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Gyarfas Elemér:
szenator

A pénziigyi valsag s a leu stabilizacioja.
A likvidacios kérdések. A hadikolcson
probléma.

Az imperiumvaltozas Ota lefolyt nyolc esztendd ota a leg-
nagyobb pénziigyi valsdgot ¢éljik ma, mely sokkal nehezebb ¢&s
akutabb a nalunk 0&sszel rendszeresen jelentkezd pénzhidnynal,
tehat nyilvanvalo, hogy messzebbfekvd okai vannak.

A legy6zott allamok legnagyobb részében sikeriilt a valutat
stabilizalni, a pénzhidnyt orvosolni s a kamatlabakat a normalishoz
kozelhozni. Nalunk sajnos, mindhdrom probléma ma még megol-
datlan. Naprol-napra vildgosabban latjuk, hogy csak olcsdé pénzt
lehet a produktiv gazdasagi termelésre sikeresen felhasznalni, ala-
csony kamatldba viszont csak a stabil valutdnak lehet s hogy ko-
vetkezOleg a stabilizacio az egyetlen orvosszere a sulyos pénz-
valsagnak.

A leu stabilizaciéja.

Laikusok — ¢és sajnos ide kell szamitanunk tobb kormény-
politikust is — mar-rnar kozhellyé valdan hangoztatjadk unos-untalan,
hogy orszdgunk annyira gazdag és termékeny, hogy e gazdagsag
egymagaban biztosithatja pénziink értékét. Talan felesleges is koz-
gazdasagi tekintélyekre hivatkoznom e téves folfogds megcafolasara,
de — mert pregnansabban nem tudom kifejezni magamat — idé-
zem erre nézve Keynes szavait:') ,Nagyon gazdag orszignak lehet
nagyon rossz pénze ¢s szegény orszagnak lehet jo valutija. Az
orszag gazdasaga ¢és valutaja két kiilonbozd dolog. Az orszag pén-
zének értéke nem sziikségszerli fiiggvénye gazdagsaganak, sOt még
kereskedelmi mérlegének sem.”

'L M. Keynes: La Réforme Menétaire, Paris, 1924. 9. lap
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Két évvel ezeldtt a kolozsvari kereskedelmi és iparkamardban
tartott eléadasomban pénziink katasztrofai is valsagaval foglalkozva,')
bemutattam azt a lefelé vezetd nagy utat, melyet a leu a héabort
kitorése Ota megtett s fejtegetéseim eredményeképpen arra a meg-
allapitasra jutottam, hogy a leu darfolyamingadozdsdnak fdoka az,
hogy gazdasagi életiink felelés tényezdi — kiilondsen a? akkori
pénziigyminiszter, Bratianu Vintilla s a jegybank vezérigazgatoja,
Kiriacescu — ahelyett, hogy annyi meggyd6z6 érv és oly sok keserft
tapasztalat hatdsa alatt elhatdrozndk végre magukat arra, hogy a
leunak — meggy6z0désem szerint — soha tobbé helyre nem hozhato
arfolyamsiilyedését eszkomptaljdk s pénziink értékét igy allando-
sitsdk, még mindig a revalorizdcid 4&brandjat kergetik s ennek
érdekében a deflaciot erdszakoljak. Kifejtettem, hogy ez a terv —
ha netaldin valamiképpen mégis megvaldsulhatna — egyenesen
tonkretenné az egész gazdasagi termelést, igyekeztem megvilagitani
azt, hogy a revalorizdci6 abrandja éppen ezért teljességgel kivihe-
tetlen s mindazok az intézkedések, melyeket ennek érdekében tesz-
nek, csak gazdasagi helyzetiinket stulyosbitjak.

