VALUTANK RENDEZESE.Y

Valutank tortémete és jelen dllapota ismeretes. (1) I dol-
gozat ezt mar sziik keretenel fogva is feltetelezi. De nem
terjeszkedhetik ki ez ertekezes ama, ktilénben igen halas
bizonyitasra sem, mely azt czeélozza, hogy kimutassa jelen
valuta-viszonyaink kdrossdgdt és kovetkezbleg a valuta rende-
zésenek seclikségességét. A. valuta-ingadozasok okozta korallapot
el van ismerve. M1 termeészetesebb annal, hogy ezt megsziin-
tetni akarjuk.

Kiindulasi pontunk tehat: monarchiank valutaja ren-
dezends. Kerdes targyat kepezi, hogy mily alapon létesiiljon
e rendezés és hogy milyenek legyenek modozatai.

I. VALUTARENDSZER.

Valutank eztstvalutabol fejlédott papirvaluta; eélesebb
kitételt hasznalva: a monarchidanak papirvalutaja és tetemes
eztistkészlete van. — Ha a teljes vagy részbeni papir-rend-
szert6l, mint gazdasagilag abszolute karostol, eltekintlink, a
viszonyok megvaltoztatasira kovetkezé utaink nyilnak: kettds
vagyis parallel rendszer megallapitasa; at-, illetéleg vissza-
térés az eziistértékre, attérés az aranyeértékre.

E kerdes, ha tisztan elméleti volna, arra kenyszeritene
benntinket, hogy belemenjiink ama, mar irodalmanal fogva
18 oriasinak nevezhet§ harczba, mely a tudomanyban és a
gazdasagl eletben egyarant foly, a mono- és a bimetallizmus,

1) A »Nemzetgazdasagi Szemle« altal a valutakérdés tdrgyaban
kitlizott palyazatra beérkezett értekezések kozt, a mint e folydirat mult
szamdban megemlitettitk, harom, irodalmi szinvonalon allé dolgozat talal-
tatott. A palyanyertes értekezést mult szamunkban kozoltiik, ezuttal az
egyik dicsérettel kiemelt értekezést mutatjuk be, mely biraldk véleménye
szeriat a kérdes irodalmi és jogi oldalat szépen megvildgitja és a gyakorlati
iranyu palyanyertes dolgozatnak mintegy kiegészitését képezi.

A szerkesztosey.
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illetéleg az eziist és az arany koril. Azonban e kérdes
monarchiankra nézve s jelenleg csak wvalutapolitika: jelleggel
bir. Mint ilyen ugyszolvan mar Lkézvelemenyileg is el van
dontve, még pedig az aranyérték javara. A bimetallizmis, mely-
nek alapfeltétele tudvalevéleg az, hogy a gazdasdgilag jelen-
tékenyebb allamok nemzetkozileg egyezségre jussanak, egyéb
ellenvetesektsl el is tekintve, mar csak azert sem johet szoba,
mert — a mint épen a legutobbi id6ben torténtekbédl is ki-
ttintkk — bizonyos, hogy ez az egyezség a legkdzelebbi, de
valoszintileg a tavolabbi jovében sem létestilhet (2).

Az eziistértéhrendszer valasztdsa, vagyis egyszerfien a
kenyszerarfolyam megsziintetése eés az ezlistben valo fizetes
keresztiilvitele, a mennyiben 1) eziistkészletek behozatalat és
nagymeérvi ezlistveretést fel nem tételez, egyaltalaban nem val-
toztatdas a dolgok jelen allapotjan, mert csakis a jegyeknek
a bank pinczéiben heverd eziisttel vald feleserélését igényli.
A mennyiben azonban nagymervii eziistbeszerzesrél és vere-
tésrél volna szo, s6t tan a maganosoknak megengednék, hogy
korlatlan mennyiségben veressenek eziistot, ez annyit jelen-
tene, hogy meg inkabb leszoritjuk peénziink eértékét, hogy
menedeket nyitunk a vilag 6sszes proskribalt eztistjének és
hogy a jovében nemcsak megérezziik majd mindenkor az
ezlist vilagpiaczi aranak ideges hullamzasat, hanem hogy
passzive résztvesziink az ezlistnek a legtekintélyesebb szak-
-emberek (3) prognostikalta tovabbi értékcsokkenésében is.

Epenséggel karhoztatast érdemelnénk tehat, ha a hata-
rozottan rossznak felismert ezilistrendszert valasztanok. Ha
egyesek megis azt hozzak fel e mellett, hogy a valutanak az
ezlist utjan valo rendezése koltségbe nem kertilne, s6t az allam-
nak tetemes hasznot hajtana, bizonyitani sem kell, hogy ez
erv gazdasagilag végkép helytelen. Hiszen kiilénben is tény,
hogy monarchiank viselkedése az eziisttel szemben mindig
felette joakard volt, (*) e joakaratot bizonyos mérvben most
fogjuk megfizetni. S6t az 1879. ota eszkozolt allami vereteé-
sek 1s nagyon kihivjak a birdlatot, daczara annak, hogy az
allam i1ly moddon nyereségre tett szert (39).

Marad tehat az aranyertek. — KEnnek altalanos elényeit
ismertetni felesleges. — Az egesz vilag pénzforgalma szamara
kevés ugyan a letezé és (ha csak a termelési viszonyokban
nem all be varatlan fordulat), a termelhetd aranymennyiség ()
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megis miivellebb nemzetek szamdra Lkétségteleniil az arany
a legjobb értékmérs.

Ttt van helye annak, hogy valutank ily értelemben valo
rendezeésenek dltaldnos gazdasdge jelentoségét megallapitsuk.

Ha nem az egyes gazdasagokat és a monarchian beliil:
forgalmi eéletet tekintjiik, hanem az egész monarchia gazda-
sagat veszsziik szemiigyre és ennek helyzetet a wvildggasda-
sdgban, keétségtelen, hogy az aranyeérték alapjan tortend
valutarendezés monarchiank eértékmérés tekintetében vald
csatlakozdsdt jelenti a gazdasagilag, miiveltsegileg és politikailag
dominalé allamokhoz. Anglia és a Németbirodalom aranyvalutas
orszagok és a latin Unid allamai is, daczara az Unio bimetal-
lisztikus-alapzatanak, az eziistveretések besziintetése ota szintén
aranyorszagoknak tekinthetdk.

De nemcsak e csatlakozast jelenti a valutarendezeés.
Gazdasagl fontossaga abban rejlik, hogy viszonyainkat a
vilagforgalommal szemben dllandosityuk, mintegy megrogzitjiik.
Magunk is részévé lesziink e vilaggazdasagnak es eltavolitjuk
azokat az mgadozdsokat, melyek valutaviszonyainkbdl eredtek.
Hogy ez ingadozasok, e bizonytalansag volt eddig a valutank
okozta f8baj, az el van ismerve. A valutarendezéstél épen
azért nem szabad kulonos eredmeényeket varni. Az allando-
sitas inkabb csak veszeélyeket harit majd el, sem minthogy
elényoket teremtene: hatasa inkabb mnegativ, mintsem pozitiv
jellegti lesaz.

Hogy milyenek azok a viszonyok, melyeket allanddsitani
akarunk és hogy mi volt kiilondsen ar- és ertékviszonyaink
alakulasara eddig befolyassal, az e helyen a kutatas targyat
nem képezheti. — Lehet, hogy a térténet majd azt bizonyitja,
hogy a rendezés id6pontjat nem valasztottuk meg szeren-
csésen. De ez valészinmiitlen. Kgyrészt a memes-ércelérdés ala-
kulasa korunkban, mésrészt ama [lendiilet eés jaruldis, mely
kozgazdasiagunkban és dllame hdstartdsunkban épen a legutobbi
1d6ben bedllott, a valutarendezés iddszeriusége mellett szélanak.,

Hazankban a tudoméany a valutakérdessel — egynéhany
kiveteltél (7) eltekintve — igen keveset foglalkozott. Leg-
betolyasosabb tarsadalmi osztalyaink azonban — valdszintileg
tevesen felfogott agrdrius neézetek kovetkeztében — tul-
nyomoan a kettos wvaluta vagy jelen dllapotaink megtartdsa
mellett ktizdéstek. Ha most — mint mdr majdnem bizonyos —
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az wranyértékre térink at, ezzel hatdrozottan a vélemeények
kisebbsége- gy6zott (%),

Az aranyértek elfogadasa ellen sz6ld ervekrol, melyekkel
& monarchia valutdjdt targyald irodalomban taldlkozunk, a
megfelels helyeken egyenkint fogunk szolani (%),

IL AZ ERTEKRELACZIO.

Uj értékmérére térvén dt, meg kell ennek viszonydt a
régihez hatdrozni. K megallapitds képezi tulajdonképen a
valutarendezés legelsd giyakorlute teladatat.

A kérdést mindenesetre eldonti amaz dltaldnos felfogas,
melyet fentebb kifejeztiink, a mikor a valutarendezés jelen-
tosegersl szolottunk. Ha viszonyainkat a kilfolddel szemben
allandositani akarjuk, ugy vilagos, hogy nem valami onkérnye-
sen valasztando értékrelacziordl, hanem csakis arrdl a viszony-
latrol lehet sz0, mely az atmenet idejekor {(ényley létezik.
Mindazondltal — mdr a vélemenyek eltérése miatt is — bele
kell bocsdtkoznunk a kérdés elemzésébe.

Valutank alapjat az eziist képezte. Papirpénziinknek az
eziisttel szemben disagioje volt (a 70-es évek elejéen még
20—-22%/). — E disagio az eziistérték csokkeneése kovetkez-

tében folyton kisebbedett (paritas 1878/79-ben); sét az eziist-

nek is lett kis disagidja. A magéanosok reszére valo eziist-
veretésnek 1879-ben elrendelt besziintetése és az allami vereteés
megszoritasa megakadalyozta azt, hogy forintunk kévesse az
ezlistot vilagpiaczi értékhanyatlasaban. — Jelenleg az o. é.
forint — a papirforint magaval viszi az ezlstforintot — joval
nagyobb vdsdrldst erdvel bir, mint az alapjat képezd eztist-
mennyiseg (19).

Az értekrelaczio egyik tagja tehat az wrany; a masik,
melyet ehhez viszonyitunk, az el6bbiek szerint vagy az
0. é. forint, vagy az ennek megfeleld eziistmennyiséy lehet.

Hogy rovid kifejezessel eéljunk, eziist-wrany- vagy papir-
arany-viszonyrol van szo.

Keétséget mem szenved, hogy csak az utolsd mddozat
felel meg a tényley létezd viszonylatnak és igy csak ez helyes.

Az eziist-arany-relaczid oly ertelmezeése, mint a hogy az
ma a vildgplaczon tényley megvan, helytelen. Kz hatarozottan
karositasa volna az 6sszes hitelez6knek. — " Ha az addssdge
viszonyokat mellézve 1s, fiktive ugy tekintjik a dolgot, hogy
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a valutarendezés mnagyobb Lkoltségel a papir-arany-relaczio
eseteben es az o. e. pénz birtokosainak, (féképen a monarchia
alattvaldl) karosulasa az eziist-arany-relaczio esetében egymast
kiegyenlitik, még mindig az szol az elsd modozat mellett,
hogy az okvetleniil elviselendd tehernek eloszlasa igazsdgosablb
lesz, ha az az &allami addrendszer utjan torténik, mint ha azt
a véletlenre bizzuk.

Az ezist-arany-reldczid oly értelmezése, mint a hogy az
régibb idékben tényleg a ket fém kozétt megvolt, lehetetlen. —
E felfogasnak nincsen jogi alapja, de gaedasdgilag is teljesen
igazolatlan. — Az eziist és arany eértékviszonyanak megvalto-
zasa a torvenyhozastol fiiggetleniil létesiilt, elemi csapashoz
hasonld jelenség, melyet ép ugy kell elviselni, mint barmilyen
mas ertékvaltozast.

» Valutarendezéstinknek czélja nem lehet az, hogy pénzimk
értéhesokkenését jovitegye« (1), .

Az értekrelaczio megallapitasanak nagy fontossaga abban
rejlik, hogy az attérésnek az &arak alakulasara vald zavaro
hatasdt lehetéleg el kell kertilntink. Hogy mily uton lehet e
czelt elérntink, ez irant a nézetek eltérnek., Legelényssebb
volna, ha az atterés oly id6épontban menne vegbe, a mikor
huzamosabb 1d6n &at, az arany ara meglehetésen dllandé volt.
Ha a valto-arfolyamok nagyobb id6kézben nem ingadoznalk,
az arak, fizetések, bérek stb., kell6 mérvben alkalmazkodnak
es a papirforint belsé értékének lehets legjobban felelnek meg.

Nemelyek hatarozottan az ditérés pillanatiban észlelhetd
viszonyt, masok kilénb6z6 modon megallapitando (havi, évi,
stb.) dtlagos wviszonyt javasolnak. Tévesnek tartjuk minden-
esetre ama propozicziot(12), hogy az értékrelaczid megalapitasanal
a jevd szamitasba vétesseék, nevezetesen, hogy a valutarende-
zéstinket valosziniileg koveté aranyertékemelkedést mintegy
anticzipalva, pénztink tenyleg meglévé arfolyamanal kisebbet
allapitsunk meg. A jévébeli ertekalakulast — mint azt a
nemet valutarendezés is bizonyitotta — épenséggel nem lehet
kiszamitani; de meg elvileg is helyteleniteni kellene ily eljarast.

A mennyiben azonban kétségtelen, hogy minden &tlag-
szamitas utjan megallapitott arfolyam az inkényesség belyegét
hordja magan, épen oly bizonyos, hogy az atmenet pillana-
taban mutatkozo arfolyamnak alakulasara mesterségesen is lehet
majd hatast gyakorolni. Hiszen tudjuk, hogy valutarendezési
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hirek is az 1lleté értékek emelkedesével jarnak (*3). Bizonyos
meérvben ez ki nem keriilheté; de masreszt az tizérkedésnek
sem szabad nyilt kezet engedni.

