154

Bencsik Gabor! - Kiraly Laszlé?

A haborus pénziigyi elmélet egyes, maig aktualis kérdései,
avagy mibdl finanszirozzuk a haborut?
DOI 10.17047/Hadtud.2020.30.E.154
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Absztrakt:

A haborus id6északok finanszirozasanak kérdése id6rél idére folyamatosan visszatéré,
a nemzetgazdasagra erés befolyassal és hatassal bird kérdéseket vet fel.> A hadi
kiadasok el6teremtésére ugyan léteznek alternativ megoldasok, azonban ezek nem
tekintheték egy win-win helyzetnek az allam és a gazdasagi szerepl6k viszonyanak
rendszerében. Jelen irasban az elmult id6szakban latott és tapasztalt megoldasokba,
valamint egy félve hasznalt alternativ megoldasba nyujtunk betekintést az olvasé
szamara.
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Some of the current issues of theory of war financing
(what do we finance the war from?)

Abstract:

The issue of financing the periods of wars raises recurring issues from time to time,
with a strong influence and impact on the national economy. Although there are
alternative solutions for raising military expenditure, they cannot be considered a win-
win situation in the system of relations between the state and economic actors. In this
paper, we provide the reader with an insight into the solutions seen and experienced in
the recent past, as well as an alternative solution that is used in fear.
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A jelenség, avagy a ,,haboru egyik ara”: a haborus inflacié, hiperinflacio

Az amerikai fuggetlenségi (1775-1783) és az észak-dél haboru (1861-1865) idején
tapasztalt tobb szazszoros aremelkedést (lasd 1. abra) mai terminologiaval
hiperinflacidnak* nevezziik. A hiperinflaciét, ami tdbbek kozétt az arszinvonal
rohamos emelkedésében nyilvanult meg, olyan rendkivili korulmények valtjak ki,
mint amilyen altaldban a haborus iddszakok, a sulyos, elhuzdodd tarsadalmi
konfliktusok, illetve természeti katasztrofak. Ezen esetekben ugyanis a monetaris
hatésag habar (megjegyzésként: hiaba) torekszik a piaci szerepl6k varakozasainak
pozitiv iranyu alakitasara, azonban az Adam Smith (skot kézgazdasz; 1723—-1790)
altal 1776-ban A nemzetek gazdagsaga cimi mlvében bevezetett ,lathatatlan kéz”
ellen ezen intézkedések sokszor kevésnek bizonyulnak.
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1. &bra
Az Amerikai Egyesiilt Allamok inflacios rataja 1775-t81°

Mint Galbacs 2012-ben megjelent irasaban® olvashatjuk, ,[az] inflaciés
varakozasok elszabadulasa mindig dilemmat okoz a monetaris hatésagnak, hiszen
az inflacios fesziiltség enyhitésének egyik eszkbze olyan kamatdéntés, amely
azonban karos realgazdasagi hatasokkal jarhat;, a reakcié elmaradasa azonban a
varakozasok megerdsédése miatt az inflaciéo elszabadulasat okozhatja, hiszen a
munkavallalok és a termelbk is hajlamosak lehetnek bérigényeik és arajanlataik

* Hiperinflacio: széls6ségesen magas inflacié.
® Forras: Josh Zumbrun: A Brief History of U. S. Inflation Since 1775; Dec 14, 2015; online:
https://blogs.wsj.com/economics/2015/12/14/a-brief-history-of-u-s-inflation-since-1775/ (Letoltés ideje:
2020. 03. 24.)

Galbacs Péter: Aktiv szabalyozas vagy gazdasagpolitikai nihilizmus? (Az djklasszikus
makrodkonémia gazdasagelmélete — egy kritikai elemzés.) Akadémiai Kiadd, Budapest, 2012. p. 370.
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emelésére — a jegybanki cselekvés elmaradasa ekkor a magasabb inflacios
varakozasok helyességérdl gyézi meg a k6zénseget (Goodfriend 1993:2).”

