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A hitelnek kettés befolydsa van a kereskedelmi forgalomra.
Az egyik kozvetlen, a mdsik kozvetett. Kozvetlen befolydsa az,
hogy a forgalom nagysdgdt mint 6ndllé tényez6 hatdrozza. Kozve-
tett az, hogy a termelés mérvére hat ki, mely ismét a forgalom
nagysdgdra bir befolydssal. Hasonl6 viszonyok kozott a forgalom
anndl nagyobb, minél nagyobb a termelés, mdr csak azért is, mert
a termelés a legtobb esetben tulajdonkép reproductio, s igy a repro-
dukdlandé javak beszerzésével jar. Mindezen koriilmények tehat, a
melyek a hitelviszonyok javuldsdt, illetve roszabboddsat okozzik,
érintik a kereskedelmi forgalmat is kétszeresen. Kedvezo hitelvi-
szonyok mellett a vallalkozdsi kedv nagyobb, a termelés mennyi-
ségileg novekszik, indirecte tehdt a forgalom is nagyobbodik. A
termelés egyik fontos tényezdje a téke. Minél kifejlettebbek a hitel-
viszonyok, anndl koénnyebben jut a rendelkezésre allé toke a hasz-
nosit6 munkds kéz kezeibe. Ugyanesak kedvez6 hitelviszonyok
mellett a kereskedd kétszeres forgalmat mutathat fel, mert nincs
sajdt tokéjére utalva, de mds t6kéjét is gylimolesoztetheti tizleté-
ben. Kedvezotlen hitelviszonyok lehetetlenné teszik a véllalkozast,
kozvetve kissebbitik a termelést és forgalmat is. Kedvezotlen hitel-
viszonyok mellett a kereskedo sajdt erdire van utalva, kevesebb
tizletet kot. A hitelnek alapja a bizalom, hogy a hitelt igényl6 bizo-
nyos 1d6 leforgdsa utdn képes lett azt a t6két, melyet hitelbe nyert,
visszafizetni. A hiteltnyujté teljes biztositékot keres az irdnt, hogy
tokéjét bizonyos idé multdn csonkitatlanul visszanyerje. Ez a biza-
lom ismét alapulhat vagy a hitelt igénylé vagyondn, vagy szemé-
lyi képességei, €s iizlete helyzetén. menetén stb. Amaz azért képez-
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heti a bizalom alapjdt, mert abbdl a hiteltnyujté esetleg kielégitést
szerezhet magdnak; az utdbbiak azért, mert bizto.itékul szolgdl-
hatnak az irdnt, hogy a hitelbe vett t6két oly hasznosan képes gyii-
mélesdztetni, miszerint nemesak a toke dllomdnya nem szenved
csorbdt, de sot a toke haszndlataért fizetn: igért dr is az elért
haszonban fedezetét nyeri. Az iizleti hitel, mely benniinket itt érde-
kel, személyi és dologi hitel egyardnt, s mint ilyen fiigg a hitelt-
igénylé személyes tulajdonsdgaitl, az iizletre befolydssal bird
viszonyoktdl, s az egyén vagyoni viszonyaitél. A ki a hitelt nyujtja,
torténjék az dri avagy pénz formdjdban, azt keresi, virhat6-e, hogy
az, ki a hitelt igénybe veszi, az 1d6 leforgdsa utdn, midén a vissza-
fizetést teljesitendd lesz, képes is lesz fizetési igéretét bevdltani.
Ha a viszonyok kedvezdk, azaz olyanok, melyek kozepette a hitel-
be vett téke gyiimolesoztetheto lesz, példdul az drdczikk eladhatd, a
pénztoke kellokép hasznosithatd, a hiteltnyujté megtaldlta az ala-
pot, melyre bizalmidt a kiilonben megbizhaté egyén irdnt alapithat-
ja; ha e mellett az illeto hitelt igénybevevé j6 vagyoni viszonyok
kozt van: bizonydra. nagyobb hitelt fog részére engedélyezni a
hitelez6. A hitelviszonyok e szerint kedvezdk lesznek, ha a gazda-
sagi viszonyok olyanok, melyek mellett a csekélyebb tékével ren-
delkezé iizletember irant is egy aranylag nagyobb Osszeg hasznos
gylimolesoztetése irdnt teljes bizalmunk lehet, azaz, ha a termelés
és fogyasztdsra egydtaldn kedvezlk 1évén a viszonyok, a forgalom
élénk és terjedelmes, az iizlet merész vallalkozdsok nélkiil is meg-
hozza a biztos hasznot sth. Ugyanazon tényezok, melyek a keres-
kedelmi forgalomra kedvezdleg vagy kedvezétleniil hatnak, kedve-
z6leg vagy kedvezdtleniil hatnak a hitelviszonyokra is. A forgalmi
kozeg és fizetési eszkdz érték dllanddsdga a hitelviszonyok kedvezd
vagy kedvezotlenségére époly befolydsos tényezo, mint a kereske-
delmi forgalomra. A hitelez6 biztonsdgban akar lenni, hogy toké-
Jét, vagy jobban mondva, azt a t6két, annyit, a mennyit kolesén
adott, kapjon a hatdrid6 leteltével. Ez irdnt biztonsdgban pedig
csak 1gy lehet, ha az a toke csak annyi értéket képvisel, midon
visszanyeri, mint képviselt, midon koleson adta. Papirvaluta mellett
ez a biztonsdga a hitelez6nek nincs meg, nem lehet meg. A papir-
pénz értéke dranként vdltozhatik. Papirvaluta mellett a hitelezés
époly koczkaztatdssal jar, mint minden mds véllalkozds. Rendes
viszonyok kozott nem ismert nyereséget hozhat, de mdsrészt oly
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veszteséggel is jdarhat, melyet rendes valutdval biré orszdgokban
nem ismernek. Feltéve, hogy valaki 100,000 eziist rubelre mend
vagyonat 1857. dpril haviban 5%e-0s dllami koleson értékpapirok-
ha fektette, ugyancsak az év deczember havaban 110,000 eziist
rubel vagyonnal birt, tehdt 10,000 rubelt nyert, mig 1866-ban a
disagio hatalmas emeclkedésivel ugyanazon 0Osszeg csak 54,000
rubelt fémben képviselt, tehdat 46,000 rubel veszteséget mutat. Ha
valaki 1866. februdr havdban 1000 frt értékii kdvét adott el, s
annak fizetését négy havi 1d6 mulva kototte ki, ugyanazon év
junius haviban, midoén a tétel esedékessé lett, megkapta ugyaun az
1000 friot, de ez ép 40"/-al ért kevesebbet, mint ért februdrban,
mert a valuta a négy hé alatt épen 40°/o-al roszabbodott. Igaz,
hogy ez rendkiviili nagy ingadozds, minét az osztrdk magyar valuta
torténetében is keveset taldlunk, de azért semmi esetre sem olyan,
mely ismét vagy bdrmikor be nem dllhatna. Azt lehet tehdt
egész dltaldnossdgban mondani, hogy a papirvaluta
értékingadozdsa a hitelviszonyokra kedvezdtleniil hat.

Visszatériink ismét a concrét esetre, melyet a forgalomrdl
dltaldn szolva felhoztunk. Elmondtuk ott, hogy a hadsereg szdlli-
tdi, €lelmezdi, a hadsereg felszereléseit elddllité gydrosok a rende-
lések megsziintével a kezokben maradt pénzt, mintin villalatukban
alkalmazni nem tudjak, a takarékpénztarakba, bankokba stb. helye-
zik el. Emlitettiik, hogy a bizalom annyira megingattatik, misze-
rint a villalkozds ellankad, hogy nemcsak uj vidllalat nem indul,
de a fennlévék is tizleti tékéjitket leszdllitjak. Sok téke folydsitva
lesz, s jobb és biztosabb elhelyezes hidnydban ugyancsak pénzinté-
zetekbe jut. Ez nemecsak a nagy vdllatatok, de kisebbekrol, keres-
keddi iizletekrol is elmondhats. Még azok is, kik vagyonukat netdn
allampapirokba helyezték el, ezek arfolyamdban bedllott esés kovet-
keztében tuladni igyekeznek ezeken, s biztosabb elhelyezést keres-
ve, bankokba és pénzintézetekbe viszik tékéjitket. Magok a mun-
kdsok is, a mennyiben a munkaer6 hidnydban €s a hadsereg felsze-
relése dltal kozvetleniil vagy kozvetve foglalkoztaté és béven fizetd
gydrosok részér6l magasabb munkabért nyertek, s igy maguknak
netan félre is tehettek, megtakaritott filléreiket sietnek a pénzin-
tézetekbe vinni. De még a pénzintézet is kénytelen nem egy tételt
felmondani, melyet a bedllott viszonyok kozepette taldn elégsége-
sen biztositottnak nem talil. A téke tehdt t6bb oldalrdl a pénzin-
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tézetekbe tédul. A pénzintézetekben megszaporodik a tokedllo-
many, tehdt rendelkezésre dll6 t6ke van elég, de nincsenek kedvezd
hitelviszonyok. A hirtelen bedllott iizletpangds szdmos fizetésbedl-
litdst okoz, a cs6dok szdma nagy, a megbizhatlansdg fokozédik, a
fogyasztds dragul, a forgalom naprdl napra kisebb lesz. Hol itt a
biztositék, hogy a kolesonvett toke gyiimolesoztethetd lesz. K viszo-
nyok kozott a személyi hitel a minimumra reducaltatik, a zdlogok-
ra, értéktargyakra tortént kolesonzések, az ingatlanokra vett kol-
csonok szama €s Osszege szaporodik ; s az tizleti hitel megallapitd-
sdndl a vagyoni viszonyok szigoru birdlata, kivdl6 dJvatossdg és
koriiltekintés foglal helyet. A kamatfizetésben pontatlansdg, a tor-
lesztéseknél észlelt roppant hdtralék, a peres esetek szdmdnak nagy
szaporoddsa eléggé indokoljdk ezt. Szdval minden dtmenet nélkiil
a kedvezotlen hitelviszonyok jelenségei dllanak be. Daczdra a ren-
delkezésre dllé toke nagysdganak, daczdra az olesé kamatldbnak, a
hitel drdaga, mert a helyzet a legnaoyobb ovatossdgot kivdnja, s
mert ez az Ovatossdg ismét a “Pitel minimumra valé reducldsat
tandcsolja.

Ha a valuta értéke dllandébb és a viszonyok megbizhatéb-
bakkd lettek, mint mar fentebb emlitettiik, a bizalom ujra vissza-
tér, a forgalom ujra élénkiil, s a hitelviszonyok is javulnak. A vdl-
lalkozds ujra megindul, a téke keresett lesz. A pénzintézetek is
engedékenyebbek és hiékeziibbek lesznek a hitel osztogatdsdban ;
egyrészt mert biznak a helyzet fokozatos javuldsdban, mert igen
sok disponibilis tokéjiik van, s mert mdsrészt a megel6zott kedve-
z6tlen 1dokoznek rosz tizleteredményét nagyobb iizletforgalom dltal
helyrehozni torekszenek. E mellett a hatralékok pontosabb befize-
tése, a kamatfizetésben rendesség lesz észlelhetd, oly jelenségek,
melyek csak a helyzet javuldsdt, jobb gazdas:igi viszonyokat jelez-
hetnek. Mi természetesebb, minthogy ily Lkoriilmények kozott a
személyl hitel emelkedik, s ezzel az iizleti hitel is nagyobb lesz. A
vallalkozds a kedvezo hitelviszonyok mellett nagy mérvet 61t. Nem-
csak a régi intézetek, de a kedvezo kildtdsok mellett gombamddra
keletkezett uj hitelintézetek vetélkedve igyekszenek a hiteligény-
16ket kielégiteni. Ezt azonban esak bizonyos mértékig tehetik, s
lesznek képesek tenni. Azok, kik el6bb pénzintézetekbe vitték toké-
jiket, avagy a villalatokbdl kivontdk, most ismét elhelyezik azok-
ban. Az id6kozben megtakaritott toke sem jut a takarékpénztdrba,
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de vallalati részvenyek vételére fordittatik, vagy egyéb b6 kama-
tozdst igér6 elhelyezést keres. A villalati részvények, de dltaldn az
értékpapirok folytonos emelkedése nagy nyereséget helyez kildtds-
ba, minek folytdn a disponibilis téke nagy része értékpapirok vdsar-
lisdara fordittatik. A mezégazda beruhdzdsokat tessz, a kereskedd
ardraktdrdat boviti, a t6kepénzes a borzén jatszik, a vallalkozd hite-
lének teljes kiakndzdsdval és erejének teljes odaaddsdval véllalato-
" kat tervez és visz ki, a hivatalnok megtakaritott tokéjét értékpa-
pirokba fekteti stb. Ki volna tehdt, ki pénzét az ardnylag csekély
jovedelmet myujté hitelintézetbe vinné? A betétek szima és Gsz-
szege, tekintve a jobb, a tOkemegtakaritdsra kedvezibb, és toke-
gylijtésre 0sztonz6 viszonyokat, ardnylag apad, a hitelt keresok
szama emelkedik. A hitelintézetek, bankok megfeledkeznek a még
ily viszonyok kozott is megtartandd Gvatossdgrdl, koriiltekintésrol.
A helyzet vdltozdsdra senki sem szamit. A valtéforgalom fokozd-
dik addig, mig a pénztarak készlete elfogyott. A tokehdséget bizo-
nyos sziikség valtja fel, olyan sziikség, mely éresteti hatasat elobb
az ujonnan keletkezett vallalatokndl, majd a régieknél is, oly sziik-
ség, mely végso kifejlésében aztdn a krizisre vezet.

A papirvalutds orszdgban tartésan kedvezé hitelviszonyok-
rol, de altaldn kedvezo és kedvezotlen viswonyokrdl, abban az érte-
lemben, mint rendezett valuta mellett észlelhetd, nem lehet szd.
Azok a hitelviszonyok, melyeket mi kedvezétleneknek, épiigy mint
o melyeket kedvezOknek neveztiink, végletek; amazok tulkedve-
z6tlenek, emezek tulkedvezék. A tulszigorusdg amott, mint tul-
hokeziiség emitt végletek. Amannak gy mint emennek elmarad-
hatlan kisérdje a valsag. Ehhez jarul, hogy az egyik véglettol a
masikig dtmenet nines.

Az agio ingadozdsanadl fogva a papirvalutds orszag-
ban a valuta értékének roszabbodasaval, illetve javula-
saval a tulkedvezétlen és tulkedvezé hitelviszonyok
rohamosan vdltjdk egymadst. A hitelviszonyok eme gya-
kori valtozdsa az egész kbzgazdasdgot megreszketteto
vilsdggal van egybekotve.