Ha lemondunk arrél a mads okokbol nem helyeselhets
eszkzrol, melyet az tizérkedeéssel szemben javaslatba hoztak,
hogy t. 1. az &atmeneti arfolyam dtlagszamitds utjan és a
mesterséges aremelés altal jelzett iddszak esetleges kizdrdsival
allapittassek meg, csak az marad hatra, hogy az értékrelacziot
minél eldbb, az egész valutarendezést megeldzdleg, torvény utjan.
hatarozzuk meg. Ily torvény minden szédelgdé szamitgatast
eleve lehetetlenné tenne. Kiilonben e térvény nem zdrna ki
azt, hogy a jov6 szamara megallapitott relaczion annak idején
ujabb torveny, kisebb mervii korrekturat ne veégezhessen.
Hasonlo szellemben a német érmetorvény eredeti javaslata (*+)
nem szandekolta azt, hogy az aranyérmeket azonnal mint torve-
nyes fizetesi eszkozoket hozza a forgalomba, hanem csak azt,
hogy az aranyérmeket a kozpénztaroknal tarifaljak és hogy
azokat jgy mintegy meghonositsdak oly czelbdl, hogy a végleges
intezkedesek el6tt még kiigazitdst végezhessenek, ha netalan
tévesen allapitottak volna meg az arany és ezfist értekrelaczio-
jat. A mennyire kivanatos, hogy a valutarendezes tényleges
keresztilvitele ne torténjek elhamarkodottan, épen oly sziik-
séges, hogy az ertékrelaczié minél el6bb dllapittassek meg.
E koévetelmény mellett szol az a kortilmeny is, hogy komplikalt
dualisztikus torvényhozdsi apparatusunk valoszintileg amugy
is lassitani fogja a rendezes keresztilvitelet (15).

Valutakerdeéstink tulajdonképen két problémat foglal
magaban : Kz az 4y értékrendszerre valo dttérés és a készpénz-
fizetés keresztiilvitele. Szoros kapcsolatban van e két kérdés
egymassal, mindazonaltal igen koénnyen el is vdlaszthatok.
Bs ez elvélasztds a fent jelzett czelbol es maskiilonben is,
igen j6 volna. Az els6 lépést képezi azuj értékre vald attéres.
Roviden aranyértékjegyzésnek (Goldnotirung-nak) is mondhato.

Czélja memcsak. az, hogy az aranyertek fogalma megszokottd

valjek, hanem épen az 1is, hogy az atmeneti eértékrelaczio
meg legyen hatarozva menten minden mesterséges befolyastol.

Bizonyos ertelemben ez aranyértekjegyzés térvény utjan valo

elrendelése, mintegy az allamok fizetesi-, illetéleg bevaltasi
igeretének jellegével birna. Egyelére gyakorlati jelent8sége
ugyan pem volna ez ertékarany-megallapitasnak, mert hisz a

A
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fizetesek a készpeénzfizetések tényleges megkezdeéseig a mostani
valutaban eszkozoltetnének. Azonban hatdast gyakorolna e
megallapitas pénzink vildgpiaczi arfolyamara. Ez utobbi
ugyanis, kilonos gazdasagi valtozasoktol eltekintve, valo-
szinfileg alig térne el a torvényben megallapitottol. Csak a
valuta keresztiilvitelében vald bizalom megrendiilése okozhatna
lényeges aldbbszdlldst (16).

A most kifejtett modozat mellett — mint késébb latni
fogjuk — még az is szdl, hogy a valutarendszer keresztiil-
vitele — aranybeszerzés, veretés, stb. — huzamosabb id6t
igenyelnek és igy tanacsos, hogy az ezek vegrevitelere sziik-
séges alapmeghatirozds — az értékreldczid megdllapitdsa — mar
jokor meglegyen.

Az értékrelaczio megallapitasa nemcsak gazdasagilag,
hanem jogilag is igen nagy jelentsséggel bir.

Nézziik mindenekelétt azt, vajjon van-e ezirant mar
valami hatarozatunk.

Az eérmerendszeriinkrsl szold torvények és rendeletek
egyaltalaban nem foglalkoznak az arany és eziist kozti viszony-
nyal. Csak aranyforintjainkban lehetne az 1 : 151/2 aranyszamara
praejudiciumot keresni. Azonban ez érmek elfogadasi értdkes
a torvény hatdrozottan a sezabad egyczkedésre bizta és miutan
tényleg ez az aranyforint torvényes fizetési eszkiz nem volt
soha, ezért ily praejudiciumot fel nem lehet dllitani. Az
1857-1ki, 1867-ben felmondott érmeszerzédés hasonldképen a
szabad egyezkedeésre bizta az arany korondk ezistértekének
megallapitasat. E szerz6désben csak a tallérlibbal van a
forintlab 6sszehasonlitva. Ebbél tehdt a kesébb fejlédott
viszonyt: 1 eziistfrt. = 2 arany markaval, szintén nem lehet
indokoini (7).

Hatra van meg az oszlrdk polgdri torvénykonyv sokszor
idézett 988. és 989. §-a. K czikkek altalaban intézkednek az
irant, hogy a hitelezének érmevaltoztatasok esetében a »belsd
értélh« — azaz a nemes femtartalom — valtoztatasa nélkiil
kell kielegitést nyernie. Azonban ez elv csak érmevaltoztata-
sokra vonatkozhatik és nem értékvaltoztatasokra, hol egyalta-
laban mds nemes ércz 1ép az elézb helyébe (38),

De ha léteznék is valami hatarozat az értékviszony
irant, gy veljik, épenseggel nem kellene haboznunk, hogy
azt torvénynyel lerontsuk. A monarchia allamainak Jakosai oly
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valuta-viszontagsagokon mentek Lkeresztil, hogy majdnem
érzéketleneknek mondhatok mar kismérvii valtoztatasok irant (1%},

Kilénben mar eddig is eltert a ktilon torvényhozis a
polgari torvenykonyv elvetél 1858-ban, a mikor (apr. 27-iki
patens) a magantartozasok kiegyenlitesét 100 frt. p. e. = 105
forint o. é. alapon rendelte el (105.21215 frt. o. é. helyett!),

Az értékrelaczido meghatarozasa azeért sziikséges, mert
ezaltal a t6bb millidrdra mend magdntartozdsok kétségnélkiili
szoluczivja valik lehetségessé.

B megallapitas tisztan jogi jelentéségével itt alaposan
nem foglalkozhatunk. Osszefiige az e téren mutatkozd véle-
meényeltérés nézetiink szerint a penz joge fogalmdinalk kilonbozd
megalkotasaval. Ugy hiszszliik, hogy az eltéresek vegre arra
vezetheték vissza, hogy vajjon mekkora teret engediink a
pénz jogi definiczidjaban az értékesség momentumanak az
dllamey értékfelruhdzdss momentummal szemben, azaz mennyire
engedjiik meg a gazdasdgr felfogas parosulasat a jogrval. Kiilon-
ben a f6bb elméleti eltérések itt Goldschmudt (%), Hartmann (21)
és Amies (2?) neveihez fiizédnek.

A szolucziora nézve dontének mondhato ugyanis az eztist
és arany koztl viszony: 1. a kotelezettseg keletkezésekor; 2. a
valutadttérés idejekor es 3. a szoluczid idejében.

1. ellen mar Amnies utalt arra, hogy az obligaczio kelet-
kezésekor az arany csak dr volt; hasonld jogczimen tehat az
obligacz16 szoluczidjaval hdizak vagy mds dolgok drdban is lehetne
az atszamitast kovetelni. Goldschmidt is kiilonben e vélemény-
t6l, melyet Handelsrechtjeben kifejtett volt, késébb elallott,

2. ellen, ha 0birdi megallapitas teteleztetik fel, ennek
bizonytalansaga eés ingatag volta szol.

3. ellen a certa kovetelesek wncertdvd valo vallasa es a
hitelez6 szandekos karositasanak lehetdsége szol.

Az elfogadott mnézet ma az, hogy az dfférési doben:
értékviszonyt kell iranyadonak tekinteni, mit mar Knies alaposan
kifejtett. Jollehet Hartmann atlagszamitasokat is akar végez-
tetnl, meégis Knies nézetével egyetert (22). Velemenysk kozossege
abban rejlik, hogy az attérési id6beni #ényleges értékviszonyt
akarjdk megkozeliteni. Az &tlagszdmitas utjan megdllapitott
vagy a napi ertekfolyam szerinti atteres csak kiilénbozé eszkoz
ugyanegy czél elérésére. A f6 azonban e megallapitasnal az,
hogy ezt az dllam vegezze (**).
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Ha tehdt igy az egy orszdgon beliil vald viszonyok ren-
dezesere nézve mar tan alig van elvi eltérés, nem igy van ez a
nemeetkozi forgalomban felmertilé kérdések elintérésével. Az ez
irantl vitat tudvalevéleg az osztrdk szelvényperek okoztak ;
nem lehetetlen, hogy a mi valutarendezésiink 1s esetley hasonld
jelensegekkel fog jarni.

A kerdes lenyeget tekintve, e helyen vitatkozasba ugyan
nem bocsatkozhatunk, de kijelentjiik, hogy Beckerrel és masok-
kal szemben csatlakozunk Soetbeer (25) és kiilonosen Hartmann
nezetehez, mely szerint a belfoldi torvenyszéknek, ha Aiilfold:
pénzre tortent a kotelezés és ha e pénz idékozben valuta-
valloztatdst szenvedett, a kilfoldi torvenyi hatdarozatokat kell
érvényre juttatnia (26). '

A mi valutarendezestinknel, mint mar fentebb kifej-
tettiik, helyeseln6k, ha az eértékviszonyt mar jokor tdrveny
allapitana meg. Az 1j erték életbeleptetése utan az eddigi
pénz foroghatasanak megsziintetéséig a magankételezettségek
teljesitéset vagylagosan lehetne megallapitani.

A régl aranyforintoknak ujakksa valo disedmatdisa kétseg-
teleniil a memes fémtartalom alapjan kell torténnie.

III. ERMERENDSZER (PENZE:YSES).

Hogy milyen legyen fizetési eszkoziink anyaga, ez a
valutakérdés : hogy mily siilyeqységel szerint oszszuk be fizetési
eszkoziinket, ez az érmekérdés. Az érmekerdés megoldasa a
pénzeqgység meghatirozdsa.

Tz irant tobb altaldnos kovetelménynek adtak kifejezeést.
E kovetelmenyek a kivetkezbk :

‘1. Csatlakozds valamely mads allam érmerendszeréhez ;
tehat wugyanazon péneegység elfogaddsa ; vagy legalabb az
érme torvenyes finomsdginak eés a sulybeli és finomsagbeli
remediumolk azonos médon vald megdllapitdsa.

2. A forgalom leheté legkisebb megzavartatasa.

3. Kisebb pénzegységnek valasztésa.

Kétségtelen, hogy az 1. alatt kifejezett ohaj jogosult;
mas allam penzrendszerének elfogadasaval e rendszer uralma
ala tartozd teriiletet nmagyobbitandk es az enternacziondlis for-
galmat bizonyos meérvben egyszeriisitenbk. De tulsagos fon-
tossagot nem szabad ez utobbi czel elérésenek tulajdonitani.
A nemzetkszi forgalom java reszében nem a pénz kepezi a
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fizetési eszkozt, hanem « vdltd és a nemesfémrid. A mennyi-
ben pedig mégis a kilonbézb pénzek kicserélése, illetéleg
atszamitasa sziikséges, ezt altalaban olyanok wvegzik, kikre
nezve az atszamités nehézséggel nem jar. Kz atszamitds meg-
konnyitésére kivanatos mindenesetre, hogy a finomsdg és a
remedium iranti hatarozatok mas pénzrendszerekben divokkal
azonosak legvenek.

Elsorendubb kovetelmeny a 2. alatt kifejezett, mely
ellene szol annak, hogy mds pénzegységet fogadjunk el.
Szamos peélda bizonyitja, hogy mennyire zavarolag hat vala-
mely orszag gazdasagara, de kiléndsen a kis forgalomra a
mersek-, suly- vagy pénzrendszer megvaltoztatasa. K zavar
sokaig tart akkor is, ha az atszamitds egyszerii; fokozott
meérvben all ez, ha az atszamitdas nehézkes. A kis forgalom-
ban ez esetben az draknak onkényes, gazdasagilag nem helye-
selhet8 Likerekitése all be. Ha megtartjuk jelen pénzrendsze-
riinket és ha az atmeneti relaczio a tényleges viszonyoknak
megfelels, akkor a kis ember ugyszdlvan meg sem érzi a
valutarendezest; ra neézve minden a régi marad, a mi felette
fontos, Mis pénzrendszerre valdo attérés kiilénben meg tobb
nehezséget 1s okoz: i1gy egyebek kozt csak arra utalunk,
hogy az esetben, ha a mas rendszerre vald attérés tortszam-
ban valo atszamitdssal jarna, mindenképen ki kellene kerekiteni
valamely iranyban olyan Osszegeket, melyekrsl kivanatos,
hogy egész szamok legyenek (pl. részvények, kotvények, stb.).

A mas peénzrendszerhez valo csatlakozas ellen még az is szdl,

hogy a mennyiben igy mas allamokkal valé szerzédes szik-
séges, ez altal a jovében pénzrendszeriink iranti intézkedésiink-
ben korldtozva lesziink. Mindenesetre azonban az a veszedelem
jarhat e csatlakozdssal, melyre mar Soetbeer figyelmeztetett (27).
Ha ugyanis valamely &allam nagy pénzezirkulaczionak érvend
es a kozos peénzegység tobbi orszagal szamara is vegeztet
veretéseket, 6t terheli az 1ily veretésti eérmek bevdltdsa és
1j06ly veretése annak idejéen, a mikor ezt a kopas folytani
ertékesokkenés, illetSleg a pénzldb fentartdsa igényls.

