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| L A tézsdék mivolta.
" 1. A téresde visdr jellege. A birze sz6 eredete.

A t6zsde kiilonleges szervezetli vasar, a melyen
helyettesithet6 (fungibilis) 4rikat adnak és vesznek.
Kozos jellemvondsa minden egyéb vésérral az, hogy
a vevbk és az eladok meghatarozott idGpontban

’ talalkoznak tigyleteik lebonyolitdsira. Eltér6 sajatossaga
minden mds vésartél az, hogy az eladdsra kinalt és a
megvasarolt artikat nem hozzak oda az eladok, nem is
egyénileg, hanem csak fajilag megjelolt arukat adnak és
vesznek; a borzéken nem felmutatott mennyiségl és
mindségli tengerit, buzat, zsiradékot, nem felmutatott,
a borzére elhozott, bizonyos sorszdmokkal ellatott, meg-
hatérozott darab jaradékot, zaloglevelet adnak és vesz-
nek, hanem az 4rlinak csak meghatdrozott mindségét
vagy mennyiségét. Es mivelhogy a borzei forgalom tér-
gy4ul szolgal6 artk egyediik szerint meghatarozva nin-
csenek, és ezenkiviil még helyettesithet6k is: atadasuk,

] illet6leg atvételiik nem torténik nyomban az eladds utan;
— kifizetésiik is késGbbre esik.)

A t6zsdének sajatszerli megalkotottsdgabdl kovet-
kezik, hogy nem mindenik art lehet a t6zsde forgal-
ménak tirgya, hogy belevonhaté olyan ard is, a
mely az iigyletkdtés szinhelyétSl tdvol van, sét olyan 4
is, a mely még altaldban nincsen is meg, hanem a melyet
csak ezutdn termesztenek. Innen van, hogy a bérze a
lehet6 legnagyobb mértékben képes egyesiteni a keres-
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letet és a kinélatot, képes fokozni a forgalmat, és felsiti
magéra azt a nemzetkozi jelleget, a melyet kiviile egyet-
len egy piacz sem mutat.

A borzén kotott tigyletek targyaul szolgalé artiknak
jellemz3 sajatossaga a helyettesithetGség, a mely némely
4rinak — a pénznek, valténak, értékpapirosnak — mér
mivoltab6l eredd tulajdonsiga. Ezek az rik voltak azok,
a melyek a borzék felvirdgozdsdhoz a legnagyobb mér-
tékben hozzéjarultak. Méas artiknak ebbeli sajatosségat
altaldnos tipusok megszabasdval kellett megallapitani.
Olyképen tortént ez, hogy a mezbgazdaséigi és az ipari
termelés bizonyos termesztményeinek minGségét mar
elézetesen gy allapitottdk meg, hogy a termeszt-
ményekbdl barmilyen nagy mennyiséget konnyen helyet-
tesithetni, ha csak minGsége azonos az eladott vagy a
vésarolt 4ri minGségével. Es mivel a borzéken csakis
helyettesithetd, azaz csupan csak minéség és mennyiség
szerint meghatdrozott Ardk keriilnek eladdsra, nem
sziikséges, hogy maga a vevé is jelen legyen az ligylet
megkotésénél ; épligy nem sziikséges, hogy ott legyen
az elad6 felmutatni eladand6 artit. E mellett az adést-
vételt kozbensd, harmadik ély is elvégezheti, Es a
borzére, mint nyilvanos vasarra, jellemzd, hogy a leg-
tobb adéast-vételt tényleg is nem a termelSk és a fogyasz-
tok maguk, személyesen, hanem ezek megbizasaboél har-
madik személyek eszkozlik, a kik csak a kozvetits keres-
kedd szerepét toltik be, mint bizomanyosok vagy mint
alkuszok. Az eladdsnak és a vételnek ilyetén megbizasok
alakjaban valé lebonyolitdsa azt eredményezi, hogy a
tézsde jelentSsége, ardnydhoz mérten, nagyobb és
nagyobb kérben vonja magahoz a termelSk és fogyasz-
t0k megbizasait, a mi altal arjegyzései nagyobb teriile-
tekre, egész orszdgokra, majd magédra a nemzetkozi
forgalomra is dont6 befolyast nyernek.

A borzének imént jellemzett tulajdonsigai sajé
szer(i formékba 6ltoztették az ott kotott ligyleteket, kiils-
nds alakokba kényszeritették lebonyolitdsukat, majd a




t6zsdének bels6 berendezését. Es ezek kapcsan még
kiilénds nyelvet is teremtett a t6zsde magénak.

A borze sz6 jelentése meglehetGsen tag. Jelolik vele
mindenek el6tt azt az épliletet és azt a helyet, a melyben
a borze latogatoi lebonyolitjak tigyleteiket. De borzének
nevezik azoknak az embereknek az Osszességét is, a kik
benne iigyletek kotése érdekében megfordulnak. Borze
széval jelolik a borzén kotott ligyletek osszességét is, a
mikor arrél beszélnek, hogy a borze szilard vagy lanyha,
nyomott. Es jelenti a borze az tigyletkdtésre kiszabott
id6tartamot is, a mikor azt mondjak, hogy a borze kez-
detén, a borze végén alacsony vagy magas arakon kelt
el az ard.*)

*) A birze fogalminak meghatdrozésiban azon a csapison
jértam, & melyet a legkivilobb gazdasdgi irsk adnak réla. Koteles-
ségszerfien ré kel mutatnom arra, hogy vannek irk, a kik mds-
képen definidljilc fogalmdt. Ezek kozbtt a legjelentékenyebbek Coli,
Kalz, Wermuth és Molinari definicziéi; de mind megannyi félszeg.
A kozonséges nyelvhaszndlat természet szerint azon van, hogy a
birze Kozgaadesigi jelentGségét lehetflog eltordlje. De ez nem

rhatja meg a abban a hogy tisata
képet alkosson réla, Ebben az irinyban a legtobbet tettek Hanupl;
Schans és Grumzdl. Ok is utalnak arra, hogy gyakorta megtoriénil,
hogy a té: i meg a egyedi j
szerint meghatdrozott drkkal vald kereskedés cgymés mellett is
s6t gyakorta dsba folynak, és mégis az egész
iigyletesoportot, meg a piaczot is, tézsdének nevezik ; hivatkoznak
a berlini reggeli t6zsdére vagy a budapesti gnbonato’zsdére. Amde
azért, hogy az ilyen elvétve jelentkez§ Olelkezések egymdssal taldl-
koznak, és a minta szerint valé vétel is megtorténik, ez a piacznak
t6asdei karaktorét nem veszi ol. Epigy helytelen, ha a nyelvszokis
61 beszél, Az i is
ugyan a kereslet és a kindlat, de a ki lakatost keres, annak mindegy,
hogy azt Kiss Jdnosnak vagy Nagy Pdlnak hivjdk-e, hogy széke-e
vagy bama; i nésve az a f6dolog, hogy mennél jobb munkést
kapjon. A munka kizvetitése, a mi a munkistdzsdék tirgya, ‘nem
dllapitja meg az intézmény t6zsdei jellogét. Kiilonben is a munlkds-
tézsde clnovesés ssolgai forditisa a bourse de travail kifejezésnck.
— A borzék jogi dsa sem fodi
mivoltukat.




2. A borzék fejlédésének torténete.

A borzék csak az djkori nagykereskedelem fejlédé-
sével ]utotta.k ahhoz a fontos szerephez, a melyet a koz-
yek sordn betoltenek. Mar a kozép-

korban is tartottak ugyan a kereskedGk {igyleteik le-
bonyolitdsa érdekében rendszeres gylilekezéseket, de
ezek nem voltak borzék ; legtobbje mér azért sem volt az,
mert nemcsak a keresked6k, hanem az arik is ott
voltak a taldlkozds szinhelyén, és a vésérlast meg az
eladést csak az ari megtekintése utdn kototték meg.*)
A borzeszer( tigyletek kotése, és ezzel kapcsolatban

a borzék alapitdsa, a valtok elterjedésével esik Ossze.
Az-a jelentékeny szerep, a melyet a kézépkorban a val-
tok toltenek be, vetette meg alapjat a borzék alapitasa-
nak. Mér a kézépkori buicstikon is t6zsdeszerti ligyletek
keretében adjdk és veszik a valtokat, a melyeket nem
kellett sem Osszehalmozni, sem megtekintés, kiprobalas
végett megmutatni. A 12, 13. és 14. szézadokban
Lucca, Genova, Fivenze, Velencze, Montpellier, Marseille
és Barcelona bucsuin mar teljesen t8zsdeszer( forméakat
61t a valtokereskedés, Még hatéarozottabban fejlédott eza
15, szazadban Lyomban meg Londonban, a 16. szdzad-
ban pedig Augsburgban és Niirnbergben. De a borze
elnevezés még nem volt divatban. Az adas-vételt leg-
tobbnyire szabad ég alatt, nyilt piaczokon bonyolitot-
ték le, Azokban az orszagokban pedig, a melyekben az
olaszoknak konzularis épiileteik (loggiaik) **) voltak, ezek-
nek kozelében, gyakorta ezek el6tt az utczan vagy ezek
udvaraiban, Innen \‘lan, hogy az olaszok t6zsdéiket tobb
helyiitt loggia névvel jelolték. Vannak torténetirok,
a kik a borze szét annak a borze-piacznak a nevétsl

*) Csupén csak a fiiszerekre vonatkozdlag nem tudta még ez
ideiglen megallapitani a kutatds, vajion minték, dltalénosan elfoga-
dott tipusok szerint kototték-e az {igyleteket, avagy sazintén csak
2z egész rakomdny megtekintése utdn,

**) Loggia = oszlopcsarnok, paholy.




szérmaztatjak, a melyen Briiggeben a firenzeiek, geno-
vaiak és velenczeiek konzuldris épiiletei 4llottak. Masok
azt vitatjdk, hogy a kozépkorban hasznalt bursa a
gorog Pogsx sz6bol eredt és eredeti jelentése szerint
bbrb6l készillt pénzes-zacsk6t jelentett; ebben az
értelmében hasznéltdk a 11.szdzad felé a marsupium,
crumena latin szavak helyett. Kés6bb ezzel a széval
jelolték a keresked6k kozpénztarait (boursae communes)
és a didkok kozos étkezbhelyeit (bursae scholarum).*)
Piaczot, vasart csak a 13. szdzadban, Briiggében jeloltek
vele legel6bb. Itt élt a 13, szdzadtél a 16-ig a van der
Burse nevl patriczius-csalad, a melynek czimerében
héarom pénzes-zacsko volt ; a van der Burse csaldd briiggei
csaladi haza a 13. és 14. szdzadban hostel volt, azaz olyan
nagy épiilet, a melyben az idegen keresked6k megszéllhat-
tak és lerakhattdk 4rtikat. Kés6bb ez a héz lett a velen-
czeiek konzuldris épiilete, a melyben loggidjuk is volt,
Ut6bb a genovaiak és firenzeiek kozvetetleniil e mellett
épitették loggidikat. Ez el6tt a hdrom héz el6tt nagyobb
szabad tér is volt (de burse-nek nevezték), a melyen az
olaszok naponként Osszegyfltek, hogy kereskedelmi
ugyleteiket lebonyolitsak, f6kép hogy valtotigyleteiket
dezzék és a valtocselekményeket elvé é
A briiggei de burse tér nevét és szokdsait atvitték
Antwerpenbe, ‘a hol 1460-ban, vérosi szabélyrendelet
alapjan, a kereskedelmi, f6kép a valtoiigyletek lebonyoli-
tisara alkal helyrél gondoskodtak, s6t 1511-ben
hatalmas palotat, burse-t is épitettek, azzal a czélzattal,
hogy a nemzetiségi valasztofalak ledljenek és legyen
alkalmas helyiség arra, hogy a legkiilonfélébb nemzeti-
séghez tartozé kereskedSk, az idGjaras szeszélyes valto-
zésaitél nem gatolva, naponként Gsszegytilhessenek ligy-

leteik lebonyolitdsa érdekében. Az antwerpeni borze -

szolgélt sokaig a borze-épiiletek mintajaul. Kozépen
rendszerint nagy, szabad, tires tér volt hagyva, a mely

*) Allitélag innen ered a német Bursch kifejezés.




sok helylitt tet6 nélkiil maradt, a kozépteret pedig koros-
koriil oszlopsoros, ives, nyitott csarnokok szegélyezték.
Antwerpen utdn Toulouseban épitettek borzét 1549-ben,
majd 1566-ban Londonban; a londoni t6zsde, a melyet
kirdlyi parancsra ,the royal exchange“-nek neveztek,

Gresham mur k koszoni folép

A 16. szdzadban mar Altaldnos volt a borze szé
elterjedése és hasznélata. JelentSsége is ebben az id6ben
emelkedett rohamosan. A fejedelmek allandé pénzsziik-
séglete, a melyet fokozott volt a sok, majdnem 4llandé
héboruskodas és ezzel kapcsolatban az a korlatlan szabad-
sag, a melyet borzével gazdagitott piaczokon élvezett'a
kereskedelem : megtorte azoknak a nemzeteknek a be-
folyasat, a melyek kivaltsagaiknak tekintették a kereske-
delmet. A kereskedS gazdasagi tevékenysége nemzet-
kozivé valik és minden nemzet kezd vele foglalkozni.
Majd életre kelnek a nagy kereskedelmi tarsasdgok és
ezek nyoméban kifejlédik a bizomanyi tizlet, a melylyel
egylitt roppant moéd megszaporodott azoknak a szdma, a
kik a t6zsde irant érdeklGdéssel viseltetnek és élvezni akar-
jak a nagy kereskedelmi kozéppontok adta elsGségeket.

Az antwerpeni t6zsde szerepét a 17. szazad soran
az amsterdami valtotta fel. Eleinte itt is szabad ég alatt
volt a borze; jo id6ben az sij-hidon, rossz idében a
végi templomban ; 1613-ban azonban nagyszabésu uj
palotaba kolt6zott. Az amsterdami borze mar nem volt
olyan sziikkor(i mint voltak elddei. Az 1602-ben ala-
pitott keletindiai tarsasag részvényei voltak ott a tézsdei
forgalom legkedveltebb tdrgyai. A részvényekkel valo
lzérkedés nyoman megsziiletett a szallitasra kotott ligy-
let is s kifejlédott a modern borzeforgalom technikaja.*)

*) Igen érdekesen irja lo az amsterdami t6zsdét és az oft
lezajlé életet Don Joseph de la Vega spanyol iré Confusion des

confusions . . . czim( miivében (Amsterdam, 1688.). Kimeritden ir
¢ mirél Ehrenberg a Jahrb. f. Nationalok. u. Stat. 1892. évfolya-
méban, — itja le az i borzét ug

Ehrenberg a Zeitalter der Fugger cz. nagyszabdst mivében,




A 17. szézad utols6 évtizedeiben az amsterdami borze
nemzetkozi értékpapir-piaczczé fejlédott. Az elsG ismere-
tes arfolyamjegyzékben, a mely 1747-ben keriilt kozre,
az amsterdami t6zsdén 44 értékpapir arat jegyezték.
Ez a szam a 18, szdzad végeig 110-re novekedett. —
A londoni borzén csak 1760-ban kezd6dik az értékpapir-
kereskedés, a mely igen rovid id6 multdn olyan nagy
terjedelmiivé fejlédott, hogy 1801-ben kénytelen volt
kikoltozni a Royal Exchange-bél és atkoltozott az uj-
palotdba, a Stock-Exchange-be. — Francziaorszagban
a lyoni borze volt, ambar csak rovid ideig, a nemzet-
kozi értékpapirforgalom kozéppontja. Hatalmas keretek-
ben indult meg 1716-ban a parizsi értékpapirtézsde; de
a mikor Law vakmer§ tervei romba déltek, néhany évre
bezéarédtak a parizsi t6zsde kapui is és csak 1724-ben
nyfltak meg Ujra. — Aranylag eléggé késén alapitottdk
a~berlini t6zsdét, a melynek egész a legiljabb korig
hatalmas versenytarsa volt a Majna m. Framkfurt
borzéje. Ennek nagy jelentGsége abbdl a korbol ered,
a mikor a franczidk elfoglaltak Hollandiat, az amsterdami
borzét tonkre tették, és a Rothschild-hdz Frankfurtban
hatalmas nemzetkozi értékpapirpiaczot teremtett. —
Bécsben 1771-ben csaszari patens alapjan nyilt meg a
t6zsde. <

Hazénkban csak a legdjabb korban, csak a szabad
kereskedelmi intézmények meghonositasa kapcsan fejlod-
hetett ki a t6zsde. Els6 csiraja a budapesti gabona-
csarnok volt, a melyet a Pesti Lloyd-Tdrsulat alapitott.
A gabonacsarnoknak az volt a czélja, hogy gabona-
forgalmunk szabalyozésara kozéppontot teremtsen; de
nem voltak sem olyan intézményei, a melyek a forgalom
belsd kereteit szabalyozzak, sem megfelels szabalyai,
a melyek keretében, kell§ ellendrzés mellett, drjegyzések
keriilhettek volna kozre. Ugyszolvan csak gytilekezs
helye volt a pesti gabonakeresked6knek, a kiket itt keres-
tek fol a vidékrd] felkertilt tarsaik, hogy lebonyolitsék
velitk tigyléteiket. Hasonlo, de kisebbszabasu, tézsde-
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szer(i gyiilekezéseket tartottak a.kereskedSk Mosony-
bamn, Gyoérott, Komdaromban, Szegeden és Aradon,
a nélkiil azonban, hogy az eladasokat és a vasarldso-
kat hatdrozott tGzsdei formék kozott bonyolitottak
volna le és a nélkill, hogy rendszeres Aarjegyzések
keriiltek volna kozre. 1860-ban lattak csak hozza komoly
szandékkal, hogy Pesten t6zsdét allitsanak fel. A hely-
tartétandcs tette meg erre a kezd6 1épéseket, felszlitvan
el6bb a Pesti Kereskedelmi- és Iparkamarat, majd
1863-ban a Lloyd-Térsulatot, hogy tegye meg a sziiksé-
ges lépéseket a tézsde feldllitisa érdekében. 1864. januar
18-4n meg is nyilt a t6zsde, a melynek czéljat az 1865.
évi Szt, Jakab ho 29-én kelt kir. udvari rendelettel jova-
hagyott alapszabalyok 2. §-a a kovetkezGkben allapitotta
meg: ,Az aru- és értékt6zsde czélja mindennemii keres-
kedelmi javaknak, veretlen aranynak és eziistnek, pénz-
nemeknek és valtoknak, a magyar iparvallalatok altal
fens6bb engedély folytdn kibocsatott részvények- és
kotvényeknek eladasat és vevését, végre zalogbiztositasi
és szallitasi lizleteket megkonnyiteni.“ A kozos czim és a
kozosen megallapitott czél daczéra az ari- meg az érték-
t6zsde teljesen kiilonallé intézmény volt; amaz megtar-
totta volt szarmazasénak, a gabonacsarnoknak egész
jellegét. Csak 1899-ben lett a két tézsde egységes
intézménynyeé.

A Budapesti Aru- és Ertékt6zsdén kiviil hazénkban
ez idGszerint Aradon, Gyoérott, Temesvdvolt, Nyivegy-
hazdn és Fi vannak t6zsdejellegli gabonacsarno-
kok. Mind megam}yi jelentéktelen, csupén a helyi érdekek
szolgélatara rendelt intézmény, jobbara a czélbdl alakulva,
hogy az illet6 piacz elSbbkelé gabonakeresked6i kozos
gylilekez6 helyen értesiiljenek a budapesti tézsde 4r-
jegyzéseirll és ezek hatdsa alatt ott lebonyolithassak
tigyleteiket. Nagy szerep var a fiumei t6zsdére, a melyet
a kormény is iparkodik nagy 4ldozatokkal emelni és a
melynek hivatisat emeli az a koriilmény, hogy Fiume az
orszag egyetlen tengeri kikotGje.