E pénziigyi koncepcid életrehivasaképpen tavaly a kormany
¢s a Banca Nationald kozott szerzddés jott 1étre, melynek bevallott
célja az, hogy az allam évi meghatirozott részletekben letorlessze
a jegybanknal fennall6 allamadodssdgokat, minek tovabbi kovetkez-
ményeképpen a leu arfolyamat a szerzddés tizenotévi tartama alatt
minél magasabbra, lehetdleg aranyparitasra remélték felemelni. Bar
e terv jozan megitélés szerint keresztiilvihetetlen, ennek dacara az
a puszta tény, hogy ilyen programmot az orszag pénziigyi vezetdi
felallitottak, mar magaban is a legsulyosabb megrazkodtatasnak
tette ki kozgazdasdgi életiinket, mert nyilvanvald, hogy nemcsak
az aranyparitds, de mar az 5 centimos ziirichi kurzus is Osszes
iparvallalataink s az egész gazdasagi termelés ¢és forgalom teljes
tonkretételét jelentené.

A jelenlegi kormany tobb illusztris tagja s koztik kiilondsen
a nagytekintélyli Garoflid miniszter a kormanyvaltozas utdn nyiltan
hangoztatta e tervvel szemben azt a szerintem is egyediil helyes
allaspontot, hogy a leu revalorizaciojanak terve végleg elejtendo
és a leut a jelenlegi 2.50 centimos arfolyamon kell stabilizalni, ami
gyakorlatilag akként torténnék, hogy mihelyt a leu ezt a kurzust

" A leu arfolyama és a pénziigyi valsag. Kolozsvar, 1924
Erdélyi Magyar Adatbank
Gazdasagi sérelmeink és kivansagaink. I.



151

eléri, a jegybank erés valutdk vasarlasaval a tovabbi emelkedést
megakadalyozza s az ekként beszerzendd s a jegybanknal letétbe
helyezendd erds valutdk, mint aranyfedezet ellenében a Banca
Nationala Ujabb bankjegymennyiséget bocsatana ki, amelyet teljes
értekli  kereskedelmi valtok ellenében pénzpiacunk alimentalasara
forditana.

Minthogy e pillanatban a leu értéke a 2.75 centimos arfo-
lyamot elérte, elérkezett az ideje annak, hogy amennyiben a jelen-
legi kormdnyzat, illetve Garoflid miniszter koncepcidja érvényesiil
az el6zd revalorizacios tervvel szemben, ugy az illetékes tényezdk
tegyék meg a szlikséges intézkedéseket azirant, hogy erds valutak
vasarlasadval és ujabb bankjegy kibocsatasokkal egyfel6l gatat ves-
senek a leu tovabbi értékemelkedésének s masfel6l enyhitsék az
egyenesen katasztrofalis pénzhianyt.

A pénzhiany.

A jelenlegi Kkatasztrofalis pénzhiany ugyanis kapcsolatos az
elébbi kérdéssel s onnan allott eld, hogy a forgalomban levé pénz-
készlet nem elégséges az orszag gazdasdgi sziikségletének elldta-
sara. Az az irdnyzat, mely a leunak aranyparitdsra vald felemelé-
sére torekedett, mereven ellene szegiilt minden ujabb bankjegy-
kibocsatasnak abban a hiszemben, hogy a pénzhiany automatice
magaval fogja hozni a leu értékének emelkedését is.

Felfogasunk szerint teljesértékli kereskedelmi fedezettel bird
Uuj bankjegykibocsatdas nem tekinthetd inflacionak s nem vonna
maga utdn pénziink elértéktelenedését, sét ellenkezdleg a termelés
lehetdvé tételével az orszag vagyonosodasat mozditana eld.

Nézetiink szerint tehat nyomatékosan kivannunk kell azt, hogy
a jegyintézet eddigi sziikkeblli merevségével szakitva, nem impro-
duktiv éallami célokra, hanem a kozgazdasagi élet jogos céljaira és
kelld kereskedelmi fedezet mellett a sziikséges hiteleket rendelke-
zésre bocsassa akkor is, ha ez ujabb bankjegykibocsatdst tesz
sziikségesse.

A magas kamatlab.