Magyarorszaghan létezett bank éshitelintézetek 1869—--1878-
ig a keletkezési év szerint Osszedllitva :
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Il :gpgig E szambél esik, mint keletkezési évre :
Ev Egggb Talalolelolnislalals
Rt HIEHEI I
| AN
1869 36 46917 = —| = =|—=| =] =] =
1870 50 |4]6]9]17 14’ —| =l =] =| =] — —FJ
1871 60 |4 |69 17138 11| — — —| — —| —
1872 w02 |4]6|0|17 18 10(48 —| —| —| — —li
1873 ) 108 |46 |9 14 10 8 38 19 = —| —| -
1874 100 [4]5/|8/|13 9 7|34 18 2o —|—| -
1875 93 |45 8|13 9| 703 16/ 1 —| — —
1876 9 |45 |8|11 9 6 30! 16 1|'— 6| —
1877 91 [s|s5|7]11] 8 6 28' 15| 1, —| 6|1
1878 86 |3|5|5]10 8l 6/ 27 14| 1| —[ 6|1
*) 1873. maj. 1. | 125 |4 6|9 |17 13‘E 9| 43| 24 _!I — = —
AR

E tdbldzatbdl kitiinik, hogy Magyarorszighan a felvett id6-
szakban a legt6bb bank és hitelintézet 1872-ben keletkezett, mig a
legtobb hitelintézet 1873. év mdjus haviban (125) létezett. A hitel-
intézetek szdma 1869 —1873-ig rohamosan emelkedik, dgy hogy
1873 végén hdromszor annyi hitelintézet 1étezett, mint 1869-ben.
1873-t6l 1878-ig a hitelintézetek szdma kevesbedik, s legkeveseb)
van 1878-ban (86). Amaz idészakban tapasztalhaté szaporodds a
kedvez6, emebben észlelhetd erés apadds a kedvezdtlen hitelviszo-
nyoknak lehet csak kifolydsa. A felvett idszak els6 része az agio
esésével egyidejiileg beillott rohamos emelkedést mutat fel a gaz-
dasdgi viszonyokban, mig emez az 1873-ban bedllott gazdasdgi
krisis kedvezdtlen hatdsait tiinteti fel.

Ausztridra vonatkozé adataink pontosabbak, annyibdl, hogy
hosszabb id6szakra vonatkoznak.
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Ezek ktzil megszint £38

$zim =

© g

1873 | 1873 | 1874 | 1875 | 1876 | 1876 | §.&

4

1 - -1 - =] =] = 1

1853 1 — =1 -4 -t - - 1

1855 1 — | = =1 =1 =1 = 1

1859 1 — | - — | =1 =1 - 1

1862 - 1 - | - — o — | = 1

1863 2 - -t -1 -07F-=1 - 2

1864 4 — =1 =1 - 1 1 3

1867 2 — I = — | — % — ¥ — 2

1868 7 1 i — [ — 1 2 4 3

1869 25 7 6 1 1 1 16 9
1870 6 — 1 — | =T - 1 5 !

1871 18 — 3 9 | — 2 | 14 1

1872 60 — | 27 | 17 3 2 | 49 11

1873 16 — 8 1 - 2 | 11 5

1874 — — k=t -] =1-=1 = —
1875 1 — 1 = f -1 —F — | - 1|

1876 1 — =1 =l =T =1 = 1

Osszesen . | 147 8 | 45 | 28 5 | 10 | 96 51
\.________---'-—--F)-G/--—-—-._______/ ‘

Ausztridban a legtobb bank 18G9-ben 1871 és 1872-ben
alapittatott. 1869-ben az agio ugyan igen magas (25%), de moz-
gdsa igen egyenletes, s csekély fluctuatiot mutat. 1871 folyamdn
pedig 9°o-al 1872-ben ujabb 9°-al javul. Hogy tigy az 1869-ki
nagy szaporodds, habdr kedvezd, de egészségtelen hitelviszonyok
kifolydsa, mutatja az a koriilmény, hogy az ez évben keletkezett
hitelintézetek koziil mar 1873 el6tt esak 18. dllott fenn, 1873-ban
pedig ujabb 6 sziintette be miikddését. Az 1872-ben keletkezett
hitelintézetekrdl hasonlét lehet dllitanunk, a mennyiben az ez év-
ben keletkezett hitelintézetek kouziil 1876 végén csak 11 &1l fenn,
tehdt négy év alatt 49 szlint meg. Az egész tdbldzatbdl az tiinik
ki, hogy az 1816—187G-ig keletkezett 147 intézet koziil 1876
végén csak 51 4ll fenn, és hogy az 1873 végéig keletkezett 145
intézetbdl csak 49 élte tul a krisist. Jellemzd egyébként az 1874.
1875. és 18706-ki hitelviszonyokra nézve, hogy 1874-ben egyetlen
egy sem, 1875. és 1876-ban pedig csak egy-egy intézet létesiilt.
Az Osszes 147 intézethdl 51 csak két évig sem létezett, 20 pedig
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mdr a bharmadik év folyamdn ténkrement. Azon jelenségen, hogy
utébbi években esekély szimmal keletkeztek Ausztridban a bankin-
tézetek, nines mit csoddlkoznunk, ha tekintetbe vessziik azon nagy
veszteségeket, melyeket az osztrak bankok nemcsak 1873-ban, de
az ezt kovet6 években is szenvedtek, melyek méltdan visszariaszt-
hattak a t6kepénzeseket — legaldbb egyelore — a bankalapitdstol.

]\ . ] ol A €5ldhitel Az osztrik bank-[*A veszteség
{ Tiszta nyereség, . oldhitel- | . o o4op nyere-|, nyeresig-
" i v vagy intézetek sége, vagy vesz- | 1 qe oo
veszteség nyeresége | tesége az osztr. oo
kez0 %'v-dt
1 + v. —o. 6 frt| o. 6. frt. magy. bankot .
| kivéve o. é. frt. teszi
1870 -+ 24.952,499 135,345 + 25.087,844 1.84%0
1871 - 34.641,385 190,876 -+ 34.832,261 —
1872 - 78.274,291 322,607 -+ 78.596,898 —
1873 — 50.239,619 268,361 — 49.971,258 516.49%0
1874 -+ 3.230,021 451,163 -+ 3.681,184 79.2:%0
1875 - 3.187,483 459,060 -+ 3.646,343 62.51""0
1876 -+ 1.646,591 446,274 -+ 2.092,865 T.2s% |
1

Az Osszes osztrak bankokndl az 1872-ki év 78 millié nyere-
ségével szemben, 1873-ban 50 millid veszteség mutatkozik. 1874-
ben a bankok mérlege mutat ugyan fel ismeét nyereséget, de ez
alig szambavehetd. Mig a veszteség 1870-ben a nyereménynek csak
1-84 szazalékdt teszi, addig 1873-ban 51'49 szdzalékat teszi, azaz
minden 1 frt nyereséggel szemben 5 frt veszteség dll. Az 1870. és
1871. években az agio tartésan magas volt, ezt 1872-ben rohamos
javulds vdltja fel. A hitelviszonyok kedvezék, tulkedvezék lesznek.
A hitelnyujtds hatdrt nem ismer, ennek kedvezé befolydsa alatt a
vallalkozas is korldtlan mérveket 6lt. A termelés a javulé viszonyok
lattara kettoztetett erével dolgozik. Az ingd alapon nyugvd hite-
lezés megboszulja magat, és megoli az életképtelen teremtményeket.

Magyarhon bank és hitelintézetei 1869—1878-ig terjed6 1d6-
szakban a megsziinés éve szerint:
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A keletke- Ezek koziil megsziint 1876
Ev z_ett, bank o | m | | o | < |»m | o |~ |w]|vésén
intézetek Bl |c lelslsls | %5450 =h
$z2Ama, I IZVIZ|E[AR]B |28 |Z |fennill
1870 a0 — | — | — 3 3| — 2 2 3 23
1870 14 1] — 4 1| = — 1| — 7
1871 11 — | — 1 2 1| — 1| — | — 6
1872 43 — == 5| 4| 4| -1 2= 23
1873 24 — <=} — 3 1 21 — I 1 14
1874 2 — | - =] =1 - 1| —1—1— 1
1875 — — | ===l = =]l — F = [— .
1876 6 — 0= —F="l==1="1=1—=1- 6
1877 1 — = ==]=]=|=|=1]- 1
f —
Osszesen: | — | 1| 1|1 |[10]| 7| 3| 6| 4

Magyarhon hitelintézetei koziil ezen Osszedllitas szerint leg-
tobb sziint meg 1873-ban (19), legkevesebb 1870-ben. Az 1873-
ban keletkezett 24 intézet koziill még az év folyamdn megsziint 5,
egy €v mulva 1, két év mulva 2, 1877-ben 1, 1878-ban 1, 6sszesen
10. ; fenall tehat 1878. végén még 14.

Még feltiinobb pusztitast mutatnak az 1872. évben keletkezett
hitelintézetek. Az 1872-ben keletkezett hitelintézetek koziil fele
sziint meg 1878 végéig; 18 volt részben liquidatiﬁészben es6d
alatt mdr 1875 véyén. A merész és konyelmii vallalkozds egyébirint
nemecsak az ujonnan keletkezett intézeteknek volt jellemzé tulaj-
donsaga, de az 1870-ig keletkezett intézetek koziil is 13 keriilt
liquidatio, részint csid ald.

Erdekes lesz még a megsziinés oka szerint is csoportositani
az intézeteket. Mig a liquidatio csak oly intézeteknél foganatosit-
haté, melyeknél a vagyon még a legnagyobb részben felmaradt, és
a passivak az activikat meg nem haladjdk. A eséd ald keriilt inté-
zeteknél a szenvedoleges :dllapot meghaladta a legtobb esetben a
tevolegest. Amanndl az alapitk esetleg kaptak még valamit a be-
tektetett vagyonbdl, mig az utébbinal nem.
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Magyarorszdg bank- ¢€s pénzintézetei 1870—1878-ig a meg-

sziinds okai szerint csoportositva.

23

=328 E z ¢ k k 8 2z u 1
Ev RuEE |- -

fb,ﬂ = *;7@, 4 cs6d felsazmo« ' fuzw feloszlds

=2 A utjdn | lis utjdn } utjdn utjdn

|
1870 — — L= ’ — —
1871 1 1 | — — —
1872 1 — 1 — —
1873 20 7 11 — 2
1874 10 2 7 — 1
1875 7 — 6 — 1
1876 3 — 2 1 .
1877 6 — 4 9 —
1878 4 1 3 — —
I‘ Osszesen . H2 11 34 3 4

A megsziint intézetek kdziil mintegy 58°/o esik oly intézetekre,
melyek felszdmolds ald jutottak, és majd 25%, azokra, melyek cséd
ald keriiltek ; tehdt a megsziint hitelintézetek 83%,-ndl az alapitdk,
ha nem egészen, de részben elvesztették a befizetett, illetve hefekte-
tett tokét. A es6d ald jutott intézetek szdma is feltiiné magas, szem-
ben a felszdmolds ald jutottakkal. Mily érzékeny veszteségeket szen-
vedtek a krisis folytdn a véllalkozdk, még a felszdmolds ald jutott
villalatokndl is, a kivetkez6kbol tiinik ki.

e — et e —mmne o

=8 | @ | Eredetileg [Felszamolis| E szerint |

. h=n I utjdn vissza-la veszteség| | 1'

Ev G- | &g befizettetett| G ottotett tesz o-ban ]

R I Y- ) —

218 osztrak értékit forintokban I
1873 59 55 192,589 95.832 95,873 45°70%
1874 37 32 90,391 36,066 54,152 59:91%
1875 19 17 37,824 8.147 29,489 77°96%0
1876 25 20 62,360 17,655 44,150 70°79%%
1877 11 7 34,550 11,117 21,533 62:32%
1878 6 4 12,161 1.G88 10,129 83:29%¢

Csak az atlagot véve is, melyet az itt felsorolt években fel-
szamolds ald jutott és felszdmolt villalatokndl kimutatott vesztesé-
gekb6l vonhatunk, kitiinik, hogy a befizetett téke 67:32%-a veszett
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el. Hzt a szizalékot teteniesen meghaladja azou villalatok veszte-
sége, melyek 1875-ben (77:96°), és melyek 1878-ban (83:29%/s)
mentek ténkre.

A krisis pusztité hatdsait, vagy jobban mondva, a valuta ér-
tékének rohamos javuldsdval bedllott tilkedvez6 hitelviszonyok
eredményét élénken tiinteti elénk a bank €s hitelintézetek befize-
tett részvénytokéjében feltiintethetd novekedés és apadds.

A magyarorszigi bank- és hitelintézetek befizetett részvény-
tokéje 1870—1878-ig.

e
A létezett in- |Befizetett részvény Nﬁvékvés 9. Apadz’as 0. é.
tézetek szdma | téke o. ért. irt. ért. frt frt

50 22.8377,715 1.358,300 =

60 23.340,230 962,515 -
102 37.279,838 13.939,608 S
125 45.472,840 8.193,012 =
108 36.189,182 — 9.283,648
100 31.393,552 . 4.795,640
93 29.558,532 = 1.834,620
96 25.053,032 — 4.505,000
91 23.603,932 — 1.450,000
&6 18.455,932 — 5.148,000

A hitelviszonyok jellemzésére szolgdlhatnak, illetve a hitel-
intézetek dltal elhelyezett és elhelyezhetd tOkék nagysdgdra enged-
nek kévetkeztetést vonni az idénként forgalomban volt pénztarjegyek
dsszege, a pénzintézeteknek mds pénzintézeteknél elhelyezett tokéi
mennyisége, a pénzintézetek elfogadmdnyainak forgalma is. Két-
ségtelen, hogy valamely pénzintézet csak azon esetben helyezi el
mas intézeteknél tOkéjét, ha maga annak foglalkozdst adninem tud,
s a penzmiezet forgatmanyaval ellatott, s forgalomba hozott valtok
sziima €s Osszege anndl nagyobb, minél kisebb a péuzintézet pénz-
tari készlete, i]let('ileg, minél nagvobb azok szima, a kik hitelt kér-
nek. A m. kir. orszdgos statistikai hivatal dltal kiadott ,Statistikai
évkonyvek® nyoman Magyarorszdg Osszes pénzintézeteire nézve a
kovetkezd Osszedllitdst szerkesztettiik. (Lidsd a tiloldalon.)