3. A borzék jelentésége.

A borzék szdmanak elszaporodasa kapcsan fejls-
dik jelentGségiik is. A kozépkorban a t6zsdén tolti a
keresked6 a nap legnagyobb részét; a ki vele talalkozni
akar, ott keresi fol; a kinek vele barmilyen lebonyoli-
tandé tligylete van, ott bonyolitja le. KésGbben, a kinek
t6kéje volt, az a borzén Kkeresett szamara gyiimoéles6z6
elhelyezést, mert ott nemcsak kamatozasra, hanem téke-
emelkedésre is szamithatott, Kiilonosen is fokozta az
embereknek ebbeli vagyat azallampapirok kibocsatasa,
a minek nyoman- elemi erével hoditott a jatékszenve-
dély. A hirhedt skot kalandornak, a merészhatalmui Law
franczia miniszternek szédit6 vallalkozdsai nyomén a
18. szazad elején Péarizsban egész utcza tdmadt (Rue
Quincampoix), a melyben a legvadabb jatékosok gyiile-
keztek és tartottak borzét, hogy az allampapirokat, majd
ut6bb a részvényeket adjak és vegyék. Es igy volt ez
Londonban is, III Vilmos idejében, a 17. szdzad végén,
a mikor a jatékszenvedély olyan mértékben pusztitott,
mint taldn azéta egyszer sem. Nemzetkozi jatékosok
adtak egymésnak az Exchange-alley-n (valt6-soron)
taldlkozot, nem riadva vissza a borzemandverek leg-
veszedelmesebb formaitél sem.

A borzék nagy jelentGsége a mult szdzad kozepe
tajan fejlédott ki, parvonalasan a vastitak fejlodésével.
Ett6l az id6t6l kezd6dik a borzék nagy befolyasa a
gazdaségi életre. A vasttak épitése kapcsan egymds
utdn kopogtattak a részvények kibocsatéi a borzék
ajtain, hogy értékpapirosaik szdméra ne csak elhelyezést
keressenek, de nekik nagy terjedelmd piaczot is biz-
tositsanak. A vasttak nyoman kifejl6dott kozlekedés,
majd a tavir6 és a telefon feltalldsa roppant médon
emelték a borzék jelentGségét és azt a befolyast, a melyet
ezek a gazdaségi élet minden megnyilatkozasara gyako-_
roltak. Viszontugyancsaka kozlekedéskiilonféle eszkozei-
nek és alkalmatossaganak Osszecsomoésodésaban rejlé
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er$ tette nagygya azokat a borzéket, a melyek manap-
sag diktatori hatalommal folynak be a gazdaségi élet
alakulataira,

A magyarorszagi t6zsdék koziil a Budapesti Ga-
bona- és Ertéktézsdének egyik része, a gabonatzsde,
mar régebb id6 Gta részese annak a forgalomnak, a mely
a vilagpiaczon lezajlik ; kiillénosen is jelentSs az a sze-
rep, a melyet egész alegijabb id6kig a kenyérarik araira
gyakorol a kontinensen. Ertékt6zsdénk nagy szerepe
kizérélagosan a Magyarorszagon kibocsatott —érték-
papirokra, ezek koziil is f6kép azokra szoritkozik, a
melyeknek kizarélagos piacza Budapest. Ausztria neve-
zetesebb t6zsdéi: a bécsi, pragai és trieszti t6zsdék. —
Németorszdgban 26 tézsde van, a melyek koziil csakc
haromnak van a maga foldrajzi korén is til terjedd
jelent6sége, nevezetesen berlini, hamburgi és a Majna
mellett fekvd framkfurti tézsdének. — Anglidban a
liverpooli, londoni és manchesteri t6zsdék vilaghirGek.
— Belgiumban Briisszel és Antwerpen, Hollandidban
Amsterdam, Amerikaban New-York és Chicago dicsek-
szenek vilaghiri borzékkel.

A borzék fejlédésére nem volt mindenkor hatastalan
az az ellenséges felfogés, a melylyel a mozgé tGke ellen-
ségei, s6t nem egyszer kivald kozgazdasagi irok is itélkez-
tek folottiik. Rodbertus, a nagynevi gazdasagi ir6 elkese-
redett tollharczot vivott a t6zsdék ellen. Es a kik azéta is
ellenségei a tizsdének, az 6 tanait modositjak epés kifaka-
dasaikkal. Rodbertus szerint a t6zsde csak pénz-hatalom ;
csak ez, és semmi mds, Szerény és hasznos kezdetbdl, 2
melynek keretében az ardk adasat és vételét kellett volna
lehet6vé tennie, fara6-asztalla valt, a melyen kevés 4ri
fordll meg, hanem a melyen allamkotvényekkel meg
kotGjegyekkel jatszanak ; hatalma csak kevéssé jogosult,
de annal merészebbek és kovetelGbbek igényei, s ezek

_révén erkolesronté a hatasa, Rodbertus szerint a t6zsde

nem tolti be azt a hivatést, a melyet kettds, de egymdst
kiegészits és egymast tdimogaté munkakorében be kellene
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toltenie. Egyik munkakore még némiképen csak Gssze-
fiizi a nemzet termeld tevékenységével, amde korantsem
abban a mértékben, a melyben erre hasznot hajtd, fej-
leszt6 hatast gyakorolhatna, Mert termelS t6két nem,
legfolebb csak kolesontGkét kozvetit. Es ezt a kolcson-
t6két sem kozvetiti mindenkor valdsdggal és produktiv
véllalatok érdekében, hanem vagy az éllamok, vagy csak
14tszblag produktiv vallalatok sziikségleteinek kielégité-
sén munkalkodik. A blivész szazféle mesterkedésével
huzza ki a pénzt a gazdagok és a szegények zsebeib6l
egyarant. Rodbertus és kivetdi vérszopé vampirnak tart-
jak a borzét, a melynek jelentdségét csak a jaték adja
meg, — holott a borzék fejlédésének torténete napnal
vilagosabban igazolja, hogy a jaték soha sem és sehol
sem volt czéljuk,
A borzék ellen intézett tAmaddsokkal szemben az
1y i agos megitélése érdekében nem szabad
feledniink, hogy a borze latogatéja kereskedd, a ki artit,
azonképen mint a tobbi kereskedS, haszonnal akarja
tovabb adni. Megesett nem egyszer, hogy ezt az elérend6
nyereséget az értékek 4rainak mesterséges tulhajtasaval
akartak kicsikarni, de az ilyen jelenségek nem szolgélhat-
nak okl arra, hogy miattuk az egész intézményt elitéljék.
A borze azahely, a hol a t6két keresS biztosan szamithat
rd, hogy meg fogja taldlni azt, a ki t6kéjét eladasra
kinélja, Nagy tOkéket pedig, akér az dllam czéljaira, akar
maés nagyobb vallalatok szaméra, kizarélagosan csak a
borzén lehet elSteremteni. Mennél hatalmasabb aranyok-
- ban fejlédik ki a tarsulds, mennél inkabb szorul az Allam
kolesonokre, annédl jobban és erdsebben fejlédik ki a
borze is. A szabad kereskedelem vildgaban felnétt t6zsde
a nemzet dagsaganak leghatal bb tamasztéka.
A borze az értékpapir-kereskedelem kozéppontja, és mint
ilyen kiegyenliti azt a kiillonbséget, a mely az drak k6zott
hely- és id6kiilonbség szerint kifejlodik, Kétségen—kiviil
a borze a legérdekesebb, legtanulsa alkotasok
egyike, és a gazdasagi fejlédést legjobban jellemz6 intéz-




B

14

mény. A nemzetkozi szabad versenynek ez a klasszikus
hazaja, a free traders, a szabad ipar taninak meg-
testesiilése. A borze — mondja Cokn G. a hatarid6-
lizletr6l kozre adott hires tanulmanyadban — az é4rak
hatalmas kozpontositisa, még pedig nem egy orszag,
hanem egész Eurdpa, de s6t az egész vilag szamdra;
benne egyenlitédnek ki az arkiilonbdzetek, benne bonyo-
littatnak le a multban kotott tigyletek a jovendé eshetd-
ségeknek villamgyorsasdggal végzett Osszevetésében, a
hirek és vélemények osszetaldlkozasdban meg egymassal
vivott harczdban, A borze az ardk 4rdnak, kiillonosen
pedig a pénz aranak a szabalyozéja., Egyarant foltétle-
niil sziikséges a magén- és a kozhitel szdméra; a t6ke
tarsulasdnak ez a létalapja. Nagyobb kolcsonok felvétele
a borze kozbelépése nélkiil lehetetlen; benne gyiilemlik
Ossze a pénzerd, ha nagyobb miiveletek keresztiil vitelé-
r6l van szé. Nem a jatékosok és kalandorok talalkozd
helye a borze, hanem az a piacz, a melyben a kereslet
és a kindlat versenye szerint alakulnak a kereskedelmi
forgalom targyaul szolgal6 aruk arai.

4. A borzén kitott digyletek targya.

_A borzei ligyletek targyaul szolgalé arik mivolta
szerint altalinossagban a borzék két nagy csoportra
oszlanak :

1. az értékpapirok borzéje, roviden az értékborze,
ertékioesde ; 3 -

2. a valbsagos dritk borzéje, roviden dritborze, dri-
16zsde.

A borzéknek ilyetén osztalyozasa csak az ujabb
korban lett altaldnoss4, kapcsolatban azzal a nagy
jelentGséggel, a mely a kiilonféle t6zsdék kozott az
értékt6zsdéknek jutott. Az értékpapir-t6zsdén érték-
papirokat, érméket, véltokat adnak és vesznek. Az ard-
t6zsdéken az Gstermelésnek és az iparnak erre alkalmas
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termékeit adjak és veszik. Az értéktGzsdék targyai
(az értékpapirok, érmék, valtok), a melyekben a helyet-
tesités lehetGsége a legnagyobb, egyszersmind a t6zsdei
forgalom legkivalobb objektumai. A valésagos arik
csekélyebb mértékben alkalmasak a t6zsdei forgalomra,
mivelhogy egyéni tulajdonsigaikat nehezebb, szinte
lehetetlen letordlni; ezeket olyképen teszik t6zsdei for-
galomra alkalmasakkd, hogy egyéni sajatossigaikat
meghatérozott tipusokhoz mérik. |

Az értékidzsdékmek tobbféle az elnevezése. Azt a
t6zsdét, a melyet nalunk Magyarorszagon ezzel a névvel
jelolnek meg, Ausztridban is igy nevezik : Effektenborse.

Németorszagban Fondsborse neve alatt ismerik, a Fonds|
sz6t6l, utalva arra az értékre, a mely a borzén kotott -

tligyleteknek legels6 targya volt. Anglidban Stock-
exchange, Francziaorszagban Bourse de valeurs a neve,
Amde nem mindig és nem mindeniitt egyesiil az
értékt6zsdéken minden ligylet, a melyet értékpapirokban,
valtékban és érmékben kotnek. Londonban a kiilf6ldi
valtékkal a Royal exchange-ben tizérkednek.
Az ardtézsdéken kotott ligyletek targyai leginkdbb
a kovetkezd arik : gabona — drpa Kkivételével, a
melyet a sorgyaros csak mustra szerint, a mustra meg-
vizsgéldsa utdn vasarol, — koml6 (Linz), heremag
(Czernovitz), szesz, repcze, olaj, kéolaj (Berlin), czukor,
kavé (Hamburgban good average Santos), salétrom
(Hamburgban), gyapju, pamut, (Liverpool, Bréma) féstis
gyapju (Lipcse, Antwerpen), vas (Glasgow), szalonna és
zsir (New-York) stb. Tobb helytitt. eltérnek az altaldnos
arttézsde elnevezést(ﬁml\{ﬁlunk koznyelven rendszerint
csak gab 5 ik az artit6zsdét-Bécsben ter-
ménytdzsdének (Borse fiir landwirtschaftliche Produkte).
Ausztria tobbi 4ritézsdéinek hol Fruchtborse, hol
Frucht- und Mehlborse a neve. Németorszdg legtébb
ardt6zsdéjének Landes-Produktenborse aneve.Franczia-
orszagban Marché au blé a gabonat6zsde neve; a hires
new-yorki gabonatézsdét Produce Exchange-nak nevezik.

»

—




Az aritézsdéken tobb helyiitt csupan csak a
kenyérarik iizérkedésével foglalkoznak és minden més
t6zsdei arit kiilon piaczra, kiilonleges t6zsdére kényszeri-
tenek. A killonleges t6zsdék koziil legjelentGsebbek: a
pragai és a magdeburgi czukort6zsde, a lipcsei konyv-
ardisok t6zsdéje, a brémai kéolaj-borze, a briisszeli és
glasgowi vast6zsde, a liverpooli pamut- és gyapjui-borze.
Londonban és New-Yorkban egész sorozata van a vilag-
forgalom egy-egy artczikkét borzeszer(i ligyletekben
lebonyolit6 kiilonleges tézsde-egyesiileteknek.

5. A toesdék jogi helyzete.

A t6zsdék jogi alldsa és bels szervezete mindenti tt
torténeti fejlédés eredménye, és ezért nem egységes.
Legels6 formajaban nyilt, szabad, mindenki 4ltal felkeres-
het§ piacz volt, mint a min6 még manapsag is van tobb az
angol és franczia gabonat6zsdék kozott, és mint a min6
— mindenféle rendszabalyozas daczara még ma is — a
hamburgi t6zsde. Hova-tovabb azonban meghatarozott
formak kozott egyestiltek egymassal a borzei forgalom-
ban részes érdekeltek; a nyilt, szabad piaczb6l zart
testiilet lett, a melynek t8bbé-kevésbbé zartkor(i, nem
egyszer czéhszer(i kizdrdlagossagra torekvd czélzatai
voltak, Az érdekelteknek ilyetén szervezkedése kétféle-
képen tamadt: vagy a tagoknak egyesiilésre torekve
szabad akaratdbél, vagy pedig az allamhatalom kény-
szeritd parancsabdl. Szabadon, a maguk akaratibol
egyesiiltek t6zsde-testiiletté az angolok és az amerikaiak.
Az éllamhatalom szervezd ereje folyt be azoknak a

t6zsdéknek a megalakitasara,a melyek nalunk, Ausztria-

ban, Németorszagban és Francziaorszagban tamadtak.

A hol akér szabadon alakult tarsulatoknak, akdr az
éllamhatalom altal megszabott formak kozott életre kel-
tett egyesiiléseknek biztositottak a t6zsde felallitisanak
kizérélagos jogat, ott mindeniitt szigorti rendelkezésekkel
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tiltottak el minden mdas tézsdei egyesiilést, a melyet az
4ltal kiilonboztettek meg a tobbi térvényes formak kozott
alakult és fenndll6 t6zsdétél, hogy -elnevezték zug-
t6zsdének (Winkelborsen).*

a) A magyarorszagi t6zsdék.

Hazénkban a t6zsdék szervezete ma is az 1860.
februar 26-4n kiadott csdszari patens nyoman fakadt
szabad egyesiilésen alapszik. Tézsdetorvénylink nincsen.
Miikod6 t6zsdéink jogi alapja és szervezete a tézsdéknek
kedelmi és belligyminiszter altal jévahagyott alap-
szabalyaiban van lerakva. A’ miniszterileg jovahagyott
alapszabélyoknak és a t0zsde rendtartdsdnak ellendrzé-
sére meg a kormanyhatalom képviseletére a kereskede-
lemiigyi miniszter biztost nevez ki, a ki a t6zsde tagjait6l
szabadon valasztott tézsdetanics iilésein részt vesz és
a t6zsde életének minden kozi i megnyilatkoza-
sdban a kormanyhatalmat képviseli. A kormany jova-
hagyésa adja meg a t6zsdék érjegyzéseinek azt az erdt,
a melynél fogva nemcsak birdi hatdrozatok alapjatil szol-
gélnak, hanem irdnyadok a t6zsdei forgalom keretébe vont
értékek arainak meghatdrozdsanal és a pénzintézetek altal
engedélyezett elSlegeknél is. Es a kormany jovahagyasa
adja meg a t6zsdék nyilvinossagi jogat is. Csupan a
t6zsdebirésag mivoltat szabalyozza torvényes rendelke-
zés: az 1875, XVI. torvényczikk.

a ker

b) Az osztrik t6zsdék.

Ausztriaban a t6zsdék szervezetét az 1875. 4prilis
1-én kiadott torvény szabja meg. E torvény rendelke-
zései szerint a tézsde felallitisahoz a pénz- és kereske-

* A zugtézsde onnan vette nevét, hogy latogatdi rendszerint
valamely kévéhiz vagy vendéglS rejtettebb szobajiban vagy egyik
részében, zugdban talilkoztak. A zugtézsde litogatéi olyan emberek,
a kik a rendes tozsdélmek egy-més oknil fogva nem lehetneks tagjai.

Dr. Borényi Pil: A tozsd &
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delmi miniszter egytittes jovahagyasa sziikséges. A mi-
niszteri jévahagyas nélkiil szervezett t6zsdéket a koz-
igazgatési hatbsag bezératja, tagjait megbiinteti. Minden
t6zsdének miniszteri jovahagyéssal ellatott alapszabélyok-
kal kell birnia, a melyekben kell hogy megéllapitva legye-
nek: 1. azok az iizletigak, a melyekre a t6zsde forgalma
kiterjed, 2. azok a feltételek, a melyek mellett valaki a
tézsdének tagja lehet, avagy azt latogathatja, 3. a tagok
és latogatok jogai és kotelességei, 4. a tozsde fenntarté
koltségeinek el6teremtésére vonatkoz6é médozatok, 5. a
borze vezetGségének szervezete, 6. a borze vezetdségé-
nek hataskorét szabalyozd rendelkezések, 7. a borze-
tigyletekbdl szdrmazo vitds kérdések eldontésének médja,
8. a t6zsde vagyonanak felosztdsa abban az esetben, ha
a tézsde megsziinik.

Az osztrak t6zsdék a tézsdeelSljarésag vezetése
alatt llanak ; az el6ljarésig szabja meg a borzén lebonyo-
litott tigyletek formait; intézi a borze gazdasagi ligyeit
és felel6s a rendért, A borzék miikodését kormanybiztos
ellendrzi, a ki ott az allami hatalmat képviseli és fel-
tigyel, hogy a t6zsdei szabélyzatokat pontosan végre-
hajtsak; részt vesz a tézsdeeldljarosag tilésein és fel-
fiiggesztheti oly hatdrozatok végrehajtdsat, a melyek a
fennéllé szabélyokba és torvénybe litkdznek,

A borzének nem lehetnek tagjai: 1. nék; 2. azok,
a kik vagyonukrél onjogulag nem rendelkezhetnek;
3. a kozadds a csdd tartama alatt ; és biintetésiik elszenve-
dése utdn is még harom évig azok, a kiket csalard
bukés biintetta vagy hamis bukés vétsége miatt elitéltek ;
4. azok, a kik tézsdeiigyletekbdl eredS tartozasukat ki
nem egyenlitették, mindaddig, a mig tartozasuk fennall ;
5. olyanok, a kiket eltiltottak a t6zsde latogatasatol, mert

ék a t: balyok rer it, vagy mert
hamis borzehireket terjesztettek; 6. azok, a kiket csem-
pészkedés vagy sulyos természet(i illetékkihdgas miatt
kizartak valamely kereskedelmi vagy ipari testiilethl,
vagy abba fel nem vettek.




¢) A franczia t6zsdék.

