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A helyi pénz kezdeményezésének elméleti alapjai

Varga Jézsef— Madaras Attila*

Abstract The Theoretical Foundations of the Local Currency Initiatives.
As an introductory part of this paper we investigate the emergence of the idea of
local currency and the circumstances of its introduction. As financial (macro-
finance) experts we believe that in Hungary more and more exaggerated and over-
optimistic expectations are coming up towards local currency. While not underesti-
mating the series of enthusiastic and inspiring studies and presentations, our task as
researchers is to logically think the economic consequences of community curren-
cies over, to calmly summarize the results, and then to turn that eager activity into
organizational work.

In the spirit of this train of thought, we first clarify the definition of money, lo-
cal currency and that of some basic concepts related to them. Following that, we in-
vestigate the financial benefits of the introduction of local currency. In the center of
the study stands the interest income derived from money creation (“seigniorage-
effect”). Next we examine the other financial benefits of local currency and shortly
discuss the non-financial advantages as well. Finally, after the theoretical explana-
tions we summarize the quantification of local currency from the top (the domestic
macro data) as well as from the bottom (analysis of some income data of the Subre-
gion of Kaposvar).
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Bevezetés

E dolgozat bevezetd pontjaként a helyi pénz otletének felmeriilése, bevezetésének
koriilményeit vizsgaljuk. Tesszik ezt pénziigyesként (makropénziigyesként) annak
tudataban, hogy véleményiink szerint Magyarorszagon a helyi pénzzel kapcsolatos
felfokozott, talzéan optimista varakozasok latnak sorra napvilagot. Kutatoként az a
feladatunk, hogy — nem lebecsiilve a lelkes és lelkesité tanulmanyok, eléadasok sorat
— logikusan végiggondolva az ezzel kapcsolatos gazdasagi kdvetkezményeket, hig-
gadtan Osszegezzilik az eredményeket, a ladzas tevékenységet ezek utan a szervezésre
forditsuk.
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Ennek a gondolatmenetnek jegyében a tanulmanyban eldszor a pénzzel, a helyi
pénzzel és ehhez kotédd néhany fogalommal kapcsolatos definiciokat tisztazzuk.
Ezutan a helyi pénz bevezetésének pénziigyi eldnyeit vizsgaljuk meg. A dolgozat
koézéppontjaban a pénz teremtésébdl szarmazo kamatbevétel (,,seigniorage-hatas”) all.
Ezek utan megvizsgaljuk a helyi pénz bevezetése kapcsdn varhatod tovabbi pénziigyi
elényoket, végiil roviden kitériink a nem-pénziigyi elonyok kérdéskorére is. Végiil az
elméleti kifejtés utan Osszefoglaljuk a helyi pénz szamszertisitését feliilr6l (a hazai
makroszintii adatok) és alulrol (a Kaposvari Kistérség egyes jovedelemadatainak
elemzésével).

I. A helyi pénz lényege
1. A helyi pénz teremtése

A helyi pénz, mint a regionalis, illetve nemzeti valuta mellett masodik pénznemként
hasznalt fogalomnak a kozgazdasagi szakirodalomban szamtalan elnevezése terjedt el
(1d. Téth 2009). Ezek koziil leggyakrabban szabad pénznek (Freigeld), helyi valuta-
nak, helyi pénznek, utalvanynak, fizeteszkoznek, regionalis pénznek (local currency
Regiogeld/Regionalgeld,), pénzhelyettesitének, helyi pénzhelyettesitének (comple-
mentary currency Komplementdrwdhrung) nevezik. Az elnevezési sokszinliség ravi-
lagit arra, mennyire sokan félreértik a pénz, illetve a helyi pénz 1ényegét, illetve sejte-
ti, milyen sokrétiien, eltérd célkitlizéssel vezették be a helyi pénzt a gazdasagba.

A kérdéskor fogalmi tisztazasa érdekében a tanulmany elején néhany alapfo-
galmat vesziink sorra. Modern pénzen olyan bankpasszivat értiink, mely betolti a pénz
funkcidit. A magyarorszagi jogi szabalyozas szerint pénz a bankjegy, érme, szamla-
pénz, elektronikus pénz (2009. évi LXXXV. tv. 2. § 19.pont). A pénzhelyettesitd
eszkoz fogalmat nem hasznalom. Készpénz-helyettesitd eszkdz fogalman a csekk, az
elektronikus pénzeszkdz, valamint a fizetési megbizas megtételét lehetové tevd dolog
vagy eljaras (Hpt. 2. mell. 5.1. pont) értendd a hazai jogi szabalyozas szerint.

Megkiilonboztethetiink még ezeken a fogalmakon kiviil kis 6sszegli készpénz-
helyettesitd eszkozt (2009. évi LXXXV. tv. 2. § 16. pont), melyre tanulmanyunk nem
tér ki. Szintén nem foglalkozunk dolgozatomban az elektronikus pénz és elektronikus
pénzeszkoz témakorével.

A helyi pénz a fenti instrumentumokkal szemben 1ényegét tekintve egy utal-
vany. Lényeges eltérés az (étkezési, lidiilési, kulturalis stb.) utalvanyokkal szemben,
hogy a helyi pénz atruhdzasaval annak masodlagos piaci forgalma is 1étrejon. To-
vabbi eltérés az utalvanyokkal (étkezési, idiilési, kulturalis stb. utalvannyal szem-
ben), hogy mig az utalvinyoknak van lejarati idopontjuk, a helyi pénz altalaban
lejarat nélkiili eszkoz (bar a Balatoni Korona rendelkezik lejarattal). E tanulmany-
ban a Magyarorszagon elterjedt helyi pénz elnevezést hasznaljuk. Hazankban 2010-
ben keriilt kibocsatasra a Soproni Kékfrank, 2012-ben a Balatoni Korona és szamos
telepiilésen foglalkoznak tobb-kevesebb megalapozottsaggal a helyi pénz kibocsata-
sanak otletével.