Sajndlatunkra esak hdrom évre (1870—73-ig) taldltuk a for-
galmat ugy az ¢lfogadmdnyokra, mint a pénztdri jegyekre nézve
részletezve. Sajnilatunkra — mondjuk, -— mert e részletezés ép e
feladat megolddsdndl felettébb sziikséges és tanulsdges leendett. -
beszerzés nehézsége, melyre a statistikai hivatal kozleményeiben
annyiszor torténik utalds, kényszerithette a buzgd gyiijtiket ez ada-
tok elhagydsdra. Pétolnunk ez adatokat, daczdra iigyekezettinknek,
egyéb forrasokbdl nem lehetett, miutdn a penzugyl évkonyvek, mint
. a béesi és a budapesti ,Compass, csak az év végén eszkizilni szo-
kott zdrszamla adatait tiintetik fel.
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. L. L e, Az Osszes magyarorszagi penzintezeteknek . Y
Az Gsszes magyarorszigi pénzintézetek | mas intézetekncl elhelyezett tékdi, kivive, | Az Osszes magyarorszdgi pénzintézetek
altal kibocsdtott pénztari jegyek osszege | Melvek idegen %mwwmwww%m%wgu voltak eltogadmdnyainak fo rgalma
Ez évben _ Az év folytin Az év folytin
Forga- Forga- | E1 volt El volt | Forga- Maradt
Ev] lomban | kibo- | .00 _oawé helyezve| glhelyez- | kivéte- |helyezve _@%M: kibo- 1 pevar. | 22 &V
volt | csdtta- Y | janudr az év | 700 | csdtta- vegen

. tott tatott az ev ] tetett tett ] JEnts tott tatott | forga-
Janudr ° végén 1-én végén | 1.¢n ° lomban

1-én !

O s t r 4 k é r t é k i f or in t
1870{11.767,44249.715,490|48.508,630{12.974,302|2.090,558] 4.945,567| 5.113,857(1.922,268|2.810,87413.168,689(13.352.844(2.626,719
1871|13.191,326{60.669,358]60.705,926|13.154,758/1.969,040( 8.914,558| 8.277,031|2.606,567|2.163,938(12.785,368|11.400,8733.548,433
1872{13.217,317|66.954,780(67.084,909(14.034,770,2.387,047|12.703,733|14.021,915| 912,856(3.356,037|15.643,816]14.150,438|5.067,058

1873 : 13.345,200 — 1873 : 845,899
1874 : 17.343,703 — 1874: 1.616,756
1875: 12.742,884 — 1875: 1.221,735
1876 :  9.204.493 — 1876:  1.224,098
1877: 7.690,193 — 1877:  1.902,278
1878:  17.284,627 — 1878: 985.857




DR. KOVACS GYULA. 13

Azon hdrom évre vonatkozd adatok is azonban kétségtelenné
teszik azt, mit az eddigiekben észlelttink, hogy 1870—73-ig a hitel-
viszonyok javulnak és ennek kiovetkestében a hitelintézetek rendel-
kezésre 4116 tokéi mind kevesbednek. Fényesen igazoljdk ép ezen
osszedllitds adatai, hogy a magyarorszdgi pénzintézeteknek mds
pénzintézeteknél elhelyezett tokéi — az év végén elhelyezve volt
mennyiséget véve — kevesbednek. Az év folyaman mutatkozo toke-
foloslegre mutat az év folyamdn elhelyezett t6kék nagysdga. Hogy
azonban ez az elhelyezés csak rovid idGtartamra tortént, mutatja az,
hogy példdul 1872-ben 12 millid elhelyezett tékével 14 millid kivett
toke all szemben, hogy 1871-ben ugyan 8 milli6 helyeztetett el,
de ugyanannyi ki is vétetett.

A forgalomban volt pénztdrjegyek szaporoddsa egész 1872-ig
ismét csak a mellett bizonyit, hogy a hitelintézetekben elhelyezés
nélkiil nagyobb 6sszegek nem heverhettek. 1874-t6]1 kezdve mind
kisebb lesz az év végén forgalomban maradt pénztirjegyek osszege,
jeléiil ismét annak, hogy a forgalom aldbh hagyott, és a tOkekészlet
a sziikségletnek megfeleld volt.

A péuzintézetek forgatmanydnak 6sszegébdl az tiinik ki, hogy
akdr az év folyamdn kiboesdtott, akdr az év végén forgalomban
maradtforgatmanyok f66sszegét tekintve, 1872-ig a hitelintézetek sok
tokét foglalkoztathattak. Az 1873-ki krizis hatdsdt a forgatmdnyok
osszegének ez évben '/s-re tortént siilyedése élénken tdrja elénk.
A kovetkezo években valamivel emelkedik ugyan a forgalomban
volt elfogadvdnyok szdma, de attdl az Gsszegt6l, melyet 1872-ben
elért, igen tdvol marad.

Azok az adatok, melyeket eddigelé felhoztunk, e pontban fel-
allitott dltalanos tétel heigazoldsdara vonatkoznak.

A részletekre térve, kezdjiik a betéteken. Az, a mit a betétekre
nézve elmondottunk, azon 1dészakra vonatkozo adatokbél, melyeket
eddigelé szem elott tartottunk, nem volna egészen beigazolhatd.
Az itt targyalt idészak lefolydsdt és befejezését tiinteti fel csak a
forgalom rohamos emelkedésének, tehat egy oly idokéznek esak
madsod felét, mely az agio ingadozdsdnak hatdsdt a forgalomra tel-
jesen feltiintets.
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A pesti elsé hazai takarékpénztar betétet 1859-t61 1871-ig
osztr. ért. forintokban.

T T T s o . e e e e e e ———

B et ¢t e k Visszatizetett betétek

LA a felek osatrik értékben a felek ! osztrik értékben

szina, ) frt, _ ’kr._ szdma 1 Cnt | ke
1859 15,865 5.584,612 23 17,634 5.201,939 | —
1860 18,594 7.982,080 00 17,658 6.677,657 5%
1861 18,739 7.483,198 23 18,270 7.017,709 82
1862 21,560 8.36:6,639 H6 20,173 8.014,974 44
18623 23,759 9.496.576 94 23,447 9.382,319 62
1864 | 23175 | 9.1107s4 | 24 93,040 | 10.136,421 | 72
1865 24,138 8.048,645 | 67 23,503 8.200,585 | 61
18646 27,012 11.211,602 63 27,213 9.679,100 75
1867 38,407 17.120.650 37 32,031 13.475,272 76
188 03,645 24.523,090 64 39,699 20.405,501 —
1869 59,581 31.354,073 18 52,426 28.614,143 17
1870 52,230 29,256,977 32 54,071 29.980,860 44 I

Az 1860—65-ki id6szak a pénzérték rohamos javuldsdnak
idGszalka. Mdr 1864-ben a visszafizetett betétek Gsszege egy millid-
val meghaladja az ez évi betéteket. 1865-ben a betétek Osszege
csOkken. A visszafizetett betétek Osszege is nagyobb, mint a beté-
teké. Jele, hogy a toke mads elhelyezést keresett. 1866-ban feltiing
vdltozds dll be. Daczdra a kiilonhen nem épen kedvezd évnek, a
betétek 3 millidval haladjak meg az el6z6 évit, és 2 millidval az
ugyanazon évi visszafizetett betéteket. Jele, hogy a téke ismét a
takarékpénztarakba folyt. 1867-hen a betétek szaporoddsa még fel-
tiinébb, 1868-ban szaporodnak a kis betétek, mig a nagyobb t6kék
mar mgs elhelyezést keresnek. Amazt a betevék szdmdnak 40°%-al
észlelhetO emelkedése, szemben a betétek 34%¢-al vald emelkedésé-
vel, emezt a tokét felmonddk szamdnak alig 21%¢-al emelkedése,
szemben a visszafizetett betétek wsszegének 54%/-al tortént emel-
kedésével bizouyitjdk. 1869-ben a visszafizetett betétek Osszege
ismét meghaladja az ez évi betéteket. 1870-ben tetemes estlkkenés
all he a betétekben, ezenfelill betét és visszafizetés eg yensulyban 4l1.
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A takarékpénztdri betétek féosszegdt tekintve, a kovetkezd
szdzalskos emelkedés tapasztaltatott a magyarorszdgi hitelintéze-
teknél.

Betétetott An olod ﬁ:;;?"‘felm n Ovzgi.‘“w
1867 : 133781,213 frt,  — — — — — — S
1868 : 162.607,468 -+ 28.826,255 frt. 0. &. -+ 219,
1869 : 259.959,318 ., + 97351950 , , , - 59%
1870 :  153.007,890 — 106.951,428 , , , -— 40%,
1871 : 206.416,813 ~+ 53.408,923 , , , -+ 34%
1872 : 209.150,451 —+ 2.733,638 , , , -+ 14%

A mit az elsé hazai takarékpénztdr betéteinél észleliink, az
itt bebizonyul. 1869. jobban mondva 1870-ben a toke a v.illalatokba
folyt, innét a hetétek kevesbedése az el6z6 évhez képest 40%/o-al.
1871-ben szaporodnak a betétek. 1872-ben alig szdmbaveheto az
emelkedés szdzaléka. 1873. végén az 6sszes magyarorszdgi hitelin-
tézeteknél elhelyezve volt betétek Osszege 174.208,000 frtot tesz
ki, tehat 1872-ho6z 20 millidval es6kken. Kz a jelenség abban leli
magyarazatat, hogy 73-ban sok téke semmisiilt meg egyrészrol,
masrészrol pedig az oridsi veszteségek, melyeket egyesek vallalko-
zasaikban szenvedtek, a takarékpénztarakban felgyiijtott készletek-
kel voltak pdtlanddk, ennek kovetkeztében sok téke felmondatott.

Az Osszes osztrdk hitelintézeteknél o. €. milli6 frtokban:

betétetett az elézé évhez képest  %o-ban

-+ vagy — + vagy —
1864 : 114+ + 1 -+ 1z
1865 : 11314 — s — Iv
1866 : 13007 -+ 1693 -} 150
1867 : 16425 + 3421 + 2064
1868 : 20093 + 3645 -+ 225
1869 : 24571 —+ 4473 —+ 225
1870 : 28571 -+ 4000 -+ 165
1871 : 341+ -+ 5945 -+ 19
1872 : 40304 + 61s7 + 18
1873 : 48276 —+ 792 —+ 19s.

Mig 71-ben a betétek szaporulata 55 milliét tesz az el6bbi
évhez képest, addig 1873-ban 79 milliét, tehdt 24 millidval tobbet.
E nagy tobblet nem szarmazhatott 73-ban abbdl, hogy a viszonvok
a tokegyiijtésre kedvezobbek voltak az 1871. évnél, de tisztan csak
abbdl, hogy 1873. masodik felében a toke tomegesen hagyta oda a
vallalatokat, és vonult mintegy menedékhelyre, a takarékintézetekbe.
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A valtéforgalom, eldlegezési iizlet, jelzalogi kolesonok, folyd
szdmlaaddssdgok nagysdgdt kovetkezd Osszedllitdsban latjuk fel-
tiintetve 1867 —1878-ig terjedd idkozben.

e ——tere —— - —
Bankszerti Hitelt.ula} o (ir{gaztﬁzggk» Folyé B‘irfifkp?p_i- Vesztesé-
i i cirom do’nos’l vél- If.gfl‘.{(al;gaz,gl Zﬁt?elfgﬁl; suinila 1;am‘i"é‘;- gek és fiig-
té tdrcza logokra ok adosai téke |g6 tételek
il o&t_.;rhé__k___értékii forintokban
1867 | 39.651,291}1 4.554,327 7.219,642| 83.783,444 — S —
1868 | 58.147,048| 8.312,222f 20.383,278| 100.138,223 S — -
1869 | 71.942,000 | 15.167,347| 25.638,000{ 111.339,966 — - 442,177
1870 | 85.862,568 | 8.980,491f 25.052,985] 121.544,529 — o 532,909
1871 | 99.867,686 | 11.712,794] 24.678,813( 137.628,G69 = 26,178,796] 325,645
1872 |129.989,731 | 15.809,353] 38.553,392| 154.955,827 S 29.827,500] 704,607
1873 |126.578,317 | 12.039,925] 33.117,676| 166.840,111 | 36.684,669] 32.116,385| 8.201,314
1874 [137.317,715 | 10.611,666] 27.878,114| 184.627,432 | 25.460,672} 29.080,392] 9.226,486
1875 | 137.913,709 | 9.927.832] 25.669,200] 205.442,933 | 20.585,208] 34.112,586] 6.672,264
1876 |139.919,838 | 6.240,946f 19.729,845)| 216.128,141 | 17.716,486] 39.218,894} 7.442,692 |
1877 | 147.391,895 | 4.210,834| 19.617,875| 221.723,002 | 19.379,169] 38.322,996{ 4.821,047
1878 157.760,981| 5 840,841 19.364,774| 226.871,764 | 24.181,116{ 44.111,982( 3.075,885
A bankszerii véltétarcza fokozatosan novekszik 1872-ig. 72-

ben kétségtelen ugriis észlelhet6. 73-ban 3 millidnyi apadds dll be,
mert a személyi hitelre a viszonyok kedvezdtlenek lettek. Feltiinébb
ez apadds a hiteltulajdonosi vilté tdrczdndl. A hiteltulajdonosok
véltétdrczdja G év alatt 11 millidval novekedett. 73-ban fordulat
all be és 1877-ben a tarcza {60sszege azon magaslaton dll, mint
1867-ben. A rohamos emelkedést ép oly rohamos esés koveti. Bei-
gazolva latjuk, hogy a papirvalutis orszagban tartds és egyenletes
hitelviszonyokrdl nem lehet szd, s az a mit kedvezd €s kedvezdt-
lennek neveziink, két véglet, mely egymdst gyorsan véltja. Hogy
mily befolydsa van az agio ingadozdsdnak a hitelre és a vdltdtdr-
czdra, hosszabb idokoz alatt még vildgosabban ldthatd.
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A pesti magyar keresk. bank leszdmitoldsi fizlete h. sz. véltckkal.