Francziaorszagban szintén csak az dllamhatalom
jovahagyasaval lehet tézsdéket felallitani. A borzék
azdasagi ése a kereskedelmi kamardk hivatasa.
A kozrendet és a borzeszabalyok megtartasat az allam
kiilon erre a czélra rendelt rend6ri kozegek révén tartja
fenn ; Périzsban ezt a Szajna-prefektus, egyebiitt részint
a polgdrmester, részint a chambre syndicale, azaz az
alkuszok kamarajanak el6ljarésaga végzi. A t6zsdét
mindenki latogathatja.

d)Anémetorszagi t6zsdék.

Németorszagban az 1896. évi jilius 22-én kiadott
torvény szabalyozta egységesen a tG6zsdék helyzetét.
Addig meglehetSsen nagy volt az Osszevisszasag.
A hanza-varosokban a t6zsdék nyilt piaczok voltak, a
melyek folott a kereskedelmi kamardk gyakoroltdk az
ellenérzést; e mellett Hamburgban 6njogu tarsasagok is
szerveztek egy-mds arvczikkre t6zsdét. Bajororszagban,
Baden nagyherczegségben és Szészorszagban az altald-
nos gylilekez6 és egyesiilé jog szabalyozta a tézsdéket.
Az 1891-ben nagyon stirlin mutatkozé visszaélések arra
kényszeritették a birodalmi kormanyt, hogy toérvénynyel
szabalyozza a borzéket. Ennek a torekvésnek volt ered-
ménye az 1896, julius 22-én kihirdetett birodalmi torvény,
a mely szerint az orszdgos kormany jovahagyésa nélkiil
nemalakuthatbérze. Akormanyokképviseletében biztosok
vannak a t6zsdéken, a kiknek az a hivatasuk, hogy figye-
lemmel kisérjék a borzén az ligyleteket, gondoskodjanak
arr6l, hogy a kibocsatott rendeletek életbe lépjenek, a
kormanyokat pedig kell6képen értesitsék a tapasztalhatd
hibakrél és a kivanatos ujitdsokrél. A kormanybiztosok
jelentései, f6kép pedig javasolt Ujitasai folott a szovetségi
tandcs dont. A szovetségi tandcsnak van szakért6kbol

o
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osszedllitott 4lland6 szerve, a melynek borzevalasztmany
(Borseausschuss) a neve. A borzevalasztm;iny 30 tagbol
all: egyik felét a borze eld| ’
borze tagjai sordbol, a masik felét a mezGgazdik és
iparosok korébdl valasztja a szovetségtanics 5—5 évi
miikodésre.

Minden més intézkedés az allamkorményok jog-
Kkorébe tartozik ; ezeknek a kotelessége torvényes hata-
rozatok keretében megszabni: 1. az egyes t6zsdék
szerveinek hataskorét ; 2. azokat az iizletdgakat, a melyek
szdméra a borze megnyithatd; 3. azokat a foltételeket,
a melyeknél valaki a borzének tagja lehet; 4, az ar-
folyam megallapxtasanak és az arjegyzésnek médozatait ;

5. azokat a rendbii a melyek a vezetGség
meg a tagok sujthaték; 6. a borze eldljarosagatol
kimért biintetések ellen valé felebbezés médozatait és
hataridejét; 7. annak a hivatalnak (Zulassungsstelle) a
szervezetét és miikodése korét, a melynek arrél kell
donteni, hogy folvétessék-e valamelyik értékpapira tzsdei
ligyletek targyai kozé; 8. azokat a médozatokat és fol-
tételeket, a melyek szennt értékpapirokban es artikban
hatérid6lizletek kothet6k.

A t6zsdéknek csak férfiak lehetnek a tagjai. De a
kit csalard bukas bintettében itéltek el, attél véglegesen,
a ki fizetésre képtelen, att6l hosszabb-rovidebb id6re meg-
vonhaté a tagsag joga. Azokon a rendbiintetéseken kiviil,
a melyek a t6zsde nyugalmat vagy forgalmat zavarokra
szabhaték ki, a tagok még ala vannak vetve becsiilet-
birésdg fitéletének is. Ezt a birésdgot Németorszag
hatarain tdl csak Amerikaban ismerik ; az a hivatasa, hogy
felel6sségre vonja azokat a t6zsdetagokat, a kik a t0zs-
dén a kereskedd becsiiletével és megbizhatésagaval
Ossze nem fér8 cselekményben bilindsok. A tdzsde-
becstiletbirdségot a kormanybiztos hivja Ossze, de kér-
heti itéletét barki is; a kormanybiztos benne a vadld ; az
itélet szolhat végleges vagy idGleges kizaratasra.

k el6ter; , 2




¢) Az angol t6zsdék.

Az angol t6zsdék kizar6lagosan magénegyesiilések,
a melyekre az dllamnak semminémi befolydsa nincsen.
A londoni értékt6zsde, a vilaghir( Stock-Exchange, egy
magéntarsulat tulajdona, a mely évenként marczius
havéban tartja kozgylését, és azon a borze-ligyek vezeté-
sére kiilén bizottsagot (committee for general purposes)
vélaszt. Ez a bizottsdg donti el, hogy ki legyen a
tézsde tagja, vagy ki zarassék ki a tagok sorabdl; ez
gyakorolja a fegyelmi hatésagot és szerepel mint vélasz-
tott birésag. A tagok soraba vald felvétel feltételei folotte
szigortak, A ki tagul 6hajt felvétetni, azt harom olyan
tagnak kell ajanlani, a kik legalibb négy éve, hogy tag-
jai a tézsdének, és a kik egyetemlegesen kitelezik magu-
kat, hogy 400 font sterlinget fizetnek abban az esetben,
ha az j tag négy éven beliil fizetésre képtelenné valnék.
Ha a belépni kivan6 négy éven at valamelyik borzetag-
nak segédje (clerk) volt, elegendS, ha csak két tag
ajanlja, a kik 300 font sterling fizetésére kotelezvék, ha
ajanlottuk négy éven beliil fizetésre képtelenné valik. Ki
vannak zarva a tagok sorabél azok: 1.a kik a t6zsde
tagjain kiviil 4ll6knak {izlettdrsai; 2. a kik mas tizletkor-
ben, és nem az értékpapiriizlet korében vannak a borzén
akér 6nalldan, akdr mint segédek érdekelve ; 3. a kik egy
mésik, szintén az értékpapiriizlet czéljait szolgalo intézet-
nek a tagjai; 4. a kik régebben csGdben voltak, avagy
hitelezdikkel kiegyeztek, de tartozasaiknak legalabb /g
részét nem fizették ki ; 5. kiilfoldi sziiletésiiek, ha legalabb
7 év 6ta nem élnek Anglidban és legalabb 2 év 6ta nem
angol alattvalék. Ha a t6zsde tagja nem fizet,nyilvdnosan
sz6szegbnek (defaulter) nyilvanitjak, és a borzére tobbé
nem mehet; d4mbar meghatarozott, de nagyon szigort
feltételek mellett tijra kérheti folvételét.

A liverpooli értékpapirtézsde részvénytérsulat és
csak részvényes latogathatja,




A glasgowi tézsde pedig czéhszer(l egyestiilés, a
melynek tagsagat bizonyos csaladok 6roklik.
f) Az amerikai tézsdék.

Az Egyesiilt-Allamok értékpapir-tzsdéi is magén-
tarsulatok. A new-yorki t6zsde, a melynek a tobbi utan-

zata, 1100 tagra kiszabott trsulat. A tagsagi hely adas- .

vétel targya is lehet. A vevétdl csak azt kivanjak, hogy
az Egyesiilt-Allamok polgéra és legalabb 21 éves legyen.
Ha valamely tag meghal vagy kizératik, a megiiresedett
helyet a folvételrdl dont6 bizottsdg tagjai szotobbség-
gel juttatjak az 0j tagnak. A tézsde vezetése az elnokre
és a 40 tagbdl 4ll6 vezetS bizottsagra van ruhdzva.

%
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I1. A t6zsdék szervezete.

A nagyobb t6zsdék, — legyen bar jogi helyzetiik
akérmilyen is — 6nall6, és nagyobbara azonos szerve-
zetll egyesiilések ; terr ko énye ez annak,
hogy a tézsdék czélja és eszkozei azonosok. A t6zsdék
mindeniitt tarsuldsok, a melyeknek elGljardsaga, végre-
hajté szervei, meghatdrozott ligyletei, és az tigyle-
tek lebonyolitdsira meghatarozott médozatai vannak.
Az elGljarésag, a végrehajté szervek, az ligyletek és
lebonyolitdsuk moédozatainak hasonlésaga felment attél,
hogy részletesen targyaljam az egyes jelentékenyebb
t6zsdék bels6 szervezetét; elegends leszen, ha itt csak a
budapestiét ismertetem, — és csak kiegészitésképen koz-
16m a tobbi nagyobb t6zsdék eltérs szabalyzatait,

a) A budapesti 4ri- és értéktdzsde.

A budapesti ari- és értéktézsde miikddését azok az
alapszabalyok hatdroljadk koriil, a melyeket 1898. aprilis
23-4n 25934/ VL. sz alatt kiadott rendeletével hagyott jova
a kereskedelemiigyi magy. kir. miniszter. Ezek az alap-
szabalyok 31 §-t foglalnak magukban. Meghatarozzak,
hogy abudapesti art- és értékt6zsde a kereskedelemiigyi
m. kir. miniszter f6feliigyelete alatt 4116 intézmény, mely-
nek czélja: megkonnyiteni és szabalyozni a kereskedelmi
forgalmat mindennemd artikban, értékpapirokban, valtok-
ban, érczpénznemekben és nemes fémekben. Kiilon
helyisége van az 4rtt6zsdének és kiilon helyisége az




24

értékpapirtzsdének, A déli t6zsdén mind a két tozsde
tizlete a t6zsdeteremben egyesiil.

1. A t6zsde tagjai. A budapesti ari- és értéktdzsdét
csak olyan feddhetlen jellemi és illedelmes magaviselet(i
férfiszemélyek latogathatjdk, a kiknek a t8zsdetandcs
t6zsdei jegyet allitott ki. Nem kaphatnak t6zsdei jegyet
azok: a) a kik vagyonukkal szabadon nem rendelkez-
hetnek; b) a borzead6sok ; c) a kiket jogérvényes biri
itélet jogaik gyakorlasatdl felfiiggesztett — a felfiiggesz-
tés idGtartama alatt ; d) azok, a kik t6zsdei vagy kereske-
delmi tigyletekb6l eredd, vagy a t6zsde valasztott birosaga
4ltal jogerds itélettel rajok rott, vagy végre a tzsde irAnya-
ban fennallé barminem kotelezettségiiket nem teljesitik.
— Megvonjék a t6zsdei jegyet azokt6l: a) a kikre nézve
a fentebb a) b) alatt felsorolt esetek bekovetkeznek ;
b) a kiket a t6zsdetandcs a t6zsde szabalyainak meg-
sértése vagy alhirek terjesztése miatt a t6zsdérél kizart ;
¢) a kiket a t6zsdetandcs fizetSképtelenekké nyilvanitott.

A tézsdei jegyért dijat kell fizetni* Csak az hasznal-
hatja, a kinek nevére sz6l. A kereskedelmi tarsasagok
részére kiallitott t6zsdei jegyet csak a tarsasag altal kije-
161t czégtag egyike vagy csak az az igazgat6 hasznalhatja,
a kinek nevét a t6zsdei jegyre szintén felirjak. — A t6zs-
dei jegyek tobbfélék : a) egész jegyek, a melyek legalabb
fél évre érvényesek ; b) havijegyek, a melyek arra jogosi-
tanak, hogy tulajdonosuk abban a hénapban, a melyben
valtotta, hasznalhassa ; ¢) napijegyek, a melyek csak ki-
allitdsuk napjan érvényesek; d)szolgalati jegyek; ilyeneket

csak a bejegyzett kereskedelmi czégek alkal ttai
szémdra allitanak ki; és ¢) szabadjegyek ; ilyeneket csak
a tézsd dcs ki ésétél fiiggd alkalr tak és a

hirlaptudésitok szamara allitanak ki. A d) és e) pont alatt
emlitett jegyek birtokosai a t6zsdén sem a maguk, sem
maés nevében nem koéthetnek ligyletet.

* A t6zsde tagjai 70 korondt fizetnek az évi jegyért; alkal-
mazottaik évi jegyének 40 korona az éra.
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A tézsdei jegy csupan csak a tézsde latogatdsira
jogosit. A tézsdei tagsagot csak az nyeri el: a) a ki leg-
alébb 3 évig szakadatlanul tulajdonosa egy egész t6zsdei
jegynek; b) a ki ilyen jegynek rovidebb tartamu birtoka
mellett legaldbb egy év 6ta budapesti bejegyzett keres-
ked6. Budapesten székel6 és egy év Ota bejegyzett
kereskedelmi tarsasagok részérdl csak az a czégtag vagy
igazgat6 valik tézsdei taggé, a kinek nevére a tirsasig
részére kiallitott t6zsdei jegy szol.

A tGzsdei tagsdg megszlinik arra nézve, a kit a
t6zsdér6l legalabb harom hénapra Kizartak.

2. A tbzsde biztosa. A kereskedelemiigyi m. kir.
miniszter, a kinek a t6zsde minden kozigazgatasi ligyben
ala van rendelve, fofeliigyeleti jogat egy, vagy a sziikség-
hez képest tobb miniszteri t6zsdebiztos 4ltal gyakorolja.
A tbzsdebiztos naponként jelen van a t6zsdén, részt vesz
a kozgy(ilésen és a tézsdetanécs, valamint az ez 4ltal ki-
kiildott szakbizottsagok minden tandcskozmanyén, és
jogaban 4ll a t6zsdei kiozigazgatasi igyekben hozott olyan
hatdrozatok végrehajtisat, a melyek nézete szerint a
fennallé torvényekbe vagy a tézsde alapszabdlyaiba
{itkoznek, a kereskedelemiigyi m. kir. miniszternek azon-
nal kikérend6 hatarozataig felfiiggeszteni.

3. A tézsdetandcs. A t6zsde bsszes ligyeinek veze-
tése a t6zsdetandcsra hartl. Negyven tagbol 4ll. Tagjait
a tézsdetandcsos czime illeti meg.

A t6zsdetandcsosokat a tézsde valasztoképes tagjai
kozgytilésen harom évre valasztjdk. Valasztoképes az a
t6zsdei tag, a ki tagsagi dijjal nincs hatralékban, és nem
all fegyelmi blntetés alatt. A tandcsosok valasztasat
megerGsitésre a kereskedelemiigyi m. kir. miniszter elé
o kellterjeszteni. Csak azt lehet t6zsdetandcsossa vélasztani,
a ki legaldbb 6t év Gta szakadatlanul tagja a t6zsdének,
magyartl ért és beszél és 4llandéan Budapesten lakik.
A vélasztds "szavazo-jegyekkel torténik. A szavazo-
jegyeket a kozgyfilésen kell atadni a szavazatszedd
bizottsdgnak, a mely a jegyek Osszegy(jtését egy oraval
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a kozgylilés el6tt kezdi meg és befejezése utin még
egy Oraig folytatja. Megvalasztottnak az tekintends, a
kire a beadott szavazatok viszonylagos t6bbsége esett.
Az ujonnan megval tt t6zsdetandcs a mini: imeg-
er0sités leérkezte utan azonnal megalakul s kebeléb6l
megvalasztja: az elnokot, a két alelnokot, a pénztarost
meg az egyes szakbizottsdgokat.

A t6zsdetanacs nevében kidllitott iratokat a minisz-
teri t6zsdebiztos, a tézsdetanacs elndke vagy ennek
helyettese, az egyik titkar, irjak ala.

A t6zsdetandcs iiléseit az elndk hivja Ossze és
vezeti. Az {ilés akkor hatdrozatképes, ha az elnokon
kiviil legaldbb 8 t6zsdetanacsos van jelen.

A t6zsdetandcs, mint a tézsde Osszes ligyeinek
vitelére rendelt kozeg, kiilonosen a kovetkezS jogokat
gyakorolja: 1. képviseli a budapesti ard- és értékt6zsdét
valamennyi tigyeiben harmadik személyekkel és hatésa-
gokkal szemben ; 2. kibocsétja a t6zsdei forgalmat szaba-
lyozé rendeleteket és megéllapitja a t6zsdei szokdsokat ;
3. tagjaibol alakul a t6zsde valasztott birdsiga ; 4. meg-
hatarozza a t6zsdei lizleti 6rékat; 5. hatdroz a t6zsde-
latogatok és tGzsdei tagok félvétele irant; 6. gondoskodik
atézsdei rend fenntartasarél; 7. kinevezi a t6zsdeligynoko-
ket s megallapitja ezek jogait és kotelességeit; 8. kinevezi
a t6zsde hivatalnokait és szolgéit és megallapitja fize-
tésiiket; 9. gondoskodik a t6zsdei arfolyamok hivatalos
jegyzésérdl és kozzétételérol; 10. gyakorolja a fegyelmi
hatésagot a t6zsdelatogaték, a tézsde tagjai és a t6zsde
alkalmazottjai folott ; 11, megéllapitja és kezeli a t6zsde
Osszes bevételét és kiaddsait ; 12, kezeli a t6zsde alapjait ;
13. hatdroz a tézsdei értékeknek a tézsde hivatalos
arjegyz6 lapjaba valé felvétele irdnt és kiszabja az
azért jaro lajstromoz6 és arjegyzd illetékeket; 14. meg-
allapitja a tézsde tisztvisel6inek és szolgdinak nyugdij-
szabalyzatat; 15. intézkedik a kozgy(lések és a t6zsde-
tandcs megvalasztasa irant.
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A t6zsdetandcs allapitja meg a titkdri hivatal
szervezetét. Ez a hivatal 1atja el a tézsde irodai tigyeit.

4. A kozgyiilés. Minden évben, rendesen az év elsé
héarom hénapjaban, a t6zsde kozgy(ilést tart, a melynek
hatarnapjéat a tandcs 4llapitja meg. A kozgy(ilés targyai
a kovetkezlk : @) a tézsdetanics jelentése a lefolyt évrél;
b) a tbzsdetandcs inditvanyai; ¢) a t6zsde tagjainak
inditvanyai, a melyeket janur végeig a t6zsdetanacsnal
be kell nyujtani; d) a t6zsdetanics tagjainak megvalasz-
tésa, illetSleg a megiiresedett helyek betoltése. A kozgyilé-
sen csak a t6zsde tagjai vehetnek részt. Legaldbb hetven
tag jelenléte sziikséges, hogy a kozgy(ilés hatarozatra ké-
peslegyen ; de annak elhatdrozésahoz, hogy feloszoljék-e
a t6zsde, a tOzsdei tagok felének a jelenléte sziikséges.

b) A bécsi értéktbzsde.

1. Atalanos hatdrozatok. Bécsben teljesen fiigget-
len és kiilonallé ugyan egymastél az értékt6zsde meg
a mezs; agi termékek 1éj alapszabalyail
azonban érdemleges eltérést nem mutatnak fol. Erre utal
1.§-uk is, a mely szerint a borze-forgalom feloleli azokat
az értékpapirokat, a melyeknek 4rfolyamat a hivatalos
arjegyz6-lap tartalmazza, tovdbba kiterjed valtokra,
érmékre és nemes fémekre, vé til 4rdkra, biztosito-,
széllitmanyozé- és fuvarozé tligyletekre, Ennek meg-
feleléen a borze tagjai is két csoportra oszlanak:
olyanokra, a kik értékpapiriizleteket szorgalmaznak (és
lizérkednek valtokkal, érmékkel és nemes fémekkel), —
és olyanokra, a kik 4ruiizleteket szorgalmaznak (bele-
értve a biztosito-, széllitmanyoz6- és fuvarozé iigyle-
teket is). Amazok az értékpapirt6zsdét (Effektenborse),
emezek a mezdgazdasagi termények t6zsdéjét (Borse flir
landwirtschaftliche Produkte) latogatjak. A mez6gazda-
sagi termények t6zsdéjének csak azok a czégek vagy
személyek lehetnek a tagjai, a kik igazoljdk, hogy éari-
tizlettel dllandéan foglalkoznak. A tagok soraba valé fel-

-
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vételiiket a mez6gazdasagi termények t6zsdéjének tagjai
sorabél alakult bizottsag donti el ; ennek hatarozata ellen
a tézsdekamara kozgy(iléséhez lehet felebbezni.

