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ELOSZO.

A tudomanynak Két proletdrja van: a statisztikus és a torténetird.

L\ Hosszantartd, verejtékes munkajuk eredményében egyéniségik
o JL teljesen elvész, aminthogy a szigorl objektivitas kdvetelményei
folytan el is kell a hattérben tiinnie az adatokat faradhatatlanul egy-
masra halmozd, hangyaszorgalmi munkasnak. A kész m( azutdn azon
alap, melyet feldolgozva, melyen tovabbépitve élvezi annak gyimél-
csét, aratja babérait az arujat a nagykdzonség kozott forgalomba hozé
kozeg, a termelési folyamat utolsé tényezdje. A statisztikus és a torténet-
ir6 szerényen huzodnak meg a zakatol6 gyar gépei mogott s koteles-
ségszerli serénységgel folytatjaAk nehéz munkajukat tudataban annak,
hogy az egész (izem végeredményben is az & vallaikon nyugszik.

Ugy az elméleti, mint a gyakorlati kézgazdasz is csak a fentemlitelt
két tudoméanyag lerakta alapokon épithet abszolit értékkel tovabb.
Nem célom ezaltal az induktiv és deduktiv modszer hiveinek régi vita-
jaba az el6bbiek javara belesz6lni; csupan azon ismeretes tényt kiva-
nom hangsulyozni, hogy Ujabb &svényekre sikerrel lépni csak az
empirizmus e két fegyverével felszerelve lehetséges. Amily drvendetesen
szeéles korokben hodit tért Gjabban a statisztikai modszer, annyira
aggaszté tunetként mutatkozik a torténeti alaptol valé eltavolodas.
Gazdasagi bajaink orvoslasanal is sokkalta tobb eredményre vezethet
a mult hasonlé helyzeteinek atkutatadsa, azok tanulsagainak lesz(rése,
mint Gres, a levegében 1696, otletszer( fikcioknak tomeges felhal-
mozésa.

E gyakorlati cél azonban csak kisebb mértékben vezérelt jelen
munkam megirasanal, mellyel féleg fejletlen gazdasagtorténeti irodal-
munknak akartam lendiletet adni. A gazdasagi valsagok torténelme
kuléndsen elhanyagolt mostohagyermeke tudomdanyunknak. Magyar
munk&knak teljesen hijan vagyunk e targykorben, mely azonban a
vilagirodalomnak is igen gyenge pontjat alkotja. Egyedil Max Wirth
«Geschichte der Handelskrisen» c. munkdja foglalkozik kitlin6 rész-
letességgel s széles alapon a vilagtdrténelem valsagaival. Amelletazonban,
hogy csupan kereskedelmi valsdgokra forditja figyelmét s csak a
XVII. szdzadig nyul vissza, utolsé kiaddsanak megjelenése 6ta is mar
Uj eseményekben gazdag harom évtized telt el. A tébbi, szévegemben
nagyrészt idézett munka csupan egyes nemzeteknek, egynéhany évtized-
nek valsagaira terjeszkedik ki. Kulén emlitést érdemel azonban e
helyen is Clément Juglar «Des crises commerciales», c. nagy mun-
kdjaban a pénziigyi valsdgok torténetének szentelt kitlin6 fejezet. Ez is
azonban —aminthogy Wirthen és az 6 nyoman ir6 Hyndmanen kivil
valamennyi a gazdasagi valsdgokkal foglalkoz6 munka — targyanak
féleg elmeleti részét dolgozza fel, s csupdn ebben felallitott elveinek
igazolédséra, inkdbb csak exemplikativ modon és célzattal ad egy kis
torténelmet, melynek szerényen kell meghtzddnia masodlagos fontos-
sagaban.
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Jelen munka természetesen tavol all attoél, hogy e hidnyt kel-
I6en betdlteni képes lenne; csupan rovid vonasokban, vazlatszer(ien
kivdnom megjeldlni azon irdnyt, melynek mivelése a kozgazdasagi
irok melegebb pértfogésara volna érdemes. Szemeim el6tt célként a
valsagok lehet8leg teljes torténelmének bemutatdsa lebegett, melynek
rovdsara — érthetd okokbdl — csupan azért kellett engedményeket
tennem, hogy a munkat jelen szerény terjedelmében megérizhessem,
gy roviden érintem csak a kisebb jelent8ségl &llamoknak, valamint
az 0- és k6zépkornak gazdasagi valsagait, mely utdbbi lépésre féleg a
gyakorlati célszer(iség hidnya birt. Az akkori viszonyok annyira
kulénbdznek a maiaktél, valsdgaik annyira més alakban nyilvanultak
meg, hogy részletezésiiket targyam korén kiviles6nek kell tekintenem ;
de maér partikuléris és lokalis jellegliiknél fogva is eltdrpllnek az Gj-kor
gazdasagi zavarainak jelent6sége mellett.

Ha helyenként tliszarazza és farasztova teszem az anyagot statisz-
tikai adatoknak tdmeges felhalmozasaval, gy csak annal bizonyosab-
ban nem estem Wirth hibajaba, kinek szemére vetettek, hogy munkaja
inkdbb mulattaté olvasokonyv, mint koézgazdasdgtudomanyi tanul-
many. Gazdasagi valsagaink, kiléndsen az utébbi évszazadban, annyira
stereotyp jellegliek voltak, hogy azoknak egyenkent valo targyalasanal
érdemleges eredményre, a valsag egyéni képének megérzékitésére,
csupan statisztikai adatoknak Kkiterjedt mértékben valé felhasznalésa
és bemutatasa vezethet. S6t még egy lépéssel tovabb mehetnénk : meg-
kisérelhetlink a valsagok egész torténelmének statisztikai s ennek alap-
jan grafikai feldolgozasat is. A gazdasagi zavarokkal jaro typikus jelen-
ségek sorozatos szamadatainak kifejezésével s e kiilonb6z6 szamoknak
bizonyos aranykulcs alapjan valé egyesitésével a gazdasagi élet élénk-
ségét minden id6pontra vonatkozolag jellemz8, egyetlen szam volna
nyerhetd ; e szamokat — anélkil, hogy e kifejezésnek propagandat
Ohajtanék csindlni — konjunktdraindexeknek nevezhetnenk. E kon-
junkturaindexek sorozataibdl megszerkesztett grafikonok, mint valsag-
gorbék adnak vissza a gazdasagi életnek akar varosokra, keriiletekre
vagy nemzetekre szoritkozd, akéar pedig nemzetkdzi viszonylatokban
megnyilvanuld legcsekélyebb hullamait is. Ha maésvalaki ezen eszme
megvalositasaval engem megel6zve vinné egy lépéssel el6bbre tudoma-
nyunkat, Ggy ez csak onzetlen, 6szinte érommel toltene el.

Az egyes valsagok képét nemcsak a tdlnagy egyhangusag elkeri-
lése céljabol nem adom egyforma séma szerint; azoknak megismerésére
is alaposabban vezet, ha minél tébb, minél valtozatosabb oldalaikrol,
minél kiléonb6z6bb tulajdonsagaik kiemelésével latjuk 6ket megvila-
gitva. Hogy munkam tavol all a tokéletességtdl, attol, amit e téren
nyujtani lehetne, annak teljesen tudatdban vagyok; jelenlegi minden
tekintetben salyosan nehéz napjainkon Kkivil szolgéaljon azonban
mentségemre azon korilmény is, hogy helyenként, kiléndsen pedig a
Il. és a Ill. részben, eddig meg téretlen utakon jartam.

Ha azonban csak morzsanyit is hordtam tudoméanyunk nagy
éplletéhez, ha akar csak egyetlen ironknak, kutatdnknak nyujtottam
is segédkezet munkassagaban, ugy elértem célomat!

Budapesten, 1920 szeptember végén.
A szerz8.



«Die Weltgeschichte ist das
Weltgericht.» Schiller.

BEVEZETES.

A gazdasagi valsag fogalma és fajai.l

Napjainkban, midén gazdasagi tevékenységiink eredeti, szekundar
jelentéségl mivoltdbol oly erdsen primdr szinvonalra emelkedik, a
szakirodalomban is gyakran taldlkozunk a gazdasagi valsag fogalmaval,
sokszor halljuk azt a legkiilonbéz&bb vonatkozasokban emliteni — anél-
kiul azonban, hogy lényege teljesen tisztdzva lenne. A gazdasagi val-

1 L. A Aftalion : La théorie de I’éparque en matiére de crises périodiques de surproduc-
tion générale et sa critique"”. Paris, 1909

D. Bellet: «Crises économiques». Paris, 1918.

Bergmann: «Geschichte der nationalékonomischen Krisentheorien». Stuttgart, 1895.

M. onlggglan: «Studien zur Theorie und Geschichte der Wirtschaftskrisen». Minchen,

Busch : «Ursprung und Wesen dpr wirtschaftlichen Krisis, mit Angabe der Mittel zu
ihrer Beseitigung», Leipzig, 1892.

W. Fischer : «Das Problem der Wirtschaftskrisen im Lichte der neuesten national-
dkonomischen Forschung», Karlsruhe, 1911.

E. D. Jones: Economic crises» London, 1900.

C. Juglar: «Des crises commerciales» Paris. 1889. . .

. Lescure : «Des crises générales et périodiques de surproduction». Paris, 1907.

Nowitzoiv: «Les gaspillages des societés modernes». Paris, 1899,

Oldenberg : «Zur Theorie der wirtschaftlichen Krisis». Jena, 1903.

Ottolenghi: «Delle perturbazioni economicbe». Torino, 1901. . .

Pohle: «Bevolkerungsbewegung, Kapitalbildung und periodische Wirtschaftskrisen»
Gottingen, 1902

Spiethoff: «Die Krisen-Theorien von Tugan-Baranowsky und Pohle». Jena, 1903

Az e targyl magyar munkak kozil Ie?yen megemlitve: o

Graul Jend : «A gazdasagi vélsdgok elmélete kilonds tekintettel az ipari valsagokra».

. Budapest, 1908. ~ e -

itoldooanyi Istvan: «A koézgazdasagi valsagelméletek torténete». Budapest, 1897.

Pdlya Jakab: «A gazdasagi valsag». Budapest, 18S0.

Stirling Sandor: «A giazdaségi valsadgok». Budapest, 1907. o .

A nagyobb 6sszefoglald kozgazdasagi munkak megfelel§ helyein is attekintheté képet
nyerhetiink idevonatkozokig; _iqy megemlitendok:

Gaal Jend: »Valsagok», Kozgazdasagi lexikon, Halasz-Mandello. Budapest, 1898. .

H. Herkner : «Krisen», Handworterbuch der Staatswissenschaften, Conrad-Elster-Lexis-

~ Loening. Jena, 1110. .

Lexis-Goéttingen : «Krisen», Worterbuch der Volkswirtschaft, Elster. Jena, 1911. .

W. Sombort: «Versuch einer Systematik der Wirtschaftskrisen». Archiv fiir Social-
wissenschaft, XIX. 1904. o ) . o

C. Juglar: «Crises commerciales», Dictionnaire d%conomie politique de Say et
Challey. Paris, 1891.

J. Wolf: «Nationalokonomie als exakte Wissenschaft». Leipzig, 1908. .

J. Schumpeter: «Das Wesen und der Hauptinhalt der theoretischen Nationalékono-
mie». Leipzig, 1908. .

J. St. Mill: «Principles of the Political Economy, Book IIl. Ch. Xll. «Influence of
credit on prices» 8§ 3, People’s Edition p .318—320. .

WP Roscher: «Ansichten der Volkswirtschaft aus geschichtlichem Standpunkt», 1861, II.
B. sub XV. «Zur_Lehre von Absatzkrisen». S. 355—495, o

The Works of David Ricardo edited by Mc Culloch. London, 1846. «Principles of
politic Economy aud Taxation», Ch. XIX. P. 156—164, «On sudden changes in
the channels of trade».
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sagok torténetérdl 1évén szo6, szilkségesnek latszik el6szor is par szo-
ban megvildgitani, élesen korilhatarolni azok fogalmat.

A «valsag»l sz6 eredeti értelme és a gazdasagtanon kivil, ki-
l6ndsen pedig az orvostudomanyokban hasznalt jelentése szerint for-
dulépontot jelent egy bizonyos allapotban, hatarozott iranyban vald
tovdbbhaladést a kétesnek latszo helyzetbdl. A gazdaségi értelemben
vett «valsdg» azonban nem két allapot kdzti ingadozast, hanem kiilén,
magaban is megall6o, esetleg tartés allapotot jelent, rendellenességek
kovetkeztében val6 eltérést a dolgok rendes, «természetes» menetétél.

Szinte dnkéntelendl vet6dik itt fel a kérdés, hogy tulajdonképen
mit is jelent ez a «természetes» gazdasagi allapot?

A szdmos e téren felmerilt elmélet2 kézott, melyek kilonbdzé
szempontokbol vizsgaljak a gazdasagi hausse és baisse Iényegét és
jelent6ségét, kozelallo gondolat, hogy a kiléndsen az utébbi id6ben
szinte szabalyos periodicitassal visszatér6 valsag él6 részként tartozik
a gazdasagi élet szerves egészébe, annak nemcsak esetleges, de termé-
szetes, tobb: Iényeges momentumat alkotja; mert a mindent éltetd
harcban, a létért valé kuzdelemben a valsag a tisztulds és a meguj-
hodas pontja.3 Nem mondanak ennek ellent, ill. ugyanezen az alapon
allanak Ricardo,4mikor a tarsadalmi fejl6dés mintegy természetes iuter-
mezzoOjaként allitja be a valsadgot, valamint Liefman és Sombort is,
mikor a gazdasagi helyzet egy altalanos alakjat, a depressziot tartjak
«természetes allapotnak5 5

A tudomany kilonben is nagyon kénnyen lépi at hatarait s kerdl
ingovanyos talajra, mikor a «termeszetes»-nek inkabb teleoldgiai alapon
allo 1ényegébe kivan behatolni; a fenti nézet marcsak e szemponthol
is elfogadanddnak latszik.

A vélsagot igy a gazdasagi élet szerves egészébe tartozonak, tehat
szintén természetes allapotnak fogvan fel, okvetlendl ki kell kapcsol-
nunk annak fogalmi koréb6l azon allochton gazdasagi helyzeteket,
melyek kilsé, tehat elemi, természeti rendellenességek kdvetkeztében
allanak be. Az elemi vis major kiillonb6z8 alakjaiban tényleg tobbnyire

K. Marx: «Das Kapital». Hamburg, 1890, 1 Bd.

J. B. Sai;: «Cours complet d’Economie politique pratique», sixéme édition 1. vol
Bruxelles 1843, Ulme Partie «Des échanges et des monnais» P. 158—233
Ch. XIX. «Abus des Banques de circulation». P. 222—226.

L. még ezenkivil Conrad, Philipovich, Schmoller, Kleinwachter, Gaal, Foldes,
Nanratil és Heller tankonyveinek idevonatkoz6 részeit!
1 Gorogul kpiot;, a kpivw = elvalni, elvalasztani igébdl.

~ 2L Emile Durkheim : «Régies de la méthode sociologique». Paris, 1901.

N. Pinkus: «Das Problem des Normalen», Leipzig, 1906,

L. még Tarde, Qiietelet, Lexis, Sigwarl, Simmel, Tucker, Ricardo idevago tételeit!

3 Alakilag eltéréen, lényegileg azonban igen hasonléan M irth-nél («Ge-

schichte der Handelskrisen». Frankfurt a/M, 18903_.I

4 «Man from_ youth grows to manhood, than decays and dies; but this is not
the progress of nations. When arrived to a state of the graetest vigour, their further
advance may indeed be arrested, but their natural tendency is to contiue, for ages to
sustain undiminished their wealth and their population-. — Dauid Ricardo, Works,
London, 1846, . .

5 L. Werner Sombart: «Der sogenannte natirliche Zustand der Depression».
Verhandlungen des Vereines fiir Socialpolitik. Jena, 1903. . .

6 Clement Juglar jelmondata: «Le développement regulier de la richesse des
nations n’4 pas lieu sans douleur et sans resistance. Dans les crises tout s’arréte pour
un temps, la corps sociale parait paralysé; mais ce n’est qu’une torpeur passagére,
prelude de plus belles destinées, en un mot, c’est une_liquidation _génerale- L. kit(ind
munkajat: «Des crises commerciales et leur retour périodique en France, en Angleterre
et aux Etats—Unis» Paris, 1889.
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annyira ellenalhatatlan, kiszamithatatlan, fiiggetlen minden emberi tény-
kedéstél, hogy annak behatdsa a tarsadalmi gazdasag él6 szervezetébe
csakis mint természetellenes zavar foghato fel. A megmarado terilet
tehat az emberiség 6nallé6 gazdasadgi tevekenysége folytan, tehat autoch-
ton, szinte magatdl bekdvetkezd, de érthetd és indokolhaté bomlés,
rendesen véaratlan hanyatlés.

Hogy figyelmiinket csak a tarsadalomgazdasagi valsagokra és nem
a magangazdasagokéira forditjuk, kilén megemlitést alig érdemel.

Ami marmost a valsdgok felosztasat illeti, nem kdvethetjik a szo-
kasos, kilsé és belsd avagy tagabb és szlikebb értelemben vett valsagok
szerinti felosztast, miutdn az 0.n. kils6 — Lexisnél deficit- vagy szuk-
ség-— valsagok fogalmat nézdékorinkbdl eleve kikapcsoltuk.

Hasonloképen nem fogadhaté el az el6szér Wasserrafd-nal fel-
tin6é s Kleinwichler% altal tovabbfejlesztett kitéré s bujkalo (akut
és latens) valsadg szembeallitasa sem. Az utébbi t. i. nem egyéb, mint
Marx valsagelmeéletének egy nem elég kovetkezettséggel megkonstrualt
és nem elég tisztan kifejezett valfaja, melynek azonban mar er6sen
gazdasagpolitikai ize van s igy nem foglalhat meréen elméleti fel-
osztasban helyet.

A fent korilirt «autochton» valsagok felosztasanak kovetkez6
modjat tartom helyesnek :

1. Uzérkedési valsagok, melyek a gazdasagi tal-, ill. elszamitas-
b6l keletkeznek. Allajai:

aj a kereskedelmi,

bj a tézsdevalsag,

2. pénzligyi- és pénzvalsagok, melyeknek okozéja rendesen az
allam helytelen valutapolitikaja,

3 hitelvalsdg, mely azonban, mint az elébbi kett6 A&llandd
kisér6je, nem o6nallé, csak szekundar jelenség,

4 termelési valsag, mely rendesen mint abszollt vagy relativ tébb-
termelési valsdg mutatkozik. Alfajai:

aj az ipar,B

b] a mez6gazdasagi (agrar/-valsag*

5. fogyasztasi valsagé &

1 L. Karl Wasserrab: «Preise und Krisen». Stuttgart, 1889.

2 L. briedrich Kleinwachter: «Lehrbuch der Nationalékonomie». Leipzig, 1913.

3 Ide tartoznak az Uj, tokéletesebb termelési médra valo attérés vagy pedl? divat-
véltozas kovetkeztében beafl6, rendesen csak rovidebb ideig tarto 0. n. &tmeneti valsagok.

Kikapcsolva természetesen az elemi csapasok altal eldidézetteket.

5 Az utdbbi kettét rendkivil Gigyesen fejezi ki Lerog-Beaulieu : «crises d*abondance
et crises de disetle». L Paul Leroy-Beaulieu: «Traité théorique et pratique d’¢conomie
politique». Paris, 1900, Tome IV. P. 418.

e Felemlitend6 még e helyen Max Wirth felosztasa, ki két nagy csoportot:

. aj a forgalmi eszkozok, b{a t6ke valsagait kulonbozteti meg s ezek ala csopor-
tositja az egyes gazdasagi agak valsagait. L. Max Wirth : op. cit.

Sombart-n&Il a kévetkezd sémat talaljuk :

Ai Valsag mint személyes hiba kovetkezménye,

« «  természeti tény « . e

Cl « « tarsadalmi » « mely utébbinak valfajai:

11 a magangazdasagi valsag,

II} a pénzugyi valsdg, | o .

II1) a nemzetgazdasagi valsag, ez utdbbi valtozatai:

1) az egyszerd fogyasztasi, vé_lség, L .

a iokevalsay, mely utébbin beltl ismét megkiilénboztethetd

5} gzn%ss%dclfggcs)s %(tiikevaTsdg.



Arthur Spiethoff (Schmollers Jahrbuch, 42. Jahrgang, S. 228 «Krisenarten») a
kovetkezd felosztast adja: .

1. Uzérkedést valsagok, melyeknek alfajai:

a) az értékt6zsde-,
b) az arutdzsdevalsag,

2. termelési véalség,

i 3. alapitasi valsag, nagyszamu Uj vallalat nem Kkell6 dvatossaggal és megfonto-
lassal valo konnyelm( alapitasa kovetkeztében beallo zavarok, . .

4. t_ékQVé|Sélg6 az alapitasi jeg%zések yerfektudlasanak és tovabbfejlesztési tervek
keresztulvitelének” befejezéséhez Sziikséges t6kének hianya miatti zavarok,

5. hitelvalsag, melynek haborus eseménYek és”egyeb rendkivuli behatasok
nyomasa alatt el6allé bar vehemens, de csak pillanatnyi fellépését hitelfennakadasnak
(Kreaitklemme) nevezi,

. 6 pénzvalsag, melynek szintén megkulonbozteti egy rovid ideig tartd, de annal
szigoribb alakban jelentkez6 alfajat (Geldklemme).



. RESZ.
Valsagok a vilaghaboru kitoréséig.
Az 6kor és a kozépkor valsagai.

A gazdasagi valsag okai, mint a tdlhajtott s magat elszamitd
Uzérkedés, ipari tultermelés, papirpénzgazdéalkodas, mind olyan jelen-
ségek, melyek a gazdasagi életnek csak egy bizonyos magasabb,
fejlettebb tokan, a téke uralomrajutasanak idején kovetkeznek be.
Ez a kor a gazdasagtorténetben Amerika felfedezésével veszi kezdetét,
mikor a t6ke kezd fellépni gazdasagi szervez6 hatalomként s a gazda-
sagi életet tébbé nem annyira a kozvetlen sziikségletek kielégitése,
mint inkdbb nagyobb pénzvagyonok felhalmoz6désa Aaltal lehetévé
tett, szélesen megalapozott, a tavolba tekint6, bonyolult gazdasagi
tranzakciok kezdik jellemezni.

Kétseégtelen azonban, hogy mér az 6kori népeknél, kiilléndsen pedig
az intenzivs magas fokon allo kereskedelmet (iz6 foniciaiaknal és goro-
goknél s a hatalmas gazdasagi szervezettel biré romaiaknal is el6fordul-
tak mar természeti behatasoktol fliggetlen gazdasagi valsagok. Szinte
lehetetlen elképzelniink, hogy a tébb millionyi lakossdgl Rémabanl
nem Utétték volna fel fejiket legalabb csirdjukban a gazdasagi élet-
nek azon bomlaszté tinetei, melyeknek mi tandi vagyunk.

Szamos lex, plebiscitum és csaszari constitutio utal e jelensé-
gekre, konkrét részleteknek azonban, sajnos, hijan vagyunk.

Az egyetlen érdekes idevagd adatot Liviusnal talaljuk. Mikor
Cornelius Nepos Scipio (Numantinus, Africanus Maior) Karthago
el6tt tdborozott, légioit annyi keresked6 halmozta el &rtival, hogy
a talkinalat folytdn igen mélyre leszoritott arak kovetkeztében szamos
kereskeddi existencia semmisilt meg.233Ez a, noha csak szlkebb
helyre szoritott jelenség az akkori id6k gazdasdgi méreteihez hason-
litva, mindenesetre stlyosabb kereskedelmi vélsagnak foghaté fel.

Nagyobb pénzvalsagokkal is talalkozunk mar az ékorban ; ezeket
f6leg nagymennyiségl aranynak egyszerre valé kiveretése okozta. igy
volt ez Nagy Sandor diadalmas hadjaratai utdn Goérbdgorszagbhan4 és
Réméban Caesar galliai hadjarata utan.5 Szintén nagy pénzigyi fel-

1 Visszafelé haladyva akar Ninivére, Babylonra is utalhatnank. . i

2 A masutt valo értékesités valoszinlleg az akkori fogalmak szerint aranylag
hosszU tengeri Gt miatt nem volt rentabilis. o o

3 « .. per eos dies commeatus ex Sicilia Sardiniague tantam vilitatem annonae
fecerunt, ut pro vectura frumentum nautis mercator relinqueret.» L. Tili Livi ab urbe
condita libri. Lib. XXX. Cap. 38.

* Kr. e. 400 korll az ezist és az rrany értéke Gordgorszagban Ugy viszonylott
egyméashoz, mint 1:12. Ez az ardny Nagy Sandorig 1: IH'/s-ra Valtozott; a perzsiai
gy6zelmek utan azonban hirtelen 1:10-re stlyedt. L. Karl Helfferich : »Das Geld».
Leipzig, 1916. . ) o o . .

3 Helfferich szerint az ezust és az arany térvényileg megallapitott Kiveretési
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fordulast okozhatott ROméban az a kérulmény, hogy a tauriskosi
aranybdnyak felfedezésének kovetkeztében az arany értékének ’/3-ara
esett.1 Inkdbb tdmeges magédngazdasagi valsagnak foghatd fel azonban
az a forgalmi fennakadas, mely Caesarnak az akkori Oriasi méreti
altalanos elad6sodas megakadalyozasara kiadott rendeletéi kdvetkez-
tében allott be.2

Erdekes és tanulsdgos, hogy mar a tavol ékorban is taldlkozunk
a pénzrontas sajnalatos tinetével. Helfferich emliti, hogy a mondaban
is oly hires Kroisos (Krosus) lydiai kirdly mar szaz évvel az érme
feltaldldsa utan kénytelen volt nagyfokd rontdsuk miatt az elektrono-
kat bevonni s helyettik arany s ezlst pénzeket bocsatani ki. Hogy
ily pénzmi(velet az akkori id6ben nem mehetett még egészen siman,
az elképzelhetd.

Nagyon o6vatosan kell eljarnunk az 6korban a kozlekedés hianyos-
saga folytan oly gyakori ehinségekkel szemben. Amennyiben azok
tisztan elemi csapasoknak kovetkezményei, tulajdonképeni gazda-
sagi valsagoknak lel nem foghatok; ilyenekké csak akkor valnak,
ha egészben vagy részben emberi tevékenység behatdsa folytan kelet-
keztek. Ily behatasoknak foghat6k tel: nagy készleteknek a fogyaszto6-
piactél valé er6szakos elvondsa vagy pedig Uzleti szamitds alapjan
val0 visszatartdsa, a kozlekedést6l valo habords vagy gazdasagi célzatd
elzaras, stb.3

A népvéandorlds megsemmisitette a klasszikus kor kultdrdjaval
egyltt gazdasagi életének fejlettségét is, melyet egy hosszu évezreden &t
Ujra még csak meg sem tudott kozeliteni.

A gazdasagi szervezet alacsony szinvonaldnak tudhatok be az
igen gyakori és pusztito éhinségek, melyek e korban ddaltak. Karmin
onmaga altal er6sen hidnyosnak vallott ¢sszeallitdsa szerint a kdzép-
korban

a britt szigetekre... .. T 110
Németorszagra és Ausztriara’ 100
Italidra .o, 10

Franciaorszagra ..o 15

éhinség esett. Egész EurOpéara kiterjed6leg 3 éhinségrél emlékezik
meg: 879, 1016 és 1162-ben. A britt szigeteken tehat kb. minden
tizedik évben éhinség pusztitott.

ardnya Roméaban 1 :11.9 volt. A gall hdborik kovetkezményeként az arany 1 : 89-re val-
tozott.
1L. Theodor Mommsen: «A romaiak torténete», ford. Toldy Istvan. Bpest,
1877. VI kotet, 243. o
2L Theodor Mommsen op. cit. 8. kotet, 256—58. o.
3 a biblia a kovetkez6 éhinségekre utal :

Abraham |dejen (Gene3|s 12, 10), a Birak idején (Ruth 1, 1),
Iz»ak 26,1), David kiraly idején (Samuel 2,21, 1),
Jéakob « « 4l, 54,57), Ahdb « « (Kiralyok 1,17.18 ,5)

Egyéb nagyobb ehlnsegek az Okorban :
Indidban :"503—433 Kr.
Romaban : 493, 436 Kr. e tovabba 6, 175, 410, 434, 450 K
A brit 52|geteken 54 76 104, 151 160, 173, 192, 228, 238, 259 298 306, 310 Kr. u.
Gorogorszagban : 51 6 _Kr.
Bretagneban: 107 119 272, 288 325, 466 Kr. u.
Kisazsidban : 307 Kr. u
Judeédban : 42, 45 Kr.
Antiochiaban : 331, 381 Kr. u.
Syridban : 336 Kr. u.
P rigiaban ; 370 Kr. u. . . .
L. Oltd Karmin : «Zur Lehre von den Wirtschaftskrisen». Heidelberg, 1905.
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Nem okozott azonban nagyobb gazdasadgi zavart az az egynéhany
igen gazdag termés, melyr6l a krénikdk emlitést tesznek. igy csak
nagyobb A&resést okoztak az 1186, 1236, 1268, 1276, 1277,1280, 1286,1295,
1296, 1338, 1389, 1445, 1469. stb. évek b8 termései.

Kétizben fordult el6 nagyobb fogyasztasi valsdg. A 13. sz. kdzepe
tdjan az angol haldszokndl, mid6n a tatarjards Aaltal rettegésben tar-
tott német vevGlik elmaradtakl és 1284-ben és az azt kovet6 evekben, a
norvég haldszok kérében, mivel a Hansaval val6 hébordjok kovetkez-
tében nem széllithattak tobb bojti eledelt dél felé.2

E valsagok is mai fogalmaink szerint természetesen kisebb mére-
tliek voltak, aminthogy a nagyjaban igen sekély keretek kézt mozgo
kozépkori gazdasagi élet nem is hozhatott Iétre nagyobbszabasi meg-
razkodtatadsokat.

Szinte feltlin6, hogy a kdzépkorban oly nagy méreteket 6lIt6 pénz-
rontds nemigen jart nagyobb, valsagszer( katasztréfaval. Ennek fookat
leginkabb a rontas fokozatossagaban kell keresniink, mely mar lénye-
génél fogva sem tlr meg nagyobb ugrast.3 Helfferich szerint az ezlst
es az arany értékének egymashoz valo viszonya a kozépkor folya-
man 1:8 és 1:13 kozott ingadozott. Konkrét kovetkeztetést valsa-
gokra vonatkozélag ez adatokbdl csak akkor vonhatnank, ha a kdzbe-
es6 pontokra nézve pontos statisztikdval birnank.

A lubecki kereskedelmi valsag.

Az amerikai aranynak Eurdpéba valé 06zdnlésével4 lassanként
atalakul az addig természeti gazdalkodas, a téke alapjan épit tovabb s
igy alkalmas talajava lesz a modern értelemben vett valsagoknak.

Erdekes tiinet mindazonéaltal, hogy az elsé ily nagyobb razkéd-
tatds nem az akkoriban fellendulé pireneusi allamokban, Angliaban vagy
Hollandiaban, hanem épen a gazdasagilag er6sen lefelé mutatd ten-
denciaju Hansaban, kulondsen pedig Lubeckben utotte fel fejét.

A Hansaszovetség a XIV. es XV. sz.-ban még oly hatalmas és
viragzo vezére, Libeck, a f6 vilagforgalmi utaknak Amerika felfedezé-
sevel a nyugateurdpai partok javara vald eltolédasa kovetkeztében a
XVI. szdzadban egyre mélyebben silyedt s egyre jobban volt kénytelen
helyét atengedni az Gj viszonyok kozo6tt szerencsésebb nyugati vetély-
tarsainak, kiléndsen pedig a Hansa bukasanak dacara is gyorsan
fejl6d6é Hamburgnak.

A XVII. szazad legelsG éveiben azutan még egy utolsd, hatalmas
er6feszitést tesz régi pozicidjanak visszaszerzesére. A kereskedelmi
élet hirtelen fellendilést mutat, a lubecki vallalatok behal6zzak az egész
északot, a t6kéket a legvégsé hatarig igénybe veszik, minek folytan a

11,. Koscher : «Ansichten der Volkswirtschaft». Leipzig, 1816.

2 L. Mathieu Paris : «Historia Angliaé». . )

3L. Homan Balint kit(iné munkajat - «Magyar pénztorténet 1000—1325». Bpest,
1916. A. l.uschin von Ebengrenth : «Allgemeine Munzkunde und Geldgeschichte des
Mittelalters und der neuesten Zeit», Miinchen und Berlin, 1904.

* Heszint ennek, részint a nemesfémbanyaszat tokéletesbillésének tudhaté be
Helfferich szerint, hogy az arany értéke a_tobbi arukéhoz mérten hétszeresen, az
ezlisté pedig_kilencszeresen sulyedt par évtized alatt. Ennek ellentmondani latszanak
Roger arstatisztikai adatai, melyek szerint pld. 1541-t6l 1582-ig a baza atlagos ara Anglia-
ban 13 s 61/2 d. volt, 1583-tdl 1642-ig pedig 136 s. 1 d. Tekintetbe kell azonban itt min-
denesetre vennink, hogy egyes gyarmatok, kiiléndsen pedig India, ezid6ben rengeteg
ezlstot abszorbaltak.
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kamatlab igen magasra n6 olyannyira, hogy végre is elnyeli az egész
kereskedelmi nyereséget.

Az eredmeény tokéletes megakadas, majd panikszer( ijedelem s
végll teljes dsszeomlas lelt. A helyzetet még sulyosbitotta, hogy ugyan-
ebben az id6ben az u. n. «Kipper»-ek és «Wipper»-ek nagyszabasu
pénzhamisitast kéveitek el, melynek hatésait tobb északnémetorszagi
allam egyuttes eljardsa is csak hosszabb id6 multdn tudta megaka-
dalyozni. A silling ezid6ben annyira silyedt értékében, hogy a biro-
dalmi tallérért 54-et kértek méar beldle.

Amikor 1623-ban azutan a tallér értékét 40 s.-ben allapitottak
meg, lassanként helyre kezdett &llani a megbomlott egyensuly.

A hollandiai tulipdnméamor.1

A gazdasagtorténet kdvetkez6 katasztréfaja mar az Gjonnan meg-
gazdagodott allamok egyikében, Hollandidban jatszédik le. Szinte
bamulatramélté, hogy ép a jozansagardl hires hollandus nép korében
kovetkezik be a gazdasagi valsagoknak ez a legfurcsabbika.

A tulipdn a XVI. szazad kozepetajan kerilt Torokorszagbdl
Hollandiaba, hol azt igen megszerették s csakhamar észnélkili rajon-
gas targyava tették. A nagy kereslet kdvetkeztében ara, melyet hagy-
mainak sulya szerint szabtak meg, gyorsan fantasztikus magassagba
emelkedett. Egyes fajtdknak egyetlen példanydért 2000 frtot fizettek,
kétfogatl kocsit, 12 hold foldet adtak egyetlen szal viragért.

Hatalmas tulipant6zsdék fejlédtek ki, nagy szervezettel, a mai
tézsdelizérkedés minden csinjaval-binjaval: hatarid6-, kulénbdzeti
ugylettel. A tarsadalom minden rétegére atragadt a laz, marhat,
telket, hazat tettek pénzzé, hogy soha nem latott, soha nem létezett
virdgokat vegyenek. Es, mint hasonl6 esetekben mindig, eleinte min-
denki nyert, némelyek napok alatt lettek ddsgazdagga.

Mikor azutan a laz a szomszédos orszagokban is terjengeni kez-
dett s Parisban, Londonban is felutdtte fejét, a hollandusok elvakult-
sdgukban azt hitték, hogy a vildg minden kincsét az 6 keziikbe fogja
a tulipan juttatni.

A nagy 6sszeroppands 1637-ben kovetkezett be. A nép hirtelen
kijozanodott, egyszerre belattdk, hogy a tulipanhagymék tulajdon-
képen semmit sem érnek; néhdny nap el6tt még ezrekre rugd érté-
kek nulldig sulyedtek.

A tulipdnkereskeddk, s6t a kormény is mindent elkdvettek,
hogy a katasztr6fat megakadalyozzdk, — mindhidba. A kij6zanodast
feltartani tobbé nem lehetett. Az orszag gazdasagi felforduldsa s 6ssze-
Loppan_ésa teljes volt s hosszl évekig tartott, mig e csapast ki tudta

everni.

Mai fogalmaink szerint szinte nevetségesnek tlinhetik fel el6ttink
az egész torténet. Gondolkozoba kell ejtsen azonban, hogy az egész
laz tulajdonképen néni volt egyéb fiktiv értékekkel valé nagyszabasu
t6zsdelizérkedesnél.8 igy megfogalmazva talan a legmodernebb korban
is tudnank ra analdgiat?

1 A libecki valsagra vonatkozoan is 1 Wirth op. cit.
s iDie Actie hiess damals Tulpe». L. M. Wirth op. cit.



Az aranym{(ives-korszak valsdgai Anglidban.1

A XVII. szézad kozepéig az angol keresked6k készpénz- és arany-
készleteiket a londoni Tower pénzverdéjében helyezték el, hol azt a
korona védelme alatt biztos letétként 6rizték. 1640-ben I. Karoly a skot
puritdnok elleni habord végszikségében arra vetemedett, hogy eze-
ket a letéteket, kb. 130.000 £ értékben lefoglaltatta. A fizetési forgalom
természetesen azonnal megakadt, a hitel megrendilt s hiaba Igérte
a kiraly a letétek 6 honapon beluli visszafizetését, a kereskeddk
nagyobb része a bukas szélére jutott. Azon veszélyen, mely az angol
kereskedelmet a Kkalfoldi kovetelések nemteljesitése kovetkeztében
fenyegette, a kormany egyszerlien vélt segithetni: a pénzigyek ren-
dezeséig beszilintette a kilfolddel valo postaforgalmat. Hosszu targyala-
sok utan végre is megallapodés jott létre, melynek értelmében a kiraly
a lefoglalt betéteket 5°0-0s kdlcson gyanant megtarthatta.

A Towerbe vetett bizalom azonban &rokre megszlnt s el6-
térbe nyomulnak az aranymi(ivesek, mint bankarok s hitelkdzvetiték.2
Csakhamar hozzajuk fordul segélyért a korménz is, melynek szorult
helyzetét a bankarok nemegyszer 25—30°/0-0s ko6lcsondk nyuljtasara
hasznaljak ki.

1667-ben, a hollandiai hé&borl idején, az allam sz(ikds pénzigyi
helyzete miatt a flottat békelétszamara csdkkenteni kénytelen Erre
megjelenik Ruyter admiralis a Themse torkolatdban, Chathamben fel-
gyujtja az angol flottat és Tilburyt bombazza; London el&szér hall
ellenséges agyudorgést. A rémilet altalanos, mindenki az orszag belse-
jébe menekil, az értékes holmit magukkal viszik elrejtik, elassak.3
A kozonség tudja, hogy az aranymivesek kdlcséneiknél fogva nagy
mértékben vannak az allam pénzigyeiben érdekelve; hiteluk tehat
megrendil, mindenki vissza akarja kapni pénzét t6luk: bekovet-
kezik a kozOnség elsd «run»-je a bankokra. Ezek eleinte, amig kész-
letik tart,4készpenzzel, majd «tallié»-kkel5s a kormany utalvanyaival
fizetnek, csakhamar azonban fizetésképtelenné valnak.

1L. R S Gardiner : «History of England 1603—1642». o

«The Mystery of the new fashioned goldsmiths or bankers. Their rise, growth,
state and decay, discovered in a merchants letter to a country gentleman, who desired
to bind his_son apprentice to a goldsmith». 167n-ban megfelent névtelen ropirat;

L. Hilton Price : «Handbook of London bankers». 1890.

Ch. Collins : «The history and progress of Banking». 1882.

Mac Leod : Theory and practice of Banking». 1892

An Ireadés: «Essay sur la fondation et Thistoire de la Banque d'Angle-
terre». 1901 . .

A gazdasagi élet akkori allasara vonatkozélag 1 : .

Sir Josuah Child : «Brief observations con cerning trade and interest». 1668.

ugyand : «A short addition to the observations etc.» 1668.

SiF Th. Culperer ; «A discourse showing the many advantages of the abatement
of the usury». 1668. .

L_f_%yano . «Atract againts usury». 1668.

h. Macaulay : «Usury of 6% examined etc.» 1668.

Sir William Petty : «Quantulumcunque». 1682. . .

John Locke: «Considerations of the consequences of the lowering of interest
and raising the valne of money». 169'. ) ) L

~ s Naluk talalkozunk a bankjegy el6hirnokével, a betétek alapjan kiadott «gold-

smiths notes»-szal és a «cash noteS -szal, az akkori id6k csekkjével. .

3 Az arany kénnyebb szallithatésaga és elrejthet6sége folytdn a guinea ar-
folyama 21 s 6 d r6l 25 s-re szokik fel. o . .

*Vyner aranymdvesnél p. 0. a panik kitorésekor az akkori fogalmak szerint
oridsi 6sszeg: 100.009 font sterling volt nemeséi chen. .

5 Rovatkolt fadarab, mely a fliggé allamaddssagot képviselte.
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A hollandiai flotta szerencsére roévidesen visszavonult s a kor-
many egy megnyugtatd kidltvanya 1667 jan. 18-4n, melyben lnne-
pélyesen felelésséget vallal kdtelezettségei teljesitéséért, is hozzajarul a
kedélyek lecsillapitasahoz. ;

Erdekes J. Evelin-nek, egy akkori Irénak biliszke kijelentése,
mely szerint sem a pestis, sem az 1666-iki Oriasi tlizvész, sem pedig
a kovetkezd év panikja nem voltak képesek akar csak egyetlen arany-
mivest is cs6dbe juttatni. Nem kis mértékben jarulhatott ehhez hozz3,
hogy a letétek nagyrésze csak 20 napos felmondéssal volt vissza-
kovetelhetd.

Hidba vallalt a kormé&ny 1667-ben «szent és tdrhetetlen» garan-
ciat «sérthetetlen» addssagaiért, 1772-ben az Gjabb hollandiai héaboru
el6készitése koltségeinek fedezésére, mikor a koriilmények sziikségessé
tették, kimondta az addssagtorlesztés egyévi felliggesztését. Az arany-
miivesek azonnal bezartdk pénztaraikat, a kereskeddk fizetésképtelenné
lettek, a hitelélet teljesen megakadt.1 Kiralyi kialtvanyok s a bankarok
er6feszitései, hogy legaldbb a kamatmentes betéteket visszafizethessék,
ezuttal kevesebb eredménnyel jartak. Th. Turner- szerint a kincstari
hivatal bezarasa altal sulyosan érintett mintegy 10.000 csalad kozil
igen sok teljesen tdnkrejutott.

A kamatok fizetését a kormany 1677-ben kezdte csak meg Gjbol,
1683-ban azonban végleg megszintette. A «glorious revolution» utan
az 0j kormany az eddigi kotelezettségeket a Stuartok maganados-
sagainak jelentette ki s csak a hires, 1700-ig elh(z6d6, valtozatossag-
ban gazdag per utan jott 1étre a megegyezés, mely szerint a vitas 6sszeg
felét, 664.263 ~-ot ismertek el 6°/0-0os kamatozasu allami kdélcsonnek.

Az aranymi(ivesek és hitelez6ik az egész valsag kovetkeztében
kb. 3 millié 1?7-ot vesztettek. Hiteliknek alapjaiban valé megrendiilése
el6készitette a Bank of England megalapitasat.

Az 1696. évi angol pénzvalsag.3

Anglidban a rendszeres pénzrontds, hamisitds és csonkitds4 arra
vezetett, hogy a parlament kénytelen volt hatadrnapot, 1696 majus 2-at,
kitlzni, mely ideig az allami pénztirak csonkitott pénzt elfogadhat-
nak. Mivel a rossz pénz igy e napig a forgalombdl kivonatott, kell6
mennyiségl 0j pénz Kkiveretésér6l gondoskodads pedig nem tortént,
a fizetési forgalomban hatalmas zavarok allottak be. A leggazdagabb
polgarok sem voltak képesek napi szilikségleteiket pénzben fedezni.
Hozzajarult ehhez még a csak 2 evvel el6bb alapitott Angol Banknak
egy konkurrens intézet, az Orszdgos Bank alapitdsanak engedélyezése
és a lombardstreeti aranymdivesek ellenséges magatartasa kovetkezté-

1 Colbert emliti, hogy 30.000 £ érték(i valté dvatoltatott meg s kuldetett’vissza.
2 L «The Case of the Bankers and their Creditors.» 1675. .
3 L. Macaulay: «History of England» (IV. kﬁte_t?_ ; Mac Leod : op. cit.; Th. Rouers :
«The first nine years of the Bank of England» ; Philipp Kalkmann : «Englands Uber-
ang zur Goldwahrung im 18 Jahrhundert». 1895.; Andreadés: op. cit.; Michael
oldfrey: «Short Account of the Bank of England». i
4'A guinea eredeti aranytartalmanak alig 500/0-at tartalmazta mar csak. 1695-ben
a kormany rendeletet volt kénytelen kibocsatani, hogy aguineaért 30 shillingnél tobbet
adni és elfogadni nem szabad (az ardny eredetileg 1: 20 volt). Par hénaﬁj)al késébb
a reform kovetkeztében az ardny 1:22-re sulyedt (1 Helfferich: «Das Geld»). A val-
saggal kapcsolatban érdekesek™ Soetbeer adatai, amelyek szerint az arany értéke
a XVII. sz. folyaman az ezusthdz mérten erésen emelkedett (1601—20-ig az arany még
1:12 25, 1660—80-ig méar 1:15.)
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ben beallott valsagos helyzete. A bank fizetéseit részben besziintetni,
részben erdsen korlatozni volt kénytelen.

Erdekes jelenség, hogy e pénzhidny kovetkeztében Kkeriltek
nagyobb mértékben pénzként forgalomba a bank jegyei,1 valamint
a pénzvaltok és gazdagabb magéanyosok kotelezvényei is. Ugyancsak
pénzként keringtek egy ideig a Montague pénzigyminiszter altal akkori-
ban feltalalt fuggé allamado6ssag alapjan kibocsatott, kerek ©sszegek-
rél sz6lo allami kotelezvények is. A kdznép kénytelen volt visszatérni
a farovatkoladshoz. A valsadg hullamait még a koaliciénak a kontinen-
sen kiuzd8 hadseregei is megérezték.

A kibontakozast két tény mozditotta el6. Az egyik az, hogy az
allami pénzverdék élére a hires csillagasz, Newton keriilvén, azok tel-
jesit6képességét megtizszerezte. A masodik pedig, hogy az Orszagos
Bank bukéasa kovetkeztében megerdsédott Bank of England részint
Ujbol felvehette fizetéseit, részint pedig a flandriai hadjérat altal pénz-
lgyileg igen er6sen igénybevett kormanyt is hathatds tamogatasban
reszesithette.

E tényez6k mikodésének er6sen ellene dolgozott az ezistpénz
nagyobb értékemelkedésének reményében széles korokben labrakapott
pénzfelhalmozés. Ennek tudhatd be, hogy dacara a fentvazolt er6feszi-
téseknek, kb. hdrom hdnapig tartott, mig a valsag tiinedezni kezdett.

A Law-féle rendszer,2

Cochat ugyan azt vitatja, hogy Lawnak még rendszere sem volt;
nézetének hatarozottan ellent kell azonban mondanunk annak a hatal-
mas szervezetnek s legalabb bizonyos pontig terjed6 kovetkezetesség-
nek lattara, melyet a langesz(, de konny(vérli skét megvaldsitott,
ill. alkalmazott. Franciaorszag s a francia nép kivaléan alkalmas talaj
s médium volt m{ikodése szamara, melyet eleinte 6ridsinak latszé fel-
lendiilés, majd a torténelem els6é, de annal nagyobb .pénziigyi 0Ossze-
roppanasa kovetett.

XIV. Lajos hosszantartdo haboriai s fényes udvartartasa, melyek-
kel francia vilaghegemoniat akart teremteni, mélyen aldastdk az orszag
anyagi alapjait. A régens méar az utolsénak tetsz6 eszkdzdkhdz nyult:
az allami adék bérbeadasaval, a leglehetetlenebb cimek és méltosa-
goknak magas dijak fejében valo osztogatasaval tette gy(iloltté s egy-
Uttal nevetségessé a kormanyt.

Ily korilmények kozott jelent meg Franciaorszagban a mar sok
vihart atélt, gazdag tapasztalatokkal s még gazdagabb, csapongd fan-
taziaval teli, tettvagytdl, nagyravagyastol duzzadoé fia egy edinburghi

1 A bank valsagos helyzete miatt papirjai 100-rol 88-ra estek.

2 L. A Cochat: «Law, son Systeme et son époque», Paris, 1853.; E. Levasseur :
«Recherches historiques sur le Systeme de Law», Paris, 1854.; Ch. Urseau: «La banque
de Law, d’aprés un chroniqueur angevin», Paris, 1801.; A Thiers: «Law et son
Systeme de finances», Paris, 1858.; P. E. Lemontay : «Histoire de la régence et de la
minorité de Louis XV.», Paris, 1832.; ./. Heymann: «Law und sein System»,
Munchen, 1853. ; J. C. Horn: «Jean Law», Leipzig, 1858.; L. Alexi: «John Law und
sein System», Berlin, 1885.; J. Ph. Wood: «Memoirs of the life of John Law», Edin-
?urghu 1224.' f\ Me. Farland Davis: «A historical Study of Law’s System», Bos-
on, U. :

Law sajat munkainak, valamint kortarsai red és rendszerére vonatkozé dol-
%Q;atalnalg felSorolasat objektivitasuk s az altaluk nydjtott kép attekinthetéségenek

idnya miatt itt elhagyhpaﬁjlu_k. Ez utdbbiakként azonban megemlithet6 Dutot, Melon,
e Philipp

Paris-Duverney, Vie e, Baval, Marais, Barbier és Forbonnais munkai.
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aranym(vesnek, John Law. igéreteivell megnyerte maganak az udvart
s a kormanyt. Gondolatmenete: az arany és ezlst kiviteli tilalmat el
kell térdlni, mivel ez azoknak az orszaghdl vald Kkiozonlését meg-
sziintetni ugysem képes; a pénz érteke fémtartalmanak értéke, nem
pedig névértéke szerint alakul ki: véget kell tehat vetni a rossz pénz
aldatlan allapotanak. A forgalom élteti a gazdasagi életet, annak lebo-
nyolitdsdra azonban az ércpénz kevés lévén, nagyszabdsi hiteléletet
kell teremteni; a kicsiny tokéket azoknak széles alapon keresztilvitt
egyesitésével kell gyimdolcs6z6vé tenni. Eddig minden helyes; ami
a romlast el6idézte, csapongd szamitgatasainak tovabbi menete volt:
pénzzel termelési tényez6ket vasarolhatunk, a pénzzel befolyasolhat-
juk, iranyithatjuk a termetést, tehat a pénz tulajdonképen téke. Mint-
hogy pedig a papirpénz helyes gazdalkodas mellett teljesen egyenértékd
az ércpénzzel, tulajdonképen a bankoprés a legegyszerlbb tékeforras;
sok papirpénz teszi tehat gazdagga az orszagot.

1716-ban engedélyt kap egy maganbank megalapitasara, mellyel
célja olcso hitel nyujtasa altal az uzsorat letdrni. Ugyes kezelése toiy-
tan e vallalata oriasi sikert arat.83 A bank egyre terjeszkedik, egyre
szélesebb rétegeket von érdekszférajaba. Ha Law itt megall s ebben
a mederben m{kddik tovabb, belathatatlan hasznara lehetett volna
Franciaorszagnak. O maga irja azonban a régensnek :8 «Mais la banque
n’est pas la seule ni la plus grande de mes idées; je produirai un
travail qui surprendra I’Europe par les changements qu’il portéra en
faveur de la France, des changements plus forts que ceux qui ont été
produits par la découverte des Indes ou par I’introduction du crédit.. *4

100.000.000 livre alaptékével, melynek fedezésére 200.000 drb
4 500 K-&s részvényt bocsat ki, gyarmati kereskedelmi tarsasdgot ala-
pit Louisianianak, a Mississippi-menti tartomanyoknak kiaknézasara,
mely célra a kormanytol teljes felségjogokat nyer. Az egész részvény-
téket az akkoriban 6%-kal parin alul all6 allami kotelezvényekben
fizették be; ezeket az allam, miutdn néki beszolgaltattdk, megsem-
misitette s helyékbe 4°/o-os kamat fizetésére kotelezte magat a tarsa-
saggal szemben. Ez az évi 4 milli6 alkotta tehat annak egész forgo-
tékejét. Ugyes leplezéssel, alhirek terjesztésével, melyek az Uj fold gaz-
dagsagdt minden képzeletet tulszarnyalonak5+tiintették fel, sikerilt
azonban a tarsasagnak annyira Kkiterjeszkednie, hogy 1719 tavaszan
ové volt a Joreménytoka, Afrika keleti partjai, a Voros-tenger melléke,
a Csendes Ocean szigetei, Perzsia, a Mongol birodalom, Siam, Kina,
Japéan, Délamerika stb. felé vald kizardlagos kereskedés joga.

Bélbe kapta tovabba a kormanytél a pénzrégalét 9 évre és még

1 Horn (I. fent!) mondja: «Law’s Versprechungen konnten umso ehei Eingan
in Frankreich finden, als seine ldeen durch Neuheit blendeten und im Grunde vie
Richtiges enthielten ...» .

2 Franciaorszagban akkoriban az orszagos kamatlab 20—300/0 volt. Law 6<>/oért
szamitol le valtokat. ~ ) . . . o .

3 Taléléan jegvzi meg Wirth : «... die Projekte, mit denen Law in seiner reichen
Phantasie schwanger ging, schienen den Mann, nicht der Mann die Projekte zu
beherrschenl»

4 «Lettres sur les banques», 1715. Oeuvres de Law, recuillies et éditées par
Mr. de Séuvrest, 1790. . . .

8 Horn (L op. cit.) mondja: «Es wurden Kupferstiche 6ffentlich ausgestellt, auf
denen die Indianer und Indianerinnen von Louisiania den Franzosen mit allen
Zeichen der Verehrung und Huldigung entgegenkommen und deren Umschrift folgender-
weise lautet: «Mau sieht daselbst Berge gefullt mit Gold, Silber, Kupfer, Blei,

uecksilber. Da diese Metalle sehr gemein sind, und die Wilden deren Werth nicht
ahnen, so vertauschen sie Gold- und Sllberklumﬁen flr europaische Waren, wie Messer,
Kessel, Spiesse, einen kleinen Spiegel oder auch einen Schluck Branntwein.»
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ugyanez év végén az 0sszes adOk bérletét is, minek fejében 1200 millié
3uo-os allamkolcsdn nydjtasara kdtelezte magat.

Mikor ezt elérte Law, figyelmét tobbé nem a kereskedelem tény-
leges fejlesztésére, hanem a tézsdejatékra forditotta, megalapitotta
Franciaorszaghan az értékpapirokkal vald zérkedést.

Az é&llamkdlcsdn elbteremtésére Uj részvényeket bocsatott ki
s gyes jatékaval elérte, hogy ezeknek arfolyama, dacara folytonos
szaporodasuknak, egyre emelkedett. Sajat tgynodkeivel héal6zta be
a Rue Quincampoixban lév6 t6zsdét, az izgalmas hajsza altal maga-
val ragadott, rovid id6 alatti nagy nyereség reményében ily idegfeszité
jatékra amugy is kénnyen hajléd francia neppel kedve szerint cseleke-
dett. Az «anyakénak és «lanyok»-nak nevezett elsd, ill. masodik
kibocsatasu részvényeket csakhamar «unokak» s «dédunokak» kovet-
tek, mely utébbiaknak kibocsatasi arfolyama mar 50001 volt. Kézben
valésadgos vaksagig fokoztdk a tomeg jatékszenvedélyét;, senki sem
tér6dott most mar a «Nyugatindiai tarsasag» Uzleti menetével, a nye-
reségdith magaval ragadott mindenkit, szazezrek flizték gazdasagi
exisztenciajukat a részvényjatékhoz. Es meggazdagodott mindenki, Ki
a részvényeknek csak kozelébe jutott is.2 A banko6prés éjjel-nappal
mikodott, a kozonség Law-val vetekedve szorta a milliokat.3 Szaz-
milliokat nyertek par nap alatt, a részvények arfolyama mar elérte
a 18.000-et. Az altalanos koltekezés kovetkeztében az arak magasba
szOktek; ennek dacara azonban megakadt a termelés, mert senkinek
sem volt kedve a csak nehéz és lassi gyumdlcsoket term& becsiletes
munkahoz.

Law a részvények névértékének eleinte 12, majd 40°/0-0s kamatozéasat
igérte; az arfolyamértéknek azonban ez is csak 134°0-a lett volna.
Mindegy, a kamatokkal sem sokat fajt most méar az emberek feje;
hiszen aki csak kissé jézanul gondolkozott, belathatta, aminthogy be
is lattak sokan, hogy ez igy nem mehet a végtelenségig, hogy a bukas
elkeriilhetetlen. Csupan ennek id6pontjat nem lattdk tisztan maguk
el6tt. A részvények 3000-rél 5000-re, majd 10.000, 15.000-re emelked-
tek, épen ilyen kdnnyen elérhetik a 20, vagy 25 ezret: mindenki meg
Skagta meriteni még az utolsé pillanatban a maga korsdjat az ara-
atban...

Id6kozben elkdvetkezett az alapszabalyok szerinti kdzgydlés ideje
1719 szept. 30-an. Law ugyan f(t-fat igért, de nem tudta megakada-
lyozni, hogy egyesek az lUgyek allasat komolyan fontoléra ne vegyék.
Ennek pedig csak egy eredménye lehetett: kezdték eladni részvényei-
ket. Az ijedelem futotlizként terjedt, mindenki s mindenaron szaba-
dulni akart részvényeit6l. Law mindent elkdvetett a helyzet megmen-
tesere, a legerélyesebb s legerdszakosabb eszkézoketalkalmazta:a nemes-
ercek és az ércpénz szallitasat megtiltotta, leszallitotta a louisd’or
értékét, hazkutatasokat tartatott és az 500 livrenel nagyobb ércpénz-
készleteket lefoglaltatta, 1720 februarjdban a tarsasagra ruhdaztatta
a kiralyi bank kezelését, Horn szerint az aranyérmek értékét 28-szor,
az ezistérmeket pedig 35 sz8r valtoztatta meg egy év alatt, a papirokkal
valo kereskedést megtiltatta, bezaratta a t6zsdet.

1 Névérték 500 !
Law mondja beszamoléjaban: «Le Systeme aenrichi plusieurs de ceux mémes
qui n’ont point pris d’actions ..»
3 «Die Mutter des Regenten sagt in einem ihrer Briefe : «Man hért nur noch von
Millionen sprechen. Mein Sohn hat mir 2 Millionen in Aktien gegeben, die ich an
meine Haushaltung vertheilt habe.. » L. Wirih: op. cit.

Surinyi-Unger, A gazdasagi valsagok torténetének vazlata 1920-ig.
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Mindez azonban csak novelte még az altalanos ijedelmet. A papir-
pénzt el6szor értékének felére szallitottak le, 1720 okt. 10-én pedig teljesen
arfolyamon kivil helyezték. Ugyanekkor a részvényeknek, melyek 10
hénappal el6bb még 18.000-en allottak, arfolyamuk 40 re esett.

A felszdmolés elkerilhetetlenné valt, Law visszavonult.1 A fel-
szamolassal a Paris testvéreket, egy dauphinéei szegeny korcsmarosnak
hadiszallitdssal multimilliomossa valt négy flat biztak meg, kik mar
el6bb kitlintek volt «ellenrendszeriikkel», mint Law elkeseredett ellen-
felei. A bank vizsgalatanak eredménye az akkori minden fogalmakat
meghaladdan kétségbeejté: 3 millidrdnyi bankjegyet bocsatott ki Law,
melynek csak Ve-od része birt fedezettel.

A tarsasag félévig tarto felszdmolésa utan arészvényeseket a részvé-
nyek megszerzésére forditott javak szerint 5 osztadlyba csoportositottak
és a megszerzés id6beli sorrendjének tekintetbevételével, kilonbdzd
kulcs alapjan juttattak nékik a fennmaradt t6kéb6l. Atlagban I°/o-ot
kaptak.

The South-sea bubbles.2

Edestestvére a Law-rendszernek. Az ez utébbi kovetkeztében fel-
idézett meggazdagodasi laz nem maradt Franciaorszag hatarai kozé
szoritva, a kulfoldre is atragadt.

Mint Franciaorszagban, a zavaroknak els6 inditéokai Anglidban
is a spanyol 6rokdsodési habord kovetkeztében Iétrejott nagy hadiadés-
sagok. 1711-ben az angol kormany nagyon kétes siker(inek igérkezd
tranzakcioval kivant e nyomaszté helyzethdl kiutat talalni. Az allam-
adossagok3kamatai részére torlesztési alapot létesitett4 és egyuttal, hogy
t6keék tovabbi igénybeveételére is kinalkozzék mod, South-sea Company
név alatt nagy kereskedelmi tarsasagot alapitott, melynek a raruhazott
souverain jogokon Kivil kizar6lagos kereskedelmi hataskdrébe utalta
az Ujvilag legnagyobb részét.5

Dacara az alapitas korul kifejtett nagyaranyl propagandatevékeny-
ségnek, melyben az amitas s nagyzolas sem jatszottak kis szerepet,
a vallalat sehogysem tudott eleinte ladbrakapni; részvényei nemsokéra
az alapitas utdn 77V*-re silyedtek. Az allam folytonos s nagyaranyu
erkdlcsi sanyagi tdmogatasaval teng6dik 1720-ig, a nagy pénzugyi forra-
dalmak évéig.

Anglidban élénk visszhangot keltett Law altal Franciaorszdgban
tortént megvaltdsa az allami addssdgoknak. Ennek megvaldsitasara
elkeseredett kiizdelem indult meg a Bank of England és a Déli Tarsasag

. 1 Azok ellen, akik csalénak tartjak, szoljon, ho%)_/ 5 évvel el6bb 2Vs millio
livre volt vagyona, mikor Franciaorszagba jott, most pedig 800 louisd’orral és egy
csomo_értéktelen bankjeg'qyel hagyta el azt. Ha rosszhiszem(ien dolgozott volna, nye-
reségeibdl birtokait nem Franciaorszagban, hanem kulféldon vésarolta volna. Velencé-
ben 1729-ben halt meg, amint Horn mondja: «...bis zur letzten Stunde mit Finanz-
projekten beschéftigt und seine Ruckberuling nach Frankreich erwartend”.

L A. Anderson: «Geschichte des Handels», aus dem Englischen Ubersetzt,
Riga, 1773.; Daniel Defoe: «An Anatomy of the Exchange Alley» ; Ii. Allen : «An essay
on the nature and methods of a trade to the South-Sea», 1712; IV. Wood: «Essay
on trade», 1722 ; J. Gee: «Trade and Navigation considered», 1723; Erasmus Philip :
«State of Nation», 1725; 1 azonkivul Cl. Juglar: op. cit.

3 Akkoriban 6sszesen 9,471.325 font.

4 Erre a célra szenteltetett a bor, borecet, dohany, a keletindiai aruk, a feldol-
?ozoj(t selyem és a halcsont utan szedett vdm. Az esetleges deficit a tengereészminisz-
er altal volt fedezend6. 3

5 Brazilia és Szurindm kivételével az egész akkoriban ismert Ujvilagot.
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kozott; egymast szarnyaltdk tal ajanlataikkal, mig a gy6zelmet mégis
csak az utobbi vitte ell E siker hatasa alatt részvényei azonnal 126-ra
emelkedtek.

Es most megkezd6dott a Law-féle Gizelmek képmésa. Az angolok
mitsem okultak a francia katasztréfan: a legkdrmdntontabb (izérke-
déssel, a részvényekre nyuGjtott nagyszédzaléku kolcsonokkel2 hajtotta
azok arfolyamat magasba az igazgatosag. Az Ujabb részvények kibocsa-
tasi arfolyama mar 3CJ, majd 400, 500 lett s megismeétlGdtek a rue
quiucampoixi jelenetek :az alairok egymast szoritottak agyon a részvény-
jegyzésnel valo tolongasban.

A Déli Téarsasag sikerén azutan masok is felbatorodtak; gomba-
modra szaporodtak a legkilénbdz6bb s legtarkdbb céli részvény-
tarsasagok.

A korméany egynéhany jozanabb gondolkozasu tagjanak sikerilt
ugyan torvényerGre léptetnie az U. n. Bubbles Act-ot, mely szerint az
1718 6ta hamis uriugyek alatt, avagy lejart engedélyek alapjan létrejott
részvénytarsasagokat feloszlottaknak jelenti ki s hasonldé lzelmeket a
jovOben is orokre eltilt, — a torvény azonban irott malaszt maradt.

Par napi depresszi6 utan Ujult s immar fokozott er6vel diuhdn-
gott tovabb a laz, a Change Alley s kérnyékének minden helyisége a
legnvizsg6bb zlgtézsdévé alakult at. A tarsadalom minden rétege
résztvett az Uzérkedéshen itt is, a tréndrokostél az utols6 munkasig.
A szegényebb néposztalyok szdmara, kiknek a Déli Tarsasag részvény-
jegyzesei tulmagasak voltak, szamos apr6 «buborék» keletkezett, melyek
beérték 1—2 shillinges részvényjegyzéssel is. A tarsasagok leglehetet-
lenebb s legnevetségesebb céljaival senki sem téréddtt mar, hiszen a
részvényeket Ugyis mindenki nyereséggel adhatta tovabb.3 Az arak
hihetetlenlil magasra szOktek; egy vadcomb ara 3—5 guinea volt.
Kozben a Déli Tarsasdg részvényei elérték az 1100-at s az aradat altal
magaval sodort Bank of England és a Keletindiai Tarsasag részvé-
nyel is 260, ill. 445-re szoktek fel. A papirpénz mennyisége ugyanek-
kor elérle az 500 milli6 fontot, mely 0sszeg Otsz6rdsen haladta meg a
kontinensen akkoriban forgalomban 1év8 egész készpénzkészletet. S a
«Cabal» kormany nemcsak hogy nzugodtan tlrte ez Gzelmeket, hanem
maga is tevékeny részt vett bennok.

A sors kilonos jatéka, hogy épen a Déli Tarsasdg asta meg a
mamor sirjat. Hatartalan elbizakodottsdgaban és féltékenységében
ugyanis arra birta a kormanyt, hogy a Bubbles Act-ot megszigoritsa
s azt Gjolag a kozonség emlekezetebe vésse .Az 0. n. «Scire facias»
pillanatnyi meghokdolést valtott ki, a legmerészebb «szappanbuborékok»
szétpattantak, magukkal ragadtdk a tobbit s a panik Kkitorését nem
lehetett tobbé megakadéalyozni. A Déli Tarsasag is bukott a tébbivel.
Maidnem ugyanazon mentd intézkedéseket latjuk, mint melyeket Law
alkalmazott. Atarsasag mar maga szallitja le részvényeinek arfolyamat...
az o6sszeomlas azonban elkerllhetetlen ; 1720 szeptember 29-én az ar-
folyam 175!

A parlament altal a Déli Tarsasag ugyeinek megvizsgalasara Ki-
kildott titkos bizottsag ott a legfurcsabb dolgokat talalta. Javitasok,
vakarasok az Uzleti konyvekben, neveknek olvashatatlanna tétele vagy

. 1 A bevalthatatlan, hosszllejaratd annuitasok IGO fontjaért 1700 fontot adott
bankje%yekbe_n. .
A dijugyletet is_e célbgl vezették be ekkor a t6zsdén. o
3 Az éllapotokra jellemz6, hog]y ugyanazt a részvényt a Change Alley két végén
ugyanazon idében sokszor 100/0-os &rfolyamkulénbséggel jegyezték.

pu
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a legfontosabb okmanyokb6l valé egyszerli kihagyasa nem tartoztak
a ritkasagok kozé.

Egy hamarjaban létrejott egyesség ugyan egyelére megmentette
a tarsasag életbenlétét; Gtja azonban ezutan dacdra minden er6feszi-
tésnekl alland6an lefelé vezetett mar, mig azutdn a széazad masodik
felében csendben feloszlott.

E pénzigyi 6sszeroppanas, ha a szobanforgdé 6sszegek nem is
érik el a Law-rendszerben szerepeiteket, intenzitdsdban és tantlsagos-
sdgaban mindenesetre vetekedik amazzal.

Hamburg két kereskedelmi valsaga.3

Az elsé tulajdonképeni kereskedelmi vélség megint csak habora-
ban fogamzott, bar az el6bbi esetekhez hasonlitva kissé méas koril-
mények kozott.

A hétéves habori csodalatosképen erésen hozzajarult Hamburg
fellenditéséhez. A kereskedelem kézponti iranyitasa inkabb a békés
tengerpart felé huzdédott; kapcsolatban az akkori egynéhéany Kitling
terméssel ez a korilmény teremtette meg Hamburg gabonapiacat,
valamint a berlini finomitok izemfennakadasa folytdn cukorkereske-
delmét is. Nagy Frigyes a megszallott Széaszorszag akkor még kivalo
s nagymennyiségi éplletfakészletét mint zsakmanyt az EIban Usztatta le
s ezzel megvetette alapjat a hamburgi fakereskedelemnek is. Az angol
pénzbeli segitségnek nagyrésze nem ércpénzben, hanem valtékban
bocsattatott rendelkezesre; mivel ezek kevés kivetellel Hamburgban
voltak fizetend6k felviragoztattak annak valté- és pénzforgalmat is.

A fellendilés kdvetkeztében bedllott kedvezébb konjunktira
fokozottabb tevékenységre sarkalta az Uzleti kdérdket, nagyobb, meré-
szebb vallalkozadsokba bocsatkoztak s csakhamar tallépték a realis
tokefedezet nydjtotta hatarokat is. Hogy e hianyokat fedezzek, tdme-
gesen intézvényeztek egymaésra Kkifizetni sosem szandékolt valtokat,
melyek lejartuk el8tt Gjabb valtokkal helyettesittettek (Wechselreiterei).
A forgalomban 1év6 valtok nagy tdmegét ndvelte még, hogy a szész-
orszagi hadisarc egy része szintén ilyenekben folyt be.

Sulyosbitotta a helyzetet a habora folyaman elharap6dzott erds
pénzrontas, melyet Nagy Frigyes kezdett meg3 s a tobbi német feje-
delmek is atvettek. A helytelen pénzgazdalkodasban kilénben el6ljart
Svédorszag, melynek igen nagy mennyiség( papirpénze csakhamar név-
értékének harmadrészére sulyedt. A hamburgi girobank karos valuta-
politikdja s a libechi pénzlab 6sszeroppanasa csak hozzajarultak még
a pénzugyek allapotanak zilaltsagahoz.

A megszaporodott araforgalom és a terjeszkedd nemesfémkeres-
kedelem egyre jobban novelte a valtduzérkedést, melynek kovetkez-
tében a diskontlab mar 12 %-ra emelkedett. A pompéas Uzleti konjunk-
tarat nagy koltekezés, tékozlas s ezt az araknak hatalmas emelkedése
kovette.

Az 1763. évi hubertusburgi béke utdn Nagy Frigyesnek s az §
nyomasa alatt a tébbi német fejedelemnek is els6 dolguk volt a rossz
pénz bevonésa azon célbdl, hogy azt joval potoljak. Az igy bedllott

| Féleg cethalaszatra vetette ezutan magét. . .
3 L. Johann Georg Blsch : «Theoretisch-praktische Darstellung der Handlung in

ihren mannigfaltigen Geschaften». Hamburg, 1808; azonkivil M. Wirth : op. cit.
__ * Rovid idd alatt négyszeresen rosszabbitotta meg a pénzt, hogy a hadjaratok
oriasi koltségeit fedezni tudja.
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készpénzinség megint csak a valtéforgalmat ndvelte. Szerencsétlenségre
a Hamburgi Bank is épen ekkor mondta fel a nemesfémekb&l allé
betéteket, minek folytdn a pénzhelyzet javitasdra szant ezistrudak
Amsterdamba 6zonldttek.1

Es most bekdvetkezett az amsterdami Neufville testvérek nagy-
aranyl bukésa, mely szamos hollandi cégen kivil kdzvetlenul réntott
magaval még 95 hamburgi céget is. Az altalanos ijedelem kovetkez-
tében sok berlini, lipcsei és svédorszagi cégnek is be kellett fizetéseit
szlintetnie. A valtokbdl épitett kartyavar teljes 6sszeroppanassal fenye-
getett.

Az elsé rémilet elmalasaval azonban kitetszett, hogy a katasz-
trofa alapjaban véve nem is olyan sltlyos; a hamburgi tengeri haté-
sag egymillios arueldlege és egyeb intézkedések is hozzajarultak ahhoz,
hogy az egyensuly csakhamar Gjbol helyreéllott.

A lecke azonban, amint azt az aldbbiak mutatjak, nem hasznalt
a hamburgiaknak. Az 1763-t6l 88-ig tartd er6s depresszidt a francia
forradalom kovetkeztében megint fellendilés kovette. A tékének és
aruknak a veszélyeztetett helyekrél2 Hamburgba vald 6zonlése s az
ennek folytan megnovekedett kereskedelem kodvetkeztében méar csaknem
szliknek mutatkozott kikotéje a hatalmas hajoforgalom lebonyolitasara.

Az int6 példa dacara megismétlédtek a 30 év el6tti anomaliak,
a valtéluzérkedés, fénylzés, dragasdg, magas diskontlab, csakhogy az
akkorinal sokkalta nagyobb meértékben. Ennek megfeleléen nagyobb
volt az 1799-ben bekodvetkezett 6sszeroppanas is.

A tengeri hatésagnak most mar haromszorta nagyobb el6leget
kellett nyljtania, mint 1763-ban, de ez sem volt elég. A valsaghol valo
kKijutas céljabol leszamitold pénztart, majd kolcsdnpeénztart alapitottak,
mely utébbi redlis fedezetli, sajat sotavaltdkban nyuljtotta a bajba
jutott keresked6knek kdélcsdneit. Ezenkivil megfelel6en rendezték a
nemesfémforgalmat s a pénzverési viszonyokat is és életbeléptették az
els6 moratoriumot, négy havi id6tartamra. Hasonloképen uttéréként
Iéptettek életbe egy a vilaghdbor( alatt teremtett lzleti feligyelethez
hasonl6 intézmézményt, mely a becsiletes és sajat hibajan kivil szorult
helyzetbe jutott keresked6nek bizonyos koérulmények kozott lehetdvé
tette a cséd elkeriilését. De még e szamos intézkedéssel sem sikerilt
oly kdnnyen véget vetni a valsagnak, mint az 63 ban tortént. Hatasat
sokd sinylette még a kereskedelem.

A valsag hullamai er6sen érintették Daniat, Hollandiat és Ang-
liat, kilonodsen pedig a szomszédos Brémat, hol a bajok orvoslasara
aruel6legbank felallitdisa mutatkozott sziikségesnek.

A Bank of England véalsdgai a XVIII. sz. folyamé&n.3

Habar az Angol Banknak nincsen s kiilondsen a mdultban nem
volt Kkizarolagos jegykibocsatasi joga, hatalmas Uzletkorénél fogva

11tt a valtduzérkedés és a fénylzés még sokkal nagyobbaranyd volt, mint
Hamburgban.

2 Kulonosen Hollandiabol. . .

3 L. Macpherson : «Annals of commerce»; Toynbee: «The industrial revolu-
tion»; Chalmers: «Estimate of the Strength of Great Britain», 1812.; Lec.ky: «History
of England in XVIII. century»; Baring: «History of the Bank of England», «Observa-
tions on the establishment of the Bank of Encland and on the paper circulation of
country-, 1797. ; Thornton: «An inquiry into the nature and effects of the papercredit
of Great Britain». London, 1802.; Tooke: «History of prices». London, 1838—51.;
Bounatian: «Geschichte der Handelskrisen in England mit der Entwickelung des
englischen Wirtschaftslebens 1640—1840», Muinchen, 1908.; Jnglar: op. cit.
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akkora befolyast gyakorolt mindenkor Anglia Gazdasagi életére, hogy
miikodésének fennakadasait méltan tekinthetjik az egész orszag pénz-
ligyi valsagainak.

A bank mindjart két évvel 1694-ben tortént alapitadsa utdn nehéz
megprobaltatdson ment keresztil, mirél fentebb volt sz6.

A spanyol 6rdkosddési habora folyaman, 1708-ban az a rémhir
terjedt el, hogy Skécia felél francia invazié készil. A tdmeg meg-
rohanta a bank pénztarait s hatalmas 6sszeg(i bankjegyeknek bevaltasat
kovetelték. Sulyosabb zavarok elkerilése csupan a részvényesekhez
intézett, 20°/0-0s utdbefizetésre felszolitd felhivassal volt lehetd.

A kovetkezG esztendGben ujra fenyegeté bajok elleni preventiv
eszkdzként a t6kének kétszeresére valo felemelése valt sziikségessé.

1714-ben Anna kirdlynd hirtelen haldla panikot okoz; a bankot el-
6z06nlik.Csupan az utrechti béke megkdtése tudja a helyzetet megmenteni.

Az 1720. évi véalsdgot (L fent) a bank nagy réazko6dtatdsokkal bar,
de biztosan allja ki. Az allamnak nydujtott nagyobb kdlcsénok s tobb-
szOri t6keemelés utan érkezik el az 1745. évhez, melyben Karoly Eduard
skociai expediciéja altalanos rémiletet kelt. Hiadba garantalja a tron-
kovetel6 az &llamaddssdgot, a nemzet okulva |. Karolynak és fidnak
Eéldéjén, nem hisz neki: a bank részvényei 49-re esnek, a pénztara-
at ostromoljak. Egy (lgyes kezelési csalafintasag alkalmazéasaval
sikerlil azonban a banknak a pretendens visszaszoritasat katasztréfa
nélkal bevarnia.

1746-ban hannoveri valasztét Franciaorszag ellen segiti Anglia.
Megint csak a bankhoz fordul anyagi timogatasert, szintagy 1750-ben,
mikor az allami addssagok nagyobb redukciojatl valdsitjak meg.

Miként Hamburgban, a hétéves héaboru itt is fellenditette az uzleti
életet, melynek bonyol6dottsdganal s egymasba valé kapcsolédottsa-
ganal fogva az 1763-iki békekotés kovetkeztében szamos nagy cégnek
nemvart bukéasa és Aaltalanos kereskedelmi razkodtatas allott be.
Kérilbelal 10 milli6 fontra tehet6 a panik altal okozott tzleti kar.

A bank szilardsaga és a magéanfizetési forgalom 0j alapokra valé
helyezese2 segitette el6 a valsaghol valo kijutast. Hasonloképen a bank
nyujtott segitséget abban a kereskedelmi valsagban, mely 1772-ben a
kozlekedési eszkozok (féleg a belhajozasi Gtak) nagyardnyl fejlesztése
folytdn bedllott par évi viragzd uzleti konjunktdra3 utadn kitort.

Az amerikai habor( (1782) utdn a diplomaciai helyzet, a nem-
zetk6zi viszonyok s a humanusabb felfogasba vetett remény azt a
hitett keltette az angolokban, hogy tartés béke fog uralkodni. Nagy-
szabast kilfoldi kereskedelmi vallalkozdsokat kezdenek tehat meg, a
forgalom er6sen novekszik. Fedezésére a bank 2 .év alatt (1780—382)
6,000,000-r61 9.200,000-re emeli jegytorgalmat. E nagy szdmtél azonban
maga is megijedve s arra szamitva, hogy a belfoldi pénz mennyiségé-
nek csOkkentésével Kkilfoldr6l az érme vissza fog 06zdnleni, azt
5.900,000 fontra redukalja Szamilasa azonban nem egészen tott be,
minek kovetkeztében 1782 méajusatdl oktéberéig igen nagyfok( pénz-
zavar uralkodott az orszagban. A kilféldén kering8 pénz csak akkor

11, 190, 041 ig-dal! ) .
. 2 A bemutatonak _fizetendd, latra sz6l6 keresked6i utalvanyokat ekkor kezdi
kiszoritani a csekk, aminthogy Jnglar szerint a Cleari g House eredete is ebb6l az
id6b6l szdrmazik. Az ut6ébbi nézetnek ellentmond Bounatian és azt vitatja, hogy ezer.
intézmény létesitése régebbi idébe nyudlik vissza. L. Mentor Bounatian: op. cit. 142. o.
2. jegyzet.
3 E korszaknak gyors fejl6dése rag?]adta meg figyelmét s ennek gazdasagi tor-
vényeit igyekezett fejtegetni Adam Schmith.



23

kezdett visszaszivarogni, mikor a bank az allamtél is megvont min-
den el6leget és a leszamitolast is er6sen megszoritotta. A diszkont-
politikat a bank akkori igazgat6i egyikének, Bosanquet-nekltanacsara
tovabbra is alkalmazta.

