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A hitelnek kettős befolyása van a kereskedelmi forgalomra. 
Az egyik közvetlen, a másik közvetett. Közvetlen befolyása az, 
hogy a forgalom nagyságát mint önálló tényező határozza. Közve
tett az, hogy a termelés mérvére hat ki, mely ismét a forgalom 
nagyságára bir befolyással. Hasonló viszonyok között a forgalom 
annál nagyobb, minél nagyobb a termelés, már csak azért is, mert 
a termelés a legtöbb esetben tulajdonkép reproductio, s igy a repro
dukálandó javak beszerzésével jár. Mindezen körülmények tehát, a 
melyek a hitelviszonyok javulását, illetve roszabbodását okozzák, 
érintik a kereskedelmi forgalmat is kétszeresen. Kedvező hitelvi
szonyok mellett a vállalkozási kedv nagyobb, a termelés mennyi
ségileg növekszik, indirecte tehát a forgalom is nagyobbodik. A 
termelés egyik fontos tényezője a tőke. Minél kifejlettebbek a hitel
viszonyok, annál könnyebben jut a rendelkezésre álló töke a hasz
nositó munkás kéz kezeibe. Ugyancsak kedvező hitelviszonyok 
mellett a kereskedő kétszeres forgalmat mutathat fel, mert nincs 
saját tőkéjére utalva, de más tőkéjét is gyümölcsöztetheti üzleté
ben. Kedvezőtlen hitelviszonyok lehetetlenné teszik a vállalkozást, 
közvetve kissebbitik a termelést és forgalmat is. Kedvezőtlen hitel
viszonyok mellett a kereskedő saját erőire van utalva, kevesebb 
üzletet köt. A hitelnek alapja a bizalom, hogy a hitelt igénylő bizo
nyos idő leforgása után képes lett azt  a tökét, melyet hitelbe nyert, 
visszafizetni. A hiteltnyujtó teljes biztositékot keres az iránt, hogy 

tőkéjét bizonyos idő multán csonkitatlanul visszanyerje. Ez a biza
lom ismét alapulhat vagy a hitelt igénylő vagyonán, vagy szemé
lyi képességei, és üzlete helyzetén, menetén stb. Amaz azért képez-
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heti a bizalom alapját, mert abból a hiteltnyujtó esetleg kiélégitést 
szerezhet magának; az utóbbiak azért, mert bizto„itékul szolgál
hatnak az iránt, hogy a hitelbe vett tökét oly hasznosan képes gyü
mölcsöztetni,· miszerint nemcsak a töke állománya nem szenved 
csorbát, de sőt a töke használatáért fizetni igért ár is az elért 
haszonban fedezetét nyeri. Az üzleti hitel, mely benniinket itt érde
kel, személyi és dologi hitel egyaránt, s mint ilyen fö.gg a hitelt
igénylő személyes tulajdonságaitól , az üzletre befolyással biró 
viszonyoktól, s az egyén vagyoni viszonyaitól. A ki a hitelt nyujtja, 
történjék az árú avagy pénz formájában, azt keresi, várható-e, hogy 
az, ki a hitelt igénybe veszi, az idő leforgása után, midőn a vissza
fizetést teljesítendő lesz, képes is lesz :fizetési ígéretét beváltani. 
Ha a viszonyok kedvezők, azaz olyanok, melyek közepette a hitel
be vett töke gyümölcsöztethetö lesz, például az árúczikk eladható, a 
pénztőke kellökép hasznositható, a hiteltnyujtó megtalálta az ala
pot, melyre bizalmát a kiHönben megbizható egyén iránt alapíthat
ja; ha e mellett az illető hitelt igénybevevö jó vagyoni viszonyok 
közt van : bizonyára. nagyobb hitelt fog részére engedélyezni a 
hitelező. A hitelviszonyok e szerint kedvezők lesznek, ha a gazda
sági viszonyok olyanok, melyek mellett a csekélyebb tökével ren
delkező üzletember iránt is egy aránylag nagyobb összeg hasznos 
gyümölcsöztetése iránt teljes bizalmunk lehet, azaz, ha a termelés 
és fogyasztásra egyátalán kedvezők lévén a viszonyok, a forgalom 
élénk és terjedelmes, az üzlet merész vállalkozások nélkül is meg
hozza a biztos hasznot stb. Ugyanazon tényezők, melyek a keres
kedelmi forgalomra kedvezőleg vagy kedvezőtlenül hatnak, kedve
zőleg vagy kedvezőtlenül hatnak a hitelviszonyokra is. A forgalmi 
közeg és fizetési eszköz érték allandósága a hitelviszonyok kedvező 
vagy kedvezőtlenségére époly befolyásos tényező, mint a kereske
delmi forgalomra. A hitelező biztonságban akar lenni, hogy töké
j ét, vagy jobban mondva, azt a tökét, annyit, a mennyit kölcsön 
adott, kapjon a határidő leteltével. Ez iránt biztonságban pedig 
csak úgy lehet, ha az a tőke csak annyi értéket képvisel, midőn 
visszanyeri, mint képviiselt, midőn kölcsön adta. Papirvaluta mellett 
ez a biztonsága a hitelezőnek nincs meg, nem lehet meg. A papir
pénz értéke óránként változhatik. Papirvaluta mellett a hitelezés 
époly koczkáztatással jár, mint minden más vállalkozás. Rendes 
viszonyok között nem ismert nyereséget hozhat, de másrészt oly 
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veszteséggel is járhat, melyet rendes valutával biró országokban 
nem ismernek. Feltéve, hogy valaki 100,00Ó ezüst rubelre menő 
vagyonát 1857. ápril havában 5¼-os állami kölcsön értékpapirok
ha fektette, ugyancsak az év deczember havában 110,000 ezüst 
rubel vagyonnal birt, teh�í:t 10,000 rubelt nyert, mig 1866-ban a 
disagio hatalmas emelkedésével ugyanazon összeg csak 54,000 
rubelt fémben képviselt, tehát 46,000 rubel veszteséget mutat. Ha 
valaki 1866. február havában 1000 frt é#ékü kávét adott el, s 
annak fizetését négy havi idő mulva kötötte ki , ugyanazon év 
junius havában, midőn a tétel esedékessé lett, megkapta ugyan az 
1 OOO frtot, de ez ép 4-0°/ o-al ért kevesebbet, mint ért februárban, 
mert a valuta a négy hó alatt épen 40¾-al roszabbodott. Igaz, 
hogy ez rendkivüli nagy ingadozás, minőt az osztrák magyar valuta 
történetében is keveset találunk, de azért semmi esetre sem olyan, 
mely ismét vagy bármikor be nem állhatna. Az t lehet tehát 
egész á l ta lánosságban mondan i ,  h ogy a papirvaluta  
é r ték ingadozása a h i t e lv i szonyokra  kedvezőt lenül  h a t. 

Visszatérllnk ismét a concrét esetre, melyet a forgalomról 
általán szólva felhoztunk. Elmondtuk ott, hogy a hadsereg szálli:
tói, élelmezöi, a hadsereg felszereléseit elöállitó gyárosok a rende
lések megszlintével a kezökben maradt pénzt, miután v,illalatukban 
alkalmazni nem tudják, a takarékpénztárakba, bankokba stb. helye
zik el. Emlitettük, hogy a bizalom annyira rnegingattatik, misze
rint, a vállalkozás ellankad, hogy nemcsak uj vállalat nem indul, 
de a fennlévők is üzleti tőkéjüket leszállitják. Sok töke folyósitva 
lesz, s jobb és biztosabb elhelyezés hiányában ugyancsak pénzinté
zetekbe jut. Ez nemcsak a nagy vállatatok, de kisebbekről, keres
kedői üzletekről is elmondható. Még azok is, kik vagyonukat netán 
állampapirokba helyezték el, ezek árfol:yamában beállott esés követ
keztében tuladni igyekeznek ezeken, s biztosabb elhelyezést keres
ve, bankokba és pénzintézetekbe viszik tőkéjüket. Magok a mun
kások is, a mennyiben a munkaerő hiányában és a hadsereg felsze
relése által közvetlenül vagy közvetve foglalkoztató és bőven fizető 
gyárosok részéről magasabb munkabárt nyertek, s igy maguknak 
netán félre is tehettek, megtakarított filléreiket sietnek a pénzin
tézetekbe vinni. De még a pénziutézet is kénytelen nem egy tételt 
felmondani, melyet a beállott viszonyok közepette talán elégsége
sen biztosítottnak nem taUl. A töke tehát több oldalról a pénzin-

1 * 
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tézetekbe tódul. A pénzintézetekben megszaporodik a tőkeállo
mány, tehát rendelkezésre álló töke van elég, de nincsenek kedvező 
hitelviszonyok. A hirtelen beállott üz]etpangás számos fizetésbeál
litást okoz, a csődök száma nagy, a megbizhatlanság fokozódik, a 
fogyasztás drágul, a forgalom. napról napra kisebb lesz. Hol itt a 
biztosíték, hogy a kölcsönvett töke gyümölcsöztethetö lesz. E viszo
nyok között a személyi hitel a minimumra reducáltatik, a zálogok
ra, értéktárgyakra történt kölcsönzések, az ingatlanokra vett köl
csönök száma és összege szaporodik; s az üzleti hitel megállapitá
sánál a vagyoni viszonyok szigoru birálata, kiváló óvatosság és 
körültekintés foglal helyet. A kamatfizetésben pontatlanság, a tör
lesztéseknél észlelt roppant hátralék, a peres esetek számának nagy 
szaporodása eléggé indokolják ezt. Szóval minden átmenet nélkül 
a kedvezőtlen hitelviszonyok jelenségei állanak be. Daczára a ren
delkezésre álló töke nagyságának, daczára az olcsó kamatlábnak, a 
hitel drága, mert a helyzet a legnagyobb óvatosságot kívánja, s 
mert ez az óvatosság ismét a �'hitel minimumra való reducálását 
tanácsolja. 
. Ha a valuta értéke állandóbb és a viszonyok megbizhatób
bakká lettek, mint már fentebb említettük, a bizalom ujra vissza
tér, ,t forgalom ujra élénkül, s a hitelviszonyok is javulnak. A vál
lalkozás ujra megindul, a töke keresett lesz. A pénzintézetek is 
engedékenyebbek és hökezübbek lesznek a hitel osztogatásában; 
egyrészt mert biznak a helyiet fokozatos javulásában, mert igen 
sok disponibilis tőkéjük van, s mert másrészt a megelőzött kedve
zőtlen időköznek rosz üzleteredményét nagyobb üzletforgalom által 
helyrehozni törekszenek. E mellett a hátralékok pontosabb befize
tése, a kamatfizetésben rendes�ég lesz észlelhető, oly jelenségek, 
melyek csak a helyzet javulását, jobb gazdas}igi viszonyokat jelez
hetnek. Mi természetesebb, minthogy ily körtilmények között a 
személyi hitel emelkedik, s ezzel az üzleti hitel is nagyobb lesz. A 
vállalkozás a kedvező hitelviszonyok mellett nagy mérvet ölt.Nem
csak a régi intézetek, de a kedvező kilátások mellett gomhamódra 
keletkezett uj hitelintézetek vetélkedve igyekszenek a hiteligény
löket kielégíteni. Ezt azonban csak bizonyos mértékig tehetik, s 
lesznek képesek tenni. Azok, kik e1öbb pénzintézetekbe vitték tőké
jüket, avagy a vállalatokból kivonták, most ismét elhelyezik azok
ban. Az időközben megtakaritott töke sem jut a takarékpénztárba, 
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de vállalati részvények vételére fordittatik, vagy egyéb bö kama
tozást igérö elhelyezést keres. A vállalati részvények, de általán az 
értékpapírok folytonos emelkedése nagy nyereséget helyez kilátás
ba, minek folytán a disponihilis töke nagy része értékpapirok vásár
hísára forditt.atik. A mezőgazda beruházásokat tesi, a kereskedő 
árúraktárát bőviti, a tőkepénzes a börzén játszik, a vállalkozó hite
lének teljes kiaknázásával és erejének teljes odaadásával vállalato
kat tervez és visz ki, a hivatalnok megtakaritott tőkéjét értékpa
pirokba fekteti stb. Ki volna tehtít, ki pénzét az aránylag csekély 
jövedelmet uyujtó hitelintézetbe vinné? .i... betétek száma és ösz
szege, tekintve a jobb, a tőkemegtakaritásra kedvezőbb, és töke
gyüjtésre ösztönző viszonyokat, aránylag apad , a hitelt keresők 
száma emelkedik. A hitelintézetek, bankok megfeledkeznek a még 
ily viszonyok között is megt.artandó óvatosságról, körültekintésről. 
A helyzet változására senki sem számit. A váltóforgalom fokozó
dik addig, míg a pénztárak készlete elfogyott. A tőkebőséget bizo
nyos szükség váltja fel, olyan szükség, mely érezteti hatását előbb 
az ujonnan keletkezett vállalatokfüil, majd a régieknél is, oly sziik
ség, mely végső kifejlésében aztán a krízisre vezet. 

A papirvalutás országban tartósan kedvező hitelviszonyok
ról, de általán kedvező és kedvezőtlen visionyokról, abban az érte
lemben, mint rendezett valuta mellett észlelhető, nem lehet 8ZÓ.

Azok a hitelviszonyok, melyeket mi keuvezötleneknek, épúgy mint 
a melyeket kedvezöknek neveztünk, végletek; amazok tulkedve
zötlenek , emezek tulkedvezök. A tulszigoruság amott, mint tul- · 
bökezüség emitt végletek. Ama1111ak úgy mint emennek elmarad
hatlan kiséröje a válság. Ehhez járul, hogy az egyik véglettől a 
másikig átmenet niucs. 

Az  agio ingadozásán á l  fogva  a papirval utás ország
b an a valut a  értékének roszab b o d á sával, i l l etve javulá
sá val a tu lkedvezöt l en  és  t u lkedvezö h i te lviszonyok 
1:ohamosan váltják egymást.  A hitelviszo11yok  eme g_ya
k ol'i vá ltoz ása a z  egész közgazd aságot megresz kettető  
válsággal  van egy beköt ve. 

Magyarországban létezett bank és hitelintézetek 1869--1878-
ig a keletkezési év szerint összeállitva: 
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i:l ..., 

-�.o 6 ,.td 
'"e) -e .& 

ÉV 
I> � Cl) cc
;> i:l ,� s

'Cl) d ..µ ,cd 

t,il �.::: � 
< ,,-; 

18ö9 36 
1870 50 
1871 60 
1872 102 
1873 *) 108 
1874 100 
1875 93 
1876 96 
1877 91 
1878 86 

*) 1873. máj. 1. 125 

E számból esik, mint keletkezési évre : 
� � 00 Q O - � ro � � � �
� 0 � © � � � � � � � � 
00 00 00 00 � 00 00 00 00 00 00 00 � � � � � � � � � � � � 

1 4 6 9 17 - -- - -

4 6 9 17 14 - - -

4 6 9 17 13, 11 - -

4 6 9 17 i 13' 10 43- -' 

4 6 9 14 10 8 38 19 
4 5 8 13 9 7 34 18 
4 5 8 13 9 7 30 16 
4 5 8 11 9 6 30i 16
3 5 7 11 8 6 28 15 
3 5 5 10 8 6 27 14 
4 6 9 17 13 9 43 24 

1 

- -

- -

- -

- -

- -
' 

2 -

1 -

1 -

1 -

1 -
1 -· -

i 

-1 -
- -

- -

- -

- -

- -

- -

6 -

6 1 
G 1 
- -

E táblázatból kitünik, hogy Magyarországban a felvett idő
szakban a legtöbb bank és hitelintézet 1872-ben keletkezett, mig a 
legtöbb hitelintézet 1873. év május hav,íban (125) létezett. A hitel
intézetek száma 1869-1873-ig rohamosan emelkedik, úgy hogy 
1873 végén háromszor annyi hitelintézet létezett, mint 1869-ben. 
1873-tól 1878-ig a hitelintézetek száma kevesbedik, s legkevesebb 
van 1878-ban (86). Amaz időszakban tapasztalható szaporodás a 
kedvező, emebben észlelhető erős apadás a kedvezőtlen hitelviszo
nyoknak lehet csak kifolyása. A felvett időszak első része az agio 
esésével egyidejüleg be,íllott rohamos emelkedést mutat fel a gaz� 
dasági viszonyokban, mig emez az 1873-ban beállott gazdasági 
krisis kedvezőtlen hatásait tünteti fel. 