A tagok névsorat a t6zsdekamara tartja nyilvan, a
mely azt minden év januarban Kinyomatja és elkiildi
mind a két t6zsdének. A tézsde tagjai vagy latogatéi
képviselGik altal is megjelenhetnek a t6zsdén, ha ebbéli
szandékukat a t6zsdekamaranal bejelentik. A képvisele-
tet avagy annak visszavondsat a t6zsdén kozre adjak.
A képvisel6nek is latogaté jegyet kell véltania. Meg-
hatalmazasa lehet foltételes vagy foltétlen, és kiterjedhet
az Osszes tbzsdei ligyletekre vagy csak az ligyletek
néhany fajara. Azok, a kik a képvisel6kkel kotottek
ugyleteket, kitelesek a kotGjegyet még az ligyletkdtés
napjanak délutdnjan a megbiz6 kezéhez juttatni; viszont
pedig ez a képviselGje altal kotott ligyletr6l a kovetkezé
koznap sordn koteles a szerz6d6 félnek ellenjegyet
kiildeni a Kkotott Ugyletrdl. Az esti t6zsdén avagy
vasarnapon és iinnepnapon kotott iigyletek kotdjegyeit
a kovetkez6 koznap déli 12 Orajaig, az ellenjegyeket
pedig aznap délutdnjan adjak at. A borzekamaratél
koztudomasra adott képviselokon kiviil csak a czég-
tulajdonosok vagy a czégjegyzésre egyediil jogosult
tars, tovabba az egyediil jogositott czégvezet6 kothet
a toézsdén az illetd czég nevében jogosultan iigy-
leteket.

2. A tagok, jogaik és kotelességeik. A t6zsdét csak
azok latogathatjék, a kik erre az alapszabalyok értelmé-
ben feljogositvak, és a kik ebbéli jogaikat, a tézsde alap-
szabdlyai értelthében, nem vesztették el. Nevezetesen
joga van a t6zsdekamaranak eltiltani a t6zsde latogatasa-
tél azokat, a kik a nélkiil, hogy cs6dbe jutottak volna,
hitelezGikkel birésdgon kiviil iparkodnak egyezkedni,
valt6bol, vagy kereskedelmi iigyletekbél ered6 kotelezett-
ségeiknek megfelelni nem tudnak, mind addig, a mig
hitelez6ikkel ki nem egyeztek. Kizarhatja a borzekamara
azokat is, a kik tudva olyanokkal kotottek tigyleteket, a
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akik egyes czégek képviseletében vannak a t6zsdén, dea
maguk szamléjara kototték az ligyletet.

A borzét csak az latogathatja, a kinek megfeleld
latogaté jegye van, A jegyzésért, éptigy mint Budapesten,
megfelel6 osszeget kell fizetni, a melyet a borzetanacs
évenként allapit meg. A bdrze tanicsa belatdsa szerint
olyanoknak is engedélyezhet belépbjegyet, a kik nem
laknak Bécsben, az ilyen jegy (vendégjegy) alapjan csak
harom egymast kovetS napon lehet a t6zsdére bejutni.

A t6zsdetanacs 4llapitja meg a tézsdegyiilekezés
idejét, a mely azonban csak hétkoznap lehet. Rend-
kiviili okokbél a borze tanacsa felfiiggesztheti egyik-
masik napon a borzét. Az ilyen rendkiviili intézkedést
azonban idejekoran kell kozre juttatni, hogy a fliggd
ligyleteket lebonyolithassak.

Aborzegyiilekezések idejét, illetSleg kezdetét és végét
csengetsz6 jelzi. Ugyancsak csengetdvel jelzik azokat
a kdzbensé id6hatarokat, a melyek az tigyletek lebonyoli-
tasa soran egyik-mésik ugyletx cselekmeny elvégzését
teszik a szerz6dd felek ko é ; — 1 1
pedig azt az idGpontot, a mely utin az értékpapir-,
deviza-és éremiigyletekben felmondést nem lehet bejelen-
teni, a dijiigyletekben pedig nem lehet tobbé nyilatkozni.
Hasonl6képen csenget szélal meg a t6zsdegyiilekezések
utdn kovetkez6 negyedéra végén. A ki csak e csenge-
tés utdn hagyja el a borzét, pénzbiintetést fizet.

3. A borzekamara, Csekély kivétellel mivolta és
jogkore is azonos a budapesti t6zsdetandcs jogkorével.
Otven tagja van, a kiket t6zsdetanicsosoknak neveznek.
Miikodéstiik hatarideje harom évre van kiszabva. A t6zsde-
tandcsosok évenként valasztanak maguk koziil egy elnd-
kot és két alelnokot.

Ausztridban most késziil Uij borzetorvény, a mely
szigoru rendelkezésekkel korlatozza a t6zsdék felallita-
sét, ellenGrzésiiket ; — vezetésiiket pedig olyan testiiletre
bizza, a melynek a t6zsdén kiviil 410k is tagjai. Kiilons-
sen is szigori rendszab_é[yokkal késziil Kkorlatozni a
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terménytézsdék vezetését és ligyleteit ; nevezetesen
pedig a hatarid6iizletet.

¢) Anémetorszagi borzék.

A németorszagi borzék alapszabélyait egyontetlivé
tette az 1896. julius 22-én kiadott német borze-
torvény. Csak a volt hanza-vdrosok borzéi kivételek,
a mennyiben ezek némi médositdssal megtarthattak régi
jogon fejlédott alapszabalyaikat. Az egységes német
borzetorvényben meghatérozott alapszabalyok f6bb intéz-
kedései a kovetkezok :

1. A borze tagjai. Nem lehet a borzének tagja:
1. nészemély; 2. a kik polgéri jogaikat elvesztették;
3. azok, a kik vagyonukkal szabadon nem rendelkez-
hetnek; 4. a kik csaldrd bukés biintette miatt jogérvé-
nyesen el vannak itélve; 5. a kiket vétkes bukds miatt
itéltek el jogérvényesen; 6. a kik fizetGképtelenek ;
7. a kiket jogérvényes vagy rogton életbelépd becsiilet-
birésag a borzérdl kizart, Ha a tagsdgot tilté okok meg-
szlinnek, a mar egyszer kizdrt tag csak hosszabb id6
utén lehet tjraa t6zsde tagja. Altaldnosségban érvényre
jut a németorszégi t6zsdék alapszabélyaiban a t6zsde-
torvénynek az a rendelkezése, hogy a tézsdének csak
azok lehetnek a tagjai, a kik t6zsdei ligyletek targyaul
szolgal6 ardkkal kereskednek.

2. A borze feliigyelete. A német t6zsdetorvény szabad-
jara hagyja az egyes allamoknak, hogy allami feliigye-
letet kivannak-e, avagy tézsdéiket a kamardk vagy mas
kereskedelmi testiiletek hatésdga ald kivanjak-e helyezni.
A boroszldi, esseni, frankfurti, hallei, kolni és poseni
borzék a kereskedelmi kamarak hatésdga alatt vannak; a
berlini, danzigi, elbingi, konigsbergi, magdeburgi, memeli
és stettini a kereskedelmi testiiletek (die Altesten der Kauf-
mannschaft) vezetése alatt 4llanak; a diisseldorfit kor-
manybiztos, a gleiwitzit valasztott t6zsdebiztos ellendrzi.

A borze forgalmét és a borzeligyletek rendjét min-
dentitt a borze elljaroséga szabalyozza. Van rd joga,
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hogy a larmas tagokat, vagy a kik a borzeligyletek le-
bonyolitdsanak rendjét zavarjak, a t6zsdér6l kitilthassa,
esetleg rovidebb vagy hosszabb id6re ki is zarhassa,

3. A becsiiletbivésdg. A németorszagi t6zsdéken
becsiiletbirésdg is mikodik. Tagjait rendszerint a fel-
ligyel6k és a tézsde tagjai sordbél valasztjak. Miel6it
valamely tag a becsiiletbirésag elé keriilne, a megejtend6
vizsgélatrol értesitik a t6zsdebiztost, a ki a becsiiletbir6-
sag eljarasat siirgetheti, esetleg mint fél6slegest, besziin-
tetheti. A becsiiletbirdsag eljardsat részletesen szabé-
lyozza a tézsdetSrvény. Becsiiletbirosdg elé kertl a
t6zsdének az a tagja, a ki szandékosan, alattomos modon
befolyasolja az 4rfolyamok alakulasat, e végett szinlelt
ligyleteket kot, tigyleteket titkon bonyolit le, hazug hireket
terjeszt, ezekért ajandékokat és kedvezményeket fogad el,
a hirlapokban valamely véllalat érdekében vagy ellenére
alhireket ad kozre, és éltaldban olyan eljardst kovet, a
mely a keresked§ tisztességével ossze nem egyeztethetd.

4. A borze vdlasziott birésdga. A becsiiletbirosagon
kiviil minden német borzének van vélasztott birésdga.
Ennek illetékessége nemcsak a tagokra terjed ki, hanem
mindenkire, a ki a borzén vagy annak szokésai szerint
tigyleteket kot. Ebbél kifolyélag a németorszagi borzék
valasztott birosdgai csak azokban az esetekben itélkeznek,
a melyekben az érdekelt felek mindegyike kereskedd,
avagy bizonyos ligyletek kotésére a t6zsdelajstromba
be vannak jegyezve, avagy ha akkor vetették magukat
ala a t6zsdebirésag itélkezésének, a mikor mar a vitds
kérdés meg volt éllapitva.

5. A borze szervei. Minden t6zsdén kiilon testiiletek,
bizottsdgok vélnak ki a t6zsdevezetSség kebelébsl, a
melyek egy s mas kiilon hivatds elvégzésére rendelvék.
Van kiilén bizottsdg, a mely az értékpapirok jegyzése
dolgéban itélkezik, a mely a leszamol4sokat végezi, egy
mésik, a mely a felmondésokat tartja nyilvan, a harmadik
az arfolyamok megallapitasat ellendrzi, illetSleg a hites
alkuszok kozremtkodésével megéllapitja,

_—
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III. A t6zsdék latogatdi.

A tézsdékre szabadon jarhat mindenki, a kinek
belépd jegye van. A jegyekért dijat kell fizetni, a melynek
nagysagat a t6zsdék el6ljarosaga (t6zsdetandcs, t6zsde-
bizottsag) allapitja meg. A Kinek a t6zsdére beléps jegye
van, de nincsen eltiltva attél, hogy ott lizleteket kosson
(mint a hirlapirék, a t6zsde tisztviseldi, szolgai) szabadon
bonyolithat le, tetszése szerint, ligyleteket. Mégis a lehetd
legritkébb, hogy a szerz6d6 felek, vevok és eladdk, egy-

méssal kozvetetleniil érintkeznek; az eladd az eladést,

a vevl a vasarldst kozvetitd személyekre, digynokiokre
bizza. A borzén miikdds ligynokiknek régente az volt a
szerepiik, hogy a vevst az eladéhoz, ezt a vevGhoz jut-
tassak. Id6k folytin azonban az {igynokok kozvetitd
szerepe sajatszerti format 6ltétt, a mennyiben hites
tantkkd, majd hites személyekké valtak, Mint ilyenek,
arra voltak hivatva, hogy tapasztalataik és ligyleteik alap-
jan megallapitsak az arfolyamokat és bizonyos elad4sok-
nél (a végrehajtas utjan val6 [exekutiv] eladasoknal) hites
személyekként miikddjenek. Foglalkozdsuk és szere-
piik jelent6sége kapcsan megn6tt miikodésiik kore is és
hova-tovabb olybéa tlintek fol, mintha a t6zsdék tiszt-
viseldi, hites és kivaltsigos alkuszai volnanak. Mint ilye-
neknek miikodését az egyes tézsdéken tobbféleképen
Kkorlatoztak. Ilyen korl4tok, a melyeknek legnagyobb része
ma is érvényben van, hogy : munkassaguk megkezdése
el6tt eskiit, néhol vizsgalatot, kell tenniok, — a szdmuk
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korlatozva van, — 6k maguk sem kozvetve, sem kozvetet-
leniil nem kothetnek a maguk szdmlajéra ligyleteket, —
viszont pedig a t6zsdén csak 6k vannak jogositva tigyle-
tek lebonyolitasara, a melyért megéllapitott dijat (izér-
dijat) kapnak, Hova-tovdbb az iigynokok sordban is
érvényesiilt a munka-megosztas elve ; és hol a ratermett-
ség, hol a tudés, meg a jol értesiiltség bizonyos ligyletek
kétésére szoritotta, osztlyozta Gket. Igy tamadtak olyan
ligynokok, a kik csak kiilfoldi valtok adas-vételét kozve-
titik; masok, a kik csak érmék, ismét masok, a kik csak
jaradékok vagy részvények, kdtvények adéasat és vételét,
avagy csak biztosité ligyleteket, szallitmanyozasokat, a
val6sagos aruk egyik s masik fajat kozvetitik.

Minden t6zsde kiilon rendelkezésekkel szabalyozta
az ligynokok munkakorét. Megallapitotta a kozvetitésért
szedhet§ dijakat is, a melyeket az alkusz megbiz6jatol
vagy minden egyes {ligylet utdn nyomban behajt,
vagy csak id6kozonként, havonként, félévenként, vagy
évenként,

Vannak meghitelt (hites) ligynokok, a kik munkas-
saguk megkezdése el6tt fogadalmat, eskiit tesznek arra,
hogy meghbizasaikat hiven és pontosan teljesitik. A meg-
hitelt {igynokok szdma rendszerint Kkorlatozva van,
mikodésiik hivatalos jellegli, az érfolyamok meg-
allapitasanal az 6 Ugyleteik a dont6k, 6k vannak kozve:
tetlen érintkezésben a t6zsdék vezetSségével. A meg-
hitelt tigynokokon kiviil minden t6zsdén nagy szamban
miikddnek olyan ligynokok is, a kiknek eljarasat hivata-
los eskii nem korlatozza, a kiknek kozbenjarasat a t6zsde
el6ljarésaga igénybe nem veszi, azért nem is szavatol.
De azért ezek is kotve vannak a torvényben vagy az
iigynoki rendszabalyokban megallapitott rendelkezések-
hez; tgyleteik kotelez6k a felekre, 6k maguk a t6zsdei
ligyletek szabélyait és a t6zsde elGljarésaganak intéz-
kedéseit kovetni tartoznak,

Minden t6zsde megszabja azokat a jogokat és
kotelezettségeket, a melyek a benne miikods tigyndkskre

Dr. Berényi Pél: A tézsde. 3
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és alkuszokra érvényesek. A kotelezettségek egyik leg-
fontosabbja rendszerint az, hogy az ligynék a maga
szdmléjara nem kothet ligyleteket, hanem csak megbizé-
sokat hajthat végre. Kotelesek az ligynokok a feleknek
a kozvetitett ligyletekr6l kotGjegyet kidllitani, a mely
feltlinteti az elad6 és a vevs nevét meg az ligylet targyat.
Kotelesek a megkotott tigyleteket sorrend szerint, kiilsn
erre a czélra rendelt napldba bejegyezni.

A meghitelt és a fogadalmat nem tett ligynokokon
kiviil majd mindegyik t6zsdén tomegesen talalunk olyano-
kat, a kiknek legtobbszor még a tOzsde latogatasara
sincsen joguk, de a jatékszenvedélytél elkapatott kozon-
ség megbizasait sikeriilt lefoglalniok és azokat vagy
onmaguk kozott, vagy valamelyik meghitelt ligynokkel
hajtatjak végre. Ezek a zugligynokok, magantigynokok,
a kiknek tigyleteit a t6zsdei tigyletek lebonyolitasa korébe
nem vonjék be, és a kik a térvénynek vagy a t6zsdének
rendelkezésein kiviil 4llanak.

Az ligynokokon kiviil megjelennek a t6zsdéken a
t6kések, a bankarok, a bankok képvisel6i, a bizoményo-
sok és az 6nall6 kereskedSk is. De ha a t6zsdén vannak
is, rendszerint nem kotnek kozvetlentl iigyleteket, hanem
Ok is az ligynokok szolgalatainak veszik hasznat. T6bb
helytitt foglalkozasuk és torekvéseik szerint csoportosul-
nak a tézsde latogato6i. E csoportosulds szerint beszélnek
a t6zsdén parkettrol, kulisszrol, sovompdrél. A sorompd
rendszerint a tézsdeterem kozepén levs hely (korben fel-
allitott asztalok és székek szegélyezik), a hol a t6kések,
bankaérok, bankok képviseldi iilnek. A hely neve atszar-
mazott a litogatékra is és roviden soromponak nevezik
azokat, a kik a soromp6 mogétt foglalnak helyet és a
nagy t6két képviselik. Velok szemben 4ll az tizérked6k
és ligynokok nagy csoportja, a kiket ugyancsak attél a
helyt6l, a melyet a t6zsde termében elfoglalnak, kulissza
névvel is jeldlnek. Vannak t6zsdék, a hol a t6zsde kozepét
parkeli-nek és azokat, a kik ott foglalhatnak helyet,
szintén gy nevezik. Périsban a parkett sz6 a meghitelt
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1igynokok helyét és csoportjat jelenti ; velok szemben a
kulissz a maganiigynokok csoportja.

A parisi parkett csak franczia allamkotvényekkel,
olasz jéradékkal, a nagy vildgvasitak részvényeivel,
bankrészvényekkel, Parizs és Lyon kotvényeivel, vasuti
els6bbségi kotvényekkel (nevezetesen a déli, orléansi,
parizs-lyoni, mediterranéei vasit elsGbbségeivel), a
Banque de France, a Crédit mobilier, a Mobilier Espagnol,
a Crédit Foncier és a Suez részvényeivel meg kotvényeivel
lizérkedik. A kulissz, a melyet itt ,le Marché libre“-nek
vagy ,le Marché en Banque“-nek is hivnak, els6 sorban
azokkal a papirokkal (izérkedik, a melyeket a hivatalos
arjegyz6-lapban nem jegyeznek meg azokkal, a melyek-
ben hataridére kotik az tigyletek legnagyobb részét,

A tékéseken, bankarokon és a kiilonféle szerepre
hivatott tigynokokon kiviil a legkiilonfélébb valtozatban
egymas mellé sorakozott emberek latogatjak a tGzsdéket,
hogy ott az lgyletek lebonyolitdsdban részt kérjenek
maguknak. A helyi szokés, a t6zsdék tigyletei, foldrajzi
fekvése mas-mas rendd és foglalkozasi embereket visz-
nek a tézsdére, a kik ott kozvetve vagy kozvetetleniil részt
vesznek az ligyletek kotésében.