Tiz év alatt, 1782-t61 1792-ig Anglia kilkereskedelmi forgalma
megduplazédott.2 Ehhez mérten a bankjegyforgalom is elérte a 12 mil-
liot, mely Gsszeg csak egyharmadaban volt érccel fedezve. A keres-
kedelem élénkitéséhez hozzajarult még az 1786. évi Pitt altal Francia-
orszaggal kotott kereskedelmi szerz6dés is. A forgalomban 1év6 bank-
jegyek nagy tomege miatt azonban azok irant csakhamar bizalmat-
lansdg kezd mutatkozni, mely karos hatdssal van az egész keres-
kedelemi életre.

lly kérilmények kozott érte Angliat a franciak 1793. évi had-
Uzenete. Az akkor fenndllé 400 vidéki bank kozul 100 csddbe jutott
s a tobbi is csak a legnagyobb er6feszitésekkel tudta magéat fenntar-
tani; bankjegyforgalmuk Ugyszo6lvan teljesen megsziint. Az allam-
papirok 1792 szeptemberét6l 1793 februarjaig 90-r6l 71-re estek. Ez év
marciusatol juliusaig havonta atlagban 120—180 cég sziintette be fizetéseit.
A bukasok szdma majusban volt legnagyobb: 209-re rigott e honap-
ban. Mikor azutan a Bank of England is felére szallitotta le bankjegy-
forgalmat s a valtéleszamitolast is megszoritotta, a panik tet6fokara
hagot: a legrégibb s legtekintélyesebb cégek jutottak csédbe.

Az 1696-iki mintara kincstari jegyekben valé nagyobb mennyi-
ségl allami kolcsén nyujtdsa3 és a francia aranynak az assignata-
vélsag miatt Angliaba vald 6z6nlése enyhitettek azutan a sulyos hely-
zeten.

Alig allott azonban be e javulds, maris mutatkozik a lathataron
az 1793-iki utéjatéka, az 1797. évi pénz- és bankvalsag. Azt a hatal-
mas ipari és kereskedelmi fellendiilést, melyet Angliaban kilonb6z6
taldlméanyok felhasznéldsa kovetkeztében a XIX. szdzad vége felé tala-
lunk, az 1793-iki pénziigyi valsag csak futdlag érintette. Utdna még
nagyobbfoku virdgzas koveikezik, mely 1796-ban éri el tet6fokat.
Mindennél jobban beszél a kdvetkez6 tdblazat :4*

iy (hi\E/;E\éirtteélke) Kivitel (hiv. értéke) fokban
arokban B e A Kommast srak Osszes kivitel
1793 19,256.717 13,892.268 6,477.911 20,390.180

1794 22,288.894 16,725.402 10,023.564 26,748.967
1795 22,736.889 16,527.213 10,785125 27,312.338
1796 23,187.319 19,106.444 11,317.740 30,424.184

3 év alatt a bevitel tehat 20°/o0-os, a kivitel pedig 50°/0-0s emel-
kedést mutat.

E fellendilés kozvetlen kovetkezménye, hogy nagy befektetéseket
tapasztalunk ipari és kereskedelmi téren.6 Az 1793,, 94., kiilon6sen azon-

1Az altala a bank részére felallitott elv: «Whenever there is an influx of bul-
lion into the country the Bank has nothing to fear; when a drain takes place from
the country, is in gieneral the period for them to be alarmed 1. L. Commons Report
of the Bank of En% and, 1797. (24—25. 0.8. . )

2 A bevitel 10,300,000-r6l 19.000,000 fontra, a kivitel pedig 13.000,000-r6l 24.800,000
fontra emelkedett. ) o . . o .

3 138 esetben, 2.202,000 livre erejéig! Mint tér_sadalom_pszncholé%:al JelenséF is
érdekes, hogy mar a hitelnyGjtas ténye magaban is oly jotékony hatassal volt az
lzleti életre,"hogy 1V4 millid erejéig benyujtott kélcsonkérvények vonattak mint leles-
legesek vjssza. . .

*1j. Mentor Bounatian : op. cit!

6 Kulonosen a csatornaépitést karoljak fel.
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ban a 95. év rossz termései nagyobbmennyiségu kuilfoldi gabona
beszerzésének szikségessége folytan Ujabb hatalmas koltséget jelen-
tettek, melyet még noveltek a francia koztarsasaggal vivott habora,
mely 1793-t61 1796-ig, tehat 4 év alatt, 80 millio fontba kerilt és
a szOvetségeseknek nyujtott pénzbeli segélyek.1

E hatalmas tékeszikségletnek, tovabbd az aranypénzveretés
csokkentésének2 kapcsolatban a kulféldi aranynak oda vald vissza-
szivéargaséaval, egyesek szerint Fitt helytelen allamkdlcsonpolitikédjanak
és az Angol Bank restriktiv magatartasanak eredménye a kamatlab
gyors emelkedése volt.3

Egy 1793-iki torvény értelmében a kormany a Bank of England
el6legeit ezentdl korlatlan mértékben veheti igénybe parlamenti hata-
rozat nélkul is, az eddigi pénztari jegyek (treasury bills) kibocsatésa-
nak mellézésével akar a bankra iniézvényezelt valtok alakjaban is.
Kévelkezménye ennek nem is maradt el: a rendkivili elélegek évi
8 milliérél 11 milliéra szoktek fel.

E hatalmas pénzigyi nyomas alatt a diszkont 5°/o-ra emelkedett
s ingadozéasokkal bar, de allhatatosan megmaradt e magassagon.

A szakadatlan aranykivitel kovetkeztében az ércfedezet ijesztéen
csOkken,4 mialtal kényszeritve a bank 1797 telén 6t hét alatt 10 millio-
rél 8 millidra szallitja le bankjegyforgalmat.

Wales egy Oblében francia fregatt 1200 katonat szallit partra,
a tengermellék lakossaga menekil, mindenét eladja s a kapott bank-
jegyeket bevaltasra nyujtja be. A bank aranykészlete 1797 febr. 25-én
mar csak 1,272.000 £, mely 1,086.170-re sillyed mar harom nap mulva,
mikor is a bank felfliiggeszteni kénytelen fizetéseit. Ez eseményeknek
azonban csodalatosképen mintegy enyhit6 hatasa volt a feszilt lég-
kore, mihez nem Kkis mértékben jarult hozza, hogy vele egyidGben
a City 4000 keresked8je hatarozatot hozott, hogy a bank hitelét fenn-
tartjdk. Parlamenti vizsgalat utdn meghoztdk aztan az G. n. Act of
Restrictiont, melynek értelmében az aranykészlet a febr. 25-ikin alul
nem silyeszthetd s &llami el6legek is csak 600.000 £ erejéig eszk6zol-
het6k. E torvény értelmében, mely 1819-ig maradt érvényben, a bank
mentes jegyeinek bevaltasi kotelezettsége aldl; a bankjegyek azonban
dacara egynéhany torvényileg rajuk ruhazott kivaltsagnak kényszer-
arfolyamot nem kaptak.

A valsagot kozvetlentl kovetd6 id6k képét is szemléltetéen adja
a «Report of the Bank Charter» (1832):

|d(’jpont ?gpgka{leog% Iglelgzn;])g% Mfggzgjetigl (fl’flllj;gr??lergldeegzgli)

fontoxk b a nt
1794 aug. 30 10,286.780 6,770.110 3,583.412 8,863 048
1795 febr. 28 14,017.510 6,127.720 3.647.168 13,164.172
1795 aug. 31 10,862.200 5,136.300 3,739.016 13,250 904
1796 febr. 29 10,729 520 2,539.630 4,188.028 12,951.812
1796 aug. 31 9,246.790 2,122.950 6,150.123 10,875.347
1797 febr. 28 9,674.780 1,686.170 5,123.319 11,714.431
1797 aug. 31 11,114.120 4,089.620 9,495.946 8,765.224
1798 febr. 28 13,095.830 5,828.940 5,558.167 11,241.333

1 A fenti négy év alatt csaknem 30 milli¢ £.
2 Az 1793—94. években tébb, mint 2'/2 milli6  aranyat vertek ki; 1795—96-ban
12 milliénal is kevesebbet!
3 Allamkolcsonoknél pld. 1793-t6l 1796-ig 3—40/0-rél 5—630o-ra

4 1796-ban mar csak 2,000.000 £ .
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Szerencsére a pénzlgyi valsaggal ezittal nem jart egyltt rendes
kisér8je: az arvalsdg. Annal nagyobb er6vel tort ki azonban két év
mulva, a masodik hamburgi valsag hatdsa alatt. Jellemzésére Tooke
kozol érdekes statisztikai adatokat, melyek szerint legstlyosabban
a gyarmataruk vannak érintve: 1794-t6] 1799 tavaszaig 50—250°/0-0s
aremelkedést, 1799 tavaszatdl 6széig pedig 30—60°/0-0s esést mutatnak.

Bar a kdvetkez6 szdzadba esik mar, szerves kiegészitérészként azon-
ban még ide tartozik az 1803-iki aranylag enyhébb lefolyasu valsag is.
Bar a bank mar 1802-ben késznek nyilatkozott fizetéseinek Gjbdl vald
felvételére, kormanykdérok, kiléndsen pedig M. Addington, pénzigyi
kancellar, az Act of Restriction-t tovabbra is érvényben tartanddénak
vélték. Az 1802. évi marc. 27 iki amiensi béke kovetkeztében azutén
az aranykészlet hirtelen csokkenése, a valtotarca névekedésével egybe-
kotve, Ujabb zavaroknak lett okozéja. Juglar szerint:

. bankjegy- Arany- Valt6- B Bankjegy- Arany- Valto-
Ev forgalom  fedezet tarca Ev iorgalom fedezet tarca
milli 6 fontokban millie fontokban
180« 16 6 7 1803 15 3 14
1801 16 4 8 1804 17 3 12
1802 17 4 13 1805 16 5 1

A Caisse d’Escompte du Commerce valsagai és az assig-
ilatbk Franciaorszagban.l

A Law-rendszer félszazadra elrettentette a franciakat mindennemd
jegybankvallalkozastol. A bankélet pangasanak tudhatd be, hogy azok
a kereskedelmi természetl rdzkddtatasok, melyeket M. Vuitry ir le XIV.
és XV. Lajos Uzérkedéseir6l sz616 munkajaban, nélkil6zik a széles alapot
és stlyosabb kdvetkezményeket: a valsag kritériumait nemigen dtik meg.

A gazdasagi élet kdvetelményei és a kitiinden bevalt angol példa
azonban Turgot minisztersége alatt 1767-ben mégis megtérték a jeget
s megalapitottdk a «Caisse d’Escompte du Commerce»-t, mely ieljogo-
sittatott latra szold jegyek kibocsatasara. Par évi sikeres miikddés utan
a kormany kezdi mindinkdbb igénybevenni a bankot olyannyira, hogy
az 1783 ban nyujtott 6,000.000 livre-es allamkdlcsénnel a jegyforgalom
45,000.000-ra emelkedett alig 4 milliés ércfedezettel szemben. A bank
hirtelen megrohanasa ezt arra birta, hogy a hatmilliés kdlcsén vissza-
valtasaért forduljon az allamhoz. Ennek azonban kényelmesebb volt
a bankot ehelyett egy Ujabb térvénnyel tdmogatni, mely szerint a bank
1784 jan. 1-ig a bankjegyeknek kereskedelmi papirokban valé vissza-
valtasara, ill. a visszavaltasnak teljes megtagadasara jogosult. Megjegy-
zendd, hogy a banknak ugyanekkor 45 millionyi jegyforgalmaval szem-
ben csaknem 48 milli6 jé kereskedelmi kdvetelése, 4 milli6 ércfedezete
és az allamtol 6 milli6 kdvetelése volt, mérlege tehat 13 millié pluszt
mutatott.

Az allami koélcsén gyors visszafizetése utdn a bank, dacara egy
1787-ben bekdvetkezett, de konnyebben kiallott runnek, egyre jobban
fejlédott s terjeszkedett. Ez arra birta Necker pénziigyminisztert, hogy
targyaldsokba bocsatkozzon vele s 1789 m4j. 15-én meg is valdsitottak

1 L. lluchez et Roux : «Histoire parlamentaire de la Revolution franeaise». Paris,
1834; Gomel: «Histoire financiére de I’Assemblé Constituante», 1896; A. Courtois fils :
«Histoire de la llanque de France et des principales institutions frafaises de crédit
depuis 1716». Paris, 1875; R. Sltirm : «Les finances de |’ancien régime et de la revolu-
tions. 1885; Vuhrer : «Histoire de la dette publique en France», 1886.
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annak nemzeti bankka val6 atalakitasat. A bankra nézve mindenesetre
a legrosszabb idépontban ! Az dliam hajdja 6rvénybe jutott, mely vissza-
tarthalatlanul rantotta lefelé.

AcConstituante intézkedési kérébe vonta a bank tgyeit is s elrendelte,
hogy az bankjegyeibGl 80,000.000 livret a kincstarnak kamatoz¢ «assig-
natak» ellenében befizessen. 1700 ben elrendelték az &sszes bankjegyek-
nek assignatakra valé becserélését 1792 aug. 17-én megtiltottak a bank-
jegykibocsatést, 1793 aug. 24-én pedig eltéroljék a bankjegy intézményét.

Miutan az egész allamaddssdg vissza Jett volna ilyképen fizetve,
tovabbfolyt az assignatdk gyartadsa. Fedezetll az emigralt nemeseknek
és papoknak birtokai voltak kontemplalva kb. 10.000 millié becsérték-
ben. 1793-ban a assignéatdk arfolyama névértékliknek X3-éra, rovid idé
mulva Ve-ara siilyed, mit a rémuralom legszigoribb eszkdzeivel sem tud
megakadéalyozni. 1796 jan. 1-én 27V* milliard frank van méar forgalomban,
1796 szept. 7-én pedig mar 45Vs milliard. Arfolyamuk ehhez mérten
a névérték I°/o-ara, majd I°/oo-ére esett. Jegj'zését azutdn egészen abba-
hagytdk s névértékiik Vso-anak megfeleld Gj papirpénzre, a mandats
territorials-nak nevezett birtokutalvanyokra valtottak be, melyek azon-
ban még ugyanabban az évben névértékik 2¥2°/o-ara silyedtek s csak-
hamar teljesen eltlintek a forgalombol.

Az ércpénznek uajboli felbukkanéasat szépen jellemzi Mac Ledd:1
«No sooner was this great blow struck at the paper currency of making
it pass at its current value, than specie immediately reappeared in
circulation. Immense hoards came forth from their hiding places;
goods and commodities of all sorts being very cheap from lhe anxiety
of their owners to possess money, caused immense sums to be imported
from foreign countries. The exchanges immediately turned in favour
of France, and in a short time a metallic currency was permanenty
restored. And during all the terrific wars of Napoleon the metallic
standard was always maintained at its full value».

A XVIII. szazad pénzugyi valsagai Eurdopa tobbi allama-
ban és Eszakamerikéban.2

Ausztriaban az elsé nagyobb bankvéallalkozédssal 1703-ban taldlko-
zunk. Ez engedélyt nyervén . n «utalvanyok» kibocsatasara, szélesebb
alapokra igyekszik terjeszkedni; boldogulni azonban még akkor sem
tud, mikor a korméany tdmogatdsdval «Bécsi Bank»-ka alakul &t, mig
végre is a kozonség nagyobb karosodasaval felszamolni kénytelen.
A kudarc hatdsa alatt azutdn teljes évszazadig nem tdrtént kisérlet
nemzeti bank alapitasara.

Oroszorszagban 1768-ban bocsatanak ki els6izben papirpénzt.
1786-ban a térok habord koltségeinek fedezése céljabdl hatalmasan
gyarapitjak a forgalomban 1év6 fedezetnélkili papir mennyiségét, mely
csakhamar eléri a 100 milli6 rubelt. Ennek kdvetkeztében megindul
értékének csdkkenése, annyira, hogy a szazad végén az ezlstnek mar
47°/0-0s agidja van.

Hollandidban az Amsterdamsche Wisselbank altal kibocsatott bank-
jegyek szenvedtek hirtelen arfolyamesést 1789-ben és 1790-ben, mikor

1 L. «The Theory and Practice of Banking». London, 1892, Il. 258.

3 L. Charles A. Conant: «A history of modern banks of issue with an account
of the economic crises of the nineteenth century and the crises of 1907», New-York and
London, 1909; 1 még CUment Juglar: op. cit.
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nyillvénkosségra kerliltek a banknak ércfedezete rovasara folytatott
tzelme

Az angol gyarmatokban az anyaorszag példajan felbuzdulva koran
megkezdddik mara papirpénzgazdalkodas. Massachussets allam 1690-ben
Iép mar erre a térre, eleinte meglehet6s sikerrel. 1745-ben azonban
a louisbourgi gy6zelmes hadjarat utdn 2 millio Ime érték( papirpénzt
bocsat ki, minek kovetkeztében megindul az arfolyamhanyatlas. A fel-
szamolas alkalmaval a névértéknek még 10°/0-a sem talalt fedezetet.

A szabadsagharc altal kényszeritve a kongresszus papirpénzt bocsat
ki, melynek mennyiségét tobbszori felemelés utdn 1779-ben 200 millid
dollarban allapitja meg. Dacara azonban e garancidnak, dacara tovédbba
az arfolyam tartdsara iranyulé erdszakos intézkedéseknek s a habord
sikereinek, a papirpénz visszatarthatatlanul értéktelenedik el. 1780-ban
mar adé gyanant sem fogadjak tobbé el, egy évvel kés6bb pedig mar
nem is jegyzik, mert névértekének I°/o-at sem éri mar meg.

1781-ben M. Morrisnak, a pénziigyek igazgatdjanak tanacsara
«Nord America Bank» elnevezéssel jegybankot létesit a kongresszus.
Ez azonban az allamnak nyujtott nagy kodlcsonei fedezésére csakhamar
hatalmas 0sszegl fedezetlen papirpénzt kénytelen forgalomba hozni.
Azon korilmény, hogy az Unié megszilardulasa utdn csupan ércpénz
szolgalt torvényes fizetési eszkdzil, csak siettette bukasat, mely rovide-
sen teljes cs6d alakjaban be is kovetkezett. Minddssze Pensylvaniara
szoritva miikddhetett azutdn a bank még tovabbh.

Az 1810. évi eurdpai valsag.l

A XIX. sz&zaddal a valsdgok torténetének 0j korszaka kdszont
be. Az ipari és kozlekedési eszkozdk tokéletesbilése, a nemzetkdzi
bankszervezet kifejlédése kozelebb hozza egymashoz az addig tobbé-
kevéshhé elszigetelten él6 nemzetgazdasagokat, mintegy kozleked6-
edényszerien kapcsolja dssze 6ket. Ennek megfeleléen a valsagok sem
olyan elszigeteltek mar, mint azt kevés Kivétellel az el6z6 id6kben
lattuk : internacionalis-expansiv jellegik van. Azonban épen a fejl6dés,
az lzleti szamitasnak mindent atdleld, széles alapokra vald helyezése
okozza, hogy a valsdgok szd&ma igen megndvekszik, gyakoriakkd val-
nak, szinte periodicitassal térnek vissza.

A napoleoni korszak haboruai, azoknak gy&zedelmes, vagy siker-
telen kimenetele nemcsak a politikai, de a gazdasagi életet is 6nkénye-
sen irdnyitottdk. Jollehet, amint azt eddig is lattuk, majdnem vala-
mennyi valsdg tobbé-kevésbbé haborikkal van 0Osszefliggésben, e
kérilmeényt itt oly nagy mértékben latjuk fennforogni, hogy szinte
kozelalld6 gondolat t6luk a gazdasagi valsag jellegét megvonni.

Miutan az 1803-iki angol valsagrél megemlékeztink mar, meg-
emlitendd még az 1804-iki francia bankvalsag is.

Az 1800-ban alapitott Banque de France csakhamar viharos
napokat latott. A valtéleszamitolasok 6sszege szinte példatlan ingado-
zasokat, kilengéseket mutat havonként, félévenként. 1800 els6 felében
80 millié, mastél év mualva mor 267 millio fr.; ujabb sulyedés utan 1884
elsé felében eléri a 332 milliét. Ekkor az amiensi béke folytdn Ang-
lidban is tapasztalt depresszio kdvetkeztében kitdér a valsdg: a valto-
leszamitolas a kovetkezd év elsé felében 124 milliéra silyed. A bankot

1L. Jean Lescure: «Des crises générales et périodiques de surpioduction»,

Paris, 1907. — L. azonkivul még: C. Juglar : op. cit; Charles A. Conant: op. cit.
M. Bounatian : op. cit.
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megrohanjak, mire ez fizetéseit beszlntetni kénytelen; egy késdébbi
rendelet értelmében ugyan Gjra megnyitja pénztarait, azonban ekkor
is csak félmilliét fizet ki naponta, noha a kézonség 14—15 milliényi
bankjegyet nyujt be bevaltasra.

Az 1803—1806-iki évek igen sulyosak voltak a bankra nézve.
Az allam a nagy hadjaratok fedezésére 500 milli6é fr. erejéig vette kol-
Est‘meitb igénybe, mely 0sszegnek visszafizetése csak 1806-ban kovet-
ezett be.

Az 1804-iki valsag képmaésat latjuk Franciaorszagban 1810-ben,
csakhogy ekkor mar belefon6dva az altalanos nemzetkdzi véalsagba,
melynek kozvetlen rugéja az Anglia ellen elrendelt tengerzar. A lesza-
mitolasi forgalom ismét emelkedik s az 1810. év veégbsszegében eléri a
715 milliét. Ekkor azutdn egész csomé nagy cég csodje kovetkezik be,
a csapongé fantadziaju uzletkotés hirtelen megakad s a bank valto-
forgalma 1811-ben 390 milliéra csokken. Most mar mindent elkdvet a
bank a helyzet megmentésére, tartalékjai azonban egyre csékkennek,
mig 1813-ban elérik az 1 milliét. Napi 500.000 frankra redukaljdk a
kifizetést, a lejtbn azonban nincs mar megallas, a csdszarsag (lgye a
végsd bukas felé kozeledik, a teljes 6sszeroppands, az invazi6 mar
csak hetek kérdése.

Anglidnak a tengeri zar nem sokat Aartott. Eleinte a konti-
nens ardi 3—4-szeresen emelkedtek ugyan arukban, idével azonban a
magat minden akadalyon atkiizdeni tudd angol Uzleti szellem meg-
talalta Gtjat a zarlat kijatszasdnak. Emden és Hamburg kikdtéit most
is srldn latogattdk angol hajok s a korrupt francia hivatalnokok 6riasi
vagyonokat haracsoltak dssze az angolok megvesztegetési pénzeibdl,
amiért angol arGkat porosz eredetiieknek nyilvanitottak. Anglia be-
vitele az 1805. évi 2872 millié ~-r6l 1810-ig 39\V2milliora ugrott, kivitele
pedig ugyanekkor 31 milliérél 437a milliéra. 1797-ben 270 orszagos
bankja volt, mely szdm 1808-ig 600-ra, 1810-ig pedig 721-re emelkedett.
A Bank of England leszamitolasi forgalma, mely 1804-ben 9 millié £,,
1809-ben 16\V2, 1810-ben pedig mar 21Va milli6 £. Ez évben azutan
bekdvetkezik a valsdg: a leszdmitolasi lorgalom 23 milliérél 12 mil-
liora sllyed s a kormany a keresked6k tomeges bukasadnak meg-
akadalyozésara kincstari utalvdnyokban 6 milliényi el6leget kénytelen
rendelkezésiikre bocsatani. Az uzleti élet e stagnalasabdl valé kijutéast
az 1811. évi rossz termés is igen megnehezitette.

A tengeri zar — eltekintve a gyarmati kereskedelem nagyaranyu
kifejlesztését6l — ha mast nem, de legaldbb azt a hasznot meghozta
Anglianak, hogy igen intenzivvé tette mez6gazdasagat és megtanitotta
a «splendid isoiation»-re.

A pénzigyi valsdg, mely Ausztridban ebben az id6ben Kkitort,
g?/bkerét tulajdonképen még a hétéves haborGban birta. A német
allamok feletti hegemonia lassanként Poroszorszagra ruhazodott at,
minek megakadalyozdsara a Habsburgok barmely aldozatra készek
voltak. A habord koéltségeinek fedezésére 1761-ben 5, 10, 25, 50 és 100
forintos cimletekben papirpénzt bocsatanak ki, mit 1769-ben masodik,
1771-ben pedig harmadik kibocsatas kovet. A sok pénz a kereskedel-
met fellenditi, mi viszont a kormanyt Ujabb, nagy tdmegek Kkibocsa-
tasara batoritja fel.

A forgalomban Iév6 papir nagy mennyisége 1797-ben gazdasagi
panikot idéz el6, mit az allam a bankéknak szigoru kényszerarfolyam-
mal valé felruhazasaval vél elfojthatni. Az eredmény az eziist azsio-
janak emelkedése volt; 1799-ben eléri a 13°/o-ot s lassanként annyira
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eltlinik a forgalombdl, hogy 1880-ban 1 és 2 frtos bankok kibocsatasa
valik szlikségessé.

Az olasz tartomanyok elvesztése még kritikusabba teszi a hely-
zetet; a k6z6nség most mar megrohanja az allami pénztarakat, érc-
pénzben vald fizetést kovetel. A papir értéke az ezlstének felére esik.
Az &llam szorultsdgat misem jellemzi jobban, mint az, hogy elrendeli
a templomok ezistjének beszolgaltatdsat, most mar a fémérték harom-
szorosdnak megfelelé papirpénz ellenében. 3

A wagrami Utkdzet utdn bedllo, tartosnak Igérkezd béke és Maria
Lujzanak Napoéleonnal valé hazassdgkotése alkalmas idépont lett volna
a zilalt pénzigyek rendezésére; a tisztvisel6k korrupt volta azonban
és az Uzleti koroknek az allam irdnti, annak sokszoros szOszegése
miatt tanuUsitott bizalmatlansdga kerékko6tdje volt minden mentési
akcionak. A bankoprés tovabb m(kodik, a papirpénz mennyisége az
1800. évi 74,200.000 frt-rol 1811-ig 1,064,000.000-ra emelkedik. Ennek
megfelel6en az ezist arfolyama kovetkez6képen alakult; 1800-ban 118,
1807-ben 203; 1810-ben 500, 1811-ben rovid ideig pedig mar 1200! Most
az osztrak kormany Franciaorszag példajat kéveti, mikor az az assig-
natdkat birtokutalvanyokra valtotta be: bevonja a bankdécédulakat s
helydkbe névértéklknek egyotodérdl szolo, «Einlésungsscheine»-nek
nevezett valtéjegyeket bocsat ki, melyeknek forgalmi maximumat a
bankécédulak Vs-ében, tehat 212,159.750 irtban &llapitottdk meg. Egy-
idejlileg leszallitottdk a rézvaltopénz értékét is. Az erre vonatkozo
rendeletet pecsét alatt kiildotték meg a hatésagoknak azon utasitassal,
hogy 1811 marc. 15-én hajnali 5h-kor bontsak fel. Kihirdetésiiket mohon
varta a tdbmeg s Conant szavai szerint «... the majority, who held

uantities of the paper, went away cursing the government for the
ecree. A few, who were believed to have had previous notice of its
contents, had put their affairs in a shape, which left them rich...»

A valtojegyek arfolyama azonban még ugyanebben az évben
névérték(k felére silyedt s csupan akkor emelkedett ismét 87-ig, mikor
a kozénség hinni kezdte, hogy tényleg nem bocsatanak ki bel6luk a
megigértnél nagyobb mennyiségben. De 0j napéleoni haborik kovet-
keztek s 1816-ban a papir forgalma mar megint 638,900.000 frt volt.

E helyzeten az 1817-ben megalapitott Osztrak Nemzeti Bank, az
Osztrdk-Magyar Bank @se volt hivatva segiteni. Az &llam 1816-ban a
valtojegyeket névértékiiknek Va-ara széllitotta le s egyrészt kamatozo
allami kotvényekre s konvenciés pénzre, masrészt pedig a Nemzeti
Bank részvényeire valo alternativ atvaltasukat rendelte el. Ez volt a
két 0. n. devalvécid.

Az (j bank hathatés tamogatdsaval a pénzigyi viszonyok ezutan
mar a tartés konszolidacio atjara léptek.

Az 1814—1819. évek valsagai.l

Anglidnak a kontinentéalis zar kovetkeztében a négy masik vilag-
részben vald terjeszkedése egyre nagyobb ardnyokat o6ltott. Az akkori-
ban 0j alapokra fektetett, Gjonnan feltalalt gépekkel2 felszerelt ipari

1L. «Contes de Miss Harriet Martineau sur |’économie politique, traduits de

I’anglais par M B. Maurice», Bruxelles, 1834, 6 kotet; — Leone Levy: «History of
Britisch Commerce», London, 1872; — H. M. Hyndman : «Commercial crises of the
nineteenth century», London, 1702 ; — L. azonkivldl Juglar, Bounatian, Conant,

Wirth, Lescure: op. cit.
2Sz6v6- s fondgép, gbzgép !
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nagyiizemek termékeivel elarasztja a foldkerekség minden zegét-zlgat,
hajoi felkeresik a legkisebb kikotéket is s nem utolsé helyen arui jo
mindséglik melletti olcsésaganak tudhaté be, hogy azok még a zar
bastyajan is oly kdnnyen tudtak rést utni. E nagy fellendiiléssel magya-
razhato csak, hogy a napéleoni hdborikban szdvetségeseit oly oériasi
Osszegekkel — 22 év alatt 50 milliard frankkal — tudta Anglia
tamogatni.

Erthet6, hogy az orszag iparénak ily magas szinvonalanél fogva
a parisi béke utan, a zar megsziintéevel mindenki azt varta, hogy
aruival eldrasztva Eurdpa piacait, azokat — a belfdldi ipar tdnkre-
tételével — monopolizalni fogja. igy gondolkoztak az angol keresked&k
is: hatalmas Usz6 aruraktdrak lepték el a kontinens kikotdit. De mily
nagy a csal6das! A készleteknek hizony nem Kkis részét ols6bban kel-
lett eladni, mint ahogy azok Liverpoolban és Manchesterben kaphatdk,
mas résziket pedig kénytelenek visszaszéllitani a szigetorszgba

A zar alatt ugyanis a kontinens ipara sem vart egészen tétlenal.
A magas védvamok megszintetése kovetkeztében beallott nemzetkozi
verseny fokozott s tokéletesebb termelésre szoritotla azt is. Egynéhany
egészsegtelen Gveghazi hajtds kivételévell a kontinens ipara bizony
tobbé-kevésbbé kiadllotta az angol versenyt. Meg aztan mivel is fizetett
volna a gazdasagilag oly er6sen megsanyargatott kontinens ? Az eddigi
kompenzacios eszkdz, a gabona, e tulajdonsagat egy csapassal elvesz-
tette. Az 1812-ik sovany esztend6re ugyanis b6 aratasok kovetkeztek
Anglidban s az 1815-ik év nagy foloslege a gabonaarakat 1802 és 1807-es
szinvonalukra szallitotta le Gjbdl. Az agrarkorok helyzete valsagossa lett.
Nagy befolyasukkal azonban keresztll tudtadk vinni, hogy a parlament
1815-ben megszavazta az 0. n. gabonabillt, melynek értelmében a gabo-
nanak Angliaba valé behozatala mindaddig tiltva volt, mig annak quar-
terenkénti ara a 80 shillinget el nem érte. A bor, borszesz és egyéb aruk
behozatalat is lehetetlenné tette a rajuk rott igen magas behozatali vam.®
Mindehhez hozzgjarult, hogy a habord okozta nyomasztéan salyos adoé-
terhek a békekdtés utdn sem csokkentek.

Ily kérilmények kozott azutdn bekovetkezett a kereskedelmi val-
sag. Szamos cég bukik meg, 270 bank sziinteti be 1813-t6l 1816-ig tize-
téseit, sok keril cs6dbe kozulék. Majd rossz termés kovetkezik s a
gyarak megallasdnak kovetkeztében a munkésok nagy tdmegei lesznek
foldonfuté koldusokka, Miss Martineau szerint éhezve és rongyosan
véndorolnak kdzségrél-kozségre, hol azonban csak hasonldé nyomorra
s a leszerelt katonak s elbocsatott tengerészek csatiakozd tomegeire
talalnak. A géptermelés gazdasagi lényegét at nem latd, elvakult mun-
kadssag ratamad vélt kenyérmegvondjara, textil- s mezdgazdasagi gépe-
ket pusztit el, zUz 6ssze, majd kenyér- és hismaximumot kovetel s a
csdcselékkel egybefogva rabol és lop, Ugy hogy katonasdg kdzbelépése
valik sziikségessé.

A Bank of England, dacaraaz 1812 utan bekdvetkezett, imitt-amott
50%-ot is elér6, nagy aresésnek, bankjegyforgalmat nem szoritja meg;
1813-ban 25 milliod, 14-ben 28, 15-ben 27millié és 16-ban is csak fél-2

1 Hatarozottan diadalmasan lépett fel pld. az angol textil- és vasipar, valamint
a gyarmatard-kozvetités. ) . . i

2 Sokkal kedvezébb feltételek kozott miikodott az Egyesilt Allamokkal valo
kereskedelem. Ez utébbi altal nﬁujtott gyapot ugyanis Anglia magas szinvonall textil-
iparanal fogva itt mindig élénk keresetre talalt, minek jellemzésére szolgaljon a kdvet-
kezd kimutatds : Anglia gyapotfogyasztasa 1813-ban 50 millié font, 1814-ben 53,1815-ben
92, 1816-ban 85, 1817-ben 116, 1818-ban 162 millié font.
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millioval kevesebb van forgalomban. Ennek egyenes kdvetkezménye,
hogy a bankjegy arfolyama silyed s 1814-ben az arannyal szemben eléri
a74 £ 17 s 6 d-t: diszazsidja tehat kb. 25°/0. Hogy azonban a valsag
téokai a kereskedelemben gydkereztek, mutatja az is, hogy a papir-
pénz diszazsidja 1815-ben és 16-ban, tehat a nagy bukasok utdn mar
csak 17°/o!

1817-ben azutdn a bank részben Gjra megkezdi fizetéseit, mit a
teljes készpénzszolgéltatds 1819-ben valé felvetele kovet. Egynéhany
pompds termés is megkdnnyiti az orszagnak a zavardkbol vald Kijutdsat.

Franciaorszagnak Waterloo utdn 500,000.00J fr. 6sszeg( allami
kotelezvényt kellett kibocsatania, hogy a szovetségesek altal kirdtt hadi-
sarcot fedezni tudja. Noha Ausztria, Poroszorszag és Napoly isrendel-
kezésre bocsatjak kolcsoneiket, a Banque de France aranyfedezete erésen
stilyed6ben van: 1818.julius I-t61 oktober8-ig 117 milliérdl 59 millidra,
majd novemberben 37, 34 milliéra csokken a 108 milliényi bankjegy-
forgalommal szemben. A leszdmitolasi forgalom, mely id6kdzben évi
615 milliora novekedett, 387-re esik. Hogy helyzetén segitsen, a bank
a diszkontot eleinte 60, majd 45 napra szoritja, minek kovetkeztében
az érepénz vissza kezd 6zoOnleni, ugy hogy nemsokara megint felvehetd
a 60, majd a 90 napos leszamitolas. 1819-ben azutan a kilféldnekjaréd
fizetések is megszinnek.

Az Egyesilt Allamokban a pénzgyartas nehézségeinek lekiizdésére
Hamilton a kongresszusnak nemzeti nank alapitasat javasolja. 1790-ben
a bank meg is alakul s 1794 ben megkezdi miikodését, melyet pompas
sikerrel folytat 1811 marc. 4-ig, mikor is engedélyideje lejart s nem
hosszabbillatott tdbbé meg. Erre azutan uj bankok alakulnak; a lancas-
teri Farmers Bank nyitja meg hossz( sorukat. 1812-ben mar 88 bank
miikodik, 77,258.000 dollar t6kevel. Aforgalomban lévd bankjegyek fede-
zetre valo tekintet nélkil egyre szaporodtak, mit azon korilmeény is el6-
mozditéit, hogy a nemesfémkivilel megszintetésének, melynek az
Anglidval valé habori kovetkeztében kellett bedllania, egészen téves
jelent6séget tulajdonitottak. A kulénbéz6 bankok magas, 10—12°/o-0s
osztalékot fizettek s igy latszélagos jolétet teremtettek, mi azonban
csak a pozitiv, produktiv munka terér6l vald eltdvolodast segitette el6.
E bajok kuléndsen Pensylvanidban harapoddztak el s igy innen az
4zsidjdban emelked6 ércpénz a konszolidéaltabb, ércvaluta alapjan allé
New Englandbe szivargott at, mivel ott az arak sokkal alacsonyabbak
voltak. iny azutdn ez utobbi kivételével valamennyi allam bankjai 1814
aulgus?us és szeptember havaban fizetéseiket beszlintetni voltak kény-
telenek.

Philadelphidban a bank és a kormany kozdtt megallapodas jott
Ié're, melynek értelmében a habori befejeztével a bankjegyek megint
bevaltandok. Szerencsétlenségre a k6zonség nem élt e jogaval, ami a
bankot Gjabb nagy témeg kibocsa'asdra batoritotta fel. A bankdk disz-
4zsiojanak novekedése most mar elkerilhetetlen volt, arfolyamunk itt
80-ra, mas allamokban, hol hasonléan jartak el, 75, sét 50-re sulyedt.
Az arak altaldnos emelkedését a javak értékének valdsagos ndvekedése-
ként fogtak fel, az Uzleti élet hatalmas ardnyokat &Itott, igen élénkké
lett, Ugy hogy taplalasara Ujabb jegykibocsatas latszott jogosultnak.

A békekotés ulan az angolok elarasztottak artikkal a piacot s az
Uzleti életnek csak még nagyobb fokozasat idézték eld. Ekkor azonban
raeszméltek, hogy az orszag a hadbord alatt elszegényedett s tulajdon-
képen nem képes nagyobb vasarlasokra.

E bajok orvoslasira 1815-ben ujra felvet6dik egy nemzeti bank
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létesitésének terve, melynek megvalésitasaként 1816-ban megalapitjak
a masodik Bank of the United States-et. Részvényeit az agiotage ismert
eszkOzeivel csakhamar magas arfolyamra hajtjak, 1818-ban azonban
156-r6l 110-re esnek megint.

A bankjegyek forgalomban Iév6 nagy tdmege végre is dl6re viszi
a feszilt helyzetet. A nemzeti bank 1818-ban a bankjegyek bevonasahoz
kénytelen folyamodni, tébb mint 7 millié dollart fizet ki pénztaraibol,
3 milliét fizet ki a tobbi bank, melyeknek amazt utdnozniok kell. A 10Kk-
tetd Gzleti élet e?yszerre megakad, a leszamitolasi forgalom 3ho alatt
5 milli6 dollarral csdkken.

A valsag hatasa ijeszt6. A pensylvaniai szendtusi bizottsdg 1820.
januér 29-iki jelentése szerint a gyarosok, keresked6k és pénzintézetek
nagy szadmanak bukasan kivil kiléndsen a gazdalkodokat érintette
a csapas sulyosan, évekig kellett adossagaik torlesztéséért dolgozniok,
sok szorgalmas munkasnak kellett hazanak védelmet nyi(jté menedé-
két a «Wild West» erd6rengetegeivel elcserélnie. Készleteknek és aruk-
nak nagy mennyiségét kellett kényszeraron, mélyen értékiikén alul
elkdtyavetyélni, csaladok legnélkiilozhetetlenebb felszerelési cikkeiket
voltak kénytelenek vasarra vinni. A pénz és a hitel ritka jelenségekké
valtak, a legjobb birtokra sem lehetett jelzdlogk6lcsont kapni. A keres-
kedelem mar csak a legsziikségesebb cikkeket dlelte fel, gyarak, gépek
tétlenul alltak, munkaalkalom nem volt. A birésagok tul voltak hal-
mozva panaszokkal, az adosbortondk megteltek s a kozségeknek kellett
a foglyok csaladjainak eltartasarol gondoskodniok. Még a legjomodiibb
csaladok is csak nehezen tudtdk napi szikségleteiket fedezni___

Az 1825-t6l 1831-ig terjed6 véalsagkorszak.l

Anglia az 1815. évi valsdgot, amint arr6l maér fentebb is tortént
emlités, hamarosan kiheverte. Pompas aratasok, véllvetve az Act of
restrictions végleges megsziintetésével, csakhamar felvirdgoztattdk az
ipart s a kereskedelmet s hidba szallt lejebb a gabona ara, a gazdak
dormogéset elnyomta a gyarak élénk s vidam zakatolasa. Az 1824-ik
évben indr mindenfelé jomddot s vérmes reményekkel teli slrgést-
forgast talalunk; még a mezégazdasag is hatalmas nekilendilést mutat,
a buza mar 62 s.-es atlagarra emelkedik, de a munkéaval b6ven ellatott
lakossag ezt is kdnnyen elbirja. Kiléndsen a gyapot-, gyapju- és a vas-
ipar, valamint a szénbanydk mutatnak nagy fellendulést. A nagyr
mennyiségl folos termék elhelyezésére (j piacok kellenek s az lzleti
szellem minden csalafintasagaval, majd a nyereségre éhes kereskedd
aztdn nem sokat valogatva kartyavarszer(, mesébe ill§, gyakran nevet-
ségesen naiv Uzleti terveket is. Az lzérkedés kozéppontjaban ezuttal
Del-Amerika &ll, ennek csodalatos gazdagsagan, kimerithetetlen kin-
csein f6 az egész angol nép feje.

A szigetorszagban azonban serényen folyik a munka, a koz-
intézmények nagyaranyu fejlédést mutatnak; ekkor emelkedik Anglia
Széchenyi altal megcsodalt magaslatara. Mindenhol t6kék keletkeznek
s a nyugodalmas, békés, de hangyaszorgalmu Biedermeyer-korszakban
feltti fejét az addig még csaknem ismeretlen kozéposztaly, a modern
ideoldgia «bourgeoisie»-ja. Mig a zakatol6 gyarakban a manchesteriz-

1L. Michael von Tugan-Baranowski/ ; «Studien zur Theorie und Geschichte der

Handelskrisen in England», Jena, 1901 ; azonkivil 1 : Bounatian, Juglar, Conanl, Mar-
tineau, Wirth, Hyndman, Lescure, op. cit.
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mus termi cifrdbbnal cifrdbb viragait, a kdzéposztaly lassanként meg-
gazdagszik, majd belekerulve az uzleti élet lorgatagaba, pénzsovérsa-
gaban vakon, lejétvesztve rohan nyereség utdn... Cresce la sete déllé
richezze, secondo ehe crescono le richezze stesse...

A szaz év el6tti mamor megUjul azzal a kilénbséggel, hogy a
South Sea-bubbles most South America-bubbles-szé lesznek. A t6ke-
feleslegh6l a kilfoldnek is jut. Wirth 17 allamot sorol fel, melyeknek
2 év alatt 28 esetben a londoni pénzpiac nydjtott kélcsént; Hyndman
86.L00 000 £-ra teszi az e korszakban angol kézbe kerilt kiulfoldi allam-
kdlcsondk Osszegét. Emellett 1824-ben és 25-ben kiilénb6z6 gazdasagi és
technikai célok megvalositasara 114 nagy tarsasag alakul tobb mint
100 millié £ alaptékével. Alighogy kibocsatjak a tarsasdgok részvé-
nyeiket, azok maris emelkednek s fiiggetlentl a véallalat Gzleti mene-
tétél, par nap mulva nagy nyereseggel adhatok el. Kiuléndsen a dél-
amerikai banyavallalatokhoz fiznek vérmes reményeket, amint azt
a Wirth altal kozolt alabbi tablazat is mutatja:

A befizetés Az osztalék allasa

4 A részvény % P
A \rqg{/lglat névértéke ml?f?it'?':?lzrﬁa deg.gzg-én janjla%rzan
fontokban
Anglo-American 100 10 33 150
United-Mexican 40 10 35 150
Real del Monte 400 70 550 1350
Columbia 100 10 10 82
Buenos-Ayres 100 10 15 45

De a columbiai partok allitélag mesés gazdagsagu gyongykeészle-
tének kiaknazasatdl, a vajfogyasztasnak Buenos-Ayresben valé meg-
honositdsdig a legfantasztikusabb s leglehetetlenebb célok megval6si-
tasara is alakultak részvénytarsasagok. Délamerikat elhalmoztak a leg-
kulénbozébb &rukkal, melyek az elégtelen keresletet s raktarhidny
kovetkeztében hosszu ideig hevertek — gyakran romland6 voltuknak
dacara — a rakoddpartokon, kitéve napsitésnek, esének s a fosztogatd
cs6cselék mohdsdganak. Wirth kuri6zumként megemliti, hogy Bir-
minghambdl agymelegit6ket s korcsolyakat is kildtek az izz6 kiimaju
égovbe, hol a jeget hirébdl sem ismerik.

Akarcsak egykor a Cabal, a kormany tagjai ezuttal is tevékenyen
resztvettek az (zerkedésben, boldognak, boldogtalannak osztogaitdk a
koncesszidkatl s a képvisel6k gyakran a maguk vagy rokonaik, barat-
jaik érdekét el6bbre helyezték a kozligynél, mialtal Miss Martineau
szerint az als6haz tekintélye hatalmas csorbat szenvedett.

A fentemlitett nagyardnyu befektetések kovetkeztében oly sok
aranyat és ezlstot kellett kulfoldre szallitani, hogy a fokozottabb mér-
tékben igénybevett forgalmi eszkdzok pédtlasara, illetve el6teremtésére
az 1824 ik év egész folyaméan a bankjegykibocsatasnak érzékeny nove-
lése valt szilkségessé. Egyik 1822. évi térvény egy régebben beallott
szilkséghelyzet kovetkeztében kibocsatott kisebb 0sszegrél sz6l6 ban-
koknak érvényességi hataridejét meghosszabbitotta: az orszagos bankok
jegyprése most mar teljes erével indult meg s 1825-ben 30—40%-kal
tobb bankjegy volt mar forgalomban, mint 3 évvel azel6tt.2Hozz4ajarult
mindehhez a Bank of England szerencsétlen intézkedése, mellyel a

11825-ben egyetlen parlamenti tlésszak folyaman 286-ot 1 .
2 Ugyanezen idé6 alatt a vidéki bankok jegyforgalma 4 milliérél 11 millidra ugrott.

Suranyi-Unger, A gazdasagi valsagok térténetének vazlata 1920-ig. 3
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kamatlabat csokkentette, hasonl6 eljarasra kényszeritve a tobbi pénz-
intézetet is; a téke most mar 6zonlott a szappanbuborékok felé.

Még a jézanabbak is, kik tékéiket addig biztos helyen kamatoz-
tattdk, vagy pedig jelzdlogkdlcsonbe fektették, egyrészt az igen alacsony
kamatlab altal szoritva, masrészt kdrnyezetiknek hatalmas konjunk-
tura-nyereségei altal felbatoritva s csadbitva, tdomegesen vetették magu-
kat az (zérkedés orvényébe, a rovid id6 alatt valé meggazdagodas
reményének mamoréba.

Egynéhany délamerikai allam szabadsdgdnak kivivasa az azok
boldogulasaba vetett bizodalmat még csak fokozta, szilarditotta s az
Uzleti 6rjongés tet6pontjara hagott. Az it innen mar csak lefelé vezet-
hetett. Az 1825. marcius 6-iki tréonbeszéd még «a birodalom minden
részére Kkiterjedd virdgzast» emlegeti ugyan, de a tavolbdl kivehetd
volt mar a foldrengés moraja. A hitel hdrja nem volt tovabb feszithet6,
a hallatlan magas arakat sem lehetett fenntartani. A vallalatok hidba
vartdk befektetett tOkéik gyimaolcsdzéset, a kdzonséget tovabb amitani
pedig nem lehetett mar.... A vezetéshez kozelallok végre is kezdik
eladni részvényeiket, a totmeg utdnozza 6ket, most mar mindenki sza-
badulni igyekszik az immaéaron gy(lolt papiroktol, azok arfolyama
feltartoztathatatlanul esik, a rémiulet péanikszerlen tor ki. A bankok
csokkentik jegyforgalmukat s megszigoritjdAk a diszkontot, minek
kovetkeztében még fizetésképes cégek valtdi sem szamitolhatok le.

A forgalom teljesen megakad, a bankokat ostromoljak, mindenki
vissza akarja kapni ott elhelyezett pénzét. Az altalanos jokedv gyaszos
kétségheeséssé valtozik, a fény(izés egy csapassal sz(inik meg. Az arak
folytonosan esnek s a valsag igen sulyossa valik a Sir Peter Pol & Co.
és a William & Co. bankhazak buk&sdnak hirére. Par hét alatt 70 bank
szlinteti be fizetéseit.

A gazdasagi élet altalanos pangasan, a nagyfok( pénzhianyon
gyorsan segitendd, a kormany felhatalmazza a Bank of England-et
1és 2 fontrol sz6l6 banjegyek Kkibocsatasara, minek folytdn tobb héten,
4t naponként 100.000—100.000 kerul ezekbdl forgalomba. A Rotschild-
héz részér6l Hollandiabdl és egyéb helyekrdl befolyt nagyobb arany-
kuldemények is hozzajarulnak ahhoz, hogy a bank nemsokéra ismét
megkdnnyitheti a leszdmitolasi forgalmat.

Erre a keresked@kbe is vissza kezd térni a bizalom s most méar
mindent elkdvetnek az Gjbéli talpraallasra; a valsag alatt tanusitott
aranylag nyugodtabb magatartasuknak tudhaté be kalénben, hogy
dacara a nagy megrazkodtatasnak, csak kevés jutott kézilok csddbe.

A gazdasagi rend lassanként helyre kezd allni, a helyzet azon-
ban még mindig meglehetésen bizonytalan; az altalanos munkahiany
itt ott megismételteti a munkéasokkal és a csécselékkel a 10 év el6tti
sajnédlatos géprombolasokat, melyek a katonasdggal valé véres kime-
netell, dsszet(izésekre adnak alkalmat.

Erdekes tlinet, hogy egyes arukkal valé Uzérkedés még ekkor
sem szlint meg teljesen. igy volt ez pl. a gyapjanal. A derbshirei Stutt
cég, a legnagyobbak egyike, ugy velven, hogy a gyapju ara minimumara
szallt le, egyszerre szerzi be 3 évre valo szikségletét, 30.000 balt vasa-
rol. Ennek lattara tobben Ilijb6l kedvez6 konjunktdrat sejtve, utdna
indulnak s roévid idén belil soha nem létezett magassagra hajtjadk a
gyapju arat. Hausse utan természetesen csakhamar megint baisse
kovetkezett, mely ismét sok existenciat ragadott magaval a mélybe.

A valsdg okainak a parlament részér6l tortént megallapitasa utan,
a bajok gydkeres orvosldsa céljabol, a Bank bevonta csak ideiglenesen
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kibocsatott egy- és kétfontos jegyeit, melyeknek helyét ércpénz fog-
lalta el. Tovabbi udvds intézkedés volt egy, a Bank keretén belll
m{kod6, nagyszabasu zalogintézetnek felallitasa, mely kereskedelmi
artkra nyuajtott kdlcsonoket; mar magaban a kdlcsén lehet6ségének
tudata is hatalmasan élénkitd, suggesztiv hatassal volt a forgalomra.

Maradand6an sulyos utéhatasa volt e valsagnak, hogy az uténa
s kovetkeztében beallott munkahidny adta meg az els6 impulzust
annak a hatalmas kivandorlasi aradatnak, mely kés6bb, kilondsen
Irorszagban oly kétségbeejté képet nyujtott a népességi statisztikanak.

Az 1825-Ik év az angol valsag éve. Egyéb orszagokban beéllott
zavarok tobbé-kevésbbé ennek egyenes fliggvényei.

Franciaorszagban a spanyol hdborl koévetkeztében a leszamitolasi
forgalom 395 milliér6l 1823 ban 307 mill dra esik, a kdvetkezé évben
azonban mar megint 493 millidra emelkedik. Az Angol Bank az 1825-
iki valsdg kovetkeztében diszkontlabat 5°/o-ra kénytelen felemelni;
a Banque de France szilardan kitartvan a 4°0 mellett, a leszamitolasi
forgalom feléje kdzpontosul, 1825-Oen eléri a 638, a kdvetkezd évben
pedig a 688 millioi. E hatalmas fellendulés kovetkeztében Francia-
orszagban is labrakap a vallalkozasi laz, buborékok tomege keletkezik,
melyek természetesen csakhamar szétpattannak.

A sulyosan fenyegetd valsdggal szemben a Banque de France
szilard alldsa adott biztos védelmet, a kereskedelemnek nyujtott timo-
gatasai segitségével elharithaté volt a nagyobb megrazkddtatds. A lesza-
mitolds azonban ennek dacara 1827-ben 556, 28 ban pedig 402 millidra
esett. A kovetkezd évben 430-ra, 1830-ban pedig Gjra 617-re emelkedik,
mit a juliusi forradalom altal el@idézett tartés depressziéo kdvet; a le-
szamitolasi forgalom 1831-ben 212 milliéra zuhan, 1832 ben 150 millié
s innen csak lassacskan kezd ismét emelkedni.

Az Egyesiild Allamokbanl az 1818. évi valsagot a konszolidacid
napjai kovették; a kozgazdasagban beallott valtozasok, javitasok egy-
elére elegend6 garanciat latszottak nyujtani s mintegy el6revetettek
egy boldogabb jov6é képét. 1824-ben azonban maéar ismét feltlinnek a
bankbuborékok, melyek az angol vallalkozasi buborékokhoz hasonlé
fatumszer(séggel kisértettek Amerikdban. Pensylvanidban feldjitjak az
1814-ben megbukott bankok engedélyét, New-Yorkban is nekilendil
a bankalapitas: 52 milli6 dollarra rag az Gjonnan alakult tarsasadgok
alapt6kéje. A londoni valsag hirére ideges kapkodas fog er6t az uzleti
életen, pénzinség mutatkozik. A felfordulas jellemzésére szolgaljon,
hogy a new-orleansi valtas juliusban 3°/o-rél 50°/o-ra ugrik, december-
ben pedig mar megint 4°. Az angol behatas alatt a szévott gyapot
ara yardonként 18 centrél 13-ra esett, a Philadelphiaban alkalmazott
4000 gyapotszdv8munkés Ji-része elveszti kenyerét.

A javulas 1826-ban kezd mutatkozni, 27-ben pedig mar megint
tartés jelleget olt.

1828—29-ben a Bank of the United States jegyforgalmanak az
utobbi években valé nagyardnyld novekedése — 1822-t61 1828-ig
5,400.000 S-r6l 13 milliéra — kapcsolatban a branch drafts alkalmazéa-
saval, a helyi bankok jegyforgalméanak felszokését, majd ez utdbbiak
erés megrazkodtatasat s az egész Uzleti eletnek mulo pénzinséget
idézte eld.

Az 1825-iki valsag utan a kereskedelmi élet j lendiletet nyer

1Késdbbi fejlédésiukre vonatkozdlag 1.: Albert L. Bolles: «Financial History of
the United States,” New-York, 1879 ; Dawis Rich. Dewey: «Financial History of the
United States», New-York.
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s mig az europai kolera megakadalyozza az arubehozatalt, a 30-as évek
forradalmainak nyomdésa alatt a vallalkozasra szant t6ke Amerikaba
0zonlik. Itt csakhamar nagy pénzfoldsleg keletkezik, a new-yorki
bankoknak annyi pénzik van, hogy sajat kijelentésik szerint nem
tudjak, mit kezdjenek vele. A hatalmasan liktet§ kereskedelmi életben
1831-ben aztdn pénzinséggel egybekotott hirtelen fennakadas all be.
E vélsdgos helyzetben a Bank of the United States yagadta meg a kor-
manykereket s Ugy az allam, mint a keresked6k hathatés tdmogata-
saval biztos révbe juttatta a mar-mar silyedni készilé hajot.

Az 1836—39-iki valsagok.1l

Angliaban az 1825. évi valsag bajainak orvoslasa utan a gazdasagi
allapotok gyoi'san javultak. Az éi-cfedezet egy milliéd rél csakhamar tiz
milliéra emelkedik, mig a bankjegyforgalom 26,100.000-r6l 18,300.000 re
csokken. Az 1827. és 28-iki évek nyugodt és rendes Uzleti menete utan
a Reform bili kérdése oly nyugtalansidggal arasztja el a kdzdnséget,
hogy a Bank tanacsosnak latja az 1825-ben 5°/o-rol 4°/o-ra leszallitott
kamatldbat ismét W/o-kal csokkenteni. 1830 ban a Reform bili korul
Gjabb forrongéas tdmad, felkeléseket szerveznek Wellington ellenzéké-
nek megbuktatasdra, majd fosztogatassal fenyeget6dzik a tdmeg, mire
a kereskeddk uzleteiket bezarni kénytelenek. Ugyanezen izgalmak és
zavargasok Gjulnak meg 1832-ben, kézvetlenil a Bank of England enge-
délyének megujitasa el6tt, melyeknek kovetkeztében az ércfedezet az
1830-iki 11,700.000 r&l két év alatt 4,900.000-re esett; ennek megfelel6en
azonban ajegy forgalom is csdokkent: 26 milliéi’6l 168 milliéra. A valto-
leszamitolasi forgalom 3,200.000-iol 5,900.000-re emelkedett.

E zavarok rovid tartamiak voltak s a pénzigyi élet kdzéppont-
jaban most mar a Bank 50 éves engedélyének lejarta s annak miként,
mily modositasokkal valé megujitasa all. A valsagok folyaman szerzett
gazdag tapasztalatok csak most vezettek az 1810. évi Bullion-report
egyhangl megcsodalasara. Ennek hatasa alatt jott azutan létre az uj,
20 évre sz6l6 charter, a harmadfedezet elvének alapjan.

Kdzben szaguldva halad tovabb Gtjdn az a nagyaranyd gazdasagi
fejlédés, melyr6l mar fentebb tértént emlités. Az ipari technika modern
vivmanyainak bevezetése és rendszeresitése mellett kiléndsen a koz-
lekedés az, mely ezekben az években Angliaban az akkoi’i fogalmak
szerint bamulatos tokéletességre emelkedik. A turnpike roads rendszeré-
nek javitasaval kiterjedt s a kor igényeinek teljesen megfelel6 kozut-
halézat, a csatorndk tomeges épitésével pedig immar pompas viziutak
allanak a kozlekedés rendelkezésére. Atengeri kik6t6knek is alkalmaz-
kodniok kell a forgalom megndvekedett igényeihez, épitésik erés len-
diletet vesz. Mikor azutdn a Rocket elészor szaguld végig Livei’pool
és Manchester kozott, az emberiségre Uj korszak kdszont be.

Ennek jegyében modosul a tarsadalmi élet is s naprdl-napra
mélyebb lesz a szakadék, mely a munkés- és a kozéposztaly kozott
tatong. 1821-t6l 31-ig egyedll Anglia és Wales lakossaga 12 milliorol
14 milliora emelkedett s a munkasok szaporodasa folytan helyzetiik
egyre nyomasztobba valik: Malthus és Ricardo elmeletei tokéletes
diadalukat latszanak {lni.

Az 1834-ben létrejott (j szegényligyi torvény kétségbeejté per-
spektivat nyujt, a chaxtista-mozgalom mar szei'vezett s tdmaddan fel-

'tlL' Bounatian, Tagan-Baranowskg, Wirth, Lescure, Hyndman, Conant, Juglar :
op. cit.
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Iépd testiilet alakjat olti s a kovetkez0 éveket, ha nem is kitord, de
allandéan bomlaszté belsé forrongas, erjedés tolti be.

Azonban mindez nem tudta megakadalyozni az Uzleti élet egy
Ujabb, egészségteleniil nagyszabasu nekilencitilésenek folyamatat. A rész-
venytarsasagokat szabalyozdé 1826. évi banktérvény hatasa alatt gomba-
modra szaporodtak (jb6l a pénzintézetek, szdmuk 1836 ban eierte
a 670-et s ezeknek 3i része bankjegyeket bocsatott kil Mivel a Bank
of the United States is ebben az idében kezdte nagyobb mértekben
igénybevenni a londoni pénzpiacot s igy az aranykiozénlés nagyobb
mérveket 0ltott, a Bank of England jonak latta a diszkontlabat 4Va,
majd pedig 5°/o-ra felemelni. Politikajat a részvénytarsasdgok bankjai
nem kovették, ellenkezéleg, bankjegyforgalmukat kapzsisdgukban még
vagy 50°/o-kal emelték. A hitelnek ilyképen valé talleszitése kovetkez-
tében 1836 nyardn a valsag mar csak napok kérdése lehetett; kitdorését
egy nagy irorszagi banknak 30 fiokjaval valo hirtelen bukasa jelezte.
A jegybankok megrohanasa mar-mar félelmes aranyokat oltott, mit
csak az a jotékony benyomas tudott korlatozni, melyet a Bank of
England az északi nagy bankok egyikének gyors felsegelyezesevel kel-
tett. A diszkontlab felemelése nagymennyiségl amerikai valtot jut-
tatott napfényre s nyilvanvaléva valt, hogy az ujvilagi bankok kozil
hdrom bizony nem egészen fair uzleti elvek szerint folytatta széles-
korl valto-uzérkedését. A hitelnek télik ennek kovetkeztében val6
megvonasa fizetésképtelenné tette Gket; atldthaté lévén azonban, hogy
bukdsuk az angol gazdasadgi életre nézve is er6s razkodtatast jelentett
volna, a Bank of England hitelt nydjt nekik s ezaltal Ujb6l megmenti
a helyzetet.

Figyelemremelto jelenség e helyen az a szoros kapcsolat, mely
Anglia és az Uni6 pénzpiaca kozott uralkodik; ez utébbi, dacara annak,
hogy politikai fliggetlenségét mar ide s tova 60 éve kivivta mar, gazda-
sagilag még mindig Anglia gyarmata. . szallitotta bar Anglidnak ipari
nyersanyagai jorészét, pénzugyi tekintetben azonban s kiléndsen a még
gyermekcip6kben jaréd gazdasagi szervezetének felépitéséhez oly feltét-
leniil szikséges kolcsénok terén teljesen arra van utalva.

Ezen kolcséndknek nagymeérvben rendelkezésre vald bocsatasa
tette lehet6vé a bankéletnek oly hatalmas felburjdnzasat, melyet az
Egyesilt-Allamokban az 1825 utan kovetkez6 évtizedben tapasztalunk.
Aharmincas években azutdn vad Uzérkedési korszak kdszdnt be a keres-
ked6- élet minden kicsapongdasaval fliszerezve, akarcsak Anglidban. Tap-
lalasara és tamogatasara a bankjegyforgalom 90 millié ~-ra emelkedik
oly orszaghan, melynek 0ssze-vissza 18,000.000 lakosa van! A kapzsi
nyereségvagy laza, dacara Jackson elndk intelmeinek, az 6riiletig foko-
zodik, az arak magasba szoknek, a vallalatoknak végnélkili sora lép
életbe, hazak, telepek épiilnek. S a pénz, mindennek mozgat6é alapja,
forrasa, béven 6zénlik az orszagba, a londoni és amsterdami bankarok
zsebei kiapadhatatlanok, uzsorakamat ellenében bar, de kdlcséndznek,
kdlcsondznek renduletlendl.

A hirszolgélat akkori alacsonyfok( fejlettségénél fogva csak a disz-
kontlab hirtelen emelkedése jelezte, hogy az oOvilagban odaat tortént
valami. A jozanabbak vihart sejtenek, de méar késé. Anglia 1836. évi
valsaga magaval sodorja az Uniot is, csakhogy itt el6z6leg magasabbra
épitettek, most tehat mélyebbre kellett esniok. A vihar els6 szelére
a bankok beszilntették készpénzfizetéseiket, majd todmeges bukésuk
kdvetkezett: 1837-ben 618, a valsag masodik nagy lokésének évében,
1839-ben pedig 959 bank kerilt csédbe. Jellemz6k az 6sszeomlasra
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Hyndman szavai: «Notes became worthless, loans remained unpaid,
advances were not to be had, bankruptcies seemed to become the rule
in trade rather than the exception...»

Elképzelhet6 azon rémulet, melyet az amerikai viszonyok ilyetén
valo kialakulasa Angliaban okozott. Az ujvilagi kolcsonok egyszeriben
behajthatatlanokka véltak, az ott befektetett nagymennyiségl angol
t6ke elveszett, az Amerikéval val6 kapcsolatra épitett tervek kartyavar-
ként omlottak Ossze. A Bank of England aranykészlete 1839 aprilis 2-an
mar 2,522.000 £-ra sllyed, Gugy hogy igen erelyes intézkedések valtak
szlikségessé a fedezetnek Ujra kello magassagra vald emelése érdeké-
ben : a diszkontlabat példaul 3°/o-r6l 6%-ig kellett felemelni. A keres-
kedelmi életbe rombolo kézzel nyult bele a pénzvalsag, az 1838—39. évek-
ben 1082 volt Anglidban a csédok szdma. A helyzet javult, mikor
a londoni nagy cégek a Banknak egymilliot el6legeztek készpénzben;
a valsag azonban még sokdaig éreztette ut6hatdsat, mely féleg a char-
tistdk er8szakos cselekedeteiben, felkeléseiben mutatkozott.

E valsdgoknak sajatsdgos tulajdonsaga, hogy tartés hatassal csu-
pan az alsé néprétegekre mérnek csapast. A kozéposztaly gazdagodasa-
ban csak mulé intermezzoként szerepelnek, amott azonban sdlyos nyo-
mor, éhség és nélkilozéseknek sorozata jarnak nyomukban. Anglia
hajoparkja az utdbbi 30 év alatt hatszorosara emelkedett, a munkassag
azonban egyre mélyebben cslszik az elproletarosodas lejtéjén.

A nemzetkdzi hitelélet kifejlédését semmi sem mutatja szembe-
tin6bben, mint Franciaorszag e valsdgokba valé bekapcsolédasanak
mddja. Bar kisebb intenzitassal, de a fentvazoltakhoz egészen hasonlo
aramlatok lettek (rrd a périsi piacon is s az 1837-iki amerikai 0ssze-
omlas Londonon &t bizonv itt is er6s razkédtatast okozott. Az angol és
francia pénzpiacot 0Osszef(iz6 szalakat igen szemléltet6en adja Juglar
kovetkezd Osszeallitasaban:

Bank of England Bangque de France

Idépont PENZAN valtstarca  HeMial  valtotarca
millié fontokban millio frankban
1837 jan. ... __ .. 38 199 105 157
« apr. — — 38 199 112 153
« szept— ... 6-8 10-9 209 99
«  deC.icinnee . 9-7 96 252 93
1838 jun. ..., 10-5 7-4 301 103
1838 dec. __ .. - - 242 176
1839 jan. ... ... .. 24 13-8 214 228
1841 apr....ccoeveee. 51 6-1 261 131
1842 apr. ... ... .. 111 6-4 254 153

Kilondésen figyelemreméltd itt azon — az 1839-iki valsagnak az
1837-ikit6l valé egyenes fliggésére mutaté — koriilmeény, hogy, mig az érc-
készlet minimumaFranciaorszagban egybeesik azangol tarca maximuma-
nak idépontjaval 1837-ben, hasonl6képen ugyanazon id6ben éri el az
angliai pénztari készlet minimumat és a francia tdrca maximumat 1839-
ben. Az angol érckészletilyen alacsony allasat ekkor, dacara tarcaja csok-
kenésének, azzal magyarazhatjuk, hogy Amerikanak sulyos helyzeté-
ben val6 segitése nemcsak hitelnyudjtast, hanem elsdsorban hathatos
aranytdmogalast igényelt. Az egyes allamok kdzott 1év6 pénzigyi szoli-
daritast talaléan jellemzi Juglar: «Si nous résumons I’histoire de la
situation financiére de 1836 a 1839, voici ce qui il faut noter. Tous les
marchés étaint engagés dans de grandes spéculations par suite de
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i’abondance da capital et de la hausse des prix; mais en dehors des
embarras particuliers & chaque place, il y a eu des interventions puis-
santes, des accidents qui & plusieurs reprises ont porté un coup ter-
rible & 1’équilibre économique déja troublé». Megemlitendd e helyen az
az 50 millio frankos segitség, melyet a francia bank az angolnak nyuj-
tott a Baring-cég Altal, valamint a parisi Holtinguer-hdznak az amerikai
gyapotizletekben valo na%yarényﬂ érdekeltsége.

Kiegészitésil alljon, hogy 1838-ban a nagyhatalmakkal val6 szoros
gazdasagi kapcsolatanal fogva még a Banque de Belgique is fizetéskép-
telenné valt, minek azonban nem mutatkoztak sulyosabb kévetkez-
ményei. Mélyrehatébb zavarokban volt mar része Hamburgnak, hol
a diszkontlabat egész 7°/o-ig kellett felemelni. A megrazkddtatas itt
meglehetésen komoly koévetkezményekkel jart, melyek csak 1841-ben
kezdtek enyhilni.

Az 1847. évi véalsagok.1l

Az 1848. évi nagy politikai valsagnak tagadhatatlanul erés szocialis
mellékize volt. El6hirndkének, sét nem kis részben okozojanak is ép
ezen utobbi tulajdonsaganal fogva joggal tekinthetjuk az el6z6 évi stlyos
gazdasagi razkodtatast még akkor is, ha a kérdést nem a toérténelmi
materializmus szemivegén at vizsgaljuk.

Anglidban a vasut fejlédése egyre nagyobb ardnyokat o6ltott s
a maris elért pompas, eredmények vérmes reményekkel toltotték el
a gazdasagi vilagot. Uj vasUtvonalaknak tervei egymast kergették,
ugyanazon vonalra egyszerre 6—7 hetyrol kértek engedélyt. Témegesen
keletkeztek vasutépitési tarsasagok, melyeknek részvényei gyorsan emel-
kedtek. A nyereségvagy ismét tombolni kezdett s csakhamar a rész-
vények adéas vétele kerllt a ld&z k6zéppontjaba, a jaték hiénai vajmi
keveset tor6dtek a tulajdonképeni vasuttal, annak kozgazdasagi jelen-
téségével, haszndval, rentabilitasdval. Az altaldnos korrupcié folytan
megtorténhetett ekképen, hogy a késhegyig folytatott versengésb6l sok-
szor oly tervek keriiltek ki gydztesként, melyeknek keresztilvitele ardny-
talanul nagy anyagi aldozatokkal volt csak lehetséges. E korilményt
azutdn sokaig éreztették a kozonséggel a magas tarifak. A kormany
ugyan meglehet6sen megszigoritotta mar az engedélyek elnyerésének
feltételeit, a 14z azonban nem volt oly kdnnyen csillapithaté. Mindenki
meggazdagodott, aki a koncessziok kozelébe férk&zhetett, a foldtulaj-
donosok a vasut céljaira atadando teruletért rendes értékénél joval
tobbet koveteltek és kaptak.

Egyetlen egy napon, 1845 jul. 16-an, 65 vasutat engedélyezett
a kiraly; ezeknek 6sszhossza 6U0 mértfold volt, kb. 13 millic £ érték-
ben. A parlament ugyanazon (lésszaka alatt még 136 engedély osz-
tatott ki 1142 mértfold hosszusagban és 26 millio £ értékben. Az 1845—47.
években 90,000.000 ~-ot adtak ki vasutakra. Killondsen nagy tekintélyre
és hatalomra tett szert ez id6ben Hudson, a vasutkiraly, kinek kegyeiért
a nyereségrevagyok ezrei versengtek.

E nagyaranyl lzérkedésnek és a t6kék ily lassu gyimolcsoztetésd,
hatalmas 0sszegekben vald befektetésének s ezéltal rentabilisabb jove-

1L. Lord Ashburton: «Beleuchtung der jetzigen finanziellen und commerziellen
Krisis». Aus dem Englischen ubersetzt von Vincent Nolte, Stuttgart und Tlbingen
1847; egynéhany talalo politikai vonatkozast tartalmaz: F. W. Hirst: «The Six Panics
and other essays, London, 1918; 1 azonkivil: Wirth, Tugcm-Baranowsky, Hyndman,
Lescure, Conant, Juglar: op. cit.
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delemagaktél vald elvonasanak nyomaban sziikségszerlien gazdasagi
reakcidonak kellett jarnia. Egypar jo termés azonban ellensllyozta
egyel6re e bajokat s az élelmiszereknek s nyersanyagoknak olcsosaga
lehet6vé tette a vasOtgyarak Uzemének még szélesebb alapokra vald
helyezését. Ekkor azonban hirtelenil, ugyanabban az idében (tott ki
balul az ir burgonya- s az amerikai gyapottermés, valamint Anglidban
a gabonaaratés is. A nyersanyagoknak s élelmiszereknek ara az addigi-
nak két-hdromszorosara szokott fel, munkasoknak tizezreit bocséatottak
el, lrorszadghan éhinség dul, a piac szervezete &sszeomlik. A gabona-
behozatal egyre éget6bb szikségessége kdvetkeztében propaganda indul
meg a Corn Law ellen, melyet a parlament 1846-ban tényleg eltérdlni
kénytelen. Alighogy ez megtortént, nagyaranyd gabonaizérkedés kap
Iékl)rai( mely még bonyolultabbd teszi a viszonyokat, még fesziiltebbé
a légkort.

E kritikus napokban a Bank of England egyaltaldban nem allott
a helyzet magaslatan. Végzetes konnyelmdiségét lathatolag meg6rzi
a Bank Charter Act, a Peel-féle banktorvény életbelépte utan is. Tual-
alacsony, eleinte 2, majd 3°/0-0os diszkontjaval csak olajat ont a tlizre
és elémozditja az aranynak az orszaghol valo6 ijeszté gyorsasdgu kiozon-
lését. A gabona szabad behozatala altal annak ara hirtelen sulyed, négy
hénap alatt 102 s-rél 48 s-re esik quarterenként. Barmily Gdvos és jote-
kony volt is légyen ez a fogyasztokdzdnségre nézve, egy csomo, a gabona-
kereskedelemhez kozelallo nagy cégnek bukésa elkeriilhetetlen volt.
Az allamkolcson kotvényei egy honapon belil 94-r6l 79-re estek, avasut-
részvénvek 15—20°/o-ot siilyedtek arfolyamukban, a diszkontlab hir-
telen 8°/o-ra ugrott. A legtekintélyesebb cégek is most mar tdmegesen
jutottak csédbe s voltak kénytelenek munkésaikat elbocsatani; az inség
altalanossa valt. Betet6zte a nyomort az 1847-iki rendkivil szigoru tel,
mely 0rokké emlékezetessé télte ezt az évet, kilondsen az irek el6tt.

E valsag lett volna az 1844 iki Peel-aktanak tizprobdja s mind-
jart ez els6 alkalommal megnyilt azon kudarcoknak hosszu sorozata,
mely joggal mondatja Hyndmannel: «—... it may be said even to-day
that the Bank Act of 1844 is only maintained because, at the critical
moment, everybody knows it will be treated as a dead letter». Az arany-
készlet 2 milliora sulyedt mar s a Bank teljes csédjét elkerllendd, lel
kellelt figgeszteni az aktat. Bar ez megkodnnyit6én hatott a helyzetre,
a valsag 3 teljes honapig tartott még s csak azutan kezdte a bizalom
lassi visszatérése és a diszkontlab fokozatos csdkkenése az enyhulést
jelenteni.

Franciaorszag gazdasagi helyzete most mar szorosan kardltve halad
Anglidéval, minden ponton kimutathaté az o6sszefliggés a kettd kozott.
Mikor 1844-ben London diszkontlaba 2h°/o, Parisé meg 4, a leszamito-
lasi forgalom természetesen amott kdzpontosul, emitt pedig csékkend
tendenciat mutat. A francia aranykészlet azonban annal jobban szapo-
rodik és 1836-tdl 45-ig 90 milli6 frankrél 320 milliéra emelkedik. 1845-ben
azutdn, mikor a Bank of England 37?-re emeli diszkontjat, a megmarado
VsVo-0s kiilonbség nem képes tébbé a francia leszamitolasi forgalmat
is Londonhoz kdtni: a Banque de France valtéforgalma erésen nove-
kedni kezd s az 1844. évi 749 milli6 fr.-kal szemben 1847-ben eléri az
1329 milliot.

A francia allambank allhatatosan kitart 4%-os kamatlaba mellett,
az orszag tobbi bankja azonban a pénzinség altal felbatoritva, no meg
hogy a Banque de France-nak kellemetlen versenyt tdmasszon, 1844-ben
lejjebb széllitja azt. igy azutan nekilendul az uzleti élet, a vallalkozés
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és Uzérkedés, kilonosen pedig — akarcsak a kanalison tal — a vasut-
ugy felkarolasa.

A bajok 1846 masodik felében kezdenek mutatkozni. A gyenge ter-
més 2406 frankrdl 2901-re hajtja fel a blza arat, ami kapcsolatban a
szigetorszaghdl érkez6 rémhirekkel, altalanos zavart okoz a piacon. Nagy-
mérvi gabonabehozatal vélik szikségessé, az aranykészlet 1847 januar-
jatol juniusaig 252 milliérél 80 milliéra esik; a bank mindent elkdvet
a mentésre, kolcsondket vesz fel, nemesércet vasarol, a diszkontot 5°/o-ra
emeli. A valtéleszdmitoldsok 0sszege 1848-ban minddssze 688 millig!

A bank helyenval6 intezkedésein kiviil az orosz carral kotott el6-
nyos szerzddése is hozzajarult ahhoz, hogy aranykészlete nemsokéara
megint szaporodni kezd, gy hogy még 1847 decemberében Ujra 4°/o-ra
széllithatja le a diszkonllabat.

Ily kérilmények kozott készoént az orszagra a februari forradalom.
Minden megakad. A politikai helyzet benyomadsa alatt az aranykészlet
februartol aprilisig 226 milliorol 80 millidra esik, mire a bank készpénz-
fizetéseit beszintetni kénytelen. Csakhamar azonban ismét visszadzénlik
az arany, a helyzet egyre deril, annyira, hogy 1851-ben a készlet meg-
haladja mar a 600 milliét s tobbizben tobb mint 20 milliéval magasabb
a forgalomban lév§ bankjegyek 0sszegénél.

Az Egyesilt Allamoknak hatdiozott elényére szolgalt ezlttal, hogy
az 1837—39-iki valsaghdl valo kildbolasa oly lassd utem( volt csak.
Kilondsen a 39. évi razkddtatas volt az, mely tartds depressziot vont
maga utan. A leszamitolasi forgalom az 1837-iki 525 milli6 dollarrol
1843-ig fokozatosan 254 milliéra, a bankjegyforgalom pedig 149 millio-
rél 58 millidra csokkent; az aranykészlet 37 millior6l 1844-ig 49 milliéra
emelkedett. A bankok szdma 1840-ben 901, 44-ben mar csak 691; alap-
tékéjik 40-ben 358, 46-ban mar csak 196 millio $ 1846-t6l ismét lassu
emelkedés kezd mutatkozni, a gazdaséagi vildg nagyobbrészt kiheverte méar
a valsag bajait, a forgalom élénkil. 1848-ig a valtéforgalom 344 milliora,
a bankjegymennyiség 128 milliéra, a bankok szama 751-re, alaptékéjik
2.7 milliora emelkedik ; csupdn az aranykészlet esik 35 milliora.

Az emelkedés ily alacsony fokanal fogva az eurdpai valsdg nem
tudott nagyobb razkodtalast okozni. A leszamitolasi forgalomban mutat-
kozik ugyan némi retrograd tendencia: 332 milliéra széll le s az arany-
készlet sem képes emelkedni, dacadra a nagymérvi gabonakivitelnek.
A depresszi6 azonban egészen mulo jellegli, a kovetkez6 évben mar
ismét emelkedés kezd mutatkozni.

Igen stlyosan érintette az altalanos valsag Hamburgot, hol 128 volt
a bejelentett cs6d6k szama. Bréma, Mannheim, Frankfurt, Karlsruhe is
er6sen megérezte a lokést, a lipcsei messe azonban jél sikerilt. Amster-
damban megbukott a vilag legnagyobb cukorfinomitdja, a Bruyn &Comp.
cég. Erdekesen irja le Wirth a frankfurti és karlsruhei Haber-cégnek
és altala a harom legnagyobb badeni gyartelepnek : az ettlingeni textil-
gyarnak, a karlsruhei gepgyarnak és a 'waghauseli cukorgyarnak val-
sagat. Kitorésének kozvetlen oka Rothschildnek a felliletes szemlél§ el6tt
indokolatlannak latsz6 hitelmegvonasa lévén, ennek neve gy(ldletessé
lett, egész Dél-Németorszag felzudult ellene.

