részesedése az iparvallalatok alaptékéjében 1925-ben
143,4 milli6 P, 1937-ben 176 millié P értéka volt. Ez a n6-
vekedés azonban a mérlegf6Gsszegek aranyaban mar jelentds
csokkenést takar: az 1925-6s 15,7%, 1937-re 9%-ra zsugoro-
dott.2*0 Az iparvallalatok oldaldrdl vizsgilva a jelenséget még
ennél is nagyobb visszaesés tapasztalhaté (Id. 21. tablazat).

21. tdblizar. A BUDAPESTI BANKOK IPARI ERDEKELTSEGEINEK
ALAKULASA, 1924-1937

Ev Ipari érdekeltségek Az Gsszes iparval- A bankérdekelt-
szima lalat szama ségek aranya (%)

1924 582 2876 20,2

1937 131 4036 32

Forras: Stefan Varga: Die industrielle Beteiligung der Banken in Ungarn. 1. m.
205-208.

Az ilyen szamitasokat persze megfelel6 kritikaval kell
kezelnliink — mar csak azért is, mert csupéan az iparvallalatok
szamat vették alapul. Mivel a késébbi kalkulaciék sem hoztak
lényegesen eltéré eredményt,?*! szinte bizonyosnak tlnik,
hogy nem helytllé az a koncepcid, amely szerint a valsag
alatt és utan is jelentsen fokozoédott a bankok ipari befolya-
52,242

Annak ellenére, hogy a pénzigyi vilsag nalunk nem ho-
zott latvanyos Osszeomlasokat, az 1931. julius 14-16-1 bank-
zéarlat és az azt kévetd rendelkezések valasztdvonalat jelente-
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nek a magyar hiteligy torténetében is, elsésorban azért, mert
ezekhez hasonld koézvetlen allami beavatkozds azelStt nem
fordult el6.

Miként a valsag peridusa Németorszagban, az Egyesiilt
Allamokban vagy Anglisban a bankfeliigyelet bevezetésének
idészaka volt, az e téren uttér6 Magyarorszagon is tovabb
haladt a pénzintézetek egyre szigorubb allami ellenérzésének
kiépitése. Ezen az uton fontos 1épés volt az Orszagos Hitel-
tgyl Tanacs felallitisa, amely még 1931 oktéberében meg-
tortént.?43 Tagjait a Pénzigyminisztérium mellett egyebek
kozott a TEBE, a Magyar Nemzeti Bank és a Pénzintézeti
Kozpont delegalta. A Tanacs kiterjedt jogkore nyilvanvaléan
csokkentette az intézetek Uzleti szabadsigat. Megszabhatta
pl. a betétek kamatainak felsé hatarat, reviziéra utasithatta a
Pénzintézeti K6zpontot, végsé esetben pedig elrendelhette
egy pénzintézet kényszerfelszamolasat is. A kamat maxima-
lasa a marge és igy a j6vedelmek — mar targyalt — csokkené-
sének is egyik oka lett. A bankfeliigyelet kiépitése — bar nem
ezen a néven — tovabb folytatddott 1932-ben: ekkor — a
bankok korében nagy felzudulast kivaltva — elrendelték a
Magyar Nemzeti Bank és a Pénzintézett Kézpont részére
havi kimutatdsok benyudjtasat. Az évtized végén pedig a
Pénzintézeti Kézpont kételezd revizidja terjedt ki elébb az
5-20 millié P kozotti sajat tékével rendelkezd, majd pedig az
Osszes hitelintézetre. A Magyar Nemzeti Bank és a Pénzinté-
zeti Kozpont felugyeleti hatdskore még a bankok személyzeti
politikdjat sem hagyta érintetlenil: csak e két intézmény
engedélyével alkalmazhattak igazgatéikat. Ez a rendelet a
zsidoiild6zésekkel allt 6sszefiiggésben és nem azzal a hiva-
talos indoklassal, hogy egyébként fenndllt a veszélye a leg-
képzettebb allamigazgatasi szakemberek elcsabitasinak. Ez a
példa pregnansan mutatja, hogy a korszakban az allam jéval
nagyobb szerepet toltott be a pénzigyi életben, mint amen-
nyire a valsag, illetve utéhatasainak lekiizdése érdekében fel-
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tétlentl sziikség lett volna. Az allami beavatkozas fokozé-
dasa tehat nem magyarazhaté egyediil gazdasagi tényezSkkel.