1. A tokések. b

A tOkések azért keresik fol a t6zsdéket, hogy
ott értékpapirokat vasaroljanak tOkéik elhelyezésére,
vagy hogy a tulajdonukban levé értékeket eladjak. Don
Joseph de la Vega, a ki a 17-ik szdzad vége felé nagy-
szabdsi munkét irt az amsterdami t6zsdérdl, jaradék
fejedelmeknek (les princes des rentes) nevezte el Gket.
Ma mar kevés tézsdén tallkozni velok. Uzérekké val-
toztak, a kik nem azért vasarolnak értékeket, hogy ily-
képen gylimolcsoztessék tokéiket, hanem hogy a valtozé
4arkiilonbozetekb6l hizzanak nyereséget. Személyesen
ritkdn vannak jelen a t6zsdéken; ligyleteiket bizoma-

3*
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nyosaikkal vagy tligynokeikkel hajtatjak végre. A német
borzéken rendszerint az {igynokok bonyolitjdk le azok-
nak az ligyleteit, a kik személyesen is jelen vannak, —
a bizomanyosok pedig azok megbizasait hajtjdk végre, a
kik személyesen nincsenek jelen a t6zsdén. Az osztrak
borzéken a bizoményosok rendszerint sajat szamlajukra
is kotnek Ugyleteket és képviselik a kistSkét, a mely
az érfolyamok kiilonbozetébll szarmazé nyereségre
spekulal. Az is megesik, hogy jatszanak megbizéiknak, a
kist6késeknek a veszélyére, ezeknek tudta nélkiil.

Az ard-t6zsdéken még ritkabban taldlkozni olyan
értelemben vett tGkésekkel mint a mindkkel az érték-
tézsdéken. A mezbgazdak és az iparosok ritkan fordul-
nak meg a t6zsdéken. Mar azért sem, mert legtobbnyire
tavol laknak a t6zsdéktSl. A mezbgazdak tigynokeiket,
a malmok igazgatéikat vagy képviselSiket kiildik a t6zs-
dékre. De ezek csak bizonyos napokon szoktak itt meg-
jelenni. Egyébként ott is csak az {igynokok, alkuszok
€s bizomanyosok vannak jelen. A nagy ipar képvisel6i,
mint egytttal a t6kék tulajdonosai, nagy ritkan vannak
személyesen is jelen a t6zsdéken.

" 2. Alkuszok és igynokok.

Az a fontos szerep, a melyet a legkiilonfélébb ne-
veken miikod6 alkuszok és igynokok a t6zsdéken betol-
tenek, mar régtél fogva arra kényszeritette a t6zsdék
el6ljarésagat, hogy kiilon szabalyzatok keretében alla-
pitsdk meg azokat a feltételeket, a melyek szerint
hivatdsukat ‘végezhetik. E szabalyzatok rendszerint
azokon az 4altalinos rendelkezéseken épiilnek f6l, a
melyeket a kereskedelmi torvény 4llapit meg a kereske-
delmi tigyletek kozvetitésére.

Az alkuszok és iigynokok miikodését a rajok nézve
is legnagyobb jelentdségi t6zsdéken a kvetkezd rendel-
kezések szabalyozzak.
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a) A budapesti aru- és értéktézsde alku-
szainak szabdlyzata.

A budapesti ari- és értékt6zsdén 1897. augusztus
1-én megsz({int a jogositott t6zsdei ligynokok intézménye.
Eladdig csakis a jogositott ligynok kozvetithetett ligyle-
teket. A jelzett napon azonban eltorélte a t6zsde tandcsa
ezt az intézményt és ezzel egylitt mind azokat a rende-
leteket és szabalyokat, a melyek a tézsdei ligynokok
miikdésének korét és jogi dlldsat megallapitottak, Ez id6-
161 kezdve a budapesti ard- és értékt6zsdén kereskedelmi
tigyletek megkotésének kozvetitésével minden t6zsde-
tag foglalkozhatik. Es a mennyiben ezzel tényleg is foglal-
kozik, iranyadok re4 mindama rendelkezések, a melyek a
kereskedelmi torvénynek az alkuszi ligyletet targyalo
kilenczedik fejezetében foglaltatnak.

A budapesti arti- és értéktdzsdének azon tagjai, a
kik ott alkuszi tigyletekkel iparszerfien kivannak foglal-
Kkozni, kételesek ezt a tézsdetanacsnal bejelenteni és ott
6000 korona 6vadékot készpénzben vagy 6vadékra képes
értékpapirokban letenni ; egyittal kételesek igazolni, hogy
a kereskedelmi czégjegyzékbe mint alkuszok bejegyez-
tettek. A t6zsdetandcs a bejelentéseket nyilvantartja,
Az 4ltala megallapitott alkuszdijra csak az tarthat szdmot,
a ki az imént koriilirt kotelezettségének megfelelt.*

* Ujabban erfs mozgalom indult meg, hogy allitsdk vissza
a hites alkuszok i ényét. A
taldlt & logilletékesebb tényezdknél, Czélja: 1. hogy s budapesti
aru- és ertektozsden csakis a borze tandcsatél kinevezett tézsdei
; — 2. hogy a kinevezett
iigynokok ne kithessenek se bizomdnyi, se sajét igyleteket; —
3. hogy csakis olyan feddhetetlen életd t6zsdetag lehessen iigyndk,
a ki magyardl tud, budspesti lakos, logalébb 3 éve tagia a
7 nem 4ll az all dban és jol megfelelt a
t6zsdeiigyndki vizsgélaton ; — 4. hogy jogérvényes alkuszi kitjegyet
a jogositott iigyndk csak személyesen vagy — tdvolléte alatt
— helyettese dllithasson ki; — 5. hogy alkuszdijra csak a ki-

nevezett iigynokok tarthassanak szémot; — 6. hogy a gabonahatér-
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A fentebb elmondott feltételeken Kkiviil a tézsde-
alkuszt6l még azt kivanjak meg a fennallé szabélyza-
tok, hogy élland6éan Budapesten lakjék, tudjon magyartl
beszélni, és legaldbb két éve legyen a tézsdének tagja.
Ez utobbi rendelkezés alol kivétetnek azok, a kik
mint alkalmazottak jartak négy éven at — az alkalma-
zottakat megillet6 jegygyel — a t6zsdére. Az ilyenek
nyomban beléphetnek az alkuszok sordba, a mint meg-
szerezték a tézsdetagsagi jegyet, — ha egyébként eleget
tesznek a sziikséges feltételeknek.

A t6zsdealkuszokistarthatnak alkalmazottakat. Ezek
kiilon belépGjegyet kapnak. A jegyért az alkusznak kell
folyamodnia ; folyamodésa dolgaban a t6zsde-tanacs haté-
roz, de el6bb meghallgat]a ulgazgato-bxzottségot Ennek
pedig az a Kkotel , hogy v alatot inditson,
vajjon megokolt-e az alkusznak kérelme, illetleg az
a koriilmény, hogy alkalmazottat tartson.

Azok az alkuszok; a kik az 1883. januér 1-én életbe
1épett szabalyzat alapjan foglaltdk el 4lldsukat, tovabba is
megmaradtak hites tigynoki mivoltukban. Mivel pedig az
tigynokségre vald jogostltsagukat elézetes ligynoki vizs-
galat, a t6zsdetanacs Kinevezése alapjan nyerték, sok
tekintetben tobbre tartjAk magukat azoknal, a kik 1897
Ota életbelépett szabalyzat alapjan gyakoroljak az tigy-
nokséget. A kinevezés alapjan miikodé hites ligynokok
6vadékot nem tettek le.

id6-iizletben az iigynokok csupén t6 Kkozott
nek jogérvényes iizleteket, és végiil, hogy kényszerlebonyolitasokat
csakis kinevezett ligynskok végezhessenek,

Mivel pedig . thzsde tagjainak lognagyobb része pirtolja a

caéljait, remélhets, hogy é is vélnak. Egyebek-

ben is sok intézkedés utal arra, hogy & most Ervényben levs hely-
zetet, a mely a tézsdén It tigynoki
csak az egyéni tisstességhez és a 6000 koronds Oévadékhoz koti,
meg akarjik szoritani, Erre irdnyult a tézsde tandcsénak nem
régiben kozre adott az a rendelkezése is, hogy csupin csak
magyar nyelven kidllitott kotGjegyek szerint kotott ligyletek vonha-
ték be a hivatalos leszimolds Keretébe.
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A jogositott, hites {igynokok a hivatdsuk teljesité-
sével kapcsolatos egyéni és kozos érdekek megdévasara
egyesiiletet alakitottak. Ez az egyesiilet az Onkéntes
szabad tarsulds eszméjén épiilt ugyan fel, de mivel a
tézsdével, hatésagokkal és harmadik személyekkel szem-
ben az egész ligynoki kart, és ebben az egész ligynoki
intézményt képviselte, hivatalos jelleget nyert. Es 4mbi-
tor a jogositott iigynokok intézménye megsziint, az egye-
siilet ma is fenndll, tagjaival szemben teljes mértékben
gyakorolja azokat a jogokat, a melyeket alapszabalyai
koriil irnak, viszont tagjai is — a régi jogositott iigynokok
— teljes mértékben viselik 1égebben magukra vallalt
kotelezettségeiket.

b) Az osztrak t6zsdei ligynokok rendsza-
balyai.

Az osztrdk t6zsdei ligynokok (Handelsmakler,
Sensale) az 1875. 4prilis 4. borzetorvény értelmében
hivatalbél alkalmazott és felesketett tagjai a t6zsdék-
nek. Sajat szaml4jukra nem kothetnek kereskedelmi
ligyleteket. Arra vannak kotelezve, hogy a megkotott
kereskedelmi {igyleteket a t6zsdebiztostol lattamozott
napléba jegyezzék. A bejegyzéseknek az egymast
kovet6 napok sorrendjében folytatélagosan szamok-
kal ellatva kell egymas utan kovetkezniok ; tartal-
mazniok kell a szerz6d6 felek neveit, a kotés napjat, az
eladott, illet6leg vasarolt 4rti minGségét és mennyiségét,
arat és szallitdsdnak hatéridejét. Koteles az ligynok az
tigylet megkotése utdn a felek mindegyikének sajat-
keziileg aléirt kotGjegyet kiszolgaltatni, a melyen az
tigylet legnevezetesebb adatai olvashaték. Az iigynok
napl6ja és a kot6jegy rendszerint bizonyitékai az tigylet
megkotésének és az ligylet tartalmanak. Az iigylet meg-
kotése utan az tigynoknek joga van r4, hogy dijat kbve-
telhesse, a melyet a tartomany legfGbb kozigazgatasi
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hatésaga allapit meg, és a melyet rendszerint a felek
felerészben tartoznak fizetni. Az igynokok egyesiilete-
ket alakithatnak, hogy ezek révén is védelmezhessék
érdekeiket,

¢) Anémettézsdék ligynokeinek rendsza-
balyai.

Az Uj német t6zsdetdrvény 34, §-a megsziintette az
{igynokoknek olyan irdnyl intézményét mint a milyen
nélunk is, Ausztridban is otthonos, és a melyet ott a
kereskedelmi torvény 66. §-a szabalyoz.* A régi ligynskok
helyébe, Uj hataskorrel, Uj czimen Kursmakler néven
ujakat rendszeresitett, a kiknek f6hivatdsa a t6zsdetor-
vény 29. §-dban koriilirt arfolyam megallapitasaban 4ll,
A Kursmakler (drjegyz6 iigynok) t6zsdei tigyletek koz-
vetitésével foglalkozik. Az orszdg korményatél kapja
kinevezését. Hivatalba lépése el6tt eskiit tesz rd, hogy
kotelességét hiven fogja teljesiteni. Csak addig maradhat
hivataldba, a mig ligyletek kozvetitésével valosaggal fog-
lalkozik. Sajat szamldjara pedig csak annyiban kothet
tigyleteket, a mennyiben arra az altala kozvetitett ligylet
érdekében sziiksége van. A Kursmakler t6zsdei ligyletek
kozvetitésén kiviil més ker delmi tigyletekkel nem fog-
lalkozhatik és mas vagy hasonl6 kereskedelmi tigyletek-
kel foglalkoz6 kereskedelmi tarsasdgnak sem lehet tagja.

Az orszagos korméanyoknak jogukban van a Kurs-
makler-ek jogait és ko it kiilon rendelk
keretében is megszabni.

A berlini és majna-frankfurti értékpapir-t6zsdén
miikodé tigynokok tigynoki kamarakat alakitottak, a
melyek meghatdrozzak, hogy az ligynokok egyik-masik
csoportja mely tigyletekkel foglalkozhatik ; ez a kamara

* A német torvény 34. §-a: ,Fiir die Vermittelung von Borsen-
geschiften findet eine amtliche Bestellung von Handelsmaklern im
Sinne des Artikels 66 des Handelsgesetzbuches nicht statt, die bisher
etfolgten Bestellungen verlieren ihre Wirksamkeit,“
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gyakorolja az Uigynokok fegyelmi hatésigit és a
békéltetd birésagot; ez adja meg szilkség esetében a
megkivant szakért6i véleményt.

Kiilonleges helyzetlik és jogkoriik van azoknak, a
kik a hamburgi t6zsdéken foglalkoznak t6zsdei tigyletek
kozvetitésével. Az a kivételes helyzet és a tbbi t6zsdék
rendjétdl is eliité rend, a mely a hamburgi t6zsdéket
jellemzi, megnyilatkozik azokban a szabalyrendeletekben
is, a melyek a t6zsdei iigyletek kozvetitésére rendelt
kozegek miikodésének korét szabalyozzak.

Hamburgban 1872-ben eltorolték a hites tigynokok
intézményét. A t6zsdei lgyletek kozvetitését Unfer-
héndler czimen ismert kereskedSk végzik. A régi tigy-
noki szabélyzatokbél meg az Uj német tGzsdetorvény
keretében meghatarozott Kursmakler-re vonatkozo ren-
delkezésekbdl ezekre csak az érvényes, hogy kotelesek a
hatésagoknak szakszer( felvildgositdsokat adni — és
kotelesek kozszemlékben meg arfolyamok megéllapita-
séban résztvenni.

Az Unterhandler-ek mellett, de legtobbnyire azok
korébdl, a kereskedelmi kamara kinevez szakértGket, a
kik az arik, értékpapirok, hajojegyek piaczi drdnak meg-
allapitdsdban tamogatjdk a kamarat.

Vannak még ezeken Kkiviil Auktionator-ok (arverez-
tet6k), a kiket szintén a hat6sidg nevez ki. Ezeknek a
szama legfélebb hat lehet. Neveiket minden év januar
havéban kozreadjdk a hivatalos lapban, Hivatisuk abban
4ll,hogy nyilvanos 4rveréseken kozhitelességii személyek-
ként mikodjenek kozre. Minden iigyletet kotelesek
naploikban feljegyezni. M{ikodésiikért hivatalosan meg-
allapitott jutalékot kapnak.

d) A franczia tézsdék ligyndkeinek sza-
bélyzata.

A franczia értéktdzsdéken a t6zsdei ligyletek koz-
vetitését és altalaban mind azt, a mi értékt6zsdéken az
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tigynokokre van bizva, az agent de change, értékpapir
kozvetitésével foglalkozé ligynok végezi, a kinek kivalt-
sagos helyzetét és szerepét az 1890. oktober 7-én kelt
dekrétum szabalyozza. E dekrétum szerint csak az
lehet agent de change, a ki franczia dllampolgar, a ki
25-ik életévét betoltotte, a ki polgari és politikai jogainak
teljes élvezetében van és eleget tett katonai kotelezett-
ségének. Az agent de change miniszteri ellenjegyzéssel
ellatott kinevezés alapjan foglalja el hivatalat. Kinevezése
el6tt igazolnia kell, hogy legalabb négy éven 4t alkal-
mazva volt egy agent de change-ndl, vagy valamelyik
bankban, vagy tizletben, vagy kozjegyzonél. A kinevezést
az ajanlas el6zi meg, a melyet az iigynokok kamaréja,
vagy a hol ilyen nincsen, az agent de change-ok gyiile-
kezete meg az illet6 varos kereskedelmi térvényszéke
végez el. Az ajanlast felkiildik a pénziigyminiszternek, a ki
kiadja a kinevezé okmanyt. M{ikodésének megkezdése
el6tt mindenik agent koteles lefizetni 6vadékat, 250.000
frankot és a torvényszék elGtt eskiit tenni arra, hogy
hivatalat becsiilette]l és tisztességgel fogja ellatni. Az
olyan agent de change, a ki hivatalat 15 évi mlikodés
utan elhagyja, kinevezhet§ tiszteletbeli agent-nak. Az
agent de change tarthat segédeket, a kiket az {igynoki
kamardk vagy kereskedelmi torvényszékek elGterjesz-
tésére szintén a miniszter nevez ki. Egyetlen értékpapir-
t6zsdén sem miikodhetik 70-nél tobb (csak 1898 Ota,
addig csak 60) agent de change; ellenben az Aaru-
t6zsdén annyi alkusz lehet, a héany erre a foglalkozasra
magét bejegyezteti.

Az olyafx tézsde, a melyen legalabb 6 agent de
change m{ikodik, megalakithatja a parkettet.* A parkettel
biré t6zsdéken miikods tigynokok kotelesek minden
évben tjra megalakitani az {igynoki kamarat (chambre

* Francziaorszégnak 72 borzéje van, de csak a pirizsinak,
bordeauxinak, lilleinek, lyoninak, marseilleinek, nantesinak és tou-
louseinak van parkettje.
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syndicale), a melynek az elnoke a syndicus. A kamara
gyakorolja tagjai f6l6tt a fegyelmi hatésagot.

A parketten (a tézsdeterem kozepén bekeritett
nagyobb hely) csak agent de change jelenhetik meg, és
csak is 6 van felhatalmazva arra, hogy a t6zsdén ligy-
letet kozvetitsen. Tekintve az agent de change-ok korla-
tolt szdmat, meg azt, hogy a franczia értékpapirt6zs-
déken roppant sok értékpapirost jegyeznek, az agent de
change alldsa igen értékes szabadalom. Legtdbbszor az
torténik, hogy az agent de change eladja allasat; volt
eset mar r4, hogy 2!/, milli6 franknal nagyobb Osszeget
fizettek érte.

Az agent de change-ok mellett nagy szamban
vannak a franczia t6zsdéken kulissziék, a kik a t6zsde-
terem parkettjén Kivill esé részen foglalnak helyet és
foglalkozasuk fiiggetlen voltdbdl kifolyélag a tézsdei
tigyletek nagy részét bonyolitjdk le. A kulissziéktSl
kiallitott bordereau alapjan azonban nem lehet pert
inditani.

Azok az agent de change-ok, a kik parkettel biré
t6zsdén miikddnek, ligyndki kamarat (chambre syndicale)
kotelesek alakitani, a melynek vezetésére legalabb 2,
legftlebb 8 tagu eldljardsagot valasztanak. Az iigynoki
kamaréanak a legf6bb hivatasa, hogy itélkezzék a tagok
fegyelmi iigyeiben, hogy iparkodjék békés titon kiegyen-
liteni a tagok kozott felmeriilt kiilonbozeteket, és hogy
harmadik személyekkel szemben az iigynoki kar érdekeit
képviselje. A kamara maga elé idézheti az ligynokot, el-
rendelheti konyveinek felmutatéasat, és kotelezheti biztosi-
tékanak a kamara pénztardba valé befizetésére. Minden
kamara koteles tagjainak meghatarozott jarulékabol
koz0s pénztart alapitani, a mely els6 sorban a tagok ki
nem egyenlitett kotelezettségeinek rendezésére szolgal.