A jelenleg nalunk divd magas kamatlab elvitdzhatatlanul meg-
0loje egész gazdasagi életiinknek, mert nincs olyan termelési ag,
mely e magas kamatldbnak megfelelé jovedelmezdséget tudna el-
érni s igy a jelenlegi kamatlabak mellett a mezdgazdasag, ipar és
kereskedelem egyarant csak egészen rovidlejarata hiteleket vehet
igénybe.
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Nincs tehdt nézeteltérés az egyes termelési agak képviseldi
kozott abban a kérdésben, hogy e horribilis magas kamatlabak az
orszag egész termelési rendjének tonkretételét fogjak végeredmé-
nyében eredményezni.

A pénz szintén daru s ennélfogva drdt vagyis kamatlabat a
mi gazdasagi rendiinkben a kereslet és kindlat torvényei hatdarozzak
meg. Az elhibazott pénziigyi politika nalunk mesterséges pénzhianyt
teremtett. E mesterséges pénzhianynak sziikségszerti kovetkezménye
a pénz megdraguldsa s a kamatldbak emelkedése, minek egyetlen
ellenszere csak az lehet, hogy a pénziigyi kormanyzat elhibazott
¢s most mar beigazoltan téves pénziigyi politikdjaval szakit ¢&s
lehetévé teszi, hogy a jegyintézet normadlis kamatldb mellett kielé-
githesse a legalis hiteligényeket.

Minden mas intézkedés csak a baj elleplezésére s a seb el-
gennyesedésére vezetne. Ezért leghatarozottabban allast kell fog-
lalnunk mindazon torekvésekkel szemben, melyek hatosagi beavat-
kozéasokkal ¢és hasonld, végeredményében teljesen hatdstalan, de
egész gazdasagi életiinket izgalomban tartd zaklaté intézkedésekkel
akarnak a kozvéleményt félrevezetni.

A Banca Nationali mostoha eljarasa.

Ha altalanossagban is kifogasolnunk kell, hogy a Banca
Nationala az orszag kozgazdasagi életének taplalasara nem bocsajt
kell6 bankjegymennyiséget rendelkezésre, fokozott mértékben ¢és
kihangstlyozottan széva kell tenniink azt, hogy a jegybanknal
visszleszamitoldsi hitel tekintetében a kisebbségi s kiilondsen
a magyar jellegli pénzintézetek milyen mostoha elbandsban ré-
szesiilnek.

Kilencvennyolc magyar jellegli pénzintézet koziil, melyek 1922.
évi mérlegeik szerint egyiittesen 174 milli6 lei alaptékét és 54 millid
lei tartalékalapot képviseltek, 1924. évben mindossze négy intézet
¢lvezett visszleszamitolasi hitelt a jegyintézetnél, Osszesen 9 millid
lei Osszegben. Az élvezett hitel tehat az intézetek sajat tokéinek
alig 4%-at tette ki.

Hogy ez az elbands mennyire igazsagtalan, azt vilagosan
mutatja, hogy a bukaresti nagy pénzintézetek alap- és tartaléktokéje
az alabbi aranyban van a jegyintézettdl 1923-ban élvezett visszle-
szamitolasi hitelekkel (milli6 lejekben):
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Alap- és Vissz-
tartaléktoke leszamitolas
Banca Romaneasca 380 866
Banca Marmorosch Blank 287 874
Banca de Credit Roman 195 529
Banca Comertului Craiova 118 236

A Dbukaresti pénzintézetek tehat 1923. év folyaméan alap- és
tartaléktokéjiik 200%-at is joval meghaladd visszleszamitolasi hitelt
nyertek a Banca Nationalatol.

Ezzel szemben 1925. évi adatgyijtésiink szerint 114 magyar
jellegli intézet koziil, melyeknek alaptékéi 1924. végén 212 millid
leit és tartalékalapjaik 109 milli6 leit, Gsszes sajat, tokéik tehat 322
millié leit tettek ki, 1925. mdajus havaban is még minddssze csak
8 intézet részesiilt Osszesen 19 millid lei visszleszamitolasi hitelben
a jegyintézetnél, noha kozben intézeteink a legmesszebbmenden
eleget tettek az Osszes alaki feltételeknek és formasdgoknak, melye-
ket a jegybank a hitel feltételéiil eldirt.