Végre sajat pénzrendszeriink megtartasa mellett még
igen fontos memezet: (2¥) momentumok is szolanak. Kis orszag-
nal f6szerepet jatszhatik a mads nagy teriileten uralkodo pénz-
rendszerhez valo csatlakozas. A monarchia allamai eléggé
nagy tertlettel és jelentéseggel birnak, hogy sa)dt pénzrend-
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szeritk legyen. S6t e pénzrendszernek még feijeszkedési hava-
fdse 1s lehet.

A 3. pont alatti postulatum a peénzegységen valo val-
toztatast azért czélozza, mert a kisebb pénzegységtdl nemzeti
gazdasagunkban a takarékossig elémozditasat reményli. Lehetet-
len e helyen a péhzegység befolyasat az arakra — mert hisz’ ez
o kérdeésnek szabatos 6konomikus kifejezése — kimeritéen kifej-
teni (29). Azonban allithatjuk, hogy alig van gazdasdgi hatdasok-
rol és kolesonhatasokrol szold kérdeés, melylyel onkényesebben
bantak volna el, mint ezzel és mely épen ezért annyira alkal-
mas arra, hogy megmutassa, mennyire veszedelmes egyénz, mod-
szer nelkiil gyiijtott tapasztalatokbol kovetkeztetéseket vonni.

A penzegység nagysaga dont a gazdasagi élethen ott,
hol a szolgaltatds penzben kifejezendd ertéke nem fiigg f6képen
a termelési koltségektdl és a hol a kinalat s kereslet nem nylt
placzon megy vegbe. Tehat féleg magasabbrendli szemelyes
szolgaltatasok ilyenek (orvosi honorarium, stb.).

Hasonloképen ott jatszik a pénzegység szerepet, a hol
a fizetés az adakozds jellegével bir (jotékonyczélu adakozas
— kerekszam! konyoradomany — borravalo!). Ily w»seellem-
erkolcsi« okbol torténd fizetéseknél a penzegyseg jatszhatik
szerepet; de itt is szlikek a korlatok, melyek kozt hatasa
mozoghat. Az arak igazi teriilletén e hatis nem létezik.
Semmi esetre sem a nagykereskedés terén, hol tudvalevéleg a
legkisebb egység tortrészei is nagy szerepet jatszanak ésigy
elhanyagolasrol vagy kiegészitesrél szo nem lehet. Kis mérv-
ben tan o kiskereskedés korében, hol azonban szamos mas
»szellem-erkilesi« faktor is miikodik (kedvelt szamok, bizonyos
szokasos pénzdarabok, stb.) és hol épen azért a kikerckités
jatszik nagy szerepet. Tulzé kifejezéssel azt lehet allitani,
hogy a penzegység mnem ok, hanem okozat: elsérendlibb a
takarekossag és a gazdasagi életinod egyaltalaban (39).

Kilonben reank nézve a kerdes kettds jelleggel bir, mi
a kisebb pénzegyseg ajanldinak figyelmét kikeriilte. Nemcsak
az jon szoba, hogy milyen lesz majd idével a kisebb pénz-
egyseg hatasa az drakra, hanem az 1s, hogy milyen hatasa
lesz az egyik pénzegységrdl a masikra vald démenetelnek. Bs
itt kétségtelen, hogy a kiegészités ép oly szerepet jatszhatik
majd, mint az elhanyagolas; tehat drdgulds is, nemcsak olcsob-
hodds lesz az eredmeény.
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A pénzegyseggel Osszefligg beosztasa. A deciindlis rend-
szer termeészetben nem mellézends. A /e krnyi darabok for-
galomba hozatasat kétségtelentil meg lehet majd kisérleni.

Ide tartozik még végre az elnevezés kérdeése is. Kz csak
csak akkor jatszanék szerepet, ha mas egységet kellene
valasztanunk, mit az el6bbiek szerint elleneztiink. Nem oszt-
hatjuk tobb szerzének amaz aggodalmat, hogy az uj »kénnyli«
aranyforintot Ossze fogjdk téveszteni a mostani ugynevezett
aranyforintunkkal (15 20 frkossal). Utébbi a belfsldi forga-
lomban tényleg meg nem honosodott és a nemzetkdzi adds-
sagi viszonyaink korebél, egyszeri fix atszamitassal el lesz
tavolitva.

A forint elnevezés mellett ennek megszokottsiga harczol
es kdr volna ok nélkil a szoczedlis vis inertiae-vel megkiizdeni.

Gyakran kifejezett kivansag vegre az, hogy /s forinto-
sok 1s veressenek. Ehhez mi i1s szivesen csatlakozunk. Azt is
javasoltak, hogy e felforintosnak adjunk kiilén nevet. Hibas-
nak ugyan nem mondhatjuk e nézetet (mely kulonben a
pénzdarabnak nem annyira gazdaségi, mint inkabb a fentebb
is érintett w»szokasi és erkolesi« szereplésenek tekintetbe-
vételébdl ered), de mnagyobb jelentéseget sem tulajdonitha-
tunk neki.

IV. TISZTA ARANYVALUTA VAGY SANTA VALUTA.
VALTOPENZ. FEDEZETLEN JEGYEK.

Aranyvaluta — ditérés az dimenet; idoben az arany és az
osetrdk érték kozt meglevd wviszony alapjdn — érmerendszeriink
megtartdsa, ezek azok a fépontok, melyek irant az el6z6kben
tisztaba jottink.

A wquomodo« kérdését még csak kés6bb fogjuk felvetni.
De meg a »quid« kérdese sincs e harom ponttal kimeritve.
Szamos igen fontos, noha masodrendd dolog sztikseges ahhoz,
hogy az elérendé 1uj valutarendszeriink ki legyen teljesen
epitve. A legfontosabb harom kérdés az, mely e fejezet élén
all. Ezek eldontése azonban {tényleges wviszonyaink tekintetbe-
vetelétél figg. Fzistkéssleteink hovdfordildsa (3') és a koéleson-
felvétel kortil felmeriilé modozatok iranyadok a tiszta vagy
santa valuta és valtopénz keérdéseben egyrészt, a fedezetlen
jegyek kérdéseben masrészt. Ez az oka annak, hogy e fejezet
bizonyos ertelemben a reakovetkez6t mar anticzipalja.



VALUTANK RENDEZESE. 245

A monarchia eziistkészlele (32) 200 millié o. e. forint; az
ezilistvaltopénz 40 millidnyi értéket képvisel. A 20 és 10 kraj-
czarosok finomsagat dtlagosan 450-nel szamitva, a valtopénz
20 millié frtot tesz. Osszesen tehat 220 millid o. é. forint
ezlistink van (23).

Tiszta aranyértekrendszerben az eziist csak a vGltopéns
mindsegevel birhat. Meg kell tehat mindenekel6tt azt allapi-
tanunk, hogy mekkora az az 0Osszeg, a melyre mint (ezfist-}
valtopenzre sziikséglink van.

Altaldnos elv itt kettd van. Egyikok az, hogy mnagy-
szamu kisgazdasag és élénk kisforgalom nagyobb mennyiségt
valtopenzt igenyelnek. A masik elv, mely a pénzmennyisegre
altalaban 1s all, az, hogy a pénzforgatas gyorsasagaval for-
ditott viszonyban van a valtopéenz mennyisege. K két elv
bizonyos mérvben ellenkezd iranyban miikods erék hatdsdval
bir, mert mindkettének feltétele fejlettebb gazdasagi viszo-
nyokkal egytitt szokott jarni.

Mas orszagokkal vald dssechasonlitds 1gen veszedelmes
akkor, ha, mint azt gyakran teszik, csak az egy lakosra esé
valtopénz mennyiségét tekintik és figyelmen kiviil hagyjak
a valtopéns ardrydt az 0sszes penzforgalme eszlkdzokhez (3%).

A legjobb, ha sajdt viszonyainkbol indulunk ki. Jelen-
leg kortulbel6l 70 milli6 1 frtos allamjegy van forgalom-
~ ban; ehhez jén a forgalomban vélt ezustforintmennyiség (°%)
40 mllhoval és a 40 millidnyi jelenlegi valtopénziink. Ossze-
sen tehat 150 millié forint, mely a kisforgalmi szelgalatokat
végzi. Azonban a megkivant valtopénz mennyiséget megis
kisebbre kell tenniink, mert az 1 frtosok és az eziistforintok
jelenleg nemcsak valtopenz jellegével birnak, hanem nagyobb
fizetésekre 1is hasznaltatnak. Kzt tekintetbe véve, csak 120
millidra teszsziik valtopénz-sziiksegletiinket. 220 millidny!:
eziistkészletiinkbdsl tehat 100 millidnk maradna (3%). Ha ez az
eziistmennyiség jelenleg eladhaté volna, mindenesetre fontolra
kellene venniink, vajjon nem ér-e fel az eziisteladdssal jard
20—25%,-ny1 veszteséggel az, hogy valutinkat végleg ren-
deztiik. Neézetiink szerint e wveszteséget, s6t tan valamivel
nagyobbat is, bdtran lehetne elviselniink. Csakhogy lehetséges,
s6t igen valdszinti, hogy jelenleg ekkora ezlistmennyiséget
eqydltaldban nem lehet a piaczra hozni. E 100 millionak be-
vonasa eés holtan hevertetése pedig egyértelmit volna az



246 MANDELLO GYCULA.

allamra nézve evi Loltségének 4—5 millio forinttal vald
szaporitasaval.

Igy 1gen kénnyen bekévetkezhetik, hogy kénytelenek
lesziink eziistiinket folyo pénenek meghagyni, azaz valutankat
sdntdvd tenni.

Mindenesetre azonban csak dtmenete dllapotnak néz-
hetjik e santa valutat. Vilagos tehat, hogy mindenekel6tt
wjabb eziust-folyopénz veretéseknek mem szabad tortenniok:
tovabba, hogy minden uton-médon toérekedntnk kell arra,
hogy eziistkészletiinket lassankint wugyan, de folytonosan
apaszszuk. E czél elérésére t6bb mod alkalmas. E helyen
csak arra utalunk, hogy mnemes-fém iparunk évi eziistsziikség-
letét eztistforintok beolvasztasa utjan is fedezhetné. Figyel-
meztetiink tovabba arra, hogy a Mdria Terézia-talléerok (37)
veretesében 1s lefolydsi csatorndja nyilnék az eziistnek.

Ha eértékrendszertinkben az eztist csak mint valtéopéenz

szerepel, az ezustforint stulyat — mint tobb oldalrdl java-
soltdak — Dbatran alabbszallithatjuk majd (900 finomsagn)
10 grammra. Ez 1:15-nyi arany-eziist ertékviszonynak felel
meg ¢s még mindig jobb valtopenzt biztositjminekiink, mint a
milyen, Hollandia kivételével akarmilyen mas dllamnak van (%),
A 10eés20krajczarosokat azonban amostaninal valamivel nagyobb
finomsaggal kellene veretniink. Tényleg 1ily rossz eziistvalto-
pénzzel egy allam sem bir. Jelenleg veretésiink — a forint
eziistot O'ss02 markaval szamitva — 1: 10-nyi arany-eziist érték-
viszonyt tételez fol. Ha 1:14-nyi vagy 1:15-nyi aranyt va-
lasztunk, akkor sem kell az orszagbol vald kivitelt6l tartanunk.

Ha eziistforintunk megmarad folydpénznek, az ércz-
tartalom-csékkenést a nagyobb mennyiségben verendd fél-
forintosoknal keresztiill lehet majd vinni; keérdeses, vajjon a
forintosokat is e czelbol at kellene-e veretni, hisz a lwerim
camerae e nelkul is biztositva volna a jov6 szamédra.

Az irant, hogy mennyire szabad a forgalmat -ezisttel
teliteniink, szintén eltérék a nézetek (39), Foldes az aranyt
2/s aranyban és /s eztistben allapitja meg. Haupt 200 millié
1) (valamivel koénnyebb) eztistforintot ajanl valtopenzkent
veretni. Nyilvanvald, hogy e szamnal az lebegett szeme el6tt,
hogy a Neémethirodalemban a valtopenz fejenkinti 10 markaban
van megallapitva; 40 milliony1 lakossagunkra tehat 400 millid
mé-rka,,‘ azaz kortlbelill 200 millio forint jutna.
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Letz 600—700 milli¢ forintnyi, a monarchia sziilkség-
leteinek megtelels érczkészletnek ?%/s3-at akarja aranyban meg-
allapittatni. A harmadik !/3-ddt egyelére nagyobb részben az
eziist keépezneé, munt folyopénz, a tiszte aranyraluldra valod
atterés esetében pedig eziist- és bronz-vdltopénz lenne az ércz-
keszlet harmadik harmada. Lotz nezetehez mi is csatlakozunk.

Ugy latszik, monarchiank a papifvaluta sok évi uralma
alatt egeszen elszokott a nemes fémektsl, ugy, hogy most,
a mikor érczvalutdra akarunk attérni, szinte idegenkednek
minalunk a nemes femektsl, de kitlongsen az eztisttol. Csak igy
magyarazhatjuk elsé sorban azt, hogy oly sok javaslattal (%)
talalkozunk, melyek az eztistnek akar mint valto-, akar mint
folyopénznek papirral valo helyettesitését czelozzak. K javaslatok
helyesek, ha alapgondolatuk az, hogy meg kell kimélni a kszén-
séget nagy mennyisegii eziist forgatasatol, ha t. 1. az eziist
folyoértékkel bir. — A valtopénznek helyettesitése azonban
helytelen.