Koteles a Chambre syndicale havonként harom
tagjat kirendelni, hogy ez alatt az id6 alatt az ligyeket
dllandéan figyelemmel kisérjék, de f6képen, hogy kozre-
miikddjenek az arjegyzolap szerkesztésében,




Mmden agent de change rendelhet maga mellé
, esetleg meghatal takat, a kiknek
neveit és aléirésalt korlevélben kozli tarsaival. Egy-egy
. agent de change meghatalmazottjainak szdma nem lehet
hatnaél t6bb. Miikodésiik megkezdése el6tt igazolniok kell,
hogy megfelelnek ugyanazoknak a feltételeknek, a melye-
ket a torvény magatél az agent de changet6l megkovetel,
A megbiz6 kivinsagara kot6jegyet (bordereau) allit
ki az agent, a ki a kotott iigyletek korében elvallalt kite-
lezettségekért személyesen felel6s. Ha kotelezettségeinek
nem tud eleget tenni és kénytelen a parkettr6l kimaradni,
a tarsulati kamara felsz6litja az dsszes ligynokoket, hogy
kozoljék vele bajba Keriilt tarsukkal kotott tigyleteiket, a

melyeket haladéktalantil fel kell szamolni.
A birésagtol elrendelt eladasokat (kényszerelada-

sok) csak agent de change végezheti.

¢) Az angol t6zsdék latogatéi.

A kontinens t6zsdéin érvényes rendelkezésektSl
teljesen eliitbk azok az intézkedések, a melyek az angol
t6zsdéken szabélyozzik az ligyletek kozvetitését. A lon-
doni Stock-Exchange-t a kozonség nem latogathatja ;
oda csak a tézsde tagjainak van belépd joga. A tagok
Kkét taborra oszlanak ; az egyik a broker-ekbél, a masik
a jobber-ekbsl 4ll. A broker foglalkozasa olyan mint
nalunk a bizomanyosé ; a maga szamara nem kot tigyle-
teket ; a maga nevében és szamlajara nem dolgozik, csak
megbizésokat 'hajt végre, a melyekért meghatrozott
alkuszdij jar neki. Azon {izletdg szerint, a melyet a broker
kizdrélagosan szorgalmaz, van stock and share broker
(allamkotvénynyel meg részvénynyel foglalkozé bizo-
ményos), bill broker (valtoval (izérkedd bizoméanyos) stb.

A jobber vagy dealer 6nall6 kereskeds, bankar,
tOkés, a ki a sajat szamldjara kot iigyleteket, mikozben
majdnem Kkizarolag csak a brokerekkel érintkezik. Ez
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olyképen torténik, hogy a jobber két arfolyamot mond
a broker-nek; az egyik arfolyamon hajlandé venni, a
maésikon eladni; a két arfolyam kozott levd kiilonbozet a
jobber nyeresége (turn of the market).

d) Az amerikai t6zsdék latogatoi.

Az amerikai t6zsdék, épugy mint az angolok, szabad
egyesiilés elvén timadt magéntérsulatok, a melyek gyiile-
kez6 helyet tartanak fenn tagjaik szdmaéra, hogy azok ott
a bizomanyosokkal talalkozhassanak és lebonyolithassak
tigyleteiket. A new-yorki Stock-Exchange, a melynek
mintéjdra, igy szélvan lehet6leg hli masara alakultak a
tobbi amerikai értékt6zsdék, igy allapitja meg, 1902. évi
maérczius haviban kézre adott szabélyzataiban az egye-
siilés czéljat: ,Its object shall be to furnish exchange
rooms and other facilities for the convenient transaction
of their business by its membres; as brokers...“* Aki az
amerikai borzének tagja, szabadon ldtogathatja azt és
kothet benne tigyletet. A tagsag két feltételhez van kotve :
korhoz és a honosséghoz. A new-yorki Stock-Exchange-
nek csak az lehet tagja, a ki legalabb 21 éves és az
Egyesiilt-Allamok polgara. A tagségi dij a legtobb t6zs-
dén évi 50 dollar, melyet félévenként elére kell meg-
fizetni. A broker is t6zsde-tag, de 6 csak mint bizoma-
nyos szerepel és a maga szdmldjira rendszerint nem
bonyolit le tigyleteket.

* Az legyen a czélja, hogy tagjainak és a bizomanyosok-
nak alkalmat és egyéb kényelmeket bistositson iigyleteik megfelels
Iebonyolitdséra.

v
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IV. Az arfolyamok és megdllapitdsuk,

Az arinak az 4ra (a t6zsdén az értékpapir is 4rd)
a kereslet és kinalat aranyaban valtozik. A kereslet nyo-
mén rendszerint felemelkedik, a kinalat nyoman rend-
szerint leszall az ar. De mivel a t6zsdéken talalkozo
kereslet és kindlat igen nagy kor(i, a mennyiben feloleli
magéba az egész vilagkereskedelmet, gyakorta fordul-
nak el6 olyan arvéltozasok, a melyeket az illet§ 4rd helyi
keresletének és helyi kindlatanak viszonya sehogysem'
igazol. A keresletnek és kindlatnak arszabélyozé tényezGin
kiviil nagy befolydssal van az arak alakuldsira még a
jovendd is; mert a t6zsdén nemcsak a jelenben kielégi-
tést keresG sziikséglet és a jelenben meglevs termelés
kerlilnek egymassal szembe, hanem a kozvetetlen be-
kovetkezs jovo termelései és sziikségletei is. Kiilondsen
is szamba kertilnek itt a nyerstermények jévend6 aratasai-
nak eshetGségei,a melyek a hataridtigyletek révén jutnak
az Uzérkedés keretébe. Azt szoktdk mondani, hogy a
t6zsde olyan mint a legérzékenyebbmérleg. Ertik ezen azt,
hogy a t6zsde armegallapité foltételei megmozdulnak a
legesekélyebb gazdaségi és politikai esemény hallatdra,
gyakorta arra is, hogy a gazdasag vagy a politika terén
valamelyes véltozas bekovetkezése varhaté. Médositolag
hat a borzei arfolyamokra minden esemény, a mely
egyik-masik iparagra befolyast gyakorol és a mely a ter-
mel6 piaczok termelési, a fogyaszté piaczok fogyasztasi
feltételeiben barmely irdanyban valtozést idézhetne el6.
Szémba keriilnek itt a munkéasok zavargésai, a strike-ok,
0j gépek alkalmazésba vétele, ok, népmozgal-
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mak, és altalaban mindazok a jelenségek, a melyek a
termelésre vagy a fogyasztasra, kozvetve vagy kozve-
tetlen modositélag hatnak. Néha csak azért is emelkedik
az egyik papir ara, mert a masik hasonl6 faju értékpapir
arfolyama folszallt, viszont pedig csak azért is esik
valamelyes papiros arfolyama, mert egy masiknak az 4ra
csokkent. Kiilonosen is nagy szerepe jut az arfolyamok
valtozasat el6idéz6 tényezék kozott az altalanos gazda-
ségi helyzetnek, minthogy ennek kedvezd alakuldsa
elhelyezést keresé tokékkel gazdagitja a borzét, ellenben

mostoha, kedvezdtlen alakuldsa t6kéket von el tdle.
Az a rengeteg sok érdek, a mely a t6zsdén kotott
ﬁgyletek eredményeképen leszlir6dott drakhoz fliz6dik,
{ és a. kinalatnak 4rai,

gkivanja, hogy a Kker
tovabba a kereslet és kindlat kiizdelmébdl kikeriilt drak
kozre kertiljenek. A t6zsde drai nem csak azokat érdeklik,
a kik a t6zsdén (izérkednek, hanem mindazokat,a kik az
illet6 artit véasarolni, eladni, termelni akarjak. A t6zsdék
nyilvanossagaval szoros kapcsolatban van abbéli kivalt-
séguk, hogy hivatalosan kozre adott arfolyamaiknak
hivatalos arfolyam-jellegiik van.

Sok vitdra adott mar okot annak a kérdésnek az
eldontése, hogy melyik arfolyam legyen az, a melyet,
mint hivatalos 4rt, az arjegyz6 lapban feljegyezzenek.
A kozonséges piaczi forgalomban minden 4rinak kettés
é4ra van; az egyik, az alacsonyabb, a melyet a kereslet
ajanl meg, a mikor az 4rtit venni akarja, — a masik a
magasabb 4r, a melyet a kinalat kovetel, a mikor az arut
eladésra kinalja. Mennél nagyobb a valésiggal megkotott
tigyletek szdma, és mennél jobban simtil a kereslet nagy-
séga a kinalathoz, annél csekélyebb az a kiilonbozet, a
mely a kett6 4ra kozétt van. A kereslet részér6l meg-
kinalt arfolyamot pénz névvel szoktak megjeldlni a tézs-
dén, mivelhogy ez az a pénzben Kifejezett Osszeg, a
melyet a venni szandékoz6 az artiért kindl; a kinalat
részér6l megkovetelt arfolyamot drit névvel jelolik, mert
ez az az Osszeg,a melyet az elado driijdért kér ; amannal
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a pénz a kinalat, emennél az ard. A két arfolyam kozott
mutatkozé kiillonbséget eltérésnek, kiznek, kiilonbségnek
(marge) nevezik. A legttbb arjegyzG lapbol leolvashat6 a
pénzérfolyam is, meg az aru arfolyama is, Vannak t6zs-
dék,a melyek hivatalosan csak azt az egy arfolyamot adjak
kozre, a melyen az ligyleteket tényleg meg is kototték,
vagyis azt az érfolyamot, a melyben a kereslet és a kinalat
egymaéssal taldlkoztak. De mivel ilyen arfolyam tobb
van, mert a t6zsde ideje alatt tobb ligyletet kotottek, az
egységes arfolyamot szdmvetés alapjan allapitjdk meg
azok, a kik arra hivatvdk. Vannak t6zsdék, a melyek a
kozre adott é4rjegyz6-lapban, kiilonféle jegyek kiséreté-
ben, nemcsak azokat az 4rakat jegyzik fol, a melyeken
valéséggal is kotottek iigyleteket, hanem a tdzsde
k jellemzd voltat is kozre-
ad_]a.k a keresletnek vagy a kinalatnak valtozé 4raiban.

Bérmi legyen is az, a mit a hivatalos arjegyz6-lap
kozre ad, a benne foglalt arfolyamokat azoknak az
tigyleteknek alapjan allapitjAk meg, a melyeket a t6zs-
dén a hites, a jogositott {igynskok, vagy azok kotottek,
a kik az arfolyamok hullimzasanak szemmel tartdsaval
kiilsnosen is meg vannak.bizva,

Az értékt6zsdék arjegyzb-lapjainak 4rai vagy az
illet6 értékpapir egy-egy darabjdra, vagy a névérték
meghatérozott, legtobbnyire 100 egységére vonatkoznak.

Az elsé esetben a jegyzett ar azt jelenti, hogy az
orszag torvényes valutdjaban hany egységet kértek,
illetSleg kinaltak, avagy fizettek az illeté értékpapir egy
darabjaért. A masodik esetben a kozre adott 4r azt
jelenti, hogy az orszag torvényes valutajaban hany egysé-
get kértek, kinéltak, avagy fizettek az illet6 értékpapir
ugyanezen valutdban megéllapitott értékének meghata-
rozott egységéért. Ha a budapesti értékt6zsdén a 100
korona névértékrGl kibocsatott 4°/,-0s koronajiradékot
98-czal jegyzik, ez a jegyzés 98°/,-os arfolyamnak felel
meg. A szézalékos arjegyzésnek az a j6 oldala, hogy
nyomban kiolvashatni bel6le, vajjon az arfolyamérték

anak és irany
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egyenl6-e a névértékkel (alpari), a mi akkor kovetkezik
be, ha a jegyzés 100, — avagy pari alatt vagy folott
jegyzik-e a papirost, és mennyivel, A szdzalékos 4rjegyzés
megkonnyiti az értékpapir arfolyamdnak a megitélését.
A darab-jegyzés pedig azért kényelmes, mert a valoségos
art mutatja, a nélkiil, hogy még szamitgatni kellene mint
a szazalékos jegyzésnél. A t6zsdék szokdsai megallapit-
jak, hogy szazalékban vagy egy darab arat adja-e a jegy-
zés. Vannak t6zsdék, a melyek mind a kettGt hasznél-
jék, a mennyiben bizonyos értékpapirokat (allamkotvé-
nyeket, jelzdlog-leveleket stb.) szazalékosan, maésokat
pedig (részvényeket, sorsjegyeket, stb,) darab szdmra
jegyeznek. A budapesti értéktézsdén az allamadossdgo-
kat,* méas kozkolcsonoket, a zalogleveleket és az
elsGbbségi kotvényeket szdzalékosan, a tobbi érték-
papirokat darabszamra jegyzik. A bécsi t6zsdén 1900-ban
megproébaltak a szazalékos jegyzés altalanositasat, de az
érdekelt korok erGs ellenzése miatt Ujra visszatértek a
vegyes arjegyzéshez. Németorszagban az Uj borzetor-
vény rendelkezései szerint az arfolyamokat szézalékosan
kell ugyan jegyezni, de egyik-maésik németorszagi t6zsde
a torvényben biztositott szabadsaganal fogva Kivételt
csindlt a szabaly alél és a kamatot nem hajté sors-
jegyeket, biztosit6 intézeti részvényeket, élvezeti jegye-
ket, stb. darab szdmra jegyzi. A londoni tézsdén a
névérték szazalékdban jegyzik az allamkolcsonoket, Csak
az exchequer bill-ek (kincstari utalvanyok) jegyzése nem
szézalékos ; ezek arfolyama, ha nincs mellette ez a sz6
,par* (pari), vagy az agiot (premium, pr.) vagy a vesztesé-
get (discount, dis.) mutatja, 100 £-ért, shillingekben.
A részvényeket rendszerint darabszam jegyzik, kivéve a
bonds-t és a stock széval megjelolt papirokat. A périzsi
t6zsdén szdzalékos az Allamkotvények jegyzése; —
darabszamra jegyzik a részvényeket, ktvényeket, sors-
" * A magyar aranyjéradék és az 1854 dllamsorsjegy kivé-
telével ; amannak 50 arany forint, emennek 50 pp.-forint névértékét
jegyzik korondkban.

Dr. Berényi Pil: A tézsde. 4
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jegyeket, altaldban azokat az értékpapirokat, a melyek
meghatarozott nagysagu czimletekben adatnak ki.

Az értékpapirok jegyzésénél még abban is eltér az
egyik t6zsde a masiktol, hogy méas-mas médon szamitja
a kamatokat. A ki értékpapirost vasérol, nem csak a
papir arfolyamértékét fizeti meg az eladénak, de meg-
fizeti annak a szelvénynek az értékét is, a mely a
legkdzelebb esd szelvénybevaltds napjan lesz esedékes.
Az angol, franczia és olasz t6zsdéken az értékpapir kamat-
jat beletudjék az arfolyamba. Ezeken a borzéken tehataz
értékpapirok arfolyama nemcsak az arfolyamokra be-
foly6 tényezdk hatasa alatt valtozik, de valtozik folyton-
folyvast a naprél-napra emelked6 szelvény 4raval.
Egy 4%/,-0s papiros, a melynek félévi szelvényei majus
1-én és november 1-én esedékesek, — valtozatlan
arfolyam mellett — okt6ber 31-én 2°/,-kal dragabb mint
volt majus 1-én ; de november 1-én, a mikor a szelvényt
mér levigtak, 2°/,-al ismét olcsébb. Néalunk, Ausztria-
ban, meg Németorszdgban a kamatot rendszerint kiilon
szamitjak az értékpapir névértéke utdn. A részvények-
nél, a melyek osztalékot fizetnek, az arjegyz6-lapban
kozreadjak a megel6z6 év osztalékanak a nagysagét és
azt a kamatldbat is, a mely szerint vételnél a varhaté
osztalékot (pro rata temporis) a részvény eladéjanak
meg kell téritenie. Ez a kamatlab ritkdn felel meg a ki-
szaband6 osztaléknak. Ha az osztalék el6re lathatélag
nagyobb lesz mint a mekkoranak a foly6 kamatok szerint
kellene lennie, a kiilonbozet az arfolyam emelkedésében
jut Kifejezésre ; ellenkezé esetben az éarfolyam abban
az ardnyban csokken, a melyben az osztalékfizetés nap-
jéhoz jutunk kozelébb.,

Az arutdzsdék arjegyzése més szabalyok szerint
torténik. Az 4rjegyzés alapjat meghatérozott silyban,
vagy szdmban, vagy mértékben kifejezett arlimennyiség
alkotja, Majd mindenik t6zsde mas-mds mennyiséget
vett a jegyzés alapjaul. A budapesti t6zsdén a gabona-
nemtieket 50 kdogra\.m ként, Jg%?xk; ugyanigy jegyzik a

£y
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disznozsirt és a szalonnat, a szilvaizt és a heremagot; a
szilva jegyzése 500 grammos minGségre, szintén 50 kilo-
grammként értendS. Ugyanilyen a bécsi jegyzés. Odessa-
ban per pud, Berlinben per 1000 kg, New-Yorkban per
bushel, Liverpoolban per 100 angol font jegyzik a gabonat.
A gyapotot Liverpoolban per angol font jegyzik pennyk-
ben, Brémaban 1/, kg-onként pfemnigben, Havreban
pedig 50 kg-onként frankokban. Nevezetes tényez6 még
az arjegyzésben az ard mindsége és szdrmazasa. Példatil
Hamburgban és Havreban a kavé standardja a santos
good average, Liverpoolban a Liverpool Cotton Associa-
tion a gyapot szdrmazékanak a megjelolésére a kovetkezs-
ket hasznélja: Sea Island, Florida, Upland, Texas,
Orleans (ha a gyapot Eszakamerikabol jott), Pernambuco,
Ceara, Paraibo, Rio grande, Bahia, Maceio, Maranham,
Santos (ha braziliai eredeti), — Bengal, Madras,
Dhollerah, Omra, Bhannagar, Broach, Tinnevelly stb. . .
(ha Keletindiab6l szarmazott). MinGség szerint pedig igy
-osztalyozzék az északamerikai gyapotot : ordinary, good
ordinary, low middling, good middling, middling fair,
fair. A kenyérariik mindségét nalunk 1 hektoliter kilo-
gramm-stilyaban allapitjak meg. A vildgforgalom targyat
alkot6 artk drdra nagy befolyassal van a teljesités helye is,
mivelhogy nem lehet a vevdre nézve mindegy, ha a kavét
Brazilidban vagy Hamburgban veszi at. Az atvétel helye
szerint kiilonbdzs arjegyzésekre a kovetkezd jelzéseket
hasznéljik : g) raktarban, kozraktarban, — ha a vevd az
4rtt az eladé raktariban vagy valamelyik kozraktarban
koteles atvenni; b) franco waggonban, franco a hajon
(angolul fob=free on board), — ha az elad6 a maga
Kkoltségén koteles az artit a vastiti kocsiba, illetleg hajéba
rakatni; c) cf. (cost and freight), — ha az elad6 koteles
a tengeri sz4llitds koltségeit viselni ; d) cif (cost, insurance
and freight), — ha még a tengeri biztositds koltségeit is
fizeti; ) ex quay, ex warehouse, ha az arit az elad6 a
rakodbparton vagy a rakod6 allomas kozraktdrdban
koteles atadni.
; 45
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Az arfolyamok valtozasaban jut kifejezésre az a
kozhangulat, a mely a t6zsdén a keresletet és kinalatot
szabalyozza, avagy megforditva, a mely a kinélat és a
kereslet magatartasat, torekvéseit iranyitja. Azt mondjak,
hogy a tézsde szildrd, ha az arfolyamok folfelé haladd
iranyzat szerint valtoznak vagy pedig alland6an bizonyos
magassdgban erGsen tartjdk magukat; mozgalmas a
t6zsde, ha nagyobb arfolyamvéltozasok, arhullimzasok
vannak ; csondes t6zsdér6l beszélnek, ha a kotott ligyle-
tek szama csekély vagy épenséggel nincsen iizlet;
lanyha a t6zsde, ha nem igen mutatkozik kedv az tizlet-
kotésre; bagyadt a tézsde, ha a lassan lefelé tarto
arfolyamokat semmi sem tartja fonn irdnyzatukban és
petyhiidtnek latszik a vallalkozé kedv; kedvetlen, ha
hianyzik minden ok és alkalom, a mi az lizérkedésbe
kedvet ontene; élénk, ha altaldban, avagy egyes papirok-
ban nagyobb a vasarlasra irdnyul6 hajlandésag ; emelkedé
atbzsde iranyzata, ha az arfolyamok felszallanak, csok-
kend, ha az arfolyamok lemené iranyt kovetnek. A t6zs-
dék iranyzatanak altalanos jell 51 adott tudésita-
sok rendszerint megmondjak az iranyzat okatis; pld.
,mozgalmas a berlini hirekre“, jemelked6 a pénziigy-
miniszter jelentésére®, ,részvények irént nagy volt a
kedvetlenség* . . .