A jegybank — mint az eddigiekbdl is kitnik — egyre tobb
hatésagi feladatot latott el. Engedélye nélkial nem lehetett
kalfoldrol értékpapirt vasirolni és kilféldre eladni, majd be
kellett jelenteni hozzd az aranykészleteket. Alapszabalyai is
jelentésen megvaltoztak. 1933-ban kivételként lehetSvé
tették, hogy a kormany 100 millié P értékben kolesont ve-
gyen fel a Magyar Nemzeti Banktol a mez6gazdasagi tartoza-
sok rendezésére. Ugyanakkor a kotelezé fedezed aranyt
24%-ra csokkentették. Még jelentSsebb alapszabaly-médo-
sitasokra kertlt sor 1938-ban, amikor teljesen elt6rolték a
bankjegyek ércfedezetét el6ird szabalyokat, s felhatalmaztik
a jegybankot nyilt piaci miveletek végrehajtisara is. A bank
allamigazgatasi szerv jellegét fokozta az a rendelkezés, hogy a
pénzintézetek vezetSi ezentdl nem keriiltek a f6tanicsba. Igy
nem volt meglepd, hogy a kormany hamarosan lehetSséget
kapott Gjabb 100 milli6 P jegybanki hitel felvételére is.

A gazdasigi helyzet éltaldnos jobbra forduldsaval parhu-
zamosan 1935-t6] fokozatosan javult a hiteliigy is. Mindez
persze viszonylagosnak tekinthetd, hiszen a legtobb fontos
mutat6 alapjan egészen a haborus konjunktiraig nem kévet-
kezett be teljes regeneralédas. A betétallomany pl. 1937-ben
mar-mar elérte az 1930-as szintet, de 1938 tavaszanak politi-
kai megrazkddtatasai Ujabb jelentds visszaesést hoztak, ismét
megindult a tSke kiilféldre menekitése, tezaurdlisa, targyi
értékekbe fektetése. A viszonylagossig még inkabb igaz, ha
id6szakunkat az aranykorral, az elsé vilaghaboru el6tti évek-
kel hasonlitjuk 6ssze. A hitelintézetek kimutatott tiszta nye-
resége 1938-ban még mindig meg sem koézelitette a 25 évvel
ezelbttit.

1938-ban megindult a harmincas években a magyar hi-
telélet egyik neuralgikus pontjanak szamit6 un. gazdatartozd-
sok problémajanak rendezése. A rendkivil silyos agrarvalsag
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kovetkeztében mezégazdasagi termel6k sora valt fizetéskép-
telenné bankjaval szemben. 1931-t6] — a pénzintézetek nagy
zigolddasat kivaltva — t6bb kormanyrendelet irta elS, hogy
az un. foldteherrendezési eljaras meginditasa sorin az ingat-
lanokat nem lehet drveréssel értékesiteni. Ez természetesen
sulyosan érintette a hitelezé pénzintézeteket, mindenekel6tt a
kisebb vidéki bankokat és takarékpénztarakat, hiszen kdve-
teléseik ezaltal befagytak. A rendezés sorin fokozatosan
megszintették az eladésodott birtokok védelmét, igy az
addssag behajthatéva valt, mar csak azért is, mert a terme-
16knél a haborus konjunktira kévetkeztében jelentds tékék
halmozodtak fel.244

A gy6ri programként ismeretes 1938-as nagy allami be-
ruhdzasi terv meghirdetése utan az allami talsaly tovabb
novekedett a pénzigyek terén, hiszen a — jelentSs részben
fegyverkezési — elképzelések megvaldsitasa f6ként hitelekbdl
tortént.2® Az 1939. évi I tc. felhatalmazta a kormanyt, hogy
honvédelmi célokbdl szabdlyozza a pénzforgalmat, a jegy-
bank és a Pénzintézeti Koézpont mikodését, s immar tig
lehetSségeket nygjtott allami hitelek felvételéhez is. Még a
maganbankoktél felvett hitelek végsé forrisa is tobbnyire a
jegybank volt, mert ezeket olyan kincstiri valtdkra folydsi-
tottak, amelyeket aztan a kézponti banknal visszleszamitol-
tattak.

A haboras gazdalkodas pénzszikségletét mar 1941-tél
novekvéen, 1944 marciusatdl pedig szinte kizardlag fedezet-
len jegykibocsatassal igyekeztek biztositani. A bankjegyfor-
galom 1938-1944 kozott egy fére szamitva mintegy 12-sze-
resére nétr (Id. 22. tablizat). A Magyar Nemzeti Bank a
maganhitelek irdnyitdsara is torekedett, féként 1942-t8l,
amikor bevezették az un. szelektiv hitelpolitikat. Ez azt
jelentette, hogy a jegybank a pénzintézetek tizletpolitikdjaban
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22. tablazai. A MAGYAR NEMZETI BANK BANKJEGYFORGALMA
ES LESZAMITOLASA, 1938-1944 (MILLIO P)

1938 1939 1940 1941 1942 1943 1944,
nov. 30.