Ausztriára vonatkozó adataink pontosabbak, annyiból, hogy 
hosszabb időszakra vonatkoznak. 
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Ezek közül megszűnt A.µ 
'Q).µ 
!l()O 

ÉV 
'(I;)-szám >�
CC § 

1873 1873 1874 1875 1876 1876 &i� 

1816 1 - - - - - - 1 

1853 1 - - - - - ·- 1 
1855 1 - - - - - - 1 1859 1 - - - - - - 1 
1862 - 1 - - -- L - - 1 
1863 2 - - - - - - 2 

1864 4 - - - - 1 1 3 
1867 2 - - - - - - 2 

1868 7 1 - - I 2 4 3 

1869 25 7 6 1 1 1 16 9 

1870 6 - l - - - 1 5 1871 18 - 3 g - 2 14 4 

18,2 60 - 27 17 3 2 49 11 1873 16 - 8 1 - 2 11 5 

1874 - - - - - - - -
1875 1 - - -1� - - - 1 
1876 1

.� 

1- - -- - - -

Összesen . 1 1 1 1 

1 

1� 1 
147 8 45 28 5 ! 96 51 

'-

1
!f6 \ 

Ausztriában a legtöbb bank 1869-ben 1871 és 1872-bcn 
alapittatott. 1869-ben az agio ugyan igen magas (25%), de moz
gása igen egyenletes, s csekély fluctuatiot mutat. 1871 folyamán 
pedig 9¾-al 1872-beu ujabb 9¼-al javul. Hogy úgy az 1869-ki 
nagy szaporodás, habár kedvező, de egészségtelen hitelviszonyok 
kifolyása, mutatja az a körülmény, hogy az ez évben keletkezett 
hitelintézetek közül már 1873 előtt csak 18. állott fenn, 1873-ban 
peJig ujabb 6 szüntette be müködését. Az 1872-ben keletkezett 
hitelintézetekről harnnlót lehet állitanunk, a mennyiben az ez év
ben keletkezett hitelintézetek köiül 1876 végén csak 11 áll fenn, 
tehát négy év alatt 49 szünt meg. Az egész táblázatból az tünik 
ki, hogy az 1816-1876-ig keletkezett 147 intézet közül 1876 
végén csak 51 áll fenn, és hogy az 1873 végéig keletkezett 145 
intézetből csak 49 élte tul a krisist. J ellemzö egyébként az 187 4. 
1875. és 1876-ki hitelviszonyokra nézve, hogy 1874-ben egyetlen 
egy sem, 1875. és 1876-ban pedig csak egy-egy intézet létesült. 
,Az összes 14 7 intézetből 51 csak két évig sem létezett, 20 pedig 
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már a harmadik év folyamán tönkrement. Azou jelensé�en, hogy 
utóbbi években csekély számmal keletkeztek Ausztri;íban a bankin
tézetek, nincs mit csodálkoznunk, ha tekintetbe vesszük azon nagy 
veszteségeket, melyeket az osztrák bankok nem<:sak 1878-ban, de 
az ezt követő években is szenvedtek, melyek méltán visszariaszt
hatták a tőkepénzeseket - legalább egyelőre - a bankalapitástól. 

1 A földhitel-
Az osztrák bank- ·A veszteség 

,, 
Tiszta nyereség, intézetek nyere- ,L nyereség-

I• intézetek 

f É V 

vagy sége, vagy vesz- nek követ-

1 
veszt,eség nyeresége tesége az osztr. 

kezö 0-'o-át 
+ v. - o. é. frt. o. é. frt. magy. bankot 

1 
kivéve o. é. frt. teszi 

1870 + 24.952,499 135,345 + 25.087,844 l.s•°lo

1871 -1- 34.641,385 190,876 + 34.832,261 -

1872 + 78.274,291 322,607 + 78.596,898 -

1873 - 50.239,619 268,361 - 4!:l.971,258 516.t9°,10 

1874 + 3.230,021 451,163 + 3.681,184 79.21°/o 

1875 + 3.187,483 459,060 + 3.646,343 62.s,01u

1876 + 1.646,591 446,274 + 2.092,865 71.72% 

Az összes osztrák bankoknál az 1872-ki év 78 millió nyere
ségével szemben, 1873-ban 50 millió veszteség mutatkozik. 187 4-
ben a bankok mérlege mutat ugyan fel ismét nyereséget, de ez 
alig számbavehetö. Mig a veszteség 1870-ben a nyereménynek csak 
1·84 százalékát teszi, addig 1873-ban 51·49 százalékát teszi, azaz 
minden 1 frt nyereséggel szemben 5 frt veszteség áll. Az 1870. és 
1871. években az agio tartósan magas volt, ezt 1872-ben rohamos 
javulás váltja fel. A hitelviszonyok kedvezők, tulkedvezők lesznek. 
A hitelnyujtás határt nem ismer, ennek kedvező befolyása alatt a 
vállalkozás is korlátlan mérveket ölt. A termelés a javuló viszonyok 
láttára kettőztetett erővel dolgozik. Az ingó alapon nyugvó hite
lezés megboszulja magát, és megöli az életképtelen teremtményeket. 

Magyarhon bank és hitelintézetei 1869-1878-ig terjedő idő

szakban a megszünés éve szerint: 
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Magyarhon hitelintézetei közül ezen összeállitás szerint leg
több szünt meg 1873-ban (19), legkevesebb 1870-ben. Az 1873-
ban keletkezett 24 intézet közül még ·az év folyamán megszünt 5, 
egy év mulva 1, két év mulva 2, 1877-ben 1, 1878-ban 1, összesen 
10.; fenáll tehát 1878. végén még 14. 

Még feltünöbb pusztitást mutatnak az 1872. évben keletkezett 
hitelintézetek. Az 1872-ben keletkezett hitelintézetek közül fele 
szünt meg 1878 végéig; 18 volt részben liquidat•·észben csőd 
alatt már 1875 végén. A merész és könyelmü vállalkozás egyébinínt 
nemcsak az ujonnan keletkezett intézeteknek volt jellemző tulaj
donsága, de az 1870-ig keletkezett intézetek közül is 13 került 
liquidatio, részint csöd alá. 

Érdekes lesz még a megszünés oka szerint is csoportositani 
az intézeteket. Mig a liquidatio csak oly intézeteknél ÍQganatosit
ható, melyeknél a vagyon még a legnagyobb részben felmaradt, és 
a passivák az activákat meg nem haladják. A c8Öd alá. került, inté
zeteknél a szenvedöleges á.llapot meghaladta a legtöbb esetben a 
tevölegest. Amannál az alapitók esetleg kaptak még valamit a be
fektetett vagyonból, mig az utóbbinál nem. 
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Mag_yarország bank- és pénzintézetei 1870-1878-ig a meg
szünJs okai szerint csoportositva. 
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A megszfü1t intézetek köziH mintegy 58¼ esik oly intézetekre, 
melyek felszámolás alá jutottak, és majd 25¼ azokra, melyek csőd 
alá kerültek; tehát a megszünt hitelintézetek 83°ío-nál az alapitók, 
ha nem egészen, de részben elvesztették a befizetett, illetve befekte
tett tökét. A csőd alá jutott intézetek száma is feltünő magas, szem
ben a felszámolás alá jutottakkal. Mily érzékeny veszteségeket szen
vedtek a krisis folytán a vállalkozók, még a felszámolás alá jutott 
v�illalatoknál i�, a ki.ivetkezőkb<'H tfinik ki. 
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1873 59 55 192,589 95,832 95.-873 1 49·70°.'o 
1874 37 32 90,391 36,066 54,152 ;39•91°1

0 

1875 19 17 1 37,824 8.147 29,489 77·96°/o 
1876 2G 20 1 62,360 17,Ü5;j 44,150 í0"790/o 
1877 11 7 34,550 11,117 21,533 !:l2·320/o 
1878 

1 
6 4 

1 
12,161 1,1}88 

1 
10,128 83·29° 'o 

Csak az átlagot véve is, melyet az itt felsorolt években fel
számolás alá jutott és felszámolt váJlalatokuál kimutatott vesztesé
gekből vonhatunk, 1Iitünik, hogy a befizetett tőke 67·32°/o-a veszett 
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el. Ezt a sdzalékot tetemesen meghaladja azou vállalatok veszte
sége, melyek 1875-ben (77·96¾), és melyek 1878-ban (83·29°/o) 
mentek tönkre. 

A krisís puszEtó hatásait, vagy jobban mondva, a valuta ér
tékének rohamos javulásával beállott túl kedvező hitelviszonyok 
eredményét élénken tünteti elénk a bank és hitelintézetek befize
tett részvéuytőkéjében feltlintethetö növekedés és apadás. 

A magyarországi bank- és hitelintézetek befizetett részvény
tőkéje 1870-1878-ig. 

ÉV 
A létezett ín- Befizetett részyény NövJkvés o. Apadás o. é.
tézetek száma töke o. ért. frt. ért. frt frt 

1870 50 22.377,715 1.358,300 -

1871 60 23.340,230 962,515 -

1872 102 37.279,838 13.939,608 -

1873 125 45.472,840 8.193,012 -

1873 108 36.189,182 - 9.283,648 
1874 100 31.393,552 - 4.795,640 
1875 93 29.558,'J32 - 1.834,620 
1876 96 25.053,032 - 4.505,000 
1877 91 23.G03,iJ32 - 1.4J0,000 
1878 E6 18.455,932 - 5.148,000 

A hitelviszonyok jellemzésére szolgálhatnak, illetve a hitel
intézetek által elhelyezett és elhelyezhető tőkék nagyságára enged
nekkövetkeztetést vonni az időnként forgalomban volt pénztárjegyek 
összege, a pénzintézeteknek más pénzintézeteknél elhelyezett tőkéi . 
mennyisége, a pénzintézetek elfogadmányainak forgalma is. Két
ségtelen, hogy valamely pénzintézet csak azon esetben helyezi el 
más intézeteknél tőkéjét, ha maga, annak foglalkozást adni nem turl„ 
s a pénzintézet forgatmányával ellátott, s forgalomba hozott váltók 
sziíma és összege annál nagyobb, minél kisebb a pénzintézet pénz
tári készlete, illetőleg, minél nagyobb azok száma, a kik hitelt k�r·· 
nek. A m. kir. 01·szágos statistikai. hivatal á.ltal kiadott „Statistilrni 
évkönyvek" nyomán Magyarország összes pénzintézeteire nézve a 
következő összeállítást szerkesztettük. (Lásd a túloldalon.) 

Sajnálatunkra csak három évre (1870-73-ig) találtuk a for
galmat ugy az e lfogadmányokrn, mint a pénztári jegyekre nézve 
részletezve. Sajnálatunkra - mondjuk, -- mert e részletezés ép e 
feladat megoldásánál felettébb szükséges és tanulságl")S leendett. A 
beszerzés nehézsége, melyre a statistikai hivatal közleményeiben 
annyiszo1· történik ntalás, kényszerithette a buzgó gyüjtöket ez ada
tok elhn.gyáRára. Pótolnunk ez adatokat, daczára üg_yekezetlinknek, 
egyéb forrásokból nem lehetett, miután a pénzügyi évkönyvek, mint 

. a bécsi és a budapesti „Compass", csak az év végén eszközölni szo
kott zárszámla adatait ttintetik fel. 



É
v 

A
z

 összes m
agyarországi pénzintez

etck
nek 

Az összes magyarországi pénzintézetek 
m

ás in
tezeteknél elhelyezett tőkéi, kivéve, 

által kibocsátott péuzt.-í.ri jegyek összege 
m

ely
ek

 idegen pén
z tári jegy

e kben 
v oltak 

-
· _

_
_

_
_

 c_
lh_

el-'-y_ ez_ v_ e. _
_

_
_

_
 _

Az összes magyarországi pénzintézetek 
elfogadmányainak f

orgalma 

lt'orga-
lomban 

volt 
január 

l-én

E z 
é v b e n 

j 
Az év folytán

Az „év folytán 

kibo-
bevá,l-

csátta-
tott 

tatott 

1 

Forga-
lomban 

volt 
az év 
végén 

El volt 
I 

El volt 
helyezve elhelyez-

k ivéte-
helyezve 

január 
l-én 

tetett
tett 

az év
végén 

Forga-
lomban 

kibo-
volt 

csátta-
január 

tott 
l
-é

n
 

Ű
R

z
tr

á
k 

é
r

t
é

kü
 

f
or

i
n

t 

bevál-
tatott 

Maradt 
az év 
végén 
forga-
lomban 

1 

1870 11.7ü7 ,442 4D. í 15,4f)0 \48.;J08,630 12.97 4,302 2.090,558 4.945,567 1 5.113,857 1.922,268 12.810,874 13.168,689 113.352.84,1 2.026, 719 
187113.191,326 60.669,358 60.705,926 13.154,758 1.969,040 8.\)14,558 8.277,031 2.606,567 2.163,938 12.785,368 11.400,873 3.548,433 
18í2, 13.217,3

1
71 66.%4,780 67.084,9091 14.034,7701 2.387,0471 12. 7 03,733 14.021,9151 912,856 3.356,037, 15.643,816 14.150,4381 5.067,058

1873: 
18.34c>,200 

-

lí:i73: 
845,89(:) 

1874: 17, 343,703 
-

18
74: 

l.ö16,756 
1875: 12.742,884 

-

1875: 
1.221,755 

1876: 
9.2G4.493 

-

1876: 
1.224,098 

1
8

7
7

:
 

7.690,193 
-

1877: 
1.902,278 

1878: 
7.284,627 

-

1878: 
985.857 



DR. KOVÁCS GYULA. 13 

Azon három évre vonatkozó adatok is azonban kétségtelenné 
teszik azt, mit az eddigiekben észleltünk, hogy 1870-73-ig a hitel
viszonyok javulnak és ennek következtében a hitelintézetek rendel
kezésre álló tőkéi mind kevesbednek. Fényesen igazolják ép ezen 
összeállitás adatai, hogy a magya1·országi pénzintézeteknek más 
pénzintézeteknél elhelyezett tőkéi - az év végén elhelyezve volt 
mennyiséget véve - kevesbednek. Az év folyamán mutatkozó tőke
fölöslegre mutat az év folyamán elhelyezett tőkék nagysága. Hogy 
azonban ez az elhelyezés csak rövid időtartamra történt, mutatja az, 
hogy például 1872-ben 12 millió elhelyezett tőkével 14 millió kivett 
töke áll szemben, hogy 1871-ben ugyan 8 millió helyeztetett el, 
de ugyanannyi ki is vétetett. 