Ausztriaban az 1817-ben alapitott Nationalbank nagy lendilettel
fogott neki az &llami ad6ssdg bevéaltdsdhoz. Ezaltal okozott kiadasai
azonban csakhamar oly ardnyokat 6ltottek, hogy a k6zdnség nyugtalan-
kodni kezd. 1831-ben és 1840 ben megrohanja a pénztarakat s csakis
az allam segitségének, ill. az utébbi alkalommal a bécsi magéanbankok
nagyobb érmekolcsonének volt kdszénhetd sulyosabb zavarok elkeri-
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lése. A magyar szabadsagharc kitdrése a bankjegytulajdonosok korében
altalanos remiletet kelt, tomegesen kovetelnek bevaltast a banktol,
minek kovetkeztében annak aranykészlete az 18t7-iki 70,240.000 irtrol
hirtelen 35,023.030 frtra silyed, szemben a 213 milliényi bankjegyforga-
lommal. 1848 jun. 20-4n a kormany a bank készpénzfizetési kotelezett-
ségét felfliiggeszteni kénytelen s egyéb intézkedésekkel is mindenképen
meg akarja akadalyozni a nemesfémeknek az orszagbhdl valé ki6zon-
jéset; még a turistak zsebeit is kiforgatjak, 100 frt-nal nagyobb &ssze-
get ezeknek sem szabad magukkal vinnidk.

A magyar honvédek gy6zelmei, Magenta, Solferino, kézben egyre
stlyoshitjdk a helyzetet. A kormany 4, 8 és 12 hénap mulva visszafize-
tendd, kamatozo utalvanyokat kénytelen kibocsatani. Ezeknek szdma
egyre szaporodik, s midén az 6todik kibocsatast torvényes fizetési erd-
vel ruhazzak fel, az arannyal szemben diszazsiojuk keletkezik. A nemes-
fém tehat lassanként eltlnik a torgalombol, minek kovetkeztében a
kormany a 6 és 10 krajcarosok Kkiveretését is csakhamar beszlintetni
kénytelen, most mar ezeket is papirpénzzel poétolja. A Nationalbank
hitele az allaméval egyitt sllyed s jegyeinek arfolyama 1849 kdzepén
névértékliknek mar csak a fele. Ett6] megrémilve aztdn a kormany
tnnepélyes deklaraciot tesz k6zzé, melyben kijelenti, hogy a bank kél-
csOneit tobbé nem veszi igénybe s hogy a meglévd adossagot allositani
fogja. Hogy ez mennyire irott malaszt maradt, azt a kovetkez$ évek
fejleményei tanusitjak.

Magyarorszag pénzigyi helyzete a bankszervezet kifejl6dése Ota
Ausztridéhoz van csatolva; egyformén részesedik annak emelkedéseiben
és depresszidiban. Onallé Utra Iép azonban 1848 aug. 26 an, mikor is
a képvisel6hdz az orszag sulyos helyzetére vald tekintettel, tovabba
annak megfontolasa uldn, hogy a rendes kdzjovedelmi forrasok a ki-
adasok fedezésére elégtelenek és hogy allamkolcsén felvételére a moz-
galmas és bizonytalan id6k nem alkalmasak, 61 milli6 peng6torint
papirpénz kibocsatasara hatalmazza fel a pénziigyminisztert. Az 0. n.
allami pénzjegyek, melyeket Ggy a kdzpénztarak, mint maganyosok
kotelesek voltak fizetési eszk6z gyanant elfogadni, 1852-t6l kezdve éven-
ként 3 millioval lettek volna torlesztendék. 1848 szeptember havaban
forgalomba is keriiltek mar 5, 10, 100 és 1000 pengd&forintos cimletekben,
Kossuth Lajos pénziugyminiszter alairasaval. 1849 januarjatdl kezdve az
apropénzhiany lekiizdése céljabol a honvédelmi bizottmany rendeletére
15 és 30 krajcarrdl szolo jegyeket is bocsatottak ki. Forgalomban vol-
tak ezenkivil a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank &ltal kibocsatott 1 és
2 frt-rol sz6l6 bankjegyek, valamint 10frt-rél sz616 kincstari utalvanyok
is. Osszesen kb. 42 millié frt papirpénzt bocsatottak ki. Hogy a ki-
bocsatassal mennyire siettek, annak jellemzd képét nydjtjak az aradi
sajtobol utoljara Kikeriilo és forgalomba hozott szines alapnyomasd,
azonban szoveg nélkili 10 frt-os, 15 és 30 kr-os jegyek. A szabadsag-
harc leveretése utan a «Kossuth-bankékat» minden karpotlas nélkal,
szigorl bintetés terhe alatt be kellett szolgéltatni a kormény kozegel-
nek, kik azokat megsemmisitették.

Az 1857. évi valsag.l

Az els6 a sz0 szlikebb értelmében vett vilagvalsag. A foldnek a
kdzlekedés bamulatos fejl6dése kovetkeztében tapasztalhatd 6sszezsugo-

1A. Schaffte: «Gesammelte Schriften. Die Handelskrisis 1857»; — Moritz Mohi:
«Uber Bankmanéver, Bankfrage und Krisis.» Stuttgart, 1858 ; — Otto Michaelis : «Volks-
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rodasa, a tadvolsadgok rovidilése okozza, hogy a rdzkédtatds hulldmai
gyorsan s konnyen terjednek, elérik az 6t vilagrészt. A vas(t és a g6z-
haj6zéas fejlédésén kivul Kalifornia, Ausztralia és New-Zeeland kincses-
hazainak feltarasa, az aranytermelés rendkiviili fokozasa az a tényez,
melynek jegyében alakul s igazodik a forradalmakat kovet§ évtized
gazdasagi fejlédése.

A kaliforniai banyaknak 1847-ben vald felfedezése utan nemsokara
megindul a pénzsévar fiatalsdignak romantikus &lmokat szovdget6
tomege a mesés aranymez6k felé s megkezd6dik a civilizalt vildgnak
arannyal val6 elarasztasa. Amily problematikus az emberi sziikséglelek
kielégitésére csak harmad- vagy negyedrangl fontossagu arany oly
faradsdgos és koltséges banyaszatdnak abszolUt rentabilitdsa, annyira
kézenfekvl az a haszon, mely az eddig elhagyatott aranytermd vidékek-
nek benépesitésével és gyarmatositasaval szarmazott a civilizaciora.

Tény azonban, hogy az aranynak nagymérvii szaporodasa — 9 év
alatt a vilag o6sszkészlete V3-aval szaporodott — erGteljes lokést adott
a kereskedelemnek. E korlGlménynek kdoszonheti Anglia és Francia-
orszag, hogy ugyszdlvan meg sem érzik a krimi hdboru gazdasagi hata-
sait, melyek ezen egyensulyozéas nélkil mindenesetre szigorl alakban
mutatkoztak volna. Kiilonosen Anglia az az allam, hova mindenhonnan
Osszefolyik az Gjonnan banyaszott arany : évente kb. 25 millié £ érték-
ben Iép be hatarain. Ehhez jarul még, hogy a kivandorolt aranykeresék
tovabbra is az angol iparcikkeket vasaroljak s gazdagodasukkal, sza-
porodasukkal hatalmas Gj piacot nyitnak a szigetorszag ipara szamaéra.
Az 1847-iki valsadg nehéz napjai csakhamar feledve vannak s 1851 ben,
mikor megnyilik az els6 nagy nemzetkozi kiallitas Londonban, lato-
gatoi a legvermesebb remenyekkel telnek el az emberiség jovéjet ille-
téleg ; széles visszhangra talal még Cobden iskoldja is, azt allitvan,
hogy a héborus korszaknak, a militarizmusnak immaron vége, ezentil
a nyugodt ipari fejlédés fog a torténelemben uralkodni. A kiallitdsnak
kilonben megbecsiilhetetlen haszna, hogy ismét kézelebb hozta egy
lépéssel egymashoz a nemzeteket és kultdrdjukat, maéasrészrél azon-
ban életre keltette bennik a piacért vald elkeseredett versengést, vad
dulakodast, melynek az id6k folyaman oly gyaszos kovetkezményei
mutatkoztak.

Az ireknek mar fentebb emlitett kivandorlasa egyre nagyobb aréa-
nyokat 6lt s most mind slr(ibben csatlakoznak hozzajuk németek,
angolok, skandindvok is, nem kis hasznara a mérhetetlen,kincsei Kki-
termelésére, megmivelésére munkaskezet igényld Egyesult Allamoknak.
Gabonaexportja most mar hatalmasra névekszik s nagy témegben lepi
el az amerikai élelem az eurdpai, kiléndsen azonban az angol piacokat,
Uugy hogy az amerikai blza es tengeri behozatala Eurépadban értékben
csakhamar felulmulja a mar régebbi gyapot és rizsét. A krimi haboru

wirtschaftliche Schriften», Berlin, 1873. I. kdtet: Handelskrisis von 1857, 288—324. old. r
Emile de Lavaleye: «Die Geld- und Handels-Krisen» ans dem Franzdsischem», Kassel,
1865; «Le marché monetaire et ses crises depuis cinquante ans», 1865; — Evans D.
Morier : «The history of the commercial crisis 1857—58, and the stock exchange panic
of 1859. London, 1859; — azonkivil 1 Wirth, Lescure. Tugan-Baranowsky, Juglar,
Conant és Hyndman : op. cit. — A nemesfémekre vonatkozolag 1 Adolf Soetbeer:
«Edelmetallproduktion und Wertverhéltnis zwischen Gold und Silber seit der Ent-
deckung Amerikas bis zur Gegenwart», Gotha, 18/9; William Jacob : «An Historical
Inquiry” into the Production and Consumption of the Precious Metalls», London, 1893;
azonkivul 1 Helfferich : op. cit. ; — az E(I;yes[]lt Allamokra, ill. Anglidra vonatkozdlag
becses adatokat tartalmaznak: Albert S. Tiolles: «Financial History of the United Sta-
tes», New-York, 1879; — Davis Rich Dewey: «Financial History of the United States»,
New-York ; — Léone Lévy: «History of British Commerce», London, 1872
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csak fokozza a hadvisel6k nyersanyagszikségletét s az amerikai jémod
egyre novekszik: a nemzeti vagyonnak lejenként val6 megoszlésa
aranytalanul a legnagyobb szamot itt eredmenyezi a fold Gsszes allamai
kdzul; egy év alatt, 1885-ben, az allamadéssagnak 25°/o-4t torlesztik,
mire az 30 milli6 dollarra stlycd. A cserébe kapott ipartermékek lel-
virdgoztatjak az orszagot, tilekedve keresi fel most mar a téke a vilag
minden reszérdl Amerikat s keres befektetést annak uj vallalataiban,
melyek szamukban és sokféleségikben gyorsan ndvekszenek. Uj teri-
leteket vesznek miivelés ala, a banyaszat fellendiil, gyarak keletkeznek s
kilonodsen nagy aranyban tokéletesbil a k6zlekedés. New-York clearing-
forgalma 30°/o-kal, behozatala 35°/o0-kal, vasut-forgalma 20—30°/o-kal
emelkedik 1856-ban. A telepeseknek és vasutépitd tarsasdgoknak ren-
delkezésére bocsatott, addig megmdveletlen terllet nagyobb egész
Franciaorszag Vsanal, az ipari termékek osszértéke 15 év alatt meg-
haromszorosodott, 2600 milli6 dollarra emelkedett; a tavir6vonalak
hossza 50.000, a vasutaképedig44.0001angol mértfold 1856-ban. A lakos-
sag szama ugyanekkor mar 27 milliéra rug.

A kereskedelmi élet luktetve szaguld, az lzérkedés virdgzik, a
hitel megpattanasig feszil. 1857 augusztusaban a New-York bankjai
altal nyajtott hitel 12 milli¢ dollarral haladja meg egész nemesére-,
bankjegy- és letétkészletiilket. Az arany azonban allanddan 6z6nlik a
piacra s az emberek annak mer6 csereeszkdzt mivoltat feledni latsza-
nak, benne vélik a jolét forrdsat. Most mar mindenki s minden célra
potomaron kaphat pénzt, hitelt, a kikét6kben hemzseg a megvételre
varé angol &ra.2

A valsdg nem varathatott sokd magéra : kitdrése s intenzitdsa
valéban amerikai stilusu volt. A viharszell§ 1857 els6 napjaiban kez-
dett fujdogdlni, a holt évszakban, mikor az upper ten a munka lara-
dalmait pihente a vidéken. Egynéhany jelentéktelen cég cs6dbe jutott,
mindenki figyelmessé lesz, a bankoktol visszakdvetelik betétjeiket,
megkezd6édik az arany- s ezislielhalmozas, s par nap mulva sulyos
pénzhiany érezhetd. Aug. 24-én egy nagy bank 6sszeomléasa az altalanos
ijedelem kitdrését jelzi. A keresked6k, bankarok, (zérek és tézsde-
jatékosok egyforman vesztik el lélekjelenlétiiket, a bankokat most mar
ostromoljak, mindenki csak eladni akar, de vevére sehol sem talal.
A diskontldb 25°/o-ra ugrik, keresked6k, pénz- és hitelintézetek, ipar-
s kozlekedési vallalatok tomegesen jutnak cs6dbe. Oktdberre merevvé,
béndva van téve az egész kereskedelmi élet. Dacara annak, hogy az
arihazak tomve vannak arukban 20—30°/o-kal sllyedt arukkal, venni
senki sem akar, mert nincs pénz, hitelt pedig senki sem nyu(jt, noha
a_kamatlab 60, novemberre pedig mar 100°/o-ra emelkedik. Az ipar-
cikkek aresése mellett — mikor a gyarosok 15—20°/o-kal dnkdltségen
alul voltak kénytelenek azokat tovabbadni — természetesen a nyers-

1Angliaé ugyanekkor 8000, Franciaorszagé 4000, Németorszagé 3000, Belgiumé 1000.

.2 Az arszinvonal a nagy aranymennyiseg kovetkeztében emelkedik, akamatlab

a tékefelesleg kovetkeztében csékken Ehhez hasonlo tinetek alaﬁjan mondja ki Juglur
tételét, hogy az arszinvonal ésa kamatlab forditottan aran‘'lanak egymashoz. L. ezzel
szemben Irving Fisher : «. .. Juglar irrt sich, wenn er hinzufiigt, dass der Zinsfuss bei
steigenden Preisen fallt. Die Tatsachen beweisen, dass er steigt, wenn auch nicht genug,
um der Uberméssigen Kreditgew&hrung Einhalt zu tun». L. «Die Kraufkraft des Oel-
des, ihre Bestimmung und ihre Beziehung zu Kredit, Zins und Krisen», aus dem Engli-
schen Ubersetzt von lda Stecker, Berlin, 1916 ; 216. o. Il. jegyzet 1 (Eredetije : «The pur-
chasing ﬁower of money. Its determination and relation to credit, interest and crises»,
New-York, 1913) E m(_XI. fejezetében, melynek cime: «Statistischer Nachweis. All-
gemeiner historischer Rickblick», az arvalsdgokra vonatkozolag talalhaték nagybecsi

adatok.
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anyagok utani kereslet is csdkkent, azok is estek &rukban. Pedig épen
ez évben volt 4gy Amerikdban, mint Eur6paban az utobbi évtizedek
egyik legjobb termése. A blza ara mélyen esett, de még igy sem talalt
vevlre, dacara a gyarakbhol elbocsatott munkasok éhezd tizezreinek.

Amerikanak a valsag el6tti nagy tellenddlése nem maradt hatds
nélkal Anglidra sem. Az (jvilag életszinvonaldnak emelkedése fokozot-
tabb mértekben vette igénybe iparcikkeit, artkivitele tehat er6sen meg-
novekedett. Ennek megfelel6en élénkiil a belféldi forgalom is, tokéle-
tesbui, épil minden; egyedil 0j vasutak létesitésére 150 millié £-ot
forditanak 5 év alatt. A krimi habora Gj iparvallalatokat taplalt, tiz-
ezreknek nydujtott foglalkozast; a békekotéssel ezek elvesztették kenye-
riket. Ugyanezen id6ben tért ki a Kinaval valo habord, valamint az
indiai lazadas s megakasztotta a keleti kereskedelmet. Az angolokat
azonban elbizakodottad tette a még egyre bearamld arany,l még az
amerikai valsag hire sem ijesztette meg Oket. Azt hitték, hogy csak
mulé fennakadasrol van szd. Oktdberben azonban a Liverpool City Bank
kénytelen volt besziintetni fizetéseit, mire azutan minden inogni, ropogni,
recsegni kezdett az orszaghan. Az Amerikaval szorosabb kapcsolatban
lévé hazak sorba zartak el pénztaraikat, november 9-én pedig fizetés-
képtelenséget jelentett be a Western Bank of Scotland, hasonlo Iépésre
kényszeritve 98 fidkintézetét. Nemcsak a vagyonosabb, de az alsébb
népréteget is sulyosan érintette az eset, mert ezeknél helyezték el a
kisemberek is megtakaritott fillérjeiket. Az &ltalanos panik a Bank of
England-et is er6sen érinti, aggodva szemléli aranyanak eltlinését, majd
megakadalyozasara egyre emeli a diskontlabat: okt. 8-4n 6°/o-ra, 18-an
mar 8-ra, nov. 5-én 9-re, 10-én 10, majd 18-an 12°/o-ra! Aranyfedezete
ennek dacara méasfél milliéra silyed. Mikor azutdn mér a hatalmas
Overend, Gurney & Co. cég is csOdbejelentéssel fenyeget6dzik, ha nem
torténnek a helyzet megmentésére 1épések, a korméany a bank korméany-
z6janak és igazgatdinak kérésére nov. 12-én felfliggeszti a banktérvényt
azon feltétellel, hogy a bankkamatlab 10°/0-on maradjon. Az enyhilés
azonnal érezhetdvé valt, az egymillionyi tllkibocsatas hatdsa megtette
az els6 lépést a javulas felé.

A valsadg hatdsa azonban maradandd volt az angol s kiléndsen
a skot és ir nép emlékezetében. Az utdna bedllé depresszié kovetkez-
tében az iparcikkek arai 15—35°/0-0s esést mutatnak, minek megfele-
I6en a munkabérek is er6sen csdokkennek s a munkanélkiliek szdma
ijesztéen szaporodik ; Wirth ezen esetek példainak hosszu sorozatat kozli.

Franciaarszagban a Banque deFrance mellett egyre slir(ibben tiinnek
fel nagy hitel- és pénzintézetek, melyek a befektetett tékének nagyobb
jovedelmezGségét nyujtjak ugyan, azonban bizonytalan, ingatag talajra
vezetik az orszag kdzgazdasagi életét. Hlyének elsésorban a Crédit Foncier
és a Crédit Mobilier, melyek expanziv jellegiknél fogva messze, széles
alapra terjeszkednek ki, magukba kivanjak dlelni az egész ipari s pénz-
lgyi életet is. A Crédit Mobilier 2.400,000 *befizetett tékével alakul megs
az elsé évben, 1853-ban 10°/o-ot, 54-ben 13-at, 55-ben 47,56-ban 24°/o-ot
fizet. KOzben itt is hasonlé aramlat indul meg, mint az angol nyelv{i orsza-
gokban, vasutakra 55-ben 20, 56-ban 21 milli6 £-ot adnak ki. A masodik
csadszarsag U életet, 0j kilsé képet nyljt Parisnak, mely most veti le
kozépkori kontését s alakul at modern jelleglvé; a City teljesen Ujra-
épul. Hogy mindez mily anyagi aldozattal jart, kénny( elképzelni. De

. 1A nemesfémek ki- és beviteli forgalménak 6sszege 1846-ban 192 millié, 1857-ben
pedig 1251 milli6.
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pénz volt itt is elég. A valsdg csak néhany héttel késett az amerikai
mogott, kozvetlenil kovette az angliait. Az aranykészlet oktdberrdl
novemberre 212 millio frankrol 181 milliora, a jegyforgalom C46 mil-
liorél 575 milliéra csdkkent. A diszkontlab 1épésrdl 1épésre koveti az
angliai emelkedését 6, 7, 8, 9, 10°0-ig. A Banque de France szilard
allasdnak tulajdonithatd, hogy a pénzigyi valsag nem volt sulyosabb -
a kamatldb néhdny hdénap mulva ismét 6uo-ra csékken s az 1857-ben,
5va millidrdra emelkedett leszamitolasi forgalom is hamar felocsudik
pillanatnyi fennakadasabdl, Ggy hogy kovetkezd évi 6Gsszeredménye
mar megint eléri a 4 miiliardot. Annal sulyosabban érintette azonban
a valsdg a kereskedelmet, hol egészen az Angolorszdgéhoz hasonl6
tineteket idézett el6, valamint az ipart is: szocialis irdnyban rendkivil
nyomasztéan hatott a munkasoknak az (zemek megallasa kévetkezté-
ben szikségessé valt nagyszami elbocsatasa.

Kozépeuropadban a valsag el6szor —jdllehet az amerikaitdl telje-
sen fuggetleniil — Ausztria-Maggarorszagon jelentkezett. A kormanynak
természetesen kisebb gondja is nagyobb volt anndl, hogy komolyan
vegye a papirpénzre vonatkoz6 unnepélyes Igéretét; allanddan zilalt
pénziigyi viszonyok kozott érkezett el az 1857-1k év. Pompas termése,
melyet még Magyarorszagnak Uj vasuatjai altal val6 nagyobbfoki fel-
tarasa is novelt, kiterjedt gabonailizérkedésnek vetette meg alapjat.
A hitelt megpattanasig feszitik, mi meghozza minden karos sziilemé-
nyét; «Die Gefélligkeitsaccept”, die Wechselreiterei, das Trassieren auf
Grund hinterlegter Wechsel, und alle dhnliche Operationen haben in
der Uberspannung der Creditgewdhrung ihren Ursprung.»1 Az els6
nagyobb razkédtatdst a hatalmas pest-bécsi Boskovitz haz bukésa
okozza, ezt kdveti dr. Zugschwerdt k6zjegyzének nagyszabasu csaladsa
és sikkasztdsa, minek nyomaéban azutan a cs6dok szazai jarnak.
A kereskedelem teljes fennakadéast szenved, a vélsdg azonban lokalis
jellegl, amennyiben hulldmai a birodalom hatarain tal csak cseké-
lyebb mértékben voltak érezhet6k.

Poroszorszaghan a korméany el6relatobb volt, mint a tébbi orsza-
gokban. Miutdn az idegen papirpénzt kitiltotta az orszag teriletérgl, a
Preussiche Bank altal folytatott 6vatos politikdban bizakodva mar-mar
azt hitte a kdzvélemény, hogy a vihar Poroszorszagot érintetlendl
hagyva fog elvonulni annak feje folott. Csak egy kerilte el az illetékes
korok figyelmét: dacara a bankvallalkozdsok szabadsaga valamelyes
korlatozasanak, nem kototte engedélyhez, szabadon engedte csapongani
s burjanzani a kereskedelem mindenféle &gazatat, kilondsen pedig a
vasut-, banya- és kohovallalatokat. Mikor a kereskedelmi miniszter
ezeknek megfékezésére gondolt, mar késd volt, az orszagot mar bele-
dobtdk a nyugatrol és északrol jové vilagveszedelembe. Az elsé buka-
sok Stettinben és Danzigban voltak, néhany nap mulva azonban mar
Berlin is megrendil, majd Guben, Cottbus, Gérlitz gyartelepei keril-
nek sorra. Az elsé intézkedés, amellyel a kormany géatat igyekszik
vetni a pusztuldsnak, a Preussiche Bank lombard kdlcséneinek széle-
sebb korre vald kiterjesztése volt. Majd a kamatuzsoratérvényeket
helyezi ideiglenesen hatalyon kivil, miutan a valtéforgalom kamatlaba
agyis 7%-on feltl emelkedett mar. A valsag Juglar szerint kiillonosen
a maganizérkedést folytaté zsidokat érintette stlyosan, mig a bankok
elég szilardul Aallottak. A kormany fenti intézkedései lassan vissza-
vezetik a gazdasdg szekerét rendes kerékvagasaba.

1L Wirth ; op. clt.
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Eszak-Europanak legnagyobb keresked6varosa, Hamburg volt az,
hol a koérdskoril rémitgeté valsag rombolé erével tort ki s szétdntdlte
pusztité mérgét. Ez a varos is nagy fejlédésen ment at az utébbi
években, ki- és beviteli forgalmanak 0sszege 1855-ben elérte mar az
egymilliard markat; 1856-ban pedig, tehat egy ev alatt tobb mint 200
milli6 markaval emelkedett: 1,035,779.790 r6l 1,268,305.810-re. A lesza-
mitol4si forgalom 1855-ben 48 milli6, 56-ban 64, 57-ben pedig méar 74
millic markai Az alap azonban, melyen ez a fejlddés nyugodott,
nagyon ingatag, csalékony, egészségtelen volt. Mar hosszabb idd 6ta a
valtolizérkedésnek leglabilisabb lajtai kaptak 1abra, minek kévetkezteben
soha nem létezett és komolyan egyaltaldban nem vett milliok repiltek
piacrél-piacra. A verseny nyomasa alatt még a legtekintélyesebb s
redlis alapon dolgozé hazak i1s hasonld Gtra kenyszeriltek l1épni s ily-
képen az egész kereskedelmi élet egy egyetlen lancolattd kapcsolodott,
melyen a legkisebb szem megpattanasa Is végzetessé vélhat.

Az amerikai valsag hire mar izgatotta tette a kedélyeket, hisz
14 milli6 méarkara rugott a hamburgi keresked6knek az Unidval valo
1856. évi forgalma. Mikor azonban a londoni 6sszeomlas is bekdévet-
kezett, altalanos ijedelem, bizalmatlansdg vesz er6t mindenkin. Majd
egymasutdn jelentenek csédot, rovid idd alatt 150-en. «Hamburg bot
jetzt 14 Tage lang das Bild einer belagerten und gestirmten Stadt»,
mondja Wirth, ki szerint az itt uralkodd rémilet talszarnyalja Lon-
donét és Glasgowét is. PAar napi tétlen jajveszékelés utdn mar meg-
torténik az els6 mentbintézkedés: Garamie-Diskonto-Vereint, tehat
jotallasi alapon szervezett leszamitol6 egyesiletet létesitenek november
23-an, melyre mindjart az els6 estén 14 millio markat jegyeznek. Azon-
ban csakhamar kitlnik, hogy a valsag intenzitasa messze tulhaladja
az egyesilet erdit, annak mikodése eredményt aligha hozhat. Ot napig
tarto kisérletezés utan tehat feloszlatjak. Most azutan ratérnek az 1799-iki
valsaghan hasznalt ment6eszk6z6k megismétlésére és nov. 27-én Waren-
Vorscliuss-Kasse-t, art-etdiegpénzlart alapitanak, mely Hamburg varo-
sara intézvényez solavaltékat. Feldjitottak az Administrationsver-
fahren intézményét is, mellyel az elkerllhet6 cs6déknek kivantak elejét
venni, tovabba leszamitolopénztart alapitanak, melynek tamogatasara
Ausztria 10 milli6 mérka kdlcsént nyujt; annél hidegebben zéarkézik
el azonban Poroszorszag, 6todik mentdintézményként bizalmi véalaszt-
manyt allitottak fol, mely a rendelkezésére bocsatott anyagiakkal azok-
nak a nagy cégeknek, az G. n. «<Eckhduser»-nek tartozott a tonk szelén
segitséget nydjtani, melyeknek bukasa a k6zjot nagymértékben veszé-
lyezné, «deren Sturz das allgemeine Wohl zumeist geldhrden wirde».
Ezen intézményeknek, f6leg azonban azon kedvezd es bizalomgerjesztd
benyomésnak, melyet Ausztria hatarozott fellépése keltett, hatdsaként
a konszolidacio, az emelkedés uatjaia lépett a sokat kiallolt, er&sen
megviselt hansavaros. A depresszié azonban, mely a valsagot kdvette,
soka tarté, mélyrehatdé nyomast gyakorolt. Hamburg kikdt6jében még
a kovetkez6 évben is tétlenil vesztegelt a pompasnal-pompasabb hajok
nagy raja s a Kkiviteli forgalom megakadasat erésen megérezték a
melyen Németorszag belsejében fekvd ipartelepek is, nevezetesen a
szasz, porosz, thiiringiai textilgyarak, a krefeldi selyemgyar, az aacheni
posztégyar sth. Kilondsen er6s pangas allott be a maskor forgalmas
Bécs lzleti életében, feényes boltjaiban a vevé csak ritka jelenség volt.

Igen s(irlin voltak dsszeszOve ezid6ben Hamburgnak és a skandi-
nav allamoknak (Uzleti szalai. Ez utébbiak] szinte indokolatlanul
magas mértékben élvezték amannak hitelét és misem természetesebb,
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hogy ennek Hamburg gazdasagi 6sszeomldsa kovetkeztében bekovet-
kezett megvonéasa sulyos valsagot idézett el6 Skandinaviaban is. Nemcsak
Stockholmban, Krisztidanidban és Kopenhéagéaban, hanem minden nagyobb
varosban, kilondsen pedig Aaibergben, Tonsbergben és Flensburgban is
egyforman hirtelentl tort ki a panik, a cs6dék nagy tomegével ossze-
kotve. A mentési munkalatokban Hamburg példajat kovetik: aru-
el6legpénztarakat, jotallasi egyesileteket, kolcsonintézeteket és leszami-
tolasi pénztarakat létesitenek, melyek azonban csak igen lassan vezet-
nek ki a katyubol. Kilondosen Hamburggal szemben vallalt kotelezett-
ségeiknek teljesitése késik sokad, miért is Gjabb hitelsziikséglet altal
hajtva, a kdvetkez években inkdbb Hollandia és Angolorszag felé fordul
Dania és Svédorszag kereskedelme, killondsen pedig gyarmatarikban
s iparcikkekben 1év6 sziikségletének kielégitése.

Csodalatos jelenség a valsagnak aranylag oly konny( lefolyasa
Hamburg testvérvarosidban, Brémaban, melynek Amerikaval valé for-
galma, dacéra annak, hogy Hamburg 180.000 lakosaval szemben csak
60.000 lakosa volt, tobb mint kétszeresen haladta meg emezét: 32 millio
aranytallérra ragott a Hamburg statisztikdjaban szerepldé 15 Va millioval
szemben. Osszevissza csak vagy 14 cs6dbejelentés tértént az amerikai
zavarok kovetkeztében s az ezek altal Gitott sebet ishamaroran kiheverte
a varos. E rejtélynek egyedili magyardzata Bréma egészséges, szilard,
redlis alapon nyugvO gazdasagi szervezetében keresendé mely a virag-
z&s koraban tavolrol sem emelkedik ugyan oly magasra, mint a fény-
(Gz6 Hamburgé, — kiilkereskedelmi forgalma az 1855. évi 110 millio
aranytallérrol 1856-ban minddssze csupan kb. 140 milliéra szaporo-
dott—valsagos id6ékben azonban annal keményebben allja meg a sarat.

Aranylag szintén kénnyen estek tal a valsdgon Svajc, Hollandia
és Belgium, a rdzkodtatds itt csupadn Russterdamban, a Ferdinand
Gallenkomp.-féle nagy behozatali cég dsszeomlasa alakjaban, valamint
Rotterdamban, Antwerpenben és Brisselben mutatkozott erdsebben.
Aru-el6legpénztarak azonnali felallitasa itt is hamarosan tulsegitett a
bajon. Svajcban ugyan az Egyestlt Allamokkal valo élénk forgalom
kovetkeztében az dra-, selyem- és csipkeipar sulyosan megrendilt, a
munkasok ezreinek elbocsatasa valt szikségessé, mi azonban f&leg
azért nem o&ltott katasztrofalis jelleget, mert a munkassadg tobbé-
kevéshbhé Aallattenyésztéssel is foglalkozik s igy az iparizemek meg-
sz(inése utdn nem maradt teljesen kenyér nélkul.

Mecklenburg-Schwerinben a schwerini és rostocki zavarokon a
fejedelem példads magatartasa segitett, amennyiben maganuradalmaival
kezeskedett a rostocki bank részére a hamburgi Norddeutsche Bank
altal folyositott egymillios kélcsonért.

Németorszag varosai kozll sulyosabban mutatkozott még a val-
sag Altonaban, Magdebargban, Stuttgartban, Lipcsében, Kdélnben. Hei-
delber<iben, valamint Libeckben, mely utobbi helyen szintén a honfi-
tarsaik irdnt bizalmatlan, pénzuket inkdbb kulfélddn elhelyezni akar6
hamburgiaknak kolcsone nyuUjtott segélyt.

A valsag széls6 hullamai elérték Milanot, Torindi és Bukarestet,
s6t Hamburgbdl atcsaptak az décednon Ausztraliara, Dél-Amerikara,
a Déli Tenger és az Indiai Ocean szigetvilagéara is, szdmos cs6dr6l
tudunk Buenos-Airesben, Rio-de-Janeiroban, Montevideoban, Val-
paraisoban, valamint Bataviliban s a haitii Port an Princeben.. .|

1 Csupan a teljesség kedvéért alljon még e helyen, hogy 1855-b6l tudunk a leg-

utolsé eurdpai éhinségrél, mely Tooke “szerint Anglidban és ~Franciaorszagban pusz-
titott. Az Ujkorban kilénben Karmin (L op. cit.) 103 eurdpai éhinséget emlit, melyek-
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A hatvanas évek valsagai.l

«Alreadi the record is becoming almost monotonous in its
similarity. The circumstances indeed change; but the blunders are
repeated and the follies reproduce themselves with an unvarying
regularity...» mondja nagyon taldléan Hyndman a XVIII. sz. valsé-
gainak periodicitdsdra vonatkozdan; kevés eltéréssel évtizedenként
térnek vissza a termelés anarchiaja kovetkeztében e razkodtatadsok.2

A hatvanas évek valsadgdnak id&pontjdra vonatkozélag két
taborra oszlanak a vélemények. Ezeknek egyike, melynek élén
de Laveleye és oly els6rangu tekintély, mint Clément Juglar All,
a valsag évének 1864-et jelolik meg, mivel szemben az ellentdbor —
Wirth, ennek nyoman Hyndman, 6nall6 alapon Lescure — azt vitatja,
hogy ez csak egyszerl s elszigetelt pénzvalsag, ill. csak pillanatnyi
megallas volt az emelkedésben, mely 1866-ban kulminal s 1ép a lejt6é
Utjara; a valsdg ez utdbbiak szerint tehat 1866-ban volt. A masodik
vélemény mellett tobb adat sz6lvan, az aldbbi el6adas alapjaul ezt
fogadjuk el.

Az évtized gazdasadgi viladgtorténetének kozéppontjdban forgato
tengelyként az északamerikai polgarhabora all, mely nemcsak az ame-
rikai megrendelések kimaradasanal, hanem a nyersanyagok s féleg
ezek legfontosabbika, a gyapot szallitasanak beszintetésénél fogva oly
bamulatosan intenziv behatassal volt Eurépa forgalmi viszonyaira is.

Annak abrazolasara, hogy a kozponti pénzigyi szervek mily
hihetetlenll gyorsan ocsudtak fel az utolsé valsaghol, csupan Wirth-
nek két adata szolgaljon: a Bank of Englandnek készpenzkészlete,
mely 1857 nov. 18-an 6,484.000 £, alig 6t hdnap multan mar ismét
18,674.750-en &ll, a Bank of the United States készlete pedig ugyan-
ennyi id6 alatt 7,800.000 «a™rdl 32 milliéra ugrik.

Franciaorszagban a Crédit Mobilier tovabb terjeszkedik s most
féleg a kalfoldi kodzlekedésre veti magat. Egymasutan keriti hatalmi
korébe a spanyol, portugal, orosz, osztrak, magyar és italiai vasut-
vonalak egész seregét, aminthogy az Oceani hajozasra is rateszi kezét
(1861-ben alakul a Compagnie Transatlantique). Az egész kereskedelmi,
termelési élet nagy lendiletet vesz, a vallalkozasi szellem megint élén-
kil, az 1861-iki 108-cal szemben 1865-ben 239 tarsasag keletkezik.

Anglidban az ujraéledés még sokkal gyorsabb. 1862-ben mar
szlikségesnek talaljak egy Uj kereskedelmi tarsasagi alakzatnak, a kor-
latolt felel6sségli tarsasagnak bevezetését, melynek szabalyai szerint
azutdn szadmos egyesilés létestil a legkilonbdz6bb vallalkozasokra.
A vasutak jovedelmez6ségének emelkedése Ujra feléjik hajtja a tokét,
1804 és 65-ben 640 mértfoldnyi vonalat épitenek. A Lescure altal kdzolt
adatok és tablazatok szemléltetéen mutatjdk be a banyaszati és koha-
szati iparfejl6dését ugy itt, mint FranciaorszagLan is. Igen veszedelmes
volt azonban azon lancolatnak bonyolultsaga, mely a bankoknak ipar-

bol Na?\%briténnialﬂfo, Németorszag, 35, Franciaorszag 10, Itdlia 6, Hollandia 5, Ausz-
tria 3, Magyarorszag 2, Oroszorszag 1 és Belgium szintén egygyel veszi ki részét.
Az EuroFan kivali ehinségek majdnem mind Indiaban voltak, a legsulyosabbak kozil
24-et emlit Karmin, A statisztika utolsé évszama 1878, mikor allitélag Marokkéban és
Kaschmirban dult éhinség. ]

1 L. Wirth, Juglar, Conant, Lescure, Hyndman, Tugan-Baranowsky : op. cit.

Ez okozta, hogy oly komoly és nagynevl nemzetgazda, mint Jevons, annyira
fantasztikus feltevésbe tévedhetett. ‘Azt allitotta u. i., hogy e periodikusan visszatérd
valsagok a hold mozgasaval vannak o6sszefliggésben ; ez izgatja fel id6nként az embe*
rek vermérsékletét, mialtal azok bonyolult uzelmekbe, vak Uzérkedésbe vetik magukat.

Surarryi-Unger, A gazdasagi valsagok térténetének vazlata 1920-ig. 4
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vallalatokat segit6 nem egészen redlis alapl tamogatasabol, sét teljes
fenntartasabél s ezeknek az érdekcsoportoknak sokszorosan egymasba
val6 kapcsolodasabol allott el6.

Els6 hatasat az amerikai hdbord 1861-ben éreztette, mikor is az
Ujvilag, attél kényszeritve, felmondja Eurépaban levd koveteléseit,
nem veszi tdbbet igénybe annak hitelét, aminthogy megszinteti, ill. a
minimumra csdkkenti azzal valé ardl'orgalmat is. Angliaban és Fran-
ciaorszagban hirtelen felbomlik a kereskedelmi egyensaly, pénzhiany
keletkezik s a kereskeddk, hogy eleget tegyenek Amerika kovetelései-
nek, a kézponti bankokat, a Bank of Englandet és a Banque de France-ot
veszik igénybe. Ezeknek nemesiémkészlete egyre csokken, minek meg-
akadalyozéasara Anglidban 8, Franciaorszdgban pedig 7°/o-ra emelik a
diszkontot. A helyzet csak a kovetelések kielégitésével kezd javulni,
akkor azonban aVindl gyorsabban: 1862-ben a diszkontldb Francia-
orszagban mar ismét 3 \Va°/o, Angliaban pedig 2 °o.

Alig kerlltek ki azonban e pénzszorultsagbdl, annak hamarosan
parja keletkezett. Lescure az 1863—64-iki zavarokat egyszer( «crise du
change cotonniére»-nek nevezi s tagadja, hogy az altalanos termelési
valsag lett volna. Természetes, hogy a fogyasztasra és a termelésre
sem maradhatott teljesen hatas nélkll e zavar, magva azonban tisztan
azon elszigetelt pénzvalsdg maradt, melyet az indiai és egyiptomi
kovetelések kielégitése idézett el6. Allaspontjat a kovetkez6képen védel-
mezi : «La meilleur preuve en est: 1° dans la rapidité de sa (la crise
de 1864) liquidation coincidante avec la reprise des relations avec
I’Amérique; 2° dans le fait que Paris seul mit en 1864 son portefeuille
diminuer tandis que, dans les succursales, il continue sa marche
ascendante; 3° enfin dans le Il&it qu’en 1865 et en 1866 il accuse a
nouveau une période de prosperité et ne touche son maximum pour
la période 1862—1866, sdit a la Banque de France, séit & la Banque
d’Angleterre, qu’en 1866».

1860-ban az amerikai gyapotkivitel 2.580.000 bal, 1862-ben pedig
csak 71.000 bal, mely azutan 64-ben 441.000, 1866- ban 1,162 000 balra
emelkedik. Ennek dacara az eurépai behozatal 1862-ben 1,495.000,
1866 ban pedig 3,749 000 bal, minek nyitja az egyiptomi, indiai és
braziliai gyapottermésnek a szikséghelyzet kévetkeztében valé hirtelen
s nagyszabasu igénybevételében keresendd. Ezeknek az alacsony kul-
turd|u orszagoknak természetesen nem lehetett, mint addigelé Amerika-
nak, iparcikkekben fizetni, azok feltétlenil nemesércet koveteltek.
Anglianak példaul, mely 1860-ban Egviptomnak 10, Indidnak pedig
15 milli6 £ ot fizetett gyapotjaért, 1864 ben ugyané helyekre 20, ill.
52 milliét kellett kildenie. Hogy e szokatlan aldozatok pénziigyi for-
rongéast idéztek elé, az azoknak lényegikbdl kovetkezik. A Banque de
France pénztari készlete az 1862. évi 431 millié frankos maximummal
szemben 1864-ben 151 millios minimumot ér el; Anglidnak teljesen
hasonlo esetében 184 millio, ill. 124 millio6 ~-ot latunk szerepelni.
A bankok megint csak a diszkont felemelésének régi, bevalt modszeré-
hez fordulnak: Anglia 9, Franciaorszag pedig 8%-ig_megy fel. Ezen
intézkedésen kivil az Amerikdval valé forgalom Gjbéli felvételének
tudhatoé be, hogy e zavar csak atmeneti jelleglinek mutatkozott s a
fejlédés, az emelkedés csakhamar tovabbfolytatta utjat. Hogy de
Laveleye és Jaglar mégis itt vélik felfedezni az evtized periodikus val-
sagat, az f6leg azzal magyarazhato, hogy mindkett6 a forgalom zava-
rait, ill. fennakadasat tekinti a gazdasagi valsag fékritériumanak.

Juglar nézetét latszanak igazolni Sauerbeck és Soetbeer &ltaldnos
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indexszamai, melyek tényleg 1864-ben mutatjak a zenithet. Ennek
okozoja valésagbhan azonban az, hogy a gyapot s csupan a gyapot ara
sulyed oly nagyon mélyre 66 és 66-ban, mig a tébbi cikk tovabb halad
emelkedd Aartendencididban. Hasonld jelenség észlelhet§ az &svany- s
banyatermékek Kkisebb csoportjaban, azonban itt is csak az ezist,
6lom, réz, cink és a salétrom mély silyedése nyomja le a mérleget,
mig az ipar szempontjabol elsérendl sziukségletet alkotd k&szén, nyers-
és hengerelt vas és acél arai a Lescare altal bemutatott tablazatok
kimutatidsa szerint egydltalAn nem esnek. Azt ugyan ez utébbi sem
tagadja, hogy épen a magas diszkontlab és a gyapotipar oly valsagos
helyzete kovetkeztében a termelésben is sziikségszerlien mutatkoznia
kellett némi depresszionak, mely azonban hamarosan helyet adott a
tet6pontjat 1866-ban eltér6 tovabbfejlédésnek.

Az ekkor bekovetkezett hanyatlasnak jellemzésére szolgaljanak a
kdvetkez6 adatok: Angliaban 1864-ben 997 tarsasag alalakul, 1865 ben
1034, 1866 ban 762, 1867-ben pedig mar csak 479 Ezeknek alapt6kéje
1864-ben 237 2 millié £, 1865-ben 2054, 1866 ban 768, 1867-ben31 5 mil-
lio £. Franciaorszagban 1865-ben 239, 66 ban 225, 67-ben 187 tarsa-
sagot alapitottak. Ugyanitt 1865-ben 865, 66-ban pedig csak 688 km.
Uj vasat épil. Anglianak erre vonatkoz(O statisztikai adatai: 1864-ben
3,57, 65-ben 283, 66-ban 173 mértfold.

Kuléndsen erbsen érintette e valsag a francia kézben 1év6é kil-
foldi vaslUtvonalakat. Ezek a megnyitasuk utani els6 években elég ked-
vezd forgalmi statisztikat mutatnak; jovedelmez6ségik azonban csak-
hamar csdkkenni kezd, minek kovetkeztében részvényeik arfolyama
50 s még tobb szazalékkal is slilyed. Aspanyol-s olaszorszagi tarsasagok
kozil egynéhany csédbe jut s felszamolni kénytelen a Société Générale
Maritime is. Az eddig oly virdagz6 Credit Mobilier ekképen egyre rosz-
szabbul kezd &llni, mig 1866 decemberében végre bejelenteni kény-
telen, hogy régi részvényei osztalékdra nem adhat el6leget, minek
folytan papirjai hirtelen zuhannak. Az ipar egyes é&gazataiban mély
depresszié mutatkozik.

Anglidban 1866 majusdban kezdddik meg a vélsdg a Great We-
stern Railwav Company és a London and Dover Railway Company
bukasaval Ezeket szamos mas haz kovette; stlyos alakot a zavarok
azonban csak az egész valsag legkiemelked6bb eseményével, a hatal-
mas Overend Gurnev & Co. haznak 6sszeomlasaval 6&ltottek. A panik
most mar félelmes intenzitastva lett; a Bank of England még ugyanezen
a napon, majus 10 én,14,000.000 £ el6leget nyujt a keresked6knek, de
aranytartalékja hihetetlenil gyorsan, egy nap alatt, 5727000 "~-rol
3 miiliéra zuhan. Egy lépés volt most csak hatra s ezt meg is tette a
korméany 22 év 6ta immaron harmadszor fliggesztette fel az 1844. évi
banktorvényt. Majus 18-tdl 24-ig, tehat 6 nap alatt a Bank a pénz-
Ugyi kancellar becslése szerint 12,225000 ~-ot el6legez a keresked&k-
nek, masrészr6l azonban a diszkontldbat fokozatosan 10°0 ra emeli.
Ezen intézkedések kovetkeztében a valsag hamarosan véget is ér;
nov. 30-an az aranytartalék, mely félmillion is alul silyedt volt mar,
ismét 96 millién all s a diszkontlab is Gjbol eléri a 4, s6t december

1 Erdekes, hogy Lescure ezt a naﬁot nevezi «Noir Vendredi», «Black Friday»-
nek, mig Wirth_«Schwarzer Freitag»-on New-Yorknak 1869. évi szeﬁt. 23-4jat érti. Errol
a naprdl mondja Hyndman : «Ma f6i i’ai vécu» said the man, who was asked, what
he had been doing during the French Revolution. «Ma f6i j’ai vécu» might have rep-
lied many a man of business, who was still carrying on his daily round of duty a
few days’ after that memorable 10-th. May 1866».

4e
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folyaman a 3 \&°/o-ot is. A valsag folyaman a t6zsde is er6sen meg-
rendilt s az egyes,értékpapirok 10—20°/0-0s esést mutatnak.

Az Egyesuli-Allamok kormanya a polgarhabord folyaman 2 mil-
liard dollar kdlcsont vett fel, mely dsszegnek fedezésére a béke helyre-
allta utan rendkivil révidlato politikaval oriasi mennyiségben Kkibo-
csatott, kényszeuartdlyam( papirpénzét, az 0. n. z6ldbatiakat (green-
backs) hasznalta fol, melyeken kivil szintén hatalmas témeg( bank-
jegy volt még forgalomban. Az arany azsioja természetesen nem varat-
hatott soka magéra, hamarosan elérte a 30, s6t 40°/o-ot is, mely azon-
ban tavolrél sem volt allandé, naprdl-napra ingadozott. Misem ter-
mészetesebb annal, hogy révidesen a lelketlen Uzérek egész serege
igyekezett a helyzetet kihasznalni s koronazatlan kirdlyukkal, Jay
Goulddal élikon, kiméletet s tekintetet nem ismerve zsakmanyoltak
ki az Gizérkedés aljas fogasaiban jaratlan nagykozonséget. Az Erie-vasut
korul elkdvetett nagyszabasu csalas utdn Gould és tarsai, Smith, Fisk
és Martin 1869 nyaran széles alapokon nyugvé valutalizlet tervezetét
dolgoztdk ki. Aranylag alacsony, 31 °/o-os &zsioval drids mennyisegi
aranyat vasaroltak ossze lgyndkeik utjan, Ugy hogy szeptemberben
mar tébb mint 100 milli6 $ értékl volt bel6le birtokukban. Miutan
az allampénztar esetleges kodzbelépése ellen a legkilénbdzébb piszkos
tzelmek altal fedve, érezték magukat, 1869 szeptember 23-at szemelték
ki dont6 napul. Ugynokeik taborat kettéosztva, mig egyik részik
folytonosan vasarolta még az aranyat s annak azsidjat 65°/0-ig hajtotta
fel, a masik csoport altal hirtelen taladtak oriasi készleteik legnagyobb
részén. Az azsio6 hirtelen zuhant mar, mikor a kormany nagyobb arany-
mennyiségnek piacra dobésdval kézbelépett saz 0. n. «arany-clique» hi-
hetetlen nyereségeit biztonsdgba helyezte mar. A «fekete pénteket» tiz-
ezreknek jajveszékelése kisérte, kik mindeniket vesztették el Gouldék
lelkiismeretlen kufarkodasa altal. A kovetkez6 napokban folytatott
tovabbi mesterkedéseik Aaltal el6idézett nagy pénzhidny miatt szdmos
nagy cég bukott meg, mig végre Vanderbilt hatdrozott fellépése meg-
mutatta a valsagbol kivezetd utat. Gould azonban sokd folytatta még
karosnal-karosabb lzelmeit.

A nagy «Krach».1

Az eddigi valsagok bdlcséje tobbé-kevésbbé mind Anglidban vagy
Franciaorszagban ringott, e két allam lévén az, hol az ipar és keres-
kedelem mar koran oly magas szinvonalon allott, mely lehetdvé tette
a taltermelés jelenségét. Ezuttal azonban az o6nallé vélsagok tekinte-
tében még majdnem szliz talajrél, Ausztriabdél, s az utébbi években

1 L. Hubener : «Die deutsche Wirtschaftskrisis von 1873», Berlin, 1905 ; Schaeffle :
«Der grosse Borsenkrach des Jahres 1873; Révue de Schaeffle 1874; Oechelhiiuser: «Die
mwirtschaftliche Krisis», Berlin, 1876; M. Block: «Annuaire de I’¢conomie politique et
de la statistique par M. Guillaumin, Joseph Garnier, M Block», Paris, 1873—76-0s
évfolyamok; Linder; Die Asche der Millionen. Vor, wahrend und nach der Krise
1873», Wien, 1883; J. Neuwirth : «Die Spekulationskrisis von 1873», Leipzig, 1874 ; Palija
Jakab ; «A gazdasagi valsag», Budapest, 1890. — Ezenkiviil részletesen Wirlhncl, tovabba
Juglar, Lescure, Hyndman, Conant, Tugan-Baranowsky op. eit.; Lord Alfred Bussei
Wallace : «Bad times», London, 1885; M. Buppich - «G_ra%hl_sche Darstellung der. Fluk-
tuation der Kurse einiger osterr. Bérseneffekten fir die Zeit vom Beginn der Krisis bis
Ende Dez. 1873 (dann) fur das 1. Semester des ,1 1874», Briinn, 1874; B. Weber: «Einige
Ursachen der Wiener Krisis vom Jahre 1873», Leipzig, 1874; J. Schulze: «Die gegen-
wartige Geschaftskrise ihre Ursachen, Lehren und Heilmittel», Mainz, 1875; F. Stopel;
Die Handelskrisis in Deutschland», Frankfurt, 1875.
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Mars altal annyira kegyeibe fogadott Németorszagb6l indul meg a
I6kés s 0sszefogva az Egyesilt Allamok valsaganak hullamaival, érintik
Angliat. Franciaorszagot a német ha&bor( nagyon is megviselte, az
otmilliardos hadisarc nagyon is er8s érvagast ejtett rajta, semhogy
akkora emelkedésre képes lett volna, ahonnan egy tultermelési val-
sag magaval ranthatna. Anglia és Franciaorszdg hosszu és sulyos
tapasztalatai a valsagok terén, mintegy szérumot valtanak ki bel6lik
azok ellen, megrazkodtatasaik ezentdl sokkal nyugodtabb, csendesebb
lelolyastak; a kovetkez6 id6k darazsfészkét a nemet és az amerikai
mértféldes csizmdaban jar6 indusztrializmus alkotja.

Amerikaban a polgarhabord megsziintével hatalmas koncepcioju,
s6t helyenként fantasztikus technikal s gazdasagi tervek léptek a meg-
valésulas allapotdba; kuléndsen a vasathaldzat terjeszkedik ki erdsen:
az 1860-ban még csak 49.311 kilométernyi sinat 1873-ig ennek tobb mint
duplajara, 106.516 km.-re novekszik. E tekintetben azonban az oreg
Eurdpa sem marad el messze fiatal versenytarsa mogott: az 1865-iki
42 ezer mértfoldrél 1873-ig 70 ezer mértfdldre szaporodik vasuthal6zata-
nak hossza. A tengeri hajézas is nagyszabasu fejl6dést mutat, minek
egyik fOéruglja a suezi csatorndnak 1869-ben tortént megnyitasa.

Németorszagban a Zollverein megalkotasa és a francia arany
bedzonlése hatalmas |6kést ad a gazdasagi fejlédésnek, gyaripara ekkor
kezdi azokat a méreteket dlteni, melyekkel kés6bb meghoditotta a vilag-
piacot. A banyaszat s vele kapcsolatban a vasipar szinvonala gyényorlen
emelkedik. 1840-ben Németorszag 143.000 tonna nyersvasat termel;
e szdm 1861-ben 592 ezer, 1867-ben 11 milli6, 68-ban 1-3, 69 ben 14,
71-ben P6, 72-ben 2, 73-ban pedig 2241 millié tonna. Amerika 1870-ben
1,666.000, 1873-ban pedig mar 2,561.000 tonna nyersvasat termel. Ugyan-
ekkor Anglia statisztikajaban 5,964.000 tonna szerepel 6,566.000-el szem-
ben, vas- és acélkivitele azonban, mely 1870-ben 17 7 milli6 £ értékd,
1872-ben mar 37 millidra ndvekedett.

Az Egyesllt-Allamokba valé eurdpai bevandorlas egyre szaporodik,
1871-ben 346.938, 72-ben 404806, 73-ban422.545 lélek, mi nagyban hozza-
jarul az ipari fejlédéshez. A szévOgépek tokéletesbulése és az anilin-
festék feltaldlasa fellenditik textiliparat, selyemtermékeinek értéke 1870-
ben 24 millio $ 71-ben pedig mar 40 millio F gyapotiltetvényeinek
kiterjedése az 1871—72 iki termelési évben 781, 72—73-ban pedig mar
886 millié acre.

Az ipar fellendllése természetesen magnesként vonzza magahoz
a tékét s az amerikai vérmérsékletnek megfelelé vallalkozasi laz kap
er6re, melyben elejétél fogva megvan a realis tzleti alaprél valo le-
csuszamlas tendencidja. Kilondsen sok visszaélés torténik a nagytomeg
els6bbségi kotvények kibocsatasaval, mely mogott tébbnyire csak fiktiv
részvénytéke all. Poroszorszaban az 1870. jun. 11-iki torvény megsziinteti
a részveénytarsasagok felett gyakorolt allami felligyeletet és az azok
alapitdsdhoz addig megkdvetelt kdzigazgatasi jovahagyas kellékét. Misem
természetesebb annal, hogy a porosz részvénytarsasagok most mar
gombamodra szaporodtak, 1870-ben 41, 71-ben 225, 72-ben 504 alakult
meg bel6luk 177,1018, ill. 1496 milli6 méarka alapt6kével. M{ikodési terik
igen kiilonh6z6 volt: bankizlet, textilipar, épitkezés, vasitak, banyaszat;
legjobban azonban az utébbi harmat favorizalta a t6ke. A ma fennallé
nagyobb vallalatok kozul is sok szarmazik ebbdl az id6b6l. Ausztria-
Magyarorszag-ban, bar itt is tovadbbra fennmaradt a hatésagi jovahagyas
obligatorius megszerzésének mdaddszere, hasonld vallalkozasi kedvet
taldlunk; 1868-ban 32, 69-ben 141, 72-ben mér 376 tarsasag alakult,
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69-ben 936 millié, 72-ben 1.798 millié lorint befizetett t6kével.1Angliaban
bar ennek fejlédése csak kdzvetett, csakis a megndvekedett fizetoképes-
ségli Németorszag és- Egyesult Allamokba valé kivitel altal el6idézett,
a kereskedelmi vallalatok szama szintén erésen szaporodik: 1870-ben
595 tarsulat alakul 388 milli6 £ alapt6kével, 73-ban pedig 1234, 1521
milli6 alapt6kével. Az iparcikkeknek nagy kereslete folytdn azoknak
ara csakhamar magasra szokott, vevdé azonban még igy is akad elég.
A jovedelmek ndvekedésének kovetkeztében mindenhol koéltekezést,
pazarlast, fény(izést latunk. Bécshen Adelina Patti felléptekor az operé-
ban egyetlen Gl6hely 200, 300, s6t 500 forintba kerll. A csdszarvaros
gyonvoréen kiépil, hasonléképen Berlin is. Epitési és szépitési célokra
a vallalatoknak egész sorozata létesul, melyek kés6bb mér csak azért
dolgoznak, hogy a kész épiiletet eladhassak, mialtal az ingatlannal val6
Uzérkedés nagyon elterjed. Schaeffle emlit egy esetet, mely szerint egy
400.000 frton vasarolt hazat, mely ily vételar melleit csak 2,/26-0t hozott,
révidesen 550.000, majd 700.000 frt-os aron adtak tovabb. Bécs hatalmas
el6készileteket tesz a vilagkiallitasra, aranykorat véli éIni. A Preussische
Bank (a kés6bbi Reichsbank) uzletmenete a kovetkez6képen alakul:

E Pénztari készlet  Valtotarca Bankjegyforgalom
v milliéo mark akban
1870 86 29 143-20 163-26
1871 120 73 121-68 202-35
1872 172-87 194-69 253-18
1873 22361 207-44 293 49

A t6zsdeélet felpezsdil, Schaeffle szerint a bécsi t6zsdei izérkedés-
hez a torténelemben csupan a tuhpanmamor vagy a Law-féle Gizelmek
idején talalunk hasonlét. A részvények arfolyama mindenhol emelkedik,
az hausse altalanos. Csak példa kedvéért legyen megemlitve, hogy
a berlini t6zsdejegyzések szerint a K6ln—Minden vasut reszvényei 1869-
ben 114-en, 1872-ben pedig 16912, a Bochumer Bergwerkéi pedig ugyan-
ezen idépontokban 107-en, ill. 377-en allotlak. A tézsdejalékban a tarsa-
dalom el6kel&ségei is csaklugy résztvettek, mint a hivatasos 16zsde-
Gzérek és Ugyndkok, avagy a csupdn par megtakaritott garassal ren-
delkez6 kisemberek.

A fizetések és munkabérek atlag 25—30°/o-kal emelkedtek. Sajnéa-
latos jelenség azonban, hogy a munkasokat emelked6 jovedelmiik nem
takarekossagra és életszinvonaluk emelésére, hanem henyélésre, sztrajko-
lasra, kevesebb és rosszabb munkéra szoktatta. Erdekes e helyen az
Oechelhiuser altal bemutatott példa, mely szerint a berlini kémUvesek
munkabére az el6bbi duplajara emelkedven, a munkasonként és napon-
ként rakott kévek szama az el6bbi teljesitmény felére csékkent. Block
szerint Amerikdban a munkabérek megduplazédtak; hasonlo emelkedést
tapasztalhatunk Anglidban is.

Az lzleti forgalom nagy kdvetelményei altal kényszeritve az Osztrak-
Magyar Bank egyre tobb bankjegyet bocsat ki és dsszetévesztve a pénz-
sovar lzérkedést a realis alapu kereskedelemmel, az utobbi kovetel-
menyeit tulhaladja jegyforgalmaval. A helyzeten segiteni akarvan,
1868-ban a kormany a bankjegyeket kényszerarfolyammal ruhazza fol,
mi azonban csak az ezlist azsidjanak 20°/o-ra valo emelkedését ered-
ményezi. Most azutdn a diszkont-labat emeli a bank egész 5°0o-ig, mely

1 Wirth szerint Budapesten, hol 1868 elején 21 részvénytarsasag létezett csak,

alig 30 milli6 alaptdkével, 12?69 szeptember havaban mar 99 részvénytarsasagot talalunk
135 millié irt alaptékével.
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intézkedés azonban inar meglehetésen elkésve érkezett: hatalmas pénz-
inség allott be 1869 szeptemberében, mely kiilonésen Magyarorszagon
éreztette er@sen hatasat. E zavart 1873-ig «pénzvalsag»-nak neveztek,
arnyékat azonban csakhamar ellizte az Gzleti élet élénkségének tovabb-
emelked6 napja.

1873 els0 hénapjaiban a t6zsde leveg6je mar nagyon tikkaszto,
minden jel koézeli valsagra mutat, mely Németorszagban és Ausztriaban
majusban, a bécsi t6zsde dsszeomldsaval, Amerikdban pedig szeptem-
berben, a Jay Cooke & Co.-cég csddjével veszi kezdetét. Az utobbi évek-
ben témegesen izembehelyezett banya-, ipar-, pénzigyi és kozlekedési
véllalatok jovedelmez&sége felél 1873 tavaszan rossz hirek kezdtek
terjengem. Kilondsen a vasutak részvényesei tekintettek aggodalommal
az 1872. évi mérleg kozzététele elé és bizony nagy elégiletlenséggel
vették tudomasul, hogy az osztalék ezuttal atlagban csak l0'42ub az
1871. évi 1I'28U0-0s atlaggal szemben. A részvények eladasdval megindi-
tott lavina sebesen gordult tovabb. Bukasba rantott magaval 37 vasut-
tarsasdgot. Ezeket kovették szallitéik, az acél- és gépgyarak, a kohdk
és banyalarsulatok. Egyszerre kerilt felszinre mindazon baj, mely az
utébbi évek lanyha és rossz munkéaja és Gizérkedd, kartyavarakat épitgetd
vezetése kovetkeztében immar magasra halmozddott fol. Kildndsen
kevés ellenalloképességet tanusitottak az Ujonnan alakitott vallalatok.
A gazdasdgossag nagyfoku hianyara, mellyel az utébbi id6ben az egész
vonalon dolgoztak, vet vilagot Hubener kimutatasa, mely szerint Német-
orszadgban 1 km-nyi vasutvonal épitési kdltsége 1860-ban 192.879,65-ben
208.269, 70-ben 219.663, 71-ben 225.486, 72-ben 227.745, 73 ban pedig
237.483 marka volt, dacara annak, hogy Sauerbecknek az asvanyi anya-
gokra (tehat vasra, acélra) vonatkoz6 indexszdmai az emlitett években
csak 90, 104, 106, 103, 114, ill. 103-nak vannak feltiintetve. Nemsokéara
altalanossa lelt a valsag, kiterjeszkedvén az egész gazdasagi életre.

Az Egyesilt-Allamokban is a vasutak alkotvan a gazdasagi élet
Achilles-sarkat, a valsag t6luk veszi kezdeteét. Hogy a vasUtak brutto-
bevétele az 1873-iki 516 millid S-r6l 1874-ben csupan 510 millidra, tehat
minddssze csak 6 millio $-ral sulyedt, nem ejthet benninket tévedésbe,
mert hisz a statisztika azt is bizonyitja, hogy csakis a régebbi vonalak
szilard kitartasa, s6t tovabbfejl6dése tiinteti fel a helyzetet ily kedvezd
szinben, az 0j vonalak kdrében lejatsz6dé pusztulds anndl sdlyosabb
volt. Egymasutan kertilnek cs6dbe a legnagyobb vallalatok s a New-
York Oswego and Midland Railroad buké&sat csakhamar kéveti a Nor-
thern-Pacificé, mely azutan magaval rantja a hatalmas Jay Cooke & Co.
hazat is, melynek tarcajaban felmilli6 $érték( részvénye volt az utobbi
véllalatnak. November kodzepéig méar 15 nagy vasuUtvallalat szintette be
fizetéseit s a tobbi is csak a legnagyobb kiizk6dések kdzepette, nagyobb-
részt a munkabéreknek 10—20°/0 redukalasaval tudta magéat fenntartani.
A valsadg csakhamar tovabbterjedt az egész iparra és kereskedelemre.
A nyersvastermelés az 1873-iki 2,561.000 tonnaval szemben 1876-ban mar
csak 1,869.000 tonna; hasonld esés tapasztalhaté egyéb termelési dgak-
ban is, melyek a munkasok tizezreit kénytelenek elbocsatani.

Poroszorszaghan 1872-ben még 500 U tarsasag alakul 1496 milli6
marka alapt6kével, 1873-ban 72, 74-ben pedig mar csak 19, 538 ill. 78
millio alapt6kével. 73-ban még 273 milli6 markat adott ki az orszag
vasUtakra, 74-ben mar csak 48 milliot; a Zollverein nyersvastermelése
73-ban 224 milli6, 74-ben méar csak 191 millié tonna. Az elbocsatott
munkasok nagy tdmegei vandorolnak ki kulféldre, az épitkezés és fény-
(izés, Berlin, Bécs luktetd élete egyszerre megszlinnek, a népmozgas
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a csendesebb vidék felé iranyul. A nemrég még nagylabon éI6 lzérek
népes tdmegének koldusbotrajutasa mellett kiilléndsen a kiskereskedelem
érezte meg a razkodtatast s nagyon mélyen estek értékiikben az ingatla-
nok is; az elszegényedés altalanos volt.

Az Egyesilt Allamokban az 1871. évi 2915-tel szemben 73-ban 5183
volt a cs6dbejutottak szadma, Ausztria-Magyarorszagon mar mintegy
13 millié irt. volt 74 méarciusdban a bukott réeszvénytarsasagok altal kép-
viselt t6ke, a felszamoloké pedig 1éVa milli6. Az erejikben sllyosan
megrendilt pénzintézetek létuk tovabbi fenntartdsa érdekében egyesil-
nek mésokkal, 6sszefogva kdnnyebben vélvén kikerllni a vihart. Ausztria-
ban ekképen 9, Magyarorszagon pedig 3 i0zi6 jott létre, 36 2, ill. 12 millio
frt. dsszalaptékeével.

Ahosszantartd depresszio kovetkeztében az arak mélyre siilyednek;
73—75-ig, tehat két év alatt az antracit ara 33, a nyersvasé kb. 40,
a kovacsolt vasé 33, az acélé kb. ugyanannyi szazalékkal esett. Az amerikai
hasonlo intenzitastu depresszid egészen 1879-ig tartott.

Ami a hitel- és bankvalsagot illeti, annak tisztan belféldi jellegénél
fogva szokatlan eltérést taldlunk a valsdgok sablonjatol. A valtétarca
ugyan, mint rendesen, ezlttal is er6sen megduzzad, a pénztari készlet
azonban egyaltalan nem csokken. A Preussische Banknal mindenesetre
felhozhaté lenne ellenérvil, hogy aranykészletének a valsag alatt s annak
dacara mutatkozé novekedését a francia hadisarcnak egyéb cimen kezelt
t6kékkel valo Gsszevegyitése okozta. Tisztabb azonban mar a National-
bank helyzete Ausztriaban. 73 marcius 31-én készlete 1426 millié frt.,
mely aprilis 23-4n 142 5-es minimumot ér el, majus 7-ére azonban mar
megint 1434 millié frt.-on &ll s innen allandéan emelked6 tendenciat
mutat.

Hasonlé jelenségre bukkanunk az Egyesult-Allamok Bankjanal is.
Dacara a hitelelet nagyfoku megrendiilésének, dacara tovabba annak,
hogy a péanik kdvetkeztében meég a tdzsdét is be kellett zarni s hogy
a diszkont a magénforgalomban 25%-ig szokott fel, az aranykészlet, mely
1873. szeptember 20-an 18 8 millié & nov. 22-ig csak 17 5 millio $-ra sulyed.

Nagy mértékben duzzad azonban a valtotdrca: az oszlrék
Nationalbanké a mérc. 31-iki 1538 milli6 frt.-r6l majus 28-ig 1877
milliéig ugrik. Amerikaban a pénzhiany egy az ottani valsdgokban
azOta rendszeres intézkedés bevezetésére adott alkalmat. A Clearing
House letéti jegyeket allitott ki a beraktarozott arakrél vagy a nala
elhelyezett értékpapirokrol, melyekre azutdn azok 70%-a erejéig kol-
csdnoket nydjtott. Ily moédon 1873-ban 26,565.000 £ értékd letéti jegy
kerult forgalomba. Anglidban a valsag kisebb aranyd lévén, az arany-
készlet és a valtotdrca csak mérsékeltebb valtozdsokat mutatnak.
Ez utobbi 1872-ben 27 milli6 £ értékl, 73-ban 288, 74-ben 26 4, 75-ben
pedig 251 milli6 £. Nagyobb zavarok elkeriilése részben a Bank of
England azon erélyes intézkedésének koszonhet6, hogy a diszkont-
Iébalt_, mindjart az amerikai zavarok hirére, 73 nov. 10-én, 9°o0-ra
emeli.

Igen sulyosan érintette a valsag a tézsdeéletet. A panik majus
9-én tort ki a bécsi t6zsdén; azonnal segélybizottsag alakult, melynek
a nagykereskeddk 20 mili6 forint erejéig nyujtottak kezesseget azon
célbol, hogy hitelt teremtsenek a Nationaibank 4altal visszautasitott
kereskedelmi papirok részére. Azonkivil a kulénbhdzeti tgyletekbdl
szarmaz6 kotelmek teljesitésére vonatkozdlag egy hétre terjed6 mora-
tériumot léptették életibe. Ennek lejarta utdn azonban a helyzet nem
volt tovabb tarthat6, bank bank utidn kerilt cs6dbe a legel6kel6bb
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cégekkel és nevekkel élikon.1 Tet6pontjat a rémilet a vasttak koral
nagy fokban érdekelt Wechslerbanknak jun. 9-én bekdvetkezett
bukésaval érte el; ez eseménynek hulldmai még a berlini és boroszI6i
t6zsdén is erésen érezhet6k voltak, hol a pusztuldas még erésebben
dalt. A kilénb6z6 értékpapirok &tlagban 20—45°/0-0s Aarfolyamesést
mutatnak. Wirth a bécsi riadalom okozta veszteségeket kb. 10 millié
frt.-ra, mig a berlini t6zsdén jegyzett 90 legfontosabb értéknek arfolyam-
veszteségét mintegy 130 milli6 markara becsili.

A newyorki t6zsdét a I6kés oly varatlanul s hirtelen érte, oly
eszeveszett jjjedelmet okozott ott, hogy szept. 20 &n 10 napra be Kkel-
lett zarni. Ujbdli megnyitdsa utan a helyzet azonban hamarosan meg-
szilardul s tavolrdl sem adddnak el6 akkora arfolyamesések, mint azt
Eurépaban tapasztaltuk; az osztalék mindazonéaltal az egész vonalon
mélyen siilyed: avasUttarsasagok az 1873-as 5V2°/o-0s atlag helyett 74-ben
csak 4Vs°/o-ot, a bankok 72-ben még 10'/a-et, 73-ban 7-et, 74-ben pedig
mar csak OVs-el fizetnek. Sokkal sulyosabban razkdédtak azonban meg
az egészen fiatal vallalatok, melyek IOV2?/o helyett most maéar csak
21i°/o-ot tudtak atlagban fizetni. Oechelhduser szerint a berlini t6zsdén
bevezetett 380 Gj cég kozil 200 egyaltalan nem adott osztalékot.

Amint arra mar fentebb is tortént utalds, a valsag utan kovet-
kez6 depresszi6 szokatlanul hosszd és mély volt. A Preussische Bank
valtétarcéja pl., mely 73-ban 20744 milli6 mérka volt s 74-ben 127 43
milliéra sulyedt, tartésan e szinvonalon maradt; hasonléképen alakul
a bankjeg?/kibocsétés statisztikaja, mely 73-ban 29349, 74-be,n pedig
27747 milliényi bankjegyforgalmat allapit meg. Az Egyesult-Allamok-
ban is altalanos az elszegényedés, a munkabérek itt is 10- 20°/o-kal
stilyednek, minek kovetkezteben kedvezGtlenebbé alakul a bevandor-
lasi statisztika is. 74-ben 373.339, 75-ben pedig mar csak 191.231 [élek
véndorol be. Az Inség megrontja az erkdlcsoket is, a kdzbiztonsag
nagyon kérdésessé valik, koborlé rablébandak gardzdalkodnak s fosz-
togatjak az egyedilallo farmokat, mig a rend6rség teljesen tehetetlen
velik szemben.

A vélsagot kdvetd &ltaldnos nyomorlisagban csupan az az egy
vigasztalo tényez6 szerepel, hogy a csdokken6 munkabérek s a létfenn-
tartds kizdelmesebbé valdsa folytan emelkedik a munka intenzitasa.
Neumann-Spallart szerint a k6szénbanyadk produktivitasa, mely 73-ban
248 tonna, 78-ig 279 tonnara emelkedik.

Juniusban Bécsben az el6bbi helyébe Gjabb segélyegyesiilet ala-
kul, melynek m(ikodését tobbé-kevésbbé sikerrel utanoz/ak a valsag
altal erdsen sujtott magyar varosok, Pest, Temesvar sth. pénzkérei is.
Az égbolt most mar tisztulni kezd s decemberre az arfolyamok 0jbol
meglehet6sen stabilla valnak.

A tobbi orszagok kozil a Bécshél meginditott hullamok leginkabb
Italiaban tornyosultak fel, hol az (zérkedés tulburjanzasa és kiléno-
sen a bankok er6s elszaporodadsa egyébként is megeérlelték mar a hely-
zetet a valsagra. Rémaban, Bolognaban, Firenzében, Torin6ban és
Genovaban szamos cs6d fordul el6 s a hitelélet stlyos fennakadast
mutat. Az értékpapirok er8sen esnek. Jellemz6 a Wirth altal kozolt
adat, mely szerint a kicsiny Chiavariban, hol legfeljebb két banknak
lett volna helye, 5 pénzintézet m({kodott, termeészetesen t6zsdelizér-
kedésbdl élve. Mikor a Banca Commerciale Chiavarese megbukik,
Ir" millié lirdnyi befizetett t6kéje vész oda. A zavarokon az 1874

1 Magyarorszagon 10 bank megy tonkre, 3-3 milli6 alaptékével.
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marciusaban életbeléptetett penzigyi torvény volt hivatva segiteni.
Ez a kicsiny bankoktol megvonta a jegykibocsatasi jogot s azt 450
millié lira kibocsatasdnak erejéig — mely 0Osszeget csak sulyosabb
kényszerhelyzetben lehetett negyedrészével megtoldani — 6 nagyobb
bankra ruhazta. Ugyanekkor az allam a Banca Nationale-nal felvett
800 millionyi kolcsonének torlesztésére, valamint a kovetkez6 két év
deficitjének fedezésére tovabbi 1 milliard lira 6sszeg(i bankjegy bocsat-
tatott ki, melyekért gy a Nemzeti Bank, mint az allami is, kezessé-
get véllaltak. Az 1800 milliényi bankjegyforgalmat ilyképen 1450 mil-
lidra szoritottak le. Nagy zavart és megddbbenést keltett a Vatikan-
ban is az amerikai valsag folytdn az ottani péterfillérek jelentékeny
Osszegének a papai szék karara bekovetkezett elvesztése.

Oroszorszagban a belvizi hajézasnak az alacsony vizallas kovet-
keztében beallott fennakadasa Is hozzajarult a bajok ndveléséhez.
A fakereskedelem megszilnt, a kikdt6helyek forgalma pangott. EI6szor
Nizsnij-Nowgorodban mutatkoztak zavarok szamos, tébb millié rubel
0sszegének erejéig terjedd veszteséget jelent6 cs6dbemondasok alakja-
ban. Moszkvaban kilonosen a Leopold Katz-téle, Eszaknémetorszaggal
is s(irli bizomanyi kapcsolatban all6 nagy cégnek fizetésképtelensege
okozott nyugtalansagot. A valsag messzenyu.6 karjai elérték Odesszat
is, hol szinten nagy panikkal egybekotott forgalompangas allott be.

Az utébbi evekben erdsen labrakapott vallalkozasi 1az meg-
bosszulta magat Svédorszagban is. 1870-ben 97, 71-ben 148, 72-ben
200 részvénytarsasaga alakult, hogy annal gyulékonyabb tdpanyagot
nyljtsanak a 73-iki valsagnak.

A habor0 sulyos terhei alatt nyég6 Franciaorszagban csupan kil-
foldon székeld, Uzerkedéssel toglalkozd részvénytarsasdgainak szédel-
gései, valamint a 9287 milli6 franknyi allamkdlcson kezelése és tor-
lesztése koéril felmertlt zavarok okoznak némi rendellenességet, mely
azonban nem sokat sulyosbit mar a munkanélkili szegénység és
a héabord rasitétte nyomorasag altalanos képén.

Hollandidban az amerikal vasUtakban valé nagyfok( érdekelt-
sége folytdn a newyorki valsag éreztette er8sen hatadsat. Az arfolya-
mok melyen siilyednek, d&ridsi vagyonok usznak el velik egydutt,
Amsterdamban komoly tézsdevalsag tlinetei mutatkoznok.

Alexandria is ekkor ismerte meg el6szor a modern véalsag kar-
mait. Tulhajtott értékpapirlizérkedéseinek kovetkeztében 25 ceg valt
fizetésképtelenné. Buenos-Ayresben kilondsen a tomeges bevandorlas
altal életrekeltett telekspekulacid, mely a nemrég még egészen olcsod
foldek arat 30—40 szeresére hajtotta fel és a lokésszerlien fejl6dd koz-
lekedési intézmények koril Gzott visszaélések vezettek szdmos csédre
és altalanos hitelvalsagra, mely még Montevideoban is érezheté volt...

Az 1882—84-iki valsag.1

A nagy «Krach»-hal kb. 20 évig tarté depresszi6 veszi kezdetét,
melyet csak két izben, 1879—82-ig és 88—90-ig ér megszakitas. Ezeknek

~ 1L Riccardo Dalia Volta : «La recente depressione economica (1882—88), Que-
stioni economiche_di ieri e di domani», Milano, 1915; Jules Domeryue: «La révolution
économique», Paris, 1890; Fr. Perrot: «Der Fall Boutoux und der jlingste internationale
Borsenkrach» Heidelberg, 1882; Germanicus: «Der zweite Pariser Krach», Leipzig, 1882 ;
Léo : «Le gouffre des capitaux», Paris, 1884; E. Stouck: «Zur Geschichte der Pariser
Borsenkrisis vom Januar 1882», 1 Revue de Schmoller, 1882. — L. azonkivil: Pélya,
Russel, Lescure, Wirth, Juylar, Hyndman, Conant, Tugan-Baranowsky: op. cit.
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elseje is azon helyrél indul ki, melyet Ggyszélvan elkerilt a 73-as
nagy vihar: az UGjrai'ejl6d6 Franciaorszagbol. Németorszag Ugyszélvan
még mindig nem heverte ki egészen utolsé valsagat, tékehiannyal
kizd s Anglia is csak azon a ponton tart még, hol G(jabb mkddési
teret keres gazdasadgi er6i szamara. Amerika azonban ismét a teljes
virdgzéas napjait éli, mely Ujra csak vasUtépitési mamorban nyilvanul.

Franciaorszag hamarosan visszavasarolta allamkdélcséneinek kil-
foldén keringé kotvényeit, nemsokara ismét az emelkedés terére Iép.
Miutan a 73-as valsag is szerencsésen elkerili, pénziigyileg utoléri az
ett6l tobbé-kevésbbé sulyosan megviselt eurépai allamokat, sét rovi-
desen ezek egy részének bankarja lesz. Emelkedésének bemutatasara
szolgaljon az aldbbi egynéhany adat:

Vasuthal6zata 1879-ben 1814 km.-rel, 80-ban 840, 81-ben 1160,
82-ben 1327 kilométerrel szaporodik, négy év alatt tehat 5141 km.-rel;
a helyivasatakrdl sz6l6 1880 jun. 11-iki torvény életbeléptével ez utob-
biak is hatalmas fejlédésnek indulnak. 1879-ben még csak 69 km.,
80- ban mar 219, 81-ben pedig mar 2716 km. épul bel6lik. 1881-ben
Parisban 430 0j tarsasag alakul, 1929 millio fr. alapt6kével. A jolét
emelkedését mutatja, hogy a selyemfogyaszlas az 1879-iki 3,717.000
kg.-mal szemben 81-ben 4,413.539. A Banque de France valtotarcaja
évi maximumainak alakuldsa: 1879-ben 861 millié fr.,, 80-ban 1011,
81- ben 1524, 82-ben 1724 millié frank.