Torténetileg tekintve — ha csak Eurdpara és a XX. szdzadtél napjainkig terjedd
id6északra sziikitjiik vizsgalddasunkat — a helyi pénz az 1929-1933. évi vilaggazdasagi
valsdg negativ gazdasagi és tarsadalmi kdvetkezményeinek orvoslasara jott létre.
Mivel a valsag alapvetden a német nyelvteriiletet sujtotta, a helyi pénzek elterjedése is
Ausztria és Németorszag teriiletérdl indult. Jelenleg is ¢élénk e térségben — Svajccal
béviilve — a helyi pénz hasznalata. A helyi pénz bevezetésének hatasat nem feladatom
itt megitélni, a szakirodalom szerint e a vilaggazdasagi krizis hatasait az 1930-as évek
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elején globalisan ugyan csekély mértékben érintette, egyes régiok szintjén azonban
jelentds fellendiilést hozott (Fritz 1951).

A kozgazdasagi szakirodalom a helyi pénz bevezetésének altalaban kettds sze-
repet tulajdonit. Egyrészt a helyi pénz kiegésziti a nemzeti valutaval valo kereskedel-
met egy adott régidban. A helyi pénz szerepe tehat nem az orszag hivatalos fizetdesz-
kozének felvaltdsa, nem a nemzeti pénz mas pénzeszkozzel torténd helyettesitése.
Masrészrdl a helyi valuta gazdasagi és nem gazdasagi szereplket kot 6ssze egy olyan
pénzhelyettesitd eszkozzel, melyet kizarolag egy bizonyos gazdasagi teriileten, tele-
piilésen €s kdrnyékén alkalmaznak (Toth 2009).

2. A helyi pénz Silvio Gesell munkdsség,niban1

A helyi pénzek (utalvanyok) gyakorlati hatterét a valsagok uralta korszakokban talal-
juk. Ezek koziil Silvio Gesell munkassagat kozvetleniil az 1880. évi argentinai és az
1929-1933. évi vilaggazdasagi valsag befolyasolta. Silvio Gesell (1862-1930) tobbek
kozott egy sokat vitatott, sajatos elméletet kidolgozo kereskedd, autodidakta kozgaz-
dasz, biztositasi ligynok, pénziigyminiszter, mezdgazdasagi termeld, lapkiado, gon-
dolkodd, akinek elméletén alapszik a helyi pénzek kibocsatasa.1919-ben a Bajor Ta-
nacskoztarsasag pénziigyi népbiztosa 6t napig, amely posztjaért hazaarulas vadjaval
birosag elé allitjak (végiil felmentik).? Izgalmakban bévelkedé élete alapjan tobbszor
Old Shatterhandhez hasonlitjak.

Nevesebb kozgazdaszaink egy részének lestjtdé véleménye van Gesell mun-
kassagarol, két Iényeges kivételt azonban el6ljardban érdemes megfontolnunk. John
Maynard Keynes ,,A foglalkoztatas, a kamat és a pénz altalanos elmélete” miivében
foglalkozik Gesell munkassagaval. Keynes tAmogatasat tomoren kifejezi az alabbi
idézet: ,,Azt hiszem, a jovo tobbet fog tanulni Gesell, mint Marx szellemétél.”
(Keynes 1965, 380. oldal.) Gesell-t a ,,monetaris eretnekek”, ,,pénzjobbitok” és
egyéb, nem mindig hizelgé jelzokkel (pl. ,,holdkorosok serege”) jellemzett taborba
soroltak.?

Irving Fisher magat ,,Gesell kereskedd szerény tanitvanyanak™ tartotta. Fisher
lelkesen tamogatta a kamatmentes pénzzel folytatott kisérleteket az USA-ban. Véle-
ménye szerint ,,a szabadpénz a legjobb szabalyozdja lehetne a pénz forgasi sebessé-
gének, amely a legzavarobb tényezdje az arszinvonal stabilizalasanak. Helyes alkal-
mazasa esetén néhany hét alatt kisegitene benniinket a valsagbol.” (Gesell 2004, A
kiado el8szava 14. 0.)* F. D. Roosevelt szamara 1932-ben a leértékel6dd pénz altala-
nos bevezetésére tett javaslatot,” de a Kongresszus ezt nem fogadta el. Ennek ellenére
az 1930-as években az USA-ban tobb mint szaz telepiilés — kozottiik tobb nagyvaros
tervezte Worgl-beli helyi pénzhez hasonld pénz bevezetését (Gesell 2004, A kiadd
elészava).

Silvio Gesell f6 miive — A4 természetes gazdasagi rend — a gazdasag megszabadi-
tasa a foldbérleti dijtol és a pénz kamatitdl, a szabad gazdasidg létrehozésa

! E részfejezet bévebb kifejtését 1d. Balogh—Varga (2012)

2 Meghivojat, Gustav Landauert azonban a bérténben meggyilkoljak.

3 Keynes szerint a monetaris eretnek <becsiiletesen gondolkodo, aki mer ragaszkodni kovetkeztetéseihez,
akkor is , ha azok meglepéek, mindaddig, amig a hozza vezet gondolatmenetet sajat logikaja nem cafol-
ja>" [Madarasz 2005]

* "Irving Fisher, [...]meg akarta nyerni a gondolatnak az 1932-es amerikai valasztis demokrata elndkjelSlt-
jét, Franklin D. Rooseveltet, de nem aratott sikert. A kongresszusban is benyujtottak egy javaslatot, amely
meghatarozott idére felhatalmazta volna a kormanyt felbélyegzett pénz kibocsatasara, de a javaslat is
elbukott." Madarasz 2005, 159. o.