A forgalomban volt pénztárjegyek szaporodása egész 1872-ig 
ismét csak a mellett bizonyít, hogy a hitelintézetekben elhelyezés 
nélkül nagyobb összegek nem heverhettek. 1874-töl kezdve mind 
kisebb lesz az év végén forgalomban maradt pénztá1:jegyek összege, 
jeléül ismét annak, hogy a forgalom aléíbb hagyott, és a tőkekészlet 
a szükségletnek megfelelő volt. 

A pénúntézetek forgatmányának összegéből az tünik ki, hogy 
akár az év folyamán kibocsátott, akár az év végén forgalomban 
maradtforgatmányokföösszegét tekintve, 1872-ig a hitelintézetek sok 
tökét foglalkoztathattak. Az 1873-ki krízis hatását a forgatmányok 
összegének ez évben 1Ír,-re történt sülyedése élénken tárja eléuk. 
A következő években valamivel emelkedik ugyan a forgalomban 
volt elfogadványok száma, de attól az összégtöl, melyet 1872-ben 
elért, igen távol marad. 

Azok az adatok, melyeket eddigelé felhoztunk, e pontban fel
állitott álta]áuos tétel beigazolására vonatkoznak. 

A részletekre térve, kezdjük a betéteken. Az, a mit a betétekre 
nézve elmondottunk, azon időszakra vonatkozó adatokból, melyeket 
eddigelé szem előtt tartottunk, nem volna egészen beig3:zolható. 
Az itt tárgyalt időszak lefolyását és befejezését tünteti fel csak a 
forgalom rohamos emelkedésének, tehát egy oly időköznek csak 
másod felét, mely az agio ingadozásának hatását a forgalomra tel
jesen feltünteti. 
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A pesti első hazai takarékpénztár betétei 1859-töl 1871-ig

oszti·. ért. forintokban. 
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20A73
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.54,071
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l . .  frt_ _ _ __ I kr.

5.2111,!'\39
6. ()77 ,6,'>7
7.017,709
8.01,1,974
9.382,3U)

10.156,421
8.200,fí85
9.679,100

13.475,272
20.405,551
28.Gl4.143
29.980,860

;i!)
82
44
62
72
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75
7G 
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44

Az 1860-65-ki időszak a pénzérték rohamos javulásának 
időszaka. Már 1864-ben a visszafizetett betétek összege egy millió
val meghaladja az ez évi betéteket. 1865-ben a betétek összege 
csökken. A visszafizetett betétek összege is nagyobb, mint a beté
teké. Jele, hogy a töke más elhelyezést keresett. 1866-ban feltün6 
yií.ltozás áll be. Daczára. a különben nem épen kedvező évnek, a 
betétek 3 millióval haladják meg az előző évit, és 2 millióval az 
ugyanazon évi visszafizetett betéteket. Jele, hogy a töke ismét a 
takarékpénztárakba folyt. 1867-hen a betétek szaporodása még fel
tűnőbb, 1868-ban szaporodnak a kis betétek, míg a nagyobb tőkék 
már m�s elhelyezést keresnek . .Amazt a hetevök számának 40¼-al 
éizlelhetö emelkedése, szemben a betétek 34°ío-al való emelkedésé
vel, emezt a tökét felmondók számának alig 21 °íö-al emelkedése, 
szemben a visszafizetett betétek összegének 54°/o-al történt emel
kedésével bizonyítják. 18G9-ben a vissza.fizetett betétek összege 
ismét meghaladja az ez évi betéteket,. 1870-ben tetemes csökkenés 
áll he a betétekben, ez�nfelül betét és visszafizetés egyensulyban áll. 
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A takarékpénztári betétek főösszegét tekintve, a következő 
százalékos emelkedés tapasztaltatott a magyarországi hitelintéze-
teknél. 

Bet.étetett 

1867 : 133.781,218 frt, 
1868: 162.607,468 ,, 

1869: 259.959,318 ,, 

1870: 153.007,890 " 
1871 : 206.416,813 ,, 

1872: 209.150,451 " 

Az előz6 évhez képest 0'o-ba.n 

+ vagy - + vagy --
-----. - --- - ___ ,, 

1 T 
+ 

28 89 6 9.:-:: t". f t . '"' , ... uü r . o. e.

97.351,950 " ,, " 
- 106.951,428 " " ,, 

+ 
1 

1 

53.408,923 „ 
2.7H3,638 " 

" " 
" " 

+ 21¾

+ 59°/o
- 40°ío
+34¼
+14¾

A mit az első hazai takarékpénztár hetéteinél észlelüuk1 az 
itt bebizonyul. 1869. jobban mondva 1870-ben a töke a vjllalatokba 
folyt, innét a betétek kevesbedése az előző évhez képest 40°/o-aL 
1871-ben szaporodnak a betétek. 1872-ben alig számbavehető az 
emelkedés százaléka. 1873. végén az összes magyarországi hitelin
tézeteknél elhelyezve volt betétek összege 17 4.208,000 frtot tesz 
ki, tehát 1872-höz 20 millióval csökken. Ez a jelenség abban leli 
magyarázatát, hogy 73-ban sok töke semmisiilt meg egyrészről, 
másrészről pedig az óriási veszteségek, melyeket egyesek vállalko
zásai khan szenvedtek, a takarékpénztárakban felgyüjtött készletek
kel voltak pótlandók, ennek következtében sok tőke felmondatott. 

Az összes osztrák hitelintézeteknél o. é. millió frtokban: 

betétet-ett az elözö évhez képest 0io-ban 

+ va.gy - + vagy -

1864: 11421 + 13¼ + 12
1865: 113u - ha - lo

1866 : 13001 + lG93 + 150
1867 : 1642s +3421 + 26a
1868 : 20093 + 36Gó + 223
1869: 24571 + 4,i1s + 22a
1870: 28511 + 4000 + 16a

1871 : 34117 + 55rn + 19{
1872: 4030, + 6187 + 181
1873: 48210 +7912 + 19�.

Mig 71-ben a betétek szaporulata 55 milliót tesz az előbbi 
évhez képest, addig 1873-ban 79 milliót, tehát 24 millióval többet. 
E nagy többlet nem származhatott 73-ban abból, hogy a viszonyok 
a tőkegyüjtésre kedvezőbbek voltak az 1871. évnél, de tisztán csak 
abból, hogy l 873. második felében a töke tömegesen hagyta oda a 
vállalatokat, és vonult mintegy menedékhelyre, a takarékintézetekbe. 
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A váltófot·galom, előlegezési üzlet, jelzálogi kölcsönök, folyó 
számlaadósságok nagyságát következő összeállitásban látjuk fel
tüntetve 1867-1878-ig terjedő időközben. 

Hitel tulaj- Előlegek Jelzálogi Folyó Értékpapi- Vesztesé-Bankszerü 
donosi vál- Értékpapi-

(ingatlanok- rok árfo-ra betáblá- számla lyamí ér- gek és fög-
váltó tárcza_ rok és zá- zott) kölcsö-tó Mrcza logokra nök adósai téke gö tételek 

-

osztrák érté kű f o r i n t o k b a n. 

3!).651,201 1.554,327 7.219,642 83.783,444 - -
-

58.14 7 ,O·t8 8.312,222 20.383,278 100.138,223 - -
-

71.942,000 li.l.167,347 2,"),638,000 111.839,966 -
- 442.777 

85.862,568 8.080,491 25.0f>2,985 121.544,529 - - 532,909 

!19.867,686 11.712,794 211.fi78,813 137.628,G69 -- 26,178,796 325,645 

129.989,731 15.800,353 38.553,392 154.9�5,827 - 29.&27,500 704,607 

126.578,317 12.039,99[> 33.117,676 166.840,111 3G.684,669 32.116,385 8.201,314 

137.317,715 10.611,666 27.878,114 184.627,432 25.4G6,G72 29.080,392 9.226,486 

137.!) 13,709 9.927,832 25.l)69 ,2ú0 205.442,938 20.58,),208 34.112,586 6.672,264 

139.919,838 G.240,946 19.729,845 216.128,141 17.716,486 39.218,894 7.442,692 

14 7 .391,895 4.210,834 19.(;17,875 221.723,002 19.379,169 38.322,996 --t.821,047 

157. 760,981 5 840,841 19.364,774 226.871,764 24.181,116 44.111,982 3.075,885 

1 
A bankszerü váltótárcza fokozatosan növekszik 1872-ig. 72-

ben kétségtelen ugnís észlelhető. 73-ban 3 milliónyi apadás áll be, 
mert a s1.emélyi hitelre a viszonyok kedvezőtlenek lettek. Feltünőbb 
ez apadás a hiteltulajdonosi v.Htó tárczánál. A hiteltulajdonosok 
váltótárczája G 6v alatt 11 millióval növekedett. 73-ban fordu1at 
áll be és 1877-ben a faircza főösszege azon magai;ilaton áll, mint 
1867-ben. A rohamos emelkedést ép oly rohamos esés követi. Bei
gazolva látjuk, hogy a papirva1utrís országban tartós és egyenletes 
hite1viszonyokról nem lehet szó, s az a mit kedvező és kedvezőt
lennek nevezünk, két véglet, mely egymást gyorsan váltja. Hogy 
mily befolyái;ia van az agio ingadozásának a hitelre és a váltótár
czára, hosszabb időköz alatt még világosabban látható. 
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A pesti magyar keresk. bank leszámítolási üzlete h. sz. váltókkal. 

Vá1tó�árcz� ja- E z é 
nuar 1-en leszámitoltatott 

}' , V

0 f! z t r á k

V b e n 
kiválta.tott 

é r t é k

l V áltótárcza de•czember 31-én 
b e n 

frt 1 kr. frt kr. l frt kr. frt kr. 

1848 1.309,636 36 5.717,927 33 5.636,388 06 1.391,176 03 1849 1.391,176 03 :í.522,303 19 6.263,362 52 650,116 30 1850 650,116 30 2.47!),071 2'2 2.167,352 48 961.835 04 1851 961,8H5 04 3.709,041 3;j 3.5D8,463 22 1.132,413 17 1852 1.132,413 17 4.412,509 15 4.511,\)50 44 1.033,871 48 1853 1.033,871 48 4,lü2,263 38 4.267,878 45 928,502 18 1854 928/)02 18 3.974,514 24 3.9�7,797 14 905,219 28 18;)5 90;í,219 28 4.4:">3,740 24 4.372,660 21 986,299 31 1856 98ö,299 31 5.634,918 57 5.079,248 18 l.541,fJ70 10 18!17 1.541,970 10 7.648,275 33 7.360,889 41 1.829,356 02 1858 1.829)�56 02 8.137,931 58 8.123,840 18 l.843,447 421859 1.843,447 42 10.164,610 28 fl.,508,706 71 2.498,950 99 1860 2.498,9::í0 99 !l.990,224 17 9.626,170 37 2.863,004 79 1861 2.863,004 79 10.705,07!) 29 10.%8,0Fi 44 2.600,068 641862 2.600.068 64 11.836,796 31 ll.296,2G9 74 3.140,,595 21 
1863 3.140,595 21 12.614,628 37 12.G75,lű2 88 3.080,060 70 1864 3.080,060 70 13.371,098 27 12.873,702 03 3.198,563 80 1865 3.198,563 80 14.845,026 87 13.187,916 02 3.381,746 05 1866 3.381,746 05 14.231,408 17 14.992,423 17 3.234,349 751867 3.234,349 75 11,947,786 89 14.260,324 44 3.205,433 48 1868 3.205,4:33 48 13.203,304 08 13.2,,2,082 95 1.901,137 421869 I.!)01, 137 42 17.310,�72 72 12.127,039 15 2S177,402 35 1870 2.977,402 35 21.338,074 19 17.184,039 80 3.103,935 27 

1848-tól 51-ig terjedő időközben ugy a leszámitolás alá jutott vál
tók összege, mint az év elején, illetve végén jelzett váltótárcza ki
sebbedik. Ezzel párhuzamban az agio folyton ingadozik 1-34¼ 
között. 1852 és 53-ban megjavulnak a hitelviszonyok, a leszámíto
lás alá jutott váltók összege is növekszik. 54-ben az agio három hó 
alatt 46½ és 14 ¾ 0/o között változott. A váltótárcza is kisebb. 56-ban, 
a mint az agio mozgása rendszeresebb lett,ahitelviszonyokis javulnak, 
a.leszámitolás alá került váltók összege egy millióval emelkedik. 57 és 
58-ban folyton tart a javulás, a váltótárcza is emelkedik. 60-ban az
agio legmagasahb és legkisebb százaléka között 20¼ különbözet
mutatkozik, ehez képest a személyi hitel is kisebb, kisebb a leszá
mit.olt váltók összege is. Megfo1·ditott jelenség ötlik szemünkbe
1865-ben, mid6n az agio évi átlaga csak 8·32 °/o-ot tett. 69-71-ig
ugyanazt az egészségtelen és rohamos emelkedést észlelhetjük a
kereskedelmi bank váltótárczájánál, a mit az összes magyarországi
pénzintézeteknél tapasztaltunk.

Nem?.etgaz. Szemle. 1881. V. évf. IV. l'üzet. 2 
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A magyarországi pénzintézetek előlegek rovatában kevés téte
leinkkel egyező adatot találunk. Azt áfütottuk volt, hogy az agio 
ingadozásának hatása alatt a személyi hitel kiválólag szenved, n,

váltóforgalom ennélfogva kisebbedik, ellenben a zálogokra kölcsön
zött összegek emelkednek. A felhozott adatok e tétellel csak 1871-
ben egyeznek, midőn is azt látjuk,miszerint a váltóforgalom megfelelő 
növekedtével az előlegek összege kisebb az elözö évinél. Az 187 2., 
73. és következő évi adatok magyarázatra 8zorulnak. Ez a magya
rázat egyszerü. Az itt felhozott adatok zálogok és értékpapírokra
vonatkoznak. Tudvalevő az, hogy az érték papirokra való kőlcsön
zés soha oly mérvet nem vett, mint 1872-ben, s viszont a pénzinté
zetek nem fejtettek ki nagyobb óvatosságot az értékpapirokra való
kölcsönzésben, mint épen az 1873-ki krisist követő időben és években.
Innét van, hogy már 1873-ban is 5 millióval kisehhedik az előlegek
összege. Az osztrák bankokban az értékpapi rokra elölegezett össze
gek 1870-ben 51 milliót, már 1872-ben majd háromszor annyit, 138
millió frtot, 1876-ban meg csak 26 millió frtot tettek. A jelzálogi

kölcsönök é5sszege 18G7-től folyton növekszik. E rovatnál nem a
kölcsönösszeg többlete, avagy keveshlete lesi figyelemre méltatandó,
hanem az évi szaporulat százaléka. Mig péld}íul 187 4-ben 18 millióval
szaporodik a kölcsönök összege, a szaporulat 1870-ben csak 10 mil
liót, 1873-ban csak 12 milliót, mig amott a szaporulat százaléka 11
¼-ot, emitt csa,k 9°/o-ot teszen. A jelzálogi kölcsönök szaporodásá
nak különösen kétféle magyarázat adható. Vagy azért szaporodnak,
mert földbirtokokban beruházás történik, vagy azért, mert a sze
mélyi hitelre kedvezőtlenek a viszonyok, s bizonyos biztosíték nél
kül nagyobb kölcsön nem nyerhető. Az előbbi magyarázat az 1873-
iki az utóbbi az 1875.:.iki szaporulatra fér. Hogy ezt a magyarázatot
adnunk szabad, eddigi bizonyitásunk igazolja, melyből kiderült,
hogy 1873-ik évben a hitelviszonyok kedvezők és beruházások e&1z
közlésére ösztönzők, 1875-ben ellenben a személyi hitelre a viszo
nyok, még mindig kedvezőtlenek voltak. Hogy ennek a jelenségnek
ily magyarázatot adnunk s:r,abad, igazolja ezt ai is, hogy oly évek
ben, mint ezt a következő trí.blázatban lá�juk, melyekben az agio
felettébb ingadozik, tehát a forgalom hanyatlik, az üzlet pang, a
hitelvis7,onyok rosszak, átlag sokkal több a kölcsöntörlesztési há.tra
lékosok száma, sokkal nagyobbak az évenként késedelmi kamat
czimén fizetett összegek, mint oly években, midőn az n.gio cgym1-
letesP.hben mozog, vngy a valuta ,h-Mke ::í.llandó.
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A folyó számla adósai czimü rovatban legecclatánsabb bizo
nyite1rát látjuk annak, hogy a személyi hitel mily rohamosan rosszab
bodik 1873-tól-1876-ig. Az osztrák bankokban a nyilt számlakö
vetelések összegénél még feltünöbb az esés. Míg 1870-ben ez 324, 
1872-ben 748 m. forintot tett, már 1873-ban csak 479, 1874-ben 286, 
1875-ben 232, sőt 1876-ban éppen 219 millio forintra apadt le. 

