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BEVEZETES

Ezid6szerint kiilonds érdeklédés nyilvanulhat meg egy olyan
tanulmany irant, amely rovid leirasat adja az 1914—18. ¢évi
vilaghaborit  kovetéen  mutatkozott gazdasagi  nehézségeknek.
Vazolni kivanjuk a habora finanszirozasi modszereinek, a ha-
boris addssagoknak, a hadmiveletek okozta pusztulasoknak,
a héabora alatt végbement strukturdlis véaltozdsoknak, a béke-
szerz6dések  gazdasagilag  rombolé  rendelkezéseinek  hatésait,
érinteniink kell a haborti utan hidnyz6 gazdasagi kooperacio és
az egyes orszagok elhibazott gazdasagpolitikdja kovetkezmé-
nyeit. Ez a tanulmany tehat bemutatja az els6 vilaghaborti utani
atmenetgazdalkodas lefolyasat, leirja igy a haborub6l a norma-
lizalédott gazdasagi rend felé szamos zokkendvel megtett utat,
amely — részben az elkdvetett hibdk kovetkeztében — a tech-
nika, valamint a gazdasagi élet minden fejlddése, az altalanos
jolét fokozodasa ellenére a vilagszerte nyomort el6idéz6 masodik
vilaghaboruba torkolt.

Sokan azt hihetnék, hogy az elsé vilaghdboru utani atmenet-
gazdalkodas leirasat az 1920-as évek kozepe tdjan lehetne lezarni.
Ekkor ugyanis Eurdpa termelése Ujbol elérte a haboru elbtti szin-
vonalat, ugy latszott, hogy a gazdasagi fejlodés eltakaritotta 1t-
jabol a haboru okozta gazdasagi romokat, az Ujbol megindult
nemzetk6zi egylittmikodés megszilarditotta az inflaciés orszagok
allamhaztartasi és valutaris helyzetét. Kozelebbrél nézve azonban
az 1925. év korili id6 nem volt zarépont, hanem csupan caesura
a habori utani gazdasagi torténésben. A haboru okozta gazdasagi
egyensulymegrendiilés kovetkeztében kilendiilt erdk csak latszo-
lag jutottak a stabilitds allapotdba. A nemzetkozi hitelaramlas
leplezte az egyensuly hianyat. Amikor pedig a hitelaramlas alabb-
hagyott, ¢és a nemzetkdzi aruforgalom ellenében fellépd vam-
politikai ellendllds kiélez6dott, a harmincas évek elején felbom-
lott a latszategyensuly. Bar 1931 utan a gazdasagi valsag nyomadsa
alatt a jovatételi kérdés és a tobbi politikai adossag zavard
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hatasa kikiiszobolodott és a valutaleértékelések, az arak ujboli
novekedése enyhitette az ados allamok helyzetét, mindez nem
tarthatta fel a vilaggazdasagnak 1jboli részekre szakadasat.
A normalizdlédasnak attol az allapotdtol, amelyhez vald vissza-
térést a htszas évek gazdasadgi programmatikus célkitlizései mint
eszményt hirdették, még tavolabb keriilt a gazdasagi élet, mint
valaha.

A habori gazdasagi kovetkezményeinek figyelemmel valo
kisérése ilymodon 1918-t6l egészen a masodik vilaghdbora kito-
réséig vezet el. Nem lehet azonban feladatunk, hogy e két évtized
egész gazdasagtorténetét vazoljuk. A gazdasagi torténés szalainak
szovedékébol benniinket e helyen csupan azok érdekelnek, ame-
lyek az els6 vilaghdbort okozta elvaltozasokbol indultak ki. igy
tehat e korszak gazdasagi életnyilvanuldsait nem folytatdlagos
keresztmetszetben adjuk eld, hanem hosszmetszetben kisérjiik
végig az elsé vilaghabori gazdasagi hatdsainak tovabbrezgését,
elhagyva (mindazt, ami a tények tomegébdl nem irhaté a hdboru
kozvetlen kovetkezményeinek szamlajara. A torténeti kép igy nem
teljes, nem is torekedtiink erre, sét tudatosan szlkitettik el a fej-
16dés genetikus menetét. Nem a gazdasagtorténet egy fejezetét
akartuk megirni, hanem a torténést formdlé erdk koziil azokat
exponalni, amelyek a haboris kovetkezmények oldalarol oly vég-
zetes modon befolyasoltdk az 1918—1939 évek kozott a gazda-
sdg alakulasat ¢és amelyek egyediil lényegesek az 4tmenetgazda-
sagi problematika szempontjabol.



I. Kovetkeztetések a haboru utani helyzetre

»30k ember természetesneck vette, hogy egyedill a haboru
az oka mindannak a zavaré valtozasnak, mely gy az egyének,
mint a nemzetek egymaskdzotti gazdasagi viszonyaban bekovet-
kezett. Meg voltak gy6zddve, hogy a habora elotti feltételekhez
vald egyszerli visszatérés elegendd lesz a nehézségek megsziinte-
tésére.* Igy jellemezte az 1927-es vilaggazdasagi konferencia
jelentése az 1914—1918 ¢évi haborua utani problémakkal szem-
beni legelterjedtebb allasfoglalast.! Ez nemcsak a kozvélemény
nézete volt, hanem ez a felfogds volt az uralkodd a gazdasagi
szakemberek kozott is. Minthogy az aruhiany, az aremelkedés,
a valuta diszazsi6 mind a haborts ok kovetkezménye, felfogasuk
szerint a habort megsziinésével minden rendellenes gazdasagi
jelenség megsziinik. Kevesen kételkedtek abban, hogy a vilag
olyan gazdasagi allapotba fog visszahelyezkedni, amely kevéssé
tér el az 1913. évi helyzettdl.

A kozvélemény nézetétél nem sokban kiilonbozott a konti-
nens elméleti kozgazdaszainak felfogdsa sem. Eulenburg
szerint ,a gazdasagtorténetben ez a habori csak megzavarast,
nem pedig korszakot jelent.“> A német gazdasagtudomanyban
arra  a kérdésre, hogy jo konjunktura jon-e a haboru utdn,
Mannstaedt? szerint a legtobben igenléen vdlaszoltak és csak
kevesen hitték azt, hogy gazdasagi depressziot kell josolniok.
Mannstaedt sem kételkedett abban, hogy a habor utini gazda-
sagi Osszkép a fellendiilés allapotanak fog megfelelni. A munkas-
kezek szama messze el fog maradni a sziikséglet mogott. Arra
az ellenvetésre, hogy tékehiany akadalyozza majd az 1jjaépitést,
Mannstaedt tagaddan valaszolt. Azokat a hatalmas 0Osszegeket,
amelyeket a habora elnyelt, szerinte kész fogyasztasi cikkekre
koltottek volna el és csak igen kis hanyadban szolgaltdk volna

! Verlauf und Ergebnis der Internationalen Wirtschaftskonferenz  des
Volkerbundes zu Genf. Berlin, 1927. 316. lap.

2 Weltwirtschaftliche Moglichkeiten. Berlin 1915. 15. lap.

3 Hochkonjunktur und Krieg. Jena 1917. 34. és kov. lapok.
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a termelberék novelését, tehat habort nélkiill is majdnem ugyan-
ugy allana az orszag. Ez a felfogds StuartMill-re hivatkozik,
aki egy helyen* a takarékossag csodalatos erejének jellemzésére
azt mondja, hogy az ellenség tlizzel-vassal elpusztithat ugyan egy
orszagot, de azért kevés évre rd mégis (minden olyan lesz, mint
volt. Ugyancsak Mill-re vald hivatkozassal Stolzmann? kon-
junkturalis fellendiilést josolt a habord wutdnra. Tobb dvatossag-
gal itélte meg a habord utani helyzetet a német irok kozott
Lederer, aki a vilaggazdasdg iitemének meglassiibbodasatol
tartott a tokesorvadas miatt, mig az optimisztikus altalanos fel-
fogassal szemben a leghatarozottabban egy nem céhbeli ird,
Félix Toerpe’ szallott szembe, akit6l éppen ezért a habor
utani visszapillantasok nem tagadtdk meg az elismerést, 0 elbre
latta, hogy a német kivitel nem fogja biztosithatni a sziikséges
nyersanyagbevitelt és utalt arra, hogy a téke, a munka, a nyers-
anyag megdragulasa koltségemelkedést von maga utan, a vasarlo-
erd6 legyengiil. Mindezek nem éppen a konjunkturaemelkedés biz-
tositékai.

A németek, altalaban a kozponti hatalmak, kozgazdai nem
szamolhattak a habori szerencsétlen kimenetelével, sem a béke-
kotések esztelen politikai és gazdasagi rendelkezéseivel, amelyek
minden eldrelatast eleve halomradontttek. Nem menthetdk fel
azonban az aldl, hogy figyelmen kiviil hagytdk a habort alatt
végbement strukturalis  valtozdsoknak varhat6 kovetkezményeit,
foleg pedig a tengerentuli orszdgok igen nagymértékii iparosoda-
sanak, mezogazdasaguk gépesitésének hatasait. Megfeleld
konjunktura- ¢és valsagelmélet hidanyaban nem sikeriilt felismer-
niik a gazdasagi ¢let alaptényezdinek mélyében a haboru alatt
végbement valtozasokat. Ilyen korilmények kozott nem csodal-
hato, hogy a gyakorlati kozgazdak altal az els6 vilaghabora
idején  kidolgozott  atmenetgazdasagi programmok az  elmélet
oldalardl  nyerheté helyes tajékozodds hianyaban  voltaképen
nem voltak egyebek, mint az egyes gazdasagpolitikai reszortok
munkaprogrammjainak  egybehangolasnélkiili egymasmelletiségei.
Egyszerre akartak kivitelfejlesztést és valutafelértékelést, a vissza-
tért katondk teljes foglalkoztatasat és az araknak a habor( el6tti

4 Principles L. konyv, V. fej. 7. és 8. §§.

5> Konjunktur und Aufschwung nach dem Kriege. Berlin 1917.

¢ Die oekonomische Umschichtung im Kriege. Archiv fiir Sozialwissen-
schaft und Sozialpolitik. 43. két. 1. és kov. lapok.

4 Bedeutet das Ende des Krieges den Anfang einer Hochkonjunktur?
Magdeburg 1915.
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szinvonalra vald visszavezetését. A kelléen nem tisztazott fogal-
mak nem kis mértékben jarultak hozza a haborG utdni téves
intézkedések keletkezéséhez.

A francia haboris gazdasagi irodalomban megnyilatkozd
aggodalmakat elaltatta egyrészr6l az oriasi hadisarc megcsillan-
tatdsa, masrészt a kozponti hatalmak orszdgainak vampolitikai
hatranyba  helyezésétél vart elény.® Az 1916. évi parizsi
szovetségkozi gazdasagi konferencianak a habora utan folyta-
tand6 gazdasagi harcrél hozott hatarozatai koril forgott a
francia 4atmenetgazdasadgi irodalom nagy része. A konjunktira-
fellendiilésnek ezek a politikai biztositékai belejutottak a parizs-
kornyéki békékbe, de ellenkezd hatassal, mint amit t6liik vartak.

A kontinentalis felfogassal ellentétben a haborti utdni kon-
junktira angliai progndzisa tilnyomodan sotétenlatd. A  beallitott-
sag kiilonbozosége foképen azzal magyarazhatd meg, hogy mig
a kontinensen az 1870—71 évi porosz-francia haborut kozvetlen
kovetd fellendiilése adta meg a torténelmi analdgiat, addig Nagy-
britannidban nem felejtették el a napoleoni habortk wutani tobb
mint masfélévtizedes gazdasagi pangast, amely legnagyobb
mértékben az akkor kapitalisztikusan legfejlettebb szigetorszagot
sGjtotta. H i r s t° az eléz8 haborik pénziigyminiszterei kijelen-
téseivel tamasztja ald komor eldrelatasait. ,,Hossz(i ido telik el
addig, mig a dolgok rendbe jonnek. Ha a szél el is all, de a nagy
vihar utdn a tenger sokaig haborog“, fejezi be egy XVII. szdzad-
beli angol ironak, Seldennek, idézésével pesszimisztikus prog-
nozisat. Jennings ,The coming crisis“-e!® cimében adja tar-
talmat. Szerinte a habori utan kiabald sziikséglet lesz élelmi-
szerekben, de nem iparcikkekben. Hiti dolog az ipar kozvet-
len nagy fellendiilését varni, legalabbis addig, mig a vilag élelmi-
miszerteranelése nem éri el a haboru el6tti szinvonalat. Az egész
habora alatti gazdasagi irodalomban Pigou!! kozelitette meg
legjobban a helyes -eldrelatast, amikor igy kovetkeztetett: ,,Né-
hany honapos atmenet utdn bizonyara erds ipari fellendiilés lesz,
hogy jova lehessen tenni a habor pusztitasait. Ez a ,,boom*”
sok vallalkozot esztelen optimizmusra indit majd, ami vad be-
fektetési tevékenységre kell, hogy vezessen. Az eredmény néhany

8 R i s t Essales sur quelques problémes économiques et monétaires.
Paris 1933. 472. lap.

° The political economy of war. London 1915. 151. lap.

10 London, 1918.

' The economy and financé of the war. London 1915. 84. lap.
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évre ra: bukasok, valsag és pangas.“ Pigou legfeljebb a ,,boom“
tartamat tette hosszabbra, mint az valdban volt.

fgy a prognézisok. Ezeknek vézolisa utin nézzik mi kovet-
kezett be? Elsdsorban milyen materidlis kovetkezményekkel jart
a habor, mindenekel6tt mekkora volt a habord kozvetlen 0s
kozvetett koltsége, milyen hatasokat wvaltottak ki a békeszerzo-
dések teriileti rendelkezései? Milyen strukturdlis valtozasokat ho-
zott a haboru a termelé erék megoszlasaban? Ezt kovetdleg a
habort monetaris kovetkezményeit, a haborus adoéssagok o6s a
jovatételi terhek alakulasat és ezek pénziigyi kihatasait érintjiik,
majd nagy vonasokban a haborut kovetd évek konjunkturdjanak
menetét vazoljuk. Végil a két vilaghabora kozotti idGszaknak
azokat a gazdasagi fejleményeit ismertetjiik, amelyek kozvetlen
vagy kozvetett okozati Osszefiiggésben allanak a habort kovet-
kezményeivel.



I1. A haboru materialis kovetkezményei

1. Ahabord kozvetlen é kozvetett koltségei

A habort koltségei azokbol az aldozatokbdl tevddnek Ossze,
amiket a haboruban résztvevd Osszes allamok hoznak ember-
¢életben, munkdban és vagyonban. Masképen kifejezve, a koltség
egyenld a nemzetek életerejének és vagyonanak, valamint a nem-
zetgazdasagok termeld erdinek a habora kovetkeztében eldidé-
zett csokkenésével. E kérdést egyediil Ernest Bogart, az illinoisi
egyetem tandra vizsgalta szdmszerlien, minden hadviselére kiter-
jedéen.! A szamitdsok kissé koran torténtek, még a haboruval
Osszefiiggd kolcsonmiiveletek lezarasa és a jovatételi koltségszam-
lak  megallapitasa eldtt. Adatai éppen ezért sok helyen he-
lyesbitésre szorulnak. Bogart a habord koltségeit a kovetkezd
csoportokra osztja: a hadvisel6k kiadasai, veszteségek az emberi
¢letben, koz- és magantulajdonban okozott karok, i termelés
csokkenése, a jotékonysdgi intézmények haborus 4ldozatkészsé-
gének értéke, végiil a semleges allamok haborus kiadasai.

a) A hadviselék kiadasai Bogart szerint Osszesen 198.3 mil-
lidard dollarra rugnak, ebbdl 137.7 milliard esik az entente-alla-
mokra és 60.6 milliard a kozponti hatalmakra. (U. S. A. 22.6,
Nagybritannia 35.3, brit dominionok ¢és gyarmatok 4.5, Fran-
ciaorszag 36.4, Oroszorszag 22.6, Olaszorszag 12.3, mas szovet-
ségesek 4, Németorszag 37.8, Ausztria 12.8, Magyarorszag 7.8,
Torokorszag és Bulgaria egyiitt 2.2 milliard dollar.) Bogart a
nemzeti valutdkat érmeparitdsban szamitja at dollarra, ami kor-
rekciora szorul. Teleszky Jénos, aki nagyjdban hasonld ered-
ményre jut Magyarorszag haborus  kiadasai  kiszamitasanal,
aranyban a névértek 54% -ara teszi haboris kiadasainkat. Te-
leszky modszerét alkalmazva Bogart szamitdsainak kiigazitasara,

1 Direct and indirect costs of the  Great World War. New-York 1920.
Carnegie-alapitvany.
2 A magyar allam pénziigyei a haboru alatt. Budapest 1927. 401. lap.



12

azaz a valutdk 1918. évi atlagos diszazsiojanak figyelembevételé-
vel, a francia frank Osszegét 6, a lirat 15, a markat 30, a koro-
nat 46, a dollaron ¢és fonton kiviili egyéb valutakat 50%-kai csok-
kentve, a végodsszegbdl 40.5 millidrdot vonunk le, e szerint az
Osszes haborts kiadds (kozvetlen koltség) 157.8 millidrd dollar.
Kétségtelen azonban, hogy nem minden haborus kiadas
tiszta veszteség a kozgazdasdg szempontjabdl. Egyes koltségek
pusztan attételt jelentenek a csaladi héztartasbol az allami kolt-
ségvetésbe (a katonak élelmezése, ruhazata). Nem egy haborus
kiadasi tétel a békeidokre atmentheté tékejavakat Iétesitett, pl.:
vasuti jarmiiveket, kereskedelmi hajokat. Ezek kompenzalhatjak
azt, hogy Bogart nem szamitja a fegyversziineti utani hdnapok-
ban eszk6zolt, haboruval kapcsolatos kiadasokat.

b) Az eclpusztult emberi élet pénzbeli értékelése problema-
tikus eredményre vezet és durva materialista felfogasnak lat-
szik. Nem szabad azonban figyelmen kiviill hagyni, hogy mar a
statisztika atyja, William Petty a XVII. szazadban igyekezett
meghatdrozni az ,emberi toke“ (human capital) értékét és ezt
Anglidban fejenkint 80 fontsterlingre tette. A késdbbi kozgazdak
kozott Marshall, Giffen ¢és Nicholson foglalkoztak
ezzel a kérdéssel; szamitasaik 200 és 1250 font kozott mozogtak.
Bogart becslésében Guyot adatait fogadja el és nemzetenkénti
nagysagrendi sorrendbe helyezi a megallapitott értékeket. A skala
aljan egy orosz élet 2020 dollar értékelése all, a csucspontot az
amerikai jelzi 4720 dollarral. Szerinte a 13'l milliés héaboris ha-
lottal 33.5 milliard dollar értéket veszitett az emberiség, ami
atlagban 2850 dollart tesz. Ugyanerre értékeli a nagyobb polgari
mortalitas, a sziiletések apaddsa ¢és a sebesiiltek csokkent mun-
kaképessége altal eldidézett veszteséget, Végeredményben Osz-
szesen 67 milliard dollar kart szamit e cimeken.

Ha e szamok a valdsagtol eltérnek, inkabb alaértékelik az
emberi életet, hiszen az emlitett becslések az atlagember, a que-
telet-i értelemben vett ,,homme moyen™ értékére vonatkoznak, a
férfiak, nék ¢és gyermekek Osszeségébdl képzett atlagra, nem
pedig az életerejiik teljességében allo férfiakéra. Kisebb hibat ko-
vetiink el akkor, ha ezt a tételt a habor koltségszamldjaban
benthagyjuk, mintha kirekesztjiik.

¢) A koz- ¢és magantulajdonban okozott karokat Bogart 30
milliard dollarra teszi: Franciaorszag 10, Belgium 7, Croiszorszag
1.25, Lengyelorszag 1.5, Szerbia, Albania, Montenegré 2, Kelet-
poroszorszag, Ausztria, Ukrajna 1, Olaszorszag 2'7, Romaénia 1,
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Brit Birodalom (légi kar) 1.75 és Németorszag (légi kar) 1.75
milliard dollar.

Bogart adataival szemben Keynes® a habora dologi ka-
rait 2120 milli6 fontra, azaz 10.5 milliard dollarra, Bogart sza-
mitasainak egyharmadéara becsiilte. Mindkét szamitdst joval az-
elott végezték el, mieldtt az entente allamok karigényeit megha-
taroztak Os azokat a jovatételi bizottsag feliilvizsgalta. A jova-
tételi bizottsdg 4altal a szdvetségesek karbejelentésein végzett re-
dukcidk a tényleges kart eléggé megkozelitik. igy pl. Francia-
orszag 577 milliard aranymarka, akkori értékben 127 milliard
francia frankra ragd dologi kart jelentett be, ezt a jovatételi
bizottsdg mintegy 40%-kal szallitotta le.. Ez megfelel 76 milliard
francia franknak. A francia allam 1924-ig tényleg 74 milliard
frankot adott ki az északi département-ok 1jjaépitése cimén.
(1930-ig 96 milliardot, de a kiilonbség mar joval kisebb értéki
frankot jelent.) A csokkentett érték tehat elfogadhatd. Francia-
orszag, Belgium, Nagybritannia, Olaszorszag, Szerbia ¢és Roma-
nia karat Bogart 242 milliard dollarra, a jovatételi bizottsag 131
milliardra tette. A tobbi 4llamra (Németorszag nélkiil) esé 4.05
millidardot ugyanilyen aranyban csokkentjiik, vagyis 2.19 mil-
liardra, a németorszagi légikarokra szamitott 1.75 milliardot az
angliainak megfeleléen 250 milliéra kell leszallitani. Hozzd kell
viszont adni Magyarorszagnak a roman fosztogatasok kovetkez-
tében elszenvedett 2.8 milliard svajci frank, azaz 533 milli6 dol-
lar karat’, amit Bogart melldzott. Tehat a dologi karokat 15.9
milliard dollarra becsiiljiik.

d) A dologi veszteségek egy részét, a hajozasi karokat Bo-
gart kiilon veszi fel 6'8 .milliard dollarban. A veszteség 60%-a
Nagybritanniat érte. Minthogy az angol kormany 767 milli6 font
sterlingre, 3.7 milliard dollarra tette az ezen a cimen szenvedett
karait, ilyen aranyban a vilaghajozas vesztesége 6.16 milliard
dollar, tehat 600 millidval kevesebb.

e) A termelés veszteségét azon az alapon becsiilli Bogart,
hogy a vilaghdbori egész tartama alatt évi atlagban 20 millio
ember hagyta el a termeld munkat. Egy ember évi munkaja-
nak értékét 500 dollarral szamitja, igy a termelés vesztesége négy
és fél év alatt 45 millidardot tenne. Bogart északamerikai nem-
zeti jovedelmi szinvonalon szamitja egy munkas évi termelése

3 A béke gazdasagi kovetkezményei, magyar kiadas, 18. lap.
4 Delallre: Laliquidation financiére de la guerre, Paris 1928. 187. lap.
> L aky Dezs6: Csonka-Magyarorszag megszallasanak kozgazdasagi karai.
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atlagos értékét. A vildghdboruban résztvett hadseregek szamara-

nyaban — a becsiilt nemzeti jovedelmeknek egy keresére esé
kvotaja alapjan — mi ezt 221 dollarra szallitjuk le. igy a 45

milliard 19'9 milliardra csdkken. Kérdés viszont, hogy miképen
értékelendd a katonai szolgalatot teljesitettek potlasara a terme-
Iésbe bevont ndk, fiatalkortiak, hadifoglyok stb. munkaja? Két-
ségtelen, hogy az 1j munkaerék igen nagy része a termelésnek
nem a polgari szektoran dolgozott, s6t a munkahelyliikon ma-
radtak igen nagy része a habora alatt nem termelési eszkozoket
vagy “kozfogyasztasi cikkeket allitott el6. Kis hibat kove-
tink el, ha a két tényezét egymassal kompenzaljuk. gy a mun-
kaspotlast kiilon nem értékeljiik.

f) A jotékonysagi intézmények 4aldozatkészségének értékét
Bogart az altala ismert angolszasz vorOskereszt és ,re/ie/“-akcidk
szolgaltatasai alapjan 874 milliora, felkerekitve 1 milliard dol-
larra teszi. A kontinentalis orszagok hasonld kiadéasai, szerinte,
jorészt az allami kiadasok kozott mar szerepelnek. Az eurdpai
szarazfold lakossaga azonban, ha kisebb mértékben is, hozott
aldozatokat habortis emberbarati célokért, igy ezt a tételt 1 mil-
lidrdrél 1.5 millidrdra felemelhetjiik.

g) A semleges orszagoknak (Svajc, Hollandia és a skandinav
allamok) a habort altal eldidézett koltségvetési tehertobblete
1571 milli6 dollar; Spanyolorszag ¢és a délamerikai allamok
figyelembevételével 1750 milli6 dollar.

Végeredményben Bogart 337.8 milliard dollarra teszi a ha-
bori 0Osszes kozvetlen és kozvetett kiadasat. Tulajdonképen a
végosszegnek kerek 350 milliardot kellene tenni, minthogy 6 a
francia  hadikiadasoknal csak a  megszavazott  hadihiteleket,
24.3 milliard dollart, vette szamitasba, holott egy helyen meg-
emliti, hogy a francia kamara 1919. februar 18-i {ilésén tett
konmanybejelentés szerint az Osszkiadas, dollarra atszamitva,
364 milliard. Ezt a helyesbitést azonban a végsé tablazatban
nem vezeti keresztil. Szamitasait kiigazitva a koltségszamla a
kovetkezo:

a) a hadvisel6 allamok kiadasai .......cccoceeeieveievennnnn. 157.8 milliard
dollar

b) az elpusztult emberélet tOkésitett értéke ........cocvvuennen. 67.0

¢) €ésd) dologi KArok ........ccveeveivnieueccnnicinncccrceee 22.0

e) atermelés csokkenése a habort alatt 199 ,, .
f) haborus JOtEKONYSAZ......cocevvereireieiiieieiereseeeceeene 1.5 ’
g) asemleges orszagok haborus kiadasai.........c..ccecevueuenee. .75 ’

Osszesen: 269.95 milliard dollar
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Ez az 6sszeg 11-szerese annak, amibe a krimi hdborutél az orosz-
japan habortig a vilag haborai keriiltek, beleértve az amerikai
polgarhabori koltségeit és karait.® E haborak koltsége 5.2 mil-
liard fontsterling volt. A felallitds természetesen nem teljes, nem
veszi szamitasba a haboruval kapcsolatos nyugdijakat, a rokkan-
tak, hadiozvegyek stb. segélyeit, valamint Europa termelése
csokkenését a habori utan. Bogart is hangstlyozza konyve vé-
gén, hogy a habora wvalddi koltségeit pénzértékben nem lehet
pontosan felmérni; teljes ara egyenlé a gazdalkodo tarsadalom
Osszeroppanasaval.

A habori materialis kovetkezményei sorabol az eurdpai me-
z6gazdasdg leromlasara kell e helyen kitérni. 20—30 milli6 pa-
rasztkatona munkaerejének ¢és lovanak elvonasa, a tragyazas
hianyos elvégzése, az allatallomany megtizedelése, mind olyan
okok, amelyeknek okozatait még 1925-ben sem sikeriilt teljesen
kikiiszobolni. A vildg buzatermése csak 1925-ben érte el ismét
az 1913 évi szinvonalat, jollehet a tengerentulon Oridsi teriiletl
uj vetések ontottdk a termést. Keleteuropa, amely az 1909/13
évek atlagdban 57 milli6 q buzat vitt ki, az 1921/25 évek éatla-
gaban 6 milli6 -t importalt. Eurdopaban (Oroszorszag nélkiil)
az 1921/24 évek atlagaban 59 milli6 q buzaval, 62 milli6 q rozs-
zsal, 22 milli6 q arpaval, 46 milli6 q zabbal és 31 milli6 q tenge-
rivel termeltek kevesebbet, mint a haborti eldtti négy ¢év atla-
gaban.” A magyar miniszterelnoknek a jovatételi bizottsag el6tt
1923-ban tartott ecléadasa szerint mezégazdasagunk termelbereje
35%-kai csokkent.

