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ABSTRACT

The inflation that raged in Hungary in the spring and summer of 1946 was one of
the highest inflation rates in history, often mentioned in conjunction with the 1993
Yugoslav and 2008 Zimbabwean inflations. The extremely rapid price increases
drew the attention of economists, and many of them used Hungarian inflation data
for their research. However, they not only recognized and studied the uniqueness
of the Hungarian monetary depreciation at the time but also spoke with admiration
about the efforts to improve the economic situation, which ultimately led to the
introduction of the new stable currency, the forint.

The study provides an overview of the causes of the acceleration of inflation and
the unique attempts to curb inflation. It extensively presents the circumstances
surrounding the preparation for stabilization and the introduction of the forint.
The conclusions drawn here can serve as valuable supplementary information for
research into the history of inflation and as a basis for historical comparisons with
the inflationary situations in other countries.
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1. Bevezetés: téma, hattér, kutatasi kérdések

A masodik vilaghaborut kovetd idészakban a vilag addig ismert legvadabb
inflacioja tombolt Magyarorszagon. A sz¢élsdséges koriilményeket jellemzi, hogy
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a habort idején valamennyi Duna- és Tisza-hidat felrobbantottak. Az ellenséges
erdk kiraboltak az dsszes bankot és gyarat. Ezenfeliil az orszagnak még 300 millio
dollarnyi jovatételt is kellett fizetnie aruban, 1938-as arfolyamon szamitva, és ezen
aruk szallitasat kizarolag szovjet cégekkel lehetett megvaldsitani.

Az extrém modon felgyorsult inflacio az elméleti kdzgazdaszok figyelmét is
felkeltette, s késobb szamos inflacio-kutatd hasznalta szamitasaihoz a magyar
inflaciés adatokat.! A nemzetk6zi k6zosségben azonban nem csak a pénzromlas
mértékét tartottak kiillonlegesnek, hanem a hiperinflaciot lezaro sikeres stabiliza-
ciot is elismerték. Mindez kiilondsen figyelemre mélto volt, mivel a stabilizaciora
a habora utani rovid idon beliil keriilt sor, kiilfoldi tamogatas vagy stabilizacios
koleson igénybevétele nélkiil.

A tanulmany feltarja, hogy a vazolt szélsdséges korilmények kozott milyen
lehet6ségei maradtak a gazdasagpolitikanak. Elemezziik, hogy mely intézkedések
bizonyultak sikeresnek és melyek vallottak kudarcot az inflacié megfékezésére
tett kisérletek koziil. Végiil milyen lépések jarultak hozza a sikeres stabilizaciohoz
roviddel a haboru befejezése utan.

Magyarorszag az els6 vilaghaboru utan is stabilizalt, de sokkal kedvezébb gaz-
dasagi koriilmények kozott.> Az orszag gazdasagi eréforrasai nem voltak olyan
mértékben szétrombolva, és tovabbra is fennalltak kiilkereskedelmi kapcsolatok.
Emellett a szallitoeszkozok is mitkodoképesek maradtak, és a stabilizacidhoz
kiilfoldi kolesont is fel tudtak venni. 1946-ban azonban a stabilizaciot kiilfoldi
koleson nélkiil kellett végrehajtani, ami mar dnmagaban is nagy kihivast jelen-
tett. Kilfoldi koleson nélkiili stabilizaciora is volt példa a korabbi évtizedekbdl:
a német hiperinflacié megfékezése 1923-ban. De Németorszag gazdasagi beren-
dezései nem voltak szétrombolva, kiilkereskedelme fejlett volt, és az orszagban
voltak arukészletek és sértetlen termelési berendezések.

2. A pengd inflacidja

Az inflacié kezdetei visszavezethetok 1938-ra, amikor a kormany bejelentette
a Gyori programot, amely a magyar fegyverkezés gyorsitasat célozta. A program
koltségei meghaladtak az 1 milliard peng6t, amit a koltségvetés nem volt képes
kiegyenliteni. Emiatt a kormany fedezetlen hiteleket vett fel a Magyar Nemzeti
Banktol. A Gy6ri programrol sz6lo torvény felhatalmazast adott a magyar kor-
manynak, hogy 6t év alatt 1 milliard peng6t invesztaljon hadi célokra. Ez rendki-
viili 6sszeget jelentett, tekintettel arra, hogy az 1930-as években az egész magyar
gazdasag évi tokeakkumulacioja nem haladta meg a 180 millié peng6t. Az dsszeg
60 szazalékat kozvetleniil hadi célokra, 21 szazalékat a kozlekedés haboruas célok-
nak megfeleld fejlesztésére, 1 szazalékat a banyaszatba és a kohaszatba, 7,5 szaza-
1ekat mezdgazdasagi, 10,5 szazalékat pedig egyéb célokra szantak.’