Teljesen tévesek e javaslatok, ha az eziistot be akarjalk
vonatni, elzaratni és ezt a helyébe kibocsdtott jegyek Fkorrekt
fedezeténel nézik. Vagy a forgalomban marad az eziist és
akkor mindegy, ha vajjon ercz vagy papiros forog; vagy
elveszti az eziist forgathatosagat és akkor a nem folyo értekii
ezlist-fedezet wmaginarius és a bank aranykeészlete e jegyekert
csakugy felel, mint a sajat jegyekeért(*'). Ha ezt meggon-
doljuk, mind ama szépen kidolgozott terv igen szegényesnek
tlinik fel.

Hogy meliink 100 mallioval tobb  eziistiink van, mint a
mennyi  kellene, ez oly tény, melyet semmiféle osszetett jeqy-
mivelettel  eltdvolitani mem lehet (*2). Mindazonaltal bizonyos
mértékben meégis hasznat vehetjitk az eziistjegyeknek. Szemben
allunk ugyanis hdarom kovetelménynyel: 1. hogy ne terheljik
nagyon a koézénséget eziisttel; 2. hogy ovjuk meg a bankot
attol, hogy az ezlist pinczéibe seregeljen és igy fedezetét
mintegy meghigitsa; 3. hogy az eziistiinkdn valo tuladhatasra
mindig gondoljunk.

E harom kovetelménynek Lkovetkez6 modon veélunk
megfelelni. Sziz millié forint eziist az, melynek a sziikséges
valtopenzen felil, mint folyopénznek kell forgalmat bizto-
sitaaunk. Ez 6sszeg felét az allam bevonja és helyébe jegyelket
bocsat ki, melyek bevaltasa csak eziisthen kicetellieto, de aranyban
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s esekozolhet. Ha ezt az 50 milliot a bankra bizzuk, ez, a
mennyire csak teheti, a bevaltast majd aranyban, illetéleg bank-
jeqyekben végzi. Kz altal elkertilnék legalabb az idd nagyobd
részében az H0 millio ezlistnek forgalomba jutasat és a bank
rogton felhasznalhatja az esetleg kedvez8 korilmenyeket arra,
hogy tuladjon az eztiston. — I propoziczid ellen az hozhato
fel, hogy ez az 50 millio jegy (tan kertilni kell majd az
ominozus dllamjeqy elnevezeést) az eziist fedezet neélkul 1s
kényszerdrfolyammal vagy o mélkil is foroghatna. Kzt szivesen
megengedjiik, csakhogy az eziisttel ugy sem lehet jelenleg
egyebet tenntink. Ha tehat a jegyek bevaltasat aranyszike
idejében kovetelik, akkor a forgalmat eziisttel telitjiik, rendes
kortlmenyek kozt azonban meg akarjuk kozonségiinket az ezzel
9aro kellemetlenségektol ovni.

Fel lehetne hatalmazni a kormdnyt, hogy sziikseg ese-
tében az orszaggyiilés elé terjesztendd jelentes kotelezettsege
mellett, a Adtralevd 25—50 mallio forint eziistot is jegyekkel
helyettesithesse.

A legfontosabb kérdes nezetiink szerint az, hogy mily
appointokban bocsattassanak ki e jegyek. Teljesen tévesnek
veljiik azt a tobb oldalrdl kifejezett neézetet, hogy mnagyobb
appointokat (50 frt., 100 frt. s6t 250 frt.) bocsassunk ki. Nekiink
abbol kell kiindulnunk, hogy a mennyire csak lehet, aranynyal
valtatjuk be a bank utjan e jegyeket. A jegyek darabolasat
tehat ugy kell valasztanunk, hogy valsag idejeben lehetdleg
ks mérvben noveszszek a jegyek a valsaggal jarni szokott
bevaltasi rohamot. Ezt pedig kis apporntok kibocsatasaval érjik
el leginkabb; ezek a forgalomban jobban oszolnak el, mint a
nagyok s mnem birnak oly bevaltasi tendencziaval, mint
emezek (+3).

Ezek szerint esak & és 10 frinyi darabok kibocsatasat
tandacsoljuk. KEsetleg egyforintosokat is ki lehet bocsatani, ha
a kozonség az eziisttel csak nehezen tudna megbardtkozni. —
Ha ez a feltevés tényleg valonak bizonyulna, az egész
100 milliény1 osszegbdl eleve 50 milliot 1 és 50 milliot & es
10 forintos jegyekben lehet kibocsatani. Csakhogy nezetiink
szerint az egyforintos jegyek elumindldsdit legalabb is meg
kellene kusérelna.

Az elébb kifejtettek mar magukban veéve atvezetnek az
erczpenzkérdesekrol a penzhelyettesitdkre, a jeyyelie.

-~

i
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Itt azonban termeészetesen benniinket csak egy kerdes
érdekel. Az tudniillik, ha wvajjon tandcsos-e 1j valutarend-
szeriinkben 1is bizonyos mennyiségti fedezetlen jegyet meg-
tartani vagy sem. Nem lehet a fedezetlen és fedett jegyek
kortil felmertilt elméleti nagy vitat itt érintentink. — Kétség-
telen, hogy lehetne ily jegyeket a forgalomban hagyni. Hiszen
csak Olaszorszig 340 millio lira jegyeére kell utalnunk.

Azenban fandcsosnak nem veljik e modozatot. Klénye
csak az, hogy megtakaritanank valamit a kamatkoltségeinken.
Csakhogy ez tilzott fakarékossdg volna. Veszélyeztetheti ez
ugyanis az egeész valutarendezesiink sikerét és kilénben is
csak eloddzé jelleggel birna. KEpen Olaszorszdg példaja mnem
igen batorito, mert kétségtelen, hogy az utobbi évek zavarait
tobb mas okkal egyetemben a fedezetlen jegyek is okoztak.
Kilonosen pedig azért ellenezzitk azt, hogy fedezetlen
jegyeink egy részét tartsuk meg, mert a nagymérvil eciistlel
valo telitettséy amugy is gyengiti majd valutankat. Ha pedig,
a mint fentebb Lkifejtettiik, az eziist helyébe jegyeket is
bocsatunk ki, e jegyek amugy is a fedezetlen jegyek ILeserts
mellékizével fognak birni.

Véleménytnk tehat, hogy egész jegyforgalmunlk helyébe
az ércepénet kell léptetns (*4).

Az e fejezetben mondottakat tehat kovetkezbleg foglaljuk
roviden Ossze. Az aranyvaluta mellett folyopénenek az eziistot
ts meg kell tartanunk. De ezt csak dtmeneti dllapotnak szabad
tekintentink, minden eszkozzel arra kell tehat torekedniink, hogy
eziistiinkt6l megszabaduljunk. 120 mullio vdaltopénet /10, 2/10,
Uy, Yo és 1 formtnyr darabokban kell kiveretniink, a forint
stlydt 10 grammban és finomsdgdt %% 1000 réseben allapitva meg.
A forimt hdnyadiréseeit meyfeleld silyban és wgyanazzal a finom-
saggal kell kiveretni.

A forintok egyelére folyoértékkel birnak, de a kor-
many (%) felhatalmaztatik, hogy rendelets wfon mondhassa ki
valtopénzi mandségiikel, azaz, hogy fizetéseknel csak az arany
pénzegqység (tiz forint) értékérg fogadandok el, de az dllami
pénztdrak dltal Eorldtlan mennyiségben valtandok be. Az emlitett
120 milliobél azonban egyelére lehetbleg keves egyforintos
és igen sok félforintos verendd. Hiszen forintosunk van meg
—a mint tudjuk — 100 millié (***). Ezekbdl egyelbre 50 milliot
5 es 10 forintnyi jegyekkel helyettesitenénk, melyek beval-

NeMzZETGAZDASAGI Szryre. 1890, XIV. wvr. TII. rizrr. .18
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tasa csak eziistben kévetelhets, de aranyban is eszkozolhets.
Ha e jegyek alkalmasaknak bizonyulnak, meg 50 milliot lehet
bel6lik kibocsatani; az egyforintos appointokhoz azonban csak
sziikséy esctében lkellene fordulni. Ha igy 100 millio eziist a
forgalombdl el van tavolitva, a tobbinek eziistvdltopéne mindsége
kimondhatd. Vilsdg idejében, a mikor a bank e jegyekes
eziisttel lenne kénytelen bevaltani, rendeleti wton ismét ki volnw
hirdetheté az eziist folyo értékmindsége.

A finomsdgot az aranypenzeknél is 9%9/5400 részben kellene
megallapitani; a finomsdy remeduundt O-o2 részben. K hataro-
zatok megegyeznének a latin Unid és a Németbirodalom meg-
felel¢ hatdrozataival. Csak a silybeli remediuwmndl kellene vagy
az egyik, vagy a masik rendszerhez csatlakoznunk.

A Marw Terézia-tallérok, az aramyok és a 20 frankosok,
kereskedelmy pémzként, tovdabb is verendek.

V. A VALUTARENDEZES KERESZTULVITELE.

A valutarendezés tényleges Lkeresztiilvitelenek legelsd
pontja: az aranybeszerzés. 1gaz, sokszor hangoztatott vélemeny,
hogy egyaltaldban lehetetlen a kelld aranymennyiséget be-
szerezni (%), csalkkhogy hasonlé veélemeényeket az olasz wvaluta-
rendezés elétt is lehetett hallani (*7), ugy hogy szinte baljoslat-
nak kellene venniink, ha a mi valutarendezésiink el6tt hasonld
jelenseg nem mutatkozott volna.

Lehetetlen e helyen az arany beszerezhetesének valo-
szinfiséget statisztikailag és gazdasdgtanilag bizonyitanunk. Csak
azokkal szemben, kik folyton-folyvast e pont koral forognak,
utalunk Hertekanak ama kissé cynikus, de taldld megjegyzé-
sére, hogy az aramy meglesz, ha a kolesont elhelyestiik.

Az arany beszerzésenek modja, minden modern nagyobb
financzialis miivelete, a koleson. B kolcseént foképen a kiilfoldon
kell felvenniink (48), illet6leg a befizetést aranyban kell ki-
kotnink.

Ha a befizetés o. é. pénzben 1is torténhetnék, ez pénz-
forgalmunk megszorulasat okozhatna s igy zavarokat 1déz-
hetne el6 (*?). A Dbefizetések Dbizonyos #észét azonban megis
0. é.-ben lehetne eszkozoltetni. Nézetink szerint e rész akkora
lehetne, mint a mekkora az az arany tartalék lesz, a melyet
— mint majd lejebb kifejtjik — a jegybevdltdsi osszegen feliil
be kell szerezniink, Hogy veégre épen ekolesont konsortiummal

-
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kell megkotni és mem mnyilvdnos aldirds utjan kibocsdtani, az
kozelfekvd (50) és az el6bb mondottakban leli indokolasat. Ha
tehat dltalaban tisztaban vagyunk az irant, hogy koleson utjan
szerezziik meg az aranyat, a benniinket legkézelebb eérdekld
kérdes az, vajjon mekkora a megkivant aranymennyiseg ? Hogy
e kérdésre megfelelhessiink, mindenekeltt monarchidnk nemes
ércekéselete irant kell tajekozast szerezntink. Kz irant a véle-
mények eltérnek (°1).

Az eziistkészlet megallapitasa irdnti sedmitds kiillonben
sem igen egyszerll. Kétségtelen, hogy a wveretéseket alapul
venni nem szabad.

Mig az ezlistpénz agidval birt, addig nagy mennyisegben
a forgalomban tényleg meg nem maradt, hanem vagy kivdn-
dorolt vagy beolvasztottdk. De késébb is, kiilonosen 1882-ben
nagyobb meérvben vittek ki az ezlisttt (52), bizonyos mennyi-
ségét meg tan fel is dolgoztak akkor, a mikor az eziist beolvasz-
tasa kisebb koltséget okozott a rudak behozatalanal. |

A bank eziistkészlete a 3 legutolso évben folyton nove-
kedett.

‘ 1887, decz. 31-én 145

1888.  » » 154 § millié o. e. frt. volt.
1889. " » » 162

Azt veéljuk, hogy megkdozelitjik kériilbelil a valdsagot,
ha a forgalomban lévé eziistot 40 wmillibra, az egész készletet
pedig 1gy 200 milliora teszszik. K szam csak a Hertzkdéndl
kisebb ; de vilagos, hogy Hertekdt a tényleges wveretések félre-
vezették., Valdszinli tehdt, hogy tévedés esetében 1s csak Fkel-
leténél magyobbnak vettilk az eziistkészletet es 1gy a tévedés
iranya nem veszedelmes.

Az aramykészletet illetbleg sem birunk hatarozott adatok-
kal. A bank aranykészlete 1889. decz. 31-én — az aranyvalto-
kat beszamitva -- nem egészen tett 80 milliot, mely osszeg
alig tér el a két el6z6 év vegén kimutatottaktol (csak az
aranynak és az aranyvaltoknak része mds ezekben). A. forga-
lomban (bankoknal stb.) levé aranyat Haupt 20, Mayer 30
millié o. é. frtra teszi. Ovatossagbdl a kisebb dsszeget valaszt-
juk és igy az egész aranykeészletet 100 millié o. e. forintban
allapitjuk meg.

Allapitsuk meg mar most pénzforgalmi esekiozeink meny-
nyiségét. Allamjegy van 319—412 millio, bankjegy 434 (%)

18*
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millid, forgalombari eziistforint 40 millié; a 10 és 20 kraj-
czarosoktol ez esetben eltekintiink.

Tudjuk azonban, hogy ez allamjegyekbdl csak 312 millié
keriill bevaltasra; miutdn azonban az allamjegyforgalom
1876—188b-ben (%) atlag 342 milliot tett, korrekturaképen a
bankjegyforgalmat 500 millidval szamitjuk, mely szam bank-
torvényiunk szellemeével 1s megegyezik.