—

Valtotarerna ja- E z ¢évben Viltotdreza de-
p nudr 1-én  |leszamitoltatott| kivéltatott | czember 31-én
YV
o 9z t rad k €€ r t 6 k b e n
frt kr. frt kr. fré kr. frt kr.
1848 | 1.309,636 | 36 | 5.717,927| 83 | 5.636.388 | 06 | 1.391,176 | 03
1849 | 1.391,176 | 03 | 5.522.303 | 19 | 6.263,362| 52 | 650,116 | 30
1850 | 630,116 | 30 | 2.479,071| 22 | 2.167,352| 48 | 961.835 | 04
1851 | 961,835 | 04 | 3.769,041| 35 | 3.598,463 | 22 | 1.132,413 | 17
1852 | 1.132,413 | 17 | 4.412,509 | 15 | 4.511050 | 44 | 1.033,871 | 48
1853 | 1.033,871 | 48 | 4,162,263 | 38 | 4.267,878| 45 | 928,502 | 18
1854 | 928,502 | 18 | 3.974,514| 24 | 3.997,797| 14 | 905,219 | 28
1855 | 905,219 | 28 | 4.453,740| 24 | 4.372,660| 21 | 986,299 | 31
1856 | 986,299 | 31 | 5.634,918 | 57 | 5.079,248| 18 | 1.541,970 | 10
1857 | 1.541,070 | 10 | 7.648,275| 33 | 7.360,889| 41 | 1.829,356 | 02
1858 | 1.829,356 | 02| 8.137,931| 58 | 8.123,840| 18 | 1.843,447 | 42
1859 | 1.843,447 | 42 | 10.164,610( 28 | 9.508,706 | 71 | 2.498,950 | 99
1860 | 2.498,950 [ 99 | 9.990,224| 17 | 9.626,170| 37 | 2.863,004 | 79
1861 | 2.863,004 | 79 | 10.705,079| 29 | 10.968,015 | 44 | 2.600,068 | 64
1362 | 2.600.068 | 64 | 11.836,706 | 31 | 11.296,269 | 74 | 3.140,595 | 21
1863 | 3.140,595 | 21 | 12.614,628 | 37 | 12.675,162| 88 | 3.080,060 | 70
1864 | 3.080,060 | 70 | 13.371,098| 27 | 12.373,702| 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 | 75 ||
1867 | 3.234,349 | 75 | 11,947,786 | 89 | 14.260,324 | 44 | 3.205,433 | 48
1868 | 3.205,433 | 48 | 13.203,304 | 08 | 13.2:2,082| 95 | 1.901,137 | 42
1869 | 1.901,137 | 42 | 17.310,572| 72 | 12.127,039 | 15 | 2.977,402 | 35
1870 | 2.977,402 | 35 | 21.333,074 19 | 17.184,039 | 80 | 3.103,935 | 27

1848-tdl 51-ig terjedd idékozben ugy a leszdmitolds ald jutott vdl-
tok Osszege, mint az év elején, illetve végén jelzett vdltétarcza ki-
sebbedik. Ezzel pirhuzamban az agio folyton ingadozik 1—34%a
kozott. 1852 és 53-ban megjavulnak a hitelviszonyok, a leszamito-
lds ald jutott valtck Gsszege is ndvekszik. 54-ben az agio hdrom hé
alatt 46'/2 és 14%/4°/0 kozott vdltozott. A valtétarezais kisebb. 56-ban,
a mint az agio mozgdsa rendszeresebb lett,ahitelviszonyokis javulnak,
aJeszamitolds ald keriilt vdltck osszege egy milligval emelkedik. 57 és
58-ban folyton tart a javulds, a valtétareza is emelkedik. 60-ban az
agio legmagasabb és legkisebb szdzaléka kozott 20° killonbozet
mutatkozik, ehez képest a személyi hitel is kisebb, kisebb a lesza-
mitolt valtck Osszege is. Megforditott jelenség &tlik szemiinkbe
1865-ben, middn az agio évi dtlaga csak 832%,-ot tett. 69—71-ig
ugyanazt az egészségtelen és rohamos emelkedést észlelhetjiik a
kereskedelmi bank viltétirczajandl, a mit az Osszes magyarorszagi
pénzintézeteknél tapasztaltunk.

Nemzetgaz., Szemle. 1881. V., évf. IV, fhzet. 2
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A magyarorszdgi pénzintézetek elolegek rovatdban kevés téte-
leinkkel egyez6 adatot taldlunk. Azt dllitottuk volt, hogy az agio
ingadozasanak hatdsa alatt a személyl hitel kivaldlag szenved, a
valtéforgalom ennélfogva kisebbedik, ellenben a zdlogokra koleson-
z6tt 6sszegek emelkednek. A felhozott adatok e tétellel csak 1871-
ben egyeznek, mid6n is azt 1dtjuk, miszerint a véltéforgalom megfeleld
novekedtével az elolegek Gsszege kisebb az elozo évinél. Az 1872,
73. és kivetkez6 évi adatok magyardzatra szorulnak. Fz a magya-
razat egyszerii. Az itt felhozott adatok zdlogok és értékpapirokra
vonatkoznak. Tudvalevé az, hogy az érték papirokra valé koleson-
zés soha oly mérvet nem vett, mint 1872-ben, s viszont a pénzinté-
zetek nem fejtettek ki nagyobb dvatossigot az értékpapirokra vald
koles6nzéshben, mint épen az 1873-ki krisist koveto idoben és években.
Innét van, hogy mdr 1873-ban is 5 milligval kisebhedik az elolegek
osszege. Az osztrdk bankokban az értékpapirokra elolegezett Gssze-
gek 1870-ben 51 milligt, mar 1872-ben majd haromszor annyit, 138
millig frtot, 1876-ban meg esak 26 millid frtot tettek. A jelzdlogi
kolesonok dsszege 1867-t61 folyton névekszik. E rovatndl nem a
kolesonosszeg tobblete, avagy keveshlete less figyelemre méitatandd,
hanem az éviszaporulat szdzaléka. Mig példdul 1874-ben 18 milligval
szaporodik a kileson6k osszege, a szaporulat 1870-ben esak 10 mil-
ligt, 1873-ban csak 12 milliét, mig amott a szaporulat szdzaléka 11
%-ot, emitt esak 9°s-ot teszen. A jelzdlogi kolesondk szaporoddsad-
nak kiilénésen kétféle magyardzat adhatd. Vagy azért szaporodnak,
mert foldbirtokokban beruhdzas torténik, vagy azért, mert a sze-
mélyi hitelre kedvezotlenek a viszonyok, s bizonyos biztositék nél-
kiil nagyobb kélesén nem nyerheto. Az el6bbi magyarazat az 1873-
iki az utdbbi az 1875-1ki szaporulatra fér. Hogy ezt a magyardzatot
adnunk szabad, eddigi bizonyitdsunk igazolja, melybol kideriilt,
hogy 1873-1k évben a hitelviszonyok kedvez6k és beruhdzasok egz-
kozlésére 6sztonzok, 1875-ben ellenben a személyi hitelre a viszo-
nyok, még mindig kedvezétlenek voltak. Hogy ennek ajelenségnek
ily magyarazatot adnunk szabad, igazolja ezt az is, hogy oly évek-
ben, mint ezt a k6vetkezo tdblizathan litjuk, melyekben az agio
felettébh ingadozik, tehat a forgalom hanyatlik, az fizlet pang, a
hitelviszonyok rosszak, dtlag sokkal tobb a kilesontisrlesztési hitra-
lékosok szama, sokkal nagyobbak az évenként késedelmi kamat
czimén fizetett 6sszegek, mint oly években, midén az agio egyen-
letesebben mozog, vagy a valuta értéke dllandd.
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A folyé szdamla addsai czimii rovatban legecclatdnsabb bizo-
nyitékdt latjuk annak, hogy a személyi hitel mily rohamosan rosszab-
bodik 1873-t61—1876-ig. Az osztrdk bankokban a nyilt szdamlako-
vetelések osszegénél még feltiindbb az esés. Mig 1870-ben ez 324,
1872-ben 748 m. forintot tett, mdar 1873-ban csak 479, 1874-ben 286,
1875-ben 232, s6t 1876-ban éppen 219 millio forintra apadt le.

Az értékpapirok drfolyami értéke czimii rovat a pénzintézetek
vagyonkimutatdsdban annak igazoldsdra szolgdlhat egyrészrél, hogy
a hitelintézetekben 1873-t6] kezdve mind tobb toke helyeztetik el ér-
tékpapirokban, tehdt mind tébb toke marad rendelkezésre az inté-
zetnek ily czélra, masrészrol, hogy a 1873-ki katastropha dvatossigra
intette a hitelintézeteket is, a mennyiben mdr 1873-ban 3 milligval
kevesebb értékpapir szerepel a pénzintézetek vagyoni kimutatasiban.

Tdrgyalasunk folyamdn emlitettiik, miszerint azon idészakok-
ban, melyekben a hitelviszonyok kedvezotlenek, a peres esetek sza-
ma abban a mérvben no, a mint rosszabbodnak a hitelre a viszonyok.
Ennek igazoldsdra kivinunk nehdny adatot még felhozni, és azzal e
pontra vonatkozo fejtegéseinkket befejezni.

A magyarorszagi I-s6, 1I-od, III-ad folyamoddsu kir. birésdgok
altal elintézett tigydarabok forgalma volt, azaz poigdri (urbhéri, vdlté,
kereskedelmi, cséd és bdnya) iigyekben érkezett :

1874 : 3.932,794 iigydarab.
1875: 3.450,774 .
1876 :  4.042,083 "
1877 :  4.493,122 "

Es ezzel dttériink fejtegetésére annak, mily befolydsa van az
agié ingadozdsdnak a kamatldbra ?

A tokekamat nagysdgat a kereslet és kindlat egymadskozti
viszonya szabadlyozza. Ha nagy a kindlat, csekély a kereslet, a ka-
matlab alacsony, csekély kindlat mellett forditva a kereslet nagy,
a kamatldb magasabb leszen. A kindlat anndl nagyobb, minél kény-
nyebb a tokegyiijtés, s minél biztosabb elhelyezést nyerhet a toke.
A kereslet anndl nagyobb, minél nagyobb azok szdma, a kik tokét
keresnek, és minél gyiimolesszobben helyeztethetik el, mert ez
utébbi koriilmény hatdroz egyebek kozott a hitelt kereso fizetés-
képessége folott.

Az a kérdés, hogy tokekereslet és kindlat miné viszonyba
helyezkednek a pénzérték ingadozdsinak hatdsa alatt, illetve mily
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befolydssal bir a pénzérték ingadozdsa azon koriilményekre, melyek
e két tényezot hatdrozzak.

Gazdasdgilag kedvezotlen viszonyok kozott a tokegytijtés
nehéz. A forgalom vontatottsdgdandl, a kedvezétlen fogyasztdsi vi-
szonyoknal fogva, kiki keresménye legnagyobb részét Onfentartd-
sdra kénytelen forditani. A vidllalkozds nagy koczkdzata elriasztja
a tevékeny, munkds kezet ujabb villalatok kezdeményezésétol, de
a mar megkezdettek minél el6bb eszkozlendd lebonyolitdsdra készti.
A veszteségek, a melyek a véllalkozét a valuta folytonos ingado-
zasa mellett érhetik, felemésztik nemcsak az esetleges nyereményt,
de legtobb esetben a mdr megszerzettekb6l val) pétlast is sziiksé-
gessé teszik. Eltekintve ettol a valuta értékingadozdsa mellett nem
is lehet meg az 6szt6n a toke szerzésére. Akkor, midon a toke-
tulajdonost a mdr megszerzett téke dllomdnydban is veszteségek
érhetik, az agio kedvezé6tlen alakuldsa folytin minden téketulajdo-
nos reszketni kénytelen, vajjon tokéje a legkozelebbi ingadozds
folytan tényleg nagyobb avagy kisebb lesz-e, csak gondjait szapo-
ritand az, ki t6két tesz félre. Feltéve, hogy valaki Oroszorszégban
1857. april havdban példdul eziist rubelre szdlé dllampapirokban
elhelyezve 100,000 esiist rubellel birt, mely ugyanakkor 400,000
frankkal azaz 100,000 rubellel eziist pénzben volt egyenértéki;
1866-ban ugyanazon vagyonbdl 36,000 elveszett, miutdn a valuta
értékének rosszabboddsa folytdn az a 100,000 eziist rubel dllam-
papir csak 64,000 rubelt eziistpénzben, illetve csak 260,000 fran-
kot ért. A kaévetelés tairgya egyuttal az, a mi hatdrozza, mennyit ér
az. A kovetelés targydanak értékvessteségével, vagy szaporoddsaval
a kovetelés is kissebb, illetve nagyobb. A papirvaluta értékének
rosszabboddsdval sziikségkép, minden eziist rubelre sz616 kivetelés-
nek vesziteni kellett értékébol.

Biztos elhelyezésrol oly idészakban, midén a véllalkozds
legfelebb veszteséget hozhat, szintén nem lehet sz6. Az, a mit a
hitelr6] mondottunk itt, az elhelyezés biztossiganak kérdésénél
mind alkalmazdst lelhet. Természetesnek kell taldlnunk azt, hogy
a hitelez6 mindenek el6tt biztossdgban akar lenni arrdl, hogy toké-
jét vagy jobban mondva azt a t6két annyit, a mennyit k6leson adott
megkapja a hatarid6 leteltével. Ez irdnt biztossdgban papirvaluta
mellett nem lehet. Biztossdgban csak azon esetben lehetne, ha ki-
kithetné, hogy tékéje lejaratkor fémben fizettessék vissza; mert
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igy a kiillombeézet fizetésének terhe, mely az eziist drfolyamdinak
valtozdsdbdl bedllna, a hitelt igénylé vdllaira esnék. Ezen koczkd-
zat terhét a villalkozd, legalabb a solid vdllalkozd, nem vallalbatja
el ; wert igy nemesak annak kellene szeme elott lebegnie szimitd-
sandl, vajjon hasznot hajt-e a vdllalat, nemesak annak, meg fogja-e
fizethetni a kiketétt toke kamatot, de az is tekintetbe volna dltala
veendd, vajjon lesz-e a tokének, melyet igénybe vett, az az értéke,
ha majd visszafizetendd lesz, mint volt, midén kapta; azaz nen
fogja-e az drfolyam killémbaezet, mely elédllhat, a vdllalat nyeresé-
gét egészben vagy részben felemészteni? S ha ez még szamitds tdr-

a lehetne. Be vajjon ki tudnd az agio mozgdsit nem hosszabbh,
de cxak révid idore is elore meghatirozni ugy, és oly biztosan, hogy
azt szimitds bdsisdul elfogadni lehessen ?

Osszegezve az eddig mondottakat, ast dllithatjuk, hogy a
valuta értékének ingadozdisa a tékekindlatra lankasztd-
lag hat, egyrészt mert a tokegyiijtése nehezebb, mas-
részt, mert az elhelyezés a kelld biztossdgot nem nyujtja.

Az agio ingadozasa, a mint tébbszér emliték, a forgalomra
nyomaszto hatissal bir. Az tizleti combinatio nehezedik. A vallal-
lkoz6 dvatosabl, keriiltekintobb lesz. A tokekereslet is kisebb
lesz; mert egyrésuzt kisebb lesz avok szdma, kik ily 1do-
ben idegen toket gylimélcseztetés végett kezékbe venni
magokat clhatdrozzdk, masrészt mert az iizlet és villal-
kozis koczkdzattal jarvan, a hasznos gylimélcseztetés
lehetosége kétséget szenved.

Tokekereslet €s kindlat egyarant kisebb uz agio ingadozasi-
nak hatdsa alatt. A ketté kezétt a kereslet mégis a kisebb. A ta-
pasztalat ugyanis azt bizonyitja, hogy a kamatlib ily id6keézékben
mindig wlacsony a papirvalutds orszagokban. A tékepénzes ugyan-
csak magasabb dr mellett, nagyobb kamatlab kikeétésével lesz haj-
landd tokéjét atengedni. A hiteltkeresé ellenben nem mer nagy
kamatlabat igérni, mert a viszonyok nem olyanok, melyek keézott
a nyereségre bizton szdmitani lehetne. A keresé és kindld ajanlata
¢s kovetelése kizett lditszo kiilénbeézet, csak a kindld rovdsira fog
eldélni. A kamatldb aldbbszdllni fog. A kereslet csak olesg
toliét hasznalhat, nert egyébként nem holdogul. A kinalé ellenben,
rendelkezésre dllo tokéjét szilkségkép el akarja helyezni. Amaz két-
ségkiviil jobb helyzetben van, s kizsikmdnyolja a helyzetet, leszo-
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ritja a kamatldbat. Emez szemben a csekély kereslettel, kénytelen
kisebh kamatldabbal beelégedni; anndl is inkdbb, mert a valuta
értékében bedllott vdltozdssal a hitelviszonyok rendkiviil megro-
szabbodnak, s kivdld dvatossdgot tételeznek fel a hiteltnyujté részé-
r6l. Azon csekély kevesletnek is, mely a toke irdnt észlelheto, nagy
szazalékdt teszik azok, kikre a toke nyugodtan rd nem hizhatd.