® Ld. Bankhead és Pettengill errél szol6 torvényjavaslatat
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(Freiwirtschaft) — alapjan az geselli gondolatmenet allithat fel. A geselli elmélet
pontjai utan kozvetleniil a ra hivatkozast is megvizsgaljuk.

1. A gazdasagban — tobbek kozott termelékenységi és technologiai szempontok
alapjan — munkamegosztas valik sziikségessé. A munkamegosztasnak Gesell nagy
jelentéséget tulajdonitott.® A munkamegosztis egy az egyedi termel6knél termékfe-
lesleget hoz létre. Ez a tovabbiakban cseresziikséglet general, azaz a gazdasagban
csereeszkoz-igény 1ép fel.

2. A geselli gondolatmenet alapjan a pénzgazdalkodason alapul6é gazdasdgban
altalanos jellemvonas, hogy nincs elegendd csereképes pénz a piacon. Ennek fobb oka
lehet példaul a pénz tartalékolasa dvatossagi és spekulacios célbol. Ennek kovetkezté-
ben a pénz forgalma akadalyokba iitkozik, a javak forgalma lelassul.

A jelenlegi helyi pénzek indoklasaul is a fenti két gondolat szolgal. A helyi pén-
zek kibocsatasa soran tehat hangsulyos érv, hogy a hagyomanyos pénziigyi kozvetito-
rendszer nem alkalmas a helyi k6zosségek szolgalatara, mert nem veszi figyelembe a
helyi érdekeket, valamint az az érvelés, hogy gazdasagban kevés a pénz, illetve az az
optimalisnal lassabban forog a gazdasagban, mert a kamat a felhalmozést timogatja.’
(Az utobbi érvelés a relativ pénzhianyt okolja a nem megfeleld gazdasagi teljesitmé-
nyért, ezen beliil az egyik a pénztomeget, mig a masik érv a forgasi sebességet teszi
feleldssé.) A helyi pénz kibocsatasanak alapja az a feltételezés, mely szerint a helyi
pénz forgasi sebessége nagyobb, mint az altala kiszoritott valuta forgasa

3. A fenti forgasi sebesség lassuldsanak orvosldsa érdekében a pénzre ezért a
pénz felhalmozasat biintetd dijat (pénzhasznalati, pénzvisszatartasi illeték) kell kivet-
ni. Ennek az intézkedésnek célja a pénz elértéktelenitése (felhalmozasi funkcio visz-
szaszoritasa a forgalmi eszkdz funkcio javara). A pénzre tarolasi dijat kell kivetni,
hogy a pénz tarolasa gazdasagilag koltséges legyen — ugyantigy koltséges, mint az
aruk tarolasa.

Ennek a tarolasi dijnak lehet megvalosulasi formaja a Schwundgeld, bélyeg(ek)
ragasztasa a pénz nominalis értékének megorzése érdekében. A fizetési kotelezettség
technikailag a pénz tartdjat terheli (tehat példaul bankba helyezés esetén a bankot),
mindig aki a pénzt ,tétleniil” tartja Az elmélet 1ényege szerint a pénz forgasi sebessé-
gének gyorsitasa érdekében a pénztartas elkeriilése, a ,,fogyasztasi pénz” létrehozasa.

4. Az elmélet negyedik eleme a pénz aru feletti aszimmetrikus hatalma: a pénz
barmeddig tarthatd (mert nem romlandé és nincs tartasi koltsége), mig az eladoknal
szamit az id6tényez6 (romlando aruk és/vagy tarolasi koltségek). Ezzel az 6sszetevo-
vel részletesebben foglalkozva, Gsszeallitottunk egy kisebb Gsszehasonlitast, melynek
alapja az aru €s a pénz hatalmanak szimmetridja. Szimmetrian Gesell definicioja alap-
jan az egyenértékiiséget értjiik, mely szerint a pénz vagy aru felhalmozasa az egyén
szamara kozombos (Gesell 2004, 328. oldal), azaz a gazdasagi alanyok ugyantgy
valaszthatjak megtakaritasi eszkoziil az arut vagy a pénzt.

Marx esetében a pénz és az aru egyenértékiisége fennall, mely leginkabb a P-A-
P képletben valosul meg. Proudhonnal a pénz hatalma nagyobb az aru hatalmanal, s
ezt az aszimmetriat az aru pénz szintjére felemelésével kivanta orvosolni. A proudho-
ni cserebankok ezt a célt szolgaltdk, az arut a pénz tulajdonsagaival szerették volna
felruhazni. Keynesnél szintén a pénz hatalma érvényesiil az aru felett, melynek kidol-
gozasa a likviditasi prémium ¢€s a hatékony kereslet elméletében valosul meg. A key-
nesi biralat a geselli elmélet iranyaban ugyanakkor hangstlyozta, hogy a pénz likvidi-
tasi hatalma részben a pénzhelyettesitok esetében is fennall.