A bankjegyforgalom novekedéséhez jelentds részben hozzajarult a Németor-
szagnak nyujtott export €s mas szolgaltatasok. 1942. december 21-én Magyaror-
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szag markakovetelése 540 millié volt, 1943 decemberében pedig mar 978 millid
markara nétt. 1944. marcius 19-én Németorszag megszallta Magyarorszagot, €s
ezt kdvetden az orszag kifosztdsa mar nem csak a német-magyar aruforgalmon
keresztiil tortént, hanem a németek gyakorlatilag sajat minisztériumot hoztak
létre Magyarorszagon. A pénziigyminisztérium haborus alapot hozott 1étre, és
1944 szeptemberéig havi 200 millié pengdt, majd 300 millié pengdt biztositot-
tak ennek a tamogatasara. Ebbdl az alapbol fedezték a Németorszagnak nyujtott
katonai bérmunka és a magyarorszagi német katonai berendezések koltségeit
is. 1944-ben ily modon Gsszesen 2028 milliéo pengdt fizettek ki, s ezen kiviil
még 890 millié pengének megfeleld 6sszegii markatartozas is keletkezett. igy az
1944. marcius 19-e utani német adossag dsszesen 2918 millid peng6t volt. Ez az
id6szak alatt bekdvetkezd bankjegyforgalom novekedésének mintegy 40 szaza-
1ekat tette ki.

Mindennek ellenére a masodik vilaghabort végéig az inflacid viszonylag mér-
sékelt maradt, s csak 1945 elején gyorsult fel drasztikusan: az arak az év elsd
felében 15-szorosére, a masodik felében pedig hihetetleniil, 85-szordsére nottek.

A haborts kiadasokon tilmenden a nemzeti jovedelem forrasainak jelentGs
része megsemmisiilt az 1944-45-6s haborus események miatt. Az allam nyolc
honapon keresztiil alig rendelkezett pénzbevétellel, s a kiadasok fedezete érde-
kében folyamatosan 11j bankjegyeket nyomtattak. Az orszag ipari kapacitasanak
mintegy 90%-a sériilt meg, tobb mint a fele pedig teljesen elpusztult. Az utakat,
vasutakat és hidakat leromboltak, a kozlekedési eszk6z0k a visszavonuld német és
az elére nyomulo szovjet csapatok zsakmanyava valtak. A helyzetet tovabb stlyos-
bitotta az 1945-0s aratas kudarca; az utolsé békeév buzatermésének minddssze
harmadat sikeriilt betakaritani, melynek nagy részét vetomagra kellett félretenni.
1946-ra ismét az ¢hinség fenyegetett.

Az 1945-46 gazdasagi évben (a koltségvetési év juliustol jiniusig tartott), a ter-
melt nemzeti jovedelem csupan mintegy harmadat tette ki az utols6 békeév, azaz
1938-as év nemzeti jovedelmének.

A fegyversziineti egyezmény eldirasai nyoman keletkezett gazdasagi kotelezett-
ségek 1945 masodik felében az allami koltségek 60, 1946 elso felében pedig 40%-
at tették ki.

Még miel6tt az elsd jovatételi termékekkel megrakott vagon elhagyta volna az
orszagot, a magyar gazdasagra nehezedo terhek jelentésen megnovekedtek, mivel
a Szovjetunio Magyarorszagra utalta a Voros Hadsereg élelemmel, takarmannyal
¢és szénnel valo ellatasat is. A megszalld csapatok ellatasa és sziikségletei mintegy
két milliard peng6t emésztettek fel. A magyar kormanyt arra is kdtelezték, hogy a
szovjetek altal eloirt feltételek mellett valtsa be a Szovjet Féparancsnoksag altal
Magyarorszagon bevezetett in. Voros Hadsereg Pengdket. A fedezettel nem bird
szovjet pénz kibocsatasa tovabb porgette az inflaciot.*

Az allami koltségvetés kiadasainak 0sszege tizszerese volt a bevételeknek, €s a
pénziigyi fedezetet csak (jabb és ujabb papirpénz nyomtatasaval lehetett biztosi-
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tani. Megsziint az egyensuly a forgalomban 1év0 pénzmennyiség és a megvasarol-
hat6 aruk kozott.