A kereslet és kindlat szerepet valtanak, a mint az agio moz-
gdsa rendszeresebb lesz, a forgalom ujhdl élénkiil, a hitelviszonyok
javulnak, a pihené véllalkozds kettéztetett ‘munkéra ébred. Egy-
szerre erés tokekereslet lesz észlelhetd. A kindlat sem hidnyzik,
mert a hitelviszonyok folyton javulnak, és a helyzet szép jovovel
biztatja az uwjonnan indult vidllalatokat. De a kindlatnak végre is
hatdra van szabva a rendelkezésre dll6 t6kék nagysdgdban. A ket-
toztetett erdvel folytatott vdllalkozds a forgd toke nagy részét le-
koti, az tizlet menete pedig sok forgs tokét tesz suziikségessé. A
kiilfold tokéjére épen ebben az idoben legkevéshé lehet szamitani,
mert az agio még mindig magas, és a valuta ujahh elértéktelene-
désének eshet6sége végre is kizdrva nines. Minél erételjesebb, mi-
nél élénkebb volt a villalkozdsi kedv, anndl elébb fog hedllani az
az 1d6, midon a t6kekindlat aldbbhagyni fog, azaz a rendelkezésre
allé toke apaddsa érezhetove lesz.

E szerint, a mint az agio mozgdsa ismét rendszere-
sebbh lesz, a t6kekindlat is nagyobb lesz; egyrészt mert
a tokegyiijtés konnyebh, a j6vedelmez6 elhelyezésre ho
kildtds nyilik. A tokekereslet is nagyobb lesz; egyrészt,
mert a hiteltigénylok szdma nd, mdasrészt, mert az iizlet-
eredmény boven fedezi a tokekamatot, és meghozza a
red forditott faradsdg gytimolesét.

A keresé és kindlg ajanlata és kivetelése kozti differentia ez
esetben a keres6 magasabb ajdnlata dltal lesz csak kiegyenlitheto,
mert a folény ez esethen a kindlaté. A keresének tokére van sziik-
sége, s készebb magasabb drt megadni a toke haszndlatdért, hogy-
sem egy jovedelmez$ iizlet megkezdésérol lemondana, avagy egy
mar megkezdett iizletet abbanhagyjon. A vallalkozds mérve hata-
roz természetesen a f6l6tt, hogy a még rendelkezésre dllg toke ké-
pes-e a keresletet, ha mindjdrt drdgabb kamat mellett is kielégi-
teni. A tapasztalat azt bizonyitja, hogy papirvalutds orszigokban
ily id6kozokben a vdllalkozds hatdrt nem ismer, s miutdn a toke-
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keresletnek hatdra nines, a kindlatnak a rendelkezésre allé tokék
véges Osszegében hatdr van szabva, a kozgazdasdgilag oly véghet-
len kedvezd id6szak, nem sziikségkép, de rendszerint krizissel
végzodik.

Ezt a lassu felocsudis id6szaka koveti. Ez az id6szak hosszu,
oly hosszu idokozt foglal magdban, minére egy a bizalmat és hitelt
annyira megingaté nyomainak elfedésére és utdhatasainak kiheve-
résére a kozgasdasagnak sziiksége van. A bizalom annyira meg
lett ingatva a krizis dltal, miszerint egész természetesnek kell ta-
ldlnunk, hogy a krizist kovetdleg a kamatldb dllandéan magas lesz;
s csak a mint a hitelviszonyok lassan ismét javulnak, a forgalom is
lassan élénkiil, és igy a kamatldb is; mert a toke csak alacsony
kamatldb mellett nyerhet biztos elhelyezést.

A kovetkeztetések, melyeket eddigi rovid fejtegetéseinkbdl
i1s vonhatunk, a kovetkezok :

A papirvaluta értékingadozdsa kivdl6 befolydssal bir a kamat-
ldbra ; mert hatdrozza a kereslet és kindlatot, illetve befoly azon
koriilményekre, melyektél azok mérve és terjedelme fiigg.

1. Papirvalutds orszdgokban a kamatldb, illetve a tokekeres-
let és kindlat alakuldsdra egy tényezével tobb bir befolydssal. Te-
kintve, hogy ez a tényez6 oly természetii, mely rovid idokoz alatt
is majd kedvez6, majd kedvezétlen befolydssal van a kamatldh ala-
kuldsdra, melynek befolyasdt elore, csak megkozelitoleg is, meg-
hatdrozni nem lehet; a papirvalutds orszagban a kamatldb nagy-
sdga ezen Onkényes tényez6 hatdsa alatt nem lehet dllandd, de
s6t a hirtelen vdltozds esélyének van kitéve. Ennek foly-
tan a hitelt igénylo a fizetend tokekamat fejében bizonyos hata-
rozott Osszeget nem vehet fel szdmitdsdba ; s6t a mdr megkezdett
tizletnél a legérzékenyebb veszteséget szenvedheti, mert a kamatldb
1dokozben szamitdsan felil emelkedett. Oly iizletembernél, ki ide-
gen tékét forgat, a tékekamat nagysdgdnak el6zetes tuddsa folotte
sziikséges, mert nyeresége tulajdonkép, csak akkor kezdddik, a mi-
kor a vdllalat iizleteredménye a t6kekamatot mdr fedezte. Lehet,
hogy a tokekamat i1dokozonként emelkedik 1—2°%o-al, s a villal-
kozd kénytelen nyereségét a hitelintézettel megosztani, vagy épen
azt a nehdny perczentet, mely nyereségét képezte, egészeun feldl-
dozni. Ha a kamatldb emez emelkedését elére tudja, vagy sejti,
taldn a vdllalatba nem is fogott volna, Tekintettel tovabbd arra,
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hogy a tokekamat a papirvalutds orszdgban fejtegetéseink értelmé-
ben hosszabb id6k6zon beliill magas, mint alacsony, a papirvalutds
orszig kamatldiba dtlag mindig magasabb, mint rendezett
valutaviszonyokkal biré orszdgokban. A papirvalutds orszdgban
tehdt ép azon két tulajdonsdga a kamatldbnak, — melyet kézgaz-
dasdgilag felette kivdanatosnak kell tartanunk, — hogy
alacsony és egyenletesen dllandd legyen nincs meg.

II. Ehhez jdrul, hogy a kamatlib épen azon idékozben
alacsony, midon az tizlet pang, és legmhgasabb akkor, mi-
don a forgalom élénk, s a tGkére legtobb sziikség van,
A tokepénzes akkor, midén a hitelviszonyok amugy is rosz-
szak, s midén a koczkdzat nagy, sokkal kevesebb tokekamatot
élvez, mint akkor, midén a hitelviszonyok kedvez6bbek, a
koczkdzat is kisebb, s e mellett a tokében oly nagy kindlat van.
Az iizletember forditva olesénak taldlja a kamatldbat, mi-
don tokére sziiksége ninecs, ellenben magasnak, midon azt
hasznosan gyiimoéleséztethetné Midon olesé kamatldb mellett,
tehdt kedvezd feltételek mellett nyerhetne hitelt, a conjunctura
rossz, midon ismét a conjunctura jobb, a toke lesz dragava.

ITI. Rendezett valutdival biré orszdgokban dllandéan magas
kamatldbroél sz6 nem lehet, mert a toke nemzetiséget nem keresve,
oda vdandorol, hol hason biztossdag mellett nagyobb jévedelmet hoz.
Ha esetleg A. orszig kamatldba felszdll, A. orszdgba addig fog B. C.
D. E. orszdgok tékéje befolyni, mig e nagy tékekindlat a kamat-
labat lenyomja. De forditva, dllandéan alacsonyabb kamatldbrdl
sem lehet sz6, nem alacsonyabbrdl a vildg piaczokéindl azért, mert
ekkor még a belf6ld tékéje keres elhelyezést a kiilf6ldon ott, a hol
a toke jovedelmezOsége nagyobb.

A téke kosmopoliticus, de csak azon orszdgokra nézve, me-
lyek rendezett valutdval birnak. A valutds orszdgba a kiilfold t6két
nem kolesonozhet. A kiilf6ldi pénzember nem hatdrozhatja el ma-
gat arra, hogy az agio emelkedésére, avagy csokkenésére speculdl-
jon. Kgész természetesen csak ugy lesz hajlandé a papirvalutds
orszdgba tokéjét kolesonozni, ha a fizetés fémpénzben kottetik ki.
Vajjon kész lesz-e ezen feltétel alatt, a hitelt igénylé a kiilfoldtol
koles6nozni, igen kétes; mert habdr a fémpénzben nyert koleson-
nél a hitelezo ily kivinsdga teljesen jogosult, a hitelt igénylo azt
veszi tekintetbe, hogy valutds orszdgban a papirvaluta forog tulaj-
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donképen, s neki végre is, ha visszafizetésre keriilue a dolog, a
témpénzt papirpénzen kellend vasdrolnia, s igy azt kellene elore
tudnia, vajjon ugyanannyi felpénzt kellend-e akkor adnia a fémért,
mint kapott, midén a fémpénz kolesont értékesitette? Mds szdval,
ha a budapesti terménykereskedé példdul, 1000 frtot eziisthen
veszen koleson, és ezen 1000 frtot papirvalutdra dtszamitva kapna
példaul 100 frt, azaz 10%, agiot, Gsszesen 1100 frton vdsdrol 120
métermazsa arpat 5 frtjaval. Tegyiik fel, hogy a kdleson visszafize-
tésekor 20°/o az agio, azaz az 1000 frt eziist pénz csak 1200 frtért
papirpénzben lesz megszerezhetd, tehdt oly sszegért, melyen nem
120, de 140 métermadzsa arpat vehetett volna. Igaz, hogy megeshe-
tik, miszerint a valuta nem rosszabbodik, de javul, €s ekkor nyere-
sége van; de ez csak eshet0ség, melyre speculdnsnak igen, de solid
villalkozdnak és kereskeddnek épitenie nem szabad.

De forditva, a kiilfold sem szivesen kolesonoz t6két a papir-
valutds orszaghdl ; mert magdt papirvalutdban vald fizetésre nemn
kotelezheti; mert az agio ingatagsagdnak, s az abhdl folyd veszte-
ségeknek nem teheti ki magit.

Az ép most emlitett koriilmény is szolgdlhat magyardzatiul
annak a jelenségnek, miért magasabb egyfelol a papirvalutds or-
szaghan a kamatldh épen akkor, midén a téke legjobban érteke-
sithetd, azaz midon az agio magas, s miért alacsony akkor, midén
az lizlet pung, midon a belfeldi toke a valutds orszaghan elhelye-
zést csak olcsd kamat mellett lelhet. B pontndl statistikal bizonyi-
tasunk ardnylag igen rovid lesz, foleg azért, mert erre vonatkozd
adatokat nem taldltunk,de nem is taldlhattunk. Egyediil az osztrak-
magyar bank volna az, melynek kamatldba hosszabb 1d6 6ta fel-
jegyeztetik. Ezen egy intézet kamatldba, mint Hertzka is elismeri,
irdnyadé nem lehet. A ki ismeri e bank szabdlyait, tudja és ismeri,
hogy ecsak elsé rendil papirokat szamitol le, hogy kamatlaba az or-
szagos kamatlabndl tetemesen alacsonyabb, hogy daczira terjedt
tizletének alig esik ez intézetre az osztrik-magyar monarchia le-
szamitolasi tizletének '/¢-a. S ha ennek daczdira felhozzuk Seyd:
,Die wahren Grundsitze des Banknotenwesens* és Lukam: ,Die
osterreichische Nutionalbank wihrend der Dauer des dritten Privi-
legiums“ munledi nyoman a Hertzka 'I'. dltal is kozlott tablazatot, tesz-
sziik ezt annak bebizonyitdsdra, hogy az osztrak-magyar bank kamat-
laba dtlag magasabb volt az angol, franczia €s porosz jegybankéndl,



DR. KOVACS GVYULA.
A kovetkeze szdmu hetek alatt
| érvényben az a a az
: . osztrak
volt angol franczia - . porosz nemzeti
kamatcldb banknil bankndl banknél bankndl
DA 134 — — —
2 /3% 271 163 — —
3%/ 364 172 — —
317207 96 148 - —
49/¢ 162 530 947 768
5% LE| 21 244 090
RREPUA 153 262 7 73
6% 00 18 69 87
Gla¥y 89 167 7 5
7% 49 1 30 _
80/4 46 42 6 —
Slaly — ] 5 —-
av’y 41 ) 1 —
91/207 — — — —
10/ 21 2 — — il
1

Ep oly kevéssé lehet irdnyadd, a pesti elsd hazai takarék-
pénztar kamatlaba, melyet alabb kozliink :

A pesti elsé hazai takarékpénztir kovetkezd ka-
matlib mellett nyujtott kélesént 1848—1871-ig.

5 Erték- R Ingat-

L papirokra Viltolkra lanokra
1848-ban 6% 6° o (3
1848-—-1853-ig 6% 6% 6"/0
1853-ban 5% 6" 0 5%
1853—1862-ig 5% 6”0 50
1862-ben 50 (R 6% o
1863-ban 6% 60 60
1865—1868-ig 6% 6% 0 6” o
1868-ban 6”0 60 60
1869-ben 7% 7% 6%

Bizonyitja egyébirint a takarékpénztir kamatlabanak hul-
limzdsa is, hogy a mint a forgalom élénkill, a kamatldb emelkedik
(L 1868 és 69-ben a kamatldib-felemelést), s forditva, hegy €p azor
1doben, midon a gazdasdgl viszonyok kedvezdétlenek (1856, 57, 58,
59.) a kamatlib is alaesony.



28 AZ AGIO INGADOZASANAK BEFOLYASA A HITELRE K8 KAMATLABRA.

Az agio befolyfisa a kiilkereskedelemre.

Két gydros, egy kiilfoldi és egy belfoldi posztdt 4llit elo. A
kovetkezok : gyapju 100 frt, munkabér 50 frt, tokekamat, javitasi
koltség, ontorlesztés szdzaléka, személyes tevékenység dijazdsa 50
frt. Osszesen tehdt 200 frt fémben.