Az értékpapirok árfolyami értéke czimü rovat a pénzintézetek 
vagyonkimutatásában annak igazolására szolgálhat egyrészről, hogy 
a hitelintézetekben 1873-tól kezdve mind több töke helyeztetik el ér
tékpapírokban, tehát mind több töke marad rendelkezésre az inté
zetnek ily czélra, másrészről, hogy a 18 73-ki katastropha óvatosságra 
intette a hitelintézeteket is, a mennyiben már 1873-ban 3 millióval 
kPvesebb értékpapír szerepel a pénzintézetek vagyoni kimutatásában. 

Tárgyalásunk folyamán említettük, miszerint azon időszakok
ban, melyekben a hitelviszonyok kedvezőtlenek, a peres esetek szá
ma abban a mérvben nő, a mint rosszabbodnak a hitelre a viszonyok. 
Ennek igazolására kivánunk nehány adatot még felhozni, és azzal e 
pontra vonatkozó fejtegéseinkket befejezni. 

A magyarországi I-sö, Jl-od, III-a_d folyamodásu kir. biró�ágok 
által elintézett ügydarabok forgalma volt, azaz polgári (urbéri, váltó, 
kereskedelmi, csőd és bánya) ügyekben érkezett: 

187 4 : 3.932,794 ügydarab. 
1875: 3.450,774 „ 

1876 : 4.042,083 „ 

1877 : 4.493, 122 „ 
És ezzel áttérilnk fejtegetésére annak, mily b efolyása van az 

agió ingadozásának a kamatlábra ? 
A tökekamat nagyságát a kereslet és kinálat egymásközti 

viszonya szabályozza. Ha nagy a kínálat, csekély a kereslet, a ka
matláb alacsony, csekély kínálat mellett fordítva a kereslet nagy, 
a kamatláb magasabb leszen. A kínálat annál nagyobb, minél köny
nyebb a tökegyüjtés, s minél biztosabb elhelyezést nyerhet a töke. 
A kereslet anná.l nagyobb, minél nagyobb azok száma, a kik tökét 
keresnek , és minél gyümölcsözöbben helyeztethetik el , mert ez 
utóbbi körülmény határoz egyebek között a hitelt kereső fizetés
képessége fölött. 

Az a kérdés, hogy tőkekereslet és kínálat minö viszonyba 
helyezkednek a pénzérték ingadozásának hatása alatt, illetve mily 
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befolyással bir a pénz.érték ingadozása azon körülményekre, melyek 
e két ténye zöt határozzák. 

Gazdaságilag kedvezőtlen viszonyok között a t ökegyü j  tés  
nehéz.. A forgalom vontatottságánál, a kedvezőtlen fogyasztási vi
szonyoknál fogva, kiki keresménye legnagyobb részét önfentartá
sára kénytelen fordítani. A vállalkozás nagy koczkázata elriasztja 
a tevékeny, munkás kezet ujabb vállalatok kezdeményezésétől, de 
a már megkezdettek minél előbb eszközlendö lebonyolítására készti. 
A veszteségek, a melyek a vállalkozót a valuta folytonos ingado
zása mellett érhetik, felemésztik nemcsak az esetleges nyereményt, 
de legtöbb esetben a már megszerzettekböl való pótlást is szüksé
gessé teszik. Eltekintve ettől a valuta értékingadozása mellett nem 
is Jehet meg az ösztön a töke szerzésére. Akkor, midőn a töke
tulajdonost a már megszerzett töke állományában is veszteségek 
érhetik, az agio kedvezőtlen alakulása folyt.ín minden tőketulajdo
nos res1.ketni kénytelen, vajjon tőkéje a legközelebbi ingadozás 
folytán tényleg nagyobb avagy kisebb lesz-e, csak gondjait szapo
rítaná az, ki tökét tesz félre. Feltéve, hogy valaki Oroszországban 
1857. ápril havában például ezüst rubelre szóló állampapírokban 
elhelyezve 100,000 ezüst rubellel birt, mely ugyanakkor 400,000 
frankkal azaz 100,000 rubellel ezüst pénzben volt egyenértékü ; 
1866-ban ugyanazon vagyonból 36,000 elveszett, miután a valuta 
értékének rosszabbodása folytán az a 100,000 ezüst rubel állam
papír csa� 64,000 rubelt ezüstpénzben, illetve csak 260,000 fran
kot ért. A követelés tárgya egyuttal az, a mi határozza, mennyit ér 
az. A követelés tárgyának értékvesiteségével, vagy szaporodásával 
a követelés i_s kissebb, illetve nagyobb. A papirvaluta értékének 
rosszabbodásával szükségkép, minden ezüst rubelre szóló követelés
nek vesziteni kellett értékéből. 

�iztos e lhe lye zé sről oly időszakban, midőn a vállalkozás 
legfelebb veszteséget hozhat, szintén nem lehet szó. Az, a mit a 
hitelről mondottunk itt, az elhelyezÁs biztosságának kérdésénél 
mind alkalmazást lelhet. Természetesnek kell találnunk azt, hogy 
a hitelező mindenek előtt biztosságban akar lenni arról, hogy tőké
jét vagy jobban mondva azt a tőkét. annyit, a mennyit kölcsön adott 
megkapja a határidő leteltével. Ez iránt biztosságban papirvaluta 
mellett nem lehet. Biztosságban csak azon esetben lehetne, ha ki
köthetné, hogy tőkéje lejáratkor fémben fizettessék vissza; mert 
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igy a külömbözet fizetésének terhe, mely az ezüst árfolyarrnínak 
vált ozásából beállna, a hitelt igénylő vállaira esnék. Ezen koczld
:tat terhét a v,íllalkozó, legalább a solid vállalkozó, nem vállalhatja 
el; 1nert igy nemcsak annak kellene szeme előtt lebegnie sztímitá
s�í.rníl, vajjon hasznot hajt-e a vállalat, nemcsak annak, meg fogja-e 
fizethetni a kiköt ött töke kamatot, de az is tekintetbe volna ált ala 
veeudő, vajjon lesz-e a tőkének, melyet igéuybe vett, az az értéke, 
ha majd visszafizete3:1dö lesz, mint volt, midőn kapta; azaz nelll 
fogja-e az árfolyam kiilömbözet, mely előállhat, a vállalat nyeresé
gét egészben vagy rés7,ben felemészteni? S ha ez még számítás tár
gya lehetne. De vajjon ki tudná az agio mozgását nem hosszabb, 
de c�ak rövid időre is előre meghatározni ugy, és oly biztosan, hogy 
azt szcirnjfaís básisául elfogadni lehessen? 

Összegezve az eddig mondottakat , m.t á llíthatjuk, hogy a 
va lut a érték ének ingadozá s a  a töke kinálatra  lankasztú
lng hat,  egyrészt m e rt a t ő kegyü jt é s e  nehe zebb, más
ré�zt, m ert az elhe lyezé s  a kellő  bizt osságot  nem n yujtja. 

Az agio ingadozása, a mint t öbbször emlitők, a forgalomra 
nyomasztó hatással bir. Az Uzleti combinatio nehezedik. A vállal
kozó óvatosabb, l,örültekintöbb lesz. A tő kekereslet is kis e b  h 
l esz; me rt e gyrészt kis elJb lesz aiok szá m a, kik ily i clö
hen idegen tökét gyümölcs özt etés vég ett  kezökbe v e nni
magok.:tt elh a t ároz½ák, má srészt mert az  üzlet és vá.llal
k o z,is koczkáz a t t a l  járván, a hasznos g yüruölc s ö zt e t és
lehet ős ége ké tsége t s z e nv e d.

Tőkekereslet és kinálat egyaránt kisebb az; agio ingaclozás;-Í
.uak hatása alatt . A kettő között a kereslet mégis a kisebb. A ta
pm;ztalat ugy,mis azt bj:wnyitja, hogy a ka1mLtlcib ily időközökben 
mindig c.1,}acsony a papü�valutás országokban. A t őkepénzes ugyan
csak rua.gasal.,h ár mell ett, nagyobb kamatláb kikötésével lesz haj
la.udó tőkéjét át engedni. A hiteltkeresö ellenben nem mer uagy 
kama t.lábat igérni, mert a viszonyok nem olyanok, melyek között 
,L nyereségre bizton szúmitani lehetne. A kereső és kínáló ajánlata 
és követelése között láts:r,ó kiilönhözet, csak a kínáló rovás,íra fog 
eldőlni. A kam�itláb alá bbszállni fog. A kereslet csak olcsó 
tökét használhat, mert egyébként 11em boldogul. A kinálú ellenben, 
rtmdelkezésre álló tőkéjét sziikségkép el akarja helyezni. Amaz két
�égkivül johb helyzetben van, s kizsákmányolja cL helyzetet, leszo-
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ritja a kamatlábat. Emez szemben a csekély kereslettel, kénytelen 
kisebb kamatlábbal beelégedni; annál is inkább, mert a valuta 
értékében beállott változással a hitelviszonyok renclkivül megro
�zabboclnak, s kiváló óvatosságot tételeznek fel a hiteltnyujtó részé
ről. A ion csekély' keresletnek is, mely a töke iránt észlelhető, nagy 
siázalékát teszik azok, kikre a töke nyugodtan rá nem bízható. 

A kereslet és kinálat szerepet váltanak, a mint az agio moz

gása rendszeresebb lesz, a forgalom ujból élénkül, a hitelviszonyok 
' 

j,wulnak, a pihenő vállalkozás kettöztetett munkára ébred. Egy-
szerre erős tőkekereslet lesz észlelhető. A kinálat sem hiányzik, 
mert a hitelviszonyok folyton javulnak, és a helyzet szép jövővel 
biztatja az ujonnan indult vállalatokat. De a kínálatnak végre is 
határa van szabva a rendelkezésre álló tőkék nagyságában. A ket
töztetett erővel folytatott vállalkozás a forgó töke nagy részét le
köti, az üzlet menete pedig sok forgó tőkét tesz szükségessé. A 
külföld tökéjére épen ebben az időben legkevésbé lehet számítani, 
mert lLZ agio még mindig magas, és a valuta ujahb elértéktelene
désének eshetősége végre is kizárva nincs. Minél erőteljesebb, mi
nél élénkebb volt a vállalkozási kedv, annál előbb fog beállani az 
az idő, midőn a tökekinálat alábbhagyni fog, azaz a rendelkezésre 
álló tőke a,padása érezhetővé lesz. 

E szerint, a mint az agio mozgása  i smét rendszere
::;eb h lesz, a t ő k ekinálat  is nagyobb l esz; egyrésit me rt  
a töke gyüjtés  ki)nnyebb, a jövedelmező e l he lyezés re bö  
kilá tás  nyi  l ik. A tökekeres le t  is nagyobb lesz; egy1·észt, 
mert a h it e l t igénylök száma nö, másrészt, mert az üzlet
er edmény bőven fedez i a tőkekarnatot, és megh ozza a 
r e á  f or  d i  tott  fárad s ág gyümölcsé t. 

A kereső és kínáló ajánlata és követelése közti differentia e,r, 
esetben a kereső magasabb ajánlata által lesz csak kiegyenlíthető, 
inert a fölény ez esetben a kinálaté. A keresőnek tökére van szük
sége, .s készebb magasa,bb árt megadni a töke használatáért, hogy
sem egy jövedelmer.Ö üzlet megkezdéséről lemondana, avagy egy 
már megkezdett üzletet abbanhagyjon. A vállalkozás mérve hatá
roi természetesen a fölött, hogy a még rendelkezésre álló töke ké
pes-e a keresletet, ha mindjárt drágább kamat mellett is kielégí
teni. A tapasztalat azt bizonyítja, hogy papirvalutás országokban 
ily időközökben a vállalkozás határt nem ismer, s miután a töke ... 
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keresletnek határa nincs, a kinálatnak a rendelkezésre álló tőkék 
véges összegében határ van szabva, a közgazdaságilag oly véghet
len kedvező időszak, nem szükségkép , de rend8zerint krizis.sel 
végződik. 

Ezt a lassu felocsudiís időszaka követi. Ez a� időszak hosszu, 
oly hosszu időközt foglal magában, minőre egy a bizalmat és hitelt 
annyira megingató nyomainak elfedésére és utóhatásainak kibeve
résére a közgaidaságnak szüksége van. A bizalom annyim meg 
lett ingatva a krizis által, miszerint egész természetesnek kell ta
lálnunk, hogy a krizist követöleg a kamatláb állandóan magas lesz; 
s csak a mint a hitelviszonyok lassan ismét javulnak, a forgalom is 
lassan élénkül, és így a kamatláb is; mert a töke csak alacsony 
kamatláb mellett nyerhet, biztos elhelyezést. 

A következtetések, melyeket eddigi rövid fejtegetéseinkböl 
is vonhatunk, a következők: 

A papirvaluta értékingadozása kiváló befolyással bir a kamat
lábra; mert határozza a kereslet és kinálatot, illetve befoly azon 
körülményekre, melyektől azok mérve és terjedelme függ. 