A kifosztott orszagban megkezdddott a pengé rohamos értékvesztése. 1945
juliusaban az atlagos napi aremelkedés 1% volt, de oktoberre ez mar 18%-ra
emelkedett. Majd 1946 majusatol kezdve az inflacid teljesen elszabadult, a napi
aremelkedés 1012% volt, julius elejére pedig mar 45 900%, a masodik hétre pedig
53 000% volt. Az inflacié utolso napjaiban, julius negyedik hetében a napi mutatod
158 486%-0s aremelkedést mutatott. Az utcakat bankjegyek tengere boritotta.
Az addig csak az asztrofizikabol ismert szamok hétkdznapiva valtak a mindennapi
pénzforgalomban. A vilag valaha kiadott legnagyobb cimletii bankjegye a magyar
egymilliard billpengds volt, ami 1000 trillié (1021) pengdnek felelt meg. Kiilon-
boz6 szamok és statisztikak az utolsd békeév, 1938 és az 1939. januar 1-i értékek-
hez képest késziiltek. A hiperinflacié kezdetét és végét kozott az inflacio mértéke
elérte a 3,81 x 1027 értéket. 1946 juliusaban az inflacio 41,9 x 1015 értéket ért el,
ami a csucspontot jelentette.

1. tablazat: A forgalomban 1évé bankjegyek mennyiségének novekedése
Table 1. Increase in the volume of banknotes in circulation

1939. januar 1. 863 milli6 pengd
1944, januar 1. 4.392 milli6é peng6
1945. januar 1. 12.180 milli6 pengd
1946. januar 1. 765.446 millié pengd
1946. augusztus 1. 47,4 quadrillié peng6

Forras: Garami Erika: A hiperinflacio szamokban. http://www.penzportal.hu/
index.nfo?tPath=/penzvilag_anno __ /penztortenet/&article hid=12732

3. Kisérletek az inflacio visszaszoritasara

Az inflacié visszaszoritasa érdekében tobb kisérletet tettek. 1945. december
19-én a kormany bevezette az Un. bankjegydézsmat. Ennek értelmében a pen-
g6t csak akkor lehetett torvényes fizetéeszkozként elfogadni, ha egy kis bélye-
get ragasztottak a bankjegy jobb felsé sarkaba. A bélyeg ara haromszorosa volt a
bankjegy névértékének. Ezzel a forgalomban 1€v6 pénz névértékét leszallitottak.
Az allam bevételeket szerzett a bélyegek értékesitésébol, igy egy idére nem volt
sziiksége 1j hitelek felvételére, vagy bankjegynyomtatasra. Azonban a bankjegy-
dézsma nem tudta megallitani az inflaciot, és csak rovid idére enyhitette a helyze-
tet: a megkonnyebbiilés minddssze 11 napig tartott.’

Az 1946. januar 1-jén bevezetett elszamolasi egység, az adopengd sem bizonyult
sokkal hatékonyabbnak. Ez szintén egyedi kisérlet volt az inflacié megfékezésére.
Az adopengd értékét a Magyar Gazdasagkutatd Intézet napi szinten hatarozta meg
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az un. simapengében.® Ezt kdvetéen a bankbetétek, hitelek és adobevételek mind
az adopengOre szoltak, mig a bolti arak és a munkabérek tovabbra is simapeng6-
ben voltak kifejezve. Az effektiv fizetési forgalom is simapengdben bonyolodott
le. Az adopeng6 bevezetésénél az elképzelés az volt, hogy a bankbetétek valoriza-
lasa elémozditja a takarékossagot €s igy arra készteti a lakossagot, hogy jovedel-
mének nagy részét lehet6leg ne koltse el.’

Az adopengé tehat eredetileg csak egy indexszam volt, s arra szolgalt, hogy az
elértéktelenedd papirpénz szamara mintegy mankoul szolgaljon, hogy az, ezaltal a
fizetési eszkdz funkcid betdltésére alkalmasabba valjék. Az inflacié fokozddasaval
viszont 1946 tavaszara mar a kereskedelemben is egyre kevesebben fogadtak el a
simapeng6t, ezért a kormany 1946. majus 29-én dontott az adopengd bevezeté-
sérél a simapengd mellett. igy az adopengd hirtelen valodi fizetéeszkozzé valt.
Azonban ahogy az addpengdk egyre nagyobb mennyiségben forgalomba keriiltek,
az arak az adopengdben is emelkedni kezdtek. 1946. jinius 23-an Gjabb szakasz
kezd6dott az adopengd torténetében, amikortdl az allami kiaddsokat és a mun-
kabér-kifizetéseket is adopengdben teljesitették. Ez a 1épés végleg megingatta a
simapeng6 iranti bizalmat, és az adopeng0 teljesen atvette a helyét. Az adopengd
jegyek, amint bevezetésiikkor forgalomba keriiltek, ugyanolyan gyorsan elveszi-
tették az értékiiket, mint korabban a sima-peng6. Mivel a sima-peng6t tobbé nem
nyomtattak, az egész forgalomban 1€v6 pengétomeg az emelkedd arak miatt napok
alatt csaknem teljesen elértéktelenedett.®