A papirvalutds orszdghan dolgozé belfoldi gydros termelési
koltségei 10°%o-0s disagio mellett, gyapju 110 frt, munkabér 55 frt,
egyébb koltségek 55 frt, 6sszesen 220 forint. A két termel6 terme-
1ési koltsége, ugyanazon mennyiségii és mindségii poszté elodllitd-
sdndl egy és ugyanaz, — tehdt, mert a 200 forint fémnek, papir-
valutdban 220 forint felel meg. — A meddig a posetd ara belf6ldon
az, a mi kiilf6ldon, s a meddig a termelési‘koltségek azonosak, sem
a kivitelnek, sem az importnak értelme nincs, mert szallitasi kolt-
séggel s esetleg a vimmal mindig drdagabb lenne, kovetkezoleg a
kiilf6ldon termelttel nem versenyezhetne.

Ha az drak azonosak maradnak, — a termelési koltségek is
ugyanazok maradnak, de az agio példaul 10°/o-al emelkedik ; a bel-
foldi termeld, kinek posztdja 220 forintba keriilt, ugyanazon posz-
tot, melynek dra a kiilfoldi piaczon 210 forint fémben, azaz 231
forint papirban volt, igen elénytsen fogja eladhatni 210 forintért a
kiilf6ldon, mert a 210 forint fémben, — nem 231 forin tot, de 10%/-al
tobbet, azaz 242 frtot képvisel papirban. Azon a posztén, melyet
220 forintért gllitott el6: 22 forint nyeresége lesz, melybél a szdlli-
tasi koltségeket boven fedezheti nem csak, de a melynek rovdsdra
6 kiilfoldi vevéinek drengedményeket tehet, s ezzel gydrtmdnydnak
piaczot hédithat. A belf6ldi gydros ugyanis 200 forintért fémben,
tehdt azon az dron adhatja gydrtmanydt, a melyben az a kiilf6ldon,
csak a termelési koltségeket véve keriil, oly dron, a melyen a kiil-
foldi gydros nem adhatja, hacsak nyeres égérdl egészen lemondani
nem akar. Adhatja pedig azért, mert a 200 forint féinben, papirva-
lutdra dtszamitva 240 forintot repraesental, s neki még igy is egy
vég posztondl, melynek elddllitasa neki 220 frtba kerilt, — 20 frt
nyeresége akad. Az agio emelkedésével e szerint, az egyenld
termelési visszonyok mellett el6dllito tt czikkek kivitele,
nem csak elonyos és nyereséges lett, de a papirvalutds or-
szdg ipara abba a helyzetbe jut, hogy a kiilfold termelvényeivel,
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még annak a piaczdn is versenyezhet, s a maga termé-
keinek piaczot hdédithat.

Minél hosszabb idAtartamra van szilksége a belforgalomnak
arra, hogy az drak tekintetében az emelkedett disagiohoz alkal-
mazkodjék, anndl hosszabb idére €lvezi a belhoni termel6 azon ked-
vezihényt, hogy olesébban adhatja drujdt, mint a kiilfldi, és ver-
_senyezhet azzal, még sajdt piaczdn is, mert anndl hosszabb ideig
fog termelhetni a nyers anyag, t6ke és munkabér régi drai — tehdta
régi termelési visszonyok mellett. A belfoldi termeld nyeresége
azon alapul, hogy a nyersanyag a munkabér és toke
ara, nem emelkedik a forgalomban egyidejiileg az
agioval, de az drak teljes alkalmazkoddsa az agio inga-
dozdsdhoz hosszabb id6kozt vesz igénybe, s igy mig
egyfelél az agio emelkedéséhez mért drakon ad tul,
azok termelését a régi drakon folytathatja. Ugyanez a
kériilmény eszko6zli, hogy a papirvalutds orszag ipara,
a kiilfold termelvényeivel versenyezni képes.

A mint az arakalkalmazkodtak, azaz a gyapju, melyeta gydros
azel6tt 100 frtért vett fémben, azaz 110 frtért vdsdrolt papirban, az
dremelkedés folytdn 120 forintba fog keriilni, s a munkabér, mely
egy vég posztonil 50 forintra, azaz 55 forintra rugott, 60 forintba
fog keriilni, s a kész poszts 240 forintba, ismét azon kézényos hely-
zet 41l be az export és importban, a mely volt, midén az értékvi-
szony mint 100 : 110-hez volt. — A papirvalutds orszdghan a habdr
lassu, de végre is 10%o-ig novekedett daremelkedés ugyan is, a ter-
melore hdrult nyereséget paralyzilta.

Ha a valuta, elértéktelenedésében tovabb megy, a processus
ismétlodik. Az drak a kiilforgalomban hirtelen felszokni, a belfoldi
termel6 nyeresége ujbdl bedllni, a kivitel élénkiilni fog. De vegyiik
a masik leheto esetet, hogy a belfoldi gydros termelési koltségei
nagyobbak, mint a kiilf61dié, s a kiilombo6zet oly lényeges, hogy a
kiilfoldi versenyezhet a belfoldivel, a belf6ldi piaczokon is, kérdés,
mily hatasa lesz ily koriilmények kozott az agio ingadozdsanak? —
Tegyiik fel, hogy mig a kiilféldi gydros példdul, a papir rizmajat
30 forintjdval fémben, azaz 10%e-0s agio mellett 33 forintért papir-
ban ajdnlhatja, a belf6idi, taldin mert a nyers anyagokat illetve a
rongyokat, avagy a munkabért drdgdbban kénytelen megfizetni,
avagy mert a termelését nem folytathatja oly nagy mérvben, mint
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amaz, csak 38 torintért képes ugyavabban a mennyiséghen és mino-
ségben kindlni. Ha ily kértilmények kozott a papirpénz disagioja
20"/v-ig emelkedett, a papir elédllitdsi koltségei egyébirdnt ugyan-
azok maradvdn a kiilf6ldon, a kilfoldi gydros ugyanazt a papirt,
esak 30 forintért lesz képes ajanlani, miutin 30 frt fémnek 20°/-0s
agio mellett, 36 forint papirban felel meg; mig a belf5ldi gydros
ugyan-e 3 forinttal versenyképesebb lesz. — Kérdés, hogy a 2 frt
kiilomhozet, mely mar most a két termelvény dra koz6tt mutatkozik,
elégséges-e a szallitdsi dij, esetleg vam sth. koltségek fedezésére, és
hajlandd lesz-e a kiill6ld1 gydros azt a risicot elvdllalni, mely a
papirvaluta ujabb elértéktelenedésébil, a papirvalutds orszdgban
birt kovetelését érheti ? — Nem sujthatja-e 6t egy esetleges érték-
telenedés nagyobb veszteséggel, mint a milyen a nyereség, melyet
az lizletnél elérne ?

Ugyanaz a koriilmény, a mely a kiilféldi gydrost a heviteltol
elijeszti; a belfoldit épen 6sztonzi a termelésre, mert a papirvaluta
elértéktelenedése csak emeli azon készlet értékét, melyet a még
olesébb nyersanyag és alacsonyabb munkabér mellett termelt.

A nagyobb iizem, s kedvezébb conjuntura oda segithetik a bel-
fold1 gyarost, hogy az legalabb is annyiért kindlhatja a papirt, mint
kindlhatja a kiilf6ldi, ha a risicot, a mely a papirpénz ujabb elérték-
telenedése tolytan kovetelését érheti, elvdllalni kész volna. Az agio
emelkedésével a bevitel a papirvalutds orsz:igha nehe-
ziil, a belféld ipara valdsdgos védvamban részesiil, és
ennek védelme alatt, lassanként kiszoritja teljesen a
kiilfold concurrentiajat a belfoldi piaczokrdl

Az agio emelkedése kétszeresen elonyos a belf6ldi termelésre,
egyrészt, mert kiviteli praemiumban vészesiti a termelbt, ver-
senyképessé teszi a kiilfoldi piaczokon, msdsrészt, mert meg-
védi a kiillfold versenye ellen, elésegiti a kiilfold versenyének
leszeritasat a belfoldi piaczokrdl.

Nézziik azonban a dolog madsik oldaldt is. Fentebb ldttuk, hogy
a meddig az értékrelatio 100 : 110-hoz volt, s a termelési viszonyok
egyenloek maradtak: — az expert és importnak értelme nem volt,
mert mind a ketté egy arban termelt. A mint az agio 20°/s-ra emel-
kedett, a papirvalutds orszdg kivdléan kedvezo helyzetbe jutott.

A helyzet kedvezosége tartott addig, mig az druk mddositdsa
folytin, a helfoldi gydros esak annyi termelési dron tudta eldallitant
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a poszté végjét, mint a kiilféldi gyaros. Maradjunk a correct pél-
ddindl, és vegyiik ki induldsunk pontjaul a viszonyok ezen allasat.—
Az agio egyszerre 10%/-kal esik. A papirvalutds orszdg gydrosdnak
viszonyai semmiben sem fognak vdltozni. O ezutdn is 120 forintért
fogja venni a gyapjut, és 60 frttal fizetni a munkabért, mint fizette
eddig. De nem igy a kiilféldi gydros. Ennek posztdja 200 forinthan
van (fémben), tehdt hacsak 220 forintért adja is el, megkapta nem
csak, a mibe neki keriilt, de azon feliil is mdr 10 forint nyereséget
élvez, s a mit 220 frton feliil kap, az a szd]litdsi koltség levondsa
utdn tiszta nyeresége, s nines kétség henne, hogy 225, 230, s6t 235
és 240-et is kaphat érte, mert még ekkor is esak azon az daron ki-
ndlja, melyen a belfoldi gydros kindlhatja és adhatja. A honi gydros
tevékenysége hattérbe szorul, a f6lény és suprematia a kiilféldi ter-
meld€. Szerepet cserélnek. — Az agio esésével egyenlo ter-
melési viszonyok mellett elodllitott czikkek hevdétele
papirvalutds orszdghan nyereséges és elonyis lesz, a
kitlfold abba a kellemes helyzethe jut, hogy a helfildi
termelvényeket, még a belfold piaczirdl is leszoritja.

Minél hosszabb idékizre van szitkség, hogy az aruk a belfor-
galomban a valuta javuldsihoz alkalmazkodjanak, anndl tovabb tart
a kiilfoldre nézve a kedvezé conjunctura, mert ez utébbi nyeresége
csak azon alapul, hogy a belfoldi termel6é most is azon
aron fizeti nyersanyagdt, — munkabérét és tokéjét, a
melyen fizette, midén az agio 10°%-al magasabb volt.

Az agio esése e szerint, kétszeresen hdtranyos a termelore ;
egyrészt mert versenyképtelenné teszi a kiilfélddel a kiil-
f6ldi piaczon, nem csak, de kiszolgdltatja a belfoldi termeldt
a kiilfoldinek, és lehetetlenné teszi a versenyt még sajat
piaczdn is. Nyereséget biztosit a kiilfoldi importeurnak,
a belfoldit kényszeriti a termelés megszoritdsdra.

A nyereség. melyet az agio esése a kiilf6ldi importeunek hoz,
és azon nyereség kozott, melyet a belf6ldi exporteur az emelkedd
agio befolydsa alatt élvez, lényeges kiillonhség van, ldssuk a fent:
példdt. Azt mondottuk, hogy az agio 10%¢-0os emelkedésével az a
gyaros, ki posztéjat eddigelé 210 forintért fémben, illetve 231 fo-
rintért drusithatta el belf6ldon, most nem esak abba a helyzethe ju-

- fott, hogy a kiilfildi piaczon, tehdt még tetemes szillitdsi koltség
viselése mellett is, kdpes lesz 210 forintért ajanlani a posztét,
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azaz versenyezni képes lesz a kiilféldi termel6vel annak piaczdn,
miutdn a 210 forint fémben, papirvalutdban 242 forintot képvisel,
azaz 11 frttal tobbet, mint a mennyit eddig a belf6ldi forgalomban
posztdjdért kapott, de s6t anndl olesébban, azaz példdul 205-—200
forintért fogja kindlhatni a poszté végjét, és a kiilfold termelését
sajat belfoldi piaczdrdl is képes lesz leszoritani, mert még 200 frt
fémben is 240 forintot papirpénzben képvisel, még 200 forint mel-
lett is 9 forinttal kap tobbet, mint kapott elébb a belfsldi forga-
lomban. A termel6 a conjuncturdt felette kedvezének és az elért
hasznot valdsdgnak fogja tartani, s annak kell tartania, mert ugy
fogja taldlni, hogy a 240 forinton példdul 110 forintjdval 2 méter
mdzsa gyapjut €s 55 krajezdrjdval 36'/s munkanapot vehet, illetve
fizethet ki, s a belfgldi termelé eme nyeresége mégis csak latsze-
lagos, mert ha az ellenszolgdltatds becsét mérlegezni akarjuk, és a
hasznot, a melyet elért, nem a magdn gazdasig, de a kozgazdasag
szempontjdbdl tekintjiik, azt kell keresniink, mennyi felel meg
azon 240 forintnak fémben, és mennyi felel meg ugyancsak fémben
azon termelési koltségeknek, a melyért a termeld posztdjat el6dlli-
totta. A mint jeleztiik, 240 frtnak mint eladdsi drnak 200 forint felel
meg fémben, és 220 frt elodllitdsi koltségnek 10%-o0s agio mellett
ugyancsak 200 forint felel meg fémben, ugy hogy a termels, akkor,
midon 240-ért papirban adja el posztdjdt, nemesak hogy nem nyert
semmit is, de veszitette azt az Osszeget,a mibe a szdllitds keriilt. Ha
240 forintndl aldbb adta el, és szdmitdsa szerint még 221 forintért
(papirban) is adhatja, mind t6bbet és tobbet veszitett, mert ennél
kissebb Osszeget fémben nyert ellenszolgdltatasul. Ha példaul 195
forintért (fémben) adja, még mindig 234 forintot kapott papirban,
190 forint mellett 228 forintot, 185 forint mellett 222 forintot kap,
tehdt 190 forint mellett fémben, illetve 228 forint mellett papirban
10 forintot, — 222 forint mellett 15 forintot veszit a papirvalutds
orszagban termeld. Ezt természetesen nehéz a papirvalutds orszagi
termeldvel elhitetni. A ldtszat ellentmond a valénak, mert a nye-
reség a magan gazdasdg szempontjabdl eclatans, s ar-
rél, mennyiben kdros ez a nemzetgazdasdg szempont-
jdbol, ugyan senki nem gondol. Fontoljuk meg, hogy
példdaul ndlunk oly években, midon az agio folyton emelkedése
folytan a kivitel nehany szaz milliéval haladta meg a bevitelt, hany
szdz millié munkanapot képvisel az az Osszeg, a melyet ily czimen
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elvesztettiink ; nem vesztiinkdn oriiltiink e tulajdonkép, midon kivi-
teliinket brillidnsnak neveztiik, és azon hitben voltunk, hogy ter-
melvényeinknek a kiilfsldi piacz biztositva van ?

Azt mondtuk fentebh, hogy a mint az agio esik, a kiilf6ldi és
belfoldi- gydros, szerepet cseréluek. Az agio esésével, a belféldi
gydrosnak termelési viszonyai nem véltoznak, és ez ép az okn, hogy
a kiilféld versenyét passive kell elnéznie.