I. Papirvalutás országokban a kamatláb, illetve a tökekeres
let és kinálat alakulására egy tényezővel több bir pefolyással. Te
kintve, hogy ez a tényező oly természetü, mely rövid időköz alatt 
is majd kedvező, majd kedvezőtlen befolyással van a kamatláb ala
kulására, melynek befolyását .előre, csak megközelítőleg is, meg
határozni nem lehet; a papirvalutás országban a kamatláb nagy
sága ezen önkényes tényező hatása alatt n em lehet  állan dó, de  
sőt  a h irte len  változás  esélyének van  kit éve. Ennek foly
tán a hitelt igénylő a fizetendő tökekamat fejében bizonyos hatá
rozott összeget nem vehet fel számitásába; sőt a már megkezdett 
üzletnél a legérzékenyebb veszteséget szenvedheti, mert a kamatláb 
időközben számításán felül emelkedett. Oly üzletembernél, ki ide
gen tökét forgat, a tökekamat nagyságának előzetes tudása fölötte 
szükséges, mert nyeresége tulajdonkép, csak akkor kezdődik, a mi
kor a vállalat üzletereclménye a tőkekamatot már fedezte. Lehet, 
hogy a tökekamat időközönként emelkedik 1-2¼-al, s a vállal
kozó kénytelen nyereségét a hitelintézettel meg-osztani, vagy épen 
azt a nehány perczentet, mely nyereségét képezte, egészeu felál
dozni. Ha a kamatláb emez emelkedését előre tudja, vagy sejti, 
talán a vállalatba nem is fogott volna, Tekintettel továbbá arra, 
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hogy a tökekamat a papirvalutás országban fejtegetéseink é1·telmé
ben hosszabb időközön belUl magas, mint alacsony, a papirvalutás 
ország kama tlába át lag mindig m agasabb, mint rendezett 
valntaviszonyokkal biró országokban. A papirvalutás országban 
tehát ép azon két tulajdonsága a kamatlábnak, - melyet közg a z
dasági lag  felette kivánatosnak k ell  tartanunk, - h ogy 
a lacs o n y  és  egye nletesen á llan d ó  l egyen nincs meg. 

II. Ehhez já1·ul, hogy a kamathib é p e n  azon időközben
a lacsony, miclön az üzlet pang, és l egmh.gasabb akkor, mi
d őn a forgalom élénk, s a tökére legtöbb  szükség  van. 
A tőkepénzes akkor, midőn a hite lvisz onyok  am.ugy i s  rosz
szak, s midőn a koczkázat nagy, sokkal kevesebb tökekamatot 
élvez, mint akkor, midőn a hite 1 viszonyok kedvezőb bek, a 
k oczkázat  i s  ki:;;ebb, s e mellett a tőkében oly nagy kinálat van. 
Az üzletember fm·ditva o lcsónak t alálja a kama tlábat, mi
dőn  t ő kére szüksége nincs, ellenben magasnak, m i d őn azt  
hasznosan gyümölcsöztethetné. Midőn olcsó kamatláb mellett, 
tehát kedvező feltételek mellett nyerhetne hitelt, a conjunctura 
rossz, midőn ismét a conjunctura jobb, a töke lesz drágává. 

III. Rendezett valutával biró országokban állandóan magas
kamatlábról szó nem lehet, mert a tőke nemzetiséget nem keresve, 
oda vándorol, hol hason biztosság mellett nagyobb jövedelmet hoz. 
Ha esetleg A. orszJg kamatlába felszáll, A. országba addig fog B. C. 
D. E. országok tőkéje befolyni, mig e nagy tökekinálat a kamat
lábat lenyomja. De forditva, állandóan alacsonyabb kamatlábról
sem lehet szó, nem alacsonyabbról a világ piaczokéinál azért, mert
ekkor még a belföld tőkéje keres elhelyezést a külföldön ott, a hol
a töke jövedelmezősége nagyobb.

A töke kosmopoliticus, de csak azon országokra nézve, me
lyek rendezett valutával birnak. A valutás országba a külföld tökét 
nem kölcsönözhet. A kti.lföldi pénzember nem határozhatja el ma
gát arra, hogy az agio emelkedésére, avagy csökkenésére speculál
jon. -Egész természetesen csak ugy lesz hajlandó a papirvalutás 
országba tőkéjét kölcsönözni, ha a fizetés fémpénzben köttetik ki. 
Vajjon kész lesz-e ezen feltétel alatt, a hitelt igénylő a külföldtől 
kölcsönözni, igen kétes ; mert habár a fémpénzben nyert kölcsön
nél a hitelező ily kiváusága teljesen jogosult, a hitelt igénylő azt 
ves�i tekintetbe, hogy valutás országban a papirvaluta forog tulaj-
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donképen, s neki végre is, ha visszafizetésre kerLHne a dolog, a 
fémpénzt papírpénzen kellend vásárolnia, s igy azt kellene előre 
tudnia, vajjon ugyanannyi felpénzt kellend-e akkor adnia a fém ért, 

mint kapott, midőn a fémpénz kölcsönt értékesítette? Más szóval, 
ha a budapesti terménykereskedő például, 1000 frtot ezüstben 
veszen kölcsön, és ezen 1000 frtot papirvalutára átszámítva kapna 
például l 00 frt, azaz 10°ío agiot, összesen 1100 frton vásárol 120 
métermázsa árpát 5 frtjávrLl. 'regyük fel, hogy a kölcsön visszafize
tésekor 20¼ az agio, azaz az 1000 frt ezüst pénz csak 1200 frtért 
papirpénzben lesz mPgszerezhetö, tehát oly összegért, melyen nem 
120, de 140 métermázsa árpát vehetett volna. Igaz, hogy megeshe

tik, miszerint a valuta nem rosszabbodik, dE javul, és ekkor nyere
sége van ; de ez csak eshetőség, melyre speculánsnak igen, de soli(i 
vtillalkozónak és kereskedőnek épitenie nem szabad. 

De fordítva, a külföld sem szívesen kölcsönöz tőkét a papír

valutás országból; mert magát papirvalutáhan való fizetésre nem 

kötelezheti; mert az agio ingatagságának, s az abhól folyó veszte
ségeknek nem teheti ki magát. 

Az ép most említett körülmény is szolgiilhat magyarázutául 
annak a jelenségnek, miért magasabb egyfelől a papirvalutás or
siágban a kamatláb épen akkor, midőn a tőke legjobban értéke

síthető, azaz midőn az agio magas, s miért alacsony akkor, midőn 
az üzlt:>t p,rng, midőn a belföldi tőke a valutás országban elhelye

zést csak olcsó kamat mellett lelhet. E pontnál statistikai hizonyi
tásuuk aránylag igen rövid lesz, főleg azért, mert erre vonatkozó 

adatokat nem találtunk, de nem is találhattunk. Egyedül az osztrák

magyar bank volna az, melynek kamatlába hosszabb idő óta fel
jegyeztetik. Ezen egy intézet kamatlába, miut Hert:t.ka is elismeri, 

irányadó nem lehet. A ki ismeri e bank sz�tbályait, tndja és ismeri, 

hogy csak első rendű papirokat számitol le, hogy kamatlába az or
szágos kamatlábnál tetemesen alacsonyabb, hogy daczára terjedt 
üzletének alig esik ez intézetre az osztrák-magyar monarchia le
számítolási üzletének 1

/ o-a. S ha ennek clacz�í:ra felhozzuk Seyd: 

„Die wahreu Grundsatze des Banknotenwesens" és Lukam: ,,Die 
österreichische N ationalbauk w�ihreml cler Dauer des tlritten Privi
legiums" mun lníi nyomán a Hertzka 'l'. által is közlött táblázatot, tesz
sznk ezt annak bebizonyítására, hogy az osztrák-magyar bank kamat

lába átlag magasabb volt az angol, franczia és porosz jegybankénál. 
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A következő számu hetek alatt 

érvényben az �L a az 
volt angol fr,1nc:óa 

osztrák 
. _ porosz nemzéti 

kunathíb banknál bnnknál bíl,nknál banknál 

2° 0 134 - - -
2'/2°/o 271 16H - -

30/o 364 lí2 - -
31120'0 9G 143 -
40/o 162 530 !.147 768 
5° 'o 0-! 21 2H 5!)5 
7i tl ,'!}J-'

0 1
� .. 
i)i) 262 7 73 

tj0' 
•o ;;(j 18 6D 87 

G l::i0,'o 8fl 167 7 5 

7010 40 1 30 -
80/o 46 ,j 2 6 -
81/2°-'o - .3 iJ --
!)0/ u 41 i'í �I -
<J½Oo - - �- -

10°10 21 2 -- -

1 

Ép oly kevéssé lehet irányadó, a pesti első hazai takarék
pénz.tát· kamatlába, melyet alább közli1nk: 

A pest i  e ls ő  h a z ai taka1·é lq)énztár követke:.dj ka
rn a tl:íb mellett n yuj tott köles önt 1848-1871-ig. 

;} V 1 

1848-Lan 1 
1848--1853-ig 

18-53-ban 

1853-1862-ig 
1862-ben 
1863-ban 

1863-1868-ig 
1868-lJHn 
186!)-ben 

• cL ,0 YcL 
IÍ,tók, 1 y 'lt 'k j pap1rokra 

60/u 6° 'u 

60/o (jO_i0 
5o;o 61100 

5° ' 0 6')' 0 

50/o 6°/u 
6°/u 6° 'o 
60iu . 6°/u 
6°/o 60/u 

70/u 1 7°'o

Ingat-
lanokra 

ÖU ·u
611/11 

5°/o 
;jtl \) 

6° 0 

v•·o 
6') u 
6°/o 

6° 'o 

Bizonyítja egyébirttnt a takill'ékpénzfaír kamatlábának hul
lúmzái:-;a is, hogy a mint a forgalom élénkii1, a kamatláb emelkedik 
(1. 1868 és· 69-ben a kamatláb-felemelést), s fordítva, hogy ép azon 
időben, midőn a gazdasági viszonyok kedvezőtlenek (1856, 57, 58, 
59.) a kamatláb is alacsony. 
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Az agio befolyása a külkereskedelen1re. 

Két gyáros, egy külföldi és egy belföldi posztót állit eJö. A 
külföldi gyáros t�rmelési költségei egy vég posztó előállításánál a 
következők: gyapju 100 frt, munkabér 50 frt, tökekamat, javitási 
költség, öntörlesztés százaléka, személyes tevékenység dijazása 50 
frt. Összesen tehát 200 frt fémben. 

A papirvalutás országban dolgozó belföldi gyáros termelési 
költ!iégei l 0° Í o-os disagio mellett, gyapju 110 frt, munkabér 55 frt, 
egyébb költségek 55 frt, összesen 220 forint. A két termelő terme
lési költsége, ugyanazon mennyiségü és minöségü posztó elöállitá
sánál egy és  ugyanaz, - tehát, mert a 200 forint fémnek, papir
valutában 220 forint felel meg. - A meddig a posztó ára belföldön 
az, a mi külföldön, s a meddig a termelési'költségek azonosak, sem 
a kivitelnek, sem az importnak édelme nincs, mert szállítási költ
séggel s esetleg a vámmal mindig drágább lenne, következőleg a 
külföldön termelttel nem versenyezhetne. 

Ha az árak azonosak maradnak, - a termelési költségek is 
ugyanazok maradnak, de az agio például l 0° / o-al emelkedik; a bel
földi termelő, kinek posztója. 220 forintba került, ugyanazon posz
tót, melynek ára a külföldi piaczon 210 forint fémben, azaz 231 
forint papirban volt, igen előnyösen fogja eladhatni 210 forintért a 
külföldön, mert a 210 forint fémben, - nem 231 forintot, de 10¼-al 
többet, azaz 242 frtot képvisel papírban. Azon a posztón, melyet 
220 fo1·intért állított elő: 22 forint nyeresége lesz, melyből a szállí
tási költségeket bőven fedezheti nem csak, de a melynek rovására 
ö külföldi vevőinek árengedményeket tehet, s ezzel gyártmányának 

· piaczot hódithat. A belföldi gyáros ugyanis 200 fo1·intért fémben,
tehát azon az áron adhatja gyártmányát, a melyben az a külföldön,
csak a termelési költségeket véve kerül, oly áron, a melyen a kiH
földi gyáros nem adhatja, hacsak nyeres égéröl egészen lemondani
nem akar. Adhatja pedig azért, mert a 200 forint fémben, papirva
lutára átszámítva 240 forintot repraesental, s neki még igy is egy
vég posztónál, melynek előállitása neki 220 frtba került, - 20 frt
nyeresége akad. Az agio emelkedésével  e s z e r int, az eg yenlő
termelési  v is szonyok mel le t t  elő á1li to tt czik k ek k i v i  tele,
nem csak előnyös és uy ereséges let t, de a papirvalutás or
szág ipara abba a helyzetbe jut, hogy a kqlfölcl term.elvényeivel,
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még a nnak a p i acz á n  is versenyezhet, s a maga termé
kein ek p i a c zot hó dithat. 

Mine1 hosszabb időtartamra van szüksége a belforgalomnak 
arra, hogy az árak tekintetében az emelkedett clisagiohoz alkal- . 
mazkodjék, annál hosszabb időre élvezi a belhoni termelő azon ked
vez�ényt, hogy olcsóbban adhatja áruját, mint a külföldi, és ver-

- senyezhet azzal, még saját piaczán is, mert annál hosszabb ideig
fog termelhetni a nyers anyag, töke és munkabér régi árai - tehát a
1·égi termelési visszonyok mellett. Ab e lföldi termel ö nyeresége
azon al apul, h ogy a nyersanyag a munka bér é s  töke
ára, nem emelkedik a forgalomban egy ide jüleg az
agiova l, d e  az árak telj e s alkalmazkodása az agio  i 11 ga
dozásához  hossza b h időközt v es z  i g ény be, s így mi g
egyfelől az agio  emelk ed é s é h e z  mért  árakon ad tul,
azok termelését  a r é gi árakon folyt athatja. Ugyanez a
körül mény  eszközli, hog y  a p ap irvalutás o rszág i pa r a,
a kül fö ld  t erm elvényeivel  ver s enyezn i  képes.

A mint az árak alkalmazkodtak, azaz a gyapju, melyet a gyáros
azelőtt 100 frtért vett fémben, azaz 110 frtért vásárolt papirban, az
áremelkedés folytán 120 forintba fog kerülni, s a munkabér, mely
egy vég posztónál 50 forintra, azaz 55 forintra rugott, 60 forintba
fog kerülni, s a kész posztó 240 forintba, ismét azon közönyös hely
zet áll be az export és importban, a mely volt, midőn az éi-tékvi
szony mint 100: 110-hez volt. - A papirvalutás országban a habár
1assu, de végre is 10¾-ig növekedett áremelkedés ugyan is, a ter
melőre hárult nyereséget paralyzálta.

Ha a valuta, elértéktelenedésében tovább megy, a processus
ismétlődik. Az árak a külforgalomban hirtelen felszökni, a belföldi
termelő nyeresége ujból beállni, a kivitel élénkülni fog. De vegyük
a másik lehető esetet, hogy a belföldi gyáros termelési költségei
nagyobbak, mint a kiilföldié, s a külömbözet oly lényeges, hogy a
külföldi versenyezhet a belföldivel, a belföldi piaczokon is, kérdés,
mily hatása lesz ily körülmények között az agio ingadozásának? -
Tegyük fel, hogy mig a külföldi gyáros például, a papir rizmáját
30 forintjával fémben, azaz 10%-os agio mellett 33 forintért papir
ban ajánlhatja� a belföldi, talán mert a nyers anyagokat illetve a
rongyokat, avagy a munkabért drágábban kénytelen megfizetni,
avagy mert a termelését nem folytathatja oly nagy mérvben, mint
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amaz, csak 38 foriutért képes ugyanabban a meunyiRégben és minő
ségben kinálni. Ha ily körü1mények között a papírpénz disagioja 
20°/o-ig emelkedett, a papír elöállitási költségei eg3:ébiránt ugyrm
azok maradván a külföldön, a külföldi gyáros ugyanazt a papirt, 
csak 30 forintért lesz képes ajánlani, miufaín :-30 frt fémnek 20°/o-os 
agio mellett, 86 forint papírban felel meg ; mig a belföldi gyáros 
ugyan-e 3 forinttal versenyképesebb lesz. - Kérdés, hogy a 2 frt 
külöm hözet, mely már most a két termelvény ára között mutatkozik, 
elégséges-e a szállítási dij, esetleg vám stb. költségek fedezésére, és 
hajlandó lesz-e a külföldi gyiíros azt a r is icot  elvállalni, mely a 
papirvaluta ujabb elértéktelenedésébfü, a papirvalutás országban 
birt követelését érheti? - Nem sujthatja-e öt egy esetleges érték
telenedés nagyobb veszteséggel, mint a milyen a nyereség, melyet 
az üzletnél elérne ? 