A bankjegyek érczfedezete 40%-nyi (3%). 500 millidny1i
forgalom esetében tehat 200 milli6 jegyet kell teljesen fedezniink.

Osszegezve az allamjegyeket a teljesen fedezendd bank-
jegyeket es az eziistdt (312 4 200 4 40 millid), 550 millio frt,
forgalmi eszkoznek helyettesitésérsl kell gondoskodnunk.

Kz 6sszegnek — mint fentebb kifejtettitk — 2%/s-at arany-
ban kell beszerezntink. De az igy szitkségelt negyedfél millid
(3662/3) aranybol 100 milliot mar birunk.

Marad tehat 250 millid beszerzendé arany. E szamitas
inkdabb bdnek, mint sziknek mondhatd, mert figyelmen kiviil
hagytuk azt, hogy a bank aranykeészletei 20 frank = 8, 10 frt.
alapon vannak merlegelve.

Nem osztjuk azok nezetét, kik attol félnek, hogy az
aranyvalutanak monarchidnkba vald behozatala alkalmabol az
aranyat nagy mervben el fogjak vonni a forgalombol FKincs-
gyiijgtés czéljabol (» Thesaurirung«) (°9).

Mindazonaltal azt hissziik, hogy nem 250, hanem 350—400
millié forint aranyat kell beszerezniink. Szitkségiink van ez
aranytobbletre, mert lehetetlen, hogy « készpénzfizetések témyleges
megkezdésénél bizonyos mennyiségu arany el ne folyék. Ha arany-
seuke miatt a bank a bevaltast eléggé el6zékenyen nem veé-
gezheti, sohasem eérjik el azt, mit els6 sorban akarunk el-
érni ; wvdltodrfolyamaink emelkedését. Az olasz valutarendezés
kittin6é példa arra, hogy mennyire kell az aranykészletek
beszerzésénel minden kicsinyes takarékossagot félretenni. Az
olasz valtoarfolyamok Berlinben ésParisban gyakran allandoan

—3%/,-kal az aranypont alatt allanak. Ez abban nyeri magya-
razatat, hogy az olasz jegybankok aranyban szikilkodnek s igy
ezt a kivitelre mem szolgaltatjak elégoé coulansan, hanem
eziistben fizetnek.

Az eleinte bealld aranyelfolyds el nem keriilheté okdf az
egeész tzletl vilag kezdetbeni gyanakoddsdban leli. De épen
ezert mar az arany beszerzésénél kell errél gondoskednunk és

4
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nem szabad 5 millid évi kamat-megtakaritds miatt az egész
valutarendezes sikerét koczkdztatnunk (37). Kilonben ez az
aranytartalék, melyet 12y beszerziink, ha nem folyik le egészen,
az el6bbi fejezetben emlitett eziistotr helyettesito jegyeknek is
biztosit kényelmes forgalmat és esetleg az osztrak-magyar
bank magyarorszdgi dotdtidjdnak nmovelésére fordithato.

Az emlitett 400 millio arany beszerzése az 1d6 tekinte-
tében tortenhetik egyszerre vagy successive (58). K kérdest mel-
lekesnek tartjuk. A lassankénti beszerzés abbdl a szempontbol
torténhetnék, hogy mennyi 1d6t igényelnek peénzverdeéink a
veretesekre (59),

A koleson koltsegeit illetéleg kozos kolesomt azért tar-
tunk helyesebbnek, mert olecsobb. Kamatlaba termeészetesen
4/, lesz és a megfelels parin alul valo atadast tekintve 42/10%0—
41/,9/p-ba keriilhet. Kiilonben egy tized °/o nem dént (69).

Eljutottunk tehat addig, hogy a sziikséges aranymeny-
nyiséget beszereztilk. Az aranyértékjegysést és a készpénzfizetést
legaldbb 1is a veretésekre sziikséges ido valasztja el.

Most az eddiginél majdnem nehezebbnek mondhatd fel-
adattal allunk szemben, hogy hogy kell az aranypinz forgalomba
hozatdsdt tényleg keresztiilvinm.

FElvileg itt Zét ut nyilik. A jegyek bevaltasa vagy egy-
seerve vagy egymdsuidn torténhetik., TUtdbbi nézeten vannak
Sachs és Lieben. Masokkal, kiilonésen Bambergerrel(®®) és
Lotzczal e modozatot el kell itélniink. Az aranynak részletbend
forgalomba hozatdsa az egész valutarendezés eredményességes wve-
Szélyestetheti, még pedig psychologiai okoknal fogva. Ha az
aranyvaluta tényleges behozatala utan nem all annyi arany
rendelkezéstinkre, hogy esetleg kivitelre 100—150 millo forintot
batran felaldozhatunk és ha a bank a jegyeket nem valtja be
a legelézélkenyebb modon, akkor a wvildg nem hisz az aranyvalu-
tdban és a vdltddrfolyamok nem javulhatnak.

Meég az az altalanos elv is all a jegyek bevaltasara
nézve, hogy bevonatasuk ne okozzon pénzszikilést, mint a
hogy ez az 1859-es és 1865-6s kisérleteknél tortént.

Az 6sszes eddigi fejtegetéseinkben, a hol az oszérdh-magyar
bankrd] volt szo, szinte hallgatag felteteleztiik azt, hogy a
valutarendezésnél az allamnak és a banknak Fkardlive kell
eljarnia. Ha az érdekek kizosségét mégis e helyen hangstlyoz-
zuk, ezt tessziik azért, mert az irodalomban t6bbszoér talal-
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koztunk oly tervekkel, hogy az 4dllam rendezze akképen a
valutat, hogy e rendezés koltsegeit a bank fizesse meg (5).
Tulajdonképen felesleges e dolgokat fejtegetni. De mégis
meg akarjuk jegyezni, hogy mnemcsak I[lchetetlennck véljik a
bank koézremiikodese nélkiil a valutarendezés keresztiilvitelét,
hanem azt is hisszlik, hogy a bank eziistkészleteinek esetleges
eladasabdl szarmazo karnak részben mélidn az allamra kell
harulnia. Hisz az 1879, otai allami eziistveretések azok, melyek
koriilbelil 60 millioval megszaporitottalk a bank eziistkészle-
tét ; e 60 million pedig az allam nem csekély nyereségre tett szert.

Visszatérve tehat elébbi fejtegetéseinkre, az aranyfizeté-
sek megkezdése el6tt a bankviszonyok atalakitasara kell gon-
dot forditanunk. Els6 sorban emlitjik a 80 mellidny: addssdg
Lifizetését (5%), tovabba a bank eziistkészletének részbeni atvé-
telét(%%). Helyeseljilk Lo/z ama propositiojat is, hogy az dllam-
Jegyek az allam jotallasa mellett valtoztassanak at bankjegyeklé,
ugy hogy az egész bevdltdst a bank végezze. Sziikséges minden-
esetre, hogy az allam és bank kozti viszony forvényileg Gjbol
szabalyoztassék és hogy a wvalutarendezés keresztiilvitelének rész-
letes mddozatait el6re pontosan megallapitsak.

Attériink tehdt most a készpénzfizetésel felvételét kovets idd
viszonyaira.

A leggyakrabban hangoztatott dolog, melylyel itt talal-
kozunk az, hogy az aranyat a legrovidebb idé alatt ki fogjdlk
az orszdgbol vinme. Hogy bizonyos mervil aranykivitel tényleg
be fog allani, azt mar el6bbi fejtegetéseinkben is szamitasba
vettik. De a fteljes kiszivirgdsban azert nem hiszink, mert erre
a torténet nem mutat fel példat, legalabb ott nem, hol az
illet6 allam félig-meddig gazdasagilag életképes volt.

A Fereskedelmi (%) és fizetést mérleggel vald érvelés e kér-
des eldontésére nem igen alkalmas. A kereskedelmi meérlegek
pontossag tekintetében igen hianyosak, a fizetési mérlegek
pedig alig ellenérizhet6k. Helyesen mutat Lexis arra is, hogy
papirvalutds orszagokban épen az agid okozza a kereskedelmi
mérlegek nagyfoku aktivitdsdt.

Az aranynak az orszagban vald megtartasara van egy
kiting eszkéz s ez egy elbrelatd, figyelmes discontopolitika.
Az osstrdik-magyar bank annyira dominal a monarchia gazda-
sagl teriletén, hogy keétségtelen, miszerint az arany elfolya-
sat kamatldb-politikdjdval szabdlyozhatja. Kilenben figyelembe
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veendd, hogy mar azon id6ben 1s, a mely az aranyertekjegy-
zés illet6leg a bank- eés allamjegyek egységesitese es a jegyek
bevonasa kozt van kivitels czélokra vald aranyrudalk eladdsdval
befolyasolni lehetne a kiilfoldi wvdltddrfolyamokat. Vegiil még
a sébdnyajegyeket (55) kell emlitentink (¢¢), melyek sorsa termé-
szetesen bemmiinket csak kozvetve érdekel. E 100 millidos 6sz-
szeget mindenképen mdsforma addssdgra kell Ausztridnak val-
toztatnia. Hogy ezzel kamat-emelés fog szitkségképen jarni, az
bizonyos. Csakhogy ez jelentékeny nem less,

A valutarendezés keresztilvitelében gyorsasdgnak és elo-
vigydzatossdgnalk parosulnia kell.

Gyorsasdg o megkezdésben(57), vegydzatossdg a keresztiilvitel-
ben és arnak el6késziteseben, hogy az egyszer megkezdett
reformot vdratlan esemény meg ne zavarhassa.

VI. K@ZJOGI KERDESEK.

A. valutarendezés korul folmertild kozjogi kerdesek f6leg
az Ausztria és Magyarorszdg kozti viszonyra vonatkoznak.
Magaban véve az érick és érmeiigy dllamjogs kifejtése minalunk
a jogforrasok szegenysege miatt folesleges, de egy konnyen
nem 1is lehetséges. Hisz a legfontosabb szempontok irant is
alig léteznek hatarozatok, ugy, hogy csak a kormany rendel-
kezése donté, a melkil, hogy ez térvényben kimondva volna.
Igy tehat legfeljebb de lege ferenda lehetne eértekezni (%8).

Itt csak a monarchia két dllamdnak viszonya jon szoba.

A jelenlegi valutarendezés irént tudvalevéleg mdr van
intézkedés térvényiinkben., Az 1887 :XXIV. t.-cz. (Ausztria-
ban a megfelelé torveny 1887. majus 12.) elrendeli, hogy a
két kormany kiuldjén ki bizottsagot, a készpénzfizetések helyre-
dllitdsdt el6keszité rendszabalyok irant vald tanacskozasra.

Tovabba az 1 valutanak nevél allapitja meg e czikk:
»osztrdk-magyar értél«.

A valutarendezés kétsegtelentil az 1867 : X1I. szellemeben
a »kozds egyetértéssel elintézendo« tgyekhez tartozik. Kovetkezik
az abbdl, hogy a valutarendezés magva tulajdonképen a
wkoz0s jotdllds« alatt 1évs fiuged allamadossag (6%) torlesztese,

- Ugyan e mellett, bizopyitanak az 1867 : XIL. 66. §. és
a fentebb emlitett 1887 : XXIV. 1s. Azonbar a Fkozelebbs
elintézést illetbleg torveényeink hatdrozatot nem tartalmaznak.

Az 1867 : XIL. 56. §-a kozos hatelmiveletekrdl intézkedik ;
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az 1867 : XV. 4. §-a ily miveletek esetében a kamatfizetések
és t6ketorlesztések felosaidsdt abban az ardnyban allapitjameg,
a mely a kolcsonfelvétel idejében a koedsigys Fkoliségekhez vald
hozzajaruldsra fennall.

Ez utobbi hatérozat azonban csak akkor nyer hatalyt,
ha a két dllam torvényhozdsa ez irant megdllapodasra jutott,
illet6leg a felveend® kolcsont kdzdsnek mondta ki.

Ha tehat a két dllam torvényhozdsa az irant megalla-
podasra jut, hogy a valutarendezésre sziikséges hitelmiivelet
kozos legyen, ipse ture a hozzdjdruldst ardmy nem lehet mas,
mint az, mely a koleson felvételekor a kozosigyi kéltsegekhez
vald hozzajdrulasra fenndll : azaz jelenleg 30 : 70 (7).

Ezek utan a sdbdnyajegyeket kell figyelembe venniink.
Ismeretes ezek szerepe és a torvényeinknek ezekrsl vald
intézkedese. Hogy ezek irant semmiféle kotelességgel nem
birunk, az bizonyos. De kérdés lehet, ha wvajjon egy 312
malliondl nagyobb dllamjegy-forgalom bevaltasahoz minekiink
is hozza kellene-e jarulnunk. K mellett az latszik szdlani,
hogy az 1867 : XV. b. §. kiterjesztette a kozis jotdlldst a 212
million felill is forgalomban 1év6 jegyekre. Azonban ez csak
a jdtdlldsra vonatkozik. Az emlitett czikk els6 bekezdése
hatarozottan 312 millidnyinak mondja a fiiggd adodssagot. Az
emlitett felfogds lehetetlensége pedig, kiilondsen a torvény
azon szavaibol kovetkezik, hogy a sobanydkra bekebelezett
100 millié forintnyi adossag kamatoztatdsahoz és torlesztésé-
hez sziikséges Osszegekbdl a Magyarorszagra es6é évi jarulék
a megallapitott dllandd és vdltozhatatlan Osszegekben mar be van
foglalva.