A belféldi gydros ngyanazt a posztdét, a melyet azel6tt 220
forintért tudott elddllitani, miutdn az 'drak az agio emelkedéséhez
alkalmazkodtak, csak 240 forintért fogja elddllithatni. A belfsldi
gydros tehdt 20 forinttal 10/,-kal dragdbban éllithatja el6 ugyan
vel a belf6ldi piaczon versemyezhetni; mert abban a helyzetben
van, hogy: még a szdllitasi koltséget is beleszamitva 240 forintért
adhatja (papirpéuzben) a poszté végjét, tehdt annyiért, a mennyi-
ben ugyanaz a belféldinek keriil, mert igy is 218 forintot kap fém-
ben tehat 8 frttal tobbet, mint kapott azelott a belforgalomban.
Lehet-e e 8 frtrdl is azt mondani, hogy fictiv, a mit a belfsldi gy4-
rosérél mondottunk. Kz valdsdgos nyereség, mely nem csak
a magdn gazdasdg vagyoni dlldsdt, de a kézgazdasigét
is javitja.

Folyik az eddigiekbdl az, hogy a disagio rohamos emelkedé-
sének iddkozeiben, midon az egyes termel6, kivdlé kedvezonek
taldlja a conjuncturdit, nyereségesnek az iizletet, a kizgazdasdg
érzékeny veszteséget szenved, mert a termeld €lvez ugyan latszdlag
nyereséget, de tulajdonkép azt sem kapja meg, a imibe a joszdg
termelése keriil, mert: ép azon conjunctura mellett adatik el a
legtobb a kiilfoldre, mely a legkedvezotlenebb, s viszont, hogy a
disagio esésének, a valuta értéke rohamos javuldsa idékozeiben,
akkor midon tulajdonkép a joszdg drai a legmagasabbalk, kénytelen
a kiilfoldté] védsdrolni és sajdt ipardt veszteglésre kdrhoztatni. Az
agio ingadozdsa megsemmisiti a papirvalutds orszdgra nézve az
internationalis forgalom minden dlddsdt.

A kiilkereskedelemnek az a feladata, hogy azon czikkeket,
melyek egyik orszagban az éghajlati viszony ok, a fold termdoképes-
sége, olesd tiizeld anyagok, olesé munkabér stb. széval kedvez6bb
termelési viszonyok mellett dllithaték eld, tehdt olesébban termel-
heték, mint a mdsikban, kicserélje olyanokért, melyek forditva a

Nemzetgazd, Szemle, 1881. V. dvf. IV. fiizet. 3
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mésik orszdgban termelhet6k olesébban, mint emebben, Nem e
épen abban van az internationalis forgalom dlddsa, hogy az egyik
orszdg élvezheti és sziikséglete fedezésére haszndlhatja azokat a
joszagokat, melyeket maga vagy egydtaldin nem termelhetne, vagy
kétszeres dldozat drdn tudna csak el dllitani, és pedig ép oly
olesdn, mint a mdsik. Nem-e épen az, hogy az egyik orszag kivdlé
elonyei, melyeket bir, nemzetkozi tulajdonnd lesznek, melyeknek
haszndt a szabad forgalom mellett, egyik ép tigy €lvezheti, mint a
mdsik ? A kiilkereskedelem rendes koriilmények kozott csak nyere-
séges lehet az érintkezd orszdg mindegyikére. A hasznot, melyet a
kiilkereskedelembo6l egyik vagy mdsik von, azon kiilonbozetben
litja, melyet megkimélt, hogy bizonyos jdszdgot ott vett, hol
olesébb volt, hogy a kiilf6ldto]l vette, mely olesébban tudja elddlli-
tani, mint tudnd 6; abban az eredményben, melyet elért az dltal,
hogy er6it Osszepontositva azon czikkek eldédllitasdra szoritkozott,
melyeknek elodllitdsat sokkal olesébban képes eszkozdlni, mint
egy — tetszés szerinti — madsik orszig. Mondhatni a papirvalutds
orszagrol azt, hogy az internationalis forgalom a kiilkereskedelem-
nek ennyi elonyeit élvezi ?

Lehet-e a papirvalutds orszdgrol mondani, hogy kiilkereske-~
delme csak haszonnal és nyereséggel jar? Lattuk, miszerint a csald
ldtszat arra készti a papirvalutds orszaghban a termeldt, hogy nem
csak oly czikkeket, melyeket csak oly koltségek aran 4llit el6, mint
a kiilf6ld, de még oly czikkeket is, melyek elédllitdsdra ninesenek
meg nala egyébként az elofeltételek, elGdllitson és kiilfgldre
vigyen; nem 0sztoénzi a ldtszdlagos nyereség arra, hogy drenged-
ményeket tegyen azért, hogy a kiilf6lddel versenyezhessék, holott
ez engedményt, nem nyeresége, de elodllitdsi koltségei, tehdt
vesztesége rovdsdra teszi. S forditva, ldttuk, miszerint az agio
rohamos esésével a termeld, a papirvalutds orszagban, nem csak
azon czikkekben lesz versenyképtelenné, melyeket egyébként ép
oly koltséggel dllitott el6, mint a kiilfold, mert azok elédllitdsdra
az elofeltételek a papirvalutds orszighan épen gy megvoltak,
mint a kiilf6ldon, hanem és pedig még inkdbb oly czikkekben,
melyek elddllitdsa a papirvalutds orszagban a kiilféld versenye
mellett, csak a disagio mesterséges védelme vagy védvamok mellett
volt lehetséges.

Csoddlkozhatunk-e ezek utdn azon, a mit mdr fentebb az agio



DR. BOVACS GYULA. 35

ingadozdsdnak befolydsardl a termelésre szélva emlitettiink, hogy
a papirvalutas orszagban a védvamos agitatio és mozgalmak, sok-
kal gyakrabban ismétlédnek, és sokkal erdteljesebben nyilatkoznak,
mint egyébiitt.

Rendezett valutdval biré dllamokban a kiilkereskedelembél
eredd, eshetdleges veszteségek a magan gazdasigot ép gy érintik,
mint a kdzgazdasagot, és ezekért egyes egyediil a villalkoz6t lehet
feleléssé tenni, mert az csak elhibazott speculatio, évatossag és
koriiltekintés hidnydbdl dllhat be. De lehetye e veszteségekért, a
papirvalutds orszdgban a termeldt vagy kereskedot felelossé tenni?
A papirvalutds orszdgban, akkor ad el a legtobbet a kereskedd a
kiilfoldnek, midén a kiviteli tizlet — legaldbb ldtszdlag — a leg-
elonyGsebbnek, nyereségesnek mutatkozik, és akkor vesz, midén a
kiilfeldi, tényleg olcsébban kindlja termelvényeit, hason mindség
és mennyiségben, mint a belféldi, azaz mindenkor az eladdsra €s
vételre — legalabb ldtszdlag — legkedvezdbb conjunctura mellett.
Hogy az a ldtszélagosan kedvezd conjunctura csak ldtszélagos
nyereséget nyujt, annak oka, nem a kereskedd rosz szamitasaban,
de a rendezetlen valutdban keresendo.

Hogy mily nagy mérviiek a veszteségek, a melyek a valutds
orszag kozgazdasigat a kiilkéreskedelembol folyélag érik el, gon-
dolhaté abbdl, hogy példdul az osztrak-magyar monarchia kiilke-

reskedelmi forgalma 1848-t6]1 17 milliardnal nagyobb értékre rng,
ha ennél, dtlag csak 2%/ veszteség érte is a kozgazdasdgot, oly

tokét semmisitett meg a papirvaluta, mely aunak dsszes forgalom-
ban Gsszegével felér.
Ausztria-Magyarorszdgnak kiilforgalmdra vonatkozé adatai

megeroésitik allitasunkat.

) . Agio alldsa

i Bevitel | Kivitel | Osszesen
M legmaga- | legala- |° o0,
0. é. millié6 forintokban sabb csonyabb ©
1852 1974 2104 405°1 125 110 119:75
1853 197°6 2355 433°1 11675 107°75 110°62
1854 2123 221°0 4333 14650 114.75 127°75
1855 2357 2387 4744 129-25 109°12 120762
1856 2628 2555 5183 11350 10125 105-37
1857 2639 232'3 496.2 109-37 103-87 10550
1858 2572 2297 4869 10675 125 104-12
1859 2006 2174 4180 15320 125 120-62

3*
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Bevitel | Kivitel l (sszesen Agio all é’ i ﬂ
E v | legmaga- legfd'l, n
0. é. millié forintokban sabb | csonyabb [ atiag

1860 2088 2647 4735 144°30 12465 13225
1861 2438 | 2768 520°6 15275 13450 14125
1862 2390 | 2930 332:0 139°50 114 12807
1863 2542 | 291-2 5454 12350 10925 113-09
1864 2548 3234 5782 121°75 11250 11572
1865 256°8 3445 601°3 11475 103-90 108-32
1866 217°9 3295 5474 14050 10150 119°84
1867 2943 4074 7017 13325 118 124°31
1868 387°4 4289 8163 11965 11075 114°48
1869 4189 | 4381 857-0 125'25 11625 121-02
1870 4319 | 3954 8273 | 13350 116775 12189
1871 5407 467°6 10083 123°15 11475 120-38
1872 6137 3880 1001-7 11475 10525 10927
1873 5831 4236 1006-7 11250 10485 108-14
1874 565G | 4522 1017-8 11820 103:10 10524
1875 9925 497-2 1049°7 10630 100-25 -

1876 5168 | 5095 10263 | 11825 | 10090 105-23

Ezen 0sszesen 25 év kozott az agio magas volt, azaz 10%/s-
nal nagyobh volt 16 alacsony 9 évben. Magas volt 1852—1855-ig
1859—1864-1ig 1866—1871-ig. A kozbeesé években, illetve idd-
ko6z6kben alacsony.

A kivitel nagyobb a bevitelnél 6sszesen 15 évben, kisebb
osszesen 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 kivite] még is nagyobb, mint a bevitel, 1870. és 1871-ben az
agio magas és a kivite] mégis kisebb, mint a bevitel. A tétel, melyet
feldllitottunk, igazolva van 16 eset koziil 13 esettel. A bevitel
nagyobb a kivitelnél 6sszesen 10 évben. Az évek ismét ugyanazok
melyekben az agio alacsony volt, kivéve ismét az 1870—1871. éve-
ket és 1865-ikit. Osszesen 25 eset koziil e szerint, tételink mellett
bizonyit 22, az ellen bizonyit 3. Erdekes az is, mint nagyobb és
kisebb a kiviteli tobblet, a szerint a mint az agio emelkedése az év
folytan kisebb vagy nagyobb volt, és forditva kisebb és nagyobb a
bevételi tobblet, a mint az agio esése kisebb vagy nagyobb volt.
Példaul 1859-ben a kiviteli tobblet csak 16 milligt 1860-ban pedig
55 milliét teszen, mert az agio dtlag amottan 20%-ot, emez évben
32%-ot tett, 1872-ben az agio esése kozel 11%a-ot tett, a beviteli
tobblet ehhez képest 225 milliét tesz, 1874-ben az agio esése alig
tesz 3%/o-0t, s a beviteli tobblet is esak 113 millidt tesz.

Magit, a gydrtmanyok kiviteli és beviteli forgalmat tekintve
is, azt latjuk, hegy azon években, melyekben az agio rohamosan emel-
kedik, a kivitel is nagyobb, és meghaladja a bevitelt s forditva.
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1850-61 1852-ig az agio magas, a kivitel fokozddott. 1853-
ban javulds g1l be a valuta értekében, a bevitel majd 50°/0-al
nagyobb, mint az el6z6 évben. 1854-ben, daczdra az agio emelkedé-
sének, a kivitel vdltozatlan marad, a bevitel ellenben 7 milligval
nagyobb, 1855-ben a kivitel ismét emelkedik, 1356-t3l kezdve a
kiviteli tobblet mind kisebb, 1858-ban a bevitel 80 milligrél 142
milligra székik. 1859-ben ismét fordulat 41l be, az agio emelkedik,
a kivitel tébblet kétszer akkora, mint az el6z6 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 észlelhets eredmény tételiink mellett bizonyit, a mennyi-
ben az agio esésével a kivitel, habdr jelentékteleniil, de n6veke-
dett stb.

Azt latjuk tehat, hogy az esetek, kettot, az 1854. és 1863-kit
kivéve, szintén tételeink igazsdgdt bizonyitjik.
Oroszorszdgban a beviteli forgalom, szemben a kivitellel, tett :

. . kiviteli tobblet
L] livitel milli6 rubellel

1859: 159.334.160 rubelt 165.664,672 rubelt -+ 6.33
1860: 159.303,405 , 181.383,281 + 22.08
1861: 167.111,000 177.179,000 + 10.07
1862: 156.728,300 177.473,700 —+ 27.56

Az agio emelkedése, 1852-iki dlldsat alapul 1000-re véve,
volt 1859-ben 1082, 1860-ban 1001, 1861-ben 1120, 1862-ben
1129. Létnivalé tehdt, hogy a kivitel Oroszorszdgban is, a valuta
elértéktelenedésével fiigg Ossze. Legnagyobb a kiviteli tobblet
1862-ben, midon az agio a legmagasabb.

Az agio ingadozdsénak befolyisa a fogyasztésra.

A fogyasztds mérvét azok fizetésképessége hatdrozza meg, a
kik fogyasztanak. {ét egyén koziil annak fizetésképessége nagyobb,
kinek — a kozélet szavaival élve — nagyobb jovedelme, jobb ke-
resete, tetemesebb vagyona, t6bb pénze van, a ki tobb gazdasdgi
joszaggal, illetleg nagyobb értékit gazdasdagi jészagokkal rendel-
kezik, melyeket sziikségletei fedezésére fordithat. Bizonyos, a sziik-
ségletek fedezésére a gazdasdgi alanynak rendelkezésére 4116 jGszd-
gokkal anndl t6bb sziikségletet lehet fedezni, minél nagyobb értéket
képviselnek azok €s anndl nagyobb sziikségletet lehet fedezni, minél
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olcsébhak azon gazdasdgi jészdgok melyek dltal a sziikséglet fedez-
het6. Mds széval, a fogyasztds mennyiségileg anndl nagyobb, minél
olesébbak a sziikségletek fedezésére szolgdld javak, s mindségileg
anndl nagyobb, minél nagyobb érték all a gazdasdgi alanynak e
sziikségletek fedezésére rendelkezésre. A fogyasztds mennyiségileg
nagy, ha az els6 rendi sziikségletek boven fedeztetnek ; minoségileg
nagy, ha a rendelkezésre 4116 joszagok értéke oly nagy, hogy azok-
bél nemesak az els rendii, tehat szitkséges, de a hasznos és élvezeti
sziikségletek is fedezhetOk. Ha a kereset nagyobb, azaz, a gazdasdgi
alany példdul iizletébe, villalat:iba nagyobb nyereséget élvez, avagy
személyes szolgaltatasai fejében nagyobb dijazasban részesiil, avagy
végiil a f6ld termékeit a kedvezd viszonyok mellett jobban érteke-
sitheti, el6bb van meg a lehetdség arra, hogy necsak az elsé rendii
sziikségletek fedezésére szolgdld, de hasznos és élvezeti czikkeket is
fogyaszthasson.