Tényleges bank- 863 975 1387 1984 2958 4392 10672
jegyforgalom

Bankjegyfedeze- 25,01 20,47 11,39 59 3,51 2,36 0,98
o aranyszam (%o,

Leszamivolt val- 511 585 710 1196 2107 3596 11977
tok, kozraktari
jegyek és
értékpapirok

Forras: A magyar hitelpolitika 1. m. 55.

igyekezett érvényesiteni a kozponti, elsésorban héaboras
célokat, az ugymond egyéni vagyonszerzéssel szemben. Meg-
kovetelte a bankoktol, hogy ne csak a megtérilést és kocka-
zatot, hanem azt is vizsgiljak, hogy hiteleik felhasznalasa
megfelel-e ezeknek a ,,magasabb” céloknak: a hitel nem
fogyasztasi céla tékekivonast hivatott-e¢ pétolni stb. Igaz,
ellenérzése csak kozvetett volt — eltéréen a masodik vilagha-
borut kévetd évektdl —, de mindenesetre tovibb erdsitette az
un. kettSs koézpontositast.?46 A kortars kézgazdaszok altal
hasznalt fogalom azt jelentette, hogy a magyar hitelintézetek
anyagilag, azaz pénzforrasaikat illetéen elsésorban a Magyar
Nemzeti Bankra voltak kénytelenek tamaszkodni, mig alaki-
lag — vagyis a szabalyok betartasinak ellenérzése szempont-
jaboél — a Pénzintézeti Kozpont fennhatdsagat kellett elis-
mernitk.
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VIII. AZ ALLAMOSITASOK

Magyarorszag német megszallasa a hiteliigyben komoly
fennakadasokat hozott. A zsidotérvények korlatozasai és a
habord a bankok tisztviseléi és vezet6 garddjaban mir
egyébként is nagy karokat okoztak, a német megszallds utin
bekoévetkezd személycserék pedig tovabb silyosbitottik a
helyzetet. A sGris6dé bombazasok akadalyoztik a munkat:
csupan példa az uralkodd bizonytalansigérzetre, hogy a
pénzintézetek feljegyzéseiket tobb példanyban készitették, s a
masolatokat vidéken vagy bombabiztos pincékben Orizték.
A Szilasi-féle hatalomitvételt kovetden, 1944 cktoberének
kézepétdl a zirzavar tovabb fokozédott: djabb és wjabb
valtozasok kévetkeztek a legfontosabb pénziigyi posztokon.
A féviros ostroma alatt a hitelélet teljesen sziinetelt, de a
legf6bb intézetekben mar egy nappal a pesti oldal felszaba-
dulasa utin — 1945. januar 19-én — jelentkeztek az alkalma-
zottak, akik kozil sokan munkahelyiikén vészelték at a
harcokat.

Az éplletek legtobbje erésen megrongalédott. Kiilono-
sen sulyos karok érték a Pesti Hazai Els6é Takarékpénztar és
a Magyar Leszamitold és Pénzvalté Bank budapesti palotajat.
Fités nélkil, néhany helyiséget hasznalhatova téve kezdtek el
dolgozni miasutt is.24 A munka legnagyobb akadilya azon-
ban a sulyos tékehiany volt, amelynek kovetkeztében jelen-
t6sebb hitelezésre j6 ideig nem kertilhetett sor. A tSkeinséget
— a haboruds karok mellett — féként az okozta, hogy a nyila-
sok menekiilésitk sordn nyugatra vitték a Magyar Nemzeti
Bank pénz- és aranykészletét. A hitelfolydsitas akkor kez-
dédhetett meg, amikor a Nemzeti Bank hozzalatott a bank-
jegykibocsitashoz. Révidesen megindult az — ugyancsak a
nyilas kormany dltal elszdllitott — nagy cimletd bankjegyek
hazairamlasa is, emellett a fegyversziineti egyezmény a
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szovjet hadsereget is felhatalmazta pénz kibocsatasara, amely
élt is ezzel a jogaval 248

A pénzintézetek az elsé hénapokban csak el6leghez ju-
tottak a Magyar Nemzeti Banktol, amibél kisebb — elsésor-
ban a kozellatds szempontjabdl létfontossagi — maveletekre
és a bérkoltségekre futotta. Az 1945-6s év misodik felében
megkezdédott jelentdsebb hitelezések jorészt  kozponti
akciokhoz kapcsolédtak. Ezek soran meghatirozott, ponto-
san korilhatarolt célokra tértént a folydsitas, pl. vetébmagva-
sarlasra, tet6fedésre vagy iparinditisi célokra. Foként az
épitéanyag- és textilipari vallalatokat részesitették elényben.
Az elsé vilighaboru utini idészakhoz képest feltiné eltérés,
hogy most — legalabbis részben — valorizalva adtak a kéleso-
néket.2#

