
O S M A N  P É T E R

A pénzintézetek és a bizalom

A bizalom  különösen nagy gazdasági jelen tőségű  té
nyező a pénzintézetek á lta l k ín ált term ékek értékesí
tésében, jelesü l abban, hogy hogyan alaku l azok  p ia 
ci versenyhelyzete, kelendősége. Ez egyenesen adódik  
a pénzintézeti tevékenység sa játos gazdasági tarta l
m ából. Á ltalánosan  ism ert és e lfogadott tétel, hogy a 
pénzintézetek tőkéjének létfontosságú elem e a  b iza l
mi tőke .1 M indez a m indennapi üzleti gyakorlatban  
a k k én t  je len ik  meg, hogy  a p én zin tézeti term ékek  
igen nagy hányadának az egyik m eghatározó je llem 
zője, hogy azok  különösen kényes és érzékeny b iza l
mi cikkek. Ez egyaránt, bár -  am int arra a tovább i
akban  utalunk -  nem azonos m ódon m egm utatkozik  
mind a passzív, mind pedig az  aktív  m űveletek köré
be tartozó  term ékeknél. A pén zp iaci szerep lők et és 
term ékeiket valóban  k ivá lóan  ism erő h iv atásos be
fek te tők tő l és az egyéb pénzpiaci bö lcsek tő l eltekin t
ve ez ek et a term ékeket csak  az  v á sá ro lja  meg, ak i  
elegendően nagy b iza lm at tá p lá l az  a z o k a t  k ín áló  
pénzintézet iránt. Az aktív  m űveletek körébe tartozó  
term ékek esetében pedig elsősorban  m agának a pénz
intézetnek kell m egbíznia az  ügyfélben ahhoz, hogy  
ilyen ügyletet kössön  vele.

Különleges árucikkek

A pénzintézeteknek a passzív műveletek körébe tar
tozó termékei az áruvilágnak egy nagyon sajátos és 
meglehetősen szűk szegmensébe 
tartoznak. Ezt a szegmenst azok az 
árucikkek alkotják, amelyek elsőd
leges megkülönböztető jellemzője, 
hogy az értékállóságuk mindvégig 
sokkal inkább függ az előállítójuk
tól, mint az áruvilág más tagjainak 
értéke. Ennek megértéséhez hozzá
segít, ha kissé szemügyre vesszük: 
mi és hogyan biztosítja a vevőt ar
ról, hogy a m egvásárolt árucikk 1

1 A tőke fogalmát itt nyilvánvalóan nem számviteli 
értelemben használjuk.

Az árucikkek igen nagy 

hányadának meghatározó 

közös jellemzője, 

hogy a használatbavétel után 

elszakadnak az őket előállító 

piaci szereplőtől.

ténylegesen is azt nyújtja számára, amit a vásárlási 
döntés meghozatalakor elvárt és amiért azt megvette.

A használati érték kötődései

A vásárló egy árucikket -  bármi légyen is az -  azért 
vesz meg, hogy az bizonyos meghatározott funkció
kat teljesítsen számára. Megfelelő értéket így csak ak
kor kap a pénzéért, ha a megvásárolt árucikk leg
alább abban a mértékben és addig az időhorizontig 
ténylegesen is úgy teljesíti a tőle várt funkciókat, aho
gyan azt a vásárláskor feltételezte.

Az árucikkek igen nagy hányadának meghatározó 
közös jellemzője e tekintetben, hogy a használatbavétel 
után elszakadnak az őket előállító piaci szereplőtől, és 
túlnyomó részt már nem függ ez utóbbitól, hogy 
mennyiben teljesítik azokat a funkciókat, amelyek ki
használása érdekében a vevő megvásárolta őket. Ezek 
közé elsősorban azok tartoznak, amelyek anyagban 
testesülnek meg, és amelyek esetében a szóban forgó 
árucikktől várt funkciókat annak fizikai megtestesülé
se, az árutest hordozza. Az ilyen árucikkek esetében a 
vásárlónak -  legalábbis elvileg -  nagyjában-egészében 
minden lehetőség megadatik arra, hogy még az áru
cikk megvásárlása előtt, de legrosszabb esetben is an
nak birtokbavételekor felmérje, hogy vajon az mara
déktalanul rendelkezik-e mindazokkal a jellemzőkkel, 
adottságokkal, amelyek révén az árucikk nyújtani ké

pes a tőle várt szolgáltatásokat. Ter
mészetesen az ilyen árucikkekkel 
kapcsolatban is mindig fenyeget 
annak eshetősége, hogy a használat 
során előjönnek bizonyos rejtett hi
bák, és többé-kevésbé lerontják an
nak szolgáltatásait, funkcióit, ez a 
veszély azonban rendszerint jól ke
zelhető.

Ha az árucikk szolgáltatásait an
nak áruteste hordozza, akkor a ven
ni szándékozó még a vásárlást meg
előzően legalább valamelyest fel 
tudja mérni, vajon vannak-e annak 
észrevehető hibái, így például látha-
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tóan, illetve érezhetően mennyire 
teljesíti a tőle várt funkciókat, nem 
hiányzik-e vagy nem törött-e vala
melyik része. A cipőben jár egy ki
csit, a tükörbe belenéz, nem torzít-e, 
a háztartási gépet, tv-készüléket pe
dig kipróbálja. így többé-kevésbé 
meg tudja állapítani, vajon a szóban 
forgó árucikknek hiánytalanul meg
van-e a feje, keze, lába. Az ilyen elő
zetes ellenőrzés eredményének a 
megbízhatósága azonban nagymér
tékben függ az árucikk fajtájától. Mi
nél bonyolultabb, összetettebb az, 
annál kevesebbet mond el róla a ki
próbálás. Éppen ezért nagyon fon
tos, hogy az előzetes kipróbálás 
több-kevesebb lehetősége mellett 
még további tényezők is csökkentik 
a vevő kockázatát.