2. tablazat: Az eredetileg szamolasi egységnek szant adopeng6 indexszama a
»Sima” pengohoz viszonyitva (1946)
Table 2. Index number of the tax pengé

Januar 1. 1
Februar 1. 1,70
Marcius 1. 10
Aprilis 1. 44
Majus 1. 630
Junius 1. 160 x 10°
Julius 1. 750 x 107
Julius 31. 200 x 10"

Forras: Garami Erika: A hiperinflacié szamokban. http://www.penzportal.hu/
index.nfo?tPath=/penzvilag_anno__ /penztortenet/&article _hid=12732

Ebben az idGszakban egyre elterjedtebbé valt a kdzvetlen arucsere, és egyik
jellegzetes formaja a batyuzas. A munkabér pénzbeli része csaknem névlegessé
valt, sokhelylitt bevezették a természetbeni bért. A legnagyobb cimletli forgalomba
keriilt bankjegyen 100 milli6é bilpeng6 szerepelt, ami 20 nullat jelentett volna, ha



94

kiirtak volna. 1939-ben egy USA dollar még csak 3,38 pengo6t ért, mig 1946 jaliu-
saban ugyanaz a dollar 500 millio billié (500 000 000 000 000 000 000) pengét ért.

3. tablazat: A pengo elértéktelenedése
Table 3. The depreciation of the pengd

Arindex A dollar arfolyama

(1939 aug. 26.=1) pengdben
1945. julius 105 1320
1945. november 12 979 108 000
1946. januar 72 330 795 000
1946. marcius 1872913 17 750 000
1946. majus 11 267 millié 59 000 millio
1946. julius 31. 399 623 quadrillié 4 600 000 quadrillio

Forrads: Varga Istvan: A magyar valutacsoda. Budapest, 1946.
4. A stabilizacio el6készitése

A stabilizacios munkalatok 1946 majusatol korvonalazodtak. Mivel a kommu-
nista befolyas alatt allo, a gazdasagpolitikat meghatarozo Gazdasagi Fétanacs nem
rendelkezett az inflacid megsziintetésére €s a stabilizacid el6készitésére alkalmas
szakembergardaval, a pénziigyminisztériumbol kértek allami koltségvetésben és
pénziigyekben jartas szakembereket. A pénziigyminisztérium akkori kommunista
partzsargonnal élve csak ,,pettyeseket”, azaz politikailag megbizhatatlanokat tudott
kiildeni, de a valsagos helyzet sziikségessé tette az egylittmiikodést, a kiillonbozo
politikai iranyt képviseld, illetve eltérd elééletli kdzgazdaszok kozott. A stabili-
zacios munkalatokban részt vett tobbek kozott Antos Istvan az allami és vallalati
pénziigyek ismerdje, Varga Istvan és Csikos-Nagy Béla az arkérdések szakértoi,
Rényi Béla az allami koltségvetés, Jeszenszky Ferenc a bankiigyek, Vasary Istvan
¢s Gordon Ferenc az els6 pénziigyminiszterek. De konzultaltak a Szovjetunioban
€16 Varga Jend ismert kozgazdasszal és mas, pl. angliai szakértokkel is. A stabiliza-
ci6 elokészitésében nem szokvanyos szerep jutott az ekkor bortdnben iil6, korabbi
magyar pénziigyminiszternek és miniszterelnoknek Imrédy Bélanak. Imrédy a
bortonben értesiilt az (j pénz bevezetésének eldkésziileteirdl. Ezzel kapcsolatban
az 6 véleményét is kikérték fellebbentve a kegyelem lehetéségét.’

A katasztrofalis kozellatasi helyzet, az 0jjaépités nehézségei és az inflacio nyil-
vanvaldva tette, hogy erételjes allami beavatkozasra van sziikség. A stabilizacio-
val egy idOben orszagos egységes jegyrendszert is bevezettek. A kotott gazdalko-
das az ipar és a pénziigy teriiletén is érvényesiilt. Az 0j arak kialakitasanal a buza
mazsankénti arabol indultak ki. Ehhez aranyitottak az 1938-as arviszonyok szerint
minden mezOgazdasagi termék arat. A mezogazdasagi arakhoz viszonyitva hata-
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roztak meg az iparcikkek arait. Az életszinvonal-szamitasok azon alapultak, hogy
a stabilizacio kezdetéig az ipari termelés eléri az 1938-as esztendének mintegy
50-55 szazalékat, a munkateljesitmény a 75 szazalékot, a mezdgazdasag szintje
pedig eléri az utolsod békeév mintegy 60 szazalékat.'