A magyar jellegli pénzintézetek hitele ma is alig éri el a 30
milliét, holott sajat tékéik 1925. év végével mar 398 milliot tett ki
s igy még mindig alig 8%-at teszi ki a sajat tOkéknek. Ugyanakkor
pedig az 50 millio alaptokéjii kolozsvari Banca Agrara 150 millié
lei hitelt élvez a jegybanktol.

Téavol &ll tolink, hogy irigy érzésekkel kifogasoljuk a romén
intézeteknek juttatott hiteleket, sét a fenntiekbdl kitetszéleg ezek
az Osszegek is joval alacsonyabbak a sziikségletnél. De viszont
nem mulaszthatjuk el, hogy most az impérium nyolcadik évében
ra ne mutassunk arra a kidltdo méltanytalansdgra, mellyel a kisebb-
ségeket e téren is kezelik s az Osszmagyarsag szervezett erejével
koveteljiik e mostoha bandsmoéd megvaltoztatasat, mert addig, mig
a magyar bankok az olcsé 6%-0s pénzhez csak ilyen aranytalanul
kis mértékben tudnak hozzajutni s hitelsziikségleteiket elsdsorban
18-20%-0s takarékbetétekbdl kénytelenek fedezni, természetesen
sz6 sem lehet arrol, hogy a magyar hitelkeresé kozonség igényeit
elfogadhat6 kamatlab mellett kielégithessék.

A hadikédlcson probléma.

Pénziigyi ¢életiink szanalasanak egyik fontos eléfeltétele, hogy
a haboris 1dokbdl megoldatlanul hatramaradt, 0. n. likvidacios
kérdések mielobb megoldasra jussanak.
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Sajnos, e tekintetben sem dicsekedhetink a kormanyzat ré-
szérél sem tulnagy joindulattal, sem tulbuzgd igyekezettel, mert
most, a nyolcadik évben is megoldatlan még jelentés része e
probléméknak, kiilondsen azok, hol az allamnak fizetnie s kozon-
ségiinknek valamit kapnia kellene.

E likvidacidos kérdések behatd ismertetésébe nem bocsatkozom,
mert ez eclsésorban a szakkorokre tartozik, de ki kell ezek koziil
emelnem egyet, mely kozonségiink széles rétegeinek elevenébe vag
s ez a hadikolcson probléma.

A hadikolcsonok kérdését a békeszerzddések az érdekelt al-
lamokra biztdk. Ennek ellenére Romanian kiviil egyetlen utddallam
sem hagyta ezt a kérdést megoldatlanul, mert allampolgaraik érde-
keinek megvédésén kiviil az a belathatatlan fontossdgi szempont
is vezette Oket, hogy a hadikdlcsonok tigyét ne diszkreditaljak a
jOvOre nézve is sajat népiik szemében,

Roménia kormdnyai 1921-ben elrendelték az Osszeirdst és
végrehajtottdk, de egyébként egyetlen 1épéssel sem vitték kozelébb
a kérdést a megoldashoz.

Az  Erdélyben lévé magyar hadikélcsonkotvények névertéke
2 milliard 226 millio korona.

Talan egyetlen kisebbségi polgara sincsen Erdélynek, aki e
hadikolcsonoknél ne volna érdekelve s igy valoban nem nehéz
érveket felsorakoztatnunk e kérdés siirgetd megoldasa érdekében.
Leghelyesebbnek vélem azonban, ha sajat szavaim és érveim he-
lyett szdszerint idézem azt, amit err6l a kérdésrél a jelenlegi kor-
many pénziigyminisztere, Jon J. Lapedatu 1922. marcius 12-¢én
mondott:

»A roman allam eldtt nem lehet kdozOmbos polgarai e jelentds
vagyondnak kérdése és hitlink szerint nem teheti azt, hogy ezt a
vagyont a polgarai tulajdondban levé kotvények egyszeri meg-
semmisitésével tonkre tegye. Ez a vélemény, amit. én mindig kép-
viseltem ¢és fenntartottam.”