E par adat attekintése utdn megértjik, hogy az uzleti kedv
langra lobbant, szamos nagy tarsulat alakul kiilénb0z6 ipari, technikai,
kereskedelmi és tarsadalmi céllal. Ezek kozott szerepelnek a de Frey-
cinet neve és vezetése alatt szervezett nagyszabadslt kézmunkalatok,
melyek az 1879—90. évek koltségvetései kdzott szétosztott 5 milliard
fr.-kal voltak hivatva Franciaorszag vasuthaldzatat 18.000 km.-re kiter-
jeszteni, 10.000 km.-nyi hajoulat épiteni, ill. megjavitani, Kiépiteni
és Kkiszéleshiteni az orszdg majdnem valamennyi kikot6jét. 1878-ban
tényleg 60 millié fr.-t, 79-ben 130, 80 ban 200 milli6 fr.-t forditanak
e célra. 1882 végeéig a munkélatok 1368 milliét emésztettek fel. E hor-
ribilis aldozatoknak tudandd be a vaslthal6zat fentvazolt gyors
fejlédése.

A korszellem jellemzésére, no de kés6bbi végzetes jelentéségénél
fogva is emlitésre méltd6 e helyen ama felekezeti célzatinak indult,
hamarosan azonban mer6 nyerészkedési alapokra helyezkedett s végil
is csufos kudarcot vallott vallalkozas is, mely Zola «L’argent» cimi
regényének is targyat alkotja. Az akkoriban igen megerdsddott katho-
likus aramlat az altalanos fellendiilés lattara ugyanis azon eszmét
vetette fel, hogy a katholikus anyaszentegyhaz hiveinek gazdasagi
Osszetartasaval, egyuttmikodésével, a katholikus t6ke kézpontositasa-
val kellene a szabadgondolkozok, a zsidok ellen fellépni s azoknak
gazdasagi uralmat megdonteni. Az eszme keresztilvitelére mindjart
alkalmas egyént is veltek felfedezni az ausztriai vasutiizelmek Kkoril
kifejtett mikodése altal feltint E. Bontoux személyében, ki pénzigyi
langelmének legkevésbbé sem nevezhetd, atlagjellemi s kozepes képes-
ségl tucatember volt. Union Générale elnevezés alatt 1878 ban nagy-
szabasl tarsasagot alapit a katholicizmus gazdasagi céljainak meg-
valésitasara, 1 milliorol 1881-ben mar tdbb mint 5 milliéra szaporo-
dott befizetett t6kével.

Bontoux, aki mindennel ink&bb tér6dott, mint vallasi vilag-
eszmékkel, csakhamar kényelmesen elhelyezkedett a francia térvények
engedte tdg mozgasi térben s feladatat a t6zsdelizér szemivegén at
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nézve, szédelgé nyerészkedési jatékhoz fogott. Az (zletrészek befize-
tett részével nyakra-fére kezdte vasarolni magukat a még nem egészen
befizetett Uzletrészeket, mialtal azok arfolyamat rovidesen magasha
hajtotta. Ennek természetes kdvetkezménye volt, hogy a katholikus
t6ke most mar 6zonlott a tarsasdg penztaraiba, egyhazi alapok s kilon-
b6z8 ily jellegl jogi személyek készpénzei, arvapénzek, papok meg-
takaritott garasal vandoroltak oda. Latsz6lagos fellendiilése igazolésara,
hogy ennek valamelyes reélis alapja is mutatkozzon, a tarsasadg kilon-
b6z6 vallalkozasokba kezd, fiokokat alapit a vidéken s Ausztria tdbb
vérosaiban. Ezek a rossz vezetés mellett egyéaltaldban nem jovedel-
meznek, a tarsasdg azonban ennek dacadra 79-ben 13, 80-ban 32°/o
osztalékot fizet; az 1881-ik Uzleti év eredménye pedig mar egyenesen
kdpréaztatd; \2)Ji millionyi Uzleti t6ke mellett a tiszta jovedelem 11'/*
millio frank, a részvények arfolyama majustél decemberig 1280 fr.-r6l
2880-ra szokik; kozben elkeseredetten folyik tovabb a t6zsdekiizdelem
a haussier «bikdk» és ellenfeleik, a nagyobbrészt zsidokbol all6 s a tar-
sasdg hosszabb id6re tarthatatlan helyzetével nagyon is tiszlaban lévd
baissier «medvék» kozott. Ez utébbiak sorozatos vereségeit végre is
1882 tavaszan tokéletes gyb6zelem koveti; az Union Générale meginog
s szédlletes gyorsasaggal tlinik el a bukas orvényében.

Az Union dsszeomlasa mellett a Banque de Lyon et de la
Loire részvényeinek 1par nap alatt 1500-r6l 800-ra valé esése jarult
hozzd az ijedelem noveléséhez és az altalanos taltermelési és hitel-
valsag kitoréséhez. A Banque de France valtotarcaja az 1881-iki 1724
millios maximumro6l 1884-ben 797 milliés minimumra sdlyed, pénz-
tari készlete azonban nem mutat nagyobb esést. A kilkereskedelmi
forgalom a kovetkez6 lanyhuldst mutatja:

. Kivitel Bevitel
Ev osszege millio frankokban
1883 3452 4804
1884 3233 4343
1885 3088 4088

Périsban 81-ben 430 tarsasédg alakult 1929 millié fr. alaptékével,
82-ben 338, 83-ban 230, 84-ben pedig mar csak 143, 796, 251 ill. 92
milli6 alaptékével. A vasltépitkezés megakadésa folytan a vas is mé-
lyen siilyed ardban ; 1882-ben még 2,039.000 tonna nyersvasat allilanak
el6, 84 és 87-ben pedig mar csak 1,872.000 ill. 1,568.000 tonnat. A parisi
épitkezés is megakad, a fény(izés, a jolét tundéfélben van. A nyers-
selyemfogyasztas, mely 81-ben 312 milli6 kg., 82-ben mar csak 26
millié kg. s ha a kovetkezd évben a még virdgz6 Amerika szlkség-
lete kovetkeztében fel is emelkedik 3‘3 millidra, 84-ben méar ismét 26
milliora sulyed. A textilipar is a selyemipar sorsara jut, helyzetét azon-
ban még sulyoshitja nyersanyaganak az 1883. évi rossz amerikai gya-
pottermés kovetkeztében beallott draguldsa. A depresszié ezlttal is
stlyos munkasnyomort von maga utadn; a munkasok egy része az
Uzemekbdl elbocsattatik, azonban megmaradé része is kisebb bért kap.
1882-t6l 84-ig a vasbanyasz atlagos bére 1010 fr.-r6l 971 fr.-ra esik.

Amint arrédl mar ,fentebb is tdértént emlités, Franciaorszadgon
kivul féleg az Egyesult-Allamok mutatnak nagy fellendilést a valsagot
megel6z8 években. Kiléndsen a technika legujabb vivmanyai gyors
felhasznalasdnak és széles korokre vald elterjesztésének kdoszénhetd
itt az altalanos emelkedés és gazdagodas. Az acél lassanként Ki-
szoritja mindeniinnen a vasat eldallitasdnak nagyfoku olcsébbodasa
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révén, melyet a Bessemer-modszer kiterjedtebb hasznalataval, ill. a
Thomas-Gilchrist-mddszer bevezetésével ertek el. A hajéépités és a gbz-
gepek tokéleteshitesével nagymennyisegl szénnek megtakaritasa valik
lehetévé s a hajok fokozott sebessége folytadn a tavolsdgok 15—20%-kal
révidilnek meg. Ekkoriban kezdik hasznalni az elektromos vilagitast,
hajtoerdt, tavirot, tavbeszélét s a villamossdg kémiai erejét, mely viv-
manyokat mind elsésorban s széles alapon az Egyesult Allamok teszik
magukéva. Vasuthdlézatuk évenként a kovetkezdképen fejlédik, ill.
hosszabbodik:

1878-ban  2.687 mértfolddel 1881-ben  9.789 mértfolddel
1879-ben  4.721 @ 1882-ben 11.5:6 «
1880-ban  7.174 ©

A jolét jellemzésére szolgédljon, hogy a nyersselyembeviiel az
1878—79-iki 189 millid | bs-ré6l 82—83-ban 3'25 milliéra nodvekedett.
A déli allamokban a mez8gazdasagi munkas bére 79-t6l 82-ig havi
3 $-ral, az ipariakban 6 $-ral, a banya- és gyarimunk&sok bére azon-
ban még nagyobb mértékben emelkedett.

Az 1882-iki francia valsag hullamai egyel6re csak pénz-és hitel-
zavarokat okoznak, valaminthogy a forgalomnak is bizonyos lanyhu-
lasat idézik el6; a tulajdonképeni taltermelési valsdg azonban csak
83—84-ben, sulyosan pedig csak az utébbi év majusaban, a Grant &
Ward cég bukasaval meginditott t6zsdevalsaggal tért ki. Majus 14-én
a Clearing-Housenak ismét letéti jegyek kibocsatdsahoz kellett folya-
modnia, melyekre ezuttal 75°/0-0os koOlcsdnt nydjtott. 15-én a csédok
szama azonban csak még jobban szaporodott s d. u. 3 6rakor a Fisk &
Hatch cég fizetésképtelensegének bejelentésére az ijedelem oly magas
fokra hagott, hogy a t6zsdét be kellett zarni. Masnap tovabbi bukasok
alakjaban a t6zsdevalsag tetépontjat érte el, mire 17-én Gjbdl javulas
kezdett mutatkozni. E panik okat féleg a kiterjedt valtéizérkedésnek
és a hitelélet bonyolultsagaval valé visszaélésnek kell tulajdonitanunk.
Pedig az amerikaiak méar-mar azt hitték, hogy a vihart eltéritették
fej6k fel6l, a francia zavarok hallatara megszoritottak termelésiiket,
forgalmukat, minden preventiv intézkedést megtettek; a fentemlitett
karos s minden rendet teremteni akard szabdalyzattal szemben dacold
t6zsdelizérkedés azonban mégis berantotta Gket.

Vasutépitésuk az 1882-iki 11.596 mértféldrél 83-ban 6.735, 84-ben
3.977, 85-ben pedig 3.131 mtf-re esik, mi magaval rantja a vas- és acél-
ipar nagyfoku sililyedését, lanyhulasat is. A textilaribehozatal, mely
82—83-ban még 3685 dollarra rig, 84—85-ben mar csak 2719 milli6 $
érték(; hasonloképen esik a nyersselyembehozatal is a 82—83-iki 325
millié S-r6l 83—84-ben 322 millid S-ra. A kiilfélddel valé kereskedelem
a kovetkez6képen alakul:

Ev Behozatal Kivitel
millid $-okban
1883. 2.886 3.340
1884. 2.613 3.147
1885. 2.468 2.890

A l6zsdeértékek altalaban mély esést mutatnak, a 84. majusi
zavarok kovetkeztében a fenndll6 3261 nemzeti bank kozil 100 kerdl
csédbe, 404 kénytelen felszamolni, 70 pedig mas szervezetet olteni.
A munkanélkiliség természetesen most mar itt is nagyaranyl, a munka-
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bérek nagy esést mutatnak 1884 utdn: a vasiparban atlag 15—22%-ot,
a textiliparban pedig 25—3U°/o-ot!

Angliaban a valsdg nem okozott ugyan nagyobb 6sszeroppanast,
az azt kOvetd évek depresszidja azonban rasitotte bélyegét a britt szi-
getekre is,1a végsokig élezte ki a szocialis ellentéteket. Altalanos és
alland6 tultermelés tinetei mutatkoztak, minek kovetkeztében az tze-
mek egy része mikddését beszintetni volt kénytelen, szamos hajo
vesztegelt a kikot6kben s hidba vart fuvarra. A technika fentemlitett
Gjonnan feltalalt tokéletesebb eszkdzeinek bevezetése folytan az uzem-
ben 1év6 gyarakban is csak kevesebb s rosszabbul fizetett munkas
nyert alkalmazast; az als6 néposztalyok nyomorogtak s ezzel élénk
ellentétben allt, hogy a jovedelmi ad6 0Osszege a birodalomban egy-
altalaban nem csokkent. A Trade Unions allanddan gydiléseznek s
tartjdk izgalomban a munk&stomegeket, melyekben egyre mélyebben
vernek gyokeret a szélsé szocializmus és kommunizmus eszméi. A mun-
k%s fokozottabb igénybevételének bemutatisara szolgéljon egynéhany
adat:

1874-ben 538.829 munkés 140 7 millié tonna szenet termelt, 1883-ban
pedig 514.933 munkas 1637 milli6 tonnat; ekkor tehat mar 334 tonna
esik egy f6re a 10 év el6tti 261 tonndval szemben. A vas- és acélipar-
ban 1872-ben 360.356 munkéas 67 millio6 tonnat dolgozott fel, 1883-ban
pedig 361.343 munkas 85 millié tonnéat; 74-ben 570.000 munkas 1.266
miilo font gyapotot munkalt meg, 83-ban 586.470 munkas 1.510 millié
fontot. Ezzel szemben az Egyesilt-Allamok ugyan kedvezébb statisz-
tikat mutatnak: 1870 ben az 6sszes ipari termék értékébdl 300 £ esett
egy munkasra, kinek atlagos évi keresete 60 £ volt, 1880-ban pedig
360 £ esett r4, 70 £ atlagos kereset mellett; az ipar termelékenységé-
nek 58°/0-os emelkedésével a munkaslétszam 33%-o0s novelése all azon-
ban csak szemben.

A munkasosztaly helyzetének s vele parhuzamosan a szocilis
viszonyoknak rosszabbodasa, sililyedése egyarant mutatkozik azonban
a Német Birodalomban és Franciaorszagban is. Ez utobbiban a b(in-
lgyi statisztika is kedvez6tlen alakot &lt. A csavargdasért elitéltek szama
1877-t6l 1881-ig allandb6an csdkken, 82-ben azonban 12452-r6l 13583-ra,
83-ban pedig 15.071-re szaporodik. Kolduldsért 81-ben 7569, 82-ben
7771, 83-ban 8470 személyt itélnek el s hasonlé emelkedést mutat a
lopasok szama is.

A 19. szazad utolsé valsagai.B

Régi angol mondés: «John Bull can stand almost anything, but
he can’t stand 2 per cent». Pedig az utolsé valsdg 6ta most méar 6t
teljes évig folytatédott az ardnylag csak rovid id6re félbeszakitott
depresszid. 1887-t6l kezdve ismét bizonyos élénkilés észlelhet6. Dacara

1ABank of England valtotarcaja, mely 1878-ig sulyedd irdnyzatot mutat, ez évben
emelkedni kezd és 79-ben eléri 27'9 milli6o~-ot. A kovetkez6 évben ajoint-stock banks
versenyének nyomasa alatt 16 8 milliora siilyed s csak 81-ben kezd ismét emelkedni,
hogy 88-ban elérje maximumat, 291 millié jg-ot. A vélsag utani depresszio folyaman
azutan 87-ig fokozatosan 18'5 milliora esik. A londoni Clearing House forgalma,” mely
81-ben 6-3 milliard £, 85-ig 55 milliardra lanyhul. .

3 L Block: op. cit. 1878—93. évfolyamai; Lauck: «Causes of the Panic of 1893,
Boston, 1907 ; Wesley Clair Mitchell: «Business cycles». University of California Press,
Berkeley, 1913; Nciimann-Spallarl: «Ubersichten der Weltwirtschaft», 1878—93. éveit;

azonkivil: Lescure, Hyndman, Tiiyan-Baranowsky, Conant; op. cit., valamint
Wirth : op. cit. (4-te Auflage, Frankfurt a/M., 1890.).
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az ipar sinyl6d6é helyzetének, melynek oka az arak alland6 hanyatlasa,
dacara tovabba annak, hogy a mezdgazdasagban foglalkoztatottak szama
1861-t61 1881-ig, tehat 2U ev alatt 2 millio Iélekrdl 1'4-re sulyedt s igy
csak Ujabb szaporulat allott be az iparpangéas kovetkeztében amugy is
megsokasodott munkanélkiliek taboréban, a jévedelmi ad6 eredmeénye
egyre novekszik. A pénzvéasarldereje rovid idé alatt ugyanis kb. 15°/o-kal
névekedvén meg, — mig Irorszag éhségben nyomorgott — a jobbmaédu
osztalyoknak alkalma nyilt nagyobb t6kék megtakaritdsara. Anglia
lakossadganak ez id6kben atlagos évi Osszjovedelme 13 milliard volt,
melyb6l kb. 200 £ volt megtakarithato.

A felhalmozd6do téke természetesen érvényesiilési teret keres s
orommel fordul az akkoriban er6sebben kifejl6d6é trustok, cornerek és
a tékének egyéb masodlagos szervezési alakulatai felé. Anglidban elsé-
sorban a Baring testvérek hatalmas bankjat kell emlitenink, mely
védelme ald vette a kisebb vallalatokat, azok szdméara maga szerezvén
s szervezvén meg a tOkét. Kiléndsen Argentindnak nydujtott békezlen
hitelt, mely egyedil 1888-ban 700 milli6 frankra ragott. 1890-ben a
banknak mar koérilbelil 292 milliard frank értékd papirja volt forga-
lomban. A Baring-bank mellett azonban még szdmos nagy joint-stock
bank viradgzott fel, élénk versenyt tdmasztva a Bank of Englandnek.
Kilonds veszélyt rejtegetett magaban azon korilmény, hogy e bankok
utolsé tartalékukat, azaz valsdg esetén utols6 reményseéguket, megis
csak a Bank ot Englandben birtdk, mely azonban egyaltalan nem
mutatoit hajland6sagot arra, hogy ezen eshetdségre alland6an nagy
nemesérckészletet tartogasson s engedjen tétlenll heverni.

A nagytéke egyesitésére iranyul6 tendencia azonban mas allamok-
ban is megnyilvanult. igy Franciaorszagban felvetddott egy az amerikai
Standard Oil Company és az ahhoz hasonl6 tébbi gydnyorlen prospe-
ralé egyesilés mintajara valo «rézcorner» nyélbelitésének terve. Parisbol
kezdték meg az tizérek mikddésiket,melynek célja a rézkereskedelemnek
kezlikbe vald kaparintidsa utdn aréz &rdnak, mely tonnénkint akkori-
ban ali? allott 40 £ on felll, allanddan 70i-os magassagon valé tar-
tdsa volt. Hidba vasaroltak mar kés6bb banyat banya utan, ily magas
ar mellett egyre tébb rezmi valt rentébilissa, egyre nagyobb mérték-
ben keriilt piacra a beolvasztott réz, melynek helyét azutan mas fémek-
kel potoltak. Hasonl6 céllal létesult a séunio, mely a s6termelék val-
sagos helyzetén segitendd, azoknak egyetlen testiiletbe vald Osszefogla-
lasdval 9 £-ra volt képes felszoktetni a s6 tonnajanak arat, melynek
termelési koltségei minddssze 6 £ ra ragtak. Last not least az Egyesilt-
Allamok trustjei s cornerei allanak, melyek koziul hatalmas meéreteivel
kimagaslik a Carnegie létrehozta sin-pool, mely az acéliparnak és a
vasutvonalak épitésenek irdnyitadsat ragadta magahoz. Ecélbol 1888-ban
a tizenharom nagytermeld egyetlen vallalattd egyesult s egységesen
szabta meg az arakat. Bar eleinte ez egyaltalan nem foglalt helyet
programmjukban, az 1891-iki szorult helyzetet kihasznéalva, mégis ton-
nanként 10 $-ral emelték fel a sin &rat. A tdrsadalomra, de egyuttal
6énonmagara is veszedelmes alakot kezdett a pool &lteni, mikor hatal-
masabb tagjai a gyengébbeket magukba felszivni, elnyelni kezdték. igy
Carnegie reszesedése, mely eredetileg 135% voIt 1890-ben mar 25°9°/o,
a North Chicago Rolllng Mill Company, a Joliet Steel Company és az
Union Steel Company egyesulésébdl el6allo Illinois Steel Company
birtokdba pedig 263°/0-nyi rész keril, minek kovetkeztében a kettd
Osszetartva, abszolut tobbsége folytan &llandéan majorizalhatta a poolt,
banhatott tehat kénye-kedve szerint milliék sorsaval.
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A kereskedelmi élet igy Gjbol megélénkil s egész csomé oly kris-
talyosodasi pont keletkezik, melyek maguk felé terelik a figyelmet, ior-
galpiat, magukhoz vonzzak a t6ke nagy tdmegeit. A mexikoi, argenti-
niai s az északamerikai vasutak, a gyarmati kélcsénék, az Unid és
Anglia serfé6zdéi és egyéb ipari véllalatai, valamint a mexikéi banyak
szerepelnek ily sététben ragyogé lampasokként, melyeket vad kértanc-
ban rajong koril a szarnyukat oly kdénnyen megégetd, kénnyelmdi
molyok népes serege. A hajok most mar nem allanak tétlenil a Ki-
kotokben, minden vizi alkalmatossaghoz hasonlot kibérelnek s par
csomoval nagyobb sebesség, par tonnaval nagyobb rakodoképesseg a
forgalom lazas tevékenységében nagy szerepet jatszanak most mar.

A hajék utja mind gyakrabban irdnyul Dél-Amerik&dnak és Dél-
Afrikdnak, mindinkdbb ragadjdk be ezen az eurdpai kultdra szamara
szélesebben csak most megnyild vidékeket annak kapitalisztikus for-
gatagdba. Argentina e par év alatt aranykorat élte. Az eurdpai toke
béven 6zonlik feléje, 1875-ben még csak 10 millio, 1889-ben pedig mar
70 millié font erejéig veszi azt kolcsdonei szaméara igénybe. Vasutjai
mintegy vardzsitemre épllnek s egyre tébb és tobb (j tarsasdg kap
allami jétallas melletti engedélyt. Hogy mennyit ért ez az allami jot-
allas, azt a naiv eurdpaiak, sajnos, hamarosan megtanulhattdk. Varosai
kiépultek, Buenos-Aires pompaban, fény(izéshen barmelyik kortarsaval
felvehette a versenyt. A bevandorlok tomegei elézénlotték a Dél (j
eldoradojat, mérnokok, iparosok, keresked6k kerestek nyereségvagyuk
altal hajtva Uj és Ujabb vallalkozasokban boldogulast. Hidba volt a
tapasztaltabbaknak, komolyabbaknak, s6t a napilapoknak is minden
intd szava: a vaksag még tovabb fokozodott; hasonlo «megmunkélés»
ala vették Braziliat, Uruguayt, Kanadat, majd Ausztraliat is.

A gazdasagi fellendilés altalanos. Az Egyesilt-Allamok '1885-t4
1892-ig 46.863 mtfdnyi Uj vasUtvonalat helyeznek Uzembe, nyersvas-
termelésik 85-t61 90-ig 41 milli6 tonnarél 93 millié tonnéra, acél-
termelésik pedig 26 milliérol 34 milli6 tonnara emelkedik. Gyapot-
ultetvényeinek Kkiterjedése 1886-ban 18Va milli6 acre, 88-ban 19, 90-ben
pedig 19Va millié acre. Anglia vastthal6zatanak hossza 85-ben még csak
5484 km., 90-ben maéar 10.244 km. Ki- és beviteli forgalma hatalmasan
megndvekszik; egyedil Argentindaval vald kereskedelme az 1885. évi
4.7 millié 4j-rol a Baring-haz tevékenyseégének kovetkeztében 1889-ben
mar 107 milliéra novekszik. Europai t6kével az 0j vidékek sinhalézata
is szépen fejlédik, Uruguayé 1885-t6l 1890-ig 500-r6l 1127 km-re, Ausz-
tralide pedig 85-t6l 93-ig 6126-r6l 10.234 km-re. Anglia kereskedelmi
flottaja is gyonyorlen gyarapodik: a Lloyd Register jelentése szerint
1885-ben 378 hajoja épul 455.856 tonnatartalommal, 90-ben pedig mar
743 hajdéja 1,594.705 tonnaval. Az acélnak a vas rovasara valo tértogla-
lasara jellemzd, hogy 85-ben még 260 hajo épil vasbol, 90-ben pedig
mar csak 106, 290.429, ill. 36.031 tonnatartalommal. 86-t61 89-ig Anglia
nyersvastermelése 7°1 millié tonnardl 8\5 millié tonnéra, acéltermelése
pedig 23 milliorél, 36 jnillié tonnara emelkedik.

A fejlédésben Németorszag sem kullog hatul. Tarsasagalapitasi
statisztikaja az utobbi években kdvetkez6képen alakul:
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, Az Gjon™an Alaptokéj iknek
Ev alapitott tarsa- Osszege
sadgok szama milli6 méarkakban
1886 113 103 94
1887 168 129 41
1888 184 193-68
1889 360 4u2 68
1890 236 270-99

1882-ben 664, 86-ban 778, 87-ben 1115, 88-ban 926, 89-ben 912
km-nyi vasUtat épitenek. Vasipara er6sen védvamos gazdasagi politi-
kaja melegagyaban ekkor indul fejlédésnek, kohdinak szama 86-tdl
90-ig héttel szaporodik, 0Ossztermelésenységiik pedig 19.427 tonnarol
23.114 tonnara emelkedik, vastermelése ugyanezen id6ben 10°/o-kal,
acéltermelése pedig 60°/o-kal novekszik.

A nagy kozponti bankok vallétarcdja rohamosan gyarapodik;
1888, 89 és 90-ben a Bank of Englandé, illetve a Reichsbanké 479, 568,
678, ill. 456, 465, 589 milli6 fonton, ill. milli6 markan allott. A new-
yorki nemzeti bankok valtotarcaja 89-ben 7909, 90-ben 8502, 92-ben
pedi? 903 milli6 S A diszkontlab 87-ben Londonban 3-30, Berlinben
341°/o, 90-ben pedig Londonban 451, Berlinben 452°/0. A forgalom
élénkilését visszatukrozi a t6zsdék képe s a leszamitold-intezetek
nyuzsgd élete. A londoni Clearing-House forgalma az 1885-iki 572 mil-
lidrd i£-r6l 1890-ig 78 milliardra, a new-yorkie pedig 257s milliard $-rél
377 millidrdra novekedett.

Az altaldnos jolét emelkedésének csakhamar mutatkoznak térsa-
dalmi el6nyei is. A blindzések szdma csokkent, a hdzassagoké ndéve-
kedett ; kilondsen érdekes azonban az a hatds, melyet a ki- és, bevan-
dorlas statisztikdjara gyakorolt a népgazdagodas. Az Egyesilt Allamok
és Argentina bevandorlasa hatalmasan gyarapodott: 1886—87-t61 1891 ig
évi 490.109 lélekr6l 623.084-re, ill. 86—89-ig évi 99.116-r6l 260.909-re
emelkedett. Ezzel szemben azonban pld. Németorszdgban nem tapasz-
talunk fokozottabb mérv( kivandorlast; ajolét emelkedése itt a hazai
rogh6z koti a lakossagot: 1887-ben 104.787, 1890-ben pedig csak 97.103
a kivandorlok széma.

Az emelkedés 1890-ben elérte tet6pontjat, melyet a szazad gazda-
sagi torténelmének vastorvénye szerint ismeét megint csak taltermelés,
hitelvalsag kovethetett. Franciaorszagban a hanyatlds mar eldrevetette
sotét arnyékat az 1889-iki valsag alakjaban. A Société des Métaux, a réz-
corner fentemlitett kényszerterjeszkedése folytan egyre sikosabb talajra
kerllt; 1889 marciusdban 160.000 tonna réz volt mar birtokdban, melyet
tonndnként 70 ~-ért, tehat 11,200.000 ~-ért vésarolt s 80 £-0s arban
szandékozott piacra vetni. A helyzet talfeszitett vakmerdségétél s elére-
lathatd sikertelenségét6l megszeppenve az orosz kormdany visszavonja
1ététéit a Comptoir d’Escompte-tdl, a rézcorner pénzigyi tdmogatojatol.
A pénik kitdérése most mar csak 6rdk kérdese; megakadalyozasara
a Banque de France magara vallalja a Comptoir felszamolasanak lebonyo-
litasat, a Société des Métaux azonban menthetetlentl bukik cs6dbe.
Kozben megszinteti munkalatait a Panama Canal Company is, mely-
ben a francia t6ke magas fokban volt érdekelve s a soarak hirtelen
eseése koOvetkeztében csddbejut a s6unid is. Ez események észhez téri-
tették a franciasat, a kereskedelem erdsen konzervativ alapra helyez-
kedett, a Banque de France hatalmas aranyfedezetet halmozott fol s igy
az orszag batran nézhetett mar szembe a gazdasagilag nagyon feszilt

Suranyi-Unger, A gazdaséagi vélsagok tdrténetének vézlata 1920-ig. 5
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légkorl Eurépa viharszell6jével, nagyobb razkoédtatas nélkil allhatolt
ellent a szomszédait stjt6 kovetkez0 évi valsag hullamainak.

Ezek a szomszédok azonban, mint az mar oly szdmtalanszor for-
dult el6 a torténelemben s egyre-egyre ismeétlédik, ezittal sem okultak
a francia példan, tovabb fdjjak a regi notat: 6k rosszul csinaltdk, majd
mi megmutatjuk, hogy U{gyesebbek vagyunk. 1890-ben U(jabb nagy-
szabasu akcioba fogtak az id6 szavat megérteni nem tud6, pénzéhsé-
glikben, nyereségvagyukban vak véllalkozok : Buenos-Airesben hatal-
mas vizmiveket kezdenek épiteni. A Baring-haz ezuttal is magéara vallalta
az e célra alapitott Drainage and Waterwork Company 10 milliényi
részvényének forgalombahozatalat, a tdlszaturalt k6zénség ennek fel-
vételére azonban mar nem volt kaphatd; 90°/0-a maradt a részvények-
nek a Baringek nyakdn. A vizm(ivekkel kotott szerz6désuk értelmeben
kénytelenek voltak ezeknek rajuk intézvényezett valtéit 8 millioéd ere-
jéig elfogadni; mikor azonban ez 6sszeg masodik felének fizetési batar-
ideje elkdvetkezett, a bank nem birta tovabb er6vel, 6sszeroskadt.

Az argentinai kartyavar most egyszeriben 6sszeomlott, a forgalom
megcsappant, minek kovetkeztében a vasutak nagy jovedelmez6sége is
megszlint s igy abbahagyni voltak kénytelenek a félig kész vonalak
kiépitését. A forradalom sulyosbhitotta még az orszag amugy is kritikus

azdasagi helyzetét, értékﬁapirjai hirtelen zuhantak arfolyamukban,

élukon az &llamadossagi kotvényekkel: az dsszeroppanés teljes volt.
A bevitt iparcikkek értéke 1887-ben még 24 7 millié $, O0-ben 96, 91-ben
pedig mar csak 45 milli6. Hasonldképen esik a vasuUt- s tdviréanyagok
behozatalanak értéke, mely 89-ben 241 millié, 90-ben 363 millié S, két
év mulva pedig mind6ssze 3Va milliéra zsugorodik ossze.

Anglidnak Argentindba valé Kkivitele tehat hirtelen megcsappant,
ennél azonban még sllyosabban érintette a Mac Kinley-tarilanak az
Egyesilt-Allamokban valo életbelépte 1890-ben. A magas védévamok
megakasztottdk a német vas- és acélimportot is, mi hozzajarult még
Németorszag az argentinai Uzelmekben val6 jelentékeny részvétele
altal amugy is izgatott hangulatl gazdasagi helyzetének Kkiélezéséhez.
A valsdg e két orszaghan most mar tehat elemi erével tort ki.

Az Uni6 dvatos s szerencsés pénzigyi politikdjaval egyel6re fel-
szinen tudta tartani magat. A Shermann- és a Bland-bill allal elrendelt,
az allamkincstar Gtjan eszkodzélt ezistvasarldsok megszoritottdk a for-
galomban 1év6 pénzmennyiséget, minek kdvetkeztében az arak emelkedd
irdnyzatanak az 1890. évi nagy eurdpai baisse sem tudott gatat vetni.
A Kinley-tarifa védelme alatt hatalmas fejl6désnek induld gyaripar
flggetleniti magat Eurdpdatdl s igy érthetd meg, hogy az angol-német
valsag szele az Egyesilt-Allamokat mar-mar elkerilni latszik. Az 1891-ik
év ugyan nem tartozik a legjobban sikerlltek ko6zé, 1892-ben azonban
mar megint Gjabb rohamot vesz a fejlédés, hogy azutdn annal nagyobb
lendilettel zuhanjon bele a kdvetkezé évben Kitér6é valsag orvényébe.

A zavarok itt megint csak a vasuttarsasagok korul kezdtek mutat-
kozni. 1890 februarjanak folyaman a Reading Company részvényei
76-rol 2312-re estek, ami azonban még mindig nem tudta megijeszteni
az elbizakodott yankeeket. De egyre tobb vallalat keril vélsdgos hely-
zetbe s egyedul junius masodik felében 24 koholzem tiizei alszanak
ki. Egymasutan valnak fizetésképtelenné a Northern Pacific, a New-
York Lack Erie s mas hatalmas vallalatok; a valsag folyaman 36 ezer
mértfoldnyi vonallal bir6 tarsasagnak kellett felszamolnia. 1892-ben még
6245 mfdnyi Uj vasutat épitenek, 1893-ban mar csak 2630 mértfoldet!
A vasuUtligy hanyatldsa nem maradhatott hatas nélkil a magas szin-
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vonalon 4all6, mar Angliat is felilmulé vas- és acélgyartasra sem..
1893 els6 felében még 4°2 millid tonna nyersvasat termel az Unid, ma-
sodik felében mar csak 2Va milliot. A kovetkezd 1épés a sin-pool dssze-
omlasa volt 1893 novemberében. A kisebb vallalatok felszabadulnak
a Carnegie-lllinois blokk zsarnoksaga aldl, a rea mért csapastol hama-
rosan felocsudott Carnegie Rockefellerrel val6 megallapodasa révidesen
Ujabb egyesilésre szoritja azonban &6ket s igy jonnek létre azutan
1895-ben hatalmas, a termelés egesz menetét magukba 0leld trustjeik.

Kdzben Anglidban a viszonyok egyre rosszabbodtak. Kiiléndsen
szorult helyzetbe a textilipar kerult, hiszen egyedil az Argentinaba vald
textilarakivitel, mely 189U-ben még 30 millio $-ra ragott, a kdvetkezd
évben mar minddssze csak 17 millid volt. 1892 ben a l[athatar még job-
ban beborult, 1893-ban pedig az amerikai és az azzal egyidejd ausztraliai
valsdg hirére a vihar tet6fokéara héagott.

Ausztralidban ugyanis az utoobi években val6sagos épitési laz
kapott labra, mely hatalmas varosokat vardzsolt az addig elhagyatott
s kietlen vidékekre. Az épuletekben s lakasokban valé kinalat azonban
csakhamar felilmulta a keresletet s a hdzak jovedelmez&sége annyira
sulyedt, hogy tulajdonosaik karbantartasuk ellenében 6rémest bocsa-
tottdk at azokat haszonélvezetre. E hanyatlas természetesen sulyos val-
sagha sodorta az ingatlaniizérkedéssel foglalkozé bankokat, melyeknek
legnagyobb része fizetésképtelenné valt, mig a Commercial Bank of
Australia a Rank of Australia hathatés tamogatasanak felhasznalasaval
meg nem mutatta a stlyosan fenyeget6 panik elkeriilése problémajanak
megoldéasat s ezaltal egyuttal a zavarbol kifelé vezetd utat is.

Anglidban avalsag kovetkeztében a cégek bukasa egymast kovette,
Németorszagban 1890-ben 5936, 1891-ben pedig 7623 cs6dbejelentés tor-
tént, az Egyesult-Allamokban 1892-ben 10.314, 1893-ban pedig 14.212
a cs6dok szama, 114 millio, illetve 431 millié S-nyi passzivakkal. Anglia
kivitele 328 millié £-r8] 1894-ig fokozatosan 274 millidig sulyedt.

A vélsadggal a Délamerikatdl az ardszallitméanyokért cserébe kapott
hitelcimletek elértéktelenedvén, azok fizetésre alkalmasak tdbbé nem
voltak, minek folytdn a Bank of England aranykészlete egyre nagyobb
meértékben vétetett igénybe. 1890 nov. 7-én a diszkontot mar 6uo-ig
kénytelen folemelni, 9-én ﬁedig mér a Banque de Francéhoz fordul
aranykdlcsonért. A Baring-hdz bukésaval a helyzet kritikussa valik;
ekkor azonban a fébb cégek megallapodasa szerint a Bank ot England
vette at a bukott vallalat felszamoldsanak vezetését, melynek tamogata-
sara a nagykeresked6k és bankok néhany nap alatt 18 milliéra fel-
gyulemlett kezességi alapot létesitettek. Ezzel azutdn ra is léptek
a kibonyolodas utjara, a bank aranykészlete ismét névekedett, mig
megduzzadt valtotaycéaja lassanként leapadt.

Az Egyesilt-Allamokban a valsadg kitorésével szintén félelmetes
aranyokat oltott az aranykészletek fogyasa. Az aranykivitel a behozatalt
ekkor egy év alatt 87!/2 milli6 $-ral multa felil, a diszkontlab fantasz-
tikusan magasra emelkedett, szdmos bank kerilt cs6dbe, illetve volt
kénytelen felszamolni. A helyzeten megint csak a Clearing House letéti
jegyeinek Kkibocsatasa tudott segiteni. Ezeknek angol arany ellenében
valé kivitelével gyarapitottdk megint a new-yorki bankoknak erdsen
rknegcsappant aranykészletét is, mely 1893 jaliusaban 5 millié $-ra csok-

ent mar.

A t6zsdevalsag, aminthogy Anglidban, Németorszagban is igen
sulyos volt. A bankok, kdzlekedési és iparvallalatok, kilondsen azon-
ban a banyadk és kohomiivek részvényei hellyel-k6zzel 50°/o-ot estek,

B«
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s6t nem egyedilalld az Allgemeine Elektrizitdt 65°/0-0s esése sem. Még
stlyosabb réazkodtatéson ment at a new-yorki t6zsde, melynek bezarésa
is komolyan szoba kerilt mar. A Clearing House forgalma 1892-ben
366, 1893-ban pedig 312 milli6 S, mi korulbelil megfelel a londoni
leszamitol6 iroda forgalma esésének (1890-ben 7'8,1891-ben 6 8 milli6 £).

Miként az emelkedésnek, Ugy avalsagnak is jelentékeny tarsadalmi
kdvetkezményei mutatkoznak. A fizetések és munkaberek csokkenésé-
nek eredménye altalanos szegénység és nyomor, a hazassagok szama
fogy, az 6ngyilkossagokéi novekszik. Németorszagban 1891-ben ismét
120.089-re ugrik fel a kivandorlok szama. Habar ezek nagyobbrészt az
Unio felé viszik Gtjukat, ez utébbinak bevandorlasi statisztikaja a valsag
utdni depresszid kovetkeztében bedllott kedvez6tlen konjunktdra miatt
csokkenoleg alakul: 1892—93-ban még 502917, 1893—94-ben 314.468,
1894—95-ben pedig csak 279.948. A munkanélkiiliséggel egyutt névekedett
a blndzések szdma; Németorszaghan példaul 1890-ben 70.945 lopés
fordult el6, 1892-ben 82.751! Az Egyesult-Allamokban is mélyen estek
a munkabérek, a textil- és fémiparban, valamint a banyéaszatnal
20—25%-kal kerestek kevesebbet a munkasok. Témeges sztrajkok tortek
ki; 0sszes résztvev@ik szama néha még az egymilliot is elérte.

Kilondsen sulyos kimenetelli volt a bitumen-banyaszok 1894. évi
sztrajkja. A nyugati Uzemek munkasainak bérmozgalméahoz csatlakoztak
a keletiekéi is, a munkaadok azonban hajthatatlanoknak mutatkoztak.
A sztrajkolok szdma csakhamar negyedmillidra szaporodott. Coloradd-
ban, a sztrajk f6fészkében véres tilntetéseket rendeztek; mozgalmuk
rovidesen lazadas jellegét oltotte. Ez altalanos izgalom kozepette lépett
fel soraikban Coxel, valami b&rkereskedd, s azt tandcsolta nekik, hogy
vonuljanak Washingtonba s koveteljék a kongresszustél napi kenye-
riket, melyet a munka imméar nem tud tébbé biztositani szamukra.
A felbujtatott 6ridsi tdémeg hadseregbe verédve meg is indult a févaros
felé, élelmiszert rabolva, vonatokat fosztogatva Utkdzben. Az ellenik
kildott rend6rcsapatokkal szamos, véres kimetell lGtk6zetre kerilt sor.
Kézben azonban a kdzvélemény is szembefordulvan velik, a munkasok
engedékenyebbnek kezdtek mutatkozni s junius havaban létre is jott
a megegyezés, mely szerint az egész vonalon le kellett mondaniok kove-
teléseikrol.

Az 1900. év valsagai és & «rich man’s panic» az Uniéban.*

Az utols6 valsdg utdtte sebek kiheverése rendkivil gyorsan jat-
szodik le. Legfontosabb s legmélyrehatobb nyoma, mely a ma gazda-
sagi életében is dénté fontossaggal bir: az el6tte fennallott nagyszabasu,
de alkalmi jellegl kereskedelmi egyesiilések hatalmanak djabb, allan-1

1L. Blondel: «L’essor industriel et commerciel du peuple allemand», Paris,
1899; Sayons: «La erise allemande de 1901/1902», Paris—Berlin, 1903; Biermer: «Die
letzte deutsche Wirtschaftskrisis und ihre Ursachen», Giessen, 1905; Conanl: «Indu
strial Consolidations in the United States», Publications of the American Statistical
Association, 1901; A. Schulze: «Die Bankkatastrophen in Sachsen im Jahre 1901»,
Tibingen, 1903; a Verein fur Sozialpolitik kiadvanyai kozil I.: «Die Stérungen im
deutschen Wirtschaftsleben wéhrend der Jahre 1900 ff». Leipzig. 1903 ; «Die Entwickelung
der deutschen elektrotechnischen Industrie» (Keller); «Die Vorgénge im Gebiete des
Kleinbahnwesens» (Erler); «Schiffshaugewerbe» (Schachner); «Erzbergbau und Eisen-
industrie» (Basselmann); «Maschinenindustrie» (Steller); «Die Kaumwollindustrie»
(Sgbel) ; «Die Wollindustrie» (Kuntze); «Seeverkehr und Reederei» (Schachner) ; «Rhein-
sebiffahrt» (Stilbomann); «Die deutsche Eisenbahnen in den Jahren 1895- 1901»; «Der
deutsche Geldmarkt» ~(Helfferich); «Auswanderun?» (Heinecke); «Eheschliessungen»
(Heinecke) ; «Bettel, Kriminalitat» fBloch); «Armenpflege» (Landsberg) ; «Die Katastrophe
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dobb szervezettel rendelkez6 tarsasagok kezeibe vald juttatdsa, a kar-
tellek és trustdok vilaganak kilondsen Amerikaban és Németorszagban
valé megteremtése volt.

Eurdpaban azon orszag, mely az utébbi évek fejlédésében a tobbit
messze felilmulta, Németorszag volt. 1895 6ta megint szaguldva szalad
tovabb (tjan, melyet az indusztrializmus irdnyaban tizétt ki. 1898-rol
azt mondottdk, hogy a német gazdasdgi fejl6dés legfényesebb éve,
a kovetkez6 pedig az »annus mirabilis» nevet kapta. A német nép
mindendron meg akarta mutatni s meg is mutatta ekkor az uzleti
életre, a kereskedelemre vald istenadta ratermettségét, magas szin-
vonall gazdasagi fejlettség, tokéletesség elérésére vald hivatottsagat.
Els6sorban villamossagi ipara emlitend6, mely mindenféle véltozata-
ban csodalatos lendiletet vesz az utolsé valsag 6ta. Utana s vele egy-
idejlileg féleg a helyiérdekii vasutak eépitése, a banya-, koho- és fém-
ipar, az épitGipar és a textilipar az a talaj, melyen legsir(ibben &llanak
a fejlédés inértféldkovei. Az emelkedésben azutan helyet kdvetelt ma-
ganak a gazdasagi élet minden valtozata, nem utols6 helyen a mezé-
gazdasag is.

A villamossagi ipar fejl6dését kulondsen egynéhany Gjabb viv-
manyanak : az &ram nagy tavolsdgokra vald elvezetésének, nagy-
feszlltségl aramok fejlesztésének, a villamossag mozgaté és vilagitd
energiaként valo felhasznalasanak bevezetése és szélesebb korben vald
alkalmazasa magyarazza meg. 1895-ben 32 villamossagi tarsasag mii-
kédik az orszagban 156 millioc marka alapt6kével, 5 évvel kés6bb mar
131 tarsasag 891 millié alapt6kével. Ezek kozil kimagaslik két hatalmas
trust: a «Gesellschaft fur elektrische Unternehmung» és a «Kontinen-
tale Gesellschaft fur elektrische Unternehmung», egyenként 30 millién
fellli alapt6kével.

A helyiérdekii vasutak fejl6désének az azokat Gjabban szabalyoz6
1892. jalius 28-iki torvény ad jotékony lenduletet, halozatuknak hosz-
szat, mety a torvény életbeléptekor mindéssze 1034 km., 1901-ig
8495 km.-re emeli.

Bamulatramélté az az ugrasszerl gyarapodas, melyet a birodalom
ilottdja ez években felmutat s ezzel teljesen (j képet ad a vilagtenge-
rek folotti uralom nemzetek szerint valé megoszldsdnak. Nagv hajo-
mihelyei, a Vulkan, a Germania, a Blohm & Voss-féle gyar, ekkoriban
épulnek; hadiflottajuk nagyaranyld fejlédése mellett: 1897-ben 125,
98-ban 151, 99-ben 252, 900-ban 245 kereskedelmi hajot bocsatanak
vizre, 86 ezer, 131 ezer, 19 millio, illetve 211 ezer tonna Grtartalommal.

Nemcsak a vasutaknak és gyaraknak széles terjeszkedése, hanem
az imperializmus altal hajtott intenziv fegyverkezés is elémozditotta,
illetve megkivanta a banya-, kohd- és fémiparnak fejlesztését is.
A 3 nagy vasmedence, a lotharingiai, a ruhrvidéki és a sziléziai, ekkor
emelkednek oly dont6 jelent6séglvé, lzemik modern alapra helyez-
kedik, megnagyobbodik; a kOszéntermelés 1894-ben még csak 767
milli6 tonna, 1899 ben mar 10U6 milli6 tonna, a gépipar termékei
1896-t01 1900-ig 25—30°/0-kal gyarapodtak.

Az épitési tevékenységet a jelzédlogbankok (Hypothekenbanken)
intézményéenek fejlédése tamogatja erésen; Kkis- és nagyvaros lazasan

der Leipziger Bank» (Hecht); «Die Berliner Grossbanken in den Jahren 1895 bis 1902
und die Krisis der Jahre 1900 bis 1901» (Loeb); «Handel und Wandel» (Calwer) és
szamos egyéb igen becses |devéPé kozleményét (mind Leipzig 1903); 1 azonkivil ‘még
Mitchell es Lescure: op. eit.; Alfred Neymarck: «La der(iiére année du siede», Paris,
1900 ugyané: «La France se ruine-t-elle?, Paris, 1901
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épll, par év alatt egészen Gj varosrészek keletkeznek. Kiilondsen Berlin.
Magdeburg, Disseldorf, Drezda és Miinchen jarnak eldl jo példaval.
A textiliparban foglalkoztatottak szdma 1895-t61 1901-ig 170.533-rél
211.816-ra szaporodik ; el6ljarnak az aacheni és a bautzeni gyar, a Neue
Tuchmanufaktur és a Tissage de Drap Alsacien. A mez6gazdasag fej-
I6dését kuléndsen a gépek széles korben valé elterjedese jellemzi.
A vaslthél6zat 1895-ben 41.879 km., 1900-ban pedig 48.280 km., for-
galma ugyanezen id6 alatt 26.537 tonnar6l 34.996 tonnéara emelkedett.
Az 6t nagy haj6zasi tarsasag, a Hapag, Norddeutscher Lloyd, a Hansa,
a Hamburg-Sudamerikanische D. G. és a Kosmos ko6zul kiiléndsen
a két els6, valamint az utols6 mutatnak hatalmas, 30—50°/0-0s gyara-
podast az utébbi 4 év alalt; a g6zhajok szama ugyanekkor 25 ezerrdl
31 ezerre novekszik. A birodalom Kivitele 1895-t6l 1900-ig évi 1'4 mil-
liard markardl 19 milliardra, bevitele pedig 17-r6l 22 millidrdra
emelkedik.

Az 4&ltalanos boldogulast jellemzi még a kivandorlasok ajboli
csokkenése is. 95-ben még 37.498-an, 3 év mulva pedig mar csak
22.221-en keresnek mas hazat. A hézassagkotések szadma Berlinben
1895-ben 17.238, 1900-ban pedig 20.756, egyszer( lopasért 98-ban még
72.446, 99-ben mar csak 69.154 egyént buntetnek meg a birodalomban.

E par adat mindennél ékesebben abrazolja Németorszag nagy-
aranyu felviragzasat, melyet, bar kisebb mértékben, de kdvet Anglia
és Franciaorszag is. Anglia gazdasagi emelkedése szintén 1895-ben
éled Ujra, azonban Cleveland elndk (zenete a Monroe-doktrindnak
Venezueldra valé alkalmazasat illetéleg, az Uni6ba valé kivitelnek
ijeszté csOkkenése, a keleti politikai kérdés kiélez6dése, 97-ben pedig
az indiai éhinség, az ausztraliai és délafrikai marhavész és az ilteni
banyaszat hanyatlasa, a kozép- és délamerikai allamok balul kittott
termései és a politikai nyugtalanségok mind oly motivumok, melyek
miatt a fejlédésbe egyre Ujabb visszaesések, vagy legalabb is nyugvé-
pontok kapcsolddtak be s visszatartottak, megakadalyoztak a birodal-
mat abban, hogy a német viragzdssal val6 versengés felvételére még
csak gondolni is merjen. Franciaorszagban még csekélyebbfokd volt
az emelkedés. Itt az aranybanyak részvényeivel vald (zérkedés és az
orszagot 1897-ben ezaltal ért érzékeny veszteségek, majd a parisi t6zs-
dének 1896. évi zavarai, a 97-es év rossz termése, 98 ban a Dreyfus-
eset, a spanyol-amerikai habord folytan a spanyolorszagi befektetések
veszélyeztetese miatti aggodalom szerepeltek lenyomo sulyokként.
Igazan derilt képet csak a 99 es esztend6 mutat, mikor is a parisi
vilagkiallitdsnak kozeled6 id6pontjara valé tekintettel nagyszabdsu
készllddést, nyuzsgd Uzleti életet talalunk.

Hogy azonban, dacéra a fentemlitett gatl6 korilményeknek, a két
orszag fejlédése megis tekintélyes aranyokat 6ltott, annak jellemzesére
szolgaljon az aldbbi egynéhany adat: A nyersvastermeiés 1895-t6l
1900-ig Franciaorszagban évi 2 millio tonnardl 27 milli6 tonnéra
novekedett. A kiillkereskedelmi forgalom kovetkez6képen alakult: Anglia
és Franciaorszag kivitele 1895 ben 225 millié £, illetve 3-3 milliard Ir.,
1900-ban 265 milli6 £, illetve 41 milli6 fr.,, behozataluk ugyanezen
években 417 millié £, illetve 37 milliard fr. és 465 millié £. illetve
45 milliard fr. A vasutak brutté bevétele Anglidban 1895-ben 86 millio,
1900-ban 105 millié £, Franciaorszagban 579}2, illetve 693 millié frank.

A huszadik szazad els6 éve meghozta e fejl6désben a tet6pontot,
de egyduttal a fordulatot, a valsagot is, melynek bar tavolrél sem ere-
deti okozdja, de mindenesetre kozvetlen el6idéz8je az 1899. évi orosz
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zavarok voltak. A céarok birodalma u.i. a 19. szdzad utolsé éveiben
hatalmas léptekkel lendilt neki nyugati szomszédai utdnzadsanak, az
iparosodds utjanak. Oriasi aldozatokkal kiépultek a transzszibériai és
transzmandzsuriai vasdtvonalak s mikor készen allottak, — gyenge for-
galmuk tavolrél sem utdtte meg a remélt mértéket. Hasonloképen
pangas &llott be a vas- és acéliparban is, a kereslethidny Altaldnos
volt. Az ezen korllmények kdvetkeztében bedllott valsag hulldmait
igen erdsen érezték meg a nyugati allamok, melyek az orosz honi ipar
fejlédésének dacara is mindig nagy mértékben lattdk el aruikkal a
birodalmat, elsdésorban az Oroszorszaghoz kdélcsonei folytan is kozel-
4ll6 Franciaorszag, de Németorszag és Anglia is.

Mér pedig a Nyugat talfeszitett idegeinek csak pardnyi zavard
behatds kellett, méaris fennakadds s nyomaban altaldnos s typikus tal-
termelési valsag allott be. Az emelkedés Németorszagban lévén leg-
nagyobb, a valsdg red vetette magat leghevesebben; «chi sale pil alto,
ehe non deve, cade pili basso, che non crede»...

1900 méasodik felében zavarok mutatkoznak a német forgalomban.
Az amerikai vasnak és acélnak lettegett versenye egyre nagyobb ara-
nyokat 6lt, a szén magas ara s a telhajtott kamatlab egyre jobban,
egyre érzékenyebben érinti az iparvallalatokat. A kiau-csaui biintet6é
hadjéarat, a nagy szensztrajk még csak sulyosbitja a helyzetet, a magéan-
téke megrémil, Ovatossd lesz s inkabb fordul a biztosabb birodalmi,
tartomanyi és kozségi kolcsonok télé. Az év utolso hdonapjaiban négy
nagy banknak csalard bukasa csak fokozza az ijedelmet, mely a két
hatalmas szasz hitelbank, a Dresdener Kreditanstalt-nak és a Breslauer
Banknak 0sszeomlasédval éri el tet6fokat. Innen kezdve azutdn mély
depressziova kezd a valsadg enyhilni. Lassuk azonban roviden azokat
a pusztitdsokat, melyeket a zavarok a nemzetgazdasagi élet egyes aga-
zataiban okoztak.

A villamossagi ipar hanyatlasat f6kép két tényezének kell betudni.
Ezeknek elseje az, hogy az ipar termékeinek ara a termelési koltsé-
gekhez mérten talalacsony volt, a masik pedig oly termelési terveknek
megvaldsitdsa, melyek egyenesen képtelenek vollak haszonhajtésra.
A villamossdgi termékek ara 1901—1902-ben 20—25°0 kai szokott fel
1900—1901-gyel szemben; sz&mos nagy m{ volt kénytelen (zemét
beszuntetni. A Siemens & Halske, az Allgemeine Elektrizitatsgesellschaft,
az Union és a Schuckert & Co. részvényeinek 1900. évi maximuma
szembeallitva az 1902. év minimumaval, kovetkez6képen alakult:
180-5—1087, 267 8—163-3, 165-5—108, 240 6—70-5.

A vasutaknak 1900-ban még novekedett nyersbevételik, csupan
a tiszta bevétel csdokkent; a kovetkez6 évben azonban a bruttobevétel
is kevesebb lett, az 1900-as 2034 milli6 marka nyers- és 7409 millio
tiszta bevétellel szemben 1976 millid nyers és 662'8 millio tiszta bevé-
telt tatdlunk. Még nagyobb ardnyban viseli meg a valsag a helyi
vasutakat, melyeknek legnagyobb része 1902 ben egyaltalaban semmit
sem jovedelmez mar Er6sen érzi meg a zavart a belvizi, kuléndsen
pedig a rajnai hajozas, mig a tengeri hajozas fofaktorai, a nagy hajo-
mhelyek, konnyebben birjak ki a lokést, mivel a kereskedelmi jaro-
mivek iranti megcsappant kereslet egyensulyozast talal a haditenge-
részet fokozottabb megrendeléseiben.

A gépipar, melyet a nyersanyagoknak aremelkedése mar 1899-ben
zavarba hozott, a valsag kitorésekor a géparak sililyedése miatt igen
szorult helyzetbe keriilt. Nem egy vallalat, mely 10—20°/o-ot szokott
fizetni, egyetlen pfennig plusz nélkul volt kénytelen konyveit zarni



72

1900 a «Kohlennot» éve, egyarant teszik azza a szénkartellek sz(ik-
kebld politikaja, a waggonhiany s kiilondsen a szigord tél. A kovetkezd
két évben a gyarak szenszii'vsegletének csdkkenése altal kényszeritve
a banyak is megszoritjdk Gzemiuket: a ruhrmedencei Rheinisch-West-
falischer Kohlensyndikat 10, 15, majd 20°/o-kal csdkkenti termelését
s hasonloképen 20°/o-kal termel kevesebbet a sziléziai medence is,
mely munkésai szamat is nagyobb ardnyban redukalja, 1900-ban 37.000,
1901-ben 33.000, 1902-ben pedig mar csak 30.000 embert foglalkoztat.
Az altalanos hanyatlas magaval sodorta a vas- és acélgyartast is.
A nyersvas ara az el6bbi évhez mérten 1901-ben 30—40°/o-kal sulyedt,
mi kiléndsen sulyosan a lotharingiai banyakat érintette; ezek terme-
lésiket 10°/o-kal voltak kénytelenek csdkkenteni.

Az épitbiparban is pangés kdszontott be, a hdzak, lakdsok jelen-
tékeny szazaléka Uresen allott. A cementgyartast kiléndsen érzékenyen
érintette a Syndikat der Nordwest-Mitteldeutschen Fabriken &ssze-
omlasa, melyet még a termelt mennyiségnek megel6z6leg vald 50°/0-0s
redukaldsa sem tudott megakadalyozni. Aranylag csekélyebb mérték-
ben érintette a valsdg a textilipart, minek fdoka, hogy épen annak
kitorése idején, tehat 1900 masodik felében a vas- és egyéb iparok
sztrajkold6 munkésai a textiliparban keresvén foglalkozast, annak
munkabéreit s ezaltal maguknak a termékeknek az arait is jelentéke-
nyen leszoritottdk. Az osztalékfizetés azonban nagyon szomordan utott
Ki: 44 szovGgyar kozil 1900-ban 25, 1901-ben pedig 33 egyaltalan nem
fizetett osztalékot.

A mez6gazdasadg volt az egyedili gazdasdgi ag, melynek nem
artott a valsdg. Tart karokkal fogadta vissza az ipari fellendulés altal
a varosokba csalt munkaer@it, kik a valtozott viszonyok kozott mégis
csak jobbnak lattdk eredeti foglalkozasukhoz visszatérni, mi természe-
tesen a mez8gazdasagi gépek hasznélatdt csokkentette. Ez utdébbi kéril-
meény azonban megint csak inkabb a vasiparnak s gépgyartasnak artott.

A Reichsbank legstlyosabb napjait 1399 Gszét6l 1900 tavaszaig
élte, mikor is a transwaali hdbori kitérésével az angolok bevonvan
kulfoldon, els6sorban pedig Németorszagban vald kdveteléseiket, 5 hdnap
alatt 67 milli6 markaval haladta meg a birodalom aranykivitele behoza-
talat. A véalsag kilonbeu a kdézponti pénzintézetnél nem okoz sulyo-
sabb rdzkodtatdst, az értékdlloméanyok typikus eltolédéasai azonban
ezuttal sem maradnak el: 1900. jan. 30-t6] marc. 31-ig a pénztari kész-
let 8946 milli6 markarol 7437 milliora sulyed, mig a valtotarca ugyan-
ezen id6 alatt 7893 milliorol 973 millidra duzzad.

Az altalanos jomad eltlinik, a hdzassagok szama az 1896-os atlag-
hoz mérten 1900-ban 18%-al, 1901-ben pedig 6%-al csdkken, a koz-
tAmogatéasra szoruld szegények 10—20°/o-al szaporodnak; az Inség az
erkolcsoket is meglazitja; az egyszer(i lopadsok szdma 1902-ben mar
megint 86426. A depresszid6 nyomora igen megerdsitette a német-
orszagi szociadldemokrata szervezetet, mit féleg az 1903. évi valasztas
és az 1905. évi kolni szakszervezeti kongresszus sikerei dokumental-
nak. A munkas most mar bebizonyitottaknak vette Marx tételeit,
melyekben most még inkabb vakon hitt, még szorosabban ragaszko-
dott hozzajuk.

Anglia, melyr6l az «Economist» 1899. évi 0sszefoglaldjaban még
azt irja, hogy «Seldom has this country enjoyed a year of such all-
round industrial activity and prosperity as it did in 1899.», 1900 els6
hénapjaiban szintén valsagos helyzetbe kerill, melyet els6sorban a bar
hdbord kéltségeinek fedezésére kirdtt magas adok s a széndragasag
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okoznak. T&kében akkora inség allott be, hogy még a kozségek is
csak sulyos feltételek mellett tudnak kolcsént kapni; a Kivitel csdk-
ken, a munkanélkiliség ndvekszik. Nagyobb 6sszeroppanasok és
bukasok azonban nincsenek s igy nagyon talalé Mitchellnek a valsagrél
adott jellemzése: «...it was no more than the fading of the bright
prospects of 1899 into the dull outlook of 1901.» Franciaorszadgban
1900-ban a kiallitassal kapcsolatos koncessziok kiaknazasara alakult
tarsulatok egynémelyikének bukasa okozott forgalmi zavarokat; az 1902.
évi szénsztrajk pedig mar-méar veszélyes alakot kezdett 6lteni. Sulyo-
sabb valsagrol azonban itt sem lehet sz6, amint azt az alabbi adatok
is kimutatjak.

Anyersvastermelés 1901-ben Franciaorszagban 24, Angliaban pedig
8 millié tonnéara sulyedt, ezzel szemben a vasutak bevételének csok-
kenése egészen jelentéktelen. ABanque de France valtdlarcajanak atlag-
alladsa 1900-ban 875, 1902-ben 546 millié frank, a Bank of Englandé
pedig 1900-ban 295, 1901-ben 288, 1902-ben pedig 29'3 millié £ ; disz-
kontjuk mérsékelten emelkedett csak, 3 és 4 szazalék kozott allanddan
megmaradt. i

Az Egyesilt Allamok valsaga ezuttal is 3 évvel marad el az
eurépai mogott s mert helyzete mind 6nallobb, viszonyai mind kulon-
boz6bbek lesznek az oreg Eurdpaétdl, fejlédésiknek és hanyatlasuk-
nak kilonallé targyalasa latszik tanacsosnak.

Az Uni6ban a 93 as valsag utan bekovetkezett, valtozatossagok-
ban gazdag depresszi6 1897-ig tart. Ez év nyaran ragyog fel megint az
Gzleti, a forgalmi élénkiilés napja, hogy aztan rovid és jelentéktelen
félbeszakitassal 6 évig le se nyugodjék. Az 1897-es pompas termés a
kovetkez6 évnek oOrvendetes lendiletet ad, mit csak két esemény fékez
meg pillanatnyilag: tavasszal a spanyol habor( kitérésének hire, 6sz-
szel pedig a kongresszusi vélasztasok. A hdbordban kivivott gyors és
fényes gy6zelmek azonban csakhamar elcsititjAk az aggodalmaskodo6-
kat s most mar emelkedni kezdenek a gazdasdgi élet azon 4gai is,
melyek eddig nem igen iparkodtak feléledni: a gyapju-, gyapot- és a
bdripar. Az 1897-ik év virdgzésdhoz az 1879—81-iki fellendllés 6ta nem
volt hasonlé. A k6zonség nagy kedvet mutatvan Gjabb befektetésekre,
ismét szélesebb kérokre kiterjeszkedd érdekcsoportok kezdenek kelet-
kezni, melyek magukhoz ragadjak egész csom6 gyarnak vagy egyéb
lzemnek vezetését. Mar 90-ben 20 ily egyesilés jott létre kozel 709
millié alapt6kével, 99-ben pedig 87-2V4 milliard alapt6kével. 99 méjusa-
ban a t6zsdén zavart, fennakadéast s mély &rsiilyedést okozott Flower-
nek, az exkormanyzonak, a t6zsdei élet kimagaslé tekintélyének és
hatalmassaganak hirtelen haldla. Szeptemberig a helyzet felemelkedett
ismét el6bbi magaslatara s szilard maradt egészen decemberig, mikor
is egy new-yorki nagy trustnek és tobb bostoni concernnek a rézuzlet
hanyatldsa miatt bekdvetkezett dsszeomlasa, valamint az angol-bur
haborG kitérésének hire Gjabb, ezlttal még komolyabb t6zsdei zava-
rok okozbja, melyek azonban — akarcsak majusban — az altalanos
kereskedelemre nem gyakorolnak mélyebb benyomast,

Az 1900-as év eur6pai valsdganak az Uniora val6 behatdsa csu-
pan egy nagy, altalanos fellendilés kozepébe becsoppent révid ideig
tarté borusabb intermezzo képét nyujtja. Az Uzleti elet ugyan lelanj'-
hult, csupan 42 tarsasagot alapitottak 831 millio alapt6kével, a t6zsdei
lgyletkdtések szama is az el6bbi 23-ara csdkkent; az elmélkedést magat
azonban e pillanatnyi visszaesés megakadalyozni nem tudta. A new-
yorki bankarok mindjart a valsdg kitdrésének kezdete 6ta hatalmas
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kolcsonoket nyujtottak Anglianak, Németorszagnak, Svédorszagnak és
sok nagyobb euiopai varosnak. A nyari révid lanyhulast esszel, az
elnoki vélasztdsok utan, megint gyényor( fellendilés kdvette,annyira,
hogy méltdn mondhatja Mihhell: «So slight had been the reaction
and so vigorous was the revival that most statistical indices of the
volume of business make 1900 as a whole even a better year than 1899.»

A kovetkez6 év valoban amerikai iz(i t6zsdebotranyt hozott
magaval. Az elndkvalasztds utan ugyanis hatalmas értékpapirtizérke-
dés kapott labra, melyet februarban lazas izgalomig tokozott Morgan
«billiou-dollar steel trust»-je megalapitasanak esemenye. A mamorbdl
azonban hamarosan ki kellett j6zanodni. M&jus elejen tortént, hogy
két nagy peénzcsoport, a Morgan-Hill és a Harriman-Standard Oil-
érdekszfera cornert alkotvan, hatalméba kivanta keriteni a Northern
Pacific vezetésének irdnyitasat. Ajanlataik csakhamar fantasztikus
magassagba hajtottak a vasuUtarsasag részvényeit s nemsokara aztan a
konnyen befolyasolhaté nagykdzonség is utdnuk indult vételeiben;
mindenki csak Northern Pacific-ot akart venni s e célbdl témegesen
adtak el egyéb értékpapiijaikat, melyek ennek kovetkeztében erfsen
sulyedni kezdtek. A nagy forgalom miatt az Uzleteket most mar csak
a lattatlanba, szallitasra kototték s igy torténhetett meg az a hallatlan
eset, melynek hire majus 1-én leirhatatlan rémiletet keltett a t6zsdén :
tébb részvényt adtak el, mint amennyi valoban létezett. A viszonyok
kritikussd valtak, az eladok teljesen ki voltak szolgaltatva a vevik
onkényének s kényszerhelyzetukben 1000 ~-ot is fizettek mar egy
részvényeért, hogP/ a szallitasi hatarnapon eleget tudjanak tenni kotele-
zettségeiknek. E lehetetlen allapot megsziintetesére a bankaiok Kkisegitd
kdlcsonnyujtas céljabdl syndikatust alakitottak, a fentemlitett két pénz-
csoport pedig a részvenyek A&rfolyamét 150 <£-ban Aallapitotta meg.
Erdekes s az akkori amerikai viszonyokra folottébb jellemz6, hogy
dacara e paniknak egyetlen pénzintézet sem kerilt cs6dbe; a forgalmi
élet csakhamar kiheverte ismét muld betegségét s az év vége felé
teljes pompajaban viragzott ujbol, melyet sem a remenylettnél vala-
mivel gyengébb termés, sem pedig a Mac Kinley elndk meggyilkolasa
altal okozott nyugtalansag nem tudott hosszabb idére megzavarni.
A kovetkez6 évben a forgalom azutdn mar annyira megndvekedett,
hogy a vasutak nem voltak képesek azt rendben lebonyolitani; az
aratas kitunden sikerilt; 6sszel a termés forgalombahozatalanak idején
azonban sulyos pénzinség mutatkozott, melyet a bankjegyeknek
nagyobb mértékben vald kibocsatasa is csak nagyon lassan tudott
enyhiteni. Az értékpapirok elég jelent6sen silyedtek.

Most kezdett komolyabban mutatkozni a nagy fellendiilés utéize.
Az 1901. évi majusi t6ézsdevalsdg idején potom aron piacra dobott
ipari értékpapirokat a nagy bankok es tékések halomra vasaroltak s
jobb iddre tartogattak. 1902 Gszén azonban az eurdpai pénzcsoportok
kezdték bevonni még az 1900. évi valasztds utdni nagymérvi érték-
papirlizérkedés idején nyujtott kolcsoneiket s az amerikai bankok,
hogy eleget tegyenek kotelezettségeiknek, sajat ad6saikat voltak kény-
telenek megszoritani. Ezeknek tehat be kellelt venniok a keser( pilulat,
nehéz szivvel bar, de piacra dobtdk nagymennyiségl papirjaikat.
A nagyk6zoénség igen talaléan nevezte el e valsagot «the rich man’s
panic»-nek, mert hisz els6sorban tényleg a nagytokéseket értea csapas.
A nagy kinélat kovetkeztében az &rfolyamok rohamosan zuhantak,
aminek nyoméban azutan altalanos hanyatlas jart. A valsagot, mely a
Shipbuilding Company bukasaval éri el tetépontjat, egyiorman érezte
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meg a gazdasagi életnek majdnem minden dga; egészen 1904. majusaig
tart a depresszi6 s miutan ekkor elérte legmélyebb pontjat, lassd javu-
las kezd ismét mutatkozni.

A nyersvastermelés 1902 els felében 8'8 milli6 tonna, masodik
felében 9 millio tonna, 1903-ban 97 és 83, 1904-ben pedig mar csak
81 és 83 millié tonna volt. Az acéltermeles ugyanezen harom évben
1459, 1453 és 139 millio tonnara ragott. Még inkdbb szembeti(iné a
vas- és acélfogyasztasnak a véalsdg kovetkeztében valé megvéltozott
alakuldsa, ha a ki- és bevitelt vesszik tekintetbe: az e cikkben valé
kivitel 1901-ben +479.565, 1902-ben —831.735, 1903-ban —852.207,
1904-ben pedig +901.275 tonna volt. A vasutak bevételei 1897-t6l
1902- ig 11 milliard $ rél 17-re, tehat kozel 70°/o-al gyarapodtak, mig
1903- rol 1904-re novekedésiik minddssze 1°0. A nevv-yorki bankok
valtotarcaja 1903. szept. 29-t61 dec. 19-ig 917 milli6 $-r6l 879 milliéra
zsugorodott 0ssze s pénztari készletik is 17 milliot veszitvén, dec.
5-én 152 milliéra cs6kkent, mely minimumarél azonban csakhamar
ismét magasra szokott fel. A t6zsdén altalanos és mély baisse mutat-
kozott, mely kiilondsen sulyosan az acéltrustdi érintette: 1903 végétél
kezdve osztalékot sem tudott mar fizetni torzsrészvényeire, melyeknek
arfolyama ennek kovetkeztében 100-as névérték(ikr6l egészen 8-ig esett.

Az 1907. évi vilagvalsag.1l

Az 1903. évi amerikai zavarok utan hossz( ideig tarté hanyatlas
volt varhaté. Szinte varatlanul érte tehat a kdzgazdasag szakértdit az
a nagy_ pénzfolosleg alakjaban mutatkoz6 fellendllés, melyet az Egye-
sult - Allomokban 1904. szeptemberében taldlunk. A déli allamoknak
kapora jottek a magas gyapotdrak s a nyugati allamok gyengébb
termésének hatasait is egyensilyozta az emelked6 gabonadr. Elénk
tézsdeélet, gydnyord ipari fellendiilés kévetkezett most, mely intenzita-
saban folilmalta az 1900—1901-es évek virdgzasat is s melyet még oly
rendkivil sdlyos csapas, mint a san-franciscoi tlizvész sem tudott
megakadalyozni menetében. 1905. marciusdban ugyan némi fennakadas,
méajusban pedig A&resés jelentkezik, az Uzleti konjunktdra &radata
azonban csakhamar elsépri e gatakat s tovabb rohan el6re, hogy aztan
1906 elsé havaban tet6fokdra emelkedjék. A tékének ekkor mar oly
nagy kereslete volt, hogy a kamat egeszen 9°0-ig emelkedett. Ezulan
a t6zsdén némi nyomott hangulat észlelhet6, mit azonban a Harriman-
vasutak osztalékemelésének hire s a United States Steel Corporation
fel6l érkezett pompas Gjsagok csakhamar Gjabb Gzérkedési mamorra
valtanak tel; az arak Gjbdl emelkednek.

Az oreg Eurépa 1904-ben még mindig legutolsé vélsaga nyomait
sinyli s Uzleti ajjaéledéséhez bizony nagyon is sziiksége van arra az
uditéen friss szellére, mely a fiatalosan ruganyosabb Amerikahél fuj-
dogal at feléje, annak rovidesen bealld ujboli fellendilésével. 1905-ben
aztan Anglia kivitele 10°/0-al nagyobb mar, mint egy évvel azel6tt volt
s egész tarsadalomgazdasagi élete emelkedd irdnyzatot kezd mutatni.i

i L. Rudolf Mariin : «Die wirtschaftliche Krisis der Gegenwart.» Leipzig, 1907; —
Karl Helfferich: «<Das Geld im russisch-japanischen Kriege.- Herlin, 1900; — A. Hasen-
kamp : «Die wirtschaftliche Krisis des Jahres 11107 in den Vereinigten Staaten von
Amerika.» Jena, 1908 ; —J. Esslen : Konjunktur und Geldmarkt 1902-"1108. Eine Unter-
suchung der Wechselwirkung beider in_Deutschland.» Stuttgart, 1909; — H. Schuh-
macher: «Die Ursachen der Geldkrisis.» Dresden, 1908; — 1 azonkivil: Conant, Mit-
chell és részben Lescure: op. cit.
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Miutdn az amerikai és a német gyaripart erésen igénybe veszi a hazai
sziikséglet, Anglianak egyre szabadabb, tagabb tere nyilik az exportra,
mely 1006-ban megint 14°/o-kal mulia leitl az 1905. év teljesitményét.
Csupan az értéktdzsdei élet kullog messze az altalanos fellendilés
mdgott s az osztalékok sehogv sincsenek aranyban a magas kamat-
labbal. A pénzhidny egyre nagyobb aranyokat 6lt, mi féleg az Egye-
sult Allamok aranyfelhalmozasanak tudand6 be. Ezen kérilmény s az
6szi fokozottabb pénzsziikséglet birta azutan a Bank of Englandot arra
a szokatlan Iépésre, hogy a diszkontldbat az emelkedés és fejl6dés
kell6 kdzepén 6°/o-ra emelje. Foganatja e véddéfogdsnak csak abban
mutatkozott, hogy az Amerika leié¢ folyamatban 1év6 aranykitzonlés
egyszeriben megsz(int; a pénzinség azonban tovdbbra is megmaradt,
mig végre a Banque de France nagyobb mennyiségld angol valto
leszamitoldsdval nem segitett a helyzeten.

Németorszag nekilendilése ezuttal is félilmalta intenzitasaban
Anglidét s ezenkivul abban is kilonb6zott amattol, hogy nem annyira
kulfoldi befolydsnak, mint inkabb belsd erének és energiakisugarzas-
nak volt betudhaté. A vallalkozasi kedv emelkedése folytan mar
1915-ben 6°/o-ra sz0kott fel még a Reichsbank kamatlaba is. A keres-
kedelem és ipar magas fellendilése mellett, akarcsak az Unidban és
Anglidban, az értéktézsde itt is lanyha képet mutatott. A t6kehidny
1906-ban valamicskével enyhilt ugyan, a kamatlab majusban mar 4l
°lo-ra esett, csakhamar azonban ismét emelkedni kezdett sdecemberre
elérte a 7°/o-ot.

Franciaorszaghan az utébbi id6ben tapasztalhaté jozansag s 6va-
tossadg ezuttal sem maradt el. Itt is 6rvendetes emelkedés mutatkozott,
azonban fantasztikus kicsapongasok nélkil, miket kiilénben az abizony-
talansag sem engedett volna meg, melyet az orosz Dirodalomnak a japa-
nokt6l szenvedett veresége utan elkdvetkez6 bels6é zavarai s a marokkéi
incidens francia kdrokben kivaltott. Ezen okos politika eredménye volt,
hogy a Banque de France diszkontlaba még 1906-ban is, az angolok 6
és a németek 7°/o-0s diszkontja idején, 3% maradhatott s igy az orszag
nemcsak sajat péan%yi helyzetének érintetlenségét tudta megérizni,
hanem még Angliat is hathat6s timogatésban részesitette. A «dear money»
fogalma itt ismeretlen volt s épen ezért virdgzott az értékt6zsde 1is,
melyen féleg idegen papirok keriiltek tomegesen forgalomba.

A gazdasagi emelkedés statisztikai abrazolasa el6tt nem tlnik fel
érdektelennek egy pillantadst vetni a fold aranykészletének az utdébbi
években végbement nagyaranyl szaporodasara. Werner Sombort a «Verein
fur Sozialpolitik» altal 1903-ban 6sszehivott hamburgi kongresszuson
azt a tételt allitotta fel, hogy az 1900—1901-ik évi valsagnak tulajdon-
képeni okozéja épen az aranymennyiség nagymérvii novekedése volt.
Ha ennek kovetkeztében u. i. — fejtette ki tovabb Sombart —az arak nem
emelkedhettek volna oly hihetetlenlil magasra, egy razkodtatds alkal-
maval nem eshettek volna viszont oly mélyre s igy az egész valsag az utdna
kovetkez6 sulyos depresszidval egyitt elkeriilhet6 lett volna.1Ha e nézetet
magunkéva akarnok tenni, Ggy azt minden bizonnyal a kdvetkez6 val-
sagra is alkalmaznunk kellene, minthogy a foldkerekség aranytermésé-
nek statisztikdja a szobanforg6 idében a kovetkezéképen alakult:

1 E tétel helyességét kétségbevonjak s ellenkez@jét hevesen vitatjak liiermer és
Martin.



Ev milli6 q Ev milli6 q Ev milli6 g

1895 817 1899 1287 1903 1376
1896 849 1900 1069 1904 1458
1897 991 1901 1096 1905 1584
1898 1204 1902 1246 1906 1653

Ez adatok lattara fogalmat alkothatunk magunknak a fejl6dés
hatalmas mértékér6l, melynek szaméara helyenként és idénként, mint
arra fentebb is tortént utalds, még az aranytermelés ily rohamos nove-
kedése mellett sem volt elég pénz forgalomban.

Németorszagban kiléndsen a vasipar és a kémiai ipar mutatott
altalanos fejlédést, az Egyesiilt- Allamokban a vas- és gyapotipar, Anglia-
ban pedig a textilipar. A nyersvastermelés ez orszagokban az utdbbi
években kovetkez6en alakul:

WT Németorszag Egyesiilt-Allamok  Nagybritaiinia

mill i6 tonnakban
1904 10-0 16-7 88
1905 108 233 97
1906 123 259 10-3

Anglia gyapotiparaban 1903-ban 47 5, 1906-ban pedig mar 52 millié
orsé dolgozik; ezek 1903-ban még csak 3 millié, 1906-ban pedig mar
39 millié bal gyapotot hasznalnak fel. A széntermelés Angliaban 1902-t8l
1906-ig 230 millio,tonnardl 255 milli6 tonnara, Németorszagban 150-r6l
193, az Egyesilt-Allamokban pedig 273-r6l 369 milli6 tonnara szokik.
A viladg réztermelése 1899-ben 416.194 tonna, 1901 ben 532.148, 1906-ban
pedig mar 715.268 tonna; az Egyesilt-Allamok réztermelése az utobbi
tiz év alail megkétszerezdott. A fémek ara azonban, dacara termelésik
novekedésének, allanddéan emelkedik; a réz pl. 4 év alatt 75°/o-ot ugrott
fel ardban. Nagyon kdénnyen beldthaté azonban, hogy amint a villa-
mossagi és egzéb épitkezesekben csak [ﬁillanatnyi lanyhulds mutatko-
zott, —aminek el8bb-utébb be kellett kdvetkeznie — a térnek &rainak
azonnal esnidk kellett, minek tovabbi kévetkezményeit alabb targyaljuk
majd.