® ... a munkamegosztasrol, életiink valodi alapjarél van sz6” — Gesell 2004, 248. oldal)

" Részletesebben a vart elényok kifejtését 1d. (Helmeczi—Koczan 2011)
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Gesell elmélete szintén azon az aszimmetrian alapszik, mely szerint a pénz ural-
kodik az aru felett. A pénz-aru viszonya Gesell szerint a nem romlandé hatalma a
romland¢ felett. A pénzkolcsonzdt nem szoritjak ,,patkdnyok, molyok, rozsda, tiz- és
tetOkarok” (Gesell 2004, 326. oldal), melyek az aru birtokosat arra késztetik, hogy
arujat minél elobb cserére bocsassa. Ugyanakkor véleménylink szerint a geselli elmé-
let hidnyossaga, hogy Gesell nem szamol a hitelintézeti szektor miikodési koltségei-
vel, koztik a kitermelendd betéti kamattal. A geselli gondolatmenetben az
arucserefolyamat leirasa soran (Robinzonad) csak a jelenbeli aru birtokosdnak (a
tokések) veszteségeirdl van sz6 — holott a jovébeni aru birtokosa (a munkas) nem
fiiggetlen, tarsadalmi viszonyaitol elszakitott 1ény: a cserefolyamatban az aru birtoko-
sahoz hasonloan ¢ sem tud varni sokaig, mert az 6 oldalan is munkalkodik egy hatal-
mas er0 sziikséglet, a létfenntartas.

Osszefoglalva a fenti elemzést, az aldbbi kulcsmegallapitasokhoz jutunk:
Marx p=a egyenértékiiség:

P—A—P’, ,Marx a t6két — jo paraszt modjara —
dologi joszagnak tekinti” Gesell 2004, 30.0.

Proudhon p>a proudhoni cserebankok
az arut emeli fel
Keynes p>a likviditasi prémium
nem valtoztat (de a pénzhelyettesitokre is igaz)

a p-aviszonyon  hatékony kereslet

Gesell p>a a pénzt kell romlandova tenni: robinzonad
a pénzt rontja le

5. Végiil a geselli elmélet szerint a kamat a tokések extraprofitja, mert a dolgo-
z60k fizetik meg, akiknek hitelt kell felvenniiik, hogy a felhalmozassal a forgalombol
kikeriilt pénzhez jussanak. Gesellnek e marxizmusellenez kovetkeztetésére - mely
szerint ,,a kamat teljesen fliggetlen a termeldeszk6zok magantulajdonatol” (Gesell
2004, 327. 0.) — tanulmanyunkban nem tériink ki.

A jelenlegi helyi pénz kibocsatasanak tovabbi két feltétele, hogy a kereskedelem
a helyi gazdasag szamara elonyds, a mas régiokkal kereskedés hatranyt okoz, vala-
mint hogy a helyi pénz kibocsatasanak pénziigyi elényei vannak a helyi k&zosség
szamara.

Gesell kamatelmélete szerint a redlkamat a monetaris kamattol fiigg, ez utdbbi
tényezoi: a kockazati prémium, a vart inflaciohoz kotdddé prémium és az 6skamat
(sarc), mely a pénznek a tobbi joszaggal szembeni természetes elonyébdl fakad. En-
nek egyik oka, hogy a pénz elpusztithatatlan és birtoklasa nem jar koltséggel, s6t
tartasa kamatbevételt hoz (felhalmozasi eszk6z funkcid). Masrészt a pénz az egyetlen
likvid joszag, mellyel barmi megvasarolhato (forgalmi eszkdz funkcio).

A geselli elmélet (egyik) sarokpontja tehat az dskamat. ,,Az arut pénzért veszik
meg, 6skamattal terhelve, és a fogyasztonak ismét pénzért adjak el. Es az aru eladasa-
val a pénz megint felszabadul, hogy Ujabb zsakmanyszerz6 utra induljon. Ez az igazi
tartalma a P—A—P’ marxi képletnek. [...] Az 3skamat, amelyek a pénz ilyen moédon
az arutol behajt, tehat nem egyszeri zsakmany. Az 6skamat tartésan bugyog6 forras,
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¢és évezredek tapasztalata azt mutatja, hogy az éves forgalom 4-5 %-at kitevd atlagos
zsakmannyal lehet szamolni.” (Gesell 2004, 340. oldal)

Visszatérve a pénziligyi vonatkozasokra, a helyi pénz kezdeményezések ponto-
san azért tudnak Gesell munkassagara alapozni, mert az utdbbi kiiktatja a gazdalkodas
rendszerébdl a kamatot. Ezzel a pénzt — pontosabban annak tartasat — sebezhetdvé
teszi, ezzel a annak elkoltését, vagyis a pénz forgasat 6sztonzi. Ez a helyi pénz miko-
désének egyik legfontosabb vart eldnye. A kovetkez6 pontban ezeket a varhatd eld-
nyoket foglaljuk dssze.

II. A helyi pénz bevezetésének elonyei
1. A helyi pénztol vart elonyok bemutatisa

Az alabbiakban dsszefoglaljuk, hogy milyen feltételezések alapjan varhato, hogy a
helyi pénz kibocsatasa segit a gazdasagi aktivitds novelésében, illetve milyen teriile-
ten varhatok elényok a helyi pénz kibocsatasa soran.