Ha az árucikken később mégis hibák ütköznek ki, 
akkor bizonyos, a fogyasztóvédelmi jogszabályokban 
körülírt esetekben a vevőnek joga van arra, hogy a hi
bás árucikket hibátlan példányra cserélje, vagy 
visszakövetelheti annak vételárát, vagy éppen a hiba 
okozta értékcsökkenésnek megfelelő árengedményt 
kell kapnia. Ugyancsak az árucikk használati értéké
nek megtartását és ezzel a vevőnek a rejtett hibák el
leni védelmét szolgálja, hogy a fogyasztóvédelmi jog
szabályok rendelkezései szerint az árucikk gyártója, 
illetve forgalmazója a jogszabályokban meghatáro
zott keretek szerint szavatossággal, jótállással is tarto
zik, tehát e keretek között köteles a vásárlás után je
lentkező hibákat és hiányosságokat díjmentesen kija
vítani, vagy azokért megfelelő kompenzációt biztosí
tani. Említést érdemel az is, hogy a gyártó, forgalma
zó a maga marketing-megfontolásai alapján, vagy ép
pen egy-egy eladásösztönzési akció keretében széle
sebb körben és/vagy hosszabb futamidőre is vállal
hat szavatosságot vagy jótállást, mint amire őt a jog
szabályok kötelezik. Ezekben az összefüggésekben is 
maradéktalanul érvényesül azonban az az alapsza
bály, hogy minden jog ténylegesen csupán annyit ér a 
jogosult számára, amennyit abból szükség esetén va
lóban érvényesítem tud.

A vevőt a gyártóval, illetve a forgalmazóval szem
ben megillető jogok is csak akkor kínálnak valóban mű
ködő biztonságot, ha a vevő megfelelő figyelmet fordít 
arra, hogy olyan cégtől vásároljon, illetve a jótállás/sza- 
vatosság kötelezettje olyan cég legyen, amelynél meg
alapozottan várható, hogy be is lehet hajtani rajta a kö
telezettségek teljesítését. Egészen nyilvánvaló, hogy ha 
valaki számítógépet vásárol hároméves garanciával az 
amúgy teljesen ismeretlen Kolumbusz Szakálla Bt.-től, 
és a cégnek egy hónap múlva már csak a hűlt helyét ta
lálja, akkor joggal felmerül a kérdés, hogy vajon a vá
sárlásnál tényleg a kellő körültekintéssel járt-e el, nem 
kellett volna alaposabban mérlegelnie, hogy vajon a he
lyén lesz-e ez a cég a garancia teljes futamideje alatt.

Ha azok a biztosítékok, amelye
ket a gyártó, illetve a forgalmazó 
szavatossági és jótállási kötelezett
ségei jelentenek, már kimerültek, 
az áruvilág tagjainak túlnyomó há
nyada tekintetében a vevő számít
hat arra, hogy az árucikkek haszná
lati értékét fenntartó szolgáltatások 
-  javítás, karbantartás -  már maguk 
is szokványos árucikké váltak, és a 
piacon igen sok forrásból beszerez
hetők. Érdemben ez azt jelenti szá
mára, hogy ha megalapozottan bíz
hat abban, hogy a megvásárolt áru
cikk használati értékének fenntartá
sát biztosító szolgáltatásokat a pia
con mindig be tudja szerezni, akkor 
ez az árucikk teljes mértékben füg
getlenné válik a gyártójától illetve a 
forgalmazójától.2 Minden különö

sebb magyarázat nélkül is belátható ugyanakkor, 
hogy ez a lehetőség többnyire csak az olyan árucik
kek esetében teljesül, amelyeknél a használati értéket 
adó funkciókat a fizikai árutest hordozza, vagyis az 
árucikk az árutest révén önálló életet él.

Ha nincs fizikai árutesf

Nagy többségükben ezzel teljesen ellentétesen visel
kednek az olyan árucikkek, amelyek használati értékét 
nem a fizikai árutest hordozza. Ilyenek a piacon önálló 
áruként megjelenő szolgáltatások. Ha egy szolgáltatás 
hibásnak vagy hiányosnak bizonyul, azt rendszerint 
nem lehet mással úgy kijavíttatni, mint egy levált talpú 
cipőt vagy egy elromlott gépet, berendezést. Ha azt a 
gyártója, illetve forgalmazója nem javítja ki, akkor a ve
vő számára többnyire nem marad más megoldás, mint 
immáron más forrásból ismét megvásárolni azt, vagy 
egy olyan másik szolgáltatást, amely az ő számára az 
eredetileg megvásároltéval érdemben megegyező hasz
nálati értékkel bír. Még inkább problematikus a vevő 
nézőpontjából a helyzet olyan esetekben, ha nincs a 
piacon elegendően széles kínálat ahhoz, hogy a vásárló 
akkor is be tudja szerezni azt, ha az eredeti eladó nem 
teljesít, vagy nem megfelelő minőségben teljesít. Jelle
gében tehát ez már meglehetősen közel áll a passzív 
műveletek körébe tartozó pénzintézeti termékek meg
határozó jegyeihez.

Az előállító, illetve a forgalmazó iránti bizalmat 
feltételező árucikk vegytiszta példája a számítógépi

2 A függetlenséget itt a használati érték megőrzése tekintetében vizsgáljuk, 
és ez a megállapítás is erre vonatkozik. Más kérdés, hogy a szóban forgó 
árucikk egyéb vonatkozásokban továbbra is szorosan kötődhet az előállítójá
hoz, illetve a forgalmazójához. Ilyen kötődést jelent egyebek közt, ha az áru
cikket vagy annak fontos elemét az előállító vagy a forgalmazó javára fenn
álló iparjogvédelmi oltalom védi, vagy ha az szerzői jogi oltalom alatt áll.

Nyilvánvaló, hogy ha valaki 
számítógépet vásárol három

éves garanciával 
az amúgy teljesen ismeretlen 
Kolumbusz Szakálla Bt.-től, 

és a cégnek egy hónap 
múlva már csak a hűlt helyét 
találja, akkor joggal felmerül 

a kérdés, hogy vajon 
a vásárlásnál tényleg a kellő 

körültekintéssel járt-e el.
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szoftver. Erősen kérdéses, vajon a szoftver esetében 
annak árutesteként tekinthető-e az adathordozó, vagy 
inkább csak egy doboznak, amelybe a szoftver testet
len szellemét bezárták, és ahonnan az szolgálattételre 
előszólítható. Egy-egy bonyolultabb szoftver nagyon 
sokféle funkciót teljesíthet, és ezért meglehetősen rit
ka kivételektől eltekintve számításba sem jön, hogy 
azt a vevő a vásárláskor valóban részletekbe menően 
kipróbálja. Ha hibás is a szoftver, nem ritka eset, 
hogy hosszabb idő is eltelik, amíg a hiba a használat 
során kibukik. Ugyanakkor a használati értéke tekin
tetében erősen kötődik a szoftver előállítójához, illet
ve a forgalmazójához.