Vilagos volt, hogy az 1j valuta csak akkor tud stabil maradni, ha a megje-
lené pénz mogott van arufedezet, tehat ha a forintért az emberek arut tudnak
vasarolni. Nem véletlen, hogy a valutareformot aratas utanra, augusztus elsejére
idozitették. 1946-ban viszonylag jo mezdgazdasagi terméskilatasok voltak és a
betakaritas utani idére a mezégazdasagi termékek megfeleld arualapot biztosi-
tottak. Ugy tiint, hogy sikeriil megfelel6 ipari jellegii készleteket is arra az idé-
pontra koncentralni. Ebben nagy szerepe volt a Gazdasagi Fétanacs rendeleté-
vel létrehozott West-Orient allami kiilkereskedelmi vallalatnak. Ennek feladata
az addig magankereskeddi, illetve csempész tton bonyolodo kiilkereskedelem
allam javara torténd lefolozése volt. A legkomolyabb bevételt a dohanynemik
nyugatra szallitasa és értékesitése jelentette. Az 1944 és 1945-6s dohanytermést
a dohanygyarak inflacios pengdért felvasaroltak, azonban a szénhiany miatt nem
tudtak feldolgozni. Mivel nyugaton a dohdnynemti hianycikk volt a West-Orient
1946-ban a dohany gyartok altal feldolgozott dohanynemiit az erre utasitott vam-
Orség tamogatasaval nyugatra vitte, s az érte kapott nagy 0sszegli valutaért foleg
textilarut vasarolt. Ezt az 0j pénz arualapjaként a megyék és a nagyobb varosok
textil nagykeresked6inél helyezték letétbe."

A stabilizacié szempontjabol nagy jelentséggel birt a szovjet jovatételi szallita-
sok atlitemezése, valamint, hogy 1946 augusztusaban, az amerikai hadsereg kisére-
tében megérkezett az in. aranyvonat, amely a Nemzeti Bank mintegy 28 tonnanyi,
nyugatra hurcolt nemesfém-készletét hozta vissza. A kiadasok csokkentésével és a
bevételek emelésével az 1946/47-es koltségvetési év hianyat 120 millio forintban
iranyoztak el6."

5. Forint bevezetése

Az elértéktelenedett pengd forintra valo atvaltasara nem keriilt, nem is kertilhe-
tett sor. 1946. augusztus 1-jén a peng6 értéke olyan alacsony volt, hogy 1 forint
400 000 quadrilli6 (4x1029 hatvanyon) simapengdvel volt egyenértékii, mig a for-
galomban 1év0 irdatlan mennyiségli papirpénz ,,csak” 47,4 quadrillié pengét tett
ki. Vagyis az 0sszes forgalomban 1€vé ,,sima”-peng6 csupan 0,01 fillért ért.

Az1j pénz bevezetését megeldzte az 0j forintarak kialakitasa. Itt az 1938/39. évi
(még értekallo) pengdarakbol indultak ki, de az atarazasnal nagy volt a szorodas.
A mezdgazdasagi arakat alacsonyan allapitottak meg, az ipari arakat magasabb
szinten. A névénytermesztés arait alacsonyabban, az allattenyésztését magasabban
allapitottak meg, &m ezek is Iényegesen elmaradtak az iparcikkek arszintje mogott.
A gabonaféléknél 2,1-szeres, az allati eredetii termékeknél 4,2-szeres, az ipari
araknal 4,97-szeres volt a szorzo. Az arrendszer ilyen kialakitasaval, az agrarollo
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kinyitasaval — a kommunista gazdasagpolitika Gazdasagi Fotanacson keresztiil
érvényesiild preferencidinak megfelelden — az Gjjaépités soran a mezégazdasagbol
kivantak t6két kivonni az ipar tamogatasara.

A forint pénzlabat az 1946. évi 8 700. M.E. sz. rendelet allapitotta meg. Esze-
rint egy kilogramm finomarany 13 200 forintnak, 1 forint ennélfogva 0,0757575
gramm finomaranynak felelt meg. A dollarnak a magyar valutdhoz viszonyitott
arfolyamat 11,74 forintban hataroztak meg."

Az1j valuta nevének megvalasztdsa nem volt vitaktol mentes. Abban egyetértés
szliletett, hogy jellegzetesen magyar nevii pénziink legyen, olyan, amely nem hor-
doz rossz emléket. Felmeriilt a nevek kozott a ,,marias”, a hagyomanyos magyar
motivumra a Patrona Hungariae abrazolasra,' illetve a ,libertas”, II. Rakoczi
Ferenc rézpénzeire! utalva. Végiil a ,,forint” nevet valasztottak, utalva a Karoly
Robert magyar kiraly altal veretett aranyforintokra,'® melyek kiilf61don is hosszl
idon at elfogadottak voltak, és igen jol Orizték stabilitasukat. Az els6 magyar forin-
tokat a XIII. szazadi firenzei aranypénz, a ,,fiorino d’oro” mintajara verték, innen
lett a magyar forint elnevezés.