A) Pénziigyi elonyok:

e brutto seigniorage: a helyi pénz nemzeti pénzt kivaltd nyeresége (befektetési
nyereség)

e nem vasarlas céljabol (befektetésként, emlékiil) beszerzett helyi pénz-
utalvanyok értéke

o clveszett, megsemmisiilt utalvanyok értéke

o helyi pénz utalvanyok atvaltasi jutaléka (minusz a kibocsatas és miikodtetés
koltségei)

B) Kereskedelempolitikai elénydk:

o a helyi kereskedelmi egységek forgalmanak abszolut emelkedése

o a helyi keresked6k piaci részesedésének novekedése a programban nem
résztvevo kereskeddkkel szemben

o 3 helyi és kornyékbeli termeldk, beszallitoi partnerek forgalmanak emelke-
dése

C) Téarsadalmi-politikai elényok:

o a gazdasagélénkitd hatas

o a munkanélkiiliség csokkenése

o a helyi identitas tudat er6sodése, az adott régié dntudatossaganak, politikai
biiszkeségének emelkedése

o ahelyi gazdalkodo szervezetek és vallalkozasok megerdsddése

A helyi pénz egyik legfontosabb bevétele a 100%-0s elhelyezett fedezet hoza-
manak bevétele. E bevételeket tovabb emeli, hogy a helyi pénz egy részét nem vasar-
las céljara forditjak, mert a gy(ijtok a helyi pénz egy részét bizonyosan emlékiil félre-
rakjak. Tovabbi hatas, hogy — a jegybanki készpénzhez hasonloan - az elveszett, meg-
semmistilt helyipénz-jegyek Osszértéke szintén nem keriil bevaltasra, tehat ez a kibo-
csatd szervezet addssaganak csokkenése, azaz nyeresége. A helyi pénz specialis nye-
resége, hogy a helyi pénzt bevaltd pénzintézet jutalékot és/vagy eltérd vételi és eladasi
arfolyamot hataroz(hat) meg a helyi pénz bevaltasara, ugyanigy, mint a kiilfoldi
pénzeszkozok (valutak) bevaltasa soran.
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A helyi pénz bevezetésének legnagyobb eldnyeként azonban a helyi kereskede-
lem és gazdasag fellendiilését, az adott régiok gazdasagi teljesitményének emelkedé-
sét tekinthetjiik. Ehhez kapcsoléddan meg kell még emliteniink a nem elhanyagolhato
tarsadalmi és politikai szempontokat, az adott régié ontudatossadganak, politikai biisz-
keségének emelkedését, amely — talan — a régioban laké emberek boldogsadganak
emelkedését jelenti. Tulajdonképpen ezen utobbi célok a helyi pénz bevezetésének f6
motivumai. Azért fontos erre a tényezore itt roviden kitérniink, mert a kereskedelmi
hatast itt nem fejtjiik ki és a tarsadalmi-politikai hatdsokra sem tériink ki.

Osszefoglalva a helyi pénz tigan értelmezett elényeit és koltségeit, e hatasokat
az alabbi pontokban foglalhatjuk 6ssze:

2. A helyi pénz teremtésébol szarmazo kamatbevétel

A helyi pénz bevezetése azon a fo elényon nyugszik, amelyet a pénzteremtés soran
seigniorage bevételként ismeriink. Mig a tdrvényes fizetdeszkoz teremtése soran va-
lodi seigniorage-bevételrdl beszélhetiink, addig a helyi pénz teremtése kapcsan egy
seigniorage-on alapulé kamatjovedelemr6l van szo, ezért a helyi pénz hozamanak
idézgdjeles (,,seiniorage”-hatas) hasznalata a megfeleld kifejezés.

A folyamat lényege, hogy modern gazdasagban a jegybankpénz a kozponti bank
forrasa (passzivaja), azaz a kozponti bank adossagaként keletkezik. Ez igaz a jegy-
bankpénz készpénz és szamlapénz esetére is. Ez az addssag ugyanakkor — legalabbis
rovidtavon — nem realizalt addssag, hiszen a jegybank semmilyen mas pénzeszkozre
nem valtja be a jegybankpénzt. Ebbdl a felfogasbdl kiindulva a jegybank tehat olyan
adossagot (pénzt) teremt - szinte - ingyen, amellyel szemben aru-és szolgaltatasvasar-
las teljesithetd, illetve kamatjovedelem realizalhato.

A helyi pénz kibocsatasa esetében ez azt jelenti, hogy az 6sszegy(ijtott pénz fe-
dezete mellett bocsatunk ki helyi pénz. A pénz és helyi pénz kapcsolata soran az alab-
bi gondolatmenetet sziikséges szem el6tt tartanunk:

1. A helyi pénz nem pénz, mert nem bankpassziva és nem tolti be a pénz sszes

funkciojat.

2. A helyi pénz pénzhelyettesit6, melynek fedezete bizalmi szempontbol opti-
malis esetben 100 %-os bankbetét, illetve kockazatmentes eszkdozokbe fekte-
tett pénziigyi instrumentum.

3. Ezért a helyi pénz teremtésének megértéséhez a kibocsatd szerv és a hitelin-
tézet mérlegében 1étrejovo valtozasokat sziikséges elemezniink.

A helyi pénz kibocsatasa soran el kell kiiloniteniink a helyi pénz kibocsato szer-
vezetet és a fedezetet kezeld hitelintézetet. Az eldbbi lehet barmilyen jogilag elfoga-
dott szervezet vagy akar maganszemély, a fedezetet kezel intézmény egy hitelintézet
(bank, szakositott hitelintézet vagy szovetkezeti hitelintézet). A helyi pénz a kibocsatod
szervezet forrasoldali tétele, e szerv adossagaként teremtddik:

E kibocsato szerv mérlege F
+ helyi pénz

A helyi pénz teremtése soran gondoljuk végig a teremtés 1épéseit!