A szoftver használati értékét illetően a vevő szá
mára az ésszerű biztonság tehát két forrásból táplál
kozhat. Az egyik ilyen forrás, ha annak előállítója, 
illetve forgalmazója olyan cég, amely nem csupán va
lóban erősnek mutatkozik, hanem széles hálózattal is 
rendelkezik a vevő környezetében. Ha ez teljesül, ak
kor bízni lehet abban, hogy a cég helytáll majd a köte
lezettségeiért, ha a szoftverével valami baj lenne.

A másik forrás, ha a szoftver olyannyira elterjedt, 
hogy már kialakult az olyan szolgáltatók hálózata, 
amelyek valóban képesek biztosítani a használati ér
ték fenntartásához szükséges szolgáltatásokat. Ebben 
a tekintetben technikai részletkérdés, vajon azok jogi 
értelemben is függetlenek a szoftver előállítójától, 
vagy az attól kapott licenc alapján dolgoznak -  a lé
nyeg, hogy szolgáltatásaik technikailag függetlenek 
legyenek az eredeti előállítótól, vagyis nagy valószí
nűséggel akkor is kaphatóak legyenek, ha az előbbi 
esetleg eltűnik. Ha ez a feltétel nem teljesül, ha a szó
ban forgó szoftver nem vált olyan, széles körben és 
nagy példányszámban értékesített termékké, amely 
mögött ott áll a használati értékét biztosító szolgálta
tók hálózata, akkor egy-egy bonyolultabb egyedi 
szoftver felhasználója csak kivételes esetekben szá
míthat arra, hogy ha az hibásnak bizonyul, és az elő
állítótól vagy a forgalmazótól nem tudja megkapni a 
szükséges javítást, akkor a piacon talál olyan szolgál
tatókat, amelyek azt számára elvégzik.

Mindez abban összegezhető, hogy amikor a vásár
ló megvesz egy hagyományos árucikket, legyen az ci
pő vagy számítógép, bizonyos funkciók teljesülését 
várja a pénzéért. Ilyen funkció a használati érték, és 
mellette az árucikk rendeltetésétől függően kisebb- 
nagyobb mértékben fontos a kincsképzési funkció is. 
Ez utóbbi azt jelenti, hogy a megvásárolt árucikk a to
vábbiakban még pénzzé tehető és így a tulajdonosa 
visszanyerheti a megvásárlására fordított tőkének 
legalább egy bizonyos hányadát. Ha az átvételi ellen
őrzés és/vagy a használat során egyszer már bebizo
nyosodott, hogy a cipő, a számítógép megfelelő mi
nőségű, akkor az értéke lényegében nagyrészt függet
lenné válik az előállítójától.3 Bizonyos szolgáltatások
ra a továbbiakban is szükség lehet a használati érték 
-  és vele a pénzbeni érték -  fenntartása érdekében. 
Ilyen lehet a javítás, karbantartás, vagy éppen a kor
szerűsítés -  maradva a számítógép példájánál, a

szoftver állomány korszerűsítése. Ezekből a szolgálta
tásokból azonban az esetek döntő hányadában ele
gendően széles kínálat van a piacon ahhoz, hogy azo
kat a vásárló mindenkor az árucikk előállítójától füg
getlen forrásból is be tudja szerezni, és ennek köszön
hetően az árucikk funkcióinak tartós teljesülése ne 
függjön annak előállítójától.

A pénzintézeti termékek kapcsolódása a bizalomhoz

Az előbbiekkel ellentétben rendkívül erős, és a ter
mék élete során mindvégig az is marad a kapcsolat a 
pénzintézet és az annak passzív műveletei körébe tar
tozó termékek között. Ez utóbbiak -  bizonyos, több
nyire jól körülhatárolható kivételektől eltekintve -

sohasem szakadnak el úgy az előállítójuktól, mint az 
áruvilág hagyományos elemei. Ez a különösen tartós 
kötődés abban gyökeredzik, hogy ezeknek a pénzin
tézeti termékeknek nincs olyan belső értékük, amely 
független lenne a kibocsátójuktól, és ennek következ
ményeként az értékük, tehát a funkcióteljesítésük 
mindvégig attól függ, hogy mennyiben képes a szó
ban forgó pénzintézet teljesíteni vállalt kötelezettsé
geit, közülük is elsősorban azokat, amelyeket a kérdé
ses termék vásárlójával szemben vállalt. A jellegzetes 
kivételt ez alól a kötődés alól azok a passzív művele
tek körébe tartozó termékek jelentik, amelyek közös 
meghatározó eleme, hogy valamely harmadik szerep
lő feltétlen garanciát nyújt arra, hogy maradéktalanul 
teljesülnek a pénzintézetnek azok a vállalt kötelezett
ségei, amelyek a szóban forgó termék értékét adják, 
vagy legalább is jelentős mértékben befolyásolják a 
termék értékének alakulását. Az ilyen esetekben a 
pénzintézeti termék valóban elválik, többé-kevésbé

3 Bizonyos függés fennmaradhat, elsősorban a nagyobb értékű márkacikkek 
esetében. Ezek esetében a kincsképző funkció tartós teljesülése jelentős mér
tékben függhet attól, hogy csorbítatlanul megmarad-e a piacon az előállító
juk good-will-je. A márkacikk értékének kisebb-nagyobb hányadát éppen az 
adja, hogy mennyire becsüli a piac az előállítóját. Ha ez a megbecsülés rész- 
ben-egészben összeomlik, akkor csorbul vagy éppen megsemmisül a hozzá 
kötődő érték is.

Rendkívül erős, és a termék élete során mindvégig 
az is marad a kapcsolat a pénzintézet 

és az annak passzív műveletei körébe tartozó 
termékek között.

Ez utóbbiak sohasem szakadnak el úgy az előállítójuktól, 
mint az áruvilág hagyományos elemei.
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függetlenedik a kibocsátójától -  
ám ezzel egyidejűleg nem kevésbé 
szoros kötődéssel kapcsolódik ah
hoz a harmadik félhez, amely a ga
ranciát vállalja. Ennek nyilvánvaló 
oka és magyarázata, hogy az ilyen 
garancia is csak akkor és csak ad
dig biztosítja a kérdéses termék ér
tékének stabilitását, ha és ameddig 
a piaci szereplőknek a legcseké
lyebb mértékben sincs okuk kétel
kedni abban, hogy a garancia vál
lalója képes maradéktalanul bizto
sítani a szóban forgó kötelezettség 
teljesülését.