Az osztrak-magyar bankot cselekvileg illetd 80 millidny:
addssdg eredetileg — az 1867 : XII. 53. §. szerint — Magyar-
orszagot mem terhelte. Azonban az 1878:XXVIL t.-cz. ki-
mondja, hogy ogyrészt az esetleg (a bank alapszabalyaieértel-
mében) Magyarorszagot illetd évi nyereség-részlet évenkint ez
adossag torlesztésére forditandod; masrészt azt, hogy a magyar
allam az 1898-ban még torlesztetlenil fenmaradd részbél
30%-ot akkeép wvallal el, hogy az ennek megfelelé Gsszeget
50 egyenld évi részletben kamat nélkil fogja Ausztridanak le-
fizetni.

Veégre az 1868 : XLVI. 17. § 20., 21. és 22. §§. a
pénajegylkeszites koltsegelt és a bevonasokbol szdrmazo nyere-
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ségek (esetleges) felosztdsdt szintén a 380:70 ardnyban dlla-
pitjak meg, |

Ez volna tchdt o Eérdés szabatos kozjogi dlldsa.

A valutarendezes Lkétségtelentil valtoztatni fog e viszo-
nyokon. Pontos, félreértéseket kizdrd torvényt az értéh és
éremiigyr6l és a  kolesonrSl wmandkét dllamban szikségesnek
tartunk.

Ha a kozos koleson felvetele el lesz hatarozva, a kolt-
gsegek 30:70 ardnyban lesznek megosztandok. Ausztriat
azonkivil sdbdnyajegycinel konszoliddldsa is fogja terhelni (1),
- Miutdan a 80 millidnyi (*?) bankaddssdg azonnali kifizetését
sztikségesnek mondtuk, ez irant intézkedniink kell. A dolgot
az neheziti, hogy a banktérvényt dltalaban meg kell majd
valtoztatnunk. Neézetiink szerint a fent emlitett 1878 : XXIV.
torvényczikk hatdrozottan magaban foglalja ez addssag 30° /o-dnak
dtvdllaldsdinalk szdndélkdt. E szellemben javaslatunk oda iranyul,
hogy‘ a magyar allam az addssdg 30°/e-at fizesse meg azonnal
Ausztrianak — mely esetben az 1898-1 kamatokat legalabb
is le kellene vonni — vagy csak akkép valtoztassek meg az
1878-1ki torvény, hogy az 50 kamatnelkiili részlet fizetésének
kezddpontja ne az 1898-iki, hanem az 1891. vagy 1892-1ki év
legyen. Az esetleges bank-nyereségi részlet természetesen ismét
Magyarorszagot illetné.

* Tovabba a papirpénz készitése iranti hatarozatokat az
eziistveretésekre és dtveretésekre is ki lehetne terjeszteni, ugy
hogy Ausztrignak a nagyobb Lkoltségekkel szemben joval
nagyobb haszna 1s lenne ("®). A »Vereinsthalerek« kerdéset
illet6leg allaspontunkat mar fentebb hatarozottan kifejtettiik.

VII. A VALUTARENDEZES KOVETKEZMENYEL

Csak roviden akarunk ezekkel foglalkozni. A gazdasagi
konjekturdlis elemzés ugyan igen hdlds egy feladat, de mint
minden valdsziniségi szamitas, wveszedelmes. Mar értekezeéstink
elején mondottuk, hogy a valutarendezés hatasa inkabDb
negativ mint pozitw jellegli lesz. Méeltan remélhetjik, hogy e
rendezés utjan az agioingadozasokkal jaro lkdros dllapotok el
fognak iddvel tiinni.

Sulyt csak arra kell fektetniink, hogy épenséggel téves
azok mezete, kik a valutarendezesben a mezdgazdasdig és ipar
karositasat latjak. Ketségtelen, hogy az agloingadozasok
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egyescknel hasznot hoztak; keétsegtelen, hogy az 4gi6 gyakran
mozditotta elé a FKwitelt. De egyesek nyereségeivel az dsszeség-
nek karosulasa all szemben. A kivitelnek egyoldalit szemlélése
pedig merkantilisztikus tévedes.

Ha megengedjiik, hogy dgidemelkedéssel jar haszon a
mesdgazdasdgra, az dgidingadozdsokrdl ezt hatérozottan tagad-
nunk kell. Kilonben is nem egyszer az dzérkedés vitte el az
agioemelkedesbdl a termeldls sedmdra eredett nyereséget (™4).

Ha végre az osztrdk ipor az aranyagioval megnovesztett
vdmokban latta eddig letfentartasanak eszkozet, ugy egy
a tout priz védelm: politika konnyen részesitheti az uj valuta-
rendszer mellett is ez oltalomban. Mi résziinkrél — nem
tagadjuk — hatarozottan ¢romet éreznenk, ha az arany-
valutara valo attérés hirdetéje volna °gy szabadabb gazdasdyi
légdramlatnak.

Az dllamnak a valutarendezesbdl eredd hasendt nem kell
bizonyitani: ez f6leg az arany-adossagok kamatainak beszer-
zésevel jard veszelynek elharitasaban rejlik. K veszély kulo-
nosen nagy volt Magyarorszdgra nézve, oly évben, a mikor
r0ssz termeéstink wvolt.

A valutarendezeés legnagyobb jelentssegti kovetkezmeényei
dltaldnos jellegliek lesznek. Hogy remélhetjitk a valtoarfolya-
mok helyreallitasat és 1dével a kamatbol alabbszallasat —
altalanos gazdasdgs lendiletben is hihetiink.

Haboru esetében pedig, ha meégis az allamjegyek ki-
bocsatasahoz kellene fordulnunk, legalabb mar eleze nem hasz
naltuk el hiteliinket (79).

(1) L. foleg:

Kramdr : Das Paplergeld in Oesterreich seit 1848, Le1pz1g, 1886.

Fldes: Adalékok a papirpénz torténetéhez és statistikdjdhoz. Buda-
pest, 1382, — VII. és VIIL fej.

Lucam : Die Osterr. Nationalbank und ihr Verhéltniss zu dem Staate.
Wien, 1361,

Leonhardt : Die Verwaltung der Osterr.-ungar. Bank 1878—1885.
Wien, 1536.

Qiruber : Statistische Peitrige zur TFrage der Wahrung der osterr.-
ungar. Monarchie. I. Jena, 1890,

Haupt . Gold, Silber und Wiahrung. IV. XVIIIL, XIX., XXIX. és
XXX. fej.

Wekerle : A pénzverési Régalé. Nzg. Sz. 1881,

(*) Utalunk a Iatin Unid ujbdli megkdtése irant mar most felmeriilt
nehézségekre. Anglidt illet6leg 1. Lexis. Die Wikrungsfrage und die engl.
Untersuchumgs-Commission Jb. f. N.-Oe. u. Sh, NF XVI. 1388, 321. 1. és kov.
és kiillonosen Nasse. Der Schlussbericht der engl. Gold- wnd Silber-Commission
u. 0. XVIII. 1889. 632. L. és kov. Evdekes jelenség végre a bimetallizmus
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és az eziist oly erélyes és tehetséges hivének, mint Heaupt Ottomarnak csatla-
kozédsa az arany-parthoz (1. czikkeit a Pester Lloyd és a B. Borsern-Courirban).

(3) Siiss, Soetbeer stb.

(*) Eztistveretéseink 1878—8C-ban 113 millié frtra rugta,k ugyanez
idében az Egyesilt-Allamok koériulbeliil 84 wmillié dolidrt és 78--8l-beu
India kortilbeldl 220 millid rupidt veretett [Soetbeer].

(°) Igy Wekerle 122. 1., Lotz 13. 1., stb. ,

(°) Meyer: Ein Beitrag zur Losung der Wehrungsfrage. Krdekes szémi-
tasokat végez az irdnt, hogy az aranytermelés jelenlegi stadiuma szerint
Iiiny év alatt lehetne a Kiilonbozé 4llamok eziisthdszletét s papirpénzét
aranynyal helyettesiteni.

(") Az arany valute mellett mar igen régen Weninger — Politikai
sedmtan 1862 — nyilatkozott; legkitartobb és szintoly  régi hirdetdje Kautz
(I kilondsen A fempeénz és valutatigy o torvényhozds és o tudomdny jelen dlldsa
szermmt 1877, és A fémvaluta kéidése 1880.); dlt. Jodb: A valutaiigy Magyai-
orszigon »Nemzetgazdasagi Szemle« 1834. A bimetallistdink kozll Dobnert (A
valutakérdés és a kettés valuta Bp. Sz, 1881.) és Mudronyt (A valuta-
kérdés kiilfoldén és hazankban. -~ Eziist 1: 22 vagy L : 152 Nzg. Sz.
1886.) emlltjulx '

(®) Az arany értékre valé attérésre kulonben mar tobb, mint 20 évvel
ezelﬁtt gondeltak hazankban. Az 1867 januar havaban Becsben Hock baréd
elnoklete -alatt 0Osszegylilt érme-bizottsdg magyar tagjai [Korizmics, Roszner :
Kautz, Weninger] hatdrozottan az arany mellett nyilatkoztak.

Kiilonben, a mint értesiiliink, a magyar kormdny még kés6bben is
foglalkozott a valuta rendezésének kérdésével és 187n/6-ban Ghyczy Kdilmdn
alatt az &ttérés kiilonbozo mddjaihoz képest tobb részletes tervet is
készitettek a pénziigyi miniszteriumban.

(®) Ez érveket kovetkezdkben foglalJu]\ ossze. Ait: Az aranyértdk
elfogadasa, illetéleg az agié megsziinése veszélyezteti a monarchia kiviteli
iparat és mezdgazdasagat [Lieben : Regelung der Valuta (Ref.) Wien 1889.
9. 1. ezt talaléan »Das agrarische Bedenken<-nek nevezi], Kiil: a sziikséges
arany beszerzése lehetetlen, ha lehetséges, Oriasi koltségeket okoz; az
arany -— kil. passiv kereskedelmi mérleg esetében — Kkiszivarog az
orszagbol; ezzel egylitt jar a pénzforgalom eszkdzeinek mnagymeérva
csokkenése, a kamatlab emelkedése.

(%) Ez érdekes jelenség magyarazatival Soctbeer, Menger, Gruber foglal-
koztak alaposan. Tovabba még Hammer: Zur Besmtigung des Agios.
Leipzig, 1888.

M) Igy:

Lesigang : Agioschwankungen und Herstellung der Valuta in Oester-
reich. Jahrb. f. N.-Oe. u. St. XXVIIL, XXVIII., XXIX.

Lotz : Nie Wihrungsfrage in Oesterreich-Ungarn. Leipzig, 1889.

Bunzl : Wahrungsfrage. Wien, 1887.

Hertzka : Wesen des Geldes. Leipzig, 1887. Die Valsta-Frage. (Ref.}
‘Wien, 1875,

Schwarz :  Pénzrendszeriink megualtoztatisa 1383. a régi relatidt akarta
volt az attérésnél alapul venni. Ett8l azonban Agid tamdmdnyaitban Nemzg.
Sz. 1884, III. eltért s igy szintén e nézetet osztja.

»Weder rickwartsgehende Durchschinittsnormen mnoch vorwérts-
gehende Berechnungen, haben zu entscheiden, in welcher Proportion der
Uebergang, (die Ausgleichung der jetzigen Silberwihrung und der kiinftiger:
Goldwiahrung) gegriffen werden soll, sondern einzig und allein der Moment
in dem der Uebergang bewerkstelligt wird«, Bambeiger az 1871-1 Reichstagen
1. Ann. d. dtsch. R. 1872, 669. 1

(') Sax : Valutaregulivung, Sep.-Abdiuck aus dem »Prager Tageblatt« 1834,
7. nov. 7. és S. L

(1%) A készpénzfizetds kildtdsba helyezédse az agiéra befolydssal van :
1858-ban és 1866-ban azt egészen elnyomta (Foldes) és »Magy. Newzet-
gazda« 1890. 1. sz. Emlékezhetiink kiilonben az 188Y. tavaszi valuta-
rendezési hireknek az arfolyamokra gyakorolt hatasara.
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(**) 1871, oktdber 10-rol.

15y Ha Fildes : A valutarendezés kérdéséhez » Nemzet« 18389, decz. 21.,22,,
24., 23., 29., 81-én (V.) Amerika s Anglia példajara utalva, arra int, hogy
ily fontos gazdasagi valtoztatist csak lassan (tobb év alatt) szabad
keresztiilvinni, ezt csak a tényleges keresztiilvitelre vonatkoztathatjuk, de nem
az ertékviszony megdllapiidsdara.

Dorn : Zur Frage der Valutaregelung Volks. Wochenschrife 1389. Nr. 291,
292, 294—296 fejtegetéseiben helytelenitjiitk azt, hegy 06 az értékviszony
megdllapitdsdt a kormanyra akarja bizni.

(%) Kisebb ingadozasok kiiléndsen kezdetben varhatdk, mig t. i. az
arak alkalmazkodéasa befejez6dik. Téves az a nézet, a melylyel egy helyen
taldlkozunk (Menger), hogy t. i. az drfolyamra a pénz szfike gyakorolhat
hatdst. Ez a wdsdrldsi erének 6s a ritkasigi értéknek Osszetévesztése. Utdbbi
befolydsa a pénznél azonban c:ak a kilesin-kamatre terjed és nem az
arfolyamra.

(Y) E téves nézet, mely egyrészt »arany forintunk« létezésén, mas-
részt pedig azon alapul, hogy a német érmetdrvény a tallért, mely 1/, o. é.
frttal egyenlé 8 aranymarka ertékével ruhazta fel, igen elterjedett. Igy
Schiffie : Die Weiederherstellung der Metallvaluta tn Oesterveich 1882, Aufsdtze I
szerint minden nem-arany hitelez6nk 2 markat fog 1 frtért kovetelm.