Ugyanaz a körülmény, a mely a klilföldi gyrirost a beviteltől 
elijeszti; a belföldit épen ösztönzi a termelésre, mert a papirvaluta 
elértéktelenedéRe csak emeli azon készlet értékét, melyet a még 
olcsóbb nyersanyag és alacsonyabb munkabér mellett termelt. 

A nagyobb üzem, s kedvezöbb conjuntura oda segithetik a bel
földi gyárost, hogy az legalább is annyiért kinálhatja a papirt, mint 
kinálhatja a külföldi, ha a risicot, a mely a papírpénz ujabb elérték
telenedése folytán követelését érheti, el vállalni kész volna. Az a g i o 
emelk edéséve l  a bevitel  a papir va lutás  orsz;ígl,a nehe
zül, a be l fö ld  i p ara valóságos  véd vám ban  rész e sül, é s  
ennek védelm e alatt, l assanként  kisz ori t j  a te ljesen a 
külfö ld  c oncurrent iáját a belföldi p ia c z o k ról. 

Az agio emelkedése kétszeresen el<'>nyös a belföldi termelésre, 
egyrészt, mert  k i  viteli  prnem i  u m b an  l'észesiti a termelőt, ver
senyképessé teszi a külföldi piaczokou, nuisrészt, mert  meg
védi  a k ülfö ld  versenye  el1en, elösegiti a külföld versenyé11ek 
les:writását a belföldi piaczokról. 

Nézzük azonban a dolog másik oldalát is. Fentebb lá:ttnk, hogy 
a meddig az értékrelatio 100 : 11 O-hoz volt, s a termelési viszonyok 
egyenlőek maradtak: --- az export és imporbrnk értelme nem volt, 
mert mind a kettő egy �írban termelt. A mint az agio 20 °/o-ra emel
kedett, a papirvalutás orsziíg kiválóan kedvező helyzetbe jutott. 

A helyzet kerlvezösége tartott addig, mig az áruk · módoRit:íRn 
folybín, a helföldi gyáros CRak nnnyi termPlr.si áro11 tndt,n P-16állitani 
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a posztó végjét, mint a külf öldi gyáros. Maradjunk a correct pél
d.ínál, és vegyük ki indulásunk pontjául a viszonyok ezen állását.
Az agio egy�zerre 1 O¾-kal esik. A papirvalutás ország gyárosáuak 
viszonyai semmiben sem fognak változni. Ó ezután is 120 forintért 
fogja venni a gyapjut, és 60 frttal fizetni a munkabért, mint fizette 
eddig. De nem igy a külföldi gyáros. Ennek posztója 200 forintban 
van (fémben), tehát hacsak 220 forintért adja is el, megkapta nem 
csak, a mibe neki ker[ilt, de azon felül is már 10 forint n_yereséget 
élvez, s a mit 220 frton felül kap, az a szá]litási költség levonása 
után tiszta nyeresége, s nincs kétség benne, hogy 225, 230, sőt 235 
és 240-et is kaphat érte, mert még ekkor is csak azon az áron kí
nálja, melyen a belföldi gyáros kimílhatja és adhatja. A honi gyáros 
tevékenysége háttérbe szorul, iL fölény és suprematia a külföldi ter
melöé. Szerep�t cseréluek. - A z  agi o  esés ével egyenlő ter
melé s i  v i szonyok mellet t előáll i t o t t  czikkek  bevétele 
pa pir val u t á s  or szágb a n  nye resége s é s  e !ön yös 1 esz, a 
k ü 1 fö 1 d a b  h a a k e 11 e m e s h e 1 y z e t h e .i u t, h o g y  a h e lf ö 1 cl i 
termelvé nyeket, még a belföld p ia czii.i-ól is leszoritja. 

Minél hosszab h idl>közre van szükség, hogy az áruk a belfor
galom ban a valuta javulásához alkalmazkod.ianak, annál tovább tart 
a kUlföldre nézve a kedvező conjunctum, mert ez utóbbi nyeresége 
csak azon alapul, hogy a b el földi  termelő mos t  i s  azon 
ár o n fi z e ti n yer s a nya g á t, -- m u nka  b éré  t é s  tőkéjét, a 
melyen fizet te, midőn az a gio 10¾-al ma g a s abb volt. 

Az agio esése e szerint, kétszeresen hátrányos a termelőre; 
egyrészt mer t  ve r seny k é p telenn é  teszi a k1.1lfölddel a kül
földi piaczon, nem csak, de kiszolgáltatja a belföl d i  ter melőt 
n, külföldinek, és lehetetle n né teszi a versenyt még saját 
piaczán is. Ny ereséget biz tos i t  a külföldi imp o1·teur nak, 
a belföldit  k ényszeríti a termelés meg szorí tás ára. 

A nyereség. melyet az agio esése a külföldi importeurnek hoz, 
és azon nyereség között, melyet a belföldi exporteur az emelkedő 
a.gio befolyása alatt élvez, lényeges klilönbség van, lássuk a fenti 
példát. Azt mondottuk, hogy az agio 10°/o-os emelked;séve1 az a 
gyáros, ki pos7,tóját eddigelé 210 foóntért fémben, illetve 231 fo
rintért árusithatta el belföldön, most nem csak abba a helyzPtbe ju-

, ,,.t,ott, hogy a külföldi piac1.0n, tehát még tetemes szállítási költség 
viselt;F!I' mpfü•tt, is, Jn;pes lesz 210 forintr�rt, a,iánlilnÍ a poszt,ót, 
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azaz versenyezni képes lesz a külföldi termelővel annak piaczán, 
miután a 210 forint fémben, papirvalntában 242 forintot képvisel, 
azaz 11 írttal többet, mint a mennyit eddig a belföldi forgalomban 
posztójáért kapott, cle sőt annál olcsóbban, azaz például 205-200 
forintért fogja kinálhatni a poszt6 végjét, és a külföld termelését 
saját belföldi piaczáról is képes lesz leszorítani, mert még 200 frt 
fémben is 240 forintot papirpénzben képvisel, még 200 forint mel
lett is 9 forinttal kap többet, mint kapott előbb a belföldi forga
lomban. A termelő a conjuncturát felette kedvezőnek és az elért 
hasznot valóságnak fogja tartani, s annak kell tartania, mert ugy 
fogja találni, hogy a 240 forinton például 110 forintjával 2 méter 
mázsa gyapjut és 55 krajczárjával 36 1

/* munkanapot vehet, illetve 
fizethet ki, s a belföldi termelő eme nyeresége mégis csak látszó
lagos, mert ha az ellenszolgáltatás becsét mérlegezni akarjuk, és a 
hasznot, a melyet elért, nem a magán gazdaság, de a közgazdaság 
szempontjából tekintjuk, azt kell keresnünk, mennyi feld meg 
azon 240 forintnak fémben, és mennyi felel meg ugyancsak fémben 
azon termelési költségeknek, a melyért a termelő posztóját elöálli
totta. A mint jeleztük, 240 frtnak mint eladási árnak 200 forint felel 
meg fémben, és 220 frt előállítási költségnek 10%-os agio mellett 
ugyancsak 200 fol'int felel meg fémben, ugy hogy a termelő, akkor, 
midőn 240-ért papirban adja el posztój�it, nemcsak hogy nem nyert 
semmit is, de veszitette azt az összeget, a mibe a szállitás került. Ha 
240 forintmíl alább adta e1, és számitása szerint még 221 forintért 
(papirban) is adhatja, mind többet és többet veszitett, mert ennél 
kissebb összeget fémben nyert ellenszolgáltatásul. Ha például 195 
forintért (fémben) adja, még mindig 234 forintot kapott papirban, 
190 forint mellett 228 forintot, 185 forint mellett 222 forintot kap, 
tehát 190 forint mellett fémben, illetve 228 forint mellett papírban 
10 forintot, - 222 forint mellett 15 forintot veszít a papirvalutás 
országban termelő. Ezt természetesen nehéz a p apirvalutás országi 
termelővel elhitetni. A látszat ellentmond a valónak, mert  a n y e
re ség  a magán gaz d aság szempontjáb ó l  ec latans, s a r
ról, mennyiben káros  e z  a n e mzetgazdaság szempou t
j á b ó l, ugyan  senki  n e m  gondo 1. Fontoljuk meg, hogy 
például nálunk oly években, midőn az agio folyton emelkedése 
folytán a kivitel nehány száz millióval haladta meg a bevitelt, hány 
száz millió munkanapot képvisel az az összeg, a melyet ily czimen 



OR. KOVÁCS GYULA, 33 

elvesztettünk; nem vesztünkön örültünk e tulajdonkép, mid6n kivi
t.elünket brilliánsnak neveztük, és azon hitben voltunk, hogy ter
melvényeinknek a külföldi piacz hiziiositva van? 

Azt mondtuk fentebb, hogy a mint az agio esik, a külföldi és 
helföldi · gyáros, szerepet cserélnek. Az agio esésével, a belföldi 
gyárosnak termelési viszonyai nem változnak, és ez ép az ok�, hogy 
a külföld versenyét passive kell elnéznie. 

A belföldi gyáros ugyanazt a posztót, a melyet aze1ött 220 
forintért tudott elöállitcrni, miután az ;árak az agio emelkedéséhez 
alkalmazkodtak, csak 240 forintért fogja e'löá1Etl1atni. A belföldi 
gyáros tehrit 20 fo1·inttal 10 °/o-kal drágábban állithatja elő ugyan 
azt az árúczikket, n. külföldfoél. A külföldi képessé lesz, a belföldi
vel a belföldi piaczon verseuyezhetni ; mert abban a helyzetben 
va11, hogy: még a szállitási költséget is beleszámitva 240 forintért 
adhatja (papirpénzben) a posztó végjét, tehát annyiért, a mennyi
ben ugyanaz a belföldinek kerül, mert igy is 218 forint0t kap fém
ben tehát 8 frttal többet, mint kapott azelőtt a belforgalomhan. 
Lehet-e e 8 frtról is azt mondani, hogy fictiv, a mit a belföldi gyá
roséról mondottunk. Ez v a lóságos  nyereség, mely n em cs ak 
a magán g a z d a s ág v a gy  o ni á 11 ás á t, d e  a köz  gazda s ,igét  
is j avi  tj a. 

Folyik az eddigiekből az, hogy a disagio rohamos emelkedé
sének idöközeiben , midőn az. egyes termelő , kiváló kedvezőnek 
találja a conjuncturát , nyereségesnek az üzletet, a közgazdaság 
é1·zékeny veszteséget szenved, mert a termelő élvez ugyan látszólag 
nyereséget, de tulajdonkép azt sem kapja meg, a mibe a jószág 
termelése kerül , mert: ép azon conjunctura mellett adatik el a 
legtöbb a külföldre, mely a legkedvezőtlenebb, s viszont, hogy a 
disagio esé8ének, a valuta értéke rohamos javulása idöközeiben, 
akkor midőn tulajdonkép a jószág árai a legmagasabbak, kénytelen 
a kiilföldtől vásárolni és s3;ját iparát veszteglésre kárhoztatni. Az 
agio ingadozása megsemmisíti a papirvalutás országra nézve az 
internationalis forgalom minden áldását. 

A kti.lkereskedelemnek az a feladata, hogy azon czikkeket, 
melyek egyik országban az éghajlati viszony ok, a föld termőképes
sége, olc.".ló tiizelö anyagok, olcsó munkabér stb. szóval kedvezőbb 
term!:'lési viszonyok mellett tí:Uithatók elő, tehát olcsóbban termel
hetők, mint a másikban, kicserélje olyanokért, melyek forditva a 

Ncmzetgazd. Szemle, 1R81. V. évf. IV. füzet. 3 
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másik országban termelhetök olesóbban, mint emebben. Nem e 

épen abban van az internationalis forgalom áldása, hogy az egyik 

ország élvezheti és szükséglete fedezésére használhatja azokat n. 

jószágokat, melyeket maga vagy egyátalán nem termelhetne, vagy 
kétszeres áldozat árán tudna csak elő állítani , és pedig ép o ly  
o l c són, mint a másik. Nem-e épen az, hogy az egyik ország kiváló
előnyei, melyeket bir, nemzetközi tulajdonná lesznek, melyeknek
hasznát a szabad forgalom mellett, egyik ép úgy élvezheti, mint a
másik? A külkereskedelem rendes körülmények között csak nyere
séges lehet az érintkező ország mindegyikére. A hasznot,- melyet a
ktilkereskedelemből egyik vagy másik von, azon különbözetben
látja , melyet megkímélt , hogy bizonyos jószágot ott vett , hol
olcsóbb volt, hogy a külföldtől vette, mely olcsóbban tudja elöálli
tani, mint tudná ö; abban az eredményben, melyet elért az által,
hogy erőit összepontositva azon czikkek elöállitására szorítkozott,

melyeknek elöállitását sokkal olcsóbban képes eszközölni , mint
egy - tetszés szerinti - másik orsz,ig. Mondhatni a papirvalutás
országról azt, hogy az internationalis forgalom a külkereskedelem
nek ennyi előnyeit élvezi?

Lehet-e a papirvalutás országról mondani, hogy külkereske
delme csak haszonnal és nyereséggel jár? Láttuk, miszerint a csaló 
látszat arra készti a papirvalutás országban a termelöt, hogy nem 
csak oly czikkeket, melyeket csak oly költségek árán állit elő, mint 

a kti.lföld, de még oly czikkeket is, melyek előállitására nincsenek 
meg nála egyébként az előfeltételek , elöállitson és külföldre 
vigyen; nem ösztönzi a látszólagos nyereség arra, hogy árenged
ményeket tegyen azért, hogy a külfölddel versenyezhessék, holott 
ez engedményt , nem nyeresége, d e  előál1itási költségei, tehát 
vesz tesége rová sára teszi. S fordítva, láttuk, miszerint az agio 
rohamos esésével a termelő, a papirvalutás országban, nem csak 
azon czikkekben lesz versenyképtelenné , melyeket Pgyébként ép . 
oly költséggel á1litott elő, mint a külföld, mert azok elöállitására 
az előfeltételek a papirvalutás orsiágban épen úgy megvoltak, 
mint a külföldön, hanem és pedig még inkább oly czikkekbeu, 
melyek elöállitása a papirvalutás országban a kii.lföld versenye 
mellett, csak a disagio mesterséges védelme vagy védvámok mellett 
volt lehetséges. 

Csodálkozhatunk-e ezek után azon, a mit már fentebb n,z agio 
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ingadozásának befolyásáról a termelésre szólva említettünk, hogy 
a papirvalutás országban a védvámos agitatio és mozgalmak, sok
kal gyakrabban ismétlödnek, és sokkal eröteljesebben nyilatkoznak, 
mint egyéhütt. 