A Magyar Nemzeti Bank pénzkibocsatasara a kormany-
nak azért is égetd sziiksége volt, mert az dllami bevételek
1945 masodik felében a kiadasoknak csupan 5,7-8,3%-at
biztositottak.2%0 A tSbbit a jegybank segitségével teremtette
cl6 a kormanyzat, amire még az 1939-es haborus kivételes
torvények hatalmaztik fel. A fedezetlen bankjegyek tomege
természetesen felgyorsitotta a mar az 1938-as gy6ri program
Ota tartd pénzromlast, az elsé vilighabora utinihoz hasonlo
inflaciés folyamatot inditva el.?>! Megallitdsira 1945 decem-
berében bankjegydézsmat hajtottak végre. Ez a hiteléletnek
nagy megrazkodtatast okozott — csakigy mint az elsé vilag-
habord utan — és az infliciét csupan rovid idore lassitotta le,
hiszen a végleges javulas feltételei még nem voltak adottak.
A hasonlésagok mellett azonban csakhamar a lényeges
kilénbséget is tapasztathattdk a kortdrsak: az inflacié Gteme
ugyanis lényegesen gyorsabb volt az elsé vilaghabora utini-
nal. Az allami bevételek névelését célozta — az 1924-es taka-
rékkoronahoz hasonlé megoldasként — az un. addpengd
bevezetése 1946. januar 1-jén. Ez a kvazi-valutava vilé
pénziigytechnikai eszkdz a kivetett és behajtott adék kdézotti,
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az inflacié elSrehaladtaval egyre jelentGsebb realérték-ka-
I6nbséget volt hivatott csokkenteni. Emellett a magingaz-
dasignak nyujtott hiteleket és a takarékbetéteket is valorizalni
szandékoztak létrehozasaval. Az adépengé értékét azonban
nem realisan allapitottak meg, igy az év kbzepére — az egy-
kori takarékkoronatdl eltéréen — mar nem tudta betdlteni
szerepét, s6t maga is hozzajarult a pengd pénzfunkcidjanak
szinte teljes megszlnéséhez: rovid ideig kiszoritotta a pen-
gbjegyeket a forgalombdl, de aztin elértéktelenedése a pen-
gbéhez hasonlé méreteket oltott. 1946 juliusanak masodik
felében a forgalomban 1évé bankjegyek Osszértéke mar csu-
pan kb. 600 000 dollarnak felelt meg. Ez — a pénz rendkivili
forgasi sebessége mellett is — hihetetleniil csekély 6sszeg volt.
A gazdasagi életben a tOrtarany és a dollar téltotte be a
csereeszkOz szerepét, illetve — elsésorban vidéken — a natu-
ralis csere kapcsolt ki mindenféle kdzvetité eszkozt. A valu-
taproblémat a forint bevezetése oldotta meg.

A hitelszervezet szerepe az inflicié kovetkeztében je-
lent6sen csokkent. El6rehaladtaval ugyanis a pénztéke egyre
inkabb megsemmisiilt, ami az egész gazdasigban nyilvan
elsésorban a hitelszektort érintette sulyosan. A budapesti
nagybankok esetében ezt némileg ellensulyozta, hogy ipar-
vallalati érdekeltségi haldzatuk révén — mivel a redltGke
kevésbé értéktelenedett el — bizonyos veszteséget ellensu-
lyozni voltak képesek. A jegybank ugyan nem allt kézvetlen
kapcsolatban az iparral és kereskedelemmel, s igy a bankok
kozvetitd szerepe nélkiilozhetetlen maradt, de a pénzintéze-
tek betétilloméinya igen alacsony szinten mozgott, s igy
egyedilli pénzforrasuk a kézponti bank lehetett. A hitelinté-
zetek Onallésaga egyre inkdbb névlegessé valt: az uzled
dontéseket mar mind kevésbé hoztik maguk a bankok, mert
a Hitelvéleményez6 Tanacs donté szerephez jutott a kéleso-
nok elosztasiban. E hatdsag tagjait a Gazdasagi FStanacs, a
gazdasagi tarcak, a — pénziigyminisztériumnak immar teljesen
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aldrendelt — Magyar Nemzeti Bank és a Pénzintézeti Ko6z-
pont delegaltak. A kézponti hitelbirdlat szervei, s féként
azok Osszetétele gyakran viltozott, de a szempontok ke-
vésbé: az Gn. akcidhitelek folydsitisa sorin a hagyomanyos
uzleti szempontokat a naturalis megfontolasok valtottik fel.
A jovatételre vald termelés, a mezbgazdasigi és élelmiszer-
ipari célok prioritast élveztek e szervek dontéseiben.?2