A forint elsé kibocsatasanal a tizforintos cimleteket voltak a legnagyobbak, s
csak késobb kertilt sor szazforintos, majd huszforintos kibocsatasara. Kezdetben
nem is volt sziikség a tizforintosnal nagyobb cimletekre, hiszen a Magyar Nemzeti
Bank csak kis mennyiségli pénzt hozott forgalomba. 1946 augusztusanak végén
356 millio értékii forint vett részt a pénzforgalomban és az év végén is 1 milli-
ard alatt maradt, ami a kormany tudatos pénzsziikét teremt politikdjanak volt a
kovetkezménye. A jegybank csak fokozatosan engedte feltdltddni a pénzforgalom
csatorndit bankjegyekkel és érmékkel. Az 0j pénz forgalomba helyezése foként
harom csatornan keresztiil tortént:

1. az inflaci6 alatt forgalomban 1év6 kiilfoldi valutak és tort-arany felvasarlasa
révén;

2. az MNB-nek az allamhaztartasi deficit fedezésére szolgald bankjegy kibo-
csatasa révén;

3. amagangazdasag hitelellatasa révén.'

A tudatosan teremtett pénzhiany a vallalkozokat és feketézoket arra kényszeri-
tette, hogy valuta- és nemesfémkészletiik egy részét forintra valtsak at, igy sikertilt
a forint értékallosagat biztositani.

Jol jelzi a rendkiviili allapotokat, hogy az elsd kiadasu forint érmék a Matravi-
déki Centralé habortiban megrongalddott, leszakadt tavvezetékének aluminiumhu-
zalabol késziiltek, ezt olvasztottak be s ebbdl lett a forint. Késdbb a forint értékal-
losaganak tdmogatasara a nyugatrol visszahozott eziistb6l — ha kis mennyiségben
is — eziist 6tforintos verését is elrendelték. Ez volt az a bizonyos Kossuth-pénz,
melynek szélét ,Munka a nemzeti jolét alapja.” felirat diszitette. Forgalomba
azonban csak toredéke keriilt, mert kdzben az eziist ara a vilagpiacon jelentdsen
megemelkedett, s az 6tforintos értéke hamarosan 8 forint koriil alakult. 1948-t6l
a 20, 1953-t61 az 50, és 1970-t61 az 500 forintos cimletek kertiltek forgalomba.'®



LAKOA DOI szam: https://doi.org/10.14232/kek.2024.2.89-101 97

6. Osszefoglalas és kitekintés

Az extrém modon felgyorsult inflacio az elméleti kozgazdaszok figyelmét is
felkeltette, és késobb tobb inflacidval foglalkozé kutatd is magyar inflacios ada-
tokat hasznalt a szamitasaikhoz. {gy Philip Cagan is, aki jorészt magyar adatokat
tanulmanyozva alapvetd bizonyitékokat talalt arra, hogy ha a pénzkereslet a var-
hat6 inflaci6 fiiggvényévé valik, az adott idészaki arszinvonalat mar nem csak a
pénzkibocsatas adott idészaki liteme, hanem a pénzallomany ndvekedési itemének
jovoben varhato értéke is befolyasolja. Olyan mechanizmus alakul tehat ki, amely
szerint a magas jovébeni pénzkibocsatasi litemre vonatkozo varakozasok novelik
a jelenlegi inflacids szintet is. E mechanizmus csokkenti a monetaris politika arra
vald képességét, hogy a pénz ndvekedési litemének sziikitésével akar ideiglenesen
is csokkentse az inflacios szintet."” Philip Cagan a hiperinflaciora vonatkozo elem-
z€se soran a gazdasagi agensek pénzkeresletét a varhatd inflacios rata csokkend
fiiggvényeként adja meg.?’

Mar a stabilizacioban részt vevo szakemberek is figyelmeztettek az inflacios
varakozasokban rejlé veszélyekre. Dr. Harsany Péter?! par nappal a forint beve-
zetése utan, a Kozellatasi Tanacs 1946. augusztus 10-i iilésen hivta fel a figyel-
met arra, hogy az inflacios 6riilet utan Gjra hozza kell szokni ahhoz a tényhez,
hogy a pénz holnap értéke ugyanaz lesz, mint ma. A meggondolatlan koltekezés,
az impulziv vasarlasok viszont hozzajarulhatnak az arak ismételt emelkedéséhez.?