A hiperinflacio jelenségét kivaltd, forgalom papirpénzzel valé tultelitettsége a
haborus id6szakok egyik tipikus jellemzdje. Ezt a tultelitbdést nevezhetjuk analdg
modon a pénzforgalom felfuvédasanak, mely 6nmagaban képes teljesen felboritani
az ar- és jovedelmi viszonyok teljes rendszerét. llyen peridédusokban az arak viharos
emelkedésének ismétlédé kiindulopontja, a pénzmennyiség szinte korlatlan
novekedése. Az arszintemelkedés formai oka igy valéban a pénzoldalon keresendé.
Szemben a normalis gazdasagi kértlményekkel, amikor az arszinvonal valtozasanak
az oka nem szlkithet6 sem csupan a pénzoldalra, sem csupan az aruoldalra, a
haborus id6szak abnormalis gazdasagi helyzetében a békés idészak gazdasagi
torvényei felborulnak, de legalabbis médosulnak.

A gazdasag militarizalasa, a specialis igények Kkielégitése kikényszeriti a
termelési struktura katonai célu atalakitasat, Iényegében deformalasat. A termelési
szerkezet hirtelen deformacidja elkdlthetetlenné teszi a korabban képz6dott
jovedelmek egy részét, amelyek még a békés termelésben kialakult termelési és
fogyasztasi szerkezetnek megfelel6 jovedelemelosztasként szilettek. A
jévedelemtulajdonosoknal — az allamot kivéve — elkdlthetetlen pénzfeleslegek
képzddnek, azaz kényszer-pénzfelhalmozas torténik. Ebbdl azonban még nem
feltétlentl kovetkezik a pénzforgalom ,papirral” valo telitédése, az arak hirtelen és
jelentékeny emelkedése. A kinalatot nem talalo fizetbképes kereslet kulonb6zd
pénzugytechnikai eszk6zokkel elvileg lekdthetd és az allam javara atcsoportosithato.
Ha az allam csak az igy kiesé keresletet potolja, és az allam altal tamasztott kereslet
szerkezete éppen megfelel a haborus gazdasag kinalati szerkezetének, a gyors
utemi arszinvonal-emelkedés elkerllése legalabbis nem kizart.

Csakhogy — a kormanynak nagy banatara — egyrészt lehetetlen a kinalathoz
viszonyitott jovedelemfeleslegek maradéktalan atcsoportositasa az &allam javara.
Masrészt — és ez a lIényegesebb tényez6 — az allami megrendelések révén keletkezé
Ujabb és ujabb személyes jovedelmek a fogyasztasi cikkek piacara aramlanak. A
fogyasztasi cikkek piacan, éppen a gazdasag haborus atalakitasa miatt egyre
kevésbé Kkielégitdé a kinalat az aktualis, fizetbképes kereslettel szemben. A
megdfigyelhetd jelenség: tulkereslet, hétkdznapi nyelven: hiany. Ennek az oka
kézenfekvd: a gazdasag kapacitas-korlatainak koszonhetéen egyes fogyasztasi
cikkek elballitasa hattérbe szorul, sét, annak tovabbi jelentés része is katonai
jellegtivé valik. A hadiipar gyors fejlesztése elsédlegesen éppen a fogyasztasi cikkek
rovasara torténik. Ezen folyamatban a piac — az allam szamara — abszolut partnernek
tekinthetd, tekintettel az érintett piac monopol vagy monopolista jellegére, melynek
megfeleléen a folyamatban résztvevd piaci szerepl6k extra profit varomanyosai
lehetnek. Az altalanos, elsésorban nem hadi-, hanem nemzetgazdasagot kiszolgald
piacon megfigyelhetd aruhidny azutan a fogyasztasi cikkek piacarol fokozatosan, de
ellenallhatatlanul atterjed a termelési eszk6zok, ezen belll f6ként a nyersanyag és
energiahordozdk piacara is.
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A hiany fokozdédasa miatt az arszint viharos emelkedése — kotott arak mellett a
feketepiacon — akkor is elkezdédik, ha az allam nem nyul a korlatlan pénzszaporitas
(jegybanki nyomtatas) eszk6zéhez, ha masrészt nem, akkor a pénz forgasi
sebességének ugrasszerl emelkedése miatt. Ha viszont beindul az arszinvonal
emelkedése, méghozza gyorsul6é Utemben, akkor az allam — amennyiben a haboru
folytatddik — akarva-akaratlanul a papirpénz mind névekvé mennyiségi szaporitasara
kényszeril. A pénzugyi intézményrendszer transzmisszios tevékenysége
kovetkeztében kibocsatott, ezaltal forgalomban |évé pénz mennyiségének rohamos
novekedése a gazdasagi stabilitasra, valamint az arstabilitas biztositasara jelent
kedvezétlen hatasokat.