Azonban nemcsak az ipar, a kereskedelem is dridsi, soha nem
tapasztalt lenduletet vett. A vilag 6sszes allamainak egész ki- és beviteli
forgalma, mely 1901-ben 93 millidrd volt, 1905-ben méar 113 milliardra
ragott. Azokkal a hatalmas befektetésekkel kapcsolatban, melyek ez
idokben eszkdzoltettek, rendkivill szemléltetének tlinnek fel Leroy—
Beaulieu-nek az «Economiste francais» hasabjain 1907 szeptemberében
kdzolt szamitgatasai. A vilag 6sszes papirkibocsajtasa szerinte az 1890—
1901 evek atlagaban 987 milliard frankra tehet6, mig az 1906-ban 26”2
millidrdra ragott. Ha ez utobbi 6sszegbdl le is szamitunk 103 milliardot
allami kotvények konvertdlasa cimén, még mindig 1618 milliard tiszta
kibocsajtds marad meg, mint egy évi befektetés. Tovabbi szamitgatasok
utan arra az eredményre jut Beaulieu, hogy a Franciaorszag altal évente
megtakaritott 0sszeg legfeljebb 113z milliardra tehet6, Németorszagé
ugyanannyira, Angliaé 2 re, az Uni6éé 3 milliardra, Belgiumé és Hol-
landiaé ésszesen 700 milliéra, a Monarchiaé 800 milliéra, Oroszorszagé 500,
Spanyolorszagé és Portugaliaé 250, Italiaé 300, a skandinav allamoké 200
és a vilag Osszes tobbi &llamaié 0Osszesen még 13 millidrdra. Ha ez
Osszeget felfelé kikerekitjik s minden eshet6ségre szamitva megtoldjuk
még egy milliarddal, meég akkor is csak 13 millidrdot kapunk, mint
a vilag jovedelmének befektetésre fordithatd részét. A szamitas Beaulieu
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szerint tiszta: a foldkerekség 3 milliarddal tdbbet fektetett be, mint
amennyire tényleg, az egészséges fejl6dés eszkdzeivel képes lett volna;
ennek meg kellett magat bosszulnia. Martin e helyen figyelmeztet még
arra a 2k millidrdos kdolcsénre is, melyet a Nyugat 1906 &prilisdban
Oroszorszagnak nyujtott s mely, szembeallitva az aranytermeles ezévi
bar 6riasi, de mégis csak 1653 milliéra rug6 osszegével s ama korébbi
kdrilmény tekintetbevételével, hogy e kélcsdn gyimaolcseit az emberiség,
ha egyaltalaban — v. 6. vildghabord, bolsevizmus — uUgy csak évek,
esetleg évtizedek mulva fogja élvezhetni, ismét csak er8inket tulhaladd
befektetésnek tekinthet§. Az orosz japan hébord Kkitdoréséig kb. 12 mil-
lidrdra tehet6 azon kdlcsondk dsszege, melyeket a Nyugat addigelé a carok
birodalmanak nyuljtott. A japan gy6zelmek hirére a kdtvények gyorsan
estek s 104-es magassagukbdl csakhamar 6834-es minimumra silyedtek,
majd hosszU ingadozas utan 76-on allapodtak meg. Ezaltal Nyugat-
eurépat — oroszlanrészben, amint az ismeretes, Franciaorszagot —
3 milliard frankos karosodas sujtotta. Leroy-Beaulieu, Lexis és Martin
nézete szerint, ha ezen osszeget az egyes allamok belfdldi befektetésre,
mondjuk a mez6gazdasag belterjesebbé tételére lorditottak volna, a val-
sag minden valoszin(iséggel egyaltalaban nem, s ha igen, sokkal enyhébb
alakban kovetkezett volna be. Ama nagy pénzhidny okozéjanak, mely
1906 végen az egész vilaggazdasagban mutatkozik, f6leg e megfonto-
latlan bdkez(iséget kell tekintetlink, mely 1906-ban, amint artol mar
fent is tortént emlités, Ujabb hatalmas tdmogatasban részesitette Orosz-
orszéagot.

Nem Kkis része volt azonban a valsadg felidézésében azon nagy-
mérv( amerikai optimizmusnak sem, mely fantasztikus vasuatterveinek
keresztilvitelére nemzetkdzileg is oly hatalmas mértékben vette igénybe
a kilonben sem nagyon béviben levé t6két. A tervek szerint az Uj
vasUtaknak 12°/o-os osztalékot kellett volna fizetniik s ezen mérték
utan igazodtak nemcsak az épitési koltségekben, hanem a vasutakkal
kapcsolatban lév6 mindenféle (zleti, kereskedelmi intézményben is.
llyképen a hatalmas Knickbocker Trust Co., valamint a szintén nemzet-
kozi jelent6ségli Westinghouse Concern fizetésképtelensége nem valami
kilondsen merész vagy szédelgd Uzérkedésnek kovetkezménye: egy-
szer(ien az aradattal usztak &k is, melynek torlddasa 6ket valamivel
stlyosabban érintette tarsaiknal.

A valsdg okozo6i kozott szerepel még a délafrikai aranybanyak
részvényeinek mély és hirtelen ariolyamesése is. Kdzvetlenil a bur
haboru befejezése utdn az arfolyamok elég szépen emelkedtek, minek
azonban minden valdszin(iség szerint nem lévén kell6 alapja, csak-
hamar mély siilyedésnek indultak. 1904. dec. 31-én 163 transwali banya-
véllalat és pénzintézet részvényeinek értékét még 276 fontra becsilték,
1905-ben e szam 170 milliéra, 1906. dec. 31-én pedig mar 135 millié £-r&
sulyedt. E nagy értékcsdkkenés elsdsorban szintén Nyugateurdpét érint-
vgér?, hozzajarult annak veszteségeihez s igy pénzpiacdnak megszorita-
sahoz.

A valsag maga a rézizlet kérében utotte fel elGszor fejét. Az 1906. év
folyaméan a rez &ra egyre emelkedett még, elérte mar a 88 jg-ot; a kdvet-
kez( ev els6 honapjalban még jobban keresték s marc. 15 én a standard-
rezet a londoni to6zsdén 107 £-on jegyezték. Kozben, kiilondsen a new-
yorki t8zsdén, hatalmas Uzérkedés indult meg dgy a nyersrézzel, mint
arészvényekkel, melyeknek arfolyamat magasra verték fel. Mivel a nyers-
rezet legnagyobb részében csak a villamossagi mivek, a nagy- és kozuti
vasUtak fogyasztottdk, ezek l&zas sietségli épitésének lanyhuldsaval
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a rézmamoniak is vége Kellett szakadjon ; marpedig az épitétevékenység
e csokkenésének a kamatlab folytonos emelkedésének kévetkezteben
1906 végén feltétlendl s feltart6ztathatatlanul be kellett kdvetkeznie.
Hozzajarult ehhez még a réz egy masik fontos fogyasztéjanak, az auto-
mobiliparnak 1907 elején bedallott valsdgos helyzete, mely kilénésen
Italiaban élez6dott ki, er6sen éreztetve hatdsdt azonban Franciaorszag-
ban is, hol némi tlltermelés kezdett mutatkozni. Ennek kovetkeztében
az automobil- és motorgyarak folytonos épitése és kib&vitése is meg-
allani volt kénytelen.

A tulajdonképeni 16kés azonban megint csak Amerikabol jott.
Az Egyesilt-Allamok gyonyodriien felvirdgoztattdk az utdbbi évek alatt,
a spanyol habora csak kicsinyke epizéd szerepét tudta elérni a nagy
kdzgazdasagi jatékban. A mez6gazdasag messze nyugatra terjeszkedett
mar, hol egyre slrlbben tlintek fel gyapotiltetvények. A vasutiigy oOriasit
fejlédott megint: 1906-ban 5294 mértfoldnyi 0j vonalat adtak at a forga-
lomnak, az 6sszes vonalak tiszta nyeresége ez évben 30 millié S-ral emel-
kedett. A kovetkez6 évre azutan gigantikus vasuUt- és egyéb gazdasagi
tervezetek keresztilvitelét tlizték ki, melyeknek megvalésitdsahoz Beau-
lien szamitasa szerint 15 millidrdnyi eurdpai kélcsdnre lett volna sziikség.
Hogy az amugy is pénzsz(ikében lev6 Ovilag erre még csak nem Is
gondolhatott, az természetes. Pedig a réznek magas arat mar csak a nagy-
szabasl amerikai vasUtépitéseknek reménye tudta fenntartani; amint
nyilvanvalova lett, hogy ez épitkezésekbdl bizony semmi sem lesz,
a remények szétioszlottak s a réz arbukasat most mar semmi sem
tudta tobbé feltartoztatni; 30—40°/o-kal esett, amely szinvonalon azutéan
évekig megmaradt. Az elsé nagy megrendilést a Heinze-féle rézcégnek
és egy vele szoros kapcsolatban &ll6 banknak cs6dje idezte eld, mely
azutan sorban vonta maga utan a tobbi dsszeomlasatis. A kdvetkezd fel-
vonas azutdn a bankok és takarékpénztarak megrohanasa Newyorkban,
Chikago6ban és Pittsburgban, mire ezek hosszabb-révidebb idére pénz-
taraikat a kozonség el6l elzarni kénytelenek. A pénzinség most mar
tet6fokara hagott, a call-kélcsondok kamatlaba egyes esetekben elérte
a 100°/o-ot. Hamarosan kdlcsénz6 poolok keletkeztek, melyek gyorsan
nyujtottak els6é segélyt a zavarba jutott keresked6knek és vallalatoknak.
A Clearing-House is megint régi, bevalt modszeréhez fordulva, letéti
jegyeket bocsajtott ki a forgalom lebonyolitdsanak megkénnyitésére,
a kormany pedig s anagy pénzintézetek most mar egyesilt er6vel fogtak
hozz4, hogy a pénzviszonyokat megjavitsdk. November és december folya-
man sikerdlt 1s kb. 100 millié $-nyi aranyat Eurépéban 6sszevasarolniok
és importalniok. Mindehhez hozzajarult még a blza kozepes siker(
aratasa mellett a tengeri és a gyapot pompas ezévi termése, melyhez
foghaté az utébbi 10 évben csak egyetlen egy volt. Jéllehet az ipari
tevékenység helyenként komoly fennakadast szenvedett, a négy nagyobb
gabonavasut, az Atchison, a Burlington, a Rode Island és a St. Paul
mar tavasszal kénytelenek voltak abbahagyni bévitési munkalataikat,
6szre pedig ugyszolvan teljesen megszlint mindennem(i épitkezési tevé-
kenység a kozlekedés terén. Az amerikai gazdasag kilonbdz6 rétegeit
az utébbi évek gyonydrl virdgzasa azonban oly gazdaggd, annyira
erdssé és ellentalloképessé tette, hogy e valsadg intenzitdsdban még csak
nem is hasonlithaté a kozvetlenul megel6zdk hatalmas csapésaihoz.1l

1A csodok szama pld. az utolsé valsag alkalméaval, 1903-ban 29.768, 1907-ben pedig
csak 10.285 volt
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Az év végére a valsag lassanként mar atfordult a liquidacio allapotaba
s csendesebb depresszié alakjat éltotte magara.

Anglidban most egyszerre valik érezhet6vé mindazon veszteség,
mely a polgarsagot az allamkélcsonkdtvényeknek a bar hébord kévet-
keztében val6 még mindig igen mély allasa, az oroszorszagi kolcsondk-
ben és a délafrikai banyarészvényekben bedllott kedvezo6tlen fordulat
altal érte. Azipari hanyatlas, bar nem nagymérvd, de altalanos s a pénz-
hianyt meg noveli az aranynak az amerikai mohosag altal elGidézett
folytonos tovébbi kidramlasa. Ennek megakadélyozasara a Bank of
England diszkontlabéat, melyet 1907. okt. 31-éig mar 41/2%/o ra széllitott le,
gyors ltemben, nov. 7-éig 7°/o-ra volt kénytelen (elemeim. Ugyané napon
emelte a Banque de France is diszkontjat, mely 1901 6ta 3°/o-os atlag-
magassagot sosem lépett tdl, 4°/o-ra, dacara aranykészlete minden
gazdagsaganak. Franciaorszagban kiléndsen az oroszorszagi 10—11
millidrdnyi kolcsénének — melyhez még kéralbeldl 2 millidrd jérul
ipari értékpapirok alakjaban — sorsa feletti aggodalom teszi nyomotta
a hangulatot. Németorszagban az értékpapirok piacan az 6sz folyaman
elég erds, 10—15°/o-0s artélyamhanyatlas jelentkezik, mely szétterjed
azutan az egész ipari és kereskedelmi életre s ott mérsékelt depresszi6t
idéz el6. A kamatlab altaldban er6sen emelkedik s a Reichsbank is igen
ovatos politikahoz kénytelen fordulni: az id6kézben 512°0-ra sllvedt
s okt. 29-én még ugyanitt 4ll6 diszkontot nov. 8-an 7Xs°/o-ra emeli mar fel.

Hollandiaban a magas fokon (izott Uzérkedés 1907 oktdberében
sulyos razkodtatast idézett el6 az értékpapirpiacon; az amsterdami
t6zsde standardpapirjai néhany nap alatt 50°/o-kal estek, a bizalmat-
lansag altaldnossa valt, a letéteket visszavontdk, mi sok banknak
bukasat vonta maga utan. Szintén sllyosan érinti a valsag Belgiumot
is, hol kiléndésen a vasipar fejlédik er6sen vissza s az Uvegipar, vala-
mint a banydaszat is sokaig megérzik még a valsagot; a kdvetkez§ év
tavaszan azutdn a selyemipart is stlyos valsag érte.

Még mélyebb a razkddtatas Olaszorszagban, hol az értékpapirok
esése mar 1906-ban megkezd6doétt s mikor ahhoz az északrol jové
Iokés is hozzacsatlakozott, a helyzet panikszer(ivé fokozodott; a genuai
t6zsde pl. 3 napig «sztrajkolt». A baisse-part erejét végre is csak az
orszag elsé pénzintézetei altal alkotott véd6konzorciumnak erélyes fel-
lépése tudta megtorni. A valsdg tulajdonképeni okozoja itt is az orszag
erejébe vetett tdlsdgos bizalom volt, folytonosan 0j és Gjabb vallala-
toknak alapitdsa s meglev6knek bdvitése, minek végre is tlultermelési
s pénzligyi valsagra kellett vezetnie. Az iparok kozul legsulyosabban
az automobilgyartas szenvedett.

A skandinav allamokban komoly munkasmozgalmak és nagy
cégek cs6djének egész sorozata tette még nehezebben elviselhetévé
az amugy is erésen nyomott hangulati kozgazdasdgi viszonyokat.
Oroszorszag még mindig ajapan habord nyomait sinylette, mi az altala-
nos eurdpai valsdg okozta depresszidjat még sulyosabba tette.

Toérokorszagban sulyos kereskedelmi valsag jelentkezett. A hitel-
szervezet még igen fejletlen lévén, a csak pillanatnyi bajbajutott tzlet-
emberek segitséget sehonnan sem kaphattak, minek kovetkeztében
még a legrégibb s legtekintélyesebb cégek korében is szamos cs6d
fordult el6.1 Egyiptomban az utébbi id6k talmerész telek- és épitkezési
tzérkedései altal felhalmozddott gytanyag 1907 tavaszan lobbant langra

1 A veszedelmes helzzetet azutan igen sulyossa fokoztak a forradalom és a nyug-
talan kilpolitikai viszonyok.
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s kdvetkezményeiben is sulyos hitelvalsag képét dltdtte magara. Még
a tdvol Délamerikaban is visszhangra-talaltak a valsdghullamok. Chilé-
ben alig par év el6tt rendezték a valutaiigyet s sziintették meg gyd-
keres reformokkal az arany azsidjat; csakhamar azonban nagy toke-
boség altal taplalt Gzérkedést kedv kezdett dihdngeni, mig 1907-ben
azutan a gazdasagi életet pénzigyi zavarok razkodtattak meg, melyek-
nek nyomdaban az aranyazsio 125°/o-ig székott fel.l

Az 1908—1913-iki kozgazdasagi idészak.2

Az 1907. évi valsaghdl val6 kibontakozads csodéalatosan gyorsan
haladt, csodalatosan gyorsan még akkor is, ha tekintetbe vesszik,
hogy hisz az egész valsdg nem volt olyan nagyon sulyos. A newyorki
bankok tartalékjainak deficitje, azaz azon &sszeg, mellyel a tartalékok
kisebbek voltak a torvény altal megkdvetelt minimumnal, nov. 2-an
09 milliéd 1, nov. 9-én pedig mar 54 milli6 $ volt. A kormény ment6-
akcioja gyors sikerre vezetett, a kovetkez6 héten mar csak alig
500.000 $-ral emelkedett a deficit, azutdn pedig hirtelen sulyedni kezd
s az év végére minddssze 20 milli6 marad meg bel6le. 1908 els6 hetei-
ben lassanként teljesen eltlinik a deficit, a készpénz rohamosan ndvek-
szik, febr. 1-én mar 407* millionyi pluszt mutatnak ki a bankok
a torvény altal megkovetelt fedezet felelt, az egész ércpénzkészlet pedig
325 milli6 $ Eurdpaban is hamarosan javult a helyzet s a Bank of
England 1908 januarja iolyaméan a diszkontot fokozatosan 4°/o-ig szal-
lithatta megint le. Aranykészlete, mely nov. 7-én 27°7 milli6 £-ra esett
volt mar, januar harmincadikaig ismét 385 milliéra emelkedett.
A Reichsbanknak is moédjaban allott mar januarban diszkontjat 6°/o-ra
csokkenteni, hisz az 1908-as év els6 két hetében aranykészlete 140
milli6 markaval ndvekedett, mig bankjegyforgalma ugyanekkor mintegy
350 milliéval csokkent; aranykészlete, mely 1907. nov. 14-én 730 millio
méarka volt, egy év mulva mar egymillidrdon felul &ll. Hasonld-
képen emelkedett a Banque de France készlete is az 1907. nov. 14-iki
27 milliard frankrél 3 35 miiliardra egy év leforgésa alatt.

A follendilés tehat Gjbol megkezd6dott s vele Uj gazdasagi idé-
szak, a gazdasagtorténelemnek () fejezete, mely azonban szokatlan,
kb. 20 év oOta el6 nem adddott esetet hoz magaval. Megtortént u. i,
hogy ,a négy gazdasdgi nagyhatalom koézil Franciaorszag és az Egye-
stlt Allamok er6s razkddtatason esnek at, mig Németorszag és Anglia
nyugodtan haladnak tovdbb az emelkedés utjan, bizonyitva ezaltal,
hogy a nemzetkdzi gazdasagi kapcsolat mégsem oly merev és szoros.

Amily kis mértékben érintette Franciaorszagot az 1907. évi vilag-
valsag, époly enyhe lefolyasu volt itt az azt kdvetd depresszio is. Az,
1908-iki uzleti elénkség valamelyest lanyhult az el6z6 évhez képest-

t Japanban az orosz haborat koévet6 hosszantartdé pénziigyi valsdg még mindig
dalt s tnélj nyomokat hagyott azutdn maga mogott. ) .

2 L. "Mario Alberti: «Verso la crisi?” — Previsione economica», Trieste, 1914;
Arth:ir Feiler : «Die_ Konjunkturperiode 1907—1913 in Deutschland», Jena, 1914; IVi/-
hclm  Vogel: «Konjunkturkunde, wissenschaftliche Beobachtung des Wirtschafts;
lebens fur die geschaftliche Praxis», Berlin, 1913; Gabr. Hanotaux: «La gquerre des
Raleans et i’Europe, 1912—13», Paris, 1914; «Statistical Abstract for the United King-
dom in each of the last fifteen years from 1901 to 1915», London, published by his
Majesty’s stationary office; «Statistical Abstract for the principal and other foreign
countries in each year from 1900 to 1910—11», London (fenti kiadas); «Statistical
Abstract of the United States», Washington, 1915, p. b. the Department of Commerce;
1 azonkivil részben : Mitchell : op. cit.

tiurdnyi-Unger, A gazdaséagi valsagok torténetének vézlata 1820-Ig. 6



82

vasipara, dragakd- s divatcikk-kereskedelme kevéssé visszafejlodott,
idegenforgalma az amerikai rossz konjunktira hatdsa alatt erfsen
megcsappant s kilondsen nagy feltiinést keltett a Banque Rochette-
nek 100 millio franknyi passzivajaval valo bukasa. Mélyrehatobb
zavarokra azonban sehol sem Kkeriilt sor. 1909-re azutan teljesen
feleptlt megint gyengélkedéseibll a gazdasagi élet s ajabb fellen-
dilesnek utjara léphetett. Megélénkilt ugy a bel-, mint a kilkeres-
kedelem, az értékpapirok altaldban szépen emelkedtek, az acél-, vas-
és széntermelés orvendetesen fejlédik. A kdvetkez6 év, 1910 azonban
sehogysem valtotta be a hozzaflizétt vérmes reményeket, minek oka
mindazondaltal nem annyira kozgazdasagi, mint inkabb természeti
jelleggel bir. Hatalmas es6zések tették tonkre Ggy a vetést, mint az
aratast, odaveszett nagyrészben a sz6l6 és a gabona. E csapéas lesljté
hatdsan, melyet a nagy sztrdjkok is ndveltek még, keveset kdnnyitett
csak a kiilkereskedelemnek élénkiilése: Franciaorszag tulnagy merték-
ben &stermeld allam ahhoz, semhogy az utdébbi kérilménynek dontd
befolydsa lehetett volna. A kdvetkezd év termését megint szarazsag
pusztitotta; most mar az iparra és kereskedelemre is atragad az er6-
sen nyomott hangulat, melyre lidércként nehezedik a marokkoi kér-
dés miatt Németorszaggal tamadt feszilt viszony is. A k6zdnség kivonja
penzét a forgalombol, a kolcson nehezebbé valik, altalanos bizalmat-
lansag siti ra bélyegét az orszdg kozgazdasagi életére, mely iéken-
tartja a kilonben emelkedésre torekvé energiakat.

Az Egyesiilt-Allamokban az 1907. évi valsagot igen stlyos depresz-
szi6 kovette, mely mélyen belevagott a gazdasagi elet minden zugaba.
Az 1908. év els6 telében 50°/o-kal kevesebb nyersvasat termeltek, mint
egy évvel el6bb s hasonl6 ardnyban csenevészedett el az iparnak majd-
nem minden aga. Januartol augusztusig a vasltak bruttobevétele havon-
ként 12—20°/o-kal fogyott s a munkanélkiiliség kovetkeztében a nagy
ipari g6cpontokrdl valé kivadndorlds messze felulmualta az oda vald
bevandorlast.

Mig a héttérben e stlyos valdsidg nehezedett, a kdnnyed és csalé-
kony pénzugyi piac, az értékt6zsde egészen mas képet mutatott.
Az Eurdpabdl valé nagy aranybetdzonlés pénzbdséget teremt, a kdlcsén
kamatlaba mélyen leszall. Nagyon természetes, hogy mindenkiben
megmutatkozott a hajlandésag arra, hogy a 2°/0-os kamatért kdlcson-
vett pénzen legalabb is 4°/o-0s osztalékot fizet§ értékpapirokat vegyen
s igy az azok utan vald kereslet egyszerre nagy lett, arfolyamuk gyor-
san szokott a magasba. Az ekképen hatalmasan nekilendil6 t6zsdei
élet 6szre magaval ragadta az ipart is, abban is élénkilést teremtett.
Ennek kilonben el6bb-utobb amugy is be kellett kdvetkeznie: az arak
folytonos csdkkenése s a nagy pénzfdlosleg egymasmelleit huzamo-
sabb idére semmikép sem maradhattak meg. A jo termés is hozza-
jarult azutan a forgalmi élet fellenditéséhez. A kovetkezd év tavaszan
az acéluzletben allott be némi zavargas. Az United States Steel Cor-
poration u. i. az 1908-as év egész folyaman makacsul ragaszkodott
eladasi araihoz, semmikép sem volt hajlandé azok csokkentésére.
Mikor azutén megtudta hogy versenytarsai titokban alacsonyabb arak-
kal dolgoznak, elhatarozta, hogy «vevéi érdekeinek védelme céljabdl»
6 is engedni fog eddigi p0|ltlkajab0| Ez elsé pillanatra az egyensuly-
nak nemi felbomlasat idézte ugyan el6, a felocsudas utan azonban
a megrendelések egész zaporat zudjtotta a Corporationra, mialtal a vas-
es acélipar hatalmas ugrast tett hirtelen fejlodésében.1 Kozben s ez

1 Az acéltrust, mely termelését 1908-ban 130/o-kal csdkkentette, kohdinak
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utébbi korilmény altal az Uzleti élet, a kereskedelem most mar teljes
lendilettel lépett a virdgzas szakdba, a vasUtak bevételei is erdsen
novekedd iranyzatot vesznek,laz &rak felfelé haladnak az egész vona-
lon, egyszdéval az Unié megint bent volt az emelkedésben, hovéd sok-
I§|a|I gyltzrsabban s gybkeresebben kerilt megint be, mint az eurdpai
allamok.

1910-ben azonban Franciaorszaggal egyidejlién, noha attol telje-
sen fliggetlenil s egészen méas okok altal el6idézve, itt is hanyatlas
kezdett mutatkozni. A munkabérek folytonos emelkedésével szemben
u. i. az Interstate Commerce Commission allhatatosan akadalyozta meg
a vasUtak tarifaemelését, minek kovetkeztében azok jovedelmez6sége
most mar csékkenni kezdett s vele egyitt a részvények arfolyama is.
Hozzajarult még a részvényesek elkedvetlenitéséhez az allamnak a vas-
Utak felelt gyakorolt egyre szigoribb ellen6rzése s erélyes fellépése is.
A vasuUtrészvényekkel egyutt esett azutan a tobbi értékpapir is s az
ennek kovetkeztében beallé depresszidé lassanként hatalmaba Kkeriti
az egész ipari s kereskedelmi életet. A forgalom elég érzékenyen lany-
hult, a vasdtak is visszahtuzédtak megrendeléseikben, mit viszont
a vas- és acélgyartas sinylett meg erésen. A kdvetkez6 év elsé hdnapjai-
ban mintha a fejl6dés ujraéledni latszott volna; az Interstate Com-
merce Commission visszautasitd, nyakas politikdja azonban megbéni-
tott minden fejl6dést. A kormanynak egyre atfogobb intézkedései az
egész Uzleti élettel szemben folytonos ijedelemben tartottdk azt s igy
bizonytalan varakozésban telt el az 1911. év is. E lassl sorvadas rend-
kivali modon megviselte az Uzleti életet, kilén6ésen pedig az érték-
té6zsdét, hol hasonléan lanyha irdnyzat 1898 6ta nem volt. A véllal-
kozési kedv annyira elment, a pénznek oly csekély kereslete volt,
hogy a newyorki bankarok jobbnak s jovedelmez6bbnek talaltak kol-
csoneikkel az eurdpai piacokat, Berlint, Parisi felkeresni. A gyapotter-
més ugyan jol sikerilt, a gabona azonban a nagy hdség és szarazsag
kdvetkeztében nagyon sovany aratdst eredményezett, mi az élelmiszerek
arat magasra felverte. Még remény sem keletkezhetett Uzleti élénki-
lésre, miutan 1912 ben megint elndkvéalasztas volt esedékes.

Angiidban az 1908. év elején az lzlet er8sen pangott, a Kivitelt
az amerikai depresszidon kiviul komolyan sdjtottdk a keleti gazdasagi
zavarok is, melyek japani és kinai kereskedd6k tomeges csédjének eés
India rossz termése allal el6idézett kereskedelmi hanyatldsanak alakja-
ban mutatkoztak. E kedvez6tlen események hatdsa alatt a Kkivitel az
el6bbi év eredményéhez képest tobb mint II°/o-kal sllyedt, 28812 mil-
li6 £ volt az 1907. évi 252-3 millidval szemben; a bevitel 1962 milli6-
rél 1631 milliora esett. Hogy a belféldi forgalom is lanyhult, azt
élesen kimutattdk a vasutak és a bankok bevételeinek csdkkenése,
szamos cs6d és a bérek esése. Az altalanosan nyomott hangulat kdvet-
keztében a pénz olcsén és bbségesen volt kaphaté. A bankkamatlab
allanddan lejebb és lejebb szallt, majus 28-an elérte a 21/2°/0-0i, amely
mélységhen azutdn meg is allapodott. A munkanélkiliség oktdberben,
az arak pedig 1909 februarjaban érték el legmélyebb allasukat. A pénz
olcs6sdga azonban hamarosan egyre tobbeket csabitott (j befekteté-
sekre, U0j vallalatok alapitasara s igy 1909 aprilisaban U0 élet kezd
mutatkozni, a forgalom megélénkil, a kereskedelem nagyobb mérve-

800/0-4ban mar 1909 jlniusaban, szeptemberben pedig mar azok 90%-4ban teljes s foko-
zott Gzemet létesitett Ujbol. . o
1 Augusztusban mar Il-g°/o-kal nagyobbak, mint egy év el6tt voltak.

6*
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két oOlt, az ipar Gjra terjeszkedik; pompas termés tetézi be az év alda-
sat. Az 1910. évben a virdgzads még oOrvendetesebbé valt, a kilkeres-
kedelem ndvekedett, az arak emelkedtek, a munkanélkiliség tlindiéi-
ben volt s a csédok is er6sen megritkultak; az Uzleti életet lendiileté -
ben még két altaldnos valasztadsnak ez évben valé Osszetaldlkozésa
sem tudta megfékezni. S tovadbb haladt (tjdn a gazdagodds a kovet-
kezd évben is, a textil-, a vas- és acél-, a cip6- és a liajoépitbipar
hatalmasan terjeszkednek, a Kkivitel 6”~/o-kal nodvekszik 1911-ben.
A jolét széles korokben uralkodik, még egyre ndvekv6é tendenciat
mulat, de a lathatdron mintha lassanként sotét felhdk gyilekeznének,
egyes gazdasagi agazatok mintha betegeskedni kezdenének. Az épitkezés
nem oly nagyfoku, mint az hasonlé fellendilés idején lenni szokott,
a cukor aranak hatalmas felszokkenése nem egy iparagat hoz zavarba,
a széntermelést és a vasltizemet munkasmozgalmak teszik bizony-
talanna, az uzleti életet megriasztja a Németorszaggal vald konfliktus.
Az Economist tdblazata ugyan 86°/0 &tlagos nyereséget Aallapit meg
az észlelés ala vett kétszaznal tobb iparvallalatnal, e nyereség azon-
ban ép az 1911-es év utols6 hénapjaiban kezd érzékenyen csokkenni.

Németorszagban szintén mély depresszio kovette az 1907. évi fenn-
akadast. A kartellek, melyek nagy hatalomra teltek mar szert a biro-
dalomban, az arak silyedésénelt minden erejikbdl val6 megakadalyo-
zasaval akartak a lanyhulasnak ellenedolgozni, mi természetesen csak
a termelés megfelel6 csokkentésével volt elérhetd. A kilkereskedelem
s vele egyutt az egész forgalom tehat lanyha volt. Az 1909. év itt is
Gjraéledest hozott magdaval, a jo terméssel az lzleti kedv is fokozodott,
az értékt6zsdén tartds iiausse kdszontdtt be, a vallalkozasi kedv a nagy-
kézdnség joakaratl tdmogatésaval Gjra labrakapott.

1910-ben az altalanos fejlédés tovabb haladt Gtjan, a kereskede-
lem minden 4ga ugy kulféldi, mint belfdldi viszonylatokban hatal-
masan fellendllt. A kdvetkezd év ugyan szarazsdgot s gyenge termést
hozott, az Uzleti élet azonban megtartotta élénkild irdnyzatal, az érték-
t6zsde szilard maradt. A hattérben mégis ott leselkedett a Francia-
orszaggal és Anglidval valé konfliktus miatti ijedelem, mely tavolrdl
sem engedte meg, hogy a forgalmi élet 1899. vagy 1906. évi magaslatat
érje el. Hatalmasan mozgésba hozza az lzleti kedélyeket a délafrikai
gyémantleleteknek hire. Az a tengernyi gond. faradsadg és koltség,
melyet Németorszag addigelé dédelgetett kedvenceire, a gyarmatokra
forditott, most egyszerre latszott gyumdlcsét meghozni. A Deutsche
Kolonial-Gesellschaft terliletén 1évé gyémantféldek kiaknadzasat a
Diamanten-Regie G. m. b. H. monopolizélta, mellette azonban egy-
szerre élénk keresletnek orvendtek a kisebb tdrsasdagok részvényei |is.
Az Otavi-Gesellschaft részvényeit, melyek 1908 ban még 100-on allot-
tak, 1908 januarjaban mar 179-cel vezettették be a tézsdén s az év
folyaman tovabbi 40°/o-kal emelkedtek még. A legpompasabb ered-
ményt azonban mégis csak maganak a Kolonial-Gesellschaftnak rész-
vényei mutattak fel: 100-as névértéklkrél februarban mar 500-on,
junius kdzepén pedig mar 1400-on allottak; mikor e hénap 17-én
Ujabb nagyszabasl leleteknek hire terjedt el, a részvények egyszeriben
2000-re ugrottak fel. Egyes ipardgak keretén belll mutatkoztak ugyan
némi zavarok, melvek azonban csak elszigetelt jelenségek maradtak.
Feltétlenul megemlitend6 ezek kozil az u. n. kauvalsag, mely a kali-
iparban hatalmas felforduldst okozott. A kéliszindikatus szerz6dése
ebben az évben jart ugyanis le s meghosszabbitasa céljabdl mar koran
megkezdték a targyalasokat, melyek eredményre vezetni azonban
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sehogysem akartak. 1909. jin. 30-an éjjel 12 orakor jart le a szerz6dés
s minthogy a meghosszabbitas még mindig nem jott Iétre, egyes lze-
mek, melyek erre mar joelGre felkésziltek, kulonosen pedig az aschers-
lebeni és sollstadti Sehmidtmann- muvek oriasi kahsoémennyiségeket
adtak el egynéhédny perc leforgésa alatt Amerlkanak miéltal megbon-
tottak minden egyensulyt. A zavarok igen soka elhdzodlak s azokon
még az 1910-ben megjelent kalitérvény sem tudott gydkeresen segiteni.

Az igazdn magas konjunktdrdnak ideje 1912 elsé hdnapjaiban
kdszontott azutdn be, a kereslet egyszerre megndvekedett, mindenki
vasarolt, amivel parhuzamosan mutattak follendilést az egyes ipar-
agak is. All ez els6sorban a vas- és acéliparra, melyet még az egyes
gyarszovetségek kozotti villongadsok sem tudtak megallitani felviragza-
saban. Az er6s fellendiilés és a kartellek kilénben is rossz viszonyban
allanak egymashoz, ez utébbiaknak az el6bbi uralkoddsa alatt kevés
Iétjogosultsaga lévén. Ez mutatkozott meg a Stahlwerksverband 1912. m4j.
31-iki éjjeli 1zgalmas (lésén is, melyen végre is paranyi valamivé zsu-
gorodott 6ssze a hatalmas és szigoru szindikatus; a kereskedelem most
mar szabadda lett s vele egyltt az ipardg is szabadabban rohanhatott
most méar elére fellendulésében. Rekordteljesitményt hozott a szén-
banyaszat is, mig az ezévi nagy sztrajk meg nem zavarta. Nemzetkdzi
monopoihelyzeténél fogva gyonyoriien fejlédott a kémiai ipar s nem
sokkal maradt el mdgotte a villamossagi sem. Az Allgemeine Elektri-
zitatsgesellschaft 20 milliéval emeli tOkéjét, a Siemens & Halske, a
Schuckert és a Siemens-Schuckert-féle Gzemek mind pompéasan pros-
perdlnak. De hasonléan fejlédik a gép-, az automobil-, a papir-, a
cement- és a textilipar is. A kilkereskedelem is hatalmasan megnétt:
az év els6 10 honapjaban a bevitel 849 milliird markara rugott az
1911. év megfelel§ 788 és az 1910-iki 7-29 millidrddal szemben; a ki-
vitel — szintén az els6 10 honapra szoritva — 1910-ben 61, 11-ben
661, 12-ben pedig 723 milliard méarka volt. A pénzigyi helyzet az
egész fellendiulési idészak alatt meglehetésen szilardnak mutatkozott,
csupan egynéhdny elszigetelt jelentdségli esemény keltett kinosabb fel-
tlnést; ezek kozil elsé helyen a Niederdeutsche Banknak 1910. évi
szégyenletes 6sszeomlésa emlitend6. Az Uzleti életnek bizonyos eltol6-
dasat hozta létre az 1911. évi t6zsdetdrvény, mely latszélag ugyan
béklyditol szabaditotta meg, élénkebbé tette a tdzsdei életet, tényleg
azonban «von der Burgstrasse in die Behrenstrasse», a t6zsde éplileté-
b6l a nagybankok irodaiba helyezte 4t a mérvado ugyletek sulypont-
jat. A Reichsbank meglehetésen dvatos politikat folytatott az egész
id6 alatt, diszkontjat &llandéan magasan tartotta s 5°/0-a mellett
kitartott még akkor is, mikor a Bank of England 1912 februarjaban
3V, a Bangue de France pedig ez év majusaban 3°/o-ra szallitotta le
kamatjat. Altalanos meglepetésre csak jan. 11-én, tehat mar az &sz
kozeledte el6tt, mikor a kamatlab évi gorbéje rendesen mar régen el
szokta volt hagyni legmélyebb pontjat s az emelkedés Utjara szokott
Iépni, tehat jun 11-én silyedt a német diszkont 4V2°/o-ra.

Az 1912. év Bsze azutan olyan eseményt hozott magaval, mely
egy csapassal adott egészen mas politikai és kozgazdasagi képet Euro-
panak s mely 6ta tudj’ Isten mennyi idére tlint le a bekés, nyugodt
fejl6dés, a fellendiilés, a gazdasagi emelkedés korszaka... Ez év okto-
ber 1 és 9-én jelentek meg a balkani allamok mozgdsitasi parancsai
s megbolygattak a diplomaciaval egyitt Eur6pa gazdasagi egyensulyat
is. Mar el6z6leg, a marokkoi és a tripoliszi események allandé izga-
lomban tartottak a nemzetkozi életet. Most, az okt. 15-én megkotott
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lausannei béke napjan, Tracidban, Macedoénidban és Epiruszban mar
ismét megdordiltek az 4gyuk s a szovetségesek diadalmas seregei
csakhamar Konstantindpoly el6tt, a csataldzsai vonalon allottak.
A «beteg ember» a hdboriban gyengének bizonyult s csak kevés hijan
a Hagia Sophia orman is fel nem tlint a kereszt...

A haborl kitdrésének hirére az arfolyamokat mintha taglécsapéas
érte volna, Ugy roskadnak ossze... A féldrajzilag legkozelebb fekvé s
Ugy politikailag, mint gazdaséagilag legkozelebbrél erdekelt semleges
allam, melyet tehat a habor( is legstlyosabban érintett, a monarchia
volt. Az 19(16. és részben az 1907-es évek virdgzasa utan természetesen
itt is depresszié kovetkezett, mely ha nem is sljtotta mélyen a biro-
dalmat, de legaldbb is teljesen eltiintette az el6bbi kedvez0 konjunk-
tara képét. Az 1909. évi boszniai annekcié Ujabb akadalyként szere-
pelt s a gazdasagi élet csak nem tudott a német follendilés kozelébe
érni. Most kodzvetlen kodzelében tdtt ki a tliz s Oroszorszag és a bal-
kan allamok kozé beékelve, hosszi honapokig ingadozott béke és
habor( kilatasa kozott. A folytonos késziilddés, a hadseregnek és a
gazdasagi életnek harcképessé val6 szervezése rengeteg teherként nehe-
zedtek az allampénztarra, de azonkivil az egész birodalom gazdasa-
gara is. Bulgaria, Szerbia, Gorogorszag és Montenegré mindjart a
habord kitdérésekor moratériumot hirdettek, mig Térokorszag ezt hiva-
talosan nem tette ugyan meg, tényleg azonban (gy az itteni, mint a
romaniai keresked6k nagyrészének kisebb gondja is nagyobb volt annal,
hogy kulféldi tartozasait kiegyenlitse. A kiilkovetelések igy nem foly-
van be, az egész monarchiaban silyos kereskedelmi és hitelzavarokat
idéztek eld, a jegybank er8sen igénybe volt véve, a fizetésképtelenség
és cs6dok gyorsan szaporodtak, az ipar megrendeléseket nem kapott,
de az iparcikkek utani kereslet is cs6kkent a jov6he vetett bizalom
teljes hianya altal el6idézett nagyfoku takarékoskodas folytan; mind-
ezt méltoan tetézte be a t6zsdek vigasztalan, siralmas kepe.

A haduzenet azonban nem kevéshbé éreztette hatisat az észak és
a nyugat tobbi orszagaval is. Oktdber elején Berlinben, Londonban,
Parisban egyforman tézsdepanik tort ki, hatalmas kinalat mindenhol,
kereslet azonban nincs, senki sem akaija pénzét befektetni. Az érték-
papirok természetesen hirtelen kezdenek silyedni s az egész évi gyo-
nyorl emelkedés és fejlédés gylimdlcse par nap alatt pusztul el, ugy
hogy az arfolyamok az év végén sokkal mélyebben allnak, mint
annak elején. A t6zsdék utdn a pénzintézetekre is rossz sor jart, a ban-
kokat, mint minden hasonld helyzetben, most is megrohantdk, min-
denki biztosabbnak vélte pénzét otthon, szekrényébe elzarva. Az alta-
lanos zavarban a Reichsbank megint kiilonallé politikat folytat. A Bank
of England mar augusztusban 4°/o-ra felemelt diszkontjat a balkani
haborl hirére oktéber kdzepetdjan 5°/ora ndveszti s peéldajat koveti
majdnem valamennyi eurépai bank. Ezzel szemben a Reichsbank most
megmarad 4V2°/0-0S diszkontja mellett s egy teljes hétig dicsekedhetik
azzal, hogy alacsonyabb kamatldbat engedhet meg maganak a Bank
of Englandnél. Ekkor azonban & is 5°/o-ra, majd november 14-én
6%-ra emelni kénytelen, mely magaslaton azutdn meg is allapodik.1

A lejté, melyre a gazdasag 1912 oktéberében kerilt, a kdvetkezd
évben még nagyobb szdgl lett, miutdn szertefoszlottak azok az éltetd

1 Egyes tartoményok bankjai ezlttal a Reichsbankétél eltéré” politikat folytat-
tak; igy pld. a Séchsische Bank is sokkal el6bb emeli diszkontjat, s6t nov. 19-eneierte
mar a 61/2%-ot is
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remények, melyeket a londoni koveti konferencia tanacskozasaihoz
fliztek. Alig koszorGzta azonban hoénapokig tartd faradozasait siker,
kitort a masodik balkéani habord, mely Gjabb nyugtalansaggal toltotte
el Eurdpéat. A semleges allamok egymason tettek tul hadi celokra valo
kdltekezéseikben, Német- és Oroszorszag békelétszamukat ndvelték
erdsen, Franciaorszag pedig Gjbol bevezette a haromévi szolgalati id6t.
A tavoli vilagrészekbdl érkez6 nyugtalanité hireket is meg kellett szen-
vednitk a t6zsdéknek; Kina és Mexikd folytonos bels§ zavargasoknak,
forrongasoknak szinhelyei.

Csodalatosan hosszu ideig tartott ezattal, mig a nagyipar elhitte,
hogy a rozsas napoknak mar vége van, hogy tulajdonképen er8s de-
presszi6 napjai koszontdttek mar be. A gyarosban kulénben is megvan
a tendencia az optimizmusra, Gzeme szl(kitésére csak nehezen talal-
kozik benne hajland6sag. Most is hétrél-hétre, hénaprél-hénapra var-
tak a helyzet javuldsat, mar mind tobbet termeltek raktarra, de egyre
termeltek még, minek elkerilhetetlen kovetkezménye azutan sulyos
falprodukcié volt. Egy maéasik oka annak, hogy az 1912. év utolsé és
a kovetkez6 év els6 honapjainak ipari statisztikdja még eléggé ked-
vezd, s6t helyenként még emelkedd szinben tinteti fel az allapotokat,
az, hogy az egyes lzemek tul voltak halmoza még a boldogabb virag-
z&s korabdl szarmazé megrendelésekkel, mint azt pld. a német vas- €s
gépiparmai latjuk nagyon szépen, vagy pedig — amint az a hajo-
gyarakban fennforg6it — mivel a munkaterv mar hosszi id&re, eset-
leg évekkel el6re meg volt allapitva; egyel6re eszerint dolgoztak tovabb,
attol val6 eltérésre csakis a szobanforgonal hatalmasabb I6kés, sulyo-
sabb valsag birhatta volna &ket. A gyenge Kiviteli statisztikdn a bal-
kan-allamokba val6 nagyterjedelm(i fegyverszallitas sem lenditett sokat,
mivel a hosszl idére sz6l6 moratéoriumok kovetkeztében készpénzben
valé viszonzas egyelére nem volt kilatasban.

Rendkivil erdekesen alakult ez évben Németorszag Kiviteli statisz-
tikaja, mely dacara az immar altalanos depresszionak, oriasi, 1124 millié
markas emelkedést mutat 1 Ennek csak mintegy 0todrésze esik mez6-
gazdasagi terményekre, a tobbi mind iparcikk, melyeknek birtokat a
tobbi, a rossz konjunkturatol meég sulyosabban érintett europai allam
sietett az er@s depresszi6 hatésaitol valé félelmében magénak biztosi-
tani. Hogy e fokozott kivitel a csokkentett termelés mellett kdnnyen
veszedelmessé valhatott volna, az kdnnyen elképzelhet§. Az év végére
a Reichsbank I°/«-kal mérsékelte a diszkontot, mialtal egyforma magas-
latra kerdlt a Rank of Englandéval. Az értékpapirpiac allandoan
lanyha, csupan A&prilisban keril sor valamelyes haussera a béke fel-
csillan6 reményének kovetkeztében. Ez azonban ismét hamar szét-
foszlilc, az arfolyamok el6bbi mélységilikbe silyednek megint vissza.

Ez volt nagyjaban az eur6pai depresszié képe; hasonléra buk-
kanunk azonban az 6ceadnon tul is. Az Egyesiilt-Allamokban az 1913. évi
Uj vamtarifa és az Uj bankt'orvéni — megszintetvén gazdasagi életlik
eddigi legsulyosabb betegségeinek kettdjet: a protekcionizmust és a
bankjegyforgalom ruganyossaganak hiadnyat — megvetették volna ugyan
egy élénkebb fejlédésnek alapjat, azonban Anglia az utébbi években
eszkozol! oridsi befektetései, Franciaorszag es Németorszag pedig
katonai készll6déseiknek koltségei miatt egyaltaldban nem voltak
abban a helyzetben, hogy felesleges tékéikkel hozzajarulhattak volna
piacanak élenkitéséhez. Teljesen a maga erejére utalva pedig Amerika
még nem volt képes nag3obb fellendiilésre; egész Uzleti menetén erd-
sen meglatszott az europai t6ke hidnya. Hasonl6 eset forgott fenn
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Ausztrdlidban, Kanadaban és Argentinaban is. Brazilidban a kavé ara-
nak csdkkenésén kivil kuléndsen a gummi &rzuhandsa jart silyos
megrazkddtatassal. Londonbdl irdnyitva u. i. az utols6 években hatal-
mas lendlletet adtak a gummitermelésnek, termékei 4arat magasan
felhajtottak. Vele egyiltt emelkedett a gummivallaiatok részvényeinek
érfolﬁama is, mely most, a valsag alkalmaval, el6bbi legmagasabb alla-
sanak hatodrészére esett, stlyosan rantvdn magaval az orszag egész
kézgazdasdgi komplexumat. Mexikéban még mindig uGgy politikai,
mint gazdasagi anarchia uralkodott, mig Indiat sulyosan érintette a
még csak szervezGiéiben lévo fiatal bankjai korében el6forduld szamos
osszeomlas. Délafrikaban az aranybanyak hozadéka csokkenni kezd,
mi i6leg az eurOpai szdrmazasi munkasok korében kitdrt sztrajk
kovetkeztében bedllott munkashidnynak, valamint az utobbi idék bal-
sikereit6l elkedvetlenedett eurdpai t6ke elfordulasdnak tudandd be.

Az 1913-ban, amint lattuk, dtjaban még kilonb6z8 tényezdék
altal akadalyozott depresszié a kovetkezd évben azutan mar teljesen
szabadon szerteterjeszkedve mutatkozott. Az ipar régi megrendeléseit
mar mind feldolgozta volt, 1913-b6l vajmi kevés Uj maradt s igy
beallott a nyomaszté pangas. Ujév tajan ugyan technikai okokbol
valamivel élénkebbnek mutatkozott a pénzpiac, melynek képe azon-
ban csakhamar nagyon szomorira valtozott. A Bank of England disz-
kontjat még januar ho vegén 3°/o-ig redukalta, az ipari papirok lany-
huldsaval egyidejlileg a nyomott Gzleti hangulat biztos iokmér6jekent
a szildrd kamatlabd értékpapirok, kuléndsen pedig az allamkodlcsdn-
kotvények gyorsan emelkedtek, Angliaban 3—4°/o-kal, Németorszagban
2—3°/o-kal. A berlini bankoknak elGsz6r sikeriilt megint hosszu idé
Ota porosz allamkdlcsont veszteség nélkal elhelyezniiik.

Az ekképen lassacskdn a kibontakozas felé lépeget6 nyugodt
depresszidt azonban csakhamar Gjabb zavard hullamok érték. Dél-
Amerikdban a véalsdg mind szigoribb ardnyokat kezdett olteni, a
mexiko6i forradalom egyre messzebb és messzebb terjedt ki s Albé&nia-
bél is véres belvillongasok hirét hozta a taviré. Oroszorszagban a kor-
manynak a zsidok ellen tett erélyes intézkedései okozlak sulyos gazda-
sagi zavarokat. Mikor u. i. a zsidoknak tavozniok kellett nagy rész-
veénytarsasagoknal betoltott vezetd alldsaikbol, természetesen siettek
eladni az ellen6rzésuk aldl kisikamlo vallalatoknak birtokukban 1évé
részvényeit is. A hirtelen nagy kinalat folytan az arfolyamok a péter-
varival egyltt a tobbi tézsden is er6sen zuhantak. A kormany most
szigoru rendelkezésekkel lépett fel a baisse-uzérek ellen, ami a fel-
fordulast még csak fokozta. Hozzajarult ehhez még az a zavar is, melyet
a francidkkal a londoni pénzpiacon kétdtt bonyolult valutamanipula-
ci6k keltettek, valamint az egyre sulyosbodé munkaslelzddulas is.
Franciaorszagbhan az Gjabb nagy kolcson, valamint a haroméves katonai
szolgalat és az egyenes adok korili nyugtalansagok folytonos kormany-
valsagoknak melegagyava valtak s fokoztak a pénzpiacnak ideges
unottsagat, mely az oriasi 0sszeg(i, forgalomban levé kulfoldi érték-
papirok arfolyamanak folytonos csokkenése nyomaban jart. Angliaban
is belpolitikal zavarok dultak, a sufragette- és az ulsterkérdés allandé
izgalomban tartotta a kedélyeket. Majd a hatalmas Chaplin Milne
Grenfell & Co. cégnek az &ltala fenntartott Canadian Angency-vel vald
egylittes osszeroppanédsa rdzkodtatta meg slUlyosan az Uzleti életet,
régebben elérevetvén mar ingadozasanak nyugtalanitd hatdsat. Német-
orszagban most mar az ipar majdnem valamennyi agaban a termelés-
nek tényleges csokkenése allott be s a mult év nyomott hangulatdnak
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eredménye most mutatkozott meg csak igazan, nevezetesen a vas- és
acéliparban, valamint a széntermelésben is. A folytonos fegyverkezés
mazsaké gyanant nehezedett a nagykozonség kedélyére csakugy, mint
az allami kéltségvetésre s a kamatlab bar alacsony volt, a pénznek
mégsem volt keletje, befektetni senkisem mert, a t6zsdeék tétlenségre
voltak karhoztatva. Egész Eur6paban komor pesszimizmus terpesz-
kedett szét, Irving Fisherrellegyiutt mondja Mario Alberti is:«...ehe
una crisi sta avvicinandosi e che molto probabilmente essa commincera
prima in Europa che in America...»

Az igy vazolt gazdasagi id6szak jellemzésére szolgéljon még az
aldbbi egynéhany statisztikai adat:

C s 6 d 6 Kk

Ev Ne’mestzoe:'g;%gban Epg)slgéluvltalAll(I)g?ngk%aag Ev Nemestzoarglggban ‘I)EagS;eZSI\L{IalI Al?l()gm$(§)lf€agz
1907 8126 197.385 1911
1908 9381 222.316 1912 9218 203.117
1909 8619 154.603 1913 9725 272.673
1910 8300 201.757
Ev A diszkontlab évi atlagallasa:
Beiclishank Bank OlEngland Banque de France
1907 6-03 4-92 3-46
1908 ®75 301 305
1909 392 3-10 3—
1910 4-35 3-72 3—
1911 4-40 3-47 314
1912 4-95 3-78 3-38
1913 3-88 4-77 4.—
. Nyer svaslerm elés
Ev Németorszdg  Egyesiilt Allamok Anglia
millié tonnékban millié angol tonnékban
1907 1305 25-78 1011
1908 11-81 15-87 9-05
1909 12-92 2541 9-53
1910 14-79 27-29 10-01
1911 1553 23-31 952
1912 17-87 29-75 9-78
1913 1929 31— 10-76
Kulforgalom milli6 fokban (Mario Albertit6l atvéve!):
ld6szak Németorszag Franciaorszag Anglia Egyesilt Allamok
evitel Kivitel Bevitel Kivitel Bevitel Kivitel Bevitel Kivitel

1911 *£ 100350 157.641 147.328 98.837 236.919 187.555 133.529 172.990
1912 9 219,936 171.817 138.999 107.725 251.155 190.341 157 004 197.255
1913 223.587 203.403 142.265 113.259 269.944 214.219 155.851 205.435

QOroszorszag Spanyolorszéag Olaszorszag
Bevitel Kivitel Bevitel Kivitel Bevitel Kivitel

1911 w 5 34.143 42.781 12.770 12.494 47.358 27.811
1912 1-ga  32.861 38.992 12.525 14.019 46.804 30.423

1913. 36.637 37.250 17.436 14.359 49.179 31.377
Ausztria-e MagyarorszaF Egyipto . . Japan
Bevitel Kivite Bevitel K|V|tel Bevitel Kivitel

1911 'lj<9 41.335 31.396 8.813 11.509 19.369 13.533
1912 49.630 34.666 8.177 12.857 23.898 14,844
1913, » 45475 36.414 9.069 11.179 26.726 19.474

i L. «The equation of exchange for 1912 and forecast», New-York, 1913.



Il. RESZ.
Avilaghabori nyomabanjaro gazdasagi valsagok.

Napjaink gazdasagi zavarai mint valsag.”

1914. janius 29-én tortént a sarajevOoi merénylet. A t6zsde, a
gazdasagi és politikai életnek ez a finom s érzékeny hémérbje, az elsé
pillanatnyi megh6kolés utan csodalatosképen nem tulajdonitott nagyobb
jelent6séget az eseménynek s az Uzleti élet lanyhasdgat inkdbb magya-
raztdk a mexikoi és albaniai zavargasokkal, a délamerikai gazdasagi
valsaggal, az ulsterkérdéssel és a Wilson-féle amerikai vasutreform-
javaslattal. A keleti kérdés csak julius kozepetdjan kezdte erGsebben
magara vonni a figyelmet, mikor is a Dresdener Bank egyszerre csak
nagyobbmérv( eladasokat eszk6zolt; ennek oka azon hir kiszivar-
gasaban keresendd, hogy a monarchidnak Szerbidhoz intézendd ulti-
matuma igen erélyes hangt lesz. Révidesen megneszelték ezt a berlini
és londoni t6zsdék is, hol az arfolyamok gyorsan kezdtek esni. ime a
londoni értékt6zsde jegyzései egynéhany typikus papirra vonatkozoélag:

Jalius 8. Jalius 22. Jalius 27. Jalius 29.

c1.0s0-0- allamkéleson -.......... 758A 75% 72% 70
Osztrdk 4°/0-0s aranykdlcson 84% 84% 82 76%
Magyar  « « 79% 79% 76 73%
Canadas __ ... ... _ 198 191 176 166
Southern Pacific... ......... 160% 162 155 117

Fordulénapként jalius 22-ike, az ultimatum atnyujtadsadnak napja
szerepel. A helyzet innen azutdn gyorsan komolyodik mar; 27-én, a
hadlizenet el6tti napon z&rulnak be a bécsi, a budapesti és a briisszeli
t6zsdék kapui, 28-&4n a pétervari, 30-4&n pedig a parisi és a berlini
t6zsde némul el. Most mar London sem tudott tobbé ellentallni s miutan
egyetlen napig egész Eurdpa zsibvasarja volt,131-én szintén zarni volt
kenytelen. Egyik hadlizenet a maésikat kdvette — s megkezd6dott a
vilaghaborda.

* ok Kk

Az a tarsadalmi s gazdasagi 6sszeomlas, melynek tanui vagyunk,
vajjon gazdasagi valsag-e? Az-e annak szigortdan vett autochton jel-
legének szemmeltartdsaval ? Hisz minden rossznak oka a fegyverek
pusztitasa, a hdboru 'S mégis azt kell mondanunk, hogy itt is, leg-
aldbb részben gazdasadgi valsagrél van sz, miutdn a hébord el6idézé-
sében a mozgatd tényez6k — eltekintve a francia revanche-mozgalom-

1 « .. dumping ground for the whole Continent of Europe». L. «The Economist»
1914. aug. 1. szdmat |
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téi és a panszlav izgatastél — gazdasagi eredetliek voltak. A termelés
és fogyasztds internaciondlis-expanziv jellege sehogysem tudott mar
parhuzamosan haladni a nemzetek szerint valo széttagozottsaggal, annak
vonalat el6bb-utébb at kellett szelnie. Csupan a metszopontok helyét
allapitottdk meg a fenti politikai motivumok, a metsz6pontnak helyét
abban a szlik s révid mozgéasi térben, melyet a gazdasagi fejlédés még
megengedett neki.

* Kk *

Miel8tt azonban ratérnénk a vilaghdboraval jar6 gazdasagi val-
sagnak, mint egybefon6do, szévevényes egységnek szemlélésére, roviden
ki kell térntink arra az egészen kulonallo jellegli s a haboruval bar
kozvetlen, de,teljesen més természetli kapcsolatban Iévé valsagra, mely
az Egyesult-Allamokban 1917-ben kdvetkezett be.

Mig Eurépa mar harom éve a legsulyosabb gazdasagi allapotban
sinyl6dott, termelése egyre csokkent, addig az Unié fokozott munka-
val s kivitelének nagyaranyd novelésével segitette egyrészt az antantot
hadviselésében, zuditott azonban maésrészt driasi arany6zont azokbol
maga felé.1 A nagy pénzblség kovetkeztében a kamat mélyen siilyedt,
a hathonapos lejaratd els6rendl kereskedelmi valtd diszkontja a'/sQo
volt New-Yorkban 1915 végén; a kovetkez6 év végéig egy szazalékot
ugyan emelkedett, a viszonyokhoz mérten azonban még mindig tul-
alacsonynak volt mondhatd. Az dridsi hadikoltségek altal pénzigyileg
er6sen megviselt dvilagi vev6k azonban egyre jobban hitelre kezdtek
szorulni s az amerikai szallitdsokat bar most meg fokozottabb mérték-
ben vették igénybe, arannyal gyéren fizettek csak. A hatalmas terme-
Iési apparatusnak fenntartasahoz azonban egyre tobb pénzre volt szik-
seg, a diszkont most mar a szokott mértéken tulemelkedett. 1917.jal.
7-en eléri az 5Vs°/o-ot, majd tovabbi feszitést nem bhirvan el a hitelélet,
a hurnak meg kellett pattannia, a valsag kitért. A «The Economist»
kimutatdsa szerint2a newyorki bankok aranytartaléka, mely 1916. dec.
23-an még 83Vumillié £-1a ragott, 1917. dec. 15-én minddssze 386 mil-
li6 i£!3 Az értékpapirok is hatalmas &rfolyamhanyatldst mutatnak.
Legmagasabb allasukbdél, melyet 1916-ban értek el, 1917 elején lassacs-
kédn sulyedni kezdenek, esésik juliusban hirtelen lesz, decemberben
pedig katasztrofalis jelleget 6lt. A «Bethlehem» pld. 1 év alatt 233-rdl
67-re, az «American Locomotive» 140V2-r6l 46'/2-re esett. Még sulyo-
sabbd teszi e zuhands kovetkezményeit az, a valsdgok tdrténetében
példéatlan, a vildghé&bord sajatos viszonyaival azonban igen kdénnyen
megmagyarazhatd ellentét, mely kdzte és az araknak elég érzékeny —
NB abszollt alapon vett elég érzékeny — emelkedése kozott mutat-
kozik. A Labour Statistics irodajanak kimutatasa szerint a nagybani
kereskedelem arindexszamai 1914-t6l 17-ig Amerikaban a kovetkez6-
képen alakultak:

1914. jal. 100 1915.0kt. 101  1916. okt. 134
« ‘okt. 99 1916.jan. 110  1917. jan. 151
1915. apr. 100  « jul. 119 « apr. 172

1 Az egész orszag aranyallomanya, meli 1914. jan. 30-én,mintegg_ 1’9 milliard
$ volt, 3 év alatt tébb mint 3 milliardra emelkedett, "a bankbetétek pedig ugyanezen
id6 alatt 13172 milliardrol 21'7 milliardra szaporodtak.

2 L. 1917. dec. 29-iki szamat!

3 E helyen azonban mindenesetre tekintetbe kell venni azon valtozast, melyet
a Federal Keserve Bank-rendszernek bevezetése idézett el6! Erre vonatkozélag 1 «Der
Deutsche Oekonomist» 1920. augusztus 7-iki szaméban «Inflation in den Vereinigten
Staaten von Amerika» cimi cikket I
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Innen azutan még folytonosan emelked6ben vannak az indexek,
annyira, hogy Hoover ¢sszeallitdsa szerintl 1917. évi atlaguk 1759-re
rag az 1916-os 120'5-del szemben.

Az araknak ezen emelkedése Osszefliggésben van a valsagnak egy
masik sajatsagaval, mely abban nyilvanult, hogy a t6zsdének ezt a nagy-
fokU Osszeroppanasat az iparban nemcsak hogy valsdg nem, de meg
a legkisebb merv( depresszi6o sem koveti. Ellenkez6leg, az allam meg-
rendelései egyre ndvekszenek, az ipar igy tdbbet termel, a téke tehat
még mindig b6ven taldl befektetési lehet6séget; a pénz drdga marad,
minek kovetkeztében a diszkont sem silyed: az 1918. év folyaman
allandoan 5Vs és 6°/o kozoétt ingadozott.

Ezen kiilonds, a valsdgok torténetében eddig teljesen ismeretlen
tényez6k kozrejatszasa a zavarok elsimuldsanak is egészen sajatos képet
adott. Mig a valsagok stereotyp alakjanal a kibontakozas az olcso arak
altal lehet6vé tett lassu takarékossdg, ennek gyimadlcseként tékefelhal-
mozo6das, a tétlenul heverd értékek befektetésére valo torekvés, igy
a pénz olcsésaga s ezaltal taplalt Gjabb Gzleti kedv, élénk vallalkozasi
készség atjan jott létre, ebben az esetben hianyozvan ezen egész kom-
plexumnak alapja, kiinduldpontja, az ipari tevékenységnek a valsag
alatti csokkenése, magukbdl a zavarokbol is egészen mas modon tortént
a kilabolas. Egészen mas maédon, egészen egyszerli médon. Az arfolyam-
zuhanéasok koOvetkeztében Oridsi veszteségeket szenvedett Uzérektdl a
té6zsde lassanként megtisztult, az tgyletkdtések szama egyre csdkkent:
a new-yorki Stock Exchange napi részvényforgalma mindossze 46 millié
$-ra ragott ekkoriban. Miutdn a jézanabb kordk vették at a vezetést,
az arfolyamoknak szikségszer(ien emelkednilik kellett, mi révidesen
be is koOvetkezett: a fentemlitett «Bethlehem» pld. 1918-ban 94-re, az
American Lokomotive pedig 7134-re javult.

Az irdnyzat igy Ujbdl az élénkulés felé mutatvén, egyszerre ersen
érezhet6vé valt a pénzhiany. Bar az &llam és egyes hadiszallitassal
foglalkozo vallalatok részére elegend6 téke jutott még, mi nem utolsé
sorban a népesség széles rétegei hazafias magatartdsanak tudandé
be, az iparvallalatok nagy zOme egyaltaldin nem szdmithatott a
kozdnség befektetéseire s igy azok elott a fejl6dés Utja eleve el volt
zarva. E nehéz helyzetbdl a kormany segitette ki a gazdasagi tarsadal-
mat. A War Finance Corporationt, egy pénzigyi tarsasagot, torvény
hatalmazott fel 3 millidrd $ 6sszegl bankjegy kibocséatisara, melynek
fedezeteként ipari vallalatok értékpapirjai szolgalhatnak értékiiknek
75°/o-aig. Mivel ezeket a bankjegyeket minden szdvetségi (tehat allami)
bank bevaltja ugyan, de csak sajat jegyeire, kibocsatasukkal tulajdon-
képen papirpénz kerilt forgalomba. 1918 végéig, tehat a térvény élet-
beléptétl szamitott 6 hdnapon belll a Corporation tébb mint 70 millié i-t
kdlcsonzott a fent korulirt eljards szerint.

* k%

Ratérve mar most a vilaghabort nyomaban el6allott stlyos gaz-
dasagi zavarok okaira, (gy azok egységes Osszefoglaldjaként a tal-
fogyasztast jeldlhetjik meg. Mig a modern valsdgok klasszikus kor-
szakaban a szabad verseny és a tultermelés szerepelnek vezérlé moti-
vumokkeént, addig a vilaghdbori folyaman az allami megkdtdttség és
beavatkozas lép el6térbe, mely ugyan minden lehet6t elkdvet a ter-
melés és fogyasztas kozotti parhuzam fenntartisara, ezt azonban a hosszu

1 L. a «Deutsche Wirischafts-Zeitung» 1920. jan. 15-iki szamat!
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ideig tartd kiuzdelem folyaman egyre kevésbbé tudja biztositani. Epen
ezen allami beavatkozadssal magyardzhat6 azon kérilmény, hogy a val-
sag nem hirtelen kitér6 6sszeomlas alakjaban jelentkezett — megaka-
dalyozta ezt a tobbé-kevésbbé, de mégis el6relatd kodzponti vezetés,
mely mindenesetre elejét vette a termelés anarchiajanak, — hanem
lasst, de anndl mélyebben vajo leromlas képeben allott el6. Az az
évekig hadban all6 15—20 milli6 ember, kik erejik s energidjuk virag-
zasaban levd férfiak kozil valasztatvan ki, ahelyett, hogy, mint rendes
kérilmények kozott, a sajat fenntartasukhoz sziikséges javaknal is
még joval tébbet termeltek volna, most minden tevékenységiket a pusz-
titdsnak, a verejtékkel 6sszehordott épllet lerombolasanak szentelték.
Megakadalyozasara, megszoritdsdra kovethettek el a kormé&nyok most
mar barmit, e destruktiv folyamat kovetkezményeinek, hatdsainak
kérlelhetetlentl, inathematikai pontossdggal és szigorisaggal kellett
bekdvetkeznilik.

Ezen sulyos helyzet azonban még mindig csak a hdbor( vetilete.
Ami azt gazdasagi valsdgga mindsiti, az azon végeredményében mégis
csak gazdasagi cél, mely a vilaghaborin keresztll tért érvényesiilésre.
Gazdaséagi létfenntartdsuk biztositdsara az egyes nemzetek magas poli-
tikaja ezt az utat taldlta célravezet6nek,1 s véljék bar most utolag,
hogy helyesen jartak el, avagy hogy csal6dtak feltevésiikben, a meg-
nyilvanul6 stlyos zavarok mégis csak eredetileg gazdasagi tevékenység,
szamitgatas ereddi. Hisz azzal méar a haborad megkezdésekor is tiszta-
ban lehetett minden a kozgazdasagban csak legkevésbbé is jartas
allamférfiu, hogy a fegyverdorgés nyomaban gazdasagi depresszionak
kell kdvetkeznie; ezt eiviselbetdnek, elviselendének tartottak azonban
azon nagy gazdasagi cél elérésének érdekében, mely a nemzetek szeme
el6tt lebegett. Hogy a célt nem érték el, hogy az el6zetes tervezgetés-
ben, szamitasban mul6é jelent6séglinek felvett depresszié tizmillidk
sulyos nyomorava, katasztrofalis nélkulézésekké, éhhalalla fajult, csak
azt mutatja, hogy a szamitas csaléka alapon készult, hamis volt: ez
pedig lényeges tényez6je minden gazdasagi valsagnak.

** %

A tllfogyasztast sulyoshité korilmény, a csekélyebb termelés
megvilagitdsara alljon itt egynéhany adat. Az 1910—14. évek atlagaval
szemben az 1919. ev vildgtermelése az egyes f6bb nyersanyagoknél a
kovetkez6 csdokkenést mutatja : buzaO’7uo, zab 2'9°/0, len 46 9, gyapot 26-4.
cukor 37°/o-ot, az 1913. évvel szembeallitva a gyapjd 82, a szén 20%6,a
a nyersvas 247, az acél 198°/o-ot. Ez adatoknal azonban tekintetbe
kell venniink, hogy 1910 az Uni6éban és Franciaorszagban 1912—13

1 Bar egyoldaltian elfogult szempontbdl, de lényegében ugyanezt mondja Bellet :
«Il me semble ‘que les Autrichiens aient cherché dans une guerre une solution aus
troubles économiques profonds qui sévissaient dans leur pays et avaient été influencés
grandement par les préparatifs militaires de la Monarchie. Pour [I’Allemagne, il est
prouvé maintenant qu’elle a poursuivi dans une guerre colorée de motifs politiques,
un gain pécuniaire, un butin abondant, quelque nouvelle indemnité, qu’elle suppose
P_OUVOIF constituer un bénéfice et faire rentrer dans le pays des capitaux nouveaux».

. «Crises economiques», Paris, 1918.

2 A széntermelés millié g-ban:
A 1913-ban 1919-ben
ANGHA i B 292 254
Franciaorszag ..., o 44
Németorsz,é? fa Saar-medence és Lotharingia nélkil) 173 109
Egyesult-Allamok ... R 517 495
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pedig altalanos valsag évei voltak, melyeknek nyomaban jard depresszio
alatt agyis csak mérsekeltebb termésrél lehetett sz6. Névekedést 1919-ben
az 1910—14. évek atlagdhoz mérten csak a kdvetkez6 terményeknél tala-
lunk : a rozsnal 23 6°/o-ot, &rpanal 4'6°/o, a tengerinél 48, selyemgubd-
nal 391 és a dohdnynal 28'9%-ot.1

A gazdasagi élet oly fontos Ut6erére, a hajotérre forditva figyel-
munket, a Lloyd’ Register of Shipping kimutatasa szerint2 Anglia
vesztesége az 1914—1920-as években 781.000 tonna, Németorszagé pedig
4,716.000 tonna, mely szdmokat azonban méar a békeszerz6dés értelmé-
ben &tszolgéltatott hajok Uj megoszldsa alapjan allitottdk 0Ossze. Ezzel
szemben az Egyesilt-Allamok 10,379.000, egyéb orszagok3pedig 3,619.000
tonna gyarapodast mutatnak, melynek 0sszege szembedllitva a fenti
allamok veszteségének 0Osszegével, a vilag hajoterének 8,501.000 tonna-
val valé nodvekedését mutatjak; ebb6l 6 milli6 tonna az 1919-es
évre esik. Lerontja ezt azonban a vasutanyagnak nagymeértékd pusz-
tulasa és Ujakkal vald potlas hidnya kovetkeztében beallott erdsen
csOkkent teljesit6képessége az eurdpai szarazfoldi kozlekedésnek.

A vilag aranytermelése a kovetkezd csdkkenést mutatja:

3} Termelés
Ev 1000 ~-okban
1913 e 22.265
1914 21.413
1915 ... 22.752
1916 21.895
1917 ... 20.491
1918 18.545
1919 ... P 18.663
mely kimutatasban legkedvezG6tlenebbil az Egyesilt-Allamok szere-

pelnek.
A szovetségesek legfébb tandcsédnak 1920. mércius 8-an kdzzétett
gazdasagi manifesztuma szerint a Németbhirodalom hadiad6ssaga (nem
szdmitva ide a jovatételi kotelezettségeket) 9*5 milliard £, Angliaé 7,
Fr.ehn_gi%or‘észégé 675, az Egyesilt-Allamoke 5, Olaszorszagé pedig 275
milliard £.

) 1 Dr._August Muller volt német birodalmi &llamtitkdr adatai; 1 «Deutsche
Wirtschafts-Zeitung» 11120, jan. 1. szamat. =~ )

2 L. «The Economist» 1920. jul. 31 szamat és a «Der Deutsche Oekonomist» 1920.
aug. 14-iki szamat.

2 Nevezetesen pedig: Franciaorszag 1,041.000, Japan 1,288.000, Olaszorszag 608.000,
az angol gyarmatok pedig 400.000 tonna. —Erdekes az egyes orszagok tengeri hatalma
egi/(mashoz valo viszonyanak eltolédasa. Japan azel6tt 6-k volt a vilagkoncertben, ma
3-1k, Norvégia 4-ik volt, ma 7-ik, Németorszag 2-ik volt, ma pedig még 12 milli6 ton-
naval sem rendelkezik. Angliaé voltba vilag Osszes hajoterének 46Mba, ma 33-6<>fo-kal
kénytelen beérni, mi]g az Egyesult-Allamok részesedése 4'2u/o-rol 24*>fo-ra szokott fel.
A szallitasi technika fejlédésenek szempontjabol fontos adat, hozg)(J a vitorlasoknak az
Osszes hajotérben valé szereplése o+dl “40,0-ra silyedt. (1902-ben még 22°/o volt!)
A jelentékenyebb allamok hajétere :

Millié tonnékban Millié tonnédkban

1914 1920 1914 1920

. junius havéaban . janius havaban
Anglia ., 1889 1811  Hollandia ... 1-47 1

Angol gyarm............... 1-63 2-03 Svédorszag | ... . 101 100

Unié (téngeri) . 221 1241 Spanyolorszag 088 0-%4

« (tavi) .. 2-26 212 Dénia... .. 0-77 0-72

Japan. ... PR 171 300  Gorbgorszag— e 082 0-50

Franciaorszag 192 2-96 Németorszag........c...... 5-13 0-42

Olaszorszag 1-43 2-12 Monarchia ... .. 1-05

Norvégia 1-96 1-98
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A papirpénzforgalom 1913-t6l 1919 ig Anglidban 30 millié ~g-rol

450 milliéra,

110 milliérél 200 milliéra,

Franciaorszagban 230-r6l 1500 milliora,
Belgiumban pedig 40 milliér6l 200 millié

Olaszorszagban

£-ra szaporodott. A Board of Trade White Paper kimutatasa szerint
az arak indexszamai a kovetkez6képen alakultak:

Allam 1Ngf§zbfo% PR,
Egyesiilt-Allamok (1920 marc) 253 — 196
Anglial (1920 marc.) . 321-8 235
Japan (1919 okt) .. 266-3 —
Franciaorszag (1920 febr.)... 3224 Paris297
Svédorszag (1920 marc.)... 354.— 291
Olaszorszag (1919 dec.) 4526 252

Az &rak ezen emelkedésével egyliltjar a pénz draguldsa is. A disz-
kont egyre valé novekedését tiinteti lel az alabbi tablazat:2

Hely ldopont  DIEK IdGpont DI 1dapont Dl%k
Berlin... __ ... 1914 XI1/23 5 - - -
London........... 1914 X7 6 1920 IV/5 7 - -
Paris - .ocvvenene. 1914 VI/4 5 1920 1vi7 6 - —
Amsterdam... 1915 VII/1 42 - - -
Stockholm 1919 VI/12 6 1920 111/18 7 - -
Krisztiania ... 1919 XII/18 6 - - - —
Madrid 1919 XI/12 5 — — —
Bukarest 1916 V/I 5 - — - -
Széfia — 612 — —
New-York — — — 1920 VI/1 6
Brisszel 1918 VI/5 32 1920 IV/1 N2 1920 1V/28 5V
Réma ... 1919 111 5 1920 1V/6 512 1920 VII7 6
Zurich _ — 1918 X/4 5 - — —
Kopenhéga... 1919 X/7 6 1920 IV/il6 7 — —
Helsingfors 1919 IVv/18 7 1920 111/23 8 — -
Bécs 1915 IV/12 5 - — —
Praga — — — — 5 1920 V/12 6

Lassuk marmost roviden, a talfogyasztds és a termelés csdkke-

nése az egyes fébb allamokban miként alakult.

Anglia.

A héboruban val6 gy6zelem gazdasagilag is pyrrhusi diadal volt.

Nagy-Britannianak egyelére minden erejét hé&boruelétti

magaslaté-

nak 0jb6l val6 elérésére kell forditania. A nemzetkdzi élet sok agazata-
ban tanisitott egykori monopolhelyzetét tobb ponton egyszer( s egyen-
rangl versenytars szerepével kell elcserélnie; figyelmét a vilagpiacrol
mindinkabb elvonja a sajat birodalmat 6sszefogd politikai s tdrsadalmi
abroncsok recsegése, ropogasa.

Hogy az alabb kovetkez6, pénzben kifejezett szamadatokat helye-
sen értelmezhessik, legel6szoér is arra a valtozasra kell tekintetiinket
forditanunk, melyen a font- forgalma atesett. Hogy annak ezen célbdl
egyéb kulfoldi valutdkkal valé dsszehasonlitdisa mennyire helytelen,
az azonnal szembedtlik annak megfontolasa utan, hogy hisz azoknak

1 Anglianal kiinduldpontul a habord kitérésének napja veendd.
2 L. a «Deutsche Wirtschafts-Zeitung» 1920. jan. 15. szamat.
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értéke is mind kisebb-nagyobb mértékben valtozast szenvedett. Abszolut
helyes mértékkel mérni csak akkor fogunk, ha itéletlinket az index-
szamok alapjara helyezziik, melyek a valutaegységnek a sziikségleti
cikkekhez valé6 mindenkori csereviszonyat fejezik ki s igy a pénz erté-
kének valddi lényegét tiikrozik vissza. Ezen indexszamok a habord
kovetkeztében a kovetkez6 atalakuldson estek at:1

Gabona és  Egyéb Textilgyari, Egyéb Ossze-
his- élelmi-  és nyers- Asvanyok vegyes sen [o-okban
nem (iek szerek anyagok aruk

Az 1901-905 évek

itlagszamai 500 300 500 400 500 2200 100
1914 jul. vége 579 352 6197s 464\ 553 2565 1166
1914 dec. < 714 414Vs 589 476 6867s 2800  127-3
1915 « « 897 446 731 711\s  848\2 3634 1651
1916 « < 1294 553  1124va 824\2 1112 4907  223-0
1917 jal. € 143272 652\& 1441 84172 12787s 5646  251-6
1918 nov. 1289 782\5 1848 903  13897a 6212 2826
1919 jul. 1339vs 80572 1854Va 10337s 1417 6460  293-2
1920 maj. 1484 9817a 2819  12957s 1619 8199 3727
1920 jan. < 1511 929\a 2562 1289  1555Vs 7847  356-7
1920 jul. < 1499 934 2504 1308 1541 7876 3580

A font tehat példaul 1920 jan. 1-én korulbelul 3-szor kisebb érté-
ket fejez ki, mint 1914 jan. 1-én.

Az angol allamaddssdg, melynek o6sszege 1914. aug. 1-én 7105
millié £, 1915 111/31 én 1162, 1917 111/31-én 3906 6, 1918 I11/31-én 5890-2,
1919 I111/31-én 80787, 1920 jul 31-én pedig 7803 milli6 £? A habord
alatt az allam tehat kortlbelil 7 milliard £ 0j kdlcsont vett fel, minek
torlesztése a jovében is sllyos terheket fog a lakossagra réni. A hely-
zetet még aggasztébb szinben tinteti fel a birodalom mai gazdalkodasa.
A budget 6sszes kiadasai 1919-ben kérilbelal I*a milliard £-ra rag-
nak, ami a habord elétti kiaddsoknak megtizszerez6dését jelenti. Ebbol
az Osszegbhdl tébb mint \& milliard £ jut még mindig a szarazféldi,
vizi és légi haderd fenntartdsadra s korilbelil ugyanennyire riug az
Ujabb deficit. Ezzel szemben az egész nép jovedelme a héaborl el6tt
kortlbelul 2 milliard £ ra, a haborG utan pedig korulbeltl 37a mil-
lidrdra becsillhetd, mely névekedés azonban semmikép sem &ll még
aranyban a kiadasok oriasi szaporulataval. A pénzigyek allapota tehat
stlyosan megromlott s ha nem 4&llna el6ttink egyidejlileg a vereséget
?]zenVﬁdett allamok szomoru képe, azt egyenesen katasztrofalisnak mond-

atnok.