Az allatdllomany csokkenése is igen sulyos haborus kdvet-
kezmény. A szaz lakosra jut6 allatallomany volt:®

Szarvasmarha Sertés

a haboru a haboru

elott utan elott utan

Magyarorszag ... 35.0 22.1 363 30.1
Franciaorszdg ... 38.5 36.0 18.9 14.5
Németorszag  ............. 28.5 272 347 307
Belgium 242 21.2 18.5 147
Olaszorszag 17.5 154 70 58

Eurépa 68 millios békebeli sertéslétszamat csak 1926-ban
érte el ujbol.?
8Hirst: id. md, 277. lap

7 Handworterbuch der Staatswissenschaften. IV. kiadas. IV  kotet,
930. lap.

8 S erin g: Internationale Preisbewegung und Lage der Landwirtschaft.
Berlin  1929. 26. lap.

9 Société des Nations: Proiectionnisme agricole, Genéve 1935. 26. lap.
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2.A békeszerz6dések teriileti rendelkezései-
nek kovetkezménye

Egy semleges orszag kozgazdaja, a svéd C a s s e 1 allapi-
totta meg az 1920 évi briisszeli nemzetkdzi pénziigyi konferen-
cia elé terjesztett jelentésében, hogy ,a nemzetiségi elvnek a ha-
tarmegallapitasra  valdo  alkalmazasa teljesen  Osszeférhetetlen a
modern gazdasagi viszonyokkal, amelyek nagy belsé piacot ¢és
szabad nemzetkoézi kereskedelmet kivannak. Masfél évvel a fegy-
versziinet utan Kozép- és Keleteuropabari rosszabb a gazdasagi
helyzet, mint barmikor a haboru alatt. Ez a helyzet nem csupan
néhany legy6zott hatalmat érint.“!® A trianoni béke hatarmeg-
allapitasainak igazsagtalan és gazdasagilag pusztito hatasait Ma-
gyarorszagra nézve folosleges volna 0jbol eldadni. E helyett
inkdbb azt a helyzetet jellemezziik, amelybe az -elcsatolt teriile-
tek jutottak. A Felvidék, amely a szazadforduldé magyar iparfej-
lesztd tevékenységének legfébb szinhelye wvolt, 1918 utan dez-
indusztrializalodott. Annak a Csehorszdgnak, amely amulgyis a
Monarchia iparanak nagyobbik felét egyesitette hatarai kozott,
a felvidéki iparvallalatok nagyrészére nem volt sziiksége. Az ipa-
rosodas természeti eldfeltételeivel rendelkezd északi Karpatvidék-
nek cseh-szlovdk keretben az lett a feladata, hogy mezdgazda-
sagi termésfeleslegeivel erGsitse az 0j allam elzarkdézo agrarvam-
politikdjanak alapjait. Az els6 vilaghaborut kozvetlenil megel6z6
években feltart erdélyi foldgazkincs ennek az orszagrésznek
nagymérvii iparosoddsat tette volna lehetdvé. Jollehet a megna-
gyobbodott Romanidnak Erdély volt az egyetlen ipari jelleggel.
is biré teriilete, ennek az orszagrésznek gyaripari munkaslét-
szdma az 1913. évi 92.650-r61 1937-ig minddssze 125.800-ra ndtt.
Eurdpanak alig van olyan vidéke, ahol kiados energiaforrasok
mellett a tényleg elért iparosodasi eredmények annyira ked-
vezbtlenek, mint az 1919—1940 kozotti Erdélyben. A jugo-
szlav uralom alad jutott Bacska és Bansag, amely azelott kiérde-
melte Eurdpa gabonakamrajanak nevét, atlagban 1.7 millid6 g-val
kevesebbet termelt, mint azel6tt.!! Ipari ndévény nem termett a
dobrovoljacok foldjein. Az elcsatolt teriiletek jolétének noveke-
dése tehat visszamaradt, s6t visszaesett.

0 Memorandum on the wordls monetary problems. London 1920. 38.
lap.

I Sering: Die agrarischen Umwalzungen in auBerrussisch Osteuropa.
Berlin 1930 334. lap.
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Az Osztrak-Magyar Monarchia részekre szakadasa harmo-
nikus gazdasagi egységet darabolt fel, amelynek egyes részei
szerencsésen egészitették ki egymast. Az osztrdk-magyar vam-
teriileten 1913-ban a behozatal ¢és kivitel egyiittes fejkvotaja
mind6ssze 125 aranykorona volt, mig 1929-ben Ausztridban 585,
Gseh-Szlovakiaban 414, Magyarorszagon 225 aranykorona, tehat
ezek az 4allamok 2—5-szOr olyan intenzitdssal szorultak a kiil-
foldre, mint a habort el6tti monarchia. Ennek 50.000 km-nyi
vasuti halézatan hasonlé elvek alapjan felépitett tarifarendszer
biztositotta a cseh és a magyar ipar kapcsolatait az Adriaval, a
bansagi buza utjat a svajci hatdrig, az erdélyi és galiciai faét
Fiuméig. Ezek az utvonalak feldarabolodtak. Az adriai viszony-
latban régebben fennallott kedvezményes tarifarendszernek meg
kellett szlinnie, ami a békebeli fuvardijak két-, s6t megharomszo-
rozodasat, a tengerentili versenyképesség csokkenését jelentette.
Az Uj hatarok kovetkezménye, hogy egyes orszagok igen fontos
iparai nagyrészt tuldimenzionaltakkd ¢&s igy részben értéktele-
nekké valtak. (Magyar malomipar, osztrak lokomotiv, butor- &s
fénylizési ipar, cseh textilipar.) Masrészt sok iparvallalat Iétesiilt,
amelynek egyetlen Ilétalapja a hatarsoromp6 volt. Termel6tokék
megsemmisiilése az egyik oldalon, téves tOkebefektetések tomege
a masik oldalon a trianoni ¢és st. germaini hatdrok kovetkezté-
ben. Aligha lett volna olyan ¢éles a délkeleti agrarvalsag, ha a
Monarchia vamkozossége megmarad, mert az egységes vamterii-
letnek az Onellatds koriil mozgd gabonatermését nem érintette
volna olyan érzékeny mértékben a vilagpiaci aresés.

A versaillesi szerz6dés, amely Németorszdgot lakossdganak
10, teriiletének 13%-atol fosztotta meg, a kbszéntermelés 26, és
a vasércprodukcio 75%-at csatolta el. A hatarmegvonds a német
vas- ¢és acélipar jol atorganizalt és érzékeny rendszerét torte szét,
az egymast kiegészitd ruhrvidéki szén- és lotharingiai vasérctele-
pek gazdasagi egységét. Ezzel a német kivitel legfébb ereje, leg-
alabbis a haborti utani években, nagyon megbénult. A gyarma-
tok ¢és a kiilfoldi tokebefektetések elvétele Németorszag deviza-
helyzetét tette valsagossa ¢és egyik féoka annak az eladdsodas-
nak, amely az 1931. évi valsagra vezetett.
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3. Strukturalis valtozasok a haboru
kovétkeztében.

a) A haborus iparok tuldimenzionalodasa Europaban

A haboru oridsi anyagsziikségletének biztositasa addig soha
eld nem fordult rohamossaggal vezetett a harci eszkozoket gyartd
iparok kibovitésére. A vilag vas- ¢és acéltermelési kapacitasa,
amelyet 1913-ban 80—100 milli6 tonnara becsiiltek, a haboru
utan  120—150 millié6 tonnat tett.!> Anglidban a munkaslétszam
1911—1921 kozotti novekedésének 80%-a a vas- és fémiparra
esett. Az angol vasolvasztd iparban 1914 jalius és 1918 november
kozott a (munkaslétszam 31.8, a hengermiivekben 27'3, a hajo-
gyartasban 48.4%-kai emelkedett.> A municiés iparok bdviilési
folyamata nem allott meg a fegyversziinet utan. Amikor a ha-
borti végetért, az acélmivek Uj berendezései nem késziiltek el
teljes mértékben, ugyhogy az ipar haboris bdviilése nagyrészt
csak 1918 novembere utan ndvelte a termelési kapacitast, ami-
kor a sziikséglet visszaesett.'* Nem meglepd tehat, hogy még
1929-ben is, a jo konjunktira csticspontjan, az angol acélipar
megndvekedett kapacitdsanak csak 40%-a volt kihasznalva. A
versaillesi béke, amely Lotharingia és FeisOszilézia egy részének
elszakitasaval megrenditette a német nehézipar szerkezetét, egy-
részt a francia vas- és acélipar termelését novelte az 1913 évi-
nek kétszeresére, masrészt a német ipart arra 0;ztondzte, hogy
a megmaradt teriilet vastermelését az 1913 évi 9.2 millid tonna-
rol 1927-ig 13 milliéra emelje fel.’> A hadviselés szempontjabol
szintén igen fontos vegyiipar kapacitdsa hasonloképen Kkibdviilt,
foképen a szovetséges allamok teriiletén, minthogy ebben az
iparban Németorszagnak tilnyomé jelentdségli szerepe volt a
haborti el6tt. Részben a német eredeti import poétlasara, rész-
ben a habori roppant nagy sziikségletének fedezésére igen nagy
iizembdvitések torténtek Franciaorszagban ¢€s Anglidban. A fran-
cia kénsavgyartdas 50%-kal novekedett, az anilinfestéké nyolc-
szorosra emelkedett, a mitragyaban 1914-ig bevitelre szoruld
Franciaorszag exportérré valtozott. Minthogy Franciaorszag leg-
jobban iparosodott északi megyéi a habori egész tartama alatt

12 Schriften des Vereins fiir Sozialpolitik. 171—2. kétet, 360. lap.

13 Beveridge: Unemployment. London 1930. 356. lap.

"“Henry Clay: The  postwar  unemployement  problem.  London
1929. 84. lap.

'5Gideet Oualid: Le bilan de la guerre pour la France. Paris
1931. 216. lap.
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német megszallas alatt voltak, ezért Parizs kornyékén és Délen
felallitott 0j gyarakkal igyekeztek a hidnyt potolni. Ezek az iize-
mek 1918 wutdn is megmaradtak, amikor az addig sziineteld
északi gyarak munkdja megindult és a 21.000 elpusztult gyar-
épiiletet és mithelyt nagyrészben wjbol felépitették.'® A héabora
alatt a semleges orszagokban is nagy iparbévitési folyamat ment
végbe, részben a hadviselok megcsappant szallitdsai potlasara,
részben pedig azért, hogy maguk is résztvehessenck a hadisziik-
ségleti cikkek eldallitasaban. Svédorszag ipari munkaslétszama
1910—1920 kozott 43%-kai, Norvégiaé 26%-kai, Daniaé¢ 18%-kal
nétt, mig a mezdégazdasagi lakossidg szdma vaéltozatlan maradt.!”
Eurdpa ipari potencialja tehat a haborti kovetkeztében igen nagy
mértékben nott, mialatt Eurépan kiviil szintén a haboraval 0sz-
szefiiggd okok kovetkeztében megindult az az indusztrializal6-
das, amely nagymértékben hoditotta el az oOvilag tengerentili
piacait.
b) A Tengerentul iparosoddsa

Az eurdopai iparnak a hadviselés céljaira valo atallitasa,
nemkiilonben a szallitasi lehetéségek megneheziilése széles rést
itott az addig iparilag még nagymértékben Europatol fiiggd Ten-
gerentul iparcikkellatasdba. A német ipart a blokad =zarta el
europankiviili  piacaitol; Anglidnak a  Tengerentulra irdnyulo
kivitele 1918-ban csak a felét, Franciaorszdgé csak egyharmadat
érte el az 1913. évi volumennek. Az igy eldallott hézagot az
oceanokon tali orszagok sajat iparuk fejlesztésével igyekeztek
betdomni. Az U. S. A. vas- és acéliparaba befektetett toke 1909 ¢és
1919 kozott meghdromszorozodott, az automobilipari inveszticio
pedig megtizszerez6dott. A habord alatt az északamerikai gya-
rakba 21-8 milliard dollart fektettek be, majdnem ugyanannyit,
mint amennyire az U. S. A. ipardba beruhdzott tokét becsiilték
a habort el6tt.!® Viszonylag (még széditdbb a kanadai ipari be-
fektetések novekedése 1900 és 1920 kozott, 447 millid dollarrol
3439 milliéra, ennek tilnyomo része 1914 ¢és 1920 kozé esik.
Japanban az ipari munkasok szama a haboru alatt 70%-kal, az
tizemeké 39%-kal nétt.!® Kiilonosen a pamutiparban volt az el-
tolodas feltinden nagy a Tengerentul javara. Mig a pamutszovo-

16

664. lap.

7 Woytinski: Trois causes du chdmage. Genéve, 1935. 146. lap.

8 Bogart and L a n d o n: Modern industry. New-York 1927.
passim.

¥ Woytinski: id. mii, 156. lap.

O g g Economic development of modern Europe. New-York, 1926.
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székek szama 1914 ¢és 1926 kozott Anglidban és Olaszorszagban
valamivel csokkent, Németorszagban pedig csak 4.7%-kal nott.
addig Indidban 64, Japanban 19.1, Kindban pedig 47.7% volt a
tobblet. Europanak majdnem valtozatlan nyerspamut fogyasz-
tasaval szemben az dazsiai ipar sziikséglete megkétszerezodott, az
észak- ¢és a délamerikaié pedig egyharmaddal nétt.?® Eurdpa
részesedése a vilag acéltermelésében a habora elétt 56% volt,
de még 1925-ben is, a habori utani mélypont elhagyasa utan
csak 46%. A gépgyartasban a megfeleld szdmok 47 és 38%, a
pamutfogyasztdsban pedig 53 ¢és 41%. Mindségileg is folényben
voltak az Uj iparok a habord utan, mert teljesen learattdk a
tudomany ¢és a technikai haladds eredményeit, mig Europanak
a haboras pusztitisok helyreallitisara kellett forditani erejét.?!
A habori alatt megerésodott tengerentuli iparok 1918 utan is
eredményesen szoritottdk vissza az eurdpai gyartmanyokat a
keletazsiai ¢és amerikai piacokrél. India 1922 évi Dbevitelében
egyetlen eurdpai 4allam sem tudta megtartani habort el6tti része-
sedését, mig a japan eredetl import hanyada megkétszerez6dott.
A japan pamutaruk bevitele 1913-t6l 1921-ig Britindidban 1%-r6l
10%-ra, Kinadban pedig 23%-r6]l 57%-ra szokott fel. Argentina-
ban, ahol a brit tékének igen nagy érdekeltségei vannak, Anglia
részesedése az orszag bevitelében 31.1%-r6l 23.4%-ra csokkent,
mig az U. S. A. 14.7%-16l 22.1%-ra novelte aranyat.?> A haborh
alatti ipari fejlodés eredménye, hogy Europanak le kellett mon-
dania a ,vilag mihelye” biiszke cimrél. A sziikségleteken tal
megnovekedett, tehat kevéssé kihasznalhaté ipari berendezések
versenye megbontotta azt az egyensulyi helyzetet, amely a ha-
boru elétt allott fenn.

¢) A tengerentuli mezogazdasag tulfejlodeése

A haboru kitorésével, illetve a Balti tenger és a Dardanellak
elzarasaval a nyugateurdpai kenyérgabonasziikséglet fedezésében
kozel 70%-os szerepet vive orosz ¢€s roman buza nem keriilhe-
tett tobbé a régi piacokra. A hianyt a Tengerentulrol kellett po-

20 Internationales ~Arbeitsamt: Das Problem der Arbeitslosigkeit. Genf

1929. 129. és 132. lapok.

2l Sir Arthur Salter: The economic consequences of the League.
London 1927. 20. lap.

2 Société des Nations: Memorandum sur les balances des paiements
et sur les balances du commerce extérieur. 1910—23. Genéve 1924. 54. lap.
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tolni, annal is inkdbb, mert a termelés visszaesése miatt az eurd-
pai buzabeviteli sziikséglet az 1909/13 évi atlagos 72 milli6 g-rél
a haborus években atlag 86.1 milliora, s6t a habor utani harom
év atlagdban 118 milliora novekedett. A washingtoni kormany
altal biztositott 220 centes minimalis ar (1914-ben a piaci atlagar
100 cent) annyira ndvelte a termelést és a kivitelt, hogy az Egye-
sillt Allamok részesedése a vildg  blizaexportjaban az 1909/13
évi  129%-r6l a habort alatt 375%-ra, 1919/21-ben pedig
45%-ra ugrott.”? Az FEurdpankiviili orszdgoknak gabonaval be-
vetett teriilete az  1909/13 évi 141.5 milli6 hektarrol a haboru
alatt 155.9 milli6 hektarra novekedett. Ezzel az eurdpai bevetett
teriilet csokkenése (Oroszorszag nélkiil) kétszeresen kompenzald-
dott. A genfi vilaggazdasagi konferencian az egyik amerikai de-
legatus kijelentette, hogy ha a habort nem tor ki, az U. S. A.
mezGgazdasidga a belfoldi sziikséglethez alkalmazkodott volna 2
A kanadai buzafoldek két és  félszeresiikre szélesedtek. Az j
teriileteken  kapitalisztikus alapon aratd-cséplogépek felhaszna-
lasaval, kevés emberi munkaval megy a termelés, ami az Onkolt-
séget 23—40%-kai csokkentette.”> A tengerentili mezGgazdasagi
termelés tulfejlodését az orosz blza tavolmaradasa leplezte és
a hitelek bdsége lehetévé tette a 20-as évek masodik felében egy-
részt a termelés tovabbi kiterjesztését és a készletek novelését,
masrészt az eurdpai importorszagok tengerentuli buzavasarlasait.
Amikor azonban ezek a tényezok ellenkezdre valtoztak, kétség-
telenné valt a mezdgazdasagi termelés egyensulydnak megbomlésa.
A thlfejlodés kiterjedt a nadcukor-iiltet vény ékre, amelyeket
a legnagyobb répacukortermelé eurdpai orszagok kivitelének el-
maradasa tobb mint 50%-os termelésnovelésre inditott. A déli
félgdbmb orszagai hisban és tejtermékekben sikeres versenyre
keltek az Eszaki és Keleti tenger melletti orszigokkal, amelyek
1914 el6tt monopolisztikus helyzetet ¢élveztek Eurdpa legstirtib-
ben lakott ipari vidékeinek  friss  hussal,  sajttal és vajjal vald
ellatasaban. A vajkiviteli foloslegb6l a déli  félgomb hanyada
19%-161 38%-ra, a sajtfoloslegbdl 12%-r61 24%-ra novekedett.
Hollandia, Dénia, Eszaknyugatfranciaorszig ¢és a Baltikum ezen
a téren elfoglalt elényds helyzete megsziint.?

2 Schriften des Vereins fiir Sozialpolitik, 172. kétet, 6. és kov. lapok.

% Verlauf und Ergebnis der Internationalen Wirtschaftskonferenz des
Volkerbundes zu Genf. Berlin  1927. 260. lap.

% Internationales  Arbeitsamt: Probleme der  Arbeitslosigkeit. ~ Genf
1931. 21. lap.

2%Sering: id. mi, 83. lap.
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A haboru materidlis kovetkezménye az egyik oldalon oOridsi
értékek megsemmisiilése, a masik oldalon a termelési eszko-
zok tuldimenzionalodasa, mélyrehatdé aranyeltolodasok, amelyek
a haborti pusztitasainak helyreallitasa utdn megbontottdk a ha-
bori el6tti nemzetk6zi munkamegosztason alapuld  gazdasagi
egyensulyt.



II1. A habord monetarius kovetkezményei

A habori szamlajat a harcolé nemzetek javakkal és szol-
galtatdsokkal a haborti alatt mar megfizették, azonban a kolt-
ségek elszamoldsa, ezek atharitdsa Os visszahdritasa, valamint az
ujjaépitési  koltségek viselése koriili belsé és  kiils6 kiizdelmek
atmentek a haboru utani nemzedékre. Innen erednek a haborut
kovetd monetarius  zavarok, kiegyensulyozatlan  koltségvetések,
jovatételi kovetelések, pénzértékvaltozasok.

1. A haboru finanszirozasanak moédja

A haborti koltségei eldteremtését illetéen Helfferich
kincstari  allamtitkir a német kormany allaspontjat ekként fo-
galmazta meg a Reichstag 1915 marcius 15-i ilésén: ,,Egy mo-
dern habort finanszirozasanak eszkozei lényegében a kovetke-
z0k: elészor kolesonok felvétele, masodszor a bankjegy- és a
papirpénzprés igénybevétele, harmadszor a kiaddsok csokken-
tése és hadiad6... Minél tobbet lehet kolcsondk utjan megsze-
rezni, annal jobb.“! &t honappal kés6bb igy haritotta el az ado-
emelésre iranyuld inditvanyokat: ,Egyelére csak egy ut van: a
haboras koltségek végleges rendezését hitelek utjan a jovore ki-
tolni, a békekotésre és a békeidére. Nem akarjuk a haboru alatt
népiink hatalmas megterhelését adokkal sulyosbitani, amig en-
nek kényszerii sziikségessége be nem kovetkezik. A hadinyereség
kifogastalan meghatarozasa adotechnikai lehetetlenség, ¢€s ezért
hadinyereségadot a habora végéig nem vezetiink be.“? Schacht,
¢lesen tamadva ezt a szerinte is helytelen haborus finanszirozasi
modot,? kiemelte, hogy 1916-ig még a rendes koltségvetést sem
lehetett egyenstlyba hozni. 1916-ban azonban a habora elhtzo-

I Helfferich: Reden und Aufsitze aus dem Kriege. Berlin 1917.
118. lap.

2 U. ott 144. és kov. lapok.

3 Die Stabilisierung der Mark. Berlin 1927. 18. lap.
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dasa miatt a forgalmi és hadinyereségadot Iétesitették. Az xitob-
bibol 1917 augusztusdig semmi sem folyt be. A hadikdlcsonok
kamatszolgalatat ujabb kolcsonokbol kellett fedezni. A habora
finanszirozasanak ez a modja példaul szolgalt Németorszag szo-
vetségeseinek is. igy Magyarorszdgon a habort alatt behozott 1j
kozszolgaltatasok és addemelések egész eredménye Teleszky sze-
rint négy év alatt minddssze 1.9 millidard korona volt, kevesebb,
mint a békebeli addbevételeknek kétszerese.*

Franciaorszagban, ahol a jovedelemadd bevezetése koriil
hosszti éveken 4t éles parlamenti kiizdelmek voltak, csak 1917-
ben sikeriilt radikéalis adoéemeléseket keresztiilvinni. A jovedelem-
és vagyonado tétele megkétszerez6dott, a kozvetett adoké majd-
nem megharomszorozodott, azonban a leggazdagabb départe-
ment-oknak a németek 4altal vald megszallasa miatt az addemelé-
sek csak a rendes koltségvetés hianyat potolhattak.

Anglia torténelmi hagyomanyai alapjan megkisérelte, hogy a
haborts koltségek lehetd nagy részét adokbol teremtse eld, amint
a napoleoni haborik alatti kiadasait 1806-t6l 1815-ig egyediil az
akkor Iétesitett jovedelemadd fedezte. Lloyd George elsd
haborus koltségvetési beszédében azt mondotta, hogy a héabort
koltségeit folyd bevételekbdl kell biztositani, mert ellenkezd eset-
ben a valuta, az orszag kereskedelmi hitele szenved.> Ez azon-
ban csak a haboru els6 évében volt lehetséges 82.5% erejéig, a
habori egész tartama alatt azonban csak kerek 20%-ban volt
keresztiilvihetd, bar a jovedelem- és vagyonadd a habori végéig
hétszeresére emelkedett és ezzel majdnem pontosan azonos 0Osz-
szeget kitevé hadinyereségadot is vett be a kincstar. A torekvés
meg volt arra, amit ma jovedelemlefolozésnek neveziink.
S c hacht mint a helyes hdboras adopolitika alapelvét idézi
Asquith angol miniszterelndknek 1915-ben a Guildhall-ban
tartott beszédét: ,Minden jovedelemrész, amit a nélkiilozhetetlen
sziikségleten tul adnak ki, elvész a habori finanszirozasa szem-
pontjabol.t Végeredményben az eurdpai allamok, Anglia kivéte-
lével, majdnem teljesen hitelekbdl fedezték haboris pénzsziikség-
letiiket. A finanszirozasi eszkdzok az egyes allamok szerint sza-
zalékosan a kovetkez6képen oszlottak meg:’

41d. mii, 417. lap.

S Hirst id. mi, 152. lap.

¢ Id. mii, 7. lap.

7 Teleszky: id.mi,717. lap.
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fundalt liggé k 6 1 ¢cs on
ado koleson jegybank kiilfoldi  egyéb Osszesen
Magyarorszag 5.2 53.1 29.9 5.1 6.7 41.7
Német Birodalom 6.0 60.0 — — — 34.0
Franciaorszag — 43.0 16.1 21.0 19.9 57.0
Nagybritannia 19.7 443 1.2 14.1 20.7 36.0

A kovetett modszer eredményeképen a haboris addossagok
rendkiviil megnovekedtek.

2.Ahaborts adodéossagok

Az 0Osszes hadvisel6 allamok altal felvett haborus adodssagok
Osszegét 1918 végén Bogart 172 milliard, Seligman 196
milliard dollarra becsiilte, érmeparitason atszamitva a nemzeti
valutdkat. Az egyes allamok békebeli adossidga ezaltal Német-
orszagban  28-szorosra, Nagybritannidban 10-szeresre, Francia-
orszdgban 4.4-szeresre emelkedett.? Magyarorszdg Teleszky
szamitasai szerint 33.2 millidrd koronaval, Ausztria 50“2 millidrd-
dal addsodott el, aminek kovetkeztében békebeli addssaguk 6,
ill. 4.8-szeresre nétt. A haborus addssagok szamlajat azonban
nem lehet lezarni a fegyversziinettel. 1920 elején Németorszag,
Ausztria, Nagybritannia, Franciaorszdg, Olaszorszag ¢s Belgium
névleges 4llamaddssaga egylittesen 681 millidrd aranymarkat
tett, a habora el6tti 7 2.8 milliard helyett, a novekedés atlagban
9“3-szeres, Németorszagban 38-szoros, Nagybritartnidban 11-sze-
res, Ausztridban 6.8-szeres, Franciaorszagban 6.5-szeres, Olasz-
orszdgban 6.2-szeres, Belgiumban 4.9-szeres.® A koltségvetési be-
vételekbdl nem fedezhetd habort wutani rendkiviili terhek miatt
az allamadossdg minden eurdpai 4llamban, Svédorszag kivéte-
lével, 1918 wutan is tovabbduzzadt. 1922-ben az allamadodssag
Franciaorszagban az 1919. ¢évinek 181.5%-a, Olaszorszagban
133.2%-a, Belgiumban 307.7%-a. Az addéssag a semlegeseknél
is nétt, igy Hollandidban 133.6%-kal, Dénidban 154.1%-kal.!?
Szemléletesebb a kép, ha a fejenkinti addssag novekedését
nézzik.!!

8 Ogg: id. mi, 818. lap.

9 Handworterbuch der Staatswissenschaften, IV. kiad., IV. k., 87. .ap.

0 Société des Nations: Conférence financiére de Bruxelles, 1920. Gé-
névé 1922., XXV. lap.

I Société des Nations: Memorandum sur les finances publiques. 1921.
Genéve 1922. XXI. lap.
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a hibort utdni
fejenkinti adéssdg  adissag a dré- hényszoros
guldsl index korrigdlat- korri-
1913 1921 szerint korri- lanul gilva
galva
Franciaorszig (frank) 84679 7863°1 2277-8 9-0 2.6
Olaszorszag (lira) 434-7 28282 4897 66 11
Anglia (font) 156 161-2 891 10°3 57
Hollandia (hfl) 1983 4877 2699 25 1-3
Svajc (frank) 455°7 1046+5 548'5 23 1:2
Svédorszadg (korona) 117-3 253'5 1201 2-1 11
U. 8. A. (dollar) 12-2 2269 1464 18-6 120
Németorszdg (méarka) 80-1 5106°3 267'2 63-0 33

A haboris addssagok ndvekedésének lényegesen meg kellett
valtoztatnia a  kamatsziikséglet aranyat az  allamhaztartasban.
Nagybritannidban ¢és az U. S. A.-ban hiarom évvel a haboru
utan a kamatszolgalat a kiadasok 30.3, ill. 31.1%-at tette, a ha-
bora eldtti 8.7, ill. 3.4% helyett. Olaszorszagban pedig 17.6%-
16l 24%-ra nétt az arany. Franciaorszagban az 1911. évi 29%-kal
szemben 1924-ben a kamatteher aranya 48%,'? Kozépeurdpaban
az inflacio kovetkeztében a kamatteher viszonylag csokkent.

A héaborGs addssagok problémajat rendkiviil szdvevényessé
tették azok a hitelek, amelyekben kiilfoldi allam volt a hitelezd.
A kozponti hatalmak csak kis mértékben vettek igénybe kiilfoldi
kolcsont, igy Németorszdg a habora elején 10 millié dollart az
U. S. A.-ban, valamint aruhiteleket a semleges allamokban. Né-
metorszag viszont a szovetségeseinek kolcsonzott; ezt a kotele-
zettséget az inflacio oldotta fel.

Az entente allamok a héabort elsé felében kiilfoldi érték-
papirjaik atengedésével szereztek dollart. Amikor ezek 1917 ele-
jén kiapadoban voltak, az U. S. A. kongresszusa elébb 3, majd
10 millidard dollarnyi koleson felvételét tette lehetévé szovetsé-
gesel részére. A haboru végéig igy 9.6 milliard dollarnyi ,,sz6-
vetségkozi“  koleson  keriilt kibocsatasra. A hitelnydjtas azonban
a fegyversziinet utdn 1is folytatodott; az ezutdn engedélyezett
kolesonokkel az U. S. A. kovetelése kozel 12 milliard dollarra
emelkedett. Minthogy az amerikai kongresszus csak olyan kol-
csonoket engedélyezett, amelyek ellenértékét Amerikdban vald
vasarlasra hasznaltdk fel, Anglia kénytelen volt maga is hitelezni
szovetségeseinek, azzal, hogy 6 maga az U. S. A.-val szemben
adosodott el. Végeredményben a szdvetségkozi adossagok 1923
elején 285 milliard dollarra ragtak. Ebbol az U. S. A. kdvete-

12U. ott, X. lap.
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lése 11.9, Angliaé 11.2, Franciaorszagé 3.5, egyéb 1.9 milliard
dollar. Az adés allamok tartozasa pedig a kovetkezoképen ala-
kult: Anglia 7.2, Franciaorszag 7, Oroszorszag 5.7, Olaszorszag
4.7, Belgium 1.2 és tizenkilenc mas &llam 2.7 milliard dollar.!
Az U. S. A. kormanya csak 1922 elején szdlitotta fel az ados alla-
mokat, tegyék meg a sziikséges intézkedéseket adossagaik fun-
dalasara. Ennek a 1épésnek volt a kovetkezménye az 1922
augusztus 1-i B a 1 f o u r-jegyzék, amely leszogezte Anglia kész-
ségét a haborus addssagok ¢és jovatételi kovetelések kolesonds
torlésére olyképen, hogy Anglia adosaitdl csak annj.i kamatot
és torlesztést kivan, ami fedezi az O kotelezettségét az U. S. A.-
val szemben. Az amerikai kongresszus azonban tantorithatatla-
nul kitartott azon 4allaspontja mellett, hogy a szdvetségesek ko-
zOtti addssadg és a jovatételi kovetelés két kiilon, Ossze nem fliggd
kérdés. Utobb a szovetségesek kormanyai kozott az adossidgok
fundalasara, a kamatokra ¢és annuitasokra nézve Kkiilon-kiilon
egyezmények jottek létre. A torlesztések mértéke olyan volt,
hogy a nettd Osszaddssag 1931-ben, roviddel az adossagszolgalat
felfliggesztése el6tt, csak 1.2 milliarddal csokkent az eredeti
adéssaggal szemben.'* A héaborts adossagokat igen magas Aar-
szinvonal idején vették fel, a héabord utdni gazdasagi élet igy
magaval vonszolt olyan koételezettségeket, amelyeknek ellenértéke
igen dragan megfizetett ¢és (megsemmisiilt hadianyagokban
fekiidt.

Az adossagkérdés rendezetlensége miatt az egyes allamok
nem tudhattdk, hogy mennyit kapnak adodsaiktél, mint adosok
nem tudtdk mennyivel tartoznak ¢és mennyit lesznek képesek
fizetni. Ezért tulajdonképen egyik orszag sem volt képes realis
koltségvetést késziteni. Az addssagszolgalatnak és a hadiigyi ki-
adasoknak a békebeli szinvonalat messze meghaladd nagysaga,
a nyugdijak, a szocialis terhek emelkedése azt eredményezte,
hogy még 1922 koriil is csak harom eurdpai allam; Nagybritan-
nia, Dania és Jugoszlavia koltségvetése zarult folosleggel. A tob-
biekben a hidny dollarra atszamitva a kovetkezOképen alakult
1922-ben, ill. az 1922/23 koltségvetési években (Magyarorsza-
gon és Norvégiaban 1921/22-ben):!>

BDelallre:id. mii, passim.

“Haberler: Der internationale Handel. Berlin 1933. 91. lap.

13Société des Nations: Memorandum sur les finances publiques. 1922.
Genéve 1923. VIIL lap.
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kiltségvetési hidny egy fejre esd dtlag
millié § $
Magyarorszag 32:6 420
Németorszag 18330 30-50
Belgium 87-9 11:55
Franciaorszag 16886 42-58
Olaszorszag 1591 4-07
Hollandia 763 11-22
Svije 38-2 10-060
Svédorszag 80-7 13-67
Norvégia 71 273
Csehszlovakia 52-4 3-85

Az allami bevételek szazalékos ardnya a kiadasokhoz ké-
pest ugyanebben az id6ében Anglidban 22.4%-o0s folosleget mu-
tatott, viszont a koltségvetési hiany szazaléka Olaszorszagban
244, Csehszlovakidban 24.8, Svajcban 44.4, Magyarorszagon
47.6, Franciaorszagban 50.3, Németorszagban pedig 70.3% volt.!6

Az allami koltségvetések ziirzavarat fokozta a jovatételi kér-
dés rendezetlensége.

3Ajovatételi kérdés 1923 végeéig

A wilsoni pontok értelmében jovatételen a Belgiumban,
Eiszakfranciaorszagban és Szerbidban okozott habords pusztita-
soknak a kozponti hatalmak koltségén torténd helyreallitasat
értették. A koltségeket amerikai szakértdk 75 milliard arany-
frankra becsiilték, oly Osszegre, amely szerintik nem jelentett
volna elviselhetetlen terhet a jovatételre kotelezett hatalomra.
A békeszerzddés azonban e fogalom ald sorozta a haborts
nyugdijakat, ami K ¢ y n e & szerint is szerzédésszegés, anélkiil,
hogy Németorszag fizetési kotelezettségét Osszegszerien meg-
allapitottdk volna. A német békedelegici6 még a versaillesi szer-
z0dés alairasa el6tt kozolte készségét 100 milliard aranymarka
Osszegli jovatétel fizetésére 40 éves torlesztés mellett.'”? A béke-
konferencia az ajanlatot visszautasitotta. Németorszag jovatételi
kotelezettségének  Osszegszerlisége politikai  szamitasbol két év
mulva bekdvetkezendd id6pontban volt megallapitando. Ez alatt
az 1d6 alatt a kiilonb6z6 ententepolitikusok a német ajanlatot
harom—tizszeresen meghaladé repardciés tokedsszeget, 10—28
millidrd aranymarka kozott mozgd évi torlesztést koveteltek.!®
A fliggbben tartott reparacios kérdés hullamai Iehetetlenné tet-
ték, hogy gondolni is lehessen Eurdpa pénziigyi 0jjaépitésére.

16U. ott, X. lap.
"Bergmann: Der Weg der Reparation. Frankfurt a. m. 1926. 34. lap.
18 Keynes: Revision des Friedensvertrages. 1921. 72. lap.
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Az eredménytelen konferencidk hosszi sorozata utdn, amelyek
egyikén a szovetségesek 226 milliardot és 42 éven keresztil a
német kivitel ellenértékének 12% -at kovetelték, végil Német-
orszag kénytelen volt elfogadni az 1921 majus 5-i londoni ulti-
matumot, amely a jovatétel tokeértékét 132 milliard aranymar-
kaban, az annuitast 2 millidrdban allapitotta meg, amihez még
a német Kkivitel értékének 26%-a jarul. Keynes azonnal meg-
allapitotta, hogy Németorszag képtelen lesz a szovetségesek igé-
nyeit teljesiteni és hogy minden torekvés a kovetelések behaj-
tasanak kier6szakolasara egész FEurdopat szerencsétlenségbe so-
dorja.!” Németorszag igyekezett az év végéig esedékes 1 milliard
aranymarka értékli devizat elSteremteni. A torekvés hidbavalo
volt. A jovatételi fizetés elofeltétele ugyanis olyan allami kolt-
ségvetés, amely a hadisarcfizetéshez sziikséges 0Osszegekrél a be-
vételekbdl tud gondoskodni, tovdbba oly fizetési mérleg, amely-
nek f6loslege ennek transzferalasat megengedi, illetve ennek
hianyaban kiilfoldi hitelek felvételének lehetdsége. Egyik elofel-
tétel sem lehetett meg. A Birodalom igy kénytelen volt az év vé-
gén moratoriumot kérni, amit részben meg is kapott. 1922 végén
ugy latszott, hogy a jovatételi bonyodalom kedvezd fordulatot
vesz. Az ebben az idOpontban megalakult 1Uj angol kormany
(BonarL aw)a jovatételi adossagnak 50 milliardra vald leszal-
litasat javasolta 4 éves moratériummal és a konnyités fejében
hajlandénak  mutatkozott a Belgiummal, Franciaorszaggal ¢és
Olaszorszdggal szemben fennalldé koveteléseinek elengedésére, a
Németorszagtél jard jovatételi kotvények egy részének atenge-
dése fejében. Ez a harom hatalom azonban az ajanlatot elutasi-
totta. Ugyanakkor a jovatételi bizottsag megallapitotta Német-
orszag ,vétkességét” egy aranylag nem nagy szén- és famennyi-
ség késedelmes leszallitisa miatt és 1923-ban elhatarozta a
szankciok foganatositasat, a Ruhr-vidék megszallasat. Ez a be-
torés, amely Németorszagot megfosztotta a legfontosabb nyers-
anyagforrasai folotti rendelkezést6l, az egész német gazdasagi
¢letet megbénitotta és a német valutat végleg elértéktelenitette. A
Ruhr-megszéllas végeredményben annyiban hasznalt, hogy Né¢-
metorszag szamara Ugy politikai, mint erkdlesi tekintetben ked-
vez$ jogalapot teremtett.”® A ruhrvidéki passziv ellenallas feladasa
utan Franciaorszag elfogadta azt a német javaslatot, hogy bizott-

19U. ott. 91. lap.
20Schacht Id. mé. 41. lap.
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sag kiildessék ki Németorszag fizetOképességének megallapitasa
céljabol. Ezzel a ténnyel fordulopont kdvetkezett be a jovatételi
kérdés rendkiviil bonyolult és kihatdsaiban rombold fejleményei-
ben. A londoni ultimatumon alapuld rendezés &sszeomlott. A
bizottsag 0Osszeliléséig lezarult 5 éves iddszak alatt Németorszag
készpénzben 2.1 milliard aranymarka Osszeget fizetett, mig a
békeszerzodés értelmében atengedett javak értékét a német kor-
many 54, Keynes 1824, Gide pedig 12 millidrdra be-
csiilte, azonban a jovatételi bizottsdg ezekbdl csak 8 milliardot
irt Németorszag javara.?!

4.Inflacio.

A pénzérték haborti alatti, mar elég koran tapasztalt meg-
valtozasat a kozvélemény a blokaddal, a termelési és beviteli
nehézségekkel, a habori nagy anyagigényességével, foképpen
pedig a spekulacioval igyekezett megmagyardzni. A német koz-
gazdak nagy tobbsége a hadvisel6 allomak valutdinak a semleges
orszagokban mutatkozo diszazsiojat a kereskedelmi mérleg romla-
sara vezette vissza?> Liefmannon kiviil alig vallotta valaki,
hogy az intervalutaris arfolyam romlasanak a pénzrontas az elsdd-
leges oka. A német kincstari allamtitkar, Helfferich, aki mar
allasanal fogva is dontdéen befolyasolta a kozvéleményt, el6bb
idézett beszédében err6l azt mondotta, hogy ,a valtéarfolyamok
alakulasa teljesen fliggetlen pénziigyi pozicionk belsé erejétdl,
egyediil kiilkereskedelmiink bizonyos technikai elemeire vezet-
heté vissza, fOképpen arra, hogy a kiilfoldon elhelyezett tokék
kamatai nem folynak be.”“ A habora végével azonban mar senki
elétt sem lehetett kétséges, hogy a pénzérték alakulasat primer-
mdédon a habortl alatti pénzszaporitds hatarozta meg. A fegyver-
sziinet idOpontjaban Ziirichben a kovetkezéképen alakult a had-
viseld allamok valutdinak diszazsioja: osztrak-magyar korona
57.5, marka 427, lira 22.95, francia frank 97, fontsterling
6.8 %.2 Nem lehet Aallitani, hogy a koézponti hatalmak valutait
a habori szerencsétlen kimenetele rontotta le annyira, mert pl.
a korona arfolyama mar 1917 juliusban, amikor az orosz fron-

2l Ogg: Id. mt, 831. lap.

2 Elisabeth Van Dorp: a Weltwirtschaftliches Archiv  1919/20.
évf.-ban 29. lap.

2 Popovics Sandor: A pénz sorsa a haboruban. Budapest
1925. VL. tablazat.
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ton a gybézelem mar eldontdttnek volt tekinthetd, a mélypontot
érintette, s6t a habord utols6 két honapjaban a békehirekre
éppenséggel javult. Az alabbi tablazat eléggé bizonyitja a bank-
jegyforgalom novekedésének a pénzérték-romlassal valé kap-
csolatat: 24

Az 1914-18 évi haboru alatti vilag-inflacio.

A lako

Papirpénz- A papirpénz r
Aranykészlet o ﬂ dg;e I fejére es .
(millié aranyban papirpénz
font sterling) (milli6 forgalom
font sterling)t) (%e) (tont sterling)
1014, | 1918, 1914, 1918. 1914, 1918,
jimius | dee. | jtnius | dee | jomius | dee. | 1914. | 19018.
Nagybritannia ... . .. 401 1079 29-8 4211 135 o7 100
Franciaorszdg - 2 162-3 1576 | 2420 | 12100 67 11 60 30-3
Japfn... ... . . . 2149 720 8527 875 67 82 U6 15
Németorszadg ... ... ... 658 1131 1203 | 16149 o4 7 18 238
Ausztria-Magyarorszag 523 110 96:9 | 14800 54 o 19 2589
Olaszorszdg... .. ... ... 60°7 437 | 1021 | 8&51°1 59 87 28 151
Amerikal Egyesilit All 3677 6324 5360 9621 69 66 52 a4
Finnorszdg . - e - 17 17 45 456 v 4 14 139
A fenti hadviseld i
allamok Geszesen . | 9310 | 14774 | 13274 | 242722 70 6 25 457
Néhény fontos
semleges allam®) .. | 1080 | 2744 | 2077 | 4553 50 60 41 89

1) Ermeparitdsra atezdmitve.
%) Spanyolorszig, Dania, Németall5ld, Norvégia, Svédorszag, Svaje, Argentina.

Minden hadviseld allamban a habora elsé napjanak egyik
intézkedése a bankakta felfiiggesztése volt. Ezzel az addigi
aranyvalutak papirvalutakka és a jegyintézetek a bankok ban-
kéraibol tobbé-kevésbé az allam bankaraiva valtak. Bar az
aranykészletet tobb jegybank ndvelte, a valuta ezzel az eszkoz-
zel nem er6sddott meg, hanem kérlelhetetleniil siillyedt, mig a
bankjegytomeg ndvekedett. Az 1) vasarloerd mesterséges Kkiter-
melése volt a pénzromlds primer mozgaté ereje. Ez aremelke-
dést okozott, viszont a dragulas ismét megfeleld pénzszaporitast
kivant. A nagykereskedelmi arindex 1918 végén a kovetkezOképen
alakult (1913 = 100, kivéve Anglia, ahol 1867—1877=100):
Magyarorszag 893, Németorszag 217, Franciaorszdg 392, Olasz-
orszag 409, Anglia 206> A jegybankoknak az allam 4altal vald
nagymértékii igénybevételét jellemzi az alabbi 0Osszeallitds, mely

2 Ecotiomist. London, 1919 februdr 15-i szam. 208. lap.

25 Société des Nations: Memorandum sur les monnaies 1913—1925. Genéve
1926. 94. és kov lap. A magyar adatot hivatalos statisztika hianyaban Jan-
kovich Béla pénzértékszamitasabol vettiik.
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az allami el6legeknek a bank kihelyezéseiben elfoglalt szazalé-
kos aranyat tiinteti fel:26

1913 végén 1918 végén
Reichsbank 21 98
Banque de Francé 16 82
Banque Nationale de Belgique 6 86
Banca d.Italia 23 69
Bank of England 38 49

Az Osztrak-Magyar Banknak 1918 végén a Monarchia két
allamaval szemben 39.5 milliard koronara rugd kovetelése volt
az 1913 december 31-i 300 milliéval szemben.

A haboru alatt az emberekben az a .meggy6zd6dos élt, hogy
az 1914 jaliusi  valtdarfolyamok jelzik azt a természetes
helyzetet,  amelyre, valamely  misztikus  természeti  er6tol
hajtva, a valutdk vissza fognak menni, mihelyt a béke megjele-
nik a lathatiron.?’” Nem igy tortént. A vesztes orszagokban a ha-
bori alatt bizonyos mértékig szabalyozott inflacid6 helyébe olyan
pénzteremtés Iépett, amelynek kihatasait a meggyongiilt allam-
hatalom nem volt képes megfeleld6 ar- és devizaforgalmi rendel-
kezésekkel ellensulyozni. A forradalmi allapotok erre nem vol-
tak alkalmasak. H a r m s egy helyen taldldan jegyzi meg, hogy
a forradalmak — hala a bankdéprésnek — nem forradalmi uton
mehettek végbe. Minthogy pénzt lehetett teremteni, a magan-
tulajdonba vald torvényes vagy torvénytelen belenyulasok nem
voltak tulsagosan siirgdsek.

Az inflacié jelenségei azonban nem csupan a legy6zott, sot
nemcsak a hadvisel6 orszagokra szoritkoztak. A habor(i utan a
kormanyok tovabb is kolcsondk felvételére kényszeriiltek, ame-
lyek a bankjegyforgalom kiterjesztésére vezettek. Az allamados-
sdgok allaga négy évvel a haboru utdn, az 1919. évi szinvonal-
hoz képest, a kovetkez6 mértékli ndvekedést mutatja: Belgium
207, Franciaorszag 81.5, Dania 54.1, Hollandia 33.6, Olaszorszag
33.2, Nagybritannia 3.2%. Csokkenés egyedill az U. S. A.-ban
(9.9%) és Svédorszagban (0.7%) mutatkozik.?® Az eurOpai sza-
razfold volt hadvisel6 allamai nem lazitottdk azt a befolyasukat,
amelyet a haboru alatt jegybankukra gyakoroltak. 1914-t6l
addig az id6pontig, ameddig valutaikat stabilizaltak, a jegyban-
kok tulajdonképpen a kormanyok hivatalai maradtak. Az USA

28 Ugyanott 93. és kov. lap.

27 Cassel: Das Geldwesen nach 1914. Leipzig 1925. 123. lap.

2 Société des Nations: Conférence financiére de Bruxelles. 1920. Gé-
névé 1922. XXXV. lap.
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és a semleges allamok jegybankjai megnovekedett aranykész-
leteik alapjan ndvekedd tomegli bankjegymennyiséget bocsatottak
ki és az addicionalis vasarloerd ndvelte az arszinvonalat. A bank-
jegyforgalom ndvekedése 1913 december ¢és 1920 december
kozott az USA-ban 98, Hollandiaban 243, Svédorszagban 219,
Svajcban 213%. Az allamhaztartasok hianya o6t évvel a habora
utan Eurdpa tulnyomoé részében még nem tiint el. A kincstdrnak
adott jegybankelGlegek a 20-as évek kozepén Svédorszagon és
Hollandian kiviil még csak azokban az orszdgokban mozognak
a békebeli szinvonal koriil, amelyek 10j alapon stabilizaltak valu-
tajukat. A kincstari el6legek Franciaorszagban még 1925-ben is
a jegybank kihelyezéseinek ugyanazon szazalékat tették, mint
1918-ban, Olaszorszagban pedig a haboravégi aranynak még
mindig 54%-at érték el. 2

A rendelkezéslinkre all6 keretek nem engedik meg a habort
utani  inflacid6  rendkiviil szovevényes folyamatanak leirasat.
Ehelyett csupan roviden jelezzikk azokat az okokat, amelyek
egyes allamokban az inflacio kiélez6désére vezettek. A német-
orszagi inflaci6, amely a marka habortueldtti értéke milliomod-
részének milliomodjara valé Osszezsugorodasara vezetett, a ha-
bori felszamolasi terheitdl roskadozo allamhaztartds rendezetlen-
ségéb6l eredt. A birodalmi kormany bevételei 1919 ¢és 1923
kozott a kiadasoknak csak 25%-at érték el. 1923-ban a Ruhr-
konfliktus idején az év elsé felében a bankoprés fedezte a kiada-
sok 83%-at, a masodik félévben mar 90%-at. Adoérendszabalyok
csak egy alkalommal értek el atmeneti eredményt, 1920 jlnius-
ban, amikor Erzberger drasztikus adotérvényeinek hatasa
alatt a dollararfolyam 100-r61 40 markaig esett vissza. Az inflacio
kés6bbi fokan a bdséges hozamot igérd adotdrvények elfogadasa
utdn a mind gyorsabban emelked0 éarak az dallami kiadasokat
felfelé nyomtak ¢és igy tovabb forgott az inflacid circulus vitio-
sus-a. Az allamhaztartds rendezetlenségén kiviill a fizetési mérleg
alakulasa volt az inflacio féfészke. A fegyversziinettél 1923 végéig
eltelt 6t év alatt a német kiilkereskedelmi mérleg 8 milliard
aranymarka passzivumot mutatott. Ugyanezen id6 alatt jovatéte-
lek cimén a Birodalom devizdban kerek 2 milliardot fize-
tett. Ehhez jarult a német tdke menekiilése, aminek passziv szal-
dojat 6—7 milliardra becsiilték. E 16—17 milliardos passzivum-
mal szemben a mérleg masik oldalan mindossze 2.5—3 milliard

29 Société des Nations: Memorandum sur /es monnaies. 1913—25. Genéve
1926. 93 és kov. lap.
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allott, német birtokban volt kiilfoldi értékpapirok eladasabol,
szallitdsi bevételekbol, idegenforgalombol, stb. Hidnyzott az évi
1350 millio, amit a békeszerzédésekben likvidalt kiilfoldi be-
fektetések hoztak a haboru el6tt. Minthogy kiilfoldi hitelrél a
kiilpolitikai viszonyok miatt nem lehetett sz6, a mérlegpasszi-
vumot a Reichsbank aranykészlete kétharmadrészének (1.5
milliard)  kulfoldre  kiildése, vagyontargyaknak, f6leg hazaknak
elidegenitése ¢ saMacKenn a-bizottsag altal 7.6—S8.7 -milliardra
becsiilt markakiajanlds ellensulyozta ki. Ezt a papirmarka tome-
get olyan kiilfoldiek vették at, akik — bizva annak emelkedésé-
ben — német bankjegyeket vasaroltak, amelyek azutan elértéktele.
nedtek. A marka emelkedésére spekuldld kiilfoldiek bocsatottak igy
Németorszag rendelkezésére azokat a devizdkat, amelyeket hite-
lek Otjan nem lehetett megszerezni és igy biztositottdk a jova-
tételi fizetéseket, a kiilfoldi élelmiszerek és nyersanyagok vasar-
lasat.3®  Mindenesetre feltinG, hogy a jovatételi iigy aranylag
kevéssé Dbefolyasolta az inflaciés folyamatot. Bergmann allam-
titkdr, a német jovatételi bizottsag egyik tagja szerint, ,az a tény,
hogy Németorszag sajat erejébdl a legkedvezbtlenebb idékben
hozta rendbe valutajat és allamhaztartasat, megdonti azt a tételt,
hogy ezek az eredmények a jovatételi kérdés rendezése nélkiil
nem ¢érhetdk el. Sohasem tiint fel a reparaciés probléma annyira
sotétnek ¢és megoldhatatlannak, mint amikor a Rentenmarkot
bevezették és az allampénziigyeket szanaltak. Ekkor még senki
sem tudott arrol, hogy jon a Dawes-terv. A keseri sziikség tani-
totta meg a német népet arra, hogy szilard valutdra van sziikség.
Addig sokan jol érezték magukat a romlo valuta mellett, sokan
azt hitték, hogy a stabilizacié gazdasagi veszedelem.* 3!

Az osztrak-magyar valuta allasa a habora végén, Ziirichen
at  atszamitva, mintegy 12 koronas dollararfolyamnak felelt
meg. Egy évvel késobb a dollar 130 koronaba keriilt. A trianoni
békeparancs kozzététele 1920 elején 270~ig vitte fel Budapesten
a dollararfolyamot, mig a marciusban végrehajtott magyar pénz-
lebélyegzés a budapesti dollarjegyzést harom honap alatt 152-ig
szoritotta le. Az 1jabb emelkedést kovetd koronaesés rohamos
litemiivé valt, amint oktoberben Csonkamagyarorszag elsd kolt-

30 James Angel: Der Wiederaufbau Deutschlands. Miinchen 1930
2G6. lap. — Ser ing: Deutschland unter dem Dawes-Plan. Berlin 1928.
33. lap. — Kemény: Die fremden Wechselkurse und die Umwalzung der
internationalen Wirtschaftsbeziehungen. Essen 1921, 87 és kov. lapok.

811d. m, 267. lap.
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ségvetési  eldiranyzatabol kideriilt, .milyen sulyos pénziigyi ¢és
gazdasagi kovetkezményekkel jart a teriilletcsonkitds. Az 560 ko-
ronas masodik dollararfolyamcsucspont utan hullamvolgy kovet-
kezett Hegedlis Lorant szanalasi terve hatasa alatt. Az 1921
majusban 219-ig visszaesett dollar jegyzés jelezte a korona javula-
sat, azonban a Hegediis-terv meghitsulasa 944-re lenditette fel a
dollararfolyamot. Kisebb hullamzas utan, 1922 juliusaban, a ber-
lini nemzetkdzi hitelkonferencia eredménytelensége 1500-on feliili
dollararfolyamot hozott és ettél kezdve a korona romldsa roha-
mossa valt. A kovetkezd év nyaran a magyar szanalasi kolcson-
tervnek a kisentente részérdl tortént megakasztisa 10.000 korona
folé emelte a dollart, amely a népszdvetségi kolcson tetd ala ho-
zasaig folyton emelkedett és 1924 jilius 7-én 91.050-es arfolyam-
mal érte el utolsd csucspontjat. Az inflaci6 azonban mar tulajdon-
képpen 1924 marcius 21-én ért végett, amikor Bethlenistvan
grof a Nemzetek Szdvetsége pénziigyi bizottsaga elnokéhez inté-
zett levelében kotelezettséget vallalt arra, hogy a kormany nem
folyamodik tobbé tijabb papirpénz-kibocsatashoz.

A magyarorszagi inflaci6 okat Kali ay Tibor pénzigy-
miniszter a jovatételi bizottsag el6tt 1923 majus havédban a nagy
deficitben, illetve ennek f6tényezdiben: az allamadossagok nagy-
sagaban ¢és a tisztviseloknek juttatott természetbeni ellatds nagy
koltségeiben jeldlte meg. A koronanak legkisebb esése sok mil-
liard papirkorondval emelte mindkét tételt. 32

Az 1923 juliusatol kezdve a romld pénznek mar a kivitel-
fejleszté hatdsa sem volt meg. Ebben az idGpontban az arszin-
vonal, amely addig mélyen a budapesti dollararfolyam gorbéje
alatt huzodott, atszelte az intervalutaris pénzérték vonaldt ¢és
ettdl kezdve az arak a paritas folé keriiltek. A papirpénzkibocsa-
tas indexe nalunk 10.586-tal érte el csucspontjat, a dollarindex
maximuma 18.449, a kiskereskedelmi arindexé 22.018 volt. Ausz-
tridban, ahol az allamhaztartas nagy deficitjét a kozélelmezés biz-
tositasanak oridsi terhei fokoztdk, a papirpénztomeg 16.000-es, a
dollaré 16.940-es, a kiskereskedelmi darindex pedig 17.384-es
csucspontban kulminalt.

Az eurdpai orszagok koziil a semleges orszagok valutainak
a dollarral szembeni alakuldsa jelzi a legkisebb foku diszazsiot.
A svajci frank 1920-ban atmenetileg 20-24%-0s, a holland forint

2 Mitxakis: Le relévement financier de la Hongrie et la Société des
Nalions. Paris 1926. passim.
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2492, a svéd korona 29.98%-os diszazsioét szenvedett. A norvég
korona harom éven at értékének 30—50%-a kozott mozgott, a
dan koronanak 1920 novemberében 50%-os diszazsidja volt. A
fontsterling, amely a haboru alatt a dollarhoz volt rogzitve, 1920
februarban 30.5%-kal allott az érmeparitas alatt.

Az inflacionak az eurdpai orszagok két csoportjaban vetettek
véget 1925-ig: azokban, amelyekben a diszazsiéo kisebbmérvii
volt és azokban, amelyekben az inflacid a végletekig ment. A két
csoport  kozott  elhelyezkedd — Franciaorszagban, Olaszorszagban
és Belgiumban, ahol a valutdk értéke a régebbinek '/4—2/s—!/r-ed
részére zsugorodott Ossze, a stabilizdlas munkaja azokban az évek-
ben ment végbe, amikor Eurdpa tobbi részében a valutakilengé-
sek mar megsziintek.



IV. Konjunktirafolyamat a haboru utan

1. Az 1919/20 évi fellendiilés

Roviddel a fegyversziinet utdn a haborti alatt elnyomott:
polgari sziikségletek kielégitése lazas d4rukeresletet inditott meg.
A kereskedelemnek fel kellett tolteni iires raktarait, a hadiiize-
meknek békebeli cikkek gyartasara kellett berendezéseiket vissza-
helyezni. Minthogy a sziikségleteket nem lehetett azonnal kielé-
giteni, részben a habor utin mutatkoz6 atmeneti hajotérhiany
miatt, részben azért, mert a gyarak atallitdsa id6t vett igénybe.
a habort alatti magas arszinvonal tovabb emelkedett. Az angol
nagykereskedelmi arindex az 1918. évi atlagos 268.1-r6l 1919 at-
lagaban 296.5-re emelkedett. Az aremelkedést fokozta a haborus
pénzpolitika folytatdsa, a nagymérvii hitelkiterjesztés. Az tzleti
vilag meg volt arrél gyézddve, hogy a termelés elégtelen, mig a
vasarloképesség kimerithetetlen. Nem volt sziikség arra, hogy a
katonai leszerelés lassitdsara vonatkozo el6zd terveket betartsak.
A leszerelés folyamata nem volt elég gyors ahhoz, hogy a munka-
erOkeresletet ki lehessen elégiteni.! A munkapiac Németorszagban
is hasonloképpen alakult. A munkaadok, féképen a munkabérek
alacsonysaga miatt, nem takarékoskodtak a munkaerével. A le-
szerelt munkasoknak a termelésbe wvald visszahelyezése minden
kiillonosebb fennakadds nélkiil ment végbe.2 A fellendiilés hulla-
mai azonban nem érték el Magyarorszagot, ahol ugyanebben az
idében forradalmi allapotok voltak.

A nyugaton mutatkozd ,,boom* azonban nem volt igazi fel-
lendiilés. Arkonjunktira volt csupan, mig a termelés mértéke a
haboru utani években Nyugat-Eurdpaban sehol sem érte el az
1913 évi szinvonalat. Az ipari termelés indexe (1913 = 100)
1920-ban az USA-ban 114, Nyugat-Eurépaban 68 volt> Ha ennek

! Hrnry Clay: id. mi. 20. lap.
2 Woytinski: id. mi. 81. lap.
3 Gide: id. mil. 276. lap.
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ellenére a munkanélkiiliség minimalis volt, ennek magyarazata
abban taldlhatd, hogy a munkaerd teljesitOképessége lényegesen
kisebb volt, mint 1914 el6tt. A gyarak a leromlott berendezések
helyreallitasaval bajlodtak ¢és a munka folyamatossagat anyag-
hiany, szallitdsi zavarok és sztrajkok szakitottak meg. A munkas-
létszam és a végzett munka kozotti aranytalansagot jellemzi,
hogy pl. a német szénbanyaszatban 1919-ben 30%-kai, a fém-
iparban 23%-kal dolgozott tobb munkas, mint 1913-ban, holott
a német ipari termelés az 1913 évinek csak 37%-a volt. Az ipar-
ban végbemend ,lres futds“ a rendesnél nagyobb munkasallo-
many alkalmazasara vezetett.

A kiilkereskedelmi adatok elemzése azt mutatja, hogy a Kki-
¢hezett Eurdpa eleinte talnyomoéan élelmiszert importalt a ten-
gerentlrol, mig ipari nyersanyagot kevésbé. Az USA 1i<19 évi
blza- és lisztexportja volumenben megsokszorozodott az 1913
évivel szemben, mig a Kkivitt nyerspamut és réz mennyisége felé-
vel, illetve !/, résszel maradt a habori eldtti szinvonal alatt.
Ausztraliabol a fagyasztott hus és a liszt kivitele tobbszorozodott
meg, mig a gyapjuexport nem emelkedett. Argentina szintén
hts- ¢és buzakivitelét fokozta, mig a lenmag visszamaradt. Ha
pedig az eurdpai importadllamok 1919 évi beviteli mennyiségi
adatait hasonlitjuk Gssze az 1913 évivel, ismét az élelmiszereknél
tapasztalunk emelkedéseket, mig az ipari nyersanyagok és félgyart-
manyok kisebb ardnyban szerepelnek a volumenben megndtt be-
viteli cikkek kozott. Franciaorszagban az élelmiszerbevitel indexe
(1913 = 100) 162-re emelkedett, mig a nyersanyagbevitelé 74-re
esett.® Svajc zsirbol, vajbdl és kakadbol fokozta importjat. Német-
orszagban, ahol az 1919 évi kiilkereskedelmi adatokat nem tették
kozz¢é, 1920-ban csak a hus, hal, rozs és dohany bevitele volt
nagyobb, mint 1913-ban.

Ennek a fogyasztdsi konjunktiranak legfébb lenditd ereje a
habora alatti hitelpolitika folytatdsa wvolt. A politikai helyzet
fesziiltsége, a nagy haborus terhek kovetkezménye ingatag allam-
pénziigyi helyzethez vezetett. A kormanyok ujabb kolcsondk fel-
vételére kényszeriilltek. Az Egyesiilt Allamok a haborG utin még
folytattak az allamhitelek folyositasat volt szovetségeseik és a kis-

4 International Industrial Relations Institute: International ~Unemploy-

ment. The Hague 1932 136. lap.
5 League of Nations: World Economic Survey. 1931/32. Geneva 1932
311. lap.
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allamok felé, ugyanigy Nagybritannia ¢és Franciaorszdg is. A ha-
borGi utan nyujtott relief és mas kolesondk Osszege 1856 millid
font sterlingre ragott. A pénzpiac helyzete egyébként is ugy ala-
kult, hogy a hitelkiterjesztés nagyon konnyili volt. A kormanyok
sajat hitelmiveleteik érdekében az olcsd6 pénz politikajat lattak
szivesen. A Federal Reserve bankok altal nyujtott valtohitelek
Osszege 1920 juniusdban kozel 40%-kal tett tobbet, mint 1918
decemberében. C a s s e 1 szerint a jegybankok helyteleniil itélték
meg a konjunktura menetét. Csak akkor kezdték a leszamitolasi
kamatlabat emelni, amikor a talsagos mértékli hitelek mar U]
inflaciot eredményeztek.

A kereslet tényleges intenzitasanak megallapitasa 1919 végén
mar lehetetlenné valt. A gyarak, nem tudvan kielégiteni a panik-
szeri keresletet, a rendeléseket nem fogadtdk el teljes terjedel-
milkben. A keresked6k emiatt sziikségletiiket kétszeres, s6t tobb-
szOor6s mértékben rendelték meg. A rendelésduplikalds, s6t trip-
likalas torzitott képet adott a kereslet jové alakuldsara nézve.
Abban a mértékben, ahogy a gyarak a rendeléseket mind nagyobb
aranyban elégitették ki, a kereskedék raktarai megteltek, viszont
az aremelkedés aranyaban csokkent a kozonség vasarloereje. A
konjunktira  Osszeomlasanak eldjele a  tObbszorés rendelések
visszavondsa volt.” A hitelek megsziikitésével, kiilonésen az Eurd-
panak nyujtott kdolcsondk kimeriilésével bekdvetkezett a fordulat.
Az arak kezdtek hanyatlani. A fellendiilés megroppanasa Japan-
ban kezdddott. A feltorndzott arszinvonal megrazkodtatasa végig-
hullamzott a vilagon. Egy technikai koriilmény is fokozta az arak
letorését. 1920 kozepén sziint meg a legtobb tengerentuli orszagban
azoknak az Aarbiztositd intézkedéseknek hatdlya, amelyekkel a
kormanyok a haborti alatt a termelést fokozni igyekeztek, igy az
USA-ban a buzagarancia, Ausztralidban a gyapjué®. Az amerikai
nagykereskedelmi 4rindex, amely 1919 februartél 1920 majusaig
197-r61 272-ig emelkedett, hét honap alatt 83 ponttal zuhant. A
habord utani id6k els6é nemzetkdzi gazdasagi kongresszusa, az
1920 évi briisszeli pénziigyi konferencia mar a valsag jegyében
ilt Ossze és zarojelentésében megallapitotta, hogy ,a vilag fele-
része kevesebbet termel, mint fogyaszt, a kivitel nem elegendd
a sziikséges bevitel megfizetésére, egyediill a hitelek tolthetnék

6 Id. mii. 143. lap.

7 Société des Nations: Conférence Financiére de Bruxelles 1920. Génére
1922. 60. lap.

8 Viallate: Le monde économique 1918—27. Paris 1928. 20. lap.
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be a tatongd rést, de az az ok, amely Oket sziikségessé teszi,
egyben nehézz¢ is teszi a megoldast.”

2.Visszaesés és pangas

A konjunktiranak 1920 koézepén bekdvetkezett letdrése,
majd az azt kovetd pangas jelenségeinek legszembetlindbb saja-
tossaga: a folyamiat eltérd volta a kiilonbdz6 allamokban. Ha a
habora eldtti idokben a nagy ipari allamok valamelyikében a
konjunktira visszaesett, a valsagnak csaknem megegyez6 jelei
mutatkoztak a tobbi ipari orszagban is. A haboru utani ,,boom*
megsziinése utan azonban az aresés, a termelés csokkenése, a
munkanélkilliség, nem egyidejiileg vagy nem ugyanazon mérték-
ben jelentkezett a kiilonb6zé allamokban. Az aranystandard,
amely a habori el6tt az egyes nemzeti valutdkat Osszekototte ¢és
az arvaltozasokat minden irdnyban kozvetitette, ténylegesen nem
funkcionalt, a valtéarfolyamok ingadozasa kiilonboz6 mérték-
ben ¢rintette a termelést és a kiilkereskedelmet. Mig a nagy-
kereskedelmi 4rindex esése 1920 juniustdl 1921 juliusig az
U. S. A.-ban 47, addig Svédorszagban 38, Franciaorszagban pedig
csak 21%-os volt. Az arszinvonal nemzetkdzi egyensulya nem
volt meg. A munkanélkillieck ardnya ugyanezen idé alatt Anglia-
ban a szakszervezeti tagok 1.2%-ar6l 17.8%-ra, Svédorszagban
3.4%-ro0l 27.7 %-ra nétt, miig Franciaorszagban a munkanélkiili-
ség tovabbra is minimalis maradt, bar a segélyezett munkanél-
kiilieck szdma 100-r6l 47.000-re emelkedett’. Az inflacids orsza-
gokban viszont alig volt munkanélkiiliség. 1921-ben, amikor a
munkanélkiiliek aranya Nagybritanniaban, Belgiumban, U. S. A.-
ban, stb. a tetéfokdra hagott, Németorszagban a szakszervezeti
tagok  koziil minddssze 2.8% volt munkanélkiil (1913-ban
3.2%), Ausztridban pedig a segélyezett munkanélkiilick szama
1921 novemberben 8710-zel érte el a mélypontot. Nagy kiilon-
bozoségek alltak fenn a kivitel alakuldsdban. Az utols6 békeév
araira  atszamitott iparcikk-kivitel 1923-ban az Egyesiilt Alla-
mokban az 1913 évinek 148.3%-a, Franciaorszagban 117.4,
Anglidban 73.3 és Németorszagban 66.7%-a.'?

Ezek a nagy eltérések mutatjdk, hogy a habori monetarius
kovetkezményei  és  a  strukturalis valtozasok kovetkeztében a

9 Internationales Arbeitsamt: Probleme der Arbeitslosigkeit 1931.  Genf
1932. 127. lap.

1 Hermann Levy: Der Weltmarkt in 1913 wund heute. Leipzig
1920. 10. lap.
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vilaggazdasag részeire szakadt. Minden allam sajatos pénzpoli-
tikat kovetett, innen erednek az 4aralakulas kiilonosségei. Ezért
a valsag onértéke, intenzitdsa és tartama is kiillonbozo.

A valsagbdl a leghamarabb az USA bontakozott ki, ahol a
visszaesés 3.5—5.5 milli6 munkanélkilivel ¢és acéltermelésének
75%-0s  zuhanasaval 1921 tavaszan ¢érte el a mélypontot
Az Egyesiillt Allamok hatalmas tSkeereje lehetévé tette, hogy
részben nagy lakasépitési tevékenységben, részben Uj iparok
teremtésében (traktor, aratocséplogép, radio, stb.) 1Uj beruhdzasi
lehet6ségeket teremtsenek. Az arszinvonal ugyan nem emelke-
dett 0jbol, s6t utdbb enyhén esdé tendenciat (mutatott, azonban
a termelés ¢és az aruszétosztas racionalizalasa utjan elért koltség-
megtakaritasok lehet6vé tettek egy aremelkedés nélkili fellen-
diilést, ami a normalistol eltéré jelenség. Az arany hatalmas
mértekli bearamlasanak aremel6 ¢és bevitelt fokozd hatastnak
kellett volna lenni. Ezt azonban semlegesitették a gold-certificate
politikdval. A bevitel fokozdsat megakadalyozta a 20-as évek
elején hozott két prohibitiv vamtarifa és az aranysemlegesitd
pénzpolitika. igy az U. S. A. a , prosperity” szigetévé valt és a
fellendiilés nem éreztette hatdsdt Europara, ahol a valutdk sta-
bilizalasara iranyuld deflaciés politika hosszabbitotta meg a
pangds idOtartamat.!! Az eurdpai ipari Aallamok, ahol a pénzér-
ték csak kisebb mértékben ingadozott, a devalvalodott valutaju
orszagok versenyétdl szenvedtek. A valutadomping épplgy ve-
szélyeztette belso fogyasztd teriiletiiket, mint kiviteli piacaikat.

Az inflacidés orszdgokban a pénzérték romlasa 1922 végéig
¢élénkitd hatassal volt a termelésre. Németorszagban a munka-
nélkiiliség ebben az évben 1“5%-o0s, soha el nem ért mélypontig
ment vissza. Az inflaci6 azonban végs0 fokan a munkanélkiili-
ség forrdsava valt. Az éarak emelkedésének meggyorsuldsa a vi-
lagpiaci arak folé emelte az arszinvonalat. A téke elfordult a
termelé vallalkozastol ¢és a spekulacios természetli befektetést
kereste. A marka leromldsanak wutols6 évében a munkanélkiili-
ség évi atlaga 10.3%-ra ugrott fel, amikor a tobbi ipari allamok-
ban mar er6sen csokkent.!> A 20-as évek kozepe felé végbemend
stabilizacid azutan ellenkezé eldjelli kedvezdtlen hatast valtott
ki, a kisér6 jelenség, a deflacio kovetkeztében.

I Wagemann:  Struktur und Rhytmus der Weltwirtschaft.  Berlin
1931. 281. és kov. lap.

12 Bureau Internationale du Travail: La Crise de Chomage. 1920—23.
Genéve 1924.55. lap.



V. Tarsadalmi és technikai valtozasok a haboru
utani években

1.Az inflaciéo tarsadalmi hatasai

Az inflaci6 stlyos tarsadalmi kovetkezményekkel jart, kii-
l6ndsen Németorszagban. A német nép annak tudatara ébredt,
hogy legalabb is atmenetileg a mult szdzad 60-as éveinek joléti
szinvonalara esett vissza. A kistokés, kisjaradékos réteg, amely
nem tudta az inflacid hatasait kivédeni, teljesen elszegényedett.
A hivatalnokosztaly életszinvonala mélyen zuhant. Mig a tanu-
latlan munkas és egy kozepes tisztviseld jovedelme kozotti ardny
1913-ban 100:347 volt, addig 1922 szeptemberben 100: 147. A
tanult munkas atlagos realbére 1923-ban a haboru el6tti évinek
csak 58%-at tette.! Sok tekintetben a magyarorszagi és ausztriai
helyzet is hasonlé volt. Az inflaci6 tarsadalmi hatdsai nem szo-
ritkoztak azokra az orszagokra, amelyekben a kamatjovedelmek,
¢letbiztositasok és jaradékok teljesen elértéktelenedtek, hanem
bizonyos fokig azokban is bekdvetkeztek, amelyekben a pénz-
érték  csupan devalvalddott  (Franciaorszag, Olaszorszag, Bel-
gium). Fokozta ennek sulyat Franciaorszagban a kist6kés va-
gyonok nem jelentéktelen hanyadat kitevd orosz értékpapirok
értékének megsemmisiilése. E folyamat szociologiai kovetkezmé-
nyének vazolasa nem tartozik feladataink ko6zé. Ezek kozott
éppen csak érintjik, hogy a megtakaritdisok megsemmisiilésével
megsziint az a biztonsagi érzés, amelyet a kozéposztalynak tdke-
vagyona, illetve a tOkejovedelme folotti rendelkezés tudata
adott. A keresetkiegészité fundalt jovedelem elmaradasa egy-
részt nagyszamu polgari haztartds egyensulyat boritotta fel,
masrészt Ujabb megtakaritdsok lehetdségét csokkentette. Ennek
az osztalynak azel6tt tokejovedelembdl eltartott fiataljai hagyo-
manyos életmodjuk  feladasaval a  munkapiacon jelentkeztek,
vagy legalabb is joval koradbban kapcsolodtak be a gazdasagi

I Sering: utobb id. mi, 151. lap.
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¢letbe, mint annakelGtte és eltartdjava valtak azoknak a csalad-
tagjaiknak, akiknek tékejovedelme részben az ¢ tanulmanyaik
hosszabb  tartamu  folytathatasanak lehet6vé tételére  szolgalt.
Az iddsebb eclemek viszont arra kényszeriiltek, hogy a Ilehetd
leghosszabb ideig maradjanak meg allasaikban, ami altal a fiata-
labbak elémeneteli lehetdségei romlottak. Eme eltolédasok  ko-
vetkeztében az inflacion keresztiilment orszagokban a kozép-
osztaly tagjai koziil keriltek ki a jovedelemmegosztds megval-
toztatasara iranyuld 4j mozgalmak résztvevai.

2. A technikai haladdas meggyorsulasa

Az 1920-as évek elején a technikai haladas strukturajaban
nagy valtozasok jelentkeztek, amelyeknek gyokerei az el6z6 ha-
boriba nyulnak vissza. Az 4atalakulds fOképen az U. S. A. ipari
technikdjdban ment végbe. Az Egyesiilt Allamok ipara a habora
alatt jelentés megrendeléstobblethez jutott, viszont 1915—1920
kozott kb. 4 millioval kevesebb bevandorld érkezett az U. S. A.
kikotdibe, mint az 1910—1914. években. Ezenfeliil Amerika had-
balépése tobbmilli6 fovel apasztotta a foglalkoztathatd —munka-
sok szamat. A munkapiacon ennek kovetkeztében bedllott fe-
sziiltség olyan munkamegtakaritd technikai javitasok bevezetését
tette sziikségessé, amelyek azelott még nem mutatkoztak gazda-
sagosnak. Ezek a tokéletesitések 1921 utan valtak szembetiindve,
amikor az U. S. A. ipara ezekkel igyekezett a habort utdni gaz-
dasagi valsagbol kikeriilni. Mig a munkaeffektus atlagos évi no-
vekedése 1914 elott az U. S. A.-ban mintegy 1% volt, addig 1914
és 1926 kozott 3*/,—4%-ra gyorsult!”> A technikai haladds na-
gyobb részében a koltségesokkentés céljat szolgalta és csak ki-
sebb részében fordult Gj termelési agak kiépitése felé.> A vilag-
torténet masodik ipari forradalma ment végbe, a racionalizalés
forradalma. A XIX. szazadban ¢és a XX. szazad elején a terme-
Iés volumenének novekedése joval meghaladta a munkésonkinti
teljesitmény atlagos évi emelkedésének mértékét, igy Angliaban
1861 és 1911 kozott 3.14-szeresen, az U. S. A.-ban 1899 és 1913
kozott 4.1-szeresen, Németorszagban 1882 és 1907 kozott 2-sze-
resen. Az els6 vilaghdborti utan viszont az U. S. A-ban 1923 ¢és
1929 kozott 2.9%-os évi atlagos termelési volumenndvekedéssel
szemben a munkasteljesitmény évi atlagban 4.8%-kal nétt, Ang-

2 Lederer: Technischer Fortschritt und Arbeitslosiskeit, Genf 1938.
51. lap.
3 Ugyanott, 4. lap.
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lidban a vonatkozd szamok 2.2 és 2.7%, Japanban 8.7 és 12.1%.
Ezekben az orszagokban a munkamegtakaritdé technika fejlédése
ntechnologiai  munkanélkiiliséghez  vezetett. A munkaer6nek
gépmunkaval valé helyettesitése Németorszagban, Franciaorszag-
ban, Olaszorszdgban ¢és Svédorszagban is megallapithatd, csak-
hogy ezekben az orszagokban a termelés {itemének gyorsulasa
meghaladta a munkaproduktivitds novekedését.* A  racionaliza-
las fokozasaval elért arcsokkenés lehetové tette az iparcikkek
bels6 piacanak rendkiviili kiszélesitését, kiilonésen az Egyesiilt
Allamokban.

A koltségesokkentés sziikségessége a mezOgazdasagi terme-
lésre is kiterjedt, foképen a tengerental. Az U. S. A. blzatermelé-
sének nagy kiterjedése idején az igen magas ipari munkabérek
kovetkeztében 1.2 milli6 mezdégazdasagi munkas vandorolt at az
iparba. A farmokon géppel kellett a draga munkaerét potolni.
A traktor és az aratocséplogép hasznalata igy altalanossa valt
és a gépitermelés altal eldidézett koltségmegtakaritas olyan jelen-
tds volt, hogy a mezOgazdasdg a huszas évek alatt a csokkend
arak és a magas munkabérek mellett is rentabilis maradt.

A hidnyz6 nyersanyagok poétldsdra haborti idején létesitett
szurrogatum iparok a vildggazdasidgi kapcsolatok helyreallasaval
tulnyomorészt megsziintek. A tengerentiuli nyersanyagoktol valo
fiiggetlenitést szolgadld iparok koziil csak a levegd nitrogénjét ki-
aknazod vegyészeti ipar keletkezése jelentett maradando értéket.
Ide sorozhaté még a miselyemipar is, amelynek technikai fejlo-
dését az 1914 eldtti kisérletezési allapotbol a haboru alatti sziik-
ségletfokozodas vitte eldbbre.

A haditechnika a robbanomotorok tokéletesbiilésére hatott
ki. Az ezen a téren a habori alatt elért eredmények hasznositdd-
tak az automobilipar hdbord utini mennyiségi €és mindségi fej-
16désében, valamint a repiilégépiparban. Az ezeknek az iparok-
nak fejlodésével jard6 nagyobb benzin- ¢€s gumisziikséglet eld-
teremtése céljat szolgalta a krakkolo-eljards bevezetése az as-
vanyolajfinomitdsban ¢és az intenziv megmivelést igényl6 gumi-
lltetvények Iétesiilése. Az olaj térhoditasaval kapcsolatos a hajo-
zas nagymértékll attérése az olajtlizelésre. A drotnélkiili  tavird
technikdjanak fejlédését is jelentésen befolyasolta a haboru,

4 Woytinski: Trois causes du chémage: Genéve 1935. 165—166.
lapok. — A racionalizalds hazai eredményeit illetéen lasd Varga Istvan: Ada-
Iékok a magyar gyaripar helyzetének konjunkturdlis alakulasahoz. Budapest
1935. (A Magyar Gazdasagkutaté Intézet 8. szamu kiilon kiadvanya) 20. és
kov. lapok.
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amennyiben a szikratavird6 részben a katonai hiraddszolgalat
eszkozévé valt, részben pedig potolni kellett a habora Kkitdrése
napjan a hadviselék altal sok helyen kolcsondsen elvagdalt ten-
geralatti kabeleket.

A masodik technikai forradalom hatalmas mozgatoereje volt
az U. S. A. lakossaga vasarloereje megndvekedésének, ami altal
tomegfénytizési cikkekké valt igy az automobil, a radio, az elek-
tromos haztartasi eszk6zok és mas iparcikkek egész sora.

3. Allandésitott munkanélkiiliség

A haboru utdni munkanélkiiliség, amelynek 235 okat sorolta
fel egy német szakértdé a nemzetkdzi munkaiigyi hivatal 1930
évi ankétjan,> csak abban a vonatkozasban illeszkedik munkank

keretébe, amennyiben a habori kovetkezményeivel Osszefligg,
igy tehat a kovetkezokben csak az utobbi Osszefliggéseket ex-
ponaljuk.

Anglidban 1860 ¢és 1914 kozott a munkanélkiiliség atlaga
4.5% volt. Ennek a szazaléknak alapjan épitették fel a brit
munkanélkiiliségi biztositds habort utani reformjat, abban a fel-
tevésben, hogy jo és rossz években e szdzalék korill ingadozik a
munkanélkiiliség. Ezzel a varakozassal szemben sulyos csalodast
okozott, hogy 1921 és 1929 kozott a biztositottaknak atlag 12%-a
volt munkanélkili.’ Anglia az 1920-as években olyan munkanél-
kiili tdmeget tartott el, amelynek létszdma soha nem esett 1 millid
ald. Ha e munkanélkilliség részben konjunkturalis okokkal ma-
gyarazhato, féleg a fontstabilizalas wutani magas arszinvonallal,
az allandosult nagy munkanélkiili hanyad féoka mégis a héabora
nyoman az ipari termelésben beallott strukturalis valtozas volt,
amely leginkabb az angol gyaripar legtipikusabb 4gait sujtotta.
(A lancashirei pamutipar piacanak elsziikiilése a tengerentuli ¢és
kozépeurdpai iparok 1étesiilése nyoméan, a hajogyartds kronikus
tespedése a haborti kovetkeztében megndvekedett tonnage miatt,
stb.) Németorszagban az 1925—1929 évek folyaman 1.4 millio
fonyi 1) munkastdmeg jelent meg a munkapiacon, amely évi
350.000 fényi, azaz 1-8%-os szaporulatnak felel meg, majdnem
ugyanannyinak, mint 1914 e¢l6tt. Azonban a német ipar terjesz-
kedési képessége nem volt a régi. A munkaba allani akard fiata-
lok koziil minddssze 600.000-ren jutottak munkahelyhez, mig

3 Internationales Arbeitsamt: id. mi, 19. lap.
SBeveridge: id. mi,345. lap.
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800.000 ember a munkanélkiilick seregét novelte.” A permanens
munkanélkiiliség fooka az ipari expanzid kelld mértékének hianya,
ez pedig nyilvanvaléan haboras ok: a békeszerz6dés altal elkob-
zott kiilfoldi tokebefektetések jovedelmének hianya (majdnem évi
masfélmilliard marka), tovabba a jovatételi terhek. Az ipar nem
terjeszkedhetett a haboru eldtti mértékben, mert a tokeképzddés
meglassubbodott. Liefmann szerint a habora el6tti tokekép-
z0dés évi 8—10 millidrd marka volt, mig 1928-ban csak 5.2 mil-
liard. A gazdasagi irodalom joggal beszélt Németorszag struktu-
ralis  t6kehianyarol.® A t6keképz6dés, nemkiilonben a kiilfoldi
hitelek egy része az ilizemek racionalizalasat szolgalta, gy, hogy
a német ipar 1928-ban, a konjunktura csucspontjan 165.000 em-
berrel kevesebbet foglalkoztatott, mint 1922-ben. A németorszagi
munkanélkiiliség csak két izben szivodott fel: az inflacid éveiben
és a fegyverkezési konjunktira alatt. A technologiai munkanél-
kiiliségnek — amirél az el6z6 szakaszban széltunk — Németor-
szagban csak annyi szerepe volt, hogy a racionalizalas altal fo-
loslegessé tett munkasok a termelés novekedése kovetkeztében
masutt helyezkedtek el. A munkaproduktivitas 24%-os emelke-
dése 1925-t61 egészen 1927 végéig nem csokkend, hanem nagyja-
ban valtozatlan munkéslétszam mellett ment végbe, ami tipikus
példdja a sikeriilt racionalizalasnak.® A technologiai munkanél-
kiiliségnek jellemzd példajat az U. S. A. adta, ahol 1920 és 1927
kozott a termelés hatalmas fellendiilése alatt 26%-os volumen-
emelkedés mellett az ipari munkaslétszam 11 .9% -kai csokkent.!'
Az eur6épai munkapiac fesziiltségét fokozta, hogy ennek Ile-
vezetése kivandorlas utjan csak joval kisebb mértékben
volt lehetséges, mint 1914 el6tt, amikor az 1910—1914-es évek
atlagaban az USA-ba, Kanadaba, Argentindba ¢&s Ausztralidba
évente Dbevandorlott ecurdpaiak szama 1.3 milli6 volt. A habora
utani  valsag a tengerentuli allamokban bevandorlaskorlatozasra
vezetett (kvotarendszer, magas anyagi feltételek, stb.), ami kés6bb
még tiltobb jelleglivé valt a haborGi utan megerds6dott munkaerd-
protekcionizmus kovetkeztében. 1921—1927 kozott az  emlitett
négy allamba bevandorlok szama évi atlagban 586.000-re, 1928—
1936 kozott pedig atlagban 200.000-re csokkent. Ilymodon az elsd
vilaghabori vége ¢és 1936 kozott 14-6 millio eurdpai volt kényte-

7 Woytinski: id. mi,92. lap.

8 Liefmann: Inlandskapital,  Auslandskapital, — Kriegstribute.  Leip-
zig 1930. 11 lap.

9 Woytinski: id. mi. 88. lap.

10 Ugyanott, 50. lap.
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len hazajaban maradni, ha a kivandorlasra valdo hajlamot az
els6 vilaghaborti eldttivel egyenld intenzitdstinak vessziik. Ha
ebbdl a szdmbol levonjuk a  Franciaorszdgba  bevandorolt
mintegy masfélmillio f6t, kb. 13 milliéra tehetd a kivandorlasi
szandékukban megakadalyozott eurdpaiak szama, ami torténe-
tesen megegyezik a munkanélkiilick 1930 kozepén becsiilt tome-
gével.
4. Agrarreform

A haboru belpolitikai kovetkezményei Délkelet- és Kelet-
europaban  kiilonb6zé méreti agrarreform-intézkedésekhez vezet-
tek. Az 1) allamokban nagy politikai befolyashoz jutott foldmi-
ves tomegek keresztilvitttk a nagybirtok feldarabolasara ira-
nyulo torekvéseiket. A foldosztas azonban a politikai alsobbren-
diség helyzetébe sodrott kisebbségek kezében levd kozép-, sét kis-
birtokokra is kiterjedt. Lengyelorszagban, a Balti-allamokban,
Csehszlovakiaban, Romanidban ¢és Jugoszlavidban a végrehajtott
agrarreform 24 4 millid hektart érintett, a felsorolt orszagok me-
zOgazdasagilag mi veit teriiletének 11%-at. A telepitések, birtok-
felosztas ¢és a haszonbérleteknek tulajdonba vald atadasa révén
mintegy 3 millio foldmivest kedvezményeztek. A termelés szem-
pontjabol az agrarreform hatdsa igen eltérd volt a kiilonb6z6é or-
szagokban. A Balti-allamokban a valtozas kedvezd volt a terme-
Iés szempontjabol, Csehszlovakiaban ¢és Lengyelorszagban rész-
ben eldnyds, részben kedvezétlen. A Balkanon azonban az agrar-
reform hatarozottan rontotta a mezOgazdasag hozamat. A jugo-
szlaviai eredményt mar eldbb érintettiik. Legnagyobb mértékben
Romaénidban szallitotta le az agrarreform a termelés szinvonalat.
Az 1926—1928 évek atlagaban a buzateriilet 75%-a volt a ha-
bori elbttinek, a termés azonban csak 67%-a. A tengeri vetés-
teriilet 7%-kai volt tobb, mint a habord el6tt, mig a termés
30%>-kal kevesebb. A kisbérletek, amelyek azel6tt a foldtulajdo-
nos ellenérzése alatt allottak, megsziintek, a megmaradt nagyobb
birtokok munkaeréhiany ¢és a bizonytalan helyzet miatt keveseb-
bet termeltek. A trianoni Romania a héabora eldtti kis Romdania
1909—1913 évi atlagos buzakivitelének csak 10.5%-at, tengeri-
kivitelének 55.4%-at exportalta az 1925—1927. évek atlagaban.
Az orosz buzaval egyiitt az aldunai is kikapcsolodott a vilag-
piacbol.!!

'Sering: Die agrarischen Umwalzungen in auderrussisch Ost-
europa. Berlin 1930. passim.



VI. Nemzetkozi egyiittmiikodés a stabilizalas és
a jovatételi kérdés rendezésére

Az 1920-as évek kozepén forduloponthoz ért Eurdpa ha-
bord utani gazdasagi élete. Ugy latszott, hogy a fejlodés eltakari-
totta utjabol a habori romjait. A nyersanyag- és élelmiszertermelés
1925-ben elérte a habora el6tti szinvonalat. Ett6l kezdve a ter-
melés évenkinti novekedésének mértéke meghaladta a tengeren-
tali allamokéit. Ott 2% volt az évi ndvekedés iiteme, mig Euro-
paban 4.5%.! A nemzetkozi gazdasagi egyiittmiikodés habora
altal megszakitott kapcsolatai kezdtek helyredllni. A briisszeli és
génuai konferencidk ajanldsainak kovetése a Népszovetség ta-
mogatasaval lathatdé eredményekre vezetett. A pénzromlas fo-
lyamata megsziint az inflacid6 gocpontjaiban. A megsemmisiilt
valutdk helyébe 1j, allandositott értékli pénzrendszerek 1éptek.
A tobbi allam, egyelére Franciaorszag, Olaszorszag ¢és Belgium
kivételével, valutdjat az aranyparitdson stabilizalta. A  jova-
tételi kérdést a diplomaciai fenyegetések és a politikai erdszak
eszkozei helyett a gazdasagi meggondolasokon felépiilt Dawes-
terv szabalyozta.

A valutaérték helyreallitaisa azokban az orszagokban lat-
szott a legegyszeriibb feladatnak, amelyekben a diszazsié arany-
lag csekély mértéki volt (Anglia és a semleges allamok). Mint-
hogy azonban a teljes paritdshoz csak deflacios eszkozok alkal-
mazasaval lehetett volna elérkezni, ami a gazdasagi pangés ide-
jén tovabbi aresést jelentett volna, ezért a revalorizalas folyamata
ezekben az orszagokban csak lassi ilitemben mehetett végbe. igy
torténhetett, hogy a valutastabilizalas eléfutdrja  Ausztria volt
(1922 november). A Népszovetség vette at a feleldsséget azokért
a pénziigyi miveletekért, amelyek a briisszeli konferencian meg-
allapitott elvek szerint az osztrdk koltségvetési helyzet orvosla-
sat szolgaltdk, egy 650 milli6 aranykoronas nemzetk6zi kolcson-

'O h 1 1in: Les cours et les phases de la dépression économique mon-
diale. Société des Nations. 1931. 15. lap.
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nel. Ennek egyediili célja a koltségvetési hiany fedezése volt.?
A szanalasi terv megalkotdsa nyoman helyredllott bizalom stabi-
lizdlta az osztrdk koronat értékének 14.400-ad részén. A kolt-
ségvetési deficit 1924 marciusaban eltlint és az allamhaztartas
hianya a kolcson hozamanak csupan Ve-od részét emésztette fel.
M¢ég gyorsabb volt a pénziigyi ujjaépités iiteme, Magyarorszagon,
ahol a Népszovetség 1924 kozepén tetdé ala keriilt szanalasi ak-
ci6ja a koronat az angol fonttal hozta kapcsolatba. A 250 millid
aranykoronas nemzetkdzi kolcsonbdl semmit sem kellett a defi-
cit potlasara felhaszndlni és a szandlds 5 éves ciklusa alatt eld-
iranyzott 250 millié korona hidny helyett 356 millié felesleggel za-
rultak a zarszdmadasok. Magyarorszagon éppugy, mint Ausztria-
ban, 0] jegybank Iétesiilt azzal a feladattal, hogy a nemzeti va-
luta arfolyamat allandé szinvonalon tartsa. Az 1j jegybankok
a génuai konferencia ajanlasara a haborti el6tti  aranyvaluta-
rendszer helyett az aranymag-valuta rendszerén épiiltek fel
(arany- ¢ s devizafedezet, szabad aranyforgalom nélkiil),
mert a habor pénziigyi kovetkezményei, a gazdasagi erdviszo-
nyok eltoloddsa és az aranynak az U. S. A.-ban és Franciaorszag-
ban valdo felhalmozddasa nem tette tobbé lehet6vé a haboru
elétti értelemben vett aranyalapra valo visszatérést.

Népszovetségi akcio stabilizalta még Gorogorszag, Bulgaria,
Danzig és Esztorszig allamhaztartisi ¢és valutaris helyzetét. Az
Osszes miuveletek soran kozvetitett népszovetségi kolcsondk név-
értéke 81 8 millio fontsterling volt.?

Németorszag a tobbi inflaciés orszagoktol eltéréen nem a
marka stabilizaldsdval inditotta meg valutareformjat, haneim egy
uj pénz, a jaradékmarka, teremtésével. A német mezOgazdasig
és ipar megterhelésére alapitott jaradékmarka értékallandosagat
az a tomeglélektani szempont biztositotta, hogy a marka értéké-
nek teljes elenyészése a kozonségben az értékallo dologiértékek
utani vagyat altalanossa tette. Az ellene iranyuld spekulaciot ki-
kapcsolta a rendszer szdvevényessége, az altala teremtett jogalla-
pot zavarossaga, aminek kovetkeztében a rendezés idOpontjaban
a kockazatot egészen a jaradékmarka esésére szamitd spekula-
cio viselte.* A kincstar a Rentenbank altal nyujtott 300 millio
jaradékmarka  hitellel megvaltotta a  Reichsbank-kal szemben

2Mitzakis: id. mi,?210. lap.

3Société des Nations: Principes et méthodes de loeuvre de réstaura-
tion fmanciére. Genéve 1930. 81. lap.

‘Wagemann: id. mi,293. lap.
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fennallo, csak 20 szamjeggyel kifejezhetd adossagat és tovabbi
900 milli6 Rentenmark kolcson biztositotta a koltségvetés egyen-
sulyat. A Reichsbank igy mentesiilt az allamhaztartds gondjai-
tol. A jaradékmarka = 1 billi6 papinmarka atvaltasi viszony
alapjan a papirmarka végleg stabilizalodott. A roviddel azutin
angol kozremikodéssel megalakult Golddiscont-Bank, majd a
nemsokara 1étrejott Dawes-tervvel kapcsolatos 800 millio arany-
marka Osszegli nemzetkozi kolcson és az ezzel megkezd6dd kiil-
foldi hitelaramlas lehetévé tette a Reichsbank 1jjaszervezését az
aranymag-valuta alapjan.

Anglidban a habort utolsé évében a C u n 1 i f f e-bizottsag
javasolta az aranyparitasra vald visszatérést, a fliggéadossagok
csokkentése ¢és a fizetési eszkozok forgalmanak megszoritasa
utjan. Az allam pénziigyi helyzete azonban egyelére nem engedte
meg a deflacios politika kovetését. Csak fokozatosan, a fliggd
adossagok torlesztésével javult a fontsterling arfolyama és 1924
kozepén a svéd, német €s a magyar stabilizalds idején a disz-
azsi6 11%-ra csokkent. A stabilizalas modszere, tekintetében ek-
kor két allaspont iitkdzott: a teljes paritason vald stabilizalas, az
aranystandard elvével szemben. Keynes, Irving Fisher
és az ipari korok egy része az éallandé arszinvonalat valutaris
eszkozokkel Dbiztositd pénzpolitika mellett foglaltak allast. Az
aranystandard elve diadalmaskodott, mert a kontinensen dulod
valutakaosz nem bizonyitotta be, hogy a kormanyok és a jegy-
bankok valdban tudjak az arszinvonalat stabilizalni. A brit kor-
many siiket volt az elméleti fejtegetésekkel szemben, hitt abban,
hogy a régi pénzlab nagyobb mértékben viszi a nemzetkdzi ke-
reskedelmet Anglidba. Gy6zott az ,igazsagot a kotvénytulajdo-
nosoknak® jelsz6.> Emellett foglalt &lldist a Bradburry-Pigou-
bizottsag jelentése ¢és a parlament 1925 majusban elfogadta a
Gold Standard Act-et.® Ezzel a font-dollar-paritas helyreallott,
bar a két vilagvaluta vasarloereje eltérd volt.

Ebben az évben Anglian kivil a dominionok, Hollandia,
Svéjc, Cseh-Szlovédkia, Egyiptom ¢és négy latinamerikai &llam
pénzértéke stabilizalodott az aranyparitdson. Locarno éve a nem-
zetkozi  valtoarfolyamok terén is megsziintette a kilengéseket,
csak a francia és a belga frank, valamint a lira volt kivétel.

5 Robbins: The great depression. London 1935. 78—79. lap.

® Navratil Akos 1918 elején megjelent ,Valutank helyreallitasa™
cimli munkajaban elérelatta az angol valutakérdés ily értelmi  megoldasat.
149, lap.)



52

Mig 1924 és 1926 kozott a legtdobb orszag deflacios politi-
kaval védte a stabilizacid6 miivét, addig Franciaorszdgban az in-
flacio 0 zsilipe nyilt meg. A belpolitikai helyzet, a korméanyon
levé baloldali partok radikalis adopolitikai terveivel szembeni
ellenallas nem tette lehetévé az 4allami bevételek kelld mértéki
emelését, masrészrél pedig tokemenekiilést inditott meg. A ban-
kok magatartdsa a kormannyal szemben a kolcsonmiiveletek
eredményességét csokkentette ¢és a lejart visszafizetési esedékes-
ségek megujitdsat tette kérdésessé. 1925 januartdl 1926 juliusig
a bankjegyforgalom 34%-kal, a kincstar jegybankadéssagai majd-
nem 80%-kal néttek. Ennek kovetkeztében a  dollararfolyam
18.41 frankrol 49.22-ig, az arszinvonal alakuldsat jelz6 index-
szam (1913 = 100) pedig 525-r61 854-ig ugrott fel. A frankvalsag
belpolitikai és 1élektani eredeti volt, mint ahogy a frank
stabilizalasa is belpolitikai ¢és I¢élektani alapon jott létre. Azt a
felhatalmazast, amit a francia kamardk megtagadtak Caillaux
pénziigyminisztert6l, megadtak az Gj P o i n ¢ a r é-kormanynak.
Az adok emelésével és a kiadasok csokkentésével helyreallott az.
allamhaztartds egyensulya. A kincstar megsziintette az el6legek
felvételét, az adossagokat torlesztették vagy konszolidaltak. A
menekiilt t6kék tomegesen aramlottak vissza. 1926 decemberé-
ben a Banque de Francé kijelenthette, hogy ezentul 124 frankért
ad el fontsterlinget, amelynek arfolyama fél évvel korabban
250-ig ugrott fel. Ezen a szinvonalon 1928 juniusban a frankot
torvényesen is stabilizaltak.

A latin érmeunié tobbi allama kozil Belgium a francia va-
lutarendszerrel valé kapcsolatdnak megsziintetése 4altal 1926 ok-
toberében deklaralta a belga frank stabilizalasait a habora el6tti
érték !/7-én, miutdn az 4llam jegybank-adossagainak 2/3-ad részét
egy dollarkolesonbdl  torlesztették. Olaszorszagban, ahol a fran-
cia frank mélypontjaval majdnem egyidoben a fontsterling 152-es
arfolyamig dragult, erds deflacidos eszkozokkel 1927 majusaig si-
keriilt a lirat 90-es fontarfolyamig feljavitani. A fliggbadossago-
kat részben egy 125 millio dollaros nemzetkézi kolcsonbdl tor-
lesztették, ugyhogy 1927 végén a lirat 92-46-os fontarfolyamon

lehetett stabilizalni.
*

A német stabilizalds idején iilt Ossze a szovetségesek meg-
egyezése alapjan az a két szakértd bizottsag, amelyek kozil az
egyiknek (Dawes) a német allamhaztartas kiegyensulyozasarol
és az ¢értékalldo valuta biztositadsanak eszkozeirdl kellett véle-
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ményt adni, a masiknak (M a ¢ K e n n a) pedig a menekiilt tokék
visszahozasanak feltételeivel kellett foglalkoznia. Bar a jovaté-
teli kérdés igy formalisan nem volt napirendre tizve, de a revi-
zi0 szikségességéneek tudata annyira altaldnossa valt, hogy a
Dawes bizottsdg feladatdit csak egy reviziés programm kereté-
ben oldhatta meg. A jelentés szerint Németorszag fizetoképessé-
gét csupan az biztosithatja, ha gazdasagi élete és valutdja kimé-
letben részesiil. Két évi moratoriumra van ezért sziksége a
békeszerzddési terhek tekintetében. A jelentés masodik szem-
pontja, hogy a német ad6zok terhe és a Birodalom addssaga ne
legyen kisebb a szovetséges allamok ¢&s polgaraik megterhelésé-
nél. Minthogy Németorszdg belsd addssdgat az inflacidé megsem-
misitette, és igy 4%—5 milliard marka évi kamattehertdl men-
tesiilt, a mérlegek ¢és a koltségvetés felszabadult adossagszolga-
lata egy hanyadat lehetne jovatétel-fizetésre felhasznalni. Eppen
ezért a jovatétel zaloga elsGsorban a régi addssagoktdl mentesiilt
gyaripar ¢és vasut megterhelése lehet, az ezek altal vallalando
kotvényaddssag formajaban, az allam pedig az 1 milliardtol fo-
kozatosan 2.5 milliard markaig emelked6 annuitds maradék
részét fedezné. Az 1921 évi jovatételi dontés 3.5 milliardos allando
terhet jelentett. Hogy az ecképen el6teremtett jovatételi fizetése-
ket a marka veszélyeztetettsége nélkiil lehessen devizdban transz-
feralni, a fizetéseket markaban kell a jovatételi megbizott kezei-
hez fizetni, akinek feladata a német valuta kimélésével devizak
megszerzése. A transzfer szlinetel, ha az Aatutalds veszélyezteti a
markat. Egy 800 milli6 markara rugdé nemzetkdzi koleson biz-
tositana az els6 annuitas fedezését. A Dawes jelentés ajanlasai-
nak elfogadasa (1924 augusztus 16) az elsé lépése volt a repara-
cios kérdés ujjarendezésének. Eletbelépése idején  jelentékeny
haladasnak tartottdk a londoni ultimatum mértéktelen kovete-
lései és az egyéb, attekinthetetlen kotelezettségek halmozasa
utdn, bar az annuitdsok szdma nem volt megallapitva és igy a
jovatétel Orokos tributumnak latszott. Legf6képpen azt értékel-
ték a Dawes-tervben, hogy ezaltal a német kozgazdasag 1élegzet-
hez jut és lehetévé valik, hogy az inflacio kovetkezményeit eltiin-
tesse.’

7 Handworterbuch der Staatswissenschaften. Negyedik kiadés, IV. ko-
tet. 481. és kov. lapok.



VII. A stabilizalas illuzidja

Az inflacidobol kibontakozodé gazdasagi élet kezdetben nem
a gazdasagi fellendiilés, hanem a pangas allapotaba keriilt. Az
inflaci6 fatyola tobbé-kevésbé leplezte Kozépeuropa elétt az
1920-ban bekdvetkezett vilagpiaci aresést. A valutak stabilizalo-
dasaval azutan megtortént a csatlakozas a vilagpiaci arszinvonal-
hoz. Az arak emelkedésének megsziinése utan lehetetlenné valt
a kockazatmentes termelés folytatasa. Az add, kamat, fuvardij,
stb. ismét fontos koltségtényezové valt. A csokkent értéki pénz-
zel visszafizethetd bdséges hiteleken, alacsony aranyarakon és
béreken alapuld {iizemek életképtelenckké valtak, a deflacios
pénzpolitika és a rendezett kalkulacié ideje bekovetkezett. A
munkanélkiiliség a stabilizalds utan atmenectileg Iényegesen fel-
szokott.

A stabilizacidés pangas Anglidban tartott legtovabb. Mikor
Nagybritannia visszatért az aranyparitashoz, az angol exportipar
elvesztette az addig kb. 10%-ot kitevé elényét az U. S. A.-val
szemben, holott azt remélték, hogy a font stabilizdlasat az ame-
rikai arszinvonal emelkedése, fogja kovetni, mig a brit arindex
valtozatlan marad. Ehelyett az angliai arak inkabb lefelé mo-
zogtak, mig a munkabérek valtozatlanok maradtak.! igy tehat
Anglia a font stabilitdsdnak feldldozta az ipar stabilitdsat. Az
angol kiviteli ipar terjeszkedését ezentil nemcsupan a kiilfold
mogas vamtarifai akadalyoztak, hanem a font viszonylag magas
arfolyama is.

1925 és 1926-ban Europa épplugy érezte a franciaorszagi,
belgiumi és olaszorszagi inflacionak, mint a kozépeuropai defla-
ciés politikanak kihatasait. A kovetkez6 évben pedig Olaszorszag
és Franciaorszag gazdasagi tevékenységének iiteme lassubbodott
meg valutainak végleges stabilizalasa kovetkeztében. Az altalanos
helyzet csak 1928-ban és 1929 elsé felében volt kielégitd. 1928-

'Clay: id. md, 100. lap.
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ban a nyersanyag- ¢és ¢élelmiszertermelési index (1913 = 100
Oroszorszag nélkiil), amely 1925-ben Iépte at a békebeli szinvo-
nalat, haborti el6tti értékben mar 113-ra emelkedett,? a Kkeres-
kedelem volumene pedig 112-re. Az ipari termelés 1925-hoz ké-
pest még nagyobb mértékben, 23—37%-kal nétt 1929-ig, a ne-
hézipar 30%-kai, a gépipar 50%-kai.> Az eurdpai fellendiilés id6-
tartama azonban igen rovid volt. A zavartalan j6 konjunktira
legkisebb ideig Németorszagban tartott, ahol mar 1928 elején
mutatkoztak a visszaesés jelenségei. Leghosszabb volt tartama
Svédorszagban  és  Franciaorszagban (4.4  év).  Wagemann
diagrammadja szerint* 15 eurdpai &allamban 1926 és 1930 kozott
atlag két év és 10 honapig tartott a fellendiilési és magas fog-
lalkoztatasi id6tartam. A kiillonb6z6 orszagokban a fellendiilési
hullamok idében nem voltak egybevagdéak és a mondott id6 alatt
egyetlen évnegyed sem volt, amikor valamennyi eurdpai allam-
ban jo konjunktira lett volna. A stabilizalodast kovetd korszak
rovid ideig tartdo fellendiilése fOképen azokon a hiteleken nyugo-
dott, amelyeket az U. S. A., valamint Nagybritannia nyujtott a
tengerentili agrardllamoknak ¢és a habora kdvetkeztében sulyos
tékehianyban szenvedé Kozép- és Keleteurdpanak.

l.Anemzetkdzi hitelaramlas

1914 elétt Eurdopa volt a vildag bankarja, az U. S. A. mintegy
harom milliard dollar nett6 tartozassal az ados allamok kozé
tartozott. A tbkeexportald orszagok ¢€lén Nagybritannia allott 18
milliard dollar kiilfoldi befektetéssel. Az idegenben elhelyezett
francia t6ke 87, a német téke 5“6 milliard dollarra rugott.> Ezen-
kivil Belgium 2, Hollandia és Svajc egyenkint masfél milliard
dollart tevd kiilfoldi befektetéssel rendelkezett.® Az 1911—13. évek
atlagiban Eulenburg szamitdsai szerint’ az ¢évi kihelyezés
10 milliard markat tett, ebbdl Anglia 200 millio fontot (40%),
Franciaorszag 3 milliard aranyfrankot (24%), Németorszag mas-
félmilliard markat (15%), az U. S. A. 250 millié dollart (11%)

2 Société des Nations: Memorandum sur la production et le commerce
1923—1928/29. Genéve 1930. 90. lap.

3 Société des Nations: Aper<;u de la production mondiale. Genéve 1932.
8. lap.

4 id. mii, 301. lap.

SOhlin: id mi, 30. lap.

¢ Sartorius von Waltershausen: Die Umgestaltung der
zwischenstaatlichen Wirtschaft. Jena 1935. 156. lap.

7Weltwirtschaftliches Archiv, 1923. 363. lap.
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helyezett ki évenkint, mig Hollandidra, Belgiumra, Svéjcra
egyiittesen 10% jutott. Kozvetlenil a habor utdn a kiilfoldi ki-
helyezések atlaga egyrészt a felére csokkent, masrészt az 1920—
1922 évek atlagaban a hitelezd orszagok kozott elsé helyre az
U. S. A. Kkeriilt 48%-0s részesedéssel. A haboru finanszirozasa,
az U. S. A. tOkeerejénck megnovekedése, Franciaorszag vissza-
vonulasa az emissziok terén, végiill Németorszagnak ados allamma
valasa teljesen felforgatta a hitelezdi szereposztas rendjét. ,Egy
teljes évszazadnak kellett eltelnie, mig Anglia kiilfoldi tékeelhe-
lyezéseit 18 milliard dollarra ndvelhette, két emberdltdbe tellett
Franciaorszag 10 milliardot megkdzelitd kiilfoldi koveteléseinek
Osszegyijtése. Az U. S. A. viszont 15 év alatt 3 millidrdos minu-
szat 16 milliardos pluszra valtoztatta, nem szamitva politikai ter-
mészetii koveteléseit“® Anglia, bar a habora alatt kénytelen volt
kiilfoldi  értékeinek majdnem negyedrészét, 850 millio6 fontot
hadianyagokra felcserélni, a haborti utani évtizedben kozel mas-
féel milliard font kiilfoldi tokét képezett, tigyhogy 1930-ban kiil-
foldi értékei meghaladtdk a 20 milliard dollart és igy nagyob-
bak voltak, mint az Egyesiilt Allamokéi. Franciaorsziag viszont,
foképen orosz értékpapirjainak elértéktelenedése kovetkeztében,
1914 elotti kiilfoldi  befektetéseinek alig felével rendelkezett. Né-
metorszag 1930-ban bruttdé 6 milliard dollarral volt eladdsodva,
vagyis majdnem ugyanolyan Osszeggel, mint amennyit habor
elétti kiilfoldi inveszticiodi tettek.’

A kozépeurdpai gazdasagi berendezések leromlottsiga és a
tokeképzodés csekély volta a haborGi utan nagy tékebevitelt tett
kivanatossa. A német jovatételi terhek 1is 4llanddo tékeimportot
tettek szlikségessé, mert enélkil a Dawes-terv alkalmazasa ide-
jén a német kereskedelmi mérlegnek allandéan két és félmilliard
marka kiviteli felesleget kellett volna eredményeznie. Utdpisz-
tikus feltevés a német kozgazdasag nagy ujjaépitési sziikségletei
és az uralkodd vampolitika kozepette! A tékék bd aramlasaval
lehetett csak a stabilizacid mivét fenntartani. 1924 és 1931 ko-
zott az U. S. A.-ban 7.6 milliard, Anglidban pedig 4.3 milliard
dollar értékti kilfoldi hitelkibocsatds ment végbe. Svajcban 1927
és 1931 kozott 416, Hollandidban 488 millié dollarra ragott az
ilyen emisszio.

A tokearamlas iranyat és mértékét vizsgalva Vladimir T i-

8Schacht: Das Ende der Reparation. Oldenburg 1931. 172. lap.
Sartorius vonWaltershausen: id. mi, 162. és kov. lapok.
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moshenko, a michigani egyetem tanara,' megallapitotta, hogy
az emlitett tokepiacokon 1924-t61 1929 elsé feléig kibocsatott
10-9 milliard dollar kiilfoldi kotvény alapjan az eurdpai ipari al-
lamok 3-4 millidard (ennek felét Németorszag), az eurdpai agrar-
allamok 0.9 milliard, a tengerentuli agrarallamok pedig 5-7 mil-
liard hosszulejarata  hitelt vettek igénybe. Ennek a nemzetkdzi
tokearamlasnak globalis értéke valamivel kisebb volt, (mint 1914
elétt, nem egészen évi 2 milliard, az 1911—13 évi 2.3 milliarddal
szemben. Németorszag a W i g g i n-bizottsag jelentése szerint 1924
és 1930 kozott 25.5 millidrd markaval adodsodott el, ez tette le-
hetdvé, hogy ez alatt az id6 alatt jovatételre 10-3 millidrdot utal-
hasson at, és 6.3 millidardos beviteli tobbletének ellenértékét meg-
fizethesse.!" A volt Monarchia hat utédallama, valamint Bul-
garia ¢és QGorogorszag 1930-ig 19-5 milliard svéjci frank értéki
hosszulejarati  adossagot vettek fel, amelyben nincs benne a
jugoszlaviai nem allami k6lcsonok osszege.!?

Két elofeltételnek kellett volna beteljesednie ahhoz, hogy a
kiilfoldi  kolcsonok aramldsa ne vezessen tovabbi egyensuly-
megbomlashoz. Elészor is, hogy a hitelezett t6kéket produktiv
mddon fektessék be, masodszor, hogy az igy eldallott termelési
tobblet piacot talaljon. Minthogy ez a két eléfeltétel nem volt
meg, a kolcsonfelvételek allandositasaval lehetett csupan az
egyensuly megbillenését leplezni. A haborG kovetkezményei ¢és
mas politikai tényezdk akadalyoztdk meg, hogy a nemzetkozi
hitelaramlas valoban gazdasagos eredményekkel jarjon. A ten-
gerentuli agrarallamok folytonos tokebeviteliikkel ujabb befek-
tetéseket eszkozoltek a haboru alatt és kozvetlen utana talfej-
lesztett mezégazdasagukba és koltséges aralatamaszté eszkozok-
kel novelték nyersanyag- 0s élelmiszertermelésiiket, Délamerika-
ban pl. a békebeli szinvonalhoz képest 58%-kal. Ugyanekkor
viszont a politikai viszonyok lehetdvé tették, hogy az eurdpai
iparos orszagok a gazdatarsadalom érdekében elzarjak a ten-
gerentili termények eurépai piacait. Az U. S. A. vampolitikaja
pedig megakadalyozta, hogy akar volt szovetségesei, akar az 1j
adodsai a kamatfizetéseket arukivitel atjan eszk6zolhessék.

0 World agriculture and the depression. Michigan  1933. 54. és kov.
lapok.

'l Eur6pa Dokumente II: Reparation und Kriegsschulden von der Hoo-
ver Erklarung zur Lausanner Konferenz. Berlin 1932. 32. lap.

11 Société des Nations: Rapport de la Conférence de Stresa. Genéve
1932. 7. lap.
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A kovetett kolesonpolitika okozta labilitast és az adosalla-
mok sebezhetdségét novelte a nagymennyiségli rovidlejarata hite-
leknek nagyrészben befektetési célokra vald felhasznalasa. Né-
metorszagban a Beneduce jelentés szerint 1930 wvégén 12
milliard markara ragott a rovideljaratd kiilfoldi adossagok al-
laga, ami kb. a fele Németorszdg 1924 ¢és 1930 kozotti bruttd
eladosodasanak.'’> Magyarorszdgon a stresai jelentés szerint vala-
mivel kedvezébb volt az arany: 4.3 milliard pengé 0Osszaddssag-
bol 1.8 milliard (42%) a rovidlejarata hitelek részesedése.'* A du-
nai allamokban, Lengyelorszagban ¢és Gordgorszagban kerek 5
milliard svajci frankra rugd rovidlejarata hitel volt kihelyezve.
A nagyrészt immobilizalt rovidlejarata hitelek visszavondsa rob-
bantotta ki K6zépeurdpaban az 1931 évi valsagot.

A kilfoldi hitelek szamottevd részének felhasznalasa nem-
csak szorosabb értelemben vett ,, Kapitalfehlleitung “-nak bizo-
nyult, hanem még a kolcsont felvevd koziiletek a befektetési mod
meghatarozasanal  tudatosan  valasztottak  oly  létesitményeket,
amelyek tavolesnek a nemzeti téke gyarapitasanak szolgalata-
tol. Schacht!® erds biralatban részesitette a német tartomanyok
és varosok kolcsonfelhasznaldsi modjat. ,,Ha a német varosok
egész sor fénylzési és nem siirgds kiadast mell6zni akartak volna,
egyetlenegy kilfoldi kolcsont sem vettek volna fel.“ Hazankban
Eber Antall® kifogasolta ebbdl a szempontbol a magyarorszagi
kolesonok felhasznalasat. A kolcsonfelhasznalas kortl elkovetett
hibak azonban nem abbdl szarmaznak, mintha a habora utani
emberek kevésbbé lettek volna tisztdban az észszerii kdlcsonpoli-
tika kovetelményeivel, mint az el6z6 nemzedékek. ,.Barmennyi
hibat is lehet felfedezni az adds allamok kolesonpolitikajaban —
mondja a Népszovetség pénziigyi bizottsaganak 1932 marciusi
jelentése!” — a nehézségek, amelyekkel azok szembenallottak,
egyetemes okokbdl (causes mondiales) keletkeztek, amelyeket
kevéssé befolyasolhattak®. Ezek az egyetemes okok mind a ha-
boru és a béke kdvetkezményei.

13 Eur6pa Dokumente: id. mdi, 65. lap.

4 Walder Gyula adatai a Magyar Statisztikai Szemle 1932. ¢évf.
8. szamaban.

15 id. mii, 30. lap.

16 A magyar nemzeti HOké alakuldsa 1924-t61 1928-ig. Budapest 1929.
29. és kov. lapok.

17 Conférence Monétaire et Economique de Londres. Genéve 1933. 67.

lap.
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moshenko, amichigani egyetem tanara,'® megallapitotta, hogy
az emlitett tOkepiacokon 1924-t61 1929 elsd feléig kibocsatott
10-9 milliard dollar kilfoldi koétvény alapjan az eurdpai ipari al-
lamok 3-4 milliard (ennek felét Németorszag), az eurdpai agrar-
allamok 0.9 milliard, a tengerentili agrarallamok pedig 5.7 mil-
liard hosszulejarata  hitelt vettek igénybe. Ennek a nemzetkdzi
tokearamlasnak globalis értéke valamivel kisebb volt, mint 1914
el6tt, nem egészen évi 2 millidard, az 1911—I13 évi 2.3 milliarddal
szemben. Németorszag a W ig gin-bizottsag jelentése szerint 1924
és 1930 kozott 25.5 milliard markaval adoésodott el, ez tette le-
hetévé, hogy ez alatt az id6 alatt jovatételre 10.3 milliardot utal-
hasson at, és 6.3 milliardos beviteli tobbletének ellenértékét meg-
fizethesse.!! A volt Monarchia hat utédallama, valamint Bul-
garia ¢és Gorogorszag 1930-ig 19.5 milliard svajci frank értéki
hosszulejaratt  addéssagot vettek fel, amelyben nincs benne a
jugoszlaviai nem allami kolcsonok dsszege.!?

Két elofeltételnek kellett volna beteljesednie ahhoz, hogy a
kiilfoldi  kolesonok 4ramldsa ne vezessen tovabbi egyensuly-
megbomlashoz. El8szor is, hogy a hitelezett tékéket produktiv
modon fektessék be, masodszor, hogy az igy eldallott termelési
tobblet piacot taldljon. Minthogy ez a két elofeltétel nem volt
meg, a kolcsonfelvételek allandositasaval lehetett csupan az
egyensuly megbillenését leplezni. A haborti kovetkezményei és
mas politikai tényezOk akadalyoztdk meg, hogy a nemzetkdzi
hitelaramlas valéban gazdasdgos eredményekkel jarjon. A ten-
gerentili agrarallamok folytonos tdkebevitelikkkel ujabb befek-
tetéseket eszkozoltek a haboru alatt és kozvetlen utdna talfej-
lesztett mezbgazdasagukba ¢és koltséges daralatdmasztd eszkdzok-
kel novelték nyersanyag- és élelmiszertermelésiiket, Délamerika-
ban pl. a békebeli szinvonalhoz képest 58%-kal. Ugyanekkor
viszont a politikai viszonyok lehetévé tették, hogy az eurdpai
iparos orszagok a gazdatirsadalom érdekében elzarjdk a ten-
gerentuli termények eurdpai piacait. Az U. S. A. vampolitikaja
pedig megakadalyozta, hogy akar volt szdvetségesei, akar az 1j
adodsai a kamatfizetéseket arukivitel utjan eszk6zolhessék.

10 World agriculture and the depression. Michigan  1933. 54. és kov.
lapok.

' Eurépa Dokumente II: Reparation und Kriegsschulden von der Hoo-
ver Erklarung zur Lausanner Konferenz. Berlin 1932. 32. lap.

12 Société des Nations: Rapport de la Conférence de Stresa. Genéve
1932. 7. lap.
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A kovetett kolcsonpolitika okozta labilitast és az adosélla-
mok sebezhetdségét ndvelte a nagymennyiségli rovidlejaratt hite-
leknek nagyrészben befektetési célokra valdo felhasznaldsa. Né-
metorszagban a Beneduce jelentés szerint 1930 végén 12
millidard markara ragott a rovideljaratd kiilfoldi adoéssagok al-
laga, ami kb. a fele Németorszag 1924 és 1930 kozotti bruttd
eladosodasanak.!’> Magyarorszagon a stresai jelentés szerint vala-
mivel kedvezébb volt az arany: 4.3 milliard pengd Osszadossag-
bol 1.8 millidard (42%) a rovidlejarati hitelek részesedése.'* A du-
nai allamokban, Lengyelorszagban ¢és Gorogorszagban kerek 5
milliard svajei frankra rugd rovidlejarati hitel volt kihelyezve.
A nagyrészt immobilizalt rovidlejaratd hitelek visszavonasa rob-
bantotta ki K6zépeurdpaban az 1931 évi valsagot.

A kilfoldi hitelek szamottevd részének felhasznaldsa nem-
csak szorosabb értelemben vett ,, Kapitalfehlleitung “-nak bizo-
nyult, hanem még a kolcsont felvevé koziiletek a befektetési mod
meghatarozasanal  tudatosan  valasztottak oly  létesitményeket,
amelyek tdvolesnek a nemzeti téke gyarapitdsdnak szolgalata-
tol. Schacht!5 er6s birdlatban részesitette a német tartomanyok
és varosok kolcsonfelhasznalasi modjat. ,,Ha a német varosok
egész sor fénylizési és nem siirgds kiadast mellézni akartak volna,
egyetlenegy kiilfoldi kolesont sem vettek volna fel.“ Hazankban
Eber Antal'“ kifogasolta ebbél a szempontbol a magyarorszagi
kolesonok felhasznalasat. A kolesonfelhasznalas koriil elkovetett
hibak azonban nem abbdl szarmaznak, mintha a haboru utani
emberek kevésbbé lettek volna tisztaban az észszerli kolcsonpoli-
tika kovetelményeivel, mint az el6z0 nemzedékek. ,,Barmennyi
hibat is lehet felfedezni az adoés allamok kolcsonpolitikdjdban —
mondja a Népszovetség pénziigyi bizottsagdnak 1932 marciusi
jelentése!” — a nehézségek, amelyekkel azok szembenallottak,
egyetemes okokbol (causes mondiales) keletkeztek, amelyeket
kevéssé befolyasolhattak”. Ezek az egyetemes okok mind a ha-
boru és a béke kdvetkezményei.

13 Eur6pa Dokumente: id. mii, 65. lap.

4 Walder Gyula adatai a Magyar Statisztikai Szemle 1932. évf.
8. szamaban.

16" id. m, 30. lap.

16° A magyar nemzeti Ubke alakulasa  1924-t61 1928-ig. Budapest 1929.
29. és kov. lapok.

17 Conférence Monétaire et Economique de Londres. Genéve 1933. 67.
lap.
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2.Az arany készletek megoszlasa

A stabilizdci6  épiiletének alapjai  ingatagnak  latszottak
amiatt is, mert az aranykészletek egyenlétlen megoszlasa kovet-
keztében az addés allamok nem rendelkezhettek elegend arany-
tartalékkal. 1913-ban Eurépa aranykészlete 5.8 millidard dollarra
ragott, mig az U. S. A.-¢ 1“9 milliardra. A haboru alatt az 1.2 mil-
liard dollar értékli arany vandorolt 4t az entente-allamokbol a
vasarolt hadianyagok részbeni ellenérteke fejében az Egyesiilt
Allamokba. Az FEur6pabol odairanyuld aranyaramlas a fegyver-
szlinet utan tovabb folytatddott, részben nyersanyagbevasarlasi
célbol, részben pedig az eurdpai inflacié tovaterjedése szivattyuzta
at az aranyat az U. S. A.-ba. Ezeknek kovetkeztében az U. S. A.
aranykészlete mar 4.5 millidrd dollar volt, mig FEurdpa tarta-
léka 3“1 millidardra, a habora eldttinek 53.4%-ara csokkent.® A
stabilizalas id6pontjaban altalaban bizonyosra vették, hogy az
egész pénziigyi ¢és gazdasagi rendszer magatol hozzailleszkedik
az 0j paritasokhoz és az aru- és hitelaramlas Gtjan  az
aranymegoszlas terén is  redisztribucid megy majd  végbe,
tényleg azonban az egyenetlen elosztas még jobban  ki-
¢lezédott. Az U. S. A. prohibitiv vampolitikdja fokozta az
aranybevitelt, aranytezauraldsi politikdja pedig kizarta, hogy
a sok arany aremelkedést idézzen eld és ezzel meginditsa az aruk
0zonlését az Unid felé. Amig a frank ingadozdsa miatt a fran-
ciak novekvé mértékben halmoztak fel koveteléseiket kiilfoldon,
€s amig az amerikaiak folytattak kolcsonpolitikdjukat, a nem-
zetkozi fizetési forgalom egyensulyat nagyobb nehézségek nél-
kiil lehetett fenntartani. Mihelyt azonban 1928-ban a francia
frankot stabilizaltak, az arany utja Parizs felé fordult. A kovet-
kez6 évben pedig az U. S. A.-bdl kiindulé hitelaramlas akadt meg.
1925 ¢és 1931 kozott Franciaorszag és U. S. A. 2227 milli6 dollar-
ral, e hat év aranytermésének megfeleldé mennyiséggel novelhet-
tek készleteiket. Ugyanakkor Hollandia, Svajc és Belgium is sza-
poritotta aranytartalékait, tehat a tOobbi orszdgban az aranykész-
letnek csokkennie kellett.” A nemzetkozi fizetési forgalom zavar-
talansaganak eléfeltételei megsziintek.

Az aranyelosztas aranytalansagat jellemzi az europai jegy-
bankok aranykészleteinek  valtozdsa. A bankjegykibocsatd inté-

¢ Woytinski: Tatsachen und Zahlen. Wien 1930. 29. lap.
7C a s s e I: Der Zusammenbruch der Goldwéahrung. Stuttgart 1937.
48. lap.
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zetek érckészlete 1913 végén 5.5 milliard dollart tett, 1925-ben
3.6 milliardot és 1928-ban 4.4 milliardot, a bankjegyforgalom ¢és
a zsiroszamldk 1913-ban 5.3 milliardot, 1928-ban pedig 12.8
millidardot. Az atlagos fedezet 84.9%-r6l 33.6%-ra esett (Magyar-
orszagon 26.5%, Olaszorszagban 25.3%).8 Ezek a szamok eléggé
mutatjdk az europai, kiillondsen az adas allamok jegybankjai
helyzetének fesziiltségét az 1920-as évek végén, pedig, amint az
aranybizottsdg megjegyzi: ,,az adoés allamoknak, fdleg az agrar-
allamoknak olyan tartalékra wvan szikségik, amely kiilkereske-
delmiik volumenéhez, vagy nemzetkdzi fizetéseik atlagos egyen-
sulydhoz wvalé viszonylatdban ardnylag nagyobb, mint amilyen-
nel a sokoldalti gazdasagi szerkezetli allamoknak kell rendelkez-
nilik.” Ez a tobblet pedig nem volt meg.

Az 1920-as évek kozepén helyreallott aranystandard-rend-
szernek szerkezete a haboru el6ttihez képest egy tehertobbletet
volt kénytelen megmozgatni, jelentékeny Osszegeknek transzfe-
ralasat, amelyek aruszallitdissal nem voltak kiegyenlitve: a jova-
tételi és szovetségkozi addssagok atvaltasat. Az aranyalap me-
chanizmusanak ebbol eredd talterhelése csak addig maradt lep-
lezve, amig a nemzetkozi hitelek aradata tartott.

3. A megndévekedett vampolitikai ellendallas

A tékeforgalom egyirdnylsagat erdsen  befolyasolta az
1920-as években kovetett vampolitika is. A haborat koéveté id6-
ben, amikor a kényszergazdalkodasbol eredé be- és kiviteli tilal-
mak o6s mas akadalyok fokoztdk a vamtarifdk hatasat, siirin
hangzott el a ,vissza az 1913-hoz“ jelsz6 a vampolitika terén is.
A Driisszeli konferencia 1920-ban még azt ajanlotta, hogy a sza-
badsagnak legalabb azt a mértékét allitsak vissza, ami a haboru
el6tt megvolt. Két évvel kés6bb, a génuai konferencia mar sze-
rényebben csak azt az Ohajat fejezte ki, hogy a teriileti valtoza-
sok a lehetd legkisebb mértékben modositsak a kereskedelem
természetes Utvonalait. A békeszerzodések kovetkezményei nem
kedveztek az ilyen kivanalmak megvaldsitdsdnak. Az eurdpai
vamhataroknak 13.000 km-r6l 19.000 km-re vald meghosszab-
bodasa, 11 uj éallam ¢s 5 Aallamhoz hasonld teriilet kialaku-
lasa, a vesztes orszadgokra is rakényszeritett 5 éves egyoldalu leg-

8 Société des Nations: Rapport provisoire de la délégation de lor. Gé-
névé 1930. 118—119. lapok.
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tobb kedvezményes politika, altaldban a habori utani politikai
légkoér a vamvédelmi politikai irdnyzat megerdsodésére vezetett.
A kevésbbé csokkentértékii valutdju orszagok az inflacidés orszé-
gokkal szemben kiegyenlithetetlen versenyhelyzetbe  keriiltek,
ami azutan arra vezetett, hogy a nyugateuropai, addig igen mér-
sékelt vampolitikdt folytatd allamok fokoztdk vamvédelmiiket.
Még a szabadkereskedé Anglia is, amely a haboru alatt a négy
arucikkre kiterjed0 MacKenna-vamokkal igen Ovatos 1épést tett
a vamvédelem iranyaba, 1921-ben 9 arucikkcsoportot helyezett
33.3%-0s értékvam ald ¢és hasonld vamteherrel sdjtott minden
dompingéit arut. A fokozott vamvédelmi vilagiranyzatot végleg
megszilarditotta a haborti alatt kifejlodott amerikai iparok, az
u. n. ,haboras csecsemoOk védelmére 1922-ben alkotott Ford-
ney — MacGumber-tarifa,” amely nem csupan a vamtéte-
leket emelte fel igen nagy mértékben, hanem az elndknek felha-
talmazast adott 50%-os vamemelésre, ha egyes cikkek védelme
nem elég hatalyos, s6t felhatalmazta az elnokot arra is, hogy a
vamtétel elégtelensége esetén a vamot az amerikai ar alapjan
vethesse ki, ami a névleges vamtételt megtobbszordzheti. Az 1j
amerikai vamtarifa hatasat jellemzi, hogy mig 1913-ban Eur6pa
részesedése az U. S. A. bevitelében 49% volt, az 1922—1925 évek
atlagdban mar csak 29%./° A B a 1 f o u r-bizottsdg 1925-ben
megallapitotta, hogy az amerikai tarifa, ha nem is érintette a
A brit mindségi- és divataruk bevitelét, de a tomegarukban, ame-
lyeknél az ar a dontd, tényleg Iehetetetlenné tette Anglia verse-
nyét. Az amerikai védovamos politika természetesen donten
befolyésolta a tobbi adllam vampolitikajat.

Ujabb 1okést kapott a vamvédelem-fokozas iranyzata, ami-
kor 1925-ben lejart a vesztes hatalmak vampolitikai szabadsagat
korlatozd békeszerzodésbeli megkdtések érvényessége. Németor-
szag azonnal felemelte az éldallatok és élelmiszerek vamtételét.
Ausztria és Magyarorszag 1j autoném vamtarifakat léptettek
életbe. Szamos 4allamban, amelyek addig a békebeli vamokat a
valuta-diszdzsi6 mértéke koriili szorzoszammal valorizaltdk, 1
vamtarifarendszert  1étesitettek, amelyek igyekeztek a habora
utan keletkezett iparokat védeni. A vamvédelem mértékét, ennek
novekedését a kiilonbdzd orszagokban nem igen lehet szamisze-

T aus s i g The Tariff History of the United States. VIL kiadas.
New-York 1923. 451. lap.

10 Grottkopp: Amerikds Schutzzollpolitik und Eurépa. Berlin
1929. 243. lap.
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”

rien jellemezni. A kiilonb6z6 vamindexek kozil egyik sem al-
kalmas a tényleges vamtehernek, a vamok hatdsanak Osszeha-
sonlitd lemérésére. Mint illusztrald adatot idézhetjiik a Balfour-
bizottsag jelentésének kovetkezd Osszeallitasat: A festett pamut-
szovet (100 gr per m?) vamtételei 1924-ben az 1914 évi szinvo-
nallal szemben a kovetkezé emelkedést mutattdk: Franciaorszag
50%, Olaszorszag 82%, Holland-India 67%, U. S. A. 100%,
Kina és Mexiko 170%.'!

A vamtételek emelésének hatasat sulyosbbitotta az 1) vam-
tarifak  szerkesztésénél és a kereskedelmi szerzOdések megkoté-
sénél kovetett gyakorlat, amely a vamtarifatételek szamat meg-
tobbszorozte és ezzel a legtobb kedvezményes elv értékét nagyon
leszallitotta. A vamtarifapoziciok szama 1913 és 1925 kozott pl.
az U. S. A.-ban 657-r61 1710-re, Belgiumban 70-r61 1216-ra,
Svéjcban  1164-r6l 1977-re, Spanyolorszagban 718-r61 1540-re
szaporodott.'”> A felaprézott, s6t bizonyos orszagok kiilonleges
termékeire szabott elnevezésli tételek vamjainak leszallitisa a
legtobb kedvezmény jogan — ellentétben az 1914 el6tti helyzet-
tel — kevés orszdgnak, gyakran csak egyetlenegynek valt hasz-
nara. A feltétlen legtobb kedvezmény elve, amely 1914 el6tt az
aranyvalutaval egyiitt a legerdsebb 0Osszekotd kapocs volt a vilag-
gazdasag részei kozott és egyenld feltételeket biztositott minden
exportér szamara az egyes piacokon, a habor(i utdni gazdasagi
haboru aldozata lett.

' Levy: id. md, 73. lap.

2 Hermann Bicher: Finanz- und
Wirtschaftsentwickelung

13 Deutschlands, 1921—1925. Berlin  1925. 171. lap.



VIII. Kisérletek a nemzetkozi gazdasagi
egyilittmiikodés kimélyitésére

I.Avampolitikai lefegyverzés

Az 1920-as évek vége felé nem volt tobbé kétséges, hogy a
nemzetk6zi hitelek bdséges aramlasa csak leplezi a habori gaz-
dasagi  kihatasai  okozta egyenstlyhianyt. A  megnovekedett
nyersanyag- ¢és ¢élelmiszertermelés megfeleld piacok és rugalma-
san alakuld kereslet hidnyaban novelte a mesterséges arvaloriza-
ci6 céljabol létesitett készleteket. A mindeniitt kiboviilt ipari be-
rendezések nem voltak teljesen kihasznalhatok, aminek az on-
koltségek novekedése és a kész ipari termékek piacanak elszlikii-
lése lett a kovetkezménye. Altalanossa valt az a felfogas, hogy a
mindjobban  elzark6zd iranyG nemzetkozi  kereskedelempolitika
lehetetlenné teszi a valutastabilizdcidé miivének fenntartasat. A
Népszovetség, amely addig foképen pénziigyi téren fejtett ki gaz-
dasagi tevékenységet, 1927-ben a vampolitika felé kezdte fordi-
tani figyelmét, érezve, hogy a vilagpiac alakuldsa veszélyeztet-
heti azokat az eredményeket, amelyeket egyes dallamok koltség-
vetési egyensulyanak helyreallitisa és a nemzetk6ézi hitelek fo-
lyamatanak meginditasa koriil elért. A kereskedelem akadalyai
elharitdsa érdekében 1927-ben Genfbe 0Osszehivott vildggazdasagi
konferencia eléggé egyértelmilen hozta meg ajanlasok formajaba
ontott hatarozatait, bar inkabb az ipari vamok magassaga ko-
totte le a figyelmét, mint az ipari allamok fokozott agrarvédelme.
A felszolalasokban megnyilatkozd alapgondolat abban foglal-
haté 0Ossze, hogy amig az indokolatlanul magas vamtarifakat
fenntartjak, addig folytatodni fog a tékék nem gazdasagos fel-
hasznalasa, ez pedig mindjobban erdsiti azokat az érdekeket,
amelyek elleneszegiilnek az egészségesebb vampolitikahoz valo
visszatérésnek. ,Elérkezett az id0, hogy a kormanyok véget ves-
senek a tarifidk novelésének ¢és az ellenkezd iranyba forditsak
politikdjukat.“! A Népszovetség tanicsa Stresemann német

I Verlauf und Ergebnis der Internationalen Wirtschaftskonferenz des
Volkerbundes zu Genf. Berlin 1927. 335. lap.
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kiilliigyminiszter eléaddsa alapjan magaéva tette a konferencia
hatdrozatait és a kormanyoknak ajanlotta, hogy a tarifaleszalli-
tas eszkozeivel igyekezzenek elharitani a kereskedelem akada-
lyait, egyben diplomaciai konferencidt hivott 0Ossze, amely az
Osszes be- ¢és kiviteli tilalmak eltorlése targyaban nemzetkdzi
egyezményt alkotott; ennek ratifikdlasa azonban elmaradt. A
gazdasagi valsag eldjelei kezdtek mutatkozni a lathataron és a
kiilonb6zé kormdnyok nemzeti termelésiik érdekében olyan vam-
rendszabalyokat hoztak, amelyek kevéssé voltak 0Osszeegyeztet-
heték a genfi hatarozatokkal és a nemzetkozi egylittmiikodés
szellemével. Fél évvel a konferencia utdan Németorszag 9 mar-
karol 16-ra emelte a sertés vamjat, 8-r6l 16-ra a szarvasmarhaét,
20-r6l 27-re a vajvamot. 1929-ben pedig megsziint a buza vam-
mentessége a keleteurépai agrarorszagok szamara legfontosabb
négy piacon: Olaszorszagban, Németorszagban, Ausztridban ¢és
Csehszlovakiaban.? Mindamellett a Népszovetség szakértdi nem
merték elitélni az ipari 4allamok agrarprotekcionizmusat, amely
szerintiik ,mélyen begydkeredzett a nemzet érziiletbe és igy tel-
jesen ¢értheté, hogy egy allam igyekszik erés mezbgazdasagot biz-
tositani.*> Késébb azonban a Népszovetség kénytelen volt visz-
szapillantéban megallapitani, hogy az ipari 4allamok agrarvédelmi
torekvése torte Ossze a szabadabb kereskedelem irdnydban mu-
tatkozo torekvéseket. A kiilfoldi piacok bezarultak a kozép- és
keleteuropai allamok termel6i eldl, akik egyébként is a tengeren-
tali termények versenyének és nagy adossdgaiknak nyomasa
alatt allottak.* A vildggazdasdgi konferencia kudarcdnak meg-
allapitasa utan a Népszovetség legalabb vamfegyversziinetet sze-
retett volna elérni az altalanos vamhaboriban, ha mar a béke
nem volt lehetséges. 1929-ben tobbéves vamfegyversziinetet ajan-
lott, amelynek tartama alatt ne Ichessen a kereskedelmi szerzo-
déseket felmondani, vagy az autonom vamtételeket emelni. A
terv els6 hatdsa az wvolt, hogy tobb allam siirgésen felemelte ala-
csonynak vélt vamtételeit, hogy a vamfegyversziinet elétt el6-
ny0s vamtarifalis status quo-t biztosithasson maganak’ Az
egyezménytervezetet egyes allamok hatastalannak mondottdk a
sok megengedett kivétel miatt, masok pedig nem adtak bele-

2 Société des Nations: Protectionnisme agricole. Genéve 1935. 21. lap.

3 Lambert: La politique économique de la Société des Nations.
depuis ], crise. Paris 1935. 115. lap.

4 League of Nations: World Economic Survey. 1931—1932. Genéve
1932. 280. lap.

5U. ott, 281. lap.
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egyezésiiket tarifaik stabilizalasahoz, amelyeket elégtelennek tar-
tottak.® Végiill 17 a&llam aladirta az egyezményt, amely azonban
nem keriilt ratifikdlasra. A vampolitikai téren valé nemzetkdzi
egyiittmikodés gondolata ezzel végleg megbukott. Az amerikai
konjunktira megtorésének elsé jelére, amikor a hitelek meg-
csappandsa miatt csak aruban lehetett volna az Amerikanak jaro
kamatokat megfizetni, a H o o v e r -rezsim a vamsorompokat
még magasabbra emelte. Az 1930 évi Hawley — Smoot-
tarifa 900 vamtételt emelt fel. A legnagyobb hitelezd orszag ezzel
teljesen elzarta kapuit az el6l, hogy ugy a politikai, mint a gaz-
dasagi természetd adossagok kamatait ki lehessen egyenliteni.
Ez utan a szabadkereskedelmi hagyomanyok o6re, Anglia kapitu-
lalt a vamvédelmi 4ramlat eldtt. 1931-ben 50%-o0s ,ideiglenes.
vamokat allitott fel egész sor mezOgazdasagi terményre. Végil az
1932 ¢évi altalanos tarifaval a véd6évamos allamok soraba
1épett be.

2.A Young-terv és a Nemzetkozi Fizetések
Bankja

A vampolitikai béke megvalositasaért folytatott kilatastalan
kiizdelmek kozott jott 1étre 1929-ben a jovatételi terhek 1jabb
csokkentésére, a politikai adossagok kommercializalasira és a
jegybankok  kozotti  egyiittmiikodésre  vonatkozd6 — nemzetkozi
megegyezeés: az U.n. Y o un g-terv.

A jovatételi kérdés elsd rendezése, a D a w © s-terv magaban
hordta revizidjanak inditd6 okait, bar zokkend nélkil mikodott
és Ot év alatt 8 milliard marka jovatételi fizetés transzferalasat
tette lehet6vé — hala a Németorszagba 06zo6nlott kilfoldi hitelek-
nek. Az 1924-b6l szarmazod rendezés azonban nem hatarozta
meg az annuitdsok szamat, homalyba boritotta a Birodalom
pénziigyi jovojét. Az ellendrzés szervei tlirhetetlen beavatkozast
jelentettek Németorszag beliigyeibe, a hitelezd allamok javara
pedig nem tette lehetdvé koveteléseik teljes mozgositasat és kom-
mercializalasat. Az entente politikusai a jovatétel és a szovetsé-
gesek kozotti  adossagok  kérdéseinek Osszekapcsolasat  szerették
volna elérni, hidat verni a két probléma kozé, amelyet az ame-
rikaiak Ossze nem tartozd kérdéseknek tekintettek. A Young-terv

6 Soclété des Nations: Conférence monétaire et économique de Londres.
1933. Genéve 1933.78. lap.
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mindegyik torekvésnek kedvezett. El0szor is leszallitotta az an-
nuitasok 0Osszegét és szamukat 59-ben szabta meg. A német jova-
tételi  kotelezettség — tokeértékét  (valeur présente) 38 milliard
aranymarkaban 4allapitotta meg, ami az 1921 ¢évi koveteléssel
szemben 28.7%-o0s csokkentést jelentett. Az ellendrzés addigi
szerve megsziint, Németorszag ¢és hitelez6i kozé egy kereskedelmi
jellegli kozvetitd szerv, a Baselben felallitott Nemzetkozi Fizeté-
sek Bankja Iépett. A jovatételi adoéssag igy politikamentessé ¢és
kommercialis jellegivé valtozott. A szovetségesek kozotti ados-
saggal pedig ngy Ilétesiilt a kapcsolat, hogy az elsé idészakban
a tervszerinti fizetések 66%-a az entente-allamok egymaskozotti
adossagai torlesztésére, tehat az U. S. A. javara ment volna, mig
a jovatételi hitelezok globalisan csupan 34%-ot tartottak volna
meg. A masodik idészakban pedig az egész annuitds az Egye-
siilt Allamok kincstaraba folyt volna be.’

A Nemzetkézi Fizetések Bankja feladatdul tizték ki a
Young-terv alapjan fizetett annuitasok kezelését ¢&s szétosztasat,
valamint a jegybankok kozotti egylittmiikodés elomozditasat. A
legfontosabb hivatdsa azonban az lett volna, hogy a vilagkeres-
kedelem novelését szolgalja, foként vallalkozasok finansziroza-
val a gazdasagi fejlédésben visszamaradt allamokban.. Ennek a
feladatnak kitlizése abbol a megfontolasbol eredt, hogy a Young-
terv szerinti fizetések transzferdldsa Németorszdgban tugy a ki-
vitel fokozasat, mint a bevitel csokkenését feltételezi, uj teriilete-
ket kell tehat feltarni a vilagpiac kiszélesitésére. A Bank azon-
ban S ¢ h a ¢ h t szerint a legcsekélyebb kezdeményezést sem
ragadta meg és igy nem lépte til az elszdmold hely kereteit.® A
Young-tervet két év mulva elsodorta a bekdvetkezett gazdasagi
valsag. Minél nagyobb er6feszitéseket tett Németorszag, hogy
erdltetett kivitel utjat tegyen eleget jovatételi kotelezettségeinek,
annal élesebb format oltott a vampolitikai elzarkozds a német
ipar kiilfoldi piacain. A Young-bizottsdg ajanladsa, hogy ,a
Young-terv  részesei  érezzék  kotelességiiknek, hogy  dszinte
egylittmtikodéssel  kiiszoboljék ki a haborus szellemet, elGitéle-
teiket, a partos gondolkodast, a kihivo politikai nyilatkozatokat
és a kozos cél érdekében, kolesonds megértéssel ¢és joakarattal
dolgozzanak“,’ az 1930-as évek légkorében visszhangra nem ta-
lalhatott.

7 Gide: id. md, 124. lap.
8 Id. mii, 211. lap.
 Strupp: Der Vertrag von Lausanne. Giessen 1932. 20. lap.



IX. A nagy valsag

Az 1920-as évek masodik felének nagy konjunkturaja 1929
0szén megtorpant. A forduldopontot az amerikai hitelexpanzid és
ipari termelési ,,boom” megfordulasa képezi. A nagy valsagot
elindit6 szeptemberi new-yorki tézsdei Osszeomlas voltaképen
csak hevességében kiilonbozik a régebbi ciklikus valsagok beko-
vetkezését  jelz6  értékpapirarfolyam-zuhanasoktol.  Lényegében
az idb6szaki gazdasagi valsagtiinetek okait lehet aiz amerikai
tozsde ,fekete péntekében is megtalalni. Egy addig példatlan
iitemii ipari termeléskiterjesztés, amelyet az amerikai nép ha-
bor utani nagy jovedelemfokozodasa ¢és a Federal Reserue ban-
kok 4ltal eldmozditott olcsé pénzpolitika tamasztott ald, hirtelen
megtorpant, mert a nagy tomegek vasarloerejét jelképezé munka-
bérosszeg ¢és a termelési volumen ko6zotti addigi arany megvalto-
zott. A Magyar Gazdasagkutatd Intézet elsé jelen-
tése, amely 1929 aprilis 30-an kelt, mar ramutatott arra, hogy ,a
new yorki tézsde tartos €s még csak atmenetileg megtorpant
hausse-mozgalma elébb-utobb ki fog meriilni ¢és egy oly
visszaesésnek  helyt adni, amelynek kovetkezményei  belat-
hatatlanok“.! igy is tortént. A  racionalizalds koOvetkeztében
nem novekedd alkalmazotti ¢és  munkastdmeg  bérjovedelme
visszamaradt az wugyancsak a racionalizdlas altal mindinkabb
megnovekedd  termeléssel szemben. A gyarak  megrendelés-
allomanyanak zuhan6é iranyzata ellenkez6 iranyba forditotta
a részvénytézsdei viharos hausse-t, amely az  Osszeomlés
idopontjaban 225-6s arfolyamindexet jelzett (1926 = 100). V2
Az Osszeomlas okai kozott haborGs  strukturdlis  vonatkozasu
tényez6k annyiban allapithatok meg, amennyiben az ame-
rikai nép jovedelememelkedése  részben  habortis  eredetii

I' A Magyar Gazdasagkutatd Intézet gazdasagi helyzetjelentése az 1929.
¢évi januar—marciusi idészakrol. Budapest 1929. 20. lap.
1/, Robbins id. mi, 52. lap; Wagemann id. mi, passim.
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és az amerikai ipar racionalizalasanak gyokerei szintén a
haboruig nytlnak vissza. A new-yorki tézsdedsszeomlas nem
annyira okaiban kapcsolatos a habori gazdasagi kihatasaival,
mint inkdbb  kovetkezményeiben kapcsoldodik azokba.  Ennek
nyoman apadt el ugyanis a habord kovetkezményeit leplez6 nem-
zetkozi hitelaramlat. Az 1928—1929 évi nagy tOzsde-hausse neve-
zetesen azzal a kovetkezménnyel jart, hogy az amerikai kozon-
ség részvényekre cserélte fel az azel6tt vasarolt eurdopai és dél-
amerikai kotvényeit, amelyek kevés kivétellel igy visszakeriiltek
a new-yorki kotvénypiacra. Ugyanebben az idében a mar jelent-
kez6 nyersanyagaresés a délamerikai kotvények arfolyamat ma-
gaval rantotta. Ilymodon a newyorki piac koétvény kibocsatoké-
pessége elgyongiilt. Ezzel az FEurdpa felé iranyuld tékearamlas
megcsappant.

1929 szeptembert6l kezdve a letorés folyamatanak hevessége
paratlanul all a gazdasagi valsagok torténetében. Legjobban
Ohlinnak? alabbi Osszeallitisa mutatja, mennyivel meredekebb
volt az arletérés 1931-ig, mint a habora el6tti valsagok idején.
A nagykereskedelmi arak esése volt szazalékban:

Valsagciklus Anglia Franciaorszag Németorszag U.S. A.
1873—187514 10 13 7

1891—18935 4 14 7

1900—19028 5 7 2

1907—19088 7 6 4

1929. 1.—1931.1 28 24 17 24

1933 marciusban az 4rindex esése a maximummal szemben
az U. S. A.-ban 37.6%, Franciaorszagban 40.9%, Németorszag-
ban 34-7%, Angliaban 30.4%. Az ipari termelés csokkenése 1929
és 1932 kozott az U. S. A.-ban 46, Németorszagban 40, Francia-
orszagban 31, Anglidban 23% wvolt. A vilagkereskedelem ugyan-
ezen id§ alatt 27%-kai, az iparcikkek forgalma 40%-kai esett.’
Németorszagban 55 millio, Anglidban 3 milli6, az U. S. A.-ban
13.7 milli6 volt a munkanélkiiliek szama 1933 januarban. A ha-

borti el6tti idék valsagai idején a munkanélkiliség — ezekkel a
szamokkal 0Osszehasonlitva — rendkiviill csekélynek volt mond-
haté.

A valsdg hullamai nem egy gatszakadason tortek eld. Tobb,
egymastol részben fiiggetlen kiinduld ponttél megindulé folya-

2 id. mii, 313. lap.
3 League of Nations: World Economic Survey, 1932/33. 53. lap.
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maibdl tevédott Ossze az altaldnos gazdasagi valsag.* Nem fel-
adatunk azonban, hogy a valsdg valamennyi okdra ramutas-
sunk és a konjunkturalis letérés egész menetét vazoljuk. Kétség-
telen, hogy igy hézagos képet adunk az 1930-as évek elejének
gazdasagi valsagar6l, amelyet éppen a strukturalis és a ciklikus
depresszié egyidejii fellépése tett rendkiviil sulyossd. E munka
keretébe csupan a habori gazdasagi kovetkezményeinek leirasa
tartozik, igy tehat az altaluk eldidézett strukturalis valtozasok
szerepét emelhetjiik ki a valsagot el6idézé tényezdk kozott.

A valsag els6 jelei a tengerentili agrarzonaban kezdtek mu-
tatkozni, ahol az orosz ¢és roman buza kivitelének megsziinése
mar a habori alatt nagy termeléskiterjesztésre vezetett. A terme-
Iés novelésének rohamos menete az 1920-as években tovabb foly-
tatodott, amikor mar Europa elérte mezdgazdasaganak habora
elotti termelési szinvonalat. Oroszorszag az 1909—1913 évek at-
lagdban 4.2 milli6 tonna buzat, a dunai allamok 1.9 milliét ex-
portaltak, ugyanakkor Kanada, U. S. A., Argentina ¢és Ausztralia
egylittesen 7 milliot; 1926—1930 atlagdban azonban a négy nagy
tengerentili blzatermelé orszag 15.5 millidé tonnat vitt ki, mig
Oroszorszag exportja nem érte el az 1 milli6t és a dunai alla-
moké a félmilliot.> A buazatermelés ¢és -fogyasztas kozotti egyen-
sulyi helyzet csak akkor lett volna fenntarthato, ha a termelés
1914 és 1929 évek kozott nem Iépte volna tul a népesség szapo-
rodasanak aranyat és ezenfeliil figyelembe vették volna, hogy a
taplalkozasi  szokasok atalakulasaval a kenyérfogyasztasi fej-
kvota az importorszagokban atlag 4%-kal csokkent. E két té-
nyez0 mérlegelésével a buzatermelésnek a mondott idészakban
legfeljebb 5.5%-kal valé novekedése biztositotta volna az egyen-
sulyt. Ezzel szemben az 1909—1913 ¢és az 1925—1928 évek ter-
mésatlaga kozott a nodvekedés 17.4% volt, ami kizardlag a ten-
gerentulra esett.® Ilymodon a készletek novekedése teljesen meg-
magyarazza az 1925-t61 kezd6dé meredeken lefelé esd artenden-
ciat. Ugyanilyen egyensulymegbomlas kovetkezett be a cukorter-
melésben. Eurdpa termelése 1929-ben 23%-kal volt nagyobb, mint
1914-ben, mig a nadcukoré mar 1924-ben 70%-kai haladta meg az
utolsd6 békeév szinvonalat és azdéta folyton novekedett. Az euro-

4 Wagemann: id. mii, 300. lap.

5 League of Nations: World Econoniic Survey. 1931—1932. 96. lap.

6 Internationales Arbeitsamt: Probleme der Arbeitslosigkeit. 1931. 21.
lap.
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pai importallamok husbevitele a tengerentulrol 1923—1925-ben
65%-kal volt tobb, mint 1913-ban, ettdl kezdve 1929-ig Francia-
orszag, Belgium és Olaszorszag husimportja 50%-kal esett visz-
sza, Németorszagé pedig 65%-kal.” A tengerentili mezGgazdasag
terjeszkedését nem allitottdk meg a kelld pillanatban és a kiil-
foldi téke fokozodd bevitele az agrartermelési potencial tovabbi
kibovitésére szolgalt, pedig kozben az eurdpai mezdgazdasag ter-
melése meghaladta a habort el6tti szinvonalat és az ipari alla-
mok mezdégazdasagi vamvédelme szlkitette az agrarallamok ex-
portpiacait. Emiatt ezeknek kereskedelmi mérlege allandoan
romlott. 1925-ben a hét tengerentili agrarexport-allam (Kanada,
Argentina, Ausztralia, széland, Brit- és Hollandindia, valamint
Délafrika) kiviteli tobblete még 720-8 millio6 dollar, 1928/29-
ben csak 261 millio, viszont 1929/30-ban mar 482 milli6 dollar
beviteli tobbletiik volt.® Iparcikkbevitelik ndvekedését kiviteliik
emelkedése nélkiil csak a kiilfoldi t6kék szakadatlan 4ramlasa
tette lehetévé. Az adoéssagnovekedéssel egyenes aranyban nétt a
kamatfizetési kotelezettség. Mar az 1928-as kedvezd termésii év-
ben az emlitett hét tengerenttli allam kiviteli tobblete a kamat-
kotelezettségnek csupan felét érte el.® A tengerentdli agraralla-
mok pénziigyi és politikai viszonyai, azok a nehézségek, ame-
lyekbe nem csupan a kamatszolgalat transzferaldsa, hanem an-
nak el6teremtése is keriilt, megrenditették a tokepiacok bizal-
mat, amelyek — mint fentebb lattuk — 1924 ota a hosszuleja-
rati hitelek nagyobbik felét ezekben az orszagokban helyezték
el. 1929 harmadik negyedében New-Yorkban, Londonban, Am-
szterdamban ¢és Ziirichben a kiilfoldi kolcsondk emisszidja 0Osz-
szesen 54% -kai volt kisebb, mint egy évvel azelétt. A hitelek
megcsappanasa ¢és a kivitel rohamos esése 1929 végén Argenti-
nat, Braziliat és Uruguay-1, 1930 elején pedig Ausztraliat és Uj-
z¢élandot az aranyalaprol vald letérésre kényszeritette. A Dbeviteli
piacok elzarkozéasa teljessé¢ tette a tengerentuli agrarvalsagot. A
bluza, pamut, cukor, kavé, selyem ¢&s kaucsuk egyesitett készlet-
és aralakulasanak indexe (1923/25 = 100) a kdovetkezoképen
alakult:'0

7 Timoshenko: id. mi, 13 lap.
8 U. ott, 118—120. lap

9 U. ott, 61. lap.

10.U. ott, 122. lap
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Ev Készlet Ar

1925 119 102.2

1926 138 77.8

1927 147 82.4

1928 165 71.2

1929 194 64.5

1930 235 38.9

1931 277 27.9
A kivitel csokkent aranyértétke — az 1927 évinek 75%-a
1930-ban ¢és 54.8%-a 1931-ben — a tengerentili agrarallamokat

beviteliik kiméletlen megszoritdsara kényszeritette. Ezzel az
iparcikkek kiviteli piaca 1931-ben az 1927 évinek 75%-ara szi-
kiilt. Amig azonban az agrarallamok barmilyen alacsony aron
igyekeztek minél tobb terményt exportalni, tehat inkabb az ara-
kat torték le, addig az eurdpai ipari allamok a termelésiiket szo-
ritottak le és kisebb mennyiségeket lehetleg valtozatlan arakon
igyekeztek kivinni. Ott az arszinvonal, itt a foglalkoztatott mun-
kéasok szama zuhant.

Az eurdopai mezOgazdasagi allamokat késébb érte el a ten-
gerentlrol kiindult agrarvalsag hullama. Az 1929 6s 1930 évek-
ben a jo aratds rosszabb arak mellett is viszonylag kedvezdbb
helyzetet teremtett, mint a tengerentilon, ahol ugyanezekben az
években rossz aratds volt rossz arak mellett. A kdvetkezd évek-
ben azonban a délkeleteurdpai agrarorszagok kivitelének arany-
értékindexe (1927 = 100) az 1930 évi 90-r6l 75-re esett vissza.
Kilfoldi eladdsodottsaguk nagyobb mértékénél fogva Gordgor-
szagot ¢és Magyarorszagot érintette legerGsebben a valsag, mert
a teljes adossagszolgalat az 1931 évi kivitelik 49, il. 48%-at
vette volna igénybe.!! A valsag hevessége nalunk azonban fOké-
pen strukturalis okra vezetheté vissza. Magyarorszdg a Monar-
chia feldarabolasa kovetkeztében valt buzaexportorszaggd. Ha
megmaradt volna az Osztrak-Magyar Monarchia vamkozdssége,
a koz6s vamteriiletnek a behozatali sziikséglet hataran mozgd
termelése mellett az agrarvalsag a torténelmi hatarokon beliil
nem lett volna sokkal élesebb, mint t6liink nyugatra, pl. Fran-
ciaorszagban. Szintén a habori, a béke és az inflacid tékepusz-
titasainak volt kovetkezménye a kiilfoldi adossagteher aranytalan
mértéke: nalunk fejenkint 1931-ben 432, Ausztridban 361, mig
Csehszlovakidban csak 138 sv. frank '2, aminek a rendkiviil ter-
hes valutakorlatozasokra kellett vezetnie.

I Société  des Nations: Rapport de la Conférence de Stresa. Genéve
1932. 7. lap.
12 Ugyanott.
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Foképen a habortival és a st. gennaini békekotéssel kapcso-
latosak azok az okok is, amelyek Ausztridban 1931 nyaran a
valsagot kirobbantottdk. A habort ota Ausztria fokozatosan ¢élte
fel tokéjét. Az utédallamok vampolitikdja elsziikitette az oszt-
rak ipar piacat. 1913 és 1930 kozott az osztrak kezekben levd
osztrak-magyar eredetli részvénybirtok !/s-re zsugorodott.! @ Az
egész koOzépeurdpai politikai helyzetet 1930 oOta a bizonytalansag
jellemezte. A gazdasagi depresszi6 kihatott a politikai viszo-
nyokra ¢€s a politikai bizonytalansag nagyobb kockazatot jelen-
tett a vallalkozdsok szamdra. A kulfoldi hitelek aramlasa, amely-
lyel ezek az orszagok fizetési mérlegiiket addig egyenstlyba tud-
tak hozni, végetért és a tOkehiany teljes valosagaban kifejezésre
jutott. A bécsi Credit-Anstalt Osszeomlasdban szimbolikus tiinetét
lattak annak, hogy az egész koOzépeurdpai tualterhelt hitelszerke-
zet, a habort és az azt kovetd hitelkiterjesztés legrosszabb ha-
gyatéka, Osszeomlas el6tt all.'"* Nemcsak Ausztria, hanem vala-
mennyi szomszédos allam a rovidlejaratd kiilfoldi hitelek hirte-
len visszavondsanak veszélyébe sodrodott. Ezek ebben az id6-
pontban az utédallamokban 910 milli6 dollarra, Németorszag-
ban 2233 milli6 dollarra rugtak.

Németorszagban a jovatételi kérdés 1 rendezésének, a
Young-tervnek végrehajtasa valt lehetetlenné a kivitel elé gor-
dilo akadalyok és a politikai fesziiltség (az 1930 évi valasztasok
eredménye, a német-osztrak vamunid tervének felvetése) altal
eléidézett panikszerli tokemenekiilés miatt. A vélsdg és a vam-
politikai elzarkozas kovetkeztében kivitele az 1930 6s 1931 évek-
ben 4.7 milliard markaval maradt a Young-terv megalkotdsa évé-
nek eredménye alatt, a kivitel visszaesése masfélszeresét tette a
jovatételi kotelezettség kétévi annuitasanak. A Reichsbank 1931
juniusig arany- ¢és devizakészletének %-ad részét engedte at a
kiilfoldnek és a munkassagnak tobb mint egyharmad része volt
munkanélkiil. igy jellemezte a német gazdasagi helyzet stlyos-
sagst Hindenburg elnéknek 1931 junius 20-an Hoover-
hez intézett tavirata, amelyben Németorszdg szamara konnyi-
téseket kért.

A koOzépeuropai orszagok helyzetének alakuldsa megrendi-
tette a bizalmat ezek fOhitelez6je, Anglia iranydban. A londoni

BRobbins: id. mi,91. lap.
14 League of Nations: id. mt, 73. lap.
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pénzpiac irtézatos nyomds ald keriilt, mert rovidlejarati hitele-
ket vett fel és maga hosszulejaratra helyezett ki koveteléseket.!
Amikor Anglianak 70 milli6 fontot meghaladdo kdzépeuropai
rovidlejarata hiteleit a ,befagyas” fenyegette, megindult a Lon-
donban elhelyezett francia és amerikai rovidlejaratd hitelek visz-
szavonasa ¢és 1931 julius kozepétdl szeptember 21-ig, amikor a
font elhagyta az aranyalapot, tobb mint 200 milli6 fontot von-
tak el a londoni pénzpiacrdl.'® Anglia utan 1932 majusig a brit
dominionok (Délafrika kivételével), a négy északi orszag, Por-
tugalia, GoOrogorszag és 11 tengerentGli allam, koztik Japan, adta
fel az aranyalapot. Ezenfelil 40 orszdg devizakorlatozasokat ve-
zetett be. Az aranystandarddal még valahogy 0Osszekotott vilag-
gazdasag egymassal versenyzé valutaris zonadkra szakadt széjjel.
Helyesen allapitotta meg a Neépszdvetség aranybizottsaga kisebb-
ségi jelentése, hogy az aranystandard Osszeomldsa annak volt a
kovetkezménye, hogy az egyik oldalon jovatételt és haborts
adossagokat kellett fizetni, mig a masik oldalon a hitelezé alla-
mok elzarkoztak az el6l, hogy a fizetést arukban vagy szolgala-
tokban fogadjak el.!” A kilfoldi hitelek, amelyek addig az adds
orszagok gazdasagi aktivitasat fokoztdk, az uj kibocsatasok meg-
szlinésével ellenkezd iranyt nyomast valtottak ki.

5Cassel: Der Zusammenbruch der Goldwabrung. 52. lap.
16 Socicté des Nations: Balanccs des Paiemer.ts, 1932. 34. lap.
7 Gassel: id. md, 59. lap.



X. Az utols6 nemzetkozi kisérletek
meghiusulasa
(Alausannei, stresai éslondoni konferencidk)

A nemzetkdzi pénziigyi egyiittmikodés gépezete azonnal
mozgasba jott a kozépeurdpai bankrendszer megrendiilése ko-
vetkezményeinek elharitasara. A  fejlédésnek els6 stadiumaban
allo6 Nemzetkozi Fizetések Bankja az osztrdk jegybanknak nyuj-
tott 100 millié schillinges el6leggel, az Angol Bank 150 millibval,
a Credit-Anstalt kilfoldi hitelez6i kétéves hitelrdogzitd ajanlattal
haritottdk el az osztrdk pénziigyi Osszeomldst. Szeptemberben
Magyarorszag fordult a Népszovetséghez, az orszdgot egy 625
millié6 francia frankos nemzetk6ézi koleson segitette at egyeldre
a pénzigyi valsagon. Ezt kovette Bulgaria és Gordgorszag ha-
sonlo 1épése.

A Német Birodalmi Bank elleni run-t elébb egy nemzetkozi
bankcsoport 125 millio dollaros kolcsone allitotta meg, majd a
Nemzetkozi Fizetések Bankja ¢és a harom nagy jegybank adott
100 milli6 dollaros visszleszamitolasi hitelt, azonban mindezek
hamarosan  kimeriiltek.! Hindenburg segitséget kér6 taviratira
Hoover 1931 junius 23-an a jovatételi és haborus adossagi szol-
galat egyévi felfiiggesztését ajanlotta. Ez 77 millio font sterlingre
rugd atmeneti konnyitést jelentett Németorszagnak (Magyaror-
szagnak 350.000 fontot), mig az U. S. A. 53.6 millid, Franciaor-
szag 16 millio, Anglia 9.7 milli6 font sterlinget kitevd aldozatot
hozott2 A Hoover-ajanlat mindamellett nem tudta a panikot
megallitani, Németoszagb6l tovabbi 3—4 milliard marka kiil-
foldi hitelt vontak vissza, kétévi jovatételi kotelezettség egyen-
értékét.> A juliusi londoni konferencia altal kikiildott W i g g i n-
bizottsag ezek utan a még vissza nem vont hitelek hosszulejara-

! League of Nations: id. mii, 74. és kov. lapok.
2 U. ott, 258. lap.
3 Eurdépa Dokumente: id. mii, 23. lap.
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tava vald atalakitasat javasolta. A jelentés eredménye csupan a
szeptemberi hitelrdgzitd egyezmény volt. A font leértékelése utan
tovabb romlott a német pénziigyi helyzet, Ugyhogy a Briining-
kormany arra valoé hivatkozassal, hogy a Hoover-év leteltével a
jovatételi fizetések folytatdsa a német valutdit és a gazdasagi éle-
tet veszélyezteti, a Young-tervben megallapitott kiilon bizottsag
Osszehivasat kérte. Ez a bizottsag az 1931 kardcsonyi u. n. B e-
n e du c e -jelentésben meg is allapitotta, hogy Németorszag a
jovatételi annuitdsok nem védett részét nem fizetheti meg, annal
kevésbbé, mert az arak esése miatt az aranyban teljesitend6 min-
den fizetés terhe er6sen ndvekedett. Ezért sziikségesnek mon-
dotta, hogy minden allamk6zi adossag, reparacids, vagy mads hadi-
adossag a zildlt vilaggazdasigi helyzethez illeszkedjék hozza.*
Az angol kormany a jelentés hatasa alatt a haborus adossagok
ujboli  rendezésére Lausanne-ba nemzetkdzi konferenciat hivott
Ossze. Csakhogy a kormdnyok kozotti ellentét miatt nem volt
lehetséges a konferencia azonnali Osszeiilése. Franciaorszag hoz-
zajarult volna egy tovabbi moratoriumhoz, de nem a jovatétel
teljes torléséhez, mert szerinte Németorszdg egy kimélési sziinet
utan jbol fizet6képessé valt volna, Németorszag viszont végleges
tisztazast kivant. Franciaorszag ellenezte a jovatétel leszallitasat
is, mert a Young-terv alapjan neki jar6 évi 6 milliard papir-
frankkal szemben a szdvetségkozi addssagok nettdé annuitdsa kb.
3 milliard papirfrankot tett, igyhogy a megmaradd 0Osszeg még
az elpusztitott teriiletek ujjaépitésére felvett kozel 100 milliard
frank addssag kamatszolgalatira sem volt elég., Az amerikai
kongresszus pedig hallani sem akart a szovetségesek tartozasai-
nak torlésérél, mert az U. S. A. bels6 haboris addssiga megha-
ladta a 20 milliard dollart és igy az Egyesiilt Allamok még ak-
kor sem gazdagodtak volna, ha az egész Young-annuitds, atlag-
ban évi 400 millio6 dollar, 6t illette volna meg,® o6t értékes hénap
ment veszendobe igy a lausannei konferencia egybegyliléséig,
amelyen a Hoover-év letelte el6tt még tetd ala keriilt a jovatételi
igy utolsd6 rendezése. Az 1932 julius 9-én [étrejott lausannei
egyezmény Németorszag egész jovatételi tartozasat 3  milliard
marka kotvényadossagra szallitotta le, amelynek kamatszolga-
lata csak 3 év elteltével kezdddott volna meg. Ennek a rendezés-
nek a ratifikdlas utan kellett volna életbelépni. A hitelezd orsza-
gok azonban megallapodtak  abban, hogy a lausannei egyez-

4 Ugyanott, 68. lap.
S Gide: id, md, 124. lap.
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ményt csak a haborus adossidg-kérdés rendezése utan ratifikal-
jék. Minthogy az U. S. A. magatartasa miatt ez nem torténhetett
meg, a iausannei egyezmény sem. lépett életbe, de ezzel a jova-
tételi fizetések 0jboli felvétele is elodazodott. A, reparacios kér-
dés, ha jogilag nem is, de facto azonban megsziint. Németorszag
a fegyversziinettdl a Hoover-moratoriumig devizéban 13 milliard
markat fizetett €s 54 milliard értékii dologi javakat engedett at,
ebbdl az utdbbibol a jovatételi bizottsag azonban csak mintegy 8
milliard marka értéket ismert el.

Lausanne utdn a habors kormanykozi addssagok kérdése
eléggé hasonldé moddon futott holtvaganyra. Az amerikai kon-
gresszus decemberben kimondotta, hogy az addéssagok torlése
vagy leszallitasa ellenkezik a kongresszus politikajaval. Ezzel —
C as s e 1 szerint — az U. S. A. elmulasztotta a fenyegetd gazda-
sagi katasztrofa elharitdsanak utols6 alkalmat. A hadiadossagok
kovetelése végzetes csapas volt az U. S. A. gazdasagi életére és a
kovetkezd években nemzeti jovedelmének csorbuldsa szdzszoro-
sat érte el annak, mint amennyit a haborus koveteléseinek ka-
mataibol vérhatott.” Az 1933 jaliusi torlesztést csak Finnorszag
teljesitette, mig Anglia a 76 milli6 dollar esedékesség helyett 10
milliés szimbolikus fizetést eszkdzolt, hasonldképen Olaszorszag
és még harom allam, anélkiil, hogy az U. S. A. kormanya mu-
lasztasnak mindsitette volna a hatralék ki nem fizetését. Nyolc
orszag, ¢élikon Franciaorszaggal, egyaltalan nem fizetett.® FEz-
ota a szovetségkozi adossagok tigye fliggdben maradt. Végered-
ményben igy kapcsolodtak ki a jovatételi és a nemzetkdzi ha-
bortis addssagok kérdései, amelyeknek rombolé hatasa lehetet-
lenné tette a normalis pénziigyi viszonyok megteremtését és a
vilaggazdasagi kapcsolatok fenntartasat a két vilaghabora ko-
z6tti idében.

A Tausannei egyezmény gazdasagi részében ujabb konferen-
cia Osszehivasat hatarozta el. Az egyiket a mezdgazdasagi ar-
esés miatt szenvedd kelet- és kozépeurdpai allamok helyzetének
megvizsgalasara, a masik értekezletet a vilaggazdasagi valsag
enyhitésére alkalmas eszk6zok megallapitasa céljabol. Az eldbbi,
1932 szeptemberben Stresaban 0Osszeiilt konferencian Francia-
szag azt a javaslatot tette, hogy a dunai  buzara  preferencialis

¢ Eurépa Dokumente: idL mii, 92. és kov. lapok.

7 1d. mi, 91. lap.

8 Société des Nations: Situation économique mondiale 1932—33. 283.
lap.
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vamkedvezmény biztosittassék, addig, amig a rendes 4rat nem
érik el. Ezzel szemben az az olasz javaslat keriilt elfogadasra,
amely 75 millid6 svajci frankos buzavalorizacios alapot Iétesitett
volna a délkeleteuropai termelés érdekében. Egyik sem Kkertilt
megvalositisra. Nehéz lenne megallapitani, melyik rendszer bi-
zonyult volna jobbnak, csupan annyi bizonyos, hogy a valoriza-
ciés alap el6teremtésének az importallamok megteremtésével
vald lehetdsége nem volt meg.’ A stresai konferencianak egyediili
kovetkezménye a Magyarorszag, Ausztria és Olaszorszdg egymas-
kozti forgalmaban 1étesitett 0. n. Brocchi-rendszer, amely Iénye-
gében a preferencia gondolatdt valdsitotta meg, az aruk széle-
sebb korére kiterjedden.

A problémak nagyobb csoportja tartozott az 1933 juniusban
Londonban &sszeiilt gazdasagi és pénziigyi konferenciara. A gaz-
dasagi megegyezésért folytatott kiizdelemben Lausanne jelen-
tette a fegyversziinetet, Londonban kellett volna a végleges békét
megkdtni. Ha ez nem sikeriil, az autarchidas eszmény 1ép a vi-
laggazdasag helyébe.!® Az elékészitd tandcskozasok soran a Nép-
szovetség aranybizottsdga tObbségi hatdrozattal az aranyalapra
vald visszatérést, a devizaforgalom bizonyos szabadsagat és az
aranystandard funkcionalasanak kozos alapelveit illetéen a jegy-
bankoknak  megéllapodasat  javasolta.!' A  konferencia  pro-
gramja a nemzetk6zi egyiittmikodés megsériilt mechanizmusa-
nak megjavitasat tizte ki célul. Nem tartalmazott viszont semmi
kiilonleges orvosszert a helyzet gyors szanalasara. Nem tervezett
semmiféle iranyitott vildggazdasagot. Inkdbb egy minimdlis pro-
gramja volt annak, miként Iehet eltiintetni a mult kudarcainak
nyomait és hogyan lehet elharitani azokat az akadalyokat, ame-
lyek a vilaggazdasag szerkezetének természetes mozgasat akada-
lyozzak. Egészében inkdbb a nemzetkdzi gazdasagi gépezet moz-
gasbahozasat, mint egy 0j rendszer felépitését szolgalta.

A londoni konferencia programjanak elkésziilésével csak-
nem egyidében jelent meg az elndki szék elfoglalasa eldtt allo
Rooseve 11 és a Reichsbank vezetését Ujbol atvenni késziild
S ¢ h a ¢ h t washingtoni megbeszéléseirdl kiadott k6zds nyilat-
kozat, amelyben a két allamférfi a gazdasagi beavatkozas alap-
elveiben tortént megegyezést jelentette ki. Eszerint csupan olyan

9 Société des Nations: Rapport de la Conférence de Stresa. Généve
1932. passim.

10 Société des Nations: Conférence Monétaire et Economique de
Londres 20. lap.

' Ugyanott, 96. lap.
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rendszabalyokat lehet alkalmazni, amelyek a hitelkiterjesztés
eszkozével szolgaljadk a munkanélkiiliség enyhitését. Alkalmas
programot kell kidolgozni nemzetk6zi alapon a koz- és magan-
hitelnek produktiv célokra valé mozgdsitasardl.'> Ez a program
merdben ellentétes volt a konferencia eldkészitd bizottsdganak
valutastabilizalasi célkitizéseivel. Roviddel azutdn az U. S. A.-
ban is bekovetkezett az aranyalap feladasa és ezzel a dollar is az
ingadozasoknak alavetett valutdk soraba jutott. Az uj amerikai
gazdasagpolitika kovetkeztében nem lehetett tobbé kilatds arra,
hogy a londoni konferencia egyetértésre jusson. A szakadds mar
eleve megtortént. A papirvalutaju orszagok az arak emelkedését
kivantak, az aranyalap visszaallitdsait csak mint a folyamat be-
fejez0 1épését képzelték el. Az aranyvalutdju orszagok viszont az
aranystandardhoz valé azonnali visszatérést Ohajtottdk, a pari-
tasok ideiglenes megallapitasa mellett. Véglegessé tette ennek az
, utolsé nemzetkdzi egylittmiikdodési torekvésnek csddjét Roosevelt
levele, amelyben kijelentette, hogy az U. S. A. kormanya szerint
az arszinvonal emelésére iranyuld torekvés a legfontosabb ¢és
minden mas, ami ezt az erOfeszitést zavarja ¢és esetleg tovabbi
arzuhanast idézhet elo, sokkal tobbet art a konferencia célkiti-
zéseinek, mint az ideiglenes stabilizalas hiadnya.!3 Ezzel lehetet-
lenné valt az ellentétek kiegyenlitése. Az aranyalapon megma-
radt allamok: Franciaorszag, Olaszorszag, Hollandia, Belgium,
Svéajc és Lengyelorszag az aranystandardhoz vald ragaszkoda-
sukat jelentették be. Ezek utan az utols6 nemzetkdzi gazdasagi
konferencia dolgavégezetlen oszlott szét.

A konferencia csddje utdn nem keriilhetett sor annak az
amerikai javaslatnak a targyaldsara, amely vamfegyversziinetet
és vamcsokkentést inditvanyozott a valutdris program kudarca-
nak Kkarpotlasaként.'* A kozvélemény ugyanis mar elvesztette
bizalmat a nemzetkdzi téren kifejtett egyilittmikodési kisérletek-
ben. Sziikségét érezte, hogy olyan beavatkozas torténjék, amely
azonnali eredménnyel jar és meg volt arrdl gy6zdédve, hogy erre
a belsd6 rendszabalyok a legalkalmasabbak. Az autarchia elvei
mind erdsebben érvényesiiltek, a kiilkereskedelmi korlatozasok
egyes helyeken az elsé vilaghaboru alatti fokot meghalado mér-
tékben léptek életbe.

2Saint-Jean: La politique économique et financiére du Troisiéme
Reich, Paris 1936. 106. lap.

13Cassel: id. mi, 124. lap.

14Société des Nations: id. mii, 41. lap.



XI. A vilaggazdasag részekre szakadasa

A vamvédelmi prohibici6 terjeszkedése mar 1930-t6l a
Hawley-Smoot-tarifa. megalkotdsa Ota rohamos iitemiivé valt.
Egymés utan mondtdk fel az érvényben 1évé kereskedelmi szer-
zO0déseket, hogy a lekotott véamokat feloldhassdk. Németorszag
felmondotta a finn kereskedelmi szerz6dést, hogy a vajvamot
felemelhesse, Ausztria a magyar szerzodést, Magyarorszag vam-
haboriba keveredett Cseh-Szlovakiaval, Kanada az U. S. A.-val
Ekkor mar feltamadt a beviteli engedélyezés rendje, elGszor
Franciaorszagban ¢és Belgiumban. 1931 végén jelentkeztek a be-
viteli kontingensek, amelyek attortek a legtobb kedvezmény-
rendszert, az aranystandard felhagydsa domping-ellenes vamok
alkalmazasara késztette az aranyalapon megmaradé allamokat
a leértékeld orszagokkal szemben, mindezek betetdzéseként a va-
lutakorlatozasok magukban hordoztdk az egyidejii beviteli kor-
latozasokat is. Az ottawai egyezmény, amelyben Anglia prefe-
rencialis elbanast biztositott a dominionoknak, az angol vamvé-
delmi rendszer kiépitésével jart egyiitt, mert a preferencia fel-
tételezi, hogy a nem kedvezményezett eredeti 4aru vamkoteles
legyen. Ellenkezé iranyt torekvések, mint pl. a fokozatos vam-
leszallitas  érdekében Hollandia ¢és Belgium  kozott 1étrejott
ouchy-i egyezmény a tobbi 4llam magatartdsa miatt meg-
hiasult. Még jobban kiélesedett a kereskedelmi prohibicid rend-
szere, amikor 1934-ben Németorszag Uj korlatozasokat Iéptetett
életbe. A valsagsziilte korlatozasok nem enyhiiltek az 1930-as
évek masodik felében sem, amikor pedig a pangast a fellendiilés
valtotta fel, mert az ad hoc rendszabalyokbol rendszerek épiiltek
fel és ezek harmonikusan egészitették ki az aktiv konjunktura-
politikdt 1z6 ¢és minden gazdasdgi megnyilvanulast ellenérzo
kormanyzati politikat.

A valsagot orvosolni igyekvé nemzetkozi torekvések koze-
pette egyes orszagokban mar megindult a kibontakozas az alta-
lanos pangasbol. 1932 nyardn Németorszagban, Franciaorszag-
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ban, Japanban és Ausztralidban, Osszel pedig Anglidban ¢és Bel-
giumban kovetkezett be a fordulat. 1933 koézepén mar csak
Ausztridban, Norvégiaban, a Balkan allamokban és néhany ten-
gerentuli 4llamban tartott még a depresszid.! Az aranyblokk or-
szagaiban viszont megkezd6dott a deflacios politika hatasa.

A fellendiilést mar nem a nemzetkézi hitelaradat hajtotta,
mint az 1920-as évek masodik felében, hanem belsé erdfeszité-
sek. Konjunkturapolitikai aktivizmus ez, a nemzeti hatarokon
beliil. A fellendiilés hajtéerdit eldidézd tényezOk szerint két f6-
csoportra oszlanak az orszagok.

Anglidban és altaldban a sterling-blokkhoz tartozé allamok-
ban a fellendiilés automatikus erékbdl eredt: a pénz- és a tbkepiac
likviditasabol, a magangazdasag fokozodd beruhazasi tevékeny-
ségébbl.? A pénzbdséget részben a fizetési mérleg javuldsa, rész-
ben a jegybankok nyiltpiaci miveletei fokoztak. A koltségvetési
egyensuly helyredllasa novelte az iizleti vildg bizakodasat. E té-
nyezOkon kiviil az allami beavatkozas kiilonb6zo eszkozei (vam-
védelem, arbiztositd  intézkedések, adopolitika, Svédorszagban
allami eszkdzokbol is végzett beruhdzasok) ndvelték a fellendii-
1és erdit.

Az allamok masik csoportjaba tartozo, kiilonbozé gazdasag-
politikat koveté allamokban a fellendiilés hatoereje az 4allami
pénzpolitika oldalarol érkezett. igy az U. S. A.-ban és Belgium-
ban az allam pénziigyi gestidja kovetkeztében  eldidézett
hitelkiterjesztés lehetségessé valt azaltal, hogy a valutaleértéke-
lés kivédte azt a nyomast, aminek a reflacidos politika oldalarol
a fizetési mérleg ki lett volna téve. Itt és mas orszagokban a pénz-
béség az allami kiadasi politika iranyaval fiiggott Ossze. A gaz-
dasagi élet iiteme abban az aranyban erdsodott vagy gyengiilt,
amint az allam és a koziiletek kiadasai novekedtek vagy csok-
kentek. Ebbe a csoportba tartozott Németorszag és Olaszorszag
is, ahol azonban a hitelkiterjesztésnek a fizetési mérlegre gya-
korolhatdo hatasat nem a valutaleértékelés védte ki, hanem a ko-
tott devizagazdalkodas.?> Németorszagban a termelés és a foglal-
koztatottsag novekedése az allami kiadasok fokozasanak eszko-
zével tortént, kiilonleges valtok kibocsatasa utjan. Ezzel az ex-
panziv politikdval sikeriilt elébb a kozosség anyagi erdforrasait

I Société des Nations: Situation Economique Mondiale 1932/33. 16. lap
diagrammja.

2Wagemann: Zwischenbilanz der Krisenpolitik. Berlin 1935. 47. lap.

3 Société des Nations: id. mli 1935/36. évf. 288. és kov. lapok.
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a gazdasagi korforgasba bekapcsolni és a termelést ndvelni. Ké-
sObb azt kellett biztositani, hogy a hitelkiterjesztés ne vezessen
a fogyasztasi cikkek irdnti kereslet erdsbbodésére. Ennek érde-
kében az allam vallalkozasaiba kellett atvinni a magingazdasag
bizonyos erdforrasait és adopolitikai  eszkozokkel —csokkenteni
a maganosok kiadéasait. Ilymédon, mig 1929-ben az éallam része-
sedése az Osszes emissziokban Németorszagban csupan 19.5%-o0s
volt, addig 1938-ban mar 90%-o0s.*

Az  aranyblokk  allamaiban, féképpen  Franciaorszagban,
Hollandidban ¢és Svajcban viszont a gazdasagi ¢élet {iteme na-
gyon meglassubbodott, kiillondsen att6l kezdve, hogy a dollar
1934 clején megkozelitben a fontdiszazsié szinvonalan, arany-
értekének 59%-an stabilizalodott. Egy évvel késobb a font ér-
tékcsokkenése megallott; az Osszes jelentésebb valutdk de facto
stabilizalodasa kovetkezett be az aranyparitds alatt. Az arany-
blokkallamoknak a belsd szinvonal megvédése érdekében igen
er6s deflacios politikat kellett folytatni és végiil lehetetlenné valt,
hogy ezek az orszagok fenntarthassak valutaik tulértékelt. szin-
vonalat. 1936 szeptemberben a francia, brit és U. S. A. korma-
nyok egyiittes nyilatkozata utan, amely szerint a harom kor-
many szorosan egyittmikodik a nemzetkozi gazdasagi kapcso-
latok rendjének fenntartdsa  érdekében, Franciaorszag elhata-
rozta a frank értékének leszallitasat az 1928 évi érték 75 ¢és
65.5%-anak hatdrai kozott. Ehhez csatlakozott Belgium, Svajc
és Hollandia is, ezenkiviil még Olaszorszag ¢és mas o6t allam is
devalvalta valutait. Ugy latszott, mintha 0j nemzetkdzi valutaris
stabilitas alakult volna ki az 1929 évitdl lényegesen eltérd ala-
pon. Ekkor mar 56 orszdg értékelte le tényleg valutdjat, leg-
kisebb mértékben Hollandia és Ausztria, kozel 22%-kai, mig leg-
nagyobb mértékben Japan 67%-kal és Bolivia 90%-kal. Az
arany blokk-orszdgok 30, a fonttal és dollarral 0Osszekotott valu-
taji  allamok 40%-kal szallitottak le pénziik értékét.> Nyolc mas
orszag felarakkal leplezte a formalis leértékelést. A  haromha-
talmi pénziigyi egyezmény azonban nem volt tokéletes. A kor-
manyok nem kotelezték magukat arra, hogy a valutdikat az
arannyal kapcsolatban rogzitsék, nem is torekedtek az arany-
standard helyredllitdsara. Az aranyar ¢és a valtoarfolyamok az
egyik naprél a masikra megtett hivatalos rendszabalyoktol, a

4 Société des Nations: id. mil 1938/39. évf. 36. és kov. lapok.
5 Id. mii 1936/37. évf. 18. lap,
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kiegyenlitd alapok miikodésétdl fliggtek.® A francia frank ar-
folyama nem volt fenntarthatd a tokekiaramlas ¢és a kereske-
delmi mérleg nagy deficitje kovetkeztében. Még két devalvalas
kovette az 1936 évi leértékelést, ugyhogy a masodik vilaghdboru
elétt a ,Poincaré-frank™ értékének 40%-ara volt devalvalva.
1938 kozepén a font tovabbi 7%-os csokkenésével parhuzamo-
san nemcsak a sterling-blokk 4llamainak valutai — beleértve a
yent is — valtoztak ugyanebben a mértékben, hanem a francia
frank is. Gyengiilt a belga frank is. A délamerikai szabaddeviza-
piacok jegyzései pedig folytonos kilengéseket mutattak a hiva-
talos arfolyamokkal szemben.” A kivitelképesség fokozasa érde-
kében megkezd6dott leértékelési  versenyfutds célpontja  allan-
doéan tavolodott, mert a késObben devalvalé &llam valutapoli-
tikai rendszabalyai megsemmisitette, illetve kiegyenlitette azt a
versenyelonyt, amit az el6bb leértékeld orszag elérni célzott. Az
utols6 békeévekben a valutaris téren allando eltolodasok mentek
végbe, amelyeknek egyik féoka, hogy a haborura vezetd poli-
tikai események kiilonb6ozé iranya t6kemenekiiléseket tartottak
mozgasban.?

A valutaris helyzettel kapcsolatos korlatozdsok még jobban
kiszélesitették az egyes orszagok kozotti gazdasdgi szakadéko-
kat és kiilonosen a kliring-rendszer jart azzal a hatassal, hogy
szik mederben folfelé folyo kiilkereskedelmi 4&ramlast terem-
tett: viszonylag fokozta az ellendrzott valutaju orszagok véasar-
lasainak aranyat a jobb valutaji orszagokban, mig a masik ol-
dalon az egészséges valutaju orszagok Kkivitelének részesedése
emelkedett a kliringeld 4llamokban. Franciaorszdg bevitelében
pl. a Kkliringes allamokbo6l eredé import ardnya az 1931 évi
20.5%-r6l 1934-ben 15-4%-ra csokkent, mig az odairanyulo kivitel-
nek hanyada 14-8%-r61 19-8%-ra ndvekedett. Hasonlo iranyza-
tot mutatott Svéjc ¢és Olaszorszag forgalma is a kliringes alla-
mok felé. Magyarorszag, Bulgaria és Romania eseteiben a be-
vitel aranya noétt az erdsebb valutaju kliringes orszagokbol, mig
az odamend kivitel aranylag csokkent.” Amikor a Népszovetség
a 195 Kkliringegyezmény hatasar6l megkérdezte a tagallamokat,
a magyar kormany a kérdéiv egyes pontjaira adott vala-

¢ 1d. m, 28. és kov. lapok.

7 Société des Nations: Aper$u de la sitution monétaire. Genéve 1939.
12 ¢és kov. lapok.

8 U. ott. 9. lap.

® Soeiété des Nations: Enquéte sur les accords de clearing. Genéve
1935. 38. lap.
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szaban megjegyezte, hogy a kliringek mindinkdbb megakada-
lyozzak a nyersanyagok vasarlasit a szabaddevizaju orszagok-
ban. Ennek karos hatdsa van az exportiparokra ¢és noveli a
nyersanyagok beszerzési koltségét.!® A Kkliringek nem tették lehe-
tové az adodssdgok rendezését, nem voltak elonyds hatassal a
pengd  jegyzésére, egyidoben pengdfelhalmozdsra vezettek a
jegybanknal és igy deflaciés hatast fejtettek ki.!! A magyar hi-
vatalos allaspont is igazolja az ankét végkdvetkeztetését: ,, Pour
avoir un bon clearing, il faut avoir un mauvais commerce. “1?

igy az 1930-as években kovetett gazdasagpolitika ered-
ménye a vilaggazdasag fokozodod dezintegralodasa volt. Ennek
legjellegzetesebb  kovetkezményeképpen a  kiilkereskedelem  je-
lent6sége csokkent a nemzeti termeléshez viszonyitva. 1929-t6l
1938-ig a bevitel aranya az ipari termeléshez képest Angliaban
10, Kanaddban 16, Németorszagban 30, Olaszorszagban 40%-kai
esett vissza.'> Az d4ruforgalom csak a hatalmi csoportokon beliil
emelkedett. Anglia bevitelének 30%-a eredt 1929-ben a brit vi-
lagbirodalom tobbi allamabol, 1938-ban mar 42%-a. A francia
gyarmatok részesedése az anyaorszag importjaban ugyanezen
id6 alatt 12%-r6l 27%-ra nétt, mig Japan a yen-blokk allamai-
bol ered6 vasarlasainak aranyat 20%-ro6l 41%-ra ndvelte, oda-
iranyuld kivitele pedig 24%-r6l 55%-ra ugrott fel.'* Az utolso
kisérlet egy koriilhatarolt vamfegyversziinet felé: a skandinav
allamok, Hollandia és Belgium kozott 1937-ben Osloban  kotott
egyezmény a kovetkez0 évben a kedvezdtlen nemzetkézi hely-
zet miatt mar nem keriilhetett megujitasra.

Létrejott-e volna az 1931 évi valsagot kovetd fellendiilés, ha
ennek hajtéer6i kozott nem az allami pénzpolitika vitte volna a
foszerepet ¢és ha a konjunktirapolitikai aktivizmus eszkozei
kozott nem a gazdasdgpolitikai elzarkozas rendszabalyai emel-
kedtek volna ki? Lehetséges lett-e volna a felfelémend konjunk-
tara kizarolag a gazdasagi ¢let autonom er6ibol? Mar 1933 ele-
jén Németorszagban, az eurdpai valsag gyujtépontjdban nem
tartottak  valdszinitlennek, hogy a lefelémend konjunktura vé-
géhez ért és a fordulat eldfeltételei adva vannak a termelésnek
a szikséglethez vald6 nagyobb hozzdalkalmazkodasdban, a rak-

10°U. ott. 137. lap.

11 U. ott 140. lap.

12 U. ott, 37. lap.

13 Société des Nations: Revue de la Situation Economique Mondiale.
1938/39. 121. lap.

14 U. ott, 204. lap.
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tarkészletek apadasaban, a leszallitott arszinvonalban, a tarto-
zdsoknak a valutaleértékelések okozta csokkenésében.'’

A Magyar Gazdasagkutatd Intézet helyzetjelen-
tése 1933 jinius végén ramutatott a gazdasagi helyzet megjavu-
lasdnak tiineteire; az arak emelkedésére, az ipari foglalkoztatott-
sdg kedvezObb alakuldsara, a nemzetk6zi kereskedelem és a bank-
betétek zsugorodasanak megszlinésére. '

Ugyanekkor a tengerentilon az aresés a gabonatermelés korla-
tozdsdhoz vezetett, mig az iparcikkek aresése novelte a mez6-
gazdasagi lakossag vasarloerejét. Ezenfelil, amit els6sorban kell
kiemelni, a jovatételi fizetések, valamint a nemzetkozi politikai
adossagok kamatszolgalatanak de facto sziinetelése a vildggaz-
dasag legerésebb mérgezé anyagat vonta ki. Az autondm erdkre
tamaszkod6 fellendiilés elofeltételei adva voltoik tehat az egész
vilagra kiterjedéen. Csakhogy — amint taldléan jegyezte meg
Serin g7 — a sajat er6b6l valo gydgyulas abba az akadalyba
utk6zott, hogy az angolszdsz vezetés alatt allo gazdasagi teriile-
tek az eurdpai kontinens ,nyomorgazdasagaval“ voltak elva-
laszthatatlanul Osszeflizve. igy a haboru ¢és a békekotések mas-
fél évtizeden tal hatd kovetkezményei miatt a fellendiilés raszo-
rult a politikai, tehat a nem gazdasagi eszkdzok lenditderejére.

17C 1 ausin g: Die vvirtschaftlichen Wechsellagen von 1919 bis 1932.
Jena 1933. 82. lap.

8 A Magyar Gazdasagkutatd Intézet gazdasagi helyzetjelentése. 19.
szam. Kiadatott 1933 jalius ho 8-an. 7 lap.

17Die Weltkrise und die Neuordnung Europas. Berlin 1932. 21. lap.



XII. Fegyverkezési konjunktura

. Az 1932 o6ta tartd lassi és egyenetlen fellendiilés 1937 nya-
ran csucspontjahoz érkezett. Ekkor a vilag ipari termelése és a
foglalkoztatott munkasok szama 4%-kai meghaladta az 1929
évi szinvonalat. A munkanélkiilieck ardnyszama viladgatlagban
10.1% volt, ha kevesebb is mint a fele az 1932 évinek, de majd-
nem kétszer annyi, mint az eléz6 fellendiilés cstcspontjan.! A leg-
fontosabb piacok helyzetét azonban taldléan ,pesszimista prospe-
ritas“-nak nevezték, attol féltek ugyanis, hogy a termelési koltsé-
gek novekedése végiil is az ipari tevékenység dezorganizacidja-
hoz és visszaeséshez fog vezetni? Az év végén és 1938 elején a
konjunktira,valéban visszafordult, de csak rovid ideig. A fegy-
verkezés hatdereje Dbelekapcsolodott a fellendiilés tényez6i kozé
azokban az orszagokban is, amelyek ezen a téren tartozkodob-
bak wvoltak. Roosevelt 1938 1jévi beszédében a hadiigyi kiada-
sok emelkedése elorevetette arnyékat. Az U. S. A. is csatlakozott
a fegyverkezési versenyhez.

Az 1930-as évek kozepéig a fegyverkezési kiadasok csak
masodlagos szerepet vittek a termelés és foglalkoztatottsag nove-
kedésében. A békeszerzodések altal teremtett nemzetkozi helyzet
mindinkdbb nyilvanvalova valt ingatagsaga a fegyverkezési ki-
addsok mind rohamosabb iitemi novekedésére vezetett. A ber-
lini Institut fiir Konjunkturforschungf szamitasai szerint a vilag
fegyverkezési kiadasai 1936-ban 35 milliard markat tettek, 2—
2Ys-szeresét az 1933 évinek. A nemzetk6zi politikai helyzet fe-
szililtsége nem csupan a szorosabb értelemben vett fegyverkezési
kiadasok novekedésén keresztiil hatott a vilag gazdasagi helyze-
tére. A haborutél vald félelem a nyersanyagok és ¢lelmiszerek
fokozottabb bevitelére, a belfoldi termelési berendezések kibovi-

I Société des Nations: Revue de la Situation Econoniique Mondiale.
1938/39. 141. lap.

2 1d. mil 1936/37. évf. 232. lap.

3 Wochenbericht. 1937 januar 13.
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tésére stb., tehat a gazdasdgi mozgositds elokészitésére vezetett.
A hadiigyi kiadasok novekedését az alabbi tablazat tlnteti fel
(millié nemzeti pénzegységben; az aldhtzott szimok becslések):*

Pénz 1929 ill. 1937 ill. 1938 ill. 1939 ill
1929/30  1937/38  1938/39  1939/40
U. S. A ... .. dollir 709 1.033 1,120 1.169
Japén W ww cee s YER 495 4,422 6.007 6.432
U RS S ...... ruobel 912 20,102 27.044 40.885
Franciaorszig .. frank 10,687 19.023 27.118 46,032
Olaszorszag .. .. lira 4.654 14.262 12,027
Svije e v ve ». Trank 85 160 214 -
Svédorszag .+ .. korona 138 185 278 272
Anglia .. .. .. .. fontsterling 96 248 382 730

A német koltségvetési adatok nem tétettek kozzé. Hitler
kancellarnak 1939 szeptemberében tett kijelentése szerint a né-
met véderd felszerelése 90 milliard markat igényelt.

A hadiigyi kiadasok szdzalékos aranya az 0Osszkiaddsokhoz
a kovetkez6képen alakult:?

1929 1938 1939
S B g e e 10 0 e T e a 21 12 13
Japan vtz wim ol [ mim e AL me mE 285 76 72
U R S 8 .. .........c... 11 21 ‘s
Franciaorszdg .. .. .. .. .. .. .. 23 39 49
Olaszorszag Fi NN W G et a 23 37 oy
Anglin: 7% oo wv v o s s 12 34 43

Természetes, hogy kozben az allami haztartasok ismét defi-
citesekké valtak. Az utols6 békeévben a nagyobb allamok, India,
Lengyelorszag ¢és Svédorszag kivételével, valamennyien deficit-
tel zartdk szamadasaikat.® Az éllamaddssdgok mindeniitt nove-
kedtek, foéképen az U. S. A.-ban, Németorszagban ¢s Japanban,
a haboru elbtti évben lényegesen meghaladva az 1929 ¢évi dllag
kétszeresét.”

A fegyverkezési kiadasok fokozasaval hidalta at a vilag azt
a konjunkturalis mélyedést, amely kiillonben elvalasztotta volna
az 1937 ¢évi konjunkturdlis csticspontot a masodik vildghaboru
kitorésétél. A haboratol vald félelem, amely azel6tt fékezd erd
volt a gazdasagi életben, most inkabb a lenditd erd, vagy még
inkdbb a korbacs szerepét vitte. Az elsé vilaghdbora kovetkez-

4 Société des Nations: Revue de la  Situation Economique Mondiale.
1938/39. 65. lap.

SU. oft.

6U. ott 54. és kov. lapok.

7U. ott 77. lap.
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ményeit magaban hordozo Euréopa nem tudta a fellendiilés auto-
matikusan haté erdit tartéosan kifejleszteni. A nemzeti jovedelmek
fejkvotai ugyan a legtobb orszagban lényegesen meghaladtdk az
1914 évi szinvonalat, viszont ennek olyan mértékii zuhanasa, mint
amilyen az 1930-as évek elején bekovetkezett— Németorszagban
37%, U. S. A.-ban 50% — példanélkiil all az el6z6 korok valsa-
gos éveiben. A szocialpolitikai gondozas Tiigye nagy el6rehala-
dast tett, de a XIX. szazad alatti munkanélkiiliség eléggé mini-
malis volt ahhoz a katasztrofalis mértékhez képest, amelyet
a két vilaghaborti kozotti idoben akar 1920, akar 1931 utan ész-
lelhettiink. Es ha altalaban joval magasabb is volt az életszin-
vonal, mint 1914 el6tt, és ha az elmult évtizedben szélesebb nép-
rétegek olyan sziikségleteket is elégithettek ki, amelyek azeldtt
ismeretlenek  voltak  eldttiik, a rosszabbul ¢élés  szubjektiv
tudata vett er6t az embereken, mert hidnyoztak a megtakaritasok
¢és tartalékok, amelyeknek meg nem léte a bizonytalansdg érzését
keltette.?® E szubjektiv bizonytalansadgon kiviil ott volt az objek-
tiv bizonytalansdg érzése, amely elsGsorban a politikai helyzet
labilitasabdl fakadt, de abbdl is, hogy ,,az allami beavatkozéasi gé-
pezet emeltyliinek politikusok kezébe valdo helyezése a stabilitas
hianyanak igen elterjedt érzését kelti fel €s gatolja hosszabb le-
jaratra sz0l6 angazsmanok vallalasat.«

A masodik vildghaborut megel6z6 ¢években a vildggazdasag
képe sajatsdgos vegyiiléke a haborts ¢és a hdbora utani helyzet-
nek. Mig a termelés, a foglalkoztatottsig és az arak emelkedtek,
addig kiegyensulyozatlan  koltségvetések, megndvekedett allam-
adossagok, nyilt vagy rejtegetett inflacidés torekvések a gazdasagi
helyzetet labilisnak mutattak. Az elsé habort altal és utan felve-
tett pénziigyi kérdések sehol nem voltak még megoldva, a meg-
billent strukturdlis helyzet tovabbra is kiegyensulyozatlannak
mutatkozott. Mig az 1914 el6tti vilaggazdasag Osszefuggd térké-
pének a hagy kereskedelmi utvonalak wvoltak a legjellegzetesebb
vonasai, addig 1939-ben a kereskedelmi ¢és valutakorlatozasok
mogé elsancolt nemzeti gazdasdgok egymas ellen mered6 védo-
falainak korvonalai adtak a vildg gazdasadgi arculatit. Eurdpa
gazdasagi élete két évtized alatt korforgast végzett, amely vissza-
érkezett oda, ahonnan a gazdasagi dezorganizaci6 erdi elindultak.

8Varga Istvan: Népesedési problémak. Szeged, 1935.24. lap.
9 Société des Nations: Revue de la Situation Economige Mondiale.
1936/37 Genéve 1936. 62 lap.