Hazai viszonyaink között a leg
szélesebb körben érvényesülő pél
da erre a pénzintézeteknél elhelye
zett betétek biztosítása. Ismeretes, 
hogy az Országos Betétbiztosítási 
Alap (ÓBA) az erre vonatkozó tör
vényben meghatározott keretek kö
zött biztosítja a pénzintézeteknél 
elhelyezett betétek visszafizetését 
arra az esetre, ha maga a pénzinté
zet fizetésképtelenné válna. Azok a 
betétek tehát, amelyekre ez a bizto
sítás kiterjed, ebben az értelemben függetlenné válnak 
a pénzintézet helyzetének, teljesítőképességének ala
kulásától. Hasonlóképpen, ha egy pénzintézet későbbi 
fizetési kötelezettséget megtestesítő értékpapírt, pél
dául kötvényt bocsát ki, az abban vállalt fizetési köte
lezettség teljesülése mindvégig függvénye marad an
nak, hogy hogyan alakul a pénzintézet fizetőképes
sége. Ha viszont a teljesítést olyan harmadik fél garan
tálja, amelynek fizetőképességéhez nem fér kétség, 
akkor a papír már elválik a kibocsátójától.

A passzív műveletek körébe tartozó pénzintézeti 
termékek különösen fontos sajátossága, hogy azok 
potenciális vásárlóinak igen nagy hányada nem ren
delkezik sem elegendő információval, sem pedig kel
lő szakmai ismerettel ahhoz, hogy a vásárlási dönté
sei megalapozásához érdemben ki tudja elemezni a 
termék értékállóságát biztosító pénzintézet tényleges 
helyzetét és e helyzet várható alakulását akárcsak a 
termék életének futamideje során. Az ilyen vásárlók 
éppen ezért nem is tudnak valóban megbízható képet 
alkotni maguknak arról, hogy milyen anyagi kocká
zatot vállalnak a kérdéses termék megvásárlásával. 
Egyaránt vonatkozik ez a betétesek és az egyéb befek
tetők nagy hányadára, valamint azoknak a szemé
lyeknek és vállalkozásoknak igen nagy részére, ame
lyek pénzforgalmi számlájuk vezetésével bízzák meg 
a pénzintézetet. A pénzintézeti befektetési lehetősé
geket kereső pénztulajdonosoknak, vagyis e pénzin
tézeti termékek potenciális vásárlóinak ilyen helyzet
ben nagyon szűk a mozgásterük.

Általában rendelkezésükre áll ugyan az a szintén 
kézenfekvő választási lehetőség, hogy pénzüket vala

mi m ásba fek tetik  be, vagy azt 
egyéb m ódon fe lhasználják , ez 
azonban rendszerint cseppet sem 
ígérkezik megnyugtatóbbnak. Kö
vetkezésképpen választhatják jobb 
híján azt a megoldást, hogy vásár
lási döntésüket a bizalomra alapoz
zák. Az ily módon hozott döntései
ket tehát az irányítja, hogy mennyi
re bíznak abban a pénzintézetben, 
amelynek a termékét illetően mér
legelik, hogy célszerű-e megvásá
rolniuk azt. Ha ez a bizalom eléggé 
erős, akkor ennek alapján feltétele
zik, hogy a pénzintézet termékei
ben is bízhatnak, vagyis nem kell 
attól tartaniuk, hogy a termék vé
gül is nem teljesíti maradéktalanul 
a vele kapcsolatban vállalt funkció
kat, és ez válik a vásárlási döntés 
alapjává. A mechanizmus termé
szetesen ezzel egyező módon mű
ködik az ellenkező irányban is: ha a 
pénztulajdonos úgy találja, hogy 
nem bízik eléggé a kérdéses pénz
intézetben, nem mer arra a feltevés
re alapozni, hogy az elegendően 

stabil ahhoz, hogy mindenkor maradéktalanul teljesí
teni tudja vállalt kötelezettségeit, akkor legfeljebb 
csak akkor dönt a felkínált termék megvásárlása mel
lett, ha a feltételeket olyannyira jónak ítéli, ami már 
érdemessé teszi számára a kockázat vállalását.

Még erőteljesebb a bizalom szerepe az olyan pénz
intézeti termékek esetében, amelyek olyan összetet
tek, bonyolultak, vagy olyan új típust jelentenek, 
hogy potenciális vásárlóik nagy hányada nem képes 
felmérni a bennük rejlő kockázatot. A viszonylag 
könnyen áttekinthető és felmérhető termékre jó példa 
a pénzintézet által kínált rövid futamidejű és fix ka
matozású betéti konstrukció, vagy az azzal érdemben 
megegyező más megtakarítási konstrukció. A vermi 
szándékozónak mindenekelőtt azt kell mérlegelnie, 
vajon megtörténhet-e, hogy az azt kínáló pénzintézet
nek a futamidő során olyan fizetési nehézségei tá
madnak, amelyek nyomán nem képes hibátlanul tel
jesíteni majd a fizetési kötelezettségét. Ha bízik ab
ban, hogy ez nem következhet be, vagy ha a termék a 
már említett ÓBA biztosítás alá esik, akkor már csak 
azt kell vizsgálnia, hogy a kamatot elegendően jónak 
találja-e az egyéb, nagyjából azonos megtakarítási le
hetőségek hozamához képest.

Már kevésbé könnyen kiértékelhető term ék a 
pénzpiaci folyamatokban nem igazán járatos pénztu
lajdonosok számára egy változó kamatozású megta
karítási konstrukció, különösen akkor, ha annak for
galmazója nem ad könnyen követhető és ellenőrizhe
tő összefüggést arra, hogy mitől függ és hogyan szá
mítható a változó kamat mindenkori mértéke. Itt már 
erőteljesen növekszik a pénzintézet iránti bizalom