A hadigazdalkodasra valdé atallas és annak allami finanszirozasa tipikus
improduktiv termelés és kiadas. Ez abban az értelemben improduktiv termelés és
kiadas, hogy a gazdasag mikodése szempontjabol nem nélkulozhetetlen, mikozben
eréforrast vesz el és jovedelmet keletkeztet. Az eréforrasoknak a hadiiparba torténé
tulzott mértékl 6sszpontositasa — eltekintve a kutatas-fejlesztés polgari agazatokat is
serkentd hatasatol — mind révid, mind pedig hosszu tavon az eréforrasok értelmetlen
pazarlasaval egyutt jaré folyamat. A hadiipar produktumai — kivéve persze az
exportot — sem kozvetlenul, sem kozvetve nem jarulnak hozza az életszinvonal
noveléséhez, a hadiipar kibocsatasa teljes egészében kiesik az ujratermelés
kérfolyamatabdl. igy minden olyan allami kiadas hosszabb tavon sulyos
kovetkezménnyel jar, amely tehat az elébbi értelemben improduktiv tevékenységet
finanszirozza. A mérték persze itt sem mindegy, de ettdl is figg, hogy a folyamat
atcsap-e hiperinflacioba, s ez elvezet-e a teljes 6sszeomlasig.

Osszefoglalva tehat az inflacié kifejezés keletkezése idején a mai értelemben
vett hiperinflacié folyamatat jeldlhette. A papirpénzben és az aranyban kialakulé arak
kettéssége, vagyis a kettés értékmérés csak atmenetként allhatott fenn. Az a tény,
hogy az aranynak a polgarhaboru alatt azsioja volt a papirpénzzel szemben, azt
igazolja, hogy az arany atmenetileg kdzonséges aruva valt. Az arany kicsapodasa, a
papirpénz tomegének allando és tulzott ndvekedése a gazdasagi és pénzugyi
dsszeomlas kiséré jelensége. Eppen ebbél kovetkezik, hogy formailag csak a
pénzoldalra visszavezethet6 rohané arszinvonalemelkedés csak rendkivali —
altalaban (polgar)haborus — idészakban kovetkezik be. A papirpénz mennyiségének
korlatlan szaporodasa, a pénzforgalom csatornainak tultelitédése vagy felfuvédasa
és vegsd soron a pénzrendszer Osszeomlasa, ezek alapjan a hiperinflacio
id6szakanak kisér6 jelensége, illetve eredménye.

A megoldandé probléma — a megoldas egyes utjai, torténelmi tapasztalatai

Ahhoz, hogy ezen, a gazdasagok szamara kulondsen kedvezétlen folyamatok ne
kovetkezzenek be, szdmos megoldando probléma elbtérbe helyezése, vizsgalata és
megvalaszolasa sziukséges, mint példaul:
— a novekvd hadikiadasok fedezése és a koltségvetési hiany korlatok kozott
tartasa;
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— a beruhazasoknak a hadiiparba, haditermelésbe aramoltatasa;

— abérek és az arak, a kereslet és a kinalat ellenérzése, egyensulyban tartasa;

— a hazai valuta elértéktelenedésének megelbzése.

A kbézgazdasagtanban gyakran (és természetesen indokoltan, nem hiaba val6an)
hivatkozunk az eréforrasok sziikdsségére, mely egyarant érinti a keresleti és a
kinalati oldalt. Az el6z6 fejezetben lathattuk, hogy a vizsgalt probléma megoldasara a
korlatlan pénzeszkoz-kibocsatas sem nyujt kielégité alternativat. Lathatjuk tehat,
hogy a f6 probléma, amivel szemben allunk: az allam szamara rendelkezésre allo
pénz mennyiségének azonnali, nagy mennyiségl €s minimalis haszon-aldozattal jaro
novelésének kérdése. Célunk tehat az allam hadigazdalkodasat tamogaté pénz-
mennyiség inflacio-mértéket kevésbé ndveld eléteremtése. Ha a valaszt a térténelem
vizsgalatan keresztll szeretnénk megkapni, az alabbi kérdés megvalaszolasa
mentén ceélszerl elindulnunk: Melyek voltak a hadigazdasagra valo attérés
legfontosabb pénzigyi kbvetkezményei?

Az els6 vilaghaboruban a hadigazdasag rendkivil nagymérvi inflaciéval jart
egyutt, amelynek lényeges szerepe volt a lakossag jelentés részének rohamosan
romlé életkdrulmeényeiben, olykor nyomoraban, és mindinkabb novekvd tarsadalmi
elégtelenséget, zavarokat, sztrajkokat, egyes esetekben forradalmakat
eredményezett. A masodik vilaghaboru kezdetétél tehat valamennyi hadvisel6
orszagnak at kellett gondolnia, miként csoportositsa at ugy belsé eréforrasait, hogy
az ne okozzon feloldhatatlan ellentmondast a rendelkezésre all6 eréforrasok és javak
kozott, s ne jarjon egyutt a hatalmas aremelkedések miatt a pénz rohamos
elértéktelenedésével. A haboru alatt az atlagos kereslet lényegében meghaladja a
kinalat szintjét, és megfeleld ellenérzés nélkul bizton tartani lehetett egy nagyaranyu
inflacios hiany kialakulasatol, allando, nagymérvi aremelkedéstél, amellyel a
béremelkedés igyekezett lépést tartani. Ez a veszély — tulmenden tarsadalmi
hatasain — azzal fenyegetett, hogy az ar-bér spiral tovabb ndveli a hadikodltségeket, s
végul is hiperinflaciéba torkollik.

1940-ben egy tanacskozason német kdzgazdaszok azt allitottak, hogy mar a
békeidében sikerllt megoldaniuk a haborus finanszirozas technikai kérdését.
Kétségtelen, ez nem volt puszta dicsekvés. A harmincas években Mefo-valtokkal
(német: Mefo-Wechsel, 1934.)" valéban inflacié nélkill biztositottak a felfegyverkezés
pénzugyi szukségleteit. Ez a mechanizmus egészen a haboru kitdréséig sikeresen
mikodott. Természetesen ezutan lényegesen megvaltozott a helyzet, hiszen 1939-t6l
mind a koltségvetés, mind a nemzeti termék nagyobb részét forditottak hadicélokra, s
megkezd6dott a tényleges tdkejavak fizikai pusztitdsa is. Az angol torténészek

" Nem-konvenciondlis allami hitelteremtés, melynek o&tlet-hattere, az akkori Német Birodalom

gazdasdagi miniszteri posztjat 1934-t6l betéltd Hjalmar Schacht (1877-1970) megfogalmazasa szerint:
,Minden olyan terv, amely valamilyen formaban sziikségessé teszi pétlélagos pénz nyomasat, azonnal
elutasitand6. A tékét termeléssel vagy takarékossaggal kell el&allitani.” Idézi: Drabik Janos: Az
inflaciomentes  pénzkibocsatas és hitelnyljtd&s — A  Lautenbach-memorandum. (Forrés:
https://www.slideshare.net/DrabikJanos/drbik-jnos-az-inflcimentes-pnzkibocsts-s-hitelnyjts-a-
lautenbachmemorandum p. 7. (Letéltés ideje: 2020. 09. 17.)
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véleménye szerint Nagy-Britannia haborus felkészllését a kincstar altal gyakorolt
pénzugyi ellenbrzés is er6sen akadalyozta, mivel a kincstar részérdl minden olyan
gazdasagpolitikat elleneztek, mely ugyan a hadifelkészilés szempontjabdl
szukségesnek latszott, de nemkivanatos pénzlugyi kovetkezményekkel jarhatott,
legyen az tovabbi koltségvetési hiany, fizetési mérleg-nehézség vagy a font
értékének csokkenése. Az ugyanis egyértelm( volt, hogy a forrasok Ujraelosztasa, a
kereslet és a kinalat egyensulyhianya és szamos hadicélokat szolgalo cikk termelése
elésegitheti a font nemzetkozi leértékelédését.

A haboru elbtt szamos vita és nézetkulonbség bontakozott ki arrdl, miként lehet
elkerilni a haboru finanszirozasanak hagyomanyos modszerét, s milyen Uj
eszkozoket és modokat lehet alkalmazni egy sokkal hatékonyabb haboru pénzugyi
politikaja érdekében. A hagyomanyos megoldas egyszerl volt: vagy az altalanos
adémérték vagy az allamkotvény-kibocsatas ndvelése. Altalaban az addzast tartottak
a kedvez6bb megoldasnak, hiszen ez végleges jovedelmet biztositott, s a jelent, nem
pedig a jové generaciojat terhelte. Barmilyen hathatdés érvek széltak azonban
amellett, hogy a hadikiadasokat mind nagyobb mértékben adéemeléssel kell fedezni,
egyre vilagosabba valt, hogy a mind bonyolultabb fegyverek koltségeit aligha tudja
egyetlen orszag is tisztan csak sajat adéjovedelmébdl finanszirozni. Az idealisnak
tin6 megoldas: a hadikiadasok 50%-at adobdl, 50%-at pedig kolcsonokbdél, illetve
mas pénzugyi muiveletekb6l megoldani, igen kérdésesnek latszott. Amennyire
azonban sikerult a németeknek a harmincas években az ujrafelfegyverzés pénzugyi
igényeit nem hagyomanyos modszerekkel megoldani, ugy er6so6dott az a nézet, hogy
léteznek olyan Uj pénzugyi eszk6zok, amelyekkel egyrészt hatékonyabba tehet6 az
orszag gazdasagi eréforrasainak mozgositasa, masrészt megnyilik a lehetéség ujabb
jovedelemforrasokat el6teremtésére. Ezek koOzé tartozhatott a kincstarjegyek
nagyobb mérvl kibocsatasa, elb6legek felvétele vagy a magan-vasarloerd felszivasa
a pénz forgasi sebességének meggyorsitasaval, a rovid, illetve hosszu lejaratu
kolcsondk manipulalasaval. Mindennek ellenére nem allithatjuk, hogy a haboru
finanszirozasi problémaja lényegesen valtozott az elsé vildghaboruhoz képest. A
feladat nagysaga Osszehasonlithatatlanul megndvekedett, a Iényeg ugyanaz volt.
Fedezni kellett a novekvé hadikiadasokat és egyidejlileg mégis legalabb szinten
tartani a koltségvetési hianyt, a beruhazasokat egyértelmien a hadiiparokba
iranyitani és egyidejlleg ellenérizni a béreket és az arakat, egyensulyban tartani a
keresletet és kinalatot, hogy ne értéktelenedjen el a hazai valuta.

Az els6, valamint a masodik vilaghaborus felidézett finanszirozasi moddszereit
Osszehasonlitva veégullis arra a kovetkeztetésre kell jutnunk, hogy a hadvisel6
orszagok, jollehet a feladat nehezebb volt, mégis a masodik vilaghaboruban
sikeresebben birk6ztak meg vele, mint az elsé vilaghaboru idején. Egyik orszagban
sem tapasztalhatunk — legalabbis a legfontosabb hadvisel orszagok kézott — az elsé
vilaghaboruhoz hasonlé mértéki inflaciét vagy szocialis zavarokat. Mégis, az 06t
legfontosabb hadvisel6 kézul az angol és a (rendkivil radikalis, féleg gazdasagon
kivuli eszkdzokre épit) szovjet megoldas tinik a legsikeresebbnek, hiszen ezekben
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az orszagokban, annak ellenére, hogy rendkivil nagy volt az egyensulyhiany a
kereslet és a kinalat kozott, a kilénbdzé kormanyintézkedésekkel sikerult
kikiszobolni a tulsagosan nagy pénzkeresletet, s a folyamatot a rejtett inflacio keretei
kozott tartani.?

A felvazolt folyamatokbdl is jol latszik, hogy a felvetett probléma, vagyis a haboru
valamilyen modon torténd finanszirozasa igen komplex kérdéseket helyez elétérbe. A
haborunak ara van, a koltségeket pedig valaki(k)nek viselnie kell. A kérdés csupan
az, hogy: ez a koltségviselés a jelenben vagy a jovében valdsuljon meg? Mindkét
megoldas mellett felsorakoztathatdéak pro és kontra érvek. Adam Smith A nemzetek
gazdagsaga cimi muaveében kiemeli: ,Talan nincs olyan 6nzé érdek, mely annyira
komolytalan lenne, hogy hajszolasa olykor még az értelmes embereket sem tette
ténkre.” Lathatjuk tehat, hogy az ember gazdasagi életének fé6 motivuma az 6nzd
érdek. Ebben az esetben nyilvanvald, hogy a haboru sziikségszeri(, azonban annak
koltségviselése elodazandd. A megoldas tehat, mellyel sajat érdekeit nem sérti,
vagyis haboru finanszirozasahoz sziikséges pénzlgyi eréforras jelenben toérténd
megteremtését nem a gazdasagban lévé pénz mennyiségi ndvelésén keresztul hajtja
végre, igy a realgazdasagi érdekei nem sérllnek (olyan mértékben): a soha le nem
jaré (érokjaradék jellegi) kotvény® (angolul: perpetual bond; consol) kibocsatasa.

Az (egyszerilen roviditve csak:) orékjaradék, mint specialis pénzaram, nem egy
Ujkeletl pénzigyi instrumentum és nem is a haboruk, vagy azok finanszirozasanak
folyamatosan visszateré kérdéskore hivta/hivtak életre. Gazdasagi
megalapozottsaga a vallalati pénzigyek mezején keresendd és talalhaté. Az
orokjaradék Iényege, hogy egy maghatarozott piaci kamatlab ismeretében egy elére
rogzitett pénzésszegért cserébe életlink végéig fix (vagy valtozo') 6sszegil
pénzaramra vagyunk jogosultak. Az elmélet alapjan:

Jaradéktag (C)
Jelenérték (PV)

Hozam (r) =

A pénzlgyi és a gazdasagon kivili szabalyok aranyair6l és szerepérél lasd bévebben: Alan S.
Milword: Haboru, gazdasag, tarsadalom 1939-1945. Aquila Kdnyvkiadd, Budapest, 2000. pp. 124—
160.

° Eredeti szbveg: ,There is not, perhaps, any selfish pleasure so frivolous of which the pursuit has not
sometimes ruined even sensible men.” In: Adam Smith: An Inquiry Into The Nature and Causes of the
Wealth of Nations (Books |, II, lll, IV and V); MetaLibri, 29th May 2007; Chapter lll: of public debts; G.
ed. p. 907.; online: https://www.ibiblio.org/ml/libri/s/SmithA WealthNations p.pdf (Letoltés ideje: 2020.
05. 17. A szOveget magyarra forditottak: a szerzék.)

1% Megjegyzends, hogy egy olyan iddszakban, amikor a haborli bekdvetkezésének valdsziniisége
magas, illetve egyes allamok mar el is kezdték a haborura torténd felkészilést, csekély az esély arra,
hogy a nemzetkdzi tdékepiacokon a koétvényhozamok alacsony szinten tarthatéak, melynek
készénhetéen ezen finanszirozasi formanak is vélhetéen magasabb az ,ara” (0sszkdltsége), mint ha
békeid6szaki hozamértékkel szamolnank.

LA fix és a ndvekve tagu ordkjaradékokkal kapcsolatban lasd részletesen (a mikdédési mechanizmus
bizonyitasat is tartalmazd): Brealey-Myers: Modern vallalati pénziigyek. Budapest, Panem Kift., 2005.
pp. 39-40.
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Ha az imént felvazolt képletet egy kicsit atrendezzik, maris megértjuk, miért
nyujt kivald alternativat a hadikiadasok (realgazdasagot kevésbé sujto)
finanszirozasara:

Jaradeéktag (C)

lenérték (PV) =
Jelener (PV) Hozam (r)

Lathato tehat, hogy egy, az aktualis piaci hozamot (kamatlabat) figyelembe vevo
mértéki hozam-szam (r) alkalmazasa esetén meglehet6sen kedvezd jovébeni
bevételforras (pénzaram) érhetd el a piaci szerepl6k (féként befekteték) szamara.
Kulondsen igaz ez magas kamatkornyezet esetén. Szintén ezen allitast tamasztja ala
Zsiday Viktor 2012-ben megjelent irasa, melyben kifejti: ,Szazéves vagy akar még
hosszabb, &6rékjaradék-kotvényeket bocsatana ki a brit kincstar, kihasznalva az
évtizedes mélyponton lévé pénzpiaci hozamokat. Nyugodtan kijelenthetjiik, hogy ez
bizony az évszézad lehetSsége — de nem a befektetéknek, hanem a brit allamnak.™?
Megallapithatjuk tehat, hogy alacsony kamatkdrnyezetben™ az allam szamara
legkedvez6bb (a gazdasagban 1év6 pénz mennyiségét nem emeld, igy a
realgazdasagot kevésbe (vagy egyaltalan nem) karositd) megoldas az allami
pénzeszkoz-oldal azonnali felpumpaldsara az Orokjaradék jellegi kotvény
kibocsatasa.

A megoldandé probléma egyes aktualis kérdései

Az oOrokjaradék jellegl hadikotvény kibocsatasat ugyan elfogadhaté és alternativ
megoldasnak tekinthetjik, azonban az allam vs. gazdasagi szerepl6k helyzetét
tekintve egyaltalan nem beszélhetink win-win allapotrél. Valaki jol jar, valaki rosszul.
A pozici6 az éppen aktualis kamatkornyezet altal determinalt. Az itt kdzolt
szemelvényekbdl ezaltal az a kdvetkeztetés vonhatoé le, hogy nincs olyan altalanos
recept, amelyet jelenleg a gazdasag védelmi felkészitése soran egy haborus
konfliktus esetén varhaté pénzigyi problémak elére tervezett modon vald kivédésére
hasznalhatnank.
Ennek alapja és okai:

— a doktrinabdl (védelmi alapelvek) adoddéan védelemre rendezkeduink be és a
maximalis hadaszati célkitizésnek tekinthetjuk egy tamadast kovetben az
eredeti helyzet visszaallitasat;

— a védelem, a tdmadok-védbék klasszikus 3:1 erbviszonyat feltételezve,
alacsonyabb koltségszinten biztosithato;

12 Zsiday Viktor: Az évszazad befektetése; 2012. marcius 19. 10:58; online: https://alapblog.hu/az-
evszazad-befektetese (Letdltés ideje: 2020. 05. 17.)

13 Két peldat osszehasonlitva az eredmény értelmezhetévé tétele érdekében az egységes allami
bevétel (jelen esetben: PV) elérését célszerl célként meghataroznunk. Ekkor a fenti képletek alapjan:
Jelenérték (PV): 100 000; elvart hozam: 10% esetén az évente varhatd orokjaradék osszege (C):
10 000; Jelenérték (PV): 100 000; elvart hozam: 4% esetén az évente varhatoé orokjaradék 6sszege
(C): 4000.

HADTUDOMANY, 2020. EVI ELEKTRONIKUS LAPSZAM



162

— a biztonsagpolitikai helyzet, az integraciéos folyamatok ellene hatnak és
sziukségtelenné (spekulativ kérdéssé) teszik a felvetett probléma ilyen
aspektusu vizsgalatat;

— a gazdasag védelmi felkészitése alapelvei kozott ,a priori” feltételezés volt,
hogy a jol miikédd piacgazdasag tudja biztositani mindazon forrasokat és
anyagi javakat, amelyek a védelmi felkészlléshez és az elsé védelmi harc
megvivasahoz szukségesek. Ebbdl kovetkezik, hogy minden gazdasag
stabilitasat, az egyensulyi ndvekedést és az inflaciés folyamatok
visszaszoritasat szolgalod |épés egyben a felvetett probléma megoldasahoz is
hozzajarul.

Ami a fentieken tul rendelkezésre all, az a rendkivili idészakban alkalmazhat6
jogszabalyok halmaza. Ez olyan el6készitett, de ki nem hirdetett jogszabalyokat
jelent, amelyeket a kilénleges jogrenden alapulé hatalomgyakorlas id6szakaban
hirdetnek ki.

A gazdasagra vonatkozoéan, fenntartva a minimalis beavatkozas elvét, ezek a
kovetkezdk:

— az allam rendelkezésére allé eréforrasok (koltségvetés) koérében végzett

atcsoportositas;

— a védelem céljara bevonhatd eréforrasok ndvelése (addzas haborus
szabalyai);

— gazdasagi anyagi szolgaltatasok igénybevétele (pl. nemesfém és
devizaforgalom korlatozasa és kotelez6 vételre felajanlas, banki és
ertékforgalmi korlatozasok).

Osszefoglalas

irasunkban szamos alternativ megoldasba nyuijtottunk betekintést, melyek egytél
egyig a haborus id6szakok természetes velejarojaként tekinthetd, allami oldalrdl
(finanszirozasi problémaként) tapasztalhatd, azonban kozvetve és kdzvetett mdédon a
nemzetgazdasagot is jelentésen érinté pénzhiany kezelését érintik. Lathattuk, hogy a
torténelem soran az egyes orszagok kulonb6zé mddon prébaltak meg az idészaki
tobbletkiadasaikat finanszirozni, azonban egységes allaspont a témakort érintéen
ezidaig nem szuletett. A felvazolt és bemutatott 6rokjaradék jellegl hadikotvény a
vallalati pénzugyek teruletén ismert klasszikus orokjaradékként aposztrofalt specialis
pénzaram, mely ,az id6k veégezetéig allandé [szerzbi kieg.: vagy meghatarozott
litem(i névekedéssel emelkedd] ésszegli pénzaramlést biztosit”** Emlités szinten
érintettlk, hogy habar maga a konstrukcié zsenidlis, egyértelml alkalmazasanak
korlatia a win-win helyzet hianyaban keresend6, mely a megszokottol eltérd
kamatkdrnyezet és annak kiszamithatatlan volta general ™

1 Brealey-Myers: Modern vallalati pénztigyek. Panem Kft., Budapest, 2005. p. 39.
Galbacs Péter: Aktiv szabdlyozas vagy gazdaséagpolitikai nihilizmus? (Az Ujklasszikus
makrodkonémia gazdasagelmélete — egy kritikai elemzés.) Akadémiai Kiadd, Budapest, 2012.
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Felmerllhet az olvasdban a kérdés, hogy vizsgalatunkat miért nem terjesztjuk ki
a masodik vilaghaboru 6ta eltelt idészakra. Valoban, a kétpolusu vilagrend kozel fél
évszazadaban szamos a nagyhatalmak altal generalt helyi haboru zajlott le, amelyek
azonban rendkivill eltéré hatast gyakoroltak mind az azt elszenvedé allamok, mind a
vezetd nagyhatalmak (USA, Szovjetunié) gazdasagara. Mindez azonban
tulterjeszkedne a cikk tartalmi és terjedelmi keretein. Hasonl6é okokbdl nem térunk ki
az Iszlam Allam haboru-finanszirozasi filozofidjanak és gyakorlatanak elemzésére,
vagy a kibertérben megjelent és terjed6 virtuadlis pénzek (bitcoin) lehetséges
szerepére.

Utolsé megvalaszolandd kérdésként pedig felmertlhet bennink: melyik modellt
lenne célszerl alkalmazni egy esetleges haboru, vagy haboruhoz nagyon hasonlé
esemény bekdvetkeztekor? Melyik modell szolgalna legjobban az allam, a nemzet és
a befekteték érdekeit? A valasz megfogalmazasahoz Vaclav Havel (1936-2011) cseh
koztarsasagi elndok (1993-2003) egykori gazdasagi tanacsadojanak, a cseh
sztarkdzgazdasz, Tomas Sedlacek (1977-) szavait idézzuk, miszerint: ,Minket,
kbézgazdaszokat pedig arra tanitottak, hogy lehetéség szerint ne mondjunk
egyértelmii itéletet, véleményt arrol, hogy mi j6, és mi rossz.”™®

® Tomas Sedlagek: A j6 és a rossz kbzgazdasagtana (A Gilgames-eposztdl a Wall Streetig), HVG
Kiado Zrt., Budapest, 2012. p. 20.
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