A Bank of England aranykészlete 1914. majus 27 én 36 millio £,
1918. aug. 7-én 68, 1919. aug. 7 én 88, 1920. aug. 4-én pedig 123 milli6 £
volt; ezzel szemben bankjegyforgalma ugyanezen napokon 29, 57, 80,
illetve 12672 milli6 £, mely 6sszeghez azonban hozzdadanddék még a
banknak forgalomban lév6 0. n. potjegyei.8 A diszkontlab ugyancsak
a fenti idépontokban 3, 5, 5, illetve 7°/0.

Igen figyelemremélté a bankok koérében tapasztalhatd azon erdsen
koncentracios folyamat, mely méar a mualt szdzad utolsé éveiben kez-
dédott meg Anglidban s a hdboru alatt is még fokozottabb mértékben

8 A

A A

1 L. a «The Economist» 1920. aug. 7-iki szamat.

2 L. «The Economist» 1920. aug. 7. szamat. o L .

3 Ezek pedla a 95. oldalon ko0zolt kimutatas szerint igen tekintélyes mennyi-
ségben keringhetnek.



97

egyre tovabb tartott s melynek tulajdonképeni magva és célja volt
a flzidk altal er@sitett és ellentdllébba tett Londonnak, mint a vilag
pénzigyi kdzpontjdnak ebbeni mindségében valé megtartdsa. Kilono-
sen er0sen 1917-ben lépett fel ez a flziés dramlat, mikor is az akkor
fennéllott 11 londoni nagybank hattd olvadt 6ssze. 1919 méjusa Ota
nem igen fordult mar el6 ily egyesiilés. A bankok azonban szélesen
teijeszkednek kiléndsen a tengerentilra s itt szamos fiokot alapitanak.
A «The Economist» bankszdma a kovetkezd adatokat hozza:

Alaptbke és

Ev Bankok Fiokok  tartalékok et ek
szama szama Sz

millié <£-ban
1890 ... .o 104 2203 67-8 3697
1895 99 2690 692 455-5
1900 77 3757 78-8 586-7
1905 59 4558 82-0 627-5
1910 . R 45 5202 80-9 720-7
1915 37 6027 81-7 992-6
1917 e . 34 6004 84-5 1365-3
1918... 26 6285 92-9 1583-4
1919 e 21 6918 1063 1874-2

A kiilkereskedelem statisztikaja szerint az 0sszes bevitel értéke
1913 aprilis—janius honapjaiban 18472 millio £ volt. Ha ezzel az 1920.
év aprilis—uanius honapjainak 503 millionyi bevitelét allitjuk szembe,
latszolag 175°/0-0s emelkedést talalunk, mely azonban nyomban eltiinik,
ha a behozott javaknak 1913. évi arat vesszik tekintetbe. Ez mind-
0ssze 176 milliora tehetd s igy tulajdonképen 34°/o-0s cstkkenés felel
meg a valésagnak. Hasonl6képen alakul a kivitel is, mely a fenti
id6szakokban 1913-ban szintén csak 158 millid az 1920-iki 403 millio-
val szemben, tényleg azonban itt még nagyobb, 21-5"/0-0s csdkkenés
észlelhetd.

Az Uj t6kebefektetések statisztikdja is nagyon kedvezétlenil alakul
az utolsd két évben, mit azonban enyhit azon koérilmény, hogy az
allam ekkoriban kélcséneivel a magant6két er6sen igénybevette.

tij tékebefektetésekl (milli6 ~-okban)

Kt Elsé Maésodik Ev Elsé Maésodik
negyed negyed negyed negyed
1910 99-3 88-7 1916 126-2 1310
1911 61-2 56-2 1917 825-9 221-2
1912 47-9 62-4 1918 475-2 220-9
1913 50-3 700 1919 291-9 93-9
1914 97 6 547 1920 1351 98-0
1915 46-3 25-7

A szénbanyészat, amint arra mar fentebb is tortént utalés, a
habord el6tti mennyiséghez képest most nagy csOkkenést mulat;
a szénbanyaszok mai munkateljesitménye 7&-del kevesebb, mint
amennyi a habor( el6tt volt. Kiilondsen sokat szenved az angol szén-
ipar az egyre eréshdd6 és fejl6dé Amerika versenyétél, mely utébbi
termékeinek sokkal olcsébb araval maris kiszoritotta Angliat a dél-
amerikai piacrol. Sokat artott a nagy szénsztrajk is. Az anyaorszag
kisebb termelését ellenstlyozandd, a gyarmatok, nevezetesen Kanada,l

1Lasd a «The Economist» 1920. jalius 3. szamat.
Suranyi-Unger, A gazdasagi valsagok torténetének vazlata 1920-ig. 7
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Ausztralia, Délafrika és India fokozzak egyre intenzivebbé szénbanya-
szatukat, de emezeknek is hamarosan versenyt van hivatva tdmasztani
Kinanak még ki nem zsakmanyolt, mesés gazdagsagu szénallomanya.
A hydraolikus gépek, valamint a kéolajtiizelés is egyre jobban flg-
getleniti a vilag iparlizemeit az angol szént6l.

A vasipar terén Amerika mar messze tialszarnyalta Angliat ugy
terményeinek mennyiségével, mint azoknak sokkal alacsonyabb araival.
A hajolemeznek tonnankénti ara pl. az amerikai szénsztrajk el6tt itt
14 £, Angliaban pedig 18 £ volt. Hasonloképen kezdi Kiszoritani
Angliat a vilagpiacrél az amerikai gépipar is, elsosorban pedig az itteni,
a habor( alatt nagyot fejl6dott automobilgyartas. A gyapotipar terén
Anglia nyersanyagszikséglete révén majdnem teljesen az Egyesilt-
Allamoknak van Kiszolgaltatva, mivel az egyiptomi és az indiai gyapot
részint mennyiségénél, részint pedig minGsegénél fogva az angol ipar
szempontjabdl majdnem szamba sem vehet. Farostoknak gyapot-
potlekkent valo tokéletesitett felhasznalasa azonban az egész textil-
iparban gyokeres felfordulast idézhet el6. Valsagba jutnak azonkivil
lassankint az angol habords ipar gyenge fattyGhajtdsai is, mint
egész festék-, jaték- és optikai ipara. A kulféld — nevezetesen Német-
orszag — sokkal tokéletesebb termékeinek megsemmisité versenye el6l
ezeket csak magas védévamokkal lehet tovabbra is életben tartani.

A kereskedelmi mérleg mar a habora el6tt koralbelll 3 milliard £
passzivat mutatott fel; nem Ugy azonban a fizetési mérleg, mely ha
tekintetbe vesszik a mintegy 2—3 milliardos kalfoldi befektetést,
tovdbba azon kb. 3—4 millidrdra rug6 jovedelmet, melyet a nemzetnek
a hajozas, a biztositds és a bizomanyi Uzlet hozott, kb. 3—4 milliard-
dal aktiv volt. Ezzel szemben az 1919. év kereskedelmi mérlege 13
milliarddal passziv. A Board of Trade Journal az 0. n. lathatatlan
kivitelt ez évben kb. 10 milliardra becsili (hajozéas 8, kiulfoldi befek-
tetésekb6l szadrmazé jovedelem 16,1 egyéb jovedeleni 08 milliard),
meljr 0sszegnek figyelembevéte'ével a fizetési mérleg is még mindig
3 milliarddal passziv. Mindazonaltal nem szabad tekinteten kivil
hagynunk, hogy 1919-ben teremtette UGjra, illetve egészitette ki Anglia
a habor( alatt oly er6sen megcsappant nyersanyagkeszletet, mely
beszerzéseknek hatdsa a kivitelben csak a kovetkez6 években mutat-
kozhat. Ez okbdl mar 1920-ban is er8sen aktiv fizetési, valamint keres-
kedelmi mérlegre szamitanak.

Az a bar meglehetfs csendben, de mindkét oldalr6l annal hatal-
masabb er6feszitéssel kiizddtt politikai harc, mely a k6zponti unionista
korméanyzat és az egyes gyarmatok kozott forrong, szintén gazdasagi
s nagyrészben a vildghdborl kovetkeztében el6allott alapokon nyugvé
tényezékkel indokolhaté. A hdborla el6tt még szorosan az anyaorszag-
hoz csatolta a gyarmatok gazdasagi életét az a momentum, hogy téke-
szegénységlikben befektetést legh6vebben, legkénnyebben és legolcsob-
ban téle varhattak. Azdta a vilag sora fordult egyet. Indianak 6nallo
gyapotipara és szénbanyaszata, Kanadanak viragzo hajoépitGipara van
s Délafrika is egyre jobban gazdasagilag teljesen magaban megalld
szervezet képét Olti magara. Amily mértékben fejlédik e tartomanyok
gazdasagi élete, oly mértékben kényszeriilnek egyre inkdbb onallé
gazdasagi politikara. Ha ugyanis az anyaorszdg iparcikkeit vamked-1

1 Azért OlY csekely, mivel a habora folyaman a kulfoldi kovetelések tekintélyes
reszét, korilbelul 30°/o-at a nyersanyagokat szallito allamoknak kellett atengedni. Ebbdl
egyedul az Egyesult Allamoknak mintegy 20 milliard jutott.
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vezményekben részesitik, ezt a tobbi allam a gyarmatok nyersanyagai-
nak sulyosabb vamokkal valé megterhelésével lesz kénytelen meg-
torolni, mi ez utébbiakat az Anglidval valé vdmunié megsziintetésének
torekvésére kell, hogy sarkalja. T6két most mar ugyanglyan, sét talan
elénydsebb feltételek mellett kaphatnak az Egyesilt Allamokban is;
Délafrika aranyat maris New-Yorkba szallitja, Anglia kézvetitésének
megkerilésével. India gazdasagi ©nallésagat mutatja mar a rapidnak
a fonttdl vald teljesen flggetlen arfolyama is. Pompas valutdja képessé
teszi e tartomdanyt angol addssagainak gyors torlesztésére,és Japan
maris Vr,-résszel szerepel bevitelében, melyben az Egyesilt Allamok is
egyre nagyobb aranyban foglalnak helyet. Ugyancsak az Uniéval fonod-
nak 6ssze egyre szorosabban Kanada és Ausztrélia gazdasagi szélai is,
melyek szemeben Anglia mindinkabb a magat gyarmatai veréb6l tele-
szivni akaré pidca s fejléd6é nemzeti szabadsagérzuletiket eltipro
zsarnok képét nyeri. Hogy a gyarmatokban fejét egyre jobban, maga-
sabban s erdteljesebben felutd szocializmust killonben is zilalt politikai
allapotot hova juttathatja, azt eléggé jellemzi a londoni korméanynak
az «Empire» kotelékének fenntartasaért vald rettegése.2

Franciaorszag.

A héboru pusztitasai altal kozvetlenil legmélyebben sajtott allam
Franciaorszag. Az elnéptelenedd francia nemzet jovdjén aggodokat két-
ségbeeséssel kell, hogy eltdltsék azok az driadsi veszteségek, melyek
a harctereken felemésztették férfiainak szine-javat. A «faji dngyilkossag»
még a jelen szazad elején atvezetett a kétgyermekrendszerrGl az egy-
kére s mig ekkoriban Franciaorszag népesség tekintetében Eurdpaban
még a masodik helyet foglalta el, ma Oroszorszdgon Kkivil elmarad
a Németbirodalom, n.nglia és Olaszorszag mogott is. Népességiikben
rohamosan fogyd falvak és varosok mar a haboru elétt is igen gyakran
taldlkoztak, a nyari mez6gazdasagi munkalatok mar sokhelyitt hijan
voltak elegendé munkéaskéznek s mar akkor olasz, spanyol és belga
munkasoknak ideiglenes behozataldval vagy tartésabb betelepitésével
kellett a helyzeten segiteni. A haboruban elveszettekkel szemben a gyer-
mekek szama sem nydjthat ellenstlyozast, a népszaporodas allandoéan
és reményteleniil csokken6 tendenciat mutat. E nemzeti dekadencia
egyedil hatdsos ellenszere hatalmas gazdasagi fellendilés lehetne, ajolét-
nek gyors és nagyfokl emelkedése; csupan ez birhatna a lakossag széle-
sebb rétegeit slribb csaladalapitdsra, gyermeknemzeésre. Pedig ily fel-
lendilésre egyel6re édes-kevés remény van, az orszagot a habord nagyon

megviselte.
A valtozott viszonyok targyaléasa el6tt itt is legelsd helyen az arak
hatalmas emelkedésére, ill. a frank értékének csokkenésére s ezaltal

nyert 0j forgalmara kell tekintetinket vetnink. Az 1913-hoz mért
nagybani arukereskedelem &ltalanos indexszdma: 330. A detailarakra
vonatkozoélag az «Excelsior» a kdvetkezd adatokat kdzli:

1 Az anyaorszagban is rohamosan emelkedik a szervezett munkasok szama:
1917-r6l 18-ra 20°/o-0s gyarapodast mutatnak, %62 milliorél 6 62 milliéra szaporodtak.
Az angol munkalligyi miniszternek a parlamentben tett Kijelentése szerint 1919-ben
1413 nagyobbszabasu sztrajk fordult eid, melyek kereken 2i/a milli6 munkast érintet-
tek koézvetve vagy kozvetlenll s 34.430.000-1.yi munkanapnak elvesztését okozték. (Lasd
«Der Deutsche Uekonomist» 1920, janius 19, szamat.)

2 Nem maradhatnak emlites nélkiul e helyen Mae Swiney esete és a sinfeinok
1920. 6szi véres mozgalmai sem.

7*
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Arl 1914-ben Arigzojan. 1-én Artl 1914-ben Arigzojan. I-6n
1kg. burgonya 15c. 75¢c.  Llfontrizs ... .. 60 c. 1-70 fr.
1ltej--—--—----- 40 « 95 « 1 « sb 10 « 50 C.
1drb tojas — 15 « 80 « 1 « olgj 60 « 4 fr.
1kg. csokoladé 3 fr. 6 fr.  10ltozet ruha— 125fr. 450 «
1font vaj------- 1-90 «  8-80« 1 pér cip6 ... 25-40 fr. 70-140 fr.
1kg. kdvé — b—« 11—« 1 « bérkezty( 5« 22fr.

1 font sonka ... 2—« 12—« 100kg.ujsagpapir 28 « 155 «

A francia kdzgazdaszok a hdbor( el6tt nemzetik &sszes vagyonat
300 milliard frankra szoktak volt becsilni; ezzel szemben a habord
a francidknak, beleszamitva a hadszintérré valt vidékeknek 120 mil-
lidrdra tehet6 k&rosodésat is, 343 milliard frankjukba kerilt, mel
Osszegnél természetesen, mint minden pénzértékben kifejezett adatnal,
tekintettel kell lenniink a véltozott valutaviszonyokra. A hé&borl el6tti
allami koltségvetések kiadasi rovata rendesen 5 milliard frankra ragott
A haboru alatt a budget kdvetkez6képen alakult :

Haboras kiadasok Allamadéssag Polgari koltségvetés Gssxesen

Y milliard frankokban
1914 (els6 5 h6napja) ... 675 0-60 0-99 8-35
1915 18-45 1-90 2-45 22-80
1916 . 27-24 333 2-37 32-94
1917 34-06 486 2-75 41 68
1918 44-18 708 3-40 54-67
1919 36-67 7-99 5-31 49-97
Osszesen 167-35 2576 17-27 210-41

Elszomorit6 képet nyeriunk, ha e kiadasokkal szembeallitjuk az
allam bevételeit:

£ v Adok N AIIOSlg%téSSégoFkuggo Osszes bevétel
mii liard frankokban

1914 (els6 5 h6napja) 1-87 — 502 6-90
1915 3-77 10-97 8-68 2342

1916 4-64 10-72 1349 28-49

1917 581 7-67 24-89 37-97

1918 6-44 23-36 15-63 4543

1919 1071 — 42-84 53-55
Osszesen 33-24 5272 110-55 195 76

Az egész allamado6ssag, beleszamitva a Banque de France altal
nyudjtott elGlegeket is, 2382 milliardra teheté, mely 0sszegh6l a kilfold
egyes allamal koveteléseikkel ekkép részesednek:

Egyesilt-Allamok 164 milliard SVAjC .. 117 millié
Nagybritdnnia ... 15-3 < Hollandia... 114 «
Spanyolorszag __ 543 millid Norvégia _ 83 «
Japan ... 323 « Urugnay 80 «
Argentina ........ 232 « Svédorszdg... 60 «

A haboruban elpusztult vidékek Ujraépitése a 100 millionyi alap-
t6kével létesilt Crédit National feladata s tovébbi pénzigyi tdmaszul
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e célra azl. n. gy6zelmi kdlcsondket is felhasznéljak. Hadi, ill. gy&zelmi
kolcséndkben az utdbbi években a kdvetkez§ t')sszegek folytak be :
Ev ol LT v eon R
1915 13-3 63 1918 21-7 71
1916 101 54 1920 15-7 6-3
1917 10-2 51

Az allamadéssagoknak csupan kamatjai 9-5 millidrdra rdgnak
évente, tehat majdnem kétszer annyira, mint a békeid6k &sszes évi
kiaddsa. E hatalmas passzivakkal szemben az allam mintegy 12 milliard
szovetségeseinek nyujtott el6leget és mintegy 40 milliard értékd kilfoldi
befektetéseket (ebbdl 30 milliard Oroszorszagban) kényvelhet aktivum-
ként a maga szamlajara. Hogy e kintlev6ségek milyen tényleges érték-
nek felelnek meg, az az adésoknak mai politikai és gazdasagi viszonyai-
ban tikrézddik legjobban vissza.

Ahelyzetet silyosbitja még a franciak elbizakodottsaga; a haborus
rendkivili kiadasok folytan el6all6 38 milliardnyi évi deficit fedezésére
nem is gondolnak, azt teljesen szovetségeseik és az agyonsanyargatott
Németorszagnak a nyakaba kivanjak varrni, ami sikerre ez utobbiak
kimeriltsége kdvetkeztében természetesen sehogysem vezethet. Ez a gon-
dolat vezette 6ket akkor is, mikor egy hatalmas amerikai konzorcium-
nak, mely a g%/ujto és dohanymonopollum kiaknazasanak jogat akarta
60 milliard frank azonnali  lefizetése ellenében 25 évre berbevenni,
ajanlatat kereken visszautasitottdk. A kereskedelmi mérleg passzivuma
az utébbi 6t évben 75 millidrdra,1l a fizetési mérlegé pedig évente kb
25 milliard frankra tehet6. A Banquede France bankjegyforgalma, mely
1913-ban 57 milliard volt, 1920 jaliusaban a bankhitelnek az &llam
részérél vald folytonos igénybevétele folytdn 40 millidrdra szaporodott
mar, dacara annak, hogy a fedezet minddssze csak 59 millidrdra rag.2

A héaboru el6tt 2,550.000 tonnatartalm( francia kereskedelmi flotta
a kereskedelmi tengerészet allamtitkdranak a képvisel6hazban 1920
juliusaban elhangzott kijelentése szerint a habord alatt részint harcban,
részint pedig balesetek folytdn majdnem felét, 1,100.000 tonnat, elvesz-
tette. Helyébe azonban mar 1920 kdzepéig részben 0j épités, vétel vagy
zsakmanyolas, részben pedig a beszolgaltatott német hajok révén 980
tonna utanpétlas jelentkezik, melyet a francidk tervszerd 0j szerzemé-
nyekkel és tovabbra is beszolgaltatandd német hajokkal még erdsen
novelni szandékszanak, ugy hogy szamitasaik szerint rovidesen 4 millio
tonnanyi hajotér birtokdba kell jutniok. A haboru altal elpusztitott
vasutvonalakat ardnylag nagyon gyors id6 alatt allitottdk ismet helyre :
a 2245 km.-nyi elpusztitott sinatbol 1920 aprilisaban 2020 km. mar

3 Az «Economiste Kampiert» szerint:

Az 3919. év részletes kereskedelmi mérlege. Az 1919. év részletes kereskedelmi mérlege.
Bevitel Kivitel

Honnan? Hova? irtiA frankbanel Honnan ? Hova? m|II|o frankban
Nagybritannia ............. 7202 1407 Egyestlt-Allamok ........ 8133 602
Németorszag 501 1284 Brazilia ......covnne. 813 84
Belgium 909 1158  Argentina .. 1299 125
Svajc... 530 546  Algir.... ... .. 1026 737
Olaszorszag ~ j 1087 2716 Marokkd .. ... 214 156
Spanyolorszag .. 883 506 Egyéb 0|szagok 7112 1822

2 A szenatus egy 1920 augusztusi hatarozata értelmében 81abb 5 milliardnyi
bankjegykibocsajtast rendelt el. L. a «The Economist» 1920. aug. 28-iki szamat.
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megint hasznalhatd volt. Csak valamivel halad lassabban a csatorndk
Ujjaépitése, amennyiben az 1075 km.-nyi elpusztitott halézatbol a fenti
idépontig csak 700 km-t helyeztek ismét hasznalhaté allapotba. A «lournée
Industrielle» szerint ugyanekkor az elpusztitott vidékeknek megkarosi-
tott 3363 ipari nagylzeme koziul 2241, tehat majdnem 72°/o-uk, (izemét
teljesen vagy részben Ujra megkezdhette s ismét 234 ezer munkast foglal-
koztatnak mar a haborlG elott alkalmazott 668.000-b6l. Az '8 millié
hektarnyi elpusztitott szant6foldb8l megmivelhetd ismét 400 ha, I6vedé-
kekt8l mentesitett pedig 200 ha, 300.000 drb elpusztitott mez6gazdasagi
eszkdz megint 200.000-rel van mar potolva. Az 550.000 elpusztitott lakas
helyébe eddig csak 75.000-et épitettek, 60.000-et pedig helyreallitottak.

Rendkivil sokat art az orszdg termelésének a 8 6rai munkaidd
bevezetése. A «Der Deutsche Oekonomist» szerint a napi 2 6rai munka-
veszteség az egesz orszagban 15 millié drara rag, ami viszont 1,875.000
munkaskéz elvesztésének felel meg. Ehhez jarul még a sztrajkok és
lock-outok altal el@idézett sGlyos munkaveszteség is. A munkalgyi
minisztérium jelentése 1919 majusatdl szeptemberig 1669 sztrajkrol
emlékezik meg, melyekben félmilliénal jéval tébb munkas vett részi
E tarsadalmi reformokbdl, ill. sirlédasokbdl ered6 veszteség havonta
atlagban 382 milli6 munkadra, 2 milli6 munkésnak a termeléstél valo
elvonasat jelenti.

A mez6gazdasagi termelés is részint az elpusztitott teruletek
hasznavehetetlensége, részint pedig a megmiveiés hidnyossaga miatt
joval gyengébb a haboruel6ttinél. A «L’Economiste Francois» szerint
a termények mennyisége a kdvetkezd volt:

. 1919 1918 1914
Ternieny niil1lio gbnn

blza ... e 49-65 61-43 76-94
vegyes (buza-rozs keverék) 097 0-96 1-35
rozs ... ... ... . _ ... 1-10 7-35 1115
drpa 5 0% 9-76
tatarka ..o 2-72 2-24 5-32
zab ... ..o 23-95 25-62 46-21
tengeri - s ceeveeen .. 253 2-48 5-72
burgonya _ 77-31 65-20 119-93

A széntermelés, dacéra a lotharingiai gazdag banyatertlet francia
kézre valo jutdsanak, nagyon szomoruan fest; a haborueldttinek majd-
nem felére csdkkent.

A béanyéaszott szén millié tonndkban:

1910- ben 38-35 1913- ban 4084 1917- ben 2892

1911- ben 3923 1914- ben 29-79 1918- ban 2931

1912- ben 41-14 1915- ben 1991 1919- Dben 22-341
1916- ban 21-48

Az Egyesult-Allamok.

Az 1917. évi valsagot csakhamar elfeledtette az egyre tovabb-
szaguldd gazdagodas, anyagi fellendiilés, mely azonban hatarozottan
inkabb bir relativ, mint abszolit jelleggel. A gazdasagilag 6sszeroppant
Eurépanak most maéar egyedil Amerika szolgal tdmaszaul, t6le var
segitséget siralmas helyzetében. Ennek megfelel6en a vilag pénzigyi-

1L. 8 érai munkanap.
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és hitelkdzpontja egyszerre New-York lett s a dollar, mint nemzetkozi
fizet6 eszkoz, kiszoritotta el6bbi egyeduralmabdl a fontot.

A héboru alatt az amerikai textilipar és a fémiparok egyes agazatai
20—25°/0-0s gyarapodast mutatnak s koézel ugyanily aranyban noveke-
dett a tobbi iparag is. Az entente fokozott elelmiszersziikségletei altal
sarkalva a mez6gazdasdg szélesen terjeszkedik. A Wild West rétségeit
egyre slir(ibben tarkitjak a serény szorgalommal dolgozé farmok,1még
soha meg nem munkalt, sz(iz féldeket hasit fel az eke. S mindenki
gazdagodik, mert az Ovilagi szovetségeseknek étvagya kielégithetetlen,
csillapithatatlan, gazdasagi életik és harctéri helyzetik fenntartasara
egyre tobbre van szikseguk. Mikor azutdn megkétotték a fegyver-
szlinetet, nem egy kbdzgazdasz h6kdlt meg sjosolt hirtelen &sszeroppa-
nést a terményeit immar a jov6ben elhelyezni képtelen s egész gazdasagi
Iétét e hatalmas aranyl tobbtermelésre alapité Egyesilt-Allamoknak.
E szamitasnak azonban két okbdl is kudarcot kellett vallania. EI8sz6r
is az amerikai szallitmanyok csak kisebb résziikben allottak a haboru
kozvetlen folytatdsara szlikséges anyagokbol, fegyverekbdl, robband-
szerekbdl ; talnyomoéan nagyobb résziket élelmiszerek, ruhazati cikkek,
kozlekedési eszkdzok, azok alkatrészei és egyéb iparcikkek, nyers-
anyagok alkottdk, melyek, amennyiben mégis hadikdvetelményeknek
jellegét viselték magukon, hamarosan s kénnyen voltak atalakithatok,
ill. potolhatok a bhékés sziikségletek Kkielégiteséibe szolgaldé cikkekkel.
Masodszor pedig gyokeres tévedésnek bizonyult az a feltevés, hogy az
eurépai allamok sziikségleteiket most mar maguk tudjdk majd/edezni
s nem kell tdbbé igénybevenniok az amerikai széallitmanyokat. Elénken
cafolja meg ezt az Egyesult-Allamok Kiviteli statisztikaja, mely évenként
a kovetkezGképen gyarapodott:

. Milliard - Milliard
EV dollarokban EV dollarokban
1912-14 (atlagban) 053 1917 6-23
1915 1-78 1918 6-15s
1916__ 3-09 1919 7923

E pénzben kifejezett adatok helyes értelmezéséhez azonban ismét
csak az éardindexszdmok figyelembevétele szikséges. Ezek a hébord
folyaman, kuléndsen pedig 1916-t61 kezdve, Amerikdban is erdsen
emelkedtek. Az en gros kereskedelem arai a kovetkezd gyarapodast

mutatjék:
1914 jal. 100 1918 dec. 207
« dec. 98 1919 jan. 207
1915 € 106 < jul. 219
1916 147 € dec. 238
1917 « 183

A megélhetés koltségei, tehat a detailarak, 1914 jaliusatél 1919
juliusdig a szovetségi kormany munkasugyi osztdlydnak jelentése szerint
70"Vo-kal emelkedtek. Az araknak ezt a magasba valo szokését féleg a
nagyterjedelm( bankjegyinflaci6 okozta, melyrél aldbb lesz még szo.

1Ahabor0 el6tt kb. 6 milliard $-ra ragott 6sszes terményeik értéke, Az 1917—19-iki
évek &tlagdban mar tobb mint kétannyi, 14 millidrd dollarnyi értékd termeléssel
dicsekedhetnek.

2 A visszaesést a mozgositas és az 1917-iki valsadg okozzak.

3 A haboru befejeztével tokéletesen megsziint a municio és robban6 anyagoknak
szallitdsa. Most féleg élelmiszerek és nyersanyagok alkotjak akivitelt; a gyartmanyok
koziil leginkabb mez6gazdasagi és ipari, nevezetesen pedig villamossagi, fa- és bor-
ipari gépek és felszerelési targyak szerepelnek nagyobb szamban.
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Visszatérve az orszag fellendiilésére, ennek bizonyitasara, illetve
kimutatasara pompas adatul szolgal, hogy a cs6ddk szama 1881 oOta
soha oly alacsony nem volt, mint 1919-ben. Az 0sszes kereskedelmi
cégeknek csupadn 0'38°/0-a keriult cs6dbe ez évben az 1918. évi 058-cal
szemben. Ezt megel6z6leg az Ujabb id6kben, 1906-ban, az 1907-iki
valsag el6tti nagy fellendulés szakaban taldljuk a legalacsonyabb sza-
zalékot s ez 077! Az 1917-iki vélsdg végs6 hulldmai elsimulvén, az
épitkezeési ipar, dacdra a nyersanyagok magas aranak, tlinemenyes
fejlédést mutat. A «Financial Chronicle»1 szerint a 285 nagy varos épit-
kezéseinek értéke 1916-ban érte el addigi legnagyobb magasségat,
114 milliard $-t. A kdvetkezd két évben azutan 818, ill. 496 milliéra
slilyedt, hogy 1919-ben annal hirtelenebbdl székjon fel 150 milliardra.
Az 1906. év értékt6zsdeforgalma utolérhetetlen magaslatként lebegett
mindeddig a yankeek szeme el8tt: a newyorki Stock Exchange-en
284 millié részvény kerllt forgalomba, tobb mint 23 milliard $ érték-
ben. 1919-ben ugyanitt 316 milli6 részvényt adtak-vettek, melyeknek
értéke 26 milliard $ volt.

A jomod altalanos emelkedése nem kis aranyban terjedt ki a
munkasosztalyra is, melynek szdmdara most egyszerre megvaldsult évek
Ota tartd heves kizdelmekkel vivott legfébb torekvésik célja: a mun-
kaskezek folytonos szaporodasanak s igy az allandéan b6ven f6lds
munkakinalatnak korlatozasa. A «literary test»,2 az utobbi évek poli-
tikai harcainak gyupontja, melyet a kongresszus ismételten elfogadott
s melynek torvénnyé valasat csak Taft elndknek ellenzése, kés6bb
pedig Wilson 1914., majd 1917. évi vét6ja tudta megakadalyozni, most
mar nem szikséges, a bevandorlas magatél is mélyen csokkent. Achille
Viallate adatai szerint3az 0j jévevények szdma a kdvetkezéképen alakult:

Ev Lélckszam Ev  -Lélekszam
1910—1914 (atlag) 5,174.000 1917 ' 295.000
1915 326.000 1918  110.000
1916 298.000 1919  141.0004

Ehhez hozzajarul még, ho%y a haduzenetek idején katonai szol-
galatra valo jelentkezésiik céljabol igen sokan visszavandoroltak az
ovildgha (1914—15-ben 122 ezren, 1915—16-ban 169, 1916—17-ben pedig
229 ezren). 1917-ben azutan elrendelték Amerikadban is a mozgdsitast.
A munkéasok kérében Gjabb ritkulds allott be. Ez év 4pr. 1-én a had-
sereg minddssze 190.000 emberbdl allott; 1918. nov. 1-én pedig 3,665.000
sérfiu allott fegyverben. A munkakinalat csokkenése a béreket termé-
fzetesen gyorsan hajtotta magasba, mi az ipari Gzemekbe csalogatott
szamos nyugati foldmvel6t s a déli allamokbdl is mintegy félmillidnyi

1L 1920. febr. 14. szamat!

s Eszerint minden 16 évnél id6sebb bevandorlénak valamely él6 nyelven olvasni
kellett tudnia. Az utébbi években u. i. rendkivil szaporodott a téllesen” miveletlen s
munkéban is képzetlen bevandorlék szdma. Ezeknek fellépése a munkapiacon termé-
szetesen mélyre nyomta le a munkabéreket. Bevandorlasuknak kulénben sem mutat-
kozott sok haszna: csaladjukat rendesen otthon hagytak s a statisztika tanisaga sze-
rint 4—5év mulva, mikor kicsit megszedtek mar magukat, Ujra visszatertek hazajukba,
nagyobbrészt déljtaliai és dél- s kdzépszlav vidékekre.

3 L. a «L’Economiste Francais* 1920. jalius 31-iki szamat.

_ *Feltlin6, hogy a bevandorlok szama a haboru befejezése utan a varakozasok
ellenére is csak ily egészen csekély aranyban szaporodott. Ennek okat féleg a kedve-
z6tlen valutaviszonyokban (]and tség, a partraszallasnal felmu,tatandé,'c')sszeg) kell
keresniink. Az Eur6pabol valo szabadulds vagya azonban lathatélag ennél az akadaly-
nal is erdsebbnek bizonyult. Az Elis Island vendégei 1920 maéasodik felében megint
hatalmasan szaporodnak s ez év végén mar Uj torvenyjavaslatrol hallunk, mely alli-
télag két évre akarja besziintetni a tovabbi bevandorlast.
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sarga- s feketeb6rl vandorolt északra. Ez aramlatot ismét ellenstlyozza
a kozépeurdpai allamok ott él6 fiainak egyre névekvd szamu vissza-
vandorlasokban megnyilvanulé honvagya, melyet nem Kkis mértékben
taplal azon korulmény is, hogy az aranylag csekélyebb megtakaritott
0sszeggel hazatéréket is gazdag emberekké teszi idehaza az 6riasi valuta-
kiulonbség. A munkabérek igy egyre emelkedd irdnyzatot mutatnak s
a munkdasosztaly vagyonosodik. A kisemberek részére fennallé takarék-
pénztarakban elhelyezett dsszegek 1914. janudr 1-t6l 1919. januér 1-ig
47°/o-kal ndvekedtek; az «Annual bankers conventions report» 1919
szeptemberi jelentése szerint 27 millié betevének tobb mint IOVa mil-
liard dollarra rug6 betétje volt a takarékpénztaraknal. A vasarlo er6k
ily magasra val6 novekedése hatalmas lendiletet ad az arGforgalom-
nak ; a National City Bank mondja 1919 decemberi koriratdban : «Az
tzletnek sosem volt még ily élénk irdnyzata; népességiink eddig még
meg sem kozelitett vasarlo er6k felett rendelkezik, melyek hatarozottan
meghaladjdk termelési képességeinket: az aruknak ritkasdga akada-
lyozza meg, hogy mindenki kénye-kedve szerint lathassa el magat
velik». Hasonloképen nyilatkozik a Federal Reserve Board 1920. februar
havi kiadmanyaban: «Kerileti iigyndkeink azt mondjak, hogy a kereslet
ily nagy még sosem volt; tobbeknek kijelentése szerint kertletiikben
ily magas fellendules, altalanos boldogulas mégnem volt tapasztalhatd».
A Journal of Commerce szerint 1920 aprilis havaban 1262 aj vallalatot
alapitottak az Uniéban, melyekbe 135 milliard S-t fektettek be. Ezzel
szemben 1919, ill. 1918. aprilis honapjaban Vo, ill. 026 milliardra ragott
mindossze az Uj ipari befektetés. Az 1920. els6 négy honapjaban befek-
tetett dsszes toke 617 millidrd, mig az 1918. év megfeleld idejében 1-7,
1919-ben pedig 992 milliard $.

E ragyog6 fénynek, melyre szomortan stalan egy kevéssé irigy-
kedve tekint fel a meggyotért eurépai, megvannak azonban a maga
arnyoldalai is. A nagy forgalom természetesen erdsen igénybe vette a
hitel intézményét. Ezt fokoztdk még az allamnak egyre novekvd Ki-
adasai: 1917. aprilis 6-t6l, a Németbirodalomnak kildétt hadizenet
napjatél 1919. okt. 31-ig a szovetségi kormany kiadasai 35\ milliard
$-ra rugtak, mely 0Osszegb6l csupan 10 millidrdot fedeztek addk és
illetékek altal, a tobbit mind kolcsonok atjan kellett felhajtani. Ez
pedig ily rovid id6 alatt csupan a bankok altal nydjtott nyilt hitelnek
nagyfoku emelése altal volt lehetséges. A nemzeti, allami bankok és a
trustok bankjai altal nyuajtott kdlcsénok és valtoleszamitolasaik a be-
tétek gyarapodédsa mellé allitva a kovetkezOképen ndvekedtek:

4 Kolcsonok és valto-
Betétek leszamitolasok

Ev milliard $-ban
1914 jan. 1626 12-26
1917 maérc. 24-86 17-02
1918 nov. 28-80 19-79
1919 okt. 3316 2.27

Azéta az arany egyre kedvez6tlenebbé valik, mivel a kdzonség
csak lassan jegyzi a kolcsonoket, melyek igy sokaig nyomjak a ban-
kokat. Hogy a hitelnek ez a tulfeszitése egyre nagyobb aranyokat olt,
azt ékesen illusztralja, hogy a «Der Deutsche Oekonomist»1 altal kdzolt

1L 1920. aug. 7. szdmét
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Kimutatas szerint a Federal-Reserve-Oiiice tartalékjainak forgalomban
lIév8 bankjegyeihez és letétjeihez mért ardnyszama egyre csdkken:

1918. nov. 8. 49%8%0 1919. dec. 20. 44-8°0
1919. jan. 31. 53 0« 1920. m4j. 21. 427«
« aug. 29. 507«

A hiteléletnek ezt a nagyszabasl terjeszkedését a habori végéig
igazolni latszott s azt megkdnnyitette az eurépai aranynak folytonos
bedramléasa: 1913 végén 779, 1918 végén pedig méar 2248 millid $-nyi
arany volt a szdvetségi kincstar, a nemzeti bankok és a szovetségi
tartalékbankok birtokaban. Mikor azonban 1919 juliusdban megszin-
tették az aranykivitel tilalmat, a készlet csékkenése azonnal érezhet6vé
valt: ki kellett fizetni a régi hitelez6ket s igy az év végére 2093 millié
volt mar csak az arany. 1913-ban a «Federal bank notes» kibocsajtasa
el6tt 11 milliardnyi nemzeti bankjegy és «zdldhati» volt forgalomban;
1919 janiusaban 265, decemberében pedig mar 306 milliardnyi sz6-
vetségi tartalékjegy kering kinn, mihez hozzdadva a még forga-
lomban lév6 nemzeti bankjegyek és zoldhatuak 0sszegét, a teljes papir-
forgalom mintegy 4 milliardra rlgott. Mig tehat az aranykészlet csupan
haromszorosara emelkedett, a papirbdl most négyszeresen tébb volt
forgalomban. A szovetségi tartalékhivatal most mar mindent elkdvet
a hitelélet megszoritasara, a diszkontlabat egyre emeli, Ugy hogy az
1920 augusztusaban a legtdébb kerlletben mar 7°o. .
haté be az araknak fent vazolt emelkedése és a megélhetés dragulasa,
mi viszont az alacsonyabb néprétegekben, kiléndsen a munkasok
korében elégedetlenségek, nyugtalankodasok és bérharcoknak szaka-
datlan lancolatat idézi el6. Az 1919. év folyamén egymaésutan Iépnek
sztrdjkba a textil- és fémmunkasok, a bitumen-banyaszok, a magén-
vasutak alkalmazottai, s6t Bosztonban még a rend6rdk is. Ahdboru, akar-
csak Europaban, itt is végzetesen fenyeget6 mozgalmakat indit, meg a
munkdassag korében, melynek féleg a csak nemrég bevandorolt nagyobb-
résztanalfabéta proletaridtus szolgal kiillondsen alkalmas anyagéaul. Akor-
many erélyes intézkedéseket tesz ellentik, nagyszamdu ily veszedelmes
orosz munkast szallittatott vissza hazajaba. De a fellendilésnek van
meg egy, talan még ennél is veszélyesebb arnyoldala, s ez a kiilkeres-
kedelem arénytalanul nagy megndvekedése. A Kkiviteli tobblet, mely
az 1912—14. évek atlagaban \a milliard $ volt, 1915-ben 18, majd a
kovetkezd harom évben 3 milliardon felil emelkedik, hogy azutdn 1919-
ben elérje a 4 millidrdot. igy ez 6t év Kiviteli tébblete megiti a 15 mil-
liard dollart. Ellenszolgaltatasul ez id6 alatt 840 millio $ aranyat kapott
az Unid, azonkivil visszaszerezte kulfoldon keringett, kb. 3 milliard
ertékl papirjait s atvett vagy 2 milliardnyi entente-hadikolcsont, — a
tobbi hitelre ment. De ez meg csak a kereskedelmi hitel! 1917. aprilis
6-tol a fegyverszunetig tobb mint 8 milliardot, 1919 oktober 18-ig, a
tovabbi hitel megvonasaig pedig Ujabb D/a milliardot, 6sszesen és pon-
tosan tehat 9647 millidrd dollart kdlcsénzott az antente korményainak.
Ha kozelebbrél vessziik szemiigyre marmost az 1919. év kereskedelmi
mérlegét:

Eurépa Azsia Délamerika
Kivitel \ miiié 4-5186 703 4-242
Bevitel) $ - — 750 —1041 —687

Kiviteli tobblet -j-4436 — 338 —245
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azt vesszik észre, hogy Azsia és Délamerika 6sszesen 583 millids plusszal
végeztek az Egyesilt-Allamokkal szemben, mely &sszeghdl ez utébbi az
1919. évfolyaman 291 milliéttorlesztett aranyban. Hogy alizetéseket tovabb
is folytatja, annak élénk bizonyitéka, bogy pld. 1920 els6 hdénapjaban
az aranynak az orszagh6l valé Kkiviteli tdbblete 51\ millié S volt.
E deficitet azonban az &llam kdnnyen elviseli, hisz ott vannak horri-
bilis kdvetelései az entente-tal szemben. Csakhogy most Gjabb s még
fenyeget6bb baj kezdett mutatkozni. Aminthogy arr6l mar fentebb is
tortént emlités, 1919. okt. 18-&4n besziuntették a tovébbi kdlcsénnyujtast.
Az entente allamai ezt hirtelentl nagyon sulyosan megérezték, valutajuk
er@sen kezdett siilyedni; a font, mely New-Yorkban 1919. okt. végén
még 4'163A-en allott, december végéig 402¥s, 1920. januar végéig 350,
febr. végéig pedig 3'38V«re esett, honnan csak lassan kezdett Gjbol
emelkedni. A francia frank és a lira palyafutasa még sokkal gyaszosabb.
E kedvez6tlen valutaviszonyok nem maradhatnak hatas nélkul: az
Unid odriadsi eurdpai kivitelének okvetlenll csékkennie kell, az ovilag
allamai e megnovekedett terhet mar nem viselhelik el. Az egyes nagy-
bankok jelentéseiben mar fel-felcsillan egy kis ijedelem, a Federal-
Reserve Bulletin 1920 marciusdban mar a kivitel csékken6 tendenciajat
allapitja meg s a nyar kozepe tajan mar azt halljuk, hogy az Unio
lazas sietséggel vonja be eurdpai kintlevéségeit. Egyes mezoOgazdasagi
cikkek arai lasst, majd egyre rohamosabb stlyedést mutatnak s szept.
kozepén a Berlingske Tidende jelenti, hogy ajanuarihoz hasonlitva kovet-
kezOkepen estek mar az arak: selyemartk 70°/o-ot,cukor 50°/0-0t, gyapjut
35°/0-ot, gummi 60%-ot, his 36%-ot, gabona 12%- ol Ha amezogazdasagl
korok vasarlokepessege ennek kévetkeztében csokkenni kezd, azt az ipar
is meg kell, hogy érezze. Hogy pedig ez mit jelent, azt k(')'nnyen leolvas-
hatjuk az eddigi valsdgok torténetébdl. ..jésldsoknak itt nincs helye!
izelitdul itt csupdn azon november végén Parison &t hozzank érkezett
newyorki kabeljelentésre utalunk, mely szerint az Uni6ban egymast
érik a kereskedelmi fizetések besziintetései. A bejelentett fedezet nél-
kuli passzivdk osszege egyedil szeptember havdban 70vs millio $-ra
ragott. A harom utobbi honapban gyaraknak és egyéb nagy vallalatok-
nak egész sora volt kénytelen lGzemét beszintetni. A bérek mindenhol
és allandoan siulyednek. Deuwillben egy nagy textilgydr munkdsai el-
fogadtadk bérlknek 25%-o0s csdkkentéset, hogy a vallalat szaméara igy
lehet6vé tegyék Gzeme fenntartdsat. Az sem ritka jelenség, hogy hasonlo
célbol a munkéasok maguk javasoljak bérik leszallitasat . ..

Japan.

A mult szdzad kozepetdjan még a tavol Kelet titokzatossagaba
burkoltan, politikailag s gazdasagilag még teljesen elzarkézott, elszige-
telt életet él a sogunok és a mikadék birodalma. A modern éra a
hatvanas évek végén kdszont be, az orszag hamarosan a civilizacio,
az eurdpai jellegl kultdra Gtjara Iép, a fejlédés a szazad utolsd évei-
ben egyenesen bamulatos aranyokat 61t s nemsokara nagyhatalomként
all szemben Oroszorszaggal a gy6zelmes Japan. A habor( utdn hatal-
mas gazdasagi, kereskedelmi felvirdgzas kdszont be, ezt azonban az
Uzérkedés tulhajtdsdnak kovetkeztében csakhamar sulyos pénzigyi,
kereskedelmi és iparvalsag koveti, mely eleinte eszeveszett felfordulast
ikdéz,el?,llazutén pedig mélyenszanté depressziéban halad a kibonta-

ozas felé.
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Japan gazdasagi helyzetének vizsgéalatanal el6szor is tobb specia-
lis tényez6t kell tekintetbe vennink. Az anyaorszag lakossdga — nem
szamitva ide tehat Koreat, a Formosai szigeteket stb. — évente 600.000
lélekkel szaporodik, ugy hogy T. Ourakamii szerint 1934-ben szdma
686 millio lesz, hacsak valami rendkivuli esemény meg nem akasztja
e szaporodési folyamatot. E kérulmény kuléndsen azért fontolandd
meg, mert az orszag élelmiszertermelése mar hosszabb id§ 6ta s most
is elégtelen a népesség eltartdsara s igy az allandd s egyre ndvekvoé
behozatalra szorul. A legfontosabb taplalkozasi cikkbdl, a rizshdl
45—50 millié kdkat (1 koku=180 liter) termelt az orszag, mely mennyi-
ségen kivil azonban még allandéan 3—8 milli6 koku behozatalra
szorult Osszes szikségletei fedezése céljabol. Csupan a habord elsé
éveiben, 1915—16 és 17-ben volt részint az észszer(ibb megmivelés,
részint azonban a pompas id6jaras kovetkeztében oly aldasos rizs-
termése, hogy még kivitelre is jutott bel§le. Ugyanezekben az években —
melyek kozil azonban kilonésen az utolsd, 1916, tlinik ki rendkivilien
b6 aratdsdval — a tobbi élelmiszerekb6l a kovetkezé behozatalra
szorult az orszag:

1914 1915 1916 1914 1915 1916

millié yenekben milli6 yenekben
Gabona 85 i -6 1-4 Cukor 21-7 148 130
Buzaliszt 13 19 09 Tojas 1-4 1-4 r3
Huvelyesek 121 93 71 Allati zsir 15 14 5
Edessegek 1-5 11 1-0 Borok 0-7 06 09

; A haboru alatt az ipar hatalmasan fellendiil, az orszag az Egyesult
Allamok mintdjara az entente hadiszallitéja lesz. Hajoépitoipara oriasit
fejlédik, de nem marad el mogétte a tobbi ipardg sem; papirbél pld.
1903-ban még csak 12,413.231,1908-ban mar 18,797.066, 1917-ben pedig
mar 36,283.552 yen érték(it gyartottak.

A fegyversziinet megkotése nem maradhatott kedvez8tlen hatés
nélkul erre az eurdpai habord sziikségleteire és kovetelményeire beren-
dezkedett gazdasagi szervezetre sem. A ldkést erésen megérezték a
kereskeddk, valamint a festék- és vegyi-, a vas- és acél- és a hajo-
epitdipar is. Egynéhany sulyosabb cs0dot az egész Gzleti vilag nyomott
hangulata kovetett. 1919 els6 hdnapjaiban a lathatar Gjra derilni kezd,
a newyorki piacon egyszerre nagyobb keletje tAmad a japan selyem-
nek és selyemériknak s a tengeri szallitmanyozasi uzlet is Ujbél éledni
kezd. E fellendulés élén a mez6gazdasag halad, melynek hatalmas
Iokést ad a pompas rizs- és selyemtermés, egybekétve a mez6gazda-
sagi termékek magas s még egyre emelkedd araval. A gazdak itt is —
akarcsak Kozépeurbépaban — egyszerre az orszag vagyonos osztalyai
soraba emelkedtek, jomodjukban csakhamar val6sagos fény(izésre haj-
lanak, oly iparcikkeket vasarolnak, melyekre révid id6vel azel6tt még
csak nem is gondoltak. Ez természetesen az iparosok malmara is haj-
totta a vizet, a megndvekedett kereslet kdvetkeztében egyre emelked6
drak az Uzemek bOvitését, intenzivebb mlkodését tették lehetbvé.
Mikor azutan az Egyesilt Allamok megsziintették aranykiviteli tilal-
mukat, Japanban mindenki optimistava valt, ajové6t olyannyira rozsas
szinben lattdk, hogy a t6zsdei arfolyamokat még a munkasok nagy-

1L. a *L'Economiste Francais» 1920. jun. 26. szamat.
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aranyl sztrdjkmozgalma sem tudta megakasztani emelkedésiikben.
A fejlédés most mar altalanossa valt, a forgalom megélénkiilt s a
kereskedelmi mérleg is elég nagy latszdlagoslelénkiilésre mutat :2

A Bevitel Kivitel
v milliard yenekben
1917 1-04 ' 1-60
1918 167 1-16
1919 2-31 2-23

Az 6tmilliényi aranykivitellel szemben annak behozatala 285 millié
yenre ragott 1919-ben; kiuldndsen az év utolsé 3 hdnapjaban 6zonlott
be nagyon sok arany az Egyesult Allamokbol. Az év masodik felében
azonban kiilonb6z6 tényezdk behatdsa folytdn bizonyos lanyhulas ész-
lelhetd. Khinaban az ifjukinaiak propagandaja egyre nagyobb ardnyokat
olt, majusban kimondjak a Japadn elleni bojkottot, mely juniusban,
juliusban ésaugusztusban egyre szélesebb rétegekre terjeszkedik, novem-
berben ugyan meglehet6sen lelohad, hogy azutan a Foochow-incidens
hatdsa alatt annal erGteljesebben lobbanjon ismét langra. A japani
igen nagy magas arak s az eurdpai vasarloer6knek gyengilése egy-
arant s egymast kiegészitve jarulnak hozza a Kivitel cs6kkentéséhez
errefelé is3s csupan az északainerikai hatalmas hausse ide is eljutd
kedvez6 hullamainak tulajdonitandé komolyabb zavaroknak elkeriilése.

1920 els6 honapjaiban azutdn ismét — ezattal azonban
mesterkélt iz — fellendilés korvonalai vehet6k ki. Az arak még
magasabbra széknek fel, az &ltaldnos arindexszam, mely 1919 decem-
berében még 381, 1920 marciusaban mar 425-6n all, a vallalkozasi kedv
az orszagban soha nem latott aranyokat 6lt. Az év els6 3 hdénapjaban
4 44 milliard yent forditanak 0j vallalatok létesitésére, tbbbet, mint
az egesz el6z6 évben, 3 millidrddal tébbet, mint annak megfelel6 id6-
szakaban. Az uzleti élet élénkségének e mindent elarasztd fénye elvaki-
totta a kormanyt is : 1920-ra 1,275,944.023 yenes rekordkoltségvetést foga-
dott el, amilyenre az orszag egynéhany évvel azel6tt még csak gondolni
sem mert volna. lgaz, hogy a méretek megnagyobbodtak, a gazdagodas
eléggé altalanos jelleget 0ltott; 1914-ben Japan aranykészlete még csak
353 milli6 yen volt, ekkor pedig mar '8 milliardra ragott, mivel
szemben az allanddssag alig valamicskét emelkedett: 2.5 milliardrol
2-74 milliardra, mely 6sszegnek tobb mint fele belfoldi kdlcson. De még
ezeknek figyelembevételével is vakmer6nek mondhaté kuléndsen a
hadsereg és a hadiflotta fejlesztésére ez évben forditand6 &sszeg, mely
200 milli6 yennel haladja meg az 1919 évit! A pénzigyminiszter ezt —
a «The Economist» szerint — azzal indokolja, hogy «semmi sem lehet
fontosabb, mint a nemzeti védelemnek erdshitése a béke fenntartasa
és a forgalom fejlesztése céljabol...» — Chi viverd, verra...

Ezek mellett szinte természetesnek latszik a hitel- és bankjegy-
forgalomnak nagymérvli novekedése. 1914-ben a Japan Bank jegy-
forgalma mind6ssze még csak 386, 17-ben 831 millio, 1920 marciusa-
nak végén pedig mar 1-37 milliard yen, mely utébbi &sszeget csak akkor
tudjuk helyesen értékelni, ha tekintetbe vessziik, hogy a fentemlitett

1 Valésagban, az arak nagi/arényl] emelkedése folytan, csokkent.
2 L. a «The Economist» 1020, febr. 20 iki szamat.

* Kilonosen a textilarak utani kalfoldi kereslet csékken erésen.

kissé
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aranykészletnek csak mintegy s része volt a bank birtokaban. 1920 els6
hénapjaiban inflacidja kovetkez6képen festett:1l

Id6pont Bankjegyek Kolcsdnok Id6pont Bankjegyek Kolcsonok
r millio yenekben r millié yenekben
jan. 6 1447 667 marc. 12 1184 503
« 16 1221 440 « 31 1368 6762
febr. 9 1261 483

Az lzérkedés most mar tet6pontjara hagott; a részvények atla-
gos osztaléka, mely par honap el6tt még 20'88°/0 volt, 23'48%-ra
szokott fel.

Az aranynak az orszagbdl egyszerre megindult kidzonlése és a
kereskedelmi mérleg kedvez@tlen alakulasa most azonban arra birja a
bankarokat, hogy megszoritsdk hitelnydjtasaikat. Ez hamarosan meg-
érezteti hatdsat az lzleti élet minden piacdn, a razkodtatds Aaltalanos,
egy osakai bank nem tudvan néki ellentalini, elbukik, s utana textil-
gyaraknak és egyéb vallalatoknak egész sorozata kényteten Uzemét
beszuntetni vagy legaldbb is er6sen megszoritani. A gyapot-, selyem-
és rizspiacon egyarant er@s aresés, folylonos s nagy kilengési inga-
dozés tapasztalhatd, mig egy sikerilt cukordumping3nem enyhit vala-
melyest a helyzeten. A valsdg azonban a kormany intézkedéseinek
dacara is akkora méreteket OlItott, hogy a selyem-, gyapot- és rizs-
t6zsdét be kellett zarni. Az egyes lUzemek juniusban legfeljebb féleré-
vel dolgoznak, az értéktézsdei arfolyamveszteségek mintegy 2 milliard
yenre tehet6k.4 E honap végén a kdlcsonkamatlab 5Vs°/o-ra, a diszkont
pedig 10°/o-ra emelkedett mar, a Japan Bank bankjegyforgalma
1.349 milli6, kolcsonei pedig 660 milliéra rignak.5

A gazdasagi zavarokon kivil stlyos szocialis bajok is mutatkoz-
nak. Az ipart rovidebb munkaidé és béremelések céljabél folytatott
sztrajkoknak s(iri tomege jellemzi. Még 1919 végén fordult el6, hogy
egy rézbanyanak mintegy 6000 munkasa beszintette a munkat, majd
pedig hatalmé&ba akarta keriteni az lzem vezetését, mit csak katonai
csapatok kivezényeltetéseével lehetett megakadalyozni. Ez Japanban
elso peldaja annak, hogy fegyveres erével kellett sztrajkolok ellen fel-
lépni. A hadimilliomosok feny(izése itt is a végs6kig élezi ki a szo-
cialis ellentéteket; mig a proletariatus nyomorog és hajléktalan, ezek
Toki6 legnépesebb helyein hdzaknak egesz csoportjait vasaroljadk meg,
majd leromboltatjak 6ket s helydkbe csillogé palotdikat épitik hatal-
mas kertjeikkel. A szocializmus most mar természetesen egyre el-
keseredettebb jelleget 61t.6 E tarsadalmi bajokat azutdn még betet6zik
az altalanos valasztéjog koril vivott heves politikai kiizdelmek,
melyeknek kovetkeztében tavasz utéjan még a képvisel6hazat is fel
kellett oszlatni.7

1 L. a. «77ie Economish 1920. jun. 12. szamat. .

2 1914-ben minddssze 87 millid volt a bank altal nyudjtott kélcsonok dsszege.
3 Az Egyesult Allamokban és Kanadaban 30.000 tonnat sikerilt eladni.

* L. a «Deutsche Wirtschaftszeitung» 1920. maj. 15-iki szamat.

8 L. a «The Economish 1920 jul. 10-iki szamat.

8 L. a *The Economish 1920 'iébr. 7-iki szamat.

8 L. az «L'Economisle Francaist 1920. jun 16-iki szamat.



Olaszorszag.

A vilaghaborli gyé6ztes nagyhatalmai kozil gazdasagilag a leg-
gyaszosabban kétségtelenil Italia végzett, melynek mar a haboru el6tt
is zilalt pénzigyeiben az utébbi ijeszt6 romboléast vitt véghez. Pén-
zének elértéktelenedése kétszeresen haladja meg szdvetségeseiét; a
«LEconomista» részletesen kozli fiachi tanarnak a «The Economist»
rendszere alapjan 6sszedllitott arindexszadmait, melyeknek alapjaul az
1901—1905. évek atlaga vétetett:

Id6pont g'—;l:lion:{ Er?ﬁggereelﬁl fextilarak @Ssvf:;rrlnyeokk Vegyesek Atlag
1913 atlaga 120-2 1461 1206 121-0 117-9 1260
1914 jan. 1159 1327  115-6 1117 107-7 1170
1915 « 149-5 1246 126-3 260-3 154-5 161-3
1916 « 184-8 194-7 1941 459-7 238-8 242-8
1917 < 229-8 249-4  371-0 722-5 297 1 562-9
1918 335-5 3260 589-8 775-1 468-1 523-5
1919 « 396-6 501-8 455-9 506-6 396-0 4510
1920 jan. 436-5 5781 937-4  811-9 492-3 634-7

« febr. 4386 582-2 1013-2  1036-7 522-7 701-0
« marc. 458-5 6104 1159-6 1205-2 576-0 780-0
« apr. 475-2  712-6 1283-4 1302-5  630-8 855-7
« méj. 530-2 7284 1012-8 1317-8 6194 830-3
« jun. 535-0 7411  895-3 1109-9  628-4  773-5

A lira tehat 1920-ban mintegy 7-szerte kisebb értéket fejez ki, mint
6 évvel elébb! Ennek alland6 figyelembevételével kell megitéiniink az
alabbi penzértékben kifejezett szamadatokat is ! Az orszag 285 milliard
lira allamadossaggal indult a habortba, 1919 okt. végén pedig 83 72 mil-
liardra rGg adossagainak Osszege;l ennek kb. negyedrészet alkotja a
szovetségesei altal nyujtott kolcson.2 Ily korilmenyek ko6zott konnyen
érthetd meg az elkeseredés és felhdborodas, melyet itt a legfébb tanacs-
nak azon hatadrozata keltett, hogy a németek altal fizetendd hadisarc-
nak Franciaorszdg 55, Anglia 25°/0-4t, Olaszorszag pedig Belgiummal
és Szerbidval egyltt mindossze 20%-at kapja!

A bankjegyinflaciéra vonatkozdlag fionaldo Stringher, a Banca
d’Italia cégvezet6je szolgal pontos kimutatassal :

Bankjegyek . A N larm
1110 pO It A kereskedelejm gzz allam Osszesen p;?,'."r%rgr'lz Osfsozr?a Oe:r;]ur
szamlajara kibocsajtva
mii]Jliard liréaban
1914. jal. 31 2-26 - 226 0-50 2-76
1915. dec. 3L 1-90 207 397 1-08 505
1916. 2-50 2-55 505 1-32 637
1917. * 2-59 5-83 8-42 1-75 10-17
1918. 4-58 717 11-75 215 1390
19109. 5-65 10-66 1631 2-27 18-58
1920. febr 29. — — 2-27 17-88
1920, marc. 20. 1561 PoIn

1 Az egész_nemzeti vagyont 1890-ben 54‘4 milliard lirara becsulték.
" h. az iLEconomisle Francais» 1920. jun. 19-iki szamat.
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Az allami koltségvetés,1 6sszehasonlitva a habora el6ttivel, a ko-
vetkezé képet adja:

1913-14 1920—21

millidrd lirdban
Kiadas 269 9-53
Bevétel ... ... 244 749
Deficit 0-25 2-04

Az 1920-as koltségvetésben kilondsen nagy, az egésznek Va-anal
magasabb 0sszeggel szerepelnek az allamaddssag kamatjai és szintén
JY3-ndl magasabbra rignak az allami alkalmazottak javadalmazasai,
mely tételek a hdbord el6tti budgetnek joval kisebb reszét alkottak.

AsUlyos pénziigyi helyzet javitasa céljabol —az adok étzékeny fel-
emelése nélkil —az 1920. apr. 22-én kelt korméanyrendelet kényszerkol-
csonnek nevezett egyszeri vagyonadot Iéptet életbe, mely szerint a junius
10-én birtokolt 20.000 liran feluli vagyonnak progressziv alapon meg-
allapitott 5—40°/o-at kell 8 évre szétosztott részletekben beszolgaltatni.
Kedvez6 szinben tlnteti fel az olasz nép aldozatkészségét azon koril-
mény, hogy a legutdbbi, 1920 nyaran forgalomba hozott allamkd&lcsén
20 milliard lirat eredmenyezett, mely 6sszegnek mintegy egyharmada
aj pénz.

Nagyon szomorudan fest a kiilkereskedelmi mérleg alakulasa, kiilo-
nésen a haborl utolsé éveinek folyaman :

Ev B S
1914 ... e 2-92 2-21 0-71
1915... ... .. 4-70 2-53 217
1916 e, 8-39 309 5-29
1917... ... .. 13-99 331 10-68
1918 .., 16-04 3-34 12-69
1919... ... .. 16-52 5-19 11-332

Kedvez6bben indult azonban mar neki a kilkereskedelem az 1920.
évbefn, melynek els6 két havi mérlege 6sszehasonlitva az el6z8 évivel
igv fest:

EV Bevitel  Kivitel ~Paszivum

millié lirdban
1919 . 2431 468 1963
1920... ... ... 1998 966 1032

Eredmény .. —433 +499 —931

Az indexszdmok nagyardnyu novekedésének tekintetbevételével is
hatalmas emelkedést mutat a «Supplemento Economico» szerint az ipari
véllalkozdsokba befektetett t6kének évi osszege. Az 0sszes részveény-
tarsasagoknak 1911. évi t6kegyarapodasa 153 millié lira, mely 6sszeg
az akkori valsag kovetkeztében 1913-ban 133 millidra silyed, 1914-ben
pedig 144 milliora emelkedik. A héabord Kkitérése pangéast idéz el6, az
1915. évi befektetés minddssze 72 milli6 lira. 1916 masodik felében azon-
ban hirtelen 250 millidval emelkedik s innen mar ugrasszer(ien gyara-
podik tovabb:

1 A rendkivuli kiadasok és bevételek mell6zésével. . .

2 NB! Az 1919. év szamai az 1918-iki &rak szerint vannak kiszamitva; ha tekin-
tetbe vesszuk azoknak azota valo emelkedéset, korulbelul a kovetkez6 szamokat nyer-
juk : bevitel 18-70, Kkivitel S0 passzivum 12-80 milliard lira.
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i) Befizetések Tékevissza- Gyarapodas
Tt6szak e

1917 /elgé félev 5153 46-5 468-8

/masodik félev 8944 296 864-8

1918 lelsé félev ... 11779 288 1149-1
Imasodik félév 1976’1 29-7 18t6-4
1919 /elgé félév ... 15587 79-7 14790
/méasodik félév 1603 8 70-6 15332

A héabori( kezdetét6l 1920 els6é feléig bezardlag 2133 0j tarsasagot
alapitanak 2*7milliard lira t6kével s 1699 meglevd tarsasagnak t6kéjét dsz-
szesen 575 milliarddal emelték fel. Ezzel szemben csak 599 tarsasag
oszlott fel 329 millié t6kével s csak 345 tarsasagnak szallitottak le t6ké-
jét, Osszesen 391 millié liraval. E kimutatas 1919-re részletezve kovet-
kez6képen alakul:

Tokéjéul, 6sszege ) T6kéjéul.osszege
3 Sz3MM& milli¢ liraban Szama  milli¢ lirabna
Uj tarsasadgok see 1015 Feloszlott tarsasagok 151 100
Tékeemelések 575 2147 T6kecsokk~ntések 45 49

Az Gjonnan alapitott tarsasdgok kozott az utébbi években leg-
nagyobb szamban a szarazfoldi és tengeri szallitmanyoz6 vallalatok,
a bankok, vasgyarak, villamossagi, mechanikai, elektrokémiai, ingatlan-
forgalmi, kereskedelmi és gépkocsigyartasi vallalatok szerepeltek ugyané
sorrendben. Még nagyobb aranyban fejl6dott a banyaszat, mely a «AoZe»
statisztikai kimutatasai szerint 1914-ben még csak 46 ezer, négy évvel
kés6bb pedig mar 60 000 munkast foglalkoztatott. A széntermelés 781 358
tonndrdl 1,171.397 tonnéra, a petr6leumé 6572 tonndrdl 7035 tonnéra
emelkedett. Hasonlé gyarapodast mutat a kén-, valamint a mangan-
banydaszat is, mely utobbibol 1913-ban még dgyszélvan semmit sem,
1918-ban pedig mar 52.000 tonnat termeltek.

Amint az a fentebbi indexszdmok alakuldsdbdl is kitinik, a lira
értéke 1920 kozepetdjan emelkedd tendenciat kezd mutatni s vele par-
huzamosan javul a kereskedelmi mérleg is. Az 6t olasz értékt6zsdén :
Milandban, Torin6ban, Genovaban, Rémaban és Firenzében a kilfoldi
valuta er6sen esik : a font, mely aprilisban még 100—105-6n allt, janius
elején 66—67-re sulyedt, a dollar 25-r61 17-re, a svajci frank 4 70-r6l
310-re, a francia pedig 160-rél 133 ra.l

A valutanak ezen emelkedésével egyidejlileg s azzal szoros dssze-
fliggésben azonban a belfdldi értékpapirpiacon altalanos depresszié s
arfolyamcsdkkenés mutatkozott. A bankkamatlabnak 5°/o-r6l 6°/o-ra
s ennek kdvetkeztében a t6zsdei halasztdsok kamatlabdnak 5°/o-rél 7 és
8°/o-ra valé emelésén kiviill nem kis részt vett ki a hanyatlas el6idézé-
sébdl annak megfontolasa sem, hogy az araknak s igy egyuttal az Uzleti
haszonnak csokkenése kovetkeztében az arfolyamoknak elébb-utébb
amugyis esniok kell. A nagy értékpajnrkinalatot el6mozditotta még
a vagyonaddrendelet is: készpénzt mégis csak kénnyebben lehet elrej-
teni; értékpapiroknal a kormany még arra a gondolatra johetne, hogy
valamennyit kotelez6leg névre szélova valtoztassa. Ez arfolyamsilye-
dések kozul fontosabbakként legyenek megemlitve:

1 Altalanosan ismeretes és kovetkezményeiben is messzehatd esemény azonban
az olasz valutdnak az 6sz folyaméan val6 Gjboli hirtelen és mély leromléasa.

Suranyi-Unger, A gazdasagi vélsagok térténetének vazlata 1920 ig. 8
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Részvény é\prilésI i é‘?]nius
Banca d’ltalia... ....ccceeeee . ... 1525 1440
Banca Commerciale__ ... .. 1300 1175
Credito Italiano ............... . .. 860 745
Banca Italiana di Sconto 620 580
Navigazione Generale Italiano__  s8so0 835
Accidierie Terni... . 1160 950
Fiat ... . . 390 340
Ansoldo... ... e 210 185
Béni Stabili ... ... . 375 310
Fondi Rustici — ., 295 275

A megélhetés nehézsége miatt az als6bb néposztalyok elégedetlen-
sége altalanos, a szocializmus, amint azt az 1919 novemberi képvisel8-
vélasztasok eredménye is ékesen mutatja, erésen emelkedében van.l
1920 januarjadban és februarjaban nagyszabdasu sztrajk altal kényszeri-
tették a vasutasok az allamot Gjabb béremelésre s ezaltal a vasut
deficitjének Ujabb novelésére. A posta, tavird és tavbeszél6 Uzemének
deficitje ugyanekkor 300 millié lira volt. Az alkalmazottak kdvetelései-
nek teljesitesével azonban 46—2 milliardra ugrott volna!

Németorszag.

Amit a német birodalom az utobbi hat év alatt gazdasagi téren
produkalt, az valéban elismerésremélté. Elismerésremeltd, hogy azon
rettenetes sdlyd politikai nyomas alatt gazdasagilag nem sulyedt még
mélyebbre, bamulatos az a feg%/elmezettség és a hatalmas szervezet,
mely emberi idegekt6l tell6 lehet§ legnagyobb relativ pontossaggal
alkalmazkodott a németség léte koril fonddo, egyre szlkebbre &ssze-
hdzott hurok mindenkori feszultségéhez. Hidba irja Arthur Raffalovich ‘A
«La distribution et la répartition des produits alimentaires ont été
loin de correspondre & ce qu’on attendait du prétendu génié d’orga-
nisation des Allemands...» Hiaba hasonlitja 0ssze az e szervezet
ellen a lakossag,, részér6l Kkifejtett ellenallast az orosz kommunista
allapotokkal... 0 arendezék kényelmes paholyabdl szérakozik a német
tragédian... «He jests at scars, that never felt a wound!...»

A spai targyaldsok alkalmabol a német kormany két emlékiratot
tett k6zzé, melyek a birodalom jelenlegi gazdasagi teljesit6képességét
mutatjak be az entente jovatételt igényeivel kapcsolatban.2Németorszag
a vilaghabor( harcterein munkaképes férfiainak Vs—V*-ét vesztette el,
1*¥7 millio halottja van s I'5 millio katonaja valt teljesen vagy részben
nyomorékka. E veszteségeket be nem szamitva abirodalomnak 1919 ma-
jusanak végén 675 milli6 lakosa volt, mely szdm azonban Elszasz-
Lotharingidnak elszakitasa folytan 145 milliéval, Posen, Kelet- és
Nyugatporoszorszag kihasitasa kovetkeztében pedig tovabbi 352 mil-

1 A megvalasztott szocialista képvisel6k a héazban kimagaslo relativ t6bbség-
ben vannak: szamuk 156 az utanuk kdvetkezd, legnépesebben képviselt néppart (kleri-
kéllsokg 100 kikildéttjével szemben !

L. a <L’Economiste Francois» 1920. aug. 7-iki szamat. i
.3 Noha az egyik_hivatalos kiadmany, a masik pedig komoly tudésoknak s a gaz-
dasagi élet vezet6 férfiainak szakértSi nyilatkozata, Raffalovich még ezeknek hiteles-
ségében is kételkedik.
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héval csokkent. Eltekintve a Schleswig-Holsteinben elveszitett 100.000
és az Eupen-Malmedyvel egyltt Belgium fennhat6ésaga ala kerilt 66.000
I1élektdl, Gjabb 3 milliényi fének a birodalomhoz valé tartozéasa valik
kétségessé az észak-sziléziai és a saarmedencei allapotoknak bizony-
talansadga folytdn. De még ezen szadmbeli veszteségeknél is sokkalta
sulyosabb azon min&ségbeli leromlas, a munkaenergianak azon hatal-
mas csOkkenése, melyet az egész német népben a hosszU éveken &t
valo sildnyabb taplalkozas okozott. Szinte megddbbentd, mikor dr. Ellz-
bacher s utdna indulva a tébbi fiziologus s kézgazddsz is nem Kkilo-
grammokban, nem mérkadkban, hanem kal6ridkban szamitva bizonyit-
jak be néplk taplalkozasanak elégtelenségét. Naponta és fejenként
3215 kaloriat fogyasztottak habord elétt a németek, mely mennyiség-
ben 97 gramm zsir foglaltatott benn. Ha marmost feltesszik, hogy
a megélhetéshez sziikséges minimum 3000 kaléria (ebb6l 60 gr. zsir),
ugy kimutathato, hogy az 1918. évi fejadag ennek alig felére, a kisza-
bott zsirmennyiség pedig a minimumnak Vs-ére zsugorodott Ossze.
1919 augusztusaig ez arany 67%-ra, illetve a zsirfejadagnal 70%o ra
javult, 1920 tavaszan azonban csaknem Ujbél az el6bbi szinvonalra
csokkent. A taplalkozas ezen hianyossdganak hatédsait noveli még
a nagyszabasu lakasinség, melyet kilondsen a nyugatrol és keletrdl
menekild s a kilfoldr6l meg a gyarmatokrél hazakenyszeritett néme-
teknek a nagyobb varosokban valé tomeges 6sszegyulemlése, no meg
az eépitkezésnek, mely békében évente mintegy 200 000 lakast allitott
el6, immar hat év 6ta vald szinetelése idézett el6. E testi nélkilozé-
sekhez hozzajarul még az a bénité szellemi, lelki depresszio, demora-
lizacio, mely a habord szomoru kimenetelének s a forradalomnak
nyomaban jart. A ruhrvidéki szénbanyamunkas 1919 masodik felében,
dacdra a munkanap er6s megroviditésének, naponta csupan 1275 kg.-ot
termel, szemben az 1913. évi 1363 kg.-mal. A porosz-hesseni allam-
vasutak alkalmazottainak szadma jelenleg kétannyi, mint a héborud
el6tt, a vasutak teljesitménye azonban alig valamicskét emelkedett.
A Siemens- Schuckert mivekben 1919-ben a munkds altal termelt &arok
atlagos sulya 2250 kg., szemben a békeid6k A&tlagos évi 4400 kg.-nyi
termelésével. A termelt &rGk mennyiségének csokkenésén kivul azon-
ban azok min6ségében is lényeges rosszabbodas allott be, mi Kilo-
ndsen sulyosan érinti a finomabb munkéat igényl6 cikkek eldallitasat.
A héabord alatt ugyanis a munkaskezeknek nagyrésze municidnak
s egyéb tomegcikkeknek gyartdsdban annyira eldurvult, hogy kénye-
sebb munkara mar csak nehezen képes; a fiatalabb generdcié pedig
épen a fenti munkaknak siirgssége miatt nem részesilhetett kell6
ipari oktatasban.

R&térve marmost a birodalom pénzigyi "allapotara, el8szor is
a marka rendkivuli értékcsdokkenése emlitend6. Altalanos indexszdmok
hianyaban megkdzelit6é pontossaggal jellemzi ezt a taplalkozasi cikkek-
nek dragulasa is. Calwer méar csaknem negyedszadzad oOta szamitja
a négytagu csaldd (szul6k -j- 2 gyermek) heti elelmiszersziikségletének
arat a német tengereszkatona békebeli adagja haromszorosanak alapul-
vételével. Szdmitdsanak eredménye az utdbbi évek atlagaban :

EV Mérka EV M arka
1912........... 25-28 1918 w.. 57-30
1914 ... 24-70 1919 ... 73-70
1915 ... 36-49 1920........... 224-63

8«
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E szamok egyes nagyobb varosokra részletezve:

Varos 1912 m&j. 1919 mé&j. 1920 mé4j.
Berlin ... 2470 7019 269 23
Hamburg....ccveeas 2470 77-43 216-72
Minchen ... _ .. 2520 6864 200-01
Lipcse i 24-40 7110 258-27
Drezda........... e e 24-73 8553 217-68
KOIN.oiee v, 27-83 74 58 337-65
Boroszlé ... ... 25-66 6615 16218
Frankfurt a/M. 24-78 8319 306 12
Dusseldorf ... ... __ 2712 94-47 21202
Chemnitz.- — 26-55 9615 22302
Stuttgart .. 24-42 68-82 17349
Konigsberg .......... 23-74 68-53 175-83

A mérka 1920-ban teh&t ezek szerint 8—9-szerte kisebb értéket
fejez ki, mint 1914-ben. A «Der Deutsche Oekonomist» szerint 1920 apri-
lisdig az arak atlagai a békebelieknél 300—500%-kal magasabbak, mig
a munkabérek atlag 300%-kal emelkedtek. Crammond angol statisz-
tikus szerint a habor( valdésagos koltségei, leszamitva az abbdl szar-
mazé aktivumokat, az egyes hadvisel6k kozott kdzetkez6képen osz-
lottak meg:

Valésdagos koltség Valdsagos koltség
a nemzeti vagyon a nemzeti vagyon
milliom-okban °/o-aban milliéméiban °/o-dban
Anglia ... ... 3200 12-7  Belgium ... 500 20-0
Franciaorszdg 5450 250 Németorszag 8700 260
Olaszorszag— 1900 200

E kimutatas szerint, melynek szdmadatait a «L’Economiste Francais»
kulénben talmérsékelteknek tartja, Németorszagnak egyedill nagyobb
koltségei 'voltak, mint Anglidnak és Franciaorszagnak egyuttvéve.

1920. méarcius végén az allamnak &sszesen 213 milliard marka
addssaga volt, mely dsszegb6l kb. 50 milliard illeti a kiilfoldet. A habord
utani budget 40 milliardra rag, melynek fedezésére kirott ado tejenként
kb. 700 markaval nehezedik a lakossagra. Ha, amint a kérdes 1920.
nyaran felmerilt, a legszikségesebb kiadasok fedezésére és az antant
legsiirg6sebb kovetelései teljesitésére a koltségvetést Gjabb 30—35 mil-
lidrddal gyarapitandk, az adoteher 1200—1300 marka lenne évenként.
Ezzel szemben a gy6ztes nagyhatalmak lakossagara nehezed6 ado
Daiberti, a francia képvisel6hoz koltségvetési bizottsdga elndkének ki-
mutatdsa szerint fejenként:

Franciaorszagbhan 453 fr. Az Egyesilt Allamokban 272 fr.
Anglidban 526 « Olaszorszaghan — ... 228 «

A Reichsbank 1920. aug. 15-iki kimutatdsa szerint ércpénzallo-
manya minddssze 10985 millié, mivel szemben 56V2 millidrdnyi jegy-

bankokrdl sz6lé alabbi kimutatas :
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i913 1918 19 19

Té6ke Letétek, rrl, Letétek, Téke Letétek,

Bankok és elfogadva- f£ e elfogadva- és elfogadva-

tartalék dsJ,°jek tartalék gg ﬂ?’fé',‘ek tartalék éslh}ilfeklek

milliéo markakban

Deutsche Bank ... 35 1580 505 6740 510 13.822
Diskonto Ges. ... 281 674 444 3649 450 8191
Dresdener Bank — 261 958 340 4t51 340 8126
Darmstaedter Bank 192 608 192 2000 195 4096
Berlin Handels-Ges. 144 297 144 570 144 961
Commerzbank 99 316 102 1318 104 2128

A Reichsbank leszdmitolasi forgalma:
1915 aug.-ban 4202 milli6 marka 1918 aug.-ban 9866 milli6 marka
1916 « 5327  « « 1919 « 12775  «
1917 « 7722 « « 1920 « 52 . 593 « «

Rendkivil szomoruan fest a kiilkereskedelmi mérleg: a haboru
elejét6l 1918 végéig 318 milliard bevitellel szemben a kivitel csupan
16\V2 milliard marka volt, 1919 elejét6l 1920 februaijaig pedig 176 mil-
liard csak a Kivitel, mig a bevitel 50 millidrd markara rag. E kimuta-
tdst azonban erdsen ingadoz6va teszi a békekdtés utdn a nyugati
hataron vald torvénytelen, vammentes forgalom. A legkdzelebbi évek
kivitele a legjobb esetben 35—40 milliard lesz, mig csupan a nelkiloz-
hetetlen élelmiszereknek kulféldrél valé poétlasa 80 millidrdba fog
kerilni 1

A hébor0 el6tt Németorszag névényi anyagokbdl allé tdplalkozasi
szlikségleteinek 90%-at, az elfogyasztott bls- és zsirmennyiségnek
67°/o-at, a tejnek pedig 50%-at 6nmaga termelte. A békeszerzddés altal
elvesztett teriiletekkel a gabona- és burgonyatermelésnek 25°/0-a, az
allatdlloméanynak pedig 10—12°/o-a keriil idegen kézre. Sulyosbitja ez
adatokat, hogy az utébbi 6 évben a rendes békebeli tragyamennyiség-
nek csak mintegy 35%-at alkalmazhattak a fold megmdveléséhez. Ha
ehhez még tekintetbe vesszik a mezdgazdasagi gépek rendkivil nehéz
beszerzési lehet6ségeit a habord alatt, valamint a takarméanynemdiek
hidnyat, nem is lephet meg, hogy a békebeli mennyiséghez képest a
gabonanemiiekbdl 40, burgonyabol 50, nyerscukorbdl 66°/o-kal kisebb
a termés, a marhaallomany 10, a sertésallomany pedig 40%-kal csok-
kent. Még ijeszt6bben alakulnak e szamok, ha figyelmen kivil hagyjuk
a terliletek elvesztését; eképen Németorszdg 1913-ban 307, 1919 ben
pedig csak 151 milli6 tonna gabonanemdit, a haborl elétt 54, 1919-ben
pedig csak 20 milli6é tonna burgonyattermelt; marhaéllomanya 1913 ban
21, 1919-ben 153, sertéseinek szdma 1913-ban 257, most pedig csak
11-5 millié! S emellett az atlagos vagosuly a marhanal 250-r61 160kgr-ra,
a sertésnél pedig 85-rél 63 kgr-ra esett! Most kovetkezik meég a
bekeszerzGdés ertelmében a gyézteseknek leadandd allatmennyiseg,1
melymek min@8ségi kivalasztasaban azok ugyancsak szigorGan jarnak
el! Az erd6alloményt a kényszer( rabl6gazdalkodas kovetkeztében vég-

1 1920 oktéberének kdézepén mar 810.000 fejéstehénnek kiszolgaltatasat kérik, mi
kb. 6 millio liter tejnek s Herrnmn Muller volt birodalmi kancellar kijelentése szerint
az egész marhaallomany 10°/o-4nak elvesztését jelentené. Az egész németség felhdboro-
dassal utasitja vissza e kovetelést; a szocialista part a vilag proletariatusadhoz fellebbez
ellene. Az antant megszeppen s allitolag felere hajland6 redukalni kovetelését (a Daiig
News okt. 31-iki jelentése).
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pusztulas fenyegeti, az orszag anyagi viszonyai nem biijak el a szik-
seges fabehozatalt.