»~Az 1d6 muldsaval csak megerds6dott bennem az a meggyo-
z6dés, hogy a kormany nem hagyhatja kartérités nélkiil ezeknek
a kotvényeknek romdniai tulajdonosait, azokat a tulajdonosokat,
akik legnagyobbrészben kozintézmények, testiiletek, arvak ¢és 06z-
vegyek.”

,Gondoljunk csak példaul az arvdk vagyonaira, melyeket a
kortiilmények kényszeritd ereje folytan ily papirokban helyeztek el.
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S ki tudja kozombosen elnézni azt a moralis és szocidlis igazsag-
talansagot, ami a kérdéses kotvények megsemmisitése esetén annyi
artatlan exisztencia pusztuldsdval jarna? Nem lenne-e ez dartatlan
emberek igazsagtalan megbiintetése?”’

,»Vagy gondoljunk a kozhaszni intézményekre, féleg azokra,
amelyeknek anyagi kotelezettségeik vannak a szocietdssal szemben,
amely oOket megalkotta, mint amindk a szocialis biztositd intézetek,
munkasjoléti és nyugdijintézmények stb. Hogyan tegyenek Ok eleget
kotelességeiknek, ha jovedelmi forrasaik a kotvények megsemmisi-
tésével kiapadtak? Es vajjon az allam ily esetekben kozombos
maradhat-e az el6allé anyagi 6sszeomldssal szemben?”

,Gondoljunk végre a parasztsagra, amely addssdgokba keve-
redett, hogy a kényszerkdlcsonjegyzésben résztvegyen. Ki tudja
részvétleniil nézni ennek a parasztsagnak az anyagi Osszeomlésat,
ha adossagait a hadikolcsonok el nem ismerése esetén a sajatjabol
kell kifizetnie?”

»A szocialis igazsdg nevében koveteljiikk, hogy ezeket a ter-
heket mindenki aranyosan viselje, foleg akik a haboribdl hasznot
huztak és ne csak azok, akiknek végzetszerlien részt kellett venniok
az osztrak-magyar hadikolesonok lejegyzésében. Ezek a terhek a
haborti kovetkezményei éppugy, mint a régi kirdlysag ¢és az j
egyesiilt allam barmely tartozasai. Amint ez utobbi tartozasokat
ugy most, mint a jovOben az orszdg minden egyes polgara viselni
fogja kivétel nélkiil, gy az eldbbiek terhe sem hagyhato csak:
azoknak véllain, akik a szobanforgd részvények tulajdonosai.”

A kifejtettek alapjan kivansagainkat a kovetkezokben fog-
lalom Ossze:

1. Kivanjuk a leu stabilizaciojat, a leu arfolyamaval vald to-
vabbi spekuldcidé megsziintetését s a végleges ¢és nyilt szakitast
azzal a politikdval, mely a leu arfolyamat aranyparitasra kivanja
felemelni.

2. Kivanjuk a pénzhiany megsziintetését s ennek érdekében
az orszag legalis hiteligényeinek a jegybank altal valo kielégitését,
teljes kereskedelmi fedezet ellenében nyujtandd visszleszdmitolasi
hitel altal.

3. Kivanjuk a tiirhetetleniil magas kamatlab leszallitasat s
ennek érdekében mindazon korlatozdsok megsziintetését, melyek
az olcsd kiilfoldi t6kének Roménidban vald elhelyezkedését aka-
dalyoztak.
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4.  Kivanjuk ¢és teljes energidnkkal koveteljik a Lapedatu
jelenlegi pénziigyminiszter altal 1922-ben lefektetett elvekre is hi-
vatkozassal a hadikolesonkotvények bevaltasat.

A Szakosztaly az elOterjesztett ja-
vaslatokat egyhangulag elfogadja.
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