LAMEN  Kozép-Eurdpai Kozlemények XII. évf. 2019/1. No. 4. pp. 221-240. 221

BARACSI Lérant

PhD-hallgaté
Pécsi Tudomanyegyetem Foldtudomanyok Doktori Iskola

PhD student
University of Pécs Doctoral School of Earth Sciences, Pécs, Hungary

email: baracsil@mnb.hu

MEGJEGYZESEK A MAGYAR BANKOK TRIANON UTANI
REALGAZDASAGI AKTIVITASANAK KERDESEHEZ

SOME REMARKS TO THE ISSUE OF ACTIVITY IN REAL
ECONOMIC ACTIVITY OF HUNGARIAN BANKS AFTER
THE TREATY OF TRIANON

ABSTRACT

According to Rudolf Hilferding the funding of real economy (industry, com-
merce, agriculture) by banks and the domination of banks over industrial capital
evolved thus is an accompany of modern capitalism; conversely, Alexander
Gerschenkron, on the basis of economic development of European countries,
especially of Germany and Austro-Hungarian Monarchy argued that this phe-
nomenon is related with economic backwardness and the “credit mobilier”
banks played an important role in the development of economically backward
countries. Although the recent researches in the main questioned these theories
(e.g. the large banks not undertaken in the least to encourage and establish in-
novations, “startups”, risky investments, rather they financed a narrower group
of established, stable companies, gave “development assistance for the
strong”), may arise if they could be acceptable with reference to the economic
development of Hungary. Before the First World War in Hungary gave the im-
pression of bank domination the fact that members of some bank’s management
were simultaneously members of board of directors of many companies in real
economy (above all from the Hungarian General Credit Bank and the Hungar-
ian Commercial Bank of Pest). However, there is little evidence of banks dom-
ination of industrial companies’ activities, the actually measures of relations
between these entities (lending, respectively founding or strategy ownership)
was not significant, from nor the banks and nor the companies point of view.
In our issue we examine if had been modified significantly participation, influ-
ence of banks in funding of real economy after Treaty of Trianon.
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1. Bevezetés

A banktorténetiras meghatarozo, klasszikus munkai szerint' a bank-
nak, mint intézménynek, alapvetéen harom teriileten lehet komoly sze-
repe a realgazdasag (ipari, kereskedelmi, kozlekedési stb. vallalatok)
miikodésében, fejlodésében:

1. Befogadja, 6sszegyljti a gazdasag szerepl6itol a megtakaritasai-

kat, kamat igérete mellett és kihelyezi azokat hiteligénylokhoz.
Elsé megkozelitésben ez kozvetités, de valojaban vallalja (,,futja’™)
is az addsok hitelkockdzatait, rakényszeriilve igy azok mindsité-
sére, hitelbirdlatara, és ezaltal a redlgazdasag kdzelebbi ismeretére
is. A megtakaritok ugy juthatnak hozamhoz, hogy nem kell egy-
egy rossz ados hitelkockazatat futniuk, tovabba a megtakaritasai-
kat is tobbnyire tetszés szerinti idépontban vonhatjak vissza, leg-
feljebb a hozam egy részét vagy egészét veszitve el. (Egy jelentd-
sebb bedolési hullam, lényegében gazdasagi valsag esetén persze
elképzelhetd, hogy a bank akkora hitelezési veszteségeket szen-
ved, hogy nem képes kotelezettségeinek maradéktalanul eleget
tenni.) A kockazat atvallalasaval a bank tehat megolajozza a tokék
aramléasat a megtakaritok €s a hiteligénylok kozott, hatékonyabba
téve a gazdasag milkodését.

2. Ellatja a fizetéforgalmat, pénziigyi szolgaltatasokat nyujt, amikkel
befolyasolhatja a forgalomban 1évé pénzmennyiséget (pl. valtdle-
szadmitolas, hitelnyujtas értékpapir- vagy egyéb fedezet mellett).

3. Bizonyos id6szakokban és régiokban redlgazdasagi vallalkozoként
is megjelenhet, és, pl. j6 informdacids helyzetét kihaszndlva, életké-
pesnek itélt vallalkozasok sziiletését segitheti eld tokével, majd,
szlikség esetén menedzselheti azokat a tovabbiakban is. Dolgoza-
tunk a magyarorszagi bankok ilyen iranyu tevékenységének vizs-
galata, egyaltalan: létezésének kérdése az 1. vilaghaboruat kdvetden.

A redlgazdasagi aktivitds ,,nem bankszeri” tevékenységnek szamitott,
és csak viszonylag kevés, Uin. univerzalis bank Gizte. Az univerzalis ban-
kok, mas néven mobilbankok a hagyoményos kereskedelmi banki funk-
ciokat kombinaltak a beruhazasi bankiakkal, vagyis nemcsak betéteket fo-
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gadtak és valtokat szamitoltak le, hanem egyben vallalatok alapitdsaban is
kozremuikodtek, értékpapirokat bocsatottak ki, esetenként hossz lejaratra
is kolesonoztek.> Az alapmodell a 1852, Parizs, Pereire testvérek 4ltal
1852-ben, Parizsban alapitott Société générale de Crédit mobilier volt,
amely ugyan viszonylag révid id6n beliil tonkrement, de a hasonl¢ tizleti
modellel 1étrej6tt bankok koziil néhany életképesnek bizonyult. Ilyen volt
a Rothschild-csoport altal 1855-ben, Bécsben alapitott Creditanstalt, il-
letve az ugyanezen csoport altal 1867-ben Budapesten alapitott Magyar
Altalanos Hitelbank. A két intézmény szoros egyiittm{ikodését meg-meg-
ujulo szerzédések szabalyoztak. A Kiegyezés ¢€s az 1873-as tézsdekrach
kozotti griinderzeit idészakaban szamos mobilbank alakult még Magyar-
orszagon (is), de ezek jelentésen meggyengiiltek a krach alatt/utan, és ké-
s6bb mar nem jatszottak jelentds szerepet.

Egy bank és egy realgazdasagi vallalat egylittmiikodése alapvetden

haromftéle format Slthet:

1. A bank kdzremtkodhet egy vallalat
a) zo6ldmezds alapitasaban,

b) egy miik6dd (vallalat) tédkeemelésében, részvénytarsasagga
alakuldsaban (részvénykibocsatds megszervezésével, esetleg
garanciaval a le nem jegyzett részvények atvételére, amiket
megtart vagy a kortilmények kedvezdbbre fordulasaval késébb
értékesit), vagy

c) egy szorult helyzetbe kertilt szanalasaban (aminek eredménye
rendszerint a vallalat — esetleg csak atmeneti — banki tulajdonba
kertilése).