Elszasz-Lotharingianak elvesztése és Luxemburgnak a Zollverein-
b6l valo kivalasa csaknem pdtolhatatlan csapast mért a német iparra;
elveszett a vasércnek zéme, mely magva volt a német ipari életnek.
Az 1913-ban termelt 359 millié tonnanyi ércbél 28 5 millié tonna, tehat
79°/o-anal tobb, kerilt az elveszelt teriiletekrdl 1 Az ismeretes, felbecsilt
ércallomany 2 3 milliard tonnajabol csupan 04 milliard tonna marad
a németeke. Az 1913. év széntermelésének 60°/0-a esett a Ruhrvidékre,
9°/o-a a Saarmedencére, 23°/0-a Fels6szilézidra és 8%-a egyéb banya-
vidékekre. A lotharingiai kohok elvesztése, valamint a pénzhidny kdvet-
keztében a nyersvastermelés, mely 1913-ban 193 millid tonna volt,
1919-ben minddssze 625 milli6 tonna.l Az acéltermelés, dacéra annak,
hogy az acélm(iveknek csak 37Vs%-a fekszik Lotharingidban és Luxem-
burgban, 18 9-r6l 78 millié tonnara silyedt 1913-t6l 1919-ig. A hatal-
mas szénhidny az ipar minden 4géban érezteti pusztité hatésait. Atégla-
és cementgyarak tzemiket miatta 4—5-szérosen kénytelenek csdkken-
teni, a porcellanipar, dacara a termékei iranti nagy keresletnek, a
békében termelt mennyiségnek csupan 40°/o-at tudja eloallitani s hasonlé
sorsra jutott az Uvegipar is. 1919 oktdberét6l 1920 méarciusaig az egész
ipar mar megszoritott Gzeméhez szilkséges szénmennyiségnek a fent-
emlitett hivatalos gazdasagi kimutatds szerint csupan 57"/u-at kaphatta
meg. A Ruhrvidék badnyamunkasainak szdmét 395.000-r8l ugyan méris
479.000-re emelték, ahhoz azonban, hogy megint annyi szenet termel-
hessenek, mint békeid6ben, oly hallatlan Gjabb befektetési &sszegek
valnanak szlikségessé, amelyeknek el6teremtésére a birodalom jelenlegi
siralmas pénziigyi helyzetére valé tekintettel még soka csak nem is
gondolhat.

Ezenkivil elvesztette a német Kiviteli ipar habor( el6tti két f6-
erésségét : kali- és szurokfestéktermelésének kivaltsagos helyzetét. Ami
az elsOt illeti, ugy a német monopdlium abban Lotharingia elveszté-
sével megszlint. Habar ez az egész német kalitermelésnek csupan egy-
negyedet szolgaltatja, gazdag készletei hivatva vannak arra, hogy Francia-
orszag azok szolgaltatoképességét megsokszorozza. A szurokfestékipart
a termelt mennyiség nagyrészének a békeszerz6dés értelmében valo
leadasa és a szabadalmi jognak a haborG alatt valo megsértésevel
keletkezett kulfoldi verseny sujtja foldre.

A kozlekedésligyon végzetes érvagés volt a fegyverszineti szerzg-
dés altal kikényszeritett 5000 mozdonynak és 150000 vasuti kocsinak
ataddsa. Hidba kétszerezte meg az allam vonatépit6 mdihelyeiben dol-
gozé munkdsainak szamat, hidba minden er6feszités — a kozlekedés
békebeli szinvonaldrél mélységes mélységbe van taszitva. A személy-
szallito-forgalomban csupan felényi személy- és egynegyednyi gyors-
vonat kozlekedik, az aruforgalomban is az 1918. évi kocsitérnek csupan
42°/o-a allott rendelkezésre. 1919-ben a vasut az allami koltségvetés-
ben 16 milliardos minuszként szerepel, dacara az arduforgalom dijai
atlagos 490 és a személyforgaloméi 350—600%-kal valo felemelésé-
nek. A vasuthoz hasonlo megrazkdédtatdson ment at a bel-, vala-
mint a csatornahajozas is; megsemmisit6én érte azonban a béke-
szerz6dés a tengeri kereskedelmi-flottat. Valamennyi 1600 bruttétonnan
feluli s az 1000 és 1600 bruttétonna kozotti hajok felét ki kellett az

1 Ez utébbi évben azonban tekintetbe kell venniink a forradalomnak még mindig
érezhet6, kulondsen a kozlekedési- és munkasviszonyokat érint6 bomlaszté hatésait.
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ententenak adni, Ggy hogy most még 100 hajéja sincsen a németeknek,
melyekkel az Oceanra kimerészkedhetnének; ezek is természetesen
egészen kicsinyek. A békeszerz&dés értelmében évente 200.000 tonna
erejéig kotelesek a német hajéépitémiihelyek a gy&ztesek szdmaéra épi-
teni! Rendkivll sulyosan érinti a birodalmat az a csapas is, melyet
gyarmatai elvételével és alattval6i kilféldi vagyonédnak lefoglalaséaval
reA mérnek. Hossz( évek verejtékes munkaja, oriasi téke- és energia-
befektetése vész oda ama hatalmas kulfoldi szervezetnek megsemmi-
sitésével, mellyel a németség a haborl el6tt rendelkezett. Kbh. 20 mil-
lidrdnyi aranymarkéra tehet6k a német alattvaléknak kualfdldi zar ald
kerilt értékei, ennél azonban még sokkal nagyobb az a veszteség, mely
az orszag gazdasagi életét a kilfolddel valo szabad és kdzvetlen érint-
kezésének megszintetésével éri. Az lzleti fejl6dés it6erének mikddését
bénitjak meg a békeszerz6dés eme pontjai; a megmaradé fellendulési
lehet6ségre is mazsak6ként nehezedik a jovatételi hatdrozményoknak
allanddéan fejik folott figg6 damokleskardja.

Az Gzemeknek anyaghiany miatti csokkentése sUlyosan érezteti
természetesen hatdsat a munkaspiacon. A «Her Deutsche Oekonomist»
szerint a munkanélkuliség altal kozvetlenil sujtottak szama 1920. jun.
15-én kereken 573.000 (297.000 munkanélkiili és 276.000 csaladtag), jul.
1-én 614.000 (321.000 munkanelkuli és 293000 csaladtag), julius 15-én
pedig 686.000 (357.000 munkanélkili és 329.000 csaladtag) volt. Munka-
nélkuli-segély cimén ezeknek 1920. junius 15-t6l jalius 1-ig Kkereken
31 milli6 markat fizettek ki, jul. 1-t61 15-ig pedig mar 33 millio6 mér-
kat. Egyedil Berlin varosaban a 32 szabad szakszervezetbdl bejelentett
munkanélkilieknek szdma a berlini statisztikai hivatal kimutatasa
szerint 1920. jal. 21-én 37.884, jul. 5-én, tehat két hét mulva pedig mar
42.699 volt. A nyari id6szakban a munkanelkiliségnek e szaporodasa
annal sulyosabb tiinet, minthogy a megndvekedett mez6gazdasagi mun-
kalatok ilyenkor sok tétlen kézbe adnak szerszamot. A fentemlitett folyd-
irat szerint kilénben augusztus hé masodik felében a birodalom egyes
részeibena munkéaspiacon minthavalamelyesjavulas kezdene mutatkozni.

Végezetlil nem szabad figyelmen kivil hagynunk azt a hatalmas
hullamot sem, mely 1920-ban a német valutan vegighdmpdélydg s melyet
a berlini jegyzések a kovetkezdképen adnak vissza:

Id6pont Hfoolrlianntdl Sfyzfrjlil Ffr?annclga Font Dollar
1919. mgj. 21........... 5-25 2-65 2-16 66-0 13-3
1920. jan. 2... ... 18-85 8-80 4-56 180-50 54-9
« febr. 2 — ... 36-50 15-95 695 3190 93-0
« febr. 7—9... 39-60 17-32 7-20 348-5 104-7

« marc. 1 .. 3690 16-30 703 3390 100-20
« apr. 1. __ 26-50 12-60 4-72 279-0 720

» jan. 1 ... .. 1411 70 30 151-0 39-30

Azéta a mérka megint lasst, de fokozatos rosszabbodast mutat.
Hogy ez az egész hullam csupan csaldka jaték, hogy magvat inkabb
valutaizérkedéesben, mint a birodalom gazdasagi allapotaiban beallott
véltozasban birja, azt az utébbiaknak fenti ecsetelése kétségtelenil
kimutatja.

Oroszorszag.

Noha minden jel arra mutat, hogy 1920 nyardn a konjunktlra
hulliammozgésa a tobbi allamban sem jutott nyugvoépontra, kilénds



120

mértékben s fokozottan all ez Oroszorszagra nézve, melyben ekkor
még vad forrongashan, vajidasban vannak azok az elemek, melyekbdl
a kozeljovének jelenleg meég teljesen bizonytalan gazdasagi es politikai
képe ki fog alakulni. Arr6l az 6riasi rdzkodtatasrél, melyen a cérok
egykori birodalma az utobbi években keresztulment ezidGben még
vajmi halvany fogalmat alkothatunk csak magunknak. A rola sz6l6
tudositdsok annyira at meg at vannak itatva politikai tendenciaval,
oly mélyen vdg még bele az orosz bolsevizmus sorsa Eur6pa leg-
aktualisabb létkérdéseibe, a cenzlira oly szigortan miikoédik, hogy
ugyanazon tényekrdl a lehetd legellentétesebb, homlokegyer est ellen-
kezé tartalmu tudositdasok vannak gyakorta hitelesekként forgalomban.
Itt tehat a legnagyobb 6vatossaggal kell az objektiv kutaténak eljarnia,
minden egyes szamadatot, minden egyes betlit a forrdsoknak gondos
mérlegelésével szabad csak tekintetbe vennink.

Noha az utébbi hat év politikai torténete harom élesen elkild-
nitett szakaszra oszlik, a gazdasagi életben tulajdonképen csak egy
caezurat észlelhetlink: az 1917. évi Oszi bolsevista forradalmat. A cari
uralomnak ez év tavaszan valo bukasa a haborus gazdalkodasban
valtozast nem idéz el6, annak csupan folytatasat, s6t rovid ideig tarto
intenziv fokozasat Jelentl Ha az orosz népnek most az a meggydzGdése,
hogy a habord alatt csak az angolok és franciak altal ostorral, kor-
baccsal hajtott, azok Oncéljai elérésére kiméletleniil felaldozott jéték-
szer volt, ugy ez a korilmeény a Kerenskij-éra alatt még kézenfekvéb-
ben forgott fenn, mikor odadobtak az értelmetlen s a dolgok vald
lényegébe be nem latd tomegeknek a stereotyp haborls frazisok
még egy utolsd, egyre gyendiilo szellemi potencidval 6sszetakolt jel-
szavat: «A Nyugat és Kelet demokracidinak egyesult erejével torjik
meg a kdzponti hatalmak imperializmusat...»

Avilaghdboriban szerepl6 Oroszorszag gazdasagi zavarait a tobbi
hadviseld allaméhoz hasonlé anyagi megeréltetésének, vérveszteségének
hatasait elhomalyositjak a bolsevizmus mindent alapjaban megrenget6
intézkedéseinek kdvetkezményei. Hogy azonban ne csak Szovjetorszag
nyilt és bevallott ellenségei nyoman induljunk, audiatur et altera pars

. et sit prima!

A nemet Reichstag 1920. jul. 26-iki Glésén mondja programm-
beszédében dr. Simons killigyminiszter a bolsevikiekkel val6 gazda-
sagi Osszekottetés ujrafelvételével kapcsolatban: «Man darf aber nicht
verkennen, dass dort eine enorme aalbauende wirtschaftliche Arbeit
geleistet worden ist. Es is dort eine Arbeit geleistet worden in der
Uberwindung des Chaos, die unsere ganz besondere Beachtun
verdient...» Ha nem is adunk hitelt a kommunizmussal kacérkodd
allamocskakbol szadrmazd hireknek, melyek Moszkvaba helyezik a
jelenkor Eldoradoéjat s vakitéan fényl6 csillamruhaba 6ltoztetik Szovjet-
oroszorszag gazdasagi allapotait, a higgadt objektivitdsukrol ismert
németek kuligyminiszterének hivatalos min6ségeben elhangzott meg-
allapitdsa mégis csak gondolkoddba ejthetne benniinket... Gondolko-
déba ejthet benniinket még akkor is, ha tokéletesen tisztdban vagyunk
a két orszag kozott jelenleg fennallo érdekk6zosség lényegével... Az
orosz megbizottak a kulféld kilonbdz6 allamaival targyalnak, egyes
lapok tudositdsa szerint 5000 mozdonynak szallitdsat sikerult bizto-
sitaniok; a kommunistabarat korok véleménye az, hogy a kozlekedés
e fellenditésével az orsz&g gazdasagi felvirdgzasa befejezett tény...

A masik tdbor adatai szerint az oroszok a legmélyebb nyomor-
ban sinyl6dnek, gazdasagi allapotaik hajéja menthetetlenil siilyedében
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man. A pénzigyekre vonatkozolag a kdvetkezd képet nyerjiuk. A haboru
elélt az Orosz Birodalmi Bank trezorjaiban kb. 2—2+12 millidrd rubel
volt aranyban. Miutdn ebb6l a Kerenskij-kormany alatt hatalmas
tomegek véandoroltak az entente &llamaiba, a novemberi szovjeturalom
kb. 1 milliardnyit vehetett csak at. 1918 nyaran az aranykészletet
Samaréba akartak szallitani, Gtk6zben azonban az egész, 50 vaggonbdl
all6 vonat a cseh csapatok kezébe kerilt, kik azt keletfelé val6 vissza-
vonuldsuk alkalmaval magukkal vitték; a Bajkéal-to6 kdzelében mégis
a legtarkabb kalandok utan részben a japanoknak, nagyobb részben
azonban a bolsevistdknak voltak kénytelenek atadni. Ha feltesszik,
hogy az immaéar harom éve allitélag intenziven folytatott aranybanya-
szat eredménye kielégitd és hogy a moszkvai Kreml hatalmas értekd
kincsei is illetekes kezekbe jutottak, mintegy 1 milliardra tehetd a
korméany rendelkezésére all6 aranykészlet. Babeli azonban a z(irzavar,
amely a forgalomban 1évé papirpénz terén uralkodik. Szibéridban
1920 nyaran még a megbukott ellenforradalmi korméany pénze, az
U. n. koltschakrubel volt forgalomban. Ertékét visszatikrézik az akkori
vladivosztoki arak: 1 font fekete kenyér 25—35 rubel, fehér kenyér
40—60, marhahlUs 70—90, sertéshlUs kb. duplaja, kolbasz 200—400,
flstolt hering darabja 25—35, egy személyre valo egyszer( ebéd vala-
mely munkasétkezdében 160—220 rubel. Hogy azonban e pénz arfolyama
mennyire ingadozé, mutatja, hogy pld. aprilisban néhany nap alatt a
japan yennel szemben 280-r6l 440-re esett. Emellett forgalomban van
még a régi cari rubel is, melynek Vladivosztokban 10—15-sz6rdsen,
Mandzsuriaban 25—35-sz0résen nagyobb értéke van amannél. Ez utébbi
tartomanyban fizetési eszkdz a horwathrubel, az «American Bank Co»
altal készitett és az Orosz-Azsiai Bank, valamint a Kinaj-Keleti Vasut-
tarsasdg altal forgalomba hozott, a cari rubellel kb. egyenld arfolyamu
pénz is, melynek fedezetéiil az emlitett vasUttarsasag vonalainak @sszes-
sége szolgal. Transbajkalidban hasznalatban van még a koltschak-
rubelnél is értéktelenebb semenowrubel, meljnek forgalméat azonban
csakis az attamén terrorja tudja biztositani. A «kerenki»-nek nevezett,
a Koltschak-kormany altal értéktelennek Kkijelentett kerenskijrubel is
ujra forgalomba kertilt s arfolyama mintegy 2—3-szorosan haladja
meg a koltschakrubelét. Ezek mellett Transbajkalidban még az u. n.
schmiedepénz, az Amur mentén pedi?(a muschinpénz van forgalomban.
A horwathrubel kivételével e pénzek mind igen primitiv Kivitelliek,
mely korilményt a hamisitdk és csalok természetesen gazdagon aknaz-
zak ki. Az allam hivatalos pénze, a szovjetrubel értéktelensége mellett
ékesen szalanak az eurdpai arak 1919 6szén, melyek azonban a haza-
téré hadifoglyok allitdsa szerint azota tobbszordsen ndvekedtek:

Moszkvaban:

1 font fekete kenyér 50—55 rubel 1 drb hering......... 70—100 rubel
1 pad rozsliszt  2000—2400  « 1 font burgonya 12—14 «
1 font bdzaliszt ... 65 « 1 drb tojas ...cceeenene. .17«
1 € CUKOT . oo 280 « 1 font tea ... .. 1250 «
1 «séb 115 « 1« mosé6szappan 100—280 «
1  «vaj 400 « 1 csomag gyufa 15 «

1 liter te] .ovveveenns 100 « 1 pér cip6 ... 1500—5000  «
1 font marhahds ... 75—120 «
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Szentpétervaron:
1 font marhahts 180—190 rubel 1 font burgonya ... 30 rubel
1 « va] 650 « 1 « kenyér... 100 «
1 « cukor...... 550—580 « 1 « SO i, 140—1501 «

Elképzelhets, hogy ily zilalt és zavaros pénzallapotok mennyire
artalméara vannak az amﬂ?y is egyre lanyhul6 forgalomnak. Ugyan-
csak az emlitett forrdsbdl meriti Kerenskij, hogy a mozdonyoknak
50%-a hasznalhatatlan és meg a legkedvezobb korulmények kozott is
5 évig tartana, mig e szdmot 10—Il6°/o-ra tudnak csdkkenteni. Szinte
hihetetlenl hangzik, hogy az 1919 szeptemberében naponta megrakott
7000 vaggonnak 45—50%-a (3500—3750 vaggon) az 6sszes tobbi szallit-
many szamlajara kizar6lag a vasltaknak szant tuzel6fat, 25%-a
(1750—1850 vaggon) hadianyagot szallit, 10% a (700—750 vaggon) a
katonai kilritéseknek szolgalataban all és a megmaradd 15—20%-bdl
(1050—1150 vaggon) is 1000 vaggon szallit (nem vasuati célokra széant)
tuzel6fat.

Az 1913. évi allomanyhoz képest a folyami hajopark 30%-kal
csokkent; 1913-ban 1 milliard pudnyi terhet szallitottak még a Volgan,
1919-ben ennek minddssze 11%-at, 110 milli6 pudot. A vasutak hasz-
nalhatatlan allapota a kijavitds lehetetlensége folytan arra birta a kor-
manyt, hogy komolyabban s intenziven foglalkozzék a szekértuvarozas
kiterjesztésével s megszervezésével. Az 1917. év termeléséhez mérten
1919 els6 10 hénapjaban csupan 45-7% szenet banyasztak. A népbiztosok
tandcsa kiterjedt erddirtasokat rendel el, ezeket azonban a lakossag —
talan jobb belatasatél vezérelve — nem hajtja végre. 1915-ben Orosz-
orszdgnak még 10,285.000 orsdja és 249.920 sz6vbszéke volt, négy évvel
kés6bb mar csak 6,900.962 orséja és 164.226 szov6széke; minthogy
azonban a szikséges anyagnak csak 37—4 7% at tudjak beszerezni,
val6jaban csupan 300.000 ors6 és 18.181 szovOszék allott munkaban.
A turkesztdni gyapot békében 680.000 desjatinnyi teriileten termett,
1919 ben csupé&n 85.000 desjatinon; a gyapottisztité gydraknak mind-
Ossze 16%-a van Uzemben s ezek is atlagban csak 15 napot dolgoznak
havonta. Az «Ekonomicseszkaja Zsiznj» szerint a csokkenés s vissza-
fejlédés «az &llamhatalom irdnti bizalom hidnydnak» tudandé be.
A pétervari fémipar, mely békében a foldkerekség legviragzébb]ai kozé
tartozott s 100—150.000 munkast alkalmazott, 1919 ben csupan 12.141
munkést tart allomanyaban, mely sz&mb6l azonban minddssze annak
62'4%-a, 7585 munkas dolgozott. Ajelenleg mar teljesen bezart newskiji
haj6- és mechanikai gyarban 1919. jdlius els6 felében a munkasoknak
még 56%-a jart be dolgozni, a hd vége felé 30, augusztus els6 felében
pedig mar csak 16%. Hasonléan sivar képet mutatnak a kolomenski,
sormowi, tulai, bojanszki és az urdli fémizemek és gépgyarak is.
A bérgyarak tzeme 1919-ben még az el6z6 — szintén nagyon gyenge —
évhez képest is kb. 50%-kal sz(ikllt. Még nag?/obb lanyhulas tapasz-
talhaté a papir- és gummiipar terén; sarcip6bdl pld. csak 8%-at gyar-
tottdk a rendes békemennyiségnek. A gyujtégyarak tzeme 1919. oktd-
berében 50%-kal csékkent, mivel a munkasok nagyrésze vidékre uta-

o1 Ez adatokat a legfelsébb orosz gazdasagi tanacs és a_pénzigyek, az élel-
mezes-, a kereskekelem-_és iparigyi nepbiztossagok hivatalos lapja, az Ekonomicsesz-
kala Zsiznj (Gazdasagi Elet) 1919 Szept. 16-t6l okt. 15-ig megjelent 205- 230-as szamai-
bél meritette a jelenleg Parisban é16 A. F. Kerenskij és kozli az ugyanott megjelend
tarsadalomforradalmi Tolyoiratban, a Pour la llussie-ben.
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zott kenyérbeszerzés céljabél. A villamossagi gyarak egyrésze tanult
munkasok, masrésze pedig a szikséges gazmennyiség hianyanak
kovetkeztében volt kénytelen lzemét besziintetni. A cukoripar teljes
megakadasa arra kényszeriti a szovjetkormanyt, hogy faforgacsbhol
kiséreljen meg cukrot gyartani. A s6hiany pedig a lakossagot birja
allitolag arra, hogy heringes horddkat fiirészeljen szét, s azok séval
teljesen Aatitatott darabjait f6zvén meg, ily modon izesitse ételeit. Még
cifrabb szinben tlinnek fel ezen allapotok, ha tekintetbe vessziik, hogy
az allam 1918 els6 felében 762,895.100 rubelt, masodik felében 5,141,073.179,
1919 els6 felében pedig mar 15,439,115.828 rubelt forditott a «nemzetivé
tett ipar» fejlesztésére.

Moszkvaban 1917-ben még 1000, 1919. januérjaban 390, jaliusban
pedig mar csak 250 kozuti villamoskocsi kozlekedett. 1917. novemberé-
ben ugyané varosban meég 110—120.000 16 volt, 1918. aprilisaban 21.000,
1919. tavaszan 12.000, 6sszel pedig mar csak 8000; a kommunista
uralom alatt tehat 92°/0 volt a csékkenés! Kerenskij szerint ily korul-
mények ko6zott nem is csodalatos, ha a szovjetkormany dijat tlz ki
egy kézikocsinak megszerkesztésére, melyen lehet6leg kevés fizikai
eronek felhasznaladsaval nagy terhet lehet szallitani.

A munkabérek terén lassacskan lényegében megint az akkord-
rendszert kezdik bevezetni, a dijrendszer kontésébe burkolva. A podoliai
allami mozdonygyarban pld. a habord el6tti termelésnek 25°/0-a a rendes
munkateljesitmény. Aki ezt bizonyos idén belil eléri, a dijszabason
felll ennek 20°/0-at, aki pedig nem éri el, a dijszabashan leltlintetett
0sszegnek mindodssze 2a-at kapja. Ha valaki a kiszabott id6 felében
végzi el munkdajat, a tarifaszer munkabér kétszeresét kapja. Nem egy
helyen a «pensumot» a munkavezetd beldtdsa szerint szabja meg.
A moszkvai kozati villamos vasdtnal az Ekonomicseszkaja Zsiznj
szerint kilon dijban részesil az az alkalmazott, aki havonta 12 napnal
tobbszor jelenik meg munkara; az 1100 kocsitologatéonak csak 20°/o-a
felelt meg e feltételnek. A moszkvai korlet-munkabizottsag az egyre
gyakoribb «sétalas»-ért (munkakeriilés) bérlevonasokkal s ismétlodé
esetekben elbocsatassal, tdmeges fellépés alkalmaval pedig koncentréa-
cios tdborokba vald internélassal blntet (Iényegében kényszermunka).
A sulyos gazdasagi éallapotokon segitend6 a kommunista-péart elhata-
rozta, hogy tagjait «dnkéntes» szombati munka teljesitésére «kdtelezi».
Minthogy e munkalatok a legels6bbrendl sziukségletek kielégitésére
iranyulnak, a bennok valo részvétel a lakossag kozott egyre szélesebb
rétegekben hdédit teret. Hogy a tlzel6inségen segitsenek, a fels6bb
iskolak tanitdi és tanuloi is segédkeztek a barakkok és fahdzak szét-
szedésében, szétfurészelésében es elszallitdsaban.1

A gazdasagi hanyatlds nyomadaban altaldnos nyomor jar. A tobb-
szO0r emlitett lap szerint Pétervar lakossaga 1917 6szét6l szamitott két
éven beltl 60—65%-kal csokkent, 1919 6szén minddssze 954.204 1élek volt.
1915 ben a szlletéseknek ugyanitt 1000 lélekre es6é szama még 22,
1919-ben mar csak 84. A halalozdsok szama Kerenskij szamitgatasai
szerint 1919-ben 300—400°/o-kal multa feliil a rendes békebelieket.

Végezetul legylink mégegyszer tekintettel arra, hogy ez adatok a
bolsevistdk elkeseredett ellenségeinek szajabdél szdrmaznak s ha

1V. 6, 1919. novemberében a graci egyetemi hallgatok vasarnaponként kijartak
a koflachi szénbanyaba s a leobeni banyaszati akadémia felsdbbosztalyl diakjainak
vezeteslevel maguk bényasztadk és raktdk kocsira az alma mater flitéséhez szikséges
szenet!
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nagyobbrészt az orosz kormany hivatalos lapjab6l vannak is idézve,
Osszevalogatasuk mindenesetre erésen tendenciozus. A lengyel csapa-
toktol szenvedett 1920. augusztusi vereség utdn mar-mar az Orveny
szélére jut a kommunistdk Ugye. Ekkor azonban az egész vilag hatal-
mas meglepetésére Uj energiaknak fellobbanédsa észlelhet6: a lengyel
béketargyaldsok alatt megsemmisitik Wrangel ellenforradalmi seregeit
s dontd gybzelmet aratnak az ukran csapatok folott is. A Szovjet
allasanak meger6sddése a nemzetkdzi gazdasdgpolitikdban is azonnal
érezteti hatasait: Anglia Kraszin orosz megbizottal mar hénapok 6ta
folytatott s mindkét részr6l mesterségesen halogatott targyalasai ercd-
ményeképen Oroszorszaggal ez utobbira nézve kedvezétlennek épen-
séggel nem mondhaté gazdasagi szerzddésre lép. Kétség sem ferhet
hozza, hogy a szigetorszag példajat Eurdpa tobbi allamai is rendre
kovetni fogjak.

A tanacskoztarsasag politikai és gazdasagi viszonyai koré vont
fatyol azonban még mindig nagyon siirdG... Hogy mit takar, hogy mi
fog aldla talan mar a koézeljovoben kibukkanni, azt feléje vetett pil-
lantasaink egyre idegesebb volta eléggé sejteti...

Ujabb valsag készul ?

A vilaghabori befejezése 6ta immar két esztend6 telt el,
két reményben, megfeszitett er6lkodésben eltdltdtt salyos esztendd.
A négy évig tartd hadakozas alatt s a fegyversziineti szerz6dés meg-
kotese utani idokben egyre vartuk az 0j kedvez6 konjunktira beko-
szdntését, a békebeli magas gazdasdgi szinvonalra valo Ujbéli fellen-
dulést. Altalanossadgban azonban ez mindeddig nem mutatkozott. Azon
egynéhany, inkabb helyi jellegl felvirdgzasnak tetsz6, csaldka felvilla-
nas, melyet itt-ott tapasztaltunk csak, a pillanatnyilag kedvez6 koril-
ményeknek néhany lgyesen dolgozd Uzér részér6l valo kizsdkményo-
lasa, melynek, ha ezek hasznéat, ugy mésok ugyanoly ké&rat latjak.1
Az ipari termel6k optimizmusa azonban nem lankad; a kedvezd8bb
viszonyok sokd nem késhetnek mar, hat gyartanak, gyartanak folyvast,
toltik a raktarakat. Egyben azonban elszamitjdk magukat. Nem veszik
észre, hogy az évekig tart6 rombolas nem csupan megakadast okozott
a vildg gazdasagi menetében, abban hatarozottan retrogrdd mozgast
idézett el6. Noha a termelés a haboruel6ttihez mérten csokkent, még
mindig messze tulhaladja a jelenlegi fogyasztas hatarat, mely az alta-
lanos elszegényedeés, lerongyolddas szomord képét mutatja. Ez az dssze-
zsugorodott fogyasztds semmiképen sem all ardnyban a termelésnek
azon hatalmas apparatusaval, az ipar és kereskedelem azon széles,
pompas és fékép koltséges szervezetével, melyet egészen mas viszonyok
kozott teremtettink s melyek egészen méas gazdasagi méretekhez van-
nak szabva. Barmennyire szoritsa is meg e szervezet termelését, mar
csak lényegének nagy sulyanal fogva sem képes alkalmazkodni az Uj
viszonyokhoz, melyekben az a&ltalanos anyaghidany a munka egyes
agazatainak egeszen mas_értékbecslését s ennek kovetkeztében a pro-
duktiv tényezok hierarchiajanak egészen mas képét nyujtjak. A beke-
id6b6l szarmazo fényes, csillogd palotaink, kényelmi eszkdzeink,

1 Ilyen az 1920. év tavaszan a haboruban vesztes allamokban mutatkozé hatal-
mas kulfoldi arakereslet, melyet azonban csakis az 6riasi valutakilénbozet idéz el6,
s melynek szikségszerden azonnal el kellett t(innie, amint a valutdkban bizonyos
kiegyenlitédési tendencia kezdett mutatkozni.
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cikkeink éles ellentétben allanak a jelen nyomoraval; kopott ruhaban,
a taplalek elégtelenségétél vannyadt arccal ulink az arannyal még
gazdagon diszitett, ragyog6 szinhazban, hol azonban a csillogas csaldka,
hamis. S e, bar minden erejikbdl egymashoz alkalmazkodni akard,
de természetiknél fogva Osszeférhetetlen ellentéteket megtalaljuk tar-
sadalmunk minden rétegében, gazdasagi életink minden pontjan.
A tarsadalomban napjaink nagy szocialis forradalmai tikrézik vissza
e folyamatot; hatdsa a gazdasagi életben sem maradhat el.

1920 nyardnak végén mintha érezhet6 lenne mar a készul6dd
vihar hivos, baljoslati el6szele. Azt halljuk, hogy a vilaghdbord alatt
viszonylagosan oly magas gazdasagi szinvonalra emelkedett Svijc
Amerikdban kolcsont készul felvenni, melyért 91°/0-os kamatot kell
majd fizetnie, hogy Ora- és csipkeipari Gzemeib6l a munkasok egy-
részét elbocsajtani kénytelen, hogy Bern véarosat fizetésképtelenség
fenyegeti. Valutajanak tulmagas allasanal fogva a kis koztarsasag ter-
mékeit kulloldon elhelyezni képtelen s azokat még a belféldi piacon
is egyre fenyeget6bb meéretekben nyomja el az aranytalanul olcs6bban
produkalo kulfoldi verseny. Hollandiaban, a skandinav allamokban,
melyeknek gazdagsagdara, Kincseire s ragyogoan rozsas gazdasagi alla-
potaira oly irigykedve pillantunk fel, szintén sulyosabb természetd,
altalanos fogyasztasi valsag el6tiinetei mutatkoznak. Szeptember méaso-
dik felében Briisszelben nemzetkdzi konferencia Ul &ssze, hogy tanacs-
kozasai alapjan teendd intézkedésekkel elejét lehessen venni az alta-
lanos viladgvalsag kitdrésenek.1 Hogy a helyzet a habordban vesztes
allamokban a legfenyeget6bb, annak, sajnos, magunk vagyunk korona-
tandi. Valutdnkban a nyar folyaman U(jabb hatalmas esés allott be s
ha a német marka zirichi jegyzése nem is silyedt az év els6 honap-
jaiban elért 475-6s szinvonalara, a mi koronank novemberi 115-6s
arfolyamaval szinte hihetetlennek tartott relativ értékminimumra
zuhant. Most azonban nincsenek mar meg békebeli arakkal telt rak-
taraink, mindent eladtunk a kilféldnek, 0j cikkeknek gyéartasa pedig
Eang S az6ta a kulfoldnek is cs6kkent vasarléereje, maganak is sulyos

els6 gazdasadgi bajokkal kell kiizdenie, melyek ha magukban talan
nem is, de egyesillve a rajtunk keresztil megérzett kedvez6tlen gazda-
sagi hullamokkal, mindenesetre alkalmasak lehetnek nagyobb zavarok
eloidézésére.. .

A légkorben cikazo, magasfesziiltségl aramok levezetésére egyedil
képes villamharitoként Wekerle jelszavanak széleskorl, nemzetkdzi
kiterjedésli megszivlelése allithaté oda: «Egyszer(isddjiunk /» Egyszer(-
sodjunk egyel6re s igy dolgozzunk, dolgozzunk ama szildrd meggy6-
z6dés altal hajtva, hogy azutan munkank eredményeként hamarosan
raléphetiink megint a vilaghaboru altal meghénitott gazdasagi fejlédés,
tokéletesbiilés Gtjara...

1 Révid ideig tart6 tandcskozasok utan Ggyszélvan minden gyakorlati eredmény
nélkil oszlik fel.



ll. RESZ.
Magyarorszag gazdasagi valsagai.

Nagyobb gazdasagi zavaraink a legujabb idékig.

Hazankban a gazdasagi fejlodés, az ipar és kereskedelem szin-
vonala csak nehezen s igen lassu Gtemben emelkedik azon szinvonalra,
hogy autochton valsagoknak alkalmas talajava legyen, bar sllyos
csapasok altal beéllott gazdasdgi zavarokban, sajnos, tébb részink
volt, mint nyugati szomszédainknak. Mar az els6 Arpadok alatt a
vallasi és politikai belvillongasok, tronkévetel6knek a koronaért valo
harcai, er6s megprébéaltatdsoknak teszik ki az orszagot.

A tatdrjaras pusztitdsait altalaban sokkal sulyosabb szinekben
szoktdk feltuntetni a valdsagnal. lgaz, hogy ahol megfordultak, ott
tortek, zlztak, romboltak, de az orszagh6l vald hamaros kivonuldsuk
miatt, szerencsére, annak széles teriileteire el sem juthattak. Deak
Farkasl val6szinlinek tartja, hogy a Dunéantil, a Béanat, a Bacska,
valamint a Felvidéken S&ros, Szepes, Liptdé, Arva s még egynéhany
megye elkerllte a pusztulast; kilonben lehetetlen lett volna, hogy
IV. Béla 1244-ben mar az oroszokat, 1246-ban pedig az osztrakokat
és cseheket tdmadja meg s verje le hadaival.

A vegyeshazbeli kirdlyok valtozatossagban gazdag uralkodasa
utan, Matyas alatt éli els6 fénykorat az orszag ipara és kereskedelme,
tesz vilaghirre szert a magyar gazdasagi kultdra is. Mohacs utan mély
tespedés korszaka kovetkezik; a torokok lelkiismeretlen rablasai, meg-
telepedésiik utdn pedig hamisithatatlan keleti tunyasdguk mazsakd
gyanant nehezedett gazdasagi €letinkre s ugyancsak irigykedve tekint-
hetett az anyaorszag a virdgzé Erdély pompas fellendulésére. A torokok
masfélszazados uralméat kovetd nehéz id6ket sulyosbitottdk meég a
Habsburgok abszolutisztikus torekvései, melyek az orszagot tébb izben
is fegyveres ellenallasra birtak.

Ez idéb6l kilonben eléggé érzékenyen sijté pénzvalsagrél emlé-
kezik meg Katona,2 Rakoczy ugyanis a XVIII. szazad elsé éveiben két-
millio frtnévérték( rézpénztveretett; tizkrajcarosainak belértéke azonban
nem lévén tdobb egy krajcarnal, a nép azokat csakhamar «kong6 pénz*
elnevezéssel tisztelte meg s bizony nem nagyon akarta 6ket fizetésil
elfogadni. Hidba voltak a fejedelemnek szigoribbndl-szigoribb paran-
csai, a forgalomban egyre sdlyosabb zavarok kezdtek mutatkozni.
Kdézben mar 15 millidra novekedett a rézpénz mennyisége, melyet
most Rakdczy, hogy a bajon gyodkeresen segitsen, 2 milliéra szallitott
le. A zavart ez azonban még csak ndvelte, «szadmtalan csaldd koldus-

1 L. «A nemzetgazdasagtan torténete Magyarorszagon», Pest, 1865.
2 L. «Historia critica Rerum Hungari&é», Budae, 1778—1817.
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botra jutott, miutan e pénz sem adé6ssdglerovésra, sem zalogvaltasra
nem fordithaték.. »1

A XVIII. szdzad nagy habordi szerencsésen elkeriilik Magyar-
orszag tertletét s igy annak végre alkalma nyilik csendes, nyugodt
gazdasagi fejl6désre. Nagyobb zavart a szazad masodik feleben a sz616-
mivelés valsdga okoz. Részben mar a hazai termelésnek nagymérvi
kiterjesztése nyomta le mélyen az arakat s tett ezaltal szegénnyé sza-
mos, addig moddos gazdat, nagyobbrészt azonban az alséausztriai
sz6l6knek hatalmas fellendiilése s a lengyel-, porosz- és oroszorszagi
magas beviteli vamok meértek sulyos csapast hazai termelésiinkre.
1753 koral 1,200.000 né%yszogdl terjedelmd szOI0t irtottak ki egyik
leggazdagabb s leghiresebb borterm6 vidékinkdn, Sopronban, Szent-
gyorgyon pedig 1784-ig 1167 kapanyit hagylak el egeszen. Marczali2
szerint 1780-ban 1,318.000 frt érték( sz6l6t vittink még ki kulféldre,
1781-ben 1,153.000, 1783-ban pedig mar csak 1,047.000 frt értékfit.

Pénziugyeink a kiralyi kamara révén ez id6kben szorosan egybe
voltak fonddva Ausztridéival, a kettének sorsa egy Gton haladt. Noha
jogilag az orszagnak az osztrak bankdcédulakhoz semmi kdze sem
volt, tényleg mégis stlyosan meg kellett éreznie azok arfolyamesésének
hat4sait, mivel a kormény nélunk époly fizetési er6vel ruhézta fel
6ket, mint az 6rokds tartoméanyokban. Forgalmuk a kdvetkez6képen
alakult: 3

A forgalomban levd

EV Az ezist A banké6cédulak bankocédulak
drfolyama do-ban mennyisége frt-ban
1796 ... ... 10074 9975 46825.925
1799 ... ... 107 93 46 141,018.640
1801 ... ... 116 86-20 262,030.092
1805 ... ... 148 68-49 377,( 05.610
1807 ... ... 202 49-50 487,560.915
1809 jul. ... 315 31-74 600,922.945
1810 okt.... 502 18-11 994,986.170
1811 maérec..... 833 12— 1.060,798.000

A helyzet veszélyességének kérdése mar az 1802-iki orszaggyd(lé-
sen szOba Kkerilt, az 1807-iki orszaggy(lés pedig felirattal fordult a
kirdlyhoz, hogy szlintesse meg a bankocédulak korul el6allott egész-
ségtelen, Aartalmas 4allapotokat s az értéktelen rézpénz Kkibocsatasat.
A kirdly megigérte ugyan a bajok orvoslasat, tényleg azonban nem
tortént eziranyd intézkedés s ugy az 1811-iki els6, mint az 1816-iki
masodik «devalvacio» ugyanolyan zavarokat idézett eld nalunk is,
mint ahogyan azt Ausztriaban lattuk.

A XIX. szdzad els6 telének nagy nyugati valsagai alig érintették
csak legszéls6bb hullamaikkal hazankat, melyben a gazdasagi életnek
modern értelemben vett fejlédése csak ekkoriban kezdédik meg a
nagy Széchenyi csodas m(kodésének nyoman. Az 1849. évi nemzeti
0sszeomlads nyomadaban jar6, a Kossuth-bankék altal el8idézett pénz-
Ugyi valsagrél mar més helyen volt szo.

Az abszolutizmus alatt megindult lassi gazdasagi fejl6dés a ki-

1 L. Horvath Mihaly : «Az ipar és kereskedés térténete Magyarorszagban a harom
utolsé szdzad alatt», Budan, 1840
& L. Henry Marczali: «Hungary in the eigteenth century», Cambridge, at the
University Press, 1910.
3 L. Halasz-Mandella : «Kozgazdasagi Lexikon», 1898.
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egyezés utan vérmes reményekre latszott feljogositani, Bécsen keresztil
az Uzérek raja vetette magat hazankra, hogy annak szliz gazdasagi
erejét, energidjat kiaknazzak. A kalfoldi t6ke émlik Pestre, hol 18058
elején még csak 21, husz honappal kés6bb, 1869 szeptemberében pedig
mar 99 részvénytarsasag mikodott 135 millio frt alapt6kével, melybdl
100 milli6 mar tényleg be is volt fizetve. A pesti valtotorvényszéknél
ez id6 alatt a kovetkezd cégbejegyzések tdrténtek:

A bejegyzett tarsasdgok A bejegyzett tarsasagok

szama o R EREL, lddpont  szama WAL,
1868 febr. 2 11-5 1869 jan. 2 0-4
marc. 3 24 « febr. 4 2-0
« apr. 4 6'8 « marc. 3 107-6
«  maj. 9 93 « apr. 1 60
<« jal- 3 20 ( méj. 6 73
« -aug. 4 45 « jln. 6 17-3
¢ szept. 3 2-3 « jal, 3 07
«  okt. 4 1-7 « aug. 8 70-9
« nov. 6 622 « szept. 5 12-5

«  dec. 5 15

A vasUtalapitas terén valésagos 1az ut ki; ekkor jon létre a pécs-
barcsi, a kassa-oderbergi, a keleti és az északkeleti vasut, valamint
egész csomoO helyi kozlekedési és hajozasi vallalat. Hiaba emelik fel a
bankok diszkontjukat 4'/2ljo rél 5°/o-ra, hiaba mondjak fel reportigy-
leleiket, hidba szoritjak meg a lombardkdlcséndket, az alapitasi Uzér*
kedés nem lohad le, mignem azutédn 1869 6szén sulyosabb rdzkddtatas all
be, melyet egészen a «nagy Krach»-ig valsdgként emlegettek. Ugyan-
ebbe az id6be esik a vallasossag leple alatt a nép bizalméaba furakodo
romai grofnak, Langrand-Dumonceaunak nagyszabasu foldhitel-csalasa
is, mellyel szdmos csalddot juttatott koldusbotra. Rovid megakadas
utan az Uzleti laz azonban csakhamar Ujbdl tovdbbdihdng s vira-
gaban volt, mikor bekdszontott az 1873. év nagy valsdga. 10 bank
omlott 6ssze 33 millio frt t6kével és 2 iparvallalat 0-8 millio tékével.
13 banknak, 2 biztositd intézetnek, 1 kozlekedési, 1 épitkezési és
10 iparvallalatnak kellett felszamolnia 0sszesen tdbb mint 22 milli6
frt tékével. Pdélyal szerint a budapesti t6zsde arfolyamveszteségei a
valsag folyaman tobb mint 55 milli6 frt-ra rigtak. Dacara ezen 0sz-
szegek viszonylagosan elég magas voltdnak, nalunk — akéarcsak a
tobbi — ez a valsdg sem kozelitette meg kilfoldi fellépésének inten-
zitasat. Tanusitja ezt kilkereskedelmi statisztikank is, melyen a valsag
mélyebb nyomot nem hagyott:s

A Behozatal Kivitel Ev Behozatal Kivitel

n millié frt-okban millié frt-okban
1867 294-3 407-4 1872 ... ... 613-7 388-0
1868 ......... 3874 4289 1873 .. 5831 423-6
1869......... 418-9 4381 1874 ... ... 568-7 449-2
1870 431-9 395-4 1875... ... 5525 504-4
1871 540-8 467-6 1876 ... ... 5180 508-5

Az 1882. évi 0. n. «Bontoux-valsag»-nak hulldmai szinién csak
kisebb mértékben sujtottdk hazdnk kozgazdasagi életét. Valsagrél ez

1L. Pdlya Jakab: «A gazdasagi vélség", Bpest, 1890.
s L. «Magyar Statisztikai Evkonyv». 1876.
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alkalommal nalunk nem is igen lehet sz, hianyzott az ennek el6-
készitéséhez sziikséges magasabb fok( fellendilés; inkabb csak merd
forgalmi depresszi6 mutatkozik, mely még mélyebbre szoritja le, még
lanyhabba teszi kereskedelmiinknek, iparunknak amugy is lass(,
beteges menetéi. Osszes kiilkereskedelmi forgalmunk, mely 1883-hnn
még 1-86 milliard korona, 84-ben 1-74, S6-ben pedig mar csak 1-67 mil-
lidrd, mely magaslaton kevés csdkkenéssel a kovetkezd két évben
is megmarad még és csak 1888-ban emelkedik djra 1-78 mil-
iifdrdra, ahonnan azutdn mar tartésan emelkedd tendenciat mutat.
A kilfoldi valsadg befolyasa alig észlelhet6 azonban mar példaul vas-
Gtjaink teherforgalménéal, mely kovetkez&képen alakul:

By O e Ev O
1882 ... ... 8,695.237 1885 ... ... 10,855.424
1883— ... 9,364.926 1886... ... 12,081.304
1884 ... ... 10,622.135 1887 ... ... 12,836.237

A mult szdzad nagy mez6gazdasagi valsaga.l

Hazéanknak, mint els6sorban &stermel6 orszagnak gazdasagaban
a torténelem folyaman visszafelé haladva, fontossagét tekintve, a gaz-
dasagi agazatok kozul mind fokozottabb mértékben emelkedik ki a
mezogazdasdg, melynek sorsatél fiigg egész gazdasagi életiink boldo-
guldasa. Aminthogy a Nyugat allamaiban az ipar és a kereskedelem
zavarai jelentenek altalanos gazdasagi valsagot, nalunk ezt a szerepet
a mez6gazdasag tolti be; egyszer(i forgalmi valsdg nem képes arra,
iiogy gazdasagi erbinket gyokeriikben razza meg. Bar tény, hogy a
Nyugat valsagai mindig megéreztették hatasukat minalunk Is, ezeknek
intenzitasa azonban rendesen oly csekély, hogy az altaluk el8idézett
zavarok jelent6ségiikben mindenképen eltérpiilnek az Ostermelés leg-
kisebb fennakadasa mellett is. igy a XIX. szdzad masodik felében is
figyelmiinket teljesen magéara vonja gazdaink vélsagos helyzete, mely
létalapjaiban tdmadja meg nemzetinket.

Miel6tt azonban ennek fejtegetésére ratérnénk, tekintetiinket a
mez6gazdasagi valsag altalanossagban fennall¢ specialis tulajdonsagaira
kell vetniink, melyek élesen megkiuldénbdztetik azt a valsagok egyéb
nemeit6l. Ez utdbbiakat a hirtelen, gyakorta varatlan kitorés jellemzi,
panikszer( ijedelem, melyben a Iélekjelenlét elvesztése rendesen nagyobb
bajt, tobb kart okoz, mint maguknak a forgalmi tényezéknek beteg-
ségei Az els6 rémilet elmualtaval azonban arénylag gyors a kibon-
takozas ; a gyogyulast, gydgyitast el6segiti s sietteti az Uzleti élet moz-
gékonysaga, hajlékonysaga, mely kdénnyen engedelmeskedik erélyes
kezek iranyitasanak. Egészen mas a helyzet a nehéz faf'(sﬂlyﬂ mez6-
gazdasagnal, melynek valtozasai liosszantartdak, lassik. Sulyosabb
autochton zavaroknak el6allasahoz évtizedeknek egészségtelen allapotai
szikségesek, hogy azok az évrdl-évre megUjulé energidjd, minden-
képen decentralizalt, egymastdl tobbé-kevésbbé fliggetlen Gstermelési

1 Gaal Jen6 ; «A mez6gazdasagi valsag kérdése», Bpest, 1885, Lévai) Henrik;
»A mez6gazdasagi valsdg megoldasa-, Bpest, 189.»; Mark M. : «A mez6gazdasagi valsag
gyors és gyokeres megsziintetése» Bpest, 1896; Loherer Andor: «A gazdasagi valsag és
a buza arhanyatlasa Magyarorszagon. Okai, eredményei és orvosszerei», Bpest, 1897 ;
Polya Jakab: op. cit.; Szathmary Gyorgy : «Az amerikai verseny és a magyar mezo-
gazdasag-, Bpest, 1893.

Surényi-Unger, A gazdasdgi valsadgok torténetének véazlata 1920-ig. 9
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lizemekben altalanos s alland6 jellegli depressziét idézzenek el6. Ki-
toré valsagot itt hidaba keresiink; csupdn mély nyomottsdg s lassan,
de biztosan pusztitd nyomor s sokaig huzédd, nehezen halad6 javulas
jdrnak a mezd8gazdasdgi valsaggal.

Néalunk a bajok eredete még a szabadsagharcot kdzvetlenil meg-
el6z6 s kovetd idokbe nyudlik vissza. A jobbagysag felszabaditasa ugy-
szolvan teljesen elGkeszuletlentl talalta a magyar birtokossagot, mely-
nek egész gazdéalkodésa, uzemének felszerelése, berendezése, de sajat-
maganak gondolkozadsmédja is gyokerében volt hozzanéve a jobbagy-
munka fogalmé&hoz, az urbéri A&llapotokhoz. Az 6si szolgaltatasok
elvesztéséért nyujtott allami karpoétlas vajmi csekély vigasza lehetett
csak a gazdakozdénségnek, mivel — amint azt Nagy Mikldsl eléggé
kézenfekv6én kimutatja — az erre forditandd, potadé alakjaban
kivetett féldtehermentesitési jarulék stlyosan aranytalan, legnagyobb
részében Gjra csak az 6 vallaikra nehezedett. Az (j viszonyokba csak
nehezen belészokni tudd, valsagos helyzetbe jutott gazddkra az agra-
riusok szerint valdsdgos csapast mért az 1853. maj. 29-iki csaszari
nyilt parancs: az Gsiseg és a «magyar zalog» eltorlése. A tokével nem
rendelkez6 birtokos kénytelen az 0j jelzalogkdlcsonhdz folyamodni;
az 6si kuridk egyre gyakrabban kerlilnek dobra, a hetvenes évek
végén mar kozel 20 ezerre tehet6 az eldrverezett ingatlanok szama.
A kormanynak a kamatlabbal szemben elfoglalt liberalis allaspontja
kovetkeztében az uzsora rendkivil elharapddzott s az égeté pénzsziik-
séglet mellett 30—40%-0s kamat nem is volt ritkasag.

A birtokelaprézodas, a phylloxera altal elpusztitott sz6l6k, vala-
mint a felvidéki szeszgyéarak nagyrészének megsziinése folytan elvesz-
tett munkaalkalom mind el6segitették a kivandorlast, mely most mar
tomegesen indult meg Amerikdba, Szlavdniaba és Roméaniaba. Nem kis
mértekben tamogatta e mozgalmat a birtokososztaly el6tt nemrég
még ismeretlen adok egyre nagyobb mértékben valé fokozésa, vala-
mint a gazdasagi gépek hasznalatdnak elterjedése, mely utébbi koril-
meny sok munkast fosztott meg kenyerétol.

A nagy reformoknak, Gjitasoknak, melyek a tokéletesbiilés felé
vezetik az emberiséget, mint mindig, Ugy most is megvoltak kdzvet-
len visszahatasai, melyek ezuttal is sulyosan érintették az egész élet-
maddjaban mindenképen a régi, kényelmes viszonyokhoz szoktatott
generaciot. igy volt ez a XIX. sz. egyik legnagyobb muvével, a Széchenyi
inditvanyozta Tisza-szabalyozasokkal is. Az addig hosszt mértféldekre
kiterjedd arteruletek, lapok és mocsarak a vizivadak és vandormadarak
milliardjainak volt paradicsoma, mindenféle hal s a csik b6éven tanyaz-
tak ott. A kornyék lakossdganak a halaszat és vadaszat busas jove-
delmet biztositottak s az (j, szabalyozott medrében gyorsan tovarohano
Tisza magaval ragadta gazdasagi exisztencidjukat is. A lecsapott teri-
letek buja, vad talaja mindjart nem is volt alkalmas a megmivelésre,
minden egyéb novenyt elolt ott egyelére a tultengé gaz. No meg a
lakossadg nem is értett a foldmiveléshez, az Gj kultira megkezdéséhez
feltétlentl sziikséges beruhazasokra pedig egyaltalan nem volt pénz.
Hogy birhatta volna e nép a rdja rétt silyos adoterhet épségben el-
viselni! A szabalyozasi munkalatokat kilénben sem hajtottdk valami
kivalé el6relatassal végre; a kanyarulatok atvagasaval most mar
rohanova tett viz, mely el6bb mintegy 200 négyszogmeértféldet boritott

1L. «A magyar agrarvalsag fébb okai» cim( értekezését a «Magyar Gazdak
Szemléje» 1897. évi juniusi fuzetében.
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el aradasaival, sz(k partjai kozt megmaradni nem tudvan, nem egy-
szer torte at az Ujonnan épitett, de gyengéknek bizonyult véddgatakat,
ime egynéhany a Tisza-szabalyozas utani arvizpusztitas képe :

Ev Elontott terilet Ev ElGntott teriilet
1855 ......... 250.000 hold 1869 ... ... 157.000 hold
1860 451.700 « 1876 121.000 «
1861 104.000 « 1877 108.000 «
1865......... 105.000 « 1878......... 40.000 «
1867 220.000 « 1879 72000 c

Az utols6 rombaddntdtte Szeged varosat, de a tdbbi is hatalmas
kdrokat okozott, egész tanyakat, falvakat sodort el magaval. A tiz ar-
viz 25 év alatt tehat mintegy 163 millid holdat &ntott el. Ily viszonyok
kozt nem csoda, ha a tiszamenti gazda, ki sohasem tudta, melyik évben
sodorja el fairadozasainak gyimolcsét az ar, rablégazdalkodashoz folya-
modott : a valtégazdalkodasnak eddig sem valami nagy lelkiismeretes-
séggel betartott arany (tjardl végképen letért, sutbadobta a harmasforgot
s tobbszor egymasutan vetett bdzat ugyanabba a féldbe, bazat, mely-
nek akkoriban kilféldon nagy a kereslete, s melynek termelése egyediili
boldogulasnak tlinik fel szemlk el6tt. Hogy ezen észszer(iden, egyoldalu
gazdalkodas — nem ritkan olyan talajba is blzat vetettek, mely annak
termelésére egyaltalan alkalmatlan volt — csak kéaros kovetkezmé-
nyekkel jarhatott, az az aldbbiakbdl is kitlinik majd.

A politikailag Uldozottek birtokan csak asszonyaik, gyermekeik él-
tek, kiknek azt bérbe kellett adniok. A nagyobbrészt hazizsidobol bérlgve
vedlett Uzérek most azutdn hiéna modjara vetették magukat a még
béven term6 talajra s nagyobb befektetésekre nem is gondolva, mentdi
busasabb jovedelmetigyekeztek a maguk szadmara abbdl kicsikarni. Ezek
is f6képen bazat termelnek csak s az aldott energiaju, de rosszul, keves
munkaval s feliletesen megmunkalt foldet a végsokig szipolyozzak Ki
rablégazdalkodasukkal.

Sajatsdgosan sulyos mellékkdvetkezménye volt a tagositdsnak is.
A legtobb kozség hataraban egyszerre ezt végrehajtani nem lehetett
s gyakran évekig is elhiz6dtak a mérndki munkalatok. Tudva mar most
azt, hogy senki sem tarthatja meg addigi foldjét az 0j szétosztds utan,
mindenki igyekezett abbél még utoljara annyit kihozni, amennyit csak
lehetett. Tragyajat mar senki sem haszndlta fel, hanem azt 6sszegyijve,
Uj telkét akarta majd vele termékenyebbé tenni. Azon jelenség sem
ritka ebben az id6ben, hogy a tragyéat téglaba verve megszaritjak s aztan
tizelésre hasznaljak. De az évekig gyujtogetett s felhalmozott tragya
is minden gondozas hijan, ki l1évén téve szélnek, esének, napnak, lassan-
ként elvesztette értékes anyagait s igy mire azt kihordtak a teljesen
kimerult szantékra, haszontalan szemétté silanyodott.

Hogy az ugyanekkor felbukkant kilféldi versenyt valodi jelentd-
sége szerint tudjuk megitélni, vessink el6bb egy pillantdst a magyar
mez6gazdasag fellendilésének korszakara.

A régi urbéri terménygazdalkodasban a fécél csupan a hazi sziik-
ségletek kielégitése volt. A gabonatermelés terén ennél tdvolabbra gaz-
daink nemigen tekintettek. Ha azonban mégis b&séges aratas kovet-
keztében gabonafdlosleg mutatkozott, a fel nem hasznalhaté mennyiséget
foldalatti vermekben tartogattdk sovanyabb esztend6kre. Kereskedel-
mink még ekkor oly fejletlen volt, hogy dacara foldiink aldott gazdag-
saganak 1855-ben pl. 1,070,856 q gabonat kellett importalnunk, 1856-ban

9*
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900.249, 1858-ban 175.357, 1859-ben pedig 195.903 g-t. Kivitellink csapan
a hatarhoz kozeles6 vidékekrdl volt, de természetesen az is csak tenge-
lyen; igy féleg Galicia, Morva, Stijerorszdg, Krajna és Karinthia felé.
Pozsonybdl gabonaszallité csénakjaink felkeresték Bécset,Linzet,Passaut
és Regensburgot. Elsé blzakivitelink 1856-ban volt: 207.785 q.

Ebben az id6ben féleg csak a Banat s Bacska jottek tekintetbe,
mint gabonatermd vidékek; a Nagy-Alféld részben mocsaras terilet
volt, a Karpatokhoz kozeles6 vidékeken kiterjedt erd6ségek boritottak
a talajt s kiilénben is nem annyira szemteimelés, mint inkdbb allat-
tenyésztés volt itt a lakossag féfoglalkozasa. A gabonakereskedelem kéz-
pontja az orszaghan akkor még Gy6r volt s mellette Moson; az iranyitas
F6szalai azonban, amint a késdbbi id6kben még fokozottabb mértékben,
mar most is Bécsben futottak dssze.

Az els6 jotékony lokést gabonaexportunknak a Bécsb6l Poroszor-
szagbavezetd vasttvonal kiépitése adta meg 1851-ben. Ebbe az évbe keriil-
tunk el6szor abba a helyzetbe, hogy anémeteknek rossz termését szallit-
manyainkkal potolhassuk. A kisérlet azonban balul utétt ki, a poro-
szokat nem elégitette ki — tényleg szemetes és gazos — gabonank s igy
a kovetkezd években inkabb Oroszorszag felé fordultak. A vasit azon-
ban kiépil a majnai Frankfurtig és Minchenig s 1856-ban, 57-ben
a németeket mar megint a magyar buzapiacon latjuk; 207.785, ill.
493.145 q kivitellink volt ez években. A kivitel most mar rendszeressé
valik, Németorszagon kivil Svéjcba, majd a trieszti vasttvonal meg-
nyitasa utdn Anglidba, s6t Franciaorszagha is van mar exportunk.
Ez ut6bbi orszag 1861-ben tett vellink nagyobbszab&si kisérletet; az
elszallitds terén tandsitott lassd, vontatott eljardas azonban annyira
elkedvetlenitette 6ket, hogy a kovetkezd években inkabb Oroszorszaghoz
és Amerikdhoz fordultak szikségletuk kielégitése céljabol.

Az 1863-iki sovany esztend6 utadn a konjunktlra hatalmasan ked-
vezett megint mez6gazdasagunknak, Eurépa gabonafogyasztasa egyre
nagyobb mértékben szorultrednk ; mikor aztan az 1867. évi parisi kiallita-
son lisztink fényes kitiintetéseivel magara vonta az egész vilag figyel-
mét, gazdaink optimizmusa tet6fokara hagott. A kereskedelmi, uzleti
szellem azonban még ekkor is annyira gyermekcipGkben jart; megint
csak forgalmi eszk6zeink csekély teljesit6kepessége s a szallitasban tanu-
sitott lanyhasdgunk okozta, hogy a kdzlekedési viszonyaiban ériési fejlo-
dést mutatd Amerika.de még Oroszorszag is, vegleg elragadtak el6link
a palmat. Féleg Amerikdnak a viziutak is mindenképen kedveztek s igy
Oroszorszaggal egybefogva, lassanként kiszoritjak gabonankat Angliabol,
Belgiumbél, Hollandiabol és Eszaknémetorszaghol, Ugy hogy Ausztrian
kivil most mar csupan Délnémetorszagnak csekély része, Svajc és
Franciaorszagnak ezzel hataros keskeny foldsavja maradnak megKkiviteli
tertletunknek.

Ugyanekkor jelenik meg a vilagpiacon a roman baza, mely terme-
Iésének olcsosaganal fogva sulyosan veszélyezteti érdekeinket.

E bajokat fokozta még, hogy 1867-ig a gabonaexport biztositasat
nalunk nem tekintették allami feladatnak, azzal abszolutisztikus kor-
méanyaink vajmi keveset tor6dtek s igy e fontos gazdasagi létkérdéslink-
nek gyakran kellett Ausztria politikai érdekei mogoétt héattérbe szorulnia.
A helyzet valsdgossa lett azutan a hetvenes évek rossz terméseinek
kovetkeztében: 1872-ben 1,832.314, 1873-ban 2,788.930, 1874 ben pedig
2,974.955 q gabonat kellett behoznunk. A kereskedelmi és t6zsdevalsag
annyira megnehezitették a hitelszerzést, hogy e behozatalt csak a leg-
nagyobb eréfeszitésekkel lehetett biztositani. 1876, 77, 78 és 79-ben
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kivitelink igen csekély volt csak, a kdvetkez6 évben pedig mar megint be-
hozatalra szorulunk. Dacaraavnag blazatermelése hatalmas megndveke-
désének az d&rak még mindig elegge magasan allottak ; 1883-ban azonban
12\& frt-rél hirtelen 10, maf( 1884-ben 9 frt-ra sulyedtek Nekiink pedig
egész mezdgazdasagunk ekkor mar a bldzatermelésre volt felépitve:
elképzelhetd a gazdaink korében dal6é altalanos valsag. A fentemlitett
pusztité arvizek még csak sulyosbitottak a helyzetet, birtokosaink
egymasutan buktak el, a legszorgalmasabbak voltak kénytelenek bir-
tokaiktol megvéalni; leger6sebb a megrazkddtatas a kdzépbirtokosok
korében volt.

Gabona- és lisztkereskedelmiink ez id6szakban kovetkez6képen

alakult :

Gabona laszt BG
Ev behozatali kiviteli behozatali kiviteli behozatali Kiviteli
td bblet g-b an

i860 2,449.722 - 183.876 - 1,270,442
1861 - 3,184.271 - 262.186 - 2,671.835
1862 - 2,907.906 - 350.671 - 2,302.754
1863 - 1,019.049 - 205.814 - 582.694
1864 - 312.901 - 209.992 - 720.581
1865 - 2,581.838 - 420.041 - 2,184.662
1866 - 3,267.300 - 945.437 - 2,048.565
1867 - 9,102351 - 949.437 - 5,413.967
1868 - 12,363.532 - 1,249.610 - 5,515.967
1869 - 7,088.323 - 1,450.460 - 3,287.231
1870 - 2,721.713 - 1,271.713 - 1,472.110
1871 - 4,420.185 - 1,584.895 - 2,184.502
1872 1,832.314 - - 414.843 621.626 —
1873 2,788.930 - 183.714 - 1,696.041 -
1874 2,974.955 - - 55.744 1,493.348 -
1875 - 3,906.329 - 378.311 25.780 -
1876 - 3,617.893 - 671.671 - 36.668
1877 - 4,178.896 - 1,175.019 - 1,277.102
1878 - 3,778.969 - 1,831.918 - 2,151.226
1879 - 4,395.903 — 1,867.827 - 1,457.562
1880 993.334 — — 512.935 1,234.954 -

Gabonakereskedelmiinket ez utébbi években mar kizarolag Bécs
irdnyitotta s mig magyar gazdaink itthon nyomorogtak, a bécsi t6zsde-
lzérek kozvetitesik altal busas jovedelmet biztositottak maguknak.
Hogy mennyi kerllhetett az osztrak keresked6k zsebébe, mig buzank
a vilagpiacra ért, ékesen mutatja ki a horribilis arkilonbozet, mellyel
a bulza liverpooli ara a budapesti felett all:

Ev a raKnl)l/I Ofnr:)—%iebta n Ev a ra|1<nlill Ofr:'?-%iebta n
1874 16-28 1885 8-01
1877 1606 1886 7-11
1881 11-81 1887 804
1882 11-32 1888 8-16
1883 10-66 1889 6-84
1884 871 1890 7-68

A fuvardij ugyanekkor 250 és 3 frt kdzott ingadozott Budapest
és London kozotti Ezeknek figyelembevételével teljesen indokoltnak
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latszik a gazdanép elkeseredése : az 6 verejtékes faradtsaga gyimolcse-
ként csOrgdtt az arany a bécsi keresked6 zsebében!

A bajok orvoslasdra 1879-ben Székesfehérvaron oOsszeilt a Il-ik
gazdakongresszus s ennek folytatdsaként az O. M. G. E. 1880. évi tanécs-
kozméanya. Ekesnél ékesebb beszédek hangzottak el, dtletes, hasznos,
szebbnél-szebb javaslatokat terjesztettek be, melyek erélyes allami
intézkedéseket slrgettek a helyzet megmentésére —eredmény azonban
ezuttal sem mutatkozott. Ugyanezen orszagos tanacskozméany élesen
cafoltrd az akkoriban sokat hangoztatott, minden baj forrasanak tartott
«tdltermelés»-re, kimutatvdn, hogy a magyar bUzatermelés széméra
helyes iranyitas mellett b6 fogyasztasi piacnak kell rendelkezésre allania,.
Szamitasai szerint:

Hidnyzik millié htliterekben
Németorszagban ... e e 2
Ausztria-Magyarorszagban 2
Franciaorszagban 20
Svajcban 5
Anglidban ... ... ... e 45
Belgiumban 5
Hollandidban G e e e e 1
Spanyolorszagban ... ... .. .. 3
Olaszorszaghan _ 7
Hiany Eurépéaban 91-3

Ennek fedezésére rendelkezésre all:
Amerikabol.. R 60
Oroszorszagbol . A 12-5
A dunai fejedelemsegekbol 7-5
Osszesen ... ... =——meemcccmeeeeee . — 80

Az Eurdpaban fedezend6 hidny ezen kimutatas szerint még mindig
11*3 millié htliter volt, Magyarorszag foloslege részére tehat épen elég
b6 érvényesiilési tér. Afogyasztasi piacon fellépett zavarok tehat kizaro-
lag a hatalmas mértékben elburjanzott t6zsdejatéknak, a hataridg-
Uzletek terén dihongd Uzérkedésnek voltak betudhatok.

E helyen nem hallgathaté azonban el azon kedvezGtlen befolyas
sem, melyet csak papiron arany-, tényleg azonban ezistvalutank
gabonaaralnkra gyakorolt. Sauerbeck kimutatasa szerint a blza ara-
nak 1873-tdl 1894-ig vald 41'5°/0-0s esése szoros Osszefiiggésben volt az
ezlist akkori demonetizalodasaval s elértéktelenedésével, mely az im-
portal6 allamok aranyvalutajdval szemben egyre stlyosabban nehe-
zedett a magyar gazda vallaira. A tiszta aranyvalutara vald attérésiink
azutdn mindenesetre sokat enyhitett a mez6gazdasagi valsagon. Igen
nyomasztolag hatott a helyzetre, hogy Ausztridval val6 vamszerz6-
désiink semmikép sem tor6dott mezdgazdasagunk javaval s mig az
ipartermékeket gondosan takarta el véd&szarnyaival, a gabonaellatas
belsé érdekeit szintén csak Ausztridban kereste, melynek igy maddja-
ban volt a magyar arakat mélyre szoritani; ha ez nekliink nem tetszett,
védévamok hiadnydban barmikor fordulhatott a kilféldi gabonapiac
felé is. A dolgok ilyetén fejl6dését megakadalyozni hivatott koézigaz-
gatasi kozegeink helyét nagyobbrészt szonoki bravirokra mindig kész,
a kozgazdasaghoz azonban vajmi keveset ért6 politikusok toltottékbe,
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kik gazdaink érdekeinek kell6 nyomatékkal valé képviselésére ter-
mészetesen képtelenek voltak.

Ily kérilmények kozott ijeszt6en kellett hatnia a velink ver-
senyz8 &llamok Kivitele ériasi emelkedésének. India 1873—74-ben még
csak 08, 1882-ben pedig mar tobb mint 13 angol g buzat visz ki
s Romania is hatalmasat fejlédik. Amerika 1868-ban, tehat méar a pol-
garhdbord utan, mind6ssze még csak 45, 12 év mulva pedig mar
4515 millié q gabonéat exportal. Oroszorszdgnak, mint rednk nézve leg-
veszedelmesebb versenytarsnak bulzakivitele kdvetkez6képen alakult:

Ev millfigllae-lban Ev m.ll.'r;“fq han
1836—40 ............ 3-47 1866—70 ............ 14-85
1841—45 3-58 1871—75 15-46
1846—50 ... ... 5-85 1876-80 ......... . 18-53
1851—55 5331 1881—85 20-76
1856—60 ... ... 6-40 1886- 89 ... ... 25-60
1861-65 8-41

Valdban kétségbeejté atlagos buzatermelésink alacsony volta ez
id6kben; mez8gazdasagi ipar, cukor-, szesz-, malata- és keményité-
kor-) gyarak becses hulladékainak hlanyaban s a megmivelés fent
érintett s még alabb is részletezendd silany volta miatt bazank ter-
mésatlaga a nyolcvanas években holdanként 388 kg., mig ugyanekkor
egyeb orszagok a kovetkezd atlagokat érték el:

Oroszorszag ... evvceceneens 384 Kkg.
Kelet-India ................ C 425 «
Egyesult-Allamok — — ... — 465 «
AUSZEFIA i e . 640 «
Franciaorszag 760 «
Németorszag... 760 «
Bulgaria ... ... .. — .. .. 7188 «
Belgium ... ... —_ - — 944 «

S_egyidejlleg Magyarorszag csak 8 frt 83 kr.-ért tudta a biza
g-jat eldéallitani, mig India 45, Oroszorszag pedig 546 frt-ért! Kedvez6
kozlekedési viszonyai altal témogatva, valamennyivel diadalmasan kelt
azonban versenyre Amerika, noha 6nkoltségei gq-ként 135 frt-ra rugtak.

E kedvez6tlen versenyviszonyokat sulyosbitottdk azon hatalmas
kozterhek, melyek alatt a magyar gazda vallai roskadoztak. A nyolc-
vanas évek végén az allamadossadgokbol a lakossagra fejenként esett:

Déanidban .. .. . .. __ 35fit
Németorszaghan ... _ ... .. 52 «
Szerbidban ... ... 71«
Romanidban ... 72 «
Oroszorszagban........... e e, 80 «
Belgiumban ... — — — — 138 «
Monarchiankban . — ... — 140 «
Franciaorszéagban............ — .. 242 «

Franciaorszdg nagy megterhelését a stlyos hadisarcnak kell itt
betudnunk; de Franciaorszag gazdag, kulturdban s iparaban fejlett

1 E csokkenés a krimi haboranak tudandé be!
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allam. A magyar, valsaggal kiizk6d6 gazdara pedig ugyanekkor 254 irt
esett az allamaddéssagokhol!

A gabonatermelés e zavaraival egyidejlileg az allattenyésztés terén
is aggaszté tinetek mutatkoztak. A sokatigérd buzatermés arra inditotta
a gazdédkat, hogy a legel6knek nagyrészét is feltdrjék s bevessék;
a marha mind sz(ikebb té&plalékra szorult. 1870-ben egy darab nagy-
marhara még 1152 négyszogdl rét és 1328 négyszogol legelé jutott,
1884-ben pedig mar csak 825 négyszogdl rét s 852 négyszogol legeld.
S ami ekképen megmaradt, az is csak silanyabb min6ségl, szikes,
nedves, vizes vagy kopar terilet volt, mely csak sovany taplalékot
nyUjthatott az elcsenevészesedésre karhoztatott allatoknak; a kovérebb,
jobb foldeket eke szantotta fol.

Rendkivil karosan befolyasolta a legeltetést a vizszabah'ozas is.
A talajnedvességgel eddig b6ven ellatott s igy gazdag fiivet termé teri-
leteket most messze Kkerili el a keskeny partjai kdzt tovarohand viz;
a sziikséges nedvesség hidnya miatt tavasszal a fl nem nd&het itt elég
gyorsan magasra s igy a kés6bben t{iz6 napsugar el6l nem arnyékol-
hatja be eléeggé a talajt, mely csakhamar teljesen kiszarad s annal
gyérebb fiivet képes csak teremni. Az allatdllomany azonban nemcsak
min0ségében silanyodott, szamaban is megfogyasztotta azt a talhajtott
kivitel, a térzsallomany allandé csdkkentése:

Ev Szar vasiuarha L6

1868—74.6vek 4t- behozatal kivitel behozatal kivitel

lagédban... ... 65.156drb 50.545drb 3892drb 8.892drb
1882... ... ... 21.081 <£ 84.338 « 652 « 9.868 a
1883 38.831 « 90.377 « 1364 « 9.771 «
1884... . 28.520 « 92.822 « 4606 « 8.986 <«
1885 e 47.594 « 99696 < 3103 « 12.236 ©
1886... ... ... 31.484 « 115.347 « 1170 ¢ 14.236 <
1887 ... 31.512 « 126.575 « 640 « 8.867 «
1888... ... ... 42.720 © 127.351 « 495 « 10.366 «
1889 ... L. ... 39.725 @ 151.497 « 749 ¢ 14.620 <
1890... s 66.284 «© 210.040 « 1166 12.705 @

Ily kérilmények kozott azutdn nem csoda, ha allatjaink mennyi-
sége a statisztika kimutatdsa szerint kovetkez6képen alakult:

1870-ben 1884-ben
L6 ... ... ... .. 1899961 drb 1,748.859 drb
Szarvasmarha ... 4,600.431 « 4,879.038 «
Juh .. 14,289.820 « 10,594.038 «
Kecske... ... ... 459.821 « 270.191 «
Sertés ... ... __ 3692926 « 4,803.639 «
Osszesen 24,942.959 drb 22,296.596 drb

Ez adatok szerint a szarvasmarhadlloméany 279 ezerrel megnove-
kedett ; k6ztudomasu tény lévén azonban, hogy épen a 70-es években
fogyott igen er8sen szarvasmarhaink szama, alapos a feltevés, hogy
itt a statisztika tévedésével allunk szemben. Veszteségeink Iényeget
e szamok azonban még tavolrol sem meritik ki. A magyar féldhoz és
éghajlatahoz évszazadokon at hozzaszokott egészséges, itt gyonyoriien
tenyész8, cimeres magyar tehén egyre fogy és kevesebb lesz, helyét
mindinkabb elfoglalja a félakkora «riska». Az 1820-ban Oroszorszaghoél
behurcolt marhavész 200.000 darabnal joval tdbbet pusztithatott el s
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stlyos csapasként érte allattenyésztésiinket az 1863. évi rettenetes aszaly
is. Az allomany potlasara behozott idegen fajtak az éghajlatot csak
nehezen tudtdk megszokni, b6 martalékot nyert soraikban a tid6-
gimé&kor.

A silanyabb taplalék kovetkeztében eler6tlenedett marha termé-
szetesen nem volt képes tdbbé annak a munkéanak az elvégzésére,
melyet el6bb még kdnnyen elbirt. Mint igavond, (gy nagyobb teher-
nek szallitasara, mint mélyebb bardzda szantdsara alkalmatlanna valt
s mind gyakrabban tlnik fel a 16 eke elé fogva. Harom-négy hivelykre
szant most mar csak a paraszt, bar tudja, hogy ennek csak a termés
adja meg az arat; joszdga azonban nem birja mélyebbre. Hasonld-
képen a szemtermelésre hat vissza a trdgyamennyiségnek az &llat-
allomannyal parhuzamos csékkenése, mely egész stlyossagaban mutat-
kozott atlagtermésiink szomord statisztikajaban.

1875-ben fedezték lel nalunk az elsé phylloxera-infekciét Pancsova
hatardban. Eleinte a megtamadott sz616k kiirtdsaval igyekeztiink ellene
védekezni, ez azonban, akéarcsak a kulfoldi allamokban, n&lunk sem
vezetett eredményre. 1886-ban allitotta fel az allam a zalatnai szén-
kéneggyarat s ennek termékei széles kiterjedésben val6 felhasznalasaval,
az amerikai ellentallé t6ke atplantalasavalésegyéb bevalt védekezési mod-
szerek. alkalmazésaval sikerilt azutan csak a végpusztulastdl megmenteni
sz6l6termelésiinket, melyet azonban igy is rendkivil sulyos csapas
ért. A magyar birodalomra vonatkozé statisztikai kimutatas szerint:

Ry PRGBS (T orakban  Tetermazogkban.
1885 6,619.685 756.828 1,060.788  89.792
1886 — 5525.617 749.212 1,347.759 91.444
1887 ... ... 6,234.864 731.355 1,331.252 90.010
1888 ... 4,997.936 713.134 1,493.037  160.064
1889 ... .. 5139979 696.384 1,431.697  165.065
1890 ... 3,776.802  634.002 1,339.627  230.236
1891 ... ... 1481244 547.490 1,012.646  725.048
1892 .. 983.378  530.890 722,641 1,221.613
1893 ... ... 1110212 483.189 719.930 1,124.811
1894 .. 1,607.711  461.012 691.889  770.776
1895 ... 2,191.359  426.268 779.910 1,039.390

Mez8gazdasagi politikdnkban s egyben a mez8gazdasagi valsag-
ban is fordul6pontot jelent az 1894: XII. t.-c. megalkotdsa. Ez ugy-
szolvan a mez6gazdasdg egész menetét a kézigazgatasi hatésagok veze-
tése, intézkedése és ellenbrzése ald helyezte. A gazdaknak testiiletekbe
valé szervezése és e szervezeteknek széleskor(i intézkedési joggal valé
felruhdzasa altal, tovabba a nodvénytermelés és allattenyésztes meg-
mentésére, védelmeére és fejlesztésére tett részben imparativ intézkedé-
seivel rendkivil jotékonyan hatott Ostermelésinkre. Kiegésziti e tor-
vényt az 1895 : XLVI. t.-c. a mez6gazdasdgi termékek eés cikkek
oltalmérol, a szdi6feldjitasrol szolé 1896:V. t.-c,, valamint az allat-
egészségugyet rendez6 1900: XVII. t.-c., mely az allatorvosi szolgalat
allamositasaval és egyéb erélyes intézkedéseivel kitdltotte az 1888: VII.
t.-c. hézagait. Csomo torveény rendezte azutdn a gazdasagi munkasok
és alkalmazottak tgyét, aminthogy jotékony hatasanal fogva a birtok-
rendezésr6l sz6l6 1908: XXXIX. t.-c. is megemlitend6. A XX. szazad
elején az 6rlési forgalom erds korlatozasa nagy gézmalmaink zemé-
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ben némi zavart okoz, melynek azonban csak mulé jellege volt.1 Régi
bajokat és sérelmeket orvosolt azutan az Ausztriaval kotétt 1907. évi
kereskedelmi és vdmszerz6dés, mely végleg biztositotta 6sterményeink
szaméara az osztrdk piacot.