A bankok korabbi {6 uzletigai is stagnaltak. A tézsde
zarva volt, bar a t6zsdén kivili értékpapiriizlet, s a féllegalis
arany-, valuta- és kosztpénziizlet jelentett némi kereseti
forrast.253 Ezenkivill a pénzromlds és a kézponti beavatkozds
olyan mértékben névelte meg az intézetek adminisztraciés
feladatait, hogy az mar 6nmagaban is csokkentette a rentabi-
litast. Mivel a f6varosi intézetek a fenntartasukhoz sziikséges
kiadasokat is nehezen tudtik elGteremteni, ezért — mint az
elsé vilaghabord utini hasonlé helyzetben is — djra felvets-
dott méretiik csokkentésének sziikségessége. Ebben a kér-
~ désben azonban gyakorlatilag most sem tortént semmi, az
allamositasokig minddssze eggyel csokkent a budapesti
hitelintézetek szama. Csupan két jelentSsebb &sszeolva-
dis volt: a Magyar Altalinos Hitelbank beolvasztotta a
MOKTAR-t, s a Pesti Hazai Elsé Takarékpénztir sajit
leanybankjat, a Hazai Bankot. A fazidk — egészen eltérs
gazdasagi filozéfia alapjan — majd az allamositas utan keril-
tek valéban napirendre. Megindult azonban a zsugorodas egy
masik teritleten: a bankok egyre tébbet adtak el ingatlanjaik
és érdekeltségeik, illetve érdekeltségi hanyadaik kozil. A
Pesti Magyar Kereskedelmi Bank a Salgétarjani Készénbanya
és a Rimamurany-Salgétarjani Vasma részvényeibdl értéke-
sitett nagyobb mennyiséget. A Pesti Hazai Elsé Takarék-
pénztar néhany épuletét bocsatotta aruba, hogy palotijanak
helyreallitasi kiadasait fedezze. A karok lényegesen nagyob-
bak voltak, mint az elsé vilighaboru idején, amikor csupan a
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frissen felavatott épiilet hadi célokra igénybe vett réz tetd-
burkolatinak pétlasara volt szikség.

A forint bevezetését — amelyre 1946. augusztus 1-jén ke-
ralt sor — és értékalldsaganak biztositasat megkonnyitette,
hogy ekkorra — mint littuk — a pénztéke gyakorlatilag mar
teljesen megsemmistilt, s igy alig kellett az 4j pénzre régit
atvaltani — Osszesen csupan 7 millié forintnyit. Az atvaltasi
arfolyam szerint egy forint egyenlé volt 400 ezer quadrillié
(ez a 4-es szam utan 29 db nullat jelentett) P-vel és 200
millié adépengével. Az 1946 augusztus végéig forgalomba
keriilt 371,6 milli6 forint redlértéke az 1936. augusztus 31-i
pénzillomanynak csak 17,3%-a maradt®* (Id. 23. tablazat).
A stabilizacidt kévetd hetekben a pénzhiany olyan nagy mér-
tékd volt, hogy a fizetési forgalomban komoly fennakadasok
jelentkeztek. A nehézségeket csak az mérsékelte, hogy az
inflacié utolsé hénapjaiban a gazdasdg szinte teljesen meg-
bénult, s igy cs6kkent az igény a fizetSeszkoz irant is. 25

23. tablagat. AZ 1946/1947. EVI KESZPENZFORGALOM ES OSSZEVETESE
AZ 1936/1937. EVIVEL

A forgalomban lévé A készpénzforgalom
készpénz redlértéke
(milli6 forint) az 1936/1937. évi
megfelel6 idépont
%-dban

1946. augusztus 31. 3716 17,3
1946. oktéber 31. 8851 40,6
1946. december 31. 1023,7 48,7
1947. februar 28. 1150,0 55,9
1947. marcius 31. 1230,6 58,6
1947. majus 31. 1476,2 68,2

Forras: A Magyar Gagdasdgkntatd Intéget gazdasdgi helyzetjelentése. 54. szam.
I.m. 4.
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A forint bevezetése megteremtette ugyan az értékalld
nemzeti valutat, a pénzintézetek azonban ezzel sem nyerték
vissza a gazdasdgban korabbi pozicidikat. A betétillomany
készpénzforgalomhoz valé viszonya mutatja a pénzintézetek
jelentéségének csokkenését a fizetési forgalomban és a
hitelnydjtasokban. Mig 1937 végén minden forgalomban
levé készpénzpengdre 4,16 jutott betétekben, addig 1947
jaliusaban a forint esetében ugyanez az arinyszam 0,45
volt.2>6 1947. majus 15-én a f&varosi hitelintézetek betétallo-
manya 443,3 millié forintot tett ki, amelybdl 92,3 millié a
takarékbetétekre, 351 milli6 pedig folyészimla-betétekre
esett. Ezek 1937-es pengbre atszimitva, s az akkori allo-
mannyal Osszevetve azt mutatjak, hogy a takarékbetétek
1947-ben a habora elbttinek 4%-at, a foly6szamlabetétek
10%-at érték el csupan. A két vilaghaborut kévetd inflacid
utani stabilizacié adatait Gsszehasonlitva azt latjuk, hogy a
huszas évek stabilizdcidjat gyorsabb betétképz&dés kovet-
te.?” Ennek legfébb akadilya most részben a pénzszike,
részben a kozonség bizalmatlansidga volt. A néhany évtized
alatt két nagy inflaciét atélt orszdg lakossaga nehezen hitte el,
hogy érdemes pénzét bankokban tartania. A tékeellenes
politikai megnyilvinuldsok igen gyakoriak voltak 1945 utin, s
ez szintén csGkkentette a kozdnség pénzintézetek iranti
bizalmét, a megtakaritasi hajlandésagot. Amikor pl. 1947
tavaszan el6szor vet6dott fel komolyabban a bankok illamo-
sitasa, a betétallomany fejlédése megtorpant. A kézpontilag
meghatirozott alacsony kamatok sem hatottak eléggé
Oszténz6en®8 (Id. 24. tablazat).