2. Kezdetben folyoszamla vezetés, esetleg tézsdei tranzakcidk végre-
hajtasa; egy késobbi szakaszban, a véllalat piaci helyzetének meg-
ismerését kovetden, rovid-, majd hosszutavu hitelezés, amit kovet-
het (szigoruan feltételes modban, €s tavolrdl sem jellemzden) a tu-
lajdonszerzés a vallalatban. Ugyanakkor nem volt ritka a banki tu-
lajdonszerzés (pl. az osztalékfizetéssel realizalhato profit remé-
nyében), anélkiil, hogy az hitelezéssel, vagy egyéb banki szolgal-
tatdsokkal parosult volna. (Egy részvénytarsasdg részvényeibol
tobb bank is szerezhetett, anélkiil, hogy barmelyik is ki tudta volna
érdemben terjeszteni a befolyéasat a vallalatra.)

3. Személyi 6sszefonddasok, részvétel egymas igazgatdtanacsaiban
(interlocking directorship) — nem jelentenek automatikusan befo-
lyast, a pozicidk sokkal inkabb egyfajta informacids és tarsadalmi
halézat csomopontjai. Ez a kicsit bulvarjellegli téma, ami alapjan
nem sok konkrétum jelentheto ki a tényleges, érdemi kapcsolatok-
ro6l, a kutatasok kedvelt célpontja, mivel viszonylag konnyen meg-
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allapithatok egzakt tények (ki hol volt igazgatosagi tag). (Ennek
ledgazésa a csaladi kapcsolatok vizsgalata: melyik befolyasos csa-
lad tagja melyik masik befolyasos csalad tagjaval kotott hdzassa-
got.) A vallalatnak is érdeke lehet a transzparencia a bank iranya-
ban (kedvezdbb megitélés az informacids aszimmetria csokkenté-
sének biztositasaval), a bank képvisel6jének beengedése az igaz-
gatdsag soraiba ezt a célt is szolgalhatta.

A bankok esetleges vallalatok folotti ,,uralmat”, befolyasat illetden azon-
ban mindenképpen érdemes feltenni magunknak par kérdést:

e ha van lehetdsége befolyasolni a vallalatot, érdemes-e¢ ezt meg-
prébalnia? Hozza tud-e jarulni annak magasabb profitjdhoz, de-
legalt képviseldi jobb tizleti dontéseket tudnak-e hozni a vallalat
szakembergarddjanal? Kevésbeé pozitiv megkdzelitéssel: rd tudja-
e kényszeriteni a vallalatot olyan dontésekre, amelyek a vallalat-
nak kevésbé eldnydsek, a banknak annél inkabb? (P1. banki szol-
galtatasok kizarélagos igénybevétele, ahol a feltételeket mar a
bank szabja meg.)

e A kockéazati koltségeket is figyelembe véve, tud-e magasabb pro-
fitot realizalni ipari befektetéssel, mint hagyomanyos bankszeri
miikodéssel (hitelezéssel)? Milyen gyorsan €s milyen aldozatok
aran tudja mobilizalni a befektetett tokét? Milyen tokét fektethet
be? (Sajat tokét vs. idegen tokét? Az utobbinak jellemzden van —
nem tul hosszu futamidejli — lejarata.)

2. A magyarorszagi bankok realgazdasagi szerepvallalasara esetlegesen
alkalmazhat6 fontosabb elméletek

A bankok realgazdasagi szerepvallalasara vonatkozé diskurzus egyik
alapmotivumat az Osztrdk—Magyar Monarchidban szocializalodott Ru-
dolf Hilferding (Bécs, 1877 — Parizs, 1941), eredetileg orvos végzettségu
osztrak kozgazdasz, késébb német szocidldemokrata teoretikus, politi-
kus leghiresebb munkaja, az 1910-ben, Bécsben megjelent ,,A financ-
téke” (Das Finanzkapital) ciml munkajanak mondanivalodja, iizenete
szolgaltatta. Ez a mi a szabad versenyen alapul6 liberalis kapitalizmus
monopolista, un. financkapitalizmussa valé atalakuldsanak elemzése. A
fejlodo kapitalista termelésben egyre nagyobb a toke szerepe, ami miatt
az ipar raszorul a bankoknal 1év6 tékére, hosszu lejaratu hitelekre, ame-
lyek ezaltal az ellendrzésiik ala vonjak addsaikat. A profitrata novelése
érdekében a bankok monopdliumok, kartellek kialakitasara torekednek a
legtobb iparagban, illetve f6leg ilyen esélyekkel kecsegtetd iparagban te-
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vékenykedd vallalatokkal 1épnek kapcsolatba. A bankok — szerinte —
uralkodnak a realgazdasagi szereplok f6l6tt. Az 6sszefonodott banki és
ipari toke a finadnctéke. A szdzadforduldra mar szamos iparagat illetéen
elkartellesedett Osztrak—Magyar Monarchidban irt miiben Hilferding
szembedllitja a monopolista financkapitalizmust a korabbi liberdlis kor-
szak szabad versenyes kapitalizmusaval: a financtoke érdekében all, és
ezért, lobbierejének fiiggvénycben, koveteli a kdzpontositott €s privilé-
giumokat osztogato allamot. Er6sen vitathato allitdsa, hogy a t0kések a
XX. szazad elejére sokkal inkabb uraljak az allamot, mint kordbban a
nemesség, de tény, hogy pl. az 1910-es magyar valasztas utan az (elso6-
sorban a Nemzeti Munkaparthoz tartozo) orszaggytilési képviseldk ko-
zOtt 1s jelentdsen megszaporodott azok szama, akik (esetleg csak azt
megel6zden, de tobbnyire azt kovetden is) banki érdekeltségektdl kaptak
jovedelmet.’