Mindenik t6zsde mas és mas eljaras soran allapitja
meg az arfolyamokat, a melyeket egy koézos jelentésbe,
az drjegyz-lapba foglalva szoktak koézre adni. A leg-

bb t6zsdék ari allapité eljarasait a kovet-
kezdkben ismertetem.

a) Az arfolyamok megéallapitdsa a buda-
pesti té6zsdén,

A budapesti 4ri- és értékt6zsdén t6zsde-forgalom
targyat alkot6 aruk, értékpapirok, pénznemek, tovabba a
hajézasi fuvardijtételek hivatalos megéllapitasat a tézsde-
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tandcstol kikiildott arjegyz6-bizottsdg teljesiti. Kiilon
arjegyz0-bizottsdg miikodik az 4ritdzsdén, és kilon
bizottsag az értéktGzsdén. A bizottsag tagjait, szdm szerint
40-et az aruiizleti, és ugyanannyit az értékiizleti szakra,
a tézsde-tandcs nevezi ki. A bizottsag 6t-ot tagja felvéltva
hetenként vesz részt az A4rjegyz6-bizottsag {ilésein.
A bizottsag minden nap tart {ilést ; elndke a tézsdetanacs
egyik tagja. Az 4rjegyz6-bizottsag tagjain kiviil a t6zsde
titkarai, szerzG6déses kotelezettséglik alapjn, vannak arra
kotelezve, hogy mind az dartiizleti, mind az értékiizleti
szakban az iizletmenetet folytonos figyelemmel kisérjék ;
ezért az lzleti id6 egész tartama alatt jelen kell lenniGk
a t6zsdén, és ott a tényleg létrejott kotéseknél elért
arfolyamokr6l olyan jegyzeteket kitelesek késziteni, a
melyek az id6nként beéllott valtozasokat is feltiintessék.
A titkdrok részt vesznek az illetd arjegyz6-bizottsag
iilésein, a hol az 4ltaluk kipuhatolt arfolyamok szolgal-
nak az darmegallapitas alapjaul.

Az ariiizleti titkdr jegyzéket vezet a gabonacsar-
nokban délel6tt kész-artiban létrejott kotésekrdl és azt
ugyancsak délel6tt 3/,12 érakor a tézsde és a gabonacsar-
ifliggeszti. Az arjegyzd-bizottsag
délutdn 1 6rakor tartja iilését, melyen megallapitja mind
a készarik, mind a hataridére kotott tigyletek arfolya-
mait. A megallapitds olyképen torténik, hogy a forgalom-
ban el6fordult és foljegyzett arakbol, kiilon a kereslet
részérdl megkinalt, és kiilon a kindlat részérél megkove-
telt arakbol, kiszamitjdk minden 4ruczikk atlagos 4rat;
a kereslet 4tlagos dra alkotja a hivatalos arjegyz0 pénz
rovataban kitlntetett 4rt, a kindlat atlagos 4ra pedig a
hivatalos arjegyz6 drit rovataban Kit(intetett 4rt. A tény-
leg létre jott kotéseknél elGfordult kiilonféle arakat kiilon
rovatban jegyzik fel.

Az értékiizleti arfolyamokat megéllapité bizottsag
minden t6zsdei napon pontban 1Y/, 6rakor délutén tartja
iilését és dllapitja meg az arjegyzd lapba felvett érték-
papirokban és pénznemekben a tozsdei szokdsok szerint
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kotott tigyleteknél elért arakat; megallapitja pedig: a
legalacsonyabb és legmagasabb, valamint az utolsé éar-
folyamokat ,pénz“ és ,ard“ szerint osztalyozva kiilon-
kiilon, — tovabba az el6z6 déli tézsde utolsé arfolyamat
pénzben és artiban, végil a leszamolé arfolyamokat.
Ezek koziil a legalacsonyabb és a 1 bb arfolyam
olyan arfolyamok, a melyeken {igyleteket tényleg kotot-
tek. Ellenben az utols6 arfolyamok pénz- és aru arait
onkéntesen allapitjdk meg, a mennyiben csak egy utolsé
arfolyam az, a lehetSség szerint megéllapithaté legutolso,
a melyen ligyleteket kotottek. Ett6l lefelé, ép oly tavol-
sagban mint f6lfelé, onkéntesen, azon koz szerint hatroz-
z4k meg a pénz-, illetSleg az aru-arfolyamot, a mely art- és
pénz-arfolyam kozott rendszerint szokott lenni. Minden
t6zsdetagnak, a ki a t6zsdén lgyletek megkdtésének
kozvetitésével hivatasszertleg foglalkozik, jogaban 4ll a
t6zsde titkari hivatala részérél e végre kiadott bejelentd
lapokon feljegyezni azokat az arfolyamokat, a melyeken
aznap mind a déli, mind az el6t6zsdén, valamint az el6z6
nap utotézsdéjén tigyleteket kozvetitett; a sajatkeziileg
kitoltott lapokat hasonloképen sajatkeziileg kell alairnia.
Pontosan kell felt(intetnie e lapokon azt is, hogy vajjon
az lizletet készfizetésre, a h6 végére vagy kozepére, a déli,
az el6t6zsdén, vagy a megel6z6 nap ut6tézsdéjén
kototte-e. Csak olyan 4rfolyamot lehet bejelenteni, a
melyen legalabb is egy t6zsdei kotést csinaltak. A be-
jelentS-lapokat délutan 1 éra 30 perczig a tézsde ter-
mében e czélra elhelyezett szekrénybe kell beledobni; a
szekrényt délutan 1 6ra 30 perczKor {iriti ki a tdzsde tit-
kéra. Az arjegyzG-bizottsag elnbkének vagy a miniszteri
tézsdebiztosnak jogdban 4ll a bejelentett arfolyam
igazolasa végett a bejelent6t6l feljegyzé konyvének fel-
mutatésat kovetelni. — Ha az 4rjegyz6-bizottsag vala-
mely értékpapir arfolyamara vonatkozolag megallapodni
nem képes és a helyes 4r az iilés tartama alatt teljes biz-
tossaggal nem volna kipuhatolhat6, jogaban van a bizott-
sag elnokének azillet6 értékpapir arjegyzését arra a napra
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felfiiggeszteni és az arfolyamot a megejtendd puhatol6zas
alapjan a kovetkez6 tézsdei napon megjelend arjegyzd-
lapban tenni kozzé.

A hajézasi fuvardijté megéllapitdsara kiilon
bizottsag van hivatva, a mely egy t6zsdetandcsos elndk-
lete alatt 8—10 t6zsdetagb6l 4ll. E bizottsig a hajozéas
évadja alatt minden mésodik hétfén délben tartja iiléseit
és dllapitja meg a fuvardijtételeket.

b) Az arfolyamok megéllapitdsaazosztrdk
borzéken.

Az osztrak borzéken, nevezetesen a bécsi érték- és
termény-t6zsdén, a pragai és trieszti t6zsdéken az arfolya-
mok megéllapitdsira még ma is az a rendelkezés a dont6,
a melyet az 1875. aprilis 1-én életbe 1éptetett 67. torvény-
czikkely 8. §-a rendel el. Ezen a rendelkezésen csak alig
valtoztatott valamit a bécsi tézsdekamara 1886. méajus
8-iki regulativuma, a melyet hova-tovabb a pragai és
trieszti borze is atvett.* Altalanos szabély, hogy a t6zsdei
forgalom targyaul szolgdl6 értékek arfolyamat minden
tézsdenapon a t6zsde bezardsa utdn az a bizottsag alla-
pitja meg, a melyet a t6zsdekamara erre a czélra a maga
kebelébll valaszt egy évre. Az arjegyz6-lap megszer-
kesztésénél ennek a bizottsagnak egy-egy tagja, valta-
koz6 renben, jelen van.

Az értéktbzsde ligynokeinek tarsulata az arjegyz6-
lap szerkesztése érdekében két bizottsagot vélaszt.
Az egyiknek 6 tagja van; vélasztjdk pedig azon ligy-
nokok sorabdl, a kik fGképen valt6- és érmetligyleteket
kozvetitenek. A masiknak 12 tagja van, azon tigynokok
sorébol valasztva, a kik értékpapirligyletek kozvetitésé-
vel foglalkoznak. E bizottsdgoknak valtakoz6 elndke a

* A legkézelebb életbeléps térvény a bécsi terménytbzsde
arfolyamainak megallapitdsdban nagy befolyéast biztosit olyanoknak
is, a kik a t6zsdének nem tagjai, de a kiket a foldmivelésiigyi
miniszter e czélra a mezfgazdik korébsl kinevezett
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t6zsdekamardnak az a tagja, a ki az 4rjegyzG-lap szer-
kesztésével van megbizva,

Az éarfolyamok megéllapitdsa érdekében mindenik
hites alkusz kivonatot készit naplojabol azokrél az tigy-
letekr6l, a melyeket a déli t6zsdén kozvetitett (a szerz6d6
felek nevének elhallgatdsaval); e kivonatot, legkésGbben
5 perczczel a déli tézsde bezarasa utdn, 4tadja a t6zsde-
kamara kirendelt tisztviselGjének. Az ilyképen 6sszegy(j-
t6tt kivonatokbol Osszedllitjak a f6tdblazatot, a melybe
— ha sziikségét latjdk — folvehetik azon értékpapirok
arfolyamait is, a melyek nem az ligynokék kozvetitette
ligyletekbdl eredtek. Egy negyed ordval a déli tézsde
bezardsa utan a bo a tisztviselGje készi f6-
tablazat letargyaldsa és az ArjegyzG-lap végleges meg-
szerkesztésére Osszegy(l a két bizottsdg, a melyben a
t6zsdebiztos is jelen van.

Az értéktézsdérsl kozre adott arjegyzG-lap annak a
napnak déli t6zsdéjén el6fordulé arakat tartalmazza, a
mely napon az arjegyzd-lap megjelenik. Részletesen tar-

: a legalacsonyabb és 1 bb arfolyamot,
az utols6 arfolyamot (pénzre és artira) és a megel6z6
déli tézsde utolsé arfolyamédt (pénz és 4ru). Ez ar-
folyamok koziil a legalacsonyabb és a legr
arfolyamok olyanok, a melyek tényleg el6fordultak ; de
az utolsé arfolyam pénz- és ari-arfolyamait Gnkéntesen
allapitjdk meg, a mennyiben csak az utolsé arfolyam az
a valosagos 4r, a melyen iizletet kotottek; a pénz-ar-
folyamot ett6l lefelé, az 4rd-arfolyamot pedig félfelé
egyenl$ tavolsidgban az arjegyzd-bizottsdg allapitja meg.

Mindenekel6tt megéllapitjdk a devizdk és érmék,
azutdn az éllamkotvények és végezet(il a tobbi érték-
papirok arfolyamait. A megéllapitis mindenkor kettds,
t. i. az ary 4réra, majd a pénz 4rara. A Kett6 kozott fenn-
forgé kiilonbséget megbizhat6 adatokkal kell az tigynok-
nek igazolnia, mert ha ezt képtelen volna tenni, a bizottsag
allapitja meg, tapasztalatait véve alapil. Ha ezt a fennforgd
koriilmények kozott nem tehetné, az arjegyzés elmarad.




Ha a jegyzett értékpapirokbdl kiilonféle névértékre
52616 darab van forgalomban : megallapitja az érjegyz6-
bizottsag azt is, hogy az arjegyz6-lapban felveend6 ar-
folyam milyen névérték( papirosra vonatkozik. Ha az
ligylet kapcséan ki volt kitve, hogy a szallitott darabok a
jegyzett alaparfolyamnak megfelels czimletnél nagyobb
vagy kisebb 6sszegl czimletekre széljanak — vagy hogy
a széllitand6 példanyok tisztak legyenek — vagy hogy a
foldtehermentesitési kotvények meghatarozott kozigaz-
gatési teriiletrd] széljanak : meg kell jegyezni az arjegyzd-
lapban, hogy az 4rak kikotott darabokra (bedungene
Stiicke) vonatkoznak. Megallapitjak még az arjegyzs-lap
kiadasa napjanak reggeli t6zsdéjén, esetleg a megel6zd
t6zsdei nap esti t6zsdéjén, vagy tinnepi t6zsdén jegyzett
kezdG- és utols6 arfolyamot is, hogy az arjegyz6-lap
utolsé hasébrészében kozreadhassak. i

Az osztrak Aartit6zsdék arfolyamait szintén kiilon
kirendelt bizottsdg A4llapitja meg. Az 4rmegallapitas-
hoz sziikséges adatokat az iigyndkok szolgaltatjak,
a kik az éltaluk kozvetitett {igyletek Osszes adatait
a borze bezardsa elGtt atadjak a titkarsdgnak. Itt be-
jegyzik a kapott adatokat a megfelel6 jegyzOkdnyv
hasébrendjébe. A jegyz6konyv olyképen van szerkesztve,
hogy abbél vilagosan legyenek kiolvashaték mindazok
az adatok, a melyek a kotott iigyletekben az illeté ard
fajtajara, mennyiségére, arara és az ligylet egyéb feltéte-
leire vonatkoznak. Ezekbdl az adatokbdl allitjak 6ssze

. az 4rjegyz6-lap arfolyamait. Az 4rjegyzG-lap magéaban
foglalja: a t6zsdén kotott lgyleteket, az egyes aru-

jtaknal elért legal 1yabb és le bb arfolya-
mot és a legutols6 arfolyamot artiban és pénzben.*

ATAl és a érfolyam megéllapi-
tésa itt is a bizoményosok érdekében torténik; ezzel igazolhatjk
az iigyletek végrehajtdsinak helyes voltit. A legutolsé drfolyam
a7 az ir, a melyet a kosdrban (corbeille) miksds iigynskok dlla-
pitanak meg a t6zsde végén a végre nem hajtott megbizdsok
alapjén.

|
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¢) Az arfolyamok megéllapitdsa a német-
orszéagi tézsdéken.

A német t6zsdék arfolyamait a t6zsdék el6ljaro-
ségai vagy megbizottaik allapitjdk meg ; jegyzik pedig a
nemes fémek, valtok és értékpapirok arfolyamait minden
tézsdenapon ; a kiilféldi piaczokra sz616 valték arfolya-
mat legaldbb hdromszor hetenként; a gabona, szesz,
olajmagvak, kéolaj, liszt és burgonyakeményits arfolya-
mét minden t6zsdei napon; ezeken kiviil jegyzik még
minden hé utolsé borzei napjan azokat az 4tlagos drakat,
a melyeken az imént felsorolt nyersterményekben a foly6
héra sz616 szallitasi tigyleteket kotottek.

Csak azokat az arfolyamokat veszik fol a hivatalos
arjegyz6-lapba, illetdleg csupan csak azokat az 4r-
folyamokat veszik tekintetbe a hivatalos arfolyamok
megallapitdsdnal, a melyek az arjegyz6 1igynokok
(Kursmakler) részérél kotott iigyletek soran tényleg is
el6fordultak ; csak kivételesen szabad méasok arfolyamait
is tekintetbe venni.

Berlinben az arfolyamok hivatalos megéallapitdsa
pontban 2 érakor délutdn torténik. Az arjegyz6-ligynd-
koknek azért az a kotelessége, hogy pontban 2 6rakor
délutan dsszegyiilekezzenek az erre kirendelt helyiségben
és ott bemondjék a t6zsde el6ljarésdga tagjainak azokat
az arfolyamokat, a melyeken aznapon mind készpénzre,
mind hatériddre iigyletet kotottek, illetSleg art igértek és
kértek. Ha a t6zsde el6ljarosaganak tagjai kivanjék,koteles
az arjegyz6 ligyndk konyveit is felmutatni és megadni
mindazokat a szakszer( felvilagositasokat, a melyekre a
pontos és a t6zsdei forgalom valéségos helyzetének meg-
felel6 armegallapitds érdekében sziikség van. Hogy pedig
a hivatalos 4rfolyam a lehet6 legnagyobb hiiséggel
mutassa azt az arfolyamot, a mely valoban is eléfordult,
megkoveteli a t6zsdetérvény, hogy a kiilonféle gabona-
nemdekr6l kozre keriilt arfolyam mellett meg legyen
jelolve az 4ri eredete, faja, minGségi stlya, s6t még
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az a koriilmény is, hogy az ari idei vagy tavalyi
aratds-e? Még a szdrmazést is jellemezni Kell, habar
csak altalanossagban is, ilyképen: inldndischer* vagy
,ausldndischer Weizen.“

Az értékpapirok, érmék és valték 4rfolyamainak
megallapitdsanal a kovetkez6 koriilményekre tigyelnek :

a) a meghitelt igynckok déli 12 6raig fogadnak el
megbizasokat, AmbAr a t6zsdét 12 éra el6tt 10 perczczel
megnyitjak. Nyomban 12 éra utdn megéllapitjdk az
1igynokok, a kapott megbizdsokban limitalt 4rfolyamok
kompenzaczidja litjan, az els6 arfolyamot (erster Kurs),
a melyen azutdn az addig kapott megbizdsokat végre-
hajtjak ;*

b) a délutan 2 6raig lebonyolitott megbizasokban
tényleg fizetett arfolyamokat ezzel a jellel: b, vagy bz
(bezahlt) jegyzik;

¢) ha az iizleti forgalom végén a vevék egy része
ard nélkiil maradt, az 4rfolyam mellé # G (und Geld)
betliket irnak, — ha pedig az eladék nem adhattak el
Osszes artikat, azt ezzel a toldassal # B (und Brief)
Jegyzik ;

d) ha a lebonyolitott tigyletek nem voltak szdmot-
tevek, azt ilyképen jegyzik etw. b. u. B. (etwas bezahlt
und Brief), vagy etw. b. u. G. (etwas bezahlt und Geld);
az els6 jegyzés azt jelenti, hogy az eladdk részérGl
ajénlottak kevés arit, a masik, hogy a vevék voltak
kevesen ;

¢€) ha az eladék és a vevGk nagyobb része nem
tudott Gsszealkudni, mert az eladok megkovetelt magas
arfolyamaikb6l nem engedtek, a vev6k pedig megajénit
alacsonyabb érfolyamaikat nem akarték feljavitani, azon
arfolyam mellé, a melyen mégis kotottek tigyletet, G bettit
irnak ;

* Ezt azért teszik, nehogy az egyik iigyndk megbizéja ked-
vez6bb helyzetben legyen a mésikéval szemben, Az els§ Arfolyam
tehdt csindlt drfolyam, a mely alapil szolgil a késGbbi arfolyamok
kifejlédéséhez.




f) ha csak vevlk jelentkeztek, de eladok nem
akadtak, azt az arfolyamot, a melyet hiaba kinaltak
G-vel, vagy G.u. f-vel (Geld und fehlend) jegyzik; ha
pedig csak eladdk jelentkeztek, de vevGk nem, B-vel
jelzik azt az arfolyamot, a melyet hidba kértek ;

£) ha sem eladok, sem vevék nem jelentkeztek, az
arfolyam helyét vizszintes vonallal keresztiilhtizzak ;

) ha kis névértékre sz616 papirosokat hidba keres-
tek (100, 200 markéds darabokat, a minGket a tGzsdén
gyakran nem épen jelentéktelen felpénzzel strlin keres-
nek és a melyeknek facon a nevok), az rfolyam helyére
ezt a jelzést irjak KI. f. (Kleine Betrige fehlen).