Ha all az, hogy a fogyasztds mérve a fogyasztdk fizetésképes-
ségével egyenes ardnyban no; akkor a papirvalutds orszdgban a
fogyasztds mérve azon id6kozokben lesz a legnagyobb, a melyekben
a viszonyokat a termelésre, hitelre sat. kedvez6knek mondottuk.
Eddigi fejtegetéseink értelmében a valuta fokozatos elértéktelene-
désének id6kozel azok, melyekben a viszonyok kedvezok. S forditva,
a fogyasztds mérve a papirvalutds orszagban akkor a legkisebb, a
mikor a viszonyok kedvezotlenek. Ugyancsak eddigi fejtegetéseink
értelmében a viszonyok a papirvalutds orszagban a valuta fokozatos
javuldsanak idokozeiben kedvezotlenek.

A mondottak utdn az agio ingadozdsdnak befolydsdt a fo-
gyasztdsra kovetkezOkép formuldzhatjuk: Ha az agio fokozato-
san emelkedik, a fogyasztds mérve nagyobb; ha azagio
fokozatosan esik, a fogyasztds kisebb leszen. Ez a tétel
azonban kordntsem fejezi ki az agio ingadozdsdnak befolydsdt a
fogyasztdsra dltaldn ; mert ne feledjiik, hogy az agio fokozatos emel-
kedése csak azokat részesiti kivdld nyereséghben, kik szolgdltatdsaik
arat onként és naponként dllapithatjdk meg, tehdt csak a dologi
javakat termelé egyéneket, viallalkozdkat, kereskedoket és dltalan
az lizletembereket. A személyes szolgaltatdsokat nyidjté, nagyobb
részt fixtizetéstiek nincsenek abban a helyzetben, hogy szolgdlataik
dijat egyrészt onkényesen, masrészt a szitkségleteik fedezésére szol-
gdlé gazdasigi jOszdgok drdnak emelkedésével, illetve esésével
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egyidejiilleg megszabhatndk; s igy a fixfizetésiiek fogyasztdsa tulaj-
donképen akkor nagyobb, middn a dijazdsok fejében élvezett jove-
delcm nagyobb értéket képvisel. A valuta értékének rosszabboddsa-
vala fixfizetésliek fogyasztdsa, amennyiben jovedelmiik nem véltozott,
kisebb lesz ; s forditva, javuldsdval nagyobb lesz. Az iizletember €s
hivatalnok érdeke a papirvalutds orszagban az agio ingadozasdival
szemben ellentétes. Amaz az agio emelkedését, emez esését illetve
a pénzérték dllanddsdgdt tartja érdekének.

De nem tekinthetjiik a fenebbi tételt teljesen kimeritonek
még azért sem, mert nem mondja meg miné a fogyasztas mérve,
akkor, midén az agio rovidebb id6kozon bel6l majd emelkedik,
majd esik, azaz erosebb ingadoz:ist mutat ; és az agio ingadozdsdnak
hatdsa alatt a joszdgok drai, tehdt a posztd, papir, hor;stb. mindaz,
a mit a termel6 piaczra visz, €pigy mint az, a mivel elsé rendii
sziikségleteit fedezi, tehat a kenyér, liszt, gabona stb. dra folytonos
ingadozdsnak van aldvetve. Az drak ingadozdsa vidltoztatja, mert
kisebbiti és nagyobbitja a fogyaszto fizetésképességét egyfeldl, no-
veli ¢s apasztja masfel6l azon értékek Osszegét, a melyekbol az élet
elsé renddl sziitkségletei fedezhetSk, noveli és apasztja azon értékek
osszegét, mely a fogyasztdnak az elso rendji szitkségletek fedezése
utdn a hasznos és élvezeti czikkek fogyasztdsdra marad. Hivatkozva
azon tapasztalati tényre, hogy a fogyasztdst nehezebb megszoritani
mint kiterjessteni, azt kell mondanunk, hogy a papirvalutds
orszdgban azon idékoz6kben,"a midén az agio majd emel-
kedik, majd esik, azaz r6vid id6k6z6n beldl nagyobb in-
gadozdst mutat, inkdbb kisebbedik a fogyasztds, mint
na'gyobbodik.

A felallitott tételek azokbdl, a miket eddigelé az agio ingado-
zasdnak befolydsdrdl a kereskedelmi forgalomra dltaldn, illetve a
termelésre, hitelre, drakra mondottunk, majdnem természetszeriileg
folynak; ép azért e pontra vonatkozé fejtegetéseink, ha nem is 6,
de érdekesebb kérdéseinek afkivetkezdket tekintjiik: Mely czikkek
fogyasztdsa novekedik az agio kedvez§ hatdsa alatt nagyobb mérv-
ben, illetve, mely ezikkek azok, melyek fogyasztdsa az agio kedve-
z6tlen hatdsa mellett legeléhb megszorittatik; tovdbbd, hogy a
fogyasztds kiterjesztésének folyamata hosszabb vagy rovidebd idot
igényel e mint ugyanannak megszoritasa.

A gazdasdagi szitkségleteket kozonségesen elsé rendiiek, hasz-
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nosak és élvezetiekre szoktdk felosztani. — A fogyasztdsi czikkek
is ehhez képest vagy olyanok, a melyek els6 rendii sziikségletek fe-
dezésére szolgalnak, avagy olyanok, a iuelyek hasznossigokért €s
élvezet czéljdbdl fogyasztatnak. Természetesnek kell taldlni, hogy a
papirvalutds orszdgban is a fogyasztds a hasznos és az élvezeti czik-
kekre csak akkor terjed ki, mid6n az elsé rendiiek mar teljesen fe-
dezvék. Amde az els§ rendii sziikségletek fedezésére szolgdld czik-
kek 1s osztdlyozhatdk ismét feltétlen szitkségesekre, hasznosakra és
élvezetiekre. Az egyszertli dardez ruha, mely a testet a hideg ellen
megdivja, feltétlen sziikséges; a meleg sz6vethél késziilt alsé ing
hasznos, mert a test meghitilését akaddlyozza, a draga prémes bunda,
mar élvezeti czikk, mert ugyanazt a szolgdlatot, melyet e driga
czikk eszkozdl, az egyszerdl dardez is megteszi. A tulajdonképen
elso rendiieknek nevezett sziikségletek, élelem, ruhdzat és lakds fe-
dezésére szolgalo czikkekben is van fokozat, mely a feltétlen sziik-
ségesen kezdddve az élvezetin végzdédik. S igy igaz lehet ugyan,
hogy a papirvalutds orszdgban is legelébb az elsé rendd, aztin a
hasznos és végiil az élvezeti sziikségletek fedeztetnek, de lehetséges
az 18, hogy a fogyasztds mdr az els6 rendi sziikségletek fedezésénél
is az élvezeti czikkekre terjed ki

A kérdést tehat, melyet itt taglalni akarunk, tulajdonkép ak-
ként kell feltenniink, hogy az elsé rendiieknek nevezett sziikségletek
koziit melyik az, mely az agio kedvezd hatdsa alatt elobb fedeztetik
a feltétleniil szlikségesek mellett hasznos és élvezetes czikkek dltal
is. Faucher azt dllitja, hogy az elsé rendlieknek nevezett sziikség-
letek koziil a lakds az, a melynek fedezésénél a fogyasztds legelébb
csap dt az élvezetiekbe, ez utdn kovetkezik a ruhdzat, és csak vigy
az élelem. Hivatkozva az élet tapasztalataira, Faucher szavainak
teljesen igazat kell adnunk. A legnagyobb fényiizés kétség kiviil a
lakdssal, a lakds berendezéesével, szolgaszemélyzet tartasdaval tizheto ;
relative kisebb az expansiv ereje a ruhdzatnak, mert mint sziikség-
letuek fedezése, nines naponként napirenden, mint van példdul a
lakds; a legesekélyebb expansiv ereje az élelmezésnek van, mert
habdr naponként fedezést kivian, de a fedezet mérve azon testi erék
nagysdgdval megvan szabva, a ‘melyet a naprdl napra, mint elvesz-
tettet, potolni kell. Az élelmezés, mint sziikséglet fedezésére szol-
gdlé fogyasztdsi czikkek kozott, az espansiv erd tekintetébol elso
helyen a dohdny 41, ezt kivetik a szeszes italok, u. m. pélinka, sér,
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bor, aztdn jo a czukor, fiiszerek, husnemiiek, a névényzeti tdpldlé-
kok, és ugy legvégiil a s6. A mi mdr most a megszoritds mérvét
illeti, ugyancsak az élelmezésnek, mint sziikségletnek fedezésére
szolgald czikkeknél legjobban megszorithaté a fogyasztds a dohdny-
ndl, aztin a szeszes italokndl, kevésbé a ezukor és fiiszereknél, a
husnemiieknél, és legkevésbé a novényzeti tdpldlékokndl és a sdéndl.
A ruhdzatnak, mint a sziikségletnek fedezése szintén szdmtalan fo-
kozatot ismer. Expansiv ereje nagyobb, mint az élelmezésé, de ki-
sebb, mint a lakdsé. De ehhez képest a megszoritds mérve tekinte-
tében a ruhdzat, mint sziikséglet fedezésére szolgdld czikkek, az
élelmezésének és a lakdsénak f6lotte dllanak. Inkdbb vezetiink sze-
rény konyhdt s tartunk olesé lakdt, hogy sem a vildg elott — mely
a kiilszin utdn itél — piszkos vagy rongyos ruhdban jelen-
jink meg.

Az agio ingadozdsdnak kedvezd hatdsa mellett a
tforgalomra legel6bb a lakdsok kényelmes és fényiizé
berendezésében, majd a ruhdzat vdlogatottsdgiban s
végiil az élelmezés koltséges voltdban fognak nyilatko-
zast lelni a kedvezd fogyasztdsi viszonyok.

Azon kérdést illetoleg, vajjon a fogyasztds kiterjesztésének
folyamata, hosszabb avagy rovidebb idét igényel-e mint a fogyasz-
tds megszoritdsdaé, elegendoé taldn azon tapasztalati tényre hivat-
kozni, hogy a fogyaszték szivesebben kezdenek kéltséges életmddot,
vdllalnak driga lakdst, és szaporitjdk a szolgaszemélyzet szamat,
azaz konnyebben, mert szivesebben alkalmazkodnak a kedvezé vi-
szonyokhoz, mint alkalmazkodndnak a kedvezdtlenekhez. A fo-
gyasztds megszoritdsdinak folyamata minden esetre
hosszabb 1dokdzt kivdn, mint kivdn a fogyasztds kiter-
jesztésének folyamata.

A dohdnyjovedék brutté jovedelme tett :
1862-ben 547 millié forintot

1863-ban 556 »
1864-ben 555 »
1865-ben 54°4 » »
1866-ban 499 ”
1867-ben 534 »

1868-ban — — -
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1869-ben 678 milli6 forintot

1870-ben 717 »
1871-ben 798 ”
1872-ben 828 ”
1873-ban 853 ”
1874-ben 82'3 ”
1875-ben 831 ”
1876-ban 864 »

1877-ben 875 ‘Y

Ebbdl esik : Ausztridra Magyarorszigra

1869-ben 437 milli6 frt 241 milli6 frt
1870-ben 465 , , 252 ,
1871-ben 52°9 , 20600 »
1872-ben 566 , , 262 ,
1873-ban 597 , , 256 , .,
1874-ben 573 , , 250 , ,
1875-ben 574 , , 257 y
1876-ban 587 , , 277 ,
1877-ben 582 , , 293 ,
1878-ban 57°7 . — » ”
1879-ben 589 , , — ,

E szdmadatok azt mutatjdk, hogy mindazon években, melyek-
ben az agio nagy ingadozdst mutatott, a fogyasztds dohdnyban és
szivarokban kisebbedet; tovdbba azt, hogy azon id6kézokben, me-
lyek alatt az agio fokozatosan emelkedett, a dohdnyjovedék feltiind
nagy jovedelmet mutat. Tekintsiik példdul az 1866-iki évet, a brutts
jovedelem majdnem 5 millidval kisebbedett, s evvel szemben ott
van az 1869. év, melyben 14 millidnyi novekedés, s az 1873-iki,
melyben 3 millidnyi névekedés észlelhetd.

Az aldbb kozlott részletesebb tdbldzat Nyitra és Trencsén
megyéknek dohdnyfogyasztasdt tiintetik fel.
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A hosszira és rovidre vdagott dohdnyndl 1866-ban az 1865-
hez viszonyitva 2000 frtnyi esést észlelhetni. A kiilonbozet fokép
a finomabb faju dohdnyokat illeti. Ezzel szemben hatdrozott emel-
kedést tapasztalunk a szivarokndl ; ez emelkedés a kozinséges faju-
akra esik. Az egész Usszedllitds azt mutatja, hogy a fogyasztdsra ez
évben kedvezétlenek voltak a viszonyok. 1869-ben a dohdny-fajok-
ban ugyan esést, de a szivarokndl dridsi emelkedést tapasztalunk.

Trencsénmegyében 1874. folyamédn a dohdnyfogyasztds, szem-
ben 1873-mal nivekedett, mig a szivar fogyasztdsa 2000 dobozra
meno apaddst mutat.

A kivdndorldk szdmdbdl a fogyasztdsi viszonyokra esak helyes
kovetkeztetést lehet vonni. Minél nagyobb a kivdndorlottak szdma,
anndl kedvezdtlenebbek lehettek a fogyasztdsi viszonyok. A kivdn-
dorldsok szdmdnak novekvése annak jele, hogy szaporodik azok
szdma, a kik hazdjokban a megélhetést lehetetiennek, vagy nehéz-
nek tartvdn, szivesen cserélnek hazit.

. Ausztrid- | Magyar- .
Ev Osxzesen
bél orszdaghdl
1871 4,884 -3 4,887
1872 4,182 228 4,410
1873 5,765 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
n @sszesen| 50,105 5,597 56,702

A fenti tébldzatban Ausztria-Magyarorszdgbdl 1871. évijulius
1-t61 1879. évi junius 30-ig kivindorlottak szdma van feltiintetve.
A felhozott kilencz évi id6kozben legtobb egyén 1873-ban és 1874-
ben vandorolt ki. 1872-ben a kivdndorlottak szdma az el6z6 évhez
képest 400-al apad. Az eldbbi jelenség, a fogyasztdsi viszonyok
rosszabboddsdt, az utébbi javuldsdt hizonyitja.

Dr. KovAcs Gyura.