Azok a betétek, amelyekre 
a biztosítás kiterjed, 
függetlenné válnak 

a pénzintézet helyzetének, 
teljesítőképességének 

alakulásától.
♦

Ha a pénztulajdonos 
úgy találja, hogy nem bízik 

eléggé a kérdéses 
pénzintézetben, akkor dönt 

a felkínált termék 
megvásárlása mellett, 

ha a feltételeket olyannyira 
jónak ítéli, ami már 

érdemessé teszi számára 
a kockázat vállalását.
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szerepe. Már maga az, ha a pénztulajdonos nem tudja 
előre felmérni, hogy ténylegesen milyen hozamra 
számíthat, arra vezet, hogy ezt a terméket elsősorban 
csak azok veszik meg, akik bíznak az azt kínáló bank
ban, jelesül abban, hogy ez a bank jó feltételeket biz
tosít az ügyfeleinek. Még inkább előtérbe állítja a 
bank iránti bizalom szerepét, ha a mozgó kamat 
nagyságának változása viszonylag bonyolult össze
függéseket követ, és ezért a járatlanabb pénztulajdo
nosnak azzal kell számolnia, hogy még utólag sem 
lesz képes részletekbe menően ellenőrizni, vajon ma
radéktalanul megkapta-e az őt megillető kamatot. Itt 
nem is csak arról van szó, hogy matematikailag kor
rekt-e a kamat kiszámítása, hanem hogy korrektül 
vette-e a bank figyelembe azokat a tényezőket, ame
lyektől az adott konstrukcióban a mindenkori kamat 
nagysága függ. Ha valaki ezt bármely oknál fogva 
nem képes ellenőrizni, akkor számára a kérdéses ter
mék csak akkor elfogadható, ha -  jobb híján -  mer ar
ra a feltevésre támaszkodni, hogy az amögött álló 
pénzintézet mindenkor korrekt módon jár el, tehát bi
zonyosra vehető, hogy a megszolgált kamatok nagy
ságát is korrektül állapítja meg.

A bizalom skálája

Azon a skálán, amely azt mutatja, hogy mennyiben 
van meghatározó szerepe a pénzintézet iránti biza
lomnak, a legfelső régiókban helyezkednek el azok a 
termékek, amelyek alapvető jellemzője, hogy vásárló
ik egy meglehetősen hosszú futamidejű megtakarítá
si-befizetési szakasz után életjáradék jellegű hozamot 
kapnak. A hosszú futamidő az érdekeltek szempont
jából nyomatékossá teszi azt a kérdést, hogy pénzin
tézet képes lesz-e majd mindvégig hibátlanul teljesí
teni a vállalt kötelezettségét, azaz fizetni a járadék jel
legű hozamot. Ez már önmagában 
is meghatározó súlyú döntési té
nyező. A m érlegelésnél jelentős 
súllyal eshet latba, ha a pénztulaj
donos úgy látja, hogy a bank évti
zedek óta az ő számára is látható 
módon jelen van az üzleti életben, 
és ebből arra következtet, hogy az 
valóban igen stabil.

A kérdéses pénzintézet fennma
radási esélyeinek mérlegelésén túl
lépve, a biztosítási m atem atika 
meglehetősen mélyreható ismerete 
kellene ahhoz, hogy valaki érdem
ben kiértékelhesse a maga számára 
egy-egy ilyen termék esetében an
nak egyrészt a befizetési, másrészt 
a hozam feltételeit, és így valóban 
megbízható képet kapjon arról, va
jon ténylegesen mennyire kedvező 
vagy éppen kedvezőtlen, annak

megvásárlása. Ilyen tudás azonban keveseknek áll 
rendelkezésre, ezért az azt nélkülözők jószerint csak a 
bizalom alapján dönthetnek.

Ha valaki tökéletesen elégedett azzal a pénzinté
zettel, amely a pénzforgalmi számláit vezeti, ha en
nek alapján kialakult az a meggyőződése, hogy a szó
ban forgó pénzintézet az ügyfeleivel mindenkor kor
rekt módon jár el, és azoknak a lehetőségekhez képest 
kedvező üzleti feltételeket kínál, akkor az így kiala
kult bizalmat átviheti -  kivetítheti -  a pénzintézet ál
tal kínált, vagy ahhoz szorosan kötődő más termé
kekre is. így egyebek közt a bizalom vezetheti oda, 
hogy a nyitva álló befektetési lehetőségek közül azt a 
befektetési alapot vagy azt a nyugdíjpénztárt vá
lassza, amely mögött ez a pénzintézet áll.

Általános érvényű főszabály, hogy passzív ügyle
tek létrejöttének szükséges, de önmagában még nem 
elégséges feltétele, hogy az ügyfél elegendően nagy 
bizalommal legyen a pénzintézet iránt. Vannak kivé
telek is: az olyan pénztulajdonosok, akik számára 
többé-kevésbé közömbös, hogy milyen hozamot kap
nak és a pénzintézettel való ügyletben mindenekfelett 
azt keresik, hogy biztonságban tudhassák a pénzüket. 
A gazdasági célszerűség követelményeiből követke
zik ugyanakkor az is, hogy nagyon kevéssé engedi az 
ilyen ügyletek létrejöttét az olyan makrogazdasági 
környezet, amelyben magas az infláció, és annak ha
tásaként gyors és erőteljes az infláció mértékével ará
nyos hozamot nem biztosító, annál lassabban gyara
podó tőkék elértéktelenedése. Az infláció az a rabló, 
amelynek kártétele ellen semmiféle bankbiztonsági 
rendszer sem képes védelmet nyújtani. A felhalmo
zott megtakarítások infláció okozta elértéktelenedése 
ellen éppen ezért csak az nyújthat védelmet, ha a 
pénztulajdonos a pénzét olyan befektetésben tartja, 
amely

® legalább akkora hozamot biztosít, hogy a hoza
mot hozzáadva a befektetett tőkéhez annak nominális 

növekedési üteme megfelel az inf
láció mértékének, vagyis a tőke 
így megőrzi a reálértékét vagy 

» a befektetés ellenértékeként 
szerzett vagyontárgy nominális ér
téke az adott piád viszonyok köze
pette legalább olyan gyors ütem
ben emelkedik, ami megfelel az 
infláció mértékének, vagyis a va
gyontárgy megőrzi a reálértékét 
(például az olyan, nem produktív 
vagyontárgyak vásárlása, mint az 
ékszerek, műkincsek), vagy

© a befektetés ellenértékeként 
szerzett vagyontárgy megfelelő 
hasznosítása révén a pénztulajdo
nos rendszeres hozamhoz is jut, 
emellett pedig a vagyontárgy no
minális értéke is az infládó mérté
kével lépést tartva növekszik. Az 
ilyen befektetésre különösen jel-

Még inkább előtérbe állítja 
a bank iránti bizalom 

szerepét, ha a mozgó kamat 
nagyságának változása 
viszonylag bonyolult 

összefüggéseket követ, 
és ezért a járatlanabb 

pénztulajdonos még utólag 
sem lesz képes ellenőrizni, 

vajon maradéktalanul 
megkapta-e az ő t megillető 

kamatot.
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lemző példa az ingatlan- vagy a termőföldvásárlás, ha 
azt a tulajdonosa bérbeadással vagy egyéb módon 
hasznosítani is tudja.

ges, hogy azok potenciális vásárlói elegendően nagy 
bizalmat érezzenek a terméket kínáló pénzintézet 
iránt.