Az Osszes arfolyamok megallapitdsa utdn nyom-
daba kiildik az 4rjegyz6-lapot, a melyet Berlinben kettGs
pecséttel hitelesitenck ; az egyik az ,Alteste der Kauf-
mannschaft zu Berlin,“ a mésik a borze el6ljarésaganak
pecsétje.

A tobbi németorszagi borze arjegyzése és a résziik-
6l kovetett eljards a fentebb vazolttdl csak kevésben tér
el. M/m fekvo Framkfurt borzéjére nézve jellemzs, hogy
a készpénzre kotott ligyletekrSl csak egy arfolyamot
jegyeznek, de napjaban kétszer ; az egyiket 11/, érakor
détben, a masikat 61/, 6rakor az esti borzén. A hataridGre
kotott tigyletekr6l megadjdk a kezd6 arfolyamot, majd
véltozdsanak jellemzésére fentebb, a berlini t6zsde
arfolyamjegyzéseirsl kozolt jelzések szerint, az arfolya-
mok véltozasait. Az arjegyzést mind a berlini, mind a
frankfurti t6zsdén az {igynoki kamaranak 7 tagja végzi.
— Hamburgban megéllapitjAk az értékpapirok, valtok,
killfoldi pénzek és nemes fémek 4rat, tovibba a szesz,
kavé, czukor és pamut-arikban kotott hataridiigyletek
arfolyamait. Az arjegyzést naponként végzi a borze-
eldljarésagnak erre kirendelt bizottsaga. A valésagos arik
aranak megallapitasanal a borze el6ljarosaga meghallgatja
az érdekelt kereskedSknek és egyesiileteiknek nézeteit is.
Az értékpapirok arfolyamainak pontos megéllapitisa
érdekében jogukban van mindazoknak a kereskedknek,
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bankéroknak, a kik a hamburgi értéktézsde névjegyzé-
kébe fel vannak véve, hogy sajitkezd aldirdsaikkal el-
latott barczakon bejelentsék azokat az arfolyamokat, a
melyeken akar mint vevok, akar mint eladok tigyleteket
kotottek. A t6zsde épiiletében — egy-egy értékpapir-
csoport szaméra — killon szekrénykék vannak, a
melyekbe délutan 21/, 6raig gylijtik a kereskeddk és
bankarok barczait. — Lipcsében a borze titkérja allapitja
meg az arfolyamokat a tézsde ligynokeinek bejelentései
alapjan. Itt is felnasznéljak az érdekelt kereskedSk sord-
bél kivalasztottaknak, tovabba a kereskedelmi kamara
kikiildotteinek tanacsat. — Miinchenben a borze el6ljaro-
saganak egyik tagja végzi az 4rjegyzést az arjegyzé
ligynokok bejelentése alapjan.

A német borzék arjegyzéseinek jeleztem médja tébb-
rendbeli befolyassal van az iizletre. Nevezetesen :

1. azok a vev6k, a kik megajanlt araikon nem
kaptak arukat, nem akadalyozhatjak meg, hogy a val6-
sagnak megfelel6 pénz-arfolyam keriiljon az arjegyz6-
lapba, viszont pedig azok az eladdk, a kik artikat hidba
kinalték, kikidltott draikat szintén nem er§szakolhatjik az
arjegyz6-lap arfolyamainak megéllapitdsanal szerepld ar-
folyamok kozé ;

2.hogy a pénz és az ard arfolyama kozott levd
kiilonbozet mindig megfelel a valésiagnak és gyakorta
igen szamottevs ;

3. hogy a kozvetitd eljarasa igazolva van a meg-
Dbiz6 elbtt: a) ha kizarlagos G jelzés esetén a vételre
sz0l6 megbizast vagy egyéltalan nem, vagy a limitalt
arfolyamnal magasabb 4rfolyamon hajtotta végre; —
b) ha csupan csak B jelzés esetén az eladasra szélé
megbizdst vagy egyéltalin nem, vagy csak részben
hajtotta végre, ezt is a limitalt 4ron alul; —¢) ha a
B és G jelzések esetén a megbizast a két arfolyam kozé
es6 arfolyamon hajtotta végre.




d) Az arfolyamok megallapitasa a
franczia t6zsdéken.

A franczia t6zsdék arfolyamainak megallapitdsa az
agent de change-ok kizdrélagos joga. A megallapitds
médozatai hasonlitanak a budapesti és a bécsi t6zsdéken
elfogadott médozatokhoz, a mennyiben a franczia t6zsdé-
ken is jegyeznek a valésignak megfelels, majd pedig
szamitds utjdin megéllapitott arakat. Jegyzik az els6
(premier cours), tovabba a legmagasabb és legalacso-
nyabb arfolyamot (le plus haut, le plus bas), majd kézve-
tetleniil a t6zsde zarlata elGtt jegyzett készfizetéses és
hataridGs szallitasra elvallalt igyletek arfolyamait.

Az 1890. oktéber 7-én kozre adott décret 111 czik-
kelye (67—73. §-ai) tartalmazza az édrak kozreadasara
és megéllapitdsara vonatkozé szabédlyokat. A 68. §.
elrendeli, hogy kiilon adandék kdzre a hatarid6re és kiilon
a készfizetésre kotott szallitisokban megéllapitott ar-
folyamok. A Chambre syndicale feladata megallapitani,
hogy mely értékek jegyeztessenek készfizetésre, melyek
hatéridére, és melyek mind a kettre. Az arfolyamokat
a borze tisztviselsi jegyzik fol. De nehogy esetleges
tévedéseik miatt az iigyletek valosdgos menetének meg
nem felel6 arfolyamok keriiljenek az arjegyz6-lapba, az
agent de change-ok egyesiiletének néhédny tagja kiilon is
figyel, 1 kiséri az arvaltozasokat. A borze tisztviselGi-
t61 Osszeallitott lajstromot a borze végén az agents de
change meg az adjoints de service tagjai feliilvizsgaljdk
és alairjak. Az ilyképen feliilvizsgalt és aldirt eredeti ar-
lapot a syndicus hitelesiti és kifliggeszteti. Err6l késziil-
nek a nyomtatott példanyok, miutén az eredeti lap maso-
latdt elkiildték a rendGrprefektusnak, a pénziigyek, a
kereskedelem és az ipariigyek miniszterének.

Az érfolyamlap kozre adsa utan (Art. 71.) csak az
adjoint de service-ek engedelmével és hozzéjarulasaval
szabad az arfolyamon valtoztatni.
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A valtok és a nemesfémek arfolyamat kiilon bizott-
sag allapitja meg. 3

A hivatalos arjegyz6lap harom részbél all. Az els6be,
a hivatalos részbe, a franczia dllampapirokon kiviil azokat
az értékpapirokat veszik fol, a melyekben a forgalomnak
némi 4llandésaga fejlédstt ki; a masodik részbe azokat
az értékpapirokat, a melyekben készpénz- vagy hatarid6-
tgyletet kotottek ; a harmadikban azokra az érték-
papirokra vonatkozé kinalat és kereslet — sans contre-
partie — van feljegyezve, a melyek az els6 részben
nincsenek meg. :




I R M

V. A leszamol6 irodak.

A hatérid6ligyleteket, a mennyiben leszadmolasra
vannak koétve, nem a felek bonyolitjak le egymas kozott ;
erre a czélra a t6zsdékkel szoros kapcsolatban kiilon
hivatalok vannak szervezve. A leszdmol6 hivatalokat
részint a tézsdei ligynokok alapitottak, részint a tézs-
dékkel szorosabb dsszekottetésben 4ll6 bankarok. A leg-
t6bb helyen mint 6nallé részvénytarsasdgokirodaimiikdd-
nek a leszdmol6 hivatalok.

A leszamol6 iroddk rendszerint a kovetkezé médon
bonyolitjak le a leszamoldsra kotott igyleteket.

A t6zsde tagjai arra kotelezvék, hogy osszes vasar-
lasaikat és eladasaikat az erre a czélra szant iveken,
bejelentsék a leszamol6 irodaknak. A bejelentS ivekre
pontosan fol kell jegyezni az eladott és vasarolt értékek
czimét, mennyiségét, az elado, illetleg vevl tizletfél
nevét meg az arfolyamot, a melye 2z eladas, illetSleg
vétel tortént. A leszamol6 irodaban felillvizsgaljdk a be-
jelent6 lapokat ; aztan osszedllitjak bel6liik, hogy minden
egyes t6zsdetag, eladdsainak és vasarldsainak egyen-
legé(il, mennyi és miféle papirost, illetbleg mennyi pénzt
koteles az iroddnak tényleg is beszallitani. Az Gssze-
4llitAsokbol jelentkez egyenlegek alapjan szolitjak fel a
tagokat kotelezettségeik teljesitésére. Ugyancsak ennek
alapjan kozlik velok, hogy mekkora a kovetelésiik.
Az iroda részér6l kozzé tett teljesité napokon kotelesek a
t6zsdei tagok az egyenleg(il jelentkezé papiros mennyi-
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séget vagy pénzosszeget az iroda pénztardba beszolgél-
tatni. Ugyancsak ez a pénztdr szolgiltatja ki a fizet6
napon azoknak, a kiknek jér, az értékpapirost, illetéleg a
készpénzt: 5

A leszamolé iroda allapitja meg azokat az arfolyamo-
kat, a melyeken az ligyletek leszdmolasa torténik.

Ha a tézsdetag a teljesités napjan és annak meg-
hatérozott Gérajaban nem szolgiltatja be a leszdmold-
iroddnak a papirosokat, illetSleg a fizetend6 Osszeget:
fizetésképtelennek nyilvanitjak és tigyleteit végrehajtds
tjan bonyolitjak le.

A budapesti 4rii- és értéktGzsdén a leszdmoldsra
kotott Osszes értékiizleti ligyleteket a Budapesti Giro- és
Pénztar-Egylet Részvénytarsasdg vezetése alatt 4ll6
leszamolé-iroda bonyolitja le. A leszamolasra Kkotott
tigyleteket rendszerint hetenként haromszor kell bejelen-
teni. A teljesités azonban — az Osztrak Hitelintézet, az
Osztr. Magy. Allamvastit és a Déli Vastt részvényeinek
kivételével — a hénap kdzepén és végén torténik.

Majdnem teljesen azonos intézmény miikodik Bécs-
ben a Wiener Giro- und Kassenverein vezetése alatt allé
Arrangementbureau-ban. Itt is olyképen torténik a le-
szamolas mint Budapesten. A bejelents ivekre pontosan
rajegyzendGk a vevsk és eladok czimei (Hinde), a kik a
hé végén és kozepén teljesitett leszAmolds utdn meg-
kapjak a nekik jaro értékeket. A Wiener Giro- és Kassen-
verein a bécsi borze tagjainak egytttal a giro-bankja is,
a miért is megkivanja, hogy mindenki, a kinek ott giro-
szamlaja van, 400 korona kamatmentes betétet hagyjon
szamlajan.

Nagyszabésu leszamol6 irodak vannak kiilf6ldon.
Németorszagban a Maklerbank-ok végezik a leszdmolas
munkéjat; de mivel nemcsak a leszdmolast teljesitik,
hanem kezességet is vallalnak az iigynokért, szerepiik
nagyobb aranyu. Berlinben hdrom Maklerbank van, ezek-
nek vagy 40 ligyndke, a kik a bank szavatossagaval sajat
szamlajukra bonyolitanak le {igyleteket. Németorszagban

Dr. Berényi Pil: A t6zsde. 5



azt czéloztak a Maklerbankokkal, hogy a hatarid6iizletek
keretében sziikséges hitelnyujtas ne jarjon koczkazattal.
Az a keresked6, a ki tudja, hogy az tigynokért fizets-
kezességet vallal a bank, konnyd lélekkel kot ezzel
hatérid6ligyletet. Az a torekvés, hogy az (izérkedd
ligyndk lehetbleg megbizhaté legyen, Németorszdgban
még egy masik mtézmény életbeléptetésére vezetett:
Einschussystem-nek (el6! ) nevezik. E rendszer
alapjan mindegyik fél megkivanhatja a madsiktél, hogy
az iigylet megkotésekor vagy roviddel azutdn a vétel-
Osszeg egy részét, vagy legalabb is a valtozé arfolyam
révén tdmadt kiillonbozetet készpénzben lefizesse.

Az el6l Ik egy mésik rendszere, a mely szin-

tén a leszdmolé irodakkal kapcsolatos, deposit, periodical
seltlement, margin név alatt, a londoni gabonatézsdén, a
liverpooli pamutbdrzén és a brémai fatdzsdén fejlodott ki,
Legéltalanosabb az el6legezés rendje Amerikaban,




VI. A tézsdei birésdgok.

A kereskedSk érdeke azt koveteli, hogy az tizleti
piaczi viszonyok rohamos viltozdsdval a jogat keresG
igazségot nyerjen, még miel6tt megvaltoztak volna a
ra nézve kedvezd kilatdsok és dont6 bizonyitékok meg
koriilmények. Amde a kereskedelem soran tdmadé peres
kérdések eldontése annyira részletes és alapos keresked6i

" tudast meg ardismeretet kivan, hogy a jogtudés bir6 csak
a szakért6k he dal és koriilményes megh
utdn mondhat pértatlan itéletet. Ez a koriilmény vette ré
az érdekelteket, hogy peres ligyeik eldontését tapasztalt
és megbizhat6é keresked6kbsl toborzott valasztott bird-
ségra bizzak. Ezekbdl a vélasztott birésdgokbdl fejlodtek
ki a tézsdei birdségok.

A t6zsdei birésagok kezdetben csak olyan ligyek
elbirdlasdra voltak hivatva, a melyeket a t6zsdén kotot-
tek. Amde id6k multan szivesen fordultak hozzé itéletért
azok is, a kik a borzétél tavol 4llottak. Okul szolgélt erre
még az a koriilmény is, hogy a borzéken til a kereske-
delmi forgalom forméi nem voltak mindég pontosan

baly , és ni k mindenben és mind olyan

szokésok, a melyeket a szerz6d6 felek foltétlentil elis-
mertek volna. Ezért olyképen segitettek és segitenek
a szerz6d6 felek magukon, hogy a vevd és az elad kots-
jegyeket adnak egymdasnak a t6zsdén kiviil kotott {igy-
letekr6l is, és a kotSjegyekben kikstik, hogy tigyleteikbdl
ered6 per esetén aldvetik magukat a t6zsde vélasztott
birésaganak.

5
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Hazankban a tdzsdék vélasztott birdsdganak hatas-
korét a perrendnovella 94—99. §-ai szabalyozzak. A t6zsde
birbsdga elé tartoznak : a) a tézsdén kotott minden
kereskedelmi ligyletbGl felmeriilt peres kérdések; &) a
keresked6k kozott kereskedelmi tigyletekbdl folmertilt
peres kérdések, ha a felek magukat a t6zsdebirésdgnak
kifejezetten aldvetették, vagy ha az lgyletet tézsdei
jogositott {igynok kozvetitette és a felek a kozvetitd
tigynok kézbesitette és a tézsdebirdsag kikotését tar-
talmaz6 ligynoki kotSjegyet kifogas nélkiil elfogadtik;
c) a kozkereseti tarsasigok tagjai, a betéti tarsasag bel-
tagjai vagy alkalmi egyestilések tagjai kozott a tarsasagi,
illetleg egyesiilési viszonybol felmeriil6 peres kérdések,
ha a felek magukat e kivételes birésdgnak akar az ligylet
megkotése alkalméval, akar késGbb irdsban kifejezetten
alavetették ; d) egyfel6l kereskeddk, masfel6l nem keres-
keddk kozott 1étrejott olyan tigyletbdl folmeriilt peres kér-
dések, a mely ligylet a Keresk. Torv. szerint, habar csak
az egyik szerz6dd félre nézve is kereskedelmi tigylet, ha
a felek magukat a t6zsdebirésaganak irasban kifej
alavetették; ) egyfel6l kozraktari vallalat, mésfel6l a
kozraktari jegy birtokosa kozott a kozraktari ligyletbdl
felmeriilt peres kérdések, ha e kivételes birosagok illeté-

a véllalat (i lyzatai kikototték:

Ay
A t6zsdei iigyleteket egyik legkszelebbi fiizetiink-

ben kiildn fogjuk targyalni.
A szerk.
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Magyar Kereskedék
Kényvtéara

tudnivalérél és folyé olvasmanyrél gondoskodik azon a
koron bel6l, a melyre kereskeddink érdeklGdése kiterjed.

Flizeteink valtakozva nyujtanak tanulni és olvasni
valot a konyvvitel, folybszamlak, keveskedelmi és politi-
kai szamtan, pénz és valuta, bankiigyletek, szdllitds, ke-
veskedelmi szevzbdések, vamiigy, teyménykereskedés, fa-
dizlet, konyvkereskedés, biziositds, a keveskedelem techni-
kdja, driismeret, technologia, kerveskedelmi foldvajz, a
keveskedelem toriénete, a kozgazdasdgtan, a
torvéuykezés stb, korébol.

Dolgozétarsaink a kereskedelmi elmélet és gyakor-
lat legkivalobb képvisel6i. A vallalat élén mint szerkesztd
Dr. Schack Béla, a felsé kereskedelmi iskolédk féigazga-
toja 4ll.

Julius és augusztus kivételével havonkint egy-egy
6t ives (80 lapnyi) csinosan kiallitott flizetet adunk.

A MAGYAR KERESKEDOK KONYVTARA el6-
fizetési dija egész évre 10 korona; egyes fiizet 4ra
1 korona 50 fillér.

L PR

LAMPEL ROBERT

(WODIANER F. ES FIAl)
CS. ES KIR. UDV. KONYVKERESKEDESE
BUDAPEST, VI, ANDRASSY-UT 21, SZ




Villalatunk elsé évfolyaméban eddigelé a kovetkezd |
flizetek jelentek meg:

1. fiizet,

Az Osztrak Magyar Bank g 3 penimec 1ne:

zsonyi f. keresk, iskola igazgaté-helyettese.
2. fiizet.

A kereskedelem torténete “yonos eiiaere!

Az Aradi Els6 Takarékpénztar 100 drb arany
palyadijat nyert md. Irta: Dardczi Lajos. 1. rész.
{ Az 6-kortdl a 18, szdzad végéig.

3. fiizet.

A gyapot. Irta: Matasouscky Bila, a gyGri. keresk.
* iskola igazgat6ja.

4—5. fiizet.

Kereskedelminyelviink magyartalansagai.
Irta: Névy Ldszl6, a Bpesti Keresk. Akadémia

igazgatéja.
6. fiizet.
a1 Gazdasagx és tarsadalmi képek. lna Kreulzer .
SVa]GZ- Lipét, a kol i keresk. ak a

keresk. szaktargyak tanéra,

7. fiizet.

A t6zsde. Irta: Dr. Berényi Pdl, tgyvéd, r. tanér a
* soproni f, keresk. iskoldban,

Sajto alatt vannak s legkdzelebb megjelennek a kovet-
vetkezo flizetek :
Valto-ismertetd kereskeddk szamira irta Dr. Schlamadinger

Jens, gyakorl6 {igyvéd, felso kereskedelmi
iskolai tanar.

Kereskedelmi iskoldink e ée ietene. Irta: Dr. Schack

Irta : Dariczi Lajos, A 2. részt
A kereskedelem torténete. jrie: Berics B, o2t

e & RO |