A stabilizacios program ujszeriisége nemzetk6zi viszonylatban is szenzaciot kel-
tett. Késébb tobb nemzetkzi tanulmany is megjelent, amelyek szerz6i a magyar
stabilizacids program sajatossagait és sikerét hangsulyoztak. Nicholas Kaldor pél-
daul a magyar inflaciorol és a stabilizacids folyamatrdl irt, 1946 oktdberében meg-
jelent esszéjében kiemelte a rendhagyd modszereit. Hangsulyozta, hogy az 11j pénz
bevezetése elott az ar- és bérrendszer teljes egészében Uj pénzben torténd rogzitése
ujszerti moédszernek tekinthet6.?

Bar az 1946-o0s inflacid generacids élményként épiilt be a kdz- és szakmai
gondolkodasba, hatasa a gazdasagpolitikara mégsem lett maradando; ellentétben
Németorszaggal, ahol az 1923-as hiperinflaciot kovetéen mindmaig — immaron az
EU szintjén — a kozgazdasagi gondolkodas axidémaja, hogy elsddleges cél a pénz
értékallosaganak a megorzése.

Osszességében a magyar pénzcsere, mint monetaris miivelet sikeresnek mond-
hatd. Arra azonban nem sziilettek meg a feltételek, hogy tartdsan stabil valuta joj-
jon létre. A pénziigyi intézményrendszert a kommunista hatalomatvételt kdvetden
hénapok alatt felszamoltak. A forint egységes értékmérd szerepe eltlint, egyszerii
elszamol6 eszkdzzé valt.

A vilaghaborat kovetden a Magyar Kommunista Part vezetdségében két kiilon-
b6z6 elképzelés €t a kozeljovovel kapcesolatban. Az egyik csoport azt hangoztatta,
hogy az életszinvonal és ezen keresztiil a népszeriiség és a tomeges tamogatottsag
novelésével kell késziilnitik a kovetkezo valasztasokra. A masik csoport viszont
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az un. ,,more sovjetico” megkozelitést tiamogatta, amely szerint a legnagyobb pol-
gari partot koncepcids perek segitségével kell felszamolni. 1945-ben és részben
1946-ban is még az az iranyzat dominalt a Kommunista Partban — és nyilvan a
Szovjetunidban is —, hogy nem idészer(i az azonnali hatalomatvétel, s a part nép-
szertiségének és politikai befolyasanak novelése gazdasag- és tarsadalompolitikai
eredményekkel és az azt felnagyitd propagandaval érhet6 el.** A kommunista poli-
tikai propaganda kozéppontjaban az 1945-6s foldosztast® kovetden a pénziigyi
stabilizacid és annak sikeres végrehajtasa allt. Ennek jeleként 1946. augusztus
1-jén a Szabad Nép cimii lap nagy bettikkel hirdette, hogy ,,Rakosi Matyas a forint
atyja!”.2

Mindenesetre a valutastabilizacioval intézményesiilt és véglegesiilt egy 1945
ota érvényesiilo tendencia, amely egy, ekkor mar tudatos gazdasagpolitika része-
ként ellehetetlenitette a magantéke-felhalmozast.?” Végsé soron ez a politika a
kiilfoldi, és a magyar vallalatok felszamolasanak eldjatéka volt. A tokeképzodést,
a maganvallalatok talpra allasat az allamapparatus egyre hatékonyabb ellenérzé
¢és rendészeti tevékenysége is akadalyozta. Az elértéktelenedett pengd levaltasa
teljesen 1 ar- €s béraranyok kialakitasat tette lehetévé, ami jelent6s tarsadalmi és
gazdasagi valtozasokat inditott el.

Az 0j rendszer hatuliitéje tehat az volt, hogy a pénziigyi reformmal egyiitt
elkezd6dott a magyar bank- és pénziigyi rendszer lebontasa és szovjetizalasa.
A restrikcio megakadalyozta a bankbetétképzddést is. A stabilizacios pénzpolitika
egyrészt megsziintette a maganbankok hagyomanyos bankari tevékenységét, azaz
megteremtette az allam hitelmonopdliumat, masrészt a gyaripar €s a kereskedelem
maganvallalatai egyoldalu fiiggésbe keriiltek az allammal szemben. A maganval-
lalatok t6kehianyos helyzetével szemben az allami vallalatok elegendd hitelhez,
sOt tamogatashoz juthattak.
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JEGYZETEK / NOTES

Példaul: Bomberger, W. A. —Makinen, G. E. (1980): Indexation, inflationary finance,
and hyperinflation: the 1945-1946 hungarian experience. Journal of Political Economy;
1980, (1983); Sargent, T. J. (1982) 41-98. old.