(%) L. Perl: Valutaregulierung in Oesterreich-Ungarn. Ziirich, 1837.
87. 1. Bunzl 1d. m. 50., b1. 1. Katona a pénztartozdsokrdl 1885. 56. 1. Azonban
»Qoldwdihrung  w.  Valutaregulirung n  Oesterreich-Ungarn« 1885, az osaztr.
p. torv.-konyvb8l 1: 152 ardnyt magyardazza ki és ezt az adtmenetelre,
mint a magantartozasokra nézve, koételezonek tartja. N

(%) Bunzl 49. 1. helyesen utal arra, hogy példaul az 1879. rendeleti
uton vald besziintetése a (magédn)-eziist veretéseknek ugyan eldnyis rend-
szabdly, de mindenesetre azonban igen erélyes befolydsoldse volt pénziink
értékének.

(3°) Handb. des Handelsvechts 1. B., 2. Abt. 1868, 1175. 1. s kov.

(%) Ueber den vechtlichen Begriff d. Geldes w. den Inhalt von Geldschulden
1368. kil. 83. L

(*%) Geld w. Credit 1. 1878. 336. 1. — 344, L

(*®) 1. Hartmann : Int. Geldschulden 48., 49. 1.

(24) Igy mar Soefbeerr Denkschrift betr. deutsche Miinzeinigung. Ann.
4. dtsch. R. 1869. Ugyanott ismerteti az akkoriban e kérdés irant kiirt
palyazatra beérkezett dolgozatokat.

Becker lej. id. munka 113. 1. »bei dem Wechsel der Wahrung wegel-
mdssig der Gresetzgeber nicht nur berechtigt, sondern auch verpflictet ist«....
hogy a viszonyt megallapitsa.

Kiilonben leginkabb az aranyvaluta ellenzét azok, kik a »hitelez@vel«
vagy »addssal« elpanaszoltatjak az altala valdszintleg e1v1selendo igazség-
talansagot.

Piskénal, Die Awufnahme der Bawrzaldungen in Oesterreich- Ungarn und die
internat. Regulierung der Wihrungsfrage, Wien 1887. (21., 22.) azzal az érdekes
jelenséggel talalkozunk, hogy ugy a hitelez6r8l, mint az addsrdl egyarant
mondja, hogy ezek az értékrelatié megdllapitdsaval nem lesznek meg-
elégedve. ElSbbi u. is nem — mert reégénte nagyobb értéket adott és
esetleg az ezlist aranya az aranyhoz ismét javulhat; utébbi nem — mert
hat ha még jobban szall ald az ezlist értéke, ugy hogy késébbi attérésnél
még kevesebbet kell fizetni (!)

(*%) Soetbeer : Miinzverfassung 110/111, L

(%8) Becker : Ueber die C‘ouponsprocesse d. Osterr. Eisenbahn-Gesell-
schaften u. tber internat. Schuldverschreibungen. Weimar, 1831.

Hortmann ¢ Internat. Geldschulden. Freiburg, 1882.

Schiffle : Fur internat. Doppelwdhrung. 1831,

Hertzke : Die Gsterr. Zinsenfrage. Vierteljahrschrift f. Volkswirtschaft,
Politik u. Culturg. B. L. 1876.

(*) Ann. d. dtsch. R. 1869, 806. 1. L. tovabba Leksr : Die Abniitzung
der franz. Miinzen. Bayerische Handelszeitung, 1890. febr. 16. s kov.

-~
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(*%) Ezeket felesleges kifejteni. Csak az illustratié kedveéit utalunk
arra, hogy a 60-as években a német allamokban (s6t kiilondsen Délnémet-
orszagban) mozgalom indult meg, mely nemzeti momentumokkal indokolta
a mdrka rendszerre vald attérés helyességét. 1. az 1871. évi Reichstays-
verhandlung-oket Ann. d. dtsch. R. 1872.

(*?) Mintaszertt Foldes értekezése a J. B. fiir N.-Oe. u. St..ban.
» Bemerkungen iiber den KEinfluss der Geldeinheit auf die Preise.« L. tovabba
F. Die kleine Geldeinheit »N. Fr. Presse« 1890. jan. 238.

(®® Ismeretes dolog, hogy daczara a kis pénzegységnek, Franczia-
és Olaszorszdgban az 1 cent. alig ldthatd. Nilunk sem tudott bevallani a
/e krajezaros. Viszont killonos gazdasagi viszonyok még kisebb pénzdarabot
igényelhetnek, mint a milyen a centime, a fillér s a /2 krajezaros. A német
1871. decz. 4. t0rvény (Ausprigung von Reichsgoldmiinzen) Bajororszag szamara,
valo 1/, fillérek veretésének dekretdlasat szlikségesnek tartotta (13. §.) és
ezt a javaslat az ottani kis forgalom sajatszertségével indokolta (dotive.).
1. Ann. d. dtsch. R. 1872. 849. 1.

(®Y) Hogy ezlistrél aranyra attérd orszéghban az eziistnek hovafordi-
tasa a legnehezebb feladat, ezt a német példan okulva mér most tudjuk.
Bamulatos e tekintetben Bambergernck élesszemti elOrelatdsa. Mar a német
aranyéremveretési torvéuyjavaslat targyaldsainal — 1871-ben — a kovet-
kezoket mondta: ».... die Schwierigkeit war nie zu fragen, woher das
Gold nehmen, sondern wohin mit dem Silber ? wo ist das Loch, in das
wir die 300 oder 400 Millionen Silber, die wir Jos werden miissen, hinein-
werfen, ohne sie geradezu ins Wasser zu werfen? —. ... Ann. d. dtsch. R.
1872. 66S. 1.

(*?) L. a kov. fejezetet.

(**) A legutébbi idéken felmeriils a »Vereinsthaler«-ek kérdése.
Mdar a német bankvita alkalmabdl v. Deckend, a bank elnodke, érintette e
kérdést. A »>N. Freie Presse« 1889. okt. 23-ki és 24-ki szdmaban Soctbeer
err6l értekezést tett kozzé. (Ez ellen 1. a Tresor 1309, nov. 7-i szdmit.
Tovabba »Nemzet« 1839. nov. elején) Soetbeer szerint Ausztria-Magyar-
orszagnak ¢és Németorszagnak egyilttesen kellene az altala 20 millid
markara tett kart elviselnidk. Nevezetesen fennall még a monarchiaban
a kotelezettség arra, hogy e tallért mint torvényes fizetési eszkodzt el kell
fogadni és hogy igy a bevaltas egyarant érdekében van a monarchianak
és a Néwetbirodalomnak,

Lehetetlen e helyen ez érdekes kozjogl kérdés alapos elemzésébe
boesatkoznunk. Csak a kiovetkezoket jegyezziik meg Soetbeerrel szemben.
A szdéban forgd tallérok forgathatdsagat minden perczben rendeleti uton
besziintethetjiik. Az ez esethen bealld bevaltasi kotelezettségiinket azonban
sehogy sem érintheti az a koriilmény, hogy a Németbirodalom a tallérokat
3 arany markanyi forgalmi értékkel ruhdzta voit fel, mert ez csak német
torvény és nem valami nemzetkdzi szerz6dés alapjan tértént [l. az 1857-i
éremszerzodést].

A mi kotelezettségiink csak az, hogy a tallért 11/2 ezistforinttal
bevaltsuk. Hogy a Németbirodalom szeretne benniinket az eziistben vald
veszteségeében reszesiteni, az koézel fekvo. Mert kilonben 1874-ben is,
akkor t. i, a mikor az o. é. eziistforint a Németbirodalomban elvesztette
forgathatdsagat, kozds eljardst czélzd targyalasokat kellett volna a biro-
dalomnak monarchidnkkal folytatnia., De akkor eziistpénziinket egyszeriien
bevontdk, beolvasztottdk. Miért? mert az ezlist és arany kozti viszony
akkor még alig erte el az 1 : 16-t.

Kiilonben hasonld érveléssel, mint a milyen Soctbeesd, az Osszes
Maria Terézia tallérok bevaltasdnak kotelezettségét is lehetne vitatni.

(*Y) 1. a kov. fejezetet.

(*5) Ha egyrészt az U] valtopénzforintokat kdnnyebben is veret-
hetjik, masrészt a 10 és 20 krajczarosokat nagyobb finomsaggal kell majd
ellatni, ugy, hogy nagyjaban e szdm nem szenved valtoztatast.

(°*®) A kiilonbdzd orszdgokrdl szdldé adatokat illetéleg 1. Haupt :
»Die Stellung der Scheidemiinze im -dewtschen Miimzsystem.« Wien, 1878, a német
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birodalom valtépénzérdol igen érdekes Lohren: »Die Durchfithrung der Gold-
wélwung vom Stomdpunkte der Handels-Bilanz« Berlin, 1881, czimtG kdnyve,
melyben az éremtdrvényben sziikségeltetett valtdpénz mennyisége irdnti
feltevéseivel szemben a valéban sziikségeltetett mennyiséget a tényleges
viszonyokbdl kiszamitja,

(37) Ugy latszik, hogy tengeren tuli kereskedelmiink nem méltanyolja
eléggd azt az elényt, melyben ez érem részesiti. A Maria-Teréziatallérnak
nagy vasarlasi erejénél fogva igen élénk és jovedelmezd bevitelt kellene
eredmeényeznie, azokbdl az orszagokbdl, a hol uralkodd pénznem.

Azonban kereskeddinknek s tan a kormanynak is nagy energiaval
kellene eljarniok. Kpen a legutolsé idében tervez Olaszorszig egy még
kiills6leg i1s a mi tallérunkhoz hasonlé »monefa coloniale<-f, hogy ez
Massauah-ban, az olasz védniksey alatt dlls teriileten és Abessimidban forgalomba
hozva, lassankint kiszoritsa M. Th. tallérunkat egész Afiikdbsl és az olasz
hever6 eziistkészlet szamadra kitiné rendeltetést biztositson. L. Der
» Colonial-Thaler«< Italiens wund der Maria-Theresien-Thaler. Volksw. Wochenschrift
1890, Nr. 814,

(%) Houpt: Zur Frage der Valuta-Herstellung in Oesteiveich »Berliner
B.-Courter« 1889. decz. 19.

(®%) Schiiffle : Fiir internat. Doppelowdilirung 1881-ben a monarchianak azt
a kétes &rtékli tandcsot adta, hogy mennél t6bb eziistdt veressen. Azarany
valutdara valdé attérés esetében, ugymond, az eziistnek, mint valtdpénznek
valé hasznalatdra szabja meg a veretések mértékét. Csakhogy e mértéket
1881-ben mar ¢y elértik volt.

(*%) »Ezustjegyek« — »Miinzscheine« — »Silbercertificate« — »Silber-
depotscheine« — »Reichskassenscheine« — »Reichsnoten« stb. 1. u. sz. az
egész irodalmat.

(*') 1887-ben az olasz kormany a krizis besziintetésére a bankoknak
jegykibocsatasuk fedezésére 40 millid lira eziistét kolesonzots, wmely
természetesen nem volt kiverhetd. Igy a fedezet csak latszdélagos vala;
hasonld joggal akir buzaval is lehetett volna a jegykibocsatast fedezni.
Kilonben Olaszorszag jegykibocsdtasaiban azdta még engeddkenyebb lett.

(*) Hogy mennyire mentek a tervezgetések, azt kovetkezé fura
példaval vilagitjuk meg. Azt javasolja valamely ir6, hogy az eziist folyo
értékkel ne birjon, tehat csak bizonyos Osszegig legyen torv. fizetési
eszk#z; hogy tétessék le a banknil és hogy ez adjon ki eziist-leteti
jegyeket, melyek arfolyamat a t6zsdén majd jegyzik. E rendszabalytol azt
a hasznot varja az illetd ird, hogy vallalkozdk, gyarosok, foldbirtokasok
stbk. a kiilonb6z6 bérek kifizetésére majd az ily, természetesen az arany-
értéken alul allé letéti jegyeket vasaroljak, ezeket a banknal becserélik
ezlistre és munkasaikat, stb.-t ezzel kifizetve, jokora haszonra is tesznek
szert. [»Pester Lloyd« 1836. 187. sz.]

(*%) Rendkiviil élesen fejti ki Wagner e nézetet kiilondsen Tellkampffal
szemben, ki abban a tévedésben van, hogy a kis appoint birtekosai
gyanakvObbak, mint a nagy appointok birtokosai. Csakhogy a nagy
appeintok rendesen épen oly gazdasagi kordkben vannak, melyeket vala-
mely valsag legelfszor érint. Wagner : Staatspapiergeld, Reichskassenscheine
und Banknoten. Berlin, 1874. 42—-46. 1.

() A vélemények itt is eltérnek. Wekeile 1381-ben 100 millié forintnyi
Jjegy tovabbra valé forgalomba hagyasat tartja lehetségesnek. Foldes sem
ellenzi, hogy 100 millié nem-kényszerarfolyamu allamjegy maradjon a
forgalomban, s azt véli, hogy ezek disagié nélkiil forognanak. Haupt: Ein
praktischer Vorschlag zur Lisung der Volutafrage »Pester Lloyd« 1889. maj. 21.
korulbelil 140 millié frt. 50 frtost akar forgalemban hagyni [nézetiink
szerint ez szerencsétleniil valasztott appoint volnal]. Sax a forgalombani
meghagyatdst ugyan lehetségesnek mondja, de ezt nem tandesolja, mert ez
gyanakodast keltene.