1. Készpénz ellenében: a mérleg eszkozoldalan helyi pénz kibocsatasa soran be-
folyt készpénz ndvekedése, forrasoldalon a helyi pénz mint kotelezettség all.
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E  kibocsitd szerv mérlege F
+ készpénz + helyi pénz

2. Masodik lépésként vegylik szemiigyre, mi torténik a kibocsatd szerv mérle-
gében, ha a kibocsatd szerv a készpénzt befizeti bankszamlajara. Ekkor a kibocsatod
szerv mérlegében eszkozcsere kdvetkezik be, a fedezetet kezeld hitelintézetben kész-
pénzelfogadas (eszkdzoldal), valamint betét-teremtés (forrasoldal) torténik.

E kibocsatd szerv mérlege F
— készpénz

+ betét

E  hitelintézet mérlege F
+ készpénz + betét

3. Amennyiben a kibocsatod szervezethez banki szamlapénz formajaban folyik
be a bevétel, a banki szdmlapénz eszkdzoldalon jelenik meg, mig a helyi pénz ados-
sagként a forrasoldalon.

E  kibocsitd szerv mérlege F
+ banki szlapénz + helyi pénz
(betét)

Szamlapénzes vasarlas esetén a hitelintézet mérlege az alabbiak szerint alakul:

E hitelintézet mérlege F
— hp vasarlo betéte
+ kibocsatd betéte

Végso eredmény mindkettd valtozatban az alabbi mérleget kapjuk:

E  kibocsitd szerv mérlege F
+ banki szamlapénz + helyi pénz

A fedezet kett6 részelemre bonthato: likviditasi és szabad tartalékra. A bevaltast
szolgalo likviditasi tartaléknak azonnal, illetve rovidtavon rendelkezésre kell allnia,
ezért hozama viszonylag csekély mértékii lehet. A fedezet likviditasi tartalékot meg-
halad6 része hosszabb tavon befektethetd. Ennek haszna a pénzteremtés bruttdé hoza-
ma, a brutté ,,seigniorage”-jovedelem. Ebbdl vonandoé le e helyi pénz kibocsatasanak,
a kibocsato intézmény miikddtetésének kdltsége, tételesen:

— a helyi pénz megtervezésének koltsége

— a helyi pénz kinyomtatasanak koltsége (hamisitas elleni védelmi elemekkel)

— a helyi pénz létrehozasanak szellemi koltsége (megvalosithatosagi tanulma-

nyok)

— a helyi pénzt kibocsatd szervezet mukddtetésének koltsége

— a helyi pénzt bevalté pénzintézet miikodési koltségei.

Az igy kapott nett6 ,,seigniorage” tehat a brutté ,,seiniorage” miikodtetési kolt-
ségekkel csokkentett része.

Megfontoland6 ugyanakkor a helyi pénz bevezetésének egy késobbik szakasza-
ban, hogy a fedezetet célszerii-e 100 %-ban bankbetétben tartani. A helyi pénz beve-
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zetésének kezdeti szakaszaban a bizalom megteremtése és fenntartasa érdekében
célszerli és sziikséges a helyi pénz kibocsatasa ellenértékeként kapott pénzeszkdzoket
a fedezetet kezelO hitelintézetnél kockazatmentes, illetve kevésbé kockazatos allam-
papirban, illetve bankbetétben tartani. Ugyanakkor hosszt tdvon, megfeleld bizalom
esetén felmeriilhet, hogy magasabb hozamot eléré befektetési formakba érdemes
fektetni e pénzosszeget. Kiegyenstlyozott, megfeleléen hosszabb miikddés esetén ez
a befektetés akar redljavakban is megvalosulhat.

3. A helyi pénz bevétele és koltsége a szamlavezetd hitelintézetnél

A tovabbiakban egy konkrét szampélda segitségével szamszerisitjiik a helyi pénz
bevételének és koltségeinek dsszetevoit a helyi pénzt teremtd intézmény szamlavezetd
hitelintézetének szemszogébol.

A szamolasnal figyelembe vessziik a hasznalatban levé helyi pénzek koltségeit,
értékeit.

Alapadatok:

e egységnyi helyi pénz (hp) = 1 Ft.

o a hitelintézet bankszamlajan (betét) 100 millié Ft értékben helyeznek el fede-
zetet a hp-re

o az clhelyezett betétre a kamat: mindenkori jegybanki alapkamat, tehat pél-
dankban 5,25 %.

o visszavaltaskor a hitelintézet 2% jutalékot szamit fel

A helyi pénz kibocsatojanak, a fedezetként elhelyezett dsszegre a hitelintézet a
jegybanki alapkamatot fizeti. A hitelintézetnek Ggy kell tehat a fedezetet kihelyeznie,
hogy szamara is nyereséges legyen az iigylet.

A hitelintézetek a kovetkez6 kockazatmentes kihelyezésekben gondolkodhatnak:
o diszkont kincstarjegy atlagos hozama: 6,05 %
o allamkotvény atlagos hozama: 5,28%

Hitelezési lehetdségek:
o lakossag:
fogyasztasi: 32%
folyoszamla: 25%
lakas épités, vasarlas: 17-21%
o vallalkozasi hitelek: 17-20%

A kihelyezési lehet6ségek vizsgalata eldtt, a hitelintézetekre vonatkozo eldira-
sokat is figyelembe kell venni. Ami azt jelenti, hogy megfeleld nagysagu likvid esz-
kozzel kell rendelkeznie a helyi pénz bevaltasa céljabol. Ugyanakkor minden betét
utan kotelezo tartalékot kell képezni, ami a lehetséges veszteségek fedezetére szolgal.
Ezutan a két tétel utan a hitelintézet nem kap kamatot.