A bankbetétek stabilizdcid utini lassi .ndvekedése, il-
letve éltalaban a bankok nem megfelelé tSkeellitottsiga
tovabbra is alacsonyan tartotta a pénzintézetek rentabilitasat,
jollehet azok a kamaton kivil jelentSs jutalékokat is felsza-
moltak ugyfeleiknek. A t6zsdét ugyan vjra megnyitottdk a
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24. tablagat. A2 1924/1925. EVI ES AZ 1946/1947. EVI BETETKEPZODES
OSSZEHASONLITASA

A betétallomany havonkénti emelkedése? (millio
1924/1925. évi vasarléerejli aranykoronaban)

1924/1925 1946/1947
1946. augusztus 8,8 15,1
1946. szeptember 28,6 242
19406. oktdber 48,7 22,9
1946. november 19,1 26,5
1946. december 19,1 ' 9,1
1947, januar 15,3 11,8
1947. februar 16,7 23,6
1947. marcius 7,8 8,5
1947. aprilis 12,1 7,7
1947. majus 10,9 238
Osszesen 1871 173,2

? A budapesti nagybankok és a Postatakarékpénztir adatat.
Forras: A Magyar Gagdasdgkutatd Intézet gagdasdgi belyzetjelentése. 54. szam.
L m.8.

forint bevezetése utan, de az egy rovid élénk lzleti periédust
kovetSen igen kis forgalmat bonyolitott le. A 6zsdei pan-
gasban is kozrejatszott az erds6dé kézponti irdnyitis, amely
~ a politikai tendencidknak megfelelen — - spekuliciés”
célokra nem engedélyezte hitdek nyujtasit és célja volt a
t6zsde kikapcsoldsa a gazdasagi életbSl. Ebben a helyzetben
az arulizlet tovabbra is a pénzintézetek nagy jelenGségi
lzletaga maradt?>® -

A pénzszike mar 6nmagaban is korlatozta a bankok te-
vékenységét, raadasul a kozvetlen allami ellenbrzés is egyre
fokozdédotr a stabilizacié utan. Az ellenbrzés f6 intézménye a
pénziigyminisztériumon kiviil a2 Magyar Nemzeti Bank és a
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Pénzintézet Kézpont volt, s emellett természetesen a gazda-
sagl csacsminisztériumként mikodd — gyakorlatilag kommu-
nista vezetési — Gazdasagi Fotanics.260 A Magyar Nemzet
Bank elveszitette fliggetlensége minden maradvanyat. A par-
tok — miként a gazdasig és a politika mas terileteit is —
paritisos alapon iranyitottak a jegybankot. E kérilmények
eredményeként kortars vélemények szerint a pénzintézetek
mar jéval az allamositasok jogi aktusa el6tt is mintegy kvazi
allamositott allapotba kertltek. Szinte megsziint a bankok
vallalkozoi tevékenysége, s csak egyfajta szolgaltatd funkciét
toltdttek be. A hiteligények elbirilisa tovabbra is igen szi-
gori maradt, mindinkdbb kikapcsolva a hitelintézeteket a
dontéshozatalbol. A gazdasagiranyitas mindenféle hitelezést
ellendrzott.20! A bankok még csekélyke sajat betétjeiket sem
hasznalhattak fel teljesen szabadon hitelnyujtasra, kilondsen
azt koveten, hogy 1946. december 3-an a Tarcakédzi Hitel-
véleményezé Bizottsag hataskorébe kerillt a pénzintézetek
sajat eszkozeibdl folydsitott hitelek nagy részének elosztasa
is. gy a kolcsonok 90%-it a Hitelvéleményez6 Bizottsig
dontése alapjan folydsitottak a bankok, a fennmaradé ha-
nyadot pedig az an. szelektiv hitelpolitikal iranyelvek — a
fogalom ismert az 1940-es évek elsé felébdl — szerint, ame-
lyekben a "politikai szempontok ugyancsak erésen jelen
voltak. A hitelek jelentSs aranya az allami tulajdonu, illetve
kezelési villalatok és a mezbgazdasagi felvasarlds céljait
szolgalta — a kozponti hitelengedélyez6 szerv eldirasai sze-
rint —, hatranyos helyzetbe hozva a magangazdasagot. A kéz-
pontilag megszabott kamatlabak, illetve a szelektiv hitelezési
iranyelvek képében megjelené hatosagi beavatkozas kovet-
keztében természetesen a hiteléletben is megjelent a fekete-
piac, amely els6sorban azt jelentette, hogy sokan nem betét-
ként helyezték el felesleges tékéjiket, hanem magasabb
kamattal ,,kosztoltattdk” (hetipénz) azt.26?
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A ,,szaraz allamositas” periddusiban a pénzintézetek
kilfoldi kapcsolatai — Osszevetve a korabbi évtizedekkel —
szintén csekélyek voltak. Ami mégis fennallt, az az aruiizle-
teikhez kot6dott, illetve a kilkereskedelmi forgalomhoz
szlikséges kolcsondk megszerzése céljabodl jott 1étre. A Nagy-
Britannidbél, az Egyesilt Allamokbél, Svajchél és Svédor-
szdgbol folyositott hitelek emlithet6k meg mint jelentSseb-
bek. Az el6z6 évek erds német gazdasagi orientacidja termé-
szetesen megszint, bizonyos teriileteken a Szovjetunié vette
at Németorszag szerepét. Ennek latvinyos példija a pénz-
iigyek terilletén, hogy a Magyar Altalinos Hitelbank férész-
vényesévé a Szovjetunid valt, mivel a Dresdner Bank részvé-
nyei — a fegyverszinet értelmében — tulajdonaba keriiltek.
A kommunista part 1947-ben mind egyértelmibb hatalom-
atvételi torekvései rovidesen fékezni kezdték a nyugati pénz-
Ggyi kapcsolatok kiépitését, amit j6l mutat, hogy egy wa-
shingtoni bank altal nygjtott 7 millié dollar érték( pamut-
vasarldsra szant kolcsont végil politikai okok miatt nem
kapott meg az orszag, s ugyancsak letiltottak a hadfelszerelési
anyagok felvasirlasara szolgalé — szintén amerikai hitel
masodik részének folydsitasat.263 Ez a két tétel meghaladta a
mar folyésitottak egylittes Osszegét. Végeredményben tehit a
kalfoldi forrasok a haborit kévetden nem jatszottak jelentSs
szerepet a tékeellatasban.264

1947 tavaszanak koézismert politikai eseményei lehet$sé-
get kindltak a kommunista partnak, hogy felvesse a bankok
allamositasanak szlkségességét.26> Ez t6bb IépcsSben — bér
viszonylag révid id6 alatt — ment végbe. A kormany elészor
1947 janius elsejei rendeletével a Pénzintézeti Kézpont un.
elsé kuriajaba tartozé — vagyis a legnagyobb — bankokhoz
csupan miniszteri biztost kiildott ki, elsésorban a vagyonok
ellendrzésére. Az allamositasi elSkésziletek jegyében hama-
rosan dontéttek arrdl is, hogy e pénzintézetek részvényeit a
tulajdonosoknak 1947 janiusdig be kellett jelenteniiik, s
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eladasukhoz a tovabbiakban mar engedélyre volt sziikség.
Természetesen ez a korldtozds egyben a részvények t6zsdei
forgalmanak teljes megszinését jelentette. Miutdn az ehhez
hasonlé sorozatos intézkedések elkészitették a nagybankok,
illetve érdekeltségeik allamositisat, az 1947 végén de jure is
megtortént. Az ekkor dllamositott nagybankok a héibord
el6tt az Gsszes hazai pénzintézeti vagyon 72%-aval rendel-
keztek.266 Hamarosan megkezd6doétt az ,,egybankrendszer”
kialakitdsa, vagyis a szamlavezetés és a hitelezés Magyar
Nemzeti Bankban valé Osszevonisa. A példat a szovjet
kozponti bank, a2 Goszbank jelentette.267
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FOGALOMMAGYARAZAT

Affilidcié: kSzgazdasagi értelemben egy fiiggetlen vallalkozas fiig-
géségbe vondsa.

Aktivak: 1d. vagyon

Aruiizlet: a hitelintézetek hagyomanyos (nagy)kereskedelmi tevé-
kenysége.

Azsié: felpénz; a valutik névértéke és piaci ara (az altaluk tartal-
mazott nemesfém értéke) kozbtt, az utdbbi javara kialakult
killonbség.

Baisse: (francia) a tGzsdei dresés megjelolésére haszndle kifejezés.

Bankkamatlab: a jegybank 4ltal megallapitott azon kamatlab,
amellyel az a viltokat leszamitolja.

Crédit Mobilier: az 1850-es években Franciaorszagban alakult
bank neve. Atvitt értelemben azt a banktevékenységet nevezik
igy, amely elsGsorban 1j vallalatok létrehozdsara iranyul.

Deflacio: az altalanos arszinvonal csokkenése.

Déroute: (francidul: fejetlenség) a t6zsdén az arak hirtelen zuha-
nasa nyoman kialakult 4ttekinthetetlen, zavaros helyzet.

Diszazsio: az 4zsi6 ellentéte.

Ercfedezet: a jegybank altal a kibocsitott jegyek bevaltisanak
fedezetére gyGjtott nemesfémkészlet.

Filantrop: pénzigyi értelemben: nem profitelviien mikodo.
Filialé: pénzintézet fidkizlete.

Foly¢ tizletek: betétgyljtés ill. rovidlejirati hitelezés.
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Forgalmi bank: déntéen beruhazisi banki tevékenységet folytatd
pénzintézet korabeli elnevezése.

Griindolas: (a német griinden=alapitani szébol) uj vallalat alapi-
tasa.

Hausse: (francia) a tGzsdei dremelkedés megjelolésére hasznalt ki-
fejezés.

Idegen t6ke: a passzivik részvény- és tartalékt6kén valamint
nyereségen feliili része (pl. betétek).

Irregularis tizlet: beruhazisi banki tzlet, kilénosen értékpapir-
kibocsatas.

Kézizalogkoleson: ingdsagokra mint a hitelezé 4ltal lekotott
biztositékokra nydjtott kolcsdn.

Kommanditalas: betéti tarsasaggi dtalakitas.

Konvencids pénz: a hivatalos pénzlib elnevezése 1858-ig Auszt-
ridban és Magyarorszagon.

Konverzi6: kozgazdasigi értelemben az allamadéssagok atalaki-
tisa (pl. a régi, kedvezdtlenebb kamatozasi allampapirok visz-
szavasarlisa, s Uj, kedvezdébb kamatozasu papirok kibocsdtisa
révén), amelynek eredményeként az allam és a hitelezd kozott
szerzOdés feltételei modosulnak.

Konzorcialis tizlet: a kilonféle értékpapir-kibocsitasok korabeli
clnevezése.

Kosztpénz: tigabb értelemben a zilogul adott értékpapir ellené-
ben néhany napra adott készpénzkédleson; szikebben halaszté
t6zsdei Ugyleteknél az a killonbdzet, amennyivel az értékpa-
pirt/arut eladé (és egyben valamely kés6bbi id6pontban vissza-
vevd) a visszavasirlisnal tdbbet fizet, mint amennyit a kosztba-
adis ellenében a kérdéses értékért kapott.

Kosztiizlet: t6zsdei hataridéiizlet, gyakran egy hétnél is révidebb
lejarattal.
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Leszamitolds: a valté lejarat elétti megvasarlasa olyan médon,
hogy a leszamitold a vilté névértékét és a leszamitolasig érvé-
nyes kamatot kifizeti a valtd tulajdonosinak, ugyanakkor be-
hajtja a maga részére a leszamitolds napjatdl a lejaratig terjedd
kamatot.

Letéti bank: kizirolag letéti tizlettel (elsGsorban készpénzletéttel,
vagyis betétgytjtéssel, illetve ezek révidlejarati kdlesonzésével)
foglalkozé bank.

Letéti uzlet: betétgyljtés, illetve tigabb értelemben a révidlejaram
kolcsénzés is.

Lombard iizlet, lombardhitel: kézizilogra (féként értékpapi-
rokra) nyyjtott koleson. '

Marge: kamatrés; a pénzintézetek altal fizetett és szedett kamat
koézott killonbség. '

Mérlegf6osszeg: valamely véllalkozas vagyon-, illetve tehertétele-
inek &sszege.

Passzivak: 1d. teher.
Rediszkontlab: a visszleszamitolas soran alkalmazott kamatlab.

Regularis Gizlet: a betétgydjtés és a révidlejaratt hitelezés korabeli
elnevezése.

Report: a tézsdei hataridds ugyletek egy formdja; halasztasi dij
t6zsdeligyletekben; t6zsdei halasztd tgyletre nydjtott rovidleja-
ratd hitel.

Sajat téke: a részvény- és a tartaléktoke, valamint a nyereség
egylittes Osszege.

Szamlapénz: a bankok altal betétgyijtéssel teremtett pénz.

Tantiéme: a részvénytirsasagok igazgatdsagi, felligyelGbizottsagi
tagjainak a vallalat nyereségébdl szabélyszerden biztositott rész.
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Teher: passzivak; egy vallalkozas dzleti mérlegének azon tevé-
kenységeket jelold tételei, melyek altal a vallalat tgyfele annak
hitelezGjévé valik (pl. részvénytSke, tartalékok, folydszamlabe-
tétek, takarékbetétek).

Transzfermoratérium: haladék a kualfoldi kévetelések dtutala-
sara.

Univerzalis bank: vegyes bank; a bankiizletek minden fajtijaval
(igy killonosen a letéti lzletek mellett beruhizasi banki tevé-
kenységgel, mint pl. részvénytarsasagok alapitisa részvényeik
atvétele utjan) foglalkozé bank.

Vagyon: aktivak; egy vallalkozas iizleti mérlegének azon tevé-
kenységeket jelSlS tételei, amelyek 4ltal a vallalar Ggyfele annak
adosava vilik (pl. valtd-, értékpapir-, jelzalogkétvény-allomany).

Valorizalas: 4j érték meghatirozasa a régi bizonyos szazalékaban,
amelynek célja a pénz értékcsokkenése dltal okozott veszteség
kiegyenlitése.

Vegyes bank: 1d. univerzilis bank.

Visszleszamitolas: egy mar leszamitolt valté ismételt leszamito-
lasa.
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