Rendezett valutával biró államokban a kiilkereskedelemből 
eredő, eshetöleges veszteségek a magán gazdaságot ép úgy érintik, 
mint a közgazdaságot, és ezekért egyes egyedül a vállalkozót lehet 
felelőssé tenni, mert az csak elhibázott speculatio, óvatosság és 
körültekintés hiányából állhat be. De lehet,e e veszteségekért, a 
papirvalutás országban a t ermelöt vagy kereskedőt felelőssé tenni ?
A papirvalutás országban, akkor ad el a legtöbbet a kereskedő a 
külföldnek, midőn a kiviteli üzlet - legalább látszólag - a leg
előnyösebbnek, nyereségesnek mutatkozik, és akkor vesz, midőn a 
külföldi, tényleg olcsóbban kinálja termelvényeit, hason mínfüiég 
és mennyiségbe11, mint a belföldi, azaz mindenkor az eladásra és 
vételre - legalább látszólag - legkedvezőbb conjunctura mellett. 
Hogy az a látszólagosan kedvező conjunctura csak lát szó lagos  
nyereséget nyujt, annak oka, nem a kereskedő 1·osz számitásában, 
de a rendezetlen valutában keresendő. 

Hogy mily nagy mérvüek a veszteségek, a melyek a valutás 
ország közgazdaságát a külkéreskedelemből folyólag érik el, gon
dolható abból, hogy például az osztrák-magyar monarchia külke
reskedelmi forgalma 1848-tól 17 milliárdnál nagyobb értékre rug, 
ha ennél, átlag csak 2¼ veszteség érte is a közgazdaságot, oly 
tőkét semmisített meg a papirvaluta, mely annak összes forgalom
ban összegével felér. 

Ausztria-Magyarországnak külforgalmára vonatkozó adatai 
megerösitik állitásunkat. 

Bevitel I Kivitel Összesen É V 

o. é. millió forintokban
- 1852 197·4 210·4 405·11853 197·6 235'5 433·1 1854 212·3 221·0 433·3 1855 235·7 238·7 474•4 18G6 262·8 250'5 518·3 1857 263·9 232·3 496.21858 257·2 229·7 48G·!)18�9 20/hi 217·4 418'0

A g i o á.llása. 
legmaga,-sabb 

12.5 11G·75146·50129·25113·50109·37106·75153·20

legala- j · á.tlao-csonyabb 1 "' 

110 119·75107'75 110·62114.75 127·75109'12 120·6�101·25 105·37103·87 105"50125 104·12125 120·62
3* 
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Bevitel Kivitel \ Összesen Agio állása 
É V legmaga- j legala- 1 , tl o. é. millió forintokban sabb I csonyabb a a.g 
1860 208·8 264·7 473•5 144·30 124"65 132•2i> 1861 243'8 276·8 520·6 152"75 134·50 141"25 1862 239'0 293·0 532·0 139·50 114 128·07 1863 254"2 291·2 545•4 123"50 109"25 113·09 1864 254·8 323"4 578·2 121·75 112•50 115"72 1865 256·8 344·5 601·3 114·75 103·90 108"32 1866 217"9 329·5 547•4 140"50 101·.50 119"84 1867 294·3 407·4 701·7 133·25 118 124-'31 1868 387·4 428·9 816·3 119·65 110•75 114'48 1869 418·9 438·1 857·0 125"25 116'25 121·02 1870 431·9 395•4 827"3 133"50 116·T> 121·89 1871 540·7 467·6 1008·3 123·15 114•75 120"38 1872 613·7 388·0 1001•7 114·75 105"25 109·27 1873 583·1 423"6 1006·7 112•50 104"85 108·14 1874 565"6 452'2 1017"8 118·20 103·10 105·24 )875 552'5 497·2 1049·7 106·30 100·25 -1876 516·8 il09·r; 1026·3 I 118"25 100·90 10:;•23 
Ezen összesen 25 év között az agio magas volt, azaz 10°ío

nál nagyobh volt 16 alacsony 9 évben. Magas volt 1852-1855-ig 
1859-1864-ig 1866-1871-ig. A közbeeső években, illetve idő
közökben alacsony. 

A kivitel nagyobb a bevitelnél összesen 15 évben , kisebb. 
összesen 10 évben. Az évek, a melyekben a kivitel nagyobb, mint a 
bevitel, ugyanazok, melyekben az agio magas, kivéve az 1865-iki 
az 1870. és 1871-ki évekét, a mennyiben 1865-ben az agio alacsony 
és a kivitel még is nagyobb, mint a bevitel, 1870. és 1871-ben az 
agio magas és a kivitel tnégis kisebb, mint a bevitel. A tétel, melyet 
felállitottunk, igazolva van 16 eset közi.U 13 esettel. A bevitel 
nagyobb a kivitelnél összesen 10 évben. Az évek ismét ugyanazok, 
melyekben az agio .. alacsony volt, kivéve ismét az 1870-1871. éve
ket és 1865-ikit. Osszesen 25 eset közül e szerint, tételünk mellett 
hizonyit 22, az ellen bizonyít 8. Érdekes az is, mint nagyobb és 
kisebb a kiviteli többlet, a szerint a mint az agio emelkedése az év 
folytán kisebb vagy nagyobh volt, és forditva kisebb és nagyobb a 
bevételi többlet, a mint az agio esése kisebb vagy nagyobb volt. 
Például 1859-ben a kiviteli többlet csak 16 milliót 1860-ban pedig 
55 milliót teszen, mert az agio átlag amottan 200/o-ot, emez évben 
32¼-ot tett, 1872-ben az agio esése közel 11 %-ot tett, a beviteli 
többlet ehhez képest 225 milliót tesz, 187 4-ben az agio esése alig 
tesz 3°/o-ot, s a beviteli többlet is csak 113 milliót tesz. 

Magát, a gyártmányok kiviteli és beviteli forgalmát tekintve 
is, azt látjuk, hogy azon években, melyekben az agio rohamosan emel
kedik, a kivitel is nagyobb, és meghaladja a bevitelt s forditva. 



.A
u

sz
tr

ia
-M

ag
ya

ro
rs

zá
g

 
be

vi
te

li
 

és
 k

iv
it

el
i 

fo
rg

al
m

a 
g

yá
rt

m
án

yo
k

ba
n

 é
s 

n
ye

rs
 a

n
ya

g
ok

ba
n
 

18
5
0

-
18

74
. 

év
ig

. 

Ny
 e 

r s
 a

ny
ag

•
•

•
•

•
•

-
•

•
"

•
"

-
-

"
-

•
•

•
-

•
,N

M
 

Év
i 

1 
a 

ki
vi

te
l 

bev
itel

kiv
itel

sz
em

be
n 

a 
'
 ' 

b
ev

it
el

le
l 

0
 

s
7,

 
t 

r 
á
 

k
185

0
81,6

68
25,

680
-

50,0
60

185
1

82,
020

28,
963

-
53,

057
185

2
97,

263
33,

0%
-

63,
167

185
3

94,3
54

36,3
55

-
57,

999
185

4
100

,86
6

30,
165

-
70,

701
185

5
99,

813
31:>,2

27
1 

-
63,

586
185

6
101

,42
3

49,
711

1 
-

51,
712

185
7

89,
lOö

53,7
56 

-
35,

350
185

8
40,

540
16,3

07 
-

24,2
33

185
9

37,
002

17,
093

 
-

19,9
09

186
0

38,
lfü

l
32,

319
 

-
5,8

50
186

1
42,

693
41,

373
 

-
1,3

20
18f

i2
40,

897
37,

638
 

-
3,25

9
186

3
41,

033
24,

255
 

---
16,

778
186

4
41,

372
25,2

42 
-

16,
130

186
5

38,
729

44,8
90 

+
 

6,1
61

186
6

34,9
33

43,
292

 
+

 
8,3

59
186

7
41,9

5-1
78,

379
 

-1-
36,

425
186

8
52,3

24 
94,1

93 
-1-

41,
869

186
9

51,
200

74,
309

 
+

 23
,10

9
187

0
55,

294
50,

209
 

-

5,0
85

187
1 

63,1
99

60,
365

 
-

2,8
34

187
2 

92,
804

28,
783

 
-

64,
021

187
3 

100
,96

8
3

3
,5

8
9
 

-
67,3

79
187

4 
106

,68
7

39,
097

 
-

()7,
:59

0

A
z
 

ipa
rse

géd
 an

yag
ai

-
-·

··-
· 

1 

; 
a

 k
iv

it
e
l 

bev
itel

 
kiv

itel
 1 

sz
em

b
en

 a
1 

b
ev

i t
el

lc
l 

é 
r 

t 
é 

k 
ü 

e 
z 

e
 

1
· 

65,9
36 

61,
443

 ; 
-

4,49
3

60,
274

 
59,1

02 
-

1,1
72

79,
355

 
80,

043
 

+
· 

688
76,

173
 

100
,64

8
-1-

24,4
7i>

73,
579

 
106

,69
7

-1-
!33,

118
83,

444
 

98,
528

+
 
15,0

84
8!),0

03 
95,0

09
+

 
6,0

06
95 ,

276
71,

300
-

23,
97U

74,
620

53,
408

-
21,2

12
66,

419
fi2,9

02
-

3,,5
17

83,
433

U,2
09

-
D,22

4
92,

191
 

73,
449

-
18,7

42
82,

160
 

98,
770

+
 
16,

610
91,

780
 

lM
,492

-f-
12,

712
98,

3i52
 

105
,33

8
+

 
7,0

14
09,

294
 

l 10
J
i87

+
 
11,2

98
91,

982
 

100
,87

4
+

 
8,89

2
108

,962
 

%,
759

-
12,

203
118

,1 lG
 

104
,36

0
-

13,
7,j6

115
,27

7 
91,

233
-

24,
044

117
,75

8 
86,7

58
-

31,
000

149
,49

8 
"104

,62
5

-
44,8

73
145

,45
4 

94,
100

-
51,

354
129

,50
8 

124
,010

-
5,4

98
14H

A35
 

1
o
s
,o

n
-

41,3
38

G y
 á 

r t
 m

 á 
n y

 ö 
k __ _ 

__ , 
A z 

aai
o

1 
' 

0
 

. 
• 

. 
1 

a.
 k

iv
it

el
 

átl 
0 1

 
bev

itel
 j 

kiv
itel

 I 
sz

em
b

en
 a

 
I 

ag 
· 0 

1 
b

ev
it

el
le

l 

f
 

0
 

r
l
 

n
t

 
0

 
k 

b 
a

 
n

12,
621

45,6
48

+
 3

3,0
2

7
1 

24·
,34

13,
735

48,
562

+
 34

,82
7 

26"
12

12,
880

78,
074

-
+

 65
,H)

4 
19-7

5
30,

008
87,2

24
-1-

57,
216

 
10·6

2
37,

928
87,

701
+

 
49,

773
 

27·
75

54/
i64

105
,61

0
+

 
/'il,

046
 

21·
62

59,
508

115
,46

1
+

 
.,�

cr
s 

5•3
7

;)
;:,

,.
 

;)
 

80,
468

109
,26

0
+

 
28,

792
 

;"5•50
142

,07
3

159
, �)5

8
+

 
17,

885
 

4·1
2

!)7,
210

137
,37

,5
+

 
40,

165
 

2 0'
62

102
,747

 
145

,22
6

-1-
·43,

521
 

32·
25

108
,96

3
161

,91
2

+
 
r,2,9

4ü 
41"

25
115

,90
7

156
,5 7

0
+

 40
,ú6

3 
28·

07
121

,38
0

162
,860

+
 41

,08
0 

13-
79

115
,09

3
192

,82
0-

+
 

77,7
36 

15'7
2

118
,76

8
189

,03
2

+
 
70,

264
 

8'3
2

91,
003

185
,30

3
+

 
94,

300
 

H)"8
4

143
,39

8
232

,22
7

-1--
88,

829
 

2
4

·3
1
 

216
,93

8
230

,39
0

-1-
13,

452
14:·

48
254

,10
4

272
,56

8
+

 18
,4-6

4 
2

1
-0

2
262

,907
258

,44
7

-

4,4
60 

21·
89

328
,05

3
302

,59
3

-
25,

460
 

20·
38

375
,46

9
265

,08
1

-
111

,38
8 

9·2
7

3,52
,60

6
266

,01
2

-
86,

594
 

8·1
4

312
,582

302
,07

3
-

10,
409

 
5-0

0

\;l
 ?' f;,l
 

0
 

-<
 

►
· 

Cl
 

lZl
 

e:,
 

1-<l
 

�
 

!""
 

�
 

...J
 



38 AZ AlllO INGADOZÁSÁNAK BEFOJ,YÁSA A HITELRE i,;g KAMATLÁBRA. 

1850-töl i852-ig az agio magas, a kivitel fokozódott. 1853-
ban javulás áll be a valuta értekében , a bevitel majd 500/o-al 
nagyobb, mint az elözö évben. 1854-ben, daczára az agio emelkedé
sének, a kivitel változatlan marad, a bevitel ellenben 7 millióval 
nagyobb, 1855-ben a kivitel ismét emelkedik, 1856-tól kezdve a 
kiviteli többlet mind kisebb, 1858-ban a bevitel 80 millióról 142 
millióra szökik. 1859-ben ismét fordulat áll be, az agio emelkedik, 
a kivitel többlet kétszer akkora, mint az elözö évben. 1860-ban az 
agio ujabb emelkedésével a kivitel is nagyobb lesz. 1861-ben ugyan
ez a jelenség. 1862-ben a valuta értéke javul , a kivitel kisebb. 
1863-ban észlelhető eredmény tételünk mellett bizonyit, a. mennyi
ben az agio esésével a kivitel, habár jelentéktelenül, de növeke
dett stb. 

Azt látjuk tehát, hogy az esetek, kettőt, az 1854. és 1863-kit 
kivéve, szintén tételeink igazságát bizon yitják. 

Oroszországban a beviteli forgalom, szemben a kivitellel, tett: 

1859: 
1860: 
1861: 
1862: 

bevitel 

159.334.160 rubelt 
159.303,405 „ 
167.111,000 „ 

156.728,300 „ 

kivitel 
kiviteli többlet 

millió rubellel 

165.664,672 rubelt + G.33

181.383,281 ,, + 22.os
177.179,000 ,, + 10.07
177.473,700 ,, + 27.56

Az agio emelkedése , 1852-iki állását alapul 1000-re véve, 
volt 1859-ben 1082, 1860-ban 1001, 1861-ben 1120, 1862-ben 
1129. Látnivaló tehát, hogy a kivitel Oroszországban is, a valuta 
elértéktelenedésével függ össze. Legnagyobb a kiviteli többlet 
1862-ben, midön az agio a legmagasabb. 

Az agio ingadozásának befolyása a fogyasztásra. 