Alexander Gerschenkron (1904, Odessza — 1978, Cambridge, USA)
legfontosabb miivét, a Gazdasagi elmaradottsag — torténeti tavlatbol
(Economic Backwardness in Historical Perspective) cimmel 1951-ben
irta. Azt vizsgalta, milyen lehetéségei voltak a XIX. szazadban az Ang-
lidnal, a gazdasagi fejlettség akkori éllovasanal kevésbé fejlett eurdpai
orszagoknak a felzarkozasra. Elsdésorban Németorszagra koncentralt, és
erre az allamra vonatkoz6an fogalmazza meg, hogy az univerzalis ban-
kok az iparositas jelentds eszkozeivé valhattak a felzarkézni kivand or-
szagokban, a novekedés egyéb feltételeinek megléte esetén, amennyiben
el6 tudjak teremteni az iparositas finanszirozasahoz sziikséges tokét. Az
elmaradottsag kovetkezményének tekintette a bankuralmat. Ugyanakkor
ennek mértéke attdl is fiiggott, mennyire tokeigényes iparagat kivant az
allam felfejleszteni. (A nehézipar, amelyet Németorszagban kivantak
fejleszteni példaul joval tokeigényesebb, mint mondjuk a textilipar. Er-
ték is mas kutatok részérdl olyan vadak a német bankokat, hogy a ren-
delkezésiikre allo tokét nem elég hatékonyan hasznaltak az ipar fejlesz-
tésére, tulzottan a nehézipar tokeellatasara koncentraltak.)*

Annak, hogy a bankok iparfejlesztd szerepet tudjanak vallalni, vannak
bizonyos fejlettségbeli feltételei, leginkdbb az, hogy legyen lehetdségiik
a betétesektol tokét gyijteni. Németorszagban ezek a feltételek adottak
voltak, de az eurdpai fejlettségi skdla masik végén elhelyezkedd Orosz-
orszag esetében ez komolyan fel sem meriilhetett: ott az allamra harult
az orszag, a gazdasag fejlesztésének szinte minden terhe. (Amely fejlo-
dés aztan a XIX. szdzad végétol, az orosz—francia megallapodas 1892-es
megkotésétol az 1. vildghdbortig igen jelentds volt; ebben azonban ha-
talmas szerepiik volt a Franciaorszagbol érkezé kolesonoknek, amelyek
foleg abbol a megfontolasokbdl érkeztek, hogy egy esetleges fegyveres
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konfliktus esetén Németorszaggal, Oroszorszdg szamottevé katonai
ereju szovetséges lehessen.) Ugyanakkor az ujabb kutatasok kimutattak,
hogy Ausztridban €s Németorszagban is megindult (és szarba szokkent)
az iparosodas folyamata mar az univerzalis bankok megjelenése elott,’
vagyis a bankok legfeljebb eldsegitdi voltak a folyamatnak. Rdadasul,
konzervativ szemlélettel, jellemzden irtdztak is a profiljuktol idegen koc-
kazatoktol, bizonytalan jovojlii innovaciok felkarolasatol, igy inkabb
csak a mar befutott, meger6sodott vallalatokat timogattak.

Magyarorszag kimondottan tékeszegény orszag volt a XIX. szézad
végéig (majd, egy rovid, tdkében valamivel gazdagabb id6szakot kove-
téen, késobb is), amelynek a jogi berendezkedése sem kedvezett a befek-
tetéseknek a szazad elsé évtizedeiben. A hitelintézeti tevékenység fel-
tételeinek megteremtésében nagy szerepe volt az 1840-ben hatalyba 1¢-
pett valtoétorvénynek és csddtorvénynek, amely jogszabalyok mar érdemi
jogi védelmet nyujtottak a hitelnyujtoknak. Az uralkodé engedélye alap-
jan 1842-ben kezdi meg tevékenységét a gazdag pesti kereskeddk altal
alapitott Pesti Magyar Kereskedelmi Bank, de 1848-ig takarékpénztarbol
is 33 alakul orszagszerte. A forradalmat kdvetden a pénzintézet-alapitasi
14z megtorpan, majd a Kiegyezést kovetd griinderzeit idészakaban vesz
Ujabb lendiiletet. Ebben a 6 évben (az 1873-as valsagig) valoban besz¢l-
hetlink a bankok redlgazdasagi szerepvallalasarol, alapitasokrol, toke-
emelésekrol, azonban hidnyzott az 6vatossag, ami a valsag utan meg-
bosszulja magat: a feleldtlen befektetések a megromlott gazdasagi kor-
nyezetben a bankokat is csédbe, vagy csédkozeli, er6sen meggyengiilt
allapotba sodorjak. Belfoldi téke tovabbra sem volt, az esetleg Magyar-
orszagra érkez6 kiilfoldi toke pedig allamkotvényekben vagy zalogleve-
lekben talalt helyet maganak.

A magyar bankoknak tehat az 1873-as valsagot kovetden egyrészt t6-
kéjiik sem igazan volt ipartdmogatas céljara, de — utdlag — érzékelhetd
hajlandésaguk sem igazan. Ezzel egyiitt mar a kortars sajto és szakiroda-
lom is eldszeretettel beszEl bankuralomrdl, amely narrativa a szocialista
gazdasagi torténetirast is erdteljesen jellemezte. Berend T. Ivan és Ranki
Gyorgy 1950-es évektdl megjelend — amuigy igen adatgazdag, részletes
— magyar gazdasagtorténeti munkai a hilferdingi szemléletet tiikrozik:
mind a magyar, mind a kiilfoldi székhely(i bankok az 1890-es évektol
egyre nagyobb részesedést szereznek az iparban, ami a magyar bankok
esetén a vilaghaboru eldestéjére eléri a 47%-ot. Ez a folyamat a vilagha-
borut (és gazdasagi stabilizaciot) kovetden folytatdodott, az érdekeltségi
aranyt az iparban 55%-ra becsiilik. Nem foglalkoznak sokat ugyanakkor
az esetleges tényleges banki befolyds mibenlétével. A bankok befolyasi
korébe azokat a vallalatokat soroljak, amelyekben az illetdé bankoknak
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tulajdoni részesedésiik van, nem részletezve azonban az egyes részese-
dések mértékét, homalyban hagyva igy nem csak a tényleges, de még a
potencialis befolyas vélelmezhetd mértékét is. Adataik atvételével, ha-
sonld szellemben ir a témardl Katus Laszl6 a Magyarorszag torténete
cimi sorozat vonatkozo részében. Szerinte ,,a bankok egyetlen mas or-
szagban sem jatszottak oly nagy szerepet a tokés gazdasag finansziroza-
séaban, mint az Osztrak—Magyar Monarchiaban.”’

A téma fiatalabb generacidhoz tartozo kutatéinak 1980-as évektol
megjelend tanulmanyai vitatjak, hogy bankuralomrol beszélhetnénk. Po-
gany Agnes a Magyar Altalanos Hitelbank kapcsan emeli ki, hogy reél-
gazdasagi érdekeltségei nem annyira stratégiai céliak voltak, mint in-
kabb a rovid tava haszonszerezest (olcso bevasarlas, kedvezébb gazda-
sagi helyzetben jobb aron torténd értékesités céljat) szolgaltak.® Mig
pl. Gerschenkron szerint ,,a német bankok [...] sikeresen kombinaltak a
Crédit Mobilier eszméjét a kereskedelmi bankok rovid tavi tevékenysé-
gével” igy jottek 1étre az univerzalis bankok, amelyek ,,elkisérték az ipar-
vallalatokat a bolesdtdl a koporsdig, alapitasuktol a felszamolasukig, éle-
tiik minden viszontagsagan keresztiil”,’ Pogany Agnes ezt a magyar ban-
kokra vonatkozéan céfolja.' Tomka Béla a téma . vilaghaboru elétti két
évtizedének szentelt egy monografiat, amiben a teljes szektoron beliil a
Pesti Magyar Kereskedelmi Banknak szentelt kiemelt figyelmet. Kutata-
sai alapjan arra a kdvetkeztetésre jut, hogy a korabbi, bankuralomra vo-
natkoz6 elméletek, szamitasok erdsen tilzoak voltak, ilyesmirél nem be-
szélhetiink, s6t, a bank-iparvallalat viszony sem volt feltétleniil olyan
egyoldald, mint azt a korabbi munkak sugalltak.

3. Magyar bankok realgazdasagi szerepvallalasa az elsé vilaghaboru el6tt

Az 1. vilaghaboru el6tti iddszakban az elso, jelentdsebb redlgazdasagi
szerepet vallalo bank a Magyar Altalanos Hitelbank (MAH) volt. Ennek
tulajdonosa, a Rothschild-csoport elérte, hogy a MAH a magyar allam
bankja legyen, amiben nagy szerepet jatszott a bank allamnak nyujtott
segitsége a kiilfoldi kolesonok felvételében az 1873-as valsadg soran €s
utan.!! Ez sokat segitett a bank megerésodésében, amelynek a ,,nem
bankszer(i” redlgazdasagi befektetései az els6 évtizedeiben az eszkozal-
lomanyanak csak jelentéktelen részét tették ki. Ugyanakkor ebbdl kovet-
kezett korai redlgazdasagi szerepvallalasa is: els6sorban olyan tizletekbe
szallt be, amelyekben az 4llam is jelen volt valamilyen formaban. Iddben
elsdként ugyan két malmot szerez meg, amelyek helyzete 1869-ben meg-
rendiilt, hitelt vettek fel, am ezzel egyiitt sem sikeriilt a konszolidacio; a
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MAH 1875-ben 4tveszi és egyesiti 6ket. Az 1880-as évek elején Fiumé-
ban segiti vallalatok alapitasat, 6sszhangban a magyar allam azon célja-
val, hogy felvirdgoztassa egyetlen tengeri kik6tdjét. Az évtized végeén €s
a kovetkez6 évtized elején malom- és cukoripari konszernt épit ki. Az
1890-es évtizedre konszolidalodik az allami koltségvetés, 1892-ben pe-
dig valutareformra keriil sor, aminek kovetkeztében az osztrak—magyar
valuta ugyanigy arany-alapu lesz, mint a nyugat-eurdpai devizak, igy
azokkal rogzitett arfolyamon konvertibilis lesz. Ekkorra lényegében
megszlnik az éallam ,.kiszoritd hatisa”, igy tobb pénz jut a redlgazda-
sagba. 1895-ben vasarolja meg a Ganz és Tarsa Vasontdde és Gépgyar
Részvénytarsasagot (nagyrészt Ganz Abraham Svajcban €16 6rokosei-
tél), aminek az ezt kovetd években mar annyi megrendelése volt (pl.
europai varosok aramfejlesztd kozpontjainak megépitésére), hogy hitelre
volt sziiksége ezek kielégitéséhez, olyan mértékben, hogy ennek kielégi-
tésére a MAH egyediil nem is véllalkozott, inkabb konzorciumot hozott
1étre kiilfoldi bankokkal.'?

Az 1880-as, 1890-es évekre esett a MAH malom- és cukoripari kar-
telljeinek kiépitése,'® amik azzal jartak, hogy a bankon beliil aruosztaly
1étesiilt, amely a termékek értékesitésével foglalkozott: a bank érdekelt-
ségei megtermelték az arut, amit a bank (aruosztalya) értékesitett. Nem
tudjuk, mennyire volt alad-folérendeltségi viszony a bank és a vallalatok
kozott, de szoros egyiittmiikodésrl mindenképp beszélhetiink. A MAH
az egyetlen nagyobb pénzintézet volt (egyébként mar ebben a korban is
a legnagyobb magyarorszagi bank és ezt a poziciojat ,,végig” meg is
tartja), amelyik az I. vilaghdboru el6tt (pontosabban: 1925-ig) nem vett
részt a magyar bankrendszer legnagyobb eszkdz-szegmensét kitevo jel-
zaloghitelezésben.

Az elso vilaghaboru eldestéjén az els6 magyarorszagi bank, a Pesti
Magyar Kereskedelmi Bank (PMKB) birt a legnagyobb ipari érdekelt-
ségi korrel, ha azt a vallalatok 6sszesitett alaptokéje alapjan szamitjuk.
Adatokat errdl Berend (ekkor szerzéként még nem ,,T.”) Ivan és Réanki
Gyorgy 1955-6s, ,,Magyarorszag gyaripara az imperializmus els6 vilag-
habort elotti idoszakaban, 1900-1914” cim miivébdl vettiink; a szerzok
csak az ipari vallalatokban meglévé banki érdekekkel, érdekeltségekkel
foglalkoznak, anélkiil azonban, hogy ezen érdekeltségeket kozelebbrol
meghataroznak. (Vagyis kimaradnak a kozlekedési és a kereskedelmi
vallalatokban meglévé banki érdekeltségek, bar, értelmezésiink szerint,
ezek is a redlgazdasaghoz tartoznak. Az érdekeltségi kor felsorolasat Tal-
16s Gyorgy is atveszi a MAH-16] az 1990-es évek elején irt monografia-
jaban.'* Az érdekeltség fogalméanak tisztazatlansaga ellenére sincs mo-
dunkban explicit moédon céfolni, hogy a miiben nevesitett iparvallalatok
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valéban az adott bankok érdekeltségei voltak.) Mint emlitettiik, a szerzok
hilferdingi szemlélettel targyaltak a kérdést, vagyis igyekeztek minél na-
gyobb ipari érdekeltséget kimutatni a bankok részérdl; adataik fenntarta-
sokkal kezelendok.

Az 1. dbrdn a magyar ipar tulajdonosok szerinti felosztasa szerepel,
ahol tulajdonos alatt természetesen a dominans tulajdonos értendd. Az
1913-as évszam érthetd ugy is, mint az utolsé békebeli idépont, de ugy
is, mint az els6 olyan idépont, ami a haboru utan lehetett volna a kezdd
id6pont, ha nincs habora. Vagyis, koriilbeliil innen ,,indult volna a hely-
zet”, ha nincs haboru. (Még ha a térténelemben soha nincs is olyan, hogy
,.mi lett volna, ha?”)

1. abra: Az ipari részvénytarsasagok alaptéke szerinti megoszlasa
tulajdonosi tipusok szerint 1913-ban (Osszesen: 1.515 millié korona, az egyes
korcikkekben az 6sszesitett alaptékékkel, millié koronaban, a jelmagyarazatban
a részesedési arannyal)

Figure 1.: Distribution of industrial joint-stock companies in share capital by
types of owners in 1913 (Total: 1,515 millions Crown, with summarized share
capitals in pie slices in millions Crown, and the level of shareholding
in the legend)

= Hazai bankok - 47%

@ Kilfoldi bankok, dominalva - 29%

| Kilfoldi bankok, résztulajdonnal - 7%
[ Bankoktol fliggetlen vallalatok - 9%

& Allami Vasm(ivek - 8%

Forras: Berend lvan—Ranki Gyorgy: Magyarorszag gyaripara az imperializmus
elsé vildghaboru elétti idészakaban, 1900-1914, Szikra, Budapest, 1955 adatai
alapjan sajat szerkesztés

Mint az abrarol leolvashatjuk, legnagyobb részesedése a magyaror-
széagi iparban a magyarorszagi székhelyli bankoknak volt: 711 milli6 ko-
rona 0sszesitett alaptokéji vallalatban voltak érdekeltségeik, ami — alap-
tékék alapjan szdmolva — a magyar ipar kozel felét, 47%-4t tette ki. Szin-
tén elég nagy érdekeltségiik volt a kimondottan kiilfoldi bankoknak,
29 + 7%, Osszesen 36%, ami tobb mint harmada a szektornak. (Magyar
bankok esetében a szerzék nem kiilonboztetik meg az érdekeltségeket
annak alapjan, mekkora azok részesedése egy-egy vallalatban. Bar nyil-
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van meg kell kiilonboztetni a magyar bankokat a kiilfoldiektol, azért nem
szabad szem el6l téveszteni, hogy a magyar bankok nagy része mogott
is kiilfoldi téke, jellemzden banki toke allt.)

2. abra: A magyar banki ipari érdekeltségek megoszlasa az egyes bankok kdzott
1913-ban (6sszesitett alaptékék milli6 koronaban a kércikkekben, ill. részesedési
arany a jelmagyarazatban)

Figure 2.: Distribution of the Hungarian banks’s industrial interests in 1913
(with summarized share capitals in pie slices in millions Crown, and the level of
shareholding in the legend)
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Forras: Berend lvan—Ranki Gyoérgy: Magyarorszag gyaripara az imperializmus
elsé vildghaboru elétti idészakdban, 1900-1914, Szikra, Budapest, 1955 adatai
alapjan sajat szerkesztés

A 2. dbrdan a magyarorszagi székhelyli nagybankok érdekeltségeit 1at-
hatjuk, vagyis a 711 milli6 koronanyi 0sszesitett alaptoke particiojat az
egyes bankok k6zott; bar nyilvan voltak olyan ipari vallalatok, amelyek-
ben t6bb banknak is volt érdekeltsége, a szerzok egy vallalatot csak egy
bankhoz (a dominansnak tekintett tulajdonoshoz) soroltak be.

A 3. dbran mutatjuk be a magyarorszagi bankok ipari érdekeltségeit
szektorok szerinti bontasban. Az egyes szektorokban az érdekeltségiikbe
tartozé vallalatok alaptokéi vannak a bal tengelyen (szinesen), ezek da-
rabszama a jobb tengelyen (egyszeri, fekete korvonallal). Ha a szines
oszloprol leolvashato adatot (Osszesitett alaptoke) elosztjuk a feketével
keretezett oszloppal (darabszam), megkapjuk az adott iparagi érdekelt-
ségek atlagos alaptokéjét. Az abrarol leolvashatd, hogy a banya- €s ko-
hoémiivekben tevékenykedd vallalatok joval magasabb alaptokével ren-
delkeztek, mint a tobbi szektor vallalata — vagyis, ez a szektor joval t6-
keigényesebb volt a tobbinél; ebben a szektorban csak a két legnagyobb
ipari érdekeltségli banknak vannak érdekeltségei. (A két tengely Ossze-
vetésébdl leolvashatd, hogy ahol a két oszlop egyforma magassagu, ott
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pontosan 4 millio korona volt az atlagos alaptoke — ahol a feketével ke-
retezett oszlop magasabb, ott ennél nyilvan alacsonyabb, ahol alacso-
nyabb, ott ennél magasabb.)

3. abra: Bankok ipari érdekeltségei szektorok szerinti bontasban:
az érdekeltségiikbe tartozo részvénytarsasagok dsszesitett alaptékéi
és szama 1913-ban
Figure 3. Banks’s industrial interests in 1913 by sector breakdown: summarized
share capitals and number of their industrial interests in 1913
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Forras: Berend lvan—Ranki Gyoérgy: Magyarorszag gyaripara az imperializmus
elsé vilaghaboru elétti idészakaban, 1900-1914, Szikra, Budapest, 1955 adatai
alapjan sajat szerkesztés

A kozolt adatokat fenntartasokkal kell kezelni. Tomka Béla 1999-es
monografidjanak fiiggelékében kozol egy 6sszeallitast a PMKB-vel 1913
végén kapcsolatban allo vallalatokrol, a PMKB Koényveldségének Or-
szagos Levéltarban megdrzott iratai alapjan. Ebben (a Berend—Ranki pa-
ros altal megjelolt 59 helyett csak) 41 vallalat esetében jeldl meg tulaj-
doni részesedést, amelynek mértéke 4 esetben haladja meg a 75%-ot, to-
vabbi 3 esetben az 50%-ot, mig 14 esetben 5% alatt marad. Az altala
banki tulajdoni részesedéssel megjelolt vallalatok egyiittes alaptokéje
138,3 millié korona, amelyekben a banknak egyiittesen 28,1 millié ko-
rona részesedése van, ami 20,4%-os atlagos tulajdoni aranyt jelent.

Masrészt figyelembe kell venni, hogy az érdekeltségi rendszernek
volt egy sajatossdga: gyakran a bank vezetd tisztviseloi, igazgatdsagi tag-
jai is birtokoltak részvényeket, esetenként a banknal nagyobb mértékben
is, a kozgytléseken pedig a bankkal megegyez6 allaspontot képviseltek.
Ezeknek az érdekeltségeknek természetszeriien nincs nyomuk a kényve-
1ésben, de attol még redlisan 1éteztek. (Koltéi kérdés, hogy ilyen esetek-
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ben vajon ki dontstt a képviselendd alldspontrol?) Erre a jelenségre
Tomka Béla is utal a 40 millids alaptékéjii Rimamurany—Salgoétarjani
Vasmi kapcsan, amelyben a PMKB konyvelése szerint a banknak nincs
tulajdoni részesedése, mik6zben bizonyithato, hogy a bankkal kapcsolat-
ban all6 személyeknek volt. (A vallalat igazgatdsagaban volt PMKB-hez
kotodo tag.)

4. A magyar bankok realgazdasagi szerepvallalasa
az elsé vilaghaboru utan

A magyar bankrendszer kezdetben egyfidkos bankokbol allt. A
PMKB volt az elsd, amely nyitott egy masodik fiokot is, 1886-ban. Ezt
kovetden kezdtek el fiokokat nyitni a magyar bankok, elébb lassan, a
szazadforduldt kovetden némileg gyorsul6 titemben. A tobb helyszinen
val6 képviseletet ugyanakkor inkabb helyben mar mikodé pénzintézetek

rrrrrr
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vilaghaborut kdvetden felgyorsult, ami a bankrendszer koncentracioja-
nak novekedéséhez vezetett. A kovetkezd abran lathato, hogy a *20-as
évek végén az egyes budapesti nagybankok érdekkorébe hany pénzinté-
zet tartozott, mennyi dsszesitett alaptokével.

4. abra: Budapesti nagybankok érdekeltségi koreibe tartozé hitelintézetek szama
és Osszesitett alaptokeéi

Figure 4: Number and summarized share capitals of banks in the interest set of
Budapester large banks
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Forras: Berend T. lvan—Ranki Gyoérgy: Magyarorszag gazdasaga az elsé vilaghaboru
utan, 1919-1929 adatai alapjan sajat szerkesztés
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Mindossze harom olyan intézmény volt, amelyik a sajat alaptokéjét
megkdozelitd osszesitett alaptokével rendelkez6 ,,holdudvarral” rendelke-
zett: a Pesti Hazai Els6 Takarékpénztar Egyesiilet (PHETE, 92%, amibe
beletartozik a Hazai Bank, amelynek 10 millié peng6s alaptokéje a hold-
udvar tobb mint felét kitette), a Leszamitolé6 Bank (89%) és a PMKB
(76%). Az érdekeltség, befolyas mértékérdl ezuttal sem esik sz6 a mo-
nografidban, és van egy olyan adat, ami alapjan er6sen indokolt az érde-
keltséget gyanakvassal fogadnunk, €s elvetni azt a feltételezést, hogy az
érdekkorbe tartozo intézmények a mai értelemben vett lednybankok let-
tek volna: a PMKB érdekeltségi korébe van besorolva az 1928-ban ala-
pitott Orszagos Magyar Ipari Jelzalogintézet is, 10 millié pengds alaptd-
kével, amir6l maga a monografia irja par oldallal kordbban (180. oldal),
hogy az alaptokébdl 8 millidt a kinestar, 2 millidt pedig a Gyariparosok
Orszagos Szovetsége fizetett be. A PMKB természetesen szerezhetett
benne késobb tulajdonrészt, de erre vonatkoz6 adatot nem talaltunk. Az
érdekeltségek Osszesitett alaptokéit Gsszevetve azok szamaval megalla-
pithatd, hogy az egyes alaptokék toredékei voltak csak a nagybankokéi-
nak, vagyis, mikor arrol latunk adatot, milyen sok hitelintézet volt, érde-
mes azt is felidézni, hogy dontd tobbségiik egészen kicsi intézmény volt.
A 8 nagybank érdekkorébe 6sszesen 115 hitelintézet tartozott, 6sszesen
67,4 millié pengds alaptokével, ami 586 ezer pengds atlagot jelent. A 8
nagybank Osszesitett alaptokéje 165,4 millié pengd, aminek a holdudva-
rok Osszesitett alaptokéje 41% volt. Amikor tehat a koncentracio kétség-
telentil 1étez6 jelenségérdl beszéliink, érdemes ezekre az adatokra is te-
kintettel lenni, és nem taldimenzionalni azt.

Erdekességként jegyezziik meg, hogy teriileti koncentraciot egyetlen
bank holdudvara kapcsan figyelhetiink meg: a Magyar-Olasz Bank elso-
sorban az Alf6ld északi részén elhelyezkedd hitelintézeteket vont az ér-
dekkorébe. A teriileti koncentracid még szembetlinébb, ha a 12 intéz-
mény koziil kivessziik a viszonylag outliernek mindsiilé kisvardait és
paksit. A tobbi bank holdudvarat teriileti szempontok alapjan tanulma-
nyozva inkabb az orszagos lefedettség szandékat figyelhetjiik meg azzal,
hogy kelet-magyaroszagibol szemmel lathatéan t6bb van, mint dunantu-
libol.

Kiilfsldi irdnyitasunak egyetlen nagy magyarorszagi bankot tekinthe-
tiink, a Magyar-Olasz Bankot, amit a milandi Banca Commerciale Italian
hozott létre kiilonbdzd intézmények (pl. a vilaghdboru alatt felfutott an.
Fabank) fuzionalasaval, ennek azonban nem volt érdemi ipari érdekelt-
sége. Jelentds brit tulajdon volt az Angol-Magyar Bankban (korabbi Ma-
gyar Bank, semmi k6ze viszont a griinderzeit Angol-Magyar Bankjahoz,
ami az 1873-as krachot meggyengiilve, néhany évvel élte csak tul), an-
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gol-amerikai a Belvarosi Takarékpénztarban, mintegy 1/3 résznyi fran-
cia a MOKTAR-ban, ténylegesen azonban nem élltak kiilfoldi iranyitas
alatt.!3

Bar mindkettben jelen volt, sem a MAH-t, sem a PMKB-t nem te-
kinthetjiik a kiilfoldi toke érdekeltségének. A PMKB részvényeinek
20%-at birtokolta az amerikai Schrdoder bankhaz, de azt, annak érdekeit
a bank kozgytlésein Weiss Fiilop képviselte (akinek ezaltal jelentdsen
megnétt a befolyasa). A MAH-t eredetileg is a Rotschild csalad bécsi aga
alapitotta, amely a vildghdborut kévetden azonban némileg visszaszo-
rult. A vilaghaboru utani években a francidk igyekeztek viszonylag erds
poziciokat szerezni a magyar gazdasagban (pl. kozlekedési monopoliu-
mokat, ehhez kapcsolodéan banyak megszerzésével), am egyrészt az
arakban nem sikeriilt megéllapodni, masrészt Nagy-Britannia, politikai
okokbol ezt meggatolta. A legnagyobb eredményiik egy, a Schneider-
Creuzot konszernbe tartozo iparvallalatok altal 1étrehozott pénzintézet
(Union Européenne Industrielle et Financiere) 20%-os részesedés-szer-
zése a MAH-ban (t6keemelés formajaban). Igaz, ez altaluk delegalt
(francia) igazgatdkat is jelentett a késébbiekben; 1930-ban pl. 25 igaz-
gatdsagi helybdl 5-6t foglalnak el, mikdzben a bank operativ vezetoi
(igyvezetd igazgatok) kozott nincsenek képviseldik. Vezérigazgatod
1925-ben bekovetkezett haldldig Ullmann Adolf (aki Kornfeld Zsig-
mond 1909-es halalatdl toltétte be ezt a tisztséget), 6t Scitovszky Tibor
nyugalmazott kiiliigyminiszter koveti, 1930-ig.'¢

5. abra: A hat nagybank ipari érdekeltségeinek 6sszesitett alaptékéi 1929-ben
Figure 5.: The summarized share capitals of banks in the interest of six largest
banks of Hungary in 1929.
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Forras: Berend T. |.—Ranki Gy.: Magyarorszag gazdasaga az els6 vildghaboru
utan, 1919-1929 adatai alapjan sajat szerkesztés
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Berend T. Ivan és Ranki Gyorgy szamitasai szerint az els6 vilaghabo-
rut kdvetden a kulfoldi székhelyt bankok kdzvetlen magyarorszagi ipari
érdekeltségeinek részesedése a teljes iparbol alaptoke alapjan szamitva)
a korabbi 36%-rol 1929-re 28%-ra csokkent. Ezzel parhuzamosan, a ma-
gyarorszagi bankok részesedése 58,6%-ra nott.!”

Mint az az abran jol lathato, a két legnagyobb bank Osszesitett része-
sedése a banki részesedések t6bb mint ¥4-¢t teszik ki, ezért az érdekelt-
ségeket csak e két hitelintézet esetében bontja meg szektoronként a mo-
nografia.

6. abra: A PMKB és a MAH ipari érdekeltségei szektorok szerinti bontasban:
az érdekeltségiikbe tartozo részvénytarsasagok dsszesitett alaptékéi
és szama 1929-ben
Figure 6: The industrial interests of Hungarian General Credit Bank (MAH) and
the Hungarian Commercial Bank of Pest (PMKB) by sectors: by the summarized
share capitals and the number of institutions in 1929
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Forras: Berend T. |.—Ranki Gy.: Magyarorszag gazdasaga az elsé vilaghabora utan,
1919-1929 adatai alapjan sajat szerkesztés

Legnagyobb alaptokéjii ipari vallalatokat a MAH banyaszati érdekelt-
ségeinél figyelhetiink meg, koszonhetden a Magyar Altalanos Készén-
banya (MAK) 48.4 millié pengd és az Urikany-Zsilvslgyi Magyar Ké-
szénbanya 21 milli6 pengds alaptokéinek. A PMKB érdekeltségébe, sok,
kisebb alaptdkéju banyatarsasag mellett a Salgotarjani Készénbanya tar-
tozik, 27,3 millié6 pengds alaptokével. Ezek az érdekeltségek jelentds
szerepet jatszanak akkor, mikor a kormany egy uj, Budapestet &rammal
ellato erédmii felépitését hatarozza el, amelyhez kiilf61drél szeretne hitelt
kapni; a két nagybank komoly haboruba kezd, melyikiik érdekeltsége
kapja meg a megrendelést, illetve melyik bank kozvetitheti a hitelt, a
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megfeleld jutalékért. (Természetesen nem ugyanattdl a hitelnyjtotol.)
Az eredmény kormanyzati szinten dolt el, és ebbdl lett az tin. Talbot-
koleson Nagy-Britanniabol, a megrendelést pedig a MAH (és a MAK)
nyerte el.

Tomka Béla utal ra, hogy Kovér Gyorgy egy, *80-as évek végi tanul-
ményaban'® hivja fel a figyelmet az érdekeltség fogalmanak elmosodott-
sagara, nem megfeleld precizitassal definidltsagara.!® Hogy ez mennyire
igaz a Berend-Ranki monografidkra, arra jo példa lehet, ha 6sszevetjiik
az azokban szerepld érdekeltségi adatokat a MAH és a PMKB mérleg-
adataival.

o A PMKB érdekkeltségébe tartozod ipari vallalatok dsszesitett alap-
tékéi 1913-ban 243 millié koronat, 1929-ben 199 millié peng6t tet-
tek ki. Ezzel szemben a bank mérlegében ,.Ertékpapirok, érdekelt-
ségek, szindikatusok™ tételsoron 1913-ban 129.5 millié koronat,
1932-ben 44,7 millio peng6t latunk (Botos 1992). Nem tudjuk,
hogy a tételbdl mennyit tettek ki az értékpapirok, de a teljes 6sszeg
az Osszesitett alaptokék 53,3%-at, illetve 22,5%-4t teszi ki. (Tomka
Béla korabban mar emlitett adatkozlése alapjan erdsen valoszini-
sithet6, hogy 1913-ban az 6sszeg nagy részét tették ki a PMKB tar-
cajaban tartott zaloglevelek, a tényleges részesedések, szamitasaink
szerint, csak 28,1 millié koronat.)

e A MAH mérlegében a haboru elétt ,,Ertékpapir és tarsasiizleti ré-
szesedések”, a haboru utan ,,Erdekeltségek, allami és koziileti kol-
csonok™ sorokat taldlunk, amelyeken 1913-ra vonatkozoan 41,5
millié6 korona, 1929-re vonatkozoan 54,4 millié pengd szerepel
(ami mintegy 8—10%-a az aktudlis mérlegféosszegnek).?’ Ezek az
Osszegek az érdekeltségek alaptokéinek 17,8%-at, illetve 21,4%-at
tették ki, vagyis maximum ennyi lehetett a bank atlagos tulajdoni
részesedése az érdekeltségeiben.

Az atlagos banki tulajdonrész az egyes vallalatokban meglehetdsen
szerény mértékl volt, dominanciat, ,,uralmat” nem tett lehetévé. Nem
kovetkezett tehat tomegesen be az a jelenség, hogy a bank meghitelezi a
véllalatot, amelyet annak fizetési nehézségei esetén atvesz. Anndl in-
kabb, mert ebben a néhany évben a bankok alig hiteleztek vallatoknak.
A valutastabilizaciot kovetden eloszor 48 varos egyiittesen vett fel kiil-
foldrol hitelt, majd a Rimamuranyi Vasmi szintén kozvetlenil kiilf6ld-
r6l, majd varmegyék tomoriilése ugyszintén. 1925-ben indul meg a za-
loglevél-kibocsatas. A nagy magyar bankok mind az allam, mind a val-
latok felé inkébb csak kozvetitik a kolesonoket, jutalékért cserébe, de
azokat nem Ok nyujtjak, nem viselik a hitelkockéazatot. Forrast kiilfoldrol
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érdemi mértékben csak zaloglevelekkel tudnak szerezni, de azokbol csak
jelzélogkdleson volt nyujthatd. 1929 utan ez a forrasbevonasi mod is
megszint.

A bearamlo kiilfoldi toke nem megfeleld mddon térténd felhasznaldsa
igy is végzetesnek bizonyult. 1929-ben mar a felvett hitelek nem fedez-
ték az orszag addssagszolgalatat,’! a termelésbe pedig alig dramlott az
addig felvett hitelekbdl, igy az orszag GDP-je, exportalhatd termék-
mennyisége nem nott szamottevéen. Magyarorszag megmaradt mezo-
gazdasagi orszagnak, amelyet a padldra kiildott az 1929-ben még csak
tézsdekrachnak indult vilagvalsag soran kialakult mez6gazdasagi aresés.
Az orszag konkrétan alig jutott devizahoz, igy a kormany 1931-ben
kénytelen volt devizaatutalasi moratériumot elrendelni, ami egyenértéki
volt a kiilfold telé egy allamcsdddel, ugy, hogy a sajat allampolgérai felé
az allam viszont megdrizte a fizetOképességét. Némi sarkitassal, ezzel
zérult a II. vilaghabora eldtti gazdasagtorténet kiilfoldi kapesolatokkal
foglalkoz6 része.

5. Osszefoglalas

A két vilaghaboru k6zo6tti Magyarorszag bank-ipar kapcsolatat R. Hil-
ferding és A. Gerschenkron elméleteinek tiikrében vizsgalva arra a ko-
vetkeztetésre jutottunk, hogy a megadott korszakban Magyarorszagon
egyik elmélet helytallosaga sem igazolhato.

Ahhoz, hogy a bankok az uralmuk alé hajtsanak bizonyos iparvallala-
tokat elsdsorban az kell, hogy meglegyenek ehhez az eszkozeik, masod-
sorban, hogy legyen ehhez motivaciojuk. Ehhez képest a nagy, viszonylag
nyereségesen miikodd vallalatok nem voltak raszorulva a magyarorszagi
bankokra, amelyeknek tokéjiik sem igazan volt a vallalati hitelezéshez.
Voltak kisebb, kevésbé hatékonyan miikodo vallalatok, amelyeket a klasz-
szikus elmélet szerint hitelezés révén az érdekkoérébe vonhattak, de ezek
esetében felmeriilhet: mennyire voltak vonzo célpontok, mikor a nyeresé-
gességiik alapjan még a hiteleiket sem tudtak rendben torleszteni?

Az adatok alapjan egyrészt az mutathatd ki, hogy bar szdmos vallala-
tot lehet banki érdekkdrbe sorolni, ezek tobbségében csak szerény mér-
ték volt a banki tulajdon, ami nem tett lehetdvé dominans befolyast. A
tulajdonlas gyakran nem stratégiai, hanem befektetés jellegii volt, vagyis
a piaci viszonyok javuldsakor a bank értékesitette a tulajdondban allé
részvénycsomagot.”> Az ausztriaiakéhoz hasonléan, a magyarorszagi
bankok szandékait sem a ,,bolcs6tdl a sirig torténd elkisérés™ szandéka
jellemezte, sokkal inkabb a tékeerds, mar befutott vallalatokkal torténd
egylittmikodésé.
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A bankuralom latszatat kelthette, hogy banki felsévezetok szamos
iparvallalat igazgatdsagaban foglaltak helyett, nincs azonban bizonyiték
arra, hogy érdemi befolydssal birtak volna a vallalat iranyitasara, a me-
nedzsmenttel szemben érvényesiteni tudtak volna az akaratukat. (Nyoma
még ilyen szandéknak se maradt — igaz, nem is sziikségszert, hogy ma-
radjon, ha voltak is vitdk, annak nem kellett irasos nyoma maradjon).
Tobb elmélet is van az interlocking directorship (mas orszagokban is el-
terjedt) jelenségének magyardzatara, amelyek koziil talan az a leghihe-
tobb, amelyik egyfajta informacios halozatként és egyben gazdasagi elit-
ként irja le az igazgatosagi tagok csoportjat.
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