Lasd ehhez: Schlett A. (2021)

Ausch S. (1955) 1195. old.

Honvari J. (2003) 435-436. old.

Varga . (1964) 103-104. old.

Ahogy a pesti humor fogalmazta: ,,A simapeng6 volt az, ami értéktelen papir volt, és
az adopengdvel mérték meg a simapeng0 értékét.”

Varga L. (1964) 106. old.

Ausch S. (1958) 118-119. old.

Kisgazdaparti politikusok elmondasa szerint, a stabilizaci6 kidolgozasadban kimagasld
¢és egyaltalan nem szokvanyos szerepe volt a haboru el6tti utolsdé kormany miniszter-
elnokének, a nemzetkdzi hiri financzseninek, Imrédy Bélanak. O 1946-ban a Marko
utcai foghaz tizes celldjdban raboskodott, ahol tigyvédje kozolte vele, hogy a kormany
Uj pénz forgalomba hozatalat hatarozta el, s egy stabilizacids tervezettel dontd 1épést
tenne a kegyelmezési aktus felé. Imrédy két hét mulva egy 60 oldalas munkat adott at
igyvédjének. Pénziigyi tervezetének atnytjtasa utan, 1946. februar 28-an kivégezték.

Vas Zoltan: 30 éves a forint. MNB. Budapest, 1977.
Uo. 23.

Honvari J. (2003) 451. old.

Lasd: Bacskai T. — Huszti E. — Simon P. (2003)

Az un. ,,Madonnas tipustl”, azaz a hatoldalukon Patrona Hungariae abrazolast viseld
pénzeket (dénarokat) Matyas kiralytol Maria Teréziaig verettek uralkodoink.
Libertasnak nevezték II. Rakoczi Ferenc rézpénzeit, melyek a hatlapjukon PRO
LIBERTATE feliratot viseltek. E sziikségpénzeket 1705 ¢és 1707 kozott verték
Nagybanyan és Munkacson.

Magyar forintot eldszor 1325-ben vertek. Népszertiségiiket annak kdszonhettek, hogy
a magyar kirdlyok még a leginségesebb iddszakokban is kényesen ligyeltek értékal-
landosagukra. A 99 szazalékos finomsagu, méretiiket tekintve egy mai 6tforintosnak
megfeleld aranyérméknek pontosan 3,52 grammot kellett nyomniuk. A 16. szazadtol
kezdve a forint sok orszagban etalonként szolgalt, a skandinav allamokban ungarsk
gylden, Németalfoldon hongaarske dukat, Italidban ongaro néven verték a vele meg-
egyezO finomsagl és suly, altalaban a kinézetében is hasonld aranyérméket (a fel-
iratban gyakran szerepelt a ,,valorhung” rovidités, ez azt jelezte, hogy az adott pénz a
magyar mérték szerint vald). Az 6si mérték még a 19. szazadi osztrak—magyar pénzve-
rést is befolyasolta, az utoljara 1881-ben eléallitott csaszari aranydukatok stlya az 556
évvel korabban bevezetett etalon szerinti volt.

Ausch (1958) 157. old.
Pénzkibocsatas Magyarorszagon. MNB. (1978): 18.
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19 Sargent, T. I. (2005) 184. old.

20 Cagan, P. (1956)

21 Kozellatasi Minisztérium osztalyvezetdje.

22 Dr. Harsany Péter (Kozellatasi tanacsos) beszéde: A forint és a kozellatds. Kozellatasi
Tanacs. 1946. augusztus 10. (kézirat) Kozellatasi Minisztérium. (1945-1947). MNL-
OL-XIX-K-4 68. csomo, 2. tétel

23 Kaldor, N. (1946)

24 Vida 1. (1986) 229. old.

25 Errél bévebben lasd Gulyas Laszl6 (2012): A kommunista hatalomatvétel elsé fazisa
Magyarorszagon. (1945-1947). Kiilonds tekintettel az agrargazdasagra. In. Schlett
Andras szerk. (2012): Foldindulasok-Sorsfordulok. Kollektivizalas, agrarvilag és
vidéki V:c'lltOZéSOk a XX. szazad masodik felében. A Pazmany Péter Katolikus Egyetem
Jog- és Allamtudomanyi Karanak Konyvei. Szent Istvan Tarsulat az apostoli Szentszék
Konyvkiaddja. Budapest. 35—46. old.

26 A népnyelv altal erre adott humoros valasz: ,,..akkor biztosan az anya volt szép!”- jel-
képezi a kor hangulatat.

27 Petd 1. — Szakacs S. (1985) 74. old.
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