Aktív ügyletek -  a bizalom megfordul

Ahogyan láttuk, a passzív ügyleteknél szükséges fel
tétel volt, hogy az ügyfél elegendően nagy bizalom
mal legyen a pénzintézet iránt ahhoz, hogy reá merje 
bízni az értékeit, kölcsön merje adni a pénzét. Ezzel

A pénzintézet és az ügyfél kapcsolatának 

meghatározó eleme, 

hogy amelyiküknél a másik pénze van, 

az van de facto birtokon belül, 
és ezért annak van kevésbé szüksége arra, hogy 

meg tudjon bízni a másikban.

ellentétben, a pénzintézettől való hitelfelvétel egészen 
más minőségű ügylet. Az aktív műveletek körébe tar
tozó pénzintézeti ügyletek esetén bizonyos kivételek
től eltekintve megfordul a bizalom szerepe.

A bizalom szerepének elemzésénél nyilvánvalóan 
adja magát az a kérdés is, hogy a passzív műveletek 
körébe tartozó termékek értékesítéséhez mennyiben 
szükséges, hogy a pénzintézet is megbízzon az azokat 
megvásárló ügyfélben. Könnyen belátható, hogy az 
ilyen ügyletek létrejöttéhez csak egy meglehetősen 
szűk és erősen körülhatárolt körben szükséges, hogy 
az abban részt vevő pénzintézet is elegendően meg
bízhatónak ítélje az ügyfelet. Ez a kör lényegében arra 
korlátozódik, hogy az ügyfél csak minden tekintetben 
abszolút legális forrásból származó tiszta pénzt vi
gyen az ügyletbe. A pénzintézeteknek, ha minden vo
natkozásban meg akarnak maradni a törvényes kere
tek között és főként csorbítatlanul akarják megőrizni 
az üzleti jóhírüket, őrizkedniük kell attól, hogy akár 
passzív módon is részeseivé váljanak törvénytelen 
forrásból származó pénzek tisztára mosásának, vagy 
akárcsak ilyen pénzek felhalmozásának. Ha viszont a 
pénzintézet erről kielégítő mértékben meggyőződött, 
akkor aligha maradhat még olyan aggálya, amely út
ját állhatná annak, hogy elfogadja az ügyfél felkínált 
pénzét.

Választott témánk szempontjából a központi jelen
tőségű kérdés természetesen továbbra is az, hogy a 
szóban forgó, ezúttal tehát az aktív művelet körébe 
tartozó termékek értékesítéséhez mennyiben szüksé-

Bizalom és kockázat

Kiindulásként tekintsük át, hogy az aktív műveletek 
körébe tartozó ügyleteknek melyek azok az elemei, 
amelyek az ügyfél szempontjából kockázatot rejtenek, 
és amelyek miatt az ügyfél csak akkor mer az ügylet
be bocsátkozni, csak akkor meri a szóban forgó ter
méket megvásárolni, ha ehhez elegendő bizalmat 
érez az azt kínáló pénzintézet iránt.

A pénzintézet és az ügyfél kapcsolatának meghatá
rozó eleme, hogy amelyiküknél a másik pénze van, az 
van de facto birtokon belül és ezért annak van kevésbé 
szüksége arra, hogy meg tudjon bízni a másikban. Ez 
az összefüggés szimmetrikus, amennyiben ugyanúgy 
igaz az is, hogy amelyik fél átadta a másiknak a pénzét 
és ezzel de facto birtokon kívül került, annak számára 
nagyon is fontos, hogy elegendően megbízhatónak 
tudja a másikat és így minden különösebb aggály és 
fenntartás nélkül számíthasson arra, hogy az rendben 
és maradéktalanul teljesítem fogja az adósságszolgálat
tal kapcsolatos valamennyi kötelezettségét. Ez nyilván
valóan és egyértelműen meghatározza a bizalom he
lyét és szerepét az aktív műveletek körébe tartozó 
pénzintézeti termékek értékesítésében is.

Az ügyfél számára ugyanakkor, ha nem eleve a 
csalás vagy a szerződés megszegésének rejtett szán
dékával bocsátkozott az ügyletbe, nyilvánvalóan igen 
fontos, hogy mibe kerül neki az a pénzeszköz, amely
hez a kérdéses ügylet megkötése, a szóban forgó ter
mék megvásárlása révén hozzájutott. E termékek vo
natkozásában számára ez a legnagyobb -  és általában 
az egyetlen jelentős -  kockázati tényező. Az ügylet 
üzleti feltételeiben természetesen nyíltan és -  leg
alább is elméletileg -  világosan és egyértelműen ott 
kell lennie, hogy az milyen kötelezettségeket ró az 
ügyfélre. Ez utóbbinak tehát elvileg rendelkezésére 
kell álljon minden szükséges információ ahhoz, hogy 
kiszámíthassa, ténylegesen milyen költséggel jár neki 
az adott termék megvásárlása.

Annak érdekében, hogy a gondolatmenet könnyeb
ben áttekinthető legyen, az aktív műveletek teljes vá
lasztékának tárgyalása helyett vegyük modellként azt, 
amely közöttük a leggyakoribb és legjobban is jellemzi 
azok sajátosságait: a hitelügyletet. A hitelügyletekben 
az ügyfél számára a leggyakoribb kockázati tényező 
nyilvánvalóan abban áll, vajon ő maga képes lesz-e 
mindenkor rendben és hibátlanul teljesíteni az ügylet
ből következő adósságszolgálati kötelezettségeit. Ez 
esetenként valóban nagy kockázat lehet, azonban e koc
kázat léte és nagysága magához az ügyfélhez, a gazda
sági helyzetének és esetleg az üzletmenetének alakulá
sához kötődik -  már amennyiben az ügyfél valamilyen 
gazdasági tevékenységet folytat és van üzletmenete -,

14 M&M ♦  1997/1



nem pedig a Mtelt nyújtó pénzintézet magatartásához, 
üzleti korrektségéhez.