Az 1895. évi tézsdevalsag.2

Gazdasagi életliinknek, mint egésznek menetében annyi bal-
szerencse s a kedvez6tlen konjunktdra oly hossz( tartama utan az
1888. év jelenti a javulas, az elénkilés, a fellendulés kezdGpontjat.
E valtozas élesen domborodik ki az allamhéaztartasban is, mely 1887-ben
még 49-42 millié frt deficitet mutat, ez évben 2410, a kdvetkez6ben
mar csak minddssze 3-31 milli6 marad fedezetlenil, hogy aztan 1890-ben
mar 2845 mill6 forintos felesleggel dicsekedhessiink. Az allami koltség-
vetésnek ily der(is képe mdgott természetesen a gazdasagi élet drven-
detes felvirdgzdsa huzodott meg, melyre tamaszkodva az Aallami hitel
annyira meger6sodott, hogy 1889-ben az 5°/u-os fdldtehermentesitési
kotvények 4°/o-osra vald konvertadldsa valt lehet6vé s pompas sikerrel
art az ezévi 4¥2°/o-os regéle-kértalanitasi kolcsén s a vasuti jaradék
dbocsajtdsa is. Vérmes remények fliz6dnek az ugyanekkor bevezetett
zbnatarifahoz, valamint a kozlekedésliigynek a kereskedelmi miniszté-
rium resszortjaba valé utalasahoz is.

Az Uzleti koérokben altalanos optimizmussal talalkozunk, az ipar
felvirdgzik s a t6zsdén, dacara a killgid pénziigyi haborgasanak
(L. I. Rész: «A XIX. szdzad utols6 véalsagai»), sokat igér6 hausse lesz
urrd. Kilénosen a banyarészvények emelkednek er6sen: 1889 elejétél
végéig a Rimamurédnyi 109-r6l 176-ra, Salgotarjan 197-r6l 433-ra, az
Eszakmagyarorszagi pedig 116-r6l 165-re szokik fel. Az &sszes helyi
papirok emelkedése 1878-t6l 89-ig tobb mint 85 millié frt, mely &sszeg-
b6l 35 millié esik ez utébbi évre. Az allam mindenképen el6segiti s
tamogatja az ipar, kereskedelem s a bankélet fellendiilését; hathat6s
allami kedvezményekkel létesitik a «Magyar ipar- és kereskedelmi
bank r.-t.»-ot, valamint a «Magyar kereskedelmi r.-t.»-ot is.

Az 1890. évi sulyos angol valsag szele benniinket is végiglegyint,
a hangulat nyomotta lesz s a kdvetkez6 év nyaranak bizakod6 han-
gulatdt, mely fennéllé véllalatoknak bdvitésében, Gjaknak alapitasa-
ban, t6keemelésekben, egyes részvényarfolyamoknak sikeres felveré-
sében mutatkozott, novemberben alaptalan, koésza hirek altal el§idé-
zett elég érzékeny visszaesés, 15—50°/0-0s arfolyamsiilyedések kovetik.
1892-ben véalnak torvénnyé az akkori gazdasdgi e€let figyelmének
kozéppontjat alkotd valutareformok s a nagyszabasu konverziok is

.., 11901-ben a 10 nagy budapesti gézmalom 7'79 milli6_qg gabonat 6rgl meg 6-05
millié g lisztté és 1-56 milli6 q korpava, Osszesen tehat 7-61 millio % 6rleménnyé.
A kovetkezd évben all be az er6s csékkenes: 6'95 millié q gabonabdl 5'43 millié g liszt
és 1-35 milli6 g korpa, 6sszesen tehat B-79 milli6 q 6rleményt termelnek csak. Az 1903-iki
év azonban mar ismet helyreuti a hibat, 806 millio q gabonabol 6-34 millio q lisztet
és 1'55 milli6 korpat, 6sszesen 7'89 millié g érleményt allitanak el fentemlitett. mal-
maink. A depresszié nagyjaban azonban ezutén is érezhet6, ﬂ%y hogy 1907-t6l kezdve
aI ma&lolm_kar ell Gzemeinek szabalyszer(, periodikus szinetelését volt kénytelen
elrendelni.

2 Gomori Lajos: «A ma%yar ipar és kereskedelem korszakai», Budapest, 1901 ;
Karl Mandello : «Ruckblick auf die Entwickelung der ungarischen Volkswirtschaft im
Jahre 1894, 1895,1896», Budapest; Arthur Ilaffalovich : «Le marché financier en 1894—95,
1895—96», Paris; Vajda Zoltan: «Az 1895. évi tézsdekrizis okai és kovetkezményei»,
Budapest, 1897.
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hozzajarulnak az lzleti életnek Gjboli felviragoztatdsahoz. Aranyjara-
dékunk arfolyama Berlinben az utdébbi harom év alatt 87'10-r6l
96'20-ra, papirjdradékunk pedig 7480-r6l 8510-re emelkedett. A kil-
foldi t6ke most maéar el8szeretettel s nagy témegekben keresi fel
piacunkat, de belféldén is olcs6 volt a peénz: a bankok nagyiésze
1893-ban minddssze 3'6uUo-ot fizetett betétek utdn. A t6zsdelzérek
kdnnyen jutvan igy pénzhez, kisebb csoportokba verddve, jatszi mddon
uralkodtak a helyzeten s az A&rfolyamok alakuldsa, emelése, silyesz-
tése most mar tisztara ki volt szolgaltatva az 6 kénylknek-kedviiknek.
A pénzpiac azonban egyre élénkil, 1893-ban 147 (j tarsasdgot ala-
pitanak 5398 millio frt alaptékével; ezek kozt 56 bank és takarék-
pénztar szerepelt 572 millio frt és 52 iparvéllalat 1793 millié frt alap-
t6kével. Beleszd&mitva a mintegy 50 t6keemelést is, az év dsszes kibo-
csatdsai a kétszeresnél joval felil haladtak meg az elz6 évéit, melyek
mindossze 70 milliora ragtak. Egynéhany fontosabb értékiink az utébbi
id6ben kovetkez6képen emelkedett:

A papir neme 1887 1838 1889 1890 1891 1892 1893
Magyar aranyjaradék........ 96-20 102-40 101-30 103— 107-10 114-30 116-70
« papirjaradék ... 7960 9850 98-30 100— 100-70 100-10 100-40
« nyereménykdélcsén 119-— 129-50 136-50 134-50 138— 144— 147-50
« hitelbank ............. 265-— 306-50 343-— 359-50 331-75 360-75 418—
« leszdmitol6 bank 83-75 98-75 110-90 115-80 111.— 115— 233-50
«  jelzalogbank 122-25 140— 151-75 160— 171-50 187— 233-50

Pesti Maglglar Keresk.Bank 654-50 738-— 820— 953— 1011— 1047— 1116—
Hazai Takarékpénztar ... 7000"— 7875-— 10.150 8150— 8436-— 8325-— 8875-—
Els6é magyar bizt. tars.... 2830"— 3130-— 3455— 3000-— 3060-— 3290-— 3640:-
Budapesti gézmalom........ 986— 1065-— 850-— 1165-- 1240-— 1370— 1900—
Els6 magy. részv. serf6zde 830-— 745— 930 — 875— 950— 1210— 1390—
745— 1020— 1415— 1470— 1800-— 1865— 1760—
180-— 236-- 235— 240— 237— 270-—
244— 368-- 435— 560— 526— 624—
Kdbanvai g6ztéglaavar... 225.- 247— 410— 450-— 560— 695— 970—
All. vaggongyar ............ 58— 7450 83— 86— 92— 104— 305—
A londoni és parisi t6zsdén ekkoriban tet6fokdn tombolo dél-
afrikai aranyldaz, mint kozveszélyes (izérkedési mamor hozzank is
atragad, s6t még nalunk is komolyan targyalnak egy nagyszabasunak
tervezett «Angol-délafrikai-magyar bank s hitelintezet» megalapita-
sarol. Ha ebb6l természetesen nem is lett semmi, annéal nagyobb
vehemenciaval fekiidtek marmost a belféldi piacra; az Uzleti €élet és
lizérkedés nyugateurdpai szinvonalra hag, a t6zse nylizsgé élénkségu.
Az alapitds valosagos lazzd novi ki magat, emelkedese 1895-ben méar
ugrasszerd, amint azt az aladbbi kimutatas is jellemzi:

1893, 1894, 1895.
kibocsatasok

A vallalat neme

Allampap|rok ... 12,600.000 — 22,500.000
Jelzaloglevelek 75,000.000 72,000.000 85,000.000
Bank, hitelintézet és takarek 5.720.000 10.834.000 18,151.500
Iparvallalatok o 17,931.800 17.066.000 28,879.000
Vasutak, hajozas _ 25,082.700 18.203.000 55,228.000
Kiulénfélék... 5,243.800 3,520.000 4,880.136
T6ékeemelések 11.850.000 18,689.484 48,793.100
A kibocsatasok 6sszege 153,428.300  140,312.484  263,431.736

Ez alapitasoknal azonban még sokkal tébb veszélyt rejtett maga-
ban meglévé vallalataink részvényeinek felhajtasa, tekintet nélkil
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azoknak tényleges boldoguldsara avagy jovedelmez6ségére. A meg-
gazdagodasi vagy elemi er6vel tér most” mar ki: olyanok, kik azelott
komolyan szentelték idejuket egészen mas téren m(kodd élethivata-
suknak, most a t6zsde mindennapi latogatéiva, szenvedélyes jatéko-
saiva valnak s kénnyelm({ vaksaggal teszik kockara sok évi becsi-
letes faradozasuknak, verejtékes munké&juknak gyumolcsét. Hogy az
egész tézsdeélet most mar tisztdn az Uzérkedési szenvedély es az
arfolyamkiilonbozetek altal elérendd nyereség koré ésszpontosult, annak
ékes bizonyitéka, hogy a k6zonség a részvények adas-vételénél egyaltala-
ban nincs figyelemmel tobbé azok osztalékfizetésére. Mig a legkonszoli-
daltabb, teljesen szilard alapti s keretld kdzgazdasagi viszonyok kozt
él6 nyugati allamok iparvallalatai koézel 5°/o-ot fizetnek, a mieink osz-
talékjainak atlaga minddssze 3-85°/0! ime az arfolyamok alaptalan fel-
verésének egynéhany markans példaja:

Osztalék

ReészVe r]].’L ! Néverftg’zrl}moép;onlyam forintban ¢ r‘l/?;\—léélgfaénk & Oé}(r)fgtl)ggm
BrassOi banya és koho ... 200 336-— 10 — 5— 2-98
Ganz-gyar — 400 2440-— 85—  21-25 3-50
Alt. villamossagi r.-t.......... 100 173-- 5— 5— 2-93
Budapesti kozuti v. v. r.-t. 200 955°— 25— 1250 262
Budapesti varosi v. v. r-t. 100  347-50 9-— 9— 2-60
Déli vasut 200 111 — 1-92 2— 1-73
Dunag6zhajozasi r.-t. ... 500 570-— 14— 2-80 2-46
Osztrak-magyar allamvasat 200 43323 15-86 793 366

Hogy azonban a nalunk oly rendkivili irdnyad6 bécsi tézsdén,
dacara annak, hogy még mindig élénken emlékezetében élt a hisz év
el6tti nagy «Krach», sem voltak r6zsasabbak a viszonyok, azt az olt
jegyzett papirok jovedelmezGségér6l a Neue Freie Presse allal Gssze-
allitott alabbi 4tlagadatok is bizonyitjak:

Ev Jara- Vas-  Villa-  Epitk. Vas- és  SOr-  Gép-  Texlil-  Kilon -

gdékok Bankok utak mosok vallalatok szénmivek f6z6k gyéarak  gyarak félék
1892 429 525 451 407 279 531 536 643 334 662
1893 4-14 516 407 403 293 509 537 576 334 525
1894 462 4-75 380 330 374 344 263 480 325 4-84

A komolyabb, tapasztaltabb elemek mar megallasra intettek, a
budapesti t6zsdén mar 1894-ben torténtek lépések az lizérkedés tul-
tengésének megfékezésére, az Uj papiroknak bevezetését és a hataridd-
tgyleteket bizonyos szabott hatarok kozé szoritjak, az iranyadd nagy
pénzintézetek egyike-masika mar mesterséges eszkdzokkel is csokkenti
osztalékat, hogy részvényei arfolyaménak ugréasszerli emelkedését meg-
akadalyozza. Mindez azonban Kkidltd6 sz6 marad a pusztaban s az
aradat csak pillanatra h6kol meg lattara, azutan vakon szaguld megint
tovabb, mig az 6nmagaban fejlesztett reakci6 megint megallasra nem
kényszeriti. 1895 nyara folyaman a report egyre emelkedik, juliusbhan
mar 6—6V2/iu szeptemberben 7—8, oktéberben [i—15, egyes papirok
utan azonban eléri mar a 25%-ot is. Ennek megfeleléen emelkedik a
kamatlab is, nyaron még csak 37e—4°/o, szept. 13-4n azonban mar az
Osztrak-Magyar-Bank is 5°/o-ra emeli fel, a diszkont ugyanekkor szin-
tén eléri az 5°/0-ot. A levegd fulledtségét a kulféldrél fujdogald kedve-
z6tlen szelek valtoztattdk hatdrozott hanyatldssa, a Stambulow elleni
merénylet, a macedéniai ldzongédsok és a brixi b&nyaszerencsétlenség



141

hire lefelé kezdték nyomni az arfolyamokat. Az Gizérek még egy utolsé
ergfeszitést tesznek a helyzet megmentésére, az arfolyamok még egy-
szer emelkedni kezdenek; a Fratelli Binghen-haznak aug. 2-4&n heko-
vetkezett bukédsa azonban, melyben valamennyi eurépai t6zsde tobbé-
kevésbbé érdekelve volt, hatdrozott irAnyt szabott a bizonytalan hul-
lamzasnak : most méar ellenédllhatatlanul kész6nt be a baisse. Oktober
folyaman mar altalanossa valik a spekulansok kétségbeesése, veszte-
ségeik egyre novekszenek. A jegybank okt. 31-iki kimutatdsa szerint
a hitel ekkor érte el inflaciéjanak eddigi tetépontjat:

Osszege Utolsé heti emelkedés
ezer forintban
Valtotarca............ 227.715 22.236
Lombardkdlcsondk ... 42.225 3.534
Bankjegyforgalom 620.438 28.625

Adokoteles bankjegyek osszege... 37.995 —

Par nap mulva azutan a konstantinapolyi moratérium Kkeriilt a
figyelem kozéppontjaba s az altalanos ijedelmet meg csak fokozta,
bar biztosat rola senki sem tudott. Az arfolyamok most mar gyorsan
estek nemcsak a berlini, a bécsi, hanem a mi t6zsdénkén is. Fonto-
sabb papirjaink ko6zil november elején a kovetkezék szenvedtek
nagyobb silyedést:

RESZVENY  Nou 2:4n Nov, 460 Nov. 5-én Nov. 6-4n Nov. 7-6n Nov.8-4n 2-85ig
Magvar hitel ... 472-25 465-25 465-75 464-25 464-75 465-75 6'50
Leszamitolo ... 306-25 303-25 303-25 29924 300-25 299-75 6-50
Jelzalog ............... 28475 284-75 280-75 278-75 280-25 279-75 55—
Kereskedelmi... 1354-— 1351-50 1349-— 1340-— 1340-— 1345-— 9-.-
Brasséi banya... 327-50 327-50 322-50 317-50 317-50 321-— 6"S0
Eszakm. k&szén 284— 284.— 284-— 277-50 277-50 27750 650
Rimamuranyi... 280-25 276-75 276-25 265-75 266-25 265-75 14-50
Salgétarjani ... 726-— 726— 719— 715-— 713.— 71650 950
Ganz............ 2385— 2385-— 2380-— 2358 — 2345-— 2362-50 22-50
Kozlti v. vasut  957-50 950-— 94150 937-50 927-90 925-— 3250
Varosi « « 322-50 322-50 32250 316-— 317-50 314— 850

A vihar azonban november 9-én, a kozépeurdpai t6zsdék fekete
szombatjan kulminalt. Az a sok gyuanyag, melyet tobb év blinds tzér-
kedése magasra halmozott fel, most egyetlen egy napon latszott fel-
robbanni, egyetlen egy napon bossziGba meg magat a hosszantartd,
egészségtelen anyagokkal taplalt hausse. A kozvetlen [6kést a devonshirei
herceg harcias beszéde adta meg, melynek hatdsa alatt a hangulat méar
8-an este valsagosan izgatott volt, hogy azutdn a kdvetkezd napon
teljes erejével torjon ki a panik. Délben ugyan némi enyhilés mutat-
kozik, melyet azonban csakhamar elfojt a valsagnak a délutan folya-
man vald tovabbdihongése. A Magyar hitel 8-nak delét6l 9-én estig
466-rdl 447-re, a Rimamuranyi 266 50-r6l 252-re, a Leszamitol6 299.65-rdl
290-re, a Varosi villamos 312-r6l 280-ra zuhant. A legtdébb papir termé-
szetesen a kdvetkezd napokon is még erésen esett, a panik elsimulaséara
egy nap ezeknél nem volt elég. Kevés vigaszunkra szolgalhatott csak,
hogy a rémilet Bécsben még nagyobb volt a «fekete szombaton» :Rima-
murany itt pld. 264Vs-rél 218-ra esettl

A kovetkez6 nap vasarnapi csendjében latszott csak meg, hogy
nagy veszteségek tulajdonképen csak az Uzéreket és jatékosokat érték,
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a tézsde alapjaban szilardul tartott ki, az ipari és kereskedelmi életnek
altalaban tényleg emelked6 szinvonala biztos tdimaszaul szolgalt. Ezzel
magyarazhato az a megnyugtaté s a valsagot csak mulo, csekélyebb
fontossagll eseménynek mindsitd valasz, melyet a penzugymlnlszter
felvildgositast kér6 kérdésére kapott. 11-én azutan kulfoldrol is kedve-
z6bb hirek érkeztek mar s az égbolton a felh6k oszladozni kezdtek.
Decemberben driasi szenzaciot keltett Cleveland elndknek a venezuelai
kérdésre vonatkoz6 hires Uzenete, melynek nyoméban djabb, a novem-
berinél még stlyosabb arfolyamhanyatlas jart. Ez azonban mar a helyzet
végleges tisztuldsdhoz vezetett s az értékeknek rendes jovedelmezésége
is helyreallott igy megint: a papirok legnagyobb része 0j arfolyamahoz
mérten 6—7°/o-ot fizetett most mér 1

A valsag éve, 1895, egészében 47,741.497 frt-nyi arfolyamveszteséget
okozott nalunk. Ha azonban ez 6sszeget az 1893 dta allandéan mutatkoz6
hausse eredményével, a 81,837.619 frt-nyi nyereséggel dsszehasonlitjuk,
kimondhatjuk, hogy a valsag még relative is messze maradt a nyugati
allamoknak ajabbkoru hatalmas 0sszeroppanasaitol. Hatarozottan joté-
kony hatasaul mutatkozott, hogy a t6zsdejaték egyszeriben megcsappant,
a hiéndkat tonkretette a nagy csapas s a nagykozonség is kijozanodott
beteges mamorabdl: belatta, hogy vannak a meggazdagodasnak a t6zsde-
jatéknal céliranyosabb Gtjai, modjai is. Elesen mutatja ki ezt az 6rven-
detes valtozast a budapesti giro- és penztaregylet értékpapir-leszamitolasi
osztalyanak forgalma, mely 1895 elejétél novemberéig 397,871.439 frt-ra
ragott, a kovetkez6 év megfelel6 szakanak 140 milliéjaval szemben.
Az alapitasok talburjanzasanak is eredményesen vetett gatat azon intéz-
kedés, melynek érteImében tjonnan létrejott vallalatok részveényei at6zs-
dén csupan az els6 4 évi_mérleg bemutatasa utan voltak bevezetheték.

Az e?esz valsag tulajdonke‘pen minddssze csak hirtelen lebonyolodé
tisztulasi lolyamatnak foghato fel inkabb, gazdasagi életlinknek egész-
ségtelen elemeitél valé gyors s termeszetesen a mtét fajdalmaival s kel-
lemetlenségeivel ezuttal is egyuttjar6 megszabadulasanak, melynek
hasznat els6sorban a milleniumi kiallitas sima s sikeres lebonyolddasa-
ban lattuk. A t6zsdei depresszio azonban mély s hosszantart6 volt,
sokaig emlékeztetett még az 1895. év valsagara.l

Annak bizonysagaul, hogy e razkodtatas tényleg csak a tézsdére
szoritkozott, az ipart es kereskedelmet azonban csak kevéshbé érintette,
szolgaljon az aldbbi egynéhéany statisztikai adat.

Kiilkereskedelmi forgalmunkban a valsag altal elGidézett vissza-
esés aranylag meglehet6sen csekély:

Ev Behozatal Kivitel Osszes forgalom
mill i6 korondban
1891 - 1005-6 1090-4 2096-0
1892 _ ... 1038-8 1019-3 2058-1
1893 . 1027-4 10491 2076-5
1894 — 1092-6 11252 2217-7
1895 - . ... 1088 0 1009-6 2097-6
1896... 10966 1089 4 2186 0
1897 - 1107-4 10820 2189-4
1898 1184-3 1103-8 2298-1
1899 .. 1198-8 1200-5 2399-3
1900... 1110-4 1327-5 2437-8

E}r Hodosi Lajos: «Az értéktdzsde, pangasanak okairdl és orvoslasarol»,
Budapest "1900.
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Banya- és kohdtermelésiink annyira stabil, hogy azon még pilla-
natnyi csokkenés sem mutatkozik:

L'y Osszes termékek értése Ev Osszes termékek értéke
" milli6 K-han milli6 K-ban
1891 62-34 1896 ... ... 85-69
1892 64-47 1897 87-56
1893 70-95 1898 ... 96-09
1894 73-60 1899 ... 100-50
1895 79-49 1900 106-74

Az Gjonnan megnyilt vasatvonalak statisztikdjaban a valsag hatasa
mar elég jelentékenyen szembetlinévé valik ; a csokkenés a vasutépités
technikajanal fogva termeszetesen csak egynehany évvel a valsag utan
mutatkozik. Hatarozottan frappans azonban mar azon er@s visszaesés,
mely teherdriforgalmunkban bedll:

Ev Mo ben Bl kmben’  forg milig km-ben
1891 714 11.960 17-46
1892 .ovvvvrere 480 12.140 19-72
1893 ..ovorrninns 433 12,573 23-99
1894 .cvcree 564 13.137 27-59
1895 784 13.921 19-26
1896 952 14.873 2067
1897 " 872 15.745 2018
1898 617 16.362 2171
1899 " 568 16.928 22-83
1900 173 17.104 24-41

A budapesti épitkezési valsag.l

Noha a kovetkezd sorokban csak lokéalis jellegli s a gazdasagi
eletnek csak egy bizonyos, elég élesen koriilhatarolt részére kiterjed6
zavararol lesz szo, az mégis részint typikusan jellemz6 voltanal, részint
pedig sllyos kovetkezmenyeinél fogva, joggal kovetel helyet a tébbi
valsagok soraban.

Az 1873-ik évet kovetd altalanos depresszio korszakaban Budapest
epitkezései is, melyek eddigelé meglehetGs élénkséget mutattak, a gyors
hanyatléds atjara leptek. A csdkkenés csak par évvel a véalsadg utén volt
er6sen észlelhetd, mivel még a kedvez6 konjunktira alatt megkezdett
munkalatoknak kényszer(i befejezése a statisztikai adatokat egyel6re
még kedvez6 szinben tiintette fel. Legmélyebb pontjat a pangés 1879-ben
érte el, mikor is Budapest egész terlletén az 0sszes épitkezések szdma
a 20U-at sem érte el, 0j lak6haz pedig minddssze csak 53 épiilt. Agazdasagi
helyzet megsziladrduldsaval azutdn Ujb6l emelkedd tendencidju éra
készont be, az épitkezések szdma rohamosan szokik fel; tetéfokét
a ]‘ellendulés, némi hullamzas utan, a milleniumot kovet§ harom évben
éri el.

1 L. Dr. Korossy Jozsef: «Az 1896—1900. évi budapesti épitkezések», Bpest, 1903
a «Varosi Szemle» jubilaris szadmaban ; «A negyvenéves Budapest», Budapest, 1914,
Dr. Pikier J. Gyula: «A népesség» cimd cikkét.
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Ev M OSLEETE ev ArigEslpikent ey Az Osgzes dpitkeze:
1874 376 1883 451 1892. 769

1875 ... 298 1884 526 1893 ... 1055

1876 .. ... 332 1885 ... 633 1894. ... 867

1877 .. . 237 1886 854 1895 ... 846

1878 217 1887 960 1896. 995

1879 196 1888 829 1897 — 1117

1880 232 1889 728 1898. 1109

1881 259 1890 708 1899 ... 1028

1882 328 1891 o 717 1900, 777

Az epitkezesi tevékenyseg e fejlddés folyaman azonban mindinkabb
tavolodott et a szlikséglet nyujtotta keretektdl, egyre mélyebben kerilt
a nyereségre éhes, egyedil Uzérkedd szamltgatasalktol vezérelt vallal-
kozok karmai koze kik a févaros rendkivili, ugrasszer(i emelkedésétél
elkapatva, elvakitva, er6szakosan lépték tal a természetes fejlédés altal
megszabott mértéket. Mar 1897 végén észrevehetdvé valik, hogy a lakédsok
szaporodasa nem tart Iépést a lakossag szamanak ndvekedésével, azt
er6sen talszarnyalja. A kovetkezd évben mar 3000—3500 az lresen allé
lakasok szama,” 1900 harmadik negyedében pedig mar 5000-en felil
emelkedik, mely szdm kb. 10:000 {res szobadnak felel meg.

KV Negyed  |aki %E”sggl%a Ev Negyed | resinsgllal%a
1895 I1. 588 1900.___ Il. 4945
1896 ... Il 603 1900 ... Il 5248
1897 1. 1448 1900..____IV. 4/8/
1898 — Il 3023 1901 ... Il 4651
1899 1. 4044 1901 111 4476
1900 ... l. 4826 1901 — 1Vv. 3783

Az 1900. évi népszadmlalds alkalméval a lakédsoknak ekképen
2'75°/o-a, a szobdknak pedig 262uUo-a talaltatott resen mely szamok
kétszeresen haladjak meg a tiz év el6tt észlelt 122, ill. 1-35°u-ot. Hogy
ez adatok valodi jelent8ségét felfoghassuk, figyelembe kell vennink,
hogy a budapesti 234°/o-kal szemben Halléban, Magdeburgban, Hannover-
ben, Charlottenburgban, Frankfurt a/M.-ben, ill. Boroszléban ugyan-
ekkor, tehat 1900-ban, a lakdsoknak csupan 0%1, 0-77, 147, 166, 180,
ill. 1-92°/0-n allott Gresen. Bécsben 1899-ben a lakdsoknak csak 0'76'70-a
nem volt elfoglalva.

Még sulyosabban alakult azonban az Gresen all6 bolthelyiségek
ardnya: 1901-ben a fOévarosban megszamlalt 11.007 bolt kézul 1151,
tehat az 6sszesnek 1047%-a volt Gires ' E nagy szdm mindenesetre dssze-
fliggésbe hozand6 az 1895-ik évi t6zsdevalsagot koveté fentebb vazolt
tzleti, forgalmi pangassal és a XX. szdzad els6 nemzetkdzi valsagaval.

A mar 1897—98-ban mutatkoz6 hatalmas tulépitkezésben a vallal-
kozék eleinte nem akarnak hinni, lazas tevékenységiiket tovabbfoly-
tatjak, mig végre is kénytelenek magukat megadni: 1900-ban mar csak
277, 1901-ben pedig minddssze 169 Uj lakéhaz epilt. Ett6l kezdve azutan
hosszantarté6 pangas all be a budapesti épit6iparban, melynek hatasa
igen sulyosan érinti Ggy a véllalkozokat, mint a munkasokat. Mig
1890-t61 1900-ig kb. 3000 a lakohdzak szaporulata, az 0j széazad elsd
évtizedében e szam mintegy harmadara zsugorodik 6ssze.l

1 A csokkenés tekintélyes még annak tekintetbevételével is, hogy az id6k folya-
man egyre tagasabb s tébb emelettel biré hazak épulnek.



145

A vilaghaboru el6tti harom altalanos gazdasagi depresz-
szibnk a XX. szdzadban.

A XX. szazad elején Magyarorszdg maéar oly mindennapi érint-
kezésbe, oly szoros gazdasadgi kapcsolatba jutott a Nyugat allamaival,
hogy azok razkodtatasainak okvetlen kedvez6tlen konjunktarat kellett
eloidézniik mindlunk is. Szazadunknak a vilaghaboru el6tti harom
nemzetkdzi véalsaga pontos lenyomatban mutatkozik tehat a mi gazda-
sdgunkban is, anélkul azonban, hogy idehaza lejatszédott tulajdon-
képeni valsagokrol beszélhetnénk. Ha Magyarorszagot, mint zart, maga-
ban megall6 gazdasagi egészet kiillgidrél zavard hulldamok érik, melyek-
nek el6idézésében semmi résziink sincsen, Ugy az ezek kdvetkeztében
bealld rendellenességek teljesen allochton jellegliek; gazdasagi valséa-
gokka csak azon koérilmeény minGsitené O6ket, ha a kulfélddel valo
kapcsolatot annak dacara, hogy tudataban vagyunk az onnan fenyeget6
veszélynek, egyéb gazdasagi elénydk érdekében, a bajok szerencsés
elkerulését remélve kockaztatjuk. De valsagszer(, hirtelen megrazkéd-
tatasrdl ez esetekben sz6 sem lehet; mire a hullamok hozzank, a tavol
délkeletre elértek, csupan enyhébb természetli depressziés aramlatokka
szelidillek, méregfogukat beletorték mar az Utkézben ejtett silyosabb
marasokba

A szézad els6 valsagai idején mi még az aranylag enyhe lefolyasq,
de annal sulyosabb utéhatast 1895. évi t6zsdevalsdg nyoméban jaro
mély depresszion keseregtiink s igy gazdasagi életlink egyaltalaban
kedvezdden talaj volt holmi 6sszeomldshoz hasonlatos razkddtatas
szdmdra. Csak imitt-amott mutatkozik némi hanyatlas a kilféldi 4rtal-
mas behatasok kovetkeztében, nagyjdban azonban gazdasagunk meg-
Orzi fejléd6 menetét s igy érkezik el a kovetkezd vélsag évéig, 1907-ig.
Hogy ez nalunk milyen lefolyast volt, azt jellemzi akkori miniszter-
elndkiinknek, Wekerle Sandornak az 6t 1908 (jév napjan dvozl6
koalicios-parti képvisel6khodz intézett valaszbeszéde, melyben Kkifejti,
hogy Magyarorszag az el6z8 esztendd valsagos gazdasagi viszonyai
kozott hatalmas ellenéallasi képességér6l tett tanusagot. A kulfoldrdl
visszaaramld magyar érlékeket a belfold t6kései szerezték meg, az
ipari Gzemek a legnehezebb viszonyok kozoétt maximalis életkepes-
séglknek adtadk bizonyitékat s pénz- es hitelintézeteink is mindenképen
a helyzet magaslatan allottak. Ha azonban a forgalomban természet-
szer(ileg mégis visszaesés mutatkozik, ezt liamaéosan eltlinteti a
rovidesen ismét felragyogd kedvezd konjunktira. A macedoniai zavar-
gasok elcsendesednek s csak az annexi6 altal el6idézett izgatott poli-
tikai hangulatnak a gazdasagi életre val6 visszahatdsa homalyositja
el valamennyire annak der(is égboltjat.

A vilaghaborat kozvetlenil megel6z6 évek nyomott gazdasagi
hangulatabol Magyarorszag azonban mar elsdsorban veszi ki részet,
hisz legkdzelebb fekszik, ugyszélvidn benne él a sisterg6én héborgd,
egyre nagyobb s pusztitébb robbanasokkal fenyeget6 Balkan valpurgis-
éjszakajaban. A délszlavoknak egyre erélyesebben hangoztatott, egyre
veszélyesebb s fenyeget6bb alakban mutatkoz6 teriileti kovetelései, a
véresszaju s még veéresebb kezli panszlav agitacié ismételt diploméciai
beavatkozasra birtak a monarchidt s amikor Montenegré vonakodott
Skutarit kilrriteni, ahabora elkerilhetetlennek latszott. Valamennyilnk-
nek élénk emlékezetében él még az akkori napok hangulatdnak a

Surényi-Unger, A gazdaséagi valsadgok torténetének vdazlata 1920-ig. 10
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végsdkig feszitett izgatottsdga s csak természetesnek kell talalnunk,
hogy ily kortilmények kozott a gazdasagi életben is mély pangas allott
be. Jellemzg adatot szolgaltat ez id6bGl Szilagyi Hugo,' aki szerint
1911- ben Budapesten meg 20 dtemeletes, 43 negyemeletes, 63 harom-
emeletes, 57 kétemeletes, 140 egyemeletes és 260 foldszintes haz épilt;
1912- ben az épitkezés kb. felényire csdkkent, a kdvetkez6 évben pedig
agyszolvan teljesen megsz(int.

De nemcsak a kulféld fel6l f viharos orkan, a belpolitikai viszo-
nyok is mindenképen vigasztalan képet nydjtanak. MAar 1912-ben le-
irhatatlanul viharos jelenetek szinhelye a képvisel6haz, melynek hébor-
gasa allandé izgalomban tartja a nép széles rétegeit is. Junius 7-én
Kovacs Gyula ellenzéki képvisel6 két revolverlovest ad le a Hazban
annak elndke, gréf Tisza Istvan ellen, a haz6rség és a kivezetend6
képvisel6k kozti dulakodas most mar napirenden van. A helyzet a
kovetkezd évben sem valtozik meg, az izgalom egyre fokozddik, jun.
4-én az 6rség egyik tisztje kardjaval megvagja Heédervary Lehel kép-
visel6t. A tdmeg szenvedélye most mar véres utcai tlintetésekben tor
ki, az altalanos sztrajk damokleskardja allanddéan fejink felett lebeg.
Mindez természetesen még csak fokozza az amugy is elég mély gazda-
sagi hanyatlast.

Kiséreljuk meg marmost e harom depresszié képét egynéhany
statisztikai adatbél megformalni.

Kilkereskedelmi meérlegiink kovetkezéképen alakult:

L, mehemml ki Seme K
ertéke milliéo koron aban

1899 — 1198*8 1200-5 2399*3 + 1'?
1960 1110-4 1327*5 2437*9 +217-1
1901 ... 1147-6 1265-2 2412*8 + 117-6
1902 1158-3 1323-7 2482-0 +165*4
1903 ... 1215-3 1352-6 2567-9 + 137-3
1904 1328-9 1355-5 2684-4 + 26-6
1905 ... 1363-7 1397-9 2761-6 + 34-2
1906 1555-6 1508-8 3064-4 — 46-8
1907 ... 1652-3 1618-0 3270-3 — 34-3
1908 1559-6 1584-4 31440 + 24-8
1909 ... 1808-8 1700-2 3509-0 — 108*6
1910 1852-4 1716-8 3569-0 — 135-6
1911 ... 2082-2 1830-5 3912-7 — 251-7
1912 22121 1962-8 4174-9 — 249-3
1913— 2075-3 1904-8 3980-1 — 170-5

A csokkenés tehat, amint latjuk, az els6 esetben alig vehetd észre,
a méasodiknal mar jelentésebb, mig az utolsd, a habord el6tti depresz-
szio alkalmaval mar elég tekintélyes Osszegre rug.l

1L. «Budapest Gjkora 1906—1916», Budapest, 1916.
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Vasutjaink forgalmat a kdvetkez6 adatok jellemzik:

Egész Az GUjonnan Az 0sszes Egész Az Gjonnan Az Gsszes
3 haléza- megnyilt teherfo_rlg@- I.:L haloza-  megnyilt teherforga-
EV tunk vonalak  lom millié \ tunk vonalak  lom millié
hossza km-ekben tonnakban hossza km-ekben tonndkban
1899 ... 16.928 566 3993 1907 ... 18944 268 61-50
1900.— 17.101 173 42-58 1908... 19.634 690 61-86
1901 ... 17.264 166 4303 1909 ... 20.255 621 66-896

1902... 17.407 143 44-72 1910—  20.638 383 68-806
1903 ... 17.703 216 46-42 1911 ... 20.980 342 78-760
1904... 17817 114 50-68 1912...  21.448 468 83-629
1905 ... 18122 305 51-95 1913 ... 21.798 350 87-175
1906... 18676 554 55-78

Az Gjonnan megnyilt vasitvonalak hossza nem simul azonnal a
konjunktira valtozasaihoz, azokat csak egynéhany év mualtan szokta
kovetni; innen magyarazhaté a kimutatasbol nyert kép szétfolydsaga.
A teherariforgalomban az els6 két hanyatlasi ponton a fejlodésnek
erds csokkenése mutatkozik, az 1912—13. években azonban visszaesés-
nek nyoma sincs. Oka ennek a nagyrészt délfelé irdnyuld forgalomnak
élénkulésében keresend6.

Hajozéasi forgalmunk fejlédésének menete:

dsszes bel- Gsszes bel-

vizi hajos- rmi?e tenlgeri vizi hajos- Munf1e ter;geri
- vallalataink . = véallalatain 4
Ev teheréarafor- arutorgaima Ev teherérafor- arutorgaima

galma ezer ezer ton- ezer koro- galma ezer ezer ton- ezer koro-
tonnéakban néakban nakban tonnédkban nékban nakban

1899 ... 33201 11570 216.548 1907 ... 3862-3 1608-7 309.274
1900- 3398-3  1177-8 255.778  1908... 3634-2 1484-7 311.819
1901 ... 36429 11910 259.115 1909 ... 3947-8 1613-7 314.214
1902... 3430-3 1117-0 243306  1910.. 4150-4 1524-5 337.844
1903 ... 3678-0 1264-7 257.889 1911 ... 47441 1628-9 372.307
1904— 40601 13044 270421  1912..  5095-3 1971-3  472.100
1905 ... 4099-1 13965 295.718 1913 ... 4863-5 2097-6  477.994
1906... 4277-3 13410 300.979

A harom depressziénak nyomat, ha nem is élesen, de e kimuta-
tashan is hatarozottan megtalaljuk.

A pénz- és hitelintézetek alapitdsanak statisztikaja, mely legérzéke-
nyebben szokott reagalni a konjunktdra ingadozasaira, legpontosabban
adja vissza az altalanos gazdasdgi emelkedest és hanyatlast; ez években

kovetkez6képen fest:
Az Az Az Az

. z . A . £ - A
Ev  Tennallo alapiton Megszint Ev  Tennallo ahapiton megszint
pénz- és hitelintézetek szama pénz- és hitelintézetek széma
1899 — 2565 - - 1907 ... 5032 344 125
1900... 2865 - - 1908... 5166 259 125
1901 .. 3251 - - 1909 ... 5304 301 163
1902... 3614 - - 1910... 5516 376 184
1903 ... 3940 - - 1911 ... 5832 447 131
1904... 4240 - - 1912... 6001 326 157
1905 .. 4408 - - 1913 — 6062 176 115
1906.. 4813 418 148

A két utébbi depresszid hatdrozottan élesen valik ki az 0j ala-
10+
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pitasok szamanak csékkenésével. A balkani zavarok idején ipari rész-
vénytarsasagaink fejl6désében is hatalmas 0sszezsugorodast tapasztal-
hatunk :

Az 6sszes Az év folyaman Az Osszes
EV fenndllé  ajakult  megsztnt |pt%r|lég.e-t.
ipari részvénytarsasagok szama millié K-ban
1911 — .. 895 164 25 912-7
1912— ... 964 143 74 1010-4
1913 ... .. 1022 106 48 1090-1
Az Osztrdk-Maqggar-Bank diszkontlaba e korszakban igy alakult:
Id6pont 0/0 Id6pont 00
1899 XI11/7—1900 1/21 ... 55 1908 v11- 1113 ... ... .. 50
1900 1/22—1/5 ... ... ... 50 1908 I1/4-V/7 ... ... .. 45
1900 11/6—1901 11/28 ... ... 45 1908 V/8—1910 X/23 ... ... 40
1901 I11/1—1902 11/4 ... 40 1910 X/24—1911 11/3 .. 50
1902 11/5—1905 X/19 ... ... 35 1911 11/4-11/22 ... . 45
1905 X/20—1906 V/27 ... 45 1911 11/23—IX/21 ... 40
1906 V/28—IX/27... ... ... 40 1911 1X/22—1912 X/25 ... 50
1906 1X/28—1907 VI/27 ... 45 1912 X/26—XI1/15 ... ... 55
1907 V1/28—X1/10 ... 50 1912 XI/16—1913 X/27 ... 60
1907 X1/11—1908 /10 ... 60 1913 X/28—XI1/31 ... ... 55

E hulldmzéasnal azonban &llandéan erdsen szem el6tt kell tar-
tanunk, hogy a bank Ausztridval valé k6z6s intézményink s igy nagy-
részben az onnan gyakorolt befolyashoz is alkalmazkodni volt kény-
telen diszkontpolitikajaban!

Osszes belfoldi pénz- és hitelintézetlink bankszeri valtékat éven-
ként a kovetkezd értékben szamitolt le:

Ev millié korona Ev millié korona

1899 53393 1907 . 10.145-4
1900 55585 1908 10.5820
1901 5873-7 11.511-6
1902 ., 5972-4 12.868-6
1903 . 6119-9 . 15.023-7
1904 6618-9 1012 16.482-8
1905... 7595-0 1913 . - ... 16.2482
1906 .o 8887-1

Ezen &sszeallitas is eléggé pontosan adja vissza a harom hanyat-
lasi id&szak képét.

Befejezésul tekintsik meg még a magyarorszagi kézizalog uzle-
teknek forgalméat a szébanforgdé id6ben. Ez is mindenesetre elég hlien
adja vissza a lakossag széles rétegeinek magangazdasagi zavarait,
melyeket az altalanos depresszi6 idéz el6. Ha az els6 nem is, az utébbi
két hanyatlas kovetkeztében beallott nyomas eléggé tisztdn domboro-
dik ki ezen adatokbdl is:
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Fv A felvett kolcsonok osszege Az € 14r Verezett targya
ezer koronékban szama értéke ezer korondkban

1899 42 961 188.693 2490

1900 40.939 195.944 2421

1901 42.730 165.814 4973

1902 43.790 167.551 2020

1903 44.158 165.930 1990

1904 45.881 173.589 2011

1905 47.667 187.881 2219

1906 48.522 189.716 2314

1907 53.197 190.810 2375

1908 54.253 217.977 2993

1909 53.885 241.891 3091

1910 57.726 214.866 2820

1911 64.403 228.425 3102

1912 72.025 259.300 3818

1913 67.571 256.211 3846

1914—1920 Magyarorszagon.

Ugyanazon indokok, melyek fentebb, a kulféldi allamok gazda-
sagaban a viladghabori kovetkeztében bedllott zavaroknak targyalaséa-
nal nyertek emlitést, birhatnak bennlinket arra, hogy Magyarorszag
gazdasagi sllyedése abrazoldsanak is helyet szoritsunk e munkéban.
A hazankat végigsanyargatd, hat évig tarté pusztulasnak leirasa azon-
ban — eltekintve terjedelmének kereteinkhez mért aranytalansagatol —
nem alkothatja feladatunkat. Vildghaboru, népkdztarsasag, bolsevizmus,
roman megszallas a négy id6szak, melyek bar kilénb6zé célokkal
szemik el6tt, kilénbdz8 utakon és kiillonb6z6 eszkdzdkkel, de egységes
eredményt hoztak létre: viragz6 hazankbol vérzé csonk maradt, mely
mint ilyen magva, szive ugyan a gazdasdgilag mindenképen s meg-
véltoztathatatlanul kerek egésszé kovécsolt integrans teruletnek, vég-
tagjainak kiszakitdsdval azonban siralmasan tehetetlen verg6dés képet
nvujta csak. Vessiink tehat révid pillantadst arra, amit ez id6 alatt
vesztettlink, mivé lettlink gazdasagilag, hogy vérzink, szenvedink
még mindig.

A magyar birodalom terulete 325.000 km2volt, csaknem 21 milli6
lakossal; a béke tertletinket 86.000 km2re szoritja 6ssze s lakosaink-
nak szamat mintegy 7¥s—8 millidra apasztja. Ez ut6bbi szd&mot azon-
ban csak az 1910. evi népszamlalas eredményén alapuld kovetkeztetés
becsiili ennyire; kénnyen lehetséges, hogy a haborinak emberanyagban
véghezvitt pusztitdsai folytdn még ennél is kevesebb lakossagot fog
kimutatni az 1921. évi statisztikai 0©sszeirds. 70°/o0-4t veszitjik el
tehat terlletliinknek és mintegy 23-at népességinknek. A megmarado
torz6 azonban nemcsak dimenzidiban, hanem egész jellegét, megjele-
néset illetéleg is gyokeresen kulonbozik az integrans birodalomtol.
ban Orvendetesen fejlodo szervezet képét nydujtotta, addig Csonka-
Magyarorszag az iparukban legszegényebb, tisztan agrarjellegl kultlr-
allamok kozé tartozik; mig hajdan a kolté «hegy-volgyrél» dalolhatott,
most — egészen paradnyi részeket leszamitva — sik ronakkal rendel-
keziink csupan. Békebeli kormdanyainkat még vad sem érheti azért,
hogy iparunkat f6leg a birodalom szélein fekvé nemzetiségi teriileteken
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fejlesztették; ha nem is szamoltak e vidékek elvesztésével, érezték 06k
is, tudatdban voltak annak, hogy ez az ipar els6sorban a lielybenlako
idegennyelv(i lakossagot erdsiti a magyarsadg rovasara. Teljes tudata-
ban voltak ennek s ezért csak aggédva fejlesztették ebbe az iranyba
politikajukat; de megtették, mert az Alféldet kérnyez6 hegyvidék ren-
delkezett Ugyszélvan kizarélag azon tulajdonsagokkal, melyek létfelté-
teleit nyujthattak egy fellendllé iparnak és ezaltal azt odalancoltak.
Ott volt a fa, s6, vas, ott voltak leggazdagabb széntelepeink, ott volt
minden, mi az ipar fejl6dését el@segithette; a lakossdg munkdajat ott
nem vonta el a mezégazdasdg s még maga a nép természete is inkabb
hajlott az iparra, mint az eke szarvdhoz nétt alféldi magyaré. Oda
kozpontositottuk tehat gyengéd szeretetlinket, kitart6 szorgalmunkat,
verejtékes, faradsagos munkankat, mellyel iparunk féltve 6rzott, fej-
16d6 csemetéit apoltuk, oda hordtuk ipari befektetésre szant millidinkat
millidrdjainkat, onnan vartuk izgatott reménységgel a jov6é gyumol-
cseit — s most vége mindennek, elvesztettink mindent! Vége min-
dennek i ... Elvesztettink mindent?...

Gabonaterm6 teriileteinkb8l a buzaféldnek 40°/u-a maradt csak
meg, rozs 6l), arpa 43, zab 26, tengeri 28, burgonya pedig 35°/0-an terem
csak minekink az integrdns orszag e novényekkel bevetett terlleté-
nek.1 Ezek szerint, ha alapul az 1911—14. évek terméseit vessziik — ami
egyel6re igen messze vezet a tényleges allapottol — Csonka-Magyar-
orszag termelése Osszehasonlitva az el6bbi terilettel, kovetkez6képen
alakulna:

A bevetett terulet A termés
millié hektarban millié g-ban
Termény Nhgyyfoagr%zégon Mag%?grks%égon Magy’z;ll%gryszégon Mag;%sn%nr!s(?égon

Blza 3453 1-381 43-83 17-54
Rozs 1-102 0-671 17-87 7-85
Arpa 1-232 0530 17-47 7-54
Zab 1276 0-332 1521 3-95
Tengeri---------- 2-917 0-816 50-41 14-12
Burgonya------ 0-691 0-242 5611 19-65

Mégegyszer és erésen hangsulyozand6 azonban, hogy e szadmitas
alapjaul békebeli évek véttettek. Azdta a termelési viszonyok gyokere-
sen megvaltoztak. A fold min6sége, energidja a munkaskezeknek,
igavoné baromnak és trdgydnak hianydban hatalmas mértékben fej-
16d6tt vissza; a nemzetgy(lésben elhangzott adatok szerint 1918-ban
Magyarorszag mar csak minddssze 25 milli6 g buzat, 8-2 millié q rozsot,
24 millié q tengerit és 31 milli6 g burgonyat volt képes termelni. Ha
tehat feltennénk, hogy a parasztnak a foldmiveléshez val6 visszatérte
egyel6re helyrelitni képes azon karokat, melyeket a kommunizmus és
a roman betdrés pusztitdsai a mezdgazdasagban okoztak, tovabba, hogy
a pénzzel b6ven rendelkez6 kisgazda a hé&bord alatt megtakaritott
vagyonabdl pétolni képes azon hianyt, mely gazdasagaban allatjainak
és egyéb felszereléseinek a romanok altali elhurcolasaval beéllott, a
kozvetlenul kovetkezd évek termelési viszonyait az 1918. évével tartvan
egyenléknek, hozzavet6legesen buzabol mind6ssze 9-7, rozsbdl pedig.i

i L. Bacher vezérigazgatd cikkét a «Pester Lloyd» 1920. maj. 15. szamaban.
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csak mintegy 3 milli6 g-at tudnank termelni.l 1920-ban még azon
kérialmény is ront még e szamokon, hogy a Tiszantul terméterileté-
nek mintegy 50%-at a roman megszallas kovetkeztében be sem vetették.3

A statisztika kimutatdsa szerint az 1911—13. évek atlagdban
Magyarorszag lakossdga fejenként és évenként 138 kg. bazat és 36 kg.
rozsot fogyasztott. Ha azonban tekintetbe vesszik, hogy népességink
nagyrésze fehér kenyér mellett és helyett egyéb gabonéat is, f6képen
pedig tengerit fogyasztott és hogy épen tengerinknek oly ardnytalanul
nagy részét vesztettik el, kdnnyen belathatd, hogy blza- és rozs-
szlkségletink most még sokkal nagyobb. Figyelmiinket azonban annak
a korilménynek sem szabad elkerllnie, hogy a husfogyasztds csok-
kenése is a kenyér rovasara megy. Mindezeknek megfontolasaval fejen-
kénti blza- és rozsfogyasztasunkat batran becsilhetjuk évi 2 méazsanal
joval tobbre; hisz még a kormany is 218 kg.-ot szabott ki belSlik a
termel6k sajat fogyasztasara a habori alatt. (K6ztudomasd azonban,
hogy e mértéket nalunk seholsem tartottak be, mindeniitt jéval tébbet
fogyasztottak), uvatossagbél vegyink azonban csak 2 mazsat fejen-
ként: 15—16 mili6é g-ra van tehat sziikségiunk csak a lakossag tapla-
lasanak céljaira, mihez azonban hozza kell még szadmitani 15°/0-at a
termésnek, mint feltétlenil szikséges vetdmagot. Hol maradnak tehat
egyel6re gabonakiviteli lehetéségeink! Ne ringassuk magunkat hid,
adbrandos reménységekbe, értsiilk meg s értse meg az entente, a jova-
tétel! bizottsdg is, hogy minden szem exportalt gabonat sajat szajunk-
tol vonunk meg, sajat, a hosszu habord folyaman szellemileg, de kulo-
nosen fizikailag oly végteleniil meggy6tdért szervezetiinkb6l, minden
szem exportalt gabona az anyatej mindségének, mennyiségének rova-
sara megy, mely Kkisdedeinket tadplalja! Ennek figyelembevételével
birdlja meg a jovatételi bizottsdg gabonakivitelinket s az abbdl szar-
mazo jévedelmet!

Jelenlegi allatallomanyunkra vonatkozé pontos kimutatdsnak
hijdn vagyunk. 1911-ben 100 km.2re 2190 szarvasmarha, 2273 sertés
és 2727 juh, minden ezer lakosra pedig 339 szarvasmarha, 351 sertés
és 451 juh esett. Ezeket az adatokat azonban sehogysem lehet mai
viszonyainkhoz alkalmazni; hegyes-erd6s nemzetiségi terlleteinken

1Az allathianyt kevésbbé megsinyl6 tengeri- és burgonyatermésnek ily ara-
nyokban valo csokkenése aligha varhato.” o L.

2 Szamitasaink korrektivumaként alljon itt a féldmivelésiigyi minisztériumnak
1920. okt. 9-én kozzétett, atlagok alapjan Gsszeallitott, tehat szinten csak hozzavet6-
leges pontossagu jelentése, mely az 0szi részben kedvezétlen id6jaras okozta karoso-
dasok leszamitasa utan kovetkKezd mennyiségre becsili mez6gazdasagi termésiinket:

A bevetett teriilet Atlagtermés X

: katasztralis hol-  holdanként
A termény neme EiR anx g-ban
Blza 1,463.734 54 7,930.233
Rozs ... 877.649 4-8 4,196.427
ArBa 844.713 52 4,364.368
Zab ... 588.270 57 3,335.963
Tengeri........... 1,331.937 9-2 12,273.775
Burgonya 437.281 445 19,477.885
Cukorrépa... ........ T 57.715 106-1 6,122.626

. A két Osszedllitas Kkozotti eltéréseket konnyen athidalhatjuk, ha fenti eredmé-
nyeink kijavitasanal tekintetbe vessziik még azon semmlkgPen sem elhanyagolandé
kulonbségeket is, melyek azaltal allanak el6, hogy egyreszrél az elszakitott, masrész-
rél pedig a megmaradt terlletek termel6képessege bizony még tavolrél sem egyenld.
(L. Béacska, Béanat et vice versa l)
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virdgzott természetesen nagyobb mértékben az allattenyésztés,1 ezeket
elvesztettik. Az Alféldnek a hébords takarményhiany, no meg a rek-
viralas altal oly hatalmasan megviselt allattenyésztését pedig végs6
valsdgba sodorta a romanok gardzddlkodésa: csorda-, gulyaszdmra
hajtottak el barmainkat. Legtdbbet még sertéseinkbdl tudtunk meg-
menteni, de ezeknek hizlalasa tengerink tidlnyomé részének elvesztése
miatt problematikussa valt; legfeljebb &rpatermésiink fordithaté majd
nagyobb mennyiségben e célra. Sorgyartasunk csekély fejlettségi foka-
nal fogva a gabonanak ebbdi a nemébdl u. i. eléggé jelentds felesleggel
rendelkezink.

Dacéara 6stermelésiink e siralmas viszonyainak, a jov6ben majd-
nem kizéarélag erre kell majd alapoznunk gazdasagi életiinket, fejl6-
déslinket; lankadatlanul kitart6 munkéassag utan ebbe vethetjik csak
létink fenntartdsanak reményét. Népink fiainak a valtozatossaggal
teli hdborus id6k mindenesetre szélesen kibdvitették 1atokorét s értekes
anyagot nyerlink az amerikai visszavandorldékban is; a tobbtermelés
keresztilvitelére hatdrozottan nagyobb hajland6sag s készség fog mu-
tatkozni lakossagunk soraiban. A szandék tehat és az emberanyagban
valo feltételek megvolnanak, hianyzik azonban tobb mas kérulmény,
melynek tamogatasa pedig ugyancsak sziikseges lenne. Az Alfold szel-
s6seges idGjarasatol és dacara csatornazasa elég széles kiterjedtségének,
még mindig igen gyakori, pusztitd szarazsagaitol e helyen eltekintve,
fGkepen az elegendd mennyiségl tragyazas keresztllvihetetlensége az a
fajos pont, mely gazdainknak oly sok fejtorést okoz. Németorszagban
a hdbord el6tt hektaronként 184, Ausztriaban 430, Magyarorszagon
pedig mar akkor is 0sszevissza csak 174 kg. m(itragyat hasznaltak fel.
Most azonban amellett, hogy miitrdgyankat elvesztettiik, a természetes
trdgya mennyiségében is 6riasi mértékl csokkenés allott be. Ily viszo-
nyok mellett valoban minden er6nkkel kell kizdentink, hogy csak
valamelyes eredményt is felmutatni képesek legyink.

Mar a habora el6tt is iparunk egyes agazatai kozil legerdteljeseb-
ben a mez8gazdasagi ipar volt kifejlodve s ennek keretén belll is ki-
magaslott az élelmiszerek feldolgozasa. Ezen iparizemeknek nagyrésze
Csonka-Magyarorszag teriiletén fekszik ugyan, mivel azonban a szik-
seges mennyiségl nyersanyag semmiképen sem bocsathatdé rendelke-
zésukre, feltétlentl pangéasra, visszafejlédésre vannak karhoztatva. Elsé-
sorban all ez legfejlettebb iparunkra, hatalmas teljesit6képessegi
malomizemeinkre vonatkozélag. Budapesten tiz impozans nagysagu
g6zmalom fekszik, melyek azonban feldolgozott gabonamennyiséguknek
felét a most megszallott Bacska és Banatbol kaptak ; egyéb videkeken
a lakossag nagyrészt a helybeli kisebb malmokban G&roltét! meg ter-
mesét. Malmainknak végleges visszafejl6dését csak gy lehetne meg-
akadalyozni, ha sikeriilne a fentemlitett teriletekkel valé elveszteti
kapcsolatokat ujra megszerezni, valamint a behozatalra szorulo, Ma-
gyarorszag szamara elsGsorban szamitasba keril6 Ausztriat és Cseh-
orszagot arra birni, hogy sziikségletiiket liszt, ne pedig gabona alak-
jdban szerezzék be téliink. Hogy ennek megvalosulasara milyen esé-
lyeink vannak, azt hamarosan megitélhetjik, ha tekintetbe vesszik,
hogy mig egyrészt Jugoszlavidnak eminens érdeke, hogy gabonéjét
otthon &rélje meg — ennek lehetdvé tételére maris mindent elkdvet, —
addig mésrészt nyugati és északi szomszédaink ugyancsak rajta lesznek

1 Erdélyben pld. 1000 lakosra 400 szarvasmarha esett; egész juhallomanyunk-
nak kb. felét ez az orszagrész birta.
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hogy —ha méar gabonaimportra szorulnak is, — legalabb az &rlési dijat
maguk keressék meg, ne kelljen még azt is idegenbe fizetnilk.

Noha valamivel kedvezdobben, de hasonléan fest a szeszipar képe
is. A béketargyaldsok alkalmabol illetékes testiileteink altal beterjesz-
tett kimutatds szerint a haboru el6tt kozel 1%« milli6 hl. szeszt ter-
meltink, mig a békekdtés utdn er6sen megcsappant, minddssze
450.000 hl.-re rago sajat sziksegletinket sem lesziink keépesek behozatal
nélkil fedezni. Elveszitjik baroti, temesvari stb. nagy szeszgyarainkat
s bar minekink maradnak meg a budapesti, budafoki, nyirbéatori,
gy6ri és egyéb nagy Uzemek, melyek azel6tt egész termelésiinknek
felénél tobbet allitottak el6, nyersanyaggal kell6en ellatni nem tudjuk
Oket. Tengerink kevés maradt, egyéb gabonara pedig taplalkozasunk-
nak van sziksége; mar pedig hé&bord el6tt i6leg ezen anyagokbdl
gyartottunk szeszt. De, még ha sikeriilne is nagyobb mennyiséget
eldallitani, kivitelre akkor sem igen lehetne kilatasunk ; eddigi fogyasz-
tdsi piacunk, egynéhany balkani A&llam, u. i. ezental el&relathatéan
minden eszkdzzel arra fog térekedni, hogy sajat maga fedezhesse szik-
ségleteit, minek elérése céljabdl nem fog visszariadni magas védo-
vamok alkalmaz4satdl sem.

Sokkal kedvez6bben allunk szeszes italok dolgaban. Habord el6tt
is csak csekély, minddssze csupan mintegy 3 millio hl.-nyi sérbehoza-
talra szorultunk; ha tekintetbe vesszik, hogy sérgyaraink legnagyobb
része Csonka-Magyarorszagon fekszik, — a budapesti Els6 Magyar, a
Kébanyai, a Dreher-féle, a nagykanizsai nagy sorlizemek — tovabba,
hogy folés mennyiség( arpaval is rendelkeziink, elég tekintélyes meny-
nviségl Kkivitelre tamadhat benniink remény. Még biztatobb ered-
ménnyel kecsegtet bortermelésiink. Leggazdagabb sz6l6termd vidé-
keinket megtartottuk, miénk a tokaji Hegyafia, a balatonmenti bor-
vidék s az AIf6lddn is nagymennyiségl sz6l6kkel rendelkeziink. Ked-
vezd termés esetében mindenesetre a bor lesz kivitelinknek legerésebb
béastydja.

A haboru elétt oly 6rvendetesen fejl6dé cukoriparunkat is hatal-
mas csapas érte. 1904-t6l 1914-ig cukorgydaraink szadma 21-r6l 28-ra
szaporodott, mintegy 37 milli6 g répabdl ofo millié g cukrot nyertink.
Fogyasztasunk fejenként es évenként 10 kg. lévén, mintegy 3V2 millio
g-at voltunk képesek exportalni. Most minddssze 12 gyarunk marad
meg, s6t, ha Nyugat-Magyarorszagot tényleg Ausztrianak kellene atad-
nunk, ezzel Gjabb négy fontos gyarunkat vesziten6k el. igy nevezetesen
a szerencsi, hatvani/sarvari, mez6hegyesi, di6szegi, kaposvari sth.
tizemeknek maradnank birtokaban, melyek azonban a viszonyok javul-
taval és észszer(ibb répatermelés mellett még mindig kdzel 2 millio
g-at lennének majd képesek termelni. Ha marmost Budapest nagyobb
aranyl cukorfogyasztasadnak tekintetbevételével sajat fogyasztasunkat
mintegy 900.000 g-ra becsiljik, — kedvez6 viszonyok koz06tt, ha gyéa-
raink teljes Uzemikkel dolgoznak majd megint, nem lesz szénhiany
stb. — korilbeldl 1 milli6 g-nak Kivitelére szamithatnank.

Ha ezekhez hozzavesszik még cukorkaiparunkat, a haboru alatt
nagyot fejlédott konzerv- és csokoladé-iparunkat is, meg kell allapi-
tanunk, hogy a mez6gazdasagi agazatokban kell keresniink ezutan
ipari életlinknek f6er6sségét, Ggyszolvan minden tamaszat. Egyéb
iparunk u. i. kétségheejtéen fest, végkép megfojtotta, megsemmisitette
azt a békeszerzédés, megfosztotta minden létfeltételétol.

Sajatsdgosan glnyos jatéka a sorsnak, hogy mig alapjdban bénitja
merevvé iparunkat, meghagyja nékink a févaros koré koncentralt
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nagylzemeinket s ezzel &sszes gyarainknak tdlnyomé részét. Gyaro-
sainknak a béketargyalason valé hasznalatra 0sszeallitott kimutatasa
szerint 3750 ipari nagylizeme volt Nagy-Magyarorszagnak 395.300 mun-
kassal ; ennek megmaradt tobb mint 50°0-a, 2155 nagyiizem, 225.000
munkassal. De nincsen vasunk, nincsen iank s szenlnknek is csak
toredéke maradt meg; elvesztettik piacunknak, fogyasztéinknak nagy-
részét: még a legvérmesebb optimizmussal sem remélhetjuk e nagy-
Uzemeknek tovabbvirdgzasat, ha a jelen &llapotok megmaradnak.

K@széntelepeink kozil csupan a pécsvidéki fekszik Csonka-
Magyarorszagon, a tObbit: Resicat, Aninat, Petrozsényt, Torcsvart
a romanok szallottdk meg; azonban a pécsvidéki banyatermék is ma
méar mindinkdbb kozeledik a barnaszénhez. Gyorsvonatjaink, gaz-
gyaraink, vasmi(veink stb. Uzemét ezentul tehat Ugyszdlvan tisztan
kulfoldrél behozott szénnel tarthatjuk majd csak fenn. Elvesztet-
tik ezenkivil jovébeli reménységinket, hatalmas széntartalékunkat,
nyitramegyei és barsi, még kiaknazatlan, gazdag telepeinket. Barnaszén
terén a helyzet hatarozottan kedvez6bb, amennyiben a miénk marad-
tak a tatai, a salgotagani, az esztergomi és a borsodi banyak, melyek
a pécsvidékivel egyiutt mintegy 50 milli6 g-t, habora el6tti 6sszes
szentermelésiinknek tehat kb. felét képesek el6allitani. Az 1911—13.
évek atlagdban kereken 40 milli6 q szenet kellett behoznunk, sziik-
ségletiinknek tehat mintegy 30%-at. 32,000.000 g-t emésztettek fel vasut-
jaink, 80 milliot iparunk, a tobbit pedig mez6gazdasagunk, a gézhajozas,
hazitlizelés stb. Ha mar most Csonka-Magyarorszag szlkségletét évi
90 milli6 g-ra becsiljiuk, 40 milli6 g-nyi behozatalra szorulnank majd
a jéveében.

Sokat igér6 foldgazforrasainkat a maguk egészében Romania kapta,
aminthogy elvesztettik hegyvidékeinkkel egyitt vizier6ink nagyrészét
is. Szenlnk csdkkent mennyiségét annél is ink&dbb érezziik meg, mert
megfosztottak Ugyszdlvan egész, gazdag fakészletiinkt6l, ugy hogy
megmaradé fankbol még a hazi szikségletet sem lesziink majd képe-
sek fedezni.

Vastermelésiinkb6l a habord elétt még mintegy 4 millié g jutott
kivitelre. 20 millié g-t allitottunk eld, melybdl 12 milli6 esett a most
csehek altal megszallt tertletre, 4 milli6 Erdélyre s a Banatra és csu-
pan a maradék 4 milli6 a mai Magyarorszagra. Kohoink O2 millié q
nyersvasat termeltek; ezeknek kb. I(-a maradt meg minékink, melyek
kozil els6sorban a Rimamuranyi Ozdban és az Allami Vasmiiveknek
Didsgydrott levd Gzemei emelenddk ki. Megmaradd acélmdiveink éven-
kint mintegy 5 millidnyi acélt lennének kepesek el6allitani, az ehhez
sziikséges nyersanyagnak azonban felét sem tudjuk rendelkezésiikre
bocsajtani. Hasonldoképen allunk gépgyarainkkal is, melyeknek nagy-
része tétlenségre lesz karhoztatva, hacsak kilpolitikai viszonyainkban,
a nemzetk6zi gazdasagi vonatkozasokban valami nagy palfordulas he
nem all. A faiparban is ugyanezen fonak helyzet tapasztalhato, csak-
hogy még fokozottabb mértékben. Butorgyarainknak mintegy *«részét
s parkett- és horddgyarainknak is jelentds hanyadéat tartjuk meg. De
mit kezdjiunk ezekkel, ha faallomanyunknak €i része flirésziizemeink-
kel egyitt megszallt terlileten fekszik? Habora el6tti killkereskedelmi
mérlegink aktivumaban is jelentékenyen szerepldé hajlitott butor-ipa-
runkat teljesen megsemmisitették. Szakértdink véleménye szerint
Csonka-Magyarorszagnak 890.000 m3 feny6fat, 25.000 m3 tdlgyfat és
10.000 m3 bukkfat kellene majd importélnia; ez azonban csak a rendes
szukséglet, melybe nincsen beleszdmitva a haborl, a forradalmak és
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a megszallas alatt tonkrement ipari és hazi berendezéseknek Ujakkal
valo potlésa.

Hat ablakiveggyarunkbol csak egyetlen egy marad meg nekink,
mely csdkkent sziiksegletiinknek is minddssze csak 10%-at lesz képes
fedezni. Gombdlveglzemink 38 volt, most 6-tal rendelkeziink csak,
de még ezeket is csak rendkivil nehezen tudnék faval ellatni. Még
nagyobb karokat szenvedett papirgyartasunk, amennyiben valamennyi
Uzeminket elvesztettuk; ezentdl egész szikségletiinket kulféldrél kel-
lene fedeznlink. Ugysz6lvan egészében fosztottak meg a habord alatt
meglehet6sen magas fejlettségi fokra emelkedett kémiai iparunktél is:
nagybocskoi, ruszkat6i, resicai, szolyvai faszéntelepeinket a romanok
kaptak, aminthogy elvesztettik mitragya-, kénsav- és nitrogéngyarain-
kat is. Csupan gyoégyszerészeti-, gyujto- és enyviparunk maradt vala-
melyes magaslaton.

Bdériparunk a habor( alatt viragzott fol, elsésorban Budapest
kornyékén. Azel6tt allatainkat nagyobbrészt él6 allapotban exportaltuk
s igy bérgyartasunk nem tudott érdemlegesebben kifejlédni. Ha a
nyersanyag kell6képen biztositva volna, megmaradt cipégyaraink is
el tudnak latni Csonka-Magyarorszag szikségletét.

Legsulyosabban sujtott iparagazataink egyike békebeli dédelgetd
fejlesztési torekvéseink kdzéppontja, a textilgyartas. Szakértdink szerint
ezentdl minddssze 5°/0-at gyapjuszovetsziksegletiinknek, a gyapotanya-
goknak 4'4%-at, a szovott s fonott araknak 10°/o-at, a len- eés kender-
nemueknek 15°/o-at, koteleknek, toml6knek 60uo-at, jutasziksegletiink-
nek pedig 80°A>dt lesziink csak képesek magunk el6allitani. Oka ennek
a nyersanyaghianyon kivil féleg az, hogy mig a kikészités magasabb
fokozatait végrehajté (izemeinket nagyrészben ugyan megtartottuk,
addig az els6 megmunkalast végz6ktdl tdlnyomolag megfosztottak
bennlinket. Gyapotorséinknak pld. csupan 10°/0-a, mig sz6v8székeink-
nek mar 40uo-a maradt meg minekiink majdnem 0sszes festd-, el6-
nyomé- sth. Gzeminkkel egyltt. Gyapjlszovészékeinknek minddssze
7°lo-a van Csonka-Magyarorszdgon, mintegy 70°/o-nyi megmaradt
kenderszévészékinknek, csupan 15°00-a a kendertermd vidékeknek;
kilenc kozil 6t megmentett selyemgyarunknak pedig a régi selyem-
termelésnek csak Vio-e fog rendelkezésére alini.

Egyébnek hijdn mér az iFarnak vazolt &llapota is kialté bizo-
nyitéka annak a vak er@szakkal elkdvetett igazsagtalansagnak, melyet
velink a békeszerz6dés mivel, kialté bizonysdga annak a megrendit-
hetetlen 6rokigaz ténynek, hogy Magyarorszag integrans tertiletét nem-
csak a természet teremtette egyetlen egy szétvalaszthatatlan egésznek,
hanem az emberi kultira sokszazados fejl6dése is azza forrasztotta 6ssze.

Iparunk mellett azonban kozlekedésiink is sulyosan valsagos
allapotba jutott. Tengeri hajézdsunkat a maga egészében elvesztettik
s az ellenségnek kellett kiszolgaltatnunk belvizi jarmiveink nagy-
részét is. Keleti) Dénesnek, a M. A. V. elndkenek 1920 szept. vegi besza-
moloja szerint a Karolyi-kormany alatt és a roman megszallas idején
teherkocsiallomanyunknak haromnegyed részét6l fosztottak meg, 5000
mozdonyunkbol pedig 3472-6t raboltak el szomszédaink. A forgalom
ennek kovetkeztében a békebeli 180.000 vonalkilométerr6l 37.000 vonal-
km.-re csokkent.1

Lassuk most mar, ezen siralmas aktivumokkal szemben hogyan

11920 Gszéig a M AV. személyzete és vezetdsége lankadatlan faradozasainak

eredményeképen a forgalmat ismét 63.000 vonalkm.-re, a kocsik szamat pedig 40.000-
rél 47.000-re sikerult felemelni.
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festenek Csonka-Magyarorszag passzivumai ? Haboru el6tti addssagaink
8287 milli6 koronara rugnak, mely 6sszeg, noha annak csak gazdasagi
teljesit6képességlinkkel ardnyos részét tartozunk viselni, — a tdbbit
a terlileteinket megszallo6 &llamok — mégis sulyosan nehezedik Vval-
lainkra, minthogy nagyreszében valutak6lcsonokbéi all. Ha az entente
szigoruan ragaszkodna ezeknek ilyen voltahoz, egyedul kamataiknak
évi Osszege tObb millidrdra rdgna. A V|Iaghaboru folyamén 326 mil-
lidrdnyi Uj addssagot konyvelhettink el, melyb8l 15Yi millidrd esik
a hadikdlcsonokre, a tébbi egyéb cimeken all fenn. Jelenlegi korma-
nyunk a Karolyi-uralom addéssagait, melyek nagyobbrészt a jegybank
el6legeiben meriltek ki, 62 millidrdra becsili. Ugyancsak ennyire
allitja be a szamitadsha a szovjet pénzigyi deficitjét is. Ha mindehhez
hozzavesszilk még a nemzeti kormanynak 1920 6széig felhalmozodott
kb. 6 milliardnyi minuszat is, Magyarorszag adodssagait mintegy 60
millidrdra becsillhetjuk, mely 0sszeg, ha egyrészr6l a héabora el6tti
addssagok és a hadikdlcsonok egy reszének kulfoldre vald atharitasa-
val csokken, (gy masrészrél épen ez el6bbieknek révén, amint arrél
fentebb is sz6 volt mar, hatalmasan megndvekedhetik.1 Hogy az adés-
sag egyelére még mindig erés ndvekedésben van, azt élénken bizonyitja
1920—21. évi koltségvetésiink, melyben a 10.020.555.804 K-nyi bevétellel
szemben 20.210,748.615 K kiadas szerepel, a deficit tehat ujabb
9.690,192.811 KiI

E szamoknal azonban, ha a kilféldi allamoknal, dgy nalunk
csak még fokozottabb mértékben kell figyelembe vennink azon val-
tozast, melyen pénzink értéke, a korona fogalma éatesett. Egyik nagy
iparvéllalatunk tisztvisel6i megéllapitottdk, hogy a Iétminimum 1914
Ota 4900uo-kal emelkedett, ha a legszikségesebb fogyasztasi cikkek
drait vesszik tekintetbe. Korulbelll ugyanerre az eredményre lyukad
ki a Koztisztvisel6k Nemzeti Szovetsége, mikor kiszamitotta, hogy
1920 nyaran a létminimum — a koztisztvisel6knek nydUjtott 6sszes
kedvezmények beszdmitdsdval — évi 36.000 korona.R A korona tehat
ma mintegy Otvenszerte kisebb értéket fejez ki, mint 6 évvel ezel6tti
Ennek alland6 szem el6tt tartdsaval kell pénzben kifejezett adataink
jelentéségét megbiralni.

Az Osztrak-Magyar Bank 1920. nov. 15-iki jelentése szerint bank-
jegyforgalma elérte a 74.124 milli6 koronat. Ebb&l Csonka-Magyaror-
szagra 12.118 millié jutott, ami megfelel Popovics Sandor a brusszeli
konferencian okt. 1-én tett kijelentésének, mely szerint lakossagunkra
feienkint 1600 K-nyi bankjegy esik a habord el6tti 60 K-val szemben.

Végezetul emlékezzink még meg réviden arrél a valsagrdl, melybe
nagybankjaink a békeszerz6dés kovetkeztében sodrddnak. Ha jelenleg
a helyzetet még nem is lathatjuk egészen tisztan, annyi bizonyos,
hogy két pont az, mely sulyos veszedelemmel fenyegeti Oket. Budapesti
nagybankjaink fidkjaikkal behaloztak az egész orszagot; igy a Keres-

edelmi Banknak 13, a Hitelbanknak 11, a Magyar Bank es Kereske-
kedelmi r.-t.-nak 4, a Leszamitolobanknak pedig 5 vidéki fidkja van
s tobb fiokkal birnak egyéb bankjaink is. Nemcsak ezen fiokhal6zat-
nal, hanem mar anyagi erejénél fogva is, Budapest volt a haborl el6tti
évtizedben mar az orszag kizarolagos pénzpiaca, pénziigyi centruma.
Innen aramlott szét az egész birodalomba a téke s ide gydilt megint

i Nemzeti vage/onunkat Fellner Frigyes a szazad elején, az ad6ssagok levonasa
utan, mintegy 31 milliard koronara becsilte.
s V. 0. az 1909. X. t.-c. 25. 8-anak 800 K-as létminimumaval.
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0ssze annak gyimadlcse. Mar pedig az elszakitott teriiletek Uj birtoko-
sainak egyik legf6bb tdérekvése, hogy alattvaldikat, gazdasagi intéz-
ményeiket fuggetlenitsék a magyar t6két6l. Ez a torekvésiuk annél
nagyobb sikerrel jart, minthogy jelenleg s elérelathatdlag még jé hosszd
ideig a szegény, lerongyolédott magyarsadg ugy sem igen lenne képes
té6kéjét tavolfekvd befektetésekre forditani. De a budapesti pénzvilag
s els6sorban a nagybankok lzemének meéretei az integrans birodalom
viszonyaihoz vannak szabva; érvényesulési, miikodési teriknek ezen
Osszeszoritasat kétségtelenil silyosan kell megéreznidk.

A mésik veszély a tavolabbi kilfoldrél fenyegeti bankjainkat.
Mar azel6tt is, de kiillondsen a habora el6tti 5 esztend6ben Ausztrian
és Németorszagon Kkivil kiléndsen Franciaorszag és Belgium tékéje
kereste fel elszeretettel s nagy témegekben Budapestet, melynek nagy-
bankjai mohén szivtdk azt fel. Majd valamennyi nagy jelzalogintéze-
tink, mint a Magyar Takarékpénztarak Kozponti Jelzalogbankja, a
Pesti Hazai Takarékpénztar Egylet, a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank,
az Agrarbank, a Leszamitolobank és last not least a Magyar Jelzalog-
bank tekintélyes tomegekben bocsajtott ki arany- és frankkodtelezve-
nyeket, melyek jelenleg a kiilfold birtokaban vannak. Hasonléképen
nagy mennyiségekben keringenek a kulféldén jelzalogkotvényeink,
melyeket az ottani t6zsdéken is jegyeznek. Elképzelhet6 méarmost az a
temérdek féfajas, melyet bankjainknak a békeszerz6dés azon pontja
okoz, melynek értelmében mindezen kdvetelésekkel kapcsolatos kamat-
és t6ketorlesztési fizetéseiket a valuta békeparitasanak alapjan kell
eszkozolniok. Egyel6re még mély homaly boritja azon utakat, melye-
ken pénzintézeteink e kéatyUbdl kildboihatndnak.

e

igy fest Csonka-Magyarorszag gazdasagi allapota a békeszerz6dés
értelmében. Aminthogy a kilfoldi allamok valsagainak torténetében
1920 nyara nem korszaknak végén fekvé allomas, Magyarorszagon sem
alkalmas idépont a gazdasagi események el6adasanak lezarasara.
A vajudas szele a levegében van. E helyen nem érzelmekkel, csak
szaraz tényekkel, nem vérz6, sajgo sebeknek égbekialté fajdalmaval,
millibknak almatlan éjszakakon szétt lazas reményeivel, e helyen csak
sziirke, rideg és komor statisztikai adatokkal szamolunk. Aki ezeknek
partatlan, objektiv vizsgalata utan nyugodt lelkiismerettel allithatna,
hogy helyesen van igy minden, hogy e szerz6dés nem szorul siirgés
és gyokeres revizidra, az &lljon el6........ Nem a tengernyi idegen
uralom alatt ny6gé magyarnak szivethasogatd jajszava, nem az irre-
dentistdnak vésztjoslo fegyvercsortetése mondatja velink, nem, a tisz-
tanlato, szenvedélyt nem ismer6, csalhatatlan materializmus vési
kemény, hideg acélba: ....Csonka-Magyarorszag — nem 0rszag.......
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