A fogyasztás mérvét azok fizetésképessége határozza meg, a 
kik fogyasztanak. Két egyén közül annak fizetésképessége nagyobb, 
kinek - a közélet szavaival élve - nagyobb jövedelme, jobb ke
resete, : tetemesebb vagyona, több pénze van, a ki több gazdasági 
jószággal, illetőleg nagyobb értékű gazdasági jószágokkal rendel
�zik, melyeket szükségletei fedezésére fordíthat. Bizonyos, a szük
ségletek fedezésére a gazdasági alanynak rendelkezésére álló jószá
gokkal annál több szükségletet lehet fedezni, minél nagyobb értéket 
képviselnek azok és annál nagyobb szükségletet lehet fedezni, minél 
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olcsóbbak azon gazdasági jószágok melyek által a szükséglet fedez
hető. Má� szóval, a fogyasztás mennyiségileg annál nagyobb, minél 
ólcsóbbak a sziikségletek fedezésére szolgáló javak, s minőségileg 
annál nagyobb, minél nagyobb érték áll a gazdasági alanynak e 
szükségletek fedezésére rendelkezésre. A fogyasztás mennyiségileg 
nagy, ha az első 1·endü szükségletek bőven fedeztetnek ; minőségileg 
nagy, ha a rendelkezésre álló jószágok értéke oly nagy, hogy azok
ból nemcsak az első rendü, tehát szükséges, de a hasznos és élvezeti 
szükségletek is fedezhetők. Ha a kereset nagjrobb, azaz, a gazdasági 
alany például üzletébe, vállalat:iba nagyobb nyereséget élvez, avagy 
személyes szolgáltatásai fejében nagyobb díjazásban részesül, avagy 
végül a föld termékeit a kedvező viszonyok mellett jobban érteke
sítheti, előbb van meg a lehetőség an-a, hogy necsak az első rendi\ 
szükségletek fedezésére szolgáló, de hasznos és élvezeti czikkeket is 
fogyaszthasson. 

Ha áll az, hogy a fogyasztás mérve a fogyasztók fizetésképes
ségével egyenes arányban nő ; akkor a papirvalutás országban a 
fogyasztás mérve azon időközökben lesz a legnagyobb, a melyekben 
a viszonyokat a termelésre, hitelre sat. kedvezöknek mondottuk. 
Eddigi fejtegetéseink értelmében a valuta fokozatos elértéktelene
désének idöközei azok, melyekben a viszonyok ke(lvezők. S fordítva, 
a fogyasztás mérve a papirvalutás országban akkor a legkisebb, a 
mikor a viszonyok kedvezőtlenek. Ugyancsak eddigi fejtegetéseink 
értelmében a viszonyok a papirvalntás országban a valuta fokozatos 
javulásának időközeiben kedvezőtlenek. 

A mondottak után az agio ingadozásának befolyását a fo
gyasztásra következőkép formulázhatjuk: H a  az ag io fokozat o
san eme l ked ik, a fogyasz tás  mér ve nagy obb; ha a z  agio  
fokozatosan es ik, a fogyasz tás  k i sebb lesz en. Ez a tétel 
azonban korántsem fejezi ki az agio ingadozásának befolyását a 
fogyasztásra általán ; mert ne feledjük, hogy az agio fokozatos emel
kedése csak azokat részesíti kiváló nyereségben, kik szolgáltatásaik 
árát önként és naponként állapíthatják meg, tehát csak a dologi 
javakat termelő egyéneket, vállalkozókat, kereskedőket és általán 
az üzletembereket. A személyes szolgáltatásokat nyújtó, nagyobb 
részt fixfizetésüek nincsenek abban a helyzetben, hogy szolgálataik 
díját egyrészt önkényesen, másrészt a szükségleteik fedezésére szol
gáló gazdasági jószágok á1·ának emelkedésével, illetve es�sével 
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egyidejűleg megszabhatnák; s igy a fixfizetésüek fogyasztása tnlaj
donképen akkor nagyobb, midőn a díjazások fejében élvezett jöve
delem nagyobb értéket képvisel. A valuta, értékének rosszahbodásá
vala fixfizetésűek fogyasztása, amennyiben j övedelmnk nem változott, 
kisebb lesz; s fordítva, javulásával nagyobb lesz. Az üzletember és 
hivatalnok érdeke a papirvalutás országhan az agio ingadozásával 
szemben ellentétes. Amaz az agio emelkedését, emez e�ését illetve 
a pénzérték állandóságát tartja érdekének. 

De nem tekinthetjük a fenebbi tételt teljesen kimerítőnek 
még azért sem, mert nem mondja meg minő a fogyasztás mérve, 
akkor, midőn az agio 1·övi<lebb időközön belől majd emelkedik, 
majd esik, azaz erősebb ingadoziíst mutat; és az agio ingadoz�isának 
hatása alatt a jószágok árai, tehát a posztó, papír, bör;·stb. mindaz, 
a mit a termelő piaczra visz, épúgy mint u.z, a mivel első rendü 
szükségleteit fedezi, tehát a kenyér, liszt, gabona stb. ára folytonos 
ingadozásnak van alávetve. Az árak ingadozása változtatja, mert 
kisebbíti és nagyobbítja a fogyasztó fizetésképességét egyfelöl, nö
veli és apasztja másfelől azon értékek összegét, a melyekből az élet 
első rendű szükségletei fedezhetők, növeli és apasztja''azon értékek 
összegét, mely a fogyasztónak az első rendµ szükségletek fedezése 
után a hasznos és élvezeti czikkek fogyasztására marad. Hivatkozva 
azon tapasztalati tényre, hogy a fogyasztást _nehezebb megszorítani 
mint kite1jeszteni, azt kell mondanunk, hogy a papirvalutás  
orsz ágban  azon idöközökben,�a mid ön az a g io majd  emel
ke;dik, m a jd es ik, azaz  rövid időközön be löl nag'.,yobb in
gadozást mut a t, inkább kjsebbedik a fogyasztás, mint
na'gyo  b b o dik.

A felállított tételek azokból, a miket eddigelé az agio ingado
zásának befolyásáról a kereskedelmi forgalomra általán, illetve a 
termelésre, hítelre, árakra mondottunk, majdnem természetszerűleg 
folynak; ép rtzért e pontra vonatkozó fejtegetéseink, ha nem is fő, 

de érdekesebb kérdéseinek a!következöket tekintjük: Mely czikkek 
fogyasztása növekedik az agio kedvező:liatása alatt nagyobb mérv
ben, illetve, mely czikkek azok, melyek fogyasztása az agio kedve
zőtlen hatása mellett legeléhh megszoríttatik; továbbá, hogy a 
fogyasztás :k1terjesztésének:folyamata hosszabb vagy rövidebb időt 
igényel e mint ugyanannak megszorítása. 

A gnzdasági szükségleteket közöuségt>sen első rendűek, has2; ... 
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nosak és élvezetiek1·e szokták felosztani. - A fogyasztási czikkek 
is ehhez képest vagy olyanok, a melyek elsö rendű szükségletek fe
dezésére szolgálnak, avagy olyanok, a melyek basznosságokért és 
élvezet czéljából fogyasztatnak. Természetesnek kell találni, hogy a 
papirvalubis országban is a fogyasztás a hasznos és az élvezeti czik
kekre csak akkor tel'jecl ki, midőn az elsö rendt'.iek már teljesen fe
dezvék. Ámde az első rendű szükségletek fedezésére szolgáló czik
kek is osztályozhatók ismét feltétlen szükségesekre, hasznosakra és 
élvezetiekre. Az egyszerü darócz ruha, mely a testet a hideg ellen 
megóvja, feltétlen szükséges ; a meleg szövetből készült alsó ing 
hasznos, mert a test meghülését akadályozza, a drága prémes bunda, 
már élvezeti czikk, mert ugyanazt a szolgálatot, melyet e drága 
czikk eszközöl, az egyszerű darócz is megteszi. A tulajdonképen 
első rendüeknek nevezett; szükségletek, élelem, ruházat és lakás fe
dP-zésére szolgáló czikkekben is van fokozat, mely a feltétlen szük
ségesen kezdődve az élvezetín végződik. S igy igaz lehet ugyan, 
hogy a papirvalufaís országban is legelébb az első rendií, aztán a 
hasznos és végül az élvezeti szükségletek fedeztetnek,� de lehetséges 
az js, hogy a fogyasztás már az első rendű szükségletek fedezésénél 
js az élvezeti czikkekre terjed ki. 

A kérdést tehát, me1yet itt taglalni akarunk, tulajdonkép ak
ként kell feltennünk, hogy az első rendűeknek nevezett szükségletek 
kfü,ül melyik az, mely az agio kedvező hatása alatt előbb fedeztetik 
a feltétlenül szükséger-;ek mellett hasznos és élvezetes czikkek által 
is. Faucher azt állítja, hogy az első rendűeknek nevezett szükség
letek közül a lakás az, a melynek fedezésénél a fogyasztás legelébb 
csap át az élvezetiekbe, ez után következik a ruházat, és csak úgy 
az élelem. Hivatkozva az élet tapasztalataira, Fancher szavainak 
teljesen igazat kell adnunk. A legnagyobb fényüzés kétség kivül a 
lakással, a lakás berendezésével, szolgaszemélyzet tartásával űzhető; 
relatíve kisebb az expanHiv ereje a ruházatnak, mert mint szükség
létuek fedezése, nincs naponként napirenden, mint van például a 
lakás-; a legcsekélyebb expansiv ereje az élelmezésnek van, mert 
habár naponként fedezést lriván, de a fedezet mérve azon testi erők 
nagyságával megvan szabva, a '.melyet a napról napra, mint elvesz
tettet, pótolni kell. Az élelmezés, mint szükséglet fedezésére szol
gáló fogyasztási czikkek között, az expansiv erő tekintetéből első 
helyen a dohány áll, ezt követik a szeszes italok, u. m. pálinka, sör, 
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bor, aztán jö a czukor, fűszerek, husnemüek, a növényzeti táplálé
kok, és ugy legvégül a só. A mi már most a megszorítás mérvét 
illeti, ugyancsak az élelmezésnek, mint szükségletnek fedezésére 
szolgáló czikkeknél legjobban megszoritható a fogyasztás a dohány
nál, aztán a szeszes italoknál, kevésbé a czukor és füszereknél, a 
husnemüeknél, és legkevésbé a növényzeti táplálékoknál és a sónál. 
A ruházatnak, mint a szükségletnek fedezése szintén számtalan fo
kozatot ismer. Expansiv ereje nagyobb, mint az élelmezésé, de ki
sebb, mint a lakásé. De ehhez képest a megszorítás mérve tekinte
tében a ruházat, mint szükséglet fedezésére szolgáló czikkek, az 
élelmezésének és a lakásénak fölötte állanak. Inkább vezetünk sze
rény konyhát s tartunk olcsó lakát, hogy sem a világ előtt - mely 
a külszín után itél - piszkos vagy rongyos ruhában jelen
jünk meg. 

Az  agio inga d ozásának kedv e z ő  h a tása mel lett a 
forga lo m ra legelőbb a l akások kényelmes és fényüző 
berendezésében, majd a ruházat  v álogatottságában s 
vég ül az  élelmezés k öltséges voltában  fognak nyilatko
zás t lelni  a kedve z ő  fogyasztási vis z onyok. 

Azon kérdést illetőleg, vajjon a fogyasztás kiterjesztésének 

folyamata, hosszabb avagy rövidebb időt igényel-e mint a fogyasz
tás megszoritásáé, elegendő talán azon tapasztalati tényre hivat
kozni, hogy a fogyasztók szívesebben kezdenek költséges életmódot, 
vállalnak drága lakást, és szaporítják a szolgaszemélyzet számát, 
azaz könnyebben, mert szivesebben alkalmazkodnak a kedvező vi
szonyokhoz, mint alkalmazkodnának a kedvezötlenekhez. A f o -
gyasztás  megszorí t ásána k fo lyamata minden esetre  
hosszabb  időközt kíván, mint k iván  a fogyasztás  kiter
j e sztésének folyamata. 

A dohányjövedék bruttó jövedelme tett : 

1862-ben 54·7 millió forintot 
1863-ban 55·6 

" " 
1864-ben 55·5 

" " 

1865-ben 54·4 " " 
1866-ban 49·9 " " 

1867-ben 53·4 " " 
1868-ban 
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1869-ben 67 ·8 millió forintot 

1870-ben 71·7 " " 

1871-ben 79·8 " " 

1872-ben 82·8 ,, " 

1873-ban 85·3 " " 

1874-ben 82"3 " " 

1875-ben 83·1 " " 

1876-ban 86·4 " " 

1877-ben 87·5 1 

" " 

Ebből esik : Ausztriára Magyarországra 

1869-ben 48·7 millió frt 24·1 millió frt 
1870-ben 46·5 " „ 25·2 " " 

1871-ben 52·9 " „ 26·9 " " 

1872-ben 56·6 " „ 26·2 " " 

1873-ban 59·7 ,, „ 25·6 ,, " 

187 4-ben 57·3 " „ 25·0 " " 

1875-ben 57·4 " „ 25·7 " " 

1876-ban 58·7 " „ 27·7 " " 

1877-ben 58·2 ,, " 29·3 " " 

1878-ban 57·7 " " " " 

1879-ben 58·9 " " " " 

E számadatok azt mutatják, hogy mindazon években, melyek
ben az agio nagy ingadozást mutatott, a fogyasztás dohányban és 
szivarokban kisebbedet; továbbá azt, hogy azon időközökben, me
lyek alatt az agio fokozatosan emelkedett, a dohányjövedék feltünö 
nagy jövedelmet mutat. Tekintsük például az 1866-iki évet, a bruttó 
jövedelem majdnem 5 millióval kisebbedett, s evvel szemben ott 
van az 1869. év, melyben 14 milliónyi növekedés, s az 1873-iki, 
melyben 3 milliónyi növekedés észlelhető. 

Az alább közlött részletesebb tábláz�t Nyitra és Trencsén 
megyéknek dohányfogyasztását tüntetik fel. 
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A hoss;.r,úra és rövidrn vágott dohánynál 1866-ban az 1865-
hez viszonyitvn 2000 frtnyi esést észlelhetni. A különbözet főkép 
a finomabb faju dohányokat illeti. Ezzel szemben határozott emel
kedést tapasztalunk a szivaroknál; ez emelkedés a közönséges faju
akra esik. Az egész összeállitás azt mutatja, hogy a fogyasztásra ez 
évben kedvezőtlenek voltak a viszonyok. 1869-ben a dohány-fajok
ban ugyan esést, de a szivaroknál óriási emelkedést tapasztalunk. 

Trencsénmegyében 187 4. folyamán a dohányfogyasztás, szem
ben 1873-mal növekedett, mig a szivar fogyasztása 2000 dobozra 
menő apadást mutat. 

A kivándorlók számából a fogyasztási viszonyokra csak helyeR 
következtetést lehet vonni. Minél nagyobb a kivándorlottak száma, 
annál kedvezőtlenebbek lehettek a fogyasztási viszonyok. A 1dván
<lorlások számának növekvése annak jele, hogy szaporodik azok 
száma, a kik hazájokban a megélhetést lehetetlennek, vagy nehéz
nek t:lJ·tván, szívesen cserélnek hazát. 

l� V
Ausztriá- Magyar-

Osnesen 
ból országból 

1871 4,884 . 3 4,887 
1872 4,182 228 4,410 
1873 r,,765 1,347 7,112 
1874 7,888 962 8,850 
1875 6,882 776 7,668 
1876 5,660 360 6,276 
1877 5,023 373 5,396 
1878 4,504 646 5,150 
1879 4,333 632 5,963 

- -

Összesen 50,105 5,597 56,702 

A fenti táblázatban Ausztria-Magyarországból 1871. évi julius 
l-től 1879. évi junius 30-ig kivá.ndorlottak száma van feltüntetve.
A felhozott kilencz évi időközben legtöbb egyén 1873-ban és 187 4.
ben vándorolt ki. 1872-ben a kivándorlottak száma az előzö évhez
képest 400-al apad. Az előbbi jelenség, a fogyasztási viszonyok
rosszabbodását, az utóbbi javulását hizonyitja.

DH. KOVÁCS GYULA. 