A mozgó kamat és a bízatom

A hitelügyletnek a pénzintézethez kötődő leggyako
ribb kockázati tényezőjét az ügyfél számára az jelent
heti, ha a hitelért fizetendő kamat nagyságát a pénz
intézet nem egy előre rögzített mértékben határozza 
meg, hanem az a hitel futamideje során valamilyen 
összefüggés szerint mozog. Még ez sem jelent bizalmi 
kérdést felvető kockázatot, ha a kamat mértékének 
változása olyan törvényszerűséget követ és olyan té
nyezőkhöz igazodik, amelyeket az ügyfél maga is 
mindenkor képes ellenőrizni. A konstrukció az ügyfél 
számára ugyan ilyenkor is magában hordoz bizonyos 
kockázatot -  amely esetenként akár igen jelentős is le
het - abban a tekintetben, hogy az ilyenkor nem tudja 
előre megbízhatóan, hogy ténylegesen hogyan alakul 
és milyen terhet jelent neki a fizetendő kamat nagysá
ga. Attól viszont nem kell tartania, hogy a mozgó ka
mat mértékének megállapításában a pénzintézetnek 
olyan mozgástere nyílik, amellyel az vissza is élhet az 
ő rovására, hiszen ennek az esettípusnak éppen az a 
meghatározó jellemzője, hogy a kamat mértékének 
változását meghatározó tényezőket az ügyfél maga is 
mindenkor képes ellenőrizni. A kamat mértékének 
ilyen megállapítására jellemző példa, ha azt a felek a 
hitelszerződésben olyan számítási mechanizmus al
kalmazásával rögzítik, hogy az mindenkor megegye
zik valamely, nyilvánosan közölt pénzpiaci kamatláb
bal -  nálunk ez legtöbbször az MNB alapkamat mér
téke -  és ez még megnövekedik egy előre meghatáro
zott nagyságú kamatréssel.

A hitelt nyújtó pénzintézettel szembeni bizalom 
jelentősége a mozgó kamat tekintetében akkor jelenik 
meg a hitelügyletben, ha az ügyfél úgy látja, hogy 
várhatóan nem lesz képes érdemben ellenőrizni a ka
mat mértékének alakulását. Ennek 
oka lehet, hogy magának a minden
kori kamatmérték-számításnak a 
hitelszerződésben rögzített mecha
nizmusa nem eléggé világos és kö
vethető a számára, és még inkább 
az, ha a kamat mértékének alakulá
sát a szerződés valamely olyan té
nyezőhöz köti, amelynek változását 
az ügyfél nem tudja kellőképpen el
lenőrizni. Ez utóbbi esethez vezet
het, ha a mértékadó tényező min
denkori alakulását nem közlik nyil
vánosan, tehát az ügyfél nem tudja 
a kamat mértékének ellenőrzése ér
dekében beszerezni az arra vonat
kozó hiteles információt, vagy ha 
magának a mértékadó tényezőnek 
a hitelszerződésben foglalt megha

tározása nem eléggé egyértelmű. Akármi is legyen az 
éppen működő ok, ha az ügyfél úgy látja, hogy nem 
lesz képes ellenőrizni, vajon a pénzintézet mindenkor 
a valóban jogos kamatot számolja-e fel neki, akkor 
egyértelműen bizalmi kérdéssé válik, hogy igénybe 
veszi-e az adott hitelt -  hacsak nincs olyan helyzet
ben, hogy arra mindenképpen rákényszerüljön.

Erőviszonyok jogvita esetén

Minden gazdasági kapcsolatban és jogviszonyban az 
érintett felek számára meghatározó jelentőségű kér
dés, hogy egy köztük kialakuló vita vagy akár éles el
lentét esetén milyen esélyeik vannak arra, hogy ér
vényre tudják juttatni a maguk igazát és főként a ma
guk érdekeit. Mind a pénzintézet, mind pedig az ügy
fél számára ebben is maradéktalanul érvényesül az a 
fentebb már érintett alapszabály, hogy minden jog 
ténylegesen csupán annyit ér a jogosult számára, 
amennyit az abból szükség esetén valóban érvényesí
teni tud. Ha az ügyfél úgy ítéli, hogy a pénzintézet 
valamilyen tekintetben megszegte a vele kötött szer
ződést, akkor az első ésszerű megfontolás a békés 
rendezés. Ezért az első kérdés, amelyet feltesz magá
nak: vajon milyen esélyei vannak arra, hogy békés 
tárgyalások útján elérje, hogy a pénzintézet az őt mint 
ügyfelet ért sérelmet az ő értékítélete -  érdemben ter
mészetesen az ő érdekei -  szerint elfogadható módon 
korrigálja. Ez már önmagában ismét elvezet a biza
lom kérdésköréhez, jelesül ahhoz, lát-e az ügyfél ele
gendő alapot arra, hogy bízzék a szóban forgó pénz
intézet tisztességében, vagyis abban, hogy annak ré
széről valóban korrekt bánásmódban részesül. Ha 
eleve nem bízik ebben, vagy ha csalódik ebbéli elvá
rásaiban, akkor mérlegelnie kell, vajon célszerű-e, 
hogy per útján keressen jogorvoslatot. Ez a lehetőség 
elméletileg mindig rendelkezésére áll, azonban kevés 
kétség férhet ahhoz, hogy ennek a lehetőségnek a 

megléte az ügyfelek igen nagy há
nyada számára ilyen esetekre nem 
jelent, vagy csak m eglehetősen 
korlátozott érvénnyel jelent valódi 
megoldást. Ennek egyik oka abban 
áll, hogy a polgári perek csak az 
esetek kis részében hoznak való
ban gyors megoldást. Amennyire 
igaz, hogy kétszer ad, aki gyorsan 
ad, olyannyira kétséges, hogy va
lójában mennyit is ér, mennyit se
gít egy, az elszenvedett sérelem 
után sok hónappal megítélt jogor
voslat.

