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Magyarorszag integralodasa a nemzetkozi készpénz nélkiili
fizetési forgalom rendszerébe a 19. szazadtol
a két vilaghaboru kozotti idoszakig

E tanulmany témaja a készpénz nélkiili fizetési forgalom centrumainak, a regionalis-
nal nagyobb jelentéségii pénzpiacoknak az integraciéja. Ennek bemutatasahoz a
kiilonb6z6 pénzpiacok kozotti — egyelére még nagyon altalanos értelemben vett —
valtéarfolyam-jegyzések szolgalnak, azok a valtéarfolyamok, amelyeket egy megha-
tarozott idépontban, egy meghatarozott foldrajzi térben, esetiinkben Kelet-K6zép-,
Kelet- és Délkelet-Eurépaban létezd, a regionalisnal nagyobb jelent6ségii, nemzet-
kozi fizetési tranzakcidkba bekapcsolédott pénz- vagy valtopiacok kozott ténylege-
sen jegyeztek.*

A nemzetkozi készpénz nélkiili fizetési forgalom integraciojanak fogalmarol

»Azokat a helyeket tarthatjuk a nemzetkdzi fizetési forgalom rendszerébe betagozddott-
nak vagy legalabbis ahhoz kapcsol6ddnak, amelyeket mas kozpontokban valamilyen médon
jegyeztek. Amennyiben ez a jegyzés megsziint, akkor rendszerint a tobbiek érdeklddése
kihunyt a kordbban jegyzett hely irant, és ezért az kihullott a rendszerbdl.” (Denzel
[1994b] 19. o., lasd még Leone [1983] 619-629. o0.) Ez a definicié némi pontositast
kivan: az egyszeri arfolyamjegyzés két valtopiac kozott, vagy az évek, évtizedek soran
elszortan taldlhaté néhany feljegyzés még nem jogosit arra, hogy integral6dasrol beszél-
hessiink. A dont6 feltétel a (viszonylag) rendszeres valtokapcsolat, amely megmutatko-
zott a (viszonylag) rendszeres arfolyamjegyzésekben a vasarokon, a t6zsdéken, illetve a
véaltdalkuszokndl és maginbankarokndl. Az egyes valtopiacok arfolyamjegyzéseit rend-
szerint tartalmaztak - és magyardzatokkal is ellattdk — a korabeli kereskeddi kézikonyvek
(Spufford [1991] 103-120. o., Wirthoft [1992] 20-22. o.). Kétféle forras all rendelkezé-
siinkre a valtopiacok kozotti integracios folyamat bizonyitdsdhoz: egyrészt az arfolyam-
jegyzékeken talalhaté eredeti kurzusok, masrészt azok az adatok, amelyek egy hely vagy
piac valt6forgalmara vonatkoznak.

Az eredeti jegyzéseknek és az azokbol képzett arfolyamsoroknak kiilon jelentGséget ad
az, hogy a jegyzések elSforduldsi gyakorisagabol (hetente, havonta, évente tobbszor,
szezonalisan) megallapithatd, hogy az adott valtopiac a nemzetkodzi fizetési forgalom

* A tanulmany a szerz$ egy korabbi miivén alapul, amelyben a kelet-kozép-, kelet- és délkelet-eurdpai
pénzpiacoknak az eurdpai fizetési forgalmi szerkezetekbe val6 bekapcsolddasit, illetve az azokba val¢ integ-
racidjat elemezte, és amelyben Budapest, amely egyike volt e pénzpiacoknak, viszonylag kevés teret kapott.
(Denzel [1996a] 45-73. o.).
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rendszeréhez csak lazan kapcsolddott, vagy pedig szorosan betagozodott.! Leggyakrab-
ban a valtdpiac bekapcsolddasa volt az elsd 1épcséfoka és elSfeltétele a mar meglévd
pénzforgalmi rendszerbe valé szorosabb betagozddasnak. Ezt a sok esetben tobbé mér
egyenként nem rekonstrudlhatd 1épésekbdl alld eseménysorozatot nevezhetjiik integraci-
0s folyamatnak, amelynek eredménye maga az integrdcio: egy valtopiac teljes mértékd
betagozddasa a korabeli fizetési forgalom rendszerébe. Ennek kritériuma az adott valt6-
piac nemzetkozi valtoarfolyam-jegyzéseinek viszonylag kiterjedt haldzata, az erre a piac-
ra vonatkozo bdséges arfolyamadatok, valamint a sajat és idegen jegyzések rendszeressé-
ge. A kapcsolédashoz viszont elegend6 a viszonylag rendszeres valtokapcsolat egy vagy
néhiny mas valtopiaccal. A kapcsolddd valtdpiac igénybe veheti egy masik kozremiiko-
dését is — amelyik ebben az esetben a kozvetit§ szerepét jatssza — egy harmadik piaccal
vald valtoiigylet lebonyolitdsara, ahogy a harmadik véltdpiac is megteheti ezt, ha a kap-
csolddo piaccal akar kereskedni.