(*®¢) Hasonldéan a német 1876. jan. 6. térvényhez. (*¥0) E szdmitdsok
mostani viszonyainkbél indulnak ki, miutdn a forintosok adtvereteését, mint
emlitettitk, nem kell okvetlentil azonnal végezni. Ha azonban mar az uj
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eziistveretési aranyra alapitjuk a szamitast (1 frt. = 15 gr. 900 fin., azaz
1 font szineziistb4l 55°/e forintot), akkor a kovetkezd eredményekre jutunk.
Jelenlegi ezlistkészletiink 220 milli¢ frt. A frt.sulya 12:845 gr., finomsaga
900 ; tehat szineziisttartalma 1{%/e gr. — 220 mill. = 2420 mill. gr. eziisttel.
Az uj frt. szinezisttartalma 9 gr.; tehdt 2420 mill. gr. eziistbdl 271 miliid
frtot lehet verni. Ebbol valtdpénznek kell 120 millid, marad tehat nem 100,
hanem 150 millié felesleg. Csakhogy egyreszt az eziistkészletet valdszinaleg
kelleténél nagyobbra becsiiltiik ; masrészt nem is jon be az egész forga-
lomban lévd eziist a bevaltisra. Végre az atveretésnél az allam oly nagy
hasznot huz, hogy 50 milliét batran hevertethet kamatozatlanul, mig majd
tuladhat rajta; kilonben ez 50 millid uj frt (= 50 X 9 = 450 millid gr.),
a vilagpiaczon az 1889. decz. londoni eziist arlapjdn (44d) csak koriilbelil
861/s millié frt. értékkel bir [dtmeneti alap 1 M. = 05802 frt.

1 frk = 047  frt).

A bimetellistak és eziistemberek mind ezzel érvelnek. Fel nem
sorolhatjuk kilonben ezeket itt egyenkint. Csak arra utalunk, hogy
ujabban Lexis is lehetetlennek mondja ez okbol valutdnk rendezhetését,
1. Jahrb. f. N.-Oe. u. Sh. N. F. XVIL 1388. Viszont elsérendt: szakemberel\
a beszerezhsetest lehetdnek mondtdk.

(*") Igy pl. Avendt (Beutschlands Wihrungspolitik. 4—3. 1. 1881 juniwus
végen) a kovetkezOt irta: » .... Italien denkt gegenwirtig an eine Her-
stellung seiner Valuta, es verlangt 400 Mill. Fres. Gold. Wenn das Haus
Rothschild diese Anleihe bewilligt, so konnte es dies nur thun, um eine
grossartige Geldkrisis zu provocirenc<. Mar- pedig alig egy héttel kés6bb
1881 julius 8-dn az olasz kormany megkototte volt 644 mill. lira (444 arany-
ban és 200 eziistben) irant a kolcsdnszerzédést, mely Osszeg, mint tudjuk.
idejében (491 mill. aranyban és eziistben 153 mill.) be is folyt. [Isid. Sachs
URalie 1885. 644/645. 1]

(*%) @laszorszag kikototte, hogy a koleson kiboesdtdsa csak a kiilfoldon
torténhessék. Sachs 541. L '

(*9) Hertzkdt a tulzdsig vitt quantitdsi elmelet vezeti félre, a mikor azt
allitja, hogy a monarchian belilli fizetéseket is csakhamar aranyban
eszk$z0Inék, mert ez olesdbb volna a megszorult pénzforgalom o. értéki
pénzénél. A pénzmennyiség bdsége vagy szike elsésorban csak a tOke-
kolesondk kamatjat érintheti, nem pedig a pénz wdsdridst erejét. Kiilonben
Hertzka is beismeri azt, hogy zavarok keletkeznmének. (A valutarendezés
magy. szempontbol 200. 1. s kov.)

(®%) Csak azért emlitjik, mert tobb iré ugy latszik nem egészen
hatdrozottan e véleményen van. Igy Saxz »ein populdres Anlehen«-rél
beszél és Palacky : Praktisches zur Valutafrage »P. Lloyd« 1889. decz. 3.
egyaltalaban nem kolcsénnel, hamem kamatozd kincstari jegyeklkel a,lxadr.]a,
a készpénzfizetésekre bzul\segos nemes elcamennylseget megszerezni.

(1) Soetbeer . Materialien stb. 1886, 74, 1.1 1885, végén : arany : 80 millid
o. é. forint, eziist: 150 millidé o. é. forint. Haupt Histoire monetaire 1886.
ezzel megegyezik.

Hapt : Wiihrungspolitik wnd Minzstatistik 1888 : arany : 100 millié o. é.
frt, eziist: 140 millid o. é. frt. Haupttal szemben azonban Perl 1887. az
eziistallomadnyt nagyobbnak veéli. Szerinte Haupt téved, a mikor a bankon
kiviili, tehdt a forgalomban 1év0 eziistot csak 20 millidra teszi. Perl 70
milliénak vélve ez Osszeget, ©Osszesen 200 millid o. é. forintra becsiili az
ezlistallomanyt. Ez adatot W. v M is adja Goldwdhrung in Oesterreich-
Ungarn »Pester Lloyd« 1886. julius 6., 7., 8. és Praktisches zur Valutafrage
»P. Lloyde« 1839. nov. 26. Meyer az aranyallomanyt 1885. végén 108 millié
o. é. frtra teszi; a bankban volt akkor eziist 126 millid, ehhez a forgalom-
belit szerzd 50 millidra teszi.

Hertzka 1889-ben megjelent magyar kényvében kijavitja a régibb
irataiban kozolt szamitdsait., Szerinte 1877-ben a bankban eziist volt
70 millié o. é. frt.; ehhez szamitja az 1R77. dtai veretéseket 180 millidval.
A még régibb idében vert s a forgalomban 1év4 eziistét 850—50 millidra
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becsli; Osszesen tehat 230—E200 millié o. eé. forint. Buwn: 150 millidra teszi
az eziistkészletret.

(®%) 1882-ben a bank eziistallomanya 18 millidval esdkkent és a nemes
érez-kivivel 26 millidval multa feldl a bevitelt. L. Bunzl 62. 63. 1, kit e
fejtegetésben kovettink.

(3%) LoBY. decz. B1. Heti kimututds . 434,673.600 frt.

(3% Leonhurdt 243. 1.

(>} Tényleg ugyan nagyobb. 1888-ki zdrszdmadds . 55'4%0, 1889-ki:
562 %0

(%) Sez (9. 1) 100 millié forintra teszi ez Osszeget.

(°") L. kulonodsen Lotz kitind fejtegetését.

(®%) 1gy pl Laueben és tobbemn.

(®® A monarchia verdéi legnagyobb eredményt 1879-ben mutattak
tel. Akkor ugyanis veretett 65 millio eztst forint, 2's millid sallér és 5 millid
forint arany. fa vald Hertzkdnak allitdse, hogy az aranyveretések az ezilist-
veretésekre sziikséges idének csak tizedrészéo igénylik, ez eredmény azonos
650 millid arany forint veretésével. Uj peénziink egész veretése tendt 2, legfeljebb
3 gv alatt be lehetne fejezve. _ '

(®9) A berlini érfolyamokat tekintve, az osztrak aranyjdradék 94-es
alldsa majd 4%+ és a magyar arvanyjaradék S8-as allasa 4°/11%s-nak felel
meg (1&9v. jan.) Ha Y4 a kibocsatasi arfolyam, kérilbeltill 425 millidba
keriil a 400 milli6 arany beszerzese.

(%) Hogy Bamberger a bevaltds successiv kereszbiilvitelét monar-
chidnk szamdra teljesen eltévesztettnek tartand, azt Lotz ur utjdn tudom,
kinek egyaltaldban szives magdn uton vald koézléseiért halival tartozom.

(°Y) Lasd pl. Perl, tovabbd 4. v. M. : Der kostenfreie Uebergung zur Gold-
wihrung, a ki a bank liquiddtiojat propomnalja, stb.

(°*) 1. a kovetkezi fejezetet. _

(6%) Hatdrozott szamokra addig nem lehet utalni, mig a kiilonbo6zé
verendo, bevaltandd, stb. dsszegek irant nincs megallapodas.

(**) Leghelyesebbek Lichen &. l. fejtegetései, ki azt bizonyitja, hogy
altalaban véve aktiv kereskedelmi mérlegeink mellett is tan kevésbé
vagyunk most addsal a kilféldnek, mint azelétt; szaporodott ndiunk kiilo-
nosen, szerinte, oly kilféldi értékpapirok allaga, melyeket azért vették,
hogy a valuta ingadozasaitél menekiiljenek.

(%) L. a kov. fej. :

(5%) Pest torleszthet® 8'/2°/0-0s jelziloy kitelezvényekkeé akarja valtoztatni.
Hertzka e czimletek lejarats idopontyat akarja elhalasztani, hogy visszadzénlésiik
zavart ne okozzon, Tovdbbd azt javasoljdk a nem vissuufizethets addssdgyi
vagy hosszabb idejit torlesztésii, vagy felmondhatd, de hosszalb hatdrideyii adbssiggs,
vald atvaltoztatast.

(%) F. é. janudr héban oivsz valutarendezesi hirek keringtek a berlini
t6zsdén. Ha ezek valéknak bizonyulnanak, valutarendezésiink megnehe-
zitését6l kell tartanunk s ezért sietniink kellene.

A rendezés megkezdésében vald gyorsasdg azért is tandcsos, mert
ez altal az arfolyamokra vald mesterséges tézsdei befolyasolasnak elejés
lehetne venni. Teljesen osztjuk e tekintethen Tisux Istvamnak a képviseld-
hizban nyilvanitott nézetét, hogy a kormanynak mindenképen oda kellene
hatnia, hogy a kiilf61di drfelyamok tevabbi alabb szallitisdt megakadilyozza.
E czél elérésére nagymérvii arany vasarlisokat kellene végezniink.

Hertzka (A. valutakérdés magyar szempontbol 1889.) teljesen elva-
lasztvan az aranyértékre vald attérést és az dllamjegyek bevondsdt, kévet-
kezdképen ervel: Ha a pénzjegyforgalmat dllanddsitjuk (830 millidnak szé-
mitja), id6vel kell, hogy a pénz wvdsdildsi ereje ndvekedjék majd és ha
aztan az wranyveretés torvenyiley mdr meg lesz engedve, az aibitrage aranyat fog
veretni, ugy hogy u. sz. »mechanice« kapunk aranyvalutit. Az dllamjegyek
a kényszerdrfolyam megsziintetése daczira is disdgid nélkil fognak forogni
és csak a bamkot kellene veédeni, hogy jegyeit be ne valtsak, (csak rudakbani
bevaltast, stb.-t propondl Hertzka). Hogy ez az érvelds ismét a »quantitdis<-s
elmélet nem egészen helyes és semmiesetre sziikségképeni tételein alapul,
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tan nem is kell emliteniink. De kiilonben is — Hertzka érvelését alapul
elfogadva — a fent jelzett modon a papirvalutat el nem tavolitandk.
Vildgos, hogy az arbitrageurdk csak ismét forgalomba hozndk az aranyukért
nyert papirpénzt. A megszaporodott pénzforgaimi eszkdzok meg — Hertzka
szellemében —- 1jbo6l csokkentenék pénziink vésdrldsi erejét. ¥ processus
ismétlédhetnék és anndl is inkabb érzékenyebb lenne, mert bizonyos,
hogy az arblt;rage veretéseinél nem tudnad biztosan megdallapitani, mikor
eléy nagy mar a penzf01galom eszkdzeinek szaporitdsa.

(°®) A német éremiigy mintaszerit kifejtését s dlt. 1. Labandndl das
Stactsrecht des Deutschen Reichs 1. kiad. 1878. 1L k.

(8%) Mariske : A m. pénziigyi tvisme kezikinyve 1887.557.1 »kozos allam-
addssag nak« mondja a fiiggd adossagot. E kifejezes hatdrozottun helytelenitends.

(") Hogy ez alkalombél ismét hallani oly véleményt, hogy ez ardny
lielytelen, az természetes. Igy Perl 45. 1. is. 50:50 ardnyt kovetel, azzal az
érveléssel, hogy a 380:70 arany »war jedenfalls bereits ein wungerechtes
Verhiltniss.«

Téves Bunzl 7. 1. fejtegetose is, hogy e kozds kolesonre a fent-
idézett torvény nem vonatkozik és kilion egyezkedésre van szukseg, hogy az
ardny megdllapittassék. -

(") Elvileg is helytelenitjiik azt a tdbb oldalrél felmerult javaslatot
(igy Hertzkdét is), hogy Magyarorszag ehhez hozzagéru]gon

(") 1889. decz. 3l-én: 79, 234, 069. 63 frt. e

("®) Az utolsd dllamjegybevonds 4 millid- Jovedelmezett az eziistdtve-
retésekrol legalabb 20 millié jévedelem véarhato.

(") Kovdes: Az 4gié ingadozdsainknak befolydsa hitelre &s kamat-
labra. Nzg. Sz. 1831,

Foldes : Papirvaluta és agid Budapest 1883, 1X. feJ

("8} Valuta kérdéstiink special-irodalmabdl azon dolgozatokon kiviil,
melyekre mér az értekezés folyaman tortént utalds, pdtldlag a kdvetkeziket
emlitjiik ¢

v, Lindheim: Referat iilber den Gesetzentwurf betr. dleBankpnvﬂegmms—
Verldngerung. Wien, 18%6. - :

Pacher : Zur Frage der Valutaregelung, Deutsche Ztg. 1889. nov. &.

Fekete : Valutaiigy és szoczidlis kérdés. Nzg. Sz. 1834,

Dorn ; Valutafra,ge und Wiener Handelskammer Volksw. Wochen-
schrift 18Y0. jan. 7.

Bericht der I. Section der Homndels- und Gewerbekammer in Wien betr.
die Frage der Valutaregelung 1889. decz. 39.

Volksw. Wochenschrift 1890 jan. 23. Ost. Exportverein tber die Valuta-
regelung.

Hertzka :  Zeitschiift fir Staats- wund Volkswirthschaft. 1889 decz. 1. ta.

Feliz : Wahrungsstudien mit besonderer Riicksicht aut Oesterreich-
Ungarn. Leipzig, 1896.
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