Megtörténhet, hogy mire a per 
lezárul, addigra olyan helyzet áll 
elő, amelyben a károsult a bíróság
nak az ő javára szóló döntése elle
nére sem tudja érvényesítem köve-

A hitelt nyújtó pénzintézettel 

szembeni bizalom jelentősése 

a mozgó kamat tekintetében 

akkor jelenik meg 

a hitelügyletben, ha az ügyfél 

úgy látja, hogy várhatóan 

nem lesz képes érdemben 

ellenőrizni a kamat 

mértékének alakulását.
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teléseit. Erre vezethet mindenekelőtt, ha az alatt, 
amíg a per folyt, az alperes jogutód nélkül megszűnt, 
vagy ha vagyoni helyzete úgy alakult, hogy a kimu
tatható vagyona nem biztosít fedezetet a károsult 
megítélt követeléseinek kielégítésére. A valóban tőke
erős pénzintézetek esetében ugyan meglehetősen ki
csiny annak az eshetősége, hogy az ügyfelet végül is 
egy ilyen fordulat fosztja meg attól, hogy érvényesíte-

Ami az egyik fél -  az ügyfél -  számára 
igen gyakran (sors)döntő ütközet, 

az a másiknak -  a pénzintézetnek -  nem több, mint 
egy teljesen rutin jellegű csatározás.

ni tudja a pénzintézettel szembeni követeléseit, azon
ban a kép teljességéhez, az ügyfelek lehetséges aggá
lyainak köréhez ez is hozzátartozik.

A felek egyenlőek, de az ügyfél gyengébb

Az előzőekben vázoltakkal még nem ért véget azok
nak a fontosabb tényezőknek a sora, amelyek követ
keztében a pénzintézet és az ügyfél közötti jogvitában 
a pénzintézet rendszerint kedvezőbb helyzetet élvez, 
mint a vele szembenálló ügyfél. Az ügyfelek igen 
nagy hányadának kénytelen-kelletlen szembe kell 
néznie azzal a ténnyel is, hogy jóllehet a törvény előtt 
elvileg mindenki egyenlő, a bíróság előtt folyó jogvi
tában a pénzintézet rendszerint már eleve számotte
vően erősebbnek bizonyul, mint ő maga, és az erővi
szonyoknak ez az egyenlőtlensége az ő szempontjá
ból kedvezőtlenül befolyásolhatja a per végső kime
netelét.

Magától értetődően ez az előny nem abban áll, 
hogy maga a bíróság helyezné a pénzintézet érdekeit 
az ügyfél érdekei elé. Ez jogállamban természetesen 
nem történhet meg. A pénzintézet előnye ebben a vo
natkozásban abból származik, hogy nagyobb mérték
ben rendelkezik mindazzal a jogi apparátussal és 
egyéb, a bíróság előtt folyó per viteléhez szükséges 
technikai felkészültséggel, mint ügyfelei legtöbbje.

Az ügyfélnek a pénzintézettel, mint olyan ellenfél
lel kell megharcolnia, amelynek számára az ilyen 
ügyek üzleti tevékenységének szerves részét alkotják, 
és éppen ezért már eleve létrehozta, illetve a hatókö
rébe vonta mindazt a technikai erőforrást, amely azok 
kezeléséhez szükséges. Ez az ellenfél már eleve na
gyon erős szakmai apparátussal és annak részeként 
elméletileg is, technikailag is kitűnően felkészült jogi

részleggel rendelkezik a maga jogi ügyeinek vitelére. 
Erejét, küzdőképességét még ezen túlmenően is növe
li, hogy csaknem korlátlan lehetőségei vannak arra, 
hogy külső szakértők bevonásával felsorakoztassa a 
maga oldalán mindazt a szaktudást és tapasztalatot, 
amelynek felhasználása technikai értelemben szüksé
ges vagy előnyös lehet ahhoz, hogy minél meggyő
zőbben bizonyítsa a maga igazát. Ezzel a valóban 
rendkívül nagy erejű ellenféllel áll szemben a maga 
igazát kereső ügyfél, aki csak ritkán rendelkezik saját 
jogi apparátussal, és többnyire eleve csak úgy tudja 
biztosítani a bíróság előtti képviseletét és főként az 
ügyének vitelét, ha ehhez ügyvédet fogad.

A probléma lényege mindent összevéve úgy is 
megragadható, hogy ami az egyik fél -  az ügyfél -  
számára igen gyakran (sors)döntő ütközet, az a má
siknak -  a pénzintézetnek -  nem több, mint egy telje
sen rutin jellegű csatározás egy küzdelmes üzleti te
vékenység meglehetősen gyakori és nem különöseb
ben megrázó elemeként. Es bármennyire is egyenlő 
mindenki a törvény előtt, nem kíván különösebb ki
fejtést annak belátása, hogy a bíróság előtti vitában 
annak a félnek lesznek jobbak az esélyei, amelyik 
szakszerűbben, jobban, alaposabban tudja feltárni és 
bemutatni a maga igazát bizonyító tényeket, érveket, 
összefüggéseket. így az elméletileg csorbítatlanul 
meglévő esélyegyenlőség a felek teherviselési képes
ségének eltérése miatt erősen csorbulhat, nyilvánva
lóan az ügyfél kárára.

A biztosítékban rejlő kockázat

A hitelfelvétel másik, kényes kockázati tényezője az 
ügyfél számára, ha szerződést biztosító mellékkötele
zettséget kell vállalnia -  magyarán hitelbiztosítékot 
kell adnia -  és számításba jöhet, hogy a hitelező pénz
intézet esetleg nem szerződés- és jogszerű módon ve
szi igénybe a biztosítékot. Példa erre, ha a hitel bizto
sítékaként a hitelfelvevő anyag- vagy árukészlete 
szolgál, és az ügyfélnek azt kell mérlegelnie, vajon 
megtörténhet-e, hogy a hitelező ezt a készletet esetleg 
hamarabb elárverezteti, mint ahogyan arra a szerző
dés szerint ténylegesen is megnyílik a joga. Az ügy
félnek természetesen az ilyen esetekben is rendelke
zésére áll az a lehetőség, hogy ha nem tud békés úton 
kiegyezni a pénzintézettel, akkor bíróság útján köve
tel jogorvoslatot és kártérítést. Az előzőekben vázol
tak alapján azonban már az is magától értetődik, 
hogy mindez nem feltétlenül kínál valóban megnyug
tató megoldást, hiszen fennáll annak az eshetősége, 
hogy a jogorvoslathoz vezető út végigjárása során az 
ügyfélnek szembe kell néznie mindazokkal a problé
mákkal és nehézségekkel, amelyeket fentebb vázol
tunk. Mindez törvényszerűen ismét elvezet a pénzin
tézet iránti bizalom kérdéséhez.

Szerzőnk a közgazdaságtudomány kandidátusa
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