Osszességében tehat a valtéarfolyamok azok a ,,legfontosabb paraméterek, amelyek
megmutatjak a »nemzetkdzi« fizetési forgalom kapcsolatainak szinképét” (Denzel [1994D]
19. 0.) és lehet6vé teszik, hogy a nemzetkozi fizetési forgalom és a hozza tartozd
valtopiacok kialakuldsdnak f6 vondsait bemutassuk. Az emlitetteken kiviil a jogi és
intézményi tényez8k - a valtérendeletek, a t6zsdék és a bankok - er@sithetik vagy
gyorsithatjdk a valtdpiacok integracidjat a nemzetkozi fizetési forgalom rendszerébe
(Schneider [1989] 37-63. o., [1991] 133-169. o., [1993a] 245-255. o.; Kaufhold
[1992] 77-132. o0.). Hatékony miikodésiikhoz azonban nélkiilozhetetlen elGfeltétel a
valtopiac 1étezése, mivel a valtohalozat 1étrejotte és valtozasa végsd soron nem a jogi-
intézményi tényezGkre vezethet$ vissza, hanem sokkal inkdbb a kereskeddi gyakorlatra és
az egyes kereskedShdzak személyes kapcsolataira (Schwarzer-Denzel-Zellfelder [1991] 1.
kotet, 1-30. o.). Tanulményunkban nem lesz mdd a kereskedSi gyakorlat részletesebb
bemutatdsara, mint ahogy nem tudjuk most részletesen megvizsgalni a kiilonbdz6 valtopi-
acokon mikodd nagykereskeddk, illetve bankarok kozotti személyes kapcsolatok mindig
integrald hatasat sem, amelyre pedig sok egyedi példat lehetne emliteni.

Budapest, Magyarorszag kereskedelmi és pénziigyi kdzpontja a leirt integracids folya-
matban sajatos utat jart be, amely - jelenlegi tudasunk szerint - Eurépaban egyediilalld
volt. Forrasainkat a nemzetkozi valtéarfolyam-jegyzések szinte kizardlag nyomtatott sta-
tisztikdi, valamint a vizsgalt id§szakbol, elsGsorban a 19. szazadtél a méasodik vilaghébo-
riig terjedd korbol szarmazd, kiilonbozd német kereskeddi kézikonyvek jelentik.

Magyarorszag bekapcsoléddsa a nemzetkozi készpénz nélkiili fizetési forgalomba
az els6 vilaghéboruig

A készpénz nélkiili valtéforgalom alapjan az eurdpai fizetési forgalom rendszerének , ke-
leti hatdra” - ahogyan az a kozépkor 6ta, az évszdzadok soran kialakult — egy képzelet-
beli vonal mentén huzédott: a 18. szdzadban északon Danzig (Gdansk)-Konigsbergt6l
(Kalinyingrad), Boroszlén (Wroclaw, Breslau) és Bécsen keresztiil Velencéig, illetve a
19. szazadban Triesztig délen. Ezenkiviil Stockholm, Riga, Arhangelszk, Szentpétervar

! Ez a megkiilonboztetés nagyon éaltalanos, és ennek igy is kell maradnia, mert a tényleges fokozatokat nem
lehet megallapitani. Annak kovetkeztében, hogy az egyes arfolyamsorok gyakran forrasoktdl is fiiggd ,egye-
disége” tul erdteljes, értelmes altaldnositdsokat nem lehetséges tenni. Az itt rendelkezésre all6, rendkiviil
korlatozott forrasbazis nem teszi lehetGvé a kozép-eurdpai térség tGke-, pénz- és valtdpiacainak olyan tipusi
hatékonysagi vizsgalatat sem, amilyenek az északnyugat-eurdpai vagy transzatlanti valt6forgalom esetében
mar késziiltek. (Neal [1987] 97-115. o., Neal [1991] 219-226. o., Schubert [1988] 299-306. o., Schubert
[1989] 1-20. o., Boyer-Xambeu-Deleplace-Gillard [1992] 33-65. o., Officer [1985] 557-585. o.)
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(Schneider [1993]), (Newman [1992] 116-141. o.) és az Oszman Birodalom fontosabb
pénzpiacai (Konstantindpoly, Szmirna, Szaloniki) (Svoronos [1956] 30-33. o., 62. 0.)
kapcsolddtak az eurdpai hilézathoz. Sem a kereskeddi kézikonyvek, sem az arfolyam-
jegyzékek nem emlitik Magyarorszagot — amely foldrajzilag e rendszer szélén fekidt -
mint valamelyik eurépai pénzpiac valtopartnerét. Igy példaul a 18. szézad és a 19. szdzad
elejének ,klasszikus” német kereskeddi kézikonyve, a Nelkenbrechers Taschenbuch
Magyarorszagrol eldszor csak a hetedik, 1793-bdl szarmazé kiadasaban ir, és akkor is
anélkiil, hogy akar csak emlitést is tenne a készpénz nélkiili fizetési forgalom barmilyen
formajarol (Gerhardt sen [1793] 247. o.).

E tény magyarazata a kovetkez6. A kozépkorban és a 16. szdzadban Magyarorszag
volt egész Eurdpa egyik legfontosabb nemesfémszallitdja, még arra is képes volt, hogy
Eurdpa legnagyobb keresked6hazat, a Fuggereket a széles kord iizleti tevékenység remé-
nyével becsalogassa. A magyar dukéitnak, magas nemesfémtartalma kdvetkeztében, eu-
ropai kereskedelmi érmeként nagy jelentdsége volt. Magyarorszagon ebben az idében
nem volt sziikség készpénz nélkiili fizetési forgalomra, mivel minden fizetést a bésége-
sen rendelkezésre all6 nemesfémbdl lehetett fedezni. A nagy- és a tavolsagi kereskede-
lem a 17. szdzadban is az Eur6paban nagyra becsiilt dukatokat és a kisebb értéki talléro-
kat haszndlta, a kirdlyi Magyarorszagon és a torokok altal megszallt teriileteken egy-
arant, vagyis egyediil nemesfémalapon bonyoléddott a kereskedelem. A nemzetkozi ,,mar-
hakereskedelem” jovoltabdl pedig nem kis mennyiségben aramlottak be az orszagba a
nagy értékd érmék (Buza [94/95, 1995/96] 33-37. o., Buza [1984] 237-254. o., Buza
[1990] 103-112. o.; N. Kiss [1980] 459-490. o0.). A 18. szézadban az ép és jo allagu
magyar dukétok arfolyamat jegyezték Kelet-Kozép-Eurdpa legfontosabb vasaran, Lip-
csében, ez azt bizonyitja, hogy gyakran kotdttek ott magyar dukatban tizletet (Denzel
[1994c] 72. 0.). Az eddigi példak érthet6vé teszik, hogy Magyarorszag a kdzépkorban és
a koratijkorban nemzetkozi fizetési kotelezettségeinek nemesfémben tett eleget, egyrészt
kiilonlegesen el6nyds banyaszati helyzete kdvetkeztében, masrészt pedig agrartermékek-
kel (vagémarhaval) folytatott kereskedelmének kdszonhetSen, amelyekért itt, és Europa-
ban mashol is, rendszerint készpénzzel fizettek az allattenyésztGknek vagy az eladéknak
(Dalhede [1992] 84-93. 0.), és amely igy nagy mennyiségii nemesfémet hozott az or-
szagba (N. Kiss [1978] 83-123. 0.). A készpénz nélkiili fizetési forgalom, amennyiben
erre egyaltalan a fizetések kozvetitése miatt sziikség volt, a délnémet (példaul augsburgi)
és mindenekel6tt a bécsi keresked6hazak kezében volt.

Eppen ezért egyéltalan nem meglep, hogy nem ismeriink eddig egy arfolyamjegyzést
sem, amely Magyarorszadgra vagy magyar varosra (Pozsony vagy Pest) sz6lna. A 18.
szazad végén és a 19. szdzadban megjelent kereskeddi kézikonyvekben sem taldlunk
utaldst Magyarorszag felé irdnyuld, illetve Magyarorszagrol kiinduld készpénz nélkiili
fizetési forgalomra. Magyarorszag ,,ugyanigy szamit, mint Bécs, ugyanaz a pénzérmék
egymashoz vald viszonya és a szamitasi érték is” - irjak tomoren a német nyelvd kézi-
konyvek (Gerhardt sen [1798] 273. o.; Otto [1815] 334-336. o., [1817] 334. 0.). Az
emlitetten kiviil csak a szokdsos utalds taldlhaté a ,valédi magyar nemzeti érmékre”,
féként a kormociekre és a kiralyi dukatokra. Készpénz nélkiili fizetési forgalomrdl egyetlen
vizsgélt forrdsmiiben sem irnak. Ez egydltalin nem csak a német nyelvi kézikonyvek
sajatossaga volt. Bizonyitja ezt az 6sszehasonlitas a kor mértékadoé brit kereskeddi kézi-
konyvével, a Kelly [1835]-tel, amelyik a Magyarorszag cimszd alatt ugyantigy csak ér-
méket, szamitdsi egységeket, illetve elszamolopénzeket sorol fel, Pozsony cimszonal
pedig minddssze egy visszautaldst tartalmaz Bécsre (Kelly [1835] I. kotet, 192., 282. 0.).
Készpénz nélkiili fizetési forgalomr6l még akkor sem esett sz6, amikor a kés6bbi
Nelkenbrecher-kiaddsokban Magyarorszag helyett mar mértékadé magyar kereskedfva-
rosként a kiterjedt lizleti kapcsolatokkal rendelkez6 Pest és Pozsony jelent meg (példaul
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Bock [1832] 376. 0., 381. 0.). El6szor az 1851-es Noback-zsebkonyv szentel egy hosszabb
bekezdést Pest drfolyamviszonyainak és valttorvényeinek, bar zomében a jogi kérdése-
ket ismerteti, ugyanakkor az arfolyamjegyzéseknél csak a kovetkezd utalds taldlhato:
,valté iigyekben rendszerint a bécsi arfolyamok az iranyadok” (Noback-Noback [1851]
886. 0.).

A kereskeddi kézikonyvek koziil az 1877-es kiaddst Nobackban taldlhat6 a legkorabbi
adat a budapesti valtéarfolyam-jegyzésrdl. Egyenként megemliti az augsburgi, berlini,
majna-frankfurti, hamburgi, londoni, milandi és a parizsi arfolyamokat ,,ugyantigy, ahogy
Bécsben, amelynek arfolyamai teljességgel mértékadok, és naponta megtelegrafaljak”
(Noback [1877] 199. o.). Egy jo évtizeddel kés6bb Amszterdamra, Briisszelre, német és
olasz bankpiacokra, Londonra, Marseille-re, Parizsra, Szentpétervarra és Ziirichre, il-
letve a svéjci pénzpiacra szol6 valtokkal is kereskedtek a budapesti t6zsdén, ,,ugyanigy,
ahogy Bécsben” (Swoboda [1889] 361. o.). Az els6 vildghaboru elStt megjelent még
New York is mint véltopartner, de nem szerepelt tobbé Marseille.? (1. dbra.)

1. dbra
A budapesti arfolyamjegyzések nemzetkozi kapcsolatai, 1889, 1909, 1913
‘:\g’ k \ = Szentpétervar

New York

.
Budapest

1889., 1909., 1913.
évi arfolyamjegyzések

........... 1909., 1913. évi
arfolyamjegyzések

................. 1889. évi arfolyam-
jegyzések

Forrds: Swoboda [1889] 361. o., Swoboda [1909] 709. o., Swoboda [1913] 475. o.

2 Az arfolyamjegyzékeken a devizajegyzések kozott taldlhatunk az emlitett valtopartnerek valutdin kiviil
még roman lejt (bankjegy), szerb dindrt (bankjegy) és torok aranylirat (Swoboda [1909] 709., 712. o.
Swoboda [1913] 475. o.).
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Az els6 vilaghaboru elbtt a bécsi valtopiac tehat Budapest szdmdra egyszerre volt
kovetendd példa és meghataroz6 méret. Ennek kovetkeztében a tébbi eurdpai pénzpiac
teljes mértékben lemondott arrdl, hogy Budapestet jegyezze. A Osztrak-Magyar Monar-
chiabodl egyediil Bécset, illetve olykor Triesztet jegyezték, bar a két varos kozott tobbnyi-
re elhanyagolhat6 volt, illetve nagyrészt egyaltalan nem létezett arfolyamkiilonbség. A
19. szazad végérdl és a 20. szazad elejérdl szarmazo kereskeddi kézikonyvek arra utal-
nak, hogy a budapesti valtéarfolyam-jegyzések alapvetGen megegyeztek a bécsiekkel
(példaul Schwabe [1871] 413. 0.). A berlini arfolyamjegyzéken példaul egy rovatot rend-
szeresitettek Budapest szamara, ide mégsem jegyeztek egyetlen arfolyamot sem. Mivel
magyarazhat6 ez a helyzet?

A kérdés megvalaszoldsdhoz eurdpai szintd dsszefiiggésekre kell utalnunk. A 12-13.
szazadi kereskedelmi forradalom ota, Italidbol kiindulva, Nyugat- és Kozép-Eurdpa ta-
gas térségei felé terjedt a készpénz nélkiili fizetési, vagyis véltéforgalom rendszere. A
18. szdzadban, ahogy ezt mar jeleztiik, keleten egy képzeletbeli vonal mentén volt a
hatédra, amely északon Danzig (Gdansk)-Kdnigsbergt6l (Kalinyingrad), Boroszlén (Breslau,
Wroclaw) és Bécsen 4t Velencéig-Triesztig tartott délen, és amelyhez a Balti-tenger és az
Oszman Birodalom térségébdl néhany hely kapcsolddott szorosabban vagy lazabban.
Mig a 19. szazad elején Nyugat-Eurépaban (Anglia, Franciaorszag, Hollandia), Dél-
Eurépaban (Italia, Ibériai-félsziget) és Nyugat-Kozép-Eurépaban (Német Szovetség) a
legtdbb pénzpiac mar sokoldaldan integralédott — Svijc jelentette az egyediili kivételt —,
Eszak-, Kelet-Kozép-, Kelet- és Délkelet-Eurdpa csak néhany valtopiacon keresztiil kap-
csolddott ehhez a rendszerhez. Ezek koziil messze a legjelentGsebb volt az Orosz Biroda-
lom kozpontja, Szentpétervar, az oroszok ,Nyugatra néz6 kapuja”, amely mar 1820-
1821-ben integralédottnak mondhat6 az eurdpai fizetési forgalom rendszerébe (Denzel
[19964] 52. 0.). Nem kevésbé fontos volt a kozép- és délkelet-eurdpai térség szdmara az
»Uj” pénzpiacok fokozatos bekapcsoldddsa a fennall rendszerbe. E kapcsalatok révén a
korabbi ,,hatarvonal” mindinkabb keletre tolddott, Kozép-Eurdpaban példaul Wroclawtdl
Varsdig. A délkelet-eurdpai térségbe fokozatosan bekapcsolddtak azok a helyek, ame-
lyek dllamai fiiggetlenné valtak az Oszman Birodalomtdl [elsGsorban Athén, Bukarest,
Belgrad, Ruszcsuk (Rusze)]. Az ,,4j” pénzpiacok f6ként ott kapcsolédtak a meglévs
rendszerhez, a nyugat- és kozép-eurdpai pénziigyi kozpontokhoz, ahol a ,,nyugati” iizlet-
ember nyereségre és iizleti sikerre szamithatott, és ahol jogbiztonsagot taldlhatott. Az
eurdpai fizetési forgalom szerkezeteihez vald kapcsolddas, illetve - egy kicsit elGre siet-
ve — az els@ vildghdboru utini betagozddas az 1j orszdgok és régiok gazdasagi felértéke-
16dését fejezte ki.

Masként fejlédott a 19. szdzadot tilél6 Habsburg Monarchia, itt egyetlen pénzpiac
sem vonhatta ki magéat tartésan Bécs dominancidja aldl, amennyiben eltekintiink a biro-
dalom legjelentdsebb kikotdvarosanak, Triesztnek kiilonleges helyzetétdl. Az elsd vilag-
haboru el6tt még a cseh kdzpont, Praga sem tudott annal tobbet elérni, minthogy a cseh
piacon regiondlis jelentGségre tegyen szert, pedig mar a 18. szdzadtél integralédott a
nemzetkozi fizetési forgalom rendszerébe (Denzel [1995] 25-56. 0.). Ezért nem is cso-
dalhat6, hogy a magyar févaros, Budapest, amelynek - Pragatol eltér6en — nem voltak
valtopiaci hagyomdanyai, nem tudott a nemzetkdzi fizetési forgalomban Béccsel szemben
0nall6 pozicidkat szerezni. Hozzajarult ehhez a koz6s monarchia valutarendszerébe vald
bedgyazottsig, és a kozpontositottan kiépitett bankrendszer is. Bar ,,a magyar bankrend-
szer, hasonldan a pragaihoz és a triesztihez, sajat, Bécstdl fiiggetlen dinamik4val rendel-
kezett”, mégis ahogyan a ,,bécsi pénzintézetek a pragai pénzpiacot is uraltdk”, ugyanez
cum grano salis érvényes a magyar bankrendszerre is (Matis—-Weber [1993] 316-332. o.,
Pester Ungarische... [1941]). Ezért aztdn nem is kiilonds, hogy az osztrak(-magyar)
valuta valamennyi kiilfoldi arfolyamadata a Monarchia 1918. évi felbomlasaig rendsze-
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rint csak a ,,Bécs” (néhdny esetben pedig a ,, Trieszt”) jegyzés alatt jelent meg, és az
Osztrak-Magyar Monarchia regiondlis pénzpiacainak esetleges tovabbi jegyzése legalabbis
fliggdtt a bécsi arfolyamokt6l. Azt a tényt, hogy Budapestre naponta megtaviratoztak
ezeket az arfolyamokat, és azokat a magyar févaros mint sajatjat elfogadta, akar a Habs-
burg Birodalom mindent uralé kézponti valtdpiacatdl vald, a fizetési forgalom technikai
részleteiben megnyilvanuld fliggdség jeleként is értékelhetjiik. Az eddigiekbdl is kitdinik,
hogy az els6 vilaghaboru el6tt a magyar févaros — hasonl6an a tébbi 1j pénzpiachoz Bécs
és Konstantinapoly kozott - semmiképpen sem tekinthetd integralddottnak a nemzetkdzi
készpénzkimél$ fizetési forgalomba, legfeljebb kapcsolddott ahhoz. Az elSfeltételeket
azonban megteremtették ahhoz, hogy az elsd vilaghabora utdn, az Osztrak-Magyar Mo-
narchia szétesését kovetGen Budapest a legrovidebb idén beliil integralédhassék a nem-
zetkdzi pénziigyi szerkezetbe.

Magyarorszagnak és pénziigyi kozpontjanak integracidja
a két vilaghaboru kozotti idészakban

Az elsé vilaghaboru kitorése megszakitotta a délkelet- és kelet-kozép-eurdpai orszagok-
nak, illetve pénzpiacaiknak a nemzetkozi fizetési forgalom rendszerébe vald integracio-
jat. Ez csak a haboru utan folytatédhatott, bar a kozponti hatalmak mar a haboru alatt is
kiépitették a szovetségeseikkel a készpénz nélkiili fizetési forgalmon alapuld kapcsolato-
kat. A habortt és az Osztrak-Magyar Monarchia széthulldsat kovetd elsé években, pon-
tosabban 1919 és 1921 kozott tortént meg Kelet-Kozép- és Délkelet-Eurdpa nemzeti
pénzpiacainak teljes mértékid integracidja a nemzetkdzi rendszerbe. Ez nyilvanvald a
térségre szOolo arfolyamjegyzésekbdl, amelyeket a nyugat- és kozép-eurdpai kozpontok,
valamint New York ebben az idében inditott el.

Ahogyan Kelet-K6zép- és Délkelet-Eurdpa tobbi 1j nemzetallama, gy Magyarorszag,
illetve pénziigyi kozpontja, Budapest is ezekben az években keriilt a nyugati helyek altal
jegyzett pénzpiacok soradba. Az elsd 1épést Berlin tette meg, amikor 1919 oktéberében,
tehat még Budapest romédn megszallasa alatt, a kiilfoldi helyek koziil elsGként jegyezni
kezdte a Magyarorszagra sz616 arfolyamokat. 1920-ban kovették a ,,szomszédos” kozép-
eurdpai centrumok, Bécs, Praga, Ziirich és Miland, 1921-ben pedig London és New
York. Az emlitett pénzpiacok 1ényegében rendszeresen jegyezték a Budapestre, illetve
Magyarorszagra sz6l6 kurzusokat. Périzsban viszont 1921 és 1930 kozott (az eddig elemzett
forrasok szerint) csak rendszerteleniil jegyezték Budapestet, Amszterdamban pedig csak
rovid ideig, 1921-ben és 1923-ban. Joval késSbb és csak néhdny évre indult meg a jegy-
z€s Briisszelben (1927-t61 1931 juliusdig) és Varsoban (csak nagyon szérvanyosan, 1927
és 1931 kozott) (Schneider [1997] 58., 139., 178., 215., 236., 265., 308., 339., 372.,
466., 503. 0.) (2. dbra).

Ezzel egy id6ben Budapest is elkezdett mas pénzpiacokra sz616 arfolyamokat jegyezni,
és igy a politikai fiiggetlenség elnyerését kdvetden a készpénz nélkiili fizetési forgalom
terén is onallésodott BécstSl. 1920 elejétdl (januar 12.) mutathatdk ki az erre vonatkozd
adatok, amelyek szerint a kovetkezd helyek szerepeltek: London, Parizs, Berlin, Praga,
Bukarest, Belgrad, Olaszorszag, Svajc és New York. Januar végétdl, februar elejétSl
ezekhez tarsult még Bécs, februar elejétdl Amszterdam, februar kézepétSl Stockholm,
Koppenhéga és Christiania (Oslo), marcius kdzepétdl tobbé-kevésbé rendszerteleniil Sz6fia
(el8szor csak 1921 juniusdig), oktober kdzepétdl pedig Zagrab és Varso (részben rend-
szerteleniil) (Diesen [1923] 51-64. 0.). Csak csekély mértékben bdviilt véltdpartneri kort
mutat a budapesti t6zsde 1928. éprilis elejérdl szarmazé hivatalos arfolyamjegyzéke,
amely megjelent Otto Swoboda Die Arbitrage... cim( mdvének 17. kiaddsaban. A mar
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2. dbra
A Budapestre sz616 valtéarfolyam-jegyzések a két vilaghabora kozott
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emlitett varosokon kiviil még Briisszelt, Madridot, Athént és Isztambult (Konstantin-
polyt) emliti, Ziirich szerepel svdjci, Mildn6 pedig olasz valtopartnerként (Swoboda [1928]
598. 0.) (3. dbra).

A két id6pont kozotti és a késébbi arfolyamjegyzésekrdl nem taldlhatok kozlések a
kutatds mai alldsa szerint, mivel a budapesti arfolyamjegyzékeket, illetve jegyzéseket
jelenleg még nem deritették fel, és nem is publikaltdk. Mindenesetre az 1920-1921-bdl,
vagyis a budapesti jegyzések kezdeti korszakabdl szarmazo forras lehet6vé teszi annak
megallapitasat, hogy Budapest — hasonldan a tobbi eurdpai pénzpiachoz - kezdettdl fog-
va az arfolyamadatok nagy szdmaval jellemezhets, és igy, legaldbbis ami a jegyzések
szamat illeti, nem maradt el a hagyomanyos kdzpontoktél. A jegyzett varosok kore fel-
oOlelte a kor legjelentGsebb centrumait (Londont, New Yorkot, Parizst, Berlint), a f6ld-
rajzi értelemben és az egykori kdoz6s Monarchidn beliili szoros gazdasigi kapcsolatok
kovetkeztében viszonylag kozeli kozpontokat (Bécset, Pragat, Zagrabot), valamint a Balkan
szomszédos helyeit (Bukarestet, Belgradot, Sz6fiat, késdbb Athént és Isztambult), tovab-
ba Kozép-Eurdpa tavolabbi orszédgait, illetve helyeit (Milanét, Ziirichet, Varsot, késébb
Briisszelt) és Skandinaviat [Stockholmot, Koppenhdgat, Christianidt (Osl6t)], valamint
az Ibériai félszigetet (Madridot). A budapesti arfolyamjegyzéseknek tehat nem csak a
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3. dbra

A budapesti valtéarfolyam-jegyzések nemzetkozi kapcsolatai az 1920-as években
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szdma, de a kore is - eltekintve a regiondlis eltérésektSl — 1ényegében megegyezett a
kozép-eurdpai térség tobbi pénziigyi kdzpontjaéval. Az 1928-bdl szarmazé ,,sziurdpro-
ba” pedig viszonylag nagy bizonyossagot nyujt arra, hogy a budapesti valtéarfolyamok
halézata a huszas évek folyamén kibdviilt, és nem esett dldozatdul egy koncentracios
folyamatnak, ami a jegyzett varosok szamanak csokkenésével jart volna.

Az egykori Habsburg Birodalom helyén létrejott allamok gyors, mondhatni azonnali
integracidja a nemzetkdzi fizetési forgalom struktirdiba osszefliggésben volt valutdik
1919. év kezdetétSl bekovetkez6 onallésodasaval, amit a k. u. k. Monarchia bankje-
gyeinek lebélyegzésével hajtottak végre (Butschek [1996] 221-240. 0.). Az elsé vilag-
haboru elbtt az eurdpai pénzpiacoknak, a valutatechnikai adottsdgok miatt, elegendd
volt egyetlen helyet jegyezni a kett§s Monarchidbodl, annak pénziigyi kdzpontjat, Bé-
cset, mivel a birodalom 0sszes tartomanyaban azonos volt a valuta (Wysocki [1993]
143-156. o0.). A magyar vagy éppen a csehszlovdk valuta megsziiletésével azonban
sziikségessé vélt, hogy ezeket Uj, kiilon drfolyammal l4ssdk el, amennyiben azokkal az
orszagokkal, ahol ezek a valutdk hivatalosak voltak, fizetési kapcsolatokat akartak fenn-
tartani vagy djonnan kiépiteni.

Budapest igy integralédhatott a nemzetkozi készpénz nélkiili fizetési forgalom rend-
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szerébe, és ez igy maradt a két vildghabort kozotti iddszak egészében. Néhany eurdpai
pénzpiac ugyan ujra besziintette az arfolyamjegyzést a kotott devizagazdilkodds 1931.
julius 17-1 bevezetését kdvetSen — igy Mildnd szeptemberben, Berlin pedig 1932 4prilisa-
ban -, ennek azonban nem volt tartés hatdsa Budapest nemzetk6zi kapcsolataira. A bécsi
jegyzés 1935 januarjaban ért véget, a pragai ugynevezett maradék Csehorszdg német
megszallasaval 1939 marciusdban. London és New York, a vilag pénziigyi kozpontjai
csak a mdasodik vildghaboru alatt hagytdk abba a jegyzést, London 1940 jiliusdban —
tehat még azeldtt, hogy Magyarorszag 1940. november 20-4an csatlakozott volna a ha-
romhatalmi egyezményhez (Német Birodalom, Olaszorszag, Japan) —, New York pedig
1941 marciusaban - nem sokkal Magyarorszag haboruba val6 belépése el6tt (1941. 4pri-
lis 11.). Egyediil a semleges Svajc nem fliggesztette fel a Budapestre sz6l6 arfolyam-
jegyzéseket a masodik vilaghdboru alatt sem, besziintette viszont 1945 majusdban. Még
a hiboru utdni elsd években is jegyezték Budapestet, példdul Bécsben 1948 marciusatol
(Schneider [1997] 58., 139., 178., 215., 236., 265, 308., 339., 372., 466., 503. o.).

A dezintegrici6 egy szakasza tehit mar a masodik vildghdboru alatt megfigyelhetd,
ez azonban még athidalhaté lett volna a habord utdn Budapest esetében is, ugyanigy,
ahogy a nyugat-eurdpai orszagoknal. Ezt igazolja az, hogy Bécs is ijrakezdte a magyar
févarosra sz616 jegyzéseket. Budapestnek a nemzetkdzi fizetési forgalom rendszerébél
l6dasa az egykori Szovjetunid politikai és gazdasagi befolyasi Ovezetébe, amely az
oktéberi forradalom 6ta egyre inkabb kivalt ebbdl a rendszerbdl. Magyarorszag maso-
dik vildghdboru utini szovjet orienticidja azzal a kdvetkezménnyel jart, hogy meg-
szlintek azok az intézmények és hagyomanyok, amelyek a készpénz nélkiili fizetési
forgalomban és a gazdasdg mds teriiletein évszdzadok sordn alakultak ki. Magyaror-
szagnak csak a ,,vasfiiggony” felszdmoldsa utdn nyilt mddja arra, hogy tjra bekapcso-
16djék a fizetési forgalom rendszerébe, amelyet a Nyugat gazdasdgi nagyhatalmai to-
vabb épitettek és bdvitettek a hideghdborti négy évtizede alatt.

%

Osszefoglalasként tehat megallapithatjuk: Magyarorszag és pénziigyi kozpontja eurépai
Osszehasonlitdsban viszonylag késén integralédott a nemzetkozi készpénz nélkiili fizetési
forgalomba. Hasonléan a legtobb kelet-kozép- és délkelet-eurdpai pénzpiachoz, Buda-
pest is csak az elsd vildghdbord utdn tudott egy domindns pénziigyi kdzpont (itt Bécs)
hegemonidja aldl felszabadulni, és a kor hagyomanyos és meggyokeresedett pénzpiacai
csak ekkor ismerték el egyenrangu félnek a nemzetkozi készpénz nélkiili fizetési forga-
lomban. Ez a folyamat mindazon4ltal igen gyorsan végbement a hiszas évek elején, mig
a megel6z6 évszazadok sorédn a fizetési forgalom ezen rendszeréhez csak kozvetetten — a
birodalom politikai és gazdasigi kozpontjan keresztiil - kapcsoldhatott Magyarorszag.
Ez a kapcsolat ugyan intenzivebbé valt a 19. szdzad végén, ahogyan ezt a vizsgalt keres-
kedelmi kézikonyvek mutatjak - ez a megallapitas illik egy sor kelet-kozép- és délkelet-
eurdpai pénzpiacra is —, de az integracids folyamatban a végsd ,,attorést” csak az allami
fliggetlenség elnyerése hozta meg.

Témank szemsz0gébdl a magyar torténelem legizgalmasabb idGszakdnak a két vilag-
haboru kozotti évtizedek tinnek. Az ekkori budapesti valtéarfolyam-jegyzések egyben a
legkevésbé kutatottak is. E tanulmany egy kis 1épést jelent e teriileten, de még nagyon
nagy munkat kell elvégezni; feltétleniil el kell késziteni a két vilaghdboru kozotti id6szak
valtéarfolyamainak torténeti statisztikdjat, és amennyiben ez lehetséges, a masodik vilag-
habort alatti és az azt kdvetd évekre is ugyanezt kellene megtenni. Egy ilyen statisztikdra
épiilhetnek majd azok a tovdbbi munkalatok, amelyek feldolgozzdk a magyar fizetési
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forgalom torténetét a 20. szdzad els6 felében. Ezek a kutatdsok fontosak és érdekesek
lehetnek Magyarorszagnak a nemzetkdzi fizetési forgalom rendszeréhez vald, a , vasfiig-
gbny” felszamolasat kovetd, 1989. évi masodik integracidja szempontjabdl is.
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