Likviditast novekvo sorrendben a varhato atlag hozamok:
o pénzeszkozok (P) — 0%, visszavaltaskor 2% jutalék

o rovid lejaratu betét, diszkontkincstarjegy (D) - 6%

o hitelnyujtas (H) — 20%
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o kotelezo tartalekrata (Kt) — 0%

A hitelintézet a kifizetett kamat értékét a kihelyezésein keresztiil szeretné meg-
tobbszordzni, de legalabb visszakapni.

A kamat koltsége a jegybanki alapkamat, ez jelen esetben 5.250.000,- Ft, vagyis
100 millié * 5,25% = 5.250.000,- Ft (kamat/év).

A banknak tehat minimum ennyi kamatot kell kapnia, hogy 0 szaldos legyen.

Vegyiik atlagosan, hogy 20%-os hitelt tud nyujtani a vallalkozoknak és magan-
személyeknek.

5.250 ezer / 0,2 = 26.250.000,- Ft — vagyis, ha a helyi pénz fedezetének 27%-at
ki tudja helyezni hitelként, akkor mar nyereséges.

Nézziik meg egy egyszerti példat a hitelintézet lehetdségére:

e a betét 50%-at hitelbe kihelyezi,
o 30%-at likvidebb betétben (diszkont kincstarjegy) tarja,
o 20%-at pedig latraszolo betétben.

ebben az esetben a nyeresége:

H = 50%, akkor 100 milli6 * 0,5 * 0,2 = 10 millid

D = 30%, akkor 100 milli6 * 0,3 * 0,06 = 1,8 millié

P = 18%, akkor 100 millié * 0,18 * 0,02 (bevaltasi jutalék) = 0,36 millid
Kt = 2%, erre nincs hozam, mert kotelez6 tartalékrata O Ft bevételt jelent.

Bevétel dsszesen: 12,16 millid
Koltsége: 5,25 millié
Eredmény: 6,91 millio Ft.

Az eredmény annyiban valtozhat, hogy a feladatban pénz visszavaltasat évente
csak egyszer vettiik figyelembe. De az is el6fordulhat, hogy a helyi pénzt bevaltjak,
majd a kibocsatd tjra forgalomba helyezi. gy a helyi pénz forgasi sebessége a bank-
nal tobbszords is lehet évente. Mint lattuk, ha csak egyszer valtjak vissza az helyi
pénzt, akkor 0,36 millié Ft jutalékot kap a bank, ha minden hénapban, vagyis tizen-
kétszer, akkor viszont mar 4,32 milli6 a jutalék dsszege.

A hitelintézet eredményét tobbféle variacidban meg lehet ismételni. Kicsit koc-
kazatosabb kihelyezésnél nagyobb eredményt lehet elérni.
H —60%, D —30%, Kt — 2%, P — 8% (12-szeres forgasi sebességgel)

A hitelintézet eredménye:

Millié Ft-ban
H D Kt P Bo Eredmény
12 (18 |0 1,92 5,25 10,47

A kockazatosabb befektetések nem jelentik automatikusan a magasabb hozamot.
A hosszu tavu hiteleknél eléfordulhat, hogy a kamat, s6t a kihelyezett 0sszeg sem
keriil vissza hitelez6hoz. Ezért kell a hitelintézeteknek atgondoltan kihelyezniiik a
betétjeiket.
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Osszességében jelen helyzetben a hitelintézetek a kibocsatonal nagyobb nyere-
séget érhetnek el, ezért érdemes a helyi pénz befogadasaval foglalkozniuk.

II1. A helyi pénz mennyiségének pénziigyi szamszeriisitése
1. A helyi pénz mennyiségének feliilrl becslése

Tanulmanyunk e részében® arra keressiik a valaszt, hogy mennyi helyi pénz kibocsa-
tasa sziikséges a Kaposvari Kistérségi térségben létrehozand6 helyi pénz esetében. A
helyi pénz feliilrél (azaz a makroadatok fel6li), a seigniorage-tipusit megkozelitésbol
kiindulva végezziik °, azzal az eltéréssel, hogy a monetaris bazis helyett az M3 pénz-
tomeget, seigniorage helyett a bankrendszer bevételét hasznaljuk. Magyarorszagon
2012. februarjaban az M3 kb. 16.400 milliard Ft, ez a GDP kb. 60 %-a. A potencialis
kamatbevétel mérteke 1 % kamatlab esetén 164 milliard Ft, 7 % (a jelenlegi MNB
jegybanki alapkamatlab) kamatlab mellett kb. 1150 milliard Ft, ez kb. a magyarorsza-
gi GDP 4,2 %-a.

A sziikséges helyi pénztomeg becslését feliilrol a dezaggregalasi modszerrel vé-
gezziik el, amely haromféleképpen végezhetd el:

a) egy fore jutd pénztomeg alapjan

b) kistérségi gazdasagi teljesitmény (GDP, TGE™, szja) alapjan

¢) gazdasagi potencial fiiggvényében ardnyositas szerint.

Az egy fore jutd népesség modszere alapjan a Kaposvari Kistérség'' és Magya-
rorszag lakossadgszdmanak aranya (123000/10.000.000 f6) 1,23 %. Az M3 pénztome-
get alapul véve 16.400 milliard Ft 1,23 %-a = 201 milliard Ft. V=12 forgasi sebesség
esetén a sziikséges helyi pénz allomany kb. 16,75 milliard Ft.

A gazdasagi teljesitmény modszerével sulyként a Kaposvari Kistérség és Ma-
gyarorszag GDP-jének aranyat hasznaljuk sulyként. Alapvetéen modszertani okokbol
definicio szerinti GDP-adatot kistérségi szinten nem lehet eldallitani, kistérségi GDP-
adat nem létezik.”

A becsiilt kistérségi GDP alapjan (Nemes 2003) a Kaposvari Kistérség GDP-
aranya Magyarorszagon belill 111/16200 milliard Ft = 0,68 % (2000. évi GDP-adato
aranya) — ezen beliil az atlagos (alsd, fels6 becsléstt) GDP 886 (763 — 1010) ezer Ft/f6.
A 16400 milliard Ft M3 (2012. februari adat) szorozva a 0,68 %-os arannyal 111 milli-
ard Ft-ot ad eredményiil, mely v= 12 forgasi sebesség esetén 9,25 milliard Ft."

2. Becslés alulrol

A helyi pénz mennyiségének alulrol becslése modszere esetén pénziigyi elényok
szamszerusitése sordn az alabbi gondolatmenet alapjan érdemes eljarnunk:

8 E fejezet részletes elemzését 1d. Balogh—Palké-Varga (2012)

° Ezt a megkozelitésmodot részletesen tartalmazza Madaras-Varga (2011)

10 Telepiilési Gazdasagi Eré (TGE): kozvetleniil a telepiilések gazdasagi teljesitményére adott becslés

! Magyarorszagon 175, Somogy megyében 11 kistérség talalhato. A Kaposvari Kistérségben 123.000 £
lakik, 77 telepiilést foglal magaba (az orszadgban ez a masodik legtobb telepiilést magaban foglald kistér-
ség). A kistérség lakossagabol Kaposvaron él a lakossag 55 %-a.

12 A kistérségi GDP-adatok eléallitasanak problémajat a Balogh—Palko—Varga (2012) cikkiinkben térgyaljuk.

% A harmadik médszerrel, a gazdasagi potencial fiiggvényében aranyositassal jelen irdsunkban nem foglal-
kozunk.
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1. atérség koriilhatarolasa

2. atérség gazdasagi teljesitményének becslése: a (kis)térségi termelés aggre-

galasa

3. atérség pénzforgalmanak felmérése

4. a (kis)térségen beliil forgo pénz felmérése: adott teriilet cash-flow-janak

becslése

5. apénz-helyettesitési hajlandosag becslése

6. a forgasi sebesség kérdése

A konkrét becslést™ a szerzok Kaposvari Kistérségre vonatkozdan végezték
el. A becslés soran azzal a feltételezéssel éltek, hogy a munkabér és szocialis kifize-
tések 10 %-ara feltételezhetiink kifizetést (a hatalyos térvények szerint ez maximum
20 % lehet), valamint torvénymodositassal helyi ado fizetés lehetové tehetd helyi
pénzben. El6szor a helyi pénz mennyiségét a forgasi sebesség (v) €s a megtakaritasi
rata (s) figyelembevétele nélkiil szamoltuk, majd a becslésbe bevettiik ezeket a
paramétereket is.

A kistérségben a vallalati szektorban 24.843 6 foglalkoztatasaval, 97.331 fo-
rint/honap nettd atlagbérrel szamolva havi 2.417.994 ezer forint, éves szinten 29 mil-
liard Ft bérfizetés adodik. Onkormanyzati szinten helyi pénzben befoly6 bevételként a
HIPA, kommunalis, épitmény, telekadd johet szoba, ezek befizethet6k lennének helyi
pénzben. A kiadasok kozott a helyi pénzt fordithatjak szocialis kifizetésekre illetve
beruhazasokra. A segélyek két fontos fajtajat a rendelkezésre allasi tdmogatas és a
rendszeres szocialis segély jelenti.

A sziikséges helyi pénz becslésének s=0 megtakaritasi rata mellett az alabbi ada-
tok adddnak:

e Versenyszféran keresztiil: 241.799 e forint (2.901.593 e Ft/12)
o Koltségvetési szféran keresztiil: 12.776 e forint ( 153.312 e Ft/12)
v =12, s =0 feltételezve 254,576 e forint

Erdemes a sziikséges pénzmennyiség kiszamitasa kiilonbozé forgasi sebességek
és kiilonboz6 megtakaritasi ratak esetén (s=0, s=0,1, v=5,6,8,10,12), melyeket az
alabbi tablazat tartalmaz.

1. tablazat. A helyi pénz mennyiségének becslése kiilonb6zo forgasi sebességek
(v) és megtakaritasi ratak (s) mellett

Forgasi sebesség (V) 5 6 8 10 12
s=0 610981 | 509151 | 381863 | 305491 | 254576
s=0,1 672079 | 560066 | 420050 | 336040 | 280033

Forras: Pavlin—Paradi-Balogh 2011.

A sziikséges helyi pénz nagysdga becslésének Osszefoglalasdul megallapithat-
juk, hogy a kaposvari pénz esetében a feliilrdl és az alulrdl végzett becslések jelentds
eltérést mutatnak. A pénziigyi szamitasok alapjan becslés feliilrél az egy fére jutd
pénztdmeg alapjan 16,75 milliard Ft, a becsiilt kistérségi GDP alapjan 9,25 milliard Ft
helyi pénz-sziikséglet adodott. Az alulrdl végzett, csak a bérfizetés és az dnkormany-

¥ Az alulrol becslés részletes feldolgozasat 1d. Pavlin—Paradi-Balogh (2011) tanulmanyéban.
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zati segély Osszegét figyelembe vevd becslés 280 millid Ft-t adott havi elkoltési iite-
met (forgasi sebesség v=12) és 10 %-os megtakaritasi ratat (s=0,1) feltételezve. A
munka tovabbi szakaszaban a alulrdl becslés tovabbi elemeit lenne érdemes megvizs-
galni, kiterjesztve a becslés hatokorét az dnkormanyzati dolgozok jovedelmére is.
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