Imrédy Béla a bankar és miniszter

A Gombdés-kormdny pénziigyminisztere

Imrédy nehéz helyzetben vette at a Pénzligyminisztérium irdnyitasat. A Karolyi Gyula miniszterelnék
altal vezetett, el6z6 kormany csak egyfajta tlizoltasra vallalkozott, de nem volt képes megbirkdzni a
kritikus gazdasagi helyzettel, igy a valsagbdl vald kilabalas stratégidjanak megalkotasa mar a kovetkezé

kormdnyra maradt.

Pénzligyi programjat 1933. janudr 25-én, a koltségvetési vita soran ismertette el6szor
részletesen. A nagy érdekl6déssel vart, de sokak szamdra csalédast kelté felszélaldsban Imrédy
leszogezte; ,kategorikusan bator vagyok kijelenteni, el6szor, hogy inflaciét nem csindlok; mdsodszor,
hogy a devalvacié gondolataval nem foglalkozom, de nem is foglalkozhatom, mert az semmiféle
eredményre nem vezetne; harmadszor, semmiféle erdszakos intézkedést nem tervezek. Mert
meggy6z6désem az, hogy arra a kevés mobil t6kére, amely kiilonosen betétek formajaban verddik le, az
orszag termelésének fenntartdsa és fejlesztése érdekében feltétleniil sziikséglink van, és ezért a
betéteket feltétlenll védelemben kivanjuk részesiteni; negyedszer, hogy a devizagazdalkodasnak a
pénzérték stabilitdsanak fenntartasat szolgalé alapelvei valtozatlanul megtartatnak. ... De emellett
minden torekvésiink oda fog irdnyulni, hogy azok a fennakadasok és surlédasok, amelyek egy kotott
rendszernek szinte a természetébdl folynak, exportunk, és kilénésen mez6gazdasagi kivitellink
fejlesztése érdekében lehetSleg minimumra redukaltassanak.”* A beszédben egyértelmiien leszogezte,
hogy minden lehetséges mddon térekedni fog a koltségvetési egyensuly helyredllitasara, és nem riad
vissza az adok emelésétdl, valamint a kiaddsok drasztikus visszafogdsatél sem. Ennyiben a korlatozasokat
bevezetd Karolyi-kormany nyomdokain haladt tovabb. Ugyanakkor Imrédy egy programot is kidolgozott
a gazdasag élénkitése, a valsag kovetkezményeinek enyhitése érdekében. Megszerezte a Népszovetség
Pénzligyi Bizottsaganak engedélyét arra, hogy abbdl a pénzdsszegbél, amelyet a kilfoldi dllamaddssag
szolgdlata fejében a Magyar Nemzeti Bank altal kezelt Kulféldi Hitelez6k Alapjaba a kincstar befizetett,
legfeljebb 50 millié pengdt, pénztarjegyek ellenében, hitelként a kormany ujra igénybe vehessen, és 15
milli6 peng6 erejéig produktiv beruhdzdsokat valdsithasson meg. Imrédy az 0Osszegb8l vasuti
beruhazasokat (6 millié peng6t szant a Budapest-Hegyeshalom vonal elektrifikdlasanak befejezésére),
vizi- arvédelmi, és talajjavitdsi munkalatokat, valamint mds kézmunkakat tervezett. Az 6sszeg valdjaban
tul alacsony volt, ahhoz, hogy tényleges hatdst lehessen varni téle, de az elsé kormanyzati [épések voltak

a gazdasag élénkitésére. Az ipari termelés meginditdsa érdekében a GyOSz-szal kozosen létrehozta az

! KépviselGhazi Napld, XIII. kétet, 1933. janudr 25. szerda, Imrédy Béla pénziigyminiszter felszélalasa



Ipari Munkaszerzd Intézetet, amelynek feladata az ipari termelés és Uj beruhazasok finanszirozasa volt,
évi 20-25 millié peng6 erejéig. A kormany tdbb hitelakcidt is kezdeményezett, igy pl. kisiparosoknak,
hazfeldjitasi munkalatokra, illetve a pénziigyi valsag kovetkeztében befagyott vidéki pénzforgalom

Ujrainditasa végett, vidéki pénzintézetek és mez6gazdasagi kistermel6k szamara.

A kovetkezS, 1933/1934. koltségvetési évben is az el6z6 évben beinditott, Ovatos
gazdasdgélénkit6 program folytatddott, Ujabb beruhazasi és kézmunka programok indultak, de a
drasztikus egyensulyi politika hatasat ez nem tudta ellensulyozni. Imrédy jelent6sen csdkkentette a
koltségvetés hidnyat, de az egyensulyt helyredllitani, az allamhaztartds novekvé eladdsoddsat

megdllitani 6 sem volt képes (lasd 1. tabla).

Az dllamhaztartasi egyensuly megteremtése mellett Imrédy masik fontos feladata a
gazdaaddssagok kérdésének rendezése volt. Imrédy egyik legels6, pénziigyminiszterként hozott
intézkedése mar jelezte, hogy a Gombdos-kormany az el6djénél is jobban a sziven viseli a sulyosan
eladdsodott gazdak pénziigyi terheinek konnyitését, 1932 oktdberében leszéllitotta a zdloglevelek
kamatozasat (7 %, illetve 7%-rél 5%-ra). Az el6z6 kormanyok altal elkezdett intézkedéseket
tovabbfejlesztve, csokkentette a legsulyosabban eladdsodott gazdak kamatterheit, majd egyfajta
addssagkonverziét hajtott végre, a rovidlejaraty addssagokat konszolidalta, és finanszirozhatéva tette.
Ezt szolgalta az, hogy az 1933:XXVII. torvény felhatalmazdst adott a pénziigyi kormdanyzatnak arra, hogy
a Magyar Nemzeti Banktol, a mez6gazdasdgi tartozasok rendezésével kapcsolatban 100 millié pengd
hitelt vehessen igénybe, és ugyancsak a gazdaaddssagok rendezésével kapcsolatban 75 millié pengé
koényvaddssagot vallalhasson. 1933-ban keriilt sor a védett birtok intézményének bevezetésére is, a
birtokuk védetté nyilvanitasat azok kérhették, akiknek addssagterhe a kataszteri tiszta jovedelem 15-
szOrosét meghaladta. Az dllam magara vallalta egyes védett paraszti birtokosok tartozasainak egy részét,

bizonyos kamatterheket, s6t egyes torlesztési kotelezettségeket is.

Imrédy mindennek ellenére nem volt népszer(, politikdjat sokan tul konzervativnak, évatosnak
tartottdk, miikodését élesen birdltak a kisgazdak, a nagybirtokosok, de a gyariparosok is a képvisel6hazi
felszélalasokban, a 33-as bizottsdgban folytatott vitdkban, és a sajtdban is. Valdszin(ileg ekkor alakult ki
rola az a kép, hogy konzervativ nézeteket valld, a szélséségektSl nagyon tavol allé politikus, pedig irdsai,
beszédei alapjan inkabb az a benyomdsunk réla, hogy nem volt téle idegen egyfajta korlatozott

etatizmus, intervencionizmus gondolata mar ekkoriban sem.

Pénzpolitikaja népszer(sitésére fel akartak hasznalni a sajtét is, ez a Gombos-kormany ujitasa
volt, a tomegpropaganda eszkdzeit alkalmaztak annak érdekében, hogy a kormdny szandékait, (izeneteit
eljuttatassak a vdlasztokhoz. Az Antal Istvan altal vezetett miniszterelndkségi sajtdosztaly a kormanyhoz

kozelalld vidéki lapokban prébdlta Imrédyt népszerdsiteni, nem sok sikerrel. 1934 végére sokat kopott



elfogadottsaga a kormanyon belll is, a népszerliséget keres6 Gombos Gyula és miniszterei egyre

kevésbé voltak hajlanddak a még szigorubb megszoritasokra.

A jegybankelnok

Bar 1934 G6szét6l Imrédy helyzete meggyengiilt a Gombos-kormdnyban, mégis nehezen valt meg a
politikatdl, és végiil csak Gombos, illetve a brit kdzponti bank kormanyzdéjanak, Montagu Normannak a
kérésére vallalta el a posztot. Popovics Sandor, aki 1924-t6l allt a Nemzeti Bank élén, mar 1934 tavasza
Ota d4gyhoz kotott beteg volt, mégsem akart tdvozni a jegybank élér6l. A feldolgozott levéltari
forrasokbdl jol rekonstrualhaté a dramai fordulatokat sem nélkiil6z6 kizdelem 1934-1935 forduldjan,
amelynek végén, elsGsorban London kérésének engedve, Popovics Sandor hajlandd lett visszavonulni.
Imrédy, aki nem akart politikai ambiciéirdl lemondani csak ideiglenesen véllalta el a feladatot. Ugy
tervezte, hogy egy év alatt rendbe teszi a kozponti bank lgyeit, majd visszatér a kormanyba. A
Pénzligyminisztérium informalis vezetését tovabbra is a kezében akarta tartani, ezért a tdrcat
ideiglenesen Fabinyi Tihamér kereskedelemiigyi miniszterre biztak. Madrciusban, a kormany
Ujjaszervezésekor Fabinyi lett hivatalosan is a pénziigyminiszter, de Imrédy tovabbra is részt vett a

fontosabb pénziigyi dontésekben.

Imrédy 1935. janudr 6-an koltozott at a Varbol a Szabadsag térre, ahol azonnal energikusan
munkahoz latott. Jelent6s személyi valtozasokra kerilt sor, lecserélte a Popovics-éra vezetit, és
fokozatosan a sajat embereit helyezte az iranyitd posztokra (Baranyai Lipdt, Quandt Richard, Judik
Jozsef). A Magyar Nemzeti Bank a megel6z6 években sulyos belsé szervezeti és személyi gondokkal
kiiszkodott, nem mikodott elég eredményesen, ami nehezitette az orszag valsagbdl valo kilabalasat, a
megfelel6 monetaris politika kialakitasat. Mind a kormany, mind pedig Horthy elégedetlen volt a
jegybank tevékenységével, azt a politikai életben is erGsen tamadtak, kiléndsen merev, inflacidellenes,
leértékelést ellenzd allaspontja miatt. A Gombos-kormany korlatozni akarta a jegybank fliggetlenségét,
és erGteljesebben igénybe akarta venni annak forrasait a valsag, f6ként az agrarkrizis enyhitésére.

Imrédyt6l azt vartak, hogy a kordbbindl jobban segiti majd a kormanyzati elképzelések megvaldsitasat.

A bank 1935. februar 4-i kozgy(lésén tartott beszédében azonban nem jelentett be radikalis
valtozasokat: ,,Programmot csak két szoban adhatok, programmom: sound policy, egészséges valutaris
és hitelpolitika, melynek fundamentuma a jegybank alaptérvénye és statutumai, irdnyitdja pedig a jézan
judicium. (...) mindenféle kalandos, inflacids, vagy pénzrontd torekvéssel szemben a munkanak és a
takarékossdgnak az eredményét meg kell becslilnink és meg kell védeniink, hogy a magyar
t6keképzédésnek, a gazdasagi fejlédés egyetlen szolid fundamentumanak jovéjét biztositsuk. A

devizapolitikdnak ezt a célkitlizését kovette a pénziigyi kormanyzat és a jegybank akkor, amikor



pénziigyminiszter voltam, és kdveti ma is, amikor a jegybank élén allok. Tehat az elsé pont, amelyet le

kell sz6geznem, devizapolitikank valtozatlan célja a pengé vésarlderejének a megévasa.” 2

Imrédy jegybankelnokként egy Uj Terv nev(i programot dolgozott ki,> amelynek legfontosabb
elemei az orszag devizaszikségleteinek a biztositdsa, a feldrrendszer megreformalasa, egyszerdsitése,

illetve a kiilfoldi tartozasok konszolidaldsa, az addssdgszolgalat Gjboli megkezdése voltak.

A devizapolitika

Az 1931-ben kirobbant pénziigyi valsaggal foglalkozd nemzetkozi gazdasagtorténeti irodalom egyik
leggyakoribb témadja az aranystandard rendszer felbomldsanak, és e folyamat pénzlgy-politikai
kovetkezményeinek a vizsgalata. A harmincas években valamennyi aranyvalutdju orszag sulyos dilemma
el6tt allt, valasztania kellett a kiils6 monetaris stabilitds, a valuta aranyparitdsanak megGrzése, illetve az
aranyalaprdl valo letérés, a valuta leértékelése kozott. Az els6 alternativa restriktiv monetaris és
koltségvetési politikat kovetelt, vagyis olyan eszkozok alkalmazasat, amelyek tovabb nehezitették a
valsaggal kiiszkod6 gazdasdg helyzetét, novelték a munkanélkiliséget. Az aranyalap elhagydsa viszont
azzal jart, hogy szakitani kellett a huszas években kovetett legf6bb pénziigy-politikai elvvel, amely az
aranyhoz vald visszatérésben, a monetaris és fiskalis stabilitds védelmében latta a pénz
elértéktelenedésének legfébb akadalydt, a gazdasagi prosperitds biztositékat. A valuta leértékelése
felmentette a jegybankokat és a kormdnyokat az aranystandard rendszer szigoru szabalyainak betartdsa
aldl, lehetdvé tette a hitelkinalat bGvitését, a koltségvetési deficitet, vagyis tdmogatni lehetett a fizetési
nehézségekbe jutott bankokat, megrendeléseket lehetett adni a hazai vallalkozasoknak, példaul a

nagyszabdsu kézmunka programok altal.

A nagy gazdasagi valsag kirobbandsat kovet6en Magyarorszagon is felmerilt a dilemma, el
kellett donteni, hogy a nemzetkozi pénzforgalombdl vald kivalds, a konvertibilitas feldldozasa, vagyis a
kotott devizagazdalkodds bevezetése aran is fenntartjdk a valutadrfolyam stabilitdsat, vagy pedig
letérnek az aranyalaprél. Budapest az elsé6t valasztotta, fenntartotta a hivatalos valutaarfolyamot, annak
ellenére, hogy a kiilfoldi jegyzések a peng6 elértéktelenedését mutattdk. A leértékelési politika
elutasitasat a szakirodalomban sokféleképpen magyardzzak. A devizagazdalkodds kdzpontositdsat

gyakran a két vildghdboru kozotti korszak jellemzéjének tartott, novekvé mértékd allami beavatkozas

> A Magyar Nemzeti Bank kozgy(ilésének XI. rendes évi tlése 1935. évi februar hé 4-én. Budapest,
1935. Magyar Nemzeti Bank kiadasa, XXXI-XXXII.

* Hjalmar Schacht, a német jegybank, a Reichsbank elndke szintén Uj Terv (der Neue Plan) néven
dolgozott ki egy intézkedéscsomagot 1934 szeptemberében, amely Németorszagnak kiilfoldi fizetési
eszkozok, illetve importbdl szarmazd nyersanyagok iranti sziikségletét volt hivatva kielégiteni a
kiilkereskedelem és a kotott devizagazdalkodds atalakitdsa révén.



részeként értelmezik. A masik legtobbet emlitett tényez6 az eladdsodottsag, ugyanis a leértékelés
feltétlenil novelte volna a peng6ben szamitott addssagszolgalati terheket. A kutatdsaim szerint viszont
az egyik legf6bb ok az inflaciétél vald félelem volt. A sidlyos inflacion atment orszag pénzigyi
kormanyzata a leértékelést és az aranyalap elhagyasat veszélyes és felel6tlen l1épésnek tartotta, amely a

pénz elértéktelenedéséhez vezet, ami nem volt vallalhaté.

Az aranystandard feladasdban rejl6 gazdasagélénkitési lehet6ségek még a leértékelést valasztd
orszagok szamdra sem voltak ekkor még egyértelmuiek. A két alternativa, az aranyparitdas megGrzése,
vagy az arrél vald letérés kozott nem volt kénnyl valasztani, a korabeli szakért6k kozott sem volt
egyetértés. 1932 juniusaban a Népszovetség Arany Bizottsaga tovabbra is az aranyhoz vald visszatérést
szorgalmazta. Az 1933. junius-juliusi londoni vildggazdasagi és pénziigyi konferencia is az aranyparitas
fenntartasat ajanlotta. Ezzel szemben 1932 &szén mar a stresai konferencidan és a Népszovetség
berkeiben is egyre inkdbb a leértékelési politikai el6nyeirél voltak meggy6z6dve. Popovics Sandor, az
MNB elndke élete végéig, 1935-ig élesen ellenezte a peng6é devalvalasat, véleménye szerint a
magyarorszagi vdlsagot a fizetési mérleg hidnya idézte el6, amit pedig csak az sziintetne meg, ha
megszlinne Magyarorszag fligg6sége a nyersanyagok- és energiahordozdk importjatél. Attdl tartott,
hogy a pengd leértékelése pénzpiaci panikhoz, betétkivondshoz vezetne, néne a pénznek a forgasi
sebessége, vagyis inflaciés folyamat indulna be, aminek hatdsdra a pénz aruba, kilfoldi valutdba
menekilne, holott Magyarorszdg nem rendelkezett megfelel6 devizatartalékokkal a pengé védelmére.

Popovics Sandor nem hitt a leértékelés gazdasagélénkitd, munkanélkiiliséget csokkent6 hatdsaban sem.

A kotott devizagazddlkodds, amelyet 1931 nyardn vezettek be Magyarorszagon, azonban
egyértelmien rosszul mikodott, a kilkereskedelemmel kapcsolatos pénzforgalom nagyrészt a
jegybankon kivil, a feketepiacon bonyolddott le, ahol a pengé arfolyama folyamatosan csokkent. A
tulértékeltté valt hivatalos arfolyamok mellett veszteségessé valt az amdugy is sulyos értékesitési
nehézségekkel kiiszkodé kivitel, jelent6sen csdokkent a mennyisége és az arbevétele, mikozben az import
novekedett. A Gombos-kormany altal tdmogatott agrartermel6k nyomasara, Imrédy pénziigyminiszter
egyetértésével, az MNB erds ellendllasat legy6zve, kerilt sor az dgynevezett felarrendszer bevezetésére
1932 decemberében. A segitségével a nem kliringdllamokba irdnyulé mez6gazdasagi exportot akartdk
0sztonozni, olyan exportprémiumok nyudjtasdval, amelyek révén az egyébként veszteséges kivitel
rentabilissa valt. Arucikkenként és orszagonként hataroztdk meg a kompenzacids 6sszeg nagysagat,
amelynek fedezetét az uUn. kompenzacids koltségtéritést a Kereskedelmi Minisztérium altal kijelolt,
importcikkeket feldolgozd iparvallalatok fizették meg. A rendszer komoly hianyossaga volt, hogy a
kompenzacids 6sszegek tovdbbra sem kapcsolddtak a peng6 kiilpiacokon kialakult tényleges értékéhez,
és gyakran teljesen 6nkényesen hatdroztdk meg a felarak nagysagat. A rendszer igy nem tudott alapveté

javulast elGidézni a kiilkereskedelem vagy a devizabevételek terén.



Imrédy Béla mar 1934 elején alapvetG valtoztatasokat tartott sziikségesnek az orszag monetaris
és devizapolitikdjaban, komolyan foglalkozott a pengd leértékelésének gondolataval, annak ellenére,
hogy a jegybank tovabbra is élesen ellenezte azt. A leértékeléstdl a koltségvetés helyzetének javulasat
varta, de a leértékelést akkorra akarta idGziteni, amikor az orszag mar némi valutatartalékkal rendelkezik
a pengd védelmére. Az ehhez sziikséges kilfoldi kblcsdnre azonban szinte semmi kilatds nem volt. Otto
Niemeyer, a Népszovetség Pénzligyi Bizottsaganak egyik befolyasos tagja, a brit Pénziigyminisztérium
vezet6 munkatarsa szintén a pengd leértékelését szorgalmazta, a szlirkepiacon mar kialakult arfolyamok
atvételét javasolta a magyar kormanynak. A leértékelésre végil nem kerilt sor, annak ellenére, hogy a
Budapestre delegdlt népszovetségi megbizott, Royall Tyler is devalvacio-parti volt. Egy évvel kés6bb
Niemeyer sulyos hibanak tartotta az intézkedés elmulasztdsat. Popovics Sandor sulyos betegsége miatt a
Magyar Nemzeti Bank kozel egy évig joforman teljes tétlenségre volt kdrhoztatva, és Tabakovics Dusan,

a devizagazddlkodasért felelGs igazgatd szintén élesen ellenezte a devalvaciot

A magyar valutaris helyzet 1935-ben ismét kritikussa valt, a konvertibilis valutaszikségletnek
mindossze a felét tudta a jegybank kielégiteni, drdmaian csokkent a jegybank konvertibilis deviza
bevétele, mikdzben egyre nagyobb, felhasznalhatatlan kovetelések halmozddtak fel a német kliringben.
1934 eleje 6ta a feketepiaci arfolyamok 25%-kal emelkedtek, a kliringrendszer is rosszul mikodott,
Németorszag kivételével minden viszonylatban behozatali tobblet alakult ki, kiegyenlitetlen magyar
addssagok halmozddtak fel. 1934 végén mindossze 2,4 millio peng6 szabadon atvalthaté devizaval

rendelkezett a jegybank.

1935 elején Imrédy Béla vette at a Magyar Nemzeti Bank vezetését, elsd céljai kozott szerepelt a
konvertibilis valutabevétel novelése és a felarrendszer megreformaldsa. A devizakidramlas
megakaddlyozdsa végett megtiltottak az értékpapirok repatridldsa céljabdl valé pengé6kiajanlast. Tovabb
szigoritottdk az arubehozatal szabalyait, valamint az idegenforgalommal kapcsolatos pénzforgalmat,
annak érdekében, hogy kisebb legyen a fizetési mérleg passzivuma. A kutatds soran sikerult
rekonstrudlnom Imrédynek a kotott devizagazdalkodas atalakitdsara vonatkozd elképzeléseit. 1935
nyaran Londonban jart, ahol ismertette Normannal és a Bank of England vezet6 tisztviselGivel a
koncepcidjat, amit Uj tervnek keresztelt el. Imrédy a pengd leértékelésére és egyidejlileg az aranypeng6
elhagyasara késziilt, de ugy gondolta, hogy az id6 még nem érett meg erre. Imrédy nem merte raszanni
magat a legradikdlisabb |épésekre, mivel azt gondolta, hogy az embereket fokozatosan kell
hozzaszoktatni a leértékelt pengé gondolatdhoz, igy inkdbb a feldrrendszer egyszer(sitését, és a pengé
valdos arfolyamdhoz vald kozelitését tervezte. Mikdzben a leértékelést fontolgatta, parlamenti
felszélalasaiban, és a sajtdban is allanddan cafolta, hogy a pengd devalvalasara késziilne, aminek az oka

az lehetett, hogy egyrészt titokban akarta tartani, mire késziil, masrészt félt a paniktdl, a lakossag



inflacios félelmeitdl, amit a leértékelés hire véltana ki. Londonban eleinte ugyan sirgették a magyar

leértékelést, de Imrédy végll meggy6zte a targyaldpartnereit a sajat szempontjairdl.

A Magyar Nemzeti Bankban Ugy gondoltdk, hogy mindaddig nem lehet megsziintetni a kotott
devizagazdalkodast, és leértékelni a peng6t, amig nem tisztazzak a kilfoldi addssaghelyzetet, amig
Magyarorszag legfontosabb kereskedelmi partnereinél is kliring-rendszer és kotott devizagazdalkodas
koti guzsba a piacot, és végiil, amig a Nemzeti Bank nem rendelkezik elegendé tartalékokkal az atmeneti
fesziiltségek esetére. Igy Imrédy arra a kompromisszumos megoldasra jutott, hogy ugyan a teljes
valutaris szabadsagot nem lehet helyreallitani, de legaldbb kozeliteni lehet hozza azzal, hogy elismerik a
valuta valds értékét, az adott piaci eréviszonyokat, amihez a feketepiaci arfolyamokat tekintette az

egyetlen realis indikatornak.

A felarrendszer megreformaldsara 1935 végén keriilt sor. A kordbbi rendszer sulyos hibaja volt, hogy
a feldrak nagysaga nem a valuta tényleges piaci értékelésének megfelel6en alakult ki, hanem allandé
alkufolyamatnak volt kitéve. A gazdasagi érdekképviseletek, a minisztériumok, és mas kormanyzati
tényez6k is nagy nyomadst gyakoroltak a prémiumok novelése érdekében a Bankra. Imrédy a
tulburokratizalt rendszer sulyos hibajanak tartotta azt is, hogy nem a gazdasdgos és versenyképes kivitelt
Osztonozte: ,tartésan nem lehet helyes egy olyan rendszer, amely a feldrakat aszerint allapitja meg,
mert ebbél a rendszerbdl az kévetkezik, hogy azokat a cikkeket, amelyeket aranylag dragan allitunk elg,
a kulfoldi értékesitési lehet6séghez képest nagyobb prémiummal latunk el, mint azokat. amelyeket
olcsébban allitunk el6.” Ugyanakkor uUgy latta, hogy nem lehet egységes felarat sem bevezetni, ami
voltaképpen a pengd leértékelését jelentette volna: ,,az egységes felar bevezetése azzal jart volna, hogy
a cikkeink kimentek volna oda, ahol a legkdnnyebben értékesithetGk és nemes devizat egyaltalan nem

7 4 A jegybankelndk attdl tartott, hogy egységes felar esetén még nagyobb ardnyban

kaptunk volna.
terel6dik a magyar kivitel Németorszag és Olaszorszag felé, ahol a magyarorszaginal nagyobb aranyu
inflacio kovetkeztében magasabb volt a bels6 arszinvonal. Ezért az Uj felarrendszerben harom kategériat

alakitottak ki:
1. A konvertibilis valutaval rendelkezé orszagok esetében volt a legmagasabb a felar (50-53 %).

2. A jé valutdval rendelkezé kliringallamok (Ausztria, Franciaorszag, Svajc) esetében az importfelar

41%, exportfelar 38% lett, az osztrak viszonylatban pedig a régi paritason tortént az elszamolas.

* MOL Filmtar, Z6 MNB Fétanécsiilési jegyzGkonyvek. 1935. december 10.



3. Az lUgynevezett kompenzacids orszagok (Olaszorszag és Németorszag) esetében nem allapitottak
meg feldrat, itt a valutadrfolyamok a kereskedelmi tranzakcié soran alakultak ki. Olaszorszag
esetében az arukompenzdaciéra, Németorszag esetében pedig a devizakompenzacidra tértek at. A
német devizakompenzdciét az tette lehetévé, hogy a felhalmozdédott magyar kereskedelmi
aktivum kovetkeztében Magyarorszdg jelentds Osszegli markakészletekkel rendelkezett, ami

lehet6vé tette a valutaarfolyamok piaci szabalyozdasat.

Az uj felarrendszernek szdmos el6nye volt; nagymértékben egyszer(sitette a kotott
devizagazdalkodassal kapcsolatos adminisztracidt, jelentés kdonnyebbséget jelentett az e feladattal
megbizott Magyar Nemzeti Bank szamara is. Az Uj feldrak rugalmasabbak voltak, egyszer(ibb volt a
valtozd viszonyokhoz alakitani 6ket. Fontos érdeme volt az Uj rendszernek, hogy véget vetett a felarakkal
kapcsolatos dllami nyomasgyakorldsnak, és sikerilt, ha teljesen felszamolni nem is, de korlatozni az
illegalis valutapiac mkodését. A tapasztalatok eleinte kedvez6ek voltak, az 0] felar-rendszer
eredményesebben m(ikodott az el6z6nél, de tovabbra sem biztositotta azt a rugalmassdgot, amelyet a
kotott devizagazdalkodas teljes megsziintetése és a szabad devizaforgalom helyreallitdsa jelentett volna.
A Nemzeti Bank konvertibilis devizatartaléka n6tt mar 1936 folyaman is, annak ellenére, hogy rossz volt
takarmanytermés, és hogy megnétt a kereslet (az is a jegybankhoz fordult, aki kordbban a feketepiacon
szerezte be a kulfoldi fizetési eszkoz sziikségletét). A hivatalos és a feketepiaci valutaarfolyam kozott 6t
szazalékra csokkent az elsé hdénapokban a kilonbség. Javult a magyar kilkereskedelmi mérleg
egyenlege, n6tt a kiviteli tobblet, nemcsak a nyersanyag- importot tudta a jegybank biztositani, de a
kilfoldi valutakészletek gydjtése is lehet6vé valt (2. tabla). Ugyanakkor nem volt eredményes az (j
rendszer a német kliring kedvezG6tlen hatdsainak csokkentésében, holott ez kimondatlanul is az egyik

legfontosabb célja volt.

1936 oktdberében, amikor tobb eurdpai, addig az aranyblokkhoz tartozé orszag® letért az
aranyalaprdl, és leértékelte a valutdjat, Magyarorszag Ujbdl nyomas ald keriilt. Genfbél, Bazelbdl és
Londonbdl is siirgették, hogy Magyarorszag csatlakozzék a tobbi devalvalé orszaghoz, ragadja meg a
kinalkozd lehet6séget. A kormannyal vald tanacskozast kovetéen, végil a jegybank a kordbbi rendszer
fenntartasa mellett dontott. Imrédy élesen ellenezte a pengd nyilt leértékelését és a valutaszabadsag
helyredllitdsdt mindaddig, amig Magyarorszdg kilsé addssdgainak az altalanos rendezésére és
konszolidalasara nem keril sor. Véleménye szerint, a magyar gazdasag még nem allt elég szilard ldbakon
ahhoz, hogy birja a megterhelést, és az Uj felarrendszert amugy is egyfajta burkolt leértékelésnek

tartotta; ,a mai rendszer alkalmazasaval megoldottunk minden olyan problémat, amelyet a sajat

> Csehszlovakia 1934-ben, Belgium 1935-ben, Franciaorszag, Hollandia és Svajc pedig 1936
oktéberében tért le az aranyalaprél.



erénkbdl képesek voltunk megoldani, és amelyeket a leértékeléssel meg lehetett oldani (...) A
kilkereskedelem szempontjabdl a felarrendszer ugyanazzal a hatassal jar, mint a leértékelés. Masrészt a
kilfoldi eladésodas problémdjanak megolddsa nem csak télink fligg, tehat nem tesziink semmi olyat,
ami nem igér semmi jobbat a jelen helyzetnél, csak visszalépést és veszélyt. Nem latunk okot arra, hogy

felhagyjunk a jelenlegi rendszerrel, ami jénak bizonyult.”®

Az 1935 folyaman elkezd6dott javuld gazdasagi tendenciak 1938 nyaraig tartottak. A kedvezé
vildggazdasagi konjunktura, a vilagpiaci arak emelkedése, valamint a j6 termések mellett, kétségkiviil
hozzajarult ehhez az Imrédy altal kezdeményezett Uj felarrendszer is. Ezekben az években Ujra
biztositani tudtak az importbdl szdrmazd nyersanyagok iranti szlikséglet zavartalan kielégitését. 1937-
ben pedig, a hitelezGkkel létrejott megallapodas alapjan, Magyarorszag megkezdte a kilfoldi

addssagszolgalat devizaban vald ellatasat, amit az arany- és devizakészlet emelkedése tett lehet6vé.

Bankvalsag és bankkonszolidacio

A Magyar Altalanos Hitelbank két vilaghaboru kozotti torténetérdl tobb tanulmany, sét egy monogréafia
is szliletett az elmult évtizedekben, azonban egyik irdsban sem tesznek emlitést arrdl, hogy az
allambankari feladatokat is ellatd, kivald kilfoldi kapcsolatokkal és nagy nemzetkdzi tekintéllyel
rendelkez6, a mindenkori magyar kormdnyokhoz is szorosan kot6d6 patinas nagybank mar az 1920-as

évek folyaman sulyos valsagba keriilt, majd 1931 nyardn fizetésképtelenné valt, és kis hijan 6sszeomlott.

A kutatds egyik legfontosabb Uj eredménye e sulyos krizis torténetének, és a konszolidacids
elképzeléseknek a feltardsa. A levéltari forrasok alapjan rekonstrualni lehetett a magyar kormanyok, a
nemzetkozi pénzlgyi szervezetek, illetve a hazai bankszektor vezet§ képviselGi altal kidolgozott
bankkonszolidaciés program kiilonbozé valtozatait, Imrédy Béla és a jegybank vezetSinek a szerepét, és
azokat a fébb konfliktusokat, érdekellentéteket is, amelyek a kiilonbozé elképzelések megvaldsitasat

végll megakadalyoztak.

A Hitelbanknak az 1. vildghdboru utadn is fontos szerepe volt az allami hitelmUveletekben, az
allamhaztartasi deficit finanszirozasaban, sokat koélcsénzott az allami vallalatoknak is. A bank helyzetét
kiilonosen labilissa tette, hogy az altala nyujtott hitelek jelent8s részét kilfoldon felvett, részben révid
lejaratu kolcsonokkel refinanszirozta. Kilfoldi addssagdllomanya meghaladta az 0Osszes magyar

kereskedelmi bank addssagdllomanydnak a kétotodét. A bank mobilitdsat veszélyeztette, hogy a hitelek

® Bank of England Central Archive, OV 33/19. Imrédy Béla memoranduma a magyar devizapolitikardl,
1936. oktdber 24.



jelent8s része rovid-lejaratu volt, és a tartozasok zome 1931 végén lejart. A valsag és az allam
fizetésképtelensége kovetkeztében a Hitelbank kinnlevGségei sok helyen évekre befagytak. A bécsi
Credit Anstalt 6sszeomlasat kdvetden a budapesti bankot is megrohantak a betéttulajdonosok, majustdl
oktdber végéig 6sszesen 102 millié pengét vontak ki a bankbdl, amit a MAH csak az MNB végsd hitelez6i
kézremiikodésével tudott fedezni. A Hitelbank juliusban 75 millié pengdvel, oktéber végén mar tobb
mint 100 milli6 pengbvel tartozott a Magyar Nemzeti Banknak, ami jelent§sen meghaladta a bank
részvényt6kéjének és tartalékainak Osszegét. 1931. julius 4-én jegybank és a Hitelbank vezetGi
megvizsgdltdk a pénzintézet mérlegét, és megdllapitottak, hogy a bank elveszitette részvényt6kéjének
kozel felét. Augusztusra vildgossa valt, hogy a valsdg nem kizardlag a Hitelbankot érintette, hanem a

Pesti Magyar Kereskedelmi Bankon kiviil, j6formdan az 6sszes pénzintézet helyzete sulyos.

A Hitelbank kérdése még évekig napirenden maradt, és szdmos terv készllt megoldasara. A
bankreform még a Gombos-kormany Nemzeti Munkatervének is része lett, amelynek 77. pontja
kimondta: ,Hitelszervezetilinket egyszer(siteni, és mikddését ezzel olcsdbbitani akarjuk. Az azonos célu
és Uzletkorl szervek szamat Osszeolvasztds Gtjan apasztani kivanjuk.”” A pénzintézeti konszolidacio
érdekében mégsem tortént semmi, holott a nemzetkdzi pénziigyi szervezetek, a valsag tlineteinek
enyhilése ellenére, tovdbbra is sirgették a bankrendszer atalakitdsat. A Népszovetség és a Nemzetkozi
Fizetések Bankja is ugy gondolta, hogy Magyarorszag nem labalhat ki a krizisbdl a Hitelbank kérdésének
megoldasa nélkil, és szorgalmazta az ligy napirenden tartasat. Amikor 1933 novemberében Bazel 3 éves
lejdratuva alakitotta az MNB-nek korabban nyujtott rovidlejaratu hiteleit, a magyar jegybank irasbeli
igéretet tett arra, hogy egy naptdri éven beliil végrehajtja a bankrendszer konszolidaciéjat. Imrédy Béla
pénziigyminiszter pedig ugyancsak elkotelezte magdt Bazelben, amikor kijelentette, hogy abban az
esetben, ha a bankdrok nem tudnak megegyezni, a kormany fog intézkedni. Mindennek ellenére az
lgyben tovabbra sem tortént elGrelépés, ami részben a szamtalan belsé konfliktusra, személyes
rivalizalasra és a kulfoéldi hitelez6k érdektelenségére volt visszavezethet6. A bankreform, amely az
ultimatum dacdra sem mozdult ki a holtvaganyrdl, a pénziigyminiszter er6feszitései ellenére egyike lett
Imrédy latvanyos kudarcainak, amely kilfoldon is visszatetszést szilt, és minden bizonnyal jelentGsen

hozzajdrult az erGsen sikerorientdlt Imrédynek a hazai bankarokkal szembeni negativ érzéseihez.

A Hitelbank helyzete a harmincas évek masodik felében lassan javulni kezdett, annak
kovetkeztében, hogy szamos iparvallalati érdekeltségét értékesitette, takarékossdgi rendszabdlyokat
|éptetett életbe, és az adminisztraciot is atszervezték. A bankreform legf6bb akadalya az volt, hogy

egészen 1938-ig, a koltségvetési forrasok hianya miatt, az dllam nem rendezte a bankokkal szembeni

7 A Gombos-kormany Nemzeti Munkaterve. A Nemzeti Egység Part programja. 1932. oktdber 24. 77.
pont. In: Romsics Ignac (szerk.) Magyar térténeti széveggylijtemény, 1914-1999. Osiris Kiado,
Budapest, 2000. 260.
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tartozasait, a jegybanktdl pedig a fennalld alapszabaly értelmében nem vehetett fel kdlcsont. Az allam
tartozasainak rendezésére 1938 nyaran kerilt sor, az Uj jegybank-torvény megengedte a Magyar
Nemzeti Banknak, hogy az allamhaztartas kordbbi, elssorban pénzintézetekkel szemben fennalld
tartozdsainak rendezésére 100 millid peng6 hosszulejaratu hitelt nydjthasson a kormanynak. A
kélcsonbdbl meg lehetett szlintetni azt a kdrbetartozast, ami a kereskedelmi bankok, a nagyvallalatok és
koltségvetés kozott mar tobb mint tiz éve fennallt. A sokat emlegetett bankkonszolidaciés program,
ugyan kozel hét év leforgdsa alatt, de végll mégis révbe ért, bar az eredeti elképzelések tavolrél sem
valdsultak meg. A bankrendszer racionalizdlasa, mikodésének hatékonyabbd, olcsdbbd tétele helyett
végll két meggyenglilt pénzintézetet egyesitettek jelentés kormdnyzati és jegybanki forrasok
feldldozasaval. 1938 marciusdban a Hitelbank egyesiilt a ndla jéval kisebb, igen rossz pénzigyi

helyzetben levé Magyar Altalanos Takarékpénztarral.

Az angol kapcsolat

A munka soran sikerilt feltarni, hogy Nagy-Britannia még a harmincas évek els6 felében is jelent6s
szerepet jatszott Magyarorszag pénzligyi életében, kiilgazdasagi kapcsolataiban. Az eddig is ismert volt,
hogy London exkluziv kapcsolatokat apolt Magyarorszdggal a huszas években, politikai tamogatasa
nélkiil nem johetett volna létre a pénziigyi rekonstrukcié, Magyarorszag nem kaphatta volna meg a
népszovetségi kolcsont, valamint dont6 szerepe volt a stabilizacidés kolcson kibocsatdasaban és a
stabilizacids folyamat ellen6rzésében is. Az mar jéval kevésbé ismert, hogy Nagy-Britannia — a magyar
kiilpolitikai orientacid valtozdsa dacdra — a kovetkezé években is fontosnak gondolta budapesti

szerepvallalasat.

A kutatds soran szamos bizonyiték kerilt el6 arra, hogy a Bank of England a harmincas években
tovabbra is élénken érdekl6dott a magyar pénziigyek irdnt, aktivan tamogatta Magyarorszdgot a
nemzetkozi pénzlgyi szervezetekben. London konkrét segitséget is nyujtott, amikor segitett
megszervezni 1929-ben, majd 1931-ben, a sulyos likviditdsi helyzetben levé Magyar Nemzeti Bank
szamara egy nemzetkozi hitelt, amelyet kilféldi kozponti bankok és a Nemzetkozi Fizetések Bankja
folyositott. A Bank of England 20%-o0s részesedéssel maga is részt vett a kélcsénben. Szdmos angol
pénzligyi szakember tdmogatta a magyar pénziigyi kormanyzat és a jegybank tevékenységét a valsag
utani években is, Montagu Norman, H. A. Siepmann, Sir William Good, Sir Otto Niemeyer és mdsok is
gyakran adtak tanacsot, segitették Imrédyt a kilféldi hitelez6kkel, vagy a nemzetkozi pénzigyi
szervezetek képviselGivel folytatott targyaldsai soran. Henry J. Bruce személyében pedig egy volt angol
diplomatat kildtek BazelbSl Budapestre, hogy ott a Magyar Nemzeti Bankban a Nemzetkozi Fizetés

Bankjat képviselje. Bruce 1931-t6l Magyarorszag pénzigyi |, a Magyar Nemzeti Bank munkatarsaként élt
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és dolgozott Budapesten, és ebben az idészakban szoros, barati kapcsolatot épitett ki Imrédyvel. Bruce
Londonba kiildott leveleibél sok minden megtudhatéd nemcsak a magyar pénziigyekrél és a politikai

helyzetrél, de Imrédy terveirél, szandékairdél, de személyiségérdl is.

Imrédyt a kortarsak jé angol kapcsolatokkal rendelkezé bankszakembernek tartottdk. A
korszakkal foglalkozé torténeti publikacidkban is megtalaljuk ezt az allitast, azt azonban eddig senki sem
vizsgalta meg, hogy kikkel és milyen jellegli kapcsolatot épitett ki, illetve, hogy milyen volt Imrédy
helyzete a kétoldali kapcsolatban. A kutatds soran, a Bank of England levéltardban, illetve a
pénziigyminisztériumi iratok kdzott megtalalt toébb szaz levél alapjan, jol feltérképezhet6 az a személyi
kor, amellyel Imrédy valdban szoros kapcsolatban allt, és a személyek kdzotti viszony tartalma is. A Bank
of England vezetGivel kialakitott szoros, esetenként barati kapcsolat ugyan |ényeges szerepet jatszott
Imrédy hazai karrierjében, a kutatdsok alapjan azonban kijelenthetjik, hogy a kortarsak a jé angol
kapcsolatokhoz tulzott varakozasokat fliztek. Nagy-Britannia pénziigyi segit6készsége mar a harmincas
évek kozepétbl meggyengiilt, 1935 elején, amikor Imrédy atvette a Magyar Nemzeti Bank vezetését, mar
sikertelentil kért Londontdl félmillié fontos hitelt, és kés6bb sem tudott Ujabb kélcsonrél megallapodni a
Cityben, ahol egyre inkdbb meg voltak arrdl gy6z6dve, hogy Magyarorszdg Németorszag gazdasagi

erGterébe kerdil.

Masik Imrédy?

Az Imrédyvel foglalkozo torténeti irodalomban, de a visszaemlékezésekben is egyértelmlen ugy irnak
Imrédyrél, mint aki 1938 6szén, egyik naprdl a masikra gyokeresen megvaltozott, az addig konzervativ,
angolbardt gazdasagi szakember hirtelen, mindenki megddbbenésére, rasszista, szélsGségesen

németbarat politikus lett, aki a ndci Németorszag melletti kitartasra buzditott a Il. vilighaboru legvégéig.

A kutatdsok soran azonban arra a kdvetkeztetésre jutottam, hogy Imrédy nem minden atmenet
nélkil kezdett el igy gondolkodni. Korabbi irdsaiban, beszédeiben is felfedezhet6, hogy a magyar
gazdasagi fejl6dés, az altala mindennél fontosabbnak tartott nemzeti t6keképzidés, az igazsagosabb
jovedelemmegoszlas egyik f6 akadalyanak a szerinte tul sokat fogyaszté, ardnytalanul magas

jovedelemmel rendelkez6 varosi zsiddsagot tartja.

Az Otéves beruhazasi program alapelveinek kidolgozasara Budapestre hivott Bertil Ohlin
professzor 1937-ben arra a kovetkeztetésre jutott, hogy Magyarorszag gazdasagi fejlédését akaddlyozza
a fizikai munkdsok és kisgazdak rendkiviil alacsony életszinvonala, és javasolta annak emelését, valamint
a t6keképzddés felgyorsitdsat. Imrédy a javaslatok alapjan, Daranyi Kalman miniszterelnok szdmara,
1937 marciusdban irt memorandumaban olyan gazdasagi és szocidlis modernizaciét szorgalmazott,

amelyet a zsidésag vagyonabdl akart finanszirozni. Bar Imrédy szdmara a zsidékérdés ,egyike volt a
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legfontosabb, s6t talan sorsdontd kérdéseknek,” azon a véleményen volt, hogy ,,arra a megoldasra, hogy
a zsidosagtdl szabaduljunk politikai  gyengeségiink és gazdasagi felkésziiltségiinknek hidnya
kovetkeztében ma még nem gondolhatunk.” Az orszag pénziigyi egyensulyat félté jegybankelnok attdl
tartott, hogy a tulzottan radikdlis zsidéellenes gazdasdgi intézkedések panikszer(i t6kekivonast
eredményeznének. Imrédy ezért egy burkolt ,arjasitdsra” tett javaslatot, egy olyan terv megvaldsitasat
ajanlotta, amely ,,a gazdasagi ésszerlség altal megkovetelt intézkedéseket lehetévé teszi, anélkiil, hogy

ez az amugy is diszproporcionalt zsidobefolyds novekedésével jarna, sét azt vissza is fejlesztheti.”®

Imrédy egy rovid tavu tervet, és egy hosszabb tavra szélé, ,organikus” koncepciot is felvazolt.
Rovidtavon a (f6ként zsidd) nagyvallalatokra kivetett tdrsulati add 25%-os felemelését javasolta,
amelynek a bevételeib6l a tarsadalom legszegényebb rétegeit, elsGsorban a nincstelen
agrarproletaridtust akarta tdmogatni koézmunkaprogramok révén. Hosszi tdvon viszont egy
,nagyszabasu és egységes tervet” kivant megvaldsitani. A , keresztény életfelfogastdl athatott gazdasagi
és szocialis terv” atfogd, és egységes gazdasag- és szocidlpolitika bevezetését jelentette szdmara. Imrédy
nagy 0sszegl vagyonadd kivetésével, a legtobbet fogyasztd, legvagyonosabb rétegek, elsGsorban a zsidd
nagypolgarsdg megaddztatdsaval, fogyasztasi szintjiik leszoritdsaval akart forrasokat teremteni komplex
gazdasagi és szocidlis terve megvaldsitasahoz. A koncepcid egyszerre tobb célt is maga elé tlizott. Az
allami beruhdzasok és népjoléti intézkedések, a kozegészségiigyi ellatds kiterjesztése a kordbban szinte
elldtatlanul hagyott falusi szegénységre egyszerre teremtenek Uj dllashelyeket, és jovedelmet a
munkanélkili fiatal keresztény diplomasoknak, és emelik az életszinvonalat vidéken (falusi orvosi
allasok, korhazak létesitése, dvondék, szocialis gondozondk, tanitdk letelepitése vidéken). Az allami
tervgazdalkodas mas Uj kozéposztalyi statuszok létesitését is lehetdvé teszi a kdzigazgatasban. Az allami
kiaddsok, utépitések, erdGsitések, és mas kdzmunkaprogramok egyben a gazdasagi fellendilést is

szolgdljak.

Imrédy nem tervutasitasos gazdasagot, nem kollektivista tervet akart, hanem a gazdasagot és a
tarsadalmat egyszerre modernizalé allami koncepcié megvaldsitasat tartotta szem elStt, amely a
magantulajdonon alapul. Az organikus gazdasagi és szocialis tervgazdalkodds Imrédy-féle elképzelése a
korabeli keresztényszocializmus gondolatkéréhez kapcsoldédott. Az alapelvek megfogalmazasakor

kevéssé burkolt formdban a gazdasagi antiszemitizmus is megfogalmazddott. Bar Imrédy ekkor még

,,,,,,

& Imrédy Bélanak, a Magyar Nemzeti Bank elnékének memoranduma Daranyi Kalman miniszterelnok
részére az orszag helyzetérdl és a teenddékrél. 1937. marcius. In: Sipos Péter (szerk.) Imrédy Béla a
vadlottak padjan. Osiris Kiadd, Budapest 1999. 445, 465. A memorandumrdl mar masok is irtak, Id.:
Sipos Péter, Imrédy Béla és a Magyar Megujulds Partja. Akadémiai Kiadd, Budapest, 1970. 26-27.
Ungvary Krisztian, ,Arjasitas” és ,,modernizacié”. Adalékok Imrédy Béla miniszterelnoki miikodéséhez
és a zsidotorvények geneziséhez. Szazadvég, 2002. 4. szam, 3-37.
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tekinthetjlik, mivel a gazdasagi terheket elsGsorban a zsiddsagra kivanta réni, s egyben megfogalmazta a

hamarosan elfogaddsra keril6 zsidotorvények gazdasagi koncepcidjat.

1. tabla: A magyar allamhaztartds a zarszamadasok szerint* 1924- 1938, millié pengd
EV BEVETELEK KIADASOK EGYENLEG
Allami Allami Osszesen Allami Allami Osszesen
kozigazgatas lizemek kozigazgatas lizemek

1924/25 736,7 338,8 1.075.5 644,0 361,9 1.005,9 +69,6
1925/26 822,7 413,0 1.235,7 729,3 418,1 1.147,4 +88,3
1926/27 954,8 446,3 1.401,1 806,5 443,5 1.250,0 +151,1
1927/28 987,1 461,0 1.448,1 891,1 463,2 1.354,3 +93,8
1928/29 983,9 499,3 1.483,2 974,4 498,4 1.472,8 +10,4
1929/30 951,6 472,3 1.423,9 974,0 504,2 1.478,2 -54,3
1930/31 916,7 481,9 1.398,6 1.074,9 553,2 1.628,1 -229,5
1931/32 805,6 402,4 1.208,0 954,1 433,6 1.387,7 -179,7
1932/33 741,1 334,5 1.075,6 781,2 402,9 1.184,1 -108,5
1933/34 765,5 353,5 1.119,0 755,4 429,9 1.185,3 -66,3
1934/35 769,9 347,5 1.117,4 759,1 428,7 1.187,8 -70,4
1935/36 809,8 385,4 1.195,2 782,5 447,3 1.229,8 -34,6
1936/37 878,8 4339 1.312,7 813,5 491,1 1.304,6 +8,1
1937/38 910,6 463,0 1373,6 862 518,8 1380,8 -7,2
1938/39 1.115,1 549,2 1.664,3 1.133,3 590,1 1.723,4 -59,1

* rendes és rendkivili kezelés, kdlcsonmdiveletek nélkal.

Forras: Magyar Statisztikai Szemle 1938. 4. sz. 501-502. oldal, Magyar Statisztikai Evkényv 1938-1946.

évfolyamok

2. tabla: A Magyar Nemzeti Bank arany- és konvertibilis deviza tartalékai, 1935-1937

Arany Konvertibilis deviza Osszesen
1935. XII. 31. 90.1 11.6 101.7
1936. VI. 30. 94.4 8.0 102.4
1936. XII. 31. 131.8 1.5 133.3
1937.1V. 30. 136.3 12.8 149.1

Forras: MOL MNB Titkos EInoki Iratok, Z9 13411. T.E. 21/1937. A Nemzetkozi Fizetések Bankjatol igénybe

vett hitelek
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1.4bra
A pengd jegyzése Ziirichben (paritas: 100 pengé = 90,6svajci frank)
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Forras: OV 33/16. R. Sh. Wright, Hungary, 1935. majus 30.

2. abra:

Magyarorszagi pénzintézetek likviditasa, 1921-1938

3 o
[\
[\
o d AN A

1921 1922 1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 1933 1934 1935 1936 1937 1938

—&— Magyarorszagi pénzintézetek
—&— Budapesti bankok és takarékpénztarak
Magyar Altalanos Hitelbank

Forras: Magyar Statisztikai Evkdnyv, 1920-1938. kdzotti kdtetei, Tallds Gyorgy: A Magyar Altalanos
Hitelbank torténete, 1867-1948, Budapest, 1991. 73, 83, 136—-137.



Forrasok

A palyazat legfontosabb feladata az Imrédy Béla pénziigyminiszteri és jegybankelnoki tevékenységére
vonatkozo elsédleges forrasok feltarasa volt. A pdlyazat sordn sikeriilt 6sszegy(ijtenem és feldolgoznom

a legfontosabb fellelhetd forrdsokat:
Bank of England Central Archive, London (BECA)
Administration Department, ADM 22-26.
Governor’s and Secretary Department, G1, G14
Overseas Department, OV 33
Magyar Orszdgos Levéltdr (MOL)
K 255 PM EIn6ki Reservalt Iratok, 5341-5349. doboz
K 278 Pénziigyminisztérium, Imrédy Béla félhivatalos iratai, 1932-1935, 1-11. cs.

K 513 Az Orszaggy(ilés levéltara, A 33-as bizottsag targyalasairdl késziilt jegyz6konyvek, 1931-
1938. 4432-4437. doboz,

Z 6 MNB F6tanacsiilési jegyz6konyvek, 1931-1938, 13388-13391. doboz

Z 9 MINB Titkos elnoki iratok, 3409-13411. doboz

Z 12 MNB Ko6zgazdasagi, tanulmanyi és statisztikai osztaly, 8. 25. 157. 158. cs.
Orszdggylilési Kényvtdr

Az 1931. julius hé 18-ara hirdetett orszaggy(ilés nyomtatvanyai, Képvisel6hazi Napld Xl —XXIII.

kotet.

A Bank of England levéltaraban lefotéztam Baranyai Lipdtnak, a Magyar Nemzeti Bank egykori elnokének
eddig még soha nem kutatott feljegyzéseit is, amelyekben a két vildghaboru k6zotti magyar gazdasagi,
pénziigyi és politikai viszonyokat elemzi, a dokumentumokat a kozeljov6ben tervezem feldolgozni.
Londoni tartézkodasom alatt médom nyilt arra is, hogy elldtogassak a Rothschild Bankhaz levéltaraba,
ahol most tették elGszor kutathatdva a huszas és harmincas évek iratait. Itt elsGsorban Magyarorszag
kiilfoldi hiteleire vonatkozd iratokat, illetve a Magyar Altaldnos Hitelbank valsagara vonatkozé
dokumentumokat vizsgaltam, de ide a jovGben szeretnék még visszatérni az iratok tovabbi

tanulmanyozasa érdekében.

A palydzat soran szamos folydirat, statisztikai kiadvany, az MNB 1931-1938 kozotti éves

jelentéseinek, valamint kozgy(ilési jegyz6konyveinek, és a témahoz kapcsolddd korabeli gazdasagi, bank-
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és pénzligyi publikacidknak a feldolgozasara is sor keriilt. A szekunder irodalombdl a memoar-irodalom
(Fenyd Miksa, Kornfeld Mdric, Kardsz Artdr, Antal Istvan, Gratz Gusztav és masok visszaemlékezései),
valamint a hazai és kilfoldi torténeti publikdciok kozil a témamhoz kapcsolddd fontosabb munkdk

bizonyultak fontosnak.

Kulfoldi utak, el6adasok

2006 augusztusaban részt vettem Helsinkiben a XIV. nemzetk6zi gazdasagtorténeti kongresszuson, ahol
a gazdasdgi nacionalizmus torténetével foglalkozé, 7. szekcidban el6adast tartottam: “Economic Anti-
Semitism in Hungary after Trianon” cimen, az el6adas roviditett valtozata elérhet6 a kongresszus

honlapjan is. A tanulmany teljes szovege pedig egy tanulmanykotetben kerult kiadasra.

2006. november 16-17. kozott részt vettem a , The Rothschilds and Eastern Europe” cim(, a
franciaorszagi Roubaix-ben megrendezett konferencian, ahol el6adast tartottam: ,, A Business Partner in
Budapest: the Relations of the Hungarian General Credit Bank with the Rothschild Banks, 1914-1938”
cimmel. Az el6adasban részletesen elemeztem a magyar kormdnyzat és a londoni Rothschild bankhaz
kozott a huszas és harmincas években kialakult szoros kapcsolatot, amely a magyar pénzigyi politika
nemzetkozi hatterének kialakitdsaban alapvet6 fontossdgu szerepet toltott be. A szervez6k tervezik az

el6adas megjelenését egy kotetben, vagy egy szakmai folydirat kilénszamaként.

2007. november 1-2. kdzott részt vettem a ,,European Business Elites Between a New Spirit of
Capitalism and the Erosion of State Socialism” cim(, a németorszdgi Potsdamban megrendezett
konferencian, ahol bevezet6 el6adast tartottam: ,Business Elites in the 20th Century — State-of-the-Art
from an Eastern Perspective” cimmel a magyar gazi elit torténetérél. A konferenciat a Zentrum fir
Zeithistorische Forschung, Potsdam, és a Lehrstuhl fir Europaische Zeitgeschichte der Universitat
Salzburg kozosen szervezte meg a Deutsche Forschungsgemeinschaft tdmogatasaval. Az el6adas

atdolgozott sz6vegét a konferencia szervezGi tanulmanykotetben jelentették meg.

A munkatervemben szerepelt még, hogy el6adast tartok a European Business History
Association altal szervezett éves konferencidkon 2008-ban, illetve 2009-ben. Ez nem valdsult meg, mivel
végll nem jott létre a tervezett szekcid a jegybankok és valsagok témakorben. Részt vettem viszont

2009-ben, Utrechtben, a XV. nemzetkdzi gazdasagtorténeti kongresszuson.

Publikaciok
A pélyazat soran vizsgalt fontosabb témdk koziil néhdnyrdl, igy Magyar Altalanos Hitelbank valsagardl és

konszolidaciéjarol, a gazdasagi antiszemitizmusrél, az allamhaztartas valsagardl, valamint a gazdasagi
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elitr6l mar a palyazat ideje alatt tanulmanyokat jelentettem meg. Az 6sszegylijtott és feldolgozott
forrasok alapjan 2010 nyaraig fog elkésziilni egy 6ndllé kotet, amely még ebben az évben megjelenik a
Szazadvég kiaddnal Imrédy Béla 1932-1938 kozotti tevékenységérdl, illetve ennek, az eddig olyan

keveset kutatott id6szaknak a pénztorténetérdl.

Ezuton szeretnék koszonetet mondani az Orszagos Tudomanyos Kutatasi Alapprogramok Bizottsaganak

azért, hogy kutatdsomhoz anyagi tdmogatdst